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1. JOHDANTO

Euroopan elpyminen talouskriisistd on vakaata, ja tdma tukee tyomarkkinoiden
myonteistd kehitystd. Jasenvaltiot toteuttavat vuoden 2017 vuotuisen kasvuselvityksen
painopisteisiin® kuuluvia toimia. Elpyminen on seurausta elvyttavasté rahapolitiikasta, laajalti
neutraalista finanssipolititkan kokonaisvirityksestd, kasvua edistavéstd julkisen talouden
sopeuttamisesta ja rakenneuudistuksista. Yritysten ja kuluttajien luottamus talousnakymiin on
vahvistunut, mika tukee elpymistd. Euroopan rakenne- ja investointirahastojen varainkdyton
ja Euroopan investointiohjelman puitteissa toteutettavien hankkeiden avulla saadaan liikkeelle
yksityisia ja julkisia investointeja. TyOllisyys kasvaa ldhes kaikissa jasenvaltioissa,
ty6ttdmyys on laskussa, ja pitk&aikais- ja nuorisotyottomyysasteet alenevat vahitellen. Suuri
tyottomyys, kdyhyys ja eriarvoisuus ovat kuitenkin edelleen keskeisid huolenaiheita joissakin
maissa, eik& sosioekonominen ldhentyminen ole péassyt EU:ssa téysimaaraisesti uudelleen
kéayntiin. Tuottavuuden kasvu on kohentunut. Se on kuitenkin kaiken kaikkiaan véhaista ja
jasenvaltioiden vélilld on huomattavia eroja. Jos halutaan varmistaa, ettd elpyminen jatkuu,
kaikilla politiikkavalineilla, olivatpa ne raha-, finanssi- tai rakennepoliittisia, on tuettava
kasvua, investointeja ja rahoitusvakautta.

Jotta kasvu nopeutuisi ja olisi kestavaa, jasenvaltioiden olisi toteutettava yhta aikaa
investointeihin, rakenneuudistuksiin ja julkiseen rahoitukseen kohdistuvia toimia. Yksin
rahapolitiikalla ei saada kysynt&& tai investointeja kasvuun. Finanssipolitiikka on edelleen
keskeista sek& silloin kun jasenvaltiolla on finanssipoliittista liikkumavaraa etté silloin kun
jasenvaltion on sopeutettava julkista talouttaan. Finanssipolitiikka on suunnattava niin, etta
silla parannetaan keskipitkdn aikavélin kasvupotentiaalia. Rakenneuudistuksissa olisi
erityisesti luotava otolliset olosuhteet investoinneille, lisattdvd tydvoimaosuutta ja
varmistettava julkisen talouden kestavyys. Uudistuksilla on my6s parannettava
liikketoimintaymparistod, lisattdva innovointia ja tehtdva tuote- ja palvelumarkkinoista
dynaamisempia. Niissa on samalla puututtava eriarvoisuuteen esimerkiksi edistamélla
investointeja osaamiseen, parantamalla tyémarkkinoiden kohtaantoa ja uudenaikaistamalla
verotus- ja sosiaaliturvajarjestelmié.

Tassé tiedonannossa esitetdédn yhteenveto siitd, kuinka uudistusten toteuttamisessa ja
jasenvaltioiden talouksien epéatasapainoihin puuttumisessa on edistytty. Euroopan
komission yksikdt ovat laatineet jokaisesta jasenvaltiosta (paitsi Kreikasta?) maaraportin.
Néissé raporteissa arvioidaan yksityiskohtaisesti, kuinka kukin jasenvaltio on edistynyt niiden
ongelmien ratkaisemisessa, jotka on siséllytetty vuonna 2016 annettuihin maakohtaisiin
suosituksiin. Lisaksi maaraporteissa esitetddn 13 jasenvaltion osalta makrotalouden
epatasapainoa koskevan menettelyn yhteydessa laaditut perusteelliset tarkastelut, jotka
vuoden 2017 varoitusmekanismia koskevassa kertomuksessa® oli katsottu tarpeellisiksi.

Maaraporteissa tarkastellaan saavutettua edistystd ja edessd olevia haasteita
pidemmalla aikavalilla. EU-ohjausjaksossa noudatetaan vuotuista syklid, mutta
jasenvaltioissa uudistusten painopisteet paatetddn usein uuden hallituksen toimikauden alussa

! COM(2016) 725. EU-tason painopisteita koskeva yleiskatsaus sisaltyy myds komission tydohjelmaan vuodelle
2017 (COM(2016) 710) ja 13. joulukuuta 2016 annettuun yhteiseen julistukseen, joka koskee EU:n
lainsd&dantoprioriteetteja vuonna 2017.

2 Jotta véltettaisiin paallekkaisyys makrotalouden sopeutusohjelmaan kuuluvien uudistustoimien kanssa ja
noudatettaisiin samaa lahestymistapaa kuin aiempina vuosina, komissio ei ole antanut Kreikalle uusia suosituksia
EU-ohjausjakson yhteydessa.

¥ COM(2016) 728.



ja laajamittaisten rakenneuudistusten téytdntoonpano voi viedd vuosia. Jotta tdmé seikka
otettaisiin paremmin huomioon analyyseissa, maaraporteissa esitetddn ensimmaistd kertaa
pidemman aikavélin arvio maakohtaisten suositusten taytantdnpanosta.

Analyysissa tarkastellaan myos jasenvaltioiden talousarviotilannetta. Tarkastelu perustuu
komission tuoreimpaan talousennusteeseen® ja komission lausuntoihin®, jotka koskevat
euroalueen jasenvaltioiden laatimia alustavia talousarviosuunnitelmia vuodelle 2017.

Komissio on toimillaan vahvistanut jasenvaltioiden omistajuutta uudistusohjelmaa
kohtaan. Komissio on yksinkertaistanut maakohtaisia suosituksia viime vuosina. Talla EU-
ohjausjakson kierroksella komissio on vahvistanut vuoropuhelua jasenvaltioiden kanssa seka
tekniselld ettd poliittisella tasolla, ja ndkyvimpid esimerkkeja tastd ovat olleet
varapuheenjohtajien ja komissaarien korkean tason vierailut. Jasenvaltioilla on myds ollut
tilaisuus esittdd lausuntonsa maakohtaisten raporttien analyyttisesta siséllosta ennen niiden
julkaisemista ja tarkistaa esitettyjen tietojen oikeellisuus. Raporteissa esitetyt mielipiteet ovat
kuitenkin edelleen komission yksikdiden mielipiteita.

EU-ohjausjakson prosessissa on kyse paljon enemmasta Kkuin yksittaisten
jasenvaltioiden suoriutumisen arvioimisesta. Sen avulla edistetdén lisdksi jasenvaltioiden
sisdista poliittista koordinointia, johon myos kansalliset parlamentit osallistuvat, seka
tyomarkkinaosapuolten tiiviimp&d osallistumista prosessiin. Maaraporteissa tuodaan esiin
my6s se, millaisia heijastusvaikutuksia euroalueen jasenvaltioissa voi ilmetd, jos
politiikkatoimet laiminlyodaan. Maakohtaisissa suosituksissa, jotka komissio aikoo esittédé
toukokuussa 2017, otetaan huomioon myds euroaluetta koskevat suositukset®.

2. TALOUDELLINEN JA SOSIAALINEN TILANNE

Euroopan talous on osoittautunut kestavaksi, vaikka vuonna 2016 olikin tiettyja
haasteita. Kasvua on pitanyt ylla l1ahinné yksityinen kulutus, jota kohentuvat tydmarkkinat ja
matala inflaatio ovat lisdnneet.

MyoOs vuosilta 2017 ja 2018 odotetaan maltillista kasvua, vaikka sek& sisdisia etta
ulkoisia riskeja onkin. EU:n BKT:n odotetaan edelleen kasvavan suhteellisen tasaisesti
(1,8 % seka vuonna 2017 ettd vuonna 2018). BKT:n kasvun oletetaan saavan tukea siit4, etta
tyomarkkinat edelleen kohentuvat, luottokustannukset ovat matalia ja ulkoinen kysynté
ennusteen mukaan vahvistuu. Yksityisen kulutuksen arvioidaan edelleen olevan tarkein
kasvun lahde samalla kun investointien kasvun ennustetaan pysyvan maltillisena. Taloudessa
on kuitenkin  vielda pé&stdva eroon kriisin  jalkivaikutuksista ja  erityisesti
pitkaaikaistyottomyydestd, josta voi tulla rakenteellista tyottomyyttd, ellei siithen puututa.
Yhdysvaltojen politilkan mahdolliset muutokset ovat lisdhaaste EU:n taloudelle. Muita
haasteita ovat esimerkiksi vaikutukset, jotka aiheutuvat Yhdistyneen kuningaskunnan
kansandanestyksessa tehdystd paatoksestd erota EU:sta, samoin kuin pitkien korkojen
noususta ja joidenkin eurooppalaisten pankkien heikosta kannattavuudesta.

* Euroopan komissio, talouden ja rahoituksen péadosasto, Euroopan talousennuste, talvi 2017 (European
Economic Forecast, Winter 2017, European Economy Institutional Paper 48).

> COM(2016) 730.
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Vuonna 2016 EU:n tyollisten maara oli 232,5 miljoonaa ihmista eli suurin koskaan
mitattu tyollisten maara. Tyottémyysaste on laskenut 8,5 prosenttiin.
Pitk&aikaistyottomyysaste on 3,8 prosenttia ja nuorisotyottomyysaste 18,2 prosenttia eli luvut
ovat alentuneet edellisista vuosista. Koyhyys- tai syrjaytymisvaarassa olevan véeston osuus
EU:ssa on alhaisin viiteen vuoteen (23,7 %).

Vaikka tulonjako EU:ssa on tasa-arvoisempaa kuin muissa suurissa talouksissa,
tulonjaon eriarvoisuus on edelleen poliittinen haaste EU:ssa. Rakenteelliset muutokset
ovat johtaneet jo ennen kriisid siihen, ettd tulot, omaisuus ja mahdollisuudet ovat jakaantuneet
yhé& eriarvoisemmin. T&st4 on aiheutunut sosiaalisia ongelmia, joita ei ole kyetty lievittdmaan
tulonsiirroilla ja sosiaalipoliittisilla toimilla. Finanssikriisi on vahvistanut kasitystd, ettd
mahdollisuuksien jakaantuminen on epétasaista ja taakanjako epdoikeudenmukaista
yhteiskunnassa. Erdissd maissa keskiluokan taloudelliset olot ovat jadneet polkemaan
paikalleen, kun taas yhteiskunnan varakkaimmat luokat saavat entistd suuremman osan
varallisuudesta. Eréissd maissa julkisen talouden heikko rahoitusasema ja talouden hidas
elpyminen ovat vahentdneet poliittista liikkumavaraa. Taman myo6td paine puuttua
yhteiskunnan eriarvoisuuteen on lisaantynyt.’

3. EDISTYMINEN MAAKOHTAISTEN SUOSITUSTEN TOTEUTTAMISESSA

Kun katsotaan taaksepdin useita vuosia, havaitaan, ettd kaikki jasenvaltiot ovat
sitoutuneet rakenteellisten uudistusten aktiiviseen toteuttamiseen. Sen jalkeen kun EU:n
talouden ohjausjaksoprosessi aloitettiin vuonna 2011, suurimmassa osassa suosituksia on
edistytty merkittavasti, mutta jasenvaltioiden valilla on eroja sen suhteen, kuinka nopeasti ja
perusteellisesti uudistuksia on toteutettu. Niiden ongelmien ratkaisemisessa, joita selostettiin
vuoden 2016 maakohtaisissa suosituksissa, useimmat jasenvaltiot edistyivat joko jonkin
verran tai véhan. Edellisend vuonna edistys oli ollut laajalti samantasoista. Erityisen
rohkaisevaa edistyminen on ollut rahoitusalalla ja tyomarkkinapolitiikassa, joissa monet
jasenvaltiot ovat ryhtyneet toimiin viime vuonna havaittujen ongelmien ratkaisemiseksi.
Olosuhteet ovat olleet suotuisia sikéli, ettd korot ovat olleet matalia, ja niinpd myos julkisen
talouden vakauttamisessa on edistytty. Jasenvaltioiden vélilla on enemman eroavaisuuksia sen
suhteen, kuinka liiketoimintaympadristda on onnistuttu parantamaan ja investointeja lisaédmaan.
Véhiten on edistytty esimerkiksi tuote- ja palvelumarkkinoiden avaamisessa ja syrjaytymisen
torjumisessa.

Kaiken kaikkiaan jasenvaltiot lahestyvat Eurooppa 2020 -strategian energia- ja
ilmastotavoitteiden saavuttamista, mutta muiden tavoitteiden saavuttaminen edellyttaa
jatkuvaa kovaa tyotd. Useimmat jdsenvaltiot todenndkdisesti saavuttavat paastojen
vahentadmistd, uusiutuvaa energiaa ja energiatehokkuutta koskevat tavoitteensa vuoteen 2020
mennessd. Jo nyt 17 jasenvaltiota on saavuttanut koulunk&ynnin keskeyttdmisen
vahentdmiseen liittyvat tavoitteensa ja 12 jasenvaltiota korkeakoulututkinnon suorittamista
koskevat tavoitteensa. Vaikka Euroopan tyollisyystavoite (75 %) on saavutettavissa ja
tyo6llisyystilanne edelleen paranee lahes kaikissa jasenvaltioissa, jotkin jasenvaltiot kohtaavat

" Ks. Euroopan tysllisyys- ja sosiaalipolitiikan kehitysta vuosina 2014—2016 koskeva katsaus.



vaikeuksia kansallisten tyollisyystavoitteidensa saavuttamisessa. Kodyhyyden
torjumistavoitteen saavuttamisessa on ongelmia, silld kdyhyys- tai syrjaytymisvaarassa
olevien ihmisten maarad Euroopassa on edelleen suuri (119 miljoonaa ihmistd). Luku on
kuitenkin pienentynyt useimmissa jasenvaltioissa, silla tydmarkkinatilanne paranee koko ajan.
Luku pienenee ja ldhenee vuoden 2008 tasoa eli sen vuoden tasoa, jota pidettiin
vertailuvuotena, kun Eurooppa 2020 -strategian tavoitetta maariteltiin. Luku kuitenkin ylitt44
strategian tavoitteen noin 21,6 miljoonalla ihmiselld. Tutkimus- ja kehitysmenoja koskevassa
tavoitteessa (3 %) on edistytty hitaasti. Liitteessa 2 esitetddn yhteenveto kaikista Eurooppa
2020 -strategian tavoitteista.

