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Kisittelyvaihe ja jatkokisittelyn aikataulu

EMU:n kehittdimisen valmistelu jatkuu seuraavaksi 3.12. euroryhmin kokouksessa, jossa
jasenmaat pyrkivdt sopuun euroryhmén puheenjohtaja Centenon kirjeestd ja kirjeen liitteista
eurohuippukokouksen puheenjohtaja  Tuskille. Eurohuippukokous késittelee EMU:n
kehittdmistd kokouksessaan 14.12. ja tarkoituksena on sopia jatkovalmistelun osalta prosessista
ja  keskeisistd  periaatteista  pankkiunionin  loppuunsaattamisen sekd  Euroopan
vakausmekanismin kehittimisen osalta. Lisdksi keskusteltaneen fiskaalikapasiteetista. Uutena
elementtind tdssd suhteessa on Ranskan ja Saksan ehdottama hahmotelma euroalueen
yhteisestd budjetista, josta keskustellaan myds tulevassa eurohuippukokouksessa. Nyt
keskusteltavaan EMU:n kehittdmisen kokonaisuuteen kuuluvat myds komission EMU:a
suoraan koskevat ehdotukset osana tulevaa rahoituskehystd (MFF).

EMU:n kehittdminen tulee olemaan keskeinen ajankohtainen asia my0s ensi vuonna ja Suomen
EU-puheenjohtajuuskaudella. Vaikka esimerkiksi Euroopan vakausmekanismin kehittiminen
tapahtuu euroryhmadsséd, Suomen tulee varautua viemdan EMU:un liittyvid hankkeita eteenpéin
loppuvuonna 2019 ainakin rahoituskehysneuvotteluiden osalta. Komission ehdotus Euroopan
valuuttarahaston perustamisesta osaksi EU-oikeuskehikkoa ei ole sen sijaan edennyt, eikd
myoskddn komission ehdotus finanssipoliittisen sopimuksen viemisestd osaksi unionin
lainsdddantoa.

On ennakoitavissa, etti EMU:n kehittiminen jatkuu tulevien vuosien aikana. Tissé
valtioneuvoston jatkoselvityksessd saatetaan tiedoksi uutena asiana erityisesti Saksan ja
Ranskan 19.11. julki tuotu ehdotus euroalueen budjetiksi. Muilta osin selvityksessd saatetaan
eduskunnan tietoon EMU:n kehittimisen tilannekuva ja neuvotteluvaihe, my0ds joulukuun
eurohuippukokousta silmélla pitden.

Suomen kanta

Suomi osallistuu aktiivisesti markkinatalouden perusperiaatteisiin ja sijoittajavastuuseen
nojaavaan EMU:n toimintaedellytysten vahvistamiseen. Suomi pyrkii myds palauttamaan no-
bail-out —periaatteen uskottavuuden ja tihtdd EMU:a koskevissa neuvotteluissa siihen, ettd
talous- ja rahaliiton toimintaa ohjaavat terveet kannusteet. Suomi korostaa EU:n
perussopimusten merkitystd terveen talouspolitiikan edistimisessd sekd talous- ja rahaliiton
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kehittdmisen ldhtokohtana. Samalla on varmistuttava talous- ja rahaliiton demokraattisesta
legitimiteetistd.

Suomi pitdd erityisen tirkednd toimivien valtioiden velkajdrjestelymenettelyiden luomista sekd
pankkien ja valtioiden vilisen kohtalonyhteyden merkittdvdid heikentdimistd.

Osana EMU:n vakauden lisddmistd ja toiminnan parantamista Suomi voi tukea monivuotisen
rahoituskehyksen ja EU-budjetin kehittdmistd siten, ettd euroalueen mahdolliset erityistarpeet
tulisivat aiempaa paremmin huomioiduiksi.

Paremmin kohdistettu, jdasenmaiden Idhentymistd edistivd ja mddrdltddn maltillinen, sekd
selkedisti rajattu rahoitus euroalueen erityistarpeisiin EU-budjetissa voi olla joissakin
tilanteissa hyodyllistda. Tdllaiset erityistarpeet voisivat koskea esimerkiksi kilpailukyvyn ja
rakenneuudistusten edistdmistd tai nuorisotyottomyyden vihentdmistd. Tarvittava rahoitus
tulisi pddosin jdrjestdid uudelleenkohdentamalla jo olemassa olevaa EU-rahoitusta. EU-
budjetin hyodyntimiselld viiltettdisiin uusien instituutioiden luominen pelkdstddn euromaille ja
siten tarpeetonta eriytymistd ja vastakkainasettelua unionissa. Suomen nettomaksuosuuden
taytyy kuitenkin pysyd kohtuullisena ja oikeudenmukaisena.

Suomen ndkemyksen mukaan euroalueelle ei ole tarvetta perustaa uusia makrotaloudellisia
vakautusjdrjestelyitd suhdanteiden tasaamiseksi, kuten Vhteiseurooppalaista
tyottomyysvakuutusta tai pahan pdivin rahastoa. Tdllaisia jdrjestelyitd ei voisi toteuttaa
reilulta pohjalta, niiden tosiasiallinen hyoty olisi vaatimaton ja vaarana olisi jdrjestelyiden
muuttuminen pysyviksi tulonsiirroiksi jasenmaiden vialilld.

