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1. Paitelmit ja suositukset

1.1  ETSK pitdd suurta euroalueen yhteistd budjettia epirealistisena poliittisen ja yhteiskunnallisen yhdentymisen
nykytasolla. Ehdotetulla Euroopan investointien vakautusjirjestelylld pyritddn silti kehittiméddn kansallisen finanssipolitii-
kan kykyi vakauttaa taloutta, kun siithen kohdistuu epasymmetrisid hdirioitd. ETSK katsoo, ettd timd on askel kohti
euroalueen syvempdd yhdentymistd ja ettd sen on kenties tarkoitus myos rohkaista rahaliittoon kuulumattomia
jasenvaltioita liittymain euroalueeseen.

1.2 ETSK ymmartdd, ettd Euroopan investointien vakautusjirjestely eroaa Euroopan vakausmekanismista (EVM), joka
kehitettiin suojarahastoksi talouskriisin aikana. On kuitenkin tdrkedd selkeyttdd nididen kahden rahaston vilistd eroa.
Euroopan investointien vakautusjirjestelyn soveltamisala on selkedsti rajoitetumpi, ja ETSK on huolissaan rahaston
riittdvyydestd tilanteissa, joissa useampaan kuin yhteen jasenvaltioon kohdistuu epasymmetrisid hairioita.

1.3 Euroopan investointien vakautusjirjestelystd tarjottavat lainat piristdisivdt jossain mdarin julkisia investointeja
epasymmetristen hdirididen aikana. ETSK huomauttaa kuitenkin, ettd lainojen vaikutukset eivit todennikoisesti ole
valittomid. Talouden elpyminen vie aikaa, ja mahdolliset myonteiset vaikutukset tulevat todennakoisesti ilmi keskipitkalla ja
pitkalla aikavalilla.

1.4  ETSK huomauttaa, ettd ty6ttomyyden kasvun pitiminen ainoana perusteena tuen aktivoinnille voi aiheuttaa sen, ettd
vakautusjdrjestelyd ei aina aktivoida ajoissa. Siksi ETSK ehdottaa muita tdydentavid indikaattoreita, jotka yleensd edeltavat
tyottomyyden kasvua, ennustettaessa tulevaa laajempaa talouden hiiriots, jolloin ensimmdisiin tukitoimiin voidaan ryhtya
jo ennen kuin laajempi hdiri6 heijastuu koko voimallaan tyottomyyden kasvun indikaattoriin.

1.5 Koska Euroopan investointien vakautusjdrjestelyd ei pidetd muita rahoitusvilineitd eli maksutasejdrjestelyd ja
Euroopan rahoituksenvakausmekanismia (ERVM) tdydentdvind “lisavalineend”, ETSK katsoo, ettd sen kdyttd pienentiisi
kokonaislainanottovalmiuksia. Euroopan komission velvollisuutena on niin ollen huolehtia jatkuvasti asianomaisten
jasenvaltioiden erddntyneistd takaisinmaksuista sekd ehdollisista veloista.

1.6  ETSK ei vastusta sitd, ettd komissio valvoo Euroopan investointien vakautusjdrjestelyn kautta myonnettavilld lainoilla
rahoitettuja julkisia investointeja. Asianomaisella jisenvaltiolla tulisi kuitenkin olla riittavd likkumavapaus tarvittavien
investointien laadun suhteen. Ndin ollen ETSK kannattaa sopivaa tasapainoa komission valvonnan ja asianomaisen
jasenvaltion julkisia menoja koskevan harkintavallan vililla.
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1.7  ETSK kehottaa komissiota tutkimaan, miten makrotaloudellisen vakauden takaava vakuutusjirjestely voisi toimia
kaikkialla EU:ssa. ETSK:n ndkemyksen mukaan koko unionin laajuinen hyvin suunniteltu vakuutusjirjestelmd, joka
vakauttaa taloutta automaattisesti makrotalouden hiirididen aikana, olisi selvisti tehokkaampi viline kuin ehdotettu
Euroopan investointien vakautusjirjestely. Mikdli EU:ssa puhkeaisi tdlld valin uusi talous- ja finanssikriisi, ETSK kannattaisi
koordinoitua toimintamallia kaikkien asiaankuuluvien rahoitusvilineiden, myos Euroopan investointien vakautus-
jarjestelyn, hyodyntamiseksi.