Jasenvaltiot hyoddyntdavat EU:n monivuotisen rahoituskehyksen mukaisia varoja
valmistellessaan ja toteuttaessaan rakenneuudistuksia. Varojen kdytto kentalla on aikojen
kuluessa kehittynyt useimmissa jasenvaltioissa. Se, ettd keskeisid taloudellisia ja
yhteiskunnallisia haasteita koskevat maakohtaiset suositukset ja Euroopan rakenne- ja
investointirahastot ovat keskenddn johdonmukaisia, varmistettiin ohjelmasuunnitteluvaiheessa
(vuosina 2014 ja 2015) investointien kohdentamisen ja ennakkoehtojen asettamisen avulla.
Komission yksikot ovat arvioineet vuoden 2016 maakohtaisia suosituksia ja paatelleet, ettd
tassé vaiheessa ei ole tarpeen ohjelmoida uudelleen toimenpideohjelmia. Paitsi Euroopan
rakenne- ja investointirahastoista, jasenvaltiot voivat saada rahoitusta Euroopan strategisten
investointien rahastosta, Horisontti 2020 -ohjelmasta, Verkkojen Eurooppa -valineestd ja
muista komission suoraan hallinnoimista EU:n rahastoista. Jasenvaltiot voivat myds saada
rakenneuudistusten tukipalvelulta neuvoja uudistusohjelmien laatimisessa.

4. MAKROTALOUDEN EPATASAPAINOJEN KORJAAMINEN

EU:n jasenvaltiot edistyvat makrotalouden epdatasapainojen korjaamisessa vaikka
joitakin riskeja on edelleen. Jasenvaltioiden talousarviot ovat nyt paremmassa kunnossa.
Yksityinen, julkinen ja ulkoinen velka on kuitenkin véhentynyt hitaasti. Kehitys on téhan
mennessa ollut epdatasaista oloissa, joissa inflaatio on matala ja kasvu vahéistd. Monissa
jasenvaltioissa on véahennetty merkittavasti kotimaista ja ulkomaista velkaa, ja tall4 on ollut
vaikutusta kasvuun lyhyell aikavalill4. Vaihtotaseet korjaantuvat parhaillaan euroalueella ja
koko EU:ssa. Kilpailukyky on kehittynyt pitkélti johdonmukaisesti tasapainotustarpeiden
kanssa. Rahoitusalan velan védhentymisen myd6ta alan pddomapositiot ovat parantuneet.

Vuoden 2017 varoitusmekanismia koskevassa kertomuksessa todettiin, etta
perusteellinen tarkastelu olisi tehtdva 13 jasenvaltiosta. Niilld kaikilla havaittiin
epatasapainoja tai liiallisia epétasapainoja vuonna 2016 makrotalouden epétasapainoa
koskevan menettelyn yhteydessa. Neuvosto tuki tatd johtopaatdsta varoitusmekanismia
koskevissa paatelmissaan®. Maaraporteissa analysoidaan, kuinka makrotalous on kehittynyt ja
onko politiikkasuositusten toteuttamisessa edistytty. Pyrkimyksend on ehkaistd riskien
syntymistd ja seurata, kuinka nykyisten epatasapainojen korjaamisessa edistytaan.’ Koska
EU:n jasenvaltioiden véliset kauppaan ja rahoitukseen liittyvat yhteydet ovat térkeitd,
arvioinnissa otetaan huomioon vaikutukset muihin jasenvaltioihin.

8 Neuvoston asiakirja 5735/17.

® Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1176/2011 2 artiklan mukaan epétasapaino tarkoittaa
”mitd tahansa sellaiseen makrotalouden kehitykseen johtavaa suuntausta, joka vaikuttaa tai voi vaikuttaa
Kielteisesti jasenvaltion talouden, talous- ja rahaliiton tai koko unionin moitteettomaan toimintaan”.



4.1. Tasapainottaminen koko EU:ssa ja euroalueella

Suuret vaihtotaseen alijadmat on korjattu, mutta suuret ylijaddméat ovat edelleen
kasvaneet. Kriisin jalkeen tapahtui nopea korjausliike maissa, joilla oli suuria ulkoisia
alijgamia. Taméa oli seurausta siitd, ettd yksityiset valtioiden rajat ylittdvat rahoitusvirrat
kaantyivat. Suhteellisen hintakilpailukyvyn parantuminen edisti tat4 kehitystd. Tamén jalkeen
kotimainen kysynta ja tuonti olivat nettovelallismaissa edelleen vaimeita. Koska ulkomainen
nettovelka on erdissa jasenvaltioissa edelleen suuri, ndiden maiden vaihtotaseet on pidettava
kohtuullisella tasolla. Sitd vastoin useimmissa positiivisen vaihtotaseen maissa ei tapahtunut
vastaavaa symmetrista kriisin jalkeistd korjausta, ja suuret ylijadmét ovat joissakin tapauksissa
edelleen sllojurentuneet. Taman tuloksena euroalueella kokonaisuutena on kasvava vaihtotaseen
ylijadma.

Euroalueen sitkeasti jatkuva vaihtotaseen ylijaddma kuvastaa kokonaiskysynnan
dynamiikkaa, joka jaa edelleen jalkeen talouden toimeliaisuuden tasosta. Kotimaisen
kysynnan reaalinen kasvu euroalueella on jaanyt jalkeen Kriisid edeltavastd tasosta.
Suhteellisen vahainen kokonaiskysynta vaikuttaa kielteisesti myds kasvulukuihin ja arvioihin
potentiaalisesta kasvusta. Sitkeésti jatkuva talouden ylikapasiteetti ponkittdd nykyista
historiallisen alhaista pohjainflaatiota ja luo vaikean toimintaympadriston maille, joiden on
vahennettiva kotimaista ja ulkomaista velkaa.

Yksityisen ja julkisen velan vahentaminen jatkuu edelleen mutta hitaasti ja
epatasaisesti, ja alhainen nimelliskasvu vaikeuttaa velan vahentamista. Erdissa maissa
yksityisen velan maara on jatkuvasti suuri, ja usein tdhédn ongelmaan yhdistyy myds suuri
julkinen velka. Yhdessa ndma ilmi6t jarruttavat investointeja ja rasittavat joidenkin pankkien
taseita. Useimmissa maissa taseiden korjaaminen edistyy, ja kotitaloudet ja yrityssektori
lisddvat nettosdastojaan ja tdman seurauksena vahentdvat velkaansa. Velat eivét aina
kuitenkaan vahene sielld missé niiden pitéisi eniten vahentya, silla jotkin hyvin velkaantuneet
maat edistyvat hitaammin velkatason pienentdmisessa kuin alhaisen velkatason maat.

Euroopan pankkisektorin hairionsietokyky on edelleen vahvistunut, mutta sektorilla on
tiettyja haasteita, jotka liittyvat vaimeaan kannattavuuteen ja joissakin tapauksissa
vanhoihin jarjestamattomiin lainoihin. Pankit ovat vahvistaneet padomapuskureitaan,
vaikka pankkien kannattavuus on kohentumisestaan huolimatta edelleen heikkoa.
Kannattavuutta huonontavat hidas talouskasvu, liiketoimintamallien vanhanaikaisuus,
kustannustehottomuus ja pankkien liian suuri maard markkinoilla. Naméa heikkoudet
korostuvat nykyisessd matalan korkotason ympéristossa. Sitd paitsi joissakin maissa vanhat
jarjestamattomat lainat vahentévat antolainausvalmiuksia samalla kun heikko kannattavuus
vaikeuttaa luottotappiovarausten tekemistd ja padoman sisdistd muodostamista seka
huonontaa mahdollisuuksia kerata padomaa markkinoilta.

Joissakin  maissa on seurattava tarkoin tiettyjen alojen  potentiaalisia
ylikuumenemisriskeja. Jasenvaltioissa, jotka edistyivdt nopeimmin epéatasapainojen
korjaamisessa, kasvu on ollut dynaamista ja inflaatioasteet ovat olleet suhteellisesti

% Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1176/2011 johdanto-osan 17 kappaleessa todetaan,
ettd “makrotaloudellista epédtasapainoa arvioitaessa olisi otettava huomioon sen vakavuus ja sen mahdolliset
kielteiset taloudelliset ja rahoitusmarkkinoiden heijastusvaikutukset”. Kyseisessd johdanto-osan kappaleessa
todetaan my®ds, ettd “lisdksi sellaisten jasenvaltioiden, joilla on suuria vaihtotaseen ylijadmid, politiikoilla olisi
pyrittdvd madrittelemaan ja panemaan taytantdon toimenpiteitd, jotka edistdvat niiden kotimaisen kysynnén ja
kasvupotentiaalin voimistamista.”



korkeampia. Joissakin jasenvaltioissa yksikkotyOkustannukset ovat kasvussa. Asuntojen
reaalihinnat ovat kasvussa useimmissa jasenvaltioissa. Joissakin tapauksissa asuntojen
reaalihintojen nousu tuo lisaa painetta jo nyt yliarvostetuille asuntomarkkinoille.

Vaikka elpyminen nakyy tydmarkkinoilla, pitk&aikaistyottomyys ja alhainen tuottavuus
vaivaavat edelleen. Tyomarkkinatilanne on parantunut vuoden 2013 puolivélista l&htien.
Samalla hajonta jasenvaltioiden tyottomyysasteiden valilla on véhentynyt. Erdissd EU-maissa
on kuitenkin edelleen hyvin korkea tyottomyysaste eikd tyotulojen méard kasva. Myos
sosiaalinen ahdinko jatkuu erityisesti maissa, jotka ovat ké&rsineet eniten finanssi- ja
velkakriisista.

Rakenneuudistukset ovat edistaneet makrotalouden tasapainottamista, ja sitoutumista
uudistuksiin on pidettava ylla. On parannettava kilpailukykyé ja nopeutettava resurssien
tehokasta kohdentamista. Maksukyvyttémyysmenettelyjen pitdisi olla tuloksellisempia, jotta
edistettdisiin varantoepétasapainojen korjaamista. Samalla on rajoitettava velan vahentdmisen
kielteista vaikutusta lyhyen aikavalin kasvuun. Aiemmat uudistukset ovat auttaneet
vaihtelevassa maéarin. Joissakin maissa, joilla on ollut epétasapainoja, uudistustyd on
pyséhtynyt, ja erdissa tapauksissa on vaarana, ettd uudistuksia peruutetaan, mika liittyy usein
poliittiseen epdvakauteen. Se, ettd nykyisistda sitoumuksista pidetddn kiinni ja
uudistusprosessit viedaan loppuun, on vélttdmaton edellytys sille, ettd uudistuksista saadaan
taysi hyoty.

4.2. Makrotalouden epatasapainoa koskevan menettelyn taytantéonpano

Politiikkatoimien toteuttamista on seurattu tarkemmin makrotalouden epéatasapainoa
koskevassa menettelyssa. Sen jalkeen kun epatasapainoluokkia yksinkertaistettiin vuonna
2016, kaikkiin maihin, joilla on epétasapainoja tai liiallisia epatasapainoja, on sovellettu ns.
erityisseurantaa.  Tavoitteena on parantaa menettelyn  yhteydessa toteutettavien
politiikkatoimien jatkuvaa seurantaa, ja vélineena tassa ovat komission kertomukset, joista
keskustellaan neuvoston tydryhmissa. Seurantaa on raatéloity siten, ettd se vastaa haasteiden
lagjuutta  ja  epdtasapainojen  vakavuutta.  Neuvosto  on  lagjalti  tukenut
erityisseurantakertomusten paatelmia.

Epéatasapainoja on harvemmilla j&asenvaltioilla kuin vuonna 2016. Perusteellisissa
tarkasteluissa, joita tehtiin 13 jasenvaltiosta, todettiin, ettd yhdellda jasenvaltiolla ei ole
epéatasapainoja, kuudella jasenvaltiolla on epatasapainoja ja kuudella jasenvaltiolla on liiallisia
epatasapainoja. Liitteessa 3 esitetddn yhteenveto perusteellisten tarkastelujen tuloksista.

Komissio aikoo seurata tiiviisti niiden maiden politiikkasitoumuksia, joilla on havaittu
epatasapainoja:

e Irlannilla ja Slovenialla on edelleen epéatasapainoja. Erdat positiiviset taloudelliset
kehityssuuntaukset ja toteutetut uudistukset viittaavat epétasapainojen vahittéiseen
korjaantumiseen. Maiden epatasapainojen kestavd korjaus on saavutettavissa, mutta se
edellyttdd lisatyotd. Nain ollen komissio seuraa ndiden kahden maan taloudellista
kehitystd ja tulevia sitoumuksia ja erityisesti niiden kansallisia uudistusohjelmia
valmistellakseen seuraavaa perusteellista tarkastelua.

e Saksalla on epéatasapainoja, jotka ilmenevéat sen suurena vaihtotaseen ylijadmana.
Talouden viimeaikaisesta kehityksestd ei voida péatelld, ettd ndma epéatasapainot olisivat
korjaantumassa, vaikka makrotalouden epéatasapainoa koskevaan menettelyyn liittyvien



viimevuotisten maakohtaisten suositusten osalta onkin edistytty jonkin verran.
Néin ollen komissio seuraa maan taloudellista kehitystéa ja tulevia politiikkasitoumuksia ja
erityisesti sen kansallista uudistusohjelmaa (sekd uutta uudistusohjelmaa, jonka seuraava
hallitus mahdollisesti tulee laatimaan) valmistellakseen seuraavaa perusteellista
tarkastelua.

e Ranskalla on edelleen liiallisia epatasapainoja, mutta erdat taloudelliset
kehityssuuntaukset ja toteutetut uudistukset viittaavat epatasapainojen véhittaiseen
korjaantumiseen. Lisatyotd kuitenkin edelleen tarvitaan, jotta epéatasapainot korjaantuvat
kestavasti. N&in ollen komissio seuraa maan taloudellista kehitystd ja tulevia sitoumuksia
ja erityisesti sen kansallista uudistusohjelmaa (sekd uutta uudistusohjelmaa, jonka
seuraava hallitus mahdollisesti tulee laatimaan) valmistellakseen seuraavaa perusteellista
tarkastelua. Seuraavan tarkastelun perusteella komissio voi harkita luokittelun
muuttamista siten, ettd kategoria “on liiallisia epédtasapainoja” muutetaan kategoriaksi “on
epitasapainoja”.

e Kolmen sellaisen maan osalta, joilla on havaittu liiallisia epatasapainoja, nimittain
Kyproksen, Italian ja Portugalin osalta, komissio aikoo - ottaen huomioon
perusteellisessa tarkastelussa havaitut sitkeésti jatkuvat rakenteelliset heikkoudet —
tarkastella arviointiaan uudelleen toukokuussa, jolloin komissio ottaa huomioon maiden
kansallisten uudistusohjelmien tavoitteellisuuden.