Edelli todetuin syin Suomi myéds katsoo, ettei ole perusteita luoda erillistd eurobudjettia
nykyisten vakiintuneiden unionin instituutioiden rinnalle. Jos keskustelua euroalueen budjetista
Jatketaan, ensimmdiseksi tulisi ratkaista kysymys siitd, onko euroalueen budjetille todellista
tarvetta.

Suomen  tdasmdllisempid kantoja sekd taustoja EMU:n kehittimiseen on kdsitelty
valtioneuvoston selvityksessda E 80/2017 vp.

Paiasiallinen sisalto

EMU:n kehittdminen on jatkunut syksyn mittaan euroryhmaéssé ja lokakuun
eurohuippukokouksessa. Valmistelua on tehty kesédkuun eurohuippukokouksen antaman
toimeksiannon perusteella. Valmistelu jakaantuu sisdllollisesti pankkiunionin
loppuunsaattamiseen, Euroopan vakausmekanismin kehittimiseen seké fiskaalikapasiteetista
kaytavaan keskusteluun. Tulevan eurohuippukokouksen olisi tarkoitus tehdad linjauksia
jatkovalmistelusta ja sopia mahdollisesti joistakin sisdllollisistd periaatteista. Euroryhmén
puheenjohtajan kirjeelld olisi tarkoitus hakea padmiesten hyviksyntd kirjeessd mainituista sekd
sisdllollisistd ettd prosessuaalisista asioista.

1. Pankkiunionin loppuunsaattaminen

Pankkiunionin loppuunsaattaminen tarkoittaa etenkin pysyvén varautumisjérjestelyn luomista
yhteiselle kriisinratkaisurahastolle (jatkossa myds "backstop’), yhteisen talletussuojan (EDIS)
luomista sekd mahdollisesti myos keskusteluita maksuvalmiusrahoituksesta pankkien
kriisinratkaisussa. Namé kolme kokonaisuutta kattavat riskien jakamisen, joiden rinnalla ja
edelld kdydaédn keskustelua riittdvasta riskien vihentdmisestd. Yleisesti jaettu nikemys on ollut,
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ettd riskien jakamisen ennakkoehtona tiytyy olla riittdvé riskien vihentdminen
pankkiunionissa, vaikkakaan yksityiskohdista ei ole yhteistd ndkemysté. Riskien vdhentdmisen
osalta mm. valtioriskikeskittymét ja niiden vakavaraisuussiéntelykohtelu, jarjestiméttomien
lainojen tasot, kriisinratkaisun toimintaedellytysten turvaaminen ja komission
pankkitiedonannon péivittiminen ovat Suomen kannalta olennaisia kysymyksié (E 95/2017

vp.).

Riskien vdheneminen on ollut verrattain hidasta ja esimerkiksi jarjestimittomien lainojen
mééri ei ole vihentynyt tarpeeksi rivakasti. Jisenmaiden pankkisektoreiden vililld on siten
edelleen merkittdvid eroja riskien osalta. Ongelmaluottojen tasot ovat keskimiirin laskussa,
mutta maa- ja pankkikohtaiset erot ovat edelleen suuria. Erityisesti Kreikassa ja Kyproksella
jopa ldhes 40 %, Portugalissa ja Italiassa ongelmaluottoja on yli 10 % pankkien saamisista.
Suomessa vastaava luku on hieman yli 1 %. Heikkenevi taloussuhdanne Euroopassa voi
osaltaan hidastaa riskien vihenemista entisestddn. Riskit ovat kuitenkin véhentyneet jonkin
verran vuodentakaisesta.

1.1. Pysyva varautumisjérjestely yhteiselle kriisinratkaisurahastolle

Eurohuippukokous antoi euroryhmaélle kesidkuussa toimeksi valmistella ehdotus
aiesopimukseksi backstopista. Neuvotteluissa on tapahtunut edistystd ja on mahdollista, ettd
padmiehet kykenevit sopimaan backstopin perusperiaatteista jo joulukuussa. Kesidkuussa
sovittiin siitéd, ettd backstop tulee olemaan Euroopan vakausmekanismin uusi véline. Siten
backstopista kédytivit neuvottelut liittyvét kiintedsti EVM:n kokonaisuudistukseen.

Alustavasti on keskusteltu siité, ettd jérjestely olisi luonteeltaan jatkuva luottolimiitti, jonka
taso olisi linjassa kriisinratkaisurahaston tavoitetason kanssa (nyt noin 60 mrd. euroa).
Luottolimiitilld olisi erikseen sovittava katto ja kaikki EU-maat voisivat osallistua jérjestelyyn
rinnakkaisin erityisjérjestelyin. Jarjestelyn tulisi olla fiskaalisesti neutraali keskipitk&lla
aikavililla. Jarjestelya voitaisiin hyddyntdd kaikkiin kriisinratkaisurahastolle méarattyihin
kayttotarkoituksiin. Alustavasti on myos sovittu, ettd jarjestely korvaisi EVM:n suoran
padomitusvélineen.

