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[.SIPUHE

Valtion taloudellinen tutkimuskeskus julkaisi vuonna 1992 raportin "ECU,
Euroopan raha ja Suomi”, (VATT, julkaisuja no 8). Tami raportti tarkastelee
samaa aihepiirid ottaen huomioon vililld tapahtuneet muutokset.

Suomi on hakenut Euroopan unionin jisenyytti ja jisenyysneuvottelut on
kiyty. Euroopan Unioni tihtd4d Maastrichtin sopimuksen mukaan Euroopan
talous- ja rahaliiton (EMU:n) luomiseen jo timin vuosikymmenen aikana.
EMU:n toteutuminen olisi merkittdvi tapahtuma Euroopassa. Se muuttaisi
kansallisen talouspolitilkan toimintaympdéristéd Euroopassa historiallisesti
ainutlaatuisesti.

Tissd julkaisussa pohditaan, mitd ndmi muutokset merkitsisivit Suomen
talouspolitiikan hoidolle. Millaista talouspolitiikkaa ja valtion finanssien
hoitoa uusi toimintaympdristé merkitsisi? Jos Suomi liittyy EMU:un, talous-
politiikan virheiti ei suhteessa Eurooppaan voida enidi hoitaa devalvaatio-
politiikalla. Mitd haasteita timi asettaa talouspolitiikan piditoksenteolle,
yrityksille, kotitalouksille ja ty¢markkinajirjestdille? EMU toteutuu tai on
toteutumatta hyvin pitkilti Suomen politiikasta riippumatta. Meiddn tehti-
vimme on arvioida hyvissi ajoin etukiteen tulevien tapahtumien todenni-
koisid vaikutuksia ja mahdollisuuksiamme hyddyntdd uusi tilanne.

Kirjassa tarkastellaan ensin EU:n talouspolitiikan koordinoinnin taustaa,
tulevaisuuden pyrkimyksid ja EMU:n todennikdisid vaikutuksia. On oikeas-
taan hidmmadstyttivii, ettei kansainvilisen talouden teoria anna vastausta
sithen, missi ja milloin talous- ja rahaliitto on oikea vastaus. EMU onkin
nihtivi olennaisena osana pyrkimystd kohti syvenevdi eurooppalaista
integraatiota ja sisimarkkinoiden toimivuuden tidydentimistd. Tarkastelun
kohteena ovat myos Suomen integroituminen EU:n ydinjoukkoon, Euroo-
pan keskuspankin problematiikka ja finanssipolitiikka rahaliitossa. Tdhin
liittyy ldheisesti kysymys verotuksen harmonisoinnista.

Julkaisun toimittamiseen ovat osallistuneet erikoistutkijat Pekka Mikeld ja
Timo Rauhanen Valtion taloudellisesta tutkimuskeskuksesta. Sari Virtanen
on saattanut julkaisun painokuntoon.

- Valtion taloudellinen tutkimuskeskus toivoo, ettd timi julkaisu auttaa
lukijaansa orientoitumaan tiedollisesti Euroopan integraation erddseen kieh-
tovimpaan haasteeseen.

HELSINGISSA 20.5.1994

Reino Hjerppe
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1.

TAKAMETSISTA
EUROOPAN
UNION

MATTI KORHONEN

1.1. Euroopan rahatalous

Mikéli Maastrichtin sopimus toteutuu, Euroopan tulevan talous- ja rahaliiton
(EMU) nikyvin symboli tulee olemaan yhteinen raha. Vieli ei tiedet4, onko
sen nimi ecu, euromark, franken tai joku muu. Todennikdisin on ecu, joka
kuten my¢s franken ovat vanhoja eurooppalaisia rahoja.

Ecu-nimisid rahoja on esiintynyt Euroopassa vuosisatoja. Se ecu, mistid
nykyisin puhutaan on lyhenne sanoista "European Currency Unit" vuodelta
1978. Tuolloin EU-maat sopivat Bremenissd heinikuussa yhteisesti jisen-
maiden valuuttoja kisittdvisti korivaluutasta.!

Entisajan ecu-kolikoista vanhimmat ovat vuodelta 1262 Ranskasta ja
uusimmat vallankumouksen jilkeisiltd vuosilta 1791-93. Sen jdlkeen frangi
syrjaytti ecun Ranskassa. Viiden frangin rahaa kutsuttiin silti vield pitkdin
ecuksi.

Nykyiidnkin ecu esiintyy ranskan kielessd rahan vastineena, kuten sanon-
noissa "avoir des écus" tai "étre au bout de ses écus". Vanha ranskan kielen
"escu” tulee latinan "scutum'-sanasta, kuten espanjan ja portugalin kielten
sana "escudo" tai italian kielen sana "scudo".

1 Ecu syntyi virallisesti toisella nimelld, European Unit of Account (EUA, ranskaksi UCE) jo 21.4.1975



///////////////////////////////
| N ¢

By

ivat aika ajoin

assa, Irlannissa ja Gibraltarilla.

painettu muistorahaksi useissa

/ /

ut olivat kotoisin Ranskan lisiksi Hollan-

n sitd on
invdlisistd joukkovelkakirjaemissioista

C e$
0 8E 0=

spanjasta ja Portugalista. Ne kelpas

S
%Y
]
)
g ,
N ”
3 H
3 .
2 .
tmwmm’ 4 g ,
ma"amaa / _
epk]p S |
= S A4 = , :
.MEm”aE Y & , m
a, ema, 2 2 | >
&8 8 X X = 12 ' %
a enS N R A I
2S5 58 S S | 2 g
S am.m.c o0 @ I ) = 2
phsee m./ m “ m
o 2 oM E g | %
htﬂﬂcn _ = N , S W
23858 g 2 S ” _ S
SFHE 2 TR | 5
%BEna S J, : 3
..Il.m Sw$ w IS ; — Q<
2 2 N —T S
B EmE S = R S S
28" g = 1 K



TAKAMETSISTA EUROOPAN UNIONIIN

Rahat kelpaavat myos maksuvilineiksi omassa maassaan, mutta niiden
kerdilyarvo ylittdd yleensd nimellisarvon.

Ensimmdiset ecu-setelit tulevat ilmeisesti EU:n talous- ja rahaliiton kolman-
nessa vaiheessa, joka alkaa ehki vuosituhannen vaihteessa. Silloin voidaan
puhua yhdestd maailman kolmesta mahtivaluutasta dollarin ja jenin lisiksi.

Ecun taakse tulee Euroopan keskuspankki ja Euroopan Unionin yhteinen
valuutta- ja rahapolitiikka seki jisenmaiden valuutta- ja kultavarannot.

Ecusta voi tulla ennen pitkdid dollarin veroinen varantovaluutta. Lihivuo-
sina syntyvit laajat ecubond-markkinat. Ecu-mddriiset obligaatiolainat ovat
vastanneet parhaimmillaan noin 15 prosenttia kansainvilisistd joukkovelka-
kirjaemissioista. Vuosien 1992 ja 1993 rahoituskriisit pudottivat viliaikaisesti
ecubondien osuutta, joka on sen jilkeen ollut taas nousussa.

Yhteinen ecu-raha Euroopan unionin alueella olisi nikyvi symboli Furoo-
pan talous- ja rahaliitolle. Rahaliitolla on juuriinkdyvit vaikutukset yritysten,
tavallisten ihmisten ja valtioiden taloudenpitoon.

Talous- ja rahaliitto on toteutuessaan maailman suurin rahoituspalvelujen
sisdimarkkina-alue. Kilpailu koko aluecella ja erilaisten rahoitusyritysten
vililld on silloin vapaampaa kuin esimerkiksi USA:ssa nykyisin. Rahoituspal-
veluja tarjotaan samoilla ehdoilla yhteisilld pddomamarkkinoilla.

Yritykset voivat ostaa ja myydd samalla rahalla, verrata suoraan kustannuk-
sia ja hintoja sekd unohtaa valuutta- ja korkoriskit sopimuksissaan. EU:ss4
tehtyjen laskelmien mukaan valuutanvaihtokustannukset vaihtelevat mait-
tain ja yrityksittidin. Pienen, paljon ulkomaankauppaa kiyvin maan brutto-
kansantuotteesta menee yksi prosentti niihin kustannuksiin, suuremmissa
maissa vain puolet tdsti. Pienten yritysten voitoista kuluu 15 prosenttia
ndihin menoihin, suurten monikansallisten firmojen voitoista paljon vihem-
man.

Rahaliiton hyotyjid ovat siis erityisesti kansainvilisestd vaihdosta riippuvat
pienct maat ja pienet yritykset. Ne hyotyvit eniten myds valuutta- ja
korkoriskien putoamisesta.

Sijoittajat voivat koko alueella sijoittaa rahansa yhtildisin ehdoin kiinteisiin
investointeihin vapaasti tai arvopaperimarkkinoille ecu-méiriisiin tai muihin
arvopapereihin samankaltaistuvin ehdoin myds ilman valuuttarajojen tuomia
riskejd.

Tavallisetkin eurocoppalaiset voivat hy6ty4 yhteisen rahan vakaudesta. Jos
matkustaja nyt joutuu ylittimain EU:n jisenmaiden rajat yhden kerrallaan,
voi valuuttojen vaihdossa menettid lihes puolet koko matkakassasta.

Arvonsa sdilyttdvi yksi yhtendinen ecu on yksityiselle asiakkaalle edulli-
nen erityisesti silloin, kun hin on liikesuhteissa entisen valuutta-alueensa yli.
Alhaisen inflaation viililliset taloudelliset vaikutukset ovat myonteisid koko
hinen toiminta- ymparistdssiddn.

Rahanvaihtajat, kuten pankit, menettdvit tietysti valuutanvaihtotuottonsa.
Toisaalta niiden ei tarvitse ottaa huomioon valuutta- ja korkoriskejd nykyi-
sessd miirin varainhankinnassa tai asiakkaiden luototuksessa. Pankit voivat
keskitty4 arvioimaan asiakkaan yleisti luottokelpoisuutta. Samalla pankkien
kotimarkkinaksi muodostuu taloudellisesti merkittidvin alue maailmassa.



Matti Korhonen

Exchanged Exchange rate Amounts after In ecu*  Loss
on 1 March applied in local exchange in %**
1988 currency transaction

B (begin) BFR 40 000 925.18

UK UKL 1 = BFR 64.95 UKL 615.86 891.30 -3.60
F FF 9.8065 = UKL 1 FF 6 039.43 863.55 -3.11
E PTA 19.47 =FF 1 PTA 117 587.49 843.69 -2.30
P ESC 1.18 =PTA 1 ESC 138 753.49 820.35 -2.77
I LIT 7.75 =ESC 1 LIT 1 075 339.52 706.43 -13.89
GR DR 10.575 = LIT 100 DR 113 717.15 686.97 -2.75
D DM 0.98 = DR 100 DM 1 114.43 539.42 -21.46
DK DKR 378.44 =DM 100 DKR 4 217.45 534.42 -0.95
NL HFL 27.75 = DKR 100 HFL 1 170.34 504.71 -5.56
B (end) BFR 18.14 =HFL 1 BFR 21 300 492.66 -2.39
Total -46.75

Taulukko 1. Currency transaction costs in a (bypothetical) round-trip
through 10 countries

* Official exchange rate published in the Official Journal of the European
Communities, 1 March 1988.

** Additional bank charges can occur.

Source: BEUC (1988)

Monessa maassa pankkisektori ei ole vield sopeutunut avoimiin pddoma-
markkinoihin, joten rahaliitto yhdessi sisimarkkinaohjelman kanssa merkit-
see seki uhkia ettd mahdollisuuksia.

Rahoitusmarkkinoiden yhdentyminen vaikuttaa voimakkaasti Suomeen
ETA:n jdseneni jo ennen jasenyyttd EU:ssa. Padomamarkkinat ovat vapaat ja
EU:n direktiivien vaikutus ulottuu vastavuoroisuusperiaatteella Suomeen.
Lainsdddintdd kehitetdin Suomessa vastaamaan muuttuneita olosuhteita.

Pankki-, vakuutus- ja arvopaperimarkkinat joutuvat voimakkaan kilpailun
kohteeksi. Suomalaiset rahoitusmarkkinoiden yritykset tuskin hyotyviit
suhteellisesti markkinoiden laajuudesta, mutta pystynevit pitimiin kiinni
suomalaisista asiakkaista sekd Suomessa etti EU:n piirissi. Se edellyttdi
kuitenkin, ettd pankit ja vakuutuslaitokset tervehdytetiidn ja niiden tehok-
kuutta lisdtddn riittdvin nopeasti. Pitkin sifdnnostelykauden jiljiltd pankki-
ja vakuutussektori on viel4 liian laaja ja tehoton.

Rahatalouden merkityksen kasvaminen ei sindnsi ole seurausta Euroopan
Unionin kehitysvaiheista. Maailmanlaajuiset rahoituspalvelujen markkinat
ovat kasvaneet lihes rdjahdysmaiisesti viime vuosikymmenind. Syyni ovat
olleet tiedon kisittelyn, vilityksen ja varastoinnin tekniikkojen Lipimurto
sekd kasvavat yli- ja alijidmit maailmantaloudessa. Ensimmiisti kertaa
pddoman Kkysynti ja tarjonta ovat voineet kohdata toisensa maailmanlaajui-
sesti ja samanaikaisesti.

Kun maailman tavarakauppa oli 1970-luvun alussa vield samaa suuruus-
luokkaa kuin rahoituspalvelujen kauppa, tavarakauppaan kohdistuvat rahoi-
tuspalvelut ovat endi vajaa kymmenes rahoituspalvelujen koko vaihdosta.
Niin Euroopan Unioni kuin pieni avoin kansallisvaltio Suomi ovat olleet
sopeutujia tdssd valtavassa kehityksessd. Kansainviliset taloudelliset jirjes-

4



TAKAMETSISTA EUROOPAN UNIONIIN

tot, viranomaistahot ja sopimusjirjestelmit ovat pyrkineet ohjaamaan ja
hallitsemaan titd murrosta ja turvaamaan markkinoilla toimivien edut.

EU:n rinnalla rahatalouden liberalisointi perustuu OECD:n, BIS:in ja
GATT:in piirissi tehtyyn tychén. Se on kohdistunut erityisesti rahoituspalve-
lujen esteiden purkamiseen, mutta ty6lld on ollut ratkaiseva merkitys mys
rahoitusmarkkinoiden toimintapuitteisiin.

OECD on saanut aikaan pddomaliikkeiden liberalisointisidnnoston, jonka
perusteella sen jisenet ovat sitoutuneet lihes tiydelliseen padoman liikkei-
den vapauttamiseen. Muun muassa Pohjoismaat ovat menettineet erioikeu-
tensa padomien tuonnin ja viennin sddnnostelyssi.

Rahoituspalvelujen kauppaa koskeva liberalisointi on tapahtunut ns.
ndkymittdmien liiketoimien koodin yhteydessi. Jisenmaat sitoutuivat va-
pauttamaan varsin laajasti erityyppisten rahoituspalvelujen vaihdantaa. Ra-
hoituspalvelujen tatjontaa ulkomailta ei saa syrjid eikd tarjonnan ehdoksi voi
asettaa varsinaisen yrityksen perustamista. Ulkomaiset rahoitusalan yritykset
tulevat tasa-arvoisiksi toiminnassaan, vaikka niilld ei olisi itsendistd juridista
asemaa maassa.

Sopimuksissa on ollut mahdollisuus kansallisiin varaumiin. Rahoitusmark-
kinoiden yleinen liberalisointikehitys on johtanut kuitenkin siihen, ettei
varaumiin juuri ole kiytinnon mahdollisuuksia tai syytd. Sddntely ja mahdol-
liset poikkeukset on rahoituspalvelujen teknisen kehityksen takia helppo
kiertdd, eivitki kansalliset sidnnokset voi estid markkinavoimien vaikutusta
piaomamarkkinoilla.

GATT:in Uruguayn kierrcksen tuloksena tehtiin puitesopimus palvelujen
kansainvilisestd kaupasta. Sopimus kohdistuu myos rahoituspalvelujen
kauppaan. Sopimuksessa turvataan niiden palvelujen kauppa markkinoille-
pidsyn, kansainvilisen suosituimmuuden, kansallisen yhtivertaisen kohte-
lun ja syrjimittomyyden periaatteiden mukaan.

ETY-neuvottelukierroksella on pidomamarkkinoiden vapaus yhtend kan-
sainvilisten yritystoiminnan vapauksien osana saanut erityishuomiota. Parii-
sin ja Bonnin ETY-kokousten piddtosasiakirjoissa ovat ndkyvisti esilld
rahoituspalvelujen markkinoihin olennaisesti vaikuttavat liberalisointitavoit-
teet.

Kansainvilisen rahoituksen voimakas kasvu on johtanut rahoitustoimin-
nan valvonnan uudelleenjirjestelyihin. Vakavaraisuus-, maksuvalmius- ja
muiden mahdollisten riskien valvonta on muuttunut aikaisemmasta puhtaas-
ti kotimaisesta toiminnasta kansainvilisin sopimuksin sdinnellyksi. Ratkai-
sevan tirkeidd on ollut Baselin pankkivalvontakomitean ty®. Sen toimesta on
luotu kansainvilisen pankkivalvonnan uudet yhtildiset toimintasddnnét ja
periaatteet. Niiden mukaan valvontavastuu jaetaan kotivaltion ja isintévalti-
on viranomaisten vililli periaatteessa siten, etti kaikki pankkiyritykset
tulevat valvonnan piiriin. Vakavaraisuuden osalta padvastuu sivukonttoreista
on kotivaltiolla; tytiryhtididen vakavaraisuutta valvovat molemmat. Maksu-
valmiutta valvovat lihinni isintimaan viranomaiset. Baselin pankkivalvon-
takomitean tyd on pysyvid valvonnan harmonisointia nopeasti muuttuvissa
oloissa. Mybs viranomaisten vilinen yhteisty® on lisddntynyt.
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Rahoitusmarkkinoilla toimivien yritysten toimintapiiri, kotimarkkinat, voi-
daan mdiritelld jo Euroopan talous- ja rahaliiton kattaviksi. Kehityslinjat on
otettu huomioon Suomen rahoitusmarkkinoita koskevan lainsddddnnon
valmisteluissa. ‘

Vaikutukset ovat hyvin syvillekidyvid pankki- ja vakuutusmarkkinoilla
sekd arvopaperimarkkinoilla. Edellimainittujen rahataloudellisten ja rahapo-
liittisten toimien lisdksi sisimarkkinoiden direktiivit tuotannontekijoiden
vapauttamiseksi ja kilpailupolitiikan aktiivinen tehostaminen mullistivat
pitkdin sddnnostellyt ja sddnnellyt rahoituspalvelujen toimintapuitteet.

1.2. Suhteellisista eduista integraatioetuihin

Talous- ja rahaliiton tavoite on huikea. Euroopan suvereenit teollisuusmaat
ovat valmiita luopumaan vapaaehtoisesti rahapolitiikasta ja alistamaan useat
keskeiset osat talouspolitiikastaan yhteiseen harkintaan. Vastaavaa ilmioti ei
tavata nykyajan taloushistoriassa. Monikulttuurisen unionin syntyminen
vapaaehtoisen yhdentymisen kautta olisi ainutlaatuista.

Prosessin taustalla on todella painavia perusteita, kokemuksia ja opetuksia
80-luvun talous- ja rahapoliittisesta yhteistyostd EU:n jisenmaiden kesken.
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TAKAMETSISTA EUROCOPAN UNIONIIN

Euroopan valuuttajirjestelma (EMS) toimi tehokkaasti vakauttavana ank-
kurina sithen osallistuvien maiden talouskehityksessi. Inflaatiovauhti hidas-
tui, inflaatioerot nididen maiden vililld vihenivit selvisti, korot alenivat ja
korkotasojen viliset erot supistuivat. Valuuttakurssien korjaukset tulivat
harvinaisemmiksi ja pienemmiksi.

EMS:n ulkopuolisista maista ovat valuuttakurssiaan ja rahan arvoa pyrki-
neet vakauttamaan yksipuolisella liitinnilld Itdvalta, Sveitsi, Norja, Ruotsi ja
Suomi. Suomi yritti kesdkuusta 1991 alkaen kidyttdd kiinnittymistd EMS:iin
valuuttakurssin tukena, mutta epdonnistui siind kotimaisista syisti.

EMS:n teho inflaation taltuttamisessa ja kurssispekulaatioiden tappamises-
sa perustui sen velvoitteisiin ja tukimuotoihin. Luottamus kurssin pysyvyy-
teen tukeutui Euroopan keskuspankkien yhteisiin valmiusluottolupauksiin
jasenmaiden keskuspankeille ja jisenid sitoviin sopimuksiin, jotka samalla
rajoittavat nididen maiden talouspoliittista lilkkumavapautta.

Elokuun 1992 ja syyskuun 1993 valuuttakriiseissd Euroopan valuuttajirjes-
telmd joutui toistuvasti mittavien kansainvilisten valuuttaspekulaatioiden
kohteeksi. Ne mursivat Euroopan valuuttamekanismin ja jdsenmaat joutuivat
laajentamaan valuuttojen vaihteluvilejd 2.25 prosentista 15 prosenttiin.
Talvella 1994 ydinjoukko eli Benelux-maiden, Ranskan ja Tanskan valuutat
olivat jilleen palanneet kiytinnossi tiukkoihin vaihteluvileihin, vaikka niitid
koskevat sopimukset olivat purkautuneet. T4ssd vaiheessa ei ole mahdollista
arvioida, milloin ja kuinka Euroopan valuuttajirjestelmin -kehitys EMU:n
kolmanteen vaiheeseen toteutuu.

Voidaanko sitten osoittaa, ettd valuuttayhteistychon osallistuneet maat
ovat hyotyneet siitd ja saavuttaneet hitaamman inflaation ja valuuttojen
vakauden tavoitteensa? 80-luvun kokemuksilla timin voi epdilemittd todis-
taa.

Mutta onko kehitys ollut EMS-jisenmaissa muita mahdollisia vertailumaita
nopeampaa ja suotuisampaa? Siti ei ole yhti helppo osoittaa. Pdinvastoin:
EFTA-maat Sveitsi ja Itidvalta ovat pdidsseet parempiin tuloksiin kuin EMS-
maat keskimiirin. Niille on ollut kuitenkin hyotyd EMS-maiden hidastuvasta
inflaatiosta ja ecu-kurssin seuraamisesta.

Millaisia yhteiskunnallisia kustannuksia sopeutuminen on aiheuttanut?
Tyottémyys nousi EMS-maissa 1980-luvun alkupuolella ja supistui vuosikym-
menen loppupuolella. Viime vuosina ty6ttomyys on taas kddntynyt kasvuun.
Todistelulla on kuitenkin vain historiallista ja akateemista arvoa nopeasti
muuttuvissa olosuhteissa. Olennaista on, ettd EU-maat ovat sitoutuneet
rahaliittoa koskevassa ohjelmassaan vield paljon pidemmille meneviin
yhteisiin tavoitteisiin koko talous- ja rahapolitiikassa.

Rahoitusmarkkinoiden yhdentyminen on asettanut toisenlaisissa olosuh-
teissa saadut kokemukset tai niithin perustuvat taloudelliset teoriat kyseen-
alaisiksi tai tehnyt niistd osittain vanhentuneita. Teoriat komparatiivisista
eduista ja ostovoimapariteetista ovat menettineet kiyttokelpoisuuttaan
integraation syventyessi kaikkia tuotantotekijoitd koskevaksi.

Yritysten viliset suorat toimitukset ja sijoitukset ovat kasvaneet. Ns.
ristikkiiskauppa eli saman toimialan tavaroiden kauppa eri maiden vililld on
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teihin ja toisaalta haetaan yhteistyolld uutta hallittavuutta talouspolitiikan
arsenaaliin.

Merkittdvin rahatalouden yhdentymisen seuraus on kiihtyvd kilpailu
tuotannollisista pddomista. Valtiot joutuvat kilpailemaan kansainvilisestd ja
oman maan pidomasta verotuksellisten ja pidoman muiden ehtojen edulli-
suudella ja liberaalisuudella. Esimerkiksi pidomaverotus on jo olennaisesti
laskenut viime vuosina Euroopassa.

Toinen tirked seuraus pidomamarkkinoiden vapaudesta on talouspolitii-
kan yleisen kurinalaisuuden vaatimus. Inflaatio-odotukset heijastuvat aikai-
sempaa voimakkaammin pitkiin korkoihin. Velkaantuneiden ja velkaantuvi-
en maiden tapauksissa todellinen korkorasitus muodostuu pahaksi jarruksi
saada aikaan riittivid investointeja.

Euroopan rahaliiton synty perustuu lihinnd Saksan ja Ranskan yhteiseen
kisitykseen toistensa roolista kehityksessi. Saksalaiset ovat olleet valmiita
luopumaan D-markan itseniisestd asemasta ja ranskalaiset vastaavasti sitou-
tumaan saksalaiseen konseptiin talouden tasapainosta, riippumattomasta
keskuspankista ja terveestd rahapolitiikasta. Yhdessd Saksa ja Ranska muo-
dostavat niin mahtavan hyvinvoinnin moottorin, ettei muilla EU-valtioilla ole
varaa olla niitd seuraamatta.

Millaista sitten on rahaliiton rahapolitiikka? Aivan ilmeisesti se muistuttaa
eniten Saksan harjoittamaa politiikkaa, jossa on yksi tavoite ylitse muiden:
inflaation pitiminen hyvin hitaana. Saksan keskuspankki reagoi voimak-
kaasti inflaatio-odotusten voimistumiseen nostamalla heti korkoa. Inflaation
padhinlyontiin riittdd usein pienikin koronnosto. Rahapolititkkaa harjoite-
taan itsendisesti ilman, ettd sithen vaikuttavat jisenmaiden tai EU:n poliittiset
paALtfAL,

Rahaliiton rahapolitiikasta ei ole my6skddn apua julkisten menojen
rahoittamiseen. Valuuttapolitiikassa totellaan vain EU:n ministerineuvoston
yleistd linjanvalintaa. Puuttumista asioiden kidytinnon kulkuun ei suvaita.
Rahaliiton toisessa vaiheessa alkavat vaikuttaa uudet jdreit talouspolitiikan
tavoitteet. Enidd ei ole kysymys vain inflaation hidastamisesta ja valuuttakurs-
sien vakaudesta kuten ensimmaiselld vuosikymmenelld 1980-luvulla.

Sisdinen tasapaino nousee ulkoisen tasapainon edelle tavoiteasettelussa.
Yhdentyneilli pidomamarkkinoilla, saman valuutta-alueen sisilld vaihtota-
seen rahoitus ei ole endi yhtd suuri talouspolitiikan rajoite kuin nyt. Ndin on
varsinkin silloin, kun vaje aiheutuu yksinomaan yksityisen sektorin inves-
toinneista.

Viime vuosikymmenini totuttiin OECD:n hyvinvointivaltion neljddn tavoit-
teeseen: korkeaan kasvuun, tdystyollisyyteen, ulkoiseen tasapainoon ja
kohtuulliseen inflaatioon. Nyt Euroopan konvergenssitavoitteet® korostavat
erityisesti julkisen talouden tasapainoa, hidasta inflaatiota, matalaa korkoa ja
vakaata valuuttakurssia. Paitsi talous- ja rahaliiton tavoitteet myos joulukuus-
sa 1993 hyviksytyn Valkoisen kirjan tavoitteet tihtiddvit niihin tasapainota-
voitteihin.

2 Vield 1960-luvulla konvergenssiteoria tarkoitti kilpailevien yhteiskuntajirjestelmien, kapitalismin ja
sosialismin yhteenkasvamista.
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Tavoitteet johtavat vakaaseen hintatasoon, mik4 nostaa yritysten, kotitalo-
uksien ja koko kansantalouden tehokkuutta ja taloudellisuutta. Korkotaso
alenee ja yhtildistyy, miki lisdd kasvua ja investointeja. Epavarmuus valuut-
takursseista poistuu. Vaihtotaserajoitus talouspolititkassa hividid ja sisdiset
tasapainotavoitteet korostuvat.

Rahoituspalvelujen markkinoilla integraatiovaikutukset ovat olleet huo-
mattavia jo 1980-luvulla EMS-drjestelmidn seurauksena. Sisimarkkinaohjel-
man vaikutuksien arvioidaan olevan merkittivimpii vuoden 1994 alusta
sekid EY:n sisilld ettd maailmanlaajuisesti, kun maailman suurin rahoituspal-
velujen sisimarkkina on syntynyt.

Valuuttarajojen lisdksi putosivat osittain pois my0s toimialojen viliset rajat.
Rahoituspalveluja tarjoavien yritysten kilpailu tuli vapaammaksi kuin esimer-
kiksi Yhdysvalloissa. Tosin Yhdysvaltojen markkinoiden arvioidaan libera-
lisoituvan kilpailusyisti Euroopan rahaliiton vaikutuksesta. Kilpailua lisda
sekin, ettd rahoituspalvelujen markkinat kuuluvat EU:n liberaalin kilpailupo-
litiikan piiriin.

Rahaintegraation taloudelliset seuraamukset syntyvit vilittdmasti rahoi-
tuspalvelujen markkinoiden tehostumisesta. Vilillisesti rahaintegraatiosta
ajheutuva paine vaikuttaa my6s muiden elinkeinojen ja julkisen sektorin
rakenteisiin.

Rahoituspalvelujen markkinat ovat EU:n jisenmaissa 6-7 prosenttia BKT:std
ja kolme' prosenttia tyollisistd. Rahaintegraation hyotyvaikutukset ovat
kuitenkin arvioiden mukaan jopa kolmannes sisimarkkinaohjelman talou-
dellisista hytdyistd. Selvitysten mukaan EMU laskisi rahoituspalvelujen
hintoja jopa viidennekselld, mutta vihintddn seitsemdn prosenttia.

Aivan uuden painon rahaliitto saa maailmanlaajuisilla rahoitusmarkkinoil-
la, joille kasvaa dollari- ja jenialueen lisiksi niitd ehkid suurempi ecu-alue.
Tilld hetkelld dollarialue maailmantaloudessa on selvisti suurempi kuin
Yhdysvaltojen osuus maailman tuotannossa. Se on kuitenkin jo nyt alene-
massa. Yhdysvaltojen osuus teollisuusmaiden kokonaistuotannosta on sa-
maa suuruusluokkaa kuin EUmn eli kolmannes, mutta kansainvilisessi
pankkijirjestelmissd dollariméiriiset tilit ovat yli puolet valuuttatileistd.

Vuonna 1980 teollisuusmaiden tuonnista maksettiin 1dhes kaksi kolman-
nesta dollareilla, nyt vajaa puolet. Samanaikaisesti EU:n valuuttojen osuudet
ovat kasvaneet kolmanneksesta yli 40 prosenttiin. Kuitenkin Yhdysvaltojen
osuus teollisuusmaiden ulkomaankaupasta on vain viidenneksen luokkaa.

Kansainvilisten rahoitusmarkkinoiden koordinaatio, joka nyt tapahtuu G
7 -yhteistyénd, muuttuu ehkd G 3 -neuvotteluiksi USA:n, Japanin ja EU:mn
vililld. Niissd pyrittdisiin varmasti vilttimiin voimakkaita korko- ja kurssi-
muutoksia, joilla olisi haitallisia vaikutuksia maailmankauppaan.

Ecun kiytto yleistyy Maastrichtin jalkeen nopeasti erityisesti rahoitusmark-
kinoiden yksikktni ja EU:n sisdisend maksu- ja laskutusyksikkond. Maail-
mankaupan maksuvilineeksi se noussee rahaliiton toisen vaiheen aikana,
mutta suhteellisen hitaasti. Pankkitoiminnassa ecua kidytetddn piddasiassa
valuuttarajan ylittdvissd siirroissa.
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Ecu-midriiset erdt pankkien taseissa ovat myos kasvaneet. Jo 1988
pankkien taseista Lontoossa oli vajaa kolmannes ecuina ja Pariisissa vastaava
osuus oli kuudennes. Myos Italiassa, Belgiassa ja Luxemburgissa ecujen
osuus oli noin viidennes. Sen sijaan Saksassa ecu-markkinat eivit ole vield
kehittyneet markan varjossa. Tilld hetkelld ecu on ohittanut punnan maail-
man pankkivaluuttana. Sen edelld ovat dollari, Saksan markka, jenija Sveitsin
frangi. Maailman velkakirjamarkkinoista ecubondien osuuden arvioidaan
kasvavan ldhivuosina yli kolmannekseen. Pddasialliset velalliset ovat EU:n
hallituksia, mutta myos yksityiset ecu-médiriiset emissiot kasvavat lihivuo-
sina.

1.4. Matalasta inflaatiosta ylin ohjenuora

Suomen mahdollisuuksia kiinnittyd Euroopan valuuttajirjestelmiin on ai-
kaisemmin epiilty vientimme dollarisidonnaisuuden, sen puunjalostusval-
taisuuden, Suomen oljyriippuvuuden ja entisen Neuvostoliiton kauppamme
vuoksi.

Niiden tekijoiden kokonaisvaikutus on selvisti pienentynyt. Vientiyritys-
ten kansainvilistyminen vihentdd niiden riippuvuutta paitsi yksistd markki-
noista myds yhden maan tuotanto-olosuhteista.

Sen lisdksi on viitattu Suomen suhdanneriippuvuuteen ja -herkkyyteen
siind tarkoituksessa, ettd meilld pitdisi olla muita suuremmat liikkkumamah-
dollisuudet valuuttapolitikassa. Kun piddosa kauppakumppaneitamme on
mukana yhteisessi valuuttajirjestelméssd, tillainen ajattelu johtaa Suomen
pienelle avotaloudelle uhkarohkeaan vaihtoehtoon, Valuuttamarkkinoiden
musertavat volyymit, epdrationaaliset virtaukset ja spekulatiiviset paineet
hiiritsevit helposti talouden tasapainoa ja hallittavuutta.

Suomi on joutunut my6s markkinoiden kautta entistd riippuvaisemmaksi
Euroopasta. Euroopan yhteisojen osuus Suomen ulkomaankaupasta oli vield
1970 vain 23 %. Sen jidlkeen EU laajeni ja sen osuus kasvoi enemmin kuin
uusien jiasenten liittyminen sindnsd merkitsi. Nyt EU:n osuus on 58 %. Kun
tdhin lisitidin EFTA-maat, ETA-alueen osuus on 75 %.

Vield dramaattisempi ja nopeampi on EMS-valuuttojen painon lisdys
valuuttakorissamme.

Ennen lokakuuta 1990 EMS-valuuttojen osuus markan valuuttakorissa oli
45 %, mutta Englannin punnan ja Norjan kruunun liitinnin jilkeen 62 %.
Ruotsin liityttyd ecuun korivaluuttojen osuus markan korissa oli jo 75 %.

Rahoitusmarkkinoiden vapautuminen ja rahoituspalvelujen kasvanut vaihto
on samankaltaistanut markkinoiden ehtoja voimakkaasti. Se on tehnyt
erilliset markkinat toisistaan paljon riippuvaisemmiksi kuin ennen.

My®6hidn ja vdirdssi suhdannevaiheessa tihidn kehitykseen lihteneelle
Suomelle muutos on ollut raju. Se on heikentinyt seki rahapolitiikan etti
muun talouspolitiikan mahdollisuuksia ohjata investointeja, rahoitusta ja
taloutta yleensi. Rahoituspalvelujen kiyttijit, yritykset, yhteisot ja yksityiset
taloudet eivit ole sopeutuneet riittdvin nopeasti. Seurauksena suomalaiset
ovat velkaantuneet lilaksi ja kaikki muutkin rakenneongelmat ovat Kirjisty-
neet.
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Timin kehityksen perusteella voi todeta, etti Suomen vapautuneet
rahoitusmarkkinat ovat aivan liian pienet vilttydkseen spekulatiivisilta
hiirioiltd, jotka ovat perdisin joko ulkomailta taj kotimaasta. Vaikka valitun
talous- ja rahapolititkan takana vuonna 1991 oli enemmistohallitus ja Suomen
Pankki, ahdas spekulatiivinen painostustoiminta pystyi sen murtamaan.
Rahoitusmarkkinoiden kytkeminen Eurooppaan on jatkossa vilttimatonti.

Vahvasti Euroopan markkinoista riippuvaisella pienelld avoimella talou-
della ei ole vaihtoehtoja. Olisi epdrealistista kuvitella, ettd Suomesta voisi
tulla esimerkiksi verokeidas, joka houkuttelisi Euroopan saarivaltioiden,
Andorran tai Luxemburgin malliin pddomia. Se ei ole mahdollista 1990-
luvulla millekdin maalle Euroopassa eikid varmasti ainakaan Suomelle
nykyisissid poliittisissa oloissa. Suomen on lihennettivd ja yhdistettdvi
talous- ja rahapoliittiset tavoitteensa Euroopan yhteison kanssa. Timidn
vuosikymmenen rahoitusmarkkinat ovat luonteeltaan aivan toiset kuin
ennen.

Uuden ajattelun mukaan on nykyistd suurtyottomyyttd ja maan kestokykya
arvioitaessa otettava huomioon rakennemuutoksen kaikissa tapauksissa
aiheuttama korkeampi tyottomyys, korkea tydhonosallistumisaste, erittdin
hyvi tybttémyysturva ja nopeasti kasvaneet koulutus- ja valmennusmahdol-
lisuudet niitd todella haluaville ty6ttomille.

Sen sijaan inflaation yhteiskunnalliset ja taloudelliset haittavaikutukset
ovat edelleen suuria. Ne voivat johtaa maan talouden syoksykierteeseen
kehitysmaiden tai Iti-Euroopan maiden tapaan. Inflaation aiheuttama tulojen
ja omaisuuden uudelleenjako ylittdd yhteiskunnallisessa epidoikeudenmu-
kaisuudessa jopa verotuksen konfiskatoriset vaikutukset.

Ennen devalvaatiota ja kellutusta kiyty valuuttapoliittinen keskustelu oli
monessa suhteessa paljastava. Kukaan devalvaation puolesta puhunut
poliitikko, ekonomisti tai teollisuusjohtaja ei korostanut Euroopan integraa-
tion huomioonottamista tissi yhteydessi. Devalvaatiovaatimukset perustui-
vat tosiasioihin, jotka ovat vaikuttaneet edellisten vuosikymmenien aikana.
Vaatimuksia perusteltiin menneisyyden opetuksilla. Valuuttakurssipolitiik-
kaa ei siis haluttukaan asettaa Euroopan integraation asettamiin puitteisiin,
vaikka sen todennikodinen kehitys ja aikataulu on koko ajan selkiintynyt.

Niin tirkedt pidtdkset tdytyy tehdid todennikoisen tulevaisuuden varalle.
Devalvaation takia uskottavuutemme valuuttamarkkinoilla ja luottokelpoi-
suus padomamarkkinoilla heikkeni, mikd nikyi myos padomakustannusten
eli pitkin koron nousemisena. Devalvaation jilkeisessd keskustelussa viite-
tddn, ettei inflaatio yleensikiin ole meiddn lihiajan talouskehityksen
kannalta tirked kysymys. Téllainen ajattelu on kuolemanvaarallista Suomen
yhdentymisratkaisun aikataulun kannalta.

Korkojen alentaminen siten, ettei markka heikkene ja valuutat karkaa on
ollut vaikeaa.

Inflaatioon ja erityisesti inflaatio-odotuksiin tiytyy suhtautua aivan toisella
vakavuudella kuin mitd Suomessa on ollut tapana. Yritysjohto on tottunut
sithen, ettei sen tarvitse johtaa asioita kuin tuloslaskelman kiyttokatteeseen
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asti. Inflaatio ja alhaiset korot ovat ajan kuluessa hoitaneet pddomakulut.
Tdmi on menneen maailman konsepti.

Pddomamarkkinoiden avauduttua merkitsevit inflaatiovaara, inflaatio-
odotukset ja nousevat korko-odotukset suurinta reaalista kustannusrasitetta
Suomen taloudelle lihivuosina, jolloin maa toteuttaa yhdentymisratkaisunsa.
Kun ottaa huomioon Suomessa edelleen taloudelliseen kiyttdytymiseen
vaikuttavat vanhat asenteet, on edesvastuutonta vihitelld ja asettaa alhaisen
inflaation vaatimus toissijaiseksi talouspolitiikan tavoitteissa.

Miti sitten tapahtuisi Euroopan rahaintegraatiossa, jos EFTA-maat eiviit
haluaisi tai padsisi EU:n jdseniksi ldhivuosina? Euroopan talousalueen ETA:n
puitteissa EFTA-maiden yrityksilld olisi sama mahdollisuus hyoédyntii tuo-
tannon skaalaetuja ja integraatioetuja sisimarkkinoilla kuin EU-maillakin.

Osallistuminen talous- ja rahapoliittiseen piitoksentekoon on kuitenkin
poissuljettu EU:n ulkopuolisilta mailta. EFTA-maat toimisivat yhtyneiden
markkinoiden ehdoilla mutta eivit kuuluisi Euroopan rahaliittoon, EFTA-
maiden talouspolitiikan riippumattomuus loisi epdvakautta koko Euroopan
talousalueelle.

Mitd pitemmille talousalue yhdentyy, sitd suurempia vaikeuksia syntyisi,
jos EFTA-maiden kilpailukyky murenisi esimerkiksi finanssipolitiikan 16y-
syyden vuoksi. Inflatorinen, epivakaa ja korkeiden korkojen sivyttimi
rahoitusympiristo vihentiisi myos tuotannollisten yritysten yhdentymisesti
saatavia hyotyji ratkaisevasti.

Tdmdn vuoksi myos EU-maiden intressissi on EFTA-maiden saaminen
pysyvisti mukaan kiintedkurssijarjestelmidn. Muutoin rahaliiton ulkopuoli-
set maat voisivat yksipuolisesti tavoitella hetkellisti kilpailuetua ja aikaansaa-
da markkinaepidvarmuutta offensiivisella valuuttapolitiikalla.

Omachtoinen sitoutuminen kiinteisiin kursseihin, ikd4n kuin osana Euroo-
pan rahaunionia ja sen rahapolitifkkaan sopeutuneena, tarkoittaa kiytinnos-
sd ja asiallisesti talouspolitiikan alistamista yhteiseen kurinalaisuuteen.

Ulkoiset rajoitteet joudutaan tilldin hyviksymidn ilman tosiasiallista
vaikutusmahdollisuutta. Omaan ilmoitukseen perustuvan kurssipolititkan
uskottavuus ei kuitenkaan saa markkinoilla aikaan samaa luottamusta kuin
jos maa olisi kiintedkurssijirjestelmidn vastuullinen jidsen ja kuuluisi sen
tukitoimien piiriin. Sodanjilkeiseen Bretton Woodsin kiinteiden valuuttojen
jarjestelmddn verrattuna rahaliitto menee askeleen edemmaksi.

EFTA-maiden talous- ja rahapolitiikan Iihentyminen EU-maihin on saatava
aikaan pian riippumatta siitd, mitd ETA:n ja EU-jdsenyyden suhteen lopulta
tapahtuu. Kun rahaliiton piirissd olevat maat lasketaan vakaan valuutan
maiksi, ulkopuoliset pienemmat maat leimautuvat helposti heikkojen valuut-
tojen alueeksi.

Saksan Bundesbankin piijohtaja Helmut Schlesinger antoi tammikuun
lopussa 1992 EU:n jisenyytti tavoittelevalle Ruotsille neuvon, joka on paras
ohje myds Suomen talous- ja rahapolitiikalle: "Toimikaa jo nyt ikifinkuin
olisitte EU:n jdsen".

EU:n konvergenssitavoitteiden mahdollisimman nopea ja uskottava tavoit-
teleminen nostaa maan vihimmilld vaurioilla eurokuntoon.
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1.5. Uhat nousevat valtioiden sisalta

Viime vuosisadan vaihde kuului aikaan, jota kutsuttiin Euroopassa nimelld
La Belle Epoque (1895-1914). Silloin vallitsivat kaikki EU:ssd nyt tavoiteltavat
tuotannontekijoiden nelji vapautta. Passeja ei ollut, lennittimelld ja puheli-
mella siirrettiin pddomia maasta toiseen, elinkeinovapaus ulottui useimpien
Euroopan maiden rajojen yli. Eri valuutoilla oli yhteinen kiinted perusta:
kultakanta.

