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Eurohuippukokous 13.12.2019

Euroryhma sai kesédkuussa 2019 eurohuippukokoukselta toimeksiannon jatkaa tyota talous- ja
rahaliiton (EMU) syventamiseksi. Toimeksianto koostuu pankkiunionin vahventamisesta,
Euroopan vakausmekanismin (EVM) uudistamisesta, sekd euroalueen talousarviovalineen
(BICC) luomisesta osana monivuotista rahoituskehysta. Eurohuippukokouksen on méara saada
nyt tilannekatsaus tehdysta tyosta seka linjata mahdollisista jatkotoimenpiteista EMU:n
kehittamisen osalta ja keskustella EMU:n tulevaisuudesta laajemmin.

Suomi osallistuu aktiivisesti ja suhtautuu avoimesti EMU:n kehittamiseen korostaen, etta
kullakin jadsenmaalla on ensisijainen vastuu omasta taloudestaan.

Suomi tavoittelee sijoittajavastuuseen perustuvan pankkiunionin loppuunsaattamista. Suomi
pitaad tarkeana yhteisen talletussuojan luomista, mutta sen taytyy olla luonteeltaan reilu,
vakuutustyyppinen jarjestely. Yhteisen talletussuojan luominen edellyttaa riittavaa riskien
vahentamista ja tasaamista, mukaan lukien etenkin realistisen valtiolainojen
vakavaraisuuskohtelun luomista.

Suomi tukee Euroopan vakausmekanismin vahventamista. Suomi pitaa tarkeana lainanottajan
velan kestavyyden varmistamista ennen tuen myoéntamista ja toimivien
velkajarjestelymenettelyiden luomista osana EVM:n vahventamista. EVM:a koskeva uudistus
on kokonaisuus ja esimerkiksi velkakestavyyskysymykset uudistettuine
yhteistoimintalausekkeineen ovat keskeinen osa tata kokonaisuutta yhteisen
kriisinratkaisurahaston pysyvan varautumisjarjestelyn ohella.

Suomi katsoo, ettéd euroalueen talousarviovalineen rahoitus tulee jarjestaa ensisijaisesti osana
EU:n monivuotista rahoituskehystd. Mahdollinen talousarviovélineen taydentava, ulkoinen
rahoitus taytyy perustua aitoon vapaaehtoisuuteen.

Pankkiunionin loppuunsaattaminen

Euroryhman yhteyteen perustettu korkean tason tyéryhma on keskustellut syksyn mittaan
pankkiunionin loppuunsaattamisesta. Tyéryhmén puheenjohtaja on luonnostellut tiekartan
pankkiunionin loppuunsaattamiseksi, jota ei ole kuitenkaan sellaisenaan hyvaksytty jasenmaiden
kesken. Tyoryhmassa on keskusteltu mm. yhteisesta talletussuojajérjestelmasta (EDIS), pankkien
valtiolainariskeistd ja "turvallisista’ velkakirjoista, pankkien kriisinratkaisujéarjestelmésta seka maiden
yli tapahtuvasta rahoitusjarjestelman integraatiosta.
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Tyodryhmén puheenjohtaja on ehdottanut laajennetulle euroryhmalle, ettd pankkiunionin
loppuunsaattaminen etenisi siten, ettd edelld mainituista asiakokonaisuuksista jatkettaisiin keskustelua
laajennetun euroryhman piirissé ja korkean tason tyoryhmassa.

Yhteisen talletussuojan ohella valtiolainojen vakavaraisuuskohtelun muuttaminen on noussut tarkeaksi
keskusteluaiheeksi jasenmaiden valisissé neuvotteluissa. Valtiolainojen vakavaraisuuskohtelua
koskevan saantelyn kehittdminen esimerkiksi riskipainoin tai keskittyméarajoituksin on olennainen
elementti talous- ja rahaliiton toiminnan parantamisessa. Y livelkaantuneiden jasenmaiden julkista
velkaa on ollut k&ytanndssé hankalaa uudelleenjarjestelld, koska jasenmaiden pankit ovat olleet
tyypillisesti rahoittamassa kotivaltiotaan merkittdvissa maarin, mik& on luonut osaltaan pankkien ja
valtioiden valisen ei-toivotun kohtalonyhteyden. Osa jasenmaista on halunnut kytke& tahan
keskusteluun myds kysymyksen nk. ’turvallisista’ rahoitusvélineistd, joiden yksi ilmentymaé voisi olla
jonkinlainen yhteisvastuullinen eurooppalainen velkakirja.

Keskustelua on myds heréttanyt pankkien kriisinratkaisujarjestelmén oikea soveltaminen ja siihen
liittyvan lainsaaddannon kehittdminen. Tahan kokonaisuuteen liittyy myods keskustelu oikea-aikaisesta
sekad riittavasta kriisinratkaisusta ja sijoittajavastuusta (bail-in). Niin kutsuttu ennakollinen padomitus
on niin ik&&n osa tata kokonaisuutta. Myds (pienten) luottolaitosten insolvenssisédéntelyn
harmonisoinnista on keskusteltu.