EVM:n johtokunta tekisi maksatuspédtokset yksimielisesti. Neuvotteluissa on tosin ehdotettu
my0s sovellettavaksi nk. hétdtilamenettelyd (EVM-sopimuksen 4 artiklan 4 kohta) 80 prosentin
médrdenemmistopadtoksin. Hétdtilamenettelystd (padtokset 85 prosentin mddrdenemmistolld)
EVM:n rahoitustukiohjelmissa sovittiin aikanaan 2011 huippukokouksessa ja sen ehdot ovat
tiukat ja sen soveltamisesta seuraa erityisen hétatilarahaston perustaminen. Backstopin
kiyttdminen kriisinratkaisurahaston luotottamiseen olisi kuitenkin perustavanlaatuisesti
erilainen tilanne verraten aikanaan sovittuun hététilamenettelyn kriteeristoon.
Hatétilamenettelyn soveltaminen voimassaolevin edellytyksin backstop-asioissa ei voi tulla
sovellettavaksi, koska menettelyn kiyttdminen edellyttdd uhkaa euron kestdvyydelle.
Soveltamisedellytysten muuttaminen johtaisi suurella todennékoisyydelld perustuslain 94 §:n 2
momentin ja 95 §:n 2 momentin soveltamiseen.

Saatamisjarjestyskysymykset ovat siten tissd yhteydessa erityisen keskeisid Suomen
valtiosddannon ndkokulmasta.

Jérjestelyn kdyttdonoton aikataulu on auki ja se riippuu kiinteésti riskien vihentamisessd
tapahtuvasta edistyksestd. Jos backstopin mahdollisen aikaistamisen yhteydessd muutettaisiin
vakausmaksujen siirrosta yhteiseen kriisinratkaisurahastoon ja rahasto-osuuksien
yhdistdmisesti tehtyd sopimusta (nk. IGA), johtaisi timé yhteisvastuun aikaistamiseen. Suomi
ei ole katsonut IGA:n avaamisen olevan tarpeellista.
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Valtioneuvosto antoi eduskunnalle asiasta E-jatkokirjeen aiemmin tdnd vuonna (EJ 15/2018 vp
- E 43/2017 vp). Keskustelua euroryhmaissi kdydaéin etenkin backstopin kayttoonoton
aikaistamisesta, jarjestelyn koosta sekd paatoksentekomenettelyistd. Backstopin luominen
vaatii EVM-valtiosopimuksen muuttamista ja kansallista voimaansaattamista jisenmaiden
parlamenteissa. Suomi on kytkenyt backstopin kiintedsti riskienvdahentdmiseen.

1.2. Yhteinen talletussuoja

Yhteisen talletussuojan osalta neuvottelutilanne on haastavampi. Komissio antoi marraskuussa
2015 lainsddadiantoehdotuksen yhteisen talletussuojajérjestelmian (EDIS) perustamisesta (U
5/2016 vp). Eurohuippukokous totesi kesdkuussa 2018, ettd olisi kdynnistettdva tyd tiekartan
laatimiseksi yhteistd talletussuojaa koskevien poliittisten neuvottelujen aloittamisen suhteen.
Asiaa on tarkoitus kisitelld joulukuun eurohuippukokouksessa.

Jasenvaltioiden kannat ovat edelleen varsin kaukana toisistaan ja edellytykset poliittisten
neuvottelujen aloittamiselle vaikuttavat melko vihéisiltd. Osa jdsenvaltioista on kytkenyt
yhteisessd talletussuojassa etenemisen kysymykseen valtionlainojen kohtelusta pankkien
vakavaraisuussddntelyssd, mukaan lukien Suomi; osa jdsenvaltioista sen sijaan katsoo, ettd
keskustelua tdllaisista muutoksista ei ole syytd avata. Yhteisen talletussuojan kohtalo
ndyttddkin nivoutuvan juuri tdhdn kysymykseen. Suomelle valtiolainojen realistinen
vakavaraisuuskohtelu ja laajemmin pankkien ja valtioiden vilisen kohtalonyhteyden
katkaiseminen on strategisesti erittdin tdrked elementti toimivamman talous- ja rahaliiton
luomisessa, kts. (E 80/2017 vp).

Alustavien keskusteluiden perusteella euroryhméd voisi perustaa korkean tason tyéryhmén
valmistelemaan tiekarttaa yhteisen talletussuojan luomiseksi sekd riskien vidhentdmiseksi.
Ty6ryhmé voisi raportoida tydstddn euroryhmille kesdkuuhun 2019 mennessd. Yhteisestd
talletussuojasta on olemassa erilaisia malleja, joista tyoryhmén on tarkoitus keskustella. Jos
yhteinen talletussuoja luodaan liian aikaisin, kun riskit eivét ole tasaantuneet ja madaltuneet
tarpeeksi, on vaarana, ettd jdsenmaiden pankkisektorit joutuvat subventoimaan toisiaan
epdreilulla tavalla. On ilmeistd, ettd osa ndistd ylimédérdisistd kustannuksista voisi valua siten
my0s suomalaisen pankkiasiakkaan tai yrityksen maksettavaksi. Siksi riskien vdhentdminen ja
tasaaminen on ensisijaisen tdrkedd ennen siirtymistd yhteiseen talletussuojajérjestelmédn. On
luultavaa, ettd yhteiseen talletussuojarahastoon kaavaillaan jatkossa my0s vastaavaa pysyvaa
varautumisjérjestelyd, kuin mika yhteiselle kriisinratkaisurahastolle on tulossa.

