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vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisen jouston uudelleentarkastelusta

Komissio esitti 13. tammikuuta 2015 tiedonannon Vakaus- ja kasvusopimukseen sisaltyvan
jouston mahdollisimman tehokas hyddyntaminen®. Siind annettiin uutta ohjeistusta siita,
miten vakaus- ja kasvusopimuksen saant6jd sovelletaan niin, ettd voidaan vahvistaa
komission kolmitahoisen talousstrategian keskeisten painopisteiden eli investointien,
rakenneuudistusten ja vastuullisen finanssipolitiikan yhteyttd tyollisyyden ja kasvun
tukemiseen sekd ottaa paremmin huomioon taloustilanteen muuttuminen. Komissio kavi
jasenvaltioiden kanssa laajasti keskusteluja ndistd uusista selvennyksista. Keskustelujen
tuloksena julkaistiin talous- ja rahoituskomitean sopima yhteinen kanta, jonka Ecofin-
neuvosto vahvisti 12. helmikuuta 2016.

Joustoa koskevan yhteisesti sovitun kannan 2.2 ja 5 kohdassa komissiota kehotetaan
tarkastelemaan ndiden uusien selvennysten toimivuutta uudelleen kesdkuun 2018 loppuun
mennessd. Uudelleentarkastelussa olisi kasiteltdva erityisesti kahta keskeista tekijaa eli
julkisen talouden sopeutuksen mukauttamista suhdannevaiheeseen sek& jouston soveltamista
rakenneuudistusten ja investointien perusteella. Laskelmat ja tiedot, joihin tdman
uudelleentarkastelun havainnot perustuvat, esitetdén teknisessa liitteessa.

1. Kertaus vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisen jouston keskeisista elementeista

Kun tiedonanto tammikuussa 2015 annettiin, Eurooppa alkoi juuri nousta vuonna 2008
alkaneesta talouden taantumasta, mutta elpyminen oli edelleen heikkoa ja haurasta. Myods
maiden véliset erot olivat suuria. Tyottomyys pysytteli korkeana, yksityiset ja julkiset
investoinnit olivat véhdisia ja erdiden jasenvaltioiden velkaantumisaste oli finanssikriisin
jaljilta korkea. Inflaatio pysytteli alhaisena ja selvasti Euroopan keskuspankin tavoitteen
alapuolella.

Tatd taustaa vasten komission tiedonannossa ja yhteisesti sovitussa kannassa annettiin
operatiivista ohjeistusta siitd, miten voimassa olevia saant6ja voidaan soveltaa vastuullisella,
eriytetyll& ja kasvua edistavélla tavalla.

Selvennykset koskevat ainoastaan vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevéa osiota,
jolla pyritddn keskipitkalla aikavélilla takaamaan terve julkisen talouden rahoitusasema
kaikissa jasenvaltioissa. Komissio piti perustavaa laatua olevan vastuullisen finanssipolitiikan
periaatteen voimassa ja vahvisti sen. Toisaalta komissio salli sen, ettd jdsenvaltioille
suositetuista julkisen talouden sopeutusvaatimuksista voidaan poiketa i) taloustilanteen
muutosten ja ii) rakenneuudistusten ja julkisten investointien edistdmistarpeen perusteella.

Julkisen talouden sopeutus mukautetaan suhdannevaiheeseen ns. ’vaatimuskaavion’ avulla,
jiljempéna pelkkd *kaavio’. Kyse on siiti, ettd jasenvaltioilta, joiden suhdannetilanne on hyva
ja/tai joiden julkinen velka on suuri, vaaditaan suurempaa julkisen talouden sopeutusta, kun
taas jasenvaltioilta, joiden suhdannetilanne on huono ja/tai joiden julkinen velka on pieni,
vaaditaan pienempéaa sopeutusta (ks. laatikko).

Julkisen talouden sopeutusvaatimuksen tilapdisen ja rajoitetun lieventdmisen todettiin
tukevan rakenneuudistuksia ja investointeja. Vakaus- ja kasvusopimuksessa sallitaan, ettd
jasenvaltio poikkeaa terveesta julkisen talouden rahoitusasemasta (tai siihen tahtaavéalta
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ldhentymisuralta) voidakseen kattaa lyhyen aikavélin kustannukset rakenneuudistuksista,
joista saadaan hyotya pitkalla aikavalilla. © Tama on ns. rakenneuudistuslauseke. Jasenvaltion
julkisen talouden kehitysarvioon voi sisdltyd my6s merkittdvia kansallisella tasolla
toteutettavia julkisia investointeja, joita rahoitetaan yhdessé unionin kanssa. Tdmé on ns.
investointilauseke. Kumpaakin lauseketta varten on laadittu suojaehtoja, joilla on tarkoitus
pitéd tasapainossa jousto ja finanssipolitiikan pitdminen varovaisena. Seuraavassa laatikossa
on liséatietoa naista kahdesta lausekkeesta.