Taulukko 1: Vuosia 2016 ja 2017 koskevien perusteellisten tarkastelujen tulokset

2016 2017
Ei epatasapainoja BE, EE, HU, AT, RO, UK Fl
On epatasapainoja DE, IE, ES, NL, SI, FI, SE DE, IE, ES, NL, SI, SE
On liiallisia epatasapainoja BG, FR, HR, IT, PT, CY BG, FR, HR, IT, PT, CY
Maat, joista ei ole tehty CZ,DK, LV, LT, LU, MT, PL,SK BE, CZ, DK, EE, LV, LT, LU, HU,
perusteellista tarkastelua MT, AT, PL, RO, SK, UK

5. JASENVALTIOIDEN UUDISTUKSET

Elpymisen voimakkuus ja kestavyys riippuvat siitd, onko uudistuksia koskeva
paatoksenteko ja toteutus tuloksellista. Madrétietoinen uudistusprosessi heréattaa
luottamusta ja luo olot, joissa suurempi kasvu ja tyollisyys ovat kestévid. Toisaalta kasvun ja
ty6llisyyden kannalta on tarkead, etta tuote-, palvelu- ja tyomarkkinoiden uudistusprosessit
tuottavat nopeasti tuloksia, jotka saavat liikkeelle investointeja ja joiden avulla resurssit
kohdennetaan uudelleen tuottavuutta lisddvasti.



Kun tuetaan tarvittavia mukautuksia ja siirtymida, uudistuksista voidaan saada
mahdollisimman suuri hyéty ja kyetddn varmistamaan, ettd eri politiikka-aloilla
toteutettavien uudistusten valille syntyy synergiaa. Eri politiikka-alojen uudistukset on
ehka sovitettava yhteen ja niiden on oltava toisiaan tukevia. Esimerkiksi ty6- ja
tuotemarkkinoiden joustavuutta voitaisiin kehittdd samanaikaisesti. Lisdksi on tarkeda
jaksottaa uudistukset oikein, silla selkeilld sitoumuksilla ja pidemmén aikavalin
politiikkatavoitteiden ilmoittamisella on vaikutusta uudistuksia koskevaan omistajuuteen ja
niiden yleisoltd saamaan tukeen.

Kun tuottavuuden kasvua edistetddn suuremmassa maarassa yrityksida, voidaan
vahvistaa lahentymistéa ja vahentda eriarvoisuutta. Yksi tarkeimmistéd tekijoistd, jotka
aiheuttavat tulonjaon epdatasaisuutta EU:n talouksissa ja yhteiskunnissa, on se, ettd eri
toimintojen tuottavuuserot kasvavat. Tama vahentdd myos kilpailukykya ja kasvupotentiaalia.
Vaikka tulonjaon epétasaisuutta voidaan vahent&é verotuksella ja sosiaaliturvajarjestelmilld,
tallaisten korjaustoimien tarve voidaan minimoida toteuttamalla uudistuksia, joiden avulla
tuottavuuden kasvu jakaantuu tasaisemmin yritysten, toimialojen ja alueiden valilla.'!
Tuottavuuden eroihin voidaan puuttua esimerkiksi investoimalla osaamiseen ja koulutukseen,
helpottamalla teknologian siirtoa ja kohdentamalla resursseja uudelleen. Téllaisten
politiikkatoimien avulla palkat ja tulot kasvavat, mink& lisaksi myos julkisen talouden rasitus
pienenee, silld tarvitaan vahemmaén tulonsiirtotoimia eriarvoisuuden korjaamiseksi. Tanskassa
perustettiin vuonna 2012 tuottavuuskomissio laatimaan ehdotuksia, joilla yksityisen ja
julkisen sektorin tuottavuutta voitaisiin parantaa. Monet vuonna 2014 julkaistuista
suosituksista on toteutettu.

Kun rakenneuudistuksia suunnitellaan ja jaksotetaan, jakaumavaikutukset on otettava
entista paremmin huomioon. Jasenvaltioiden olisi toteutettava rakenneuudistukset siten, etta
niissa otetaan huomioon uudistusten lyhyen ja keskipitkdn aikavalin vaikutukset, kuten
jakaumavaikutukset ja yhteiskunnalliset kustannukset. Joitakin uudistuksia voidaan toteuttaa
niin, etta kaikki voittavat eikd kompromisseja kasvun ja oikeudenmukaisuuden valill tarvita.
Koulutusalan uudistukset, kuten koulutuksen laadun ja saatavuuden parantaminen, edistévét
talouskasvua ja véhentdvat eriarvoisuutta. Kun lisatddn ammatillisen koulutuksen ja
elinikdisen uudelleenkoulutuksen mahdollisuuksia ja tydntekijoille suodaan ndin tilaisuus
hankkia uutta osaamista, lievitetddn my0ds sellaisten teknisten muutosten Kielteisia
vaikutuksia, joiden seurauksena tietynlaista ammattitaitoa ei enaa tarvita.

Jasenvaltiot ovat julkistaneet ja toteuttaneet monia verouudistuksia, joilla tuetaan
investointeja, tyollisyyttd ja sosiaalista oikeudenmukaisuutta. Verosaantdja noudatetaan
nykydan paremmin, mutta veropetosten ja veronkierron torjuminen on edelleen keskeistd,
jotta varmistetaan reilu taakanjako. Tasapainon loytaminen tehokkuuden ja
oikeudenmukaisuuden vélilla edellyttdd, ettd varmistetaan niiden verotulojen saanti, joita
julkiset investoinnit ja hyvinvointipalvelut edellyttavat. Vuoden 2016 alussa toteutettujen
tyohon kohdistuvien verouudistusten jalkeen viime vuoden aikana on saatu aikaan vdhemman,
ja tydn verorasitus, myoés pienituloisten henkiliden osalta, on eréissa jasenvaltioissa edelleen
korkea. Joissakin maissa verotus edelleen vaikeuttaa yksityisid investointeja. Tarvitaan
lisatoimia, joilla yksinkertaistetaan verosdédnndsten noudattamista, puututaan velkarahoituksen
verotukselliseen suosimiseen ja parannetaan tutkimuksen ja kehityksen verokannustimia.

1 Ks. Euroopan komission vuonna 2016 julkaisema kertomus sisdmarkkinoiden yhdentymisesta ja
Kilpailukyvystd EU:ssa ja sen jasenvaltioissa (European Commission (2016), Single Market Integration and
Competitiveness in the EU and the Member States).



Ohjelmasuunnittelussa, joka toteutettiin vuosia 2014-2020 koskevan EU:n monivuotisen
rahoituskehyksen nojalla, jasenvaltioilta vaadittiin ensimmaista kertaa tiettyja
uudistuksia, joissa hankkeiden vaikutusta edistettiin ja vahvistettiin ennakkoehtojen
avulla. Ndiden uudistusten kattamat keskeiset osa-alueet olivat seuraavat: julkisia hankintoja
koskevat rakenteet; strategisten politilkkakehysten olemassaolo sosiaalisen osallisuuden,
tyomarkkinoiden, koulutuksen ja hallinnon tehokkuuden aloilla; sekd EU:n lainsaadannon
taytantoonpano. Nailla vaatimuksilla vahvistetaan yleistd investointiymparistod ja helpotetaan
sekd EU:n rahastojen ettd Euroopan strategisten investointien rahaston hankkeiden toteutusta.
Jasenvaltioiden on toteutettava ndma uudistukset ja huolehdittava niiden jatkotoimista
asianmukaisesti. Hallinnollisten valmiuksien kehittdminen on tdarkeda t&ssa yhteydessa.
Rahoitusvalineiden kayttoa lisadmalla voidaan lisdtd EU:n varojen vipuvaikutusta ja niilla
saatavia tuloksia, mutta tdma vaatii tietdmysta ja asiantuntemusta néit4 valineita hallinnoivilta
viranomaisilta.

Tyomarkkinaosapuolet on saatava tiiviisti mukaan uusien politiikkatoimien
suunnitteluun ja toteutukseen. N&in varmistetaan laajojen sidosryhmien omistajuus.
Mutkikkaampien uudistusten tdysiméardiseen toteuttamiseen voi kulua useita vuosia. Siksi
niiden suunnittelun on perustuttava nayttoon, ja keskeisten sidosryhmien, kuten alueellisten ja
paikallisten viranomaisten ja tyomarkkinaosapuolten on hyvaksyttdvd suunnitelmat.
Jasenvaltiot tietavat, etta tyomarkkinaosapuolten vuoropuhelun toimivuutta ja tuloksellisuutta
olisi parannettava. Liettuassa, joka vuonna 2016 sai valmiuksien kehittamista koskevan
maakohtaisen suosituksen, on hyvaksytty uusi tyélaki, jonka maan hallitus odottaa parantavan
tyoehtosopimusneuvotteluja. Lisaksi Puolassa on perustettu uusi tyomarkkinaosapuolten
vuoropuhelun neuvosto ja Espanjassa on tehty uusi tyémarkkinaosapuolten vuoropuhelua
koskeva sopimus. Kuitenkin joidenkin jasenvaltioiden kohdalla on edelleen epailyksia sen
suhteen, osallistuvatko tyomarkkinaosapuolet aidosti tyomarkkinauudistuksiin.

5.1 Investointien edistaminen

Investointien kasvu on ollut viime aikoina nopeampaa, silla rahoitusolot ovat olleet
suotuisat, kapasiteetin kayttoaste on ylittanyt pitkan aikavalin keskiarvon ja joissakin
maissa yrityksilla on ollut vdhemman paineita velan vahentamiseen. Investoinnit ovat
kuitenkin sitkedsti matalalla tasolla, mikéa johtuu erdistd suhdannetilanteeseen ja rakenteisiin
liittyvista tekijoistd. Kysynndn hidas kasvu ja odotukset heikosta potentiaalisesta kasvusta
jarruttavat edelleen investointien kestavéa elpymistd. EU:n investointien taso on pitkélla
aikavélilla ollut 21-22 prosenttia suhteessa BKT:hen. Pudottuaan 19,4 prosenttiin vuonna
2013 investointien taso on nyt véhitellen elpymassd. Kokonaisinvestointien odotetaan
lisdéntyvan vuonna 2017 hieman eli 2,9 prosenttia sekd koko EU:ssa ettd euroalueella ja
vuonna 2018 edelleen 3,4 prosenttia euroalueella ja 3,1 prosenttia koko EU:ssa. On erityisen
tarkeda saada liikkeelle yksityisid investointeja, sillda ndma muodostavat 90 prosenttia kaikista
investoinneista.

Investoinnit aineettomaan omaisuuteen lisdéntyvat, mutta kasvu on hidasta ja lahtétaso
on ollut alhainen. Vaikka kone- ja laiteinvestointien huomattava pieneneminen selittdé
osittain kriisin jalkeisen tuottavuuden laskun, rakenteelliset ongelmat, jotka koskevat tuote-,
palvelu-, pddoma- ja tyémarkkinoita, ovat syy siihen, ettd kokonaistuottavuuden kehitys on
ollut Euroopassa vaimeaa. Kokonaistuottavuus on kasvanut viime vuosikymmenen aikana
Euroopassa paljon véhemmaén kuin muissa talouksissa. On erityisesti lisattdva investointeja
tietopddomaan, tuettava kestdvia investointeja kiertotalouden periaatteiden mukaisesti,
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vahvistettava julkisen ja yksityisen sektorin yhteisty6ta ja hyddynnettdvd enemman uusia
valineitd, mukaan lukien verokannustimia.

Suoria ulkomaisia sijoituksia virtaa EU:hun talla hetkelld vahan, ja kaupan
yhdentyminen ja monipuolistaminen on edelleen heikkoa tietyissa osissa EU:n taloutta.
Avoimen taloutensa ansiosta EU:lla on johtoasema tavaroiden ja palveluiden viennissa ja
tuonnissa, ja sen osuus maailmankaupasta on 16 prosenttia. Muuhun maailmaan suuntautuva
tavaroiden ja palveluiden vienti pitdd osaltaan ylla joko suoraan tai valillisesti yli 30:t4
miljoonaa tyOpaikkaa EU:ssa. Kuitenkin ainoastaan 13 prosenttia eurooppalaisista pk-
yrityksista toimii EU:n ulkopuolella, ja jasenvaltiot voisivat tehdd enemman edistadkseen pk-
yritysten osallistumista kansainvaliseen kauppaan. Tilanne on eri jasenvaltioissa, eri alueilla
ja eri toimialoilla hyvin erilainen. Vaikka saksalaiset koneet ja laitteet, ranskalaiset
ilmailuteollisuuden tuotteet, brittildiset l4&kkeet ja tanskalaiset entsyymit ovat johtavassa
asemassa  maailmanmarkkinoilla, eréiden toimialojen ja jasenvaltioiden  osuus
maailmankaupasta pienenee edelleen. Se, miksi ja milld ehdoilla ulkomaisia sijoituksia
tehddan ja mika niiden luonne on, vaihtelee merkittavasti, ja kyseisten sijoitusten vaikutus
tyopaikkojen syntymiseen vaihtelee my6s. EU:hun suuntautuvien suorien ulkomaisten
sijoitusten alkuperdmaat ovat muuttumassa, silla vaikka Yhdysvallat ja Japani ovat edelleen
aktiivisia sijoittajia, muut maat kuten Kiina ja Mercosur-maat ovat tulossa nakyvammin esiin.
On tarke&& varmistaa tasapuoliset toimintaedellytykset sek& maahan tulevissa ettd maasta
lahtevissa suorissa ulkomaisissa sijoituksissa ja pitdd huolta siitd, ettd EU:lla on parempi
paasy kolmansien maiden markkinoille.

Seikat, jotka tyypillisimmin vaikeuttavat investointeja jasenvaltioissa, ovat epasuotuisa
liilketoimintaymparistd, julkishallinnon tehottomuus sekd& merkittavat alakohtaiset
hallinnolliset ja saantelyyn liittyvat rasitukset ja investointien esteet. Useissa
jasenvaltioissa monet muutkin tekijat edelleen haittaavat investointeja. Naitd ovat tuote- ja
tyomarkkinoiden joustamattomuus, osaamisen kysynndn ja tarjonnan kohtaamattomuus ja
osaamisvajeet, tutkimus- ja innovaatiojarjestelmien  heikkous, verojarjestelmien
monimutkaisuus, oikeuslaitoksen tehottomuus, alakohtaiset esteet esimerkiksi infrastruktuuri-
investoinneissa ja se, ettei rahoitusta ole saatavilla varsinkaan pk-yrityksille. Joissakin
jasenvaltioissa on edelleen tehostettava korruption torjuntaa. Kaiken kaikkiaan myds
oikeusvaltioperiaatteen noudattaminen ja luottamus siihen, ettd sdantely-, vero- ja muut
politiikat ja néistd politiikoista vastaavat elimet ovat laadukkaita ja ennustettavia, ovat
tarkeitd, kun investointipadtoksiin liittyvia riskeja arvioidaan.