1.3. Maksuvalmiusrahoitus pankkien kriisinratkaisussa

Euroryhmaéssd on kayty keskustelua myos kriisithallintoon asetetulle pankille myonnettavasti
maksuvalmiusrahoituksesta. Jotkut tahot ovat olleet kokemusten valossa huolissaan
likviditeetin riittdvyydestd pankkien kriisinratkaisussa. Esimerkiksi EKP on vildyttinyt mallia,
jossa eurojérjestelmad, eli keskuspankit voisivat julkisen eurooppalaisen takauksen avulla tukea
kriisihallinnossa olevan pankin maksuvalmiutta keskuspankkirahoituksella. Jatkossa voitaisiin
tutkia myds malleja, jossa yhteisen kriisinratkaisuneuvoston oikeutta solmia velkasitoumuksia
hyddynnettéisiin entistd paremmin. Valtioneuvosto on ldhettdnyt asiasta eduskunnalle
selvityksen E 96/2018 vp.

2. Euroopan vakausmekanismin kehittdminen

Euroopan vakausmekanismin kehittdminen oli yksi keskeinen toimeksianto kesdakuun
eurohuippukokouksen paitelmissd. Aiemmin tdnd vuonna komissio antoi ehdotuksen, jolla
EVM siirrettéisiin osaksi unionin oikeuskehikkoa luomalla EVM:sta unionin elin (U 5/2018
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vp). Ehdotus ei ole saanut kannatusta ja siksi valmistelutydssa on keskitytty nyt Euroopan
vakausmekanismin kehittimiseen nykymuotoisena hallitustenvilisend kansainvélisend
rahoituslaitoksena.

Osana EVM:n kehittamistd keskustellaan EVM:n ennakollisten vélineiden (PCCL-viline ja
ECCL-viline) tehostamisesta. Keskustelussa ovat nousseet esille erityisesti valineisiin liittyva
talouspoliittinen ehdollisuus ja siten se, missi tilanteessa jisenmaat voisivat hyodyntdd ndita
valineitd. Vilineiden kaytto voitaisiin kytked entistd selvemmin unionin talouspolitiikan
koordinaatiokehikon ehdollisuuteen, minka liséksi tulisi kvantitatiivisia kriteerejd. Alustavasti
on ehdotettu my0s joitakin hinnoittelumuutoksia, jos velan takaisinmaksua pidennetdén.

Velkakestivyyteen ja  velkajarjestelyihin  liittyen  keskustellaan my0s euromaiden
joukkovelkakirjojen  yhteistoimintalausekkeiden (Collective Action Clauses, CACs)
vahvistamisesta sekd EVM:n roolista euromaiden mahdollisten velkajarjestelyjen yhteydessa.

Velkajérjestelyjen toteutuksen kannalta keskeisti on velkakirjojen ehtoihin siséllyttdvien
yhteistoimintalausekkeiden kehittiminen. EVM-sopimus edellytti, ettd euromaat siséllyttavat
velkakirjoihinsa vuoden 2013 alusta yhteistoimintalausekkeet, joiden  sisdltimit
ddnestysmenettelyt ovat kuitenkin velkakirjasarjakohtaisia. Ne ylldpitdvdat ns. holdout —
ongelmaa, eli spekulatiivisen tuottojen hakemisen estdmaélld velkajdrjestelyn toteuttamisen.
Yhteistoimintalausekkeiden vahvistaminen merkitsisi siirtymista yksiosaiseen
ddnestysmenettelyyn (single limb), joka koskisi kaikkia velkajirjestelyn kohteena olevia
joukkovelkakirjoja. Yksiosainen &dnestysmenettely pienentdisi riskid holdout-ongelmasta.
Talloin jasenmaan mahdollinen velkajirjestely voisi toteutua helpommin, nopeammin ja
pienemmin kustannuksin.

Euroalueen jidsenmaat ovat velkakestdvyyteen ja velkajdrjestelyihin liittyvissd kysymyksissd
jakautuneita. Osa jisenmaista katsoo, ettd jo nykyisen EVM-sopimuksen muodostama kehikko
tarjoaa riittdvit edellytykset mahdollisen velkajérjestelyn toteuttamiseksi. Osa jasenmaista sen
sijaan katsoo Suomen tavoin, ettd velkojen uudelleenjérjestelyn mahdollisimman hallittu ja
tehokas suorittaminen edellyttdd, ettd sille on luotu mahdollisimman ennustettavat ja
lapindkyvit menettelyt. Suomi oli mukana 2.11.2018 julkaistussa 10 EU-maan yhteisessa
kannanotossa, jossa korostettiin tukea hakevan jasenmaan takaisinmaksukyvyn varmistamista
ennen tuen myontdmistd. Jos velka ei ole kestdvilld tasolla, sen kestdvyys tulisi varmistaa
tarvittaessa sijoittajanvastuuta hyddyntéen.