2. Taustatietoa

2.1  Euroopan komissio ehdottaa tulevaa monivuotista rahoituskehystd varten Euroopan investointien vakautus-
jarjestelyd, jonka pditavoitteena on lujittaa talous- ja rahaliittoa ankkuroimalla euroalue ja unionin pitkdn aikavilin
talousarvio samaan perustaan. Euroopan investointien vakautusjirjestely koostuisi EU:n talousarviosta taatuista back-to-
back-lainoista, joiden suuruus olisi yhteensd enintddn 30 miljardia euroa, sekd korkotuesta, jolla katettaisiin
lainakustannukset.

2.2 Tuki rahoitettaisiin jisenvaltioilta perittivilli maksuosuuksilla, jotka vastaavat tiettyd prosenttiosuutta Euroopan
keskuspankin niiden kansallisille keskuspankeille osoittamasta rahoitustulosta (joka tunnetaan yleisesti nimelld "seigniorage-
tulo”), ja rahoitus kerattdisiin vakautustukirahaston kautta. Jisenvaltioiden rahoitusosuuksien laskentamenetelmin ja niiden
siirtoa koskevien sddntojen marittelemiseksi on tarkoitus tehdd hallitustenvilinen sopimus.

2.3 Tukikelpoiselle jisenvaltiolle my6nnettivin lainan méddrd mdadritettdisiin laskukaavan avulla, jossa otettaisiin
huomioon useita kriteereitd, kuten

i) Euroopan investointien vakautusjarjestelystd tuettavien tukikelpoisten julkisten investointien enimmdistaso
i) ty6ttomyyden kasvu

iii) kynnysarvo, jonka maaritelma on neljinnesvuosittaisen kansallisen tyottomyysasteen nousu yli yhdelld prosenttiyksi-
kolld verrattuna edellisen vuoden vastaavalla vuosineljannekselld tilastoituun tyttomyysasteeseen.

Komissio voi kuitenkin korottaa Euroopan investointien vakautusjirjestelystd tarjottavan lainan midrdd tukikelpoisten
julkisten investointien enimmaismairddn saakka, jos asianomaiseen jasenvaltioon kohdistuva laaja epdsymmetrinen hirio
on erityisen vakava.

2.4 Ehdotetun asetuksen tarkeimpdnd perustana ovat sellaiset ydinperiaatteet kuin EU:n laajuinen solidaarisuus ja
yksittaisten jasenvaltioiden vastuunkanto. Euroopan investointien vakautusjdrjestely mainittiin jo komission puheenjohtajan
puheessa unionin tilasta vuonna 2017 (), viiden puheenjohtajan kesikuussa 2015 antamassa kertomuksessa (%),
toukokuussa 2017 laaditussa komission pohdinta-asiakirjassa talous- ja rahaliiton syventimisestd (*) ja komission
joulukuussa 2017 antamassa tiedonannossa Euroopan talous- ja rahaliiton syventimisestd edelleen (*).

2.5  Euroopan investointien vakautusjirjestelyn yhteydessi Euroopan komissio ehdottaa myds, ettd perustetaan
uudistusten tukiohjelma, jonka tarkoituksena on tarjota tarvittaessa tukea talousuudistusten toteuttamiseen kaikissa
jasenvaltioissa. Uudistusten tukiohjelma koostuisi kolmesta vilineestd: uudistusten toteuttamisen tukivilineestd, teknisen
tuen vilineestd ja lihentymisvalineestd, joka auttaisi rahaliittoon kuulumattomia jasenvaltioita liittymadn euroalueeseen.
ETSK aikoo antaa aiheesta erillisen lausunnon.

