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ASIANTUNTIJALAUSUNTO EDUSKUNNAN TALOUSVALIOKUNNALLE AIHEENA HALLI-
TUKSEN ESITYS HE260/220 EUROOPAN UNIONIN OMIEN VAROJEN JARJESTELMAA
KOSKEVAN NEUVOSTON PAATOKSEN HYVAKSYMISESTA

Rajaudun lausunnossani EU:n elpymisvalineeseen. Esitan siita seuraavat nakokoh-
dat:

EU-maiden joulukuussa sopiman 750 mrd. euron elpymisrahaston varat on tarkoitus
kayttaa jasenmaiden esittdmien ohjelmien rahoittamiseen padosin taman ja ensi
vuoden aikana. Varojen jakoperusteissa on otettu huomioon toisaalta koheesio-na-
kokohta, toisaalta koronakriisin aiheuttaman talouskriisin syvyys. Koheesio-kriteeri
kohottaa Ita-Euroopan maiden, kriisi-kriteeri puolestaan Etela-Euroopan maiden
saantiosuutta. Itdisen Euroopan maista korkeimman suhteellisen osuuden, n. 11%
vuotuisesta bkt:sta vastaavan summan, on saamassa Kroatia, eteldisen vastaavasti
Italia (3%:%). Alhaisimmaksi on jaamassa Luxemburgin saanto (0,15%). Suomen
osuus ndyttaa vastaavasti asettuvan 0,8%:n bkt-osuuden tietamiin (ilman EU-budje-
tin muiden rahastojen ja ohjelmien kautta tulevaa rahoitusta). Osuutemme on 0,1-
0,2 %-yksikkoa korkeampi kuin esimerkiksi Saksan tai Ruotsin.

Elpymisrahasto on koronakriisin jattamien taloudellisten haavojen parantamiseksi
perusteltu. Eurooppa tarvitsee elvytysta. EKP:n rahapolitiikka toteuttaa sita pohjalu-
kemiin asetetun ohjauskoron ja suurimittaisen maarallisen elvytyksen keinoin.
Mutta rahapolitiikan tehoa heikentaa likviditeettiloukku: keskuspankkien arvopape-
riostoista saatuja myyntituloja kanavoituu reaali-investointien sijasta laajalti likvi-
deihin rahoitussaataviin. Tavaroiden ja palvelusten kysynnan lisadamiseksi tarvitaan
siksi ekspansiivista finanssipolitiikkaa, kuten julkisten investointien lisdamista. Kun
eniten velkaantuneiden jasenmaiden mahdollisuudet finanssipoliittiseen elvytyk-
seen ovat heikot, on EU-tasolla koordinoitu, vaikeimmassa asemassa olevia jasen-
maita tukeva elvytysohjelma perusteltu. [Iman sita Euroopan elpyminen olisi epata-
saista, uuden finanssikriisin uhka kasvaisi ja voisi vaarantaa koko maanosan taloudel-
lisen toipumisen.

Elpymisrahaston koko on pandemian aikaisen talouskriisin mittaluokkaan suhteutet-
tuna vaatimaton. Komissio arvioi esimerkiksi Italian bkt:n supistuneen viime vuonna
lahes 9% ja lahestyvan kriisia edeltanytta tasoaan vasta ensi vuoden loppua kohden.
Elvytysrahaston tuki riittaa optimaalisesti kaytettynakin eliminoimaan tasta tuotan-
totappiosta vain osan. Sen mittakaava on vahainen verrattuna vaikka presidentti
Bidenin esittamaan, n. 9%:iin bkt:sta kohoavaan elvytyssuunnitelmaan vaikka



Yhdysvalloissa kokonaistuotannon arvioidaan saavuttavan kriisia edeltaneen tasonsa
hyvissa ajoin jo tdna vuonna.

Elvytysohjelman suhdannepoliittista tehoa vahentaa se, etta sen varat vapautuvat
kayttoon vasta kriisin syvimman vaiheen jalkeen, nousun jo alettua. Tasta syysta on
tarkeaa, etta jasenmaat kayttavat saamansa varat investointiluonteisiin, tehokasta
ilmastopolitiikkaa, digitalisaatiota ja infrastruktuuria tukeviin ohjelmiin. Jasenmai-
den kayttosuunnitelmia ja niiden toteuttamista on valvottava tehokkaasti. Suomen
hallitus on perustellusti tahdentanyt tallaisia nakokohtia.

Suomessa on pelatty, etta elpymisrahasto ja siihen kytketty EU:n omien varojen li-
saaminen ovat Pandoran lipas, josta kerran avattuna tulee paha tapa. Luonnonkata-
strofiin vertautuvan pandemian oloissa yksimielisesti paatetty elvytysohjelma on
kertaluonteinen. Vastaava tilanne toistuu harvoin. Taman sanottuna on toisaalta to-
dettava, etta EU:n, etenkin euroalueen, taloudellinen arkkitehtuuri on yha vajavai-
nen. Pankki- ja pddomaunionin rakentaminen on kesken. Valtionobligaatiot paatyvat
yha pitkalti saman maan pankkeihin. Tama lisaa pankkikriisin uhkaa ylivelkaantu-
neissa jasenmaissa. Hallittua valtioiden velkaselvitysmenettelya ei ole. Euroalueen
rahoitusmarkkinoilta puuttuu yhteinen, riskiton ja likvidi rahoitusvaade, joka toimisi
riskien hinnoittelun perustana ja vahvistaisi valtioiden velkaantumista rajoittavaa
markkinakuria. Euron asema kansainvalisena reservivaluuttana on heikko ja sen
kurssi heilahteluille altis. Elpymisrahasto-paatoksen positiivinen vastaanotto kan-
sainvalisilla rahoitusmarkkinoilla antaa lupauksen siita, etta euroalueen rahoitusin-
tegraation syventaminen voi tukea euroalueen vakautta.

Euroalueen rahoitusmarkkina-rakenteiden vahvistaminen onnistuu parhaiten talou-
dellisesti rauhallisissa oloissa, ei kriisin paineessa. Mutta kokemus on osoittanut,
etta kehitysaskeleiden sovittaminen EU-lainsdaadannon tiukkoihin rajoihin ei silloin-
kaan ole helppoa.



