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Suositus
NEUVOSTON SUOSITUS

euroalueen talouspolitiikasta

EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 136
artiklan yhdessé sen 121 artiklan 2 kohdan kanssa,

ottaa huomioon talouspolitiikan tuloksellisesta yhteensovittamisesta ja monenvalisesta
julkisen talouden valvonnasta sek& neuvoston asetuksen (EY) N:o 1466/97 kumoamisesta
29 paivana huhtikuuta 2024 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) 2024/1263! ja erityisesti sen 3 artiklan 3 kohdan a alakohdan,

ottaa huomioon makrotalouden epétasapainon ennalta ehkéisemisesta ja korjaamisesta 16
paivand marraskuuta 2011 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:0 1176/2011? ja erityisesti sen 6 artiklan 1 kohdan,

ottaa huomioon Euroopan komission suosituksen,
ottaa huomioon Eurooppa-neuvoston paatelmat,

ottaa huomioon talous- ja rahoituskomitean lausunnon,
ottaa huomioon talouspoliittisen komitean lausunnon,
seké katsoo seuraavaa:

1) Euroryhma antoi 4 péivana marraskuuta 2024 lausunnon, jossa korostettiin tarvetta
toteuttaa Kkiireellisia toimia, joilla puututaan unionin laahaavaan tuottavuuteen,
innovaatiotoimintaan  ja  kilpailukykyyn kunnianhimoisten investointien ja
rakenneuudistusten avulla. Eurooppa-neuvosto vahvisti tdman toimintakehotuksen ja
antoi 8 pdivana marraskuuta julkilausuman. Euroryhmén lausunto ja Eurooppa-
neuvoston julkilausuma heijastavat Draghin ja Lettan raporttien® laajoja paatelmia ja
ilmentévat euroryhmén ja Eurooppa-neuvoston jaettua késitystd unionin talouden
kohtaamista haasteista ja tarjolla olevista mahdollisuuksista. Lausunto ja julkilausuma
muodostavat viitekehyksen 30 pdivand huhtikuuta 2024 voimaan tulleen uuden
talouden ohjausjdrjestelmén, jiljempédnd ’ohjausjirjestelmd’, tdytdntdonpanolle.
Ohjausjarjestelmalla pyritddn varmistamaan julkisen velan kestavyys seké edistdaméén
kestdvdd ja osallistavaa kasvua uudistusten ja ensisijaisten investointien avulla.
Jasenvaltioiden tdhan mennessé toimittamissa keskipitkan aikavélin suunnitelmissa
painotetaan uudistuksia ja investointeja, joiden tarkoituksena on parantaa
kilpailukykya. Euroalueen talouspolitiikasta annettu neuvoston suositus on o0sa
talouspolitiikan eurooppalaista ohjausjaksoa, ja ohjausjarjestelmassa tunnustetaan
suosituksen merkitys euroalueen makrotalouspolitiikan arvioinnissa niin julkista

EUVL L 1263, 30.4.2024, s. 1.

EUVL L 306, 23.11.2011, s. 25.

”Much more than a market”, huhtikuu 2024 (Lettan raportti).

Draghin raportti Euroopan kilpailukyvyn tulevaisuudesta, osat A ja B, syyskuu 2024,
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taloutta koskevien kuin muidenkin nékokohtien osalta. Tassa suosituksessa tuodaan
esiin keskeisid makrotason rakenteellisia ja institutionaalisia haasteita, painopisteité ja
suosituksia, jotka on osoitettu yhteisesti koko euroalueelle ja sen jéasenvaltioille.
Suositus tarjoaa ndin puitteet keskustelulle euroalueen jasenvaltioiden yhteista etua
koskevista aloista.

Euroalue on osoittanut huomattavaa makrotalouden héiridnsietokykyd, silla
inflaatiovauhdin nopea hidastuminen on vaikuttanut ty6llisyyteen vain vahan. Tahén
myonteiseen lopputulemaan on vaikuttanut myds euroalueen hairidnsietokyky ja
elpymiskyky, jotka sen reagointi covid-19-pandemiaan ja energiakriisiin toi esiin.
Tastd hairionsietokyvysta on suurelta osin kiittdminen unionin sekd@ Euroopan
keskuspankin (EKP) ja jasenvaltioiden oikea-aikaisia politiikkatoimia, jotka ovat
auttaneet suojaamaan taloutta suurilta kriiseilta. Talt4 osin voidaan todeta, ettd useiden
jasenvaltioiden julkisen talouden vakaa tilanne wvuonna 2019, vakaus- ja
kasvusopimuksen yleisen poikkeuslausekkeen pikainen aktivointi ja unionin uudet
valineet, kuten NextGenerationEU ja SURE, yhdessd monivuotisen rahoituskehyksen
kanssa antoivat euroalueelle ratkaisevan tarkedd julkisen talouden liikkumavaraa,
jonka ansiosta voitiin toteuttaa tuloksellisia finanssipoliittisia toimia. My®6s euroalueen
rakenteellinen muutos on viimeisten kymmenen vuoden aikana parantanut sen
hairionsietokykyd. Tyomarkkinoista on tullut joustavampia ja rahoitusjérjestelmét ovat
osoittautuneet paljon vahvemmiksi kuin maailmanlaajuisen finanssikriisin aikana.
Yksityinen  kulutus on covid-19-pandemian jalkeen hydtynyt  vahvoista
tyomarkkinoista ja politiikkatoimiin perustuvista tulonsiirroista, joskin sadstdmisaste
on pysynyt korkeana. Julkisia investointeja on tuettu elpymis- ja
palautumistukivélineestd ja muista unionin rahastoista. Yksityisten investointien
kehitys on ollut paljon heikompaa erityisesti vuoden 2022 jéalkeen, kun rahoitusolot
ovat  tiukentuneet ja  makrotaloudellinen  ep&varmuus on  yleistynyt
maailmanlaajuisesti. Samaan aikaan nettoviennin vaikutus BKT:n kasvuun on ollut
lievasti positiivinen tuonnin heikon kehityksen vuoksi, kun taas vientiin ovat viime
aikoina vaikuttaneet kaupan lisaantyva pirstaloituminen sekd kaupan rajoitukset.
Reaalisen BKT:n kasvu oli 0,4 prosenttia vuonna 2023, ja sen odotetaan vuonna 2024
pysyvan vaimeana noin 0,8 prosentissa. Vuonna 2025 sen odotetaan kuitenkin
kithtyvan 1,3 prosenttiin ja vuonna 2026 edelleen 1,6 prosenttiin. Vahvistuvan
yksityisen kulutuksen odotetaan edistavan talouden toimeliaisuuden Kkiihtymista
vuosina 2025 ja 2026, kun reaalipalkat nousevat edelleen — vaikkakin hitaammin — ja
tyollisyys kasvaa. Kokonaisinvestointien kasvun odotetaan seuraavien kahden vuoden
aikana olevan asteittaisempaa vahvojen kansallisten ja EU:n rahoittamien julkisten
investointien tukemana, ja ulkoisen kysynnan kasvun odotetaan tukevan vientié.