2.6 Euroopan investointien vakautusjirjestelylld on kaksi pddtavoitetta:

i) Silla pyritddn ensinndkin vakauttamaan julkisten investointien tasoa, kun talouteen kohdistuu epasymmetrisid hairioita,
joita aiheuttavat taloustilanteen muutokset voivat vaikuttaa jasenvaltioihin eri tavoin. Kuten talouskriisi on osoittanut,
julkisten investointien tason ylldpitiminen kriisiaikana on erittdin haastavaa maille, jotka kdyttavit yhteistd valuuttaa,
kuten euroa.

ii) Toinen tirked tavoite on tukea talouden elpymistd hiirididen aikana euroalueella ja valuuttakurssimekanismiin (ERM II)
osallistuvissa jasenvaltioissa, jotka eivit voi endd kdyttdd rahapolitiikkaa vilineend puuttua epasymmetrisiin hairi6ihin.

Kirje puhemies Antonio Tajanille ja padministeri Jiiri Ratasille, Jean-Claude Juncker, unionin tila, 13. syyskuuta 2017.
Viiden puheenjohtajan kertomus "Euroopan talous- ja rahaliiton viimeistely”, 22. kesdkuuta 2015.

COM(2017) 291 final.

COM(2017) 821 final.
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https://ec.europa.eu/commission/sites/beta-political/files/letter-of-intent-2017_fi.pdf
https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-and-monetary-union_fi
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?qid=1531986884025&uri=CELEX:52017DC0291
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?qid=1531986993181&uri=CELEX:52017DC0821
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2.7 On tirkedd pitdd mielessd, ettd euroalueen nykyinen talouspoliittinen toimintakehys on edelleen epitiydellinen.
Rahapolitiikkaa harjoitetaan keskitetysti, mutta kansallinen finanssipolitiikka on hajautettua. Tallainen kahtiajako voi
rasittaa merkittdvasti jasenvaltioita, joihin kohdistuu epasymmetrisid hairioitd, kuten talouskriisin jdlkimainingeissa on
kdynyt ilmi.

2.8 Euroopan investointien vakautusjirjestely on ndin ollen tarkoitettu tdydentimiin kansallisia automaattisia
vakauttajia, jotka on suunniteltu tasoittamaan taloudellisen toiminnan heilahteluja asianomaisessa jasenvaltiossa ja jotka
aktivoituvat automaattisesti ilman julkisen vallan erillisid toimenpiteitd, silloin kun vakauttajien toimintaa voidaan pitaa
riittdmattomand. Teoriassa Euroopan investointien vakautusjirjestely voisi vaikuttaa lieventdmalld lahinnd kotoperdisten
talouden hiiriiden vaikutusta talouteen ja tukemalla niin talouden elpymistd. Euroopan investointien vakautusjirjestely
voisi myos auttaa pienentimain muihin jisenvaltioihin kohdistuvien heijastusvaikutusten riskia.

2.9 Jdsenvaltion joutuessa talouskriisiin sen péisy rahoitusmarkkinoille voi estyd. Tdlloin kriisin koettelema jisenvaltio
voi turvautua muun muassa Euroopan vakausmekanismiin (EVM) tai maksutasejirjestelyyn. Toistaiseksi ei kuitenkaan ole
olemassa mekanismia tukemaan niit4 jasenvaltioita, joihin kohdistuu epdsymmetrisia hdirioitd mutta jotka eivat valttamatta
ole vield menettineet padsya padomamarkkinoille. Euroopan investointien vakautusjdrjestelylld pyritdankin korjaamaan
timd puute tarjoamalla lainoja kyseisille jasenvaltioille.

2.10  Ehdotetun mekanismin tehostamiseksi Euroopan komissio ehdottaa tyottomyyteen perustuvaa kaksinkertaista
aktivointimekanismia epdsymmetristen héirididen arvioimiseksi. Mekanismi aktivoituu, kun jisenvaltion tydttomyysaste
nousee selkedsti "normaalitasoa” korkeammalle ja tyottomyysasteen nousua pidetddn tiettyyn jisenvaltioon kohdistuvan
laajan epasymmetrisen hiirion merkittdvana indikaattorina.