Useissa jasenvaltioissa on kaynnistetty uudistuksia, joiden avulla puututaan joihinkin
naista investointien esteistd. Rahoitusta on yleisesti ottaen paremmin saatavilla, osittain
ulkoisten tekijoiden wvuoksi (Kroatia, Irlanti ja Liettua). Jonkin verran edistystd on
havaittavissa tydmarkkinoilla ja koulutuksessa (Italia ja Ranska), saantelyyn liittyvdssa ja
hallinnollisessa rasituksessa (Ranska, Italia, Portugali ja Slovenia), julkisissa hankinnoissa
(Puola, Portugali ja Ruotsi), julkishallinnossa (Italia ja Slovakia) sek& oikeuslaitoksessa
(Kroatia, Italia ja Malta). Kuitenkin alakohtaisten séantelyyn liittyvien esteiden poistamisessa,
erityisesti palvelu- ja verkkotoimialoilla, samoin kuin tutkimuksen ja innovaatioiden
rahoittamisen esteiden poistamisessa on edistytty vain vahan. Ranska on jatkanut teollisuus-
ja palveluinvestointien hallinnollisten menettelyjen keventdmistd ja toteuttanut tat4 varten
kattavan yksinkertaistamisohjelman.

Sen tyon liséksi, jota yhteisessa valvontamekanismissa on tehty euroalueen merkittavien
laitosten osalta, pankkisektorin valvontaa on vahvistettu kansallisella ja EU:n tasolla.
Myds jarjestamattémien lainojen hallinnointia on pyritty parantamaan ja poistamista
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taseista lisédmaan. Useissa jasenvaltioissa pankkisektorin toimijoiden omaisuuserien laatu
on heikentynyt kriisin aikana ja tdmé rasittaa edelleen luotonantoa ja investointeja. Tilanne on
tdma, vaikka jarjestdmattomien lainojen maara on laskusuunnassa: EU:n keskiarvo aleni
5,45 prosenttiin  kaikista lainoista vuoden 2016 toisella vuosineljannekselld. Erot
jasenvaltioiden valilla ovat kuitenkin suuria, ja monilla jasenvaltioilla jarjestdmattomié lainoja
koskevat luvut ovat kaksinumeroisia (Bulgaria, Irlanti, Kreikka, Kroatia, Italia, Kypros,
Unkari, Portugali, Romania ja Slovenia). Jarjestaméattomille lainoille on pyritty kehittdmaan
jalkimarkkinoita (esimerkiksi Italiassa), mutta néiden toimien tuloksellisuudesta ei ole viel&
tietoa. Vakuuksien realisointiin ja maksukyvyttomyyteen liittyvid menettelyja on tehostettu
joissakin jé&senvaltioissa (esimerkiksi Bulgariassa, Kroatiassa, Italiassa ja Kyproksessa).
Bulgariassa, Kroatiassa, Unkarissa, Irlannissa, Romaniassa ja Sloveniassa on onnistuttu
alentamaan jarjestamattomien lainojen ma&&ardd perustamalla julkisia tai yksityisia
omaisuudenhoitoyhtiditd, kaynnistdmalla valvontatoimenpiteitd, tekemalld ylimé&aréisia
luottotappiovarauksia, asettamalla p&&omavaatimuksia sekda valvomalla tarkemmin
velkajarjestelyja pitden silmalla réstilainojen tavoitetasoa. Italiassa jarjestamattémien lainojen
méaard on alentunut viime aikoina, mutta arvoltaan alentuneita omaisuuseria on saatu
poistettua taseesta hitaasti. Portugalissa omaisuuserien laatu huononi edelleen vuoden 2016
ensimmaiselld puoliskolla, mik& heijasteli varsinkin kiinteistdo- ja rakennusalan kehitysté.
Kyproksessa ja Kreikassa, joissa jarjestamattomien lainojen maaré kasvoi Kriisin seurauksena
yli 40 prosenttiin, tdhan mennessa hyvaksytyt toimenpiteet (kuten velkajarjestelyja koskevat
tavoitteet ja arvoltaan alentuneiden omaisuuserien poistaminen taseesta) eivat ole vield
tuottaneet konkreettisia tuloksia. Monissa maissa tarvitaan kaiken kaikkiaan paattavaisempia
ja laaja-alaisempia toimia jarjestamattomien lainojen maarén vahentdmiseksi ja tdimén rinnalla
pankkijarjestelmien rakenteiden voimallisempaa uudistamista.

Jasenvaltiot ovat pyrkineet seka lisddamaan oman paaoman ehtoisen rahoituksen
saatavuutta ettd kehittamaan vaihtoehtoisia rahoitusmuotoja, kuten joukkorahoitusta.
Itdvallassa vuonna 2015 hyvaksytyn joukkorahoituslain menestyksellisyys osoittaa, kuinka
vahva positiivinen vaikutus on silld, ettd luodaan toimivat s&adoskehykset tallaisia
vaihtoehtoisia rahoitusmuotoja varten. Muut jasenvaltiot, kuten Espanja, Latvia, Alankomaat
ja Unkari ovat parantaneet pk-yritysten rahoituksen saatavuutta ja samalla luoneet
liiketoimintamahdollisuuksia institutionaalisille sijoittajille. Yksi tallaisista toimista on
julkisten tukivélineiden keskittdminen yhteen kehitysrahoituslaitokseen, joka toimii
keskitettynd palvelupisteend yrityksille ja antaa my0s ei-rahoituksellista tukea kuten
neuvontaa ja koulutusta. Toinen toimi on valtion omistamien riski- ja kasvurahoitusohjelmien
ja erilaisten rahasto-osuusrahastojen luominen. Joka tapauksessa myds rahoituksen
puutteellinen saatavuus ja tyolaat hallintomenettelyt ovat merkittavd kasvun ja investointien
este erdissd jasenvaltioissa, ja tdmé koskee varsinkin aloittavia ja laajentuvia pk-yrityksia.
Erdissd jasenvaltioissa hankalat yritysten perustamista ja toimilupia koskevat sédanndkset
jarruttavat edelleen pk-yritysinvestointeja.

Julkiset investoinnit vahentyivat merkittavasti useimmissa jasenvaltioissa kriisin aikana,
eivatkd ne ole palanneet pitkdn aikavalin tasolleen. Sen lisaksi ettda aineellisiin ja
aineettomiin hyodykkeisiin (kuten tutkimukseen ja kehitykseen) kohdistuvat liian vahaiset
investoinnit vahentdvat tuotannon kasvua suoraan, ne heikentdvat pitk&dn aikavélin
tuottavuutta, silla innovointitaso laskee ja teknologian levidminen hidastuu. On tarkeda
edistéa julkisia investointeja ja kohdistaa niita erityisesti koulutukseen, infrastruktuuriin sek&
tutkimukseen ja innovointiin. Samalla on Kkuitenkin pyrittdva vivuttamaan yksityisia
investointeja. Toimien painopisteeksi olisi otettava my0s investointien laatu.
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Julkisten hankintojen jarjestelmaa on viime vuosina parannettu useaan otteeseen seka
EU:n etta jasenvaltioiden tasolla, mutta haasteita riittda edelleen. Tekijat, jotka estavat
julkisten hankintojen kéytantjen tehokkuutta, vahentdvat talouskasvua ja haittaavat
sisdmarkkinoiden toimintaa. (Julkiset) viranomaiset kayttavat julkisiin hankintoihin EU:ssa
vuosittain maaran, joka on noin 14 prosenttia suhteessa BKT:hen. Julkiset hankinnat ovat
merkittava valine, jolla toteutetaan hallituksen politiikkaa ja pyritdan saavuttamaan kansallisia
strategisia tavoitteita. Hyvin toimivien julkisten hankintojen markkinoiden ansiosta
kansallinen kilpailukyky vahvistuu, silld talléin julkinen talous vahvistuu, investointien
kohdistus tarkentuu ja voidaan tarjota laadukkaampia palveluita, kuten infrastruktuureja tai
séhkoistd hallintoa. Kun terveydenhuoltoalalla ostetaan ladkkeitd ja ld&kinnallisid laitteita,
julkisten hankintojen avulla voidaan saada parempaa vastinetta rahalle. Useissa
jasenvaltioissa hankinnoista julkistetaan edelleen vain pieni osuus, eika avoimuus ole riittdvaa
valtioiden rajat ylittavien liiketoimintamahdollisuuksien ndkokulmasta. Hankintamenettelyja,
joissa Kkilpailu on rajoitettua, kuten ilman etukateen julkaistavaa hankintailmoitusta
jarjestettdva neuvottelumenettely, kdytetddn jasenvaltioissa hyvin vaihtelevasti. Vahimmillaan
ndiden menettelyjen osuus on lahelld nollaa ja enimmillddn yli 20 prosenttia. Niiden
sopimusten osuus, joissa on jatetty vain yksi tarjous, on edelleen suuri. Tama viittaa siihen,
ettd julkisten hankintojen sisdmarkkinat eivét ole riittdvan yhdentyneet ja ettd lisddmalla
hankintojen avoimuutta synnytettdisiin enemmaén taloudellista tehokkuutta ja kasvua.

Sosiaaliset investoinnit ovat menestyksekkaan ja kestavan elpymisen edellytys. Euroopan
sosiaalirahaston tuella tehdaan investointeja aktiiviseen tyovoimapolitiikkaan, ja nain
varmistetaan palvelujen yksilollisyys ja parannetaan julkisten tyévoimapalvelujen valmiuksia.
Sosiaalisissa investoinneissa olisi myos hyodynnettava rahoitusvalineita. Tallaisia ovat
esimerkiksi lainaohjelmat, joilla tuetaan mikroyrityksia ja/tai yhteiskunnallisia yrityksia ja
joiden kohderyhmana ovat sellaiset erityisryhmat kuin itsendiset ammatinharjoittajat, nuoret,
nuoret mikroluoton ottajat, naiset ja vammaiset. Euroopan investointiohjelmasta tuetaan naita
investointeja koko ajan enemman. Esimerkiksi Puolassa on annettu lainatakauksia noin 1 300
mikroyritykselle. Euroopan investointiohjelmaa voitaisiin kuitenkin hyodyntaa viel& paljon
enemman inhimillisen padoman kehittdmisessa. Télle alalle on kehitettava lisad valineitd, ja
on varmistettava, etta sosiaali- ja rahoitusalojen toimijat tekevat laheisempaé yhteistyota.

5.2 Rakenneuudistusten jatkaminen
Tyémarkkinoiden ja sosiaaliturvajérjestelmien parantamiseen téhtéévdt uudistukset

Monet jasenvaltiot ovat toteuttaneet merkittavia tyésuhdeturvalainsaadannon
uudistuksia puuttuakseen segmentoituneisiin tyomarkkinoihin. Tanskassa on toteutettu
aktiiviseen tyomarkkinapolitiikkaan tahtadva uudistus sekd toimenpidepaketti, jolla pyritadn
varmistamaan, ettd tyon tekeminen kannattaa. Puolassa on pyritty vahentamaan siviililain
nojalla tehtyjen sopimusten liiallista kayttoa. Tallaisten uudistusten vaikutuksia on
tarkasteltava yhdessa muiden institutionaalisiin  kysymyksiin, julkishallintoon ja
tuotemarkkinoihin liittyvien olosuhteiden kanssa. Tyosuhderiitojen tuomioistuinkasittelyyn
liittyvaa epavarmuutta ja mutkikkuutta voidaan vahentda varsinkin vahentamalla
menettelyjen kestoa ja edistamalla vaihtoehtoisten riidanratkaisumenettelyjen, kuten
sovittelun kayttoa. Ranskassa elokuussa 2016 hyvaksytylla lailla muutettiin laittomia
irtisanomisia koskevaa asetusta ja laajennettiin mahdollisuuksia muotoilla tyésuhteen ehtoja
yritystasolla. Naiden muutosten odotetaan vahentavan tyomarkkinoiden segmentoitumista.
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Jotkin jasenvaltiot ovat pyrkineet parantamaan palkanmuodostusjarjestelmiaan. Jotta
Kilpailukyky sailyy, on keskeisen tarkeaa, etta palkat ja tuottavuus kehittyvat samaa tahtia.
On kuitenkin tarkeaa myos varmistaa, ettda palkkataso mahdollistaa kohtuullisen elintason.
Belgiassa on luotu jarjestelma, jossa palkanmuodostus vastaa paremmin talouselaman
suhdanteita  ja  muutoksia  tuottavuudessa. = Suomessa  neuvotellaan  uudesta
palkanmuodostusmallista, jossa avoimen sektorin palkankorotukset muodostaisivat palkka-
ankkurin myés suljetun sektorin palkoille.

Vaikka eraissa jasenvaltioissa on toteutettu tiettyja uudistuksia, joilla on kevennetty
tyon verotusta, tyon verokiila on edelleen korkea useimmissa jasenvaltioissa. Tama on
tilanne varsinkin euroalueella. Levea tyon verokiila, joka merkitsee korkeampia
tyovoimakustannuksia ja pienempia nettopalkkoja, jarruttaa seka tyévoiman kysyntaa etta
tarjontaa. Useissa jasenvaltioissa on mahdollista keventaa tyon verotusta ja siirtaa verotuksen
painopistetta kasvun kannalta otollisempiin kohteisiin kuten ymparisto- ja omaisuusveroihin.
Eraissa jasenvaltioissa, kuten Liettuassa, Unkarissa ja Itdvallassa, on ryhdytty toimiin
verokiilan kaventamiseksi paaasiassa pienituloisten tyontekijoiden osalta.