Laatikko: Tammikuussa 2015 annetun tiedonannon paakohdat

Tiedonanto, joka annettiin 13. tammikuuta 2015, siséltda kaksi keskeistd osaa. Siinéd selostetaan,
miten vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkaisevassa osiossa voidaan soveltaa joustoa niin, ettd
voidaan i) ottaa huomioon talouden suhdannevaihtelut ja ii) jattaa tilaa rakenneuudistuksille ja
investoinneille.

Vaaditun julkisen talouden sopeutuksen mukauttaminen suhdannevaiheeseen

Vuotuinen julkisen talouden sopeutusvaatimus méaardytyy ns. vaatimuskaavion perusteella.
Vaadittu vuotuinen sopeutus jakautuu kaaviossa luokkiin, joissa otetaan huomioon suhdannevaihe,
kunkin jasenvaltion velkataso ja julkisen talouden kestavyyteen liittyvat tarpeet ja talouden
kehityssuunta.

Suhdannetilanteen médritys perustuu lahinné tuotantokuiluun eli todellisen tuotannon ja arvioidun
potentiaalisen tuotannon erotukseen. Mitd suurempi positiivinen (negatiivinen) tuotantokuilu on,
sitd suurempaa (pienempdd) sopeutusta vaaditaan. Jos julkisen talouden rahoitusasema on
kokonaisuudessaan epasuotuisa, vaaditaan nopeampaa julkisen talouden sopeuttamista, erityisesti
siind tapauksessa, ettd julkisen talouden kestdvyys on vaarassa tai velan maara ylittaa
perussopimuksen mukaisen viitearvon, joka on 60 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Jousto rakenneuudistusten ja investointien edistamiseksi

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkéisevan osion saannét tarjoavat tarvittavaa joustoa
vaarantamatta finanssipolitiikan vastuullisuutta. Rakenneuudistusten ja investointien tapauksessa
jousto mydnnetdan sallittuna poikkeamana (tilapdinen poikkeaminen Kkeskipitkan aikavalin
tavoitteesta tai siihen tahtdavalta sopeutusuralta), joka vastaa rakenneuudistusten ja investointien
lyhyen aikavalin talousarviovaikutusta.

Seké rakenneuudistusten ettd investointien pitdisi vaikuttaa talousarvioon pitkalla aikavalilla
myoOnteisesti ja lisdta potentiaalista kasvua. Rakenneuudistusten on oltava suuria, ja ne on
toteutettava kokonaisuudessaan. Investointien on oltava suurelta osin unionin kanssa yhdessa
rahoitettuja, mutta vain kansallisesti rahoitettu osa otetaan huomioon.

Sekd  rakenneuudistuslausekkeeseen  ettd  investointilausekkeeseen liittyy  suojaehtoja
finanssipolitiikan varovaisuuden séilyttdmiseksi. Lausekkeita voidaan esimerkiksi soveltaa
ainoastaan kerran terveeseen julkisen talouden rahoitusasemaan tahtadvalla sopeutuskaudella.
Lausekkeiden soveltaminen ei saisi johtaa alijadmarajan (3 % suhteessa BKT:hen) ylittymiseen, ja
varmuusmarginaali suhteessa alijadmarajaan olisi sdilytettdva. Investointilausekkeen soveltamista
voivat hakea ainoastaan jasenvaltiot, joiden suhdannetilanne on huono. Julkisten investointien
kokonaismaara ei myoskaan saisi laskea.
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2. Tarkastelun keskeiset havainnot

Komission saamaa toimeksiantoa noudattaen tarkastelussa vastataan kahteen
paékysymykseen. Ensimmaéinen kysymys on se, onko kaavio, jonka perusteella vuotuinen
julkisen talouden sopeutus maaraytyy, ollut toimiva julkisen talouden sopeutusvaatimuksen
mukauttamisessa suhdannevaiheeseen. Toinen on se, mahdollistaako lisgjousto tosiasiallisesti
rakenneuudistusten ja investointien lisddmisen. Tarkastelun keskeiset havainnot voidaan
tilvistad seuraavasti (yksityiskohtainen analyysi esitetaan liitteessd).

