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Talouden ohjaug érjestelmén uudelleentarkastelu
Kertomus asetusten (EU) N:0 1173/2011, 1174/2011, 1175/2011, 1176/2011, 1177/2011,
472/2013 ja 473/2013 soveltamisesta®

! Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1173/2011, annettu 16 paivana marraskuuta 2011, julkisen
talouden valvonnan tehokkaasta taytantéonpanosta euroalueella; Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetus (EU) N:o 1174/2011, annettu 16 péivana marraskuuta 2011, taytantdonpanotoimista liiallisen
makrotalouden epétasapainon korjaamiseksi euroalueella; Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus
(EU) N:0 1175/2011, annettu 16 péivana marraskuuta 2011, julkisyhteisdjen rahoitusaseman valvonnan
seka talouspolitiikan valvonnan ja koordinoinnin tehostamisesta annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o
1466/97 muuttamisesta; Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:01176/2011, annettu
16 pédivana marraskuuta 2011, makrotalouden epétasapainon ennalta ehkéisemisesté ja korjaamisesta;
neuvoston asetus (EU) N:o 1177/2011, annettu 8 pdivand marraskuuta 2011, liiallisia aijédmia
koskevan menettelyn taytanttnpanon nopeuttamisesta ja selkeyttdmisesté annetun asetuksen (EY) N:o
1467/97 muuttamisesta; Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 472/2013, annettu 21
paivana toukokuuta 2013, rahoitusvakautensa osalta vakavissa vaikeuksissa olevien tai vakavien
vaikeuksien uhasta kérsivien euroalueen jasenvaltioiden talouden ja julkisen talouden valvonnan
tiukentamisesta; Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:0 473/2013, annettu 21 péivana
toukokuuta 2013, alustavien talousarviosuunnitelmien seurantaa ja arviointia sekd euroalueen
jdsenvaltioiden liialisen dijédman tilanteen Kkorjaamisen varmistamista koskevista yhteisista
sdannoksistd. Vaikka jéasenvaltioiden julkisen talouden kehyksid koskevista vaatimuksista 8 péivana
marraskuuta 2011 annettu neuvoston direktiivi 2011/85/EU on osa six-pack-lainséédantod, se el ole
uudelleentarkastelun kohteena. Direktiivin osalta noudatetaan eri aikataulua, ja sen uudelleentarkastelu
toteutetaan 14. joulukuuta 2018 mennessa.
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julkisen talouden valvonnan tehokkaasta taytantdtnpanosta euroalueella; Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetus (EU) N:o 1174/2011, annettu 16 pédivana marraskuuta 2011, téytéantdonpanotoimista liiallisen
makrotal ouden epétasapainon korjaamiseksi euroalueella; Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o
1175/2011, annettu 16 pédivanad marraskuuta 2011, julkisyhteistjen rahoitusaseman valvonnan seké
talouspolitiikan valvonnan ja koordinoinnin tehostamisesta annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o 1466/97
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2011, makrotalouden epétasapainon ennalta ehkéisemisestd ja korjaamisesta; neuvoston asetus (EU) N:o
1177/2011, annettu 8 pédivana marraskuuta 2011, liialisia alijd@mia koskevan menettelyn taytantddnpanon
nopeuttamisesta ja selkeyttémisestd annetun asetuksen (EY) N:o 1467/97 muuttamisesta; Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetus (EU) N:o 472/2013, annettu 21 péivand toukokuuta 2013, rahoitusvakautensa osdta
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julkisen talouden valvonnan tiukentamisesta; Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 473/2013,
annettu 21 paivana toukokuuta2013, austavien talousarviosuunnitelmien seurantaa ja arviointia seka
euroalueen jasenvaltioiden liiallisen aijdaman tilanteen korjaamisen varmistamista koskevista yhteisista
sddnnoksistd. Vaikka jasenvaltioiden julkisen talouden kehyksia koskevista vaatimuksista 8 péivana
marraskuuta 2011 annettu neuvoston direktiivi 2011/85/EU on osa six-pack-lainséddanttg, se e ole
uudelleentarkastelun kohteena. Direktiivin osalta noudatetaan eri aikataulua, ja sen uudelleentarkastelu
toteutetaan 14. joulukuuta 2018 mennessa.



1. JOHDANTO

Talous- ja finanssikriisin paljastettua talouden ohjaugéarjestelmén heikkoudet EU on
toteuttanut monenlaisia toimenpiteita jarjestelman lujittamiseks seka jatkuvan |dhentymisen,
talouskasvun ja tyopaikkojen varmistamiseksi. Naissa toimissa ovat olleet keskeisella sijalla
lainsdédantopaketit, jotka kulkevat nimilla six-pack ja two-pack. Taman
uudelleentarkastelun® kohteena on néiden pakettien sisiltamét seitsemén asetusta; niistd
yhden — asetus (EU) N:o 472/2013 — ensmmanen uudelleentarkastelu julkaistiin jo
helmikuussa 2014.%> Kyseisen lains&idannon tarkoituksena on talouspolitiikan tiiviimpi
koordinointi lujittamalla vakaus- ja kasvusopimuksen mukaista julkisen talouden valvontaa,
ottamalla kayttoon makrotalouden epdtasapainoa koskeva uusi menettely, luomalla kehys
rahoitusvakauteen liittyvista vaikeuksista karsivia maita varten ja kodifioimalla talouden ja
julkisen talouden yhdennetty valvonta eurooppal aisen ohjausjakson muodossa.

Taman uudelleentarkastelun tavoitteena on selvittdd, miten hyvin six-pack- ja two-pack-
lainsé&dantoon sisaltyvilla sdanndilla on onnistuttu saavuttamaan lainsdadannon tavoitteet ja
missa maarin  sdéanntt ovat auttaneet talouspolitiikan tiiviimman koordinoinnin ja
jasenvaltioiden taloudellisen suorituskyvyn jatkuvan lahentymisen varmistamisessa niin, etta
samalla taataan |apinakyvyys, uskottavuus ja demokraattinen vastuuvelvollisuus.

Padtelmien tekemista asetusten tuloksellisuudesta rajoittaa se, etta niiden soveltamisesta on
vasta vahan kokemusta: six-pack tuli voimaan vuoden 2011 lopussa ja two-pack vasta vuoden
2013 puolivalissd. Sen lisdksi, ettéd kulunut gjanjakso on lyhyt, sitd on leimannut vakava
talouskriisi. N&in ollen séantja el ole voitu testata normaalioloissa.

2. ASETUSTEN TULOKSELLISUUS

Seuraavissa osissa tarkastellaan aihepiireittdin sitd, miten hyvin kullakin asetuksella on
saavutettu sen tavoitteet talouden ohjaugarjestelmastd annetun uuden lainsdadannon eri
elementtien osalta.

2.1. Julkisen talouden valvonta
Tavoitteet

Finanssi- ja talouskriisi sekd niista seurannut alijéémien ja velka-asteen kasvu EU:ssa on
edellyttanyt vakaus- ja kasvusopimuksen® perusteellista uudistamista niin sen ennata

2 Asetuksi ssa séadetasn uudelleentarkastel usta 14. joulukuuta 2014 mennessa
3 COM(2014) 61 final, 6.2.2014.

* Alun perin vakaus- ja kasvusopimus laadittiin vuonna 1997, jotta jasenvaltiot voisivat keskendén koordinoida
finanssipolitiikkaansa siltd valttymiseksi, ettd kestdméttomét finanssipolitiikat olisivat heikentaneet
hintavakauteen téhtédvaa yhteista rahapolitiikkaa. Sopimus muodostuu kahdesta osiosta. Ennalta ehkaisevalla
osiolla pyritédn varmistamaan, etta jasenvaltioiden julkinen talous on vahvalla pohjalla, jotta voidaan taata
makrotalouden vakaus ja julkisen talouden liikkumavara mahdollisten talouden héirididen varalta. Keskeisend
vaatimuksena on, ettd jésenvaltiot saavuttavat keskipitkén aikavélin tavoitteen ja pysyvét siind Tavoite on
julkisen talouden maakohtainen viitearvo, joka méaéritelld8n rakenteellisesti (siis suhdannetasoitettuna, ilman



ehkdisevan kuin korjaavan osion osdta® Six-pack- ja two-pack-uudistusten kaksi
padtavoitetta julkisen talouden valvonnan aalla olivat 1)valvonnan [ujittaminen ja
syventaminen tekemdlla ditd sdanndllisempdd ja yhdennetympd&a muun muassa
seuraamusj arjestelmaa tehostamalla ja 2) euroalueen jasenvaltioihin kohdistuva lisavalvonta
sen varmistamiseksi, etta liialiset alijddmat korjataan ja EU:n politiikkasuositukset otetaan
huomioon kansallisten tal ousarvioiden valmistel ussa.

Erityisesti ennalta ehkdisevdd osiota on lujitettu ja sitd on tehty sitovampi. Six-pack-
lainségddannolla luotiin uusi kasite: merkittava poikkeama keskipitkan aikavélin tavoitteesta
ta siihen tdhtddvata sopeuttamisuralta. Talaisen poikkeaman riittaméaton korjaus voi
adritapauksessa johtaa siihen, etta euroalueeseen kuuluvalle maalle maarétéén rahallisia
seuraamuksia. Sopeuttamisuraa koskevia vaatimuksia suunniteltaessa on otettu huomioon
kestavyysriskit ja yleinen taloustilanne. Menojen kasvulle asetettava vertailuarvo on otettu
kayttoon, jotta jasenvaltioille voitaisiin antaa selkedmpia toimintaohjeita. Osallistumisen ja
taytantdonpanon valvonnan lisdantyminen ennalta ehkéisevassd osiossa on 0soitus Siitd,
miten térkeda varovai sen finanssipolitiikan noudattaminen on taloudel lisesti hyvina aikoina.

Korjaavaa osiota on parannettu operationalisoimalla perussopimuksen  mukainen
velkakriteeri. Liialisen alijgdman menettelyssa annettujen suositusten noudattamatta
jattamisesta euroalueen maille maérattavia seuraamuksia tiukennettiin. Liiallisen alijédman
menettelyn keston agan voimassa olevista nimellisen ja rakenteellisen alijéaman
vuositavoitteista annettiin uusia séénnoksid. Kaiken kaikkiaan vakaus- ja kasvusopimuksesta
tehtiin joustavampi sallimalla julkisen talouden vakauttamistahdin  mukauttaminen
perustelluissa tapauksi ssa seké ennal ta ehkai sevan etté korjaavan osion osalta.