Kuluttajahintainflaatio kiihtyi energiakriisin myota korkeisiin lukemiin (euroalueen
keskiarvo oli korkeimmillaan 10,6 % lokakuussa 2022), mutta sen ennustetaan
hidastuvan 2,1 prosenttiin vuonna 2025 ja edelleen 1,9 prosenttiin vuonna 2026. My0ds
euroalueen inflaatioerot, jotka kasvoivat vuonna 2022, ovat sittemmin kaventuneet, ja
niiden odotetaan pysyvén lahell& pitk&n aikavalin keskiarvoja. Inflaation hidastuminen
johtuu suurelta osin siité, ettd ulkoiset tekijat, jotka kolmen viime vuoden aikana ovat
johtaneet energian, elintarvikkeiden ja palvelujen hintojen voimakkaaseen nousuun,
ovat laantuneet. Lisaksi siind ndakyy EKP:n maarétietoisten politiikkatoimien vaikutus.
Kun inflaation voimakas kiihtyminen alkoi, EKP reagoi toteuttamalla useita
koronnostoja ja ryhtymélld vahentdm&an omaisuuserdostojaan, jotta inflaatio-
odotukset saataisiin pidettyd ankkuroituina ja hintakehitysta suitsittua. Vaikka Kireda
rahapolitiikkaa on viime aikoina hollennetty, viitekorkojen odotetaan edelleen
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rajoittavan riittdvasti kasvua niin kauan kuin on tarpeen sen varmistamiseksi, etta
inflaatio palautuu EKP:n keskipitkan aikavalin tavoitetasolle eli 2 prosenttiin.

Tyomarkkinat pysyivat vuonna 2024 vahvoina taloudellisen toimeliaisuuden
heikkenemisestd huolimatta. Tyollisten ma&ra euroalueella lisddntyi vuoden 2022
lopusta vuoden 2024 puoleenvaliin 3 miljoonalla, ja tydpaikkojen maard kohosi
ennatyslukemiin. Tyollisyyden kasvu on ollut voimakasta ikdryhmastd, sukupuolesta
ja koulutustasosta riippumatta. Myods tyévoimaosuus kasvoi ja saavutti vuonna 2024
ennatyskorkean tason, vaikkakin naiset, nuoret ja idkk&at tyontekijat, romanit ja
vajaakuntoiset kohtaavat edelleen haasteita. Kuten monet muutkin kehittyneet
taloudet, myds euroalue on hyotynyt siitd, ettd muun muassa Ukrainasta ja muualta on
tullut suuri mééra maahanmuuttajia, jotka ovat osaltaan lisanneet tydvoiman tarjontaa
ja auttaneet véhentdmé&an tyovoimapulaa joillakin toimialoilla. Euroalueen
tyottomyysaste  vakiintui  lokakuussa 2024 historiallisen alhaiselle tasolle,
6,3 prosenttiin. Tyoik&isen vdeston vahenemisestd ja uuden osaamisen Kysynnasta
johtuva tyévoimapulan ja osaamisvajeen kasvu, jota nopea elpyminen pandemian
aiheuttamasta taantumasta on voimistanut, on viime aikoina jonkin verran hidastunut.
Useat toimialat kérsivat kuitenkin edelleen merkittavasta tyovoimapulasta. Yritysten
suuret voitot ja taseiden kehitys ovat edistdneet tydvoiman suurta kysyntdd. Viime
aikoina niiden yritysten osuus, jotka ovat ilmoittaneet tydvoimapulan olevan
tuotantoaan rajoittava tekija, ja avoimien tyOpaikkojen osuus ovat pienentyneet
ailemmista huipputasoistaan. Osuudet ovat kuitenkin edelleen suuria ja ylittavéat
pandemiaa edeltaneen tason.