2.11  Kun mekanismista tarjotaan lainoja talouden hiirididen koettelemille jasenvaltioille, edellytetddn, ettd jasenvaltion
makrotalous- ja finanssipolitiikka noudattaa makrotalouden epdtasapainoa koskevaa menettelyd sekd vakaus- ja
kasvusopimuksen sdintojd, jotka on suunniteltu varmistamaan, ettd unionin jdsenvaltiot pyrkivit terveeseen julkiseen
talouteen ja koordinoivat finanssipolitiikkaansa. Makrotalouden epdtasapainoa koskevan menettelyn tavoitteena on havaita,
ehkiistd ja korjata mahdollisesti vahingollista makrotalouden epitasapainoa, joka voi vaikuttaa tietyn jisenvaltion,
euroalueen tai jopa koko unionin talouden vakauteen.

2.12  Myodhemmin Euroopan investointien vakautusjirjestelyd voidaan tdydentda (vakautustukirahaston kautta) ottamalla
kayttoon lisirahoitusta EUmn talousarvion ulkopuolelta mahdollisesti seuraavista lihteistd: EVM:std (tulevasta Euroopan
valuuttarahastosta) ja vapaachtoisesta vakuutusjdrjestelystd, jonka jasenvaltiot perustaisivat.

3. Yleistd

3.1 ETSK pitdd suurta euroalueen yhteistd budjettia epirealistisena poliittisen ja yhteiskunnallisen yhdentymisen
nykytasolla. Komitea on johdonmukaisesti tukenut komission pyrkimyksid edistdd talous- ja rahaliittoa (EMU) ja saattaa se
valmiiksi (°) ja tuonut lisiksi useaan otteeseen esiin huolensa jasenvaltioiden jatkuvasta poliittisen sitoutumisen puutteesta,
silli sitoutuminen on ratkaiseva edellytys EMUn viimeistelylle (°). Tilanne nayttid heijastuvan Euroopan investointien
vakautusjdrjestelyd koskeviin ehdotuksiin, ja ne ovatkin erddnlainen tilapaisratkaisu. Kahtiajako keskitetyn rahapolitiikan ja
kansallisen finanssipolitiikan valilld on siis nailld nakymin pysyva, mutta ehdotuksen myo6nteinen puoli on se, ettd Euroopan
investointien vakautusjirjestelylld pyritddn tekemiin kansallisesta finanssipolitiikasta vakauttavampaa epdsymmetristen
hiirididen aikana ja samalla saavuttamaan pitkin aikavilin kestokyky. Taltd osin ETSK katsoo, ettd ehdotus on askel kohti
euroalueen hieman syvempdi yhdentymisti ja ettd sen on kenties tarkoitus my6s rohkaista rahaliittoon kuulumattomia
jasenvaltioita liittymain euroalueeseen.

3.2 Ehdotetun mekanismin kiytto edellyttdd vakaus- ja kasvusopimuksen noudattamista, jotta talousarvio ja
makrotalouspolitiikka ovat terveelld pohjalla. ETSK pita tatd pyrkimyksend edistda finanssi- ja rahatalouden yhdentymistd
varmistamalla, ettd jasenvaltiot noudattavat tukikelpoisuusehtoja, jolloin talousarvio ja makrotalouspolititkka ovat terveelld
pohjalla. Se tarkoittaa samalla myos sité, ettd Euroopan investointien vakautusjérjestely on vain vakaus- ja kasvusopimusta
noudattavien jdsenvaltioiden saatavilla, eli tukikelpoiset jasenvaltiot ovat jo toteuttaneet rakenneuudistuksia ja talouden
sopeuttamistoimia. Tama ehto voisi kannustaa jasenvaltioita noudattamaan vakaus- ja kasvusopimusta kokonaisuudessaan
ja hilventad huolia sitoutumisesta rakenneuudistuksia ja talouden sopeuttamistoimia toteuttavien jasenvaltioiden menoihin.