Two-pack-lainsdddannolla otettiin - kayttéon uusia valvonta- ja seurantamenettelyja
euroalueen jasenvaltioita varten, koska haluttiin ottaa huomioon euroalueen jasenvaltioiden
talous- ja finanssipoliittisten tilanteiden heijastusvaikutusten lagjuus ja niiden mahdolliset
seuraukset. Neuvosto ja komissio ovat ottaneet kdyttéon porrastetun seurantgjérjestelméan sen
varmistamiseksi, etta liialiset aijédmét korjataan oikea-aikaisesti ja kestéavasti ja etta riski
Sitd, ettei jasenvaltio noudata vakaus- ja kasvusopimuksen séantdjd, voidaan havaita
varhaisessa vaheessa. Jarjestelmddn kuuluu euroalueen jasenvaltioiden austavista
talousarviosuunnitelmista syksyisin laadittava analyys ja komissiolle suotu mahdollisuus
antaa itsendisesti suosituksia jasenvaltioille, joissa on liialinen aijaama. Siihen kuuluu myds
kyseisille maille asetettu vaatimus esittéd talouskumppanuusohjelma, jossa kuvataan
toteutettavat finanssipoliittiset ja rakenneuudistukset, joilla varmistetaan alijd&&mien
korjaaminen tuloksellisesti ja kestavasti.

kertaluonteisia ja muita véliaikaisia toimenpiteitd). Korjaavan osion €li liialisen aijadman menettelyn
tavoitteena on korjata finanssipolitiikan vakavat virheet. Se perustuu kynnysarvoihin; alijédman osadlta 3 % ja
velan osalta 60 % suhteessa BKT:hen.

® Liitteessa 1.1 esiteté&n yhteenveto vakaus- ja kasvusopimukseen six-pack- ja two-pack-lainssadanndlla
tehdyistd muutoksista.



Two-pack-sdadoksilla otettiin - edella  esitetyn  lisdks,  six-pack-lainsdadantopakettiin
sisdltyvan julkisen talouden kehyksistd annetun direktiivin pohjalta kéyttoon seuraavat
lisdelementit euroalueen jasenvaltioiden julkisen talouden kehysten lujittamiseksi:
keskipitkan aikavalin suunnittelun korostaminen, budjettimenettelyjen synkronoinnin ja
lapindkyvyyden lisddminen, menettelyt harhattomien makrotalousennusteiden kayton
edistamiselle talousarviosuunnittelussa ja finanssipoliittisten séé@ntéjen noudattamisen
puolueeton seuranta kansallisella tasolla.

Arviointi

Kaken kaikkiaan uudistettu kehys on osoittanut tehonsa julkisen talouden valvonnan
lujittamisessa ja jasenvaltioiden toiminnan ohjaamisessa niiden pyrkiessd vakauttamaan
julkista talouttaan vaikeassa taloustilanteessa. Vaikka EU:n uudistetut finanssipoliittiset
s8anndt ovat olleet kaytdssa vasta lyhyen aikaa ja niiden osuutta on vaikea erottaa muista
politiikkatoimia ohjaavista tekijoistd, alustavat kokemukset viittaavat siihen, etta sdanndilla
on todellakin ollut vaikutusta. Y leisesti ottaen julkisen talouden vakauttamisessa on edistytty:
koko EU:n keskimaardinen julkisen talouden alijgdma laski 4,5 prosentista vuonna 2011
vuodelle 2014 ennustettuun noin 3 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Uudistetun ennalta ehkdisevin osion tehoa téhdn mennessa voidaan pitéd rohkaisevana.
Useimmat asianomaiset jasenvaltiot ovat joko saavuttaneet keskipitkan aikavalin tavoitteensa
(ks. liite 1.2) tai edistyneet riittévasti niiden tavoittelussa. Toistaiseks & ole havaittu
merkittavia poikkeamia. Ennalta ehkéisevén osion tuloksellisuudesta varsinkin menojen
kasvulle asetetun vertailuarvon osalta saadaan kuitenkin parempi kasitys vasta sitten, kun
tal oustilanne kohenee.

Korjaavassa osiossa on saatu merkittéavia tuloksia liialisen alijgdméan korjaamisesta
kestévdlla tavalla sen jalkeen, kun six-pack tuli voimaan joulukuussa 2011. Tuolloin 27
jasenvaltiosta 23 oli liialisen alijgdman menettelyssa (ks. liite 1.3). Elokuun 2014 loppuun
mennessa maara oli pudonnut yhteentoista (28 jasenvaltiosta). Velan supistamista koskevasta
vertailuarvosta on Saatu hyvin vahan kokemusta pitkalti siité syystd, etté uusissa sdanndissa
vertailuarvon taydelle voimaantulolle asetettiin siirtymaaika. Velkakriteerin soveltaminen on
kuitenkin lisannyt tietoisuutta velan merkityksesta julkisen talouden vakaudelle, ja se on
tarjonnut lisdkannustimia saattaa velkaantuminen kestavélle pohjalle. Nimelliselle ja
rakenteelliselle alijadmdlle liialisen alijgaman menettelyssa asetetut vilitavoitteet ovat
mahdollistaneet yksityiskohtaisemman ja |18pindkyvamman neuvonnan ja seurannan. Nain on
voitu lieventdd kannustimia lykéta rakenteellista sopeutusta ja on voitu ottaa huomioon
suosituksen  taustalla olevaan makrotalouden skenaarioon liittyvd  epévarmuus.
Mahdollisuutta mukauttaa annettuja suosituksia on kaytetty hyvin perustelluissa tapauksissa,
ja se on viimeisten kymmenen vuoden aikana osoittautunut erityisen hyodylliseks
mukautettaessa vakauttamisen suuntaa, kun olosuhteet ovat muuttuneet nopeasti.

Koska maille, jotka eivét ole noudattaneet vakaus- ja kasvusopimuksen uudistettuja saantoj
ei ole mddrdtty seuraamuksia, on mahdoton arvioida yksityiskohtaisesti sitd, onko julkisen
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talouden valvonnan tehostamista euroal ueella koskeva tavoite todellakin saavutettu. Nayttais
kuitenkin siltd, ettéd two-pack-lainsdadanndlla kayttoon otetut euroalueen maita koskevat
julkisen talouden lisavalvontatoimet ovat yleisesti ottaen onnistuneet tavoitteessaan
vahintéankin liséta painetta liialisen alijgdman korjaamiseen. Komission mahdollisuus antaa
itsendisesti suosituksia on ollut merkittéva lisa niiden jésenvaltioiden seurantaan, joissa on
liiallinen alijgdma, koska sen ansiosta kyseisille maille voidaan antaa ohjeistusta
varhaisemmassa vaiheessa. Tasta seuraa, etta riskit voidaan havaita helpommin ja jésenvaltio
voi ottaa ne huomioon ja toteuttaa varotoimenpiteitd. Talouskumppanuusohjelmat |iséavét
politiikan laatijoiden tietoisuutta rakenneuudistusten kytkoksestéd julkisen talouden
kestévyyteen janiiden merkityksesta sille. Tama edellyttaa, ettd tal ouskumppanuusohjelmissa
keskitytédn havaitsemaan varsinkin ne kéytdssa olevat ja mahdollisesti tarvittavat
toimenpiteet, joilla varmistetaan alijagaman korjaaminen kestavallatavalla.

Vuoden 2013 syksylla laadittiin ensmméinen |&pinakyva, vertailukelpoinen ja puolueeton
arvio kaikkien euroalueen jasenvaltioiden austavista talousarviosuunnitelmista ennen kuin
kansalliset parlamentit hyvaksyivat ne® Arviointi merkitsi huomattavaa muutosta julkisen
talouden valvontaan sovellettavassa |ahestymistavassa: painopiste siirtyi jalkiarvioinnista
ennakko-ohjaukseen. Se diis auttaa tayttamadan tavoitteen, jonka mukaan EU:n
politiikkasuositus on otettava asianmukaisesti huomioon kansallisten talousarvioiden
valmistelussa.

Liséks two-pack-lainsdadannon tavoitteena ollut euroalueen jasenvaltioiden julkisen
talouden kehysten lujittaminen on jo johtanut konkreettisiin parannuksiin. Vuotuisesta
budjetoinnista ja finanssipolitiikan keskipitkan aikavadin suunnittelusta on tehty laga
alaisempaa ja niiden laatua on parannettu. Nykyadn ndma prosessit perustuvat yleensi
riippumattomasti  laadittuihin  tai vahvistettuihin - makrotalousennusteisiin.  Euroalueen
kansallisia budjetointi prosesseja ollaan mukauttamassa two-pack-lainséadanndssa esitettyihin
yhteisiin vélitavoitteisiin. Euroalueella on perustettu joukko riippumattomia elimid, joilla on
kansallisen lain nojalla vatuudet seurata kansalisten finanssipoliittisten sdantéjen
noudattamista, tai téllaisa elimia on vahvistettu. Koska useimmat néista elimistd on
perustettu vasta askettéin, niiden riippumattomuudesta, uskottavuudesta ja tuloksellisuudesta
saadaan nayttoa vasta ldhivuosina.

Saanndt  ovat  mahdollistaneet  tasapainon  lOytymisen  kestdvyysvaatimusten ja
suhdannevakautusta koskevien vaatimusten valilla. Tahén on paasty ennalta ehkéisevéssa
osiossa muun muassa mukauttamalla julkisen talouden toimia taloustilanteen ja
kestévyysriskien perusteella ja korjaavassa osiossa jatkamalla liiadlisen alijéaman
korjaamiselle asetettuja maédrdaikoja. Sekd ennata ehkdisevéén ettéd korjaavaan osioon
siséltyy yleinen poikkeuslauseke sellaisia poikkeuksellisia tilanteita varten, jotka muodostavat
uhan joko euroalueen talouksille tai koko EU:lle.

® Liitteessd 1.5 esitetén yhteenveto arvioinnin pastel mista.