Julkisen talouden sopeutusvaatimusten mukauttaminen suhdannevaiheeseen on ollut toimiva
ratkaisu. Maakohtaisiin suosituksiin sisaltyvat julkisen talouden sopeutusvaatimukset, joita
komissio ehdottaa talouspolitiikan EU-ohjausjakson yhteydessd, on asetettu ja kvantifioitu
kaavion perusteella vuodesta 2015 alkaen. Kaavio on laadittu niin, ettd se edistda vaaditun
julkisen talouden sopeutuksen todellista mukauttamista jasenvaltioiden suhdannetilanteen ja
julkisen velan madarén perusteella. Mukauttaminen ei hidasta tarvittavan julkisen talouden
sopeutuksen tavanomaista vauhtia. N&in ollen se tukee julkisen talouden terveen
rahoitusaseman saavuttamista keskipitkélla aikavéalilla ja edistad velan vé&henemista
tyydyttavaa vauhtia.

Vuoden 2015 jalkeen nelja jasenvaltiota on hakenut rakenneuudistus- ja/tai
investointilausekkeen soveltamista. Italia, Latvia, Liettua ja Suomi ovat hakeneet
rakenneuudistuslausekkeen soveltamista ja Italia ja Suomi myds investointilausekkeen. Lahes
puolet jasenvaltioista olisi voinut hakea rakenneuudistuslausekkeen soveltamista, mutta
useimmat eivat niin tehneet. Investointilausekkeen soveltamista rajoitti merkittavasti se, etta
jasenvaltion suhdannetilanteen pitdd olla huono. Joidenkin jasenvaltioiden tapauksessa
rajoitteena oli myos se, ettd varmuusmarginaalia suhteessa 3 prosentin alijadmakattoon olisi
pitdnyt noudattaa kolmen vuoden ajan.

Uudistusten ja investointien myodnteinen vaikutus julkisen talouden kestdvyyteen tulee esiin
pidemmaélld aikajanteellda kuin téssa on tarkasteltu. On my6s huomattava, ettd vaikutusta
julkisten investointien maaréén on vaikea arvioida tarkasti.

3. Paatelmat: menetelma on toiminut ja tuottanut tulosta

Y leisesti ottaen tarkastelu osoittaa, ettd komission tiedonannon ja joustoa koskevan yhteisesti
sovitun kannan keskeiset tavoitteet on pitkélti saavutettu. Tiedonanto ja yhteinen kanta
muodostavat ennustettavan ja lapindkyvan kehyksen, jonka puitteissa komission on ollut
mahdollista soveltaa vakaus- ja kasvusopimuksen sédént6ja maakohtaisesti ja tasapainoisesti.
Myos Euroopan finanssipoliittisen komitean ensimmaisessa vuosikertomuksessa® viitattiin
vakaus- ja kasvusopimuksen tasapainoiseen taytantéénpanoon.

Vakaus- ja kasvusopimukseen sisdltyvan jouston avulla on ollut mahdollista pité4 tavoitteet,
eli varovaisen finanssipolitiikan varmistaminen ja talouden vakauttaminen, hyvassé
tasapainossa. Euroopan komission kevadn 2018 talousennusteen mukaan julkinen velka ja
alijagdmat ovat pienentyneet ja talouden toimeliaisuus on lisdantynyt vuodesta 2016 (kuviot 1
ja2).

Tulevaisuutta ajatellen julkisen talouden sopeutusvaatimuksen mukauttaminen suhdanteeseen
kannustaa j&senvaltioita lisédmé&&n sopeutusta hyvina aikoina talouden hairionsietokyvyn
lisdédmiseksi. Euroopan talouden kasvu jatkuu viidettd vuotta, joten on aika kasvattaa
finanssipoliittisia puskureita, jotta automaattiset vakauttajat voivat toimia taysimaaréisesti
seuraavassa taantumassa ja lieventad tyollisyys- ja sosiaalivaikutuksia. Tama on tarkeaa, silla
monissa jasenvaltioissa julkisen talouden viimeaikainen kohentuminen on ollut pitkalti
noususuhdanteen ansiota ja julkinen velka on edelleen ldhes ennétyslukemissa.

% Euroopan finanssipoliittisen komitean vuosikertomus 2017, 15. marraskuuta 2017.



Kuvio 1: Julkisen talouden ja reaalikasvun Kuvio 2: Julkisen talouden ja reaalikasvun
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