Velkajarjestelyd koskevien kysymysten osalta on keskeistd se, kuinka riippumattoman roolin
Euroopan vakausmekanismi saa tukea hakevan jdsenmaan velkakestdvyyden arvioinnissa.
Lisdksi on keskusteltu siitd, tulisiko velkakestdvyysarviointiin liittyvét ehdot ja menettelyt
kirjata entistd selkeimmin EVM-valtiosopimuksen artikloithin. Tdma olisi tarkedd, jos halutaan
varmistua siitd, ettdi EVM ei jatkossa luotota velkakestimittomid jdsenmaita. Selked
vastuunjako velkakestivyyden analysoinnissa komission ja EVM:n vililldi parantaisi
edellytyksid tukea vain sellaisia jisenmaita, joiden julkinen velka on kestévilld uralla suurella
todennikdisyydella.

Myods mm. Suomen ajama EVM:n vahvempi rooli velkajérjestelyneuvotteluiden jouduttajana ja
tukijana on ollut esilld. Jasenmailla on kuitenkin erimielisyyttd siitd, miten tdma pitdisi kirjata
sopimusteksteihin. Erds jisenmaa haluaisi liittdd prosessin vastaamaan niin sanottua Wienin
aloitetta (pankkisektorin vapaaehtoinen yhteisty0 velallisten kanssa finanssikriisissé
rahoitusvakauden turvaamiseksi ja hallitun taseiden purkamisen edistamiseksi).

Kreikan vakautusohjelmasta saadut kokemukset osoittavat, ettd velkakestdvyysanalyysid on
syytd kehittdd ja ettd sijoittajanvastuuta tulee edistaa.
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Euroryhmi, EVM ja komissio ovat kdyneet my0s keskusteluja EVM:n ja komission tyonjaon
ja yhteistyon kehittdmisestd tulevaisuudessa. Keskeiset kiistat liittyvdt toimivaltakysymyksiin
erityisesti velkakestdvyyden arvioinnissa, rahoitustukiohjelmien suunnittelussa, jisenmaiden
talouksiin liittyvien riskien tunnistamisessa ja toimenpiteisiin varautumisessa. Ilman poliittisia
padtoksia kriisinhallintakehikon tulevasta tydnjaosta instituutioiden voi olla vaikeaa saavuttaa
yhteisymmarrystd. Erityistd epédselvyyttd on aiheuttanut se, minkélaisen toimivallanjaon
nykyinen EU-lainsdddéntd voi sallia. Suomi on ajanut my0s ndissd kysymyksissa EVM:lle
entistd vahvempaa ja itsendisempééd roolia.

3. Ehdotukset fiskaalikapasiteeteiksi/eurobudjetiksi (valineet 1dhentymisen,
kilpailukyvyn ja makrotaloudellisen vakauttamisen edistimiseen)

Komission keviélld annettujen ehdotusten (uudistusten tukiohjelma ja Euroopan investointien
vakautusjirjestely, U 85/2018 vp sekd U 86/2018 vp.) lisdksi keskusteluissa on ollut esilld
Mesebergin  julistuksessa mainitut euroalueen budjetti ja jossakin mddrin myods
yhteiseurooppalainen tyottomyysvakuutusrahasto. Ranska ja Saksa esittelivdt alustavaa
ehdotustaan euroalueen budjetiksi euroryhmissd 19.11.

Komission antama ehdotus investointien vakautusjéirjestelyn perustamisesta ei ole saanut laajaa
tukea jasenmailta. Jasenmaiden joukossa ei ole yhtendistd nikemysté siitd, onko
makrotaloudellisen vakautusjdrjestelyn perustaminen ylipdédnsi tarpeen tai mikd mahdollisen
jérjestelyn toteutustavan tulisi olla — komission ehdotuksen mukainen investointien
vakautusjirjestely, euroalueen yhteinen budjetti vai joku muu, jossa mahdollisesti yhdistyisi eri
elementtejd néista.

Ranska ja Saksa ovat hahmotelleet 19.6.2018 annetun Mesebergin julistuksen mukaisesti
yhteistd mallia euroalueen budjetiksi. Euroalueen budjetin tarkoituksena olisi lisdtd kasvua
tukevia menoja ja rakenneuudistuksia euroalueella lisdten ndin euromaiden 1dhentymista,
kilpailukykyé ja vakautta. Esityksen yksityiskohdat, ml. budjetin koko, toimintamekanismi ja
oikeusperusta ovat kuitenkin vield auki. Kuitenkin alustavan hahmotelman mukaisesti Ranskan
ja Saksan ehdotuksessa uusi euroalueen budjetti perustettaisiin osaksi EU:n oikeuskehikkoa
nojautumalla oikeusperustaltaan Euroopan unionista toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT)
136, 175 (3), 173 seké 182 artikloihin. Tédssd mielessd euroalueen budjetti olisi erddnlaista
jatketta unionin koheesiopolitiikalle.