2.2 Makrotalouden epatasapainoa koskeva menettely
Tavoitteet

Makrotalouden epétasapainoa koskevassa menettelyssd’ jasenvaltioiden talouspolitiikan
valvontaa lagjennettiin  julkisen talouden kysymyksistd, ja se kattaa nyt ulkoisen
epétasapainon, kilpailukyvyn, omaisuuserien hinnat sekd kotimaan- ja ulkomaanvelan.
Niiden kahden asetuksen tavoitteena, joilla makrotalouden epétasapainoa koskeva menettely
otettiin  k&yttéon, oli luoda tuloksellinen kehys 1) makrotalouden epétasapainon
havaitsemiseen, 2) makrotalouden liiallisen epatasapainon ehkasemiseen ja korjaamiseen
seka 3) makrotalouden liiallisen epétasapainon korjaamisen tehokkaaseen taytanttonpanoon
euroalueella.

Néaiden tavoitteiden saavuttamiseksi otettiin kayttoon seuraavat valineet:

Varoitusmekanismia koskeva kertomus on austava arviointivaline niiden jasenvaltioiden
nimeamiseksi, joista on syyta laatia yksityiskohtaisempi arvio (perusteellinen tarkastelu)
ennen kuin voidaan méarittdd, onko niissd epédtasapainoja tai liialisa epatasapainoja.
Kertomus auttaa indikaattoreita ja tiettyja lisdmuuttujia (esim. sosiaaliset indikaattorit)
sisdtavan tulostaulun avulla méarittdmddn myods sellaiset yhteisen edun mukaiset
epétasapai nokysymykset, joista on syytéa keskustella ja joita on koordinoitava jasenvaltioiden
kesken. Perusteellisissa tarkasteluissa Kartoitetaan politiikkahaasteita ja -vaihtoehtoja
suositusten laatimiseksi, ja ne antavat aineksia EU:n toimielinten ja asianomaisten
jasenvaltioiden kanssa kaytéavddn vuoropuheluun. Perusteellisia tarkasteluja laatiessaan
komissiolla on k&ytdsséén erittdin runsas aineisto analyysinsa pohjaksi. Makrotalouden
epédtasapainoa koskevassa menettelyssd saatetaan toteuttaa ylimddrdisia toimenpiteita
perusteellisten tarkastelujen siséltémien arvioiden ja pdatelmien perusteella seka tilanteen
vakavuudesta ja riskeista riippuen. Jos epatasapaino todetaan, makrotalouden epétasapainoa
koskevan menettelyn ennalta ehkéi sevassi osiossa voidaan antaa politiikkasuosituksia osana
maakohtaisia suosituksia, jotka komissio esittéd eurooppalaisen ohjausakson lopussa.
Liiallista epdtasapainoa koskeva menettely (makrotalouden epétasapainoa koskevan
menettelyn korjaava 0sio) voidaan kaynnistéa sellaisten jasenvaltioiden tapauksessa, joissa on
lildlinen epétasapaino. Korjaavan osion puitteissa asianomaisia jasenvaltioita pyydetéén
laatimaan korjaussuunnitelmat, joiden taytantGonpanoa seurataan saénndllisesti. Euroalueen
jasenvaltioille voidaan méaréta taloudellisia seuraamuksia, jos niiden korjaussuunnitel mat
eivét ole haasteisiin néhden riittavid ja jos niiden taytantéonpano todetaan puutteel liseksi.

Vuonna 2013 komissio lujitti EMUn sosiaalista ulottuvuutta laatimalla keskeisten tyollisyys-
ja sosiadli-indikaattoreiden tulostaulun ja otti kayttéon uusia indikaattoreita, joille
varoitusmekanismia koskeva kertomus pohjautuu. Tallaisia indikaattoreita ovat esimerkiksi
tyovoimaosuus, pitkaaikaistyottémien osuus, nuorisotyéttomien osuus seka kodyhyyden tai
sosiaalisen syrjaytymisen vaarassa olevien ihmisten osuus. Makrotalouden epétasapainoa
koskevassa menettelyssa ollaan ottamassa kayttoon tydllisyys- ja sosiaali-indikaattoreita,

7 Asetukset (EU) N:o 1174/2011 ja N:o 1176/2011.



jotta tydmarkkinoista, sosiaalisista suuntauksista ja riskeista saataisiin muodostettua parempi
kuva. Komissio ailkoo myds varmistaa, etta eurooppalaiset tyomarkkinaosapuolet otetaan
tiiviimmin mukaan eurooppal ai seen ohjausjaksoon.

Arviointi

Varoitusmekanismia koskevan kertomuksen ja sen tulostaulun tavoitteena e ole
epétasapainotilojen mekaaninen tunnistaminen. Tulostaulu on kuitenkin osoittautunut
hyddylliseks valineeks riskien ja epatasapainojen korjaamisen alustavassa arvioinnissa.
Tulostaulu on myds hyddyllinen viestinnan ja vastuuvelvollisuuden véline perusteltaessa,
miks makrotaloudellisten riskien yksityiskohtainen arvio on tai e ole tarpeen maarétyn
jasenvaltion tapauksessa. Tulostaulu ei ole staattinen véline, vaan komissio on tehnyt siihen
viimeisten kolmen vuoden aikana useita muutoksia yhteistydssa parlamentin ja neuvoston
kanssa. Vakka tulostaulun pitdmisessd suhteellisen muuttumattomana on puolensa, sen
muuttujien sé8nndllinen arviointi on tarpeen, jotta voidaan ottaa huomioon seka taloudessa ja
sithen liittyvissa riskeissa tapahtuva kehitys etta tilastojen kehitys.

Perusteelliset tarkastelut ovat osoittautuneet makrotalouden epdtasapainoa koskevan
menettelyn olennaiseksi osaksi. Niissa on kasitelty kunkin talouden merkittdvimpia
epétasapainoja, ja niissa on selvitetty, miten epétasapai no vaikuttaa kasvuun, tydpaikkoihin ja
rahoitusvakauteen keskipitkdla aikavélilla. Komissio on julkaissut ensimmaéisten kolmen
vuoden aikana 42 perustedllista tarkastusta (2012: 12 jasenvaltiota, 2013: 14 jésenvaltiota ja
2014: 17 jasenvaltiota) kaikkiaan 18 jasenvaltiosta® Tama selittyy silla, ettd makrotalouden
epéatasapainoa koskevan menettelyn ensimmaiset kierrokset toteutettiin kriisin vallitessa ja
elpymisen kaynnistyttya, jolloin useissa jasenvaltioissa todettiin epdtasapainoja (ja
muutamissa liidlisia epatasapainoja), mika edellytti tilanteen yksityiskohtaista ja usein
toistuvaa analysointia. Se, ettd i) perusteellisen tarkastelun kohteeks joutuneiden
jasenvaltioiden, ii) komission toteamien epatasapai notapausten jaiii) liiallisen epétasapainon
tapausten maard kasvoi, e tarkoita sitd, ettd makrotaloudelliset riskit EU:ssa olisivat
lisdantyneet. Kasvu kertoo siitg, ettda menettely on vahitellen tulossa téysikasvuiseks, etta sen
kohdeala lagjenee ja etta silla pyritéén havaitsemaan mahdollisesti haitallinen kehitys ennen
kuin sillda on vaikutusta talouksiin. Tarkasteltaessa sitd, onko menettelylla onnistuttu
madrittelemdan olennaiset kysymykset, onko se edistdnyt tarkoituksenmukaisten
politiikkasuositusten antamista ja niiden seurantaa ja onko se vaikuttanut politiikasta kussakin
jasenvaltiossa ja EU:ssa kokonaisuutena kaytévaan keskusteluun, on huomattava, etta
makrotalouden epatasapainoa koskeva menettely yhdessd talouden ohjaugérjestelmén
muiden osien kanssa on osaltaan parantunut jasenvaltioiden yhteisymmarrysta niiden omista
ja yhteisistd haasteista ja toimista, joilla niihin vastataan. Politiikkasuositusten
taytantdonpanoa on kuitenkin parannettava ja lisdks on |0ydettdva vélineet, joilla
jasenvaltioita voidaan paremmin kannustaa véttaméattomien toimien hyvaksymiseen ja
taytantdon panemiseen.

8 Listtietoja liitteessa 2.



Liiallista epdtasapainoa koskevaa menettelya ei ole toistaiseksi sovellettu. Komissio havaitsi
vuosina 2013 ja 2014 viis liialisen epdtasapainon tapausta muttei pyytanyt neuvostoa
toteamaan niita muodollisesti, joten menettelya el kdynnistetty. Molempina vuosina komissio
katsoi, ettd asianomaisten maiden (2013: Espanja ja Slovenia, 2014: Italia, Kroatia ja
Slovenia) hallitusten kansallisissa uudistusohjelmissaan ja vakausohjelmissaan (tai
lahentymisohjelmissaan) esittamat toimet olivat tarkoituksenmukaisia perusteellisissa
tarkasteluissa nimettyihin haasteisiin ndhden. Kussakin tapauksessa komissio on kuitenkin
kayttanyt makrotalouden epdtasapainoa koskevalle menettelylle ominaista joustoa ja
k&ynnistanyt toimien tdytintoonpanon tiiviin seurannan, joka liséé vertaispainetta ja edistéd
toiminnan reaaliaikaista arviointiaja uudistustoimia jasenvaltioissa.’

2.3 Rahoitusvakauteen liittyvista vaikeuksista karsivat euroalueen maat®
Tavoitteet

Toisen two-pack-asetuksen paatavoitteena on lujittaa niiden jasenvaltioiden seurantaa ja
valvontaa, joilla on rahoitusvakauteensa liittyvia vakavia vaikeuksia tai sellaisten uhka. Sen
tavoitteena on luoda l|&pindkyvét, tehokkaat, yksinkertaiset ja ennustettavissa olevat
valvontaprosessit sellaisia jasenvaltioita varten, jotka ovat tehostetussa valvonnassa,
makrotal ouden sopeutusohjelmassa  tai ohjelman  jakeisessd  valvonnassa
Sopeutusohjelmassa  olevien euroalueen jasenvatioiden osalta keskeytetddn ennata
eurooppalainen ohjausjakso, makrotalouden epatasapainoa koskeva menettely ja toinen two-
pack-asetus. Tama heijastaa muun muassa sitd, ettéd makrotalouden epétasapainoa koskeva
menettely on ennalta ehkaiseva menettely eika kriisinhallintavaline.™

Arviointi

Euroalueen jasenvaltioista Kreikka, Irlanti, Portugali ja Kypros saivat makrotalouden
sopeutusohjelmaan kytkettya rahoitustukea asetuksen voi maantul ohetkel la toukokuussa 2013.
Kypros ja Kreikka, joissa ohjelmat ovat viela kaynnissi, ovat tehneet osittaisen paluun
markkinoille odotettua aikaisemmin. Espanja on pyytényt rahoitustukea ainoastaan
rahoitusaitosten pddomittamiseen, eka maahan ole sovellettu makrotalouden
sopeutusohjelmaa. Irlanti ja Portugali ovat puolestaan saattaneet makrotalouden

® Komissio on julkaissut kaksi kertomusta toimenpiteiden taytantédnpanon erityisseurannasta Espanjassaja
Sloveniassa (syksy/talvi 2013/2014).