Titd aikaa muistellaan ylldttdvan vihidn huolimatta monista yhtildisyyksis-
td tulevaan vuosisadan vaihteeseen, jos sisimarkkinoiden on suunniteltu
johtavan Euroopan Unioniin.

Ehkidpid syynd on se, ettd tuo kausi pdittyi kansallisvaltioiden viliseen
poliittiseen katastrofiin, ensimmdiiseen maailmansotaan. Vertailu osoittaa
paitsi himmastyttivid yhtildisyyksid, myos ratkaisevia eroja.

La Belle Epoque oli "a dazzling mirage", vanhan jirjestyksen ja vallattoman
vapauden kohtaamista. Vanha aristokraattinen operettimaailma kohtasi
amerikkalaiset Pariisissa. Uudet Express-junat, automobiili ja* lentokone
mullistivat liikkumisen ja matkallun urheilun ihannointi johti ulkoilmaeld-
min ldpimurtoon.

Suomelle La Belle Epoque oli kansallisen kulttuurin kulta-aikaa, johon ei
ole sen jilkeen ylletty. Suomi pystyi ottamaan ja omaksumaan Euroopasta
valtavan kasvulatauksen, joka johti irtiottoon lihialueiden taloudellisesta
kehitysvauhdista. Suomen talouselimi piisi vahvaan nousuun, joka yhdes-
s4 kansallisen kulttuurin kukoistuksen kanssa johti maan itsendiseksi valtiok-
Si.

Sisamarkkinoiden vapaudet, kilpailun ja muutoksen tavoitteet, mutta
samalla aikaisempaa tiukemmat taloudenpidon kurinalaisuuden ja sisdisen
tasapainon vaatimukset mullistavat olosuhteet vuosisadan vaihdetta jilleen
ldhestyvissd Euroopassa. Maailman mittakaavassa mahtava Euroopan ta-
lous- ja rahaliitto pitdd sisilliin monikulttuurisen, todella etnisesti kirjavan
vieston. Sitd ympirdi lihialueiden kansojen nopeasti kasvava kiinnostus
talous- ja rahaliiton hyvinvointiohjelmaa ja tuloksia kohtaan.

Seki sisdmarkkinoiden sisilld ettd sen ulkopuolella on arvaamattomia
paineita, jotka voivat nopeastikin kehittyd vaikutuksiltaan integraatiota
hidastavaksi ja jopa rahaliiton romuttaviksi uhkatekijoiksi.

Kun kansallisvaltioiden sisdiset paineet muuttuvat, voi valtiottomien
kansallisuuksien ja etnisten ryhmien merkitys kasvaa, Toisaalta tihditdin
yhteiseen Eurooppaan, mutta toisaalta eri alueiden ja heimojen kieli- ja
kulttuurialueellisten yksikk&jen riippumattomuusvaatimukset kasvavat.

Kun monet kansallisvaltion politiikka-arsenaaliin aikaisemmin kuuluneet
talous- ja rahapolitiikan vilineet tulevat yhteisesti pditettidviksi, hallituksen
valta alueeseensa nihden vihenee. Samaan suuntaan vaikuttavat myos
sisdmarkkinoiden neljd vapautta, verotuksen harmonisointi ja tullinkannon
(paitsi ulospdin) hividminen jne.

Jos kehitys jatkuu rauhallisena, se voi johtaa baskien tai katalonialaisten,
walesilaisten ja skottien autonomian olennaiseen lisddntymiseen ja valtioi-
den integroitumiseen samaan tapaan kuin Benelux-maissa on kdynyt. Mutta
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samalla voivat poliittiset paineet nousta, kun kansallisvaltiot haluavat siilyt-
tdd poliittisen valtansa.

Maatalouden, ammattiyhdistysten ja monien muiden eturyhmien integraa-
tiosta kokemat tappiot nimellistulojen kehityksessd voivat myds aiheuttaa
sisdpoliittisia paineita, jotka hidastavat tai estivit sisimarkkinoiden kehityk-
sen.

Varsin yleisesti kdytetty, mutta harhainen analyysi arvioi Euroopan tulevai-
suutta vastakkainasettelun, ulkopuolisten vastavoimien avulla, TAimai traditio
perustuu kylmin sodan aikaiseen ideologioiden taisteluun, joka on menet-
tinyt selitysarvoaan. Euroopan yhteisén ja tulevan Euroopan unionin
kehitysmahdollisuuksia olisikin hedelmillisempii verrata esimerkiksi Roo-
man valtakunnan tai Yhdysvaltojen sisdisen kasvun kausiin, jolloin kasvuvoi-
ma saatiin tuotannontekijéiden kiyttéonoton ja sisdisen likkkuvuuden tehos-
tamisella yhteismarkkinoilla. Sisdisen kasvun voiman lisiiminen on tirkein
syvin integraation tavoite, johon Euroopassa pyritdin 1990-luvulla.

Epdilemittd maailmantaloudesta tulevat virtaukset kiirehtivit EU:n yhtei-
sen talouspolitiikan tehon lisddmistd. Samoin vaikuttavat kahdesta suuresta
talousblokista Yhdysvalloista ja Japanista tulevat kauppapoliittiset paineet.

Kun rahaliiton aikataulut ja tavoitteet ovat Maastrichtin sopimuksen
jilkeen varsin pitkille kiinnily&tyjd, on syyti arvioida suunnitelmien toteu-
tumisen todennikoisyytta.

Toteutuvatko rahaliiton tavoitteet: loppuuko valuuttakurssien vaihtelu ja
epdvarmuus, padstidnko kokonaan suurista valuutanvaihtokustannuksista,
toteutuvatko dynaamiset alempien hintojen ja kustannusten edut?

Mitd tapahtuu nimenomaan ldhimpini viiteni vuotena liiton konvergens-
sitavoitteille? Suostuvatko jisenmaiden hallitukset ja poliittiset puclueet niin
vaativaan talouspoliittiseen kuuriin ja kuriin? Onko todennikoistd, etteivit
poliittisten puolueiden ulkopuolella olevat painostusryhmiit aiheuta viivis-
tyksid ja muita ongelmia aikatauluissa?

Pitd4dko Suomen pyrkid EU:n jisenend sen ydinjoukkoon talouspoliittisissa
tavoitteissaan? Onko Suomelle noihin tavoitteisiin nihden realistisia mahdol-
lisuuksia? Onko Suomella vaihtoehtoja?

Paljon riippuu tietysti siitd, milld aikataululla ratkaisuihin lopulta paidy-
tddn. Tilld hetkelld vaikuttaa siltd, ettd Suomi voisi tulla EU:n jiseneni
mukaan rahaliiton sisépiiriin aikaisintaan aivan vuosikymmenen lopulla.

Todellisuudessa EU-maat menettivit pddosan rahapoliittista itseniisyyt-
tidn jo 1980-luvulla Saksaa lukuunottamatta. My®s monilta EFTA-mailta
kuten Itdvallalta, Sveitsiltd, Norjalta, Ruotsilta ja Suomelta rahapolitiikan
liikkumavara on lihes samassa méirin vihentynyt vapaiden pidomamark-
kinoiden ja Euroopan kaupan suuren osuuden vuoksi.

Euroopan talous- ja rahaliitto merkitsee siis EU:n jisenmaille vain muutosta
de jure eikd de facto. Poikkeuksen tekee Saksa, joka on toiminut jirjestelmin
ankkurina. Saksan markan kurssia on EMS:ssi seurattu itse asiassa koko
1980-luvun. Rahaliiton toteutuminen tarkoittaa Saksan osalta todellista
rahapoliittisen vallan luovuttamista Euroopan keskuspankille. Tdma on koko
uuden jirjestelmin peruskysymys, joka toteutuessaan vasta tekee Euroopas-
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yhteisdn talous- ja rahapolitikkan ihanteet kannattaa pyrkid tiyttimiin
mahdollisimman nopeasti.

Rahaliitto merkitsee valintaa matalan inflaation hyotyjen ja joustavan
valuuttakurssipolitiikan hyotyjen vililld. jos kaikki rahaliiton jisenmaat
kirsivit samoista kysynnin muutoksista samaan aikaan, ei joustavasta
kurssipolitiikasta luopumisesta ole haittaa. Samanaikaiseen kysynnin vihe-
nemiseen eri maissa vastaa symmetrinen politiilkan muutos raha- ja valuut-
tapolitiikassa. Mutta tilanne on tietysti vaikeampi, jos kiy niin kuin Suomelle,
jossa Neuvostoliiton hajoamisen vaikutukset olivat aivan toista suuruusluok-
kaa kuin muissa EU-maijssa.

Mitd liheisemmin maat ovat keskendidn integroituneet tuotantotekijdin
markkinoilla, tuotannossa ja kaupassa, sitd yhdenmukaisempia ovat kuiten-
kin ulkoisista shokeista johtuvat muutokset kokonaistuotannossa. Suomen
optimaalinen valuutta-alue erityisesti Neuvostoliiton markkinoiden pudot-
tua on selvisti Euroopassa. Venijin markkinoiden uuden nousun varaan ei
voi talous- ja rahapolitiikkaa lihivuosina rakentaa.

Vertailtaessa Suomen ja Itdvallan valuuttapolitiikkaa viime vuosikymmeni-
ni inflaation hidastaminen niyttdd olevan mahdollista valuuttakurssin avul-
la. Ttivalta aloitti inflaation taltuttamisen jo 1974, kun taas Suomi jatkoi
valuuttakurssin kiyttod kilpailukyvyn palauttajana. Vasta 1980-luvulla Suomi
on pyrkinyt kiyttimiin valuuttakurssia myos inflaation vastaisessa taistelus-
sa.

Niiden kahden maan vertailusta on vedetty seuraavia pditelmid: Uskotta-
vuuden saavuttaminen valuuttakurssin vakauteen vie aikaa ja vaatii melkoi-
sia yhteiskunnallisia kustannuksia. Vaihtotaseen tasapainotavoite rajoittaa
finanssipolitiikan liikkumavaraa.

Sen sijaan kiinnittyminen vakaaseen valuutta-alueeseen ei tarkoita tyotté-
myyden tuontia sieltd. Pitkalld tihtidykselld kiinnittyminen valuutta-aluee-
seen madrittdd inflaatiotason mutta ei reaalitalouden kehitysti.

Eris liian vihille huomiolle jadnyt tekijd kansainvilisissd selvityksissd on
jo vuoden 1990 heinidkuun alusta toteutunut pddomamarkkinoiden vapau-
tuminen Euroopassa, rahaliiton ensimmdinen vaihe. Timi vaikuttaa heiken-
tivisti sekd EU:n jdsenmaissa ettd ldheisissi EFTA-maissa rahapolitiikan
johdon kykyyn hallita devalvaation jilkivaikutuksia verrattuna siinnostely-
ajan olosuhteisiin, jolloin reaalikorkoa voitiin sdddella.

Avoimilla pddomamarkkinoilla devalvaation aiheuttamat inflaatio-odotuk-
set nostavat heti erityisesti pitkid korkoja. TAmi rasittaa vaihtotasetta ja
heikentdd devalvaation investointeja piristdviid vaikutusta.

1.3. Ecun suosio kasvussa

Maastrichtin huippukokouksessa péitettyi talous- ja rahaliittoa on pidetty
tihdn asti kauaskantoisimpana yksittdisend paitoksend Euroopan integraa-
tiossa. Vapaaehtoinen luopuminen rahapoliittisista toimintavapauksista yh-
teisen rahatalouden vakauden hyviksi ei tee rahaliiton jisenmaista mitddn
toisen luokan epiitsendisid kansallisvaltioita. Kysymyksessd on pdinvastoin
valinta, jolla sopeudutaan maailman rahoitusmarkkinoiden uusiin realiteet-
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teihin ja toisaalta haetaan yhteistyolld uutta hallittavuutta talouspolitiikan
arsenaaliin.

Merkittivin rahatalouden yhdentymisen seuraus on kiihtyvd kilpailu
tuotannollisista piddomista. Valtiot joutuvat kilpailemaan kansainvilisestd ja
oman maan pidomasta verotuksellisten ja pidoman muiden ehtojen edulli-
suudella ja liberaalisuudella. Esimerkiksi pd4domaverotus on jo olennaisesti
laskenut viime vuosina Euroopassa.

Toinen tirked seuraus pidomamarkkinoiden vapaudesta on taJouspolitii-
kan yleisen kurinalaisuuden vaatimus. Inflaatio-odotukset heijastuvat aikai-
sempaa voimakkaammin pitkiin korkoihin. Velkaantuneiden ja velkaantuvi-
en maiden tapauksissa todellinen korkorasitus muodostuu pahaksi jarruksi
saada aikaan riittivid investointeja.

Euroopan rahaliiton synty perustuu lihinnid Saksan ja Ranskan yhteiseen
kiisitykseen toistensa roolista kehityksessi. Saksalaiset ovat olleet valmiita
luopumaan D-markan itsendisestd asemasta ja ranskalaiset vastaavasti sitou-
tumaan saksalaiseen konseptiin talouden tasapainosta, riippumattomasta
keskuspankista ja terveesti rahapolitiikasta. Yhdessd Saksa ja Ranska muo-
dostavat niin mahtavan hyvinvoinnin moottorin, ettei muilla EU-valtioilla ole
varaa olla niitd seuraamatta.

Millaista sitten on rahaliiton rahapolitiikka? Aivan ilmeisesti se muistuttaa
eniten Saksan harjoittamaa politiikkaa, jossa on yksi tavoite ylitse muiden:
inflaation pitiminen hyvin hitaana. Saksan keskuspankki reagoi voimak-
kaasti inflaatio-odotusten voimistumiseen nostamalla heti korkoa. Inflaation
padhinlyontiin riittdd usein pienikin koronnosto. Rahapolitiikkaa harjoite-
taan itsendisesti ilman, ettd sithen vaikuttavat jisenmaiden tai EU:n poliittiset
pAALUAAL,

Rahaliiton rahapolitiikasta ei ole myoskidin apua julkisten menojen
rahoittamiseen. Valuuttapolitiikassa totellaan vain EU:n ministerineuvoston
yleistd linjanvalintaa. Puuttumista asioiden kiytinnon kulkuun ei suvaita.
Rahaliiton toisessa vaiheessa alkavat vaikuttaa uudet jdreidt talouspolitiikan
tavoitteet. Enii ei ole kysymys vain inflaation hidastamisesta ja valuuttakurs-
sien vakaudesta kuten ensimmiisellid vuosikymmenelld 1980-luvulla.

Sisdinen tasapaino nousee ulkoisen tasapainon edelle tavoiteasettelussa.
Yhdentyneilld pddomamarkkinoilla, saman valuutta-alueen sisilld vaihtota-
seen rahoitus ei ole endd yhti suuri talouspolitiikan rajoite kuin nyt. Ndin on
varsinkin silloin, kun vaje aiheutuu yksinomaan yksityisen sektorin inves-
toinneista.

Viime vuosikymmenind.totuttiin OECD:n hyvinvointivaltion neljddn tavoit-
teeseen: korkeaan kasvuun, tdystyollisyyteen, ulkoiseen tasapainoon ja
kohtuulliseen inflaatioon. Nyt Euroopan konvergenssitavoitteet? korostavat
erityisesti julkisen talouden tasapainoa, hidasta inflaatiota, matalaa korkoa ja
vakaata valuuttakurssia. Paitsi talous- ja rahaliiton tavoitteet myos joulukuus-
sa 1993 hyviksytyn Valkoisen kirjan tavoitteet tihti4dvit niihin tasapainota-
voitteihin.

2 Vield 1960-luvulla konvergenssiteoria tarkoitti kilpailevien yhteiskuntajirjestelmien, kapitalismin ja
sosialismin yhteenkasvamista.
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Tavoitteet johtavat vakaaseen hintatasoon, miki nostaa yritysten, kotitalo-
uksien ja koko kansantalouden tehokkuutta ja taloudellisuutta. Korkotaso
alenee ja yhtildistyy, miki lisd4 kasvua ja investointeja. Epdvarmuus valuut-
takursseista poistuu. Vaihtotaserajoitus talouspolitiikassa hividd ja sisdiset
tasapainotavoitteet korostuvat.

Rahoituspalvelujen markkinoilla integraatiovaikutukset ovat olleet huo-
mattavia jo 1980-luvulla EMS-jirjestelmin seurauksena. Sisimarkkinaohjel-
man vaikutuksien arvioidaan olevan merkittivimpid vuoden 1994 alusta
sekd EY:n sisilld ettd maailmanlaajuisesti, kun maailman suurin rahoituspal-
velujen sisimarkkina on syntynyt.

Valuuttarajojen lisiksi putosivat osittain pois my®s toimialojen viliset rajat.
Rahoituspalveluja tarjoavien yritysten kilpailu tuli vapaammaksi kuin esimer-
kiksi Yhdysvalloissa. Tosin Yhdysvaltojen markkinoiden arvioidaan libera-
lisoituvan kilpailusyistd Euroopan rahaliiton vaikutuksesta. Kilpailua lisdd
sekin, ettd rahoituspalvelujen markkinat kuuluvat EU:n liberaalin kilpailupo-
litiikan piiriin.

Rahaintegraation taloudelliset seuraamukset syntyvit vilittomasti rahoi-
tuspalvelujen markkinoiden tehostumisesta. Vilillisesti rahaintegraatiosta
aiheutuva paine vaikuttaa myos muiden elinkeinojen ja julkisen sektorin
rakenteisiin.

Rahoituspalvelujen markkinat ovat EU:n jdsenmaissa 6-7 prosenttia BKT:std
ja kolme prosenttia tyollisistd. Rahaintegraation hyotyvaikutukset ovat
kuitenkin arvioiden mukaan jopa kolmannes sisimarkkinaohjelman talou-
dellisista hyodyistid. Selvitysten mukaan EMU laskisi rahoituspalvelujen
hintoja jopa viidennekselld, mutta vihintddn seitsemédn prosenttia.

Aivan uuden painon rahaliitto saa maailmanlaajuisilla rahoitusmarkkinoil-
la, joille kasvaa dollari- ja jenialueen lisiksi niitd ehki suurempi ecu-alue.
Tilld hetkelld dollarialue maailmantaloudessa on selvisti suurempi kuin
Yhdysvaltojen osuus maailman tuotannossa. Se on kuitenkin jo nyt alene-
massa. Yhdysvaltojen osuus teollisuusmaiden kokonaistuotannosta on sa-
maa suuruusluokkaa kuin EU:n eli kolmannes, mutta kansainvilisessi
pankkijirjestelmissd dollarimiiriiset tilit ovat yli puolet valuuttatileista.

Vuonna 1980 teollisuusmaiden tuonnista maksettiin lihes kaksi kolman-
nesta dollareilla, nyt vajaa puolet. Samanaikaisesti EU:n valuuttojen osuudet
ovat kasvaneet kolmanneksesta yli 40 prosenttiin. Kuitenkin Yhdysvaltojen
osuus teollisuusmaiden ulkomaankaupasta on vain viidenneksen luokkaa.

Kansainvilisten rahoitusmarkkinoiden koordinaatio, joka nyt tapahtuu G
7 -yhteistytnd, muuttuu ehki G 3 -neuvotteluiksi USA:n, Japanin ja EU:n
vililld. Niissd pyrittdisiin varmasti vilttimidn voimakkaita korko- ja kurssi-
muutoksia, joilla olisi haitallisia vaikutuksia maailmankauppaan.

Ecun kdytté yleistyy Maastrichtin jilkeen nopeasti erityisesti rahoitusmark-
kinoiden yksikkoni ja EU:n sisdisend maksu- ja laskutusyksikkoni. Maail-
mankaupan maksuvilineeksi se noussee rahaliiton toisen vaiheen aikana,
mutta suhteellisen hitaasti. Pankkitoiminnassa ecua kiytetddn pddasiassa
valuuttarajan ylittavissi siirroissa.
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Ecu-midrdiset erit pankkien taseissa ovat myo6s kasvaneet. Jo 1988
pankkien taseista Lontoossa oli vajaa kolmannes ecuina ja Pariisissa vastaava
osuus oli kuudennes. Myos Italiassa, Belgiassa ja Luxemburgissa ecujen
osuus oli noin viidennes. Sen sijaan Saksassa ecu-markkinat eivit ole vield
kehittyneet markan varjossa. T4lld hetkelld ecu on ohittanut punnan maail-
man pankkivaluuttana. Sen edelld ovat dollari, Saksan markka, jeni ja Sveitsin
frangi. Maailman velkakirjamarkkinoista ecubondien osuuden arvioidaan
kasvavan lihivuosina yli kolmannekseen. Pidasialliset velalliset ovat EU:n
hallituksia, mutta my6s yksityiset ecu-méiriiset emissiot kasvavat lihivuo-
sina.

1.4. Matalasta inflaatiosta ylin ohjenuora

Suomen mahdollisuuksia kiinnittyd Euroopan valuuttajirjestelmiin on ai-
kaisemmin epiilty vientimme dollarisidonnaisuuden, sen puunjalostusval-
taisuuden, Suomen oljyriippuvuuden ja entisen Neuvostoliiton kauppamme
vuoksi.

Niiden tekijoiden kokonaisvaikutus on selviisti pienentynyt. Vientiyritys-
ten kansainvilistyminen vihentid niiden riippuvuutta paitsi yksistd markki-
noista myos yhden maan tuotanto-olosuhteista.

Sen lisdksi on viitattu Suomen suhdanneriippuvuuteen ja -herkkyyteen
siind tarkoituksessa, ettd meilld pitdisi olla muita suuremmat liikkumamah-
dollisuudet valuuttapolitifkassa. Kun pididosa kauppakumppaneitamme on
mukana yhteisessd valuuttajirjestelmissd, tdllainen ajattelu johtaa Suomen
pienelle avotaloudelle uhkarohkeaan vaihtoehtoon. Valuuttamarkkinoiden
musertavat volyymit, epdrationaaliset virtaukset ja spekulatiiviset paineet
hiiritsevit helposti talouden tasapainoa ja hallittavuutta.

Suomi on joutunut my6s markkinoiden kautta entistd riippuvaisemmaksi
Euroopasta. Euroopan yhteistjen osuus Suomen ulkomaankaupasta oli vield
1970 vain 23 %. Sen jilkeen EU laajeni ja sen osuus kasvoi enemmin kuin
uusien jdsenten liittyminen sinidnsd merkitsi. Nyt EU:n osuus on 58 %. Kun
tihidn lisidtddn EFTA-maat, ETA-alueen osuus on 75 %.

Vield dramaattisempi ja nopeampi on EMS-valuuttojen painon lisdys
valuuttakorissamme.

Ennen lokakuuta 1990 EMS-valuuttojen osuus markan valuuttakorissa oli
45 %, mutta Englannin punnan ja Norjan kruunun liitinnin jilkeen 62 %.
Ruotsin liitytty4d ecuun korivaluuttojen osuus markan korissa oli jo 75 %.

Rahoitusmarkkinoiden vapautuminen ja rahoituspalvelujen kasvanut vaihto
on samankaltaistanut markkinoiden ehtoja voimakkaasti. Se on tehnyt
erilliset markkinat toisistaan paljon riippuvaisemmiksi kuin ennen.

Myohidin ja vdidrdssd suhdannevaiheessa tihin kehitykseen lihteneelle
Suomelle muutos on ollut raju. Se on heikentinyt sekd rahapolitiikan etti
muun talouspolitilkan mahdollisuuksia ohjata investointeja, rahoitusta ja
taloutta yleensi. Rahoituspalvelujen kiyttijit, yritykset, yhteisot ja yksityiset
taloudet eivit ole sopeutuneet riittivin nopeasti. Seurauksena suomalaiset
ovat velkaantuneet liiaksi ja kaikki muutkin rakenneongelmat ovat kirjisty-
neet.
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Timin kehityksen perusteella voi todeta, etti Suomen vapautuneet
rahoitusmarkkinat ovat aivan lilan pienet vilttydkseen spekulatiivisilta
hiiriGiltd, jotka ovat periisin joko ulkomailta tai kotimaasta. Vaikka valitun
talous- ja rahapolitiikan takana vuonna 1991 oli enemmistohallitus ja Suomen
Pankki, ahdas spekulatiivinen painostustoiminta pystyi sen murtamaan.
Rahoitusmarkkinoiden kytkeminen Eurooppaan on jatkossa vilttimatonta.

Vahvasti Euroopan markkinoista riippuvaisella pienelld avoimella talou-
della ei ole vaihtoehtoja. Olisi epdrealistista kuvitella, ettd Suomesta voisi
tulla esimerkiksi verokeidas, joka houkuttelisi Euroopan saarivaltioiden,
Andorran tai Luxemburgin malliin pddomia. Se ei ole mahdollista 1990-
luvulla millekdin maalle Euroopassa eikd varmasti ainakaan Suomelle
nykyisissid poliittisissa oloissa. Suomen on lihennettivd ja yhdistettdvi
talous- ja rahapoliittiset tavoitteensa Euroopan yhteison kanssa. Tdmin
vuosikymmenen rahoitusmarkkinat ovat luonteeltaan aivan toiset kuin
ennen.

Uuden ajattelun mukaan on nykyistd suurtyottomyyttd ja maan kestokykyd
arvioitaessa otettava huomioon rakennemuutoksen kaikissa tapauksissa
aiheuttama korkeampi tyottomyys, korkea tydhonosallistumisaste, erittdin
hyvi tydttdmyysturva ja nopeasti kasvaneet koulutus- ja valmennusmahdol-
lisuudet niitd todella haluaville tyottomille.

Sen sijaan inflaation yhteiskunnalliset ja taloudelliset haittavajkutukset
ovat edelleen suuria. Ne voivat johtaa maan talouden syoksykierteeseen
kehitysmaiden tai Iti-Euroopan maiden tapaan. Inflaation aiheuttama tulojen
ja omaisuuden uudelleenjako ylittdd yhteiskunnallisessa epdoikeudenmu-
kaisuudessa jopa verotuksen konfiskatoriset vaikutukset.

Ennen devalvaatiota ja kellutusta kdyty valuuttapoliittinen keskustelu oli
monessa suhteessa paljastava. Kukaan devalvaation puolesta puhunut
poliitikko, ekonomisti tai teollisuusjohtaja ei korostanut Euroopan integraa-
tion huomioonottamista tissi yhteydessi. Devalvaatiovaatimukset perustui-
vat tosiasioihin, jotka ovat vaikuttaneet edellisten vuosikymmenien aikana.
Vaatimuksia perusteltiin menneisyyden opetuksilla. Valuuttakurssipolitiik-
kaa ei siis haluttukaan asettaa Euroopan integraation asettamiin puitteisiin,
vaikka sen todenndkdinen kehitys ja aikataulu on koko ajan selkiintynyt.

Niin tirkeit padtokset tiytyy tehdi todennikoisen tulevaisuuden varalle.
Devalvaation takia uskottavuutemme valuuttamarkkinoilla ja luottokelpoi-
suus padomamarkkinoilla heikkeni, mikd nikyi myos pddomakustannusten
eli pitkidn koron nousemisena. Devalvaation jilkeisessd keskustelussa viite-
tddn, ettei inflaatio yleensikiin ole meidin lihiajan talouskehityksen
kannalta tirked kysymys. Téllainen ajattelu on kuolemanvaarallista Suomen
yhdentymisratkaisun aikataulun kannalta.

Korkojen alentaminen siten, ettei markka heikkene ja valuutat karkaa on
ollut vaikeaa.

Inflaatioon ja erityisesti inflaatio-odotuksiin tiytyy suhtautua aivan toisella
vakavuudella kuin mitd Suomessa on ollut tapana. Yritysjohto on tottunut
sithen, ettei sen tarvitse johtaa asioita kuin tuloslaskelman kiyttokatteeseen
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asti. Inflaatio ja alhaiset korot ovat ajan kuluessa hoitaneet pidomakulut.
Timi on menneen maailman konsepti.

Piidomamarkkinoiden avauduttua merkitsevit inflaatiovaara, inflaatio-
odotukset ja nousevat korko-odotukset suurinta reaalista kustannusrasitetta
Suomen taloudelle lihivuosina, jolloin maa toteuttaa yhdentymisratkaisunsa.
Kun ottaa huomioon Suomessa edelleen taloudelliseen kiyttiytymiseen
vaikuttavat vanhat asenteet, on edesvastuutonta vihitelli ja asettaa alhaisen
inflaation vaatimus toissijaiseksi talouspolitiikan tavoitteissa.

Miti sitten tapahtuisi Euroopan rahaintegraatiossa, jos EFTA-maat eiviit
haluaisi tai padsisi EU:n jaseniksi ldhivuosina? Euroopan talousalueen ETA:n
puitteissa EFTA-maiden yrityksilld olisi sama mahdollisuus hyddyntii tuo-
tannon skaalaetuja ja integraatioetuja sisimarkkinoilla kuin EU-maillakin.

Osallistuminen talous- ja rahapoliittiseen péitéksentekoon on kuitenkin
poissuljettu EU:n ulkopuolisilta mailta. EFTA-maat toimisivat yhtyneiden
markkinoiden ehdoilla mutta eivit kuuluisi Euroopan rahaliittoon, EFTA-
maiden talouspolitiikan riippumattomuus loisi epdvakautta koko Euroopan
talousalueelle.

Mitd pitemmille talousalue yhdentyy, siti suurempia vaikeuksia syntyisi,
jos EFTA-maiden kilpailukyky murenisi esimerkiksi finanssipolitiikan 1¢y-
syyden vuoksi. Inflatorinen, epivakaa ja korkeiden korkojen sdvyttimi
rahoitusympiristd vihentiisi myos tuotannollisten yritysten yhdentymisesti
saatavia hyotyjd ratkaisevasti.

Tdmidn vuoksi my6s EU-maiden intressissi on EFTA-maiden saaminen
pysyvisti mukaan kiintedkurssijirjestelmiin. Muutoin rahaliiton ulkopuoli-
set maat voisivat yksipuolisesti tavoitella hetkellisti kilpailuetua ja aikaansaa-
da markkinaepivarmuutta offensiivisella valuuttapolitiikalla.

Omaehtoinen sitoutuminen kiinteisiin kursseihin, ikdin kuin osana Euroo-
pan rahaunionia ja sen rahapolitiikkaan sopeutuneena, tarkoittaa kiytinnos-
sd ja asiallisesti talouspolititkan alistamista yhteiseen kurinalaisuuteen.

Ulkoiset rajoitteet joudutaan tilldin hyviksymidn ilman tosiasiallista
vaikutusmahdollisuutta. Omaan ilmoitukseen perustuvan kurssipolitiikan
uskottavuus ei kuitenkaan saa markkinoilla aikaan samaa luottamusta kuin
jos maa olisi kiintedkurssijirjestelmdn vastuullinen jisen ja kuuluisi sen
tukitoimien piiriin. Sodanjilkeiseen Bretton Woodsin kiinteiden valuuttojen
jarjestelmdin verrattuna rahaliitto menee askeleen edemmiiksi.

EFTA-maiden talous- ja rahapolitiikan 1ihentyminen EU-maihin on saatava
aikaan pian riippumatta siit4, miti ETA:n ja EU-jdsenyyden suhteen lopulta
tapahtuu. Kun rahaliiton piirissi olevat maat lasketaan vakaan valuutan
maiksi, ulkopuoliset pienemmiit maat leimautuvat helposti heikkojen valuut-
tojen alueeksi.

Saksan Bundesbankin pidjohtaja Helmut Schlesinger antoi tammikuun
lopussa 1992 EU:n jisenyytti tavoittelevalle Ruotsille neuvon, joka on paras
ohje my6s Suomen talous- ja rahapolitiikalle: "Toimikaa jo nyt ikddnkuin
olisitte EU:n jisen". -

EU:n konvergenssitavoitteiden mahdollisimman nopea ja uskottava tavoit-
teleminen nostaa maan vihimmilld vaurioilla eurokuntoon.
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1.5. Uhat nousevat valtioiden siséltéi

Viime vuosisadan vaihde kuului aikaan, jota kutsuttiin Euroopassa nimelld
La Belle Epoque (1895-1914). Silloin vallitsivat kaikki EU:ss4 nyt tavoiteltavat
tuotannontekijdiden neljid vapautta. Passeja ei ollut, lennittimelld ja puheli-
mella siirrettiin pidomia maasta toiseen, elinkeinovapaus ulottui useimpien
Euroopan maiden rajojen yli. Eri valuutoilla oli yhteinen kiinted perusta:
kultakanta.

Titd aikaa muistellaan ylldttdvan vihidn huolimatta monista yhtildisyyksis-
td tulevaan vuosisadan vaihteeseen, jos sisimarkkinoiden on suunniteltu
johtavan Euroopan Unioniin.

Ehkidpid syynd on se, ettd tuo kausi pdittyi kansallisvaltioiden viliseen
poliittiseen katastrofiin, ensimmiiseen maailmansotaan. Vertailu osoittaa
paitsi himmistyttavid yhtildisyyksid, my0s ratkaisevia eroja.

La Belle Epoque oli "a dazzling mirage", vanhan jirjestyksen ja vallattoman
vapauden kohtaamista. Vanha aristokraattinen operettimaailma kohtasi
amerikkalaiset Pariisissa. Uudet Express-junat, automobiili ja lentokone
mullistivat liikkumisen ja matkailun, urheilun ihannointi johti ulkoilmaela-
min ldpimurtoon.

Suomelle La Belle Epoque oli kansallisen kulttuurin kulta-aikaa, johon ei
ole sen jilkeen ylletty. Suomi pystyi ottamaan ja omaksumaan Euroopasta
valtavan kasvulatauksen, joka johti irtiottoon lihialueiden taloudellisesta
kehitysvauhdista. Suomen talouselimi piddsi vahvaan nousuun, joka yhdes-
sd kansallisen kulttuurin kukoistuksen kanssa johti maan itsendiseksi valtiok-
si.

Sisamarkkinoiden vapaudet, kilpailun ja muutoksen tavoitteet, mutta
samalla aikaisempaa tiukemmat taloudenpidon kurinalaisuuden ja sisdisen
tasapainon vaatimukset mullistavat olosuhteet vuosisadan vaihdetta jilleen
lihestyvissd Euroopassa. Maailman mittakaavassa mahtava Euroopan ta-
lous- ja rahaliitto pitdd sisillidn monikulttuurisen, todella etnisesti kirjavan
vieston. Sitd ympirdi lihialueiden kansojen nopeasti kasvava kiinnostus
talous- ja rahaliiton hyvinvointiohjelmaa ja tuloksia kohtaan.

Seki sisimarkkinoiden sisilld ettd sen ulkopuolella on arvaamattomia
paineita, jotka voivat nopeastikin kehittyd vaikutuksiltaan integraatiota
hidastavaksi ja jopa rahaliiton romuttaviksi uhkatekijoiksi.

Kun kansallisvaltioiden sisdiset paineet muuttuvat, voi valtiottomien
kansallisuuksien ja etnisten ryhmien merkitys kasvaa. Toisaalta tihditain
yhteiseen Eurooppaan, mutta toisaalta eri alueiden ja heimojen kieli- ja
kulttuurialueellisten yksikkdjen riippumattomuusvaatimukset kasvavat.

Kun monet kansallisvaltion politiikka-arsenaaliin aikaisemmin kuuluneet
talous- ja rahapolitiikan vilineet tulevat yhteisesti pditettdviksi, hallituksen
valta alueeseensa nihden vihenee. Samaan suuntaan vaikuttavat myos
sisimarkkinoiden neljd vapautta, verotuksen harmonisointi ja tullinkannon
(paitsi ulospdin) hividminen jne.

Jos kehitys jatkuu rauhallisena, se voi johtaa baskien tai katalonialaisten,
walesilaisten ja skottien autonomian olennaiseen lisidntymiseen ja valtioi-
den integroitumiseen samaan tapaan kuin Benelux-maissa on kdynyt. Mutta
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samalla voivat poliittiset paineet nousta, kun kansallisvaltiot haluavat siilyt-
t44 poliittisen valtansa.

Maatalouden, ammattiyhdistysten ja monien muiden eturyhmien integraa-
tiosta kokemat tappiot nimellistulojen kehityksessd voivat myés aiheuttaa
sisdpoliittisia paineita, jotka hidastavat tai estdvit sisimarkkinoiden kehityk-
sen.

Varsin yleisesti kidytetty, mutta harhainen analyysi arvioi Euroopan tulevai-
suutta vastakkainasettelun, ulkopuolisten vastavoimien avulla. Tim4 traditio
perustuu kylmin sodan aikaiseen ideologioiden taisteluun, joka on menet-
tinyt selitysarvoaan. Euroopan yhteisén ja tulevan Euroopan unionin
kehitysmahdollisuuksia olisikin hedelmillisempii verrata esimerkiksi Roo-
man valtakunnan tai Yhdysvaltojen sisdisen kasvun kausiin, jolloin kasvuvoi-
ma saatiin tuotannontekijoiden kdyttdonoton ja sisdisen likkkuvuuden tehos-
tamisella yhteismarkkinoilla. Sisdisen kasvun voiman lisdiminen on tirkein
syvin integraation tavoite, johon Euroopassa pyritdidin 1990-luvulla.

Epdilemittd maailmantaloudesta tulevat virtaukset kiirehtivit EU:n yhtei-
sen talouspolititkan tehon lisddmistd. Samoin vaikuttavat kahdesta suuresta
talousblokista Yhdysvalloista ja Japanista tulevat kauppapoliittiset paineet.

Kun rahaliiton aikataulut ja tavoitteet ovat Maastrichtin sopimuksen
jalkeen varsin pitkille kiinnilydtyjd, on syytd arvioida suunnitelmien toteu-
tumisen todenndkoisyytta.

Toteutuvatko rahaliiton tavoitteet: loppuuko valuuttakurssien vaihtelu ja
epdvarmuus, pddstddnko kokonaan suurista valuutanvaihtokustannuksista,
toteutuvatko dynaamiset alempien hintojen ja kustannusten edut?

Mitd tapahtuu nimenomaan ldhimpind viitend vuotena liiton konvergens-
sitavoitteille? Suostuvatko jisenmaiden hallitukset ja poliittiset puolueet niin
vaativaan talouspoliittiseen kuuriin ja kuriin? Onko todennikoisti, etteivit
poliittisten puolueiden ulkopuolella olevat painostusryhmit aiheuta viivis-
tyksid ja muita ongelmia aikatauluissa?

Pitd4ko Suomen pyrkid EU:n jaseneni sen ydinjoukkoon talouspoliittisissa
tavoitteissaan? Onko Suomelle noihin tavoitteisiin nihden realistisia mahdol-
lisuuksia? Onko Suomella vaihtoehtoja?

Paljon riippuu tietysti siitd, milld aikataululla ratkaisuihin lopulta piiady-
tddn. Talli hetkelld vaikuttaa siltd, ettd Suomi voisi tulla EU:n jiseneni
mukaan rahaliiton sisdpiiriin aikaisintaan aivan vuosikymmenen lopulla.

Todellisuudessa EU-maat menettivit pddosan rahapoliittista itseniisyyt-
tddn jo 1980-luvulla Saksaa lukuunottamatta. My®s monilta EFTA-mailta
kuten Itdvallalta, Sveitsiltd, Norjalta, Ruotsilta ja Suomelta rahapolitiikan
liilkkumavara on lihes samassa médrin vihentynyt vapaiden piiomamark-
kinoiden ja Euroopan kaupan suuren osuuden vuoksi.

Euroopan talous- ja rahaliitto merkitsee siis EU:n jisenmaille vain muutosta
de jure eiki de facto. Poikkeuksen tekee Saksa, joka on toiminut jirjestelmin
ankkurina. Saksan markan kurssia on EMS:ssi seurattu itse asiassa koko
1980-luvun. Rahaliiton toteutuminen tarkoittaa Saksan osalta todellista
rahapoliittisen vallan luovuttamista Euroopan keskuspankille. T4mi on koko
uuden jirjestelmin peruskysymys, joka toteutuessaan vasta tekee Euroopas-
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ta yhden valuutta-alueen. Rahaliiton todennikoisyytti voikin arvioida par-
haiten sen perusteella, onko Saksa todella sisdpolitiikassaan kypsd sovittuun
ohjelmaan aikatauluineen.

Rahaliittosuunnitelman lopullisuutta ja pysyvyyttd voidaan arvioida aikai-
sempien yhtendisen valuutta-alueen tai kiintedn yhtendisen valuutan jirjes-
telmien sdilymisen perusteella. Aikoinaan pysyviksi luodut valuuttajirjestel-
miit ovat luhistuneet jo foinikialaisten ajoista asti.

Valuutan on tehnyt kansainviliseksi yleensd se, ettd siti on kiytetty
laajemmin maailmantaloudessa kuin mihin sen liikkeelle laskeneen hallitsi-
jan valtakunnan rajat ovat yltineet. Nimd valuutat ovat kelvanneet maksu-
vilineini vield silloin, kun maallinen valtapiiri on alkanut supistua. Nykyisin
kiytetyistd maailmankaupan valuutoista tdstd on esimerkkind punta, jonka
suuruuden kausi ulottui vield maailmansotien viliseen aikaan. Sen jilkeen
punta on joutunut antamaan periksi ensiksi dollarille, sitten jenille ja Saksan
markalle ja nyt eculle.

Myoskiin kiintedn valuutan jirjestelmit eivit ole jadneet ikuisiksi, vaikka
ne on sellaisiksi aikoinaan tarkoitettu. Kiintedn valuutan jirjestelmin luhis-
tumisesta on seurannut tai se on voinut olla syyni merkittiviin maailmanta-
louden hiirittiloihin.

Kultakanta romahti aikoinaan kansallisvaltioiden ristiriidoista syntyneisiin
maailmansotiin. Sodan jilkeinen hyvin menestyksellinen Bretton Woodsin
jirjestelmi, jonka aikana maailmankauppa ja -talous kasvoivat ennityksel-
listid vauhtia, romahti 70-luvun alussa jo ennen ensimmiista oljykriisid ja oli
osasyyni 70-luvun kansainvilisen talouden ongelmiin.

Eris integraation perusajatuksista on, ettd integroituminen sindnsd auttaa
maata kurinalaisempaan taloudenpitoon, kun tiukat konvergenssitavoitteet
annetaan ulkoapiin, yhteisén toimesta. Ulkoisen pakon avulla voi ajatella
olevan mahdollista piistd eroon esimerkiksi inflaatioherkkyydesta tai sisii-
sen tulonjakomekanismin ylikompensoivasta ja tasapainottomuuteen johta-
vasta neuvotteluprosessista. Valkoinen kirja ja EMU:n kriteerit auttavat EU:n
jisenvaltioita vakauttamaan ja tasapainottamaan talouksiaan.

Nimi heikkoudethan ovat erityisen tunnusomaisia suomalaiselle tulonja-
kopolitiikalle. Myds investointipddtosten tekijit voisivat uskoa paremmin
sithen, etteivit inflaatio ja valuuttakurssien muutokset tule pelastamaan
heiddin muuten liiketaloudellisesti kestimittomdlle pohjalle tekemididn in-
vestointeja.

Aivan ilmeistd on, etti integraatiopidittksen paras aika on silloin, kun
pitkivaikutteinen inflaatioprosessi on matalimmillaan siitd huolimatta, miké
suhdannetilanne on.

Suomen kokemat valuuttakriisit ja korkoshokit ovat lihivuosina taloushis-
toriaa, mikili rahaliiton kehitys vastaa Maastrichtin sopimuksen pditoksid ja
Suomi kykenee tekemiin vilttimattomit, mutta kipeit ja vaikeat integraa-
tioratkaisunsa.

Kun nykyisin vain Suomen Pankin ohjesiinndssi asetetaan tavoitteeksi
vakaa rahanarvo, Suomi EU:n jiseneksi yhdentyessddn jakaa muiden jisen-
maiden kanssa yhteisen valuutan, yhteisen raha- ja valuuttapolitiikan ja
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yhteisen keskuspankin. Tdm4 on mahdollista aikaisintaan tammikuun alussa
1997. Todennikoisempidi on, ettd ratkaisu tapahtuu vuoden 1999 alussa.

Suomen taloudellisen kehityksen tulevaisuuden kannalta on ratkaisevaa,
ettd Suomi kykenee pidsemidin mahdollisimman pian siihen ydinjoukkoon
jisenmaita, jotka noudattavat talouden konvergenssitavoitteita yhtendiselld
valuutta-alueella.
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2.