Riskien vahentamiseen liittyvét etenkin jarjestaméattomien lainakantojen riittdvat alaskirjaukset,
huonojen tase-erien myynti ja pankkien riittdvan vakavaraisuuden sek kriisinratkaistavuuden
varmistaminen. Komission valtiontukilainsaddannon soveltamiskaytantd on myos keskeinen pankkien
kriisinratkaisutapaan vaikuttava kokonaisuus. Euroopassa pankkisektorin taloudellinen asema on
kohentunut takavuosista, mutta esimerkiksi jarjestamattomien lainojen maara vaihtelee edelleen hyvin
paljon jadsenmaittain tarkasteltuna, ollen joissakin maissa jopa noin 40 prosenttia lainakannasta.

Edelld kuvattujen kokonaisuuksien perusteella olennaiseksi ratkaistavaksi kysymykseksi muodostuu
jatkossa juuri se, miten riskien jakoon tédhtadvia kokonaisuuksia (esimerkiksi yhteinen talletussuoja)
voidaan vied& eteenpdin ja miten toisaalta varmistetaan, etté riskienvahennys on riittavaa suhteessa
jaettaviin riskeihin.

Euroopan vakausmekanismin uudistaminen

Euroryhma on kaynyt tarkentavia keskusteluja etenkin pankkiunionin yhteisen kriisinratkaisurahaston
pysyvén varautumisjarjestelyn oikeudellisesta dokumentaatiosta ja ministerit ovat paésseet myos
alustavaan sopuun tdmén uuden valineen nimellisestd maksimikoosta, joka on 68 miljardia euroa.
Pysyvan varautumisjarjestelyn aikaistetusta kayttdonotosta tehddéan mahdollisesti myos paatés vuoden
2020 kuluessa, kun eurooppalaiset viranomaiset ovat tehneet arvion pankkijarjestelmén
riskienvahennyksesté. Aikaistetun kayttdonoton yhteydessd on mahdollista tehd4d muutoksia myos
vakausmaksujen siirtoa ja yhdistdmista koskevaan valtiosopimukseen. Euroryhmassa on esitetty, etté
em. sopimusta tulisi muuttaa, jotta rahoituskapasiteetti kriisinratkaisurahastosta ja sen
varautumisjarjestelysta olisi jo siirtymdaikana suurempi ja siten l&hempéné tavoitetason (vuosi 2024)
mukaista. Joulukuun euroryhma saavutti periaatteellisen sovun, kuinka muutokset ks. sopimukseen
tehtaisiin, mutta Suomi arvioi sopimuksen muuttamista vasta riskien vahenemisarvion yhteydessa.

Euroryhmé on saanut aikaan alustavan sovun myo6s ennakollisten valineiden tarkentavasta
ohjeistuksesta. Lisaksi komissio ja EVM ovat pdasseet yhteisymmarrykseen velkakestavyyden
arvioinnin analyysikehikosta seka keskinéisesta yhteistyosta jasenmaiden kriisinhoidossa.

Velkajarjestelyihin liittyen euroryhma on padssyt sopuun vahvistettujen yhteistoimintalausekkeiden
keskeisestd aineellisesta sisallosté (Single Limb Collective Action Clauses). Namé euroalueen
valtiolainojen vahvistetut yhteistoimintalausekkeet ovat keskeinen ja olennainen edellytys sille, etta
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ylivelkaantuneen jadsenmaan julkista velkaa voidaan uudelleenjarjestelld velkojainkokouksessa
jouhevasti.

Euroryhmén puheenjohtaja raportoi edelld kuvatusta edistyksesté eurohuippukokoukselle. Ty6ta
yksityiskohtien sopimiseksi ja kokonaisratkaisun saavuttamiseksi jatketaan viel& ensi vuoden puolella,
jotta EVM-valtiosopimusmuutoksista voitaisiin sopia lopullisesti. On huomionarvoista, ettd EVM-
valtiosopimusmuutosten ratifiointi ei sindlldén ole riittdvé ehto pysyvén varautumisjarjestelyn
aikaistamiselle, vaan téastd on tarvittaessa tehtava erillinen poliittinen p&&tds ensi vuonna
riskienvahennysanalyysin yhteydessa. Taméa pé&atds on todennakadisesti erillinen verrattuna paatoksiin
pankkiunionin muusta loppuunsaattamisesta, kuten yhteisesta talletussuojasta.

Euroalueen talousarviovéline BICC

Euroalueen talousarviovélineen (nk. eurobudjetti, BICC) padpiirteistd on paasty sopuun euroryhméassa
syksyn kuluessa. Talousarviovaline olisi osa EU:n monivuotista rahoituskehysté ja sen koko
madréytyisi osana monivuotisen rahoituskehyksen neuvotteluita. Suomi on unionin neuvoston
kiertdvana puheenjohtajana jattanyt valineen koosta ehdotuksen Eurooppa-neuvoston puheenjohtajalle.
Suomen ehdotuksen mukaisesti vélineen koko olisi noin 12,903 miljardia euroa seuraavalla seitseman
vuoden kehyskaudella.