19 Muodollinen uudelleentarkastel u toteutettiin jo aiemmin téné vuonna, ks. COM(2014) 61 final.

' Ohjelman lopussa jésenvaltioon sovelletaan makrotalouden epétasapainoa koskevaa menettelya:
perusteelliseen tarkasteluun sisdltyvassd analyysissd méadritetdan, onko syytd soveltaa menettelyn ennata
ehkéisevdi vai korjaavaa osiota. Tahanastisten kokemusten perusteella makrotal ouden epétasapainoa koskevan
menettelyn ja sopeutusohjelmien vélinen vuorovaikutus on toiminut erittdin hyvin. Makrotalouden
epétasapainoa koskevan menettelyn vuosirytmi voi kuitenkin johtaa siihen, etté paéttyméassa olevan ohjelman
mukaisen tehostetun valvonnan ja liialista epdtasapainoa koskevan menettelyn mukaisen seurannan (siind
tapauksessa, etta liialinen epétasapaino jatkuu ohjelman padtyttyd) valilla on suhteellisen pitka viive, jota
ohjelman jalkeinen valvonta tasapainottaa osittain.



sopeutusohjelmansa  onnistuneesti  padtbkseen ja dirtyneet ohjelman jéakeiseen
valvontavaiheeseen. Espanjaan on ollut ohjelman jakeisessa valvonnassa sen jakeen, kun
sen finanssisektorin ohjelma paéttyi tammikuussa 2014. Kaikki kolme maata ovat palanneet
valtionvelkamarkkinoille kestavdlla korkotasolla. Kaiken kaikkiaan julkisen talouden
alijddman supistamisessa on saatu hyvia tuloksia nykyisissa ja entisissa ohjelmamaissa, ja
kaiken kaikkiaan julkisen velan kasvu on pysahtymassa.

Naistd maista saatujen kokemusten perusteella voidaan sanoa, ettéd yhtendiset sdannot
todellakin  lisdavdt valvonnan ja seurannan  |dpinakyvyyttd, ennustettavuutta,
kaytannollisyytta ja tehokkuutta jasenvaltioissa, joissa on vakavia rahoitusvaikeuksia tai
sellaisten uhka. Koska asetus tuli voimaan vasta sen jalkeen kun kaikki nykyiset ja jo
loppuun saatetut ohjelmat olivat kdynnistyneet, on selvag, ettd tuloksellisuuden arviointi j8a
puutteelliseksi. Monet asetuksen sd8nnokset ovat téhdellisa siind vaiheessa, kun ohjelmia
laaditaan ja niista neuvotellaan. K&ynnissi olevien ohjelmien osalta kyseinen vaihe oli ennen
asetuksen voimaantuloa. Asetuksen tuloksellisuutta el siksi voida arvioida néiden aiempien
vaiheiden osalta. Asetuksen tuloksellisuutta el ole mahdollista arvioida my@skaén tehostetun
valvonnan osata, koska yhtdk&één euroalueen jdsenvaltiota e ole toistaiseks asetettu
tehostettuun valvontaan. Ohjelman jalkeisen valvonnan tuloksellisuutta on vaikea arvioida
my0s siks, etta Irlanti, Espanja ja Portugali ovat olleet valvonnassa ale vuoden. Néin ollen
tuloksellisuutta voidaan arvioida kunnolla ainoastaan kaynnissd olevien makrotalouden
sopeutusohjelmien osalta. Edell& mainittu talouden kehityskulku huomioon ottaen kéynnissa
olevissa makrotalouden sopeutusohjelmissa on saavutettu asetuksen tavoitteet, eli talous- ja
finanssitilanne on taas terveella ja kestavalla pohjalla ja pédsy rahoitusmarkkinoille on
uudestaan turvattu. Mikali asetuksen muut sdannokset pannaan tulevaisuudessa taytantoon,
luvassa on muun muassa parannuksia Euroopan parlamentille tiedottamisessa. Lisdksi
asetukseen sisdltyy joukko vaatimuksia, joiden tavoitteena on ottaa ohjelmien sosiaaliset
vaikutukset paremmin huomioon ja parantaa terveydenhuollon ja koulutuksen kaltaisten
tarkeiden alojen suojelua

3. TALOUDEN OHJAUSIARJESTELMA, EU:N TYOLLISYYS JA
KASVUSTRATEGIAN TAVOITTEIDEN SAAVUTTAMINEN JA
TALOUSPOLITIKAN TIVIIMPI KOORDINOINTI

Uudistetun talouden ohjaug érjestelman vaikutusta |ahentymiskehitykseen on vaikea arvioida,
koska uuden lainsdadannon kayttéonotosta kulunut aika on aivan liian lyhyt mielekkaden
padtelmien tekemiseen. Makrotalouden epétasapainoa koskevasta menettelysta saadut
kokemukset ovat téltd osin hyva esimerkki. Vaikka moniin ’virtojen’ epétasapainotiloihin
(esim. vaihtotaseen aijaéamd) on puututtu, sama el pade 'varantojen’ epéatasapainotiloihin
(esim. ulkomaanvelka). Vaikka makrotaloudelliset riskit ovatkin vahentyneet monissa
maissa, mielekkaan arvion laatiminen siitd, ovatko menettelyssa annetut politiikkasuositukset
todellakin edistaneet kasvua, tydllisyytta ja rahoitusvakautta, vaatisi paljon pidemman gjan
kuin makrotalouden epdtasapainoa koskevasta menettelysta téhdn mennessa kertyneet
kokemukset. Todellinen testi tulee olemaan se, voidaanko vélineell & estéd epétasapai notilojen
jariskien muodostuminen taloudellisesti hyviné aikoina.
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Uudella ohjaug arjestelmélla varmistetaan politiikan tiivis koordinointi, minka pitaisi tukea
kasvua, |8hentymista seké alykastd, kestéavaa ja osallistavaa kasvua koskevan Eurooppa 2020
-strategian tavoitteiden saavuttamista'® Koska uusi ohjausjarjestelma estad merkittavien
makrotalouden epétasapainotilojen muodostumisen, sen pitéis myos hillitd niita voimia,
jotka ovat nykyisin tarkein syy suuriin suhdanne-eroihin jasenvaltioiden valilla. Six-pack- ja
two-pack-saadokset ovat merkittéavasti vahvistaneet EU:n ohjauskehysta politiikan eri aoilla.
Eurooppalainen ohjausakso yhdistéd ndméa eri vdlineet talouden ja julkisen talouden
monenvdisen yhdennetyn valvonnan kehykseen, ja vuoden 2015 eurooppalaisen
ohjausakson yksinkertaistaminen ja Iujittaminen vuotta 2015 koskevassa komission
kasvuselvityksessa esitetyl|4 tavalla tehostaa sita entisestaan.*®

Talouden valvontavéineiden véliset suhteet ovat monimutkaisia ja heikentavét politiikanteon
lapindkyvyytta, mik& puolestaan luo haasteita valvonnan toteutukselle, viestinnélle
sidosryhmien ja suuren yleisdn kanssa ja sitd kautta omistgjuudelle, demokraattiselle
oikeutukselle ja vastuuvelvollisuudelle. Kansallisten parlamenttien aito osallistuminen on
jatkossakin  d&rimmaéisen térkedd, jotta voidaan huolehtia jasenvaltioiden toimien
oikeutuksesta. EU:n tasolla Euroopan parlamentilla on keskeinen rooli etenkin taloudellisessa
vuoropuhelussa, jonka avulla on varmistettu, ettd institutionaalisia toimijoita on sdanndllisesti
vaadittu tilille térkelmmisté talouden ohjaug&rjestelmaan liittyvistd kysymyksista.

4. PAATELMAT

Talouden ohjaugéarjestelmadn on tehty perustavanlaatuisia muutoksia finanssi- ja
talouskriisin jalkimainingeissa. Taman kehityksen ytimessd on monia ohjausta koskevia
séadoksig, joilla olemassa ol evaa ohjaus arjestel méa on voitu merkittavasti vahvistaa. Kaiken
kaikkiaan alijéamét ovat supistuneet ja monet maat ovat voineet irtautua liialisen alijéaman
menettelystd. MyOs epétasapainotiloja ollaan korjaamassa. Kasvu on kuitenkin edelleen
haurasta ja tal ouden haasteet mittavia.

Koska uuden talouden ohjaugérjestelmén kayttdonotosta on kulunut vasta vahan aikaa, sen
soveltamisesta e ole runsaasti kokemusta, ja osaa vélineistd el ole edelleenkdan testattu.
Lisdks jarjestelm&& on toistaiseks sovellettu vakavassa finanssi- ja talouskriisissa (ja sen
jakimainingeissa), mikd vaikeuttaa sen tuloksellisuuden arvioimista taloudellisesti
suotuisemmissa olosuhteissa. Jarjestelman tuloksellisuus riippuukin suuressa méaarin sen
ennalta ehkaisevén osion toimivuudesta, mikd on viela osoitettava toteen paremman
taloustilanteen vallitessa.

Tassa uudelleentarkastelussa on tullut esiin joitakin vahvuuksia ja mahdollisia politiikanteon
lapindkyvyyteen ja mutkikkuuteen liittyvid parannuskohteita seké niiden vaikutus kasvuun,
epétasapainoihin ja lahentymiseen. Komissio aikoo keskustella niistd Euroopan parlamentin
janeuvoston kanssa léhikuukausina.