F.UROOPAN
YHTEINEN
KESKUSPANKKI

MARKKU PUNTILA

2.1. Kohti yhteisti valauttaa

Euroopan yhdentymisen tavoitteena on suuri, yhtendinen markkina-alue,
jonka sisidlld tavarat, palvelut, ihmiset ja pddomat liikkuvat vapaasti. Keskus-
pankkitoiminnan kannalta ndistd keskeisin on pddomien likkkumisen vapa-
us.

Rahatalouden yhdentymisen lopulliseksi tavoitteeksi on asetettu siirtymi-
nen yhteiseen valuuttaan, joka toisi mukanaan myos yhteisen keskuspankin.

Jotta yhteisen valuutan kiyttoonotosta aiheutuvat sopeutumisongelmat
jaistvit kohtuullisiksi, pitdisi jisenmaiden talouskehitys saada ennen siti
verraten yhdenmukaiseksi.

Tdamin edellytyksen tdyttymistd palveli se, ettd EY:n jisenmaat siirtyivit
viime vuosikymmenten aikana vihitellen kohti valuuttojensa yhi kiintedm-
pid kurssisuhteita. Valuuttakurssien vakauttaminen kiteytyi vuonna 1979
Euroopan valuuttajirjestelmiksi, EMS:ksi (European Monetary System) ja
sithen kuuluvaksi valuuttakurssimekanismiksi, ERM:ksi (Exchange Rate
Mechanism).

EMS:in valuuttakurssimekanismiin osallistuvien maiden valuuttojen keski-
nidinen arvo sai vaihdella vain varsin ahtaissa rajoissa (useimmilla jisenmailla
+ 2.25 prosenttia, joillakin + 6 prosenttia) sovittujen kurssisuhteiden ympi-
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rilld. Niitd keskindisid kurssisuhteita voitiin tasapaino-ongelmien vuoksi
muuttaa jisenmaiden yhteisellid paitokselld. Jirjestelmin alkuvuosina tdllai-
sia tarkistuksia suoritettiin melko usein, mutta kohti 90-lukua harvemmin,
Tarkistukset olivat yleensd varsin pienii.

Oleellisena osana jirjestelmidn kuuluu muiden jisenmaiden keskuspank-
kien antama rahoitustuki sellaiselle keskuspankille, joka joutuu myymain
varannostaan suuria méirid valuuttoja pitddkseen valuuttansa sovittujen
vaihtelurajojen sisilld.

Jarjestelmidin kuuluu my6s jisenmaiden yhteinen laskennallinen valuutta
ecu. Ecun arvonmidrittelyssd ovat mukana myos niiden EU:n jisenmaiden
valuutat, jotka eivit ole mukana ERM:ssi.

Nykyisistd jisenmaista Kreikka ei ole lainkaan osallistunut ERM:iin.
Englanti liittyi sithen vasta syksylld 1990. Oheisesta kuviosta 1. voidaan
nihdi, ettd ERM:n jisenmaiden valuuttojen kurssisuhteet olivat vuoden 1987
alusta aina 1992 syksyyn varsin vakaat ja kehitys niytti kulkevan suuntaan,
jota yhteisen valuutan tavoite edellytti.

Voimakkaat markkinapaineet ERM:n sovittuja vaihtelurajoja vastaan johti-
vat syksylld 1992 siihen, ettd Englanti ja Italia irroittautuivat mekanismista, ja
siirtyivit kelluvan kurssin jirjestelméin. Markkinoiden paineessa pidtettiin
hiukan mydhemmin Espanjan valuutan ja myohemmin uudelleen Espanjan
ja Portugalin valuuttojen melko huomattavista devalvaatioista. Irlannin
valuutta taas devalvoitiin alkuvuodesta 1993.

Kesilld 1993 paineet ERM:id kohtaan kasvoivat uudelleen ja tilldin
pddtettiin vield mukana olleiden valuuttojen vaihteluvilin olennaisesta -
joskin pditdksen mukaan viliaikaisesta - laajentamisesta (+ 15 prosenttia),
mikd kadytinnossd on ldhelld vaihtelurajojen poistamista.
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Kuvio 1. Ecun valuuttakursseja, Ind (1982) = 100 (Kdyrd laskee = valuutta
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ERM-valuuttojen vaihteluvilien laajentaminen ei kuitenkaan johtanut
niiden keskindisten kurssien kovin suuriin muutoksiin, vaan kurssit ovat
pysyneet verraten vakaina Espanjan pesetaa lukuunottamatta. Valuuttakurs-
sien vakaus ilman tiukkoja rajoja niyttdisikin nykyoloissa onnistuneelta
ratkaisulta, joka ei tarjoa lilan helppoja pelisddntojd kansainviliselle speku-
laatiolle.

ERM:std irroittautuneista kelluvista valuutoista Englannin punta on run-
saan vuoden ajan kellunut takaisin pdin, mutta Italian liiran devalvoituminen
on jatkunut.

Uutena piirteend eurooppalaisiin valuuttaratkaisuihin tulivat 1990-luvun
alussa Norjan, Ruotsin ja Suomen valuuttojen yksipuoliset kytkennit ecuun.
EMS ei ole ollut valmis hyviksymiin EY:n ulkopuolisia maita jisenikseen.
Tillainen yksipuolinen kytkenti tuntui silloisissa oloissa varsin luontevalta
maille, jotka eivit olleet EY:n jdsenid, mutta pyrkivit tiivistimédan taloussuh-
teitaan EY:n suuntaan.

Pohjoismaiden yksipuoliset ecu-kytkennit eivit kuitenkaan kestineet
markkinoiden painetta. Suomi joutui paineen alaisena devalvoimaan markan
syksylld 1992 kelluvan kurssin jarjestelmdidn. Myos Ruotsi ja Norja joutuivat
sittemmin luopumaan ecu-kytkennistddn ja siirtymdin kelluvaan kurssiin.
Kaikkien ndiden maiden valuutat devalvoituivat ecuun nihden kelluessaan.

Valuuttakurssien vakaus edellyttdd vihidnkin pitemmalld aikavililld yhte-
ndistd inflaatiokehitysti ja pdinvastoin. Ndin Euroopassa ja ennen kaikkea
ERM:in piirissd tapahtuikin (kuvio 2.), mutta ei suinkaan kivuttomasti.
Perinteisesti nopean inflaation maiden sopeutuminen kiinteiden kurssien
edellyttimidin hitaaseen, saksalaissivytteiseen inflaatiovauhtiin on vienyt
paljon aikaa ja vaatinut suuria tyollisyysuhrauksia.
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Inflaatiovauhti ndyttdisi muodollisen valuuttakurssikurin 16ystyttydkin
pysyneen toistaiseksi varsin yhteneviisend. On kuitenkin vaarana, ettd
kysynnin elpyessi kehitys eriytyy, elleivit kurssisuhteet palaudu lihelle
lihtdtasoaan. Jos tilldin esim. inflaatio merkittdvisti kiihtyy devalvoitunei-
den valuuttojen maissa, niiden liittyminen yhteisen valuutan kayttdjiin
vaikeutuu. Timi koskee myos jasenyyttd hakeneita Pohjoismaita.

Kiinteytyvit valuuttakurssit Lihentivit myds maiden korkotasoja toisiinsa
(kuvio 3.) ja pienentivit kansallisen korkopolitiikan liikkumatilaa. Vapaiden
piidomanliikkeiden vallitessa eri valuuttojen korkotasot poikkeavat toisis-
taan valuuttakurssien muutos- odotusten verran. Jos korkoja yritetddn
aktiivisesti muuttaa, paiomaliikkeet palauttavat korkotasojen suhteet ennal-
leen. Mikiili luottamus kurssisuhteiden pysyvyyteen on vahva, eivit myos-
kddn korot voi mainittavasti poiketa toisistaan.

Kuviosta 3. voidaan havaita valuuttamarkkinalevottomuuksien johtaneen
korkotasoerojen kasvuun vuoden 1992 puolivilistid alkaen. Vuoden 1993
loppuun mennessi korkoerot ovat jilleen kaventuneet, mikd viittaa siihen,
ettd luottamus ERM-maiden valuuttakurssien vakauteen on uudelleen vah-
vistunut itse jirjestelmin 16ystymisestd huolimatta.

Euroopan valuuttakurssijirjestelmén viime vuosien ongelmat eivit ndin
ollen vilttimittd osoittaudu kovin vakavaksi takaiskuksi kaavailulle tielle
kohti yhteistd valuuttaa - ei ainakaan keskisen Manner-Euroopan osalta.
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Kuvio 3. Kolmen kuukauden eurokorkoja

2.2. Vyohykkeinen Eurooppa

Maastrichtin sopimuksen mukaan yhteinen valuutta otetaan kdyttdéon vii-
meistdin vuoden 1999 alusta, jolloin my6s yhteinen keskuspankki aloittaisi
toimintansa. '
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Yhteisen valuutan kiyton ulkopuolelle jiisivit alkuvaiheessa ne Euroopan
Unionin jasenmaat, joiden talouden tasapaino ei tiyti inflaatiolle, julkiselle
taloudelle, valuuttakurssin vakaudelle ja pitkille koroille asetettuja vaatimuk-
sia. Englannille ja Tanskalle on my&nnetty oikeus jidadid ulkopuolelle siindkin
tapauksessa, ettd ne tdyttdisivit asetetut vaatimukset.

Viime vuosien kehityksen valossa tuntuu ilmeiselt, . etteivit ainakaan
kaikki Eteld-Euroopan maat pysty kaavaillussa aikataulussa tulemaan mu-
kaan yhteisen valuutan kiyttoon.

Tami merkitsisi sitd, ettd mikili yhteiseen valuuttaan siirrytddn vuoden
1999 alusta, sen piiriin tulevat ensi vaiheessa lihinnd keskisen Manner-
Euroopan maat. Ne muodostaisivat silloin Euroopan ecu-ytimen.

Viime vuosien kokemukset viittaavat sithen, ettd ecu-ytimen ulkopuolelle
jadvien EU:n jisenmaiden osalta tiukka, aiempaa ERM:id vastaava jarjestelmd
ei olisi kiyttokelpoinen. Todennikdisemmiltd tuntuu, ettd ecu-ytimen
ulkopuolella olevat EU:n jisenmaat, samoin kuin unionin jdsenyyttd tavoit-
televat maat, pyrkivit ilman tiukkoja muodollisia kytkent&jd vapauttamaan
valuuttansa kurssin suhteessa ecuun. Siini riittdvisti onnistuessaan niissikin
voitaisiin siirtyd yhteisen valuutan kiyttoon. ‘

Maat, jotka eivit ainakaan vilittdmdisti tavoittelisi Euroopan unionin
jdsenyytti, soveltaisivat todennikoisimmin melko vapaasti kelluvaa kurssia.

T4lldin Euroopan valuuttajirjestelmit muodostaisivat seuraavankaltaisen
kokonaisuuden:

Vakaat Vapaasti

ecu- kelluvat
kurssit kurssit

2.3. ltseniiinen keskuspankki

Yhteinen valuutta edellyttdd yhteistd keskuspankkia. EY:n tavoitteena on,
ettid yhteinen keskuspankki aloittaisi toimintansa rahaunionin toteutuessa,
eli viimeistddn vuoden 1999 alussa. Euroopan keskuspankki muodostaisi
tuolloin yhdessi rahaunioniin kuuluvien maiden kansallisten keskuspankki-
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en kanssa Euroopan keskuspankkijirjestelmin, ESCB:n (European System of
Central Banks).

Euroopan keskuspankkijirjestelmin rakentaminen on aloitettu perusta-
malla erdinlaiseksi yhteisen keskuspankin esiasteeksi vuoden 1994 alusta
Euroopan rahapoliittinen instituutti, EMI (European Monetary Institute). Se
toimii EU:n jisenmaiden keskuspankkien yhteistydelimend ja korvaa nykyi-
sen piijohtajien komitean.

EMI:a johtaa neuvosto, johon kuuluvat jisenmaiden yhdessd valitsemat
puheenjohtaja ja varapuheenjohtaja sekd EU:n jisenmaiden keskuspankkien
pidjohtajat.

Rahapoliittisen instituutin keskeiseni tehtivini on vahvistaa jisenmaiden
keskuspankkien yhteisty6ti seki niiden harjoittaman rahapolitiikan ja pank-
kivalvonnan koordinaatiota. EMI valvoo myts EMS:n toimintaa. Sen pitdisi
lisiiksi edistdd ecun kiyttdd eurooppalaisena valuuttana.

Varsin tirked EML:n tehtivi on valmistella yhteisen keskuspankin toimin-
nan kiynnistimistd. T4ltd osin ehdotusten tarvittaviksi pastoksiksi pitdisi olla
valmiina vuoden 1996 loppuun mennessi.

Perustettavan Euroopan keskuspankin piitoksentekoelimiksi on kaavail-
tu keskuspankin neuvostoa (Governing Council) ja johtokuntaa (Executive
Board).

Neuvoston muodostaisivat johtokunta ja kansallisten keskuspankkien
pédjohtajat. Neuvosto péittdisi noudatettavasta rahapolitiikasta, kuten raha-
politiikan vilitavoitteista ja keskeisistd koroista. Neuvoston pditokset tehtii-
siin yksinkertaisella enemmistolld. AZinten mennessi tasan ratkaisisi puheen-
johtajan kanta.

Keskuspankin johtokunta vastaisi rahapolitiikan kdytinnon toteuttamises-
ta neuvoston piitdsten mukaisesti. Johtokuntaan kuuluisi padjohtaja ja neljd
johtokunnan jisentd. Heidit valittaisiin EU:n huippukokouksessa yksimieli-
selld pditokselld. Heididn toimikautensa olisi kahdeksan vuotta, eikd heitd
voitaisi valita uudelleen. Johtokunnan jisen voitaisiin erottaa vain, jos hin on
tullut kykenemittémiksi hoitamaan tehtdviidnsi tai on syyllistynyt vakaviin
vadrinkadytoksiin.

Kansalliset keskuspankit olisivat keskuspankkijirjestelmin osina velvolli-
set noudattamaan Euroopan keskuspankin ohjeita ja madrdyksii.

Esitetyn perusteella pdddytdin seuraavankaltaiseen kaavioon (sivu 25)
Euroopan keskuspankkijirjestelmin rakenteesta.

Euroopan keskuspankkijirjestelmid koskevissa suunnitelmissa koroste-
taan erityisen voimakkaasti niin Euroopan keskuspankin kuin kansallisten
keskuspankkienkin johdon tiydellistd itsendisyyttd kaikessa rahapoliittisessa
padtoksenteossa. Keskuspankkien olisi oltava itseniisid sekd suhteessa EU:n
muihin hallintoelimiin ettd jisenvaltioiden hallituksiin ja julkisiin laitoksiin.

Euroopan keskuspankin rahapoliittisenkin itsendisyyden kannalta on
ongelmallista, ettd ecun ja yhteisén ulkopuolisten valuuttojen kurssisuhteita
koskevista mahdollisista sopimuksista p4ittdd ministerineuvosto, tosin vai-
keutetussa jarjestyksessd madrdenemmistolld. Ellei tdllaisia sopimuksia ole,
ministerineuvosto voi samoin miidrienemmistolld paittid valuuttakurssipo-
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ta yhden valuutta-alueen. Rahaliiton todennikoisyyttd voikin arvioida par-
haiten sen perusteella, onko Saksa todella sisidpolitiikassaan kypsi sovittuun
ohjelmaan aikatauluineen.

Rahaliittosuunnitelman lopullisuutta ja pysyvyyttd voidaan arvioida aikai-
sempien yhtendisen valuutta-alueen tai kiintedn yhtendisen valuutan jirjes-
telmien sdilymisen perusteella. Aikoinaan pysyviksi luodut valuuttajirjestel-
mdt ovat luhistuneet jo foinikialaisten ajoista asti.

Valuutan on tehnyt kansainviliseksi yleensd se, ettd sitd on kiytetty
laajemmin maailmantaloudessa kuin mihin sen liikkeelle laskeneen hallitsi-
jan valtakunnan rajat ovat yltineet. Nimi valuutat ovat kelvanneet maksu-
vilineind vield silloin, kun maallinen valtapiiri on alkanut supistua. Nykyisin
kiytetyistd maailmankaupan valuutoista tdstd on esimerkkinid punta, jonka
suuruuden kausi ulottui vield maailmansotien viliseen aikaan. Sen jilkeen
punta on joutunut antamaan periksi ensiksi dollarille, sitten jenille ja Saksan
markalle ja nyt eculle.

Myoskiin kiintedn valuutan jirjestelmit eivit ole jadneet ikuisiksi, vaikka
ne on sellaisiksi aikoinaan tarkoitettu. Kiinte4dn valuutan jirjestelmin [uhis-
tumisesta on seurannut tai se on voinut olla syynd merkittdviin maailmanta-
louden hiirictiloihin.

Kultakanta romabhti aikoinaan kansallisvaltioiden ristiriidoista syntyneisiin
maailmansotiin. Sodan jilkeinen hyvin menestyksellinen Bretton Woodsin
jirjestelmd, jonka aikana maailmankauppa ja -talous kasvoivat ennityksel-
listd vauhtia, romahti 70-luvun alussa jo ennen ensimmaistd Oljykriisid ja oli
osasyynd 70-luvun kansainvilisen talouden ongelmiin.

Erds integraation perusajatuksista on, ettd integroituminen sindnsi auttaa
maata kurinalaisempaan taloudenpitoon, kun tiukat konvergenssitavoitteet
annetaan ulkoapiin, yhteison toimesta. Ulkoisen pakon avulla voi ajatella
olevan mahdollista pddstd eroon esimerkiksi inflaatioherkkyydesti tai sisdi-
sen tulonjakomekanismin ylikompensoivasta ja tasapainottomuuteen johta-
vasta neuvotteluprosessista. Valkoinen kitja ja EMU:n kriteerit auttavat EU:n
jasenvaltioita vakauttamaan ja tasapainottamaan talouksiaan.

Nimi heikkoudethan ovat erityisen tunnusomaisia suomalaiselle tulonja-
kopolitiikalle. Myos investointipdidtosten tekijit voisivat uskoa paremmin
siihen, etteivit inflaatio ja valuuttakurssien muutokset tule pelastamaan
heidin muuten liiketaloudellisesti kestimittomaille pohjalle tekemididn in-
vestointeja.

Aivan ilmeisti on, etti integraatiopdidtdksen paras aika on silloin, kun
pitkdvaikutteinen inflaatioprosessi on matalimmillaan siitd huolimatta, mika
suhdannetilanne on.

Suomen kokemat valuuttakriisit ja korkoshokit ovat ldhivuosina taloushis-
toriaa, mikili rahaliiton kehitys vastaa Maastrichtin sopimuksen p44toksid ja
Suomi kykenee tekemiin vilttimittomat, mutta kipeit ja vaikeat integraa-
tioratkaisunsa.

Kun nykyisin vain Suomen Pankin ohjesddnndssi asetetaan tavoitteeksi
vakaa rahanarvo, Suomi EU:n jaseneksi yhdentyessdin jakaa muiden jdsen-
maiden kanssa yhteisen valuutan, yhteisen raha- ja valuuttapolitiikan ja
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yhteisen keskuspankin. Tdmi on mahdollista aikaisintaan tammikuun alussa
1997. Todennikodisempii on, ettd ratkaisu tapahtuu vuoden 1999 alussa.

Suomen taloudellisen kehityksen tulevaisuuden kannalta on ratkaisevaa,
ettd Suomi kykenee pddsemiidn mahdollisimman pian sithen ydinjoukkoon
jasenmaita, jotka noudattavat talouden konvergenssitavoitteita yhtendiselld
valuutta-alueella.
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2.

EUROOPAN
YHTEINEN
KESKUSPANKKI

MARKKU PUNTILA

2.1. Kohti yhteista valuuttaa

Euroopan yhdentymisen tavoitteena on suuri, yhtendinen markkina-alue,
jonka sisilld tavarat, palvelut, ihmiset ja pddomat lifkkuvat vapaasti. Keskus-
pankkitoiminnan kannalta ndistd keskeisin on pddomien liikkkumisen vapa-
us.

Rahatalouden yhdentymisen lopulliseksi tavoitteeksi on asetettu siirtymi-
nen yhteiseen valuuttaan, joka toisi mukanaan my6s yhteisen keskuspankin.

Jotta yhteisen valuutan kiyttdonotosta aiheutuvat sopeutumisongelmat
jaisivit kohtuullisiksi, pitdisi jasenmaiden talouskehitys saada ennen sitd
verraten yhdenmukaiseksi.

Timin edellytyksen tdyttymistd palveli se, ettd EY:n jisenmaat siirtyivit
viime vuosikymmenten aikana vihitellen kohti valuuttojensa yhid kiintedm-
pid kurssisuhteita. Valuuttakurssien vakauttaminen kiteytyi vuonna 1979
Euroopan valuuttajirjestelmiksi, EMS:ksi (European Monetary System) ja
sithen kuuluvaksi valuuttakurssimekanismiksi, ERM:ksi (Exchange Rate
Mechanism). ‘

EMS:in valuuttakurssimekanismiin osallistuvien maiden valuuttojen keski-
ndinen arvo sai vaihdella vain varsin ahtaissa rajoissa (useimmilla jisenmailla
T 2.25 prosenttia, joillakin + 6 prosenttia) sovittujen kurssisuhteiden ympa-
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rilld. Niitd keskindisid kurssisuhteita voitiin tasapaino-ongelmien vuoksi
muuttaa jisenmaiden yhteiselld paitdkselld. Jirjestelmin alkuvuosina tillai-
sia tarkistuksia suoritettiin melko usein, mutta kohti 90-lukua harvemmin.
Tarkistukset olivat yleensi varsin pienii.

Oleellisena osana jirjestelmiin kuuluu muiden jisenmaiden keskuspank-
kien antama rahoitustuki sellaiselle keskuspankille, joka joutuu myymiin
varannostaan suuria madrid valuuttoja pitddkseen valuuttansa sovittujen
vaihtelurajojen sisdlld.

Jérjestelmidin kuuluu my6s jisenmaiden yhteinen laskennallinen valuutta
ecu. Ecun arvonmiirittelyssd ovat mukana myos niiden EU:n jisenmaiden
valuutat, jotka eivit ole mukana ERM:ssi.

Nykyisistd jisenmaista Kreikka ei ole lainkaan osallistunut ERM:iin.
Englanti liittyi siihen vasta syksylld 1990. Oheisesta kuviosta 1. voidaan
nihdi, ettd ERM:n jasenmaiden valuuttojen kurssisuhteet olivat vuoden 1987
alusta aina 1992 syksyyn varsin vakaat ja kehitys naytti kulkevan suuntaan,
jota yhteisen valuutan tavoite edellytti.

Voimakkaat markkinapaineet ERM:n sovittuja vaihtelurajoja vastaan johti-
vat syksylld 1992 siihen, ettd Englanti ja Italia irroittautuivat mekanismista, ja
siirtyivit kelluvan kurssin jirjestelmaddn. Markkinoiden paineessa pditettiin
hiukan myohemmin Espanjan valuutan ja myohemmin uudelleen Espanjan
ja Portugalin valuuttojen melko huomattavista devalvaatioista. Irlannin
valuutta taas devalvoitiin alkuvuodesta 1993.

Kesilld 1993 paineet ERM:id kohtaan kasvoivat uudelleen ja tilloin
padtettiin vield mukana olleiden valuuttojen vaihteluvilin olennaisesta -
joskin pditoksen mukaan viliaikaisesta - laajentamisesta (£ 15 prosenttia),
mikd kidytinnossd on lihelld vaihtelurajojen poistamista.

IND
130
120
DEM
110 T
....... NLG
100 e —e— DKK
——— FRF
90 -
Hehk A AEREREN S0 ITL
%0 | GBP
——~—— ESP
70 “ 1BP
60 } 1 1 | < } ! + : 1 f f

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

Kuvio 1. Ecun valuuttakursseja, Ind (1982) = 100 (Kdyrd laskee = valuutta
heikkenee)
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ERM-valuuttojen vaihteluvilien laajentaminen ei kuitenkaan johtanut
niiden keskindisten kurssien kovin suuriin muutoksiin, vaan kurssit ovat
pysyneet verraten vakaina Espanjan pesetaa lukuunottamatta. Valuuttakurs-
sien vakaus ilman tiukkoja rajoja ndyttiisikin nykyoloissa onnistuneelta
ratkaisulta, joka ei tarjoa liian helppoja pelisdintojd kansainviliselle speku-
laatiolle.

ERM:sti irroittautuneista kelluvista valuutoista Englannin punta on run-
saan vuoden ajan kellunut takaisin pdin, mutta Italian liiran devalvoituminen
on jatkunut.

Uutena piirteend eurooppalaisiin valuuttaratkaisuihin tulivat 1990-luvun
alussa Notjan, Ruotsin ja Suomen valuuttojen yksipuoliset kytkennit ecuun.
EMS ei ole ollut valmis hyviksymiidn EY:n ulkopuolisia maita jisenikseen.
Tillainen yksipuolinen kytkentd tuntui silloisissa oloissa varsin luontevalta
maille, jotka eivit olleet EY:n jisenid, mutta pyrkivit tiivistimiin taloussuh-
teitaan EY:n suuntaan.

Pohjoismaiden yksipuoliset ecu-kytkennit eivit kuitenkaan kestineet
markkinoiden painetta. Suomi joutui paineen alaisena devalvoimaan markan
syksylld 1992 kelluvan kurssin jirjestelmiidn. Myos Ruotsi ja Norja joutuivat
sittemmin luopumaan ecu-kytkennistdin ja siictymiddn kelluvaan kurssiin.
Kaikkien ndiden maiden valuutat devalvoituivat ecuun nihden kelluessaan.

Valuuttakurssien vakaus edellyttdd vihinkin pitemmailld aikavililld yhte-
ndistd inflaatiokehitystd ja pdinvastoin. Ndin Euroopassa ja ennen kaikkea
ERM:in piirissd tapahtuikin (kuvio 2.), mutta ei suinkaan kivuttomasti.
Perinteisesti nopean inflaation maiden sopeutuminen kiinteiden kurssien
edellyttimidin hitaaseen, saksalaissivytteiseen inflaatiovauhtiin on vienyt
paljon aikaa ja vaatinut suuria tyollisyysuhrauksia.
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Kuvio 2. Inflaatiovaubti
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Inflaatiovauhti ndyttdisi muodollisen valuuttakurssikurin 16ystyttydkin
pysyneen toistaiseksi varsin yhteneviiseni. On kuitenkin vaarana, ettd
kysynniin elpyessid kehitys eriytyy, elleivdt kurssisuhteet palaudu ldhelle
lihtotasoaan. Jos tilldin esim. inflaatio merkittdvisti kiihtyy devalvoitunei-
den valuuttojen maissa, niiden liittyminen yhteisen valuutan kayttdjiin
vaikeutuu. Timi koskee myds jasenyyttd hakeneita Pohjoismaita.

Kiinteytyvit valuuttakurssit lihentdvit myos maiden korkotasoja toisiinsa
(kuvio 3.) ja pienentivit kansallisen korkopolitiikan lilkkumatilaa. Vapaiden
padomanliikkeiden vallitessa eri valuuttojen korkotasot poikkeavat toisis-
taan valuuttakurssien muutos- odotusten verran. Jos korkoja yritetdin
aktiivisesti muuttaa, pidomaliikkeet palauttavat korkotasojen suhteet ennal-
leen. Mikili luottamus kurssisuhteiden pysyvyyteen on vahva, eivit myos-
kddn korot voi mainittavasti poiketa toisistaan.

Kuviosta 3. voidaan havaita valuuttamarkkinalevottomuuksien johtaneen
korkotasoerojen kasvuun vuoden 1992 puolivilistd alkaen. Vuoden 1993
loppuun mennessi korkoerot ovat jilleen kaventuneet, miki viittaa siihen,
ettd luottamus ERM-maiden valuuttakurssien vakauteen on uudelleen vah-
vistunut itse jdrjestelmidn 16ystymisestd huolimatta.

Euroopan valuuttakurssijdrjestelmédn viime vuosien ongelmat eivit niin
ollen vilttimittid osoittaudu kovin vakavaksi takaiskuksi kaavailulle tielle
kohti yhteistd valuuttaa - ei ainakaan keskisen Manner-Euroopan osalta.
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Kuvio 3. Kolmen kuukauden eurokorkoja

2.2. VYyohykkeinen Eurooppa

Maastrichtin sopimuksen mukaan yhteinen valuutta otetaan kiyttoon vii-
meistddn vuoden 1999 alusta, jolloin myos yhteinen keskuspankki aloittaisi
toimintansa. '
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Yhteisen valuutan kdyton ulkopuolelle jiisivit alkuvaiheessa ne Euroopan
Unionin jisenmaat, joiden talouden tasapaino ei tdytid inflaatiolle, julkiselle
taloudelle, valuuttakurssin vakaudelle ja pitkille koroille asetettuja vaatimuk-
sia. Englannille ja Tanskalle on my&nnetty oikeus jadda ulkopuolelle siindkin
tapauksessa, ettd ne tiyttdisivit asetetut vaatimukset.

Viime vuosien kehityksen valossa tuntuu ilmeiseltd, . etteivit ainakaan
kaikki Eteld-Furoopan maat pysty kaavaillussa aikataulussa tulemaan mu-
kaan yhteisen valuutan kiyttdon.

Tami merkitsisi sitid, ettd mikili yhteiseen valuuttaan siirrytdin vuoden
1999 alusta, sen piiriin tulevat ensi vaiheessa lihinnd keskisen Manner-
Euroopan maat. Ne muodostaisivat silloin Euroopan ecu-ytimen.

Viime vuosien kokemukset viittaavat sithen, ettd ecu-ytimen ulkopuolelle
jadvien EU:n jisenmaiden osalta tiukka, aiempaa ERM:id vastaava jirjestelmi
ei olisi kdyttdkelpoinen. Todenndkodisemmiltd tuntuu, ettd ecu-ytimen
ulkopuolella olevat EU:n jisenmaat, samoin kuin unionin jasenyytti tavoit-
televat maat, pyrkivit ilman tiukkoja muodollisia kytkentojd vapauttamaan
valuuttansa kurssin suhteessa ecuun. Siin riittivisti onnistuessaan niissikin
voitaisiin siirtyd yhteisen valuutan kayttéon. :

Maat, jotka eivit ainakaan vilittdmisti tavoittelisi Euroopan unionin
jasenyytti, soveltaisivat todenndkoisimmin melko vapaasti kelluvaa kurssia.

Tilléin Euroopan valuuttajirjestelmit muodostaisivat seuraavankaltaisen
kokonaisuuden:

Vakaat Vapaasti

ecu- kelluvat
kurssit kurssit

2.3. Itseniinen keskuspankki

Yhteinen valuutta edellyttdd yhteistd keskuspankkia. EY:n tavoitteena on,
ettd yhteinen keskuspankki aloittaisi toimintansa rahaunionin toteutuessa,
eli viimeistidn vuoden 1999 alussa. Euroopan keskuspankki muodostaisi
tuolloin yhdessi rahaunioniin kuuluvien maiden kansallisten keskuspankki-
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Jos itsendisen Euroopan keskuspankki toimii voimakkaasti hintatason
vakaana pitdmiseksi, se epdilemiitti pystyy timin tavoitteen ainakin pitkih-
kolld aikavililld saavuttamaan.

Euroopan rahaunioninkin maat ovat kuitenkin alttiita mahdollisille maail-
mantalouden hiiritille, joitten vilitdn neutralointi voi kdytinndssi osoittau-
tua ylivoimaiseksi. On syyti olettaa, ettd inflaatiovauhdin maailmanlaajuiset
vaihtelut myds tulevaisuudessa heijastuvat jossain mdirin Euroopan inflaa-
tioon. Kuviosta 4 voidaan havaita niin tapahtuneen 1980-luvulla. Kuviossa
Euroopan inflaatiota edustaa Linsi-Saksan inflaatio, joka tosin oli koko EY:n
inflaatiota hitaampi ja vakaampikin. Muuta maailmaa kuvaavat Yhdysvallat
ja Japani, joissa niissikin inflaatio oli alhaisempi kuin useimmissa muissa
maissa. 1990-luvun alkuvuosina on Saksan inflaatio noussut Saksojen
yhdistymisongelmien seurauksena jonkin verran Yhdysvaltojen ja selvisti
Japanin hidastuneen inflaation ylidpuolelle.

Titd taustaa vasten voitaneen Euroopan keskuspankille asetettua tavoitetta
tulkita niin, ettd se tavoittelisi inflaatiovauhtia, joka ei ylittdisi USA:n ja
Japanin varsin hidasta inflaatiota, Tilldin ecu saattaisi olla tajpuvainen
revalvoitumaan suhteessa niihin valuuttoihin.

%
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Kuvio 4. Inflaatio

Nihtiviksi kuitenkin ji4, millaiseksi Euroopan keskuspankin tavoitteenaset-
telu ja politiikka kiytinnossi muodostuvat. Keskuspankin neuvosto tulee
koostumaan taustaltaan hyvin kirjavasta joukosta - sindnsi muodollisesti
itsendisid - pddjohtajia, jotka tekevit pddtokset enemmistdopddtdksini.
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EMU:n toisen vaiheen alettua vuoden 1994 alusta EU-maiden kansalliset
keskuspankit eivit endid saa myontid suoraa luottoa EU:n elimille, kansalli-
sille hallituksille eiki muillekaan julkisen vallan yksikoille tai julkisille
laitoksille. Sama sddnto tulee koskemaan Euroopan keskuspankkia ja
kansallisia keskuspankkeja kaavaillussa Euroopan keskuspankkijirjestel-
missd. Myos velkapapereiden ostaminen suoraan niiltid on kielletty. Sensi-
jaan tillaisia papereita voidaan kiyttdd keskuspankin arvomarkkinaoperaa-
tioissa. Julkinen valta joutuisi kuitenkin aina tyydyttimaidn velantarpeensa
markkinoiden vilitykselld. Timidn siinnodksen taustalla on perinteinen
pelko "setelirahoituksen" inflatorisista vaikutuksista.

2.5. Suomen kytkeytyminen Eurooppaan

Suomi on hakenut EU:n jdsenyyttd. Niin kauan kuin jisenyys ei ole
toteutunut, Suomen Eurooppa-kytkenti rakentuu paljolti vuoden 1994 alusta
voimaan tulleelle ETA-sopimukselle. ETA-sopimus ei juuri puutu keskus-
pankin kannalta keskeisiin valuuttakysymyksiin, ja jittdd tiydet vapaudet
niin valuuttajirjestelmin kuin kurssipolitiikankin suhteen. Sopimuksen
kieltimi "aggressiivinen devalvaatiokin" on paljolti menettinyt sisdltonsi
kelluvan kurssin olosuhteissa.

Siind tapauksessa, etti Suomesta ldhivuosina tulee EU:n jisen, se tapahtu-
nee EU.n ollessa EMI-vaiheessaan. EMI-vaiheessa jisenmaiden talouskehi-
tyksen yhtendistimisen pitdisi jatkua, jotta edellytykset yhteiseen valuuttaan
siirtymiselle saataisiin aikaan. Tissi prosessissa oli EMS:lle alunperin kaavail-
tu merkittdvii roolia, jota se tuskin endd pystyy tdyttdmdin.

Suomi tavoittelee mukanaoloa ensimmiisten joukossa Euroopan yhtei-
seen valuuttaan siirryttdessd. Jotta timi olisi - muodollisista kriteereistd
riippumattakin - mahdollista, Suomen tiytyisildhinnd omalla talouspolitiikal-
laan onnistua palauttamaan markan ulkoinen arvo hyvidn matkaa kohti
vuoden 1991 devalvaatiota edeltinytti tasoaan. Samalla sen olisi olennaisesti
supistettava julkisen talouden alijddmii. Muussa tapauksessa lihtokohdat
ovat liian tasapainottomat, miki johtaisi jilkikédteen suuriin vaikeuksiin.

Markan korvaaminen eculla ei suinkaan ole ongelmaton ratkaisu. On
nimittidin selvdi, ettei Euroopan keskuspankki tulisi harjoittamaan ecun
kurssi- ja korkopolitiikkaa kiinnittden erityistd huomiota Suomen talouden
kulloisiinkin tarpeisiin. Suomella olisi keskuspankin neuvostossa yksi d4dni.
On luultavaa, etti Suomen tarpeet poikkeaisivat talouden rakenteen vuoksi
aika ajoin Euroopan keskimiiriisistd tarpeista. Tdmin vuoksi Suomen
talouteen ulkoa tulevien tai sen sisillid syntyvien hiirididen vaatima sopeut-
taminen siirtyisi pddosin finanssipolitiikan seki yritysten ja yksityisten
ihmisten huoleksi. Till6in edellytetdin kaikilla talouden osa-alueilla huo-
mattavasti suurempaa joustavuutta kuin mihin meilld on totuttu.

Suomen talous on nyt niin kaukana tasapainoisen kehityksen uralta, ettd
sen vakauttaminen muutamassa vuodessa yhteisen valuutan kiyttddnoton
edellyttimilli tavalla tulee olemaan erittdin vaikeata, ellei mahdotonta.
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2.6. Piatosvalta Suomen Pankissa johtokunnalle

Suomen Pankkia on pidetty asemaltaan hyvin itsendisend nimenomaan
suhteessa hallitukseen. Keskuspankin itsendisyys oli maan perustuslakien ja
Suomen Pankin ohjesidinnon laatijoiden tavoitteena. Kiytinté on kuitenkin
etddntynyt tdstd tavoitteesta.

Itse asiassa Suomen Pankin rahapolitiikan itsendisyys oli suurimmillaan
korko- ja valuuttasiinnéstelyn aikana, oloissa, joita ei lainkaan ollut ajateltu
Suomen Pankkia koskevaa lainsdddintodi laadittaessa. TAmad perustui sithen,
ettd kaikki sidnnostely- paidtokset ohjautuivat Suomen Pankin ohjesddnnon
perusrakenteen vuoksi johtokunnan piitdsvaltaan.

Sdinnostelyn purkamisen jilkeen tilanne on toinen. Valuuttakurssien
muutoksista pidttid padsiddntoisesti hallitus eduskunnan pankkivaltuuston
esityksestd. Pankkivaltuusto tekee niinikidin kaikki keskeiset korkopddtok-
set. Johtokunnan péitdsvallassa ovat tuolloin vain markan ulkoisen arvon
liikkeet vaihtelualueen sisilli sekd korkojen liikkeet pankkivaltuuston
antamien valtuuksien rajoissa. Siirtyminen kelluvaan kurssiin on kuitenkin
merkinnyt johtokunnan péitosvallan olennaista kasvua.

Pankkivaltuuston toiminta on puolestaan nykyisellddn etddntynyt kauas
siitd, mitd lainsdiddinnén laatijat aikanaan tavoittelivat. Tavoitteena epdile-
mittd oli paitoksentekoelin, jossa vastuuntuntoiset ja asiantuntevat valtuus-
miehet pyrkisivit maan kokonaisetua palveleviin ratkaisuihin. Sittemmin
pankkivaltuustosta on kuitenkin tullut ajoittain hyvinkin pitkille menevin
puoluepolitikoinnin ja jopa yksilopolitikoinnin ndyttimo.

Suomen timinhetkinen integraatiovaihe ei ndyttdisi aiheuttavan paineita
Suomen Pankin hallinnollisen aseman suhteen. My6s EU-jdsenyyden vilit-
tomisti edellyttimit muutokset olisivat vihiisid, varsinkin, jos markka
edelleen kelluisi.

Rahaunionia koskevat suunnitelmat lihtevit kuitenkin siitd, ettd jo unionin
synty4 edeltivin vaiheen aikana kansallisten keskuspankkien asema tarkis-
tetaan tiyden itsendisyyden Kriteerit tdyttdviksi. Suomessa timi edellyttdisi
todennikdisesti sitd, ettd kaikki korkoja koskevat piditokset siirrettiisiin
Suomen Pankin johtokunnan péitosvaltaan. Samalla johtokunnan jisenyy-
det olisi mahdollisesti syytd muuttaa miiriaikaisiksi. Rahaunionisuunnitel-
mat edellyttivit, ettd kansallisten keskuspankkien piddjohtajien toimikausi
on vihintidin viisi vuotta. Vaatimus, jonka mukaan johtokunnan jdsenet olisi
valittava pelkédstdin asiantuntemuksen perusteella, merkitsisi johtokunnan
poliittisista mandaattipaikoista luopumista. Suomen Pankin sidilymiselle
eduskunnan "takuulla ja hoidossa" ei sen sijaan liene esteitd.

Suomen liittyminen rahaunioniin ja markan korvaaminen eculla tekee sekd
valuuttakursseja ettd korkoja koskevat kansalliset padtoksentekojirjestelmit
ja niihin liittyvit sddnnokset tarpeettomiksi. Se edellyttdd muutoksia niin
Suomen Pankkia koskeviin perustuslainsddnnoksiin kuin rahalakiin ja Suo-
men Pankin ohjesddntodnkin. Valuuttakurssi- ja korkopditosten osalta riittdd
tuolloin, ettd Suomen Pankin pédijohtajalla ja muulla johtokunnalla on EU:n
edellyttimi itsendinen asema pddjohtajan osallistuessa Euroopan keskus-
pankin pditoksentekoon sen neuvoston jiseneni.
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2.7. Kansallisilla keskuspankeilla viihiin tehtavaa

Mikili Euroopan rahatalouden yhdentyminen etenee kaavaillulla tavalla,
vihenevit siind mukana olevien maiden kansallisten keskuspankkien tehti-
vitldhivuosina oleellisesti. Jo EU:n jasenyys vihentid EMI-vaiheessa merkit-
tdvisti kansallista liikkkumatilaa niin valuuttakurssi- kuin korkopolitiikassa-
kin. Sama koskee mahdollisten muidenkin rahapolitiikan vilineiden kdyttéa.
Rahaunionin jisenyys jittdd kansallisille keskuspankeille talouspolitiikan
osalta vain oikeuden osallistua Euroopan keskuspankin piitdksentekoon.

Muilta osin tehtivien jakaantuminen Euroopan keskuspankin ja kansallis-
ten keskuspankkien kesken niyttiisi olevan osin avoinna. Rahaunioniin
kuuluvien maiden olisi kuitenkin luovutettava osa valuuttavarannoistaan
Euroopan keskuspankille. Jiljelle jddvin valuuttavarannon hoito olisi lihin-
nd tekninen sijoitustehtidvi. Euroopan keskuspankille on kaavailtu oikeutta
vaatia pankeilta kassavarantotalletuksia, mutta jirjestelmin yksityiskohdat
on jitetty myOhemmin péitettiviksi.

Kansallisille keskuspankeille jdisi joka tapauksessa ecu-miiriisten seteli-
en ja kolikoiden kansallinen jakelu. Lisiksi niille saattaisi jiddi tehtivii
kansallisten valuutta- ja interbank-markkinoiden hoidossa. Niiltikin osin
tehtdvit olisivat puhtaasti teknisid, koska kurssit ja korot méiriytyisivit koko
rahaunionin puitteissa. Kansallisilla keskuspankeilla voisi mahdollisesti olla
my0s tehtivii pankkivalvonnassa.

Avoinna niyttiisi olevan myos se, kuinka tiukan otteen Euroopan keskus-
pankki pyrkisi saamaan elektronisesta rahasta ja elektronisista maksujirjes-
telmistd. Organisaatioiden viliseen elektroniseen tiedonsiirtoon perustuvat
jarjestelmit ovat syrjayttdmissi perinteisid suuriin maksuihin kiytettyji
maksuvilineitid ja jarjestelmid. Vastaavasti toimikortteihin ladattava elektro-
ninen ostovoima tulee todennikoisesti osittain korvaamaan setelit ja kolikot
pienehkdissd maksuissa kiytettivini vilineend.

