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2011, euroalal esineva Ulemagrase makromajandusliku tasakaal ustamatuse korrigeerimiseks voetavate
téitemeetmete kohta; Euroopa Parlamendi ja nGukogu méérus (EL) nr 1175/2011, 16. november 2011,
millega muudetakse ndukogu madrust (EU) nr 1466/97 eclarveseisundi  jarelevalve ning
majanduspoliitika jarelevalve ja kooskdlastamise tdhustamise kohta; Euroopa Parlamendi ja ndukogu
maarus (EL) nr 1176/2011, 16. november 2011, makromajandusliku tasakaal ustamatuse ennetamise ja
korrigeerimise kohta; maérus (EL) nr 1177/2011, 8. november 2011, millega muudetakse maérust (EU)
nr 1467/97 Uleméérase eelarvepuudujddgi menetluse rakendamise kiirendamise ja selgitamise kohta;
Euroopa Parlamendi ja ndukogu madrus (EL) nr472/2013, 21.mai 2013, millega tugevdatakse
majanduse ja eelarve jarelevalvet euroala liikmesriikide Ule, millel on vdi vdivad tekkida tdsised
raskused finantsstabiilsuse tagamisel; Euroopa Parlamendi ja ndukogu méadrus (EL) nr 473/2013,
21. mai 2013, euroala liikmesriikide eelarvekavade seire ja hindamise ning nende Uleméaérase
eelarvepuudujdagi korrigeerimise tagamise Uhiste eeskirjade kohta. Kuigi ndukogu 8. novembri 2011.
aasta direktiiv 2011/85/EL liikmesriikide eelarveraamistiku nduete kohta on majanduse juhtimist
késitleva kuue seadusandliku akti paketi osa, ei késitleta seda kéesolevas hindamises. Sellel on eraldi
gjakava ning hindamise tdhtaeg on 14. detsember 2018.
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1. SISSEJUHATUS

Reageerimaks oma maanduse juhtimise sUsteemi puudustele, mis magandus- ja
finantskriisiga ilmnesid, on EL votnud mitmesuguseid erinevaid meetmeid, et tugevdada
majanduse juhtimist ning saavutada pusiv vastastikune |dhenemine, majanduskasv ja
tookohtade loomine. Nende meetmete keskseks osaks on digusaktide paketid, mida tuntakse
majanduse juhtimist kasitleva kuue seadusandliku akti paketi ja magjanduse juhtimist kasitleva
kahe seadusandliku akti paketi nime al. K&esolevas hindamises kasitletakse neisse
pakettidesse kuuluvat seitset méérust®; neist tihe kohta (méarus (EL) nr 472/2013) avaldati
esimene hindamine juba 2014. aasta veebruaris.® Oigusaktide eesméark on majanduspoliitika
tihedam koordineerimine, tugevdades selleks stabiilsuse ja kasvu pakti raames
eclarvgarelevalvet, kehtestades uue menetluse makromajandusliku tasakaalustamatuse
valdkonnas, luues raamistiku tegelemaks riikidega, kellel on raskusi finantsstabiilsuse
tagamisega, ning kodifitseerides integreeritud majanduse ja eclarve jarelevalve digusaktides
Euroopa poolaasta vormis.

Ké&esoleva hindamise pdhikisimus on, kui suures ulatuses on majanduse juhtimist kasitleva
kuue seadusandliku akti paketiga ja majanduse juhtimist kasitleva kahe seadusandliku akti
paketiga kehtestatud uued eeskirjad olnud tulemuslikud oma eesmérkide saavutamisel ning
millises ulatuses need on aidanud kaasa edusammudele liikmesriikide maanduspoliitika
parema koordineerimise ja majandustulemuste plsiva vastastikuse |dhenemise tagamisel,
tagades samal gjal labipaistvuse, usaldusvédrsuse ja demokraatliku aruandekohustuse kérge
taseme.

Voimalus teha jareldusi méaruste tulemuslikkuse kohta on piiratud méaaruste toimimisega
saadud kogemuse llihiduse t6ttu, sest majanduse juhtimist kasitleva kuue seadusandliku akti
pakett joustus 2011. aasta |6pus ning majanduse juhtimist kasitleva kahe seadusandliku akti
pakett ales 2013. aasta keskel. See gavahemik e ole mitte Uksnes lUhike, vaid seda
issloomustab ka sligav majanduskriis. Seega e ole Gigusnorme testitud tavapérastes
maj andustingimustes.

2. MAARUSTE TULEMUSLIKKUS

Jargmistes algagudes kasitletakse iga maaruse tulemuslikkust selle eesmérkide saavutamisel
maj anduse juhtimise uute digusaktide eri elementide puhul teemade kaupa.

2.1. Edlarvgjarelevalve
Eesmaérgid

2 Eri maaruste kohaselt on hindamise tahtaeg 14. detsember 2014.
> COM(2014) 61 (final), 6. veebruar 2014.



Finants- ja majanduskriis ning sellest tulenev eelarvepuudujddkide ja voOla taseme
suurenemine ELis tekitas vajaduse stabiilsuse ja kasvu pakti* (nii ennetusliku kui ka
parandusliku osa) pohjaliku reformi jérele® Eelarvejarelevalve valdkonnas oli majanduse
juhtimist késitleva kuue seadusandliku akti paketi ja majanduse juhtimist késitleva kahe
seadusandliku akti paketiga elluviidud reformi kaks peamist eesmérki 1) tugevam ja stigavam
eclarvgarelevalve, muutes selle pidevamaks ja integreeritumaks, sealhulgas intensiivsema
sanktsioonide mehhanismi abil; ning 2) tdiendav jarelevalve euroala liikmesriikide suhtes, et
tagada Uleméérase eelarvepuudujaégi korrigeerimine ja ELi poliitikasoovituste asjakohane
integreerimine liikmesriikide riigieelarvete koostamisse.

Eelkdige tugevdati ennetuslikku osa ja muudeti see siduvamaks. Maanduse juhtimist
késitleva kuue seadusandliku akti paketiga voOeti kasutusele mdiste , markimisvaarne
korvalekaldumine keskpika perioodi eesméargist vOi selle saavutamisele suunatud
kohandamiskavast”. Sellise kdrvalekalde ebapiisava korrigeerimise korral voidakse euroaa
liikmesriigi suhtes kohaldada |6puks rahalist karistust. K ohandamiskava nduded toétati vélja,
et votta arvesse jatkusuutlikkusega seotud riske ja tldist majanduskeskkonda. Kulude kasvu
eesmark kehtestati, et anda liikmesriikidele selgemad ja toimivamad suunised. Suurem
kaasatus ja 6igusnormide téaitmise tagamine ennetuslikus osas kajastab range edlarvepaliitika
olulisust majanduslikult headel aegadel.

Pakti paranduslikku osa téiustati aluslepingu kohase volakriteeriumi rakendamisega.
Karmistati sanktsioone, mida kohaldatakse euroala nende riikide suhtes, kes e téda
Ulemaérase eelarvepuudujdsgi menetluse kohaseid soovitusi. Uleméérase eelarvepuuduj&sg
menetluse gjal kohaldatavate aastase nominaal se ja struktuurse eelarvepuudujaagi eesmérkide
kohta kehtestati uued sétted. Uldiselt muudeti stabiilsuse ja kasvu pakt paindlikumaks tanu
voimalusele kohandada pohjendatud juhtudel eelarve konsolideerimise tempot nii
ennetuslikus kui ka paranduslikus osas.

VOttes arvesse euroala liikmesriikide vahel majandus- ja eelarveprobleemide Ulekandumise
ulatust ja selle voimalikke tagajargi, kehtestati majanduse juhtimist késitleva kahe
seadusandliku akti paketiga euroala liikmesriikide jaoks tdiendavad jarelevalve ja seire
menetlused. Kehtestati ndukogu ja komisjoni poolse jérkjargulise seire slisteem, et tagada
Ulemaérase eelarvepuudujdagi Gigeaegne ja pusiv korrigeerimine ning vBimaldada varakult
tuvastada risk, et liikmesriik e jargi pakti eeskirju. See h6lmab euroala liikmesriikide

* Stabiilsuse ja kasvu pakt loodi algselt 1997. aastal voimaldamaks liikmesriikide vahel eelarvepoliitika
koordineerimist, et véltida seda, et mittejdtkusuutlik eelarvepoliitika kahjustab Uhist rahapoliitikat, mis on
suunatud hinnastabiilsuse tagamisele. Stabiilsuse ja kasvu pakt koosneb kahest osast. Ennetusliku osa eesmérk
on tagada liikmesriikide riigi rahanduse tugevus, et luua makromajanduslik stabiilsus ja eelarvepadliitiline
manddverdamisruum vBimalikele tekkivatele majandusSokkidele reageerimiseks. Keskne ndue on, et
liikmesriigid saavutavad ja sdilitavad keskpika perioodi edlarve-eesmérgi, mis on struktuurselt méératletud
riigipdhine kontrollvaértus (st tsiikliliselt kohandatud ning vdtmata arvesse Uhekordseid ja ajutis meetmeid).
Parandusliku osa ehk Uleméaérase eclarvepuudujadgi menetluse eesméark on korrigeerida tdsised eelarvepoliitika
vead. See pbhineb eelarvepuudujdégi javolakontrollvaartustel, mis on vastavalt 3 % ja60 % SKPst.

® Lisas 1.1 on esitatud kokkuvéte muudatustest, mis tehti stabiilsuse ja kasvu paktis majanduse juhtimist
kasitleva kuue seadusandliku akti paketiga ja majanduse juhtimist késitleva kahe seadusandliku akti paketiga.



eclarvekavade anallisi igal sugisel ja komigoni vOimalust esitata Ulemaérase
eelarvepuudujaégiga litkmesriikidele sdltumatud soovitused. Samuti sisaldab see nduet, et
Ulemaédrase eelarvepuudujddgiga lilkmesriigid esitavad majanduspartnerluse programmid,
milles kirjeldatakse edlarve- ja struktuurireforme, mida on rakendatud nende Uleméaéraste
eelarvepuudujaakide tulemusliku ja pusiva korrigeerimise tagamiseks.