3.3 Euroopan investointien vakautusjirjestelyyn ei kuulu euroalueen jdsenvaltioiden vélisid "pysyvid siirtoja”, vaan
hallitukset ovat tukikelpoisia vain, jos ne ovat tdyttineet EU:n tirkeimmat talousarviovaatimukset edellisen kahden vuoden
ajan. ETSK huomauttaa, ettd Euroopan investointien vakautusjirjestely on vain sellaisten jasenvaltioiden saatavilla, joiden
talousarvio ja makrotalouspolitiikka ovat terveelld pohjalla, ja lainoja myonnetddn vain poikkeuksellisissa olosuhteissa ja

(5 ) Ks. esimerkiksi ETSK:n lausunto euroalueen talouspolitiikasta, EUVL C 173, 31.5.2017, s. 33, ja ETSK:n lausunto talous- ja
rahaliiton syventdmisestd vuoteen 2025 mennessd, EUVL C 81, 2.3.2018, s. 124.
(6) Ks. esimerkiksi ETSK:n lausunto talous- ja rahaliittoa koskevasta paketista, EUVL C 262, 25.7.2018, s. 28.
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kun epdsymmetriset hairiét ovat havaittavissa normaalista poikkeavana tyottomyysasteena. Vaikka ETSK painottaa
kurinalaisen markkina- ja finanssitoiminnan merkitystd, se pitdd tirkednd myos vakauttamistavoitetta ja katsoo, ettd
kyseessd on ensimmadinen askel kohti kehittyneempda vakautusjirjestelya.

3.4 On ymmidrrettdvéd, ettd komissio ei voi koostaa tdydellistd luetteloa kaikista epasymmetrisistd hairioistd, joihin voi
kuulua muun muassa maksuvalmiuskriisi. ETSK:n nikemyksen mukaan asianmukainen keino puuttua maksuvalmiuskrii-
siin on Euroopan keskuspankin rahapoliittinen suora kauppa (OMT), jonka tukikelpoisuuden ehtona on jisenvaltion
osallistuminen EVM:din, ei Euroopan investointien vakautusjdrjestely. ETSK ymmartdd, ettd tdydellinen luettelo kaikista
epdsymmetrisistd hdirioistd ei olisi tarkoituksenmukainen, ja se pitdd hyodyllisind komission aiempiin tietoihin perustuvia
makrotaloudellisia simulaatioita arvioitaessa vakautusjdrjestelyn tehokkuutta kriisinehkiisymekanismina.

3.5  ETSK ymmartdd, ettd Euroopan investointien vakautusjirjestely eroaa Euroopan vakausmekanismista (EVM), joka
kehitettiin suojarahastoksi talouskriisin aikana. EVM:ddn liittyy kiintedsti pelastuspakettimahdollisuus, jonka ehdot ovat
selvisti tiukemmat ja jonka lainanantovalmius on 500 miljardia euroa. Siihen voivat tukeutua jisenvaltiot, jotka eivit
kykene endd lainaamaan padomamarkkinoilta.

3.6 On tdrkedd sclkeyttdd nididen kahden rahaston vilistd eroa. Euroopan investointien vakautusjdrjestely on
mittasuhteiltaan paljon rajoitetumpi, ja vaikka se on tarkoitettu kaikille jasenvaltioille, ETSK on kuitenkin sitd mieltd,
ettd ehdotettu 30 miljardin euron suuruinen rahasto soveltuisi tarkoituksenmukaisemmin pienemmille euroalueeseen
kuuluville ja sithen kuulumattomille jasenvaltioille. ETSK onkin huolissaan rahaston volyymin riittdvyydestd tilanteissa,
joissa useampaan kuin yhteen jdsenvaltioon kohdistuu epdsymmetrisid hairioitd. Niin ollen Euroopan investointien
vakautusjdrjestelyd ei voida pitdd vedenpitivdnd ratkaisuna tilanteissa, joissa jasenvaltioon kohdistuu nimenomaisia
ongelmia, kuten ekologinen katastrofi, energiakriisi tai sikdldinen pankkikriisi.