12 Tarkempi kuvaus Eurooppa 2020 -strategian saavutuksista, ks. komission tiedonanto Alykdstd, kestivid ja
osallistavaa kasvua edistivin Eurooppa 2020 -strategian arviointi, COM (2014)130.
3| isdtietoja, ks. Vuotuinen kasvuselvitys 2015, COM(2014) 906.
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LIITE 1: FINANSSIPOLIITTINEN VALVONTA
1.1. Voimassa oleviin vaatimuksiin vuonna 2011 tehtyjen uudistusten (kursiivilla)
vaikutukset vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevaan ja korjaavaan osioon

Tavoite Toimenpiteet

Sopeuttamisura

Taytantéénpanon

Ennaltaehkéaiseva osio

Maakohtaiset keskipitkan aikavalin
tavoitteet (rakenteellisina lukuing):
- luodaan turvamarginaali alijédmén
3 prosentin viitearvoon ndhden

- varmistetaan nopea eteneminen
kohti julkisen talouden kestavyytta
- mahdollistetaan finanssipoliittinen
liikkumavara

Euroalueen jaERM I1:n jasenvaltiot:
viitearvo -1 prosenttia suhteessa

Viitearvo 0,5 prosenttia suhteessa
BKT:hen:

- enemman hyvina aikoina

- véhemmén huonoina aikoina
>(0),5 prosenttia, jos velka yli 60
prosenttia tai jos kestdivyyteen
kohdistuu huomattavia riskejd

Tilapdinen poikkeaminen
sopeutusuralta voidaan hyvaksya,
jos:

- toteutetaan merkittavia

Merkittivin poikkeaman
(0,5 % keskipitkdn aikavdlin
tavoitteesta tai
sopeuttamisuralta yhden
vuoden tai kumulatiivisesti
kahden vuoden ajan)
korjaamiseen sovellettava
menettely

Euroalueella:
Finanssipoliittiset

Vaatimuksena BKT:hen seuraamukset, jos toimien
I&hella tasapainoa rekenneuudistuksia, joillaon toistuva laiminlyonti
olevatai Menojen kasvun viitearvo: menojen, todellisia vaikutuksiajulkisen (korollinen talletus, jonka
ylijéamainen Jjoista on vihennetty pdcdtisperdiset telouden pitkén ai!(a\/é“n mddrd on 0,2 % suhteessa
rahoitusasema toimenpiteet, kasvu < keskipitkdn kestévyyteen — painopisteena BKT:hen)
aikavilinen potentiaalinen BKT elakeuudistus
— epdtavallinen tapahtuma, johon
kyseinen jdsenvaltio ei voi
vaikuttaa ja jolla on merkittdvdd
vaikutusta sen julkisen talouden
rahoitusasemaan
- euroalueen tai koko unionin
talous on vakavassa taantumassa
edellyttien, ettd timd ei
vaaranna julkistalouden
keskipitkdn aikavdlin kestdvyyttd
Korjaava osio
Mé&éritellyt viitearvot: Viitearvona vuotuinen
- alijaédma 3 prosenttia vahimméisparannus, joka on
suhteessa BKT:hen vahintaén 0,5 prosenttia suhteessa
- velka60 prosenttia BKT:hen (rakentesllisina
suhteessaBKT:hental |y iing)
|ahestyy riittdvan nopeasti
viitearvoa o .
Ldhestyy riittdvdin nopeasti Mwaﬂan mahdollinen
viitearvoa = noudatiaa velan 3 den:[am' r?ir;-tumkse”i Satoimia Euroalueella: Varhaisessa
supistamista koskevaa viitearvoa JO n toteutettu, mutta vaiheessa toteutettava ja
Vakavien Velan supistamista koskeva viitearvo ﬁdo ttamattomat astezttaznerf . .
finanssipoliittisten | = kqvennetaan keskimécrin 5 aitalliset taloudelliset seuraamusjdijestelmd
- tapahtumat ovat liiallisen alijiicimdn
virheiden prosentilla vuodessa kolmen vuoden vaikuttaneet erityisen v
korjaaminen aikana eroa 60 prosentin epasuotui sasti / menettelyn kaikissa vaiheissa

viitearvoon, otetaan huomioon
suhdannekierto tai noudattaminen
seuraavien kahden vuoden ajan.

(Liiallisen alijddmdn menettelyssd
oleville jisenvaltiolle myénnetty
voimaan tulolle (joulukuu 2011)
siirtymdaika, joka on kolme vuotta
liiallisen alijddmdn korjaamisesta)

julkiseen tal outeen.

- euroalueen tai koko
unionin talouden
vakava taantuma
edellyttien, ettd tamd
ei vaaranna julkisen
talouden kestdvyyttdi
keskipitkdlld
aikavalilld
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1.2 Ennaltaehkaisevan osion piiriin kuuluvien maiden rakenteellinen rahoitusasema ja
keskipitkan aikavalin tavoite
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1.3 Liiallisen alijadman menettelyssa olevien jasenvaltioiden lukumaara
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1.4 Liiallisen alijadman menettelyssa annettujen neuvoston suositusten mukaiset
suositellut rakenteelliset toimet (prosenttiyksikk6d suhteessa BKT:hen)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
27.4.2009 1,5 1,5 1,5 15
[E | 212.2009 2 2 2 2 2
7.12.2010 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
27.4.2009 1 1 1
FR 2.12.2009 1,1 1,1 1,1 1,1
21.6.2013 1,3 0,8 0,8
27.4.2009 1,25 1,25 1,25
£s | 2122009 1,6 1,6 1,6 1,6
10.7.2012 2.7 25 1,9
21.6.2013 1,1 0,8 0,8 1,2
MT | 16:22010 0,75
21.6.2013 07 07
BE | 2:12.2009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 1
DE | 2.12.2009 05 05 05 05
IT 2.12.2009 05 05 05
NL 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 0,6 07
AT | 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
2.12.2009 1,25 1,25 1,25 1,25
PT 9.10.2012 2,3 1,6 13
21.6.2013 0,6 14 05
g 2.12.2009 0,75 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 07 05 05
SK 2.12.2009 1 1 1 1
8.7.2008 05
UK 24.3.2009 1 1 1 1
2.12.2009 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75
LV 7.7.2009 2,75 2,75 2,75
7.7.2009 1,25 1,25 1,25
PL 21.6.2013 0,8 1,3
2.12.2013 1 1,2
LT 7.7.2009 15 1,5 1,5
16.2.2010 2,25 2,25 2,25
RO 7.7.2009 1,5 1,5
16.2.2010 1,75 1,75 1,75
CZ | 2.12.2009 1 1 1 1
BG | 13.7.2010 0,75
DK | 13.7.2010 05 05 05

Keskimaaraiset vuotuiset toimet. Tummennetut solut kuvaavat vuotuisia tavoitteita. Ei sisdllé Kreikkaaja Kyprosta
(julkisen talouden toimet on esitetty perusj@man muutoksina (Kreikka) tai toimenpiteiden nimellisarvona (Kypros).
Huom. * Suositus ilmaistu kumulatiivisesti koko liiallisen alijadman menettelyn gjalta. 2" Yli 1 % suhteessa
BKT:hen”
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1.5 Alustavista talousarviosuunnitelmista 15. lokakuuta 2013 annetut komission lausunnot

Noudatetaanko alustavassa talousar viosuunnitelmassa kasvu- ja

vakaussopimusta

Noudatetaanko vuoden 2013 maakohtaisten
suositusten finanssipoliittisia ja rakenteellisia

uudistuksia

K okonaisarvio

Edistyminen maakohtaisten

Maa [k okonaisarvio Liiallisen alijaaman edistymisesta f ;
S Ennaltaehk&isevan osion ; ) suositusten rakenneosion
taovsmmusea | noudataminen veatimusten dlittisemja | MUkASSRYkSIOlidss
ol 201312014 noudattaminen 2014 Zk ol ) uudistuksissa
perustesiia ’uugi“guk;_sg" kesskuun 2013 jalkeen
L R keskipitkan aikavalin rgjoitetut toimet: nimenomaisten
BE pitkéti saannosten pallisen alljzmén | tavoitteeseen tehtzzvaita edistynyt koordinointijrjestelyjen
mukainen vuonna12013 sopeuttamisuralta rgjoitetusti hyvéksyminen liittovaltiotasollaja
poiketaan jonkin verran alemmilla hallintotasoilla
T, maakohtai sten suositusten
DE sdénndsten mukainen e sovelleta kﬁg\‘jgil;:nyﬁ]t;%alm e edistysta rakenneosion suhteen & toteutettu
toimia
edistytty: tasapainoisen
A } . keskipitkén aikavélin edistytty jonkin talousarvion séanto
EE saannosten mukainen & sovelleta tavoitteet saavutettu verran rajoitetut toimet: monivuotiset
menosaannot ja-katot
edistytty: riippumaton
finanssipolitiikan instituutio;
julkisen sektorin rastit;
Lo ! indeksointijérjestelmét;
o o oo o o | julkisen talouden toimet " P g st A .
ES risking, ettei sédnnoksia toteutettu vuonna 2013, o sovelleta edistytty Jcinkm elak_ejarj.estelma, julkishalinnon
noudateta riskei & vuonna 2014 verran uudistus; terveydenhuoltomenot
& rgjoitetut toimet: kattava menojen
uudelleentarkastelu;
verojarjestelman
uudell eentarkastelu
edistytty: elékejérjestelma
sdannosten mukainen, julkisen talouden toimet . edistynyt rgjoitetut toimet: menojen
FR : o ei sovelleta - : S
e marginaalia toteutettu 2013/2014 rgjoitetusti*  Juudelleentarkastelu verojérjestelméaj
hajauttaminen
- o velan viitearvoa noudatettu " . P .
T risking, ettei sdannoksia o sovelleta vuonna 2013, riskga edl_stynyt. rajoitetut toimet: le.IJ.| kisen menot;
noudateta vuonna 2014 rgjoitetusti veropolitiikka
Lo | risdina etei seennoksia o ovdleta mﬁ'ggz‘i’takgﬁ';i%'i’;m edistytty jonkin | edistytty: keskipitkan aikavain
noudateta tavoitteesta verran finanssipoliittinen kehys
edistytty: julkisen talouden kehys;
yleistavoite saavutettu julkishallinnon tehokkuus (edelleen]
- o vuonna 2013, julkisen ) hyvéksymis- ja
MT riski na,nitltzatszta;ﬁnoks a talouden toimiin e sovelleta r egllfggg* téytantdonpanoriskejd);
kohdistuu riskeja a terveydenhuolto (epétéydelliset
vuosina 2013/2014 tiedot)
rgjoitetut toimet: el dkejérjestelméa
edistytty: julkisen talouden kehys;
- } julkisen talouden toimet . P asuntomarkkinat (aikaisempien
NL mg?ﬁ? mg;?;m‘ toteutettu vuosina ei sovelleta edi sf/);rtt?/ ai1 2”"'” uudistusten téyténtdonpano)
9 2013/2014 rajoitetut toimet: el akej &rj estelmé;
verohyvitykset ja vahennykset
edistytty: el&kejérjestelmé;
- R keskipitkan aikavélin tyémarkkinat
AT pitkalti séénndsten Illeglelt:/zerk]o?“é?nr? r?; tavoitteeseen téhtéavélta | edistytty jonkin | rajoitetut toimet: el8ke-etuuksien
mukainen vuonnaJ2013 sopeuttamisuralta verran liittéminen elinagjanodotteen
poiketaan jonkin verran muutoksiin; elékeian
yhdenmukaistaminen
- ] julkisen talouden toimet . edistytty: verojéarjestelma; julkisen
Sl saangomst;n ir:]]g;ialanen, toteutettu vuosina e sovelleta ] gglifgggtti* talouden kehys; pitk&aikaishoito
9 2013/2014 a rajoitetut toimet: el akejarjestelma
kestévaén korjaamiseen sopeuttamisuralta kohti edistytty: verojérjestelma
iticiti saannosten kohdistuu riskeja keskipitkan aikavalin edistynyt (veronkanto)
SK P mukainen vuonna 2014; julkisen tavoit ettg oiketaan ionkin raioi t()e/tu i rajoitetut toimet: el &kejérjestelma;
taloudet toimet p J q veropolitiikka; terveydenhuolto;
verran AT
toteutettu tal ousarviosaannot
keskipitkan aikavalin
tavoitteeseen tahtdavalta - . .
risking, ettei sadnnoksia . sopeuttamisurata edistytty jonkin edlstyt.ty. julkisen s_ektonn .
Fl noudateta e sovelleta poiketaan merkittavésti, 60 verran tehokkuus; kuntasektorin rahoitus;