Eelneva taiendusena pdhines majanduse juhtimist kasitleva kahe seadusandliku akti pakett ka
kuue seadusandliku akti paketi direktiivil, mis kasitleb eelarveraamistikke, ning sellega
kehtestati tdiendavad elemendid euroala liikmesriikide eelarveraamistike tugevdamiseks:
suurem rohk keskpikal kavandamisperioodil, paremini stinkroniseeritud ja |18bipaistvamad
riigieelarve koostamise protsessid, menetlused, millega soodustatakse sOltumatute
makromajandusprognooside kasutamist eelarve kavandamisel, ning riigi tasandil eelarve-
eeskirjade taitmise sOltumatu seire.

Hinnang

Uldiselt on reformitud raamistik osutunud tulemuslikuks eelarvejarelevalve tugevdamisel ja
seega lilkmesriikide suunamisel nende puldiustes konsolideerida riigi rahandust keerulistes
majandustingimustes. Kuigi digusnorme on kohaldatud Usna llUhikest aega ja nende
konkreetset moju on keeruline eristada muude eri poliitikameetmete aluseks olevate tegurite
omast, osutab esmane kogemus, et ELi reformitud eelarve-eeskirjadel on tbesti olnud oma
osa. Uldisat on tehtud edusamme eglarve konsolideerimisel, kusjuures EL 28 keskmine
eelarvepudujédk on vahenenud 4,5 %-It SKPst 2011. aastal prognooside kohaselt 3 %-le
SKPst 2014. aastal.

Reformitud ennetusliku osa tulemusi saab seni kasitada julgustavatena. Enamik liikmesriike,
kelle suhtes kohaldatakse ennetuslikku osa, on saavutanud oma keskpika perioodi eelarve-
eesmargid vOi teinud asjakohaseid edusamme selles suunas (vt lisa 1.2). Seni e ole kindlaks
tehtud méarkimisvaarset kdrvalekallet. Kui majandustingimused paranevad, on aga voimalik
saada veelgi parem arusaam ennetusliku osa tulemuslikkusest, eelkdige kulude kasvu
eesmargi puhul.

Parandusliku osa alusel toimunud Ulemaarase eelarvepuudujaégi jétkusuutlik korrigeerimine
on olnud muljetavaldav alates majanduse juhtimist kasitleva kuue seadusandliku akti paketi
joustumisest 2011. aasta detsembris. Sel ga kohaldati Ulemaérase eelarvepuudjaagi
menetlust 23 litkmesriigi suhtes 27-st (vt lisa 1.3). 2014. aasta augusti 10puks oli see arv
langenud 11-le 28-st. Kogemus vola vahendamise sihttasemega on véga piiratud, eriti kuna
uute Gigusnormidega néhti ette Uleminekuperiood vola vahendamise sihttaseme téielikuks
rakendumiseks. Sellest hoolimata on volakriteeriumi rakendamine suurendanud teadlikkust
vola tahtsusest fiskaalstabiilsusele ja pakkunud téiendavaid stiimuleid vélakoormuse
langetamiseks jatkusuutlikule teele. Ulemadrase eelarvepuudujasgi menetluse kohased
nominaalse ja struktuurse eelarvepuudujadgi vahe-eesmargid on vdimaldanud pakkuda
tapsemat ja labipaistvamat poliitikanBuannet ja seiret. See leevendas negatiivseid stiimuleid
teha struktuurseid kohandusi peamiselt menetluse |8puaastatel ja voimaldas votta arvesse
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soovituse auseks olevas makromgandusliikus stsenaariumis sisalduvat ebakindlust.
Voimalust juba antud soovituste kohandamiseks on kasutatud pdhjendatud juhtudel ning see
on osutunud eriti hinnaliseks konsolideerimise trajektooride kohandamisel kiiresti muutuvas
keskkonnas viimasel kiimnel aastal.

Kuna sanktsioone e ole kohaldatud riikide suhtes, kes ei téaida reformitud stabiilsuse ja kasvu
pakti eeskirju, e ole voimalik taielikult hinnata, kas eesméark, milleks on eelarvejérelevalve
tbhusam rakendamine eurocalal, ka tegelikult saavutati. Siiski vOGib 0Oelda, et euroala
liikmesriikide puhul nadivad tédendavad eelarvgarelevalve elemendid, mis kehtestati
majanduse juhtimist kasitleva kahe seadusandliku akti paketiga, olevat Uldjoontes taitnud
oma eesmargi, milleks oli suurendada véhemalt survet Ulemé&drase eelarvepuudujdagi
korrigeerimiseks. Komigjoni voimalus esitada soltumatuid soovitusi on mérkimisvédrne lisa
Uleméaérase eelarvepuudujéégiga liikmesriikide jérelevalvele, sest see vdimaldab anda
Uleméaérase eelarvepuudujaégiga riikidele varasemaid suuniseid. See tdhendab riskide
paremat kindlakstegemist ning vdimaldab liikmesriikidel neid arvesse vétta ja votta
ennetavaid meetmeid. Majanduspartnerluse programmidega suurendatakse
poliitikakujundajate  teadlikkust  struktuurireformide  olulisusest riigi  rahanduse
jatkusuutlikkuse tagamisel ja seosest nende kahe vahel. See eeldab, et majanduspartnerluse
programmid keskenduvad konkreetselt nende olemasolevate ja tbendoliselt vaalike meetmete
kindlakstegemisele, mis on suunatud eelarvepuudujddgi korrigeerimise jatkusuutlikkuse
tagamisele.

2013. aasta slgisel toimus esimene euroaa koigi litkmesriikide eelarvekavade |18bipaistev,
vorreldav ja sOltumatu hindamine, mis eelnes eelarvete vastuvotmisele liikmesriikide
parlamentide poolt.® See hindamine on oluline ldhenemisviis muutus eelarvejérelevalve
valdkonnas, sest liiguti jarelhindamisest eelnevale suuniste andmisele. Seega aitab see téita
eesmérki, milleks on agakohaselt integreerida ELi poliitikasoovitused liikmesriikide
riigieelarvete koostamisse.

Lisaks on majanduse juhtimist kasitleva kahe seadusandliku akti paketi eesmérk tugevdada
euroala litkmesriikide eelarveraamistikke juba aidanud saavutada silmnahtavaid tulemusi.
Taiustatud on aastaeelarve koostamise ja keskpika perioodi eelarve kavandamise ulatust ja
parandatud selle kvaliteeti. Need protsessid pShinevad niid Uldiselt sbltumatult koostatud
vl kinnitatud makromajandusprognoosidel. Euroala liikmesriikide riigieelarve koostamise
protsesse viiakse kooskdlla majanduse juhtimist kasitleva kahe seadusandliku akti paketis
sétestatud Uhtsete téhtaegadega. Euroala litkmesriikides on loodud suur hulk organeid, kelle
Ulesandeks on siseriikliku Oiguse kohaselt teostada sOltumatut jérelevalvet siseriiklike
eelarve-eeskirjade téitmise Ule, vOi on tugevdatud neid organeid. Kuna enamik neist
organitest on loodud alles hiljuti, siis nende sdltumatuse, usaldusvaarsuse ja tulemuslikkuse
kohta saame kinnituse nende tegevuse pohjal alles jargnevatel aastatel.

Oigusnormidega on lubatud tasakaalu otsimine jatkusuutlikkuse ja tsiklilise stabiliseerimise
nbuete vahel, muutes selleks muu hulgas eelarve konsolideerimise mahtu vastavalt

® Lisas 1.5 on esitatud (ilevaade hindamise jérel dustest.



majandustingimustele ja jatkusuutlikkuse riskidele ennetuslikus osas ning pikendades
tahtaegu Ulemédrase eelarvepuudujdsgi  korrigeerimiseks paranduslikus osas.  Uldine
vabastusklausel on olemas nii ennetuslikus kui ka paranduslikus osas, et kasitada erakorralisi
olukordi, mis ohustavad euroalariikide voi ELi kui terviku majandust.

2.2 Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus
Eesméraid

Makromajandusliku ~ tasakaalustamatuse ~ menetluses’  laiendati  lilkmesriikide
majanduspoliitika jarelevalvet, et see hdlmaks lisaks eelarvekiisimustele ka maksebilans
tasakaalustamatust, konkurentsiviimet, vara hindasid ning sise- ja védlisvolga. Nende kahe
maaruse eesmark, millega kehtestati makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus, oli
luua tulemuslik raamistik 1) makromajanduslike tasakaalustamatuste kindlakstegemiseks,
2) Ulemaérase makromajandusliku tasakaal ustamatuse ennetamiseks ja korrigeerimiseks ning
3) euroala esineva Ulemddrase makromajandusliku tasakaalustamatuse korrigeerimiseks
vOetavate tohusate téitemeetmete jaoks.

Nende eesmérkide saavutamiseks kehtestati jargmised peamised vahendid.