4. Erityistd

4.1 ETSK toteaa, ettd jos tukikelpoiselle jasenvaltiolle (joko euroalueen jasenvaltioille tai valuuttakurssimekanismiin
osallistuville, euroalueeseen pyrkiville jdsenvaltioille) myOnnettdvin lainan mdadrd mdédritetddn esitetyn laskukaavan
perusteella, laina piristdisi julkisia investointeja epdsymmetristen hdairididen aikana (olettaen ettd investoinnit ovat
laadukkaita) mutta vaikutus ei todenndkoisesti olisi viliton. Talouden elpyminen vie aikaa, ja mahdolliset myonteiset
vaikutukset tulevat todennikoisesti ilmi keskipitkalld ja pitkalld aikavalilldi. Ehdotuksen tulee siksi olla realistisempi
Euroopan investointien vakautusjérjestelyn toivottujen tavoitteiden ja mahdollisten lopputulosten osalta.

4.2 ETSK huomauttaa, ettd tyottomyyden kasvun pitiminen ainoana perusteena tuen aktivoinnille voi aiheuttaa sen, ettd
vakautusjdrjestelyd ei aina aktivoida ajoissa. On jirkevdd pohtia myos muita tdydentdvid indikaattoreita, jotka yleensd
edeltdvit tyottomyyden kasvua, ennustettaessa tulevaa laajempaa talouden hiiriotd, jolloin ensimmdisiin tukitoimiin
voidaan ryhtyd jo ennen kuin laajempi hiirio heijastuu koko voimallaan tyottomyyden kasvun indikaattoriin. Jos
tyottomyys on jo ehtinyt kasvaa merkittavasti, talouden tuotantokapasiteetti on voinut jo kirsid taloudellista vahinkoa.
Esimerkiksi taloudessa, jonka tavaroiden ja palveluiden vienti on vihentynyt jyrkasti, ei vilttdimattd voida nidhdi vastaavaa
kasvua tyottomyydessa.

4.3 Tillaisissa tilanteissa olisi hyotyd tukivilineestd, joka voidaan aktivoida ennen kuin vaikutukset heijastuvat kaikilta
osin tyomarkkinoille asti. Toisin sanoen tyottomyysehtoa on tarpeen tdydentéa varhaisen varoituksen indikaattoreilla, joihin
voivat lukeutua muutokset tavaroiden ja palvelujen vientimaarissd, inventaariomuutokset sekd muut talouden hairiostd
selkedsti kertovat merkittavit indikaattorit. Ndin parannettaisiin merkittdvasti ehdotetun vakautusjdrjestelyn ajoitusta ja
tehokkuutta.

4.4  Lisaksi tyottomyysasteen 15 vuoden keskiarvo, jonka on ylityttava, jotta jasenvaltio voi saada tukea, voi kddntya niitd
jasenvaltioita vastaan, jotka ovat onnistuneet vahentdmain rakenteellista tyottomyyttd. Tdssd voisi olla sopivampaa mitata
keskiarvo lyhyemmiltd aikavililtd, esimerkiksi viiden vuoden ajalta.

45 ETSK toteaa, ettd Euroopan investointien vakautusjirjestely voisi ehdotuksen mukaisesti ottaa lainaa paa-
omamarkkinoilta ja lainata rahaa edelleen jasenvaltioille, joille aiheutuvat luottokustannukset katettaisiin korkotuella. Kuten
aiemmin todettiin, tuki rahoitettaisiin nk. seigniorage-tulojen pohjalta ja rahoitus kerdttdisiin jasenvaltioilta vakautus-
tukirahastoon maksettavien rahoitusosuuksien muodossa. ETSK on sitd mieltd, ettd jisenvaltioiden tulisi osoittaa poliittinen
ja taloudellinen sitoutumisensa etukiteen.