Nimellispalkat ovat vuosina 2023 ja 2024 nousseet korkean inflaation ja Kireiden
tyomarkkinoiden vuoksi. Vuoden 2024 toisella neljannekselld  nimellinen
palkansaajakorvaus tyontekijad kohti kasvoi 4,5 prosenttia (euroalueen keskiarvo)
verrattuna samaan ajanjaksoon vuonna 2023 eli hieman vahemman kuin vuonna 2023.
Komission syksyn 2024 talousennusteen mukaan nimellispalkkojen nousu on
voimakasta vuonna 2024, mutta nousun on maard maltillistua vuonna 2025.
Reaalipalkat, jotka laskivat vuonna 2022 ja vuoden 2023 ensimmadiselld puoliskolla,
alkoivat vuoden 2023 kolmannella neljannekselld jalleen nousta. Viime vuosina
voitto-osuus on ensin kasvanut ja sen jalkeen supistunut, mika viittaa siihen, etta
yritykset kattavat palkankorotukset pienentdmalld voittomarginaaleja sen sijaan, ettd
ne nostaisivat hintojaan. Nain ollen reaalipalkkojen asteittainen elpyminen heijastelee
suurelta osin kiinnikuromiskehitysta ja vaikuttaa olevan sopusoinnussa sen kanssa, etté
palataan keskipitkdn aikavalin tavoitteena olevaan 2 prosentin inflaatioon ja inflaatio-
odotukset ovat hyvin ankkuroituja. Tulojakauman pohjalla olevien toimeentuloa
tuettiin viime vuoden aikana sek& julkisilla tulonsiirroilla ettd vahimmaispalkkojen
korotuksilla. Tarvitaan kuitenkin lisdtoimia palkkojen riittdvyyden ja tyOpaikkojen
laadun edistamiseksi, silla kdyhyysriski on edelleen vain marginaalisesti pienempi
kuin vuonna 2019 ja energiakriisin aikana kasvanut tyontekijoiden taloudellinen
ahdinko on pysynyt suurena niin pienituloisissa kuin alemman keskitulotason
kotitalouksissa.

Euroalueella on sen kilpailukykyyn vaikuttavia pitk&aikaisia rakenteellisia ongelmia,
kuten pysahtynyt tuottavuuskehitys, vahainen innovointi ja digitaaliteknologian hidas
yleistyminen, korkeat energian hinnat sek& raskas hallinnollinen taakka.
Kokonaistuottavuuden (tuottavuuden mittari, josta on poistettu tyollisyyden ja
pddoman kasvun vaikutus) kasvu on viime vuosikymmenind polkenut paikallaan
suuremmassa maarin - kuin  muilla  kansainvélisilld  vertaisalueilla, kuten
Yhdysvalloissa. Tdmé herattdd huolta euroalueen kyvysta séilyttdd kilpailukykynsa
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globaalissa toimintaymparistossd, jossa teknologia muuttuu nopeasti. Naihin
haasteisiin vastaaminen edellyttdd monitahoista l&hestymistapaa, jolla muun muassa
vauhditetaan innovointia ja edistyneiden digitaalisten ja puhtaiden teknologioiden ja
infrastruktuurien kehittdmistd, my6s  kannustamalla liiketoimintamallien
mukauttamiseen, paikkaamalla osaamisvajetta ja parantamalla tarvittaessa digitaalisen
infrastruktuurin  saatavuutta. On my6s edelleen ratkaisevan tarke&dd helpottaa
innovaatioiden levidmisté eri toimialoille ja yrityksiin, kehittdd tyovoiman osaamista
ja erityisesti vihreitd ja digitaalisia taitoja, kevent&d hallinnollista taakkaa ja syventaa
sisamarkkinoita, samalla kun yhdennetddn unionin padomamarkkinoita. Lisaksi
energian hinnat ovat euroalueella korkeammat kuin kansainvalisilla vertaisalueilla,
mika heikentdd useiden toimialojen kustannuskilpailukykya. Taméa asettaa yritykset
epéedulliseen asemaan erityisesti 0ljystd ja kaasusta riippuvaisilla energiavaltaisilla
teollisuudenaloilla.

Unioni on tieteellisessd perustutkimuksessa maailman kérked, ja sen julkiset T&K-
menot ovat Kilpailijoihin néhden vertailukelpoisia. Se on kuitenkin jaanyt jalkeen
soveltavassa  tutkimuksessa ja  tuotteiden  kaupallistamisessa,  erityisesti
huipputekniikan digitaali-innovaatioiden saralla. On aarimmaisen tarkead, etteivat
euroalue ja unioni ja4 nykyisten innovaatiotrendien osalta jalkeen muista merkittavista
talouksista. Tamé koskee muun muassa vihreda siirtyméaa, digitalisaatiota, tekoélya,
puolijohteita ja kvanttilaskentaa, avaruusalaa ja bioteknologiaa. Strategisen
digitaaliteknologian merkityksen kasvaessa EU:n on ratkaisevan térkeda kehittaa
sithen liittyvia valmiuksia ja hyddynt&é vahvuuksiaan, jotta se voi lujittaa teknologista
suvereniteettiadn ja hairionsietokykyadn seka sdilyttdd avoimen strategisen
riippumattomuutensa. Lisédksi Euroopan maiden vélilld on osaamisen ja osaajien
liilkkuvuuden esteitd, jotka voivat haitata unionin innovointi-, tuottavuus- ja
kilpailukykypotentiaalin taysimaéaraistd hyodyntdmistd. Tuottavuuden lisdéamiseksi on
vauhditettava innovointia ja lisattdvd T&K-investointeja erityisesti yksityisella
sektorilla, myds hyddyntamalla riittdvia ja hyvin mitoitettuja julkisia T&K-
investointeja, joilla voidaan saada aikaan yksityisia T&K-toimia lisdéva vipuvaikutus.
Investoinnit inhimilliseen pd&domaan ovat tulleet vélttdmattomiksi, kun talouksiin
kohdistuu  paineita  teknologian  nopean  kehityksen  vuoksi.  Vaikka
korkeakoulututkinnon suorittaneiden osuus on Euroopassa Yyleisesti ottaen nousussa,
nuorten perustaitojen hallinta on heikentynyt huolestuttavalla tavalla ja aikuisten
osallistumisessa koulutukseen on edistytty aivan liilan vahan. Tamé& heikent&a
koulutustuloksia ja tuottavuuden kasvua l&hitulevaisuudessa. Lisaksi vihred ja
digitaalinen siirtyma edellyttdvat uusien taitojen kehittdmistd aina perustaidoista
edistyneempéén osaamiseen ja erikoistaitoihin. Kaikki ndma tarpeet edellyttavat
kohdennettuja koulutusaloitteita. Asettamalla koulutuksen ja osaamisen kehittdmisen
etusijalle unioni voi edist&d innovointia, tuottavuutta ja kilpailukykya.