Ranska ja Saksa ovat toistaiseksi linjanneet, ettd euroalueen budjetti olisi osa EU-budjettia ja
monivuotista rahoituskehystd. On kuitenkin ilmeistd, ettd jarjestely ei olisi nykytietojen valossa
pelkidstddn EU-budjetin uusi luokka, silld budjetin padasiassa ulkoiset tulot keréttdisiin
euroalueen jdsenmailta erillisen valtiosopimuksen nojalla sopimuksessa erikseen
maariteltavalla tavalla. Mahdollisina ulkoisina tulonldhteina voisivat olla verotulot, kuten
esimerkiksi rahoitusmarkkinavero (FTT). [lmeisesti malli toimisi siten, ettd vaikkapa
jdsenmaan maksuperuste voisi riippua esimerkiksi rahoitusmarkkinaveron verokertymasta.
Myd6s muut eurooppalaiset tulonldhteet, kuten komission ehdottama uudistusten tukiohjelma,
ovat mahdollisia. Valtiosopimuksella méairiteltdisiin myds monivuotinen katto euroalueen
budjetille maksimikoolle. Jarjestelyn koosta ei ole edes alustavia ehdotuksia.

Vaikka vuotuisesta eurobudjetista neuvoteltaisiin osana rahoituskehysmenettelyd, euroalueen
budjetin varoja tulisi Ranskan ja Saksan mukaan kuitenkin kayttdd eurohuippukokouksen
strategisessa ohjauksessa. Euroalueen maat voisivat néin esimerkiksi yhdessd maaritelld
prioriteetit varojen kdytolle, ja euroalueen jasenmaat voisivat ehdottaa komission



7(11)
hyviéksyttidviksi ohjelmia, joihin budjetin varoja kiytetdin. Mallissa luotaisiin siis erddnlainen
uusi varainhallinto euroalueelle, tai ainakin alku sille.

Koska ehdotuksen yksityiskohdat ovat vield pitkilti auki, on Ranskan ja Saksan mallin
mahdollisia vaikutuksia vield monilta osin mahdoton arvioida. Verrattuna komission
ehdotukseen investointien vakautusjirjestyksesti jisenmaiden budjettisuvereniteettia on pyritty
vahvistamaan tuomalla euroalueen budjetti osaksi EU-budjettia ja monivuotista
rahoituskehysté. Erillinen valtiosopimus kuitenkin hamairtdd budjettiin liittyvid
paidtoksentekomekanismeja ja pirstaloi EU:n normipohjaa. Lisdksi mm. budjetin mahdolliset
tulonldhteet edellyttéisivit erillistd huolellista harkintaa ottaen huomioon niiden
tarkoituksenmukaisuus ja vaikutukset laajemmin.

Eurohuippukokouksessa tehtidneen ehdotuksia fiskaalikapasiteetin/eurobudjetin
jatkovalmistelun osalta. Yksi ehdotus voi olla se, ettd jatkovalmistelun pohjaksi tullaan
ehdottamaan sekd komission edelld mainittuja ehdotuksia sekd Ranskan ja Saksan
suunnitelmaa. On epéselvéi, voisiko tédllainen rahoitusjarjestely edetd vapaaehtoisuuden
pohjalta, esimerkiksi tiivistetyn yhteistyon muodossa. Joka tapauksessa eurobudjetin
perustaminen on Mesebergin julistuksen perusteella yksi Saksan ja Ranskan kérkiteemoista
liittyen EMU:n kehittdmiseen.

Fiskaalikapasiteetin tai eurobudjetin osalta on epdselvad, kuinka hyddyllinen téllainen véline
tulisi olemaan, kts. (E 80/2017 vp). Ranskan ja Saksan hahmotelmassa viline voisi sisdltdd
elementtejd, jotka tukevat rakenteellisia uudistuksia sekd elementtejd tasaamaan
suhdannevaihteluita. Suhdanteiden tasaamiseksi esimerkiksi jisenmaiden vuotuiset maksut
budjettiin voisivat vaihdella kunkin maan suhdannekierron vaiheen mukaisesti
merkittavistikin.

EU:n oikeuden mukainen oikeusperusta/piitoksentekomenettely

Kisittely Euroopan parlamentissa
Asiaa ei kisitella tissd vaiheessa Euroopan parlamentissa.
Kansallinen valmistelu

EU-ministerivaliokunta 30.11.2018
Suuri valiokunta

Eduskuntakaisittely

Eduskunta on kisitellyt viimeksi EMU:n kehittdmistd horisontaalisesti valtioneuvoston
antaman E-kirjeen E 80/2017 vp perusteella. Asiasta on annettu seuraavat valiokuntien
lausunnot PeVL 55/2017 vp, TaVL 54/2017, VaVL 5/2017 ja SuVL 9/2017 vp.

Eduskunta on my®ds kasitellyt Euroopan komission ehdotuksia talous- ja rahaliiton
kehittdmiseksi valtioneuvoston antaman E-kirjeen E 115/2017 vp perusteella. Asiasta on
annettu seuraavat valiokuntien lausunnot TaVL 7/2018 vp, TrVL 5/2018 vp, PeVL
13/2018 vp, VaVL 4/2018 vp sekd SuVL 2/2018 vp.
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Komission ehdotuksia talous- ja rahaliiton kehittdmiseksi on késitelty
yksityiskohtaisemmin valtioneuvoston selvityksissd U 4/2018 vp, U 5/2018 vp, U
61/2018 vp, U 85/2018 vp sekd U 86/2018 vp.