Hairemehhanismi aruanne on esmane vahend nende liikmesriikide kindlakstegemiseks, kelle
puhul on vaja pohjalikku analliisi enne, kui saab teha jarelduse tasakaalustamatuse vOi
Ulem&érase tasakaal ustamatuse olemasolu kohta. Aruanne aitab ka teha kindlaks dhist huvi
pakkuvad tasakaalustamatuse probleemid, mille puhul on vaa arutelu ja kooskdlastamist
lilkmesriikide vahel, kasutades selleks nditgate tulemustabelit ja mitmeld téendavaid
muutujaid (sealhulgas sotsiaalnditajate kogumit). Pohjalike anallilisidega tehakse kindlaks
poliitikaprobleemid ja -valikud, et koostada poliitikasoovitused ning kasutada neid ELi
ingtitutsioonide ja asaomaste liikmesriikide vahelises dialoogis. Pohjalike anallside
koostamisel tugineb komigon ulatuslikule anallttilisele materjalile. Nende pdhjalike
analliiiside hinnangute ja jarelduste pohjal voidakse sltuvalt olukorra ja riskide tdsidusest
votta makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse ausel tdiendavaid meetmeid.
Tasakaal ustamatuse kindlakstegemise korral voidakse makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse ennetavas osas votta osana riigipohistest soovitustest, mille
komison esitab Euroopa poolaasta 18pus, vastu vétta poliitikasoovitusi. Uleméarase
tasakaalustamatuse  menetluse  (makromajandusliku  tasakaalustamatuse  menetluse
paranduslik o0sa) vOib agatada liikmesriikide suhtes, kus esineb Ulemaérast
tasakaalustamatust. Parandusliku osa raames palutakse asaomasel liikmesriigil koostada
parandusmeetmete kava, mille rakendamist jalgitakse korraparaselt. Euroala liikmesriikide
suhtes vBib kehtestada rahalisi karistusi, kui nende parandusmeetmete kavad el ole probleeme
arvestades agjakohased ning kui leitakse, et nende rakendamine jétab soovida.

Komigon tugevdas 2013. aastal majandus- ja rahaliidu sotsiaalset moddet, to6tades vélja
peamiste toohdive- ja sotsiaanéditgate tulemustabeli ja laiendades iga-aastase

"Mé&rus (EL) nr 1174/2011 jaméérus (EL) nr 1176/2011.



héiremehhanismi aruande aluseks olevate téaendavate néitgjate arvu, nditeks hdlmates t66jous
osalemise ning pikagjalise ja noorte t66tuse madra ning vaesusriski vOi sotsiaalse torjutuse
médra. Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlusse lisatakse tO6hGive- ja
sotsiaalnéitajad, et saada parem arusaam t66turu ja sotsiaal setest suundumustest ja riskidest.
Komigjon tagab ka Euroopa sotsiaal partnerite parema kaasatuse Euroopa pool aasta protsessis.

Hinnang

Kuigi héiremehhanismi aruande ja selle tulemustabeli eesmérk e ole pluda teha
tasakaal ustamatused mehhaaniliselt kindlaks, on tulemustabel osutunud kasulikuks vahendiks
esmase hinnangu andmisel riskidele ja tasakaalustamatuse korrigeerimisele. Lisaks on
tulemustabel olnud kasulik teabevahetuse ja aruandekohustuse vahend selle pdhjendamisel,
miks konkreetse liikmesriigi puhul on vdi e ole vaja makromajanduslike riskide pdhjalikku
anallils. Tulemustabel el ole staatiline vahend ja seega on komigon viimasel kolmel aastal
koostdts Euroopa Parlamendi ja ndukoguga sellesse teinud mitmed muudatusi. Kuigi
tulemustabeli Ulesehituse hoidmisel suhteliselt stabiilsena on omad eelised, on tulemustabeli
muutujate korrapérane hindamine jétkuvalt vajalik, et votta arvesse mitte Uksnes majanduses
toimunud arenguid ja seotud riske, vaid ka arengut statistika val dkonnas.

Pohjalikud analttisid on osutunud makromagjandusliku tasakaalustamatuse menetluse
keskseks osaks. Need analliisid on hdlmanud kdige olulisemaid tasakaalustamatusi igas
majanduses ning seda, kuidas need tasakaalustamatused vOivad mojutada keskpikas
perspektiivis majanduskasvu, téokohtade loomist ja finantsstabiilsust. Esimese kolme iga
aastase tstkli jooksul on komisjon avaldanud 42 pdhjalikku anallidsi (2012. aastal 12
liikmesriiki; 2013. aastal 14 liikmesriiki; 2014. aastal 17 liikmesriiki) kokku 18 liikmesriigi
kohta. ® See kajastab asjaolu, et esimesed makromajandusliku tasakaal ustamatuse menetlused
toimusid kriis ja mganduse elavdamise kontekstis, kus mitme liikmesriigi puhul tehti
kindlaks tasakaal ustamatuse (ja paaril korral Uleméaarase tasakaal ustamatuse) olemasolu, mis
eeldasid Uksikagalikku ja sagedast anallilsi. See, et on suurenenud i) pohjalike analliliside
alusel analtusitud litkmesriikide arv, ii) komigoni poolt kindlaks tehtud tasakaal ustamatuste
arv ning iii) Ulemédraste tasakaalustamatuste arv, e tdhenda, et ELis on suurenenud
makromajanduslikud riskid. See téhendab hoopis, et menetlus muutub ga jooksul
progressiivsemaks, selle ulatus laieneb ja sellega plltakse teha kindlaks véimalikud
kahjulikud suundumused enne, kui need mdjutavad majandust. Mis puutub kisimusse, kas
menetlus on olnud tulemuslik agaomaste poliitikaprobleemide kindlakstegemisel, aidanud
koostada agjakohaseid poliitikasoovitus ja jdlgida nende tatmist ning mdjutanud
poliitikadebatte igas liikmesriigis ja ELis tervikuna, siis tuleb méarkida, et makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetlus koos muude majanduse juhtimise elementidega on aidanud
kaasa Uhise arusaama kujundamisele liikmesriikide seas nende konkreetsete ja Uhiste
poliitikaprobleemide ning poliitikameetmete kohta. Siiski on vaa parandada
poliitikasoovituste rakendamist ning leida vahendid, kuidas suurendada liikmesriikide jaoks
stiimuleid vajalike poliitikameetmete votmiseks ja rakendamiseks.

8Vt iksikasju 2. lisast.



Uleméaérase tasakaal ustamatuse menetlust ei ole seni veel rakendatud. Komisjon tegi 2013. ja
2014. aastal Ulemadrase tasakaal ustamatuse kindlaks viiel juhul, kuid e esitanud ettepanekut
nende ametlikuks kinnitamiseks ndukogu poolt, ning menetlust seega ei algatatud. Mdlemal
aastal leidis komigon, et agaomaste valitsuste poolt (2013. aastal Hispaania ja Sloveenia,
2014. aastal Itadlia, Horvaatia ja Sloveenia) nende riiklikes reformikavades ja
stabiilsusprogrammides (voi |dhenemisprogrammides) esitatud meetmed olid asjakohased,
vottes arvesse pohjalikes anallitisides kindlaks tehtud probleeme. Komigion on siiski kdigil
neil juhtudel kasutanud makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse raamistiku
paindlikkust, et algatada poliitika rakendamise konkreetne jarange jalgimine, mis aitab kaasa
teiste riikide poolse surve suurenemisele, meetme reaalgjas hindamisele ja reformimeetmete
vtmise soodustamisele liikmesriikides’.

2.3 Euroala liikmesriigid, kellel on raskused finantsstabiilsuse tagamisel*
Eesmérqid

Magjanduse juhtimist késitleva kahe seadusandliku akti paketi telse maéruse peamine eesmark
on tugevdada seiret ja jarelevalvet liikmesriikide Ule, kellel on vdi voivad tekkida tdsised
raskused finantsstabiilsuse tagamisel. Sellega kehtestatakse 18bipaistvad, tdhusad, Ujtlustatud
ja etteaimatavad jarelevalvemenetlused liikmesriikide jaoks, kelle suhtes on kehtestatud
tbhustatud jarelevalve, makromganduslik kohandamisprogramm v&i programmijérgne
jarelevalve. Kohandamisprogrammi kohaldavate euroala liikmesriikide suhtes on peatatud
muude kattuvate menetluste rakendamine teiste ennetusvahendite alusel, sealhulgas Euroopa
poolaasta, makromajandusliku tasakaal ustamatuse menetluse ja majanduse juhtimist kasitleva
kahe seadusandliku akti paketi teise médruse ausel. See kagastab muu hulgas
makromgandusliku tasakaalustamatuse menetluse rolli ennetava menetlusena, mitte
kriisiohje vahendina.™*

Hinnang

Euroala liikmesriigid, kes said makromajandusliku kohandamisprogrammiga seotud
finantsabi méaaruse joustumise kuupéeval 2013. aasta mais, olid Kreeka, lirimaa, Portugal ja
Kupros. Kipros ja Kreeka, kus programmid on veel kdimas, on osaliselt naasnud turgudele
oodatust varem. Hispaania taotles finantsabi Uksnes finantsasutuste rekapitaliseerimiseks ning

° Komisjon avaldas sligisel jatalvel 2013-2014 kaks aruannet poliitika rakendamise konkreetse jégimise kohta
Hispaanias ja Sloveenias.

10 Ametlik hindamine tehti juba varem kaesoleval aastal. Vt COM(2014) 61 (final).

™ Programmi 18ppedes hakatakse liikmesriigi suhtes kohaldama makromajandusliku tasakaal ustamatuse
menetlusi ning pohjaliku anallilsiga madratakse kindlaks, kas kohaldada tuleks makromajandusliku
tasakaalustamatuse menetluse ennetavat vOi  paranduslikku o0sa.  Senisest kogemusest nédhtub, et
makromajandusliku tasakaal ustamatuse menetluse ja kohandamisprogrammide koostoime on olnud véga sujuv.
Siiski vBib makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse iga-aastane tsikkel pdhjustada Usna pikka
viivitust [6ppeva programmi kohase tugevdatud jérelevalve ja Ulemaérase tasakaal ustamatuse menetluse kohase
seire (juhul kui plsiv Ulemaérane tasakaal ustamatus kestis kauem kui programm) vahel, mille kaalub osaliselt
Ules programmijargne jarelevalve.



tema suhtes ei kohaldatud makromajanduslikku kohandamisprogrammi. Vahepeal on lirimaa
ja Portugal edukalt viinud 18pule makromajandusliku kohandamisprogrammi ning alustanud
programmijérgse jarelevalve etappi. Ka Hispaania suhtes kohaldatakse programmijargset
jarelevalvet alates tema finantssektori programmi |8ppemisest 2014. aasta jaanuaris. Koik
kolm riiki on naasnud avaliku sektori volakirjaturule jatkusuutlike intressimééradega. Uldiselt
on praegustes ja endistes kohandamisprogrammi kohaldavates riikides tehtud
eelarvepuudujddgi vahendamisel mérkimisvaarseid edusamme ning Uldine valitsemissektori
volg on stabiliseerumas.