Unionin yritykset tarvitsevat kannustavat olosuhteet, jotta voidaan helpottaa
mittakaavaetujen saavuttamista, edistad yritysten kasvua ja laajentumista ja auttaa niita
menestymé&én globaaleilla markkinoilla. Selvitykset osoittavat, ettd saantely-
ympariston monimutkaisuus, kasautuvat raportointivelvoitteet ja monimutkaiset
verosaannot vaikuttavat usein yritysten investointipaatoksiin ja
laajentumismahdollisuuksiin euroalueella ja wunionissa. Liséksi niiden kasvuun
vaikuttavat geopoliittiset jannitteet, kaupan rajoitukset ja taloudelliseen turvallisuuteen
liittyvat nakokohdat, jotka vaikuttavat kriittisten raaka-aineiden ja teknologioiden
saatavuuteen. Vahvemmin kiertoon perustuvaan talouteen siirtymistd nopeuttamalla
voitaisiin - paremmin puuttua Kriittisten raaka-aineiden pulaan, ja edistdmalla
investointeja kansainvélisten kumppaneiden kanssa voitaisiin entisestddn vahvistaa
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Euroopan teollisuuden kilpailukykya.> Jotta resursseja saadaan sellaisten alojen
kayttoon, joilla on potentiaalia tuottavuuden nopeaan kasvuun, on poistettava padoman
ja tyévoiman uudelleenkohdentamiseen liittyvid pullonkauloja. Energiamarkkinoilla
on ratkaisevan tdarkedd varmistaa riittdvat verkkoyhteydet ja olemassa olevien,
erityisesti valtioiden rajat ylittdvien, verkkojen tehokas kéyttd, jotta voidaan saattaa
tuottajat ja kuluttajat yhteen laajoilla maantieteellisilla alueilla. Lisaksi on olennaisen
tarkedd lisata energiatehokkuutta sek& uusiutuvien ja muiden vahéhiilisten
teknologioiden kayttoonottoa ja kayttod, myods energiayhteisdjen avulla, jotta voidaan
mahdollistaa kulutusjousto, kasvattaa joustavuuden merkitysta ja auttaa vahentdméaan
energiakustannuksia. Hallinnollisia esteitd poistamalla ja luvitusta helpottamalla
voidaan tukea yritysten liiketoimintaa ja investointitoimia. Unionin rahastoista,
elpymis- ja palautumistukivaline mukaan lukien, tuetut rakenneuudistukset auttavat
parantamaan jasenvaltioiden Kilpailukykyd. Kestavd kasvu ja kehitys puolestaan
auttavat vahentdméan Euroopan alueiden valisid eroja. Sisamarkkinoiden koko
potentiaalia ei kuitenkaan hyddynneta riittavasti viela nytkaan, kun niiden luomisesta
on kulunut yli 30 vuotta. Tuottavuuden lisddmiseen tahtaavié kansallisia toimenpiteitd
voitaisiin yksil6ida, priorisoida ja koordinoida paremmin. Kaikki jasenvaltiot eivat ole
perustaneet tata tarkoitusta varten kansallisia tuottavuuskomiteoita tai tuloksellisesti
hyodynténeet niiden potentiaalia. Sééntelyn yhdenmukaistamista ja taloudellista
yhdentymistd lisddmalla voitaisiin kasvattaa yksityisid investointeja, tuottavuutta ja
innovointikapasiteettia sekd monipuolistaa unionin yritysten toimitusketjuja ja
parantaa niiden turvallisuutta. Unionin on myds punnittava huolellisesti mahdollisia
kompromisseja avoimen kaupankdynnin jatkamisen ja taloudellisen turvallisuuden
vahvistamisen Vélilld sekd asetettava toiseen vaakakuppiin puhtaan teollisuuden
ohjelman tavoitteiden saavuttaminen ja toiseen tasapuolisten globaalien
toimintaedellytysten turvaaminen laajentamalla kaupan suojatoimien kayttoad
epaterveiden kauppatapojen torjumiseksi. Tata varten tarvitaan koordinoitu
l&hestymistapa ja toisiaan tadydentévid toimenpiteitd niin jasenvaltioiden kuin unionin
tasolla.