Useissa jasenvaltioissa tiettyjen ryhmien osallistuminen tyéomarkkinoille on haastavaa.
Toimenpiteita, joiden avulla pyritaan saattamaan haavoittuvassa asemassa olevia ryhmia
tyomarkkinoille, tarvitaan sen varmistamiseen, etta kaikilla on yhtaldiset oikeudet,
velvollisuudet ja mahdollisuudet. Varsinkin  kolmansien maiden kansalaisia ja
maahanmuuttajataustaisia henkiloita on muita vahemman tyémarkkinoilla ja muita enemman
tyottomina, ja heilla on suurempi koyhyyden ja sosiaalisen syrjaytymisen riski. Tilanne
johtuu usein useammasta tekijasta, kuten puutteellisesta kielitaidosta,
koulutusmahdollisuuksien puutteesta, alemmasta osaamisen tasosta ja syrjinnastd. Nama
ongelmat ovat pahentuneet talouskriisin seurauksena ja viime aikoina turvapaikanhakijoiden
kasvaneen maaran vuoksi. Eraat jasenvaltiot, esimerkiksi Saksa, Itavalta ja Ruotsi, ovat
pyrkineet ratkaisemaan naita ongelmia edistamalla pakolaisten paasya tyomarkkinoille.
Vastaavasti toimilla, joilla edistetdan naisten osallistumista tyémarkkinoille, voidaan
vahentda sukupuolten eriarvoisuutta ja samalla parantaa merkittavasti tyomarkkinoiden
toimintaa ja kasvua. Talta osin eraat jasenvaltiot, muun muassa Irlanti ja Slovakia, ovat
esimerkiksi pyrkineet laajentamaan lastenhoitopalvelujen tarjontaa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kaikkien nuorten mahdollisuuksia
tyomarkkinoilla parannetaan, mukaan lukien niiden nuorten, joiden osaamistaso on
alhainen. Talléin tydntekijoita on muun muassa autettava sopeutumaan teknologiseen
muutokseen ja globalisaatioon. Yha useammat jasenvaltiot ovat ryhtyneet toimiin
parantaakseen aktiivisen tyévoimapolitiikkansa ja julkisten tyévoimapalvelujensa yleista
hallintoa ja johdonmukaisuutta. Romania on vahvistanut kansallista tyévoimaviranomaistaan,
ja Unkari on lujittamassa aktiivista tyévoimapolitiikkaansa. Virossa tyokykya koskeva
uudistus, jolla yksilolliseen lahestymistapaan perustuvia aktivointitukipalveluja parannetaan,
on ollut taysin toiminnassa tammikuusta lahtien.

Koulutukseen osallistuvien osuudet kasvavat. Monet jasenvaltiot uudistavat edelleen
koulutusjarjestelmiaan tehdakseen niista osallistavampia ja parantaakseen niiden tuloksia.
Portugalissa on viime vuosina toteutettu menestyksellisia aloitteita, joilla on puututtu
koulutuksen eriarvoisuuteen, vahennetty koulunkaynnin keskeyttamista ja lisatty maan
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vaeston perustaitojen tasoa. Monet jasenvaltiot toteuttavat parhaillaan uudistuksia, joilla
parannetaan ammattikoulujarjestelmia.

On elintarkeda modernisoida sosiaaliturvajarjestelmia, jotta niiden kestavyys ja
tuloksellisuus seka niiden yhteys tyomarkkinoihin varmistetaan. Vaestonkehityksen
haasteiden vuoksi on korostetun tarkeaa, etta sosiaalimenojen tehokkuutta lisataan.
Tyomarkkinatukeen sovellettavalla yhtenaisella lahestymistavalla, jossa yhdistetaan
aktivointipalvelut riittavaan sosiaaliturvaan ja laadukkaiden sosiaalipalvelujen saatavuuteen,
voidaan saada julkisista varoista mahdollisimman paljon irti. Malta on toteuttanut
toimenpidepaketin, jolla pyritdéan varmistamaan, ettd tyon tekeminen kannattaa.
Kohderyhmana ovat erityisesti naiset, joiden vahaiseen tyomarkkinoille osallistumiseen
pyritaan puuttumaan. Kyproksessa on otettu kayttoon vahimmaistulotakuu, jonka odotetaan
vahentavan koyhyytta.

Eraissa jasenvaltioissa on tarpeen muuttaa verotusjarjestelmia ja sosiaalisen
turvaverkon jarjestelmid. Molemmilla jarjestelmatyypeilld voi olla merkittavia
tulonjakovaikutuksia, jotka ovat hyvin erilaisia eri jasenvaltioissa. Vuosien 2010 ja 2013
valilld esimerkiksi TSekissd, Espanjassa, Italiassa ja Portugalissa verojen ja tulonsiirtojen
kasvava tulonjakovaikutus lievensi markkinatulojen kasvavaa eriarvoisuutta (ja joissakin
maissa kokonaan kumosi sen). Toisissa jésenvaltioissa verojen ja tulonsiirtojen
tulonjakovaikutus pieneni merkittdvasti samaan aikaan eikd ndin ollen lieventanyt
markkinatulojen eriarvoisuutta.

Kilpailukykyd parantavat uudistukset

Jasenvaltiot ovat pyrkineet vahvistamaan yleista kilpailukykyaan. Esimerkiksi Suomen
tyomarkkinakeskusjarjestdt tekivdat helmikuussa 2016 kilpailukykysopimuksen, jolla
parannetaan Suomen talouden Kkilpailukykyé 5 prosenttia (osana kustannuskilpailukyvyn
15 %:n kokonaisparannusta). Laajapohjainen Kilpailukyinen Romania -strategia hyvéksyttiin
heindkuussa 2016. Tamé heijasteli poliittista ja yhteiskunnallista yhteisymmarrysta siita, milla
keskeisilla osa-alueilla on ryhdyttdva toimiin vuosina 2016-2020 Romanian saamiseksi
kestévan taloudellisen kehityksen tielle.

Vuorovaikutustalouden nopea kehitys saattaa edistaa Kilpailukykya ja kasvua. Jotkin
jasenvaltiot, alueet ja kaupungit ottavat parhaillaan  kayttdon  jarjestelmia
vuorovaikutustalouden  kehittdmiseksi.  Toiset taas  suhtautuvat rajoittavammin
vuorovaikutustalouden  liiketoimintamalleihin.  Tanska kehittdad parhaillaan kattavaa
vuorovaikutustalousstrategiaa, Alankomaat ja Yhdistynyt kuningaskunta ovat kehittdneet
vuorovaikutustalousjarjestelman matkailumajoitusalalle, ja Viro ja Liettua ovat jo
mukauttaneet kaupunkiensa matkustajaliikennejarjestelmaa siten, ettd niissd otetaan
huomioon uudet liiketoimintamallit. Belgiassa, Italiassa ja Espanjassa vuorovaikutustaloutta
koskevassa sadntelyssa on suuria alueellisia eroja.

Jasenvaltioiden uudistuksissa puututaan myds lukuisiin haasteisiin, jotka koskevat
investointien  houkuttelemista ja kasvattamista sisamarkkinoilla.  Varsinkin
palvelumarkkinoiden uudistamisessa edistys on ollut hidasta, ja sé&antelystd johtuvat
rajoitukset ovat edelleen sitkeésti esteena palvelualan investoinneille monissa jasenvaltioissa.
Saannosten rajoitukset ja tyoldat hallintomenettelyt voivat estdd markkinoille tuloa tai
sijoittautumista. On vahvaa ndyttoa siita, ettd palvelualan toimivuudella on vaikutusta koko
talouteen paitsi alan koon vuoksi myods niiden yhteyksien vuoksi, joita palvelualalla on
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talouden muihin sektoreihin. Palvelualan s&anndsten suuri rajoittavuus varsinkin yrityksille
suunnatuissa palveluissa aiheuttaa tehottomuutta ja johtaa matalaan tuottavuuden kasvuun.
Tama vaikuttaa liiketoiminnan dynaamisuuteen ja investointeihin palvelualalla, mutta silla on
vaikutuksensa myds valmistusteollisuuteen. Palvelualalla sovellettava Kilpailua rajoittava
lains&adantd saattaa aiheuttaa kustannuksia tuotantoketjun loppupdan toimialoille, jotka
kayttavat palvelusektorin tuotosta oman tuotantonsa vélituotteena.

Vaikka itsendisida ammatinharjoittajia koskevat uudistukset ovat edenneet erityisen
hitaasti, tiettyd myonteistd kehitystd on néahtavissd. Vuoden 2016 suosituksen jalkeen
Ranska on hyvaksynyt ldhes kaiken tarpeellisen sekundaarilainsd&dénnon, jotta vuonna 2015
annetun kasvua ja talouden toimeliaisuutta koskevan lain s&&nnokset, jotka eivat olleet
sellaisenaan sovellettavia, voidaan panna taytant6on. Ta&mén ansiosta tiettyja erdiden
sédanneltyjen ammattien harjoittamiseen liittyvia rajoituksia on voitu purkaa, mutta uudistus
on silti kapea-alainen. Luxemburg poisti arkkitehtien ja insindérien osalta vuonna 2015
tiettyjd osakkeenomistus- ja &anioikeusvaatimuksia ja vuonna 2016 julkisten sopimusten
kiinteita tariffeja. Naitd ammatteja koskevat rajoitukset ovat kuitenkin yleiseltd tasoltaan
edelleen kaikkein tiukimpia EU:ssa.

Jotkin jasenvaltiot ovat poistaneet vahittaiskauppasektorin toimintaa koskevia
rajoituksia ja toiset ovat kaynnistaneet tatd koskevia uudistuksia. Suomi ja Tanska
suunnittelevat poistavansa kaavoitusrajoituksia, mink& ansiosta véhittaiskauppiaat voivat
valita myymaéldidensa sijaintipaikan joustavammin ja sopeuttaa niiden koon asiakkaidensa
tarpeiden mukaisesti. Edistyminen on kuitenkin epétasaista jasenvaltioiden valilla, ja joissakin
jasenvaltiossa on alettu asettaa uusia paivittdistavarakauppaa koskevia rajoituksia, mika
haittaa varsinkin ulkomaisia véhittdiskauppiaita. Té&llaiset toimenpiteet haittaavat
vahittaiskaupan sisamarkkinoiden yhdentymista.

Julkishallintoa koskevat uudistukset ovat keskeisid, kun tavoitteena on tuottaa
korkeatasoisia julkisia palveluja ja vauhdittaa yrittajyytta, Kilpailukykya ja kasvua.
Espanja on lahes toteuttanut suositukset, jotka annettiin julkista hallintoa koskevassa vuoden
2013 CORA-uudistuksessa. Kansallisten viranomaisten mukaan on odotettavissa, ettd tdma
voi tuoda julkishallinnolle jopa 30,5 miljardin euron sééstot ja yrityksille ja kansalaisille jopa
3,44 miljardin euron sééstot.

Jasenvaltiot ovat parantaneet pk-yritysten toimintaymparistéd, mutta viela on tehtavaa.
Jasenvaltioiden toimia téll4 osa-alueella ovat muun muassa Luxemburgin neljas kansallinen
toimintasuunnitelma pk-yritysten tukemiseksi, Ranskan kattava yksinkertaistamisohjelma,
Belgian toimet ty®nantajan vapauttamiseksi kokonaan sosiaaliturvamaksuista sellaisen
ensimmaisen tyontekijan osalta, jonka tyOnantaja palkkaa vuosien 2016-2020 aikana, ja
Romanian erityiset verovapautukset aloille, joilla korkean osaamistason tyontekijéiden
kysyntd on suurta. Kuitenkin monissa jasenvaltioissa yrittajyyden ja pk-yritysten kasvun
edellytykset ovat edelleen kehnot. Erityisesti on todettava, ettd monissa jasenvaltioissa
yrittajille, jotka ovat joutuneet konkurssiin, ei suoda toista tilaisuutta, silla
maksukyvyttdmyysmenettelyt ovat kalliita ja kestdvdt kauan eikd mitdan laajamittaista
pyrkimysté poistaa liiketoiminnan epaonnistumisen aiheuttamaa leimaa ole.

Jasenvaltiot jatkavat vientia edistavia uudistuksia, tukevat edelleen viejid ja edistavat
startup-yritysten nopeaa kansainvalistymistd. Tahan toimintaan kuuluu aktiivinen
liiketoiminta- ja rahoitustuki seka kaupan edistaminen ulkomailla hyédyntdamalla yksityisia
yritysverkostoja seka taloudellista diplomatiaa ja taloudellisia kumppanuuksia. Ruotsi on
ryhtynyt soveltamaan uutta vientistrategiaa lisatdkseen vientid ja ulkomaisia investointeja.
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Hyviin kaytantdihin kuuluvat myds Italian startup-yrityksia koskeva laki ja uusi Business 4.0
-strategia, jossa muun muassa myonnetddn verohelpotuksia startup-yrityksiin ja
innovatiivisiin  pk-yrityksiin tehtavistd padomasijoituksista. Sen avulla edistetddn myos
osaamisen leviamistd ja tuetaan siirtyméad korkean teknologian ja korkean osaamistason
aloille.

5.3  Vastuullisen finanssipolitiikan varmistaminen

Julkisen talouden alijddmien ja velkasuhteiden odotetaan euroalueella ja koko EU:ssa
pienentyvan maltillisen kasvun ja historiallisen alhaisten korkojen ansiosta, mutta
kehitys hidastuu. Euroopan komission viimeisimman talousennusteen mukaan julkisen
talouden alijg@man odotetaan euroalueella supistuvan edelleen vuonna 2017 ja tdmén jalkeen
vakiintuvan 1,4 prosenttiin (koko EU:ssa 1,6 %:iin) suhteessa BKT:hen vuonna 2018. Vuonna
2016 julkisen talouden velkasuhteen odotetaan euroalueella saavuttavan 91,5 prosenttia (koko
EU:ssa 85,1 %) suhteessa BKT:hen. Sen ennustetaan edelleen asteittain alenevan euroalueella
89,2 prosenttiin (koko EU:ssa 83,6 %:iin) vuonna 2018. Velan vahentymisté selittavat l&hinna
perusylijgdmat ja suotuisampi lumipalloefekti. Naméa johtuvat korkomenojen alenemisesta,
hienoisesta reaalisen BKT:n kasvusta ja inflaation odotetusta kasvusta.

Jasenvaltioiden on tuettava investointeja vahvistaakseen talouden elpymista ja
I6ydettava oikea tasapaino kestavyyden ja vakauttamisen valilla. Komissio antoi &skettain
tiedonannon’?, jossa vaadittiin lievésti elvyttavaa finanssipolitiikan viritystd ja julkisen
talouden sopeuttamistoimien parempaa jakaantumista euroalueella. Tatd varten
jasenvaltioiden olisi jatkettava vakaus- ja kasvusopimuksen mukaista finanssipolitiikkaa ja
varmistettava néin talouspolitiikan kestavyys, mutta samalla olisi hyédynnettava nyKkyisiin
sdantoihin sisaltyvad joustoa niin paljon kuin mahdollista. J&senvaltioiden, joilla on
lilkkumavaraa julkisen taloutensa suhteen, olisi tuettava investointeja, jotta talous edelleen
elpyisi ja tuotantokyky paranisi. Muiden jasenvaltioiden olisi jatkettava julkisen taloutensa
vakauttamista.