Nende riikide kogemuse p8hjal néib, et eeskirjade integreeritud kogum tdesti suurendab
nende liikmesriikide jarelevalve ja jagimise labipaistvust, etteaimatavust, praktilisust ja
tOhusust, kellel on vai voivad tekkida tGsised raskused finantsstabiilsuse tagamisel. Siiski
kuna méaérus joustus alles pérast seda, kui kdik praegused ja |dpetatud programmid olid juba
alanud, saab tulemuslikkust hinnata vaid osaliselt. Eelkdige kasitlevad mitmed maaruse sétted
progranmide vdjatbotamise ja nende Ule labirédkimiste perioode. Olemasolevate
programmide puhul ulatuvad need aga méaaruse joustumiseel sesse aega. Seega el ole voimalik
hinnata maéruse tulemuslikkust varasemate etappide puhul. Lisaks e ole méaaruse
tulemuslikkust vBimalik hinnata ka tdhustatud jarelevalve osas, sest seda e ole veel
kehtestatud Uhegi euroala liikmesriigi suhtes. Programmijargse jarelevalve tulemuslikkuse
hindamine on samuti piiratud agaolu tottu, et lirimaa, Hispaania ja Portugali suhtes on
kohaldatud programmijérgset jarelevalvet véhem kui aasta. Seepérast saab tulemuslikkust
pohjalikult hinnata Uksnes praeguste makromajanduslike kohandamisprogrammide puhul.
Vottes arvesse eespool kirjeldatud majandussuundumusi, on praeguste makromajanduslike
kohandami sprogrammidega saavutatud madruse eesmargid, milleks on kiiresti taastada kindel
jajétkusuutlik majandus- ja finantsolukord ning taastada liikmesriigi suutlikkus end rahastada
finantsturgudel. Kui Ulegjdanud sétteid peaks tulevikus kohaldatama, on madrusega muu
hulgas ette néhtud parem teave Euroopa Parlamendile ning nBuete kogum, mille eesmérk on
votta paremini arvesse programmide sotsiaalset moju ja paremini kaitsta olulismaid
poliitikavaldkondi, nagu tervishoid ja haridus.

3. MAJANDUSLIK LAHENEMINE, LIIDU TOOHOIVE JA MAJANDUSKASVU
STRATEEGIA EESMARKIDE SAAVUTAMINE NING MAJANDUSPOLIITIKA
TIHEDAM KOOSKOLASTAMINE

Maganduse juhtimise l|dbivaadatud slsteemi mdju jérjepidevale ldhenemisele on raske

hinnata, sest uute 6igusaktide kehtestamisest on méddunud liiga vahe aega, et teha mdistlikke

jareldusi. Heaks néiteks selles kontekstis on makromajandusliku tasakaal ustamatuse
menetluse rakendamisel saadud kogemused. Paljud n-6 voogudega seotud tasakaal ustamatuse
ilmingud, naiteks jooksevkonto puudujdak, on koérvaldatud, kuid n-6 seisudega seotud
tasakaalustamatuse ilmingute, néiteks valiskohustuste puhul seda vedl ssavutatud e ole.

Ehkki paljudes riikides on suudetud makromajanduslikke riske vahendada, oleks selleks, et

hinnata menetlusest tulenevate poliitikasoovituste tegelikku panust majanduskasvu, td6hdive

jafinantsstabiil suse edendamisse, tarvis palju pikemat gjavahemikku kui see, mille jooksul on
seni saadud kogemusi makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse rakendamisega.
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TOeline test on see, mis néitab, kas konealuse vahendiga on voimalik &ra hoida
tasakaal ustamatuse ja riskide kuhjumist majanduslikult soodsatel aegadel.

Koigele vaatamata peaks uus maganduse juhtimise slisteem aitama poliitikameetmete
tihedama kooskdlastamise kaudu soodustada majanduskasvu |&hendamist ning aruka,
jatkusuutliku ja kaasava majanduskasvu strateegia , Euroopa 2020" eesmérkide saavutamist™.
Hoides dra suure makromajandusliku tasakaalustamatuse kujunemise, peaks uus slisteem
samuti leevendama joude, mis on praegu liikmesriikidevaheliste suurte tsikliliste erinevuste
peamiseks pdhjuseks. Mganduse juhtimist kasitleva kuue seadusandliku akti paketis ja
majanduse juhtimist kasitleva kahe seadusandliku akti paketis sisalduvate madrustega on EL.i
majanduse juhtimise raamistikku eri poliitikavaldkondades méarkimisvéarselt tugevdatud.
Euroopa poolaasta raames kombineeritakse need erinevad vahendid mitmepoolse
integreeritud majandus- ja eelarvejérelevalve kdikehdlmavaks raamistikuks ning 2015. aasta
Euroopa poolaasta téi ustamine ja tugevdamine, nagu see on ette néhtud komisoni 2015. aasta
majanduskasvu anal lilisis, aitab poolaasta toimimist veelgi parandada’®.

Majandugarelevalve eri vahendid on omavahel keeruliselt suhestatud, mis parsib
poliitikakujunduse |8bipaistvust; see omakorda tekitab aga probleeme poliitika rakendamisel
ning sidusrihmade ja Uldsusega suhtlemisel ning raskendab jérelikult ka isevastutuse,
demokraatliku legitiimsuse ja aruandekohustuse tagamist. Liikmesriikide tegevuse
legitiimsuse tagamiseks on darmiselt oluline kaasata vajalikul méaral riikide parlamendid.
ELi tasandil on pdhiroll Euroopa Parlamendil, kes peab majandusdial ooge, millega tagatakse,
et institutsioonide esindgjaid kutsutakse korraparaselt aru andma majanduse juhtimisega
seotud peamistes kiisimustes.

4. KOKKUVOTE

Majanduse juhtimise slisteem on rahandus- ja majanduskriisi jarel pdhjalikult muutunud.
Selle arengu keskmes on esmagoones olnud mitmesugused uued majanduse juhtimist
késitlevad Oigusaktid, millega on olemasolevat juhtimisraamistikku méarkimisvaarselt
tugevdatud. Uldiselt vdib taheldada, et eelarvepuudujdsgid on vahenenud — paljude riikide
suhtes on Uleméaérase eelarvepuudujaagi menetlus |6petatud ja tegel etakse tasakaal ustamatuse
korrigeerimisega. Paraku on majanduskasv endiselt habras ja probleemid majanduses endiselt
suured.

Kuna majanduse juhtimise uut siisteemi rakendatakse alles |Ghikest aega, on seni saadud vahe
kogemusi ja paljusid stisteemi vahendeid el ole veel katsetatud. Lisaks sellele on siisteemi
seni rakendatud raske rahandus- ja majanduskriisi jargsetes tingimustes ning see piirab
vBimalust hinnata stisteemi t6husust soodsamates majandustingimustes. Slsteemi téhusus
rajaneb suurel maéral just selle ennetava osa nduetekohasel toimimisel, mis peab ennast aga
vedl soodsamates majandustingimustes tGestama.

12 Strateegia ,, Euroopa 2020” eesmérkide saavutamisel tehtud edusammude phjalikuma analiilisi |eiab Euroopa
Komisjoni teatisest ,, Ulevaade toohdive ja majanduskasvu strateegia ,, Euroopa 2020” rakendamise
edusammudest” (COM(2014)130).

B3 Lisateavet saab 2015. aasta majanduskasvu analiitisist (COM (2014)906).
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K&esoleva hindamise kaigus tuvastati méned tugevad kuljed, aga ka voimalikud parandamist
vajavad valdkonnad. Need seonduvad poliitika kujundamise |8bipaistvuse ja keerukusega
ning mdjuga majanduskasvule, tasakaalustamatusele ja ldhenemisele. Komigonil on kavas
arutada neid eelolevatel kuudel Euroopa Parlamendi ja Euroopa Liidu Néukoguga.
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1. LISA: EELARVEJARELEVALVE

1.1 2011. aasta reformidest tulenevad muudatused (kaldkirjas) stabiilsuse ja kasvu pakti
ennetusliku ja parandusliku osa kehtivates nduetes