Vihentiessiddn perinteisen keskuspankkirahan kiyttod elektroninen raha
syo keskuspankkien kannattavuutta ja taloudellisia vaikutusmahdollisuuk-
sia. Mikili timd haluttaisiin vilttdd, olisi keskuspankeille annettava yksinoi-
keus myos elektronisen rahan liikkkeelle laskuun tai vaikutuksiltaan vastaava
"verotusoikeus", esim. korottomien takuutalletusten muodossa. Tissi tapa-
uksessa kansallisille keskuspankeille saattaisi jaiddd tehtivii elektronisen
rahahuollon ja myos elektronisten maksujirjestelmien valvonnan osalta.

Kaiken kaikkiaan nédyttiisi kansallisten keskuspankkien rooli rahaunioniin
kuuluvissa maissa kuihtuvan lihelle nykyisten keskuspankkien sivukontto-
reiden asemaa. Poikkeuksena olisi oikeus osallistua Euroopan keskuspankin
padtdksentekoon.

2.8. Integraatio keskuspankin nikokulmasta

Suomen Pankin muodolliset toimintapuitteet ovat markan kelluessa kaukana
niistd, joihin Euroopan integraation syventdmisessi on rahatalouden osalta
pyritty. Myos kelluvan kurssin jirjestelmissd voidaan kuitenkin luoda
edellytykset yhteisen eurooppalaisen valuutan kiyttdonotolle Suomessa.
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Nykyisistd lihtokohdista kisin se edellyttiisi ensinnikin markan ecu-kurssin
vakauttamista tasolle, joka ei johda inflaation kithtymiseen eurooppalaisen
tason ylipuolelle. Toiseksi edellytettiisiin julkisen talouden tasapainon
olennaista kohentamista.

Liittyminen Furoopan unionin jiseneksi ja varsinkin Euroopan yhteiseen
valuuttaan siirtyminen merkitsisivit nykyisiin kelluvan kurssin olosuhteisiin
verrattuna luopumista huomattavan suuresta kansallisesta lilkkumatilasta
valuuttakurssin ja korkojen osalta. Vastapainoksi olisi todennikoisesti tarjol-
la merkittdvisti vakaammat rahataloudelliset olosuhteet ja niiden mukana
luultavasti my6s alhaisempi reaalinen korkotaso.

Euroopan yhteiseen valuuttaan siirtyminen merkitsisi vahintddn haasteel-
lista muutosta Suomen talouden toimintapuitteissa. Uudet puitteet olisivat
tihdnastisia paljon joustamattomammat, miki edellyttiisi vastaavasti suu-
rempaa joustavuutta talouden sisilli.
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3.1. Johdanto

Kansallisten raja-aitojen madaltuminen, integraatio, on ollut talouden kes-
keisid muutosvoimia jo pitkddn. Tillikin vuosikymmenelld kansainvilinen
yhdentyminen etenee seki yleismaailmallisesti ettd alueellisesti (esim. Linsi-
Euroopassa), samalla kun integraation muodot muuttuvat ja sen aste
syvenee.

Markkinoiden yhdentyminen yli kansallisrajojen ja niiden vapauttaminen
sddnnostelystd (liberalisointi tai deregulaatio) voidaan nihdi lomittaisina ja
toisiaan voimistavina prosesseina. Sddnndstelyd on viime vuosina purettu
raha- ja pdidomamarkkinoilla, hyddykemarkkinoilla ja (joissakin maissa)
tyomarkkinoilla. Timi on usein tapahtunut integraation aiheuttamien pai-
neiden vaikutuksesta ja on samalla ollut omiaan edistimiin integraation
syvenemistd. ETA/EU voidaan nihdd koneistona, jonka tehtdvind on
kodifioida ja koordinoida jisenmaissa tapahtuvaa liberalisointia. Néin tulkit-
tuna Euroopan yhdentyminen on keino kilpailun ja markkinavoimien
tehostamiseksi. ‘

Euroopan yhdentyminen ei kuitenkaan yksioikoisesti merkitse markkinoi-
den voimistumista ja sditelyn purkamista. Vaihtoehtoisesti Bryssel voidaan
nihdi ylikansallisen jittibyrokratian pesikkeeni, jossa rakennetaan yhteisid
ohjelmia (esim. tutkimukselle, teknologian kehittimiselle, aluepolitiikalle) ja
luodaan kaikkia jisenmaita sitovaa sditelyd. Niin tulkittuna Euroopan
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yhdentyminen ei merkitse talouselimiin puuttumisen vihentymistd vaan
Helsingissé tehtivien paidtosten korvautumista Brysselistd tulevilla direktii-
veilld. T4td voi pitid ongelmallisena mutta samalla myds perusteltuna:
kansainvilistyneilld markkinoilla tarvitaan kansainvilistd talouspolitiikkaa.

Mielenkiintoista onkin, ettd Euroopan yhdentymiselld on kovin erilaisia seki
kannattajia ettd vastustajia. Arvoistaan ja arvioistaan riippuen voi niet:

- kannattaa Euroopan yhdentymistd, koska se voimistaa markkinamekanis-
mia ja heikentdi valtion roolia,

- vastustaa yhdentymistd, koska se altistaa markkinavoimille ja rajoittaa
valtion mahdollisuuksia puuttua talouselimiin,

- kannattaa Euroopan yhdentymisti, koska niin luodaan edellytykset yli-
kansallisen polititkan toteuttamiselle, miki on tarpeen talouden yhdenty-
misen takia, tai

- vastustaa yhdentymistd, koska se johtaisi riippuvuuteen rajojen ulkopuo-
lisesta piddtoksentekojirjestelmasti.

Seuraavassa pohdinnan kohteena oleva kysymys kuuluu: Miten osallistumi-
nen talous- ja rahaliittoon (EMU) vaikuttaa finanssipolitiikkaan ja sen
itsendisyyteen? Kysymyksen selvittimiseksi luonnehditaan aluksi finanssi-
politiikan tavoitteita ja ongelmia seki rajataan jatkotarkastelun kysymysaset-
teluja (luku 4.2). Sen jilkeen kiisitellddn finanssipolitiikan ongelmia avota-
loudessa yleensd (luku 4.3) ja erityisesti yhteiselld valuutta-alueella eli
rahaliitossa (lJuku 4.4). Siirtymi- ja sopeutumisongelmien tarkastelun jilkeen
(luku 4.5) esitetddn joitakin johtopditoksid finanssipolitiikan itsendisyydesti
(luku 4.6).

Kirjoituksessa pyritddn tunnistamaan ne finanssipolitiikkaan kohdistuvat
vaikutukset, jotka aiheutuvat juuri osallistumisesta talous- ja rahaliittoon.
Rahaliiton tilille ei nidet pidd panna sité, ettid ulkoinen riippuvuus yhdenty-
misen institutionaalisista muodoista riippumatta asettaa varteenotettavia
rajoituksia meilld harjoitettavalle talous- ja finanssipolitiikalle. Monet finans-
sipolititkan perusongelmat eivit ylipddnsi liity sen kansainvilisiin ulottu-
vuuksiin. Talouspolitiikan itsendisyyttd arvioitaessa on viltettivi sitd virhet-
td, ettd puurot ja vellit menevit sekaisin.

Kysymysasettelusta johtuu, ettd huomio seuraavassa kohdistuu voittopuo-
lisesti EU-jdsenyyden mukanaan tuomiin ongelmiin talouspolitiikan kannal-
ta. Siksi on ehkd syytd palauttaa mieleen, etti yleisarvio integraatiosta
ekonomistien keskuudessa silti on my6nteinen. Integraatio on omiaan
lisidmadn taloudellista tehokkuutta ja kohottamaan elintasoa. Myonteiset
vaikutukset syntyvit mm. ulkomaankaupan kasvun ja suurtuotannon etujen
hyodyntdmisen sekd lisddntyvin kilpailun vilitykselld. Edellytyksend hyoty-
jen tdysimdiriiselle hyodyntimiselle kuitenkin on, ettd palkkojen ja muiden
kustannusten joustavuus mahdollistaa sopeutumisen integraation vaatimuk-
siin.
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3.2. Finanssipolitiikasta yleensi

Finanssipolitiikka laajasti ymmarrettynd tarkoittaa sitd osaa talouspolitiikkaa,
joka ilmenee lihinni julkisen vallan menoina tai tuloina. Niin ollen
finanssipolitiikan sijasta voidaan usein puhua budjettipolitiikasta. Menoilla
kustannetaan yhteiskunnan ylldpitimii palveluverkostoa (esim. yleinen
hallinto, opetus-, terveys-ja sosiaalipalvelut) ja investointeja (esim. liikenne-,
energia- ja tutkimusinvestointeja). Huomattava osa menoista koostuu tulon-
siirroista kotitalouksille ja pienempi osa tukipalkkioista maatalous- ja muille
elinkeinoille. Tuloista pd4dosa on veroja, jotka ovat muiden talousyksikéiden
vastikkeettomia suorituksia julkiselle vallalle.

Funktionaalisesti tarkasteltuna finanssipolitiikalla voidaan pyrkid vaikutta-
maan

1 yhteiskunnan voimavarojen kohdentumiseen, eli sithen, mitid hyodykkei-
td taloudessa tuotetaan sekd kulutetaan ja investoidaan (allokaatio),

2) tulojen ja varallisuuden jakautumiseen eri viestoryhmien kesken (distri-
buutio), ja

3) suhdannekehitykseen eli mm. kokonaistuotantoon ja tyollisyyteen seki
inflaatioon ja vaihtotaseeseen (stabilisaatio).

Finanssipolitiikan jirkevistd tavoitteenasettelusta voidaan olla monta mielti.
Talouspoliittisten doktriinien keskeinen vedenjakaja koskeekin yksityisen ja
kollektiivisen pditoksenteon keskinidistd suhdetta. Julkisen vallan rooliin
myonteinen nidkemys korostaa interventionismin, valtiovallan harjoittaman
sddtelyn ja aktiivisen finanssipolitiikan merkitystid seki suhtautuu suopeasti
julkisen sektorin laajenemiseen. Valtion viliintuloa vahvistamalla voidaan
ohjata talouden kehitystd ja jakaa taloudellisen kasvun hedelmit koko
kansan elintason kohottamiseksi. Pohjoismaissa julkisen sektorin toiminnal-
le onkin viime vuosikymmenilld asetettu varsin pitkdlle menevii tavoitteita
mm. sosiaalisen turvaverkoston ja tasa-arvon (ml. sen alueellinen ulottu-
vuus) kehittdmiselle sekd tyollisyyden tukemiselle. TAmid on heijastunut
julkisen sektorin kansantuoteosuuden nousuna varsin korkealle tasolle.
My6s Suomessa julkisten menojen ja verojen osuus kokonaistuotannosta on
tatd nykyd korkeampi kuin esim. EU-maissa keskimairin.

Taloudellisen liberalismin kanta on, etti maksimaalinen sija on annettava
vapaalle kilpailulle ja markkinavoimille, samalla kun valtion roolia talouseli-
missd minimoidaan. Kiytinnossd julkisen vallan toimet tukahduttavat
kilpailua, vddristavit valintoja sekd aiheuttavat tehottomuutta ja kasvumene-
tyksid. Julkisen sektorin kasvu ei heijasta yhteiskunnan jisenten aitoja
intressejd vaan johtuu poliitikkojen ja byrokraattien itsekkd4std pyrkimykses-
td valtansa kasvattamiseen. Julkisten menojen kasvupaineita aiheutuu myos
siitd, ettd julkiset palvelut saatetaan mieltdd lihes kustannuksettomiksi vain
sen takia, ettd veron ja silld rahoitettavan etuuden yhteys jdd kovin epdmai-
rdiseksi. Aktivismin sijasta julkisen sektorin pitdisi timin katsantokannan
mukaan ldhinnid vain
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- yhtdiltd tuottaa yhteiskunnallisesti vilttimattomat julkiset palvelut
(mm. laki ja jirjestys, puolustus) ja ylldpitdd madrittyd perusturvaa, seki
- toisaalta keriti verot julkisten menojen rahoittamiseksi pyrkien verotuksen
neutraalisuuteen (soveltamalla verotuksessa laajaa pohjaa ja alhaisia vero-
asteita) seki vilttden suuria ja pitkdaikaisia budjettivajeita.

Finanssipolitilkka suppeassa mielessi tarkoittaa julkisen vallan tulojen ja
menojen séitelyd suhdannekehityksen tasoittamiseksi (tavoite 3 edelld).
Korkeasuhdanteessa pyritiddn rajoittamaan julkisia menoja ja titd kautta
taloudellista toimeliaisuutta yleisemminkin. Vaihtoehtoisesti kiristetdin ve-
rotusta kotitalouksien kulutuskysynnin tai yritysten investointien vihenti-
miseksi. Tavoitteena on vilttdd korkeasuhdanteelle ominaiset ongelmat,
inflaation kiihtyminen ja vaihtotaseen vajeen kasvu. Vastaavasti matalasuh-
danteessa pyritddn torjumaan tyottdmyyttd lisidmailld julkisia menoja ja/tai
keventimilld verotusta ("elvyttdimalla").

Kuten edelld sanotusta kiy ilmi, aktiivinen finanssipolitiikka pyrkii toteut-
tamaan vastasyklisyyden periaatetta ("jarruta" korkeasuhdanteessa, "kaasu-
ta" matalasuhdanteessa). Timin mukaisesti valtion rahoitustasapainon tulee
vahvistua korkeasuhdanteessa (budjettiylijidmin suurentua tai -alijddmin
supistua) ja heikenty4 matalasuhdanteessa. Osittain niin pyrkii tapahtumaan
jo ns. automatiikan ansiosta, eli sen takia, ettd veropohjat kasvavat korkea-
suhdanteessa, samalla kun tyottdmyyskorvaukset vihenevit (ja pidinvastoin
matalasuhdanteessa).

Suhdannepolitiikan harjoittamiseen liittyy monenlaisia ongelmia, vaikka
toistaiseksi jatimme talouden avoimuudesta johtuvat vaikeudet sikseen:

- Finanssipolitiikka (kuten talouspolitiikka yleensikin) vaikuttaa kansanta-
louteen vasta erilaisten viipeiden jilkeen, jolloin suhdannepolitiikan
menestyksellinen harjoittaminen edellyttdd ainakin kohtuullisen oikeaan
osuvia talousennusteita. Talouskehitys on kuitenkin varsin vaikeasti enna-
koitavissa, kuten etenkin viime vuosien ennustevirheet kouriintuntuvasti
ovat osoittaneet. Nopealiikkeisen finanssipolitiikan harjoittamiseen liittyy
my06s hallinnollisia ja poliittisia vaikeuksia.

- Finanssipolitiikan tehokkuus voi olla vihiinen esim. rahamarkkinavaiku-
tustensa takia. Elvyttivi finanssipolitiikka saattaa johtaa kohoaviin korkoi-
hin, jotka mit4dtdivit polititkan aiotut (taloudellisen toimeliaisuuden tuke-
miseen tiahtdidvit) vaikutukset.

- Talouspolitiikassa tormitiin yleensi tavoiteristiriitoihin. Elvyttidvi politiik-
ka saattaa parantaa tyollisyyttd mutta aiheuttaa kenties samalla inflaation
kithtymisen. Jatkuvat politiikkamuutokset voivat myds lisitd yrittdjien
epdvarmuutta ja siten haitata investointitoimintaa.

- Aktiivinen suhdannepolititkka on kidytinndssd herkisti episymmetristi
siten, ettd elvyttdvin politiikan toteuttaminen on helpompaa kuin kiristi-
vin. TAmin takia voidaan ajan mittaan ajautua rakenteellisiin budjettialijis-
miin ja sitd kautta valtion voimakkaaseen velkaantumiseen. Budjetin
tasapainottamisen ongelmat heijastavat osaltaan kaiken taloudenpidon
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perusongelmaa eli niukkuutta; erilaisia tarpeita on aina verrattomasti
enemmin kuin taloudellisia mahdollisuuksia niiden tyydyttimiseen.

- Epdsymmetrisyyttd esiintyy myos siind, ettd julkisten menojen kasvattami-
nen on huomattavasti helpompaa kuin niiden supistaminen, jolloin
kiristdva finanssipolitiikka kdytinnossa toteutuu verotuksen kiristymisend.
Julkisten menojen kasvattaminen matalasuhdanteessa ja verotuksen Kkiris-
timinen korkeasuhdanteessa toteuttavat vastasyklisyyden periaatetta, mutta
johtavat samalla siihen, ettd julkinen sektori laajenee laajenemistaan.

Niistd ja muista syistd johtuen on (niin muualla kuin meilldkin) yleistynyt
kisitys, ettd aktiivisen finanssipolitiikan tavoitetasoa ei tulisi asettaa kovin
korkeaksi. On viltettivi ajautumista julkisen sektorin rahoituskriisiin ja on
kannettava huolta siitd, ettd julkisten menojen ja budjettitasapainon kehitys
keskipitkilld aikavililld pysyy kasvupoliittisesti jarkevissd puitteissa.

Kansainvilinen yhdentyminen vaikuttaa finanssipolitiikkkaan niin suhdan-
ne- kuin rakenne- ja tulonjakokehityksen osalta. Julkisen sektorin harmoni-
sointipaineet ovat kuitenkin pitkilti samat riippumatta siitd, onko Suomen
integraatioratkaisuna ETA tai my®s EU-jasenyys. Ndin on siksi, ettd harmo-
nisointipaineet julkisiin menoihin ja veroihin vilittyvit padosin markkinavoi-
mien kautta ja johtuvat sisimarkkinoiden toteutumisesta. Suhdannepolitii-
kan kohdalla tilanne on toinen. Peruuttamattomasti kiintedt valuuttakurssit
(EMU) muuttavat suhdanne- ja finanssipolitiikan asetelmia, etenkin kun
rahaliitossa asetetaan budjettitasapainoa koskevia rajoituksia. Tdmin takia
pddhuomio jatkossa kohdistetaan finanssipolitiikkaan suppeasti ymmarret-
tyni (eli sen suhdannepoliittiseen ulottuvuuteen).

3.3. Finanssipolitiikasta avotaloudessa

Tissd luvussa pyritddn lyhyesti luonnehtimaan niitd vaatimuksia, joita
talouden avoimuus asettaa finanssipolitiikalle. Yleisesti ottaen niistd keskei-
nen luonnollisesti on se, ettd tiytyy kantaa huolta talouden kansainvilisesta
kilpailukyvysti. Tdmd vaatimus ajheuttaa osaltaan julkisen sektorin harmo-
nisointipaineita sekd rajoittaa suhdannepolitiikan liikkumatilaa.

3.3.1. Julkisen talouden harmonisointipaineet

Yhdentyneilli markkinoilla perimmiinen vaatimus on, ettd kansantalous
pystyy tarjoamaan taloudelliselle toimeliaisuudelle kokonaisuutena ottaen
riittdvin suotuisat puitteet. Muuten yritykset eivit sijoita toimintojaan kysei-
seen maahan, ja ongelmiksi muodostuvat pidomapako ja/tai tyévoiman
maastamuutto. Korkeasti koulutetun tyévoiman suuremman liikkkuvuuden
takia saattaa olla, ettd yhdentyminen osaltaan lisdd paineita marginaalivero-
jen alentamiseen eli veroprogression lieventimiseen.

Kilpailukyvyn vaatimus on keskeinen mutta ei yksiselitteinen. Se ei
edellytd alhaisia palkkoja, jos tuottavuus on korkea tai jos muita tuotannon-
tekijoitd on edullisesti saatavilla. Se ei pakota julkisen sektorin kutistamiseen
muiden maiden tasolle, jos verojen vastapainoksi saadaan tehokkaasti
tuotettuja ja taloudellisesti arvokkaita julkisia palveluja. Silti voi yleisesti
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ottaen sanoa, ettd integraatio Suomen kohdalla aiheuttaa paineita sekd
julkisten menojen ja verojen tason ettid joidenkin veromuotojen kidyton
rajoittamiseksi.

Julkinen sektori Suomessa on ollut aina 1980-luvun lopulle asti Euroopan
OECD-maiden keskitasoa pienempi mitattuna julkisten menojen tai verojen
suhteella kokonaistuotantoon (kuvio 1, jossa julkisiin menoihin ja veroihin
on sisillytetty myos lakisiiteiset yksityiset tytelidkkeet, jotka muissa maissa
ovat yleensi julkisen sektorin piirissd). Viime vuosina tilanne on muuttunut.
Muissa Linsi-Euroopan maissa julkisten menojen BKT-osuuden trendi taittui
jo vuosikymmen sitten, mikid heijastaa silloin koettuja julkisen sektorin
rahoituskriiseji ja keskustelua julkisen sektorin kasvun aiheuttamista ongel-
mista ("euroskleroosi"). Suomessa trendi ei ole taittunut. Sen sijaan vaalivuo-
den 1991 budjetti lisdsi menoja voimakkaasti, samalla kun lama on johtanut
mm. tyollisyysmenojen nopeaan kasvuun.

Kansantalouden kilpailukyvyn kannalta julkisen sektorin voimakkaaseen
kasvuun liittyy useita ongelmia. Se on myotivaikuttanut sithen rakenteelli-
seen vinoutumaan, ettd avoin sektori (teollisuus) on usein ollut Suomessa
liian pieni viennin ja vaihtotasetulojen ansaitsemisen kannalta. Menojen
kasvu on johtanut seki korkoja kohottaviin budjettialijadmiin ettd verotuksen
kiristimiseen. TAmi kehitys ei ole omiaan lisddmidin Suomen houkuttele-
vuutta yritystoiminnan sijaintipaikkana. Yhdentymisen syveneminen voimis-
taa kilpailukyvyn vaikutuksia ja korostaa siten ongelmien tirkeyttd.

Integraatiolla on merkitysti ei vain julkisen sektorin koon vaan myos sen
rakenteen kannalta. Sosiaaliturvajirjestelmissi on otettava huomioon tyévoi-
man liikkkuminen yli rajojen. Elinkeinopolitiikka (esim. tukimuodot, julkiset
hankinnat) on sovitettava yhteen sisimarkkinoiden vaatimusten kanssa.
Verotusta on (rajoitetusti) harmonisoitava vilillisen verotuksen osalta. Integ-
raatio voimistaa paineita etenkin padomatulojen verotuksen keventimiseen,
koska finanssipdidoma herkisti sijoittuu alhaisen verotuksen maihin (ja kun
verotuksen valvontamahdollisuudet kansainvilisten sijoitusten osalta ovat
kovin rajalliset). Samasta syystd on varottava ankaraa yhtiéverotusta. Korkeat
rajaveroasteet tuloverotuksessa voivat myoétivaikuttaa siithen, ettd kansainva-
liset konsernit sijoittavat esim. rahoitus-, tutkimus- tai johtotehtidvit muihin
maihin. Veropohjien kansainvilinen lifkkuvuus (ja maiden vilinen "verokil-
pailu") rajoittaa seki joidenkin veromuotojen kiyttoémahdollisuuksia ettd
myos kokonaisveroastetta ja siksi julkisen sektorin laajenemismahdollisuuk-
sia. |

Julkisen talouden ongelmat ovat varteenotettavia, mutta ne eivit ole
ratkaisevia siind yhteydessd, kun otetaan kantaa EU-jisenyyteen tai Euroo-
pan rahaliittoon. Niin on kahdestakin (edelld jo mainitusta) syysti. Ensinni-
kin julkisen talouden voimakas kasvu aiheuttaa runsaasti ongelmia riippu-
matta siitd, onko kansantalous pitkille integroitunut vai ei. Julkisen sektorin
kasvua on rajoitettava ja sen tehokkuutta lisittidvi joka tapauksessa. Toiseksi
ongelmat ja vaatimukset ovat pitkilti samat riippumatta siitd, onko Suomi
EU:n jidsen vai ei. Joiltakin osin EU-jdsenyys tosin aiheuttaa julkiselle
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taloudelle lisid harmonisointitarvetta (esim. ulkotullit, vilillinen verotus,
maa- taloustuki).

Asian voi ndhdd niinkin, ettd jidminen EU:n ulkopuolelle heikentiisi
Suomeen suuntautuvaa investointitoimintaa ja siksi asettaisi kovempia
vaatimuksia kilpailukyvylle, miki voisi pakottaa voimakkaampaan julkisen
sektorin saneeraamiseen. Perusteetonta pelottelua on, ettd EU-jdsenyys
pakottaisi sosiaaliturvamme romuttamiseen. Todettakoon, ettd sosiaalime-
nojen BKTosuus Suomessa ei ole juurikaan EU-maiden keskiarvoa korkeam-
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Kuvio 1. Julkiset kokonaismenot, prosenttia brutiokansantuotteesta, Suomi
Jja OECD-Eurooppa

3.3.2. Finanssipolitiikan vaikutusmahdollisuudet ja tavoiteristiriidat

On luonnollista, ettd integraatio vihentid Suomen talouspolitiikan mahdol-
lisuuksia ohjata oman taloutemme kehitystd. Onhan yhdentymisen perus-
idea juuri kansainvilisten kytkentdjen ja siten riippuvuuksien voimistumi-
nen. Suhdannetasaukseen suuntautuvan finanssipolititkan kannalta kansain-
viliset riippuvuudet ilmenevit mm. seuraavasti:

1. Harmonisointipaineet. Julkisen sektorin harmonisointipaineet (vrt.
edelld), etenkin paineet verotuksen yhdenmukaistamiseen Eurooppaan
nihden, asettavat osaltaan rajoituksia finanssipolitilkan keinovalikoimalle.

2. Vuoto. Avotaloudessa finanssipolitiikan vaikutukset pyrkivit "vuota-
maan" ulkomaille. Ekspansiivinen (elvyttivi) finanssipolitiikka lisdd koti-
maista kysyntdd suoraan ja vilillisesti, mutta kysynnisti osa kohdistuu
tuontitavaroihin, jolloin kotimaiseen tuotantoon kohdistuva kysynnin lisdys
on vastaavasti pienempi. Pahimmillaan kiy niin, ettd ekspansiivinen politiik-
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ka elvyttid muiden maiden vientid pikemmin kuin kotimaista tuotantoa.
Hyodykemarkkinoiden integraatioon liittyvdd yhi suurempi erikoistuminen
nostaa osaltaan kansantalouden tuontialttiutta ja vihentd4 titd kautta finans-
sipolitiikan vaikutusmahdollisuuksia kotimaiseen taloudelliseen toimeliai-
suuteen.

3. Kilpailukyky. Avotaloudessa suuri osa tuotannosta menee vientiin, joka
riippuu muun maailman kysynnistd seki kilpailukyvystd. Elvyttdviksi tar-
koitettu finanssipolitiikka voi vaarantaa taloudellisen aktiviteetin kehityksen,
jos se johtaa hintakilpailukykyi ja siten viennin kasvua heikentiviin inflaa-
tiopaineisiin. Raja-aitojen madaltuessa on syytd otaksua, ettd ulkomaankau-
pan herkkyys hintakilpailulle muodostuu yhid suuremmaksi.

4. Luottamus. Finanssipolitiikka - sekd toteutettu ettd vasta nikopiirissi
oleva - voi vaikuttaa sijoittajien valuuttakurssiodotuksiin sekd tdtd kautta
valuuttaliikkeisiin ja korkoihin. T#llaiset markkinareaktiot voivat kidntyd
hallitusta vastaan ja vaikeuttaa aktiivisen finanssipolititkan harjoittamista.
Valuutan arvon heikkeneminen ja korkojen kohoaminen voivat olla seura-
uksina, jos hallitus ei pysty vakuuttamaan finanssimarkkinoita valtiontalou-
den rahoitusnikymien ja siten politiikkalinjansa kestidvyydesti. Myos pal-
kanmuodostuksen riittimiton joustavuus myétavaikuttaa herkdsti valuutta-
liikkeisiin ulospdin ja koko kansantaloutta kurittavaan korkotason kohoami-
seen.

5. Vaihtotase. Kotimaista kysyntdi kasvattava finanssipolitiikka johtaa
herkisti alijiimiiseen vaihtotaseeseen, joka tarkoittaa kansantalouden vel-
kaantumista ulkomaille. Vaihtotaseen alijiimi on rahoitettava pdidoman-
tuonnilla. Tdmin aikaansaaminen edellyttidd riittivin korkeata kotimaista
korkotasoa. Korkoero muihin maihin voi muodostua suureksi, etenkin jos
vaihtotasevaje tai iso budjettialijiimi murentavat luottamusta talouskehityk-
seen ja talouspolitiikkaan.

Avotaloudessa finanssipolitiikan erityisend ongelmana kaiken kaikkiaan
on, ettd herkisti syntyy tavoiteristiriita ns. "sisdisen" ja "ulkoisen" tasapainon
valilld. Elvyttavi finanssipolitiikka tukee kysyntdd ja tuotantoa, mutta heiken-
t44 toisaalta vaihtotasetta. Iso vaihtotaseen alijiédmi saattaa pakottaa finans-
sipolitiikan kiristimiseen vaihtotasevajeen rajoittamiseksi, vaikka tyollisyys-
tilanne puhuisikin elvytyksen puolesta.

Finanssipolititkan mahdollisia tavoiteristiriitoja voidaan jisentdd kuvion 2
avulla, jossa talouden tasapainottomuustiloja tarkastellaan kahdella ulottu-
vuudella. Ulkoisena epitasapainona voi olla joko vaihtotaseen ylijidma tai
sen alijidma, joista jalkimmiinen on kiytinnéssi hankalampi tapaus.
Sisdisen tasapainon ongelmana voi olla joko alhainen taloudellisen toimeli-
aisuuden taso ja siitd aiheutuva tyottomyys, tai lilan korkeasta aktiviteetin
tasosta johtuva inflaatio. (T4dssd jdtetidn huomioimatta ns. "stagflaation”
tapaus, jolloin nopea inflaatio ja korkea tyottomyys esiintyvit samanaikaises-
ti.) Ndin saadaan nelji talouspolitiikan epidtasapainotilaa, jotka poikkeavat
talouspolitikkaan kohdistuvien vaatimusten osalta.

38



FINANSSIPOLITIIKKA RAHALIITOSSA

Sisdinen tasapaino
Tyottdmyys Inflaatio
Vaihtotaseen 1. 2.
ylijadma kaasuta revalvoi
Ulkoinen
tasapaino
Vaihtotaseen 3. 4.
alijidmi devalvoy? jarruta

Kuvio 2. Talouden tasapainotiomuudet

- Tapauksessa 1 tulisi harjoittaa ekspansiivista finanssipolitiikkaa, koska
siten voidaan lisdtd kysyntdd ja tyollisyyttd ilman ulkoisen tasapainon
ongelmaa (koska vaihtotase on ylijadmainen).

- Tapauksessa 2 vallitsee finanssipoliittinen ristiriita. Inflaation hillintd edel-
Iyttidisi kiredd finanssipolitilkkaa, mutta kysynnin (ml. tuontikysynnin)
rajoittaminen lisdisi entisestdin vaihtotaseen ylijadmad. Tama tilanne on
harvemmin vallinnut Suomessa, mutta usein esim. Saksassa ja Japanissa.
Periaatteessa ongelma voidaan ratkaista sallimalla valuutan revalvoitumi-
nen, joka on omiaan seki hillitsemidn inflaatiota ettd talouden toimeliai-
suuden tasoa (koska revalvaatio alentaa kotimaanvaluuttamiirdisid ulko-
maankauppahintoja ja heikentidd hintakilpailukykyi).

- Tapauksessa 3 vallitsee jdlleen finanssipoliittinen ristiriita. Tyottomyyttd
pitdisi tukea kysyntéi ja tyollisyyttd elvyttdvalld finanssipolitiikalla, mutta
sithen liittyvd tuonnin kasvu (ja mahdollisesti viennin viheneminen)
johtaisivat vaihtotasealijidmin suurenemiseen entisestddn. Tdmd tilanne
on Suomessa vallinnut usein (vrt. esim. vuodet 1990-93). Ratkaisua voidaan
periaatteessa hakea devalvaatiosta, joka paranevan kilpailukyvyn kautta
tukee seki ulkoista tasapainoa etti taloudellista toimeliaisuutta (kasvatta-
malla nettovientii). Niin Suomessa tehtiin viimeksi syksylld 1991. Vaihto-
ehtoisesti valuutta voidaan panna kellumaan ja sallia sen devalvoituminen
kuten Suomessa tehtiin syksylld 1992.

- Tapauksessa 4 finanssipolitiikalla pitd4 jarruttaa seka ulkoisen ettd sisdisen
tasapainottomuuden pienentimiseksi. Néistd syistd finanssipolitiikka vuo-
sina 1988-89 oli kiristdvid (vaikkakin mitoitukseltaan riittimattomasti).

Edelli esitetyn talouspolitiikan tavoiteristiriitojen jasentelyn sanoma on, ettd
aktiivinen talouspolitiikka voi ajautua tavoiteristiriitoihin, jos tavoitteita on
enemmin kuin keinoja. Rahaliittoon osallistuminen merkitsee lopullista
luopumista valuuttakurssikeinosta, miki saattaisi kirjistdd tavoiteristiriitoja.
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Toisaalta vaihtotasevajeiden rahoittaminen olisi rahaliiton oloissa nykyistd
ongelmattomampaa (vrt. jiljempind).

Lisiksi on muistettava, etti talouspolitiikkaan ja valuuttakurssimuutoksiin
liittyy ongelmia, joita tdssi ei ole huomioitu. Voihan olla, ettd esim.
devalvaatio tai valuutan arvon lasku ei johdakaan kilpailukyvyn kohenemi-
seen (kuten ylli on oletettu), vaan ainoastaan sen vaikutukset mitdt6ivadan
inflaatioon, samalla kun valuuttakurssiepdvarmuus ylldpitid paineita korko-
tasoon. Voi olla, ettd iso budjettialijidmi on eheyttivin finanssipolitiikan
esteend pikemmin kuin vaihtotaseen alijddmai. Voi olla, ettd talouspolititkan
rakenteelliset vaikutukset ovat kysyntivaikutuksia merkittdvimpid. Niistd ja
muista syistd kysymys tarkoituksenmukaisesta valuuttakurssijarjestelmisti
on Suomen kaltaiselle maalle visainen. Talouspoliittisesti merkittdvid joka
tapauksessa on, ettd osallistuminen rahaliittoon poistaa rahapolitiikan itse-
ndisyyden ja valuuttakurssin kiyton talouspolititkan keinona tai talouden
sopeutumismekanismina.

3.4. Finanssipolitiikasta yhteiselld valuutta-alueella

Rahaliitossa ecu toimii EU-maiden yhteisenid valuuttana. Tilloin alueen
sisédlld ei voi esiintyid valuuttakurssiepdvarmuutta, mikd poistaa tistd aiheu-
tuvat korkoerot maiden vililli. Eri asia on, ettd ecun dollari- tai jenikurssi voi
ja tuleekin edelleen muuttumaan, koska maailman péddvaluutat kelluvat
suhteessa toisiinsa. Suomen kohdalla rahaliiton jdsenyys todennikoisesti
johtaisi keskimdirii alhaisempaan korkotasoon, mikd olisi omiaan tuke-
maan investointeja ja vihentiisi osaltaan julkisen sektorin korkomenoja.
Samalla inflaatio jdisi pysyvisti EU-maiden otaksuttavasti suhteellisen mata-
lalle tasolle. TAmi vihentiisi ns. inflaatioveron tuottoa (joka syntyy seteliston
reaaliarvon alenemisesta), miki nikokohta on kuitenkin Suomen osalta
vihimerkityksellinen.

Institutionaalisesti on ennen kaikkea kysymys Euroopan keskuspankin
luomisesta yhteisen rahapolitiikan toteuttajaksi. Pddvastuun finanssipolitii-
kasta (pl. EU:n yhteinen budjetti) kantavat sen sijaan edelleen jisenmaiden
viranomaiset.

Raha- ja finanssipolitikkan vililld vallitsee keskindinen vuorovaikutus.
Rahaliitto asettaa vaatimuksia jisenmaiden harjoittamalle finanssipolitiikalle,
jonka tulee olla riittdvdn "kurinalaista" ja koordinoitua. Toisaalta peruutta-
mattomasti kiinted valuuttakurssi asettaa finanssipolititkan joustavuudelle
entistd suurempia vaatimuksia.

3.4.1. Finanssipolitiikan kurinalaisuus

Joissakin EU-maissa julkisen sektorin alijidmit ja velat ovat kasvaneet niin
suuriksi, ettd velanhoitokustannukset ja lainanottotarpeet ovat vain vaivoin
hoidettavissa. Raskaat velat aiheuttavat epdilyn, ettd aliji4imii ennemmin tai
mydhemmin ruvetaan rahoittamaan keskuspankkirahoituksella ("setelira-
hoitus"). Tami voisi keventii velanhoitokustannuksia, kun inflaatio nopeu-
tuisi ja alentaisi valtion velan reaaliarvoa.
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EU-maissa vallitsee yksimielisyys siitd, ettd isot budjettivajeet voivat
vaarantaa finanssimarkkinoiden vakauden ja aiheuttaa yhteiseen rahapoli-
tiitkkaan kohdistuvia paineita. Ongelman on katsottu vaikeutuvan rahaliitos-
sa sen takia, ettd ulkomainen velkaantuminen (vaihtotasevajeet) eivit endi
johda valuuttakurssiepdvarmuuden lisddntymisen kautta 16ysii finanssipo-
lititkkaa harjoittavan maan korkotason kohoamiseen. Siksi tarvitaan muita
mekanismeja finanssipoliittisen kurinalaisuuden turvaamiseksi. Niitdi on
haettu sekd markkinamekanismin terdvoittimisesti ettd hallitusten politiik-
kaan kohdistuvista rajoituksista.

Rahoitusmarkkinat voivat myotivaikuttaa finanssipolitiikan kurinalaisuu-
teen my®s rahaliitossa, jos liiallinen lainanotto johtaa luottotappioriskin
uudelleenarvioinnin kautta korkotason kohoamiseen. Tdmin edistimiseksi
on sovittu siitd, ettd jisenmaan on rahoitettava budjettialijidminsd markki-
noilla vallitsevin ehdoin. Valtion ei tule lainata keskuspankista (kuten usein
on tapahtunut erdissi EU-maissa, toisin kuin Suomessa). Pankkeja ei
my¢oskddn pidi velvoittaa myontdmiidn alikorkoisia lainoja valtiolle (kuten
my®s on ollut asianlaita erdissd EU-maissa, toisin kuin Suomessa). Lisdksi on
sovittu siitd, etti muut jdsenmaat (tai Yhteis®) eivit ota kantaakseen
yksittiisen jisenmaan luottoriskeji.

Kun kukin seisoo omillaan ja kdyttdd vain markkinaehtoista rahoitusta, on
syytd otaksua, ettd markkinat pyrkivit aktiivisesti arvioimaan luottotappio-
riskeji ja nostamaan lijkaa velkaantuvien jasenmaiden maksamiin korkoihin
sisdltyvid riskipreemioita. Torsdilevit hallitukset saavat finanssimarkkinoilta
sormilleen korkeampien lainakorkojen muodossa. TAméin toivotaan patista-
van kyseisid maita budjettipolitiikkansa tiukentamiseen velanottotarpeen
vihentdmiseksi.

Yksittdisten maiden finanssipolitiikka on rahaliitossa my06s jatkuvasti
monikeskeisen arvioinnin kohteena. Yleisestd talouspolitiikasta tehdddn
valtiovarainministereiden neuvostossa (ECOFIN) paitoksid madrdenemmis-
tolld. Jos jasenmaan talouspolitiikka ei noudata péitettyd yleislinjaa tai jos se
uhkaa haitata yhteisid tavoitteita, neuvosto voi méddrdenemmistolld esittda
yksittdistikin maata koskevia talouspoliittisia suosituksia, jotka voidaan
myo6s julkistaa. Jisenmaille tehd4didn monivuotisia talouspoliittisia ns. konver-
genssiohjelmia, joiden tarkoituksena on edistdd jisenmaiden sopeutumista
rahaliiton vaatimuksiin. Rahaliiton toteuduttua neuvosto voi myds miidrd-
enemmistolld midritd jisenmaalle sanktioita, jos maan julkisen sektorin
alijgdmit katsotaan liiallisiksi. Sanktioina neuvosto voi vaatia jisenmaata
julkistamaan miiridmidin tietoja maan ottaessa lainaa pidomamarkkinoilta,
kehottaa Euroopan investointipankkia arvioimaan lainantoaan Kyseiselle
maalle tai midritdi maata tekemiin korottomia talletuksia ja maksamaan
sakkoja.

EU:n piirissd on paljon keskusteltu siitd, miten liialliset julkisen sektorin
alijdmiit tulisi mairitelld. Lopulta p4édyttiin siihen, ettd enimmaisarvot olisi
asetettava seki julkisen sektorin budjettialijgimiille ettd velalle. Rajoiksi on
sovittu, ettd julkisen sektorin rahoitusalijidmai saa olla enintddn 3 prosenttia
ja julkinen velka enintidn 60 prosenttia bruttokansantuotteesta. Budjettipo-
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litiikkaa arvioitaessa voidaan kuitenkin myos ottaa huomioon kehityksen
suunta ja alijiimin mahdollinen tilapdisyys.

Finanssipolitiikan kurinalaistamiseen tihtidzvit miiriykset ovat ongelmal-
lisia etenkin niille EU-maille, joiden julkisen sektorin rahoitusalijidmat ovat
erittdin suuria tai joiden julkinen velka on iso (vrt. taulukko 1). Téllaisia maita
ovat esim. Kreikka, Italia, Belgia ja Irlanti. Myoskd4n Suomi ei tdlld hetkelld
tidyti julkisen sektorin rahoitusalijiimii koskevaa vaatimusta, koska alijad-
mi tind vuonna muodostuu selvisti suuremmaksi kuin 3 prosenttia BKT:sta.

Rahoitusalijidma Velka
Saksan LT 4,0 46,2
Ranska 6,0 57,1
Italia 9,7 114,0
Englanti 8,2 473
Itivalta 2,9 57,0
Belgia 7.0 141,6
Tanska 4,3 66,2
Suomi 9,1 60,0
Kreikka 14,8 98,4
Irlanti 3,2 92,1
Hollanti 41 80,6
Espanja 7,2 57,4
Ruotsi 14,7 67,6

Taulukko 1. Julkisen sektorin raboitustasapaino 1993, prosenttia brutto-
kansantuotteesta

Lihde: OECD, Economic Outlook, joulukuu 1993,

Julkisen sektorin velan osalta Suomi on EU-maiden keskiarvon alapuolella,
mutta kriittinen raja (60 prosenttia BKT:sta) on jo ylitetty. Julkisen sektorin
alijiimien kattamiseen liittyvit vaatimukset eivit sen sijaan aiheuta Suomen
kohdalla ongelmia: Meilld valtion lainanotto keskuspankista on ollut tiysin
poikkeuksellista. Myodskididn muita rahoituslaitoksia ei painosteta valtion
lainoittamiseen, vaan valtion lainanotto tapahtuu markkinoilla ja markkina-
ehtoisesti.

3.4.2. Finanssipolitiikan joustavaus

Kuten luvussa 4.3. todettiin, suhdannepolitikka voi ajautua hankalasti
hallittaviin tavoiteristiriitoihin, jos keinoja on vihemmin kuin tavoitteita.
Rahaliitossa jisenmaiden keskindiset valuuttakurssit ovat peruuttamattomas-
ti lukitut. TAmén takia finanssipolitiikkaan kohdistuvat vaatimukset suhdan-
teiden tasaamiseksi lisddntyvit, miki edellyttdd joustavuutta finanssipolitii-
kan harjoittamisessa. Samalla rahaliitto kuitenkin asettaa julkisen sektorin
alijdmille finanssipolitiikan liikkumatilaa kaventavia rajoituksia. Tdstd tun-
tuisi aiheutuvan ongelma. Miten hallitus voi rahaliitossa turvata talouden
vakaan kehityksen, jos finanssipolitiikan pitdd olla kurinalaista ja valuutta-
kurssi on lukittu? Viimeaikaiset kokemuksemme kiyvit esimerkkind siitd,
ettd stabilisaatiopolitiikan dilemma voi olla vaikeasti ratkaistavissa.
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Ongelman hallittavuus riippuu talouteen kohdistuvien hdirididen luonteesta
ja talouden toimintamekanismeista ainakin seuraavissa suhteissa:

1. Suomeen ja muuhun rahaliittoon pidasiassa samalla tavalla kohdistuva
hiirio (esim. kansainvilinen taantuma tai 6ljykriisD) voidaan rahaliiton
ansiosta torjua paremmin kuin muuten, koska rahaliitossa tihditiddn
talouspolitiikan tehokkuutta lisidvain kansainviliseen koordinointiin
(vrt. jiljempdnd).