4.6 Koska Euroopan investointien vakautusjdrjestelyn ei katsota olevan "lisaviline” nykyisiin nahden, maksutasejirjes-
telyn, ERVM:n ja my6s Euroopan investointien vakautusjarjestelyn kokonaislainamaaraa voisi rajoittaa yhteisen rajoituksen
mukaisesti. Ainakin teoriassa tillainen uusi jrjestely vahentdisi ERVM:n lainanantovalmiutta 30 miljardilla eurolla, mikd on
Euroopan investointien vakautusjirjestelyyn ehdotettu maird. Euroopan komission velvollisuutena on ndin ollen huolehtia
jatkuvasti asianomaisten jasenvaltioiden erddntyneistd takaisinmaksuista seki ehdollisista veloista.
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4.7 ETSK:n ndkemyksen mukaan Euroopan investointien vakautusjirjestely ja ERVM ovat soveltamisalaltaan jokseenkin
samankaltaisia vilineitd. Molempien rahastojen tavoitteena on tarjota taloudellista tukea jasenvaltioille. Vaikka Euroopan
investointien vakautusjirjestelylld ja ERVM:Ila on erilliset tukikelpoisuusehdot, ETSK katsoo kuitenkin, ettd kdytinnossa
ERVM:n ehtoja sovellettaisiin, mikd rajoittaisi jossain médrin Euroopan investointien vakautusjirjestelyn tehokkuutta.

4.8  Tissd yhteydessd ETSK viittaa korkotukeen, jota asianomainen jasenvaltio voisi saada. Jos muut tekijat eivat vaikuta
tilanteeseen, kriisitilanteessa korkotuki saattaisi vaikuttaa korkomaksun mdirdd kohottavasti jisenvaltiota koettelevan
kriisin aiheuttamien riskien vuoksi. Talld olisi puolestaan kielteinen vaikutus asianomaisen jasenvaltion julkiseen talouteen.
Laadukkaiden julkisten investointien ja niiden my6td koko Euroopan investointien vakautusjirjestelyn tehokkuus onkin
ddrimmadisen tdrkedd, jotta voidaan pienentdd asianomaiseen jisenvaltioon kohdistuvia markkinariskejd ja lainanoton
kustannuksia keskipitkalla ja pitkalld aikavalilla.

4.9  ETSK viittaa tdssd yhteydessd ehdotuksen edellyttimidn ehtoon siitd, ettd komissio valvoisi jasenvaltion julkisia
investointeja. ETSK ei periaatteessa vastusta valvontaa, mutta komitea on kuitenkin sitd mieltd, ettd asianomaisella
jasenvaltiolla tulisi olla riittdva likkkumavapaus tarvittavan investoinnin suhteen. Ndin ollen ETSK kannattaa sopivaa
tasapainoa komission valvonnan ja asianomaisen jisenvaltion julkisia menoja koskevan harkintavallan vililld. ETSK on
lisdksi sitd mieltd, ettd julkisten investointien tulisi myds palvella solidaarisuusvalineena.

410  Lisdksi ETSK toteaa, ettd komission ehdotus jattda tilaa jarjestelyn kehittdmiselle tulevaisuudessa, mikd pitaisi
mahdollisesti sisilladn vakuutusmekanismin makrotalouden vakauttamista varten. Tama tarkoittaa ETSK:n ndkemyksen
mukaan samalla sitd, ettd Euroopan investointien vakautusjdrjestelylld on rajoituksensa ja ettd nykyisid ehdotuksia pitdd ajan
tullen tdydentdd tdysimittaisella vakautusjirjestelylld, kuten unionin laajuisella vakuutusjirjestelmilld, joka vakauttaa
taloutta automaattisesti makrotaloudellisten hdirididen aikana. Mikdli EU:ssa puhkeaisi tilld vilin uusi talous- ja
finanssikriisi, ETSK kannattaisi koordinoitua toimintamallia kaikkien asiaankuuluvien rahoitusvilineiden, myos Euroopan
investointien vakautusjdrjestelyn, hyodyntamiseksi.

Bryssel 17. lokakuuta 2018.
Euroopan talous- ja sosiaalikomitean
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