Eesmark Kirjeldus K ohandamiskava Téitemeetmed
Ennetuslik osa
Riigipdhised struktuurse Eesmark 0,5 % SKPst: Mérkimisvaarse
eelarvepositsiooni keskpika - soodsatel aegadel rohkem; korvalekalde (0,5 %
perioodi eelarve-eesmargid: - ebasoodsatel aegadel keskpika perioodi eclarve-
- néha ette kindlusvaruvaru vaherp. ) o ) eesmargist voi
eelarvepuudujédgi 3 % >O’05 ”{!Uh‘%" E(u' vilg on dle kohandamiskavast tihel
kontrol lvazrtuse suhtes; 60 % vai lai vila aastal voi kumulatiivsalt
- tagada kiire areng teenindarmise vaime kahel aastal)
jétkusuutlikkuse suunas; jatkusuutlikkus on selgelt korrigeerimise menetlus.
- jattaeelarvesse ohus
manddverdamisruumi. o 5 ) Euroalal: rahalised
Ajutine kdrvalekaldumine karistused korduva
EuroalajaERM ll-s osalevatele .kohandar.T-uskavasI on lubatud mittejargimise korral
liikmetele kehtib J“';‘;" ‘;‘;ak i (intressi kandev tagatis 0,2
. eelarvepuudujaégi piir -1 % - rakern Seolulis % SKPst).
T?salraal }.Jlﬁhedase SKPstep P ’ struktuurireforme, millel on ’ )
vOi Ulejéagilise :

eelarveseaisundi nbue

Kulude kasvu eesmark:
kaalutlusBiguse alusel voetud

tbendatav mdju riigi
rahanduse pikagjalisele
jétkusuutlikkusele

meetmetega tasakaal ustamata (rﬁhgasgtusega_
kulud peaksid kasvama keskpika | Pensionireformidel);
ajavahemiku potentsiaal sest - “ ab aset \,',a“ asp(.).oll
KPst aeglasemalt voi sellega as;aorraselnkm&rug_
vordses tempos. kontrolli olev ebatavaline
stindmus, mis avaldab tdsist
maju tema finantsseisundile;
- euroalal vdi EListervikuna
tekib tGsine majandussurutis
eeldusel et see ei ohustariigi
rahanduse jatkusuutlikkust
keskpikas perspektiivis.
Parandudlik osa
Piirangud: Eesmérk struktuurse
- puudujddk eelarvepositsiooni
maksimaalselt 3 % seisukohast: paranemine
SKPs; aastas véhemalt 0,5 % SKPst.
- volasuhe SKPsse
Tosiste maksi maalﬁelt 60 % voi Tahtaega vGi dakse
poliitikavigade ﬁf;ﬁgﬁeﬁﬁw pikendada
parandamine 5 - kui on véetud .
Piisav vahr;atraﬁhe = peetakse tohusaid meetmeid, Euroal.al - vargane
kinni vBla vahendamise er_lt ootamatult astmel 'ne s;nkts oonide
: leiavad aset slisteem, mistuleb
sihttasemest. ebasoodsad aktiveerida leméarase
majandussiindmuse eelarvepuuduj aagi
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Vdla véhendamise sihttase =
Uleliigse vola véhendamine 60 %-
ni keskmiselt 5 % aastas kolme
aasta jooksul, vttes arvesse
tstikli mGju, voi selle jargimine
kahe jargneva aasta jooksul.

(JBustumise gjal (2011. aasta
detsembris) Ulemaarase
eelarvepuudujddgi menetluses
olnud liikmesriikide jaoks on ette
nahtud kolmeaastane
Uleminekuperiood alates
Ulemédrase eelarvepuuduj8&gi
korrigeerimisest.)

d, millel on tésised
negatiivsed
taggjarjedriigi
rahandusele;

kui euroalal voi
liidus tervikuna
tekib tdsine
majandussur utis,
edldusel et see el
ohusta riigi
rahanduse
jatkusuutlikkust
keskpikas
perspektiivis.

menetluse igas etapis.

1.2 Ennetudliku osa riikide struktuurne eelarvepositsioon ja keskpika perioodi eelarve-

eesmark
3,0
2,0 =
-
1,0 & # 2011. aasta struktuurne
= x - eelarve positsioon
0,0 B owe v s =
o — N o= = -~ s M 2012. aasta struktuurne
L @ EJ:‘E BE iT v LT LU bkl MT RO {'—j SE eelarve positsioon
-1.U E.S v ELS FAS = Fas =
- .. 2013, aasta struktuurne
5 * - X -
-2,0 eelarvepositsioon
| < Keskpika perioodi eelarve-
e -
-3, = eesmark
e
-4,0 |
-5,0
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1.3 Ulemaérase eelarvepuudujaigi menetluses osalevate ELi liikmesriikide arv
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15
10
0 _

2010 2011 2012 2013 2014
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1.4 Struktuurse eelarvepositsiooni korrigeerimine, nagu seda soovitas néukogu oma

Ulemaérase eelarvepuudujdagi menetluse raames antud soovitustes (protsendipunktides

SKPst)
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
27/04/2009 1,5 1,5 1,5 15
IE | 02/12/2009 2 2 2 2 2
07/12/2010 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
27/04/2009 1 1 1
FR | 02/12/2009 1,12 1,12 1,1 1,1
21/06/2013 1,3 08 08
27/04/2009 1,25 1,25 1,25
£g | 02/12/2009 1,6 1,6 1,6 1,6
10/07/2012 27 25 1,9
21/06/2013 1,1 0,8 0,8 1,2
MT | 16/02/2010 0,75
21/06/2013 0,7 07
gE | 02/12/2009 0,75 0,75 0,75
21/06/2013 1
DE | 02/12/2009 05 05 05 05
IT | 02/12/2009 05 05 05
NL  |02/12/2009 0,75 0,75 0,75
21/06/2013 0,6 07
AT | 02/12/2009 0,75 0,75 0,75
02/12/2009 1,25 1,25 1,25 1,25
PT | 09/10/2012 2.3 1,6 1,3
21/06/2013 0,6 14 05
g | 02/12/2009 0,75 0,75 0,75 0,75
21/06/2013 07 05 05
SK | 02/12/2009 1 1 1 1
08/07/2008 05
UK | 24/03/2009 1 1 1 1
02/12/2009 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75
LV | 07/07/2009 2,75 2,75 2,75
07/07/2009 1,25 1,25 1,25
PL | 21/06/2013 0,8 1,3
02/12/2013 1 1,2
LT |07/07/2009 15 1,5 1,5
16/02/2010 2,25 2,25 2,25
RO | 07/07/2009 1,5 1,5
16/02/2010 1,75 1,75 1,75
CZ | 02/12/2009 1 1 1 1
BG | 13/07/2010 0,75
DK | 13/07/2010 05 05 05

K eskmine aastane konsolideerimine. Halli varviga mérgistatud lahtrid nditavad aasta soovituslikku eesmarki.
Tabelis e ole esitatud Kreeka ja Kiprose andmeid (kelle eelarve konsolideerimine oli véljendatud esmase
eelarvepositsiooni muudatustena (Kreeka puhul) véi meetmete nimivaartusena (K uprose puhul).
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Markused: ! Kumulatiivselt véljendatud soovitus kogu lilemaérase eelarvepuudujasgi menetluse perioodiks.
?,Ule1 % SKPst”.
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1.5 Komigjoni 15. novembri 2013. aasta arvamused eelarvekavade kohta

Eelarvekavade Uldine kooskdla stabiilsuse ja kasvu pakti nduetega

Uldised edusammud 2013. aasta riigipdhistes
soovitustes ettenahtud eelarve- ja
struktuurireformide rakendamisel

Uldinejareldus|

B K omiisioni 2013 Edusammud eclarve-ja Edusammud konkr eetsete
Riik aastaS] l 2013,/2014. aasia struktuurirefor | refor mide rakendamisel alates
ii0isor oanoosil Ul.eméérlase Ennetusliku osa nduete mide 2013. aasta juunist, et taita
191sprog . s téitmine 2014. aastal rakendamisel eelarvega seoses antud
pohinev — llding  eslarvepuuduj aagi tehtud riigiphiste soovituste
jareldus menetluse raames gp A
edusammude struktuuriosa
kohta
Mdningane
) 2013. aastal kdrvalekaldumine " .
Uldjoontes VorTi oo keskpika periood Piiratud Pliratud meetmed: selge
BE kooskdlas e eesmérgi seavutamisle | edusammud | K0okOlastamiskordriigi ja
Uleméérane 9 madal amate tasandite vahel.
eelarvepuudujask suunatud
pusivalt kohandamiskavast
) _ Eelarvega seoses antud
~ K esk"p| ka perioodi Edusammud riigipBhiste soovituste
DE Kooskdlas — eesmérk saavutatud ; .
puuduvad struktuuri osaga seoses meetmeid
varuga ~ ;
vOetud ei ole.
Edusammud: eelarvetasakaalu
~ Keskpika perioodi M@aningad reegel.
EE Kooskdlas B eesmérk saavutatud edusammud  JPiiratud meetmed: mitmeaastased
kulureeglid ja Ulemméarad.
Edusammud: sbltumatu
eelarveasutus, avaliku sektori
Eelarve <
: - maksevlgnevused,
konsolideerimine indekseerimissiisteemid
Nouete rikkumise 2013. aastal, Moningad R ) '
ES . : - » [pensionisiisteem, avaliku halduse
oht konsolideerimata edusammud o ; i<hoiukul utused
5tmise oht 2014, reform jatervishoi ukul utused.
] aastal ) Piiratud meetmed: kulutuste
pdhjalik 1&bivaatamine ja
maksuslisteemi |8bivaatamine.
Eelarve Edusammud: pensionisiisteem.
FR Kooskdlas, kuid konsolideerimine nii _ Piiratud Piiratud meetmed: kulutuste
ilmavaruta 2013. kui ka 2014. edusammud * J |&bivaatamine, maksusiisteem ja
aastal detsentraliseerimine.
2013. aastal saavutati
vastavus vola " ) .
T Nouete rikkumise _ véhendamise Piiratud erilli?o?iqﬁm f:se?jvzl iku
oht sihttasemele; 2014. edusammud maksunoliiti kaJ
aastal on oht sihttaset P
mitte saavutada
Maérkimisvaérne
LU Nouete rikkumise _ korvalekaldumine Maoningad Edusammud: keskpika perioodi
oht keskpika perioodi edusammud eelarveraamistik.
eesmargist
2013. aastal saavutati Edusammud: eelarveraamistik,
nominaalse avaliku halduse t8husus
eelarvepuuduj dagi (vastuvGtmise jarakendamise
MT Nouete rikkumise eesmérk, ent eelarve _ Piiratud riskid séilivad) jatervishoid
oht konsolideerimata edusammud* |(teave ei ole hinnangu andmiseks
jémise oht pusis nii piisav).
2013. kui ka 2014. Piiratud meetmed:
aastal pensionististeem.
Edusammud: eelarveraamistik ja
eluasemeturg (varasemate
Eelarve reformide rakendamine)
NL Kooskdlas, kuid konsolideerimine nii _ Maningad Piiratud meetmed: '
ilmavaruta 2013. kui ka 2014. edusammud* A -
aastal pensionislisteem ning
maksukrediit ja
maksusoodustused.
2013. aastal Maoningane Edusammud: pensionisiisteem ja
- korrigeeriti korvalekaldumine o to6turg.
AT Liilocgg?é;:f Ulemérane keskpika perioodi e’c\i/lucgrg?nas d Piiratud meetmed:
eelarvepuudujadk eesmargi saavutamisele pensionihlivitiste sidumine
pisivalt suunatud oodatava €l uea muutusega ja
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kohandamiskavast

pensioniea thtlustamine.