Laatikko 1. Vakaus- ja kasvusopimuksen mukaista julkisen talouden valvontaa koskeva paivitys

Arvioidessaan marraskuussa 2016 euroalueen jasenvaltioiden alustavia talousarviosuunnitelmia vuodeksi 2017
komissio totesi, ettd kahdeksan maan (Belgia, Espanja, Italia, Kypros, Liettua, Portugali, Slovenia ja Suomi)
suunnitelmiin liittyi riski vakaus- ja kasvusopimuksen maardysten rikkomisesta. Viiden maan (Irlanti, Latvia,
Malta, Itdvalta ja Ranska) talousarviosuunnitelmat arvioitiin pitkalti vakaus- ja kasvusopimuksen saantdjen
mukaisiksi. Saksan, Viron, Luxemburgin, Alankomaiden ja Slovakian talousarviosuunnitelmat todettiin
vaatimusten mukaisiksi. Lisdksi Saksan, Luxemburgin ja Alankomaiden odotettiin ylittdvan julkisen talouden
keskipitkan aikavalin tavoitteensa, joten nditd maita kannustettiin hyddyntdmaén julkisen talouden
lilkkumavaraansa mutta samalla séilyttdmaan kansallisen julkisen taloutensa pitkén aikavalin kestavyys.

Alustavia talousarviosuunnitelmia koskevalla kierroksella marraskuussa 2016 tehdyt Espanjaa ja Liettuaa
koskevat arviot perustuivat muuttumattoman politiilkan mukaiseen talousarviosuunnitelmaan, silla nailld mailla
oli virkaa tekevét hallitukset, joilla ei ollut tadysiméaaréisia talousarviovaltuuksia. Tdmén jélkeen kummankin
maan uudet hallitukset toimittivat ajan tasalla olevat alustavat talousarviosuunnitelmat, joista komissio antoi
paivitetyt lausuntonsa 17. tammikuuta 2017. Espanjan ajan tasalle saatetut alustavat talousarviosuunnitelmat
arvioitiin pitk&lti vakaus- ja kasvusopimuksen vaatimusten mukaisiksi. Liettuan ajan tasalle saatettuihin
alustaviin talousarviosuunnitelmiin arvioitiin edelleen liittyvan riski vakaus- ja kasvusopimuksen maérdysten
rikkomisesta, eli arvio ei muuttunut viime syksysta.

2 coM(2016) 727.
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Nyt kun useimmat jasenvaltiot ovat hyvaksyneet vuoden 2017 lopulliset talousarviot, voidaan komission talven
2017 talousennusteen pohjalta arvioida, miten jasenvaltiot ovat ottaneet huomioon komission antamat lausunnot
niiden alustavista talousarviosuunnitelmista ja noudattaneet euroryhméssé antamiaan sitoumuksia.

Belgian, Italian ja Suomen osalta komissio seuraa edelleen tiiviisti velkakriteerin noudattamista ja korostaa, ettd
maiden on jatkettava rakenteellisia sopeutustoimia, joita on suositeltu vakaus- ja kasvusopimuksen nojalla.
Kevailla 2016 komissio sitoutui antamaan Italiasta uuden kertomuksen Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan nojalla, kunhan vuonna 2017 saataisiin uutta tietoa julkisen talouden
keskipitkan aikavélin tavoitteeseen tahtd4vésta sopeutusurasta. Komissio antoi ajan tasalle saatetun kertomuksen
22. helmikuuta.

Komissio seuraa kaikkien jasenvaltioiden talousarviotilannetta talouspolitiikan EU-ohjausjakson yhteydessé
ottaen huomioon kansalliset uudistusohjelmat sekd vakaus- ja l&hentymisohjelmat, jotka on toimitettava
viimeistdan huhtikuun puolivalissa. Se antaa toukokuussa suosituksensa ja toteuttaa mahdollisesti muita vakaus-
ja kasvusopimukseen perustuvia toimia.

Komissio aikoo antaa tdssd yhteydessd myods taysimaardisen arvionsa siitd, tayttavatkd Suomi ja Liettua
kelpoisuusehdot, jotka koskevat niiden hakemaa joustoa. Jos jousto mydnnetdan, arvio siitd, noudattavatko ndma
maat vakaus- ja kasvusopimusta, voi muuttua suotuisammaksi.

Asianmukainen finanssipolitiikan viritys kattaa paitsi talousarvion ali- tai ylijadman ja
sen koon myos taustalla olevan julkisen talouden rakenteen ja laadun. Jasenvaltioiden
olisi parannettava julkisen talouden rakennetta muun muassa luomalla edellytyksia
investoinneille aineelliseen ja aineettomaan omaisuuteen. Kaikkien hallinnon tasojen julkisten
menojen tehokkuutta ja vaikuttavuutta olisi saannollisesti tarkasteltava, myos sen tavoitteen
osalta, edistetddnkd menoilla oikeudenmukaisuutta. Varmistamalla, ettd kansalliset julkisen
talouden kehykset toimivat tuloksellisesti, edistettaisiin ndiden tavoitteiden saavuttamista.

Parantamalla kansallisia julkisen talouden kehyksid voidaan synnyttdd enemman
sellaisia julkisia menoja, jotka edistavat kasvua. Vastauksena suosituksiin useat
jasenvaltiot ovat edelleen lujittaneet eri osa-alueita julkisen talouden kehyksissaan. Itdvalta
hyvéksyi tammikuussa 2017 wuuden budjettivarojen tasaamista koskevan lain, jolla
yksinkertaistetaan varojen siirtoja hallinnon tasojen vélilla. Italia on saanut péaatokseen
talousarviomenettelya ja talousarvion rakennetta koskevan vuoden 2009 uudistuksen. Suomi
on vahvistanut lainsaadannossaan yksiselitteisen noudata tai selitd -periaatteen, joka koskee
Valtiontalouden tarkastusviraston kannanottoja kansallisten finanssipoliittisten sdantojen
noudattamisesta. Liséksi joissakin jasenvaltioissa on selvitetty perusteellisesti kansallisten
kehysten parantamista. Alankomaissa ja Ruotsissa perustettiin tyoryhmat k&ymaan l&pi
olemassa olevia kehyksid, ja ne ehdottivat parannuksia vuonna 2016. Alankomaissa neuvoa-
antava ty0ryhma koostui korkean tason virkamiehistd, ja Ruotsissa tehtdvéa hoiti
valtiopdivien valiokunta. Melkein kaikissa jasenvaltioissa finanssipoliittiset neuvostot ovat
nyt aktiivisia kansallisissa keskusteluissa, jotka koskevat finanssipolitiikkaa. Ne julkaisevat
sédannollisesti riippumattomia arvioita talousarviosuunnitelmista ja julkisilla menoilla
saavutetuista tuloksista. Bulgarian finanssipoliittinen neuvosto aloitti taysimaaréisen
toimintansa vuoden 2016 ensimmaiselld puoliskolla, joten TSekki, Puola ja Slovenia ovat
ainoat jasenvaltiot, joilla ei ole toimivaa finanssipoliittista neuvostoa.

Komissio on tarkastanut, onko finanssipoliittisen sopimuksen maardykset saatettu
osaksi kansallista lainsaadantod. Tallaista komission tarkastusta edellytetd&n talous- ja
rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta sekd ohjauksesta ja hallinnasta tehdyssa
sopimuksessa. Finanssipoliittisen sopimuksen maarayksilla pyritdén lisdédmaan jasenvaltioiden
ja EU:n finanssipolitiikan kehysten keskindista johdonmukaisuutta ja lisdédmaan néiden
kehysten omistajuutta jasenvaltioissa. Komission kertomus hyvaksytddn nyt julkaistavan
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paketin rinnalla, ja ennen sitd on kuultu laajasti 22:ta sopimuspuolta (euroalueen maita seké
Bulgariaa, Tanskaa ja Romaniaa).” Kertomuksesta kay ilmi, etta kaikki sopimuspuolet ovat
finanssipoliittisen sopimuksen vaatimusten vuoksi ja unionin lainsaddanndn mukaisesti
mukauttaneet kansallisia finanssipolitiikan kehyksidan merkittavasti.

Eldke- ja terveydenhuoltojarjestelmien uudistuksella voidaan parantaa julkisen
talouden laatua, silla velkaantuneisuuden ollessa suurta ja vaeston ikdantyessa on hyvin
vaikeaa pitaa ylla kyseisten jarjestelmien keskipitkéan ja pitkan aikavalin kestavyytta.
Keskipitkalla ja pitkélla aikavalilla useimmilla jasenvaltioilla on edesséén joko keskisuuria tai
suuria julkisen talouden kestavyysriskeja.'* Tama johtuu siité, ettd julkisen velan arvioidaan
edelleen pysyvan suurena ja ik&antymiseen liittyvien julkisten menojen ennakoidaan
kasvavan. Riskien vuoksi on erityisen tdrkedd toteuttaa varsinkin terveydenhuoltoa ja
eléakkeitd koskevia lisduudistuksia, joiden avulla yhtdaltd ratkaistaan julkisen talouden
ongelmia ja toisaalta varmistetaan, ettd hoitoon péd&stéan ja eldkkeet ovat riittdvid. Monissa
maissa on onnistuttu lisddmaan julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyyttd varsinkin
toteuttamalla eldkeuudistuksia. Kehitystd on tuettu viimeaikaisella julkisen talouden
vakautuksella.

Viime vuonna elékejarjestelma luokiteltiin ongelmalliseksi useissa jasenvaltioissa.
Vaikka monet jasenvaltiot olivat edellisind vuosina toteuttaneet merkittévia elakeuudistuksia,
maissa, joille annettiin maakohtaisia suosituksia vuonna 2016, elékejarjestelmien uudistukset
etenivat vahén tai eivat lainkaan. Talla maaryhmalla on politiikkahaasteita, joihin on
vastattava varmistamalla parempi laskennallinen vastaavuus ja korkeampi todellinen
elakkeellesiirtymisika tai korkeammat yleiset tyollisyysasteet.

Jasenvaltiot ovat edistyneet vaihtelevasti sellaisissa terveydenhuoltojarjestelmiensa
uudistuksissa, joilla pyritddn varmistamaan jarjestelmien kustannustehokkuus ja
palvelujen saatavuus seka samalla sailyttaméaan niiden kestavyys.” Useat maat (Irlanti,
Liettua, Itvalta, Portugali, Romania, Slovenia ja Suomi) ovat edistyneet jonkin verran niille
annettujen  maakohtaisten  suositusten  toteuttamisessa. Maat ovat parantaneet
terveydenhuoltojarjestelmien kustannustehokkuutta, ottaneet k&yttdon menotavoitteita ja
menojen uudelleenarviointeja, siirtyneet vahemman Kkalliiden hoitojen hyodyntdmiseen ja
véhenténeet epavirallisia maksuja. Toiset maat ovat edistyneet vain vahan. Eréissd maissa
kaynnistettyja uudistuksia on jatkettava ja nopeutettava, jotta terveydenhuoltojarjestelmista
saadaan tehokkaampia ja niiden saatavuus ja kyky kestaa rasitusta lisaantyy. Talla tavoin
jarjestelmien avulla parannetaan vaeston terveytta seka lisataan sen vaurautta ja sosiaalista
yhteenkuuluvuutta. Uudistukset koskevat seuraavia: sen varmistaminen, etta kaikki saavat

3 Kuulemisten tarkoituksena oli antaa talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta seké ohjauksesta ja
hallinnasta tehdyn sopimuksen 8 artiklan 1 kohdan mukaisesti sopimuspuolille tilaisuus esittdd huomautuksensa
komission havainnoista.

¥ Julkisen talouden kestavyyteen liittyvia keskisuuria tai suuria riskeja keskipitkalld ja pitkalla aikavalilla
havaittiin seuraavissa jasenvaltioissa: Belgia, TSekki, Irlanti, Espanja, Ranska, Kroatia, Italia, Kypros, Liettua,
Luxemburg, Unkari, Malta, Alankomaat, Itavalta, Puola, Portugali, Romania, Slovenia, Slovakia, Suomi ja
Yhdistynyt kuningaskunta. Julkisen talouden kestdvyyshaasteita arvioidaan yksityiskohtaisesti vuonna 2016
julkaistussa velkakestavyyteen liittyvésséd Euroopan komission asiakirjassa (Debt Sustainability Monitor 2016,
European Economy, Institutional papers, No 47).

> Terveysalan haasteita ja politiikkavaihtoehtoja selostetaan Euroopan komission vuonna 2016 julkaisemassa
raportissa, joka koskee terveydenhuoltoa ja pitkdaikaishoitoa sekd julkisen talouden kestavyyttd (European
Commission (2016), Joint Report on Health care and Long-term Care Systems & Fiscal Sustainability,
European Economy, Institutional papers, No 37).
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laadukasta terveydenhuoltoa nopeasti; siirtyminen laitoshoidosta avohoitoon; investoinnit
terveyden edistamiseen, perusterveydenhuoltoon ja yhdistettyihin hoitopalveluihin;
jarjestelmien hallinnon kohentaminen; laakkeiden jarkevampi kaytto; terveydenhuollon
menetelmien arviointien hyodyntaminen; julkisten hankintojen suurempi keskittaminen; ja
sahkoisen terveydenhuollon valineiden ja terveystietovalineiden hyodyntaminen.

6. JATKOTOIMET

Komissio aikoo jatkaa rakentavaa vuoropuhelua jasenvaltioiden kanssa. Maaraporteissa
esitetyista analyyseistd keskustellaan jasenvaltioiden kanssa kahdenvalisissa kokouksissa.
Komission varapuheenjohtajat ja komissaarit kéyvat jasenvaltioissa tapaamassa hallitusten ja
kansallisten parlamenttien edustajia, tyOmarkkinaosapuolia ja muita sidosryhmia.
Jasenvaltioiden odotetaan puuttuvan havaittuihin haasteisiin kansallisissa uudistusohjelmissa
sekd vakaus- ja lahentymisohjelmissa, jotka on julkaistava ja toimitettava komissiolle
viimeistddn huhtikuun puolivalissd. Komissio keskustelee analyysiensd tarkeimmista
havainnoista Euroopan parlamentin kanssa.