prosentin viitearvo ylittyy
vuonna 2014

elékeuudistus
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LIITE 22 MAKROTALOUDEN EPATASAPAINOJA KOSKEVA MENETTELY

2.1 Yhteenveto makrotalouden epéatasapainoja koskevan menettelyn soveltamisen tuloksista

Varoitusmekanismia koskevien

Paatelmat perustedlisen tarkastelun jalkeen

joistaliiallisia epatasapainoja

. o Huomautuksia
kertomusten paatelmat Enit ainot K omission
P I Komission suosituk set Neuvoston
mielesta neuvoston hyvaksymat
hyvaksyttaviksi
Perusteellinen tarkastelu 12 Kyproksen ja Espanjan tapauksessa menettelyn
Jjdsenvaltiosta: BE, BG, DK, ES, FR, IT, K aikki oli lahella (komissio arvioi molempien maiden
CY, HU, Sl, SE, FI, UK. . epdtasapainojen  olevan erittéin  vakavia).
jasenvaltiot . .
. . . . . Koska molemmat maat pyysivét rahoitustukea
Perusteellista tarkastelua ei tarvita (ei (12), joista . . ' S ) . . .

2012 . s S o Ei. Ei. Ei. (joskin erityyppistd) pian tdman jalkeen,
epdtasapainoja) 11 jdasenvaltiosta: CZ, laadittiin kikiteen voidaan katsoa.  etta liallinen
DE, EE, LV, LT, LU, MT, NL, PL, AT, perusteellinen Jax in0 oliS pits da’

S tarkastelu epétasapaino ol pitanyt todeta .

' ' Komissio arvioi Ranskan, Italian, Unkarin ja
Ohjelmamaat (4): EL, IE, PT, RO. Slovenian epéatasapainojen olevan vakavia
Perusteellinen tarkastelu 14 Kyproksesta e  laadittu  perustedllista
Jdsenvaltiosta: BE, BG, DK, ES, FR, IT, tarkastelua, koska rahoitustukea koskeva
HU, CY, MT (uusi), NL (uusi), SI, SE, Fl, sopimus tehtiin varoitusmekanismia koskevan
UK. K aikki kertomuksen ja perusteellisten tarkastelujen

. . L jasenvaltiot julkistamisen valilla. o _
Pef”Steem.s m.mrkcf{telua el.mrvfta (ei (13), joista ) i Komissio arvioi Ranskan, Italian ja Unkarin

2013 | epdtasapainoja) 9 jisenvaltiosta: CZ, DE, 1]0 ES SI. Ei. Ei. it L edel Vit S ietois
EE,LV,LT,LU, PL, AT, K laadittiin ’ epalasapamnojen ytavan - maardi€toisia
Ohjelmamaat (5): EL, IE, PT, RO, japian | tarkastelu. Vaikka Sloveniassa ja Italiassa todettiin

varoitusmekanismia koskevan
kertomuksen julkaisun jalkeen: CY.
Espanjaa el katsottu ohjelmamaaksi sen
sopeutusohjelman ja rahoitustuen

liidlinen  epdtasapaino  vuonna 2013,
makrotalouden  epétasapainoja  koskevan
menettelyn korjaavaa osiota e kaytetty
kansallisissa uudistusohjelmissa ja
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alakohtai sen luonteen vuoks.

vakausohjelmissa esitettyjen politiikkatoimien
laadun vuoksi. Sen sijaan komissio aloitti
ndiden kahden jésenvation epéaviralisen
erityisseurannan ja varasi itselleen
mahdollisuuden kéynnistéd korjaava o0sio
my6hemmin.

2014

Perusteellinen tarkastelu 17
Jjdsenvaltiosta: BE, BG, DE (uusi), DK,

| E (uusi, sopeutusohjelman onnistuneen
loppuun saattamisen ja
vakiomenettelyihin palaamisen jalkeen),
ES, FR, HR (uusi, liittymisen jalkeen), IT,
LU (uusi), HU, MT, NL, SI, SE, FI, UK.

Perusteellista tarkastelua ei tarvita (ei
epdtasapainoa): 7 jasenvaltiota: CZ, EE,
LV, LT, PL, AT, SK.

Ohjelmamaat (4): EL, CY, PT, RO

Kaikki
jésenvaltiot,
joistalaadittiin
perusteellinen
tarkastelu,
paits DK, MT
jaLU, joissae
todettu
epétasapainoa
(14).

IT,HR, SI.

Ei.

Ei.

Komissio arvioi Irlannin, Espanjan, Ranskan,
Italian ja Unkarin epétasapainojen edellyttéavan
mééréatietoisia politiikkatoimia.

Monia toimia toteutettiin ensimméi st kertaa:

-- menettelyn "vakavuustason” muuttuminen

Espanjan tapauksessa liiallisesta
epétasapai nosta epétasapai noon.

-- epétasapainoja el perusteel listen
tarkastelujen  pohjata todettu  kolmessa
tapauksessa (DK, LU, MT).

-- perusteellinen  tarkastelu  laadittiin

ensimmaista kertaa erittain suuren vaihtotaseen
ylijédman vuoksi (Saksa)

-- entinen ohjelmamaa (Irlanti) palas
makrotalouden  epétasapainoja  koskevaan
menettelyyn.

Kuten vuonna 2013, korjaavaa osiota ei
aoitettu, koska komissio katsoi, etté
kansallisissa uudistusohjelmissa ja vakaus- ja
kasvuohjelmissa esitetyt toimenpiteet olivat
riittdvan méaérétietoisia. Sen Sjaan komissio
ilmoitti ké&ynnistdvansa toimenpiteiden
taytantdonpanoa koskevan erityisvalvonnan
niin Italian, Kroatian ja Slovenian (liiallinen
epdtasapaino) kuin Irlannin  ja Espanjan
(ohjelman jalkeinen valvonta) sekd Ranskan
osdta
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2.2 Vuosien 20122014 kierroksilla havaittujen epatasapainojen ja liiallisten epatasapainojen luonne

Vuosi Epéatasapainon luonne

BE | 2012 | Epdtasapaino: Makrotalouden kehitykseen on hyddykkeiden ulkoisen kilpailukyvyn ja velkaantuneisuuden (varsinkin suuren julkisen velan ) osdta
kiinnitettdva enemman huomiota, jotta tal ouden toimintaan kohdistuvien kieltei sten vaikutusten riskia voidaan pienentda.

2013 | Epdtasapaino: Makrotalouden kehitykseen on hyddykkeiden ulkoisen kilpailukyvyn ja velkaantuneisuuden osalta edelleen syyta kiinnitté&d huomiota
ottaen huomioon mittavan julkisen velan vaikutukset reaalital outeen.

2014 | Epdtasapaino. Hyodykkeiden ulkoiseen kilpailukykyyn on edelleen syyté kiinnittéd huomiota, silla jatkuva heikkeneminen uhkaisi makrotalouden
vakautta.

BG | 2012 | Epdtasapaino: Ulkomaiseen velkaantuneisuuteen ja makrotalouden kehitykseen, joka liittyy yritysten velkavivun purkamiseen ja tyomarkkinoiden
sopeutusprosessiin, on kiinnitettdva huomiota, jotta talouden toimintaan kohdistuvien kieltei sten vaikutusten riskia voidaan pienenta.

2013 | Epdtasapaino:. Velkavivun purkamisen vaikutukseen yrityssektorilla ja ulkoisten rahoitusasemien, kilpailukyvyn ja tydmarkkinoiden jatkuvaan
sopeutukseen on kiinnitettava edelleen huomiota.

2014 | Epdtasapaino: Erityisesti tydmarkkinoiden pitkittynyt sopeutus edellyttd& toimenpiteitd, kun taas ulkoisen rahoitusaseman korjaaminen ja yritysten
velkaantumisen vahentdminen etenevét hyvin.

DK | 2012 Epdtasapaino: Tiettyyn makrotalouden kehitykseen, varsinkin  maan ulkoisen kilpailukyvyn taustalla oleviin tekijoihin ja Kkotitalouksien
velkaantuneisuuteen liittyviin mahdollisiin riskeihin, on kiinnitettdva huomiota, jotta talouden toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutusten riskia
voidaan pienentda.