Euroalueella on runsaasti sdéstdja. Jos ne ohjataan padomamarkkinoiden kautta
tuottaviin investointeihin, niistd voidaan saada merkittdvaa rahoitustukea vihreda ja
digitaalista siirtymad varten, mik& auttaisi kaventamaan Kilpailukykyvajetta. Tiukat
pankkirahoitusehdot ovat viime vuosina vaikeuttaneet investointeja, silla suuri osa
euroalueen yrityksista on riippuvaisia pankkisektorista rahoituslahteend. Yritysten
luottokustannukset ovat kuitenkin pieneneméassa viitekorkojen laskun myota.
Riskipddomaa ja pankkisektorin ulkopuolista rahoitusta, erityisesti innovatiivisille
yrityksille, ei ole saatavilla samaan tapaan kuin Yhdysvalloissa. Vaikka elpymis- ja
palautumisvélineestd ja muista unionin rahastoista tuetuilla julkisilla investoinneilla
voi olla oma roolinsa, euroalueen Kkilpailukyvyn parantamiseksi ja vihredn ja
digitaalisen siirtyman tukemiseksi tarvitaan runsaasti yksityista rahoitusta. Hajanaiset
pddomamarkkinat eivat pysty tarjoamaan riittavasti rahoitusta, jolla vastata tdhén
investointihaasteeseen.  Kuten Lettan ja Draghin raporteissa ehdotetaan,
eurooppalainen saasté- ja investointiunioni voisi lisdtd pddomamarkkinaunionin ja
pankkiunionin valistd tdydentdvyyttda ja auttaa hyodyntdmaédn yksityisten séastdjen
muodostamaa valtavaa varallisuutta niin, ettd saataisiin aikaan asianmukaisia
investointimahdollisuuksia. N&in voitaisiin  yleisesti helpottaa innovoinnin,

Muun muassa Global Gateway -aloitteen ja Team Europe -lahestymistavan avulla.
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teollisuuden véhahiilistdamisen ja vihredn ja digitaalisen siirtymén rahoittamista.
Investointikelpoisten hankkeiden maaréan lisdaminen euroalueella edellyttéisi kuitenkin
myo6s tavaroiden ja palvelujen markkinoiden syvempédd yhdentymistd ja saantelyn
yksinkertaistamista.

Viimeaikaiset kriisit ja niiden edellyttdmét politiikkatoimet ovat johtaneet joissakin
euroalueen jasenvaltioissa julkisen velan kasvuun ja merkittaviin alijagdmiin. Tama
yhdessa véeston ikaantymiseen liittyvien kustannusten kasvun kanssa asettaa haasteen
julkisen talouden kestavyydelle tulevina vuosina. Poliittisten péaattdjien on luotava
finanssipoliittisia puskureita ja investoitava oikeudenmukaiseen vihredan ja
digitaaliseen siirtymaan, yhteiskunnan ja talouden resilienssiin, Euroopan sosiaalisten
oikeuksien pilari mukaan lukien, ja tarvittaessa puolustusvoimavarojen kehittamiseen.®
Tatd varten on tarpeen priorisoida julkisia menoja huolellisesti ja koordinoida
politiikkoja, jotta varmistetaan sellaisten investointien tukeminen, joita tarvitaan
kestdvan ja osallistavan talouskasvun saavuttamiseksi ja resilienssin parantamiseksi.
Maltillinen  finanssipolitiikka parantaa politiikkayhdistelman tasapainoa, ja
rahoitusvakaudella on keskeinen rooli pyrittdessd vahvistamaan euroalueen
taloudellista perustaa ja turvaamaan sen asema maailmantaloudessa. Talouden uuden
ohjausjarjestelmén ja erityisesti sen, ettd ainoa vakaus- ja kasvusopimuksen
taytantoonpanossa kéytettdva operatiivinen indikaattori on nettomenojen kasvu,
odotetaan vahvistavan automaattisten vakauttajien roolia euroalueella.

Euroalueen jasenvaltioiden keskiméardinen julkisen talouden velka suhteessa
BKT:hen oli suurimmillaan vuoden 2021 ensimmadiselld neljannekselld ja on sen
jalkeen kaantynyt laskuun. Vuoden 2023 lopussa se oli 88,9 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Kokonaisvelkasuhteen odotetaan kasvavan vuosina 2024-2025 hieman
(89,6 %:iin suhteessa BKT:hen). Ennustettu kasvu johtuu velanhoitokustannusten
noususta ja nimellisen BKT:n kasvun hiljentymisesté inflaation hidastuessa, kun taas
suuret perusalijadmat ovat edelleen velkakehitykselle haitaksi. Samaan aikaan virta-
varanto-korjauserien on méaara kaantyd velkaa kasvattaviksi vuosina 2024-2025.
Julkisen talouden velkasuhteet vaihtelevat maittain: useimpien jasenvaltioiden velan
suhteessa BKT:hen odotetaan olevan vuoden 2025 loppuun mennessa pienempi kuin
vuonna 2020. Yhdentoista euroalueen jasenvaltion velkasuhteen odotetaan kuitenkin
olevan edelleen yli 60 prosenttia ja viiden yli 100 prosenttia suhteessa BKT:hen.
Koska euroalueen velka on edelleen pandemiaa edeltaneen tason ylapuolella ja useissa
jasenvaltioissa  esiintyy  kestdvyyshaasteita,  tarvitaan  talouden  uuden
ohjausjarjestelmén mukaisia pitkajanteisia ja asteittaisia velanvahentdmisstrategioita,
jotta voidaan varmistaa velkakestavyys ja kasvattaa uudelleen finanssipoliittisia
puskureita. Rohkaisemalla uudistuksiin ja investointeihin voitaisiin samalla vahvistaa
BKT:n kasvua ja edistdd ndin myos julkisen talouden kestavyytta. Finanssipolitiikan
virityksen arvioidaan vuonna 2024 olleen euroalueella kiristdva (Y2 % suhteessa
BKT:hen), ja sen arvioidaan vuonna 2025 olevan hieman Kiristava (hieman yli ¥4 %
suhteessa  BKT:hen). Uuden finanssipoliittisen  kehyksen  asianmukainen
taytantoonpano merkitsisi euroalueella hieman kiristdvaa finanssipolitiikan viritysta
myos vuonna 2026. Viime vuosien voimakkaasti elvyttavan finanssipolitiikan jalkeen
tdma on euroalueella tarkoituksenmukaista, joskin jasenvaltioiden valilla on suuria