Lisdksi talous- ja rahaliiton kehittimisen kannalta merkityksellisia
perustuslakivaliokunnan lausuntoja ovat ainakin PeVL12/2018 vp -

U 5/2018 vp, PeVL 22/2011 vp - U 27/2011 vp (unionin asioihin rinnastettava asia,
toimivallan siirto kansainviliselle elimelle), PeVL 13/2012 vp - HE 34/2012 vp:
Euroopan vakausmekanismin (EVM) perustamisesta tehty sopimus (unionin asioihin
rinnastettava asia, toimivallan siirto kansainviliselle elimelle). HE 155/2012 vp - PeVL
37/2012 vp: Talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta seké ohjauksesta ja
hallinnasta tehty sopimus (unionin asioihin rinnastettava asia, toimivallan siirto
kansainviliselle elimelle). HE 175/2014 vp - PeVL 35/2014 vp: Vakausmaksujen
siirrosta yhteiseen kriisinratkaisurahastoon ja rahasto-osuuksien yhdistdmisesté tehty
sopimus (unionin asioihin rinnastettava asia, toimivallan siirto kansainviliselle elimelle).

lainsaidéinto, ml. Ahvenanmaan asema

EMU:n kehittdminen liittyy kiintedsti Suomen tdysivaltaisuuteen sekéd eduskunnan
budjettivaltaan ja sen tiedonsaanti- ja vaikutusmahdollisuuksien turvaamiseen.
Suvereniteetin ja eduskunnan budjettivallan turvaamiseksi ja yleisemmin valtiosddnnon
toteutumiseksi on EMU:n kehittdmista tarkasteltava kokonaisuutena ja erikseen
arvioitava suhdetta perustuslakiin ja sddtdmisjdrjestyskysymyksiin.

Euroopan vakausmekanismin kehittdmisen osalta esillé ei ole nyt mitdén sellaista, joka
kasvattaisi Suomen kokonaisvastuita. Suomen kokonaisvastuut EVM:n osalta on rajattu
euromadrdisesti maksettuun ja vaadittaessa maksettavaan pddomaan. Siten lainsddddnnon
alaan kuuluvien valtiosopimuksen méairdysten voimaansaattamisessa voitaisiin noudattaa
tavallista sddtdmisjarjestystd. Jos kuitenkin esimerkiksi yksimielisyyden asemesta
stirryttdisiin madrdenemmistopddtoksentekoon, voisi kyseeseen tulla perustuslain 94 §:n
2 momentti sekd perustuslain 95 §:n 2 momentti.

Jos mahdollisen euroalueen budjetin monivuotisesta katosta péatettdisiin yksimielisesti ja
budjetin koko olisi maltillinen, voitaisiin eduskunnalle pidittdd tehokas tapa hallita
Suomen maksimaalisia kokonaisvastuita ja ndin eduskunnan budjettivalta voitaisiin
turvata. Alustavassa hahmotelmassa kuitenkin euroalueen budjetin yksi tehtdvé voisi olla
tasata suhdanteita ja siten on mahdollista, ettd esimerkiksi vuosittaisissa maksuissa voisi
olla suurtakin vaihtelua jasenmaiden kesken, riippuen jisenmaiden suhdannesyklin
vaiheesta ja budjetin volyymista.

Siten jatkoneuvotteluissa on erityisen tirkeéd, ettdi EMU:n kehittdmistydssé arvioidaan
vaikutuksia Suomen kokonaisvastuiden mééradn, niiden toteutumisen todennidkdisyyksié,
eduskunnan osallistumista padtoksentekoon ja vaikutuksia valtion mahdollisuuksiin
vastata perustuslain mukaisista velvollisuuksista.

Perustuslain 95 §:n 1 momentin mukaan valtiosopimuksen ja muun kansainvélisen
velvoitteen lainsddddannon alaan kuuluvat mééridykset saatetaan voimaan lailla. Euroopan
vakausmekanismin toimintaperiaatteiden tdydentdminen tapahtuu valtiosopimuksella.
EVM:a koskevan valtiosopimuksen lain alaan kuuluvat mééridykset saatettiin voimaan
kansallisesti lailla Euroopan vakausmekanismin perustamisesta tehdyn sopimuksen
lainsddddnnon alaan kuuluvien méardysten voimaansaattamisesta (402/2012). Itse
sopimus saatettiin voimaan valtioneuvoston asetuksella (534/2012).
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Jos yhteisen kriisinratkaisurahaston varojen siirtoa koskevaa menettelyé jouduttaisiin
muuttamaan backstopin aikaistamisen vuoksi, myos tistd jouduttaisiin sopimaan
valtiosopimuksella erikseen.