Jasenvaltioiden odotetaan ottavan kansalliset parlamentit ja tyémarkkinaosapuolet
tilviisti mukaan ja varmistavan, ettd laajempi sidosryhmédjoukko ottaa
uudistusprosessin  omakseen. Koska uudistusten toteutus riippuu usein alemmista
hallintotasoista, komissio on pyytdnyt j&senvaltioita selostamaan kansallisissa
uudistusohjelmissaan myo6s sen, miten alue- ja paikallisviranomaiset osallistuivat ohjelman
valmisteluun ja uudistusten toteuttamiseen ja/tai edelleen kehittdmiseen. N&issa selostuksissa
on otettava huomioon toimivallan jako kussakin jasenvaltiossa.

20



LNTE 1 - MAKROTALOUDEN JA JULKISEN TALOUDEN EPATASAPAINOJEN YHDENNETTY VALVONTA

Makrotalouden epatasapainoa
koskeva menettely ¢

Vakaus- ja kasvusopimus

(Keskipitkén aikavélin tavoite /
liiallisen alijddman menettely)

Huomautukset

BE

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkén aikavalin tavoitetta ei ole viela
saavutettu; sovelletaan velkasaantoa’

BG

On liiallisia epétasapainoja

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkan aikavélin tavoite ylitetty

cz

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkan aikavélin tavoite ylitetty

DK

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkan aikavélin tavoite saavutettu

DE

On epétasapainoja

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkdn aikavélin tavoite ylitetty;
sovelletaan velkas&antoa

EE

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkan aikavélin tavoite saavutettu

On epétasapainoja

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkan aikavalin tavoitetta ei ole viela
saavutettu; velkasaannon suhteen sovelletaan
siirtymavaiheen jérjestelya

EL

Korjaava osio
Liiallinen alijadmé, korjattava viimeistaan:
2016

Keskipitkéan aikavélin tavoitteet saavutettu;
velkasédannon suhteen sovelletaan

Erityinen rahoitustukiohjelma

16

17

Luokkiin ”on epétasapainoja” ja ”on liiallisia epétasapainoja” sovelletaan erityisseurantaa, jota muokataan

haasteiden vaikeusasteesta riippuen.

Velkaséanto: Jos jésenvaltio ei noudata velkasuhteen viitearvoa (60 % suhteessa BKT:hen) ja jos jasenvaltion
velkasuhteen ja 60 prosentin viitearvon vélistd eroa ei vuosittain saada supistettua 1/20:lla (keskimdarin
kolmen vuoden aikana), jasenvaltion osalta kéynnistetdan liiallisen alijg@man menettely, kun on ensin otettu
huomioon kaikki keskeiset seikat ja suhdanteen vaikutus. Velkaséantod koskeva siirtymévaiheen jarjestely on
seuraava: sen jalkeen kun liiallisen alijgdman menettelyssa oleva jésenvaltio on korjannut alijaédman, sill4 on
kolme vuotta aikaa velkasaédnndn noudattamiseen. Tama ei kuitenkaan tarkoita, ettd velkaséantoa ei sovelleta
lainkaan kyseisend aikana, silla jasenvaltion olisi edistyttava riittdvasti kohti velkasadanndn noudattamista
my0s siirtymavaiheessa. Jos katsotaan, ettd jasenvaltio ei ole edistynyt riittdvasti kohti velan viitearvon

noudattamista siirtyméavaiheen aikana, on mahdollista kdynnistaa liiallisen alijaddman menettely.
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siirtymavaiheen jérjestelya

Korjaava osio

ES On epatasapainoja Liiallinen alijaama, korjattava viimeistaan:

2018

Korjaava osio

FR On liiallisia epatasapainoja Liiallinen alijaama, korjattava viimeistaan:

2017

Korjaava osio

Liiallinen alijadama, korjattava viimeistaan:
o L 2016
HR On liiallisia epatasapainoja

Keskipitkén aikavalin tavoitteet saavutettu;
sovelletaan velkasaantoa'®

8 Edellyttaen, ett4 liiallisen alijaaman olemassaolosta tehty paatds kumotaan talousarvion toteutumista vuonna

2016 koskevien vahvistettujen tietojen perusteella.
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Makrotalouden epatasapainoa
koskeva menettely

Vakaus- ja kasvusopimus

(Keskipitkén aikavélin tavoite /
lilallisen alijadman menettely)

Huomautukset

On liiallisia epatasapainoja

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkén aikavélin tavoitetta ei ole viela
saavutettu; sovelletaan velkasaantéa

CY

On liiallisia epatasapainoja

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkén aikavalin tavoitteet saavutettu;
velkas&dnnon suhteen sovelletaan
siirtymavaiheen jérjestelya

LV

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkén aikavélin tavoite saavutettu

LT

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkdn aikavélin tavoite saavutettu

LU

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkan aikavélin tavoite ylitetty

HU

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkéan aikavalin tavoitetta ei ole viela
saavutettu; sovelletaan velkasaantoa

MT

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkén aikavélin tavoitetta ei vield
saavutettu

NL

On epétasapainoja

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkén aikavélin tavoite ylitetty;
sovelletaan velkasaantoa

AT

Ennalta ehkaiseva osio

Keskipitkéan aikavalin tavoitetta ei ole viela
saavutettu; sovelletaan velkasaantoa

PL

Ennalta ehkéiseva osio

Keskipitkén aikavélin tavoitetta ei vield
saavutettu

PT

On liiallisia epétasapainoja

Korjaava osio

Liiallinen alijadma, korjattava viimeistaan:
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2016

Keskipitkén aikavalin tavoitetta ei ole viela
saavutettu; velkasaannon suhteen sovelletaan
siirtymévaiheen jérjestelya®

Ennalta ehkaiseva osio

RO

Keskipitkén aikavélin tavoitetta ei viela
saavutettu

Ennalta ehkéiseva osio

Sl On epéatasapainoja Keskipitkan aikavélin tavoitetta ei ole viela
saavutettu; velkasaannon suhteen sovelletaan
siirtymavaiheen jérjestelya

Ennalta ehkaiseva osio

SK

Keskipitkén aikavélin tavoitetta ei viela
saavutettu

Ennalta ehkéiseva osio

Fl Ei ole ep4tasapainoja Keskipitkan aikavélin tavoitetta ei ole viela Makrotalouden epatasapainoa koskeva
saavutettu; velkasuhde ylittaé viitearvoksi menettely lopetettu
asetetun 60 % suhteessa BKT:hen

Ennalta ehkaiseva osio

SE On epétasapainoja
Keskipitkdn aikavélin tavoite ylitetty

Korjaava osio

UK

Liiallinen alijadmé; korjattava viimeistaan:
2016-2017

(*) Budijettikuripaketin eli ns. two-packin (asetus N:o 473/2013) nojalla annetut suositukset, jotka koskevat toimenpiteita liiallisen alijadman korjaamiseksi
riittdvan ajoissa, koskevat ainoastaan euroalueen jasenvaltioita.

19 Edellyttaen, ett4 liiallisen alijaaman olemassaolosta tehty paatds kumotaan talousarvion toteutumista vuonna

2016 koskevien vahvistettujen tietojen perusteella.
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LIITE 2: EDISTYMINEN KOHTI EUROOPPA 2020 -STRATEGIAN TAVOITTEITA

68,6 %

1,93 %

14,3 %:n
vahennys

12,8 %

5,7 %:n lisdys
(priméarienergian
kulutuksen osalta)

13,9%

33,8 %

0,5 miljoonan
lisdys
(vertailuvuoteen
eli vuoteen 2008
verrattuna)

70,1 % (2015)

2,03 % (2015)

22 %:n vahennys (2015)

16 % (2014)

10,7 %:n lisdys
(priméérienergian
kulutuksen osalta, 2015)

10,8 % (2016)

39 % (2016)

1,7 miljoonan liséys
(vertailuvuoteen eli

vuoteen 2008 verrattuna)

Tavoite todennédkoisesti
saavutetaan

Tavoitetta ei todennakdisesti

saavuteta

Tavoite todennakoisesti
saavutetaan

Tavoite todenndkdisesti
saavutetaan

Tavoite todennakoisesti
saavutetaan

Tavoite todennéakodisesti
saavutetaan

Tavoite todennakoisesti
saavutetaan

Tavoitetta ei todennakdisesti

saavuteta

Lahteet: Euroopan komissio, Euroopan ymparistokeskus.
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LITE 3 —JASENVALTIOIDEN PERUSTEELLISTEN TARKASTELUJEN TULOKSET

Bulgarialla on liiallisia epétasapainoja. Rahoitussektorilla on haavoittuvuustekijoita ja
yritykset ovat hyvin velkaantuneita toimintaympadristossa, jossa tyomarkkinoiden
sopeutuminen on puutteellista. Ulkomainen nettovelka on véhentynyt, silla vaihtotase on télla
hetkella ylijgdmainen. Pankkisektori on vakautunut, mutta heikkoon hallintoon ja valvontaan
liittyvistd vanhoista rasitteista ei ole viela kokonaan péaasty. Viranomaiset ovat saaneet
valmiiksi pankkisektorin omaisuuserien laadun tarkastelun ja stressitestit seka eldkerahastojen
ja vakuutusyhtitiden taseiden tarkastelun. Asianomaisille yrityksille on osoitettu jatkotoimia,
mutta niitd ei ole vield toteutettu. Yrityssektorin velkaantumisen purkaminen on ollut
jarjestelméllistda mutta hidasta, joten yksityisen sektorin velkakanta on suuri ja
jarjestamattomia lainoja on edelleen runsaasti. Tyomarkkinoiden tilanne on parantunut, mutta
tyollisyys on alhainen ja pitk&aikaistyottomyys korkea. Tydvoiman kysynnan ja tarjonnan
kohtaamisessa on edelleen ongelmia. Téarkeimpien epétasapainon lahteiden poistamiseksi on
toteutettu joitakin toimia, mutta rahoitussektorilla jaljelld olevien haavoittuvuuksien
korjaaminen edellyttdd lisdtoimia, kuten pankkien ja muiden rahoituslaitosten valvonnan
jarjestaminen ja maksukyvyttomyyslainsaadantoa haittaavien heikkouksien poistaminen.

Saksalla on epdtasapainoja. Pitkaan jatkunut suuri vaihtotaseen ylijadma vaikuttaa muihin
maihin, ja se kertoo liiallisesta sd&stdmisestd ja vaimeista investoinneista seka yksityisella etta
julkisella sektorilla. Vaihtotaseen ylija@d@méa kasvoi edelleen vuosina 2015 ja 2016, ja sen
odotetaan pysyvan suurena. Ylijddméaan puuttuminen vaikuttaa muun euroalueen
tasapainottamismahdollisuuksiin, koska Saksan kotimaisen kysynnan vilkastuminen auttaa
kithdyttamadn hidasta inflaatiota ja vahentdméan velkaantumisen vahentdmistarvetta
voimakkaasti velkaantuneissa jasenvaltioissa. Julkiset investoinnit ovat lisdantyneet viime
vuosina, mutta suhteessa BKT:hen ne ovat edelleen véhdisia euroalueeseen verrattuna ja
sithen néhden, ettd julkisessa taloudessa on liikkumavaraa ja investointitarpeita on
kasaantunut, erityisesti kuntatasolla. Huolimatta alhaisesta korkotasosta, joka luo suotuisan
rahoitustilanteen, yritysten investoinnit suhteessa BKT:hen ovat edelleen vahaisia. Vaikka
yksityisen kulutuksen elpyminen on jatkunut, Kkotitalouksien sadstot ovat ennatyksellisen
suuret euroalueen tasoon verrattuna. Julkisten varojen kadyton vahvistamiseksi ja
liittovaltiotason taloussuhteiden rakenteen parantamiseksi on toteutettu toimenpiteité.
Lisatoimilla pitéisi pyrkia vahvistamaan edelleen investointeja, muun muassa uudistamalla
palvelusektoria ja tehostamalla verojarjestelméa sek& kannustamalla kotitalouksien toista
tulonsaajaa, pienituloisia ja ikaantyneita tyontekijoitd osallistumaan tydmarkkinoille, jotta
kotitalouksien tulot lisdéantyisivat ja véeston ikdantymisen vaikutuksia voitaisiin torjua.

Irlannilla on epétasapainoja. Vaikka virtamuuttujat ovatkin kohentuneet, suuri julkinen ja
yksityinen velka ja ulkomainen nettovelka ovat haavoittuvuustekijoitd. Tuottavuuden
voimakas kasvu viime vuosina on osaltaan kohentanut kilpailukykyd, ja &skettdinen
ulkomaisen nettovarallisuusaseman heikentyminen nayttaa johtuvan tekijoistd, jotka eivat ole
yhteydessd kotimaan talouteen. Vahvan elpymisen myo6td yksityinen ja julkinen velka
supistuvat suhteessa BKT:hen, mutta ne ovat edelleen korkealla tasolla. Jarjestamattémien
lainojen osuus on supistunut viime vuosina, mutta on edelleen korkea. Pankkien pddomapohja
on vahva, ja niiden kannattavuus paranee véhitellen, joskin se on edelleen alhainen. Asuntojen
hintojen nousu — todennékdisesti aliarvostetulta tasolta — on nopeaa, miké johtuu padasiassa
tarjonnan véhdisyydestd. Viime vuosina on toteutettu toimenpiteitd rahoitussektorin
lujittamiseksi, velkojen uudelleen jarjestelemiseksi, asuntotarjonnan lisadmiseksi ja julkisen
talouden saattamiseksi kestavélle pohjalle, ja lisda toimenpiteitd on suunnitteilla.
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Espanjalla on epatasapainoja. Vahva talouden elpyminen tukee edelleen talouden
tasapainottamista. Seka julkisen ettd yksityisen kotimaisen ja ulkomaisen velan varantojen
suuret epatasapainot ovat kuitenkin edelleen haavoittuvuustekija tilanteessa, jossa ty6ttomyys
on korkea, ja tamé tilanne vaikuttaa muihin maihin. Ulkoisen sektorin tasapainottaminen
etenee, mika on sen ansiota, ettd vaihtotase on ollut ylijgdméainen vuodesta 2013. Ulkomainen
nettovelka on kuitenkin edelleen hyvin suuri, ja vie aikansa ennen kuin se on kohtuullisella
tasolla. Yksityisen sektorin velan vahentdminen etenee myds, suotuisten kasvuolosuhteiden
tukemana, ja terveempi rahoitussektori tukee talouden toimeliaisuutta. On kuitenkin edelleen
tarpeen vahentdd velkaantumista ja erityisesti Kotitalouksien velkaantumista. Vaikka
elpyminen on varsin voimakasta, julkisen velan ei odoteta k&antyvan lasku-uralle suhteessa
BKT:hen, koska alijadmat ovat suuria, joskin supistumassa. Tyottomyysaste on edelleen
erittdin korkea, vaikka se onkin alentunut merkittavésti kolmen viime vuoden aikana.
Kilpailukyvyn lisddmiseksi on toteutettu toimenpiteitd, mutta lisdtoimet auttaisivat pitdmaan
yll& ulkoista ylijadmé&é, varmistaisivat julkisen talouden alijddman kestévan vahentdmisen ja
tukisivat kestavaa kasvua.