Suomen yleislinja valtiosopimusten kayttdon EMU:n kehittdmisessé on ollut varauksellinen. Suomi
pitéa tarkednd, etta talousarviovélineen mahdollinen taydentdva, ulkoinen rahoitus perustuu aitoon
vapaaehtoisuuteen. Talousarviovélineen mahdollisesta ulkoisesta rahoituksesta ei ole paasty viela
yhteisymmarrykseen ministeritasolla. Osana rahoituskokonaisuutta jatkotyossa tulee sopia myos siité,
miten euroalueen ulkopuolisten jasenmaiden asemaa koskevat kysymykset huomioidaan.
Talousarviovélineen ulkoinen rahoitus voitaisiin jarjestaa esimerkiksi sopimalla siita erillisella
valtiosopimuksella, jossa maaréattaisiin ainakin rahoitusléhteiden jakautumisesta ja maarasta. Tallainen
valtiosopimusjarjestely ei olisi omiaan vahvistamaan unionin yhteisometodia.

Valine perustettaisiin EU:n sdadoksella, tavallisessa lainsadtamisjérjestyksessa. Valineen
jatkovalmistelu tapahtuu siten ministerineuvostossa ja Euroopan parlamentissa lainsdéddantdehdotusten
osalta, sekd Eurooppa-neuvostossa varsinkin rahoituskysymysten osalta. Kysymys ulkoisesta
rahoituksesta tullee ratkaistavaksi siten jo ensi vuoden alkupuolella osana MFF-neuvotteluita
Eurooppa-neuvoston kokouksissa. Komissio hallinnoisi vélinettd ja sit4 valvottaisiin Euroopan
parlamentin ja tilintarkastustuomioistuimen toimesta.

Muita mahdollisia esille tulevia kysymyksia

Euroalueen yhdeksi ongelmaksi on tunnustettu joidenkin asiantuntijoiden ja ekonomistien mielesta
kyvyttomyys vastata epasymmetrisiin talousshokkeihin. Uuden komission kaavailema uusi yhteinen
tyottomyysvakuutusjalleenvakuutus pyrkisi vastaamaan osin tdhan ongelmaan. Eurooppalainen,
yhteinen ty6ttomyysturvajarjestely voisi olla teoriassa hyddyllinen uusi véline parantaa rahaliiton ja
EMU:n toimintaa ja luoda pienille jasenmaille turvaverkkoja idiosynkraattisten kriisien varalle.
Eurokriisin syntymista téllainen valine ei olisi estanyt, — joitakin helpotuksia se olisi voinut tuoda
fiskaalisesti esimerkiksi Kreikalle.

Tallainen véline voisi olla aidosti reilu suhdannetasaaja vain tilanteessa, jossa jasenmaiden
talouspolitiikka olisi jokaisessa jasenmaassa ’jarkevad’ ja riittdvassa madrin samanlaista. Kansallinen
lains&&danto, talous- ja rakennepolitiikka vaikuttavat paljon siihen, miten usein jasenmaiden taloudet
kriisiytyvét ja kuinka paljon talousshokit vaikuttavat tyollisyyteen ja tyottomyyteen. Eroavaisuudet
tyémarkkinoilla voisivat siten luoda jarjestelysta epéreilun ja jopa kannustaa jasenmaita
toimettomuuteen rakenneuudistusten osalta.
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Jérjestelyn ilmeinen vaara olisi siten yht&alta se, etta siihen siséltyy riskej4. Toisaalta vaarana olisi se,
ettd valineen mahdolliset tulonsiirrot ilman yhteista talouspolitiikkaa voisivat aiheuttaa merkittavi,
poliittisia jannitteitd jassenmaiden vélille. Tallaisen tulonsiirtovalineen tarve on sinénsa poliittinen
arvovalinta, mutta riskind on se, ettd valine voisi luoda edell& kuvattuja ongelmia.

Yhteisen finanssipolitiikan parempi koordinaatio ja finanssipolitiikan s&é&dnnét voivat nousta myos
esille. Poikkeuksellisen alhainen korkotaso on luonut edellytyksia ldhted keskustelemaan
vastasyklisestd, elvyttavésta finanssipolitiikasta.

Kysymys euron kansainvalisen aseman vahvistamisesta voi olla niin ikdan yksi keskusteltava asia.
Euron asemaa voitaisiin vahventaa esimerkiksi luomalla kannusteita euromaéraiseen kansainvaliseen
kaupankayntiin ja syventamalld euroalueen pddomamarkkinoita, parantamalla niiden likviditeettia ja
volyymia.
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