Jos Saksan ja Ranskan yhteinen ehdotus eurobudjetiksi etenisi, olisi varojen keruusta
sovittava myo0s valtiosopimuksella. Tdssd vaiheessa on ennenaikaista arvioida, mitka
mahdolliset méddridykset kuuluisivat lainsdddédnnon alaan, mutta on todennikoistd, etti
sisdltonsd puolesta valtaosa maardyksistd kuuluisi sithen. Erityistd huomiota on
kiinnitettdva sithen, ettd Suomen tdysivaltaisuus ja eduskunnan budjettivalta turvataan
kaikissa olosuhteissa ja ettd Suomi ei joudu EU-lainsddddnnon nojalla pakotetuksi
osallistumaan valtiosopimuksen osapuoleksi vastoin Suomen nimenomaista tahtoa.

Perustuslakivaliokunta on pitdnyt tarkeéna sité, ettei unionin sdddoksilld eika
hallitustenvilisilld sopimuksilla vélillisestikddn horjuteta perussopimuksissa madriteltyd
EU:n toimielinten vilisti institutionaalista tasapainoa (PeVL 49/2010 vp, s. 5/1). My0s
tdma nidkdokohta on otettava jatkovalmistelussa huomioon.

Taloudelliset vaikutukset

EMU:n kehittdmiseen liittyvit taloudelliset vaikutukset voivat olla kokoluokaltaan
merkittivia.

Yhteisen talletussuojan osalta vddranlainen malli voi tuottaa suomalaisille
talousyksikoille pysyvid kustannuksia, kun taas reilulle pohjalle rakennettu yhteinen
talletussuoja voisi epdsuorasti olla jopa talousvaikutuksiltaan positiivinen, lisddntyneen
rahoitusvakauden kautta. Suomalainen pankkisektori on nykyisin kansainvélisestikin
vertailtuna suuri suhteessa kansantalouden kokoon.

Pysyvi varautumisjarjestely voi samoin olla joko nettoméddrdisesti kustannus tai hyéty,
riippuen siitd, missé tilanteessa jérjestely otetaan kdyttoon. Jos jéirjestely otetaan kiyttdon
reilussa tilanteessa riskien viahennyttya tarpeeksi, on jérjestely jopa tavoiteltava Suomen
suuren pankkisektorin koon vuoksi.

Euroopan vakausmekanismin kehittdmisessd taloudellisten vaikutusten ndkdkulmasta
velkajérjestelymenettelyiden luominen voi laskea Suomen riskejd ideaalitilanteessa. Jos
EVM lainaa jatkossa rahaa vain selkeisti velkakestiville maille, rahoitustukiohjelmien
riskit pienenevit ja siten myos Suomen epédsuorat budjettiriskit. Euroopan
vakausmekanismin tapauksessa maksimivastuut tunnetaan tarkkaan, silld Suomi on
sitoutunut mekanismiin vain rajatulla méérélld maksettua ja vaadittaecssa maksettavaa
paddomaa (yhteensd 12,58 18 miljardia euroa). Vaatimus yksimielisyydesté
padtoksenteossa rajaa Suomen riskeji edelleen.

Fiskaalikapasiteetin tai eurobudjetin osalta on vaikeaa tehda arvioita taloudellisista
vaikutuksista tissd vaiheessa. EMU:n kehittdmiseen liittyvissa keskusteluissa
fiskaalikapasiteetin kokoluokka vuositasolla on vaihdellut muutamasta miljardista aina
muutamaan prosenttiin euroalueen bruttokansantuotteesta. On kuitenkin todenndkdista
lahtokohtaisesti, ettd mikédli eurobudjetti toteutettaisiin Saksan ja Ranskan mallin
mukaisesti, jdisi Suomi nettomaksajan asemaan, jos Suomi osallistuisi jarjestelyyn.

Muut asian Kisittelyyn vaikuttavat tekijit
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Fiskaalikapasiteetin tai euroalueen budjetin ndkdkulmasta meneillddn olevat neuvottelut
unionin tulevasta monivuotisesta rahoituskehyksesti liittyvét neuvotteluprosessiin
olennaisesti, jos fiskaalikapasiteetti tulisi osaksi EU-budjettia.

Pankkiunionin loppuunsaattamisen osalta etenemiseen vaikuttaa osaltaan ratkaisevasti
Euroopan taloustilanteen yleinen kehitysnikymad, silld se vaikuttaa osaltaan riskien
vahenemiseen tai lisddntymiseen, jonka perusteella jatkossa tehtéisiin pdédtoksié riskien
jakamisesta. My0s toimivaltaisten viranomaisten rooli (valvojat) on tdssd keskeinen.
Pankkisektorin riskienvdhentdmiseen liittyva lainsdddéntokokonaisuus, nk.
‘pankkipaketti’ on tdtd muistiota kirjoitettaessa vield neuvotteluvaiheessa EU:n
neuvoston ja Euroopan parlamentin vililld, ja nykytietojen mukaan lopullinen sopu ei
vastaa tdysin Suomen tavoitteita.

Laatijan ja muiden Kisittelijoiden yhteystiedot

neuvotteleva virkamies Jussi Lindgren, valtioneuvoston kanslia, p. 050-307 4432,
etunimi.sukunimi@vnk.fi
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