Edusammud: maksustisteem,

Eelarve edlarveraamistik ja pikagjalise
S Kooskdlas, kuid | konsolideerimine nii ~ Piiratud o e st
ilmavaruta 2013. kui ka2014. edusammud * = :
Piiratud meetmed:
aastal o
pensionislisteem.
Pusivalt kﬁr\’\//l alogll;gdaunrii ne Edusammud: maksustisteem
- korrigeerimata jétmise ] L " (maksude kogumine).
SK Uldj oon tes oht 2014. aastal; ke§kp| ka per|00(j| Pliratud Piiratud meetmed:
kooskdlas el eesméargi saavutamisele edusammud R L
arveon suunatud pensom_su_steem, maksup_ol_utl ka,
konsolideeritud kohandamiskavast tervishoid ja eelarve-eeskirjad.
Maérkimisvéérne
korvalekaldumine
keskpika perioodi . . .
Nouete rikkumise eesmargi saavutamisele Maningad NEdusammud._ avaliku se_ktorl
Fl - t6husus, kohalike omavalitsuste
oht suunatud edusammud

kohandamiskavast; 2014.

aastal rikuti 60 %
volataseme nbuet

rahandus ja pensionireform.
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2.LISA — MAKROMAJANDUSLIKU TASAKAALUSTAMATUSE MENETLUS

2.1. Ulevaade makromajandusliku tasakaal ustamatuse menetluse rakendamise tulemustest

Jareldus parast pohjalikke analtitise

neist Ulemaérased
Hairemehhanismi aruannete K id
jareldused K omisj oni ommentaart
Tasakaalustamatused S 3 Noéukogu
Komigoni soovitus ametlik
hinnang ndukogule Kinnitus
kinnitamiseks
Pohjalikud analtitisid tuleb koostada 12 Klprose Ja Hispamnia iFt’“h;“ ol (;;%?T‘(')Sr:
liikmesriigi kohta: BE, BG, DK, ES, 'psel P L kot € 90
FR, IT, CY, HU, SI, SE, FI, UK. TS o iarEus oS
Pohjalik analliis & ole vajalik (st Fl‘;i)k pmesiold molemad l:iligic\ilag;oﬂléiu v hﬁjlg]ﬁ
2012 | tasakaalustamatus puudub) 11 N Puudub. Puudub. Puudub. finantsabi (ehkki erinevat tOupi), vdib
o . ) koostati pShjalik L
liikmesriigi puhul: CZ, DE, EE, LV, analiiiis tagantjarele véita, et Ulemd&rane tasa
LT, LU, MT, NL, PL, AT, SK. ' kaal ustamatus pidanuks olema tuvastatav.

: : Komisjon iseloomustas Prantsusmaa, Itaalia,
K__ohandamsprogramm kohaldavad Ungari ja Sloveenia tasakaalustamatust kui
riigid (4): EL, IE, PT, RO. .

ulatuslikku.
Pdhjalikud analtitisid tuleb koostada 14 Pohjalikku analtiisi el koostatud Kuprose
liikmesriigi kohta: BE, BG, DK, ES, kohta, kuna finantsabi kokkulepe sBlmiti
FR, IT, HU, CY, MT (uus), NL (uus), parast hdiremehhanismi aruande ja enne
Sl, SE, FI, UK. K&ik liikmesriigid Eﬁhjatdi-ku ansgluus avaldgrmist. ol
P6hjalik analiis ei ole vajalik (st (13), kelle kohta romision Iseloomustas Prantsusmaa, ltaala
2013 ta%lkJ aalustamatus puudlfg) 9 ( koostati pohjalik ES. 8. Pudb Puudb. ja_ Ungari ta%}kaal ustamatust Otsustavald
liikmesriigi puhul: CZ, DE, EE, Lv, | andllis kgt ok
LT LU PL AT SK. lenemata (lemaarase tasakaalustamatuse
Tl kindlakstegemisest Sloveenias ja Hispaanias
Kohandamisprogrammi kohaldavad 2013. aastal, e kasutatud paranduslikku osa
riigid (5): EL, IE, PT, RO ning peatselt makromajandusliku tasakaal ustamatuse
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parast hdiremehhanismi aruande
avaldamist: CY. ES e kasitletud
kohandamisprogrammi kohaldava
riigina tema kohandamisprogrammi ja
finantsabi valdkondliku olemuse t6ttu.

menetluse tdhenduses, kuna nende riiklikes
reformikavades ja stabiilsusprogrammides
sisalduvad  poliitikameetmed  osutusid
piisavalt kvaliteetseteks. Selle asemel
alustas komigon spetsiaalset, kuid mitte-
ametlikku seiret nende kahe liikmesriigi Ule,
jéttes avatuks vBimaluse vétta paranduslik
osa kasutusele hilisemas etapis.

2014

Pohjalikud analGiiisid tuleb koostada 17
liikmesriigi kohta: BE, BG, DE (uus),
DK, IE (uus, pérast
kohandamisprogrammi edukat
I8puleviimist ja standardmenetlustesse
taasintegreerimist), ES, FR, HR (uus,
pérast Uhinemist), IT, LU (uus), HU,
MT, NL, Sl, SE, FI, UK.

Po&hjalik analtilis ei ole vajalik (s.t
tasakaal ustamatus puudub) 7
liikmesriigi puhul: CZ, EE, LV, LT,
PL, AT, SK.

Kohandamisprogrammi kohaldavad
riigid (4): EL, CY, PT, RO.

K&ik liikmesriigid,
kelle kohta koostati
pohjaik analliis, vélja
arvatud DK, MT ja
LU, kelle puhul
tasakaal ustamatust el
tuvastatud (14).

IT, HR, SI.

Puudub.

Puudub.

Komison isdloomustas lirimaa, Hispaania,
Prantsusmaa, Itadlia ja Ungari
tasakaalustamatust  otsustavaid  poliitika
meetmeid vajavana.

Mitu etappi esinesid siin esmakordselt:

--  ,pinge leeveneming’ Hispaaniat
késitlevas menetluses, kus Uleméérase
tasakaal ustamatuse asemele tuli
tasakaal ustamatus;

-- pohjaliku anallusi teel tuvastati kolmel
juhul (DK, LU, MT) tasakaalustamatuse
puudumine;

-- pohjaik analls tehti esmakordselt
peaagalikult sel pBhjusel, et jooksevkonto
Ulejaék oli vaga suur (Saksamaa puhul);

-- varem kohandamisprogrammi kohaldav

riik (lirimaa) taasintegreeriti
makromajandusliku tasakaal ustamatuse
menetlusse.

Nagu 2013. aastalgi, paranduslikku osa
kasutusele el vBetud, kuna komigon leidis,
et riiklikes reformikavades ning stabiilsus-
ja  ldhenemisprogrammides  sisalduvad
meetmed on piisavalt laiaulatuslikud. Selle
asemel teatas komison poliitikameetmete
rakendamise erijarelevalvest Itadlia,
Horvaatia ja Sloveenia (kelld esines
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Uleméérane tasakaalustamatus), kuid ka
lirimaa ja Hispaania (kelle suhtes
kohaldatakse programmijérgset jérelevalvet)
ning Prantsusmaa puhul.
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2.2. Aastatel 20122014 tuvastatud tasakaalustamatuste ja tilemaaraste tasakaalustamatuste laad

Aasta Tasakaalustamatuse laad

BE | 2012 | Tasakaalustamatus. makromajanduslikud suundumused kaupade vélise konkurentsivdime ja vdlataseme valdkonnas, eeskétt seoses valitsemissektori
kdrge vOlatasemega, vaarivad edasist téhelepanu, et vdhendada v6imalikku negatiivset mdju riigi majanduse toimimisele.

2013 | Tasakaalustamatus: makromajanduslikud suundumused kaupade vélise konkurentsivdime ja volataseme valdkonnas, eeskétt seoses valitsemissektori
kdrge vdlataseme mdjuga reaal majandusel e, vaarivad jatkuvat tdhel epanu.

2014 | Tasakaalustamatus: muutused kaupade vélises konkurentsivbimes véadrivad jéatkuvat téhelepanu, sest olukorra jérjepidev halvenemine ohustaks
makromajanduslikku stabiilsust.

BG | 2012 | Tasakaalustamatus: vélisvdla tase ja teatavad makromajanduslikud suundumused, mis on seotud ettevétlussektori finantsvéimenduse véhendamise ja
t66turu kohandamisprotsessiga, vaarivad tdhelepanu, et véhendada v6imalikku negatiivset mdju riigi majanduse toimimisele.

2013 | Tasakaalustamatus: ettevétiussektori finantsvdimenduse vahendamise mdju ning valispositsioonide, konkurentsivéime ja téoturu jatkuv kohandamine
vadrivad jatkuvat tahel epanu.

2014 | Tasakaalustamatus; t66turu pikaleveninud kohandamine nduab poliitikameetmeid, kuid valispositsiooni korrigeerimine ja ettevétete finantsvdimenduse
vahendamine on edenenud hésti.