Néissé toimissa otetaan huomioon myds tuleva EU:n kriisivalmiusstrategia, jossa luodaan puitteet
kokonaisvaltaiselle, kaikki vaarat kattavalle lahestymistavalle, jotta kaikkialla unionissa voidaan
ennakoida ja ehkaista erilaisia riskeja ja reagoida niihin.
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eroja. Koska julkisen talouden kestavyyttd on vield parannettava, tarvitaan maltillista
politiikkaa, jotta voidaan edelleen tukea meneilld&n olevaa inflaation hidastumista.
Julkisen talouden asteittaisen ja eriytetyn vakauttamisen — yhdistettyna uudistuksiin ja
investointeinin — sekd elpymis- ja palautumistukivalineen ja muiden unionin
rahastojen kayton odotetaan suojaavan talouskasvua ja vauhdittavan potentiaalista
kasvua euroalueella.

Julkisen talouden vahvistaminen on ratkaisevan tarkeéé, jotta voidaan vastata tuleviin
kriiseihin ja varmistaa elédke-, terveydenhuolto- ja pitkdaikaishoitojarjestelmien
kestavyys. Ik&antymiseen liittyvien menojen ennustetaan kasvavan erityisesti
elakekustannusten sekd pitkaaikaishoidon ja terveydenhuollon kustannusten nousun
vuoksi, joskin tilanne vaihtelee huomattavasti jasenvaltioittain. Tarvittava julkisen
talouden sopeutus aiheuttaa haasteita, mikd korostaa tarvetta hallinnoida tuloja ja
menoja huolellisesti. Julkiset tulot ovat euroalueella pysyneet kahden viime
vuosikymmenen aikana vakaina, keskimé&&rin 45,6 prosentissa suhteessa BKT:hen,
kun taas menot kasvoivat finanssikriisin ja covid-19-pandemian aikana. Tulosuhteen
odotetaan vuonna 2024 kasvaneen, koska verotulot ja sosiaaliturvamaksut ovat olleet
vahvojen tyomarkkinoiden ansiosta ennakoitua suurempia. Tulosuhteen ennustetaan
vuonna 2025 kasvavan edelleen harkinnanvaraisten tulopuolen toimenpiteiden
ansiosta. Verotulojen koostumus ei kuitenkaan vélttamatta ole aina optimaalinen, ja
verokiila on euroalueella suhteellisen suuri muihin kehittyneisiin talouksiin verrattuna.
Tama on erityisen merkittdva seikka, kun otetaan huomioon tarve maksimoida
tyomarkkinoille osallistuminen vahvoilla tyomarkkinoilla, joilla tydvoimapula
aiheuttaa huolta. Olisi hyddyllistd siirtdd verorasitusta tyon verotuksesta muihin
veroihin, jotka mahdollisesti vaikuttavat kasvuun vahemmé&n ja ovat vdahemmén
vadristavia, kuten Kkiinteistd- tai ymparistoveroihin. Vero- ja etuusjarjestelmien
kannustimien kohdennetut tarkastelut voisivat auttaa lievittdmaan tyévoimapulaa niin,
ettd samalla séilytetddn vakaa tulovirta, ja tukea néin tarvittavaa julkisen talouden
sopeutusta. Vaikka kokonaismenot suhteessa BKT:hen ovat pienentyneet vuodesta
2021, ne ovat edelleen suuret covid-19-pandemiaa edeltdvdadn aikaan verrattuna.
Menosuhteen ennustetaan vakiintuvan noin 49,6 prosenttiin suhteessa BKT:hen
vuosina 20242025, silla unionin uuden finanssipoliittisen kehyksen taytantdonpanoon
liittyvien, juoksevien perusmenojen rajoitusten vaikutukset tasoittunevat suurempien
korkomenojen myota.

Euroalueen rahoitusjarjestelmd on osoittautunut vahvaksi tilanteessa, jossa korot
nousevat nopeasti, ja nyt silli on edessdan epdvarma makrotaloudellinen
toimintaymparistd, jossa lainankysyntd on vaimeaa ja Kkiinteistfalalla on
haavoittuvuuksia useissa jasenvaltioissa. Yritysten hyvd kannattavuus on viime
vuosina auttanut niité selviytyméaan veloistaan tiukemmista rahoitusoloista huolimatta.
Heikko talouskasvu ja tydvoimakustannusten nousu voivat kuitenkin lisata
haavoittuvuuksia joillakin aloilla. Erityisesti mainittakoon, ettd liikekiinteistojen
hinnat ovat laskeneet jyrkasti, mikd on velanhoidon kannalta huolestuttavaa, kun taas
asuntojen hintakehitys on vaihdellut voimakkaasti jasenvaltiosta toiseen. Pankkialan
héirionsietokykyé on tukenut vankka vakavaraisuuskehys, mukaan lukien tiukemmat
pddomavaatimukset ja lainanottajiin kohdistuvien toimenpiteiden soveltaminen.
Jarjestaméttdmien lainojen osuus on edelleen alhainen, mutta kiinteistoalalla tilanne
vaikuttaa olevan heikkenemassd. My0s kasvavalla pankkisektorin ulkopuolisella
rahoitussektorilla on haavoittuvuuksia, silla lieventamattomat likviditeettivajeet ja
lilallinen  velkavipu voivat voimistaa hintojen  mukautumista  akillisen
markkinakorjauksen tapahtuessa,
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SUOSITTAA, ettd euroalueen j&senvaltiot toteuttavat toimia sek& yksinddn, muun muassa
elvytys- ja palautumissuunnitelmiensa taytdntoonpanon kautta, ettd yhdessa euroryhman
puitteissa vuosina 2025-2026 seuraavasti:

1) Kilpailukyky

Edistetddn tuottavuutta siirtdméalld resursseja aloille, joilla tuottavuus on suurta tai
joilla on mahdollisuuksia suureen tuottavuuteen, parantamalla tavara- ja
palvelumarkkinoiden toimintaa. Puututaan innovaatioekosysteemien hajanaisuuteen
ja vahvistetaan niiden kykya luoda uraauurtavia innovaatioita, myds huipputason
digitaalisen ja puhtaan teknologian ja infrastruktuurin aloilla, ja edistetddn uusien
digitaalisten ja puhtaiden teknologioiden ja innovatiivisen toiminnan laajempaa
omaksumista. Kannustetaan yrityksia lissdmaan menoja soveltavaan tutkimukseen ja
innovointiin sekéd kaupallistamaan niiden tuloksia tuotteiksi. Harjoitetaan politiikkaa,
jolla kannustetaan yrityksid ottamaan kayttoon digitaalisia ja huipputekniikan
ratkaisuja. Parannetaan yritysten tehokkuutta ja kykya kasvaa optimaaliseen
mittakaavaan, erityisesti syventamalla sisamarkkinoita. Parannetaan
liiketoimintaymparistod  vahentaméllda  hallinnollista taakkaa ja saantelyn
monimutkaisuutta sekd poistamalla investoinnin esteitd. Huolehditaan, etta
teollisuuspolitiikka on  tuloksellisesti  kohdennettu strategisiin  aloihin ja
teknologioihin ~ varmistaen, ettei  julkinen  tuki  vadristd tasapuolisia
toimintaedellytyksia sisamarkkinoilla, ja ettd se edistad euroalueen kilpailukykya ja
sen avointa strategista riippumattomuutta. Kannustetaan yrittdjyyteen ja uusien
yritysten perustamiseen.

Luodaan eurooppalainen séést0- ja investointiunioni muun muassa syventamall
padgomamarkkinaunioni- ja pankkiunionihankkeen viélisia yhteyksid, jotta voidaan
tukea kasvua ja investointeja ja parantaa kilpailukykya. Kehitetdan pankkiunionia
edelleen viemalla eteenpdin kaikkia sen osa-alueita ja viimeistellaén kriisinhallinta-
ja talletussuojakehys, jotta saataisiin aikaan kunnianhimoinen, johdonmukainen ja
toimiva lopputulos, jolla edistetddn kehyksen uudelleentarkastelun tavoitteita.
Hyvaksytddn  vuonna 2020 laaditun  padomamarkkinaunionia  koskevan
toimintasuunnitelman jaljella olevat toimenpiteet ja varmistetaan jo sovittujen
toimenpiteiden riped toteuttaminen sekd edistetddn euroryhmén maéarittamia
toimenpiteitd koskevaa tyotd, jolla pyritadn luomaan Kilpailukykyinen ja yhtenainen
padomamarkkinoiden sé&éntely- ja valvontajarjestelmd. Parannetaan yritysten,
erityisesti innovatiivisten pk-yritysten, mahdollisuuksia saada rahoitusta kasvua ja
investointeja  varten  sekd laajennetaan  kansalaisille  tarjolla  olevien
sijoitusmahdollisuuksien valikoimaa padomamarkkinoilla. Vivutetaan unionin tukea
rahoitusvélineiden kautta, jotta voidaan parantaa pk-yritysten p&doman saantia
erityisesti innovointia ja laajentumista varten ja ndin maksimoida unionin
rahoituksen vaikutus. Mobilisoidaan riskipddomaa toimivien ja yhdentyneiden
eurooppalaisten pddomamarkkinoiden avulla, jotta voidaan kanavoida saastoja ja
riskipddomaa — erityisesti startup- ja scaleup-yrityksille — seka unionin sisalta ettd sen
ulkopuolelta.

Edistetddn tyovoiman tdydennys- ja uudelleenkoulutusta ja laadukkaita tyopaikkoja
tuottavuuden lisddmiseksi ja oikeudenmukaisen vihredn ja digitaalisen siirtyméan
tukemiseksi.  Tuetaan erityisesti  aliedustettujen  ryhmien integroitumista
tyomarkkinoille muun muassa vahvistamalla aktiivista tydvoimapolitiikkaa.
Parannetaan  koulutuspolitiikkaa, my6s ammatillisen  koulutuksen osalta,
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koulutustulosten kohentamiseksi ja sen varmistamiseksi, ettd osaamisprofiilien
kysyntd ja tarjonta saadaan sovitettua paremmin yhteen.

Edistetddn aineellisia ja aineettomia investointeja Kriittisiin teknologioihin,
infrastruktuuriin ja yhteisiin painopisteisiin, kuten digitaaliseen ja vihre&éan
siirtymaan ja puolustusvoimavarojen kehittdmiseen, mobilisoimalla yksityista
paddomaa ja varmistamalla tarvittavat julkiset investoinnit. Edistetddn investointeja
tutkimukseen ja kehitykseen (T&K) erityisesti sitd kautta, ettd yksityisen sektorin
varainkayttd helpottuu, kun parannetaan investointien perusedellytyksig, toteutetaan
rakenneuudistuksia ja parannetaan julkisen rahoituksen koordinointia, my®s unionin
tasolla. Jatketaan elpymis- ja palautumissuunnitelmien ripedd taytantoonpanoa ja
otetaan  koheesiopolitiikan  ohjelmista  kaikki irti. Lisatd&n tuottavuuden
parantamiseen  tahtddvien  politiikkatoimien  vaikuttavuutta  varmistamalla
toimenpiteiden asianmukainen maéarittdminen, koordinointi ja priorisointi muun
muassa parantamalla hallintotapaa, osallistamalla paikallis- ja alueviranomaisia ja
hyédyntamalla paremmin kansallisia tuottavuuskomiteoita.

Resilienssi

Lisataan edelleen osallistumista tyomarkkinoille ja helpotetaan aliedustettujen
ryhmien, erityisesti naisten, nuorten, alhaisen osaamistason tyOntekijGiden,
vajaakuntoisten ja maahanmuuttajataustaisten, integroitumista tyomarkkinoille.
Poistetaan tyOmarkkinoille osallistumisen esteitd muun muassa parantamalla
varhaiskasvatuksen ja pitkdaikaishoidon saatavuutta ja laatua. Toteutetaan
toimenpiteitd, joilla helpotetaan kolmansista maista tulevien tyontekijoiden hallittua
laillista maahanmuuttoa tydvoimapulasta Kkarsiville aloille, tdydentden ndin
oikeudenmukaista liikkuvuutta ja pyrkimyksia 16yt tydvoimaa ja osaamista unionin
sisélla.

Vahvistetaan edellytyksid palkkojen ja tuottavuuden kestévalle kasvulle erityisesti
pieni- ja keskituloisten palkansaajien osalta, kansallisten kaytantdjen mukaisesti ja
tyomarkkinaosapuolten roolia kunnioittaen. Palkkaneuvotteluissa olisi otettava
huomioon  kunkin  jasenvaltion  kilpailukyvyn  kehitys ja  valtettava
myo6tévaikuttamasta  pysyvien  kilpailukykyerojen  syntymiseen euroalueella.
Varmistetaan tyomarkkinaosapuolten tuloksellinen osallistuminen paatdksentekoon
sekd vahvistetaan tyomarkkinaosapuolten valistd vuoropuhelua.

Vahvistetaan tydnteon kannustimia siirtdamalla verorasitusta pois tyén verottamisesta
muun muassa vero- ja etuusjarjestelmien  kohdennettujen  uudistusten
avulla. Toteutetaan toimia koéyhyyden torjumiseksi turvaamalla ja vahvistamalla
kestévid sosiaalisen suojelun ja osallisuuden jarjestelmid, joihin kuuluvat myos
kohtuuhintaisten asuntojen saatavuus ja asumisen kestavyys.

Laaditaan ja toteutetaan kattava unionin laajuinen strategia, jolla tdydennetdan ja
kootaan yhteen sahkoistamiseen ja vihreddn siirtymaan tahtddvid kansallisia
strategioita muun muassa lisédmalld merkittavésti uusiutuvan energian tuotantoa ja
vahentamaélla edelleen fossiilisten tuontipolttoaineiden kayttoa. Riittavéat ja tehokkaat
verkkoyhteydet, erityisesti valtioiden rajat ylittdvat yhteydet, ovat ratkaisevan
tarkeitd tuottajien ja kuluttajien saattamiseksi yhteen laajoilla maantieteellisilla
alueilla.  Parannetaan  varautumista  epasuotuisaan  kehitykseen,  kuten
ilmastonmuutokseen ja luontoon liittyviin riskeihin, erityisesti niille kaikkein
altteimmilla alueilla.

Makrotaloudellinen ja rahoitusvakaus
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Jotta voidaan varmistaa uuden finanssipoliittisen kehyksen noudattaminen ja
parantaa velkakestavyyttd, pidetddn nettomenojen kasvu kussakin jasenvaltiossa
neuvoston suosituksen mukaisena. Tdman on madrd johtaa asianmukaisesti
eriytettyihin julkisen talouden sopeutustoimiin ja hieman Kiristdvdan euroalueen
finanssipolitiikan kokonaisviritykseen vuosina 2025 ja 2026.

Kun laaditaan finanssipoliittisia strategioita, pyritddn parantamaan veronkierron ja
verovilpin véhentdmiseen téhtddvien meno- ja tulopuolen toimenpiteiden laatua ja
tehokkuutta sek& sovittamaan strategiat politiikkatavoitteisiin, joihin kuuluu tyon
verorasituksen vahentdminen ja sen siirtdiminen vahemman vaaristaviin veropohjiin.

Seurataan ~ omaisuuserien  laatuun  ja  uudelleenhinnoitteluun  liittyvia
rahoitusjarjestelman makrovakauteen kohdistuvia riskeja ja lisatddn pankkien
ulkopuolista rahoitusta valittdvan sektorin makrovakausvalvontaa.

Otetaan talous- ja rahaliiton syventdmisen tulevissa vaiheissa huomioon kokemukset, jotka on
saatu unionin covid-19-kriisin johdosta toteuttamien kattavien talouspoliittisten toimien
suunnittelusta ja toteuttamisesta. Jatketaan talous- ja rahaliiton syventamistd noudattaen taysin
unionin sisdmarkkinoiden periaatteita ja tavalla, joka on avoin ja lapindkyva suhteessa
euroalueen ulkopuolisiin  jasenvaltioihin. Jatketaan euron kansainvalisen aseman
vahvistamista ja digitaalista euroa koskevaa tyoté.

Tehty Strasbourgissa

Neuvoston puolesta
Puheenjohtaja

10

I