2. Ongelmallisempia ovat sellaiset olosuhteiden muutokset, jotka vaikutta-

vat Suomeen toisella tapaa kuin EU-maihin yleensi (ns. "epdsymmetriset
shokit"). T4llaisia hiiriditd ovat viime vuosina olleet esim. metsiteolli-
suustuotteiden maailmanmarkkinahintojen muutokset, idinviennin vaih-
telut ja osittain rahoitusmarkkinoiden vapautuminen. Etenkin voimakkai-
den tasapainottomuuksien tapauksessa saattaa synty tarvetta kilpailuky-
vyn tuntuvaankin kohentamiseen, koska sisdisen ja ulkoisen tasapainon
ristiriita on muuten vaikeasti ratkaistavissa.
Maaspesifiset hdiriét voivat niin ollen aiheuttaa stabilisaatiopoliittisia
hankaluuksia, joten on syyti toivoa, etti tillaisten hiirididen frekvenssi
ei ole suuri. (Viime vuosien poikkeuksellisista vaikeuksista ei liene
vedettivissi kovin pitkille menevid johtopditoksii, koska esim. rahoitus-
markkinoiden vapautuminen ja ididnviennin lopahtaminen ovat tulkitta-
vissa jokseenkin ainutlaatuisiksi tapahtumiksi.)

3. Vakaan kokonaistaloudellisen kehityksen saavuttaminen muodostuu

helpommaksi, jos taloudessa toimii tehokkaita sopeutumismekanismeja.
Ennen kaikkea on tilloin kysymys siitd, ettd palkanmuodostuksen tulisi
olla joustavaa ja ettd tydmarkkinatilanne vaikuttaisi palkkojen muutosten
kautta kilpailukykyi tarvittaessa korjaavasti. Taantumassa palkkojen
pitdisi nousta muita EU-maita hitaammin tai jopa laskea, jolloin yritysten
kannattavuus ja kilpailukyky kohoaisi vientid ja investointeja kasvattavas-
ti.
Suomessa nimellispalkkojen joustavuus ei ole ollut kovin suuri. Toisaalta
on ajateltavissa, ettid palkkojen joustavuus osoittautuu nykyistd suurem-
maksi silloin kun valuuttakurssi on uskottavasti poistunut talouspolitiikan
kalupakista.

4. Jokin rooli voi myds olla tuotannontekijdiden lilkkuvuudella ts. silld, ettd
tydvoima siirtyy korkean tydttomyyden alueilta ja maista alhaisen tyStto-
myyden alueille. Tyévoiman kansainvilinen lilkkuvuus pysynee tosin
mm. kulttuuri- ja kielirajoista johtuen melko rajallisena sisimarkkinoiden
luomisesta huolimatta. EU pyrkii joiltakin osin lieventimidn alueellisia
ongelmia mm. rakennerahastojen avulla.

5. Huomionarvoista on, etti vaihtotaseongelmat eivit ole samalla tapaa
ongelmallisia rahaliiton vallitessa kuin nykyisin. Ne ovat markkinoilla
rahoitettavissa, ilman ettd ne ajheuttaisivat paineita korkotasoon, edellyt-
tden ettd lainanottajien luottokelpoisuus siilyy tyydyttivind. Tama lisdd
osaltaan kotimaisen suhdannekehityksen vakauttamiseen tihtddvin fi-
nanssipolitiikan liikkkumatilaa.
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Kaiken kaikkiaan voi perustellusti nihdi riskin siind, ettid "viimeisen
takaportin" (devalvaation) totaalinen poissulkeminen voi joissakin tilanteissa
vaikeuttaa tarvittavan kilpailukyvyn palauttamisen. Menetys ei valttimirttd
ole suuri, jos valuuttakurssimuutosten tehokkuus on kyseenalainen. Joissa-
kin tapauksissa devalvaatiolla aikaansaatu kilpailukykyvaikutus on jddnyt
melko lyhytaikaiseksi. Lisiksi vapaiden pidomaliikkeiden maailmassa va-
luuttakurssimuutosten mahdollisuus saattaa aiheuttaa hankalasti hallittavaa
valuuttakeinottelua ja niistd johtuvia korkopaineita. Peruuttamattomasti
kiinted valuuttakurssi lisdisi vakaan hintakehityksen uskottavuutta ja voisi
siten sallia inflaation hillinnin pienemmin yhteiskunnallisin kustannuksin
(korkeammalla tyollisyystasolla).

Finanssipolitiikan asetelmia arvioitaessa on syytd kiinnittdd huomiota
myds siihen, ettd rahaliitto eriiltd osin on omiaan lisidma4n finanssipolitiikan
tehokkuutta. Niin on juuri sen takia, ettid ekspansiivinen finanssipolitiikka ei
térmid "vaihtotaserajoitukseen" (vrt. edelld), koska vaihtotasevaje voidaan
rahoittaa ilman, ettd se edellyttdisi muita maita korkeampaa korkotasoa.
Myoskiin finanssipolitiikkaan liittyvit valtion rahoitustasapainon muutok-
set eivit johda ongelmiin, edellyttiden etti julkisen sektorin rahoitusalijadma
ja velka ovat kestidvilld uralla eivitkd ylitd rahaliiton enimmaismadrayksii (3
% ja 60 % BKT:sta). Mainitut finanssipolitiikan rajoitukset eivit vuorostaan ole
vain rahaliiton asettamia vaatimuksia vaan my0s omien intressiemme
mukaisia, Ylimitoitetun velkaantumisen poissulkeminen ei ole sellaista
talouspolitiikan itsendisyyden menettimisti, jota on syytd pitdd valitettavana.

3.4.3. Finanssipolitiikan kansainvillinen yhieensovittaminen

Taloudellisen yhdentymisen ja rahaliiton etuna pidetddn yleensd sitd, ettd
niin voidaan madaltaa raja-aitoja ja vihentdd transaktiokustannuksia sekd
epdvarmuutta, miki edistdi kilpailua ja taloudellista tehokkuutta. On arvioi-
tu, etti nimi tehokkuusedut ovat seki sisimarkkinoiden ettd rahaliiton
osalta suuret. Myos talouspolitiikan kansainvilisen koordinoinnin edistimis-
td voi pitdd EU:n ja rahaliiton merkittdvini etuna.

Vapaat markkinavoimat eivit sellaisenaan turvaa vakaata talouskehitysti;
sitd voidaan edistdd tarkoituksenmukaisella stabilisaatiopolitiikalla. Ongel-
mana vain on, ettid kansallisvaltioiden lihtokohdista harjoitettu politiikka ei
vastaa integroituneiden markkinoiden vaatimuksia. Koordinoimattomana se
voi johtaa kaikkien maiden kannalta huonoihin tulemiin. Kansainvilisilld
(joissakin tapauksissa globalisoituneilla) markkinoilla tarvitaan kansainvilis-
td talouspolitiikkaa, joka vuorostaan edellyttdd talouspoliittista yhteistyota.
EU:n pditoksentekojirjestelmit tarjoavat puitteet jasenmaiden talouspolitii-
kan koordinoinnille. Tdmi ei ole tirkedd vain rahaliiton kestivyyden
varmistamiseksi, joka sinidnsd vaatii finanssipoliittista kurinalaisuutta ja eri
maiden vilisten inflaatio- ja muiden erojen kaventumista. Lisdksi koordinoin-
nilla pyritdin sithen, ettd makrotalouspolitiikka alueella kokonaisuutena on
sopusoinnussa taloudellisen tilanteen kanssa.

Kysymys on pyrkimyksestd siihen, ettd EU kokonaisuutena harjoittaa
suhdannetilanteeseen sopivaa finanssipolitiikkaa. Harjoitettavaa finanssipo-
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litiikkaa tulee mahdollisuuksien mukaan koordinoida ei ainoastaan eri
jasenmaiden kesken vaan my6s suhteessa Euroopan keskuspankin rahapo-
litiikkaan. Parhaimmillaan pididstdin sellaiseen finanssi- ja rahapolitiikan
keskindiseen painottamiseen, joka my6tivaikuttaa koko alueella maltilliseen
korkokehitykseen seki tarkoituksenmukaiseen ecun kurssikehitykseen suh-
teessa muihin pidivaluuttoihin. Talouspolitiikan yhteensovittaminen EU-
alueen sisilld parantaa edellytyksii talouspolitiikan kansainviliselle koordi-
noinnille laajemminkin, koska EU:sti muodostuu enenevisti USA:n ja
Japanin kanssa tasaveroinen neuvottelukumppani.

3.4.4. EU:n budjetti

Finanssipoliittisesti EU:n oma budjetti on merkitykseton, silld sen menot ovat
vain runsas 1 prosentti jdsenmaiden yhteenlasketusta bruttokansantuottees-
ta. EU:n menoista suuri osa kanavoituu maataloudelle. Tulot kerdtiddn
yhteisistd ulkotulleista ja maatalouden maksuista sekd jasenmaiden arvon-
lisdveropohjaan ja bruttokansantuloon perustuvista maksuista. On arvioitu,
ettd Suomen valtiolle EU-jdsenyydestd aiheutuvat nettomddriiset lisimenot
jadvit kokonaisuutena vihiisiksi. EU:n jaseneni Suomella olisi luonnollisesti
jonkinasteinen vaikutusmahdollisuus niin EU:n budjettiin kuin pddt©ksente-
koon yleensa.

3.5. Finanssipolitiikasta siirtymivaiheessa

Siirtyminen rahaliittoon on hdmdrin peitossa, mutta voisi tapahtua vaiheit-
tain vuosina 1990-97 tai 1999. Vastaavasti talouspolitiikan yhteniistimisvaa-
timukset tiukkenevat asteittain. Maastrichtin kokouksessa sovittiin tdsmalli-
sistd edellytyksistd, joiden tulee olla voimassa ennen kuin EU:n jisenmaat
voivat liittyd rahaliittoon. Tdsmennetyt kriteerit ovat seuraavat:

1. Inflaatio on vuoden ajan ollut enintdidn 1,5 prosenttia korkeampi kuin
keskiarvo, joka lasketaan kolmen alhaisimman inflaation omaavan EU-
maan inflaatiosta.

2. Julkisen sektorin rahoitusalijidmi ei yliti 3 prosenttia bruttokansantuot-
teesta eikd julkinen velka 60 prosenttia bruttokansantuotteesta (vrt.
edelld).

3. Maan valuutta on pysynyt ilman vakavia jannitteiti ERM:n normaaleissa
vaihteluvileissi vihintiin kahden vuoden ajan ennen tarkastelua. Maa ei
myoskiidn ole devalvoinut valuuttaansa omasta aloitteestaan kahteen
vuoteen ennen tarkastelua. (Yhteisesti tehty valuuttakurssien muutos ei
sininsi estd maata, jonka valuutta on devalvoitu, osallistumasta rahaliit-
toon.)

4. Maan pitkdaikaisten valtion obligaatioiden korko saa olla enintddn kaksi
prosenttiyksikkéd korkeampi kuin keskiarvo, joka lasketaan kolmen
alhaisimman korkotason EU-maan Kkoroista.
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Suomen kannalta ndmi kriteerit niyttavit tilld hetkelld seuraavilta:

- Inflaatio on jo jonkin aikaa ollut hyvin alhaisella ja kriteerintiyttivilli
tasolla.

- Julkisen sektorin velka on hivenen kriteerid suurempi samalla kun julkisen
sektorin alijgdmi on vaatimukseen nihden enemmin kuin kaksinkertai-
nen.

- Markka ei ole ollut vakaa suhteessa EU-valuuttoihin.

- Valtion obligaatiokorko on vain hivenen korkeampi kuin alhaisten korko-
jen EU-maissa.

Nidin ollen niyttiisi siltd, ettd monista talouden tasapainottomuuksista
kirsivd Suomi alkuvuonna 1994 ei kaikilta osin tiyti rahaliiton vaatimuksia.
Tdmid on varteenotettava nikokohta, silli EU-jdsenyyttd hakevilta mailta
odotetaan kelpoisuutta osallistua tidysipainoisesti Euroopan rahaliittoon.
Komissio antaa painoa sille, onko jisenyyttid hakeva maa rahaliiton edellyt-
timédssd kunnossa jisenanomuksen jittidessidn tai onko selvisti odotettavis-
sa, ettd sen talous saadaan kuntoon vuosikymmenen loppuun mennessi.

Suomen kelpoisuutta rahaliittoon arvioidaan kiytinnossid aikaisintaan
vuonna 1996 (edellyttien, etti Suomi on silloin EU:n jisen). Télldin Suo-
menkin talouskehityksen arviointikriteerind kiytettdisiin vuotta 1995 ja
valuuttakufssin osalta vuosia 1994-95. Arvioinnin kohteena tulee siten olla
Suomen kansantalouden tila ja suorituskyky vuosikymmenen puolivilissi
(mahdollisesti vasta lopussa) pikemmin kuin lihimmén vuoden aikana. Joka
tapauksessa kvalifioituminen rahaliittoon edellyttidi talouden tehokuuria (ei
ainoastaan Suomessa vaan myds monessa nykyisessi EU-maassa).

Vaatimuksista keskeisin on inflaation pysyvd alentaminen matalimman
inflaation maiden tasolle. Jos siind onnistutaan, on syytd otaksua myos
valuuttakurssin uskottavuuden olevan siilytettidvissi, jolloin vuorostaan
korot alenevat vaadittavalla tavalla. Julkisen sektorin rahoitusalijiimin
alentaminen alle 3 prosenttiin bruttokansantuotteesta voidaan ja tiytyy saada
aikaan riippumatta siitd, pyrimmeko rahaliittoon vai ei. Nykyinen budjettiali-
jddama on nihtidvi poikkeuksellisena, lamaan liittyvind ilmiond. Normaalisti
julkinen sektori onkin Suomessa ollut rahoitusylijiimiinen.

EU-jdsenyys ja rahaliitto asettavat joka tapauksessa Suomen kansantalou-
delle vaatimuksia, joiden tdyttiminen edellyttid talouden miiritietoista
kuntoon saattamista. Tdhidn tarvitaan keskipitkille aikavilille ulottuva ja
kattava talouspoliittinen ohjelma, joka raamittaa julkisen sektorin kehitysti
ja talouspolititkan roolia seki osoittaa toimet kasvun ja tasapainon palautta-
miseksi sekd kansantalouden tehokkuuden lisddmiseksi. Tarvittavan talous-
politiikan linjan elementtejid voidaan hahmottaa seuraavasti:

1. Vahva kilpailukyky. Suomen kansantalouden perusongelma on herkisti
sisdisen ja ulkoisen tasapainon ristiriita, joka ilmenee siini, etti tyydytti-
vaid tyollisyyttd ei kyeti yhdistdmiin vaihtotaseen tasapainoon. Tilanteen
korjaaminen edellyttidd kapasiteettia laajentavia investointeja teollisuu-
teen sekd riittdvid markkinaosuuksia viennissi. Kdytinnossi timi edellyt-
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t44 toimia, jotka turvaavat avoimen sektorin (teollisuuden) kilpailukyvyn
suhteessa seki kilpailijamaihin etti suhteessa suljettuun sektoriin. On
lihdettivi mm. siiti, ettid palkkojen nousu jatkossakin jid kilpailukyvyn
sidilymisen kannalta riittdvin pieneksi.

Osaltaan kilpailukyky4 voidaan myos edistdd liikevaihtoverouudistusta
jatkamalla (siirtymailld nykyistd puhtaampaan arvonlisiverojirjestelmain,
miti EU-jdsenyys joka tapauksessa edellytti), huomioimalla budjettipo-
litiikassa ns. reaalisen kilpailukyvyn kohentamisen tarve (esim. tutkimus-
ja kehitysmidrirahat), ja tehostamalla kilpailua suljetun sektorin toimi-
aloilla (inflaatiopaineiden vihentimiseksi).

2. Julkisten menojen rajoittaminen. Julkisen sektorin osuus kansantaloudes-
ta on saatava kddntymdin laskuun ja julkisen sektorin velkaantumiskehi-
tys on katkaistava. Julkisten menojen nopea kasvu uhkaa muodostua
esteeksi avoimen sektorin laajenemiselle sekd ylldpitid paineita vaihtota-
seeseen ja korkoihin. Niistd lihtokohdista olisi pyrittdvid siihen, ettd
julkisten menojen mairi ei kasva lainkaan lihivuosien aikana.

3. Rakennepolitiikka. Yhdentymiskehityksen valossa on entistikin tirkeim-
pii, ettd taloutta ja sen toimintamekanismeja kehitetdin rakennepoliittis-
ten uudistusten avulla kansantalouden joustavuuden ja tehokkuuden
edistimiseksi. Toimia tulisi toteuttaa ainakin pidiomaverotuksen ja tyo-
markkinoiden seki maatalous-, kilpailu-, teollisuus- ja energiapolitiikan
lohkoilla. Uudistustarpeet koskevat niin yksityistd sektoria (hinnanmuo-
dostus, kilpailu) kuin julkista sektoria (organisaatioiden tehokkuus).
Talouspolitilkan ongelmat ja haasteet ovat lihivuosina poikkeuksellisen
suuret. Kansantaloutemme on sotien jilkeisen ajan syvimmassa lamassa,
ja sen kuntoon saattaminen tulee vaatimaan vuosia. Velkaongelmat
varjostavat kansantalouden kasvumahdollisuuksia vield pitkdin. Tyouo-
myyden korkea taso muodostaa erityisen vaikean talouspoliittisen ja
yhteiskunnallisen haasteen. /

Voitaisiin ehki kuvitella, etti sopeutuminen rahaliiton vaatimuksiin entises-
ta4n vaikeuttaa tyydyttivin talouskehityksen tavoittamista. Niin ei kuiten-
kaan ole, silld em. kriteerien asettamat vaatimukset eivit ole ristiriidassa sen
kanssa, miti on joka tapauksessa tehtdvi kansantalouden tasapamon
palauttamiseksi ja kestdvin kasvun aikaansaamiseksi.

3.6. Johtopaitoksii:

Miten kiy talouspolitiikan itseniiisyyden?
Talouspoliittisen itsendisyyden kisite ei ole ongelmaton. Silli voidaan
tarkoittaa, ettd instituutioita harmonisoidaan kansainvilisin sopimuksin, ettd
talouspoliittista paitosvaltaa siirretdin kansainviliselle tasolle ja ettd yhden-
tyneiden markkinoiden kautta vilittyvit kansainviliset riippuvuudet rajoit-
tavat talouspolitiikan lilkkkumatilaa. Niitd riippuvuuksia voidaan pyrkid
vihentimaiin rakentamalla kansallisia raja-aitoja, eristiytymilld.

Viime kidessi itsendisyys kuitenkin tarkoittanee mahdollisuuksia valita
tulevaisuus mieluisiksi koettujen vaihtoehtojen joukosta. Suomen kaltaisen
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pienen kansantalouden kohdalla on melko kiistatonta, ettd vaurastuminen
rakentuu pitkilti integraation tarjoamien mahdollisuuksien varaan. Kansain-
vilinen eristdytyminen antaa itsendisyyttd harjoittaa oman mielen mukaista
polititkkaa, mutta on kaiketi onttoa itsendisyytti, jos se sulkee pois korkean
elintason vaihtoehdot.

Tamin kirjoituksen perusteella voisi joitakin johtopadtoksiid yhdentymisen

ja rahaliiton vaikutuksista talous- ja finanssipolitiikan itsendisyyteen muotoil-
la seuraavasti:

1.
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Integraatio vihentdd luonnollisesti Suomen talouspolitilkan mahdolli-
suuksia taloudellisen kehityksen ohjaamiseen, silld se tiivistdd kansainvi-
lisid kytkentsjd. Vaikutukset toteutuvat sekid sopimusten ettd markkina-
voimien kautta.

EU-jdsenyyden tai rahaliiton aiheuttama muutos talouspolititkan asetel-
miin ei kuitenkaan ole kansantaloudellisesti dramaattinen. Ulkoinen
riippuvuus on jo pitkddn asettanut tiukkoja rajoja meilld harjoitettavalle
politiikalle. Integraatioprosessi on joka tapauksessa edennyt ja etenee
hyvin pitkille (ml. ETA).

Finanssipolitiikkan suurimmat ongelmat eivit ylipddns liity itsendisyyden
menettimiseen vaan sen hyviksymiseen, ettd "suu on pantava siakkii
myoten". Jo budjettirajoituksen takia esiintyy aina viistimattomii tavoi-
teristiriitoja, joita millddn temppuyhdistelmilld ei voi poistaa ja jotka
pahimmillaan saattavat vield lamauttaa olemassa olevien keinojen kdyton.
Talouspolitiikassa ei ole tavatonta, ettei hyviksytd tapahtuvaa kehitysti,
mutta ei my6skdidn niitd toimenpiteitd, joita kehityksen muuttaminen
edellyttiisi.

. Integraatio pakottaa talous- ja finanssipoliittiseen kurinalaisuuteen, jol-

loin my6s monet talouspoliittiset erehdykset jadvit tekemittd. Valtion
velanottoa on rajoitettava. Vakaan hintakehityksen uskottavuus vahvis-
tuu, kun valuuttakurssipolitiikan kiddet sidotaan. Kurinalaisuuden vasta-
painona korkotaso yhtildistyy ja Suomen osalta alenee. Devalvaation
ehdoton poissulkeminen pakottaa joustavampaan ja tasoltaan maltilli-
sempaan palkanmuodostukseen. Rahaliiton asettamat vaatimukset ovat
useimmissa tapauksissa sellaisia, ettd niiden toteuttaminen on jirkevii
rahaliitosta riippumatta.

Finanssipoliittinen paditoksenteko siilyy omissa kisissimme, erityisesti-
jos julkisen sektorin rahoitustasapaino on kunnossa. Talouspolitiikan
koordinointi asettaa osaltaan vaatimuksia meilld harjoitettavalle politiikal-
le mutta antaa vastaavasti ainakin periaatteessa mahdollisuuksia vaikutta
koko rahaliiton alueella harjoitettavaan politiikkaan. Kiytinnossid var-
teenotettavaa on, ettd Suomi rahaliiton jdseneni voi osallistua pddtdksen-
teon valmisteluun.

Yhteinen valuutta voiaiheuttaa vaikeuksia, jos eri maihin kohdistuu kovin
erilaisia taloudellisia hiirioité, jotka edellyttdisivat huomattavia muutoksia
suhteellisissa hinnoissa ja maiden hintakilpailukyvyssi. Finanssipolitiikal-
la ongelmia ei tilléin voi korjata, vaan tarvitaan nykyisti suurempaa
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palkkojen ja muiden kustannusten (esimerkkini kantohinnat) joustavuut-
ta.

. Keskeiset argumentit integraation puolesta perustuvat ajatukseen, etti se
edistdid taloudellista tehokkuutta alentamalla kansainvilisen vaihdannan
kustannuksia, kasvattamalla kansainvilistd kauppaa, tehostamalla kilpai-
lua, voimistamalla innovaatioita jne. Nimi voimavarojen kohdentumisen
kautta vilittyvit vaikutukset lienevit pitkilld aikavililld merkittdvimpid
kuin talouspolitiikan kautta kulkevat vaikutukset.

. Sopeutumisongelmat integraation asettamiin vaatimuksiin voivat muo-
dostua suuriksi, etenkin jos voimavarojen uudelleenkohdentuminen ja
panoshintojen muodostus on jaykk4i.

. Menestyksellinen sopeutumisprosessi edellyttii sellaisia talouspolitiikan
pelisdidntojd, joissa keskuspankkipolitiikka sitoutuu vakaan markan linjan
toteuttamiseen, jossa tulopolitiikan tavoitteina ovat toimivat tydmarkkinat
ja matalat ansiotason nimelliskorotukset ja jossa julkisten menojen
voimakas hillintd ja verotuksen kiristimisen vilttiminen hyviksytidin
finanssipolitiikan reunaehdoiksi.

. Rahaliitto asettaa kovia vaatimuksia sithen osallistuvien talouksien jous-
tavuudelle ja talouspolitiikan koordinoinnille. Edelld on lihdetty siitd, ettd
rahaliitto toteutuu EU:n nyt kaavailemalla tavalla. On kuitenkin epitoden-
nikoistd, ettd kaikki EU-maat vuosikymmenen kuluttua olisivat rahaliiton
jasenid. Voidaan epdilld, onko EU-maissa sellaista tyévoiman likkkuvuutta
ja palkkojen joustavuutta, jota rahaliitto toimiakseen edellyttii. Voidaan
my6s epdilld EU-maiden kykyi supistaa julkisen sektorin rahoitusalijii-
mid riittdvisti. Paljolti poliittisesti motivoitu pyrkimys rahaliittoon voi
monestakin syystd kariutua osittain tai kokonaan. Saattaa olla, etti
talouspolitiikan yhtendistiminen jatkossakin tapahtuu nykyisen EMS:n
kaltaisissa puitteissa. Jos ndin kivisi, jotkut potentiaaliset edut jdisivit
saavuttamatta. Samalla mm. Suomen talous- ja finanssipolitiikkaan koh-
distuvat vaatimukset jdisivit oletettua pienemmiksi, vaikka Suomi olisikin
EU:n jisen.
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K.U-MAIDEN
TALOUSPOLITIKAN
YHDENMUKAISTAMINEN
TAUSTA JA TULEVAISUUS

REINO HJERPPE

4.1. Tilanne toisen maailmansodan jilkeen

Toisen maailmansodan jilkeinen tilanne muodostaa luontevan lihtokohdan
Euroopan nykyisen integraatioprosessin tarkastelulle.! Sota oli jittinyt
Eurooppaan laajoja raunioita. Reaalitaloudellinen toiminta toipui kuitenkin
verraten nopeasti, teollisuustuotanto Linsi-Euroopassa saavutti jo vuonna
1948 sotaa edeltineen tason.

Jo ennen vihollisuuksien loppumista luotiin vuonna 1944 kansainvilinen
valuuttarahasto (IMF) ja maailmanpankki (World Bank) Bretton Woodsissa
Yhdysvalloissa tehdylld sopimuksella. Silld pyrittiin valttimiin maailmanso-
tien vilisen ajan virheet: sekd kelluvista kursseista ettd kilpailevista devalvaa-
tioista 1930-luvulla saadut huonot kokemukset johtivat tavoittelemaan
kiinteiden kurssien jirjestelmii. Bretton Woodsissa sovittu kiinteiden kurs-
sien jarjestelmd pysyikin voimassa vuoteen 1973 saakka.

1 Euroopan taloudellisen integraation juuria on tarkasteltu toisaalla, esim. Riitta ja Reino Hjerppe, Eurooppa
yhdentyy, VAPK, 1993.
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Vilittomisti sodan jilkeen Euroopan rahataloudellinen integraatio oli
historiallisesti poikkeuksellisen alhaisella tasolla. Valuutat eivit olleet vaih-
dettavia ja 1940-luvun lopussa on laskettu olleen voimassa yli 200 bilateraa-
lista kauppasopimusta. Erilaisia kauppaa rajoittavia toimenpiteitd oli run-
saasti kiytdssi (Diebold, 1952).

Pidllimmiisend ongelmana Euroopan rahaolojen jirjestimisessi oli ndin
ollen valuuttojen vaihdettavuuden aikaansaaminen. Ongelmana oli se,
etteivit bilateraaliset kauppataseet olleet keskendidn vaihdettavia. Tamin
ongelman hoitamiseksi luotiin Euroopan maksu-unioni (Furopean Payments
Union, EPU) vuonna 1950. EPU loi keskindisen clearing-menettelyn, jossa
kauppataseiden yli- ja alijidmait hyvitettiin keskenidin. EPU onnistuikin
tehtdvissddn hyvin. Kun se lakkautettin vuonna 1958, oli saavutettu
valuuttojen keskindinen vaihdettavuus.

EPU olisi saattanut muodostaa laajemmankin pohjan Euroopan taloudel-
liselle integraatiolle. Niin ei kuitenkaan kdynyt, vaan tilalle tulivat vuonna
1958 perustettu Euroopan talousyhteisé (European Economic Community,
EEC) ja sen vastapainona Euroopan vapaakauppaliitto (European Free Trade
Association, EFTA).

EEC:n luomisen taustalla oli ns. kuutosten - Saksan, Ranskan, Italian,
Belgian, Hollannin ja Luxemburgin - vuonna 1951 Pariisin sopimuksella
perustama Euroopan hiili- ja terdsyhtio. Sen ensisijaisena tarkoituksena oli
sopia ravhanomaisesti tirkeiden raaka-aineiden, hiilen ja terdksen kiytosta.
Poliittisten ja taloudellisten tavoitteiden ohella sopimuksessa oli merkittdvii
sen ylikansallinen luonne. Idean elinvoimaisuuden todisteena oli sen
kehitysprosessin kdynnistyminen, joka sittemmin johti Euroopan talousyh-
teisdn luomiseen vuonna 1957 ns. Rooman sopimuksella.

4.2. EY:n ja EU:n talouspoliittiset tavoitteet peruskirjojen
mukaan

Rooman sopimus médritteli Euroopan talousyhteison EEC:n talouspoliittiset
perustavoitteet. Sopimus asetti tavoitteeksi maiden vilisen tulliliiton, yhtei-
sen maatalouspolitiikan ja yhteismarkkinoiden luomiseen. EEC:n perustajien
tavoitteet tdhtdsivit kuitenkin myos laaja-alaisempaan talouspolitiikan yh-
denmukaistamiseen. Tarkoituksena oli alunperin artiklan 2 mukaan progres-
siivisesti ldhentdd jisenmaiden talouspolitiikkaa yhteison taloudellisten
peruspddmidrien saavuttamiseksi: vakaan taloudellisen kasvun turvaami-
seksi ja elintason kohottamiseksi jisenmaissa. Rooman sopimuksen yleiset
taloudelliset tavoitteet (sopimuksen artikla 2) nikyvit asetelmassa 1.
Rooman sopimuksen artiklassa 103 asetettiin jisenmaille velvoite pitdd
suhdannepolitiikkaa yhteisend huolenaan seki velvoitettiin jisenmaat tdssi
asiassa konsultoimaan seki keskeniin ettd EEC:n komission kanssa. Kunkin
jasenmaan tuli peruskirjan mukaan harjoittaa maksutaseen tasapainoon,
korkeaan tyollisyyteen ja hintatason vakavuuteen tihtddvidid politiikkaa
(artikla 104). Jasenvaltioiden tuli tissi tarkoituksessa yhdessi EEC:n instituu-
tioiden kanssa koordinoida talouspolitiikkkaansa sopimustavoitteiden saa-
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vuttamiseksi (artiklat 6 ja 105). Yhteison toimintoihin kuuluu tdten sellaisten
menettelyjen soveltaminen, joilla talouspolitiikkaa voidaan koordinoida ja
korjata maksutaseissa esiintyvid epitasapainoja (artikla 3).

Rooman sopimuksen mukaan Maastrichtin sopimuksen mukaan

- perustamalla yhteismarkkinat - edistd4 harmonista ja tasapainoista

- lihentamilld progressiivisesti talouden toimintaa koko yhteis®ssi
jasenmaiden talouspolitiikkaa - edistdid kestivii ja ei-inflatorista kasvua

- edistdd harmonista talouden ottaen huomioon ympiristdn asettamat
kehitystd koko yhteistssi rajoitukset

- edistis jatkuvaa ja tasapainoista - edistdd taloudellisen suorituskyvyn
kasvua ldhentymistd jisenmaiden kesken

- lisdti talouden vakautta - edistidid korkeaa tyollisyytti ja sosiaalista

- kohottaa nopeutetusti elintasoa tur'vallisuutta

- edistdd jasenvaltioiden ldheisempii - edistid .elintason ja elamisen laadun

nostamista

suhteita

1

edistdi taloudellista ja sosiaalista
koheesiota jisenmaiden kesken
- edistid jisenmaiden keskindistd
solidaarisuutta

Asetelma 1. EY:n tebtduvdit

Keskeisenid keinona yleisten talouspoliittisten tavoitteiden toteuttamiseksi

Rooman sopimuksen artiklassa 3 luetellaan:

- tulliliiton ja yhteisen kauppapolitiikan toteuttaminen

- jasenmaiden vilisen kaupan esteiden raivaus

- yhteismarkkinoiden luominen

- yhteinen maatalouspolitiikka

- yhteinen liikennepolitiikka

- yhteisen kilpailupolititkan toteuttaminen

- Euroopan sosiaalirahaston sekid Euroopan investointipankin perustaminen
ja yhteismarkkinoiden toiminnan edellyttimin lainsdddannon keskindinen
harmonisointi.

Rooman sopimuksessa keskeiset instituutiot, joiden tehtidvini oli huolehtia
asetettujen tavoitteiden toteutuksesta, olivat EEC:n ministerineuvosto ja
komissio sekd jisenmaiden hallitukset asianomaisine ministeridineen ja
keskuspankkeineen. Ministerineuvosto teki paitokset, komission tehtdvini
oli tehd aloitteita ja valmistella padtoksid. Sopimus edellytti my6s neuvoa
antavan rahapoliittisen komitean (Monetary Committee) asettamista talous-
politiilkan koordinoimiseksi. Siind oli edustajia EEC:n komission lisdksi
jisenmaiden valtiovarainministeritisti ja keskuspankeista. Monetary Com-
mittee valmisteli talousministereiden neuvoston eli ECOFIN:in kokouksia.
Vuonna 1964 perustettiin keskuspankkien johtajien komitea (Committee of
Governors of Central Banks). Timd komitea on sittemmin kokoontunut
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kuukausittain Baselissa ja muodostui rahapoliittisen yhteistyon keskeiseksi
instituutioksi.

Rooman sopimuksen makrotalouspolitiikalle asettamat puitteet olivat
varsin yleisluonteiset ja viljit. Talouspolitiikka nihtiin tuolloin pdédpainottei-
sesti kansallisena asiana ja integraation pddpaino oli sisdisten markkinoiden
kehittimisessi. Toisaalta Bretton Woods -jirjestelmin aikana ei rahapoliitti-
selle yhteistyolle jadnyt eurooppalaisissa puitteissa paljon tehtdvia valuutta-
kurssien ollessa kiinteiti ja kdytinnon valuuttakurssikoordinaation keskitty-
essd Kansainvilisen valuuttarahaston, IMF:n tehtiviksi.

Rahapoliittisen yhteistyén osalta tilanne muuttui ratkaisevalla tavalla
Bretton Woodsin sopimuksen mukaisen kiinteiden valuuttakurssien jdrjes-
telmin péittyessi lopullisesti vuonna 1973. EY-maat jdrjestivit yhteistyonsi
ensi vaiheessa ns. valuuttakiirmeyhteistydn puitteissa vuonna 1972.2 Tdhin
kuului valuuttojen kytkeminen dollariin tiettyjen rajojen puitteissa. Valuutta-
kddrmenimitys tuli siitd, ettd valuuttojen sallittu vaihteluvili luikerteli dollarin
arvon mukaan ajassa eteenpdin. Tdmai jirjestely osoittautui kuitenkin ongel-
malliseksi, koska dollarin kurssimuutokset osoittautuivat ylldttavin suuriksi
ja kytkeytyminen dollariin osoittautui siten pulmalliseksi.

Liukuvien kurssien jirjestelmidn erittdin suuret vaihtelut 1970-luvulla
synnyttivit lisdéintyvii tarvetta vakauttaa valuuttojen keskinidisid kurssihei-
lahteluja. Vuonna 1977 kdynnistyi EY:ssd englantilaisen komission puheen-
johtajan Roy Jenkinsin johdolla tyd, joka johti Euroopan rahajirjestelmin
EMS:n syntyyn. Poliittisesti timd tapahtui Ranskan presidentti Valery Gisgard
d'Estaingin ja Saksan liittotasavallan liittokansleri Helmuth Schmidtin yhteis-
tybnd vuonna 1979. Tdmin yhteistyon tavoitetaso oli selvisti vaatimatto-
mampi kuin aiemmassa Bretton Woods systeemissi. Nyt pyrittiin globaalisen
ratkaisun sijasta rakentamaan jirjestelmiin osallistuvien maiden keskuuteen
vakaiden valuuttakurssien saareke Linsi-Eurooppaan.

EY:n yhteniisasiakirja (Single European Act) vuodelta 1985 tidsmensi
talouspolitiikan koordinoinnin tavoitteita. Siind todettiin ensinndkin, ettd
talous- ja rahapolitiikan ldhentiminen on vilttimitontd yhteison tulevalle
kehitykselle. Yhteniisasiakirjassa todettiin Euroopan rahajirjestelmi (Euro-
pean Monetary System, EMS) ja yhteinen valuuttayksikko, ecu talouspolitii-
kan koordinoinnin vilineiksi. EY:n rahapoliittisen komitean lisdksi todettiin
keskuspankkien johtajien komitean (Committee of Governors of the Central
Banks) rooli talouspolititkan koordinoinnissa keskeiseksi.

Vuoden 1993 joulukuussa astui voimaan EY:n uusi peruskirja, Maastrichtin
sopimus. Siind Rooman sopimuksen madriyksid laajennettiin merkittdvisti.
Sopimuksen katsotaan merkitsevin my0s integraation syvenemisti.

Kun verrataan Maastrichtin sopimuksen mukaisia Euroopan yhteisén
tehtidvid Rooman sopimuksessa mainittuihin tehtédviin (asetelma 1) havaitaan
merkittdvid yhtdldisyyksid, mutta myos sdvyeroja.

2 Vuonna 1968 EEC:sti, EURATOMista ja Euroopan hiili- ja terisyhteisostd ryhdyttiin kdyttiméin nimitysti
Euroopan yhteistt, EY (European Communities, EC).
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Ensinnikin vakaan taloudellisen kehityksen tavoite ilmaistaan Maastrich-
tin sopimuksessa niin, ettd halutaan edistdd harmonista ja tasapainoista
talouden toimintaa koko yhteisdssi.

Taloudellinen kasvu on edelleen keskeinen tavoite, mutta kasvutavoittee-
seen on nyt liitetty rajoitteena tavoite pitdd inflaatio matalana. Lisiksi
halutaan kasvupolitiikassa ottaa huomioon ympiristdn asettamat rajoitukset
- Rooman sopimuksen laatimisen aikaan ei ympdiristdpolitiikalla vield ollut
sijaa yleisten yhteiskuntapoliittisten tavoitteiden joukossa.

Jasenmaiden lukumdirdn kasvu kuudesta kahteentoista on merkinnyt
yhteison heterogeenisuuden ja taloudellisten erojen lisddntymisti. Kreikka,
Portugali, Espanja ja Irlanti ovat tulotasoltaan muita jasenmaita alhaisemmal-
la tasolla. TAma ndkyy siind, ettd halutaan edistidi taloudellisen suorituskyvyn
ldhentymisti jisenmaiden kesken. MyShemmin puhutaan vield erikseen
jaisenmaiden keskeisen taloudellisen ja sosiaalisen yhteenkuuluvuuden eli
koheesion edistimistarpeesta.

Keskeisend tavoitteena Maastrichtin sopimuksessa on myos korkean
tyollisyyden ja sosiaalisen turvallisuuden edistiminen. Kun toisaalla Maastrich-
tin sopimuksessa puhutaan suunnitellun Euroopan keskuspankin perusta-
misesta ja tehtdvistd, viitataan sen perustavoitteissa inflaation torjunnan
ohella my6s ndihin artiklan 2 yleisten tavoitteiden huomioon ottamiseen.
Niin ollen voidaan sanoa, ettd ainakin epdsuorasti keskuspankin tavoitteen-
asettelussa on otettava huomioon myos tyollisyystavoite, TAmid on syyti
huomata, silld yleisessd keskustelussa viitetddn usein, ettei kaavaillun
keskuspankin tarvitse lainkaan nykyisen sopimustekstin mukaan kiinnittidi
huomiota tyollisyystavoitteeseen. On huomattava, ettd vastaavasta Rooman
sopimuksen artiklasta timi tyo6llisyystavoite puuttuu.

Rooman sopimuksessa puhuttiin elintason nopeutetun kohottamisen
tarpeesta. Tamd oli luonnollinen tavoite sodan jilkeiselld kymmenluvulla,
kun haluttiin nopeasti parantaa yleistd elintasoa. Maastrichtin sopimukseen
on elintason edistimisen rinnalle tullut my®s tavoite elimisen laadun
nostamisesta. TAm4 vastannee paremmin nykyisid kasityksia.

Viimeisend kohtana on yleinen solidaarisuustavoite - samansisiltdisend
kuin jo Rooman sopimuksessa.

Maastrichtin sopimuksen artiklassa 3 on midritelty ne yhteison toiminnat,
joilla edelld lueteltuja yleisiid tavoitteita pyritddn toteuttamaan. Tdma artikla
on tirked rajatessaan yhteison toimivallan.

Rooman sopimuksen tapaan yhteison toimivaltaan kuuluvat tulliliiton
yllipitiminen ja yhteinen kauppapolitiikka, yhteinen maatalouspolitiikka,
yhteinen liikennepolitiikka ja sisimarkkinat, joka kattaa tavaroiden, palve-
lusten, henkildiden ja pddoman vapaan liikkkuvuuden. Sisimarkkinoiden
toiminta puolestaan edellyttdd yhteistd kilpailupolitiikkaa ja osittaista kansal-
lisen lainsdddinnon lihentimistd. Lisdyksind Rooman sopimukseen tulevat
ympiristdpolitiikka, teollisuuspolitiikka, trans-eurooppalaiset liikkennever-
kostot, korkean terveyden tason, koulutuksen ja tydharjoittelun, kehitysyh-
teistyén ja kuluttajansuojan edistiminen. Lisiksi halutaan toimenpiteitd
energian, kansalaisten turvallisuuden, turismin, kolmansien maiden kansa-
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laisten maahantulopolitiikan ja jisenmaiden kulttuurin kukoistamisen edis-
timiseksi. Useimmissa niissd kohdissa pyrkimyksend on ldhinni edistdd ja
helpottaa jisenmaiden vilistd yhteistyotd, ei niinkddn kehittdd yhteisid
keskitettyjd politiilkkasddntojd. Yleensikin sopimus edellyttdd ns. toissijai-
suusperiaatteen kdyttdd eli pyrkimystd tehdd pidtokset mahdollisimman
lihelld kansalaisia.

Talouspolitiikassa Maastrichtin sopimuksen keskeisin ero Rooman sopi-
mukseen nidhden on kuitenkin tavoite luoda talous- ja rahaliitto (Economic
and Monetary Union, EMU). Tdmi pddmaird on tuotu esille jo sopimuksen
yleisissi mairdyksissd (Euroopan unionisopimuksen artikla B). Talous- ja
rahaliiton kanssa rinnasteisia merkittavid vudistuksia ovat pyrkimys toteuttaa
yhteistd ulko-, turvallisuus- ja mahdollisesti my0Os yhteistd puolustuspolitiik-
kaa. Lisiksi otetaan kiyttton jisenmaiden kansalaisuuden ohella unionin
kansalaisuus seki kehitetdin yhteistyotd oikeus- ja sisdasioissa. Tdtd varten
pidetidn voimassa ja kehitetdidn yhteison sddnnostod ("acquis communau-
taire™) sekd noudatetaan liheisyysperiaatetta (subsidiariteettiperiaatetta).

Liheisyysperiaatteen mukaan paditokset tehddidn niin alhaisella hallintota-
solla kuin mahdollista ja viltetddn tarpeetonta padtoksenteon keskittamisti.

Talouspolitiikkaa ja yhteison kansalaisuutta koskevat midrdykset muodos-
tavat Maastrichtin sopimuksessa Euroopan yhteison siddnnét. Euroopan
unioni muodostuu Euroopan yhteisostd, yhteisestd ulko- ja turvallisuuspoli-
tilkasta sekid oikeus- ja sisdasioiden yhteistydstd. Euroopan unionikisitteen
ohella siis edelleen sdilyy suppeampana kisite Euroopan yhteiso.