DK | 2012 | Tasakaalustamatus: teatavad makromajanduslikud suundumused, mis méjutavad valist konkurentsivéimet ja kodumajapidamiste vélakoormusega seotud
voimalikke riske, vaarivad téhelepanu, et véhendada vdimalikku negatiivset méju riigi majanduse toimimisele.

2013 | Tasakaalustamatus: jatkuvad kohandused eluasemeturul, kodumajapidamiste sektori ja erasektori kdrge vélatase ning vélise konkurentsivéime tegurid
vadrivad jatkuvat téhel epanu.

2014 Ei ole enam tasakaal ustamatus makromajandusliku tasakaal ustamatuse menetluse tdhenduses: €luasemeturu kohandamine ja erasektori kdrge volataseme
mdju reaalmajandusele ning finantssektori stabiilsusele néib olevat méddukas. Need suundumused ja véalise konkurentsivBime tegurid nduavad siiski
jatkuvat seiret.

Tasakaalustamatus: jooksevkonto Ulgjagdk on pidevalt olnud vaga suur, mis kajastab tugevat konkurentsivBimet, samas kui suur osa sééste investeeriti

DE | 2014 vélismaal. See on ka mérk sisemgjanduse tagasihoidlikust kasvust ja majandusressursside vdib-olla mitte kdige tShusamast kasutamisest. Kuigi
jooksevkonto Ulejdégiga e kaasne suure puudujéégiga vorreldavaid riske, vaérib Saksamaa jooksevkonto Ulejddgi mérkimisvaarsus ja plsivus suurt
tahel epanu. Saksamaa majanduse suurust silmas pidades on eriti oluline votta meetmeid, et véhendada vBimalikku negatiivset mgju riigi majanduse ning
euroalatoimimisele.

IE | 2014 | Erijérelevalvet ja otsustavaid poliitikameetmeid ndudev tasakaalustamatus: suundumused finantssektoris, era- ja valitsemissektori vBlg ning sellega
seoses valiskohustuste mérkimisvaarne bruto- ja netopositsioon ja té6turu olukord osutavad sellele, et riskid on endiselt olemas.

Es | 2012 Vaga ulatuslik tasakaalustamatus: makromajanduslikud suundumused, eeskétt seoses erasektori kérge vdlataseme, suure negatiivse valispositsiooni ja
eluasemeturu arengusuundadest mdjutatud finantssektoriga, nBuavad hoolikat jalgimist ja kiiret majanduspoliitilist téhelepanu, et dra hoida mis tahes
ebasoodsat mdju riigi majanduse ning majandus- ja rahaliidu toimimisele.

2013 | Ulemaarane tasakaalustamatus: véaga kdrge sisemaine ja valisvolg ohustavad jatkuvalt majanduskasvu ja finantsstabiilsust. ELi tasemel ja Hispaanias

voetud otsustavad poliitikameetmed on mérgatavalt kohandanud kapitalivoogusid ning vdhendanud rahastamiskulusid ja otseseid riske.
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2014

Erijarelevalvet ja otsustavaid poliitikameetmeid ndudev tasakaalustamatus: eelmisel aastal Ulemé&iraseks hinnatud tasakaal ustamatuse kohandamine on
mitmes aspektis selgelt edenenud ja positiivse majanduskasvu taastumine on véhendanud riske. Tasakaal ustamatuste ulatus ja omavaheline seotus, eriti
kdrge sise- ja vélisvOla tase, néditavad seda, et riskid pusivad endiselt. Komigjon jétkab Euroopa poolaasta raames ndukogu poolt Hispaaniale esitatud
poliitikasoovituste téitmise erijérelevalvet ning esitab korrapdraseid aruandeid nbukogule ja euroriihmale. Hispaania suhtes kohaldatakse
programmijérgset jarelevalvet.

FR

2012

Ulatuslik tasakaalustamatus. teatavad makromajanduslikud suundumused eksporditulemuste ja konkurentsivdime valdkonnas vaarivad tahelepanu, et
vahendada vdimalikku negatiivset mGju riigi majanduse toimimisele.

2013

Erijarelevalvet ja otsustavaid poliitikameetmeid ndudev tasakaalustamatus. kaubandushilansi ja konkurentsivdime halvenemine, mida mdjutavad nii
kulupdhised kui ka mittekulupShised tegurid, vottes arvesse halvenevat vélispositsiooni ja suurt avaliku sektori vélga, vaarib jatkuvat téhelepanu.
Prantsusmaa majanduse suurust silmas pidades on eriti tahtis v6tta meetmeid, et vahendada vdimalikku negatiivset mdju Prantsusmaa majanduse ning
majandus- jarahaliidu toimimisele.

2014

Erijarelevalvet ja otsustavaid poliitikameetmeid nbudev tasakaalustamatus. jdtkata tuleb poliitikameetmete votmist seoses kaubandusbilans ja
konkurentsiv8ime hal venemise ning valitsemissektori kdrge volataseme tagajargedega. Prantsusmaa majanduse suurust ja véimalikke euroala toimimisele
Ulekanduvaid mojusid silmas pidades on eriti oluline vdtta otsustavaid meetmeid, et vahendada vdimalikku negatiivset mdju riigi majanduse ning euroala
toimimisele. Arvestades juba 2013. aasta pdhjalikus anallilsis osutatud vajadust poliitikameetmete jarele kavatseb komison Euroopa poolaasta raames
alustada nBukogu poolt Prantsusmaale esitatud poliitikasoovituste tditmise erijarelevalvet ning esitada korrapéraseid aruandeid nBukogule ja euroriihmale.

HR

2014

Ulemadrane tasakaalustamatus: poliitikameetmeid on tarvis eelkdige pidades silmas markimisvairsetest véliskohustustest, kehvenevatest
eksporditulemustest, ettevdtete suurest finantsvdimendusest ja valitsemissektori kiiresti suurenevast volast tulenevat haavatavust oludes, kus
majanduskasv on aeglane ja kohanemisvdime kasin.

2012

Ulatuslik tasakaalustamatus: makromajanduslikud suundumused eksporditulemuste valdkonnas vaérivad téhelepanu, sest Itaalia valine konkurentsivéime
on pede euro kasutuselevéttu langenud. Arvestades suurt avaliku sektori vélga, tuleks esikohale seada majanduskasvu potentsiaali edendamine, et
vahendada vdimalikku negatiivset mdju riigi majanduse toimimisele.

2013

Erijarelevalvet ja otsustavaid poliitikameetmeid néudev tasakaalustamatus. eksporditulemused ja nende aluseks olev konkurentsivéime vahenemine,
samuti avaliku sektori kdrge volatase vaikese majanduskasvu tingimustes vaarivad laiaulatusliku reformikava raames jétkuvat tdhelepanu, et eelkdige
Itaalia majanduse suurust silmas pidades vahendada vdimalikku negatiivset mdju Itaalia majanduse ning majandus- jarahaliidu toimimisele.

2014

Ulemaarane tasakaalustamatus: Kiiresti tuleb vétta poliitikameetmeid seoses valitsemissektori véaga suure vola ja ndrga valise konkurentsivdimega, mis
mdlemad tulenevad tootlikkuse pikaleveninud kasinast kasvust. Itaalia majanduse suurust silmas pidades on eriti oluline vétta otsustavaid meetmeid, et
vahendada vdimalikku negatiivset mdju riigi majanduse ning euroala toimimisele.

CcY

2012

Vaga ulatuslik tasakaal ustamatus: jooksevkonto, riigi rahanduse ja finantssektoriga seotud makromajanduslikud suundumused vajavad hoolikat jalgimist
jakiiret majanduspaliitilist reageerimist, et valtida negatiivset mdju riigi majanduse ning majandus- jarahaliidu toimimisele.

HU

2012

Ulatuslik tasakaalustamatus. teatavad makromajanduslikud suundumused, nditeks véga negatiivne rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon ja
valitsemissektori volg vaarivad véga hoolikat téhelepanu, et vahendada véimalikku negatiivset mdju riigi majanduse toimimisele.

2013

Erijérelevalvet ja otsustavaid poliitikameetmeid ndudev tasakaalustamatus: suure negatiivse rahvusvahelise netoinvesteerimispositsiooni ké&imasolev
kohandamine, mis on suuresti tingitud finantsvdimenduse véhenemisest erasektoris valitsemissektori suure vola ja nérga majanduskeskkonna kontekstis,
vaarib jatkuvat vaga hoolikat tdhel epanu, et vdhendada vimalikku olulist negatiivset méju riigi majanduse toimimisele.

2014

Erijarelevalvet ja otsustavaid poliitikameetmeid ndudev tasakaalustamatus: suure negatiivse rahvusvahelise netoinvesteerimispositsiooni k&imasolev
kohandamine, erasektori ja valitsemissektori suur volg ndrga finantssektori ning halvenevate eksporditulemuste kontekstis vaérivad jétkuvat vaga hoolikat
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tdhel epanu, et vhendada vdimalikku olulist negatiivset mju riigi majanduse toimimisele.

LU

2014

Ei ole tasakaalustamatus makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse tédhenduses probleemid tulenevad t6husale ja kriisile hasti vastu pidanud
finantssektorile tuginevast majanduskasvu mudelist. Tootmise konkurentsivdime véhenemine, eluasemeturu arengusuunad ja erasektori kdrge volatase
vajavad siiski pidevat jalgimist.

MT

2013

Tasakaalustamatus: riigi rahanduse pikagjalisele jétkusuutlikkusele tuleb poorata téhelepanu ning ulatuslik finantssektor, segjuures eriti tugev seos
riigisisesel e turule orienteeritud pankade ja kinnisvaraturu vahel vaib ohustada
finantsstabiilsust ning nBuab pidevat jarelevalvet.

2014

Ei ole enam tasakaal ustamatus makromajandusliku tasakaal ustamatuse menetluse tdhenduses: kuigi vdlatase on kdrge, ndivad era- ja valitsemissektori
volajétkusuutlikkusega seotud riskid ning finantssektori stabiilsus olevat kontrolli all, isegi kui neid tuleb pidevalt jalgida.

NL

2013

Tasakaalustamatus: makromajanduslikud suundumused seoses erasektori vélaga ja finantsvBimenduse vahendamise survega, samuti veel olemasolev
ebatdhusus eluasemeturul vadrivad téhelepanu. Kuigi jooksevkonto suure Ulejdagiga ei kaasne suure puudujgdgiga vorreldavaid riske, jalgib komison
jatkuvalt ka jooksevkonto suundumusi Madal maades.

2014

Tasakaalustamatus: makromajanduslikud suundumused seoses erasektori vdlaga ja finantsvdimenduse jétkuva vahendamisega, samuti veel olemasolev
ebatdhusus eluasemeturul vaarivad tdhelepanu. Kuigi jooksevkonto suure llejdégiga el kaasne suure puudujddgiga vorreldavaid riske ja see on osaliselt
seotud vajadusega vahendada finantsv8imendust, jalgib komisjon Euroopa poolaasta raames jétkuvalt jooksevkonto suundumusi Madal maades.

Sl

2012

Ulatudlik tasakaalustamatus: makromgjanduslikud suundumused, mis on seotud ettevftlussektori finantsv8imenduse véhendamise ja
pangandusstabiilsusega ning ebasoodsate, ent vdhem oluliste suundumustega vélises konkurentsivdimes, vaérivad hoolikat tdhelepanu, et vahendada
vBimalikku olulist negatiivset mdju riigi majanduse toimimisele.

2013

Ulemadrane tasakaalustamatus: seni on erasektori ja avaliku sektori volatase olnud allpool tulemustabeli ohukiinnist ning netovalisvdlg on samuti
suhteliselt méddukas. Kiirenevate negatiivsete majandussuundumuste kontekstis on aga ettevtete vdlakoormusest ja finantsvéimenduse vahendamisest
(sealhulgas vastastikusest seosest riigivola tasemega) tulenev finantssektori stabiilsust &hvardav oht mérkimisvaérne. Kénealuseid ohte véimendavad t66-
ja kapitaliturgude piiratud kohanemisvdime ning majandusstruktuur, mida iseloomustab riigiomandi valdav osakaal. Kohatine ebakindlus poliitika suhtes
ja 6iguslikud tékked reformidele on takistanud Sloveenial asjakohaselt véhendamast tasakaalustamatust ja edendamast kohanemisvdimet, suurendades
seega haavatavust riigivola rahastamise suurenenud pingete korral.

2014

Uleméaérane tasakaal ustamatus: tasakaal ustamatus on viimase aasta jooksul hakanud ténu Sloveenia makromajanduslikule kohandamisele ja otsustavatele
poliitikameetmetele vahenema. Vajaliku korrigeerimise ulatus téhendab siiski, et jatkuvalt esinevad olulised riskid. Komigjon jatkab Euroopa poolaasta
raames ndukogu poolt Sloveeniae esitatud poliitikasoovituste téitmise erijarelevalvet ning esitab korrapéraseid aruandeid ndukogule ja euroriihmale.

Fl

2012

Tasakaalustamatus: konkurentsivdimega seotud makromajanduslikud suundumused véérivad téhelepanu, et véhendada vimalikku negatiivset mdju riigi
majanduse toimimisele.

2013

Tasakaalustamatus: jooksevkonto positsiooni mérkimisvaérne halvenemine ja nérgad ekspordinéitajad, mis on tingitud t66stuse imberkorral damisest ning
kulupdhise ja mittekulupdhise konkurentsivéime teguritest, vadrivad jétkuvat téhel epanu.

2014

Tasakaalustamatus; viimaste aastate kehvad eksporditulemused, mis tulenesid todstuse Umberkorraldamisest, ning kulupShised ja mittekulup&hised
konkurentsivime tegurid vaarivad jétkuvat téhelepanu.

2012

Tasakaalustamatus; teatavad makromajanduslikud suundumused seoses erasektori vdla ja eluasemeturuga vadrivad tahelepanu, et vahendada vdimalikku
negatiivset mdju riigi majanduse toimimisele.

2013

Tasakaalustamatus. makromajanduslikud suundumused seoses erasektori vdlaga ja finantsvBimenduse vahendamisega, samuti veel olemasolevad
ebatdhusused € uasemeturul vaérivad jatkuvat téhelepanu. Kuigi jooksevkonto suure Ulejaégiga ei
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kaasne teiste riikide suure puudujddgiga vorreldavaid riske, jalgib komisjon jatkuvalt jooksevkonto suundumusi Rootsis.

Tasakaalustamatus: muutused kodumajapidamiste volatasemes koos ebatdhususega eluasemeturul védrivad jétkuvat tdhelepanu. Kuigi jooksevkonto

2014 suure Ulejédgiga el kaasne suure puudujéégiga vorreldavaid riske ja see on osaliselt seotud vajadusega vahendada finantsv6imendust, jalgib komisjon
Euroopa pool aasta raames jdtkuvalt jooksevkonto suundumusi Rootsis.

UK | 2012 | Tasakaalustamatus. makromajanduslikud suundumused kodumajapidamiste véla ja eluasemeturu valdkonnas, samuti ebasoodsad, ent vdhem téhtsad
suundumused valises konkurentsivdimes vaarivad tahel epanu, et véhendada v6imalikku negatiivset mdju riigi majanduse toimimisele.

2013 Tasakaalustamatus: makromajanduslikud suundumused kodumajapidamiste vdla valdkonnas, mis on seotud hiipoteeklaenude kérge tasemega ja
eluasemeturu eriparadega, samuti ebasoodsad suundumused valises konkurentsivdimes, eeskétt seoses kaupade ekspordi ja tootlikkuse aeglase kasvuga,
vadrivad jatkuvat tahel epanu.

2014 | Tasakaalustamatus: suundumused kodumajapidamiste vdla valdkonnas, mis on seotud hipoteeklaenude kérge tasemega ja eluasemeturu struktuursete

eriparadega, samuti ekspordi turuosa ebasoodsad suundumused védrivad jétkuvat téhel epanu.
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2.3. Makromajandusliku tasakaal ustamatuse menetluse rakendamisel kohaldatud
kriteeriumid

Menetluse rakendamisel léhtus komisjon jéargmistest kriteeriumidest. Esiteks on
tasakaal ustamatus tihedalt seotud jatkusuutlikkuse mdistega. Kui suundumus véi olukord el
ole jatkusuutlik, vdib see kokkuvdttes jarsult muutuda. Selliste suundumuste hulka kuulub
naiteks konkurentsivdime langus, mis vdib seada ohtu suure majandusaktiivsuse ja téohdive,
vOi krediidi ja vara hindadega seotud areng, mis tekitab hinnamulle, mida turud e suuda
valede ootuste tottu Gigeaegselt korrigeerida. Kuid jatkusuutlikkus el ole seotud Uksnes pika
gavdtel kuhjuvate struktuursete ndrkustega; see voib seonduda ka finantssektori ndrkustega,
mis ilmnevad konkreetsetel juhtudel (valiste Sokkide voi sisemiste arengusuundade tagajérjel
vOi finantssektori siseriikliku reguleerimise probleemide tottu) ning mis vdivad kiiresti seada
ohtu finantsstabiilsuse ja levida kogu majandusse. Jarsud ja kahjustavad muutused voivad
aset leida siis, kui riik kaotab juurdepéédsu finantsturgudele voi kui tema rahastamisvéime on
norgenemas. Teiseks voOivad tasakaalustamatused olla seotud ressursside &armiselt
moonutatud jaotamisega. See vOib juhtuda néiteks siis, kui riigisisesed vOi piiritlesed
rahavood pohjustavad Uhe sektori Ulem&rast laienemist. See vOib iseenesest muutuda
jatkusuutmatuks, nagu on ilmnenud nditeks ehitussektori ulatusliku laienemise VoI
Ulepai sutatud valitsemissektorite puhul. See omadus téiendab jéatkusuutlikkuse hinnangut, kaasates
tasakaal ustamatuse mdiste alla ka olukorrad, mis vGivad iseenesest olla rahanduslikult jatkusuutlikud,
kuid mis on siski sotsiaalselt ja majanduslikult kulukad. Néiteks voib tuua pusivalt suured
jooksevkonto Ulejaagid. Ehkki sellised llgjéégid e tdstata agaomase riigi puhul vélise
jatkusuutlikkuse probleeme,* véivad need osutada ressursside vildakale jaotamisele
kaubeldavate kaupade sektoris, ndudluse puudumisele ning ebapiisavatele investeeringutele,
mis piiravad kapitalimahutusi ja pérsivad keskpika perioodi majanduskasvu potentsiaali.
Kolmandaks avaldavad tasakaalustamatused makromajandusliku tasakaalustamatuse
menetluse tdhenduses kahjulikku Ulekanduvat mdju partneritele™ Uldiselt e kujuta
Ulekanduv mdju endast veel tasakaalustamatust, kuid mdjub raskendava tegurina muudele
tasakaal ustamatustel e, nagu suur jooksevkonto puudujddk voi Ulejdak. Praktikas on komigjon
putdnud hinnata makromajanduslikku riski (kaaludes nii ebasoodsate suundumuste
tbendosust kui ka nende mdju maanduskasvule, toohdivele ja finantsstabiilsusele igas
liikmesriigis ning ELis ja euroalas tervikuna), vottes arvesse konkreetset olukorda ja
dunaamikat ning rakendatavaid poliitikameetmeid.

vt COM(2013)790.
5\t Quarterly Report on the Euro Area, 2013 (2) ja(3).
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