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Talousvaliokunta

Valtioneuvoston kirjelmé eduskunnalle komission ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetukseksi Euroopan investointien vakautusjirjestelyn perustamisesta seké ko-
mission ehdotuksesta valtiosopimukseksi vakautustukirahaston rahoitusosuuksien siirt:-
misesti

Suurelle valiokunnalle

JOHDANTO
Vireilletulo

Valtioneuvoston kirjelmi eduskunnalle komission ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neu-
voston asetukseksi Euroopan investointien vakautusjirjestelyn perustamisesta sekd komission
ehdotuksesta valtiosopimukseksi vakautustukirahaston rahoitusosuuksien siirtimisestd (U 86/
2018 vp): Asia on saapunut talousvaliokuntaan lausunnon antamista varten. Lausunto on annet-
tava suurelle valiokunnalle.

Asiantuntijat

Valiokunta on kuullut:

- alivaltiosihteeri Tuomas Saarenheimo, valtiovarainministerio
- padanalyytikko Sampo Alhonsuo, Finanssivalvonta

- johtokunnan neuvonantaja Lauri Kajanoja, Suomen Pankki

Valiokunta on saanut kirjallisen lausunnon:

- Palkansaajien tutkimuslaitos

- Suomen Ammattiliittojen Keskusjirjestdo SAK ry
- professori Péivi Leino-Sandberg

VALTIONEUVOSTON KIRJELMA
Ehdotus

Komissio esittdd vakautusjirjestelyn tavoitteeksi investointien tason turvaamisen jdsenmaassa,
johon kohdistuu laaja epasymmetrinen héiri6. Komissio perustelee ehdotustaan 2000-luvun ta-
louskriisilld, jossa osa jasenvaltioista ei endd saanut rahoitusta markkinoilta ja leikkasi erityisesti
investointimenojaan, minkd komissio nikee kasvattaneen maiden vélisid taloudellisia eroja ja
heikenténeen yhteenkuuluvuutta. Esitetty jéarjestely on kooltaan pieni, 30 mrd. euroa, mutta esi-
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tys on komission mukaan néhtévé ensiaskeleena prosessissa, joka téhtéé ajan mittaan vapaaehtoi-
sen vakuutusmekanismin perustamiseen makrotalouden vakauttamista varten. Jarjestelyn piiriin
kuuluisivat euroalueeseen ja valuuttakurssimekanismi ERM Il:een osallistuvat jasenvaltiot.

Esityksen mukaan vakautusjérjestelystd maksettavaan tukeen olisi oikeutettu maa, jonka tyotto-
myys on korkea ja nousussa. Tuki olisi muodoltaan EU:n mydntédma laina, jonka unioni rahoit-
taisi EU-budjetin takaamalla liikkeeseenlaskulla tai ottamalla lainaa rahoituslaitoksilta. Jérjeste-
lyyn kuuluisi my6s korkotuki, joka rahoitettaisiin osallistuvilta jisenmailta erillisen valtiosopi-
muksen kautta (ts. EU-budjetin ulkopuolella) kerattavilld maksuilla. Maksujen koko riippuisi
keskuspankeille kertyvésti rahoitustulosta, joka voi vuosittain vaihdella merkittavistikin, Mak-
sut ohjattaisiin uuteen valtiosopimuksella perustettavaan vakautustukirahastoon, jonka tulot oh-
jattaisiin EU:n budjettiin korkotuen maksamista varten. Korkotuki kattaisi kaikki jdsenvaltioille
lainoista aiheutuneet korkokustannukset. Esityksen osana on mainittu mahdollisuus kasvattaa jér-
jestelyn kapasiteettia niin, ettd vakautustukirahastosta katettaisiin korkokustannuksia, jotka liit-
tyvét Euroopan vakausmekanismin (EVM) tai sen oikeudellisen seuraajan myontdmiin lainoihin
julkisia investointeja varten.