4.3. Taloudelliset kehysarviot ja neuvoston talouspoliittiset
suositukset

Tihin mennessi toteutetut talouspolitiikan koordinointipyrkimykset voi-
daan kiytinnossi jakaa neljdin lohkoon: (1) Taloudellisten kehitysarvioiden
laadinta ja ministerineuvoston talouspoliittiset suositukset, (2) Yhteniisen
sisimarkkina-alueen muodostaminen, (3) Rahapoliittinen yhteistyé ensin
EMS:n puitteissa ja sittemmin Maastrichtin sopimuksen asettama talous- ja
rahaliittotavoitteen puitteissa.

EU:n komissiossa taloudellisten kehitysarvioiden ja talouspoliittisten lin-
janvetojen ja suositusten valmistamisesta vastaa EU:n komission pédéddirekto-
raatti IT (Directorate General ID). Sen johdossa on nykyisin Tanskan entinen
valtiovarainministeri Henning Christophersen. Piiddirektoraatteja komissios-
sa on kaikkiaan 23.

Taloudellisia kehitysarvioita laaditaan useamman kerran vuodessa talous-
poliittisten suositusten laadinnan taustaksi. Kehitysarvioiden laadinta tapah-
tuu yhteistytssi jasenmaiden kanssa ja apuna kdytetddn mm. investointi- ja
kulutusodotuksiin kohdistuvia tiedusteluja.

Talouspoliittiset suositukset eivit ole olleet jisenmaita sitovia midrdyksii.
EU:n ja aiemmin EY:n pditoksethin ovat joko asetuksia (regulations, jotka
ovat jisenmaita vilittdmaisti sitovaa lainsdddintod), direktiiveji (jisenmaita
sitovia ohjesddntojd, jotka on saatettava kansallisesti voimaan), neuvoston
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padtoksiid (sitovia pddtoksid, jotka voivat kohdistua yksittdisiin hallituksiin,
yrityksiin tai henkil6ihin), suosituksia (jotka eivit sido jisenmaita juridisesti)
tai mielipiteitd (jotka eivit myoskddn ole sitovia). Jisenmaiden odotetaan
kuitenkin ottavan yhteison perussopimuksen hengen mukaisesti talouspo-
liittiset suositukset huomioon laatiessaan kansallisen talouspolitiikan linjoja.

Rooman sopimuksen voimassa ollessa talouspolitiikan koordinaatiota
sddteli vuodelta 1974 peridisin ollut pditds talousministereiden neuvoston
tyoskentelystd. Talouspolititkan koordinaatio jdi luonteeltaan yleisid suosi-
tuksia antavaksi. Niinpd yleinen arvio onkin ollut, ettdi koordinaation
merkitys on jadnyt vihiiseksi ja jisenmaiden omat talouspoliittiset intressit
- jotka ovat usein poikenneet toisistaan - ovat dominoineet kehitystd. 1980-
luvun puolivilissd kehitelty sisimarkkinaohjelma ja EMS jirjestelmi ovat
kuitenkin olleet ohjaamassa jisenmaiden talouspolitiikan laajoja suuntavii-
voja yhtendiseen suuntaan.

Maastrichtin sopimuksen tultua hyviksytyksi myos talouspolitiikan koor-
dinointia tehostettiin jo 1.7.1991 alkaen. Tdma tapahtui ns. monenkeskisen
(multilateraalisen) ministeritasolla tapahtuvan talouspolitiikkakatsauksen
muodossa. Tdhidn palataan luvussa 6.

4.4. Sisamarkkinoiden luominen EY:n taloudellisessa
strategiassa

1980-luvun alku oli Euroopan talousyhteison maissa masentavaa aikaa.
Tyottomyysaste oli vuonna 1970 vain 2 prosenttia, josta se oli 1970-luvun
talousmullistusten jilkeen kohonnut 6 prosentin tasolle vuoteen 1980 men-
nessd. Euroskleroosin pahimpina vuosina 1980-luvun alkupuolella tyot-
tomyys nousi keskimiirin 11 prosentin tasolle. EY:n talouspolitiikka niytti
pahanpiiviisesti epdonnistuneen. USA:han ja Japaniin verrattuna tyotto-
myvystilanne oli merkittivisti heikompi.

Oli etsittdvd uutta tietd. Talouspolitiikan teoreettisessa keskustelussa oli
kayty lipi keynesildisyyden ja monetarismin vilistd kiistaa. Toisaalta keskus-
teltiin vilkkaasti kysynnin ja tarjonnan talouspolitiikan keskiniisestid parem-
muudesta. Etenkin USA:ssa presidentti Reaganin hallituskauden alkuaikoina
ns. tarjonnan talouspolitiikka sai suurta huomiota osakseen.

EY:n omissa analyyseissa 1980-luvun alkupuolella paidyttiin siihen, ettei
kyse ollut ainakaan piddoman puutteesta Euroopassa. Jo vuonna 1960
Euroopassa oli enemmin pddomaa tuotosyksikkod kohden kuin USA:ssa ja
ero oli ajan mittaan vain kasvanut. Eurooppa ndytti USA:han verrattuna
pikemminkin yli- kuin alikapitalisoituneelta. Suuri osa investoinneista oli
suuntautunut tydvoiman rationalisointiin eikd uuden tyollisyyden luomi-
seen.

EY:n komission analyyseissa tultiin myos sithen tulokseen, ettei ongelma-
na vilttimiittd ollut kokonaiskysynnidn puute. Arvioitiin, ettd perinteisen
kysynnin siditelyn keinot eivit vallinneessa tilanteessa riitd palauttamaan
eurooppalaista taloutta tiystyollisyysuralle. Keskeisend syynd nihtiin tarjon-
tapuolella vallitsevat suuret jaykkyydet ja talouden syvillisen rakennemuu-
toksen tarve.
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Johtopditoksend suoritetuista makrotaloudellisista analyyseista oli se, ettd
ollakseen tehokkaita makrotaloudellisia toimenpiteitd tuli tiydentidd mikro-
taloudellisilla hytdyke- ja tyovoimamarkkinoiden joustavuutta lisddvilld
toimilla. EY:n komission talousasiantuntijat painottivat erityisesti sitd, ettei
yhteisolld ole varaa sellaisiin jirjestelyihin, jotka luovat keskindisid kaupan
esteitd, markkinoiden pirstoutumista erilaisten normien ja mdardysten tai
muiden sddnnostelytoimenpiteiden perusteella seki aiheuttavat rajan ylittd-
miseen liittyvid fyysisid kaupan esteitd ja kustannuksia.

EY:n talouspolitiikan orientoituminen muuttuikin ratkaisevalla tavalla
vuonna 1985. Muutoksen perustana oli ensinnidkin tuona vuonna julkaistu
yhteison taloudellinen vuosiraportti ja myohemmin varsin laajasti tunnetuksi
tullut sisimarkkinoiden luomiseen tihdiannyt valkoinen kirja. Niissd doku-
menteissa esitettiin ohjelma, jolla tuli poistaa loputkin esteet tavaroiden,
palvelujen, tyovoiman ja pddoman lilkkumisen tieltd yhteison sisdisessd
kaupankiynnissi.

Suuri joukko kansallisia asiantuntijoita ja talouspolitiikan tekijoitd oli yksi-
mielisid siitd, ettd vuoden 1985 talousraportissa esitetty kooperatiivinen
kasvustrategia edellytti sekd makro- ettd mikrotaloudellisten toimenpiteiden
laheistd yhteensitomista. Lisipontta ajatukselle saatiin keskeisten eurooppa-
laisten yritysjohtajien Round Table Forumilta, joka antoi voimakkaan tukensa
EY:n komission politiikkasanomalle.

EY:n valkoisen kirjan siséiltimi ohjelma voidaan tulkita tarjonnan talous-
tieteen (supply side economics) innoittamaksi yritykseksi, jossa heijastuvat
voimakkaasti 1980-luvun alkupuoliskolla muotoutuneet talouspoliittiset aa-
tevirtaukset.

Se, ettd valkoinen kirja mydhemmin sai aikaan suuren muutostahdon,
perustui osittain sithen, ettd taustalla oli huomattava analyyttinen ja keske-
nidn yhteensopiva tosiasia-aineisto.

EY:n sisimarkkinaohjelmaan kuuluu ajatus tavaroiden, palvelusten, tyo-
voiman ja piddoman vapaasta liikkkuvuudesta jisenmaiden alueella. Periaat-
teessa tavoitellaan siis sitd, ettd monista erillisistd kansallisista markkinoista
muodostuu viime kidessi yksi suuri yhteisomarkkina. Ohjelman totutus-
ajankohdaksi asetettiin 1.1.1993, jolloin pdidosa siiti oli saatu toteutetuksi.
Kiytinnossd sisdimarkkinat on kuitenkin asteittain kehittyvi prosessi, joka on
jatkuvan muutoksen ja kehityksen kohteena myos tulevaisuudessa.

Vapaan liikkuvuuden tielld olevat esteet voidaan luokitella viitteen ryh-
mdin: 1) Tullit ja miirilliset rajoitukset, jotka oli jo 1980-luvulla hivitetty
EY:n sisdisestd kaupasta, Madrillisid kiintioitid kdytettiin endd erdisiin tuon-
titavaroihin. Jiljelld olevat esteet olivat 2) kustannuksia lisidvit esteet, kuten
rajamuodollisuudet ja tekniset esteet (esim, erilaiset pistorasiat), 3) markki-
noille pddsyn esteet, kuten kotimaan suosiminen julkisissa hankinnoissa,
yritysten perustamisessa, 4) markkinaregulaatioita tai rajojen yli tapahtuvan
suoran kaupan esteitd tai 5) markkinoiden toimintaan suoraan vaikuttavia
toimenpiteitd, kuten tukipalkkiot, hintakontrollit ja erityisverot.

Erilaiset esteet aiheuttavat luonteestaan riippuen joko tappioita kuluttajille
korkeampien hintojen, aikaviiveiden tai tavaroiden saatavuuden muodossa
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tai tuotannon tehottomuutta monopolivoittojen tai yritysten organisaatioiden
tehottomuuden muodossa.

Kaupan esteiden poistaminen vaikuttaa kahta tietd: toisaalta se avaa
mahdollisuuksia kaupan laajentumiseen (joka tapahtuu tuotannon suhteel-
lisen edun perustalta) ja toisaalta se avaa mahdollisuuksia kustannussiéstoi-
hin suurtuotannon tuomia mittakaavaetuja hyviksi kiyttien. Toisaalta
sisdisen kaupan laajeneminen voi syrjayttdd kauppaa ulkopuolisten kanssa
tulliliiton tapaan (ks. esim. Caves - Frankel - Jones, 1990).

4.5. Rahapoliittinen yhteistydo EMS:n puitteissa

Eurooppalainen rahajirjestelmi, EMS, luotiin siis vuonna 1979. Jarjestelmin
tarkoituksena oli vakauttaa sithen kuuluvien maiden valuuttojen keskindiset
kurssisuhteet. EY:n jisenmaista kaikki eivit kuitenkaan olleet mukana
tdysimdirdisesti tissd jarjestelmissi. 1980-luvulla ulkopuolella olivat Englan-
ti, Espanja, Kreikka ja Portugali. Englanti pysytteli ulkopuolella lihinna
poliittisista syistd, muissa maissa syyt olivat enemmin taloudellisia: asian-
omaisten maiden inflaatiokehitys poikkesi siind madrin muista, ettei jarjes-
telmdin osallistuminen ollut tarkoituksenmukaista. Englanti kuitenkin liittyi
vihdoin jirjestelmdidn vuoden 1990 syyskuussa, Espanja vuonna 1991 ja
Portugali vuonna 1992. Sen sijaan Kreikka ei ole koskaan osallistunut EMS:n
toimintaan tiysjdsenena.

EMS-jirjestelmiin kuuluu kolme elementtii:

- yhteinen valuuttayksikko tai pikemminkin valuuttakori ECU

- valuuttakurssimekanismi ERM (exchange rate mechanism)

- Euroopan rahayhteistyon rahasto EMCF (European Monetary
Cooperation Fund).

Jérjestelmidssd mddriteltiin valuuttojen keskiniiset vaihtosuhteet, keskus-
kurssit, joista ne voivat kunakin hetkeni poiketa normaalisti + 2.25 prosent-
tia. Tisti oli poikkeuksena mm. Italian liira, jolle sallittiin 6 prosentin
poikkeamat keskuskurssista. Kurssitason ylldpitimiseksi keskuspankeilla on
oikeus ja velvollisuus ostamalla ja myymilld valuuttoja rajoittamattomasti
pitdd valuuttojen kurssit annetuissa puitteissa. Jos esimerkiksi Saksan markka
on kohoamassa Ranskan frangiin nihden, joutuu Saksan Bundesbank
ostamaan frangeja, jolloin niiden hinta nousee ja vastaavasti markan kurssi
laskee, kun niitd tulee lisdd markkinoille. Jirjestelmiin kuuluukin olennai-
sena osana keskuspankkien keskindinen valmiusluottojirjestelmd, joka on
vilittémisti otettavissa tarvittaessa kiayttoon.

1980-luvulla kokemukset jirjestelmasti olivatkin varsin myonteiset. Jirjes-
telmédn osallistuvien maiden valuuttojen keskindiset kurssivaihtelut naytti-
vit jidneen selvisti vihidisemmiksi kuin kurssien vaihtelu ulkopuolisiin
valuuttoihin nihden. Lisiksi valuuttojen kurssikorjaukset - joita toki keski-
niisten piitdsten perusteella edelleen tehtiin - vihentyivit lukumddriisesti
ja pienentyivit suuruudeltaan selvisti 1980-luvun loppupuoliskolla 1980-
luvun alkuun verrattuna.
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Reaalitaloudellisten vaikutusten ohella jirjestelmin vaikutus eri maiden
inflaatiokehitykseen ja niiden valuuttakurssipolitiikan uskottavuuteen oli
merkittivdd. Valuuttakurssit eivit nidet pitkddn siily vakaina, jos maiden
inflaatiovauhdeissa on tuntuvia eroja. 1980-luvulla eri maiden inflaatioerot
Saksaan nihden kaventuivatkin merkittdvisti. Esimerkiksi Italian inflaatio oli
vuonna 1983 noin 12 prosenttia suurempi kuin silloisen Saksan liittotasaval-
lan (SLT:n) inflaatio, vuonna 1988 ero oli enidid 4 prosentin luokkaa.

Inflaatioerojen kaventuminen ja jirjestelmissd tehdyt kurssitarkistukset
eivit kuitenkaan kokonaan poistaneet reaalisissa valuuttakursseissa synty-
neitd eroja. Niinpd esimerkiksi Tanskan kruunu kallistui reaalisesti Saksan
markkaan verrattuna noin 12 prosenttia vuodesta 1983 vuoteen 1988. Tami
luku mittasi tanskalaisen hintakilpailukyvyn heikkenemisti SLT:aan nihden.
Useimmat EMS maat nayttivit tuona ajanjaksona menettineen kilpailukyky-
d4n SLT:aan ndhden ja timi osaksi selittid SLT:n jatkuvasti paisuneen
kauppataseen ylijadman.

EMS:n saavutuksiin voitiin lukea myds maittaisten korkoerojen kaventumi-
nen. T4dmd voitiin tulkita my6s niin, ettd eri maiden vaihtotaseiden ylldpiti-
miseksi ei endi tarvittu niin suuria korkoeroja eiki niin voimakasta talous-
politiikkan keinojen kiyttimistid kuin aikaisemmin.

Euroopan valuuttapoliittinen yhteisty® néytti siis 1990-luvun alussa tuotta-
neen varsin vakaan valuuttakurssivyOhykkeen jirjestelmiin osallistuvien
maiden kesken. Valuuttakurssiriskien vihentymisen katsottiin vaikuttaneen
myoOnteiselld tavalla alueen sisdiseen kauppaan ja investointitoimintaan,
koska kurssiriskien vihentymisen arvioitiin rohkaisseen reaalitaloudellista
toimintaa.

Ehki voimakkainta kritiikkid EMS:44 kohtaan on esitetty sen johdosta, ettid
siti on Saksan markkasidonnaisuudestaan johtuen pidetty deflatorisena
jirjestelmind, reaalitaloudellista aktiviteettia liiaksi hillitsevini. Saksan in-
flaationormista oli tullut inflaatiotavoite myos muille ERM-systeemiin osallis-
tuville maille. Katsottiin, ettd muissa maissa inflaatio-odotukset eivit olleet
sopeutuneet alhaiselle saksalaiselle tasolle. Tukea tillaiset viitteet ovat
saaneet EY-maiden takavuosien heikosta talouskasvusta ja korkeasta tyotto-
myydestd. On arvioitu, ettd sopeutuakseen uuteen inflaatiovauhtiin heikoim-
mat maat ovat ajautuneet liian kiristdvin politiikan tielle ja tdstd on seurannut
suoranaisia reaalitaloudellisia tappioita. Useissa yhteyksissd on heikoimpien
maiden taholta toivottu hieman tasapainoisempaa jirjestelmiid - suurin
sopeutumispainehan kohdistui aina korkean inflaatiotason maihin, kun taas
Saksa voi siilyttd4 talouspoliittisen linjansa varsin koskemattomana.

EMS:n deflatorisuudesta on vallinnut kuitenkin erilaisia kisityksid ja niiden
lipikdynti olisi tissd yhteydessi liiaksi tilaa vievdd, joten sivuutamme ne
pddosin tdssi. Laajan arvion EMS:std ovat esittineet Gros ja Thygesen (1992).
Todettakoon vain, ettd nykyisen kisityksen mukaan ainakin pitkilld aikavi-
lillid alhaiseen inflaatioon niyttiisi liittyvdn nopeampi kasvu kuin korkeaan
inflaatioon (Emerson, 1991). Inflaation ja kasvun vilinen suhde niyttid myods
muuttuneen (liitekuviot 1, 2, 3). Vield 1960-luvulla hieman nopeampi
inflaatio niytti olevan sopusoinnussa nopeamman kasvun kanssa (kuvio 2).
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Vuoden 1973 jilkeen nopeampaan inflaatioon nidyttdd liittyvin hitaampi
kasvu (liitekuvio 3). Nopeammalla inflaatiolla ei siten ndytd olevan mahdol-
lista "ostaa" parempaa talouskasvua. Nopeampi inflaatio ndyttdd myos
yhdistyvin heikompaan tyollisyyteen (liitekuviot 4 ja 5).

Kaikesta posititvisesta kehityksestd huolimatta EMS ajautui vakaviin kriisei-
hin. Elokuussa 1992 voimakkaan valuuttamarkkinaspekulaation seuraukse-
na punta irtosi ERM:std kokonaan ja ERM:n vaihteluvilid laajennettiin + 15
prosenttiin. Ainoastaan Hollannin guldeni jdi Saksan markkaan kytkeyty-
neeksi entiselld vaihteluvililld.

4.6. Kohti EMU:a

Maastrichtin sopimukseen sisillytetty ajatus Euroopan talous- ja rahaliitosta
ei ole ajatuksena uusi. Jo vuonna 1969 Haagissa pidetyssd huippukokouk-
sessa asetettiin Luxemburgin pddministeri Pierre Wernerin johdolla tyoryh-
mi, jonka tehtiviksi tuli laatia suunnitelma talous- ja rahaliitosta. Aloite
tihidn oli tullut Saksan liittokansleri Willy Brandtin taholta. Tdmidn ns.
Wernerin suunnitelman mukaan talous- ja rahaliitto tuli toteuttaa vuoteen
1980 mennessi. Wernerin suunnitelma oli hyvin spesifinen. Rahaliitto voitiin
suunnitelman mukaan toteuttaa joko kdyttimailld kansallisia rahoja rinnak-
kain tai luomalla yksi yhteinen valuutta. Kansallista rahaa kiytettdessd
rahaliitto edellyttid kuitenkin valuuttojen vapaata vaihdettavuutta seki
vaihtokurssien pysyviid kiinnilyomistd peruuttamattomasti. Edellytykseni
on luonnollisesti myds pddomien vapaa liikkkuvuus talous- ja rahaliittoon
osallistuvien maiden kesken. .

Wernerin suunnitelmaa ei kuitenkaan koskaan pantu tiytintoon vaikka
talousministereiden neuvosto (ECOFIN) hyviksyi suunnitelman vuonna
1971 ja pditti aloittaa sen vaiheittaisen toteutuksen vuonna 1973. Bretton
Woodsin systeemin lopullinen romahtaminen vuonna 1973 ja siirtyminen
vapaasti kelluviin kursseihin johdatti EY:n jisenmaat talouspoliittisesti siind
miirin eri poluille, ettd Wernerin suunnitelman mukaista talous- ja rahaliiton
ensimmiistd vaihetta ei saatukaan kiynnistetty4. Suunnitelma unohdettiin ja
EY:n valuuttapoliittinen yhteisty® jirjestettiin ns. valuuttakdirmeyhteistyén
muotoon. Siini eurovaluutat sidottiin + 2.25 prosentin vaihteluvililld dollarin
liikkkeisiin. Dollarin yllittdvin suuret heilahtelut aiheuttivat kuitenkin jatku-
vasti epivakautta systeemiin ja valuuttakdirmeyhteisty6 paittyi lopullisesti
13.3.1979, jolloin EMS perustettiin.

Talous- ja rahaliittoajatuksen uudelleen henkiin herittiminen vuonna
1988 perustui useampaankin seikkaan. Ensinnikin EY-maat olivat vuonna
1987 hyviksymissidin yhtendisasiakirjassa (Single European Act) kdynnisti-
neet merkittivin ohjelman Euroopan sisimarkkinoiden muodostamiseksi.
Siihen liittyvit vapaat padomaliikkeet ja rahoituslaitosten yhtendiset toimin-
tapuitteet yhdessd EMS:n kiintedn kurssijirjestelmin kanssa tekivit rahaliit-
toajatukset luonnolliseksi sisimarkkinakehityksen jatkovaiheeksi. Toiseksi
oli kdynyt yhi ilmeisemmiksi se, ettei EMS:n kaltaisessa jrjestelméssd voida
vilttad valuuttojen keskindistd epdsymmetrisyyttd muutoin kuin siirtymélld
lopullisesti rahaliittoon. 1980-luvun kokemukset viittasivat sithen, ettd EMS:ssd
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Saksan markka oli selvisti vahvin valuutta ja Ranskan frangin ympirille oli
syntynyt toinen, "pehmeimpien" valuuttojen vyohyke, jossa kurssitarkistuk-
sia jouduttiin ajoittain kuitenkin tekemiin. Rahaliittoajatuksen nopealle
etenemiselle oli luotu edellytykset jo silld, ettd asiaa oli jo perusteellisesti
pohdittu Wernerin suunnitelmassa.

Euroopan huippukokous - Eurooppaneuvosto - asetti 27.-28.6.1988 Han-
noverissa pitimissidin kokouksessa EY:n komission puheenjohtaja Delors'in
johdolla toimivan komitean, jonka tehtiviksi tuli laatia konkreettinen
ehdotus talous- ja rahaliiton toteuttamisesta kesin 1989 huippukokoukseen.
Huippukokous halusi ndin varmistaa juuri hyviksytyssi yhtendisasiakirjassa
lausutun pyrkimyksen toteutumisen.

Delors'in komiteaan osallistuivat kaikkien EY:n jisenmaiden keskuspank-
kien johtajat ja nelji rahapolitiikan erityisasiantuntijaa. He ehdottivat kolmi-
vaiheista etenemisti talous- ja rahaliittoon, EMU:un (Economic and Monetary
Union) (Report on economic and monetary union in the European Commu-
nities, 1989). Vuoden 1989 huippukokous péitti ryhtyd toteuttamaan suun-
nitelmaa niin, ettd ensimmiisen vaiheen toteutus alkaisi 1.7.1990. Englanti oli
kuitenkin kokouksessa kriittinen: se ei halunnut sitoutua suunnitelman
myodhempien vaiheiden toteutukseen, mutta asettui kuitenkin kannattamaan
ensimmiisen vaiheen toteutusta.

Ensimmiinen vaihe toteutettiin suunnitelmien mukaisesti vuoden 1990
heinikuun alusta lukien samalla kun piiomaliikkeiden tdydellistd vapautta-
mista koskenut direktiivi tuli voimaan. Tihin vaiheeseen ei sisiltynyt
sellaisia toimenpiteitd, jotka olisivat edellyttineet EY:n perussopimuksen,
Rooman sopimuksen muuttamista.

Talouspolitiikan koordinointia vahvistettiin siten, ettd yhteison ja jisenmai-
den taloustilannetta kisitellddn vihintddn kahdesti vuodessa ns. monenkes-
kisessi (multilateraalisessa) talouspolitiikkaistunnossa. Tdmi tapahtuu ta-
lous- ja valtiovarainministereiden neuvostossa (ECOFIN-neuvostossa). Uutta
tissd on ennen kaikkea se, etti katsauksen tuloksena voidaan nyt antaa
jonkin jisenmaan talouspolitiikkaa koskeva suositus. Aiemmat talouspoliit-
tiset suositukset olivat olleet luonteeltaan yleisid, koko yhteistd koskevia
eikd niitd kohdistettu suoraan johonkin jisenmaahan. Suosituksia ryhdyttiin-
kin antamaan vilittdmasti: ensimmdiset suositukset koskivat erdiden jasen-
maiden liian suuriksi katsottujen budjettivajeiden pienentimista.

EMU:n ensimmdisen vaiheen konkreettisena toimena oli myos keskus-
pankkien johtajien komitean vahvistaminen viidelld virkamiehelld. Niiden
tehtdviksi tuli ryhty4 valmistelemaan suunnitelman toteutuksen myoéhempii
vaiheita.

EMU:n ensimmadisen vaiheen muita kohtia olivat ecun kiyton edistiminen
ja eurooppalaisen rahoitusmarkkina-alueen kehittiminen. Jialkimmiiseen
kuuluvat pidomaliikkeiden vapauttaminen ja rahoituslaitosten vapaa toi-
minta yhteiséon alueella yhden toimiluvan nojalla. Kaiken kaikkiaan ykkos-
vaiheen toimenpiteet olivat vaikutuksiltaan varsin vihidn dramaattisia, silld
yhtendinen eurooppalainen rahoitusaluekisitekin oli jo sisdllytetty EY:n
sisdimarkkinaohjelmaan.
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Ykkosvaiheessa tarkoituksena oli myos kaventaa EMS-jdrjestelmissd va-
luuttojen kurssivaihteluvilid + 2.25 prosentista yhteen prosenttiin. TAdméidn
suunnitelman tielle tuli kuitenkin merkittivi este, kun vakaana pidetty EMS-
jarjestelmi joutui kesilld 1992 merkittdvin spekulaatioaallon kohteeksi. Sen
seurauksena valuuttojen vaihteluvilid laajennettiin + 15 prosenttiin, minki
lisiksi punta, liira ja peseta irrotettiin kellumaan.

Monet katsoivatkin, ettd EMS:n kesilld 1992 kokema takaisku olisi myos
loppu EMU suunnitelmien eteenpiin viemiselle. Niin ei kuitenkaan ole
asianlaita, vaan itse asiassa EMS:n kriisi on osoittanut, ettd ainoa tapa poistaa
Furoopassa valuuttakursseihin kohdistuvat spekulaatiot on luoda EMU.
Nykyisen kisityksen mukaan ei ole enidd mahdollista palata 1980-luvun
kaltaiseen EMS-jirjestelmiin, jossa ylldpidettdisiin kiinteitd valuuttakursseja
suhteellisen kapeilla vaihteluvileilld. Erds keskeisin syy tihidn on se, ettd
vapaiden pddomaliikkeiden vallitessa pddomien liikkeet rajojen yli ovat
kasvaneet mittasuhteiltaan niin suuriksi, ettd keskuspankkien on erittdin
vaikea ylldpitid entisenkaltaista vakautta valuuttojen ostoilla ja myynneilla,
jos keskuspankkien haluun yll4pitdd kiinteitd kurssisuhteita aletaan tuntea
selviid epdluottamusta.

EMU:n toisen vaiheen toteuttaminen edellytti uuden peruskirjan hyviksy-
mistd. TAma edelld kuvattu Maastrichtin sopimus saatiin monien virikkdiden
vaiheiden jilkeen lopulta hyviksytyksi jdsenmaissa vuonna 1993. Tdmi on
luonut edellytykset ryhtyi toteuttamaan EMU:n toista vaihetta vuoden 1994
alusta lukien. »

Toisen vaiheen ensimmaisid asioita on ollut Euroopan rahainstituutin EMI
(European Monetary Institute) perustaminen Frankfurtiin. EMI:n keskeisenid
tehtidvini on valmistella yhteistd eurooppalaista rahapolitiikkaa ja muita
toimenpiteitd, joiden toteuttaminen on vilttdmitontd edettiessd suunnitel-
man kolmatta vaihetta kohti.

Yhtendisen rahapolitiikan muotoileminen ei ole helppo tehtivi, silld eri
maiden keskuspankkien menettelytavat ja rahapolitiikan instrumentit vaih-
televat. Nididen yhtenidistimisestd on padstdvi sopimukseen. Toisessa vai-
heessa on my®os jisenmaiden keskuspankkien siddokset uudistettava siten,
etti keskuspankkien asema tulee itsendiseksi suhteessa maan hallitukseen.

Keskuspankkien itsendisyyttd pidetidn keskeisend, jotta ne voisivat uskot-
tavasti harjoittaa hintatason vakauteen tihti4dvii rahapolitiikkaa. Itsendisen
keskuspankin ei tarvitse rahapolitiikassaan ottaa huomioon hallituksen tai
eduskunnan miirdyksid. Eri maiden keskuspankkien sidddoksid ollaan
muuttamassa itsendisyyden edellyttimalld tavalla. Itsendisyys merkitsee, ettd
keskuspankki voi keskitty4d pédtehtiviinsid, vaikka rahan arvon siilyttimi-
seen. Itsendinen keskuspankki katsotaan kuitenkin demokraattiseksi, silld se
saa toimivaltuutensa parlamenteilta.

EMU:n toisessa vaiheessa uudistetaan myos julkisen talouden rahoittamis-
ta koskeva lainsiadintd. Julkisten menojen keskuspankkirahoitus kielletdan
direktiivilld, samoin tulee voimaan direktiivi, joka estdd julkisen sektorin
tavanomaisia markkinaehtoja edullisemman (subventoidun) rahoituksen
rahoituslaitoksilta seki direktiivi EMI:n maksuosuuksien mdirittelystd. Suun-
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nitteilla on myds direktiivit liiallisten budjettialijidmien kieltimisestd seki
jisenmaiden velvollisuudesta konsultoida EMI:4 rahapoliittisissa kysymyk-
sissd.

Maastrichtin sopimus edellyttdd, ettd EU-maiden huippukokous paittdd
talouspolitiikan yleisistd suuntaviivoista yhteisolle ja jisenmaille. Myos
talouspolitiikan ldhentymisen eli konvergenssin seurantaa vahvistetaan.

Talouspolitiikan lihentyminen onkin eris kakkosvaiheen keskeisisti pyr-
kimyksistd. Lihentyminen on tirkeitd sen vuoksi, ettd eteneminen kolman-
teen vaiheeseen on Maastrichtin sopimuksen mukaan mahdollista vain siind
tapauksessa, ettdi maa pystyy toteuttamaan ns. EMU-kelpoisuuden ehdot.
Ni4mi ehdot koskevat inflaatiota, korkotasoa, valuutan vakautta, julkisen
talouden alijidmai ja julkista velkaa.

Jos jisenmaiden enemmisté tdyttdd EMU-kelpoisuusehdot vuoden 1996
puolivilissi, niin EMU voi tulla voimaan jo vuonna 1997. Mikili ndin ei kdy
EMU tulee voimaan vasta vuonna 1999. Ehtona on tuolloinkin EMU-
kelpoisuusehtojen tiyttyminen. Mikili jokin maa ei tiytd konvergenssiehto-
ja, sitd tulee koskemaan ns. EMU-poikkeustila, eiki siitd voi tulla talous- ja
rahaliiton jisentd. Poikkeustila on voimassa toistaiseksi, kunnes kriteerit
tulevat tiytetyiksi.

EMU:n toteutustavasta on kiyty jo hyvin pitkddn keskustelua. Ns. mone-
taristisen koulukunnan mukaan EMU tulisi toteuttaa mahdollisimman nope-
asti, jolloin talousyksikot joutuvat ripedsti sopeutumaan uuteen tilanteeseen.
Timin koulukunnan mukaan sopeutuminen tapahtuu vilttimittdmyyden
pakosta nopeasti ja joustavasti, jolloin siirtymavaiheen kustannukset jaavit
vihiisiksi. Ns. ekonomistisen koulukunnan mukaan taas rahaliittoon osallis-
tuvien maiden tulee ensin saada taloutensa rahaliiton edellyttimédin kuntoon
ja eri talouksien kehitys samalle tasolle, miki vasta luo edellytykset toteuttaa
rahaliitto. Jo 1970-luvulla keskusteltaessa Wernerin suunnitelmasta Saksa ja
Hollanti edustivat tit4 jalkimmaisti ajattelutapaa. Voidaan sanoa, ettd Maastrich-
tin sopimuksessa timi jalkimmiinen koulukunta on saanut tahtonsa lipi ja
etenemisti yritetdidn talouspoliittisen konvergenssin saavuttamisen kautta.
Haittana tdssi menettelyssd on juuri se, etti siirtymévaiheesta voi tulla hyvin
pitkd ja epdvarmuus suunnitelman toteuttamisesta aiheuttaa epdvarmuuden
mukanaan tuomia ylimdariisid kustannuksia taloudenpitijille.

EMU:n kolmas vaihe edellyttdd eurooppalaisen keskuspankin luomista.
Rahapolitiikka siirtyy uuden keskuspankin hoidettavaksi. Maastrichtin sopi-
muksen hengen mukaisesti myos luodaan yhtenidinen valuutta, vaikka
rahaliitto on edelleen - kuten Wernerin suunnitelmassa jo hahmoteltiin -
periaatteessa toteutettavissa myos kansallisten valuuttojen pohjalta, jos
kurssisuhteet pidetddn peruuttamattomasti kiinteini.

Kolmannessa vaiheessa eurooppalainen keskuspankki huolehtii valuut-
tainterventioista kolmansien maiden valuuttoihin nidhden. Kunkin jidsen-
maan keskuspankki on jisenenid eurooppalaisessa keskuspankkijirjestel-
miissi ja huolehtii mm. rahataloudellisesta seurannasta ja rahaolojen valvon-
nasta jisenmaiden alueella. EU tulee tilloin esiintymidin yhtendisend ulos-
pdin maailman talouspolitiikan foorumeilla.
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4.7. Miki on talousunioni?

Pidpaino EMU:sta keskusteltaessa on yleensi rahaliitossa sen merkittdvien
vaikutusten vuoksi. Mitd tarkoitetaan sitten talousliitolla ?

Delors'in komitean mietintd antaa timin kisitteen midrittelylle osviittaa.

Talousliitto kattaa ensinnikin sisimarkkinakisitteen, johon sisiltyy - kuten
edelli luvussa 4 todettiin - tavaroiden, palvelusten, pddoman ja thmisten
vapaa liikkkuvuus. Vuoden 1993 alussa toteutettua sisimarkkinaohjelmaa
voidaan jatkossa edelleen syventii ja tdsmentidd saatujen kokemusten
perusteella. Niin ollen nyt saavutettua sisimarkkinavaihetta ei voida pitda
prosessin lopullisena paitepisteend.

Toiseksi talousliittoon kuuluu keskeisenid osana yhteinen kilpailupolitiik-
ka ja keinot, joilla pyritddn vahvistamaan markkinamekanismin toimintaa.

Kolmas tirkei talousliiton ulottuvuus on unionin rakenne- ja aluepolitiik-
ka. Niitd varten on olemassa erilliset rahastot. Lisdksi rakennepolitiikan
piiriin voidaan katsoa kuuluvan my6s yhteinen teollisuus- ja teknologiapo-
litiikka. Rakennepolitiikkaa on varauduttu vahvistamaan tarpeen mukaan
tulevaisuudessa.

Neljinteni talousunionin komponenttina ovat budjettipolitiikkaa koske-
vat sitovat sddnnot. EMU:n lopullisessa vaiheessa on edelleen viltettivi
liiallisia budjettialijddmid. Timi tarkoittaa kiytinnossi sitd, ettei julkisen
talouden vaje saisi olla suurempi kuin 3 prosenttia BKT:sta eikd julkinen
velka kohota yli 60 prosentin BKT:sta. Julkisen talouden keskuspankkirahoi-
tuksen kielto on myos voimassa. Sen sijaan muut EMU:n toiseen vaiheeseen
kuuluvat ns. konvergenssikriteerit, jotka koskevat inflaatiota, valuuttakurs-
sien vakautta ja korkotasoa korvautuvat kolmannessa vaiheessa EU:n
yhteiselld raha- ja valuuttapolitiikalla.

EMU:n kolmannen vaiheen toteutus merkitsee luopumista kansallisen
rahapolititkan suvereniteetista ja kansallisen valuuttakurssipolitiikan kdytos-
t4. Ndin merkittivien muutosten vastapainona taytyy olla nihtivissd huomat-
tavia rahaliiton mukanaan tuomia etuja, jotta siirtymistd rahaliittoon voitaisiin
pitdd jarkevani.

4.8. EMU:n hyodyista ja haitoista
Rahaliiton vaikutukset kohdistuvat laajalti talouteen. Vaikutukset voivat
kohdistua

- talouden kasvuun ja tehokkuuteen
- inflaatioon

- julkiseen talouteen

- talouden sopeutumismekanismeihin
- koko maailmantalouden toimintaan.

Seuraavassa kiinnitetd4n huomiota vain muutamiin pddkohtiin.

Rahaliiton odotetaan lisddvin talouden tehokkuutta ja kasvua, hintatason
vakautta sekd helpottavan julkisen talouden rahoitusta (Ks. esim. Kotilainen,
1992, One market, one money, 1990). Kansallisesti ehkd vihemmin merki-
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tyksellinen hydty on Euroopan painoarvon nousu kansainvilisissi talouspo-
litiikkakeskusteluissa.

Menemiittd tissd kovin pitkdlle EMU:n hyotyjen ja haittojen tarkastelussa
voidaan vain todeta, ettd tehokkuushyotyjd saadaan mm. siiti, ettd valuutto-
jen vaihtokustannukset Euroopassa hividvit, samoin valuuttojen kurssivaih-
telut ja niihin kohdistuvat spekulaatiot. Valuutan vaihtokustannusten siis-
toksi on arvioitu 0.3 - 1 prosenttia BKT:sta. Vaihtokustannusten sidisté on
suhteessa BKT:hen mitid ilmeisemmin suurempi pienessi maassa, jonka
valuutta on kansainvilisissd liiketoimissa suhteellisen vihidn kidytetty kuin
suurissa maissa (Emerson, 1991).

Toinen tirked vaikutus seuraa kurssivaihtelujen poistumisesta Euroopan
sisdlld. Kurssivaihteluilta voidaan tosin nytkin suojautua, mutta suojautumi-
nen maksaa. Kurssiepdvarmuuden pieneneminen voi johtaa myés alempaan
korkotasoon. Tilld olisi puolestaan suotuisia kasvuvaikutuksia pitkilld
ajkavililld. Valuuttakurssiepivarmuuden viheneminen on periaatteessa
merkittivd hyoty EMU:ssa. Mikili timi laskee kaavaillulla tavalla yleistd
korkotasoa Euroopassa kurssiepdvarmuuteen liittyvin korkojen riskipreemi-
on alenemisen myotd, vaikutukset ovat myonteisid sekd talouskasvun,
tyollisyyden kuin myos julkisen talouden hoidon kannalta. Talouskasvu
vahvistuu investointien piristymisen seurauksena. On arvioitu, ettd 0.5
prosenttiyksikon lasku korossa saattaisi nostaa investointien lisdédntymisen
kautta BKT:n tasoa jopa viitisen prosenttia pitkilld aikavililli.

Julkista taloutta koron lasku hyodyttid, silld julkisen velan hoitokustan-
nukset vihenevit. Rahoitusmarkkinoiden toiminta tehostuu kilpailun lisd4n-
tymisen my6td, kurssitappioiden uhkan poistuminen rohkaisee maan rajojen
ylitapahtuvaa rahoituksen hankintaa. T4std on hyotyi erityisesti niille, joiden
rahoitusmarkkinat ovat vihemmin kehittyneet. Vaihtotaserajoitus poistuu
kansallisen talouspolitiikan tielti.

Mikili eurooppalainen keskuspankki onnistuu vakauttamaan inflaation
alhaiselle tasolle tai lihelle nollaa voidaan laskea tisti seuraavat my6s selvid
tehokkuushyotyjd. Korkea inflaatio aiheuttaa tehokkuustappioita mm. siksi,
ettd taloudenpitijit yrittdvit vihentiid kassavarojen pitoa, jolla voi olla
vaikutusta my6s suhteellisten hintojen muodostumiseen. Keskimiirin kor-
keaan inflaatioon liittyy yleensi my&s suuri vaihtelu inflaatiossa, misti seuraa
taloudenpitijille jatkuva tarve sopeuttaa toimintaansa uuden inflaatiovauh-
din mukaisesti. TAmi nikyy hyvin selvisti liitekuviosta 6. Siitd nikyy, ettd
nopeampi inflaatio aiheuttaa my®s suurempaa vuotuista vaihtelua hintata-
sossa. On laskettu, ettd kymmenen prosentin inflaation aiheuttamat kustan-
nukset ovat suuruusluokaltaan samat kuin valuuttojen vaihdosta aiheutuvat
kustannukset (One market, one money, 1990), eli noin 0.3 prosenttia
BKT:sta.

Rahaliiton merkittdvimmét kustannukset liittyvit siihen, ettd talouden
sopeutumisen ulkoisiin hdiri6ihin tai sisdsyntyisiin kilpailukykyhdiriéihin on
tapahduttava ilman mahdollisuutta muuttaa valuuttakursseja. Valuuttakurs-
sien muutosta pidetddn kuitenkin yleisesti vain lyhytaikaisesti vaikuttavana
sopeutuskeinona kilpailukyvyn menetykseen, pitkiaikaisia talouden kehi-
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tysprobleemoja ei silld katsota voitavan ratkaista. Pikemminkin aktiivisen
valuuttakurssipolitiikan voidaan usein katsoa lisinneen talouden vaihteluja
pitkilld aikavalilla.

Suomessa on myos havaittu useissa tutkimuksissa ns. devalvaatiosyklin
olemassaolo. Timi devalvaatiosykli liittyy erottamattomasti muuttuvien
valuuttakurssien oloihin. Devalvaatiosykli on lisinnyt inflaatiovaihtelua ja on
siten todennikoisesti lisinnyt osaltaan talouden epdvakautta. Mikili ndin on,
kiinted valuuttakurssi hyodyttiisi taloutta jattimalld devalvaatiosyklin histo-
riaan.

Hiirididen aiheuttamien ongelmien luonne riippuu siitd, ovatko ne
symmetrisid eli rahaliiton kaikkiin maihin samankaltaisesti kohdistuvia vai
epdsymmetrisid eli eri tavoin eri maita kohtelevia. Esimerkiksi raakatljyn
hinnan nousu on EU:ssa epdsymmetrinen; Oljyn tuottajana esim. Iso-
Britannia hy6tyy, kun 6ljyd tuottamattomat maat kokevat tappiota.

Valuuttakurssimuutoksilla voidaan lyhyelld aikavililld lieventdd epdsym-
metristen hdirididen haittavaikutuksia. Yksimielisyyttd ei ole siitd, miten
suuri menetys valuuttakurssimuutoksista luopuminen on. Mm. amerikkalai-
nen ekonomisti Martin Feldstein on pitinyt tistd ajheutuvia kustannuksia
niin suurina, ettd rahaliiton perustaminen on kyseenalaista. Monet euroop-
palaiset ovat kuitenkin toista mieltd, ja katsovat rahaliiton hyotyjen merkit-
tivisti ylittivin sen kustannukset.