Ranskalla on liiallisia epédtasapainoja. Kun tuottavuuden kasvu on alhainen, suuri julkinen
velka ja heikko Kilpailukyky voivat merkitd tulevaisuudessa riskejd, jotka vaikuttavat
muihinkin maihin. Kilpailukyky on alkanut parantua, ja vientimarkkinaosuudet ovat viime
vuosina vakiintuneet. Vaimea tuottavuuden kasvu estdd kuitenkin kustannuskilpailukyvyn
nopeamman elpymisen, vaikka ty0dvoimakustannusten alentamiseksi on toteutettu
toimenpiteitd ja palkkakehitys on maltillista. Rahoitusalan ulkopuolisten yritysten
voittomarginaalit ovat jossain maarin parantuneet vuodesta 2013 mutta haittaavat edelleen
investointeja. Julkinen velka kasvaa edelleen, vaikkakin hitaammin, ja kestavyysriskit ovat
keskipitkalla aikavélilld suuret. Aiemmat sitoumukset on pantu tdytantdon toteuttamalla
toimia, joilla parannetaan tuote- ja tyOmarkkinoiden toimintaa sekd pk-yritysten
kilpailukykyd. Viimeaikaiset uudistukset merkitsevat huomattavaa edistymistd, mutta joitakin
haasteita on viela ratkomatta. Lisitoimia tarvitaan erityisesti julkisten varojen kayton ja
verotuksen tehostamiseksi, vahimmaispalkan ja tyottémyysetuusjarjestelman uudistamiseksi
sekd koulutusjarjestelman ja liiketoimintaympériston parantamiseksi.

Kroatialla on liiallisia epétasapainoja. Haavoittuvuustekijat liittyvat suureen pitkalti
ulkomaan valuutan méérdiseen julkiseen, yksityiseen ja ulkomaiseen velkaan potentiaalisen
kasvun ollessa alhainen. Vaihtotaseen ylijgdmien ansiosta ulkomainen bruttovelka on alkanut
vahentyd, vaikka se onkin edelleen suuri. Talouden elpymisen vauhdittumisen myo6ta
yksityinen velka suhteessa BKT:hen supistuu edelleen, ja tastd vuodesta alkaen myds julkinen
velka suhteessa BKT:hen on laskusuunnassa. Viimeaikaisista tappioista huolimatta
rahoitussektorin padomapohja on edelleen suhteellisen vahva ja sen kannattavuus on
elpymassa. Jarjestamattomien lainojen maéra on edelleen korkea, mutta se on alkanut laskea.
Aiempina vuosina on hyvéksytty maksukyvyttdmyysmenettelyjé ja tyémarkkinoiden jouston
lisddmistd koskevia toimenpiteitd, ja julkinen talous on kohentunut huomattavasti.
Edistyminen rakenneuudistuksissa on kuitenkin ollut pysédhdyksissa vuoden 2015 puolivalista
lahtien. Tarvitaan edelleen politiikkatoimia, jotka kohdistuvat erityisesti julkiseen
varainhoitoon, julkishallinnon nykyaikaistamiseen, liiketoimintaympériston parantamiseen ja
alhaiseen tydvoimaosuuteen.

Italialla on liiallisia epatasapainoja. Kun jarjestaméttomié lainoja on runsaasti ja tyottomyys
on korkea, suuri julkinen velka ja pitkittynyt heikko tuottavuuden kehitys ovat riskeja, jotka
tulevaisuudessa vaikuttavat muihinkin maihin. Julkistalouden velkasuhteen on mé&éra
vakiintua, mutta se ei ole vield ole lasku-uralla, mika johtuu rakenteellisen perusjaamén
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heikkenemisesta ja vaimeasta nimelliskasvusta. Kilpailukyky on edelleen heikko, sill&
tuottavuuden kehitys on pysynyt hitaana myds investointien hitaan elpymisen vuoksi.
Jarjestaméattomien lainojen maard on vasta alkanut vakiintua, ja se heikentdd edelleen
pankkien tuottoja ja antolainausta samaan aikaan kun pddomatarpeita voi syntya tilanteessa,
jossa omaa p&&domaa on vaikea saada markkinoilta. Tydvoimaosuus ja tyollisyysaste ovat
nousussa, mutta tyottdmyys, erityisesti pitkaaikaistyottomyys, on edelleen korkea, mika
vaikuttaa kielteisesti tulevaan kasvuun. Talousarvioprosessia, tyémarkkinoita, pankkisektoria,
maksukyvyttomyysmenettelyjd, oikeuslaitosta ja julkishallintoa koskevien myonteisten
uudistusten jalkeen uudistusinto on vahentynyt vuoden 2016 puolivélistd lahtien. Toimia
tarvitaan kuitenkin edelleen erityisesti kilpailuun, verotukseen, korruption torjuntaan ja
tyéehtosopimusneuvottelujen puitteiden uudistamiseen liittyen.

Kyproksella on liiallisia epatasapainoja. Jarjestdméattomien lainojen hyvin suuri osuus rasittaa
rahoitussektoria, ja suuri yksityinen, julkinen ja ulkomainen velka vaivaa taloutta
tyottdomyyden ollessa korkea ja potentiaalisen kasvun heikko. Vaihtotase on edelleen
negatiivinen eika riita takaamaan ulkomaisen nettovelan kestavéa kehitysta. Julkisen velan ei
arvioida kasvavan endd, mutta tdménhetkisen finanssipolitiikan keventdmisen ennakoidaan
hidastavan tarvittavaa sopeutusta. Mittavasta pankkisektorin uudelleenjarjestelysta ja
padomapositioiden kohenemisesta huolimatta jarjestaméattomien lainojen méérd on edelleen
hyvin suuri, vaikkakin se pienenee hitaasti. Sopimusten heikko téytdntéonpano,
oikeuslaitoksen  tehottomuus ja ulosmittaus- ja  maksukyvyttdmyyslainsaddannon
taytantoonpanon pullonkaulat haittaavat yksityisen sektorin velkaantuneisuuden ja
jarjestamattomien lainojen maaran vahentdmista. Uudistusinto on heikentynyt vuodesta 2016,
ja edelleen tarvitaan toimia julkishallinnon, julkisen talouden hoidon, oikeuslaitoksen,
saantokirjasaannoston, sahkon ja yksityistamisen suhteen.

Alankomailla on epéatasapainoja. Epéatasapainot liittyvat suureen yksityiseen velkaan ja
suureen vaihtotaseen ylijadmaan, joka vaikuttaa muihinkin maihin. Viime vuosina yksityisen
sektorin velka on vahentynyt vain hyvin hitaasti. Asuntovelan nimellismaira on kasvussa
samalla kun asuntojen hinnat ovat jalleen nousussa. Suuri vaihtotaseen ylijadma, joka
heijastelee padasiassa talouden rakenteellisia piirteita ja rahoitusalan ulkopuolisia yrityksié
koskevia politiikkalinjauksia, on pienenemassa kotimaisen kysynndn elpymisen ansiosta.
Kotitalouksien velkaantumisen véhentamistarve lisad sadstamistd. Viimeaikaiset toimenpiteet,
joiden tarkoituksena on pienentéé verokiilaa ja muita tyéhon kohdistuvia kustannuksia, voivat
osaltaan tukea kotimaista kysynt&a. Jaljelld on kuitenkin vield haasteita, jotka liittyvéat
elakeuudistukseen ja asuntolainojen korkojen vahennyskelpoisuuteen asuntovelanoton
kannustimien tasapainottamiseksi.

Portugalilla on liiallisia epatasapainoja. Suuri ulkomainen nettovelka, yksityinen ja julkinen
velka seka jarjestimattomien lainojen suuri osuus ovat haavoittuvuustekijoita tilanteessa,
jossa tyottomyys on korkea, vaikkakin védhenemadssd, ja tuottavuus alhainen. Potentiaalinen
kasvu on edelleen jaljessa kriisia edeltdneestd tasosta. Siihen vaikuttavat tuote- ja
tyomarkkinoiden pullonkaulat ja jaykkyydet sekd suuret ulkoiset epétasapainot. Vaihtotase on
yha alle tason, jota ulkomaisen nettovelan huomattava sopeutus edellyttdd, ja
yksikkotyokustannukset kasvavat, koska tuottavuuden kasvu on jdhmedd ja palkat nousevat.
Yksityinen velka véhenee eika julkinen velka endé kasva tilanteessa, jossa velkaantuneisuutta
on edelleen tarpeen vahentdd. Jarjestamattomien lainojen maardn kasvu ei ole vield
pysahtynyt, ja yhdessa alhaisen kannattavuuden ja suhteellisen ohuiden padomapuskureiden
kanssa ne ovat riski pankkien taseille. Tyomarkkinoiden tilanne on parantunut, mutta nuoriso-
ja pitkéaikaistyottomyysaste ovat edelleen korkeat ja tyémarkkinat hyvin segmentoituneet.
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Uudistusinto on heikentynyt vuodesta 2014, ja tarvitaan edelleen toimia tuote- ja
palvelumarkkinoiden, osaamiseen ja innovoinnin, julkisen talouden kestavyyden, yritysten
velkojen uudelleenjérjestelyn ja tydmarkkinoiden jaykkyyksien suhteen.

Slovenialla on epéatasapainoja. Haavoittuvuustekijoitd ovat pankkisektorin heikkoudet,
yritysten velkaantuneisuus ja julkisen talouden riskit. VVarantoepatasapainot ovat vahitellen
purkautumassa, myos alkaneen kasvun ansiosta. Yrityssektorin velkaantuneisuus on
vahentynyt huomattavasti, ja yksityiset investoinnit ovat kaynnistyneet, myds suorien
ulkomaisten sijoitusten muodossa, vaikkakin maahan tulevat suorat ulkomaiset sijoitukset
ovat edelleen véhaisia verrattuna alueen muihin vastaaviin maihin. Julkinen velka oli
suurimmillaan vuonna 2015, ja sen odotetaan lahtevan laskuun tulevina vuosina. Samalla kun
pankkisektorin uudelleenjarjestelyssa on edistytty, jarjestamattomien lainojen osuus on
pienentynyt nopeasti, ja sen odotetaan pienentyvan edelleen. Hallitus on toteuttanut
asianmukaisia toimenpiteitda pankkisektorin vakauttamiseksi ja uudelleenjarjestelemiseksi
seka valtion omistamien yritysten ohjaus- ja hallintajarjestelman parantamiseksi. Tarvitaan
kuitenkin lisatoimia, joilla voidaan puuttua yritysten velkaan ja rahoitussektorilla edelleen
oleviin heikkouksiin, varmistaa julkisen talouden pitk&dn aikavélin kestdvyys ja parantaa
liikketoimintaympaéristoa.

Suomella ei ole epéatasapainoja. Viime vuosina Suomen Kilpailukyky on heikentynyt, mika
liittyy keskeisten alojen taantumiseen ja tuottavuuden kasvua nopeampaan palkkakehitykseen.
Potentiaalinen kasvu on hidastunut kriisin jalkeen, ja tyon tuottavuuden kasvun odotetaan
pysyvan vaimeana. Pankkisektori on hyvin p&domitettu ja melko kannattava, ja
jarjestamattomien lainojen osuus on alhainen. Yksityinen velka kasvaa suhteessa BKT:hen,
mutta hitaammin. Julkinen velka on kasvanut nopeasti viime vuosina, mutta se on edelleen
suhteellisen kohtuullisella tasolla ja velan kasvuvauhti on viime aikoina hidastunut.
Dynaaminen startup-toiminta tukee rakennemuutosta. Hallituksen vahvan panostuksen myota
tyomarkkinaosapuolet ovat paasseet sopuun toimenpiteistd, joilla kustannuskilpailukykya
parannetaan erityisesti alentamalla tydvoimakustannuksia ja joilla kehitetddn yritysten
selviytymiskykya joustavampien palkanmuodostuskaytadntdjen avulla. Lisaksi on toteutettu
toimenpiteitd, joilla hillitddn ylisuurten asuntolainojen ottamista. Tulevat haasteet liittyvéat
pitkaaikaistyottomyyden jatkuvaan kasvuun, mika korostaa tarvetta kohdentaa aktiivista
tyomarkkinapolitilkkaa paremmin ja jatkaa investoimista elinikéiseen oppimiseen ja
ammatilliseen koulutukseen.

Ruotsilla on epétasapainoja. Asuntojen hintojen jatkuva nousu jo ennestdadn yliarvostetulta
tasolta yhdistettynd kotitalouksien velan jatkuvaan kasvuun aiheuttaa hallitsemattomien
korjausliikkeiden riskin. Kotitalouksien ennestdéan suuri velkaantuneisuus kasvaa, ja asuntojen
hinnat, jotka vaikuttavat yliarvostetuilta, nousevat edelleen kiihtyvaa tahtia. Vaikka pankeilla
vaikuttaa olevan riittavasti padomaa, hallitsemattomat korjausliikkeet voivat vaikuttaa myos
rahoitussektoriin, kun kotitalouksien asuntolainoja koskevat pankkien riskit kasvavat.
Korjausliikkeiden heijastusvaikutukset voivat ulottua naapurimaihin, koska Ruotsin
pankkikonsernit ovat Pohjoismaissa ja Baltian maissa jarjestelmén kannalta merkittavia.
Viranomaiset ovat hyvin tietoisia kasvavista riskeistd, ja viime vuosina on toteutettu
toimenpiteitd, joilla hillitddn asuntovelan kasvua ja lisdtddn asuntorakentamista. Tahén
mennessd toteutetut toimenpiteet eivat kuitenkaan ole olleet riittdvid ratkaisemaan
asuntomarkkinoiden ylikuumenemista. Kaiken kaikkiaan tarvitaan edelleen toimia, jotka
kohdistuvat asumiseen liittyvaan verotukseen, makrotason vakauden valvonnan valineistéon
ja uusien asuntojen tarjonnan pullonkauloihin sek& nykyisen asuntokannan tehokkaan kéayton
esteisiin.
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