Myonnettdvad lainaa ei suoraan korvamerkittiisi investointeihin, mutta sen enimmaisméaéra las-
kettaisiin julkisten investointimenojen perusteella. Vakautusjarjestelysté tukea saavan jésenval-
tion on tehtdva lainan suuruinen tukikelpoinen julkinen investointi sind vuonna, jona sille myon-
netidn vakautusjarjestelystd laina. Jos komissio katsoo, ettd ehtoa ei ole noudatettu, se voi vaatia
ennenaikaista takaisinmaksua joko osittain tai kokonaan ja evété jisenmaalta korkotuen. Ehtona
olisi liséksi unionin talous- ja finanssipolitiikan valvontakehyksen mukaisten paétdsten ja suosi-
tusten noudattaminen.

Valtioneuvoston kanta

Valtioneuvosto korostaa EMU:n kehitystydssd markkinakurin ja jisenmaiden oman vastuun mer-
kitystd. Valtioneuvosto katsoo, ettei euroalueelle ole tarpeen perustaa uusia makrotaloudellisia
vakautusjérjestelyitd suhdanteiden tasaamiseksi. Téllaisia jérjestelyitd ei voisi toteuttaa reilulta
pohjalta, niiden tosiasiallinen hydty olisi vaatimaton, ja vaarana olisi jérjestelyiden muuttuminen
pysyviksi tulonsiirroiksi jasenmaiden vélilld. Valtioneuvosto ei siten pidé tarpeellisena myds-
kiédn investointien vakautusjérjestelyn luomista.

Valtioneuvosto pitdd ongelmallisena seké investointien vakautusjérjestelyn ehdotettua oikeuspe-
rustaa ettd jarjestelyn toiminnan rahoittamista valtiosopimuksella unionin rahoituskehyksen ja
omien varojen paiatoksen ulkopuolelta. Unionin koheesiopolitiikan rahoittaminen tapauskohtai-
sesti valtiosopimuksella tai EVM:n kautta ei tarjoa jdsenvaltioiden budjettisuvereniteetille sa-
manlaista turvaa kuin rahoittaminen EU:n budjetin vakiintuneiden menettelyiden kautta.

Osana EMU:n vakauden lisddmisté ja toiminnan parantamista Suomi voi tukea monivuotisen ra-
hoituskehyksen ja EU-budjetin kehittdmista siten, ettd euroalueen mahdolliset erityistarpeet tuli-
sivat aiempaa paremmin huomioiduiksi. Paremmin kohdistettu, jisenmaiden ldhentymisté edis-
tdvé ja madraltadn maltillinen seka selkedsti rajattu rahoitus euroalueen erityistarpeisiin EU-bud-
jetissa voi olla joissakin tilanteissa hyodyllistéd. Téllaiset erityistarpeet voisivat koskea esimerkik-
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si kilpailukyvyn ja rakenneuudistusten edistdmistd, nuorisoty6ttomyyden vahentdmista tai pank-
kiunionin varautumisjarjestelya.

Valtioneuvosto muodostaa lopullisen kantansa komission ehdotukseen osana rahaliiton kehitta-
misen kokonaisuutta.

VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Valtioneuvoston kirjelmé kisittelee komission ehdotuksia asetukseksi Euroopan investointien
vakautusjérjestelyn perustamisesta sekd valtiosopimukseksi vakautustukirahaston rahoitus-
osuuksien siirtimisestd. Kéytdnnossd ehdotuksilla perustettaisiin uudenlainen makrovakaudelli-
nen jérjestely euroalueen suhdanteiden tasaamiseksi; ehdotus pyrkii luomaan vilineen, jolla voi-
taisiin tukea mahdollisuuksia yllapitda julkista kysyntéé ja etenkin julkisia investointeja tilantees-
sa, jossa euroalueen jonkin maan talouskehitys heikkenee tuntuvasti. Talousvaliokunta toteaa,
ettd tdllainen pyrkimys on talouskehityksen vakauden kannalta sinénsi kannatettava.

Toimivaltakysymys. Talousvaliokunnan asiantuntijakuulemisessa keskeiseen asemaan on nous-
sut — valtioneuvoston kirjelmén U 85/2018 vp késittelyn tapaan — kysymys siitéd, onko ehdo-
tuksissa kysymys koheesio- vai talouspolitiikasta.

Talousvaliokunta katsoo, ettd ehdotuksen ydin liittyy joka tapauksessa tavoitteeseen taata Euroo-
pan kestéva kehitys, jonka perustana ovat koko unionin laajuinen tasapainoinen talouskasvu ja
hintavakaus. Koheesiopolitiikalla unioni pyrkii vihentdmaén alueiden vélisid kehityseroja seké
heikommassa asemassa olevien alueiden jélkeenjdédneisyyttd. Erityistd huomiota kiinnitetddn
maaseutuun, teollisuuden muutosprosessissa oleviin alueisiin seké vakavista ja pysyvistd luon-
toon tai vdestdon liittyvistd haitoista kdrsiviin alueisiin. Talousvaliokunta pitdd néitd tavoitteita
kannatettavina, mutta ilmaisee huolensa tavasta, jolla komissio pyrkii niitd edistdimédéin, yhtyen
kuulemiensa asiantuntijoiden késitykseen siitd, ettd ehdotukset vaikuttaisivat etdantyneen kohee-
siopolitiikan perinteisistd mééritelmista.

Vaikka nyt tehty ehdotus on tavoitteiltaan kannatettava ja volyymiltidén maltillinen, se on luon-
teeltaan avaus kohti laaja-alaisempaa muutosta. Kisilld olevien ehdotusten euroméiréinen intres-
si ei korreloi niihin sisdltyvén erittdin merkittdvén periaatteellisen suunnanmuutoksen kanssa.
Jérjestelyn ehdotettu koko, 30 miljardia euroa, on suhdannetasaustarkoitukseen enintéén symbo-
linen, mutta ehdotusten toteutuminen nyt ehdotetussa muodossa merkitsisi jasenvaltioiden ja ko-
mission toimivaltasuhteisiin merkittdvdd muutosta.

Vakautustukirahaston rahoitus. Komission ehdotukseen liittyy luonnos valtiosopimukseksi, jos-
sa madrattiisiin vakautustukirahaston maksuosuuksien siirtdmisestd. Jasenvaltiot sitoutuisivat
vuosittain tdydentdmién rahastoa kansallisista budjeteistaan, ohi EU-budjetin hyviksymiseen
normaalisesti sovellettavien menettelyiden.

Ehdotettu valtiosopimus on siten jisenvaltioiden budjettivaltaan vaikuttava jérjestely. Ehdotettu
oikeudellinen rakenne on samantapainen kuin pankkien yhteisessé kriisinratkaisumekanismissa,
jonka perustamisasetukseen liittyy my0s valtiosopimus rahoituslaitoksilta keréttdvien mak-
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suosuuksien siirtimisesti yhteiseen kriisinratkaisurahastoon. Pankkien kriisinratkaisumekanis-
mia luotaessa titd pidettiin tarpeellisena jarjestelynd budjettineutraliteetin varmistamiseksi ja ja-
senvaltioiden budjettisuvereniteetin varmistamiseksi.

Téhén liittyen talousvaliokunta huomauttaa ndiden mekanismien vélisestd tirkeésté periaatteelli-
sesta erosta: yhteiseen kriisinratkaisumekanismiin siirrettdvét maksut kerétdan yksityiseltd sekto-
rilta ja jasenvaltion rooli rajoittuu l1dhinna niiden vélittdmiseen, nyt tehdyssd ehdotuksessa siirron
kohteena ovat jésenvaltioiden budjettivaroista keréttéavéit maksuosuudet.

Talousvaliokunta huomauttaa, ettd ehdotuksessa ei oteta mydskddn kantaa sithen, mité tapahtuu,
jos joku jdsenvaltio paéttdd olla ratifioimatta valtiosopimusta, jolle EU-asetuksen mukaisen jér-
jestelyn rahoitus osin nojautuu. Talt4 osin ehdotus néyttédé keskenerdiselta.

Vakautusjdrjestelyn hallinnointi ja osallistujat. Tukikelpoisuuden ehtona olisi muun muassa,
ettd jasenvaltion ei ole kahden edellisen vuoden aikana katsottu rikkoneen unionin talouspolitii-
kan séédnt6jd. Ottaen huomioon nédiden sddntojen tulkinnanvaraisuus ehdon tayttyminen olisi kdy-
tanndssd komission harkinnassa. Ehdollisuudella voidaankin arvioida olevan vaikutusta 1dhinna
kannustimena talouspoliittisen ohjauksen noudattamiseen.

Komission ehdotuksessa investointien vakausjirjestelyyn osallistuminen rajattaisiin euroalueen
ja ERM II -valtioihin. Talousvaliokunta huomauttaa, ettd ehdotettu rajaus néyttdisi olevan risti-
riitainen koheesiopolitiikan periaatteiden ja tavoitteiden kanssa.

Talousvaliokunta muistuttaa myds, ettd jos tavoitteena on perussopimuksiin nojautuva, mutta
vain osan jdsenvaltioista kattava jérjestely sellaisilla politiikanaloilla, joilla jasenvaltioilla ei ole
erityisjérjestelyji, ensisijainen véline sen toteuttamiseen olisi tiiviimpi yhteisty0, joka on jo maa-
ritelmillisestikin vapaaehtoista ja avoin kaikille jédsenvaltioille.

Keskuspankkien rooli. Ehdotuksen mukaan euroalueen valtiot rahoittaisivat jarjestelyn siten, ettd
kunkin maan maksuosuus olisi kytketty niiden keskuspankeille kertyvéén rahoitustuloon. Talous-
valiokunta huomauttaa, ettd kunkin kansallisen keskuspankin voitonjako toteutetaan sitd koske-
van sddnndston pohjalta eiké voitonjakoa méiritettdessd huomioida valtiolle tuloutettavien varo-
jen mahdollista kayttotarkoitusta. Talousvaliokunta ei pidé perusteltuna muuttaa nykytilaa siten,
ettd ehdotetun kaltaisella jarjestelylla olisi vaikutusta keskuspankkien tuloutuksiin valtioille.

Lopuksi. Talousvaliokunta katsoo, ettd suhdannevaihtelujen vaimentamisen ja julkisten inves-
tointien rahoituksen varmistamisen tulee olla ldhtdkohtaisesti kunkin maan omalla vastuulla.
Toissijaisesti, jos EU:ssa tarvitaan ehdotetun kaltaista vakautustukirahastoa, se tulisi rahoittaa
EU-budjetista normaalisti budjettimenettelyjen puitteissa.

Laajemmassa katsannossa, punnittaessa vélineistod, jonka avulla voitaisiin hajauttaa talouden
héiridihin liittyvid riskejd euroalueen sisélld, pankkiunionin viimeistely ja pddomamarkkina-
unionin toteuttaminen olisivat nyt ehdotettua jirjestelyd huomattavasti vaikuttavampia keinoja.
Ne myos osaltaan vakauttaisivat kokonaistaloudellista kehitysti ja vahentéisivit suhdannevaih-
telujen eroja euroalueen maiden vililld. Nyt késilld oleva komission ehdotus merkitsisi sellaisten
tukilainojen jérjestelméd, jossa tuen ehdollisuus olisi ratkaisevasti kevyempi kuin olemassa ole-
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van Euroopan vakausmekanismin myontdmien lainojen, mika voisi myds vaikuttaa haitallisesti
jo olemassa olevien mekanismien toimintaan.

VALIOKUNNAN LAUSUNTO
Talousvaliokunta ilmoittaa,

ettd se yhtyy asiassa valtioneuvoston kantaan.
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