2013 | Epdtasapaino: Asuntomarkkinoilla jatkuvaan sopeutukseen, kotitalouksien ja yksityisen sektorin huomattavaan velkaantuneisuuteen ja ulkoisen
kilpailukyvyn vetureihin on kiinnitettévé edelleen huomiota.

2014 Ei endd makrotalouden epdtasapainoa koskevassa menettelyssd tarkoitettua epdtasapainoa: Asuntomarkkinoiden sopeutus ja yksityisen sektorin
huomattavan velan vaikutukset reaalitalouteen ja finanssisektorin vakauteen nayttéavéat olevan hallinnassa. Nama seikat, samoin kuin ulkoisen
Kilpailukyvyn veturit, edellyttévét kuitenkin jatkuvaa seurantaa
Epdtasapaino: Vaihtotase on ollut jatkuvasti huomattavan ylijd@méinen, mika kertoo vahvasta kilpailukyvystd, mutta samaan aikaan suuri osa sédstoista

DE | 2014 | O" investoitu ulkomaille. Se on myds merkki siitd, ettéd kotimainen kysynté on j88nyt vaimeaks ja ettd talouden resurssegja e valttémétta ole kohdennettu
tehokkaasti. Vaikka vaihtotaseen ylija@miin ei liity samanlaisia riskeja kuin suuriin alijd@miin, Saksan vaihtotaseen ylijd8man suuruutta ja pysyvyytta on
syyta seurata tiiviisti. Erityisesti Saksan talouden suuruusluokka huomioon ottaen on erityisen térkeda toteuttaa toimia, joilla voidaan pienentdé seké maan
omaan talouteen ettd euroal ueeseen kohdistuvien haittavaikutusten riskié.

|IE | 2014 | Epdtasapainoja, jotka edellyttivit erityisseurantaa ja mddrdtietoisia polititkkatoimia: Finanssisektorin kehitys, yksityisen ja julkisen sektorin
velkaantuneisuus, ja siihen liittyen ulkoisen brutto- ja nettovel an maara seka tyémarkkinoiden tilanne merkitsevét, etta riskeja on edelleen olemassa.

Es | 2012 Erittdin vakava epdtasapaino: Makrotalouden kehitys, varsinkin yksityisen sektorin suureen velkataakkaan, voimakkaasti negatiiviseen ulkoiseen

rahoitusasemaan ja finanssidlaan liittyva kehitys, johon on vaikuttanut asuntomarkkinoiden kehitys, edellyttda tarkkaa seurantaa ja kiireellista
talouspoliittista huomiota, jotta voidaan valttda kielteiset vaikutukset talouden seké talous- ja rahaliiton toimintaan.
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2013

Liiallinen epdtasapaino: Kasvun ja rahoitusvakauden vaarana on edelleen hyvin suuri kotimaisen ja ulkomaisen velan mééra. Méarétietoiset EU:n tasolla
ja Espanjassa toteutetut politiikkatoimet ovat johtaneet ndkyvéén virtojen sopeutukseen, rahoituskustannusten alenemiseen ja véittomien riskien
pi enenemi seen.

2014

Epdtasapainoja, jotka edellyttivit erityisseurantaa ja mddrdtietoisia politiikkatoimia: Viime vuonna liiallisiks todettujen epétasapainojen sopeutus on
edennyt selvasti monessa suhteessa, ja paluu positiiviseen kasvuun on vahentanyt riskejd. Epétasapainojen, erityisesti kotimaisen ja ulkomaisen velan,
suuruus ja niiden keskindinen riippuvuus merkitsee, ettd riskejé on edelleen olemassa. Komissio jatkaa neuvoston Espanjalle EU-ohjaugakson yhteydessa
suosittamien toi menpitei den erityisseurantaa ja raportoi siité saannollisesti neuvostolle ja euroryhmalle. Seuranta perustuu ohjelman jalkeiseen valvontaan.

FR

2012

Vakava epdtasapaino: Makrotalouden kehitykseen on viennin ja kilpailukyvyn osalta kiinnitettava huomiota, jotta talouden toimintaan kohdistuvien
kielteisten vaikutusten riskia voidaan pienentaa.

2013

Epdtasapainoja, jotka edellyttivit erityisseurantaa ja mddrdtietoisia politiikkatoimia: Kauppataseen ja kilpailukyvyn heikkenemiseen, johon seka
kustannustekijat etta muut tekijét vaikuttavat, on kiinnitettava edelleen huomiota tilanteessa, jossa ulkoinen rahoitusasema heikkenee ja julkinen velka on
huomattava. Erityisesti Ranskan talouden koon huomioon ottaen tarve toteuttaa toimia, joilla pienennetédn maan talouteen ja talous- ja rahaliiton
toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutusten riskia, on erityisen huomattava.

2014

Epdtasapainoja, jotka edellyttivdit erityisseurantaa ja mddrdtietoisia politiikkatoimia: Toimenpiteiden toteuttamisessa on kiinnitettdva huomiota
erityisesti kauppataseen ja kilpailukyvyn heikkenemiseen seké julkisen sektorin merkittdvan velkaantumisen vaikutuksiin. Erityisesti Ranskan talouden
suuruusluokka huomioon ottaen on erityisen tarkedd toteuttaa médrétietoisia toimia, joilla voidaan pienentéd sekd maan omaan talouteen ettd
euroalueeseen kohdistuvien haittavaikutusten riskid. Koska toimenpiteiden tarve mainittiin jo vuoden 2013 perusteellisessa tarkastelussa, komissio
k&ynnistda neuvoston Ranskalle EU-ohjaugjakson yhteydessi suosittamien toimenpiteiden erityisseurannan ja raportoi siité sdannollisesti neuvostolle ja
euroryhmélle.

HR

2014

Liiallinen epdtasapaino:. Huomattavasta ulkomaanvelasta, heikentyvasta vientimenestyksestd, erittdin velkaantuneista yrityksisté ja nopeasti kasvavasta
julkisesta velasta johtuvat heikkoudet edellyttavét politiikkatoimia toimintaympéri stossd, jossa kasvu on hidasta ja sopeutumiskyky heikko .

2012

Vakava epdtasapaino. Makrotalouden kehitykseen on vientimenestyksen osata kiinnitettdvd huomiota, koska Italian ulkoinen kilpailukyky on
heikentynyt euron kayttdonoton jalkeen. Julkisen velan suuren madran vuoks kasvupotentiaalin lisdédminen olisi asetettava etusijalle, jotta talouden
toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutusten riskia voidaan pienentda.

2013

Epdtasapainoja, jotka edellyttivit erityisseurantaa ja mddrdtietoisia politiikkatoimia: Vaimean kasvun ympéristdssd muun muassa vientimenestyksen ja
sen taustala olevaan kilpailukyvyn heikkenemiseen sekd mittavaan julkiseen velkaantuneisuuteen on kiinnitettava edelleen huomiota lagjassa
uudistusohjelmassa, jotta voidaan erityisesti Italian talouden koon huomioon ottaen pienentdd Italian talouteen ja talous- ja rahaliiton toimintaan
kohdistuvien kielteisten vaikutusten riskia.

2014

Liiallinen epdtasapaino: Kiireelliset toimenpiteet ovat tarpeen erittdin suuren julkisen velan ja heikon ulkoisen kilpailukyvyn vaikutusten vuoksi;
molempien taustalla on viime kadessa pitkéan hyvin heikkona pysytellyt tuottavuuden kasvu. Erityisesti Italian talouden suuruusluokka huomioon ottaen
on erityisen tarkeda toteuttaa méaarétietoisia toimia, joilla voidaan pienentdd sekd maan omaan tal outeen etté euroal ueeseen kohdistuvien haittavaikutusten
riskia.

CY

2012

Erittdin vakava epdtasapaino: \V aihtotaseessa, julkisessa taloudessa ja finanssisektorilla nékyva makrotalouden kehitys edellyttéa tarkkaa seurantaa ja
Kiireellista talouspoliittista huomiota, jotta voidaan valttaa kielteiset vaikutukset talouden seké talous- jarahaliiton toimintaan.

HU

2012

Vakava epdtasapaino: Tiettyyn makrotalouden kehitykseen, kuten voimakkaasti negatiiviseen ulkomaiseen nettovarallisuuteen ja julkiseen velkaan, on
Kiinnitettdva erittéin tarkkaa huomiota, jotta talouden toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutusten suurta riskid voidaan pienentda.
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2013

Epdtasapainoja, jotka edellyttivit erityisseurantaa ja mddrdtietoisia politiikkatoimia: K&ynnissd olevaan erittéin negatiivisen ulkomaisen
nettovarallisuusaseman sopeutukseen, joka perustuu pitkalti yksityisen sektorin velkavivun purkamiseen, on tilanteessa, jossa julkinen velka on mittava ja
liiketoimintaympéristdé heikko, edelleen syytéd kiinnittda tiiviisti huomiota, jotta voidaan véhentdd huomattavaa talouden toimintaan kohdistuvien
kielteisten vaikutusten riskia.

2014

Epdtasapainoja, jotka edellyttivit erityisseurantaa ja mddrdtietoisia politiikkatoimia: Kéynnissd olevaan erittéin  negatiivisen ulkomaisen
nettovarallisuusaseman sopeutukseen sekd julkisen ja yksityisen sektorin huomattavaan velkaantunei suuteen on tilanteessa, jossa finanssisektori on heikko
ja vientimenestys heikkenee edelleen, syyta kiinnittaa tiiviisti huomiota, jotta voidaan vahentda talouden toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutusten
huomattavaa riskia

LU

2014

Ei makrotalouden epdtasapainoa koskevassa menettelyssi tarkoitettua epdtasapainoa: Haasteet johtuvat tehokkaaseen finanssisektoriin perustuvasta
kasvumallista, jafinanssisektori on selviytynyt kriisistd hyvin. Teollisuuden kilpailukyvyn heikkenemiseen, asuntomarkkinoiden kehitykseen jayksityisen
sektorin huomattavaan velkaantunei suuteen on kuitenkin kiinnitettéva jatkuvaa huomiota.

MT

2013

Epdtasapainoja: Julkisen talouden pitkdn aikavalin kestévyyteen on kiinnitettéva huomiota. Erittdin lagja rahoitussektori ja erityisesti kotimaahan
suuntautuneiden pankkien ja kiintei stdmarkkinoiden valinen vahva yhteys on haaste
rahoitusvakaudelle, ja ne syyté edellyttévét jatkuvaa seurantaa.

2014

Ei endd makrotalouden epdtasapainoa koskevassa menettelyssd tarkoitettua epdtasapainoa: Vakka velkaantuneisuus on edelleen korkealla tasolla,
yksityisen ja julkisen sektorin velkaan liittyvét kestévyysriskit ja finanssisektorin vakaus vaikuttavat kohtuullisilta. Ne edellyttavét kuitenkin jatkuvaa
Seurantaa.

NL

2013

Epdtasapainoja: Yksityisen sektorin velkaa ja velkavivun purkamispaineita koskevaan makrotalouden kehitykseen, johon liittyvéat myds jéljella olevat
tehottomuustekijét asuntomarkkinoilla, on kiinnitettéva huomiota. Vaikka suuri vaihtotaseen ylijé&ma el aiheuta samanlaisia riskeja kuin suuret alijadmét,
komissio aikoo edelleen seurata vaihtotaseen kehitysté Alankomaissa.

2014

Epdtasapainoja: Yksityisen sektorin velkaa ja velkavivun purkamispaineita koskevaan makrotalouden kehitykseen, johon liittyvét jajella olevat
tehottomuustekijét asuntomarkkinoilla, on kiinnitettéva huomiota. Vaikka suuri vaihtotaseen ylijé&ma el aiheuta samanlaisia riskeja kuin suuret alijadmét,
jase liittyy osittain tarpeeseen vahentda velkaa, komissio seuraa vaihtotaseen kehitystd Alankomaissa EU-ohjausjakson yhteydessa.

Sl

2012

Vakava epdtasapaino: Makrotalouden kehitys, joka liittyy yritysten velkavivun purkamiseen ja pankkialan vakauteen, sekd ulkoisen kilpailukyvyn
epasuotuisa mutta vahemman uhkaava kehitys edellyttévét tarkkaa seurantaa, jotta talouden toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutusten suurta riskia
voidaan pienentda.

2013

Liiallinen epdtasapaino: Téhan asti yksityisen jajulkisen velan mé&ra on ollut tulostaulun varoituskynnyksen alapuolella, ja myds ulkomaisen nettovelan
velkaantuneisuudesta ja velkavivun purkamisesta seka sektorin tiiviista yhteydesta valtion velan méérééan, on merkittdva. Naita riskgja lisdd tys- ja
padomamarkkinoiden rajoitettu sopeutuskyky seka valtio-omistukseen painottuva talouden rakenne. Politiikkaa koskevien epavarmuusjaksojen ja
uudistusten oikeudellisten esteiden vuoksi Slovenia e ole voinut puuttua epétasapainoihin asianmukaisesti eiké parantaa sopeutuskykydan, mika on
lisdnnyt sen haavoittuvuutta, kun valtion rahoituspaineet ovat lisdéntyneet.

2014

Liiallinen epdtasapaino: Slovenian epédtasapainot ovat kuluneen vuoden akana purkautuneet makrotalouden sopeutuksen ja maérétietoisten
politiikkatoimien ansiosta. Viela tarvitaan kuitenkin mittavia korjaavia toimenpiteitd, mika tarkoittaa, ettd merkittévia riskgé on edelleen olemassa.
Komissio jatkaa neuvoston Slovenialle EU-ohjausakson yhteydessé suosittamien toimenpiteiden erityisseurantaa ja raportoi siitéd sdanndllisesti
neuvostolle ja euroryhmélle.
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2012

Epdtasapaino: Kilpalukykyyn liittyv88n makrotalouden kehitykseen on kiinnitettévd huomiota, jotta talouden toimintaan kohdistuvien kielteisten
vaikutusten riskid voidaan pienentda.

2013

Epdtasapaino: Vaihtotaseen huomattavaan heikkenemiseen ja heikkoon vientimenestykseen, jonka taustalla on teollisuuden rakennemuutos, seka
kustannuskilpailukyvyn jareaalisen kil pailukyvyn osatekij6ihin on Kiinnitettava jatkuvasti huomiota.

2014 | Epdtasapaino: Viime vuosien heikkoon vientimenestykseen, jonka taustalla on teollisuuden rakennemuutos, seka kustannuskilpailukyvyn ja reaalisen
kilpailukyvyn osatekijoihin, on kiinnitettéva jatkuvasti huomiota.
SE | 2012 | Epdtasapaino: Yksityisen sektorin velkaa ja asuntomarkkinoita koskevaan makrotalouden kehitykseen on kiinnitettdvd huomiota, jotta talouden
toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutusten riskid voidaan pienentda.
Epdtasapaino: Yksityisen sektorin velkaa ja sen véhentdmistd koskevaan makrotalouden kehitykseen, johon liittyvét jaljella olevat tehottomuudet
2013 . L . . o A
asuntomarkkinoilla, on edelleen kiinnitettéva huomiota. Vaikka suuri vaihtotaseen ylijdama ei
aiheuta samanlaisia riskeja kuin muiden maiden suuret alijédmat, komissio aikoo edelleen seurata Ruotsin vaihtotaseen kehitysta.
Epdtasapaino: Kotitalouksien velkaantumiskehitykseen, johon liittyy asuntomarkkinoiden tehottomuustekijoitd, on edelleen syyta kiinnittéd huomiota.
Vaikka suuri vaihtotaseen ylijéama el aiheuta samanlaisia riskeja kuin suuret alijédmét, ja se liittyy osittain tarpeeseen vahentéd velkaa, komissio seuraa
Ruotsin vaihtotaseen kehitysta eurooppal aisen ohjausgjakson yhteydessa.
UK | 2012 Epdtasapaino: Makrotalouden kehityksessd on syytd kiinnittd&d huomiota kotitalouksien velkaantuneisuuteen ja asuntomarkkinoihin samoin kuin

epasuotuisaan mutta véhemman uhkaavaan ulkoisen kilpailukyvyn kehitykseen, jotta talouden toimintaan kohdistuvien kielteisten vaikutuksen riskia
voidaan pienent&a.

2013

Epdtasapaino: Makrotalouden kehityksessd on edelleen syyta kiinnittéd huomiota kotitalouksien velkaan, joka liittyy asuntovelan suureen madraan ja
asuntomarkkinoiden luonteeseen, ja ulkoisen kilpailukyvyn epasuotuisaan kehitykseen erityisesti tavaraviennin jatuottavuuden heikon kasvun osalta.

2014

Epdtasapaino: Edelleen on syytd kiinnittdd huomiota kotitalouksien velkaan, joka liittyy asuntovelan suureen méaéréén ja asuntomarkkinoiden
rakenteellisiin ominaispiirteisiin, sek& vientimarkkinaosuuksien epasuotuisaan kehitykseen.
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2.3 Makrotalouden epatasapainoa koskevassa menettel yssa sovellettavat kriteerit

Komissio on tarkastellut seuraavia kriteereitd pannessaan menettelyd taytantoon.
Epétasapaino on ensinndkin tiiviisti yhteydessa kestdvyyden kasitteeseen. Jos suuntaus tai
tilanne e ole kestéava, siihen liittyy aina akillisten korjausliikkeiden riskga. Tallaisia
suuntauksia voivat olla kilpailukyvyn heikkeneminen, joka voi vaarantaa vilkkaan talouden
toimeliaisuuden ja korkean tydllisyyden, tai luotto- ja varalisuushintojen kuplat, joita
markkinat eivdt korjaa virheellisten odotusten vuoksi. Kestavyys e kuitenkaan liity
pelkastéan pitkan gan kuluessa kumuloituviin rakenteellisiin heikkouksiin. Kyseessa voivat
olla my0s rahoitussektorin heikkoudet, jotka tulevat esiin tietyissa olosuhteissa (ulkoisten
héirididen, sisdisten tapahtumien tai rahoitussektorin kansalliseen sdantelyyn liittyvien
ongelmien seurauksena) ja saattavat nopeasti vaarantaa rahoitusmarkkinoiden vakauden ja
levita koko talouteen. Akillisia ja vahingollisia korjausiikkeita voi tapahtua, kun maa
menettéd paasyn rahoitusmarkkinoille tai sen rahoituskapasiteetti heikkenee. Toiseksi
epétasapainoon voi liittya talouden resurssien vakavasti vddristynyt kohdentaminen. N@n
tapahtuu esimerkiksi kun rahoitusvirrat maan sisélla tai yli rajojen johtavat yhden sektorin
liialliseen lagjentumiseen. Tama voi itsessddn olla kestamatontd, mika on tullut eslle
esimerkiksi rakennussektorin tai julkisen sektorin lagjentuessa liian suureksi. Piirre otetaan
huomioon kestévyyden arvioinnissa siten, ett epédtasapainon kasitteeseen otetaan mukaan
tilanteet, jotka voivat olla sinansd taloudellisesti kestévia, mutta joiden sosiaaliset ja
taloudelliset kustannukset ovat suuret. Talainen on esimerkiks jatkuvasti suuri vaihtotaseen
ylijddamd. Vaikka ylijgéma e herétéa kysymyksia maan ulkoisesta kestavyydests, ' se saattaa
olla oire talouden resurssien vinoutuneesta kohdentamisesta avoimeen sektoriin, kysynnan
puutteesta ja investointien riittaméattomyydestd, mika haittaa péadoman muodostusta ja
kahlitsee keskipitkan aikavalin kasvupotentiaalia. Kolmanneksi makrotalouden epétasapainoa
koskevassa menettel yssa tarkoitetut epatasapainot aiheuttavat haitallisia heijastusvaikutuksia
kumppaneille.”> Heijastusvaikutukset eivat edusta epétasapainoa sindnss, mutta ne pahentavat
muita epatasapainotiloja, esimerkiks vaihtotaseen suurta ai- tai ylijddméa Komissio on
k&ytanntssa pyrkinyt arvioimaan makrotalouden riskia (ja tarkastellut sekd epésuotuisan
kehityksen todennakdisyytta ettéd vaikutusta kunkin maan, EU:n ja euroalueen kasvuun,
tydllisyyteen ja rahoitusvakauteen) ottaen huomioon erityistilanteen ja dynamiikan Seka
toteutetut foimet.

14 Ks. COM(2013) 790.
S Ks. Quarterly Report on the Euro Area, 2013, 2 ja3.
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