Useiden tihidn mennessi tehtyjen tutkimusten mukaan Suomen hiiridalt-
tius on suurempi kuin esimerkiksi ydin-EU:ssa (Saksa, Ranska, Benelux),
mutta ei poikkea merkittivisti muiden EU-maiden héirialttiudesta. Nayttdd
siltd, ettd suureen tuotannon vaihteluun liittyy my0s suuri inflaation vaihtelu
(kuvio 7). Suomeen hiiriot tulevat merkittivimmin puunjalostusteollisuuden
raaka-aineen ja tuotteiden hintavaihteluiden myo6ti (Ks. esim. Kajaste, 1993
ja Reinikainen, 1992). Toisaalta integraatio on tdhin mennessi lisinnyt EU-
maiden keskindisti ulkomaankauppariippuvuutta. Erityisesti toimialojen
sisdiset kauppasuhteet ovat vahvistuneet - maat vievit ja tuovat saman
toimialan tuotteita. TAmi ns. ristikkdiskaupan lisddantyminen vahentii haital-
listen epdsymmetristen hiirididen merkitystd. EFTA-jdsenyys on lisinnyt
Suomen ristikkdiskauppaa erityisesti Ruotsin kanssa, todennikoisesti integ-
roituminen ETA:n kautta voimakkaammin Eurooppaan lisdi ristikkdiskaup-
paa Linsi-Euroopan kanssa ja vihentid sen mukana epdsymmetristen
hdirididen voimakkuutta myos Suomessa.

Koska EMU:ssa kansallinen rahapolitiikka menettdd merkityksensi, koh-
distuu muihin kansallisen talouspolitiikan lohkoihin, kuten finanssipolitiik-
kaan ja tyomarkkinapolitikkaan, uudistustarpeita (Ks. esim. Akerholm,
1992). Niiden politiikkkalohkojen merkitys kansallisella tasolla kasvaa. Fi-
nanssipolitiikka jdd péditettiviksi kansallisella tasolla, silld EU:n budjetti on
finanssipolitiikan vilineend merkitykseton (tdlld hetkelld budjetti on noin 1.2
prosenttia BKT:sta, silld ei kokonaisuutena ole suhdannepoliittista merkitys-
td).

On periaatteessa my®s mahdollista rakentaa pienin kustannuksin keskitet-
ty hiirididen tasaamisjirjestelmd. T4itd on esitelty toisaalla (Hjerppe, 1993),
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joten sithen ei puututa tissi tarkemmin. Tdm4 tasausjdrjestelmi on nyttem-
min tuotu myos esille erddni EMU:n toteutukseen liittyvdnd toimenpiteend.

Tyémarkkinapolitiikassa on varauduttava joustavien keinojen kiyttéon
hiirididen varalta. Yritysten on ajateltava toimintamahdollisuuksiaan yli
koko suhdannesyklin. On luotava varantoja ja menettelytapoja, joilla voi-
daan selvitd huonompien aikojen yli tilanteessa, jossa valuuttakurssimuutok-
set eivit ole mahdollisia. TAméd voi merkitd yritystasolla mm. sitd, ettd
hyviksytidn suuretkin palkkojen vaihtelut yrityksen tuloskehityksen mukai-
sesti.

EMU:n vaikutuksista ei ole esitettdvissd kvantitatiivista kokonaisarviota.
EU:n komission asiantuntijat pitivit vaikutuksia merkittdvind, hyodyt ovat
suuruusluokaltaan vihintdidn sisimarkkinaohjelman aikaan saamien hyoty-
jen suuruisia. Pulmana on se, etti hyodyt realisoituvat vasta EMU:n tultua
lopullisesti toteutetuksi, kustannuksia aiheutuu kuitenkin jo sitd ennen mm.
sopeutettaessa talouksia kohti EMU-kelpoisuusehtoja.
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Verotuksen harmonisointikysymykset Euroopan unionissa voidaan jakaa
seuraaviin ryhmiin!:

1. Vilillisen verotuksen (arvonlisiverotus, valmisteverotus) harmonisointi
2. Pddomaliikkeiden vapauttamiseen liittyvit verokysymykset

3. Yritysverotuksen harmonisointi

4. Muu verotuksen harmonisointi (mm. liikenteen ja ympiristéverotus)

Verotuksen harmonisointi eli yhdenmukaistaminen voi koskea verojdrjestel-
mad yleensd (ml. verotuksen suorittamistapa), veropohjaa (eli kohdetta, josta
veroa kannetaan), verokantojen tasoa ja niiden lukumairia.

Verotuksen harmonisointia pyritidin toteuttamaan siind méirin kuin sisi-
markkinoiden tehokas toiminta sitid edellyttdd. Viimeaikaisen harmonisoin-
nin pditavoitteena onkin ollut EU:n jisenmaiden rajoilla tapahtuvien vero-
kontrollien poistaminen. EU:n sisimarkkinaohjelman mukaisesti rajamuo-
dollisuudet poistuivat 1.1.1993 alkaen.

1 Euroopan unionin (EU) luonut Maastrichtin sopimus astui voimaan ratifiointiprosessin jilkeen 1.11.1993.
Komission virallinen nimi on edelleen Euroopan yhteisdjen komissio, mutta ministerineuvosto on nyt
Euroopan unionin neuvosto.
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Verotuksen yhdenmukaistaminen on keskeinen sisimarkkinaohjelman
osa sekd vilittdmien kustannussdidstdjen ettd vilillisesti taloudellisen toimin-
nan tehokkuuden paranemisen vuoksi. Rajakontrollien poistamisella on
myd6s symboliarvoa: luohan se konkreettista mielikuvaa yhtendisesti talous-
alueesta.

Verotus on katsottu yhdeksi niistd keskeisistd yhteistyoalueista, joilla
padtoksenteko edellyttdd jisenvaltioilta yksimielisyyttd. Siten miké tahansa
jisenmaa voi estdd harmonisointiehdotuksen voimaantulon. Maastrichtin
sopimus ei tuo tihin muutoksia. Yksimielisyysvaatimus merkitsee kiytin-
nossd sitd, ettei harmonisoinnille voi asettaa kovin suuria vaatimuksia.
Konsensuksen l6ytiminen ndin keskeisen kansallisen talouspolitiikan alu-
eella ei ole helppoa, minkid EY:n/EU:n historia hyvin osoittaa.

Keskeinen kysymys harmonisoinnissa on luonteeltaan talouspoliittinen:
verotus on eris kansallisen talouspolitiikan kulmakivist4. Siksi luopuminen
kansallisesta verotuksellisesta itsemididrddmisoikeudesta yleisen harmoni-
soinnin hyviksi kohtaa yleensi vahvaa periaatteellista poliittista vastustusta.

Kansallisten veronmaksajien, yritysten ja kotitalouksien kannalta tilanne
on hieman ristiriitainen. Yhtddltd halutaan usein pitd4 kiinni kansallisista
veroeduista, mutta toisaalta etenkin kansainvilistd toimintaa harjoittavat
monikansalliset yritykset nikevit myos suoranaista haittaa siit4, ettd maissa,
joissa ne toimivat on varsin kitjavat verosddnnokset. Mikrotaloudelliset edut
siis jakaantuvat sekd harmonisoinnin puolesta etti sitd vastaan.

Verotusta pyritddn harmonisoimaan EU:n normaaleilla piditoksentekota-
voilla: antamalla asetuksia, direktiivejd tai tiedonantoja. Rooman sopimuk-
sessa verotusta koskevilla artikloilla (artiklat 95-99) pyritddn takaamaan
verotuksen neutraalisuus ja estdimidin eri maiden vilinen verodiskriminointi.
Koti- ja ulkomaisiin tavaroihin kohdistuvien julkisten verojen ja maksujen
tulee siis olla yhtid korkeita. Verotuksellisesti ei muutoinkaan saa suosia
kotimaisia tuotteita. Neutraliteetin tulee toteutua yhti hyvin samanlaisten
tuotteiden kuin ns. korvaavienkin tuotteiden kesken. Viimeksi mainitut ovat
tuotteita, jotka eivit ole samanlaisia, mutta joita voidaan kiyttdd samankal-
taiseen tarkoitukseen kuin lievemmin verotettuja kotimaisia tuotteita. Nami
sddnndkset ovat vilittdmisti sovellettavaa oikeutta, jolla on etusija kansalli-
seen oikeuteen verrattuna.

Vaikka Rooman sopimukseen ei sisilly vilittémidn verotuksen harmoni-
sointia koskevia sdddoksid, sopimuksen artiklat 100-102 (vuonna 1986
muutetussa muodossaan) antavat EU:n neuvostolle mahdollisuuden jisen-
valtioiden lakien, asetusten ja hallinnollisten miiridysten lihentimiseen
toisiinsa, jos ndmi sidddokset vaikuttavat sisimarkkinoiden perustamiseen ja
toimintaan. Sopimuksen artiklan 220 mukaan jisenvaltioiden tulee tarpeen
vaatiessa neuvotella keskenidin kansainvilisen kaksinkertaisen verotuksen
poistamisesta yhteistssi.

Rooman sopimuksen neutraliteettivaatimus ulottuu myos verovelvollisiin:
verotuksellisesti toisen jisenmaan kansalaiset ja yritykset tulee saattaa
samaan asemaan kotimaan vastaavien verovelvollisten kanssa. Verotuksel-
lista diskriminointia ei sallita.
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Taloudellisten vaikutusten kannalta harmonisointi voi tdhditd myos vero-
tuksen kehittimiseen mahdollisimman neutraaliksi, jotta se mahdollisimman
vihin vinouttaisi taloudellisten resurssien kayttdd koskevia pddtoksid sisd-
markkinoilla. Tdméin periaatteen mukaan verotus ei saisi olla ratkaisevassa
asemassa silloin, kun yritykset ja kotitaloudet tekeviit taloudellisia pdatoksi-
ddn.

Kansantalouksien kiinteimpi integroituminen nikyy verotuksen harmoni-
soinnissa kahdella tavalla: keskitettyihin siinnoéksiin pitdytyvin lainsdidin-
néllisen harmonisoinnin kautta seki vilillisesti verokilpailun muodossa.
Hyodykkeiden ja tuotannontekijdiden liikkkuvuuden lisddntyminen vihentda
mahdollisuuksia kansalliseen verodifferentiointiin integroituvan alueen si-
silli ja pakottaa ndin eri maita yhtendistimiin verotustaan. Herdi kysymys,
johtaako verokilpailu myos verotulojen minimointiin.

Kun pitemmilld aikavililld tuotannontekijoiden liikkuvuuden esteet vi-
henevit ja yhteiso tiivistid toimintaansa talous- ja rahaliiton suuntaan,
yritysten ja henkildiden on nykyistd helpompaa siirtdd pddomiaan ja sijain-
tiaan sinne, missd veron jilkeinen tuotto on paras. Tdmin seurauksena
voidaan otaksua investointi- ja muiden taloudellisten péditosten tulevan
entistd herkemmiksi kansallisten verojirjestelmien ja -asteiden eroille. T4l-
16in verotuksen neutraalisuusnikokohdat korostuvat entisestdin.

On toki otettava huomioon, etti verotus ei suinkaan ole ainoa tekiji
investointi- ja sijoittumispddtoksid tehtidessd. Tutkimusten mukaan tyévoi-
man laatu ja tuottavuus, infrastruktuurit (mm. telekommunikaatio, likkenne-
viylit) ja yrityspalvelujen saatavuus ovat esimerkkeji tirkeisti sijaintipa4tok-
sid ohjaavista tekijoisti.

Tavaroiden vapaata liilkkumista haitanneet rajakontrollit poistuivat vuoden
1993 alussa. Konkreettiset lihiajan verotusongelmat EU:ssd ovat nyt pddoma-
lilkkeiden vapauttamiseen liittyvien verosiinnosten harmonisointi ja yritys-
ten yhtilidisten Kilpailuedellytysten turvaaminen yhtendistyvilld markkinoil-
la.

Seki vilillisen verotuksen harmonisointi ettd pddomaliikkeisiin liittyvien
verotusongelmien ratkaisu ovat osa sisimarkkinaohjelmaa. Sisimarkkinaoh-
jelma sisiltdd vilittomin verotuksen alueelta erditd yritysten tuloverotuksen
harmonisointitoimia. Ne eivit kuitenkaan edellytid kansallisten verojen eiki
verojirjestelmien yhtendistimistd. Henkildiden tulovero on kokonaan sisd-
markkinaohjelman ja siten harmonisoinnin ulkopuolella. Kansallisia henki-
l6kohtaisen tuloverotuksen sdintojd joudutaan yhtendistimdin vain siltd
osin kuin tytvoima liikkkuu rajan yli ja on péditettivd, minkd maan verotusta
kulloinkin sovelletaan. Jisenmaiden budjeteissa on lisiksi joukko erityisve-
roja, joita ei ole tarkoitus yhtendistdd. Liitteessd 4 on vertailtu OECD- ja EU-
maiden veroasteita ja verotuksen rakennetta.

EU:n ja EFTA-maiden vilinen ETA-sopimus ei sisdlld verotuksen harmoni-
sointia koskevia asioita. Verotuksen harmonisointi nouseekin esille vasta
EFTA-maiden EU-jisenyysneuvottelujen yhteydessa.
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5.1. Vilillisen verotuksen harmonisoinnin tausta

Vilillinen verotus kisittdd sekd arvonlisdverotuksen ettd valmisteverotuksen.
Valmisteveroista harmonisoinnin kohteena ovat alkoholin, tupakan ja mine-
raalioljytuotteiden verotus. Arvonlisdverotuksen harmonisoinnin perustana
on kaksi vuosina 1967 ja 1968 annettua direktiivid, jotka edellyttivit
jdsenmaita ottamaan arvonlisiverotuksen kayttoonsid. 1980-luvulla jiseneksi
liittyneet Espanja, Kreikka ja Portugali soveltavatkin arvonlisiverojirjestel-
mid.

Arvonlisdverojirjestelmi on toteutettu yleiseni kulutukseen kohdistuvana
verona siten, ettid vienti on verovapaata ja vero lisidtddn hyoddykkeeseen
kulutusmaassa. Titd kutsutaan midrinpiddmaaperiaatteeksi. Sen vaihtoehto-
na on alkuperimaaperiaate, jossa vientid verotetaan kotimaan myyntien
tavoin, mutta maahantuoja saa vihentidd tavarasta jo maksetun veron.

Vuonna 1977 jisenmaat pdésivit sopimukseen yhtendisesti arvonlisdvero-
tuksen pohjasta. Pohjaa ei kuitenkaan saatu tiysin kattavaksi, vaan siithen jii
erditdi vihemmidn merkityksellisii aukkoja, joita on jilkikiteen pyritty
paikkaamaan. Voidaan kuitenkin sanoa, ettd arvonlisdverotuksen jirjestelmi
ja sitd koskeva veropohjan méirittely on verraten pitkille harmonisoitu EU:n
jdsenmaissa.

Arvonlisdverojirjestelmi on katsottu siind mdéirin yhtéldiseksi, ettd siihen
on voitu perustaa kunkin jisenmaan rahoitusosuus EU:n budjetista. Itse
asiassa sanotaan, ettid pididmotiivina arvonlisdveropohjan harmonisoimiselle
oli aikoinaan se, ettd oli saatava mahdollisimman yhteniinen pohja kunkin
maan maksuosuuksien médrittimiselle. Rahoitusperustetta on kuitenkin
viime vuosina arvosteltu. Tilli hetkelld EU-jdsenmaiden rahoitusosuus
madrdytyy osuutena (1,4 prosenttia) arvonlisdveropohjasta, jonka enimmais-
méirid voi olla korkeintaan 55 prosenttia jasenmaan bruttokansantuotteesta.
Vuonna 1999 rahoitusosuuksien laskennassa kiytetiin prosenttilukuja 1,0 ja
50.

Verokantojen yhteniistimiseksi EY:n komissio esitteli jo vuonna 1987
silloisen veroasioista vastanneen komission jisenen, lordi Cockfieldin joh-
dolla suunnitelman, jonka ydinideoina olivat:

- luoda arvonlisiverotukseen kahden verotason (4-9 %:n ja 14-20 %:n)
veroluokat. Ns. vilttimittomyyshyodykkeet oli tarkoitus siséllyttdd alem-
paan veroluokkaan

- harmonisoida muu vilillinen verotus midrdamailli yhteniiset valmisteverot
alkoholille, tupakalle ja dljytuotteille

- siirtyd arvonlisdverotuksessa yhteniiseen verotusmenettelyyn kotimaan
myyntien ja viennin osalta. T4std seuraava tarve tasoittaa jisenvaltioiden
verotuloja tuli hoitaa komission ylldpitimalld clearing-jirjestelmalld, jolla
verot otot ohjattaisiin verotettavien hyddykkeiden lopulliseen kulutusmaa-
han.

Ajatuksena oli, ettd arvonlisdverotuksessa ei enii tehtiisi eroa kotimaisen
myynnin ja vientimyynnin vililld, vaan ettd verotus tapahtuisi yrityksessi
samalla periaatteella riippumatta siitd, myydiinko tuote kotimaahan vai
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ulkomaille. Siirtyminen verotusmenettelyssd nykyisestd midrinpddmaaperi-
aatteesta uuteen alkuperimaaperiaatteeseen johtaisi kuitenkin siihen, etti
verotuotot eivit enidid automaattisesti ohjautuisi arvonlisdverotuksen periaat-
teen mukaisesti tavaran lopulliseen kulutusmaahan. Siksi oli tarkoitus luoda
erityinen clearingmekanismi turvaamaan verotuottojen oikea kohdentumi-
nen jasenmaiden kesken.

Ehdotuksen mukaan esim. Tanska olisi joutunut alentamaan nykyistd 25
prosentin arvonlisiverokantaansa huomattavasti, josta olisi seurannut mer-
kittdvid budjetin tasapainottamisvaikeuksia. Toisaalta taas esim. Luxemburg
olisi joutunut korottamaan verotasoaan, mikd olisi heikentinyt ainakin
lyhyelld ajanjaksolla sen hintakilpailukykya.

Jdsenmaat arvostelivat suunnitelmaa ankarasti. Erityisesti kritiikin kohteek-
si joutui komission ehdotus clearing-jirjestelmisti. Useat jasenmaat katsoi-
vat, ettd ehdotettu jirjestelmid ei ole tarpeeksi luotettava. Liitteessd 1
havainnollistetaan clearing-jirjestelmin toimintaa nykyiseen viliaikaiseen
verotusmenettelyyn verrattuna.

Englanti asettui vastustamaan alunperin koko ajatusta verokantojen keski-
tetysti harmonisoinnista. Tdmid oli yhteydessd pdidministeri Thatcherin
vaalilupauksiin. Englannin mukaan verokantojen yhtendistiminen tulisi
jattid kunkin jisenmaan omaan harkintaan. Katsottiin, ettd taloudellinen
kilpailu pakottaisi hallitukset vihitellen lihentimiddn verokantojaan. T4td
nikemystd komissiossa ei taas pidetty realistisena.

Koska verotusta koskevat padtokset edellyttdvit yksimielisyyttd, suunnitel-
malla ei ollut mahdollisuuksia tulla hyviksytyksi.

Kritiikki johtikin sithen, ettd vuoden 1989 toukokuussa EY:n komissio
tarkisti alkuperiistd esitystdin useissa kohdissa pyrkien kuitenkin siilytti-
miin esityksen olennaisimmat kohdat. Uudistetun esityksen pididpiirteet
olivat seuraavat:

1) Veroprosentit pidetdidn edelleen kahden tasoisina: alempi asteikko pysyi-
si aiemman ehdotuksen mukaisesti 4 ja 9 prosentin vililld kuitenkin niin,
etti tietyilld ehdoilla jisenmaat voisivat ylldpitdd myos nollaverokantoja.
Tiass4 oli ajateltu Iso-Britanniaa, joka omista sisiisistd syistddn oli voimak-
kaasti vastustanut nollaveroluokan poistamista. Nollaveroluokkaan oli
kuitenkin tarkoitus sisdllyttdd vain hyvin rajoitettu madra tuotteita. Nor-
maali verotaso, joka aiemmassa ehdotuksessa oli 14-20 prosenttia,
korvattaisiin minimiverokannalla, joka voisi olla esim. 15 prosenttia ja
jonka yli jisenmaat voisivat vapaasti mennd.

2) Komissio ehdotti vuoteen 1992 ulottuvaa siirtymaaikaa, jonka kuluessa
jisenmaat voisivat vihitellen sopeuttaa verotasojaan harmonisointiehdo-
tuksen mukaisiksi. Erd4t maat - mm. Ranska, Italia ja Tanska - olivatkin
jo paddttineet sopeuttaa verorakennettaan komission ehdotuksen mukai-
seksi.

3) Useisiin ongelmallisiin verotuskohteisiin ehdotettiin erityistoimenpiteita.
Nimi kohdistuisivat mm. postimyyntiin, autojen myyntiin (vero makset-
taisiin rekisterdintimaassa), paikallishallinnon ostoihin, pankkien ja va-
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kuutusyhtididen verotukseen sekd samaan ryhmdin kuuluvien eri maissa
toimivien yritysten verotukseen.

4) Paljon eridvid mielipiteitid aiheuttaneesta verotuottojen clearing-jirjestel-
masti luovuttaisiin. Sen tilalle ehdotettiin yksinkertaistettua menettelyi,
jossa kiytettdisiin perustana ulkomaankauppatilastoja yksittdisten kaup-
pojen asemasta.

5) Komission mukaan jirjestelmin kiytinnén toiminnan kannalta hyvin
tarked asia oli tuotteiden luokittelu, johon piti kiinnittdi suurta huomiota.

6) Valmisteveroissa luovuttaisiin yhden verotason periaatteesta. Harmoni-
sointiesitys sisiltdisi nyt tiettyjd kynnysarvoja ja minimirajoja. TAmi sallisi
my6s valmisteverotuksen asteittaisen ldhenemisen ja antaisi aikaa mm.
alkoholijuomaverotuksen suurten erojen asteittaiseen lihentimiseen.
Komission esityksessd tunnustettiin myos valmisteverotukselle tiettyjd
yhteiskuntapoliittisia tehtidvid kuten energiansiistd ja terveyspoliittiset
tavoitteet. T4dtd ndkokulmaa oli korostanut erityisesti Tanska.

7) Erityistd huomiota komissio aikoi kiinnittdd siihen, etti rajakontrollitoi-
menpiteet todella hividisivdt suunnitellun aikataulun mukaisesti vuoden
1992 loppuun mennessi.

8) Matkustajien verovapauksia koskeva ehdotus oli tarkoitus toimittaa mi-
nisterineuvostolle kesdkuussa ja valmisteveroja koskeva esitys ennen elo-
kuun loppua v.1989.

EU:n neuvosto ei kuitenkaan syksylld 1989 hyviksynyt komission uusittuja-
kaan kaavailuja. Se pdittikin 18.12.1989 arvonlisdverotusta koskevista peri-
aatteista, jotka tulee panna kiytdntoon 1.1.1993 ns. viliaikaisina jirjestelyind.

Ministerineuvosto oli sitid mielti, ettd arvonlisdverotuksen tekninen toimit-
taminen tulisi sdilyttdd entiselld pohjalla eli pitdd vientimyynnit edelleen
verottomina ja verottaa niitd vasta tavaran kulutusmaassa. T4lld jirjestelylld
viltettdisiin kokonaan komission ehdottama clearing-jirjestelmi. Samalla
neuvosto kuitenkin vaati sisimarkkinaohjelman mukaisesti rajoilla tapahtu-
van verokontrollin poistamista. Komission mukaan taas maan rajoilla tapah-
tuvien verotarkastusten poistaminen ministerineuvoston péittimailli tavalla
antaisi aiheen epdilld suurempaa houkutusta veron kiertoon. Verotarkastuk-
set siirtyisivit neuvoston kannan mukaisesti kokonaan yrityksiin nykyisten
tulliasemien sijasta.

Neuvoston mielestd jisenmaiden olisi tullut verokantoja muuttaessaan
lihestyd komission ehdottamia rajoja. Toisin sanoen:

- veroprosentteja ei tulisi alentaa, jos ne ovat alle 14 %, eiki toisaalta nostaa,
jos ne ovat yli 20 %

- veroprosentteja ei tulisi alentaa 14 %:n alle tai nostaa yli 20 %:n, jos ne ovat
nykyisin 14 ja 20 %:n vilissi.

Padttkseen kuului myds ns. verovapaiden tuomisten rajoitusten poistumi-

nen EU:n sisdlld. Tilld perusteella yksittdinen kuluttaja voisi jatkossa ostaa

tuotteensa vapaasti verollisena mistd maasta tahansa ja kuljettaa tuotteet
ilman rajatarkastuksia toiseen maahan.
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Neuvosto perusteli kantaansa silld, ettd sisimarkkinan dynaamiset vaiku-
tukset vahvistavat tehtyji johtopditoksid. Verovapaiden tuomisten rajoitus-
ten poisto kiirehtii veroasteikkojen harmonisointia. Taloudellinen kasvu
puolestaan helpottaisi erditd maita budjettiongelmiensa ratkaisemisessa.
Talouksien ldhentyminen vihentiisi my6s midirinpiimaaverotuksen ajhe-
uttamia kompensaatio-ongelmia. Neuvosto ja komissio olivat yhtd mieltd
siitd, ettd viimeistidn 31.12.1996 tulisi tehdi kattava arviointi arvonlisivero-
tusjirjestelmin yhtendistimisesti.

Englanti oli erityisen tyytyviinen neuvoston ottamaan kantaan. Se ei ollut
koskaan poliittisesti hyviksynyt "ylhddltd pdin tulevaa, keskitettyd harmoni-
sointia" vaan ajanut verotukseen "markkinamekanismia". Englanti katsoi
neuvoston pditoksen tukevan sen esittimidi lihestymistapaa, koska sen
omista poliittisista syistddn voimakkaasti ajama nollaverotettujen tavaroiden
luokka tuli myos hyviksytyksi. Toisaalta pddtoksessid voitiin nihdid myds
Englannin taholta tiettyd kompromissihalua: olihan neuvosto nyt kuitenkin
periaatteessa siunannut komission ehdottamat veroprosentit suositellessaan
jasenmaille muutosten tekemistid ndmd rajat huomioon ottaen.

5.1.1. Arvenlisiverotuksen harmeonisoinnin nykytila

Kuten liitteestd 2 kidy ilmi, arvonlisiverotuksen taso eri maissa on edelleen
kovin erilainen. Mikili erot jasenmaiden verotasoissa siilyvit nykyisenkal-
taisina, alkuperdmaaperiaate johtaisi varsin suureen rajojen yli tapahtuvaan
veroarbitraasiin ja mahdollisesti my6s veronkierron lisddntymiseen. Siksi
verokontrolleja jouduttaisiin lisidmaidn. Verotasojen muuttaminen taas joh-
taisi jisenvaltioissa budjetin sopeuttamisongelmiin: erdissd maissa verotaso
on lilan korkea, toisissa taas liian alhainen. Alkuperimaaperiaatteen toteut-
taminen ilman harmonisointia aiheuttaisikin todennikoisesti suuria hanka-
luuksia.

Kesilld 1991 pidtettiin ottaa kidyttdon toistaiseksi vuodesta 1993 vuoteen
1996 saakka ulottuva arvonlisiverotuksen viliaikaisratkaisu. Maan rajoilta
poistui verokontrolli v.1993 alusta lukien, mutta verotuksen suoritustapa
sdilyi entiselldin eli mddrinpiddmaaperiaatteen mukaisena. Tama merkitsee
sitd, ettd kontrolli siirtyi rajoilta suoraan verovelvollisiin yrityksiin. Tdma
merkitsi my6s tuntuvaa muutosta verohallinnossa ja verotuksen valvonnas-
sa.

Ministerineuvosto (ECOFIN) hyviksyi 19.10.1992 sopimuksen uusista
verokannoista: normaaliverokannan minimitaso on 15 prosettia ja timin
lisiksi sallitaan kaksi alennettua vihintdidn 5 prosentin verokantaa tietyille
vilttimittdomyyshyodykkeille. Jisenvaltiot voivat sdilyttdd viittd prosenttia
alemmankin verokannan, jos sellainen oli ollut voimassa 1.1.1991.

Arvonlisiverotuksen toimittamista koskeva direktiivi hyvaksyttiin 16.12.1991.
Lisiksi 27.1.1992 annetulla asetuksella pyritddn estimiin veronkierto ja
verokertymien viheneminen. EU:n kansallisten veroviranomaisten vilille on
luotu kaikille jasenmaille pakollinen atk-pohjainen kontrollijdrjestelma, jossa
jisenmaat voivat vaihtaa veronalaisten yritysten identifiointi- ja lilketoimitie-
toja.
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Ministerineuvosto hyviksyi seitsemidnnen arvonlisidirektiivin alustavasti
joulukuussa 1993 ja lopullisesti 14.2.1994. Direktiivin mukaisesti arvonlisi-
veroa kannetaan kiytetyistd tavaroista, taide-esineistd ja kerdilytavaroista
vain myyjin saaman marginaalin osalta eli osto- ja myyntihinnan erotuksesta.
Tdami jdrjestely poikkeaa arvonlisiverotuksen yleisestd kidytinndstd, missd
vero maksetaan koko myyntihinnasta ja myyjd tekee ostovihennyksen.
Seitsemis arvonlisdverodirektiivi astuu voimaan 1.1.1995.

EU:n lopullisena tavoitteena on siirtyd 1.1.1997 lukien alkuperimaavero-
tukseen, jolloin vientid ja kotimaan myyntid verotetaan samalla tavalla.
Vastaavasti tuonnissa voidaan vihentdd alkuperimaassa maksettu vero.
Nykyisessi jarjestelmissi vientimyynti on verotonta ja arvonlisdvero lisdtdan
tavaran tuontimaassa. Periaatteessa molemmissa jarjestelmissi vero toteutuu
kulutusmaan verotason mukaisena eikd muutos niin ollen vaikuta kilpailu-
tilanteeseen. Lopullisen jirjestelmin edellytykseni on kuitenkin verotuotto-
jen selvittely eli clearing-menettely, jossa verotuotot ohjataan tavaran lopul-
liseen kulutusmaahan. Timén selvittelyjdrjestelmin saaminen luotettavaksi
ja toimivaksi on eris keskeisisti vaikeuksista lopullisen jirjestelmin toteut-
tamisessa.

Nykyisten piditosten perusteella viliaikainen jirjestelmid on voimassa
vuoden 1996 loppuun asti. Piidtdkset on kuitenkin tehty niin, ettd ellei
yksimielistd pditostd alkuperimaaperiaatteeseen siirtymisestd saavuteta,
viliaikainen jdrjestelmid pysyy voimassa pitempiinkin. Kun tiedetdin, ettd
verotusta koskevat pditokset vaativat EU:ssid yksimielisyyttd, on varsin
todennikoistd, ettd viliaikaisen jarjestelmidn voimassaoloaika jatkuu vuoden
1996 jilkeenkin. Tdtd tukevat myods komission selvitykset viliaikaisen
jarjestelmin toimivuudesta; jisenmaat ovat omaksuneet jirjestelmin nope-
asti ja ne ovat olleet yleensi tyytyviisid sen toimivuuteen.

5.1.2. Valmisteverotus

Arvonlisdverotuksen ohella vilillisen verotuksen harmonisoinnin kohteina
ovat alkoholin, tupakan ja 6ljytuotteiden valmisteverot (excise duties). Myos
ndiden tuotteiden verotuksen harmonisointi oli vilttimitdntd, jotta sisd-
markkinaohjelmassa edellytetty tavaroiden vapaa likkkuminen maan rajojen
yli saattoi toteutua ilman merkittivid haittoja.

Ennen vuotta 1992 valmisteverojen harmonisoinnissa ei - toisin kuin
arvonlisdverotuksessa - juuri edistytty. Ainoa piités koskee 1970-luvulla
pddtettyd tupakkatuotteiden valmisteverotuksen harmonisointia tietyissi,
verraten viljissi rajoissa.

Vuonna 1987 komissio ehdotti koko yhteisén alueelle samoja tuotekohtai-
sia valmisteveroja. Valtavat erot jisenmaiden verotasoissa pakottivat kuiten-
kin komission luopumaan suunnitelmistaan ja hakemaan esitykseen lisijous-
toa. Kesdkuussa 1989 komissio esitti suuntaviivat, joilla esitystd korjattiin
joustavampaan suuntaan.

Aiemman kiintedn tuotekohtaisen veron sijaan tehtiin ehdotus tuoteryh-
mittdisistd minimiverotasoista, lukuunottamatta eriitid dljytuotteita, joissa ei
voida sallia suurta vaihtelua verotasossa kilpailutilanteen vidristymien
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ehkiisemiseksi. Esityksen mukaan kaikkien jisenvaltioiden tuli saattaa
voimaan ko. minimi- ja kynnysarvot 1.1.1993.

Ehdotuksessa asetettiin pitkin aikavilin tavoitteeksi verotuksen "tavoite-
arvot", jotka eivit olisi olleet pakollisia, mutta olisivat edustaneet yhteisén
terveys-, energia-, lilkkenne- ja ympiristopoliittisia tavoitteita. Nima politiik-
katavoitteet oli komission mukaan otettu huomioon jo minimiarvoja asetet-
taessa. Esimerkiksi lyijyttémin bensiinin minimiveroksi esitettiin 287 ecua/
1000 1, kun lyijyllisen osalta luku oli 337 ecua / 1000 1. Vuonna 1993 kaikkien
jasenmaiden olisi ehdotuksen mukaan tullut pitdi lyijyllisen ja lyijyttomin
erona vihintdian 50 ecua/1000 1 (eli n. 33 p/D lyijyttémin eduksi.

Alkoholin ja tupakan osalta minimiverotasot asetettiin ehdotuksessa
korkeammiksi kuin vuoden 1987 ehdotuksen minimitasot, mutta alemmiksi
kuin tavoitearvot, joiden katsottiin heijastavan terveyspoliittisia tavoitteita.
Kaasudljylle, raskaalle polttooljylle ja kevyelle polttodijylle esitettiin edelleen
vaihteluvilid. Verotasot kuvasivat yhteisid teollisuus- ja liikennepoliittisia
tavoitteita.

Keskipitkilld aikavililld oli tarkoitus tarkentaa sekd minimi- ettd tavoiteve-
rotasoja riippuen finanssi-, terveys-, energia-, liikenne- ja ympdristdpolitiikan
kehittymisestd. Tarkoituksena oli, ettdi kaikkien jisenmaiden verotasot
olisivat 1.1.1993 minimitasojen yldpuolella tai annetuissa vaihteluvalineissa.
Kesdkuun 1989 esityksessid komissio kaavaili, ettd vuoden 1993 jilkeen
jasenmaiden tekemien muutosten olisi tullut 1dhenty4 esitettyji tavoitearvoja.

Valmisteverojirjestelmin rakennetta koskeva direktiivi hyviksyttiin minis-
terineuvostossa 25.2.1992. Pitkillisten neuvottelujen jilkeen paadyttiin vero-
tasojen osalta uuteen ratkaisuun: 19.10.1992 hyviksytyssi direktiivipaketissa
sovittiin tupakan, alkoholin ja mineraalidljyjen vahimmdisverotasoista, jotka
tulivat voimaan 1.1.1993. Erillisistd tavoite- ja enimmiistasoista luovuttiin.
Vihimmadistasot olivat diesel6ljyd lukuunottamatta Suomen senhetkisid ve-
rotasoja alhaisempia. Tosin joitakin tavararyhmid (kerosiini, propaani, me-
taani) Suomi ei valmisteverota lainkaan.

Tupakkaverotuksen tasossa ei nykyisiin jasenmaihin kohdistunut merkit-
tdvid muutostarpeita lukuunottamatta Espanjaa ja Kreikkaa.

Alkoholin osalta useimmat jisenmaat olivat jo minimiverotasojen ylipuo-
lella. Minimitason alapuolella olevilta mailta direktiivi ei edellyttinyt koh-
tuuttomia muutoksia. Viinin osalta viiden jasenmaan oli luotava valmisteve-
ro. Ndmi maat ovat: Saksa, Italia, Portugali, Espanja ja Kreikka. Kaikissa
maissa viini on kuitenkin arvonlisiverollista. Minimiveroksi pditettiin kuiten-
kin nolla ecua litralta.

Oljytuotteissa suurin muutostarve kohdistui dieseldljyyn. Useat jisenmaat
olivat ehdotetun minimitason ulkopuolella. Polttodljyissi tilanne on jdsen-
maissa homogeenisempi. Bensiinin minimiveron saavuttamiseksi veroa oli
nostettava Belgiassa, Luxemburgissa ja Portugalissa ja vihdisemmassd mai-
rin Saksassa, Kreikassa ja Englannissa.
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Hyviksytyn direktiivin mukaiset vihimmaisverotasot ndyttdvit seuraavilta:

Vihimmadistaso Suomen verotaso
Alkoholi (409%) 34,00 mk/1 135,90 mk/1
Viini 0 20,37 mk/1
Olut 0,50 mk/I 7,74 mk/1
Savukkeet 57 % 56 %
Lyijyton bensiini 1,77 mk/1 2,35/2,40 mk/1
Lyijyllinen bensiini 2,08 mk/1 2,80/2,85 mk/1
Dieseloljy 1,51 mk/1 0,99/1,14 mk/!
- teollinen kiytté 0,11 mk/1 0,106 mk/1
- limmitys 0 »
Raskas polttodljy 0,08 mk/kg 0,086 mk/kg
Kerosiini 1,51 mk/] -pelkki lvv
- teollinen kiyttd 0,11 mk/1 ”
- ldmmitys 0 »
LPG ja metaani 0,61 mk/kg -pelkkd lvv+ajoneuvov.
- teollinen kiytto 0,22 mk/kg - pelkki lvv
- ldmmitys 0 »
Voiteluaineet 0 0,25 mk/kg

Taulukko 1. Erdiden valmisteverojen vibhimmdistasot Euroopan unionissa
vuonna 1993 verrattuna Suomen veroibin (Ecu=6,18 mk)

5.1.3. Valmisteveron kantaminen

Harmonisoitujen tuoteryhmien valmisteverottaminen toteutetaan EU:n sisé-
markkinoilla kulutusmaissa pidasiassa siten, ettd verotus tapahtuu vasta sen
jalkeen kun tavarat luovutetaan kulutukseen verovapaista varastoista (fiscal
warehouse). Liikenne nididen varastojen vililli on verotonta. Jisenmaiden
on auktorisoitava verottomat varastot ja niiden pitdjit sekd rekisterdidyt
lifkkkeenharjoittajat. Alkoholituotteiden ja tupakan leimaaminen ja polttoai-
neiden virjddminen on suunnitteilla sen osoittamiseksi, etti verot on
maksettu. Tdmi jirjestelmi koskee vain kaupallista tuontia.

Yksityishenkilot voivat itse tuoda omaan kiyttéénsi valmisteverotuksen
alaisia tavaroita edellyttien, etti niisti on verot maksettu ostomaassa.
Tavaroita ei endd sisimarkkinaperiaatteiden mukaisesti veroteta tuontimaas-
sa. Erddnd kaupallisen ja yksityistuonnin erottavana tekijinid kiytetdin
ohjeellisia maahantuontimiirii, jotka eivit voi olla matalampia kuin 110
litraa olutta, 90 litraa viinid, 20 litraa vikevdd viinid, 10 litraa tislattuja
alkoholijuomia, 800 savuketta, 400 pikkusikaria, 200 sikaria ja 1 kg piippu-
tupakkaa. Namikin rajat voi ylittdi, jos yksityiskiyttd on todistetusti suurem-
paa.

Euroopan unionin jisenmaalla on periaatteessa oikeus kantaa muitakin
valmisteveroja, mikili ne eivit rajoita kilpailua eri jisenmaissa toimivien
yritysten vililld ja mikili verottamiseen ei liity rajavalvontaa. Rajakontrollin
poistuminen johtaa kuitenkin kiytinnossi sithen, ettd muiden kuin harmo-
nisoitujen valmisteverojen kantaminen ei ole mahdollista.
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5.2. Padomaliikkeiden verotus

EU:n jisenmaat vapauttivat pidomaliikkeensd tdydellisesti 1.7.1990 lukien
lukuunottamatta Kreikkaa, Portugalia, Espanjaa ja Irlantia, joille annettiin
mahdollisuus siirtymdaikaan vuoden 1992 loppuun saakka.

Korkotulojen verotus vaihtelee nollan ja 50 prosentin vililld eri jisenmais-
sa. Eroja voi lisdksi olla obligaatiokorkojen ja pankkitalletuskorkojen seki
oman maan asukkaiden ja ulkomaalaisten vililld. Kreikassa tehddidn vield ero
yksityissektorin ja henkildiden korkotulojen kesken. Erdissd maissa pankeil-
la on automaattinen velvoite antaa korkotulotiedot verottajalle ja korkotuloja
verotetaan normaalin tuloveron mukaisesti. Kun korkotulojen verotus on
jarjestetty ndinkin eri tavalla eri jAsenmaissa, oli aihetta pelitd verotuksen
ohjaavan entistd voimakkaammin padomaliikkeitd uudessa tilanteessa. Ndin
itse pddtavoite kohdistaa pddomat sinne, missi niiden todellinen taloudelli-
nen tuotto olisi maksimaalinen syrjiytyisi verotuksellisten seikkojen vuoksi.

EU:n komissio ehdottikin yhtendistd korkotulojen lahdeveron kiyttdénot-
toa padomaliikkeiden vapautuessa. LihtSkohtana oli vihintdidn 15 prosentin
lihdevero korkotuloille. Jisenmaiden olisi mahdollista ylittdd timi taso.
Lihdeveron lisiksi oli tarkoituksena lisitd veroviranomaisten vilistd yhteis-
tyotd veronkierron kontrolloimiseksi.

Piidomaliikkeiden verotuskysymyksissd EU on pitinyt ensisijaisena korko-
tulojen verotuksen yhtendistimistd siksi, ettd erot tissd ovat suuret jisenmai-
den vilillid. Osinkotulojen verotus on yhtendisempii ja on katsottu, ettd tima
kysymys on parhaiten ratkaistavissa yhtiéverotuksen harmonisoinnin yhte-
ydessi.

Direktiiviehdotus ei edellyttinyt, ettd kaikissa maissa pitdi tulevaisuudessa
olla lihdevero. Se edellytti sen sijaan sitd, ettd ellei verotusta ole muuten
jarjestetty, ainakin esitetty lihdevero tulisi toteuttaa.

Komission ehdotus sisilsi seuraavia yksityiskohtia:

- 15 prosentin minimivero vastaisi suunnilleen yhteisbmaiden keskiarvoa.

- Esitys ei koske osinkotuloja.

- Esitys jittd4 verotuksen ulkopuolelle euro-obligaatiot. Esitykselld ei haluttu
heikentid eurooppalaisten finanssikeskusten asemaa ulkopuolisiin nih-
den.

- 15 prosentin lihdeveroa ei tarvitse soveltaa, jos korkotulojen verotus on jir-
jestetty muutoin esim. normaalin tuloverotuksen yhteydessi. 15 prosentin
minimi voidaan ylittdd jisenmaissa, jos se katsotaan tarpeelliseksi.

- Verotus ei koske pientalletusten korkoja.

- Pidomapaon estimiseksi kolmansien maiden asukkaat vapautetaan veros-
ta.

- Yritysten viliset liiketoimet jddvit ehdotuksen ulkopuolelle. Komission
mukaan esityksen tarkoituksena ei ole ollut "sddnnostelld kaikkea" eiki
aiheuttaa tarpeetonta harmonisointia.
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Komission mukaan esitys oli hienovarainen kompromissi monien erilaisten

toiveiden kesken:

- Ehdotus on joustava jittdessdédn laajan liikkumavaran jdsenvaltioille sekd
veroasteen ettd verovapauksien osalta.

- Esitys on yksinkertainen. Yhdeksin jisenmaata 12:sta soveltaa jo titd ny-
ky4d lihdeveroa joko lopullisena tai ennakkopidityksen luonteisena vero-
muotona omien kansalaistensa korkotuloihin. Esitys laajentaa veron kos
kemaan kaikkia yhteisémaiden kansalaisia. Sen sijaan kolmansien maiden
kansalaiset ja4dvit veron ulkopuolelle.

- Ehdotus jittidd neuvottelutien avoimeksi kolmansien maiden kanssa, koska
vero ei kohdistu EU:n ulkopuolisiin maihin. Erityisen tirkeissd asemassa
ovat tilldin Japani ja USA, joiden kanssa toivotaan my®s harmonisointia.

- Ehdotus on realistinen ottaessaan huomioon jisenmaissa vallitsevan tilan-
teen, tarpeen harmonisoida pidomaliikkeiden verotus ja pientallettajien
aseman eikd se aseta esteitd rahoitusorganisaatioiden ja rahoitusinstituuti-
oiden kehitykselle.

Luxemburg vastusti lihdeveroesitystd alusta pitden. Kun lisiksi Saksa luopui
puoli vuotta voimassa olleesta lihdeverostaan kesdlli 1989, jouduttiin
tilanteeseen, jossa lihdeveroesitykselld ei endi ollut poliittisia edellytyksid
toteutua.

EU:n veroasioista vastaava komission jasen Christine Scrivener on esitellyt
vaihtoehtoja korkotulojen lihdeverotukselle jo vuonna 1989. Kattavana
periaatteena kaikissa vaihtoehdoissa on tiivistdi jisenvaltioiden veroviran-
omaisten vilistd yhteisty6td veronkierron ja veron vilttimisen minimisoimi-
seksi ldhtien siitd, ettd kaikilla jisenvaltioilla on velvollisuus huolehtia vero-
vddrinkdytosten estimisesti. Esitellyt vaihtoehdot olivat seuraavat:

- Toimenpiteet, jotka kannustavat sidistdjid ilmoittamaan korkotulonsa.
Verovelvollisille olisi ilmoitettava niin tarkasti kuin mahdollista heididn
velvollisuutensa ja riskinsi siind tapauksessa, ettd he antavat viirii tietoja.
Tiedottamisesta olisivat vastuussa sekd veroviranomaiset ettd rahoituslai-
tokset.

- Veroviranomaisten vastavuoroisen avunannon parantaminen. Tdmai ta-
pahtuisi edellyttimilld yhteisty6td toisen jisenvaltion veroviranomaisen
kanssa silloin, kun verotukseen liittyvi viirinkiytés on epdiltivissi.

- Padomaliikkeiden seurannan tehostaminen kehittimilli pidomaliikkeitd
koskevien tietojen saantia hallinnollisia ja tilastollisia tarkoituksia varten.
Niilld toimenpiteilld ei kuitenkaan saisi rajoittaa pddomaliikkeitd. Tami
voisi merkitd esimerkiksi suuruudeltaan tietyn rajan ylittivien piaidomaliik-
keiden ilmoittamisvelvollisuutta.

- Lakisditeisen keskindisen avunannon yleistiminen siten, etti kaikki jisen-
maat ratifioivat Euroopan neuvoston sopimuksen keskiniisestd avunan-
nosta verotuksen alalla.

- Kansainvilisen yhteistyon vahvistaminen. Koska piddomaliikkeiden va-
pauttaminen koskee my®s kolmansia maita, tarvittaisiin keskusteluja
USA:n, Japanin ja EFTA-maiden sekd OECD:n kanssa globaalisesta verotus-
menettelysti.
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Veroasiain komissaarin ajatusten pohjalta loppuvuoden 1993 EU:n neu-
voston puheenjohtajamaa Belgia otti asian uudelleen esiin ja sai tukea
Saksalta. Belgian ja Saksan mielenkiinto korkotulojen harmonisointiin johtuu
molempien maiden ankarasti kokemasta paiomien pakenemisesta Luxem-
burgiin, joka ei verota ulkomaille maksettuja korkotuloja. Neuvosto valtuut-
tikin komission uudelleen tutkimaan, miten sdidstimisen verotusta tulisi
harmonisoida.

Komission alustava selvitys oli laadittu yhteistytssd EU:n ulkopuolisten
maiden Itdvallan, Suomen ja Sveitsin viranomaisten kanssa. Siind painotettiin
sitd, ettd kKysymystd tulisi tarkastella mahdollisimman laajassa kansainvilises-
sid yhteydessi ja suositeltiin jilleen 15 prosentin minimildhdeveroastetta tai
sen vaihtoehtona korkotulojen automaattista ilmoitusvelvollisuutta.

Iso-Britannian reaktio selvitykseen oli negatiivinen. Se katsoi, ettd huoli-
matta eurooppalaisesta harmonisoinnista aina 10ytyy verokeitaita, jonne
korkotulot voidaan ohjata. Myds Luxemburg haluaisi ottaa mukaan enem-
min OECD-maita, ennen kuin se olisi valmis luopumaan ehdollisesta
kannastaan, jonka mukaan EU-maat ejvit etenisi harmonisoinnissa ilman
OECD-maiden enemmistén mukaantuloa. Komission lopullinen raportti
valmistuu kesikuussa 1994. Korkotulojen lihdeverotuksen harmonisointi on
siten edelleenkin vahva vaihtoehto siddstimisen verotuksen jdrjestelyissi.

5.3. Yritysverotus 7
5.3.1. Historiaa -

1960-luvulta alkaen yritysverotusta pyrittiin harmonisoimaan seuraavilla

alueilla:

- yritysten yhteenliittymiin sekd emo- ja tytdryritysten vilisiin suhteisiin liit-
tyvit verokysymykset

- yritysverojitjestelmin, verokannan ja veropohjan yhtenidistiminen

- tappiontasaus yritysverotuksessa

- eurooppayhtion verotus

- eurooppalaisten yritysten yhteistyoryhmittymidn (European economic inte-
rest grouping, EEIG) verottaminen. -

Viimeksi mainitun osalta 1.7.1989 voimaan tullut EU:n asetus antaa mahdol-
lisuuden perustaa eurooppalaisten yritysten yhteistyoryhmittyma jisenmai-
den lainsdiddinnostd riippumatta. Sdddoksen tarkoituksena on helpottaa
yritysten vilistd yhteistyotd rajan yli. Yhteistyoryhmittymin (EEIG) verotus
tapahtuu siten, ettd tulos jaetaan osakkuusyritysten panostusten mukaisessa
suhteessa kunkin ryhmittymiin osallistuvan yrityksen kotimaassa verotetta-
vaksi.

Komissio teki yritysten yhteenliittymid, fuusjoita sekd emo- ja tytiryritysten
kahdenkertaista verotusta vilttimiin pyrkivit esitykset jo v. 1969. Néilld
esityksilld pyrittiin saamaan rajojen yli tapahtuvat yritysjarjestelyt verotuksel-
lisesti samaan asemaan kotimaisten yritysjirjestelyjen kanssa. Ajatuksena oli
rohkaista rajan yli tapahtuvaa yritysten kehittimistd.
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Emo- ja tytdryhtididen verotusta koskevassa direktiiviesityksessa pyrittiin
sithen, ettid tytdryhtion emoyhtitlle maksamasta osingosta ei kannettaisi
lihdeveroa. Tavoitteena oli verottaa osinkotuloja vain kertaalleen. Saksan
liittotasavalta vastusti pitkddn titd esitystd.

Yritysten yhteenliittymid koskevan direktiiviesityksen tarkoituksena oli
helpottaa eurooppalaisia yritysjirjestelyssi. Ajatuksena oli lykitd fuusion
yhteydessi syntyviin pddomavoiton verotusta yrityksen lopulliseen realisoin-
tivaiheeseen.

Kahteen viimeksi mainittuun direktiiviesitykseen liittyen annettiin myos
direktiiviesitys erityisestd vilimieslautakunnasta, jonka tehtdvind olisi selvit-
td4 kansainvilisen verotuksen kiistoja.

1970-luvulla asetettiin padmiiriksi koko yritysverotuksen harmonisointi.

Komissio teki ehdotuksen yritysverokannan ja itse yritysverojirjestelmin
harmonisoimiseksi vuonna 1975. Lihtokohtana oli 45 - 55 prosentin verokan-
ta. Asia jii poydille sen vuoksi, ettei Euroopan parlamentti katsonut tarkoi-
tuksenmukaiseksi harmonisoida verokantoja tilanteessa, missd verotettavan
tulon midrittely olisi kovin erilainen eri jisenmaissa. Komissio valmisteli
sittemmin luonnoksen yhteniisestd tuloverotuksen pohjasta, mutta asia ei
ole kuitenkaan edennyt komission luonnostelupoytid pitemmille.

Yritysten tappiontasauksesta on tehty oma direktiiviehdotus vuonna 1984.
Sen mukaisesti tappioiden tasaamisessa noudatettaisiin varsin liberaalia
menettelyd. Esityksen kisittely on keskeneriinen.

Eurooppayhtié on tarkoitus toteuttaa EU-asetuksella, jolloin yritys voisi
toimia tAmin lainsdiddidnnon alaisena kansallisesta lainsdddidnnostd riippu-
matta. Eurooppayhtitlain kisittely on myos kesken. Direktiiviesityksessid
annettaisiin yhticlle mahdollisuus vihentdd toisessa jisenvaltiossa syntyvi
tappio toisaalla hankitusta voitosta.

Vaikka mm. Eurooppalaisten tydnantajien yhteisjirjesté UNICE on tukenut
EU:n komission yritysverotuksen harmonisointiesityksid, asia ei ole edistynyt
jasenmaiden sitkeidn poliittisen vastustuksen vuoksi.

5.3.2. Yritysverotuksen uusi suunta

Vuoden 1989 loppupuolella ilmoittamiensa suunnitelmien mukaan EU:n
komissio on hakenut yritysverotuksen harmonisoinnille uutta suuntaa.
Tédhin liittyen komissio antoi 18.4.1990 kommunikaation yritysverotuksen
harmonisoinnista.

Tiedonannon mukaan komissio on luopunut sellaisesta harmonisointita-
voitteesta, joka sisdltdd yhtendisen yhteisdverokannan ja veropohjan. Yritys-
verotuksessa on tarkoitus noudattaa subsidiariteettiperiaatetta. Sen mukaan
pyritiddn jasenvaltioiden yritysverojirjestelmien harmonisointiin ainoastaan
siltd osin kuin se on tarpeen sisimarkkinoiden toteutumista vaikeuttavien
vakavien vidristymien poistamiseksi. Tavoitteeksi asetettiin kansallisten
veropolitiikkojen koordinointi ja toisiinsa lihentiminen.

Ensisijaisena tavoitteena on poistaa yritystulon kaksinkertainen verottami-
nen EU-alueella seki kisitelli neutraalilla tavalla rajojen yli tapahtuvia
yritysjdrjestelyjd (fuusioita, yritysostoja ja osakasjirjestelyji) kotimaisten vas-
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taavien tapausten kanssa. Ajatuksena on se, ettd verotus ei saisi olla este
sisimarkkinoilla tehokkaiden yritysmuodostelmien syntymiselle.

Timidn tavoitteen mukaisesti komissio veti pois ehdotuksensa vuodelta
1975, joka koski yritysverotuksen harmonisointia ja osinkotulojen lihdeve-
rotusta. Toisena uutta strategiaa heijastavana toimenpiteeni oli riippumatto-
man asiantuntijaryhmin, ns. Rudingin komitean, asettaminen arvioimaan
yritysverotuksen harmonisointitarvetta. \

Komission uuden tavoitteenasettelun mukaan pyritdin siihen, ettd kansal-
liset verosdddokset eivit diskriminoisi ylikansallista toimintaa. Periaatteessa
tami tarkoitti sitd, ettd yritystulon kaksinkertainen verotus pyrittiin kokonaan
eliminoimaan eri jisenmaiden vililldi 1.1.1993 mennessi samalla, kun
suunniteltiin yhtendisen menettelyn kiyttéonottamista tappiontasauksessa.

Tahin liittyen hyviksyttiin 23.7.1990 kolme varsin vanhaa direktiiviesitysti:

1) Esitys yritysfuusioiden, yritysten jakamisen, varojen lisiyksen ja osakkei-
den vaihdon verotuksesta (annettu 16.1.1969).

2) Tytiryritysten emoyrityksille maksamien osinkojen verottaminen (annet-
tu 16.1.1969).

3) Ehdotus verotuskiistojen sovittelumenettelystd jasenvaltioiden kesken
(annettu 29.11.1976).

Tdydentiikseen uutta lihestymistapaansa komissio antoi vuonna 1991 kaksi
uutta direktiiviesitysta:

- Esitys, jonka mukaan emoyhtié voi ottaa huomioon kaikkien ulkomaisten
liikkeittensi tulokset verotuslaskelmassaan. Pidajatuksena on sallia emo-
yrityksen ottaa huomioon toisessa maassa sijaitsevan tytiryrityksensi tai
sivuliikkeensi tappio. Useimpien jisenmaiden verolainsaidinto sisiltda jo
tAmin sisiltodisen sdddoksen. Merkittivimman poikkeuksen muodostaa nyt
Italia. Komissio on my6s siséllyttinyt timinsisiltdisen ehdotuksen Eu-
rooppayhtiotd koskevaan lainsdddintdesitykseensd.

- Yhtiéryhmin sisidisen lihdeverotuksen eliminointia koskeva direktiiviesi-
tys. Kaavaillun ehdotuksen mukaan eliminoitaisiin kansainvilisesti toimi-
van yrityksen kaikki kaksinkertainen tulon verottaminen. T4dmi esitys
koskisi seki korkotuloja ettd rojalteja.

Veroasiain komissaarin mukaan kaiken kaksinkertaisen verotuksen karsimi-
sessa on kysymys sisimarkkinoiden toteutumisen kannalta perustavaa laatua
olevasta kysymyksestd ja ministerineuvoston tulee toimia timan mukaisesti
vastuunsa tuntien.

Komissio perusti uutta lihestymistapaansa subsidiariteettiperiaatteella,
jonka mukaan kansalliselle tasolle jitetdan mahdollisimman suuri liikkuma-
vapaus ja keskustasolle vedetiin vain kaikkein vilttimittémimmat paatdk-
set.

Komission mukaan nyt olisi keskityttivi edelld mainittuihin, sisdimarkki-
naohjelman toteuttamisen kannalta kiireellisimpiin asioihin. Harmonisointi-
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ideaa ei kuitenkaan kokonaan hylitd, vaan silld arvellaan olevan pitkalld
tihtdimelld jonkinlainen rooli. Pitkidn aikavilin harmonisointitarpeiden sel-
vittimiseksi asetetun Rudingin komitean tehtidvini oli tutkia:

- vinouttavatko jisenmaiden yritysverotuksessa olevat erot investointipdd-
toksid siten, ettd ne eivit ole sopusoinnussa sisimarkkinan kehittimisen
kanssa :

- jos vinouttavia vaikutuksia esiintyy, voidaanko olettaa markkinavoimien
korjaavan nimi vinoumat vai tarvitaanko myos yhteison tasolla tehtivid
padtoksid

- pitdisikd yhteisoén tasolla tehtidvien toimenpiteiden keskittyd yhteen vai
useampaan yritysverojirjestelmin elementtiin (ts. koko verojdrjestelmiin,
erilaisten yritysmuotojen erilaiseen verotuskohteluun, veropohjaan vai
veroasteisiin)

- pitdisikd ehdotettujen toimenpiteiden johtaa harmonisointiin, approksi-
mointiin vai yhtendisen kehikon muodostamiseen kansallista verotuskay-
tintdd varten. Miten ehdotetut toimenpiteet vaikuttavat yhteison tavoittei-

- siin kuten koheesioon, ympiristonsuojeluun tai pienten ja keskisuurten
yritysten oikeudenmukaiseen kohteluun.,

Tyoryhmd julkisti mietintonsd vuoden 1992 alkupuolella. Raportissa tarkas-
teltiin muun muassa laajasti kansainvilisen kaksinkertaisen verotuksen seki
osinkojen kahdenkertaisen verotuksen problematiikkaa. Sen ehdotukset
eivit sisiltdneet ajatusta yhteniisestd eurooppalaisesta yritysverosta. Komi-
tean kenties merkittdvin ehdotus sisilsi ajatuksen yritysverotuksen minimi-
ja maksimitasoista. T4lld pyrittdisiin mm. sithen, ettei verokilpailu kokonaan
soisi pois yritysverotusta. Niin turvattaisiin jisenmaille tiltdkin osin jonkin-
lainen veropohja.

Komission tuli harkita harmonisointikysymystd uudestaan tyoryhmin tyén
pohjalta. Jo ensimmiisten kommenttien perusteella vaikutti siltd, ettei kovin
nopeaa etenemistd Rudingin komitean ehdotusten suuntaan ole odotettavis-
sa. Komissio ei ole timin jilkeenkiin esiintynyt asiassa aktiivisesti lukuun-
ottamatta kaksinkertaisen verotuksen eliminointiesityksid emo-tytdryhtiti-
den voitonjaossa.

5.3.3. Yritysverotuksen fiskaalinen merkitys

Liitteeseen 3 on koottu EU-maissa vuonna 1993 sovellettavat yhteisOvero-
kannat. Yritysverotuksen fiskaalinen merkitys vaihtelee melko paljon eri
jasenmaissa. Irlannissa yritysvero tuottaa vain 6 prosenttia verotuloista, kun
osuus Isossa-Britanniassa on 9 ja Luxemburgissa 16 prosenttia. Mitattuna
osuutena bruttokansantuotteesta, alhaisin yritysveron prosenttiosuus on
Tanskalla (1,6%), keskitasoa edustaa Iso-Britannia (3,2%) ja eniten yritysve-
roa suhteessa bkt:een kerdi jilleen Luxemburg (7,5%). Useimmissa tapauk-
sissa EY:n komission esittdmien reformien esteeni eivit kuitenkaan ole
olleet niinkdin valtiontaloudelliset syyt vaan pelko yritysten kansallisen
verokohtelun erilaisuudesta.
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Mahdollisena seurauksena nykytilanteesta on se, ettd jisenmaiden vilinen
verokilpailu voimistuu tuntuvasti tulevaisuudessa. Tidsti lience seurauksena
se, ettd fiskaalisesti vahvoissa asemissa olevat maat voivat tulevaisuudessa
tarjota entistd suurempia investointihoukuttimia verohelpotusten muodossa.
Samalla yritysverotuksen merkitys kokonaisverokertymin kannalta tullee
edelleen pienenemidin. Yhtend esimerkkind "yritysveroparatiisista" EU:n
sisdlld onkin tilld hetkelld Irlanti, joka pyrkii tietoisesti houkuttelemaan
investointeja maahan kevyelld yritysverotuksella ja on hyvin haluton luopu-
maan tistd politiikasta.

5.4. Muun verotuksen harmonisointi

5.4.1. Raskaan tieliikenteen verotus

EU:n komissio pyrkii liberalisoimaan ja harmonisoimaan tieliikenteen toi-
mintaedellytyksid EU:n alueella. T4hin sisiltyy toimenpiteitd maantieliiken-
teen rajoitusten poistamiseksi ja kuljetusliikkeiden toimintaedellytysten
yhdenmukaistamiseksi. T4td taustaa vasten EUmn komission katsoo, ettd
liikenteen verojen harmonisointi on edellytys kilpailun viiristymien poista-
miselle tieliikenteen kuljetusmarkkinoilla. Korkean verotuksen maiden on
vaikeampi kilpailla vapautuvilla markkinoilla tasavertaisesti alemman vero-
tuksen maiden kanssa. Siksi on katsottu tarpeelliseksi saattaa eri maiden
raskaan tieliikkenteen verotus lihemmiksi toisiaan ja estid ajoneuvojen
kaksoisverotus.

Harmonisoinnin kohteena ovat seki dieselpolttoaineiden verotus ettid
kansalliset moottorigjoneuvoverot. Nimi verot on tarkoitus harmonisoida
tasolle, joka vastaa raskaan tieliikkenteen aiheuttamia infrastruktuurikustan-
nuksia. Vuonna 1990 laaditun direktiiviehdotuksen mukaan muuttuvat
infrastruktuurikustannukset katettaisiin dieselpolttoaineen verotuksella ja
kiintedt kustannukset moottoriajoneuvoverotuksella.

Veroratkaisussa otetaan huomioon my®s tietullit. Niitd ei saa kdyttdd
kansallisen diskriminoinnin vilineeni. Tietullien tulee liitty4 infrastruktuuri-
en rakentamiseen, ylldpitoon tai kiyttoon. Tietulleja voidaan perid vain
moottoriteilld eivitki ne saa hidastaa liikenteen kulkua. Tietyin edellytyksin
jasenvaltio voi palauttaa moottoriajoneuvoverosta osan, joka vastaa maksul-
lisella moottoritielld ajettua kilometrimadrdd.

Lokakuussa 1993 hyviksyttiin direktiivi tieliikenteen verotuksesta ja asetus
tavarankuljetuksen kabotaasista. Ndiden sopimusten mukaisesti jasenmai-
den kansallinen kuljetustoiminta tulee avoimeksi kaikkien EU-maiden
liikenteenharjoittajille heinikuun alusta vuonna 1998.

5.4.2. Ympiristoverotus
EU:n komissio on toukokuussa 1992 tehnyt esityksen yhdistetysti hiilidiok-
sidi- ja energiaverosta. Esitykselld tihdittiin sithen, ettd hiilidioksidipddstot
eivit vuonna 2000 olisi vuoden 1990 tasoa korkeampia.

Ympiristoverotus on korkotulojen lihdeverotuksen ohella ollut viime
aikoina se verotuksen alue, jossa puheenjohtajamaan aktiivisuus on ollut
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ratkaisevaa. Belgia ajoikin puheenjohtajakautenaan vuoden 1993 jilkipuo-
liskolla voimakkaasti myos timin direktiiviesityksen hyviksymistd. Kuusi
yhteisbmaata (Belgia, Tanska, Saksa, Alankomaat, Italia ja Luxemburg)
olisivat olleet valmiita hyviksymiin esityksen ilman globaalia kytkentdi.
Niiden maiden mukaan vuoden 1990 tasoon sidottu piistojen jaddytystavoi-
te vuoteen 2000 mennessd ei voisi toteutua ilman EU-tasolla sovittua
hiilidioksidi- ja energiaveroa. Ne liittivitkin esityksen hyvikymisen ehdoksi
sille, ettd ne olisivat mukana ratifioimassa YK:n ilmastoyleissopimusta, jota
EU:n komissio olisi mieleldidn ollut edistimissi.

Muiden EU-maiden vastustuksen vuoksi asia ei edistynyt. Erityisesti Iso-
Britannia vastusti ankarasti yhteisotason veroa ja halusi loysid puitteita, joissa
jdsenmaat itse voisivat pdittdd pddstdjen supistamisesta. Irlanti piti veron
edellytykseni sitd, etti se otetaan globaalisesti kiyttoon. Espanja, Kreikka ja
Portugali katsoivat, ettd ne ovat vihemmin teollistuneina my®s vihemmin
saastuttavia ja vaativat verohelpotuksia itselleen. Ranska vastusti suuren
ydinvoimatuotantonsa vuoksi veron energiakomponenttia.

Aivan viime aikoina on kuitenkin nidyttinyt siltd, ettd yksimielisyys
yhteisestd hiilidioksidi- ja energialainsiididnndsti voisi olla saavutettavissa.
Tamad johtuu ensisijaisesti Iso-Britannian pehmentyneesti asenteesta. Maalis-
kuussa 1994 EU:n neuvosto velvoitti komission arvioimaan hiilidioksidi-
péistdjen tason vuonna 2000 EU:n jdsenvaltioissa. Samalla asetettiin korkean
tason tyoryhmi valmistelemaan esitystd kesdikuun 1994 EU:n neuvoston
kokoukselle. Tyéryhmin tehtdvind on selvittidid mitd vaikutusta ympiristo-
veroilla olisi EU:n kilpailukyvylle, miten valmisteverojen ja ympiristéveron
suhde tulisi ratkaista, millaisia veronhyvitys- ja verosta vapauttamissiinnok-
sidl tarvittaisiin ja olisiko ylipd4dnsd mahdollista sdidtdd ympéristdveroa yhteis-
vastuun pohjalta.

5.4.3. Leimaverotus

Vuonna 1969 EU:ssa hyviksyttiin direktiivi, jonka mukaan jisenvaltioiden oli
verotettava voittoa tavoittelevien yhteisdjen oman pidoman korotuksia 1-2
prosentin suuruisella verolla. Tamidn lisdksi jdsenvaltiot voivat kantaa
arvopapereiden siirtoleimaveroja. Vuonna 1973 verokanta laskettiin 0,5-1
prosenttiin.

Kun EU piitti vuonna 1988 piddomaliikkeiden liberalisoinnista, komissio
antoi esityksen arvopapereiden kauppaan liittyvin siirtoleimaverotuksen
tdydellisestd poistamisesta. Esitys jitti jisenmaille mahdollisuuden kantaa
veroa kiinteistdjen ja asuntoyhteistjen osakkeiden tai osuuksien siirroista.
Tatd esitystd ei kuitenkaan ole toistaiseksi hyviksytty.

5.5. Tilanne Suomen jisenyyden kannalia

Suomen EU-jdsenyysneuvottelut kdynnistyivit 1.2.1993. Maastrichtin sopi-
musta ei vield oltu ratifioitu kaikissa EU-jisenmaissa ja neuvottelut alkoivat-
kin Rooman sopimuksen pohjalta. Verokysymysten kannalta tillid ei ollut
merkitystd, koska verotuksesta ei sdéddeti ko. sopimuksessa. Ruotsi, Norja ja
Itdvalta kidvivit Suomen kanssa samanaikaisesti erikseen omat neuvottelun-
sa.
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Syksyyn 1993 mennessd Suomi oli toimittanut vililliseen verotukseen
liittyvit neuvottelutavoitteensa (positionsa) komissiolle. Painottuminen vi-
lilliseen verotukseen johtui yksinkertaisesti siitd, ettei muilta verotuksen
alueilta noussut esiin kysymyksid.

Jdsenyysneuvottelut saatettiin pddtokseen tiukan aikataulun puitteissa
maaliskuun 1994 alkuun mennessi. Euroopan Unionin parlamentti hyviksyi
Suomen, Ruotsin, Norjan ja Itdvallan liittymissopimukset 4.5.1994. Tdmin
jalkeen sopimukset on vield hyviksyttivid nykyisissd jisenmaissa seki
jasenehdokkaiden kansanidinestyksissi ja parlamenttikisittelyissa.

Seuraavassa tarkastellaan Suomen verotuspositiota ja EU:n reaktioita
sithen.

5.5.1. Arvonlisiverotus

Arvonlisdverotuksessa (alv) EUmn arvonlisdverodirektiivejd verrattiin Suo-
men uuteen, kesikuun alussa vuonna 1994 voimaan tulevaan alv-jirjestel-
médn. Vertailussa nostettiin esiin seuraavia neuvottelutavoitteita.

Julkisten postipalvelujen verottaminen

Suomi haki poikkeusta EU:n kuudenteen alv-direktiiviin kohtaan, jonka
mukaan julkiset postipalvelut (ml. postimerkit) ovat verosta vapaat. Poikke-
usta perusteltiin vuoden 1994 alussa tapahtuneella posti- ja telelaitoksen
yhtioittimiselld ja silld, ettei ole selvidd, ovatko postipalvelut timin jilkeen
julkisia. Edelleen, position mukaan kilpailutilanne julkisten postipalvelujen
ja yksityisten, postinkuljetuspalveluja vastaavien palvelujen vililld vidristyi-
si, jos ndiden verokohtelu olisi erilaista.

EU ei nihnyt perusteita direktiivistd poikkeamiselle. On kuitenkin toden-
nikoistd, ettd EU:mn direktiivi tulee jatkossa muuttumaan Suomen haluamaan
suuntaan. Suomessa on tulkittu asia siten, ettd meilli on oikeus lukea
postipalvelut arvonlisiveron perusteeseen, koska Suomessa ei endd ole
julkista postilaitosta. TAma tulkinta sisdltyy myds voimaan astuvaan arvon-
lisdverolakiin.

Henkiloliikenteen julkisten tukien lukeminen veron perusteeseen
Suomi esitti, ettd se saisi verottaa joukkoliikenteen alijgdmin kattamista
julkisista varoista. Perustelut olivat jossain mdirin epdselvii. Niissd viitattiin
kilpailuneutraliteettiin yksityisen ja julkisen liikenteen vililld. Joukkoliiken-
teen seki julkiset ettd yksityiset etujirjesttt olivat eri mieltd perusteluissa
esitetysti tuen vidristivisti vaikutuksesta. Jarjestojen mukaan tuki ei voisi
. suosia julkista joukkoliikennettd, koska tuen saa litkennepalvelujen tilaaja eli
kunnallinen organisaatio. Kunta voi hankkia matkustajapalvelunsa joko
omalta liikennelaitokseltaan tai yksityiseltd bussiyhtioltd ja tukea kumpaa
tahansa. Tuen poistaminen aiheuttaisi hinnankorotuspaineita.

Komissio suhtautui EU-lainsddd4dnto6n nojautuen kielteisesti sithen, ettd
kaikki julkiset tuet luettaisiin veron perusteeseen. Suoraan hintaan liittyvit
tuet ovat kuitenkin veropohjassa. MyOs uuteen alv-lakiin ehdotetaan komis-
sion kannan mukaista sadnnostd.
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Ei-kaupallisten radio- ja TV-palvelujen lupamaksujen verottaminen
Suomi toivoi oikeutta verottaa YLE:n lupamaksuja, koska muutoin YLE:n
ulkopuolisen ohjelmatuotannon kilpailuasema heikkenee.

EU:n kanta oli aluksi kielteinen. Unioni on parhaillaan tarkistamassa
kantaansa tdhidn asiakokonaisuuteen eiki tdssi tilanteessa katsonut voivansa
sallia ennakkopiitdksen luonteista poikkeusta Suomelle. EU:ssa on kuiten-
kin myoénnetty siirtymidkaudeksi -vastaavanlainen poikkeus Tanskalle ja
Italialle ja timi oikeus mydnnettiin lopulta myés Suomelle.

Rakennusmaan ja uudisrakennuksen maapohjan myynnin vapaut-
taminen verosta

EU:n kannan mukaan Suomelle voidaan myontidi pyydetty poikkeus siirty-
mdajaksi, joka loppuu 31.12.1996. Yhteisttason pidtdkselld on EU:ssa
myonnetty vastaava poikkeus siirtymikauden ajaksi kahdeksalle jisenval-
tiolle.

Invalidien myymien tavaroiden ja tyosuoritusten vapauttaminen
verosta

EU:n kanta Suomen pyyntoon oli periaatteessa kielteinen. Komissio suhtau-
tui kuitenkin myonteisesti siihen, etti Suomi vapauttaisi sokeiden myymiit
tavarat ja palvelut siirtymikauden ajan. Suomi voisi siten vapauttaa sokeat
verosta saman siirtymikauden ajaksi, joka koskee nykyisid jisenvaltioita. Jos
EU:ssa kisiteltdvini oleva komission ehdotus hyviksytidn, jisenvaltiot
voisivat jatkaa kidytintodin.

Esiintyjin palvelujen, tekijinoikeuksien seki tekijin myymin
kuvataiteen vapauttaminen verosta

EU hyviksyi Suomen vaatimuksen siltd osin, kun kyseessi ovat kirjailijoiden,
taiteilijoiden ja esiintyjien palvelut. Urheilijat, taiteilijoiden ja esiintyjien
vilitys seki tekijanoikeuspalkkiot jdivit kuitenkin poikkeuksen ulkopuolel-
le. Vastaavanlainen poikkeus on hyviksytty kuudelle jisenvaltiolle.

Kiytettyjen tavaroiden verotus

Suomi esitti poikkeusta, jonka mukaan arvonlisiverotuksen alaista olisi vain
kiytettyjen tavaroiden jilleenmyynnin tuotto eikd myyntihinta. EU hyviksyi
13 joulukuuta 1993 seitseminnen alv-direktiivin, jonka sisilto vastaa Suomen
poikkeuspyyntod. Tamin vuoksi poikkeusesityksesti luovuttiin.

Pienten yritysten verovelvollisuuden markkamiiriinen alaraja
Suomi haki poikkeuksenaan 7000 ecun suuruista vihimmiismiirid verovel-
vollisuudelle. EU kuitenkin myonsi komission ehdotuksen mukaisesti Suo-
melle oikeuden vapauttaa alv:sta yritykset, joiden vuotuinen liikevaihto ei
ylitd 10000 ecua vastaavaa markkamidrid, siksi kunnes verotuksen alarajaa
koskeva yhteisolainsdddinté hyviksytiin,

Vesi- ja ilma-alusten nollaverokanta

Suomi pyysi mahdollisuutta jittdd alv:in ulkopuolelle (hankintapanosten
vihennysoikeus myonnettyni eli nollaverokanta) my6s kotimaiset vesi- ja
ilma-alukset sekd niihin kohdistuviin tydsuoritukset.
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EU myonsi nollaverokannan mahdollisuuden vuoteen 2000 ulottuvan
siirtymikauden aikana yli kymmenen metrii pitkille veneille ja laivoille, joita
ei kdytetd huvi- tai urheilutarkoituksiin. Sen sijaan lentokoneiden osalta
nollaverokanta on unionin mukaan mahdollinen vain pidiasiassa kansainvi-
lisessi liikkenteessd toimiville koneille. Tami poikkeus kitjataan liittymisso-
pimukseen.

Kansainvilisten henkil6kuljetusten nollaverokanta

EU otti myonteisen kannan Suomen pyyntéon saada soveltaa nollaverokan-
taa kansainvilisiin henkilokuljetuksiin, kunnes EU:ssa on sovittu yhteisestd
kannasta henkilokuljetusten verotukseen.

Sanoma- ja aikakauslehtien tilausmyynnin seki yleishyodyllisten
yhteisGjen jiasenlehtien painotyén nollaverokanta siirtyméiajaksi
EU suhtautui myonteisesti Suomen poikkeushakemukseen saada soveltaa
nollaverokantaa em. hyodykkeisiin EU:n arvonlisiverojirjestelmii koske-
van siirtymikauden (vuoden 1996 loppuun) aikana.

Lopuksi EU huomautti, etti edelldi myonnetyt poikkeukset eivit saa
vaikuttaa sithen midrddn, jonka Suomi joutuisi maksamaan EU:n budjetin
rahoitukseksi arvonlisdveropohjaan perustuvana maksuna. TAimi edellyttii
poikkeusten perusteella poisjadvin verontuoton selvittimisti arvonlisdvero-
pohjaan perustuvan maksun tilityksissi.

5.5.2. Valmisteverotus

Yksityishenkiloiden alkoholijuomien ja tupakkatuotteiden
maahantuonti

EU:n kanta oli aluksi jyrkidn kielteinen Suomen pyyntotn saada verottaa
yksityishenkildiden muista EU-valtioista maahantuomia alkoholijjuomia ja
tupakkatuotteita siltd osin kuin niiden midrd ylittdd kolmansista maista
sallittavan verottoman tuonnin. Samoin suhtauduttiin kielteisesti Suomen
pyyntdon saada asettaa sisimarkkina-alueelta tapahtuvalle yksityiselle alko-
holijuomien tuonnille riittdvin alhaiset madrilliset rajat sekd saada toteuttaa
niiden rajoitusten valvomiseksi tarpeellisia tarkastuksia®.

Unionin reaktion jyrkkyys johtui siitd, ettd Suomen neuvottelutavoitteet
koskivat keskeisid sisimarkkinaperiaatteita. Unioni lievensi kuitenkin kan-
taansa siten, ettd Suomelle tarjottiin tuontiméiirien suhteen samoja rajoituksia
kuin EU:ll4 oli voimassa ennen vuotta 1993. T4dmd tarkoitti alkoholijuoma-
tyypin mukaan yhden, kolmen, viiden ja viidentoista litran (viinat, vikevit
viinit, miedot viinit ja oluet) sekd 300 savukkeen tuontikiinti6itd, jos val-
misteverot on maksettu toisessa jisenmaassa. Siirtymikausi jatkuisi vuoden
1996 loppuun 3 Siirtymikauden rajatarkastusten suhteen EU niyttdisi kallis-
tuvan kohtalaisen viljadn kansalliseen tulkintamahdollisuuteen perustuvaan
kirjaukseen.

2 Tanskalla on oikeus verottaa yksityistuontia ja soveltaa ennen vuotta 1993 voimassa olleita misrirajoituksia
vuoden 1996 loppuun. Irlannilla on oikeus alempiin viinin ja oluen mairillisiin rajoituksiin.

3 Suomen nykykiytintd: mairilliset rajoitukset 7 litraa keskiolutta, 7 litraa vahvaa olutta ja 7 litraa muita alko-
holijuomia. Verovapaana saa tuoda 2 litraa olutta ja 1 litran muita mietoja juomia, 1 litran vikevii tai 21 olutta
+ 2 litraa muita mietoja alkoholijuomia
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Suomi hyviksyi Unionin uuden tarjouksen, mutta mahdollisuudesta jatkaa
siirtymakautta vallitsee edelleen erimielisyys.

Polttoaineveron porrastaminen ymparistopoliittisilla perusteilla
Suomi haki lupaa kantaa ns. reformuloidusta lyijyttémistd ja lyijyllisestd
moottoribensiinistd muuta bensiinid matalampaa polttoaineveroa samoin
kuin vdhirikkisestd dieseldljystd muuta diesel6ljyd matalampaa polttoaine-
veroa, kuitenkin niin, ettd EU:n sddtimid vihimmiisverotasoja on noudatet-
taisiin.

EU suhtautui myonteisesti Suomen pyyntdon ja poikkeus tulee EU:n
lopullisen kannan mukaan kirjattavaksi jo liittymissopimukseen.

Metaanin ja nestekaasun vapauttaminen polttoaineverotuksesta

EU suhtautui myonteisesti Suomen pyyntdéén. Suomi voi hakea EU:n
neuvostolta oikeutta vapauttaa metaani ja nestekaasu polttoaineverosta ja
asia kirjataan liittymissopimukseen.

Yksityisilmailussa ja veneilyssi Kiytettivin polttoaineen vapautta-
minen polttoaineverosta

EU my6nsi Suomelle oikeuden hakea EU:n neuvostolta lupaa vapauttaa
yksityisilmailussa ja veneilyssi kiytettdvi polttoaine polttoaineverosta. Asia
kirjataan liittymissopimukseen.

5.5.3. Ahvenanmaa

Osana Suomen positiopaperia kuljetusyhteyksien turvaamisesta Suomi pyysi
tax free -kaupan siirtymiajan jatkamista vuoteen 2005 asti. Position toinen
osa koski Suomen kuljetusyhteyksien sisillyttimistd EU:n yleiseurooppalais-
ten verkostojen piiriin. Tédssd yhteydessd huomiota kiinnitettiin erityisesti
Suomen meri- ja ilmakuljetusyhteyksien yllidpitimiseen ja kehittimiseen.
Ahvenanmaa-positio liittyi tihidn kokonaisuuteen. Muun ohella siini paino-
tettiin autolauttaliikenteen kannattavuuden ja tax free-kaupan tiivistid kyt-
kentdd sekd merikuljetusten yleistd tirkeyttd ahvenanmaalaisille

Komissio ei suostunut Suomen esitykseen nykyisen tax-free -myynnin
jatkamisesta vuoden 1999 jilkeen. Sen vastauksessa ymmirrettiin kuitenkin
periaatteessa kaikki Suomen tavoitteet Ahvenenmaa-position verokysymys-
ten osalta. Vaikka Suomen jisenyyden toteutuessa Ahvenanmaa olisikin osa
tulliliittoa, sitd Kisiteltdisiin vilillisen verotuksen osalta kolmantena maana
suhteessa Euroopan unioniin. EU:n arvonlisiverotusta, valmisteverotusta ja
muuta vilillistd verotusta koskeva lainsdidinto ei olisi voimassa Ahvenan-
maalla. T4mi tarkoittaisi muun muassa sitd, ettd lautta- ja lentoliikenteen tax-
free-myynti Ahvenanmaan ja muiden valtioiden vililld siilyisi ja tulisi mah-
dolliseksi my6s Ahvenanmaan ja muun Suomen vililli.

EU:n Ahvenenmaalle (samoin kuin esimerkiksi Kanarian saarille ja Rans-
kan merentakaisille departementeille) myéntimi poikkeus olisi tarkoitettu
alueen taloudellisen toimintakyvyn turvaamiseksi. Komissio pidittiisi itsel-
lddn oikeuden valvoa, ettei tisti periaatteesta poiketa EU:n tappioksi
esimerkiksi kilpailuvairistymien tai Ahvenanmaan ulkopuolisten resurssien
vadrinkdyton vuoksi.
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5.5.4. Suomen sopeutuminen EU:n veroharmonisointiin

Jasenyyden myotd poistuvat verotukselliset rajakontrollit, jolloin myos
Suomessa joudutaan soveltamaan vilillisessi verotuksessa yhteniisid jirjes-
telmid EU:n kanssa.

EU edellyttid jasenmailta arvonlisdverojdrjestelmii. Arvonlisdverotuksen
yleisen tason tulee olla vihintddn 15 prosenttia ja alemman verokannan 5
prosenttia. Tama direktiivi (kuudes alv-direktiivi) on Suomessa toteutumassa
jo kuluvan vuoden kesikuussa siten, ettd yleinen verokanta on 22 prosenttia
ja alempi 12 prosenttia. Alempaa verokantaa sovelletaan majoitustoimintaan,
elokuvaesityksiin, lddkkeisiin ja kirjoihin. Henkilokuljetukset ovat yhdeksian
prosentin ja TV-luvat viiden prosentin arvonlisdveron alaisia. Tilatut lehdet
sdilyvit verottomina. Elintarvikkeet ovat yleisen 22 prosentin verokannan
piirissd, mutta tuotantoketjun alkutuotevihennys siilyy toistaiseksi. Siitd
joudutaan kuitenkin viimeistiin mahdollisen jisenyyden toteutuessa luopu-
maan, jolloin edessd ovat uudet jirjestelyt. Uuteen lakiin sisiltyy myos erditi
siirtymasaiannoksid, jotka on tarkoitettu pehmentdmiin muutosta.

Jos verotasoerot ovat kovin suuret, yksittdiset kuluttajat kiyttavit paljon
ajkaa ja resursseja tavaroiden hankkimiseen alemman verotason maista.
Yleensi Kkatsotaan, etti verokantojen ero voi olla 5-6 prosenttiyksikkoi
ilman, ettd aiheutuu vield merkittivid vinoutumia.

Merkittivistd veroista erityisesti alkoholiveron alentamiseen tulee kohdis-
tumaan melkoista painetta. Timi johtuu Suomen erittdin paljon EU:n
keskitasoa korkeammasta alkoholiverotuksesta. Suomessa voitaneen kui-
tenkin pitdd jonkin verran muuta unionia korkeampi verotaso ilman suurem-
pia hiirioitd. Kullakin jasenmaalla on oikeus kantaa my®s omia valmisteve-
rojaan, mikdli ne eivit rajoita kilpailua eri jasenmaissa toimivien yritysten
vililld ja mikili verottamiseen ei liity rajavalvontaa. Rajakontrollin poistumi-
nen johtaa kuitenkin kiytinnossi sithen, ettd muiden kuin harmonisoitujen
valmisteverojen kantaminen ei ole mahdollista. Tami tarkoittaa Suomen
osalta useimpien elintarviketeollisuuteen ja maatalouteen liittyvien erityisve-
rojen poistumista mahdollisen jisenyyden toteutuessa.

Yritysverotuksen osalta ei ole niilld nakymin tarvetta suuriin ja merkittiviin
muutoksiin. Leimaverotuksessa on jo toteutettu EU:n esitys poistaa siirtolei-
mavero porssissi kaupattavilta osakkeilta.

Polttoaineverotuksen tasoon ei ole tarvetta tehdi suurempia tarkistuksia.*
Sen sijaan EU:n kaavailut moottoriagjoneuvoverosta johtaisivat toteutuessaan
raskaan ajoneuvokaluston osalta jonkin verran nykyistid ankarampaan vero-
tukseen.

Vapautuvilla markkinoilla Suomi kohtaa joka tapauksessa entistd anka-
rampana kansainvilisen verokilpailun. Tdmi tulee kohdistumaan my®s
Suomen tuloverotuksen korkeaan marginaaliveroon, vaikka marginaaliverot
eivit olekaan harmonisoinnin kohteena. Korkea marginaalivero voi kuiten-
kin olla erddni lisikannustimena harkittaessa maastamuuttoa. Suureen
maastamuuttomdirdin Suomessa ei pitkdn ajan viestokehitystd silmalld

4 Dieseldljyn hinnankorotuksesta on jo pditetty.

99



Reino Hjerppe - Timo Ravhanen

pitden olisi varaa. Toisaalta, kun paineet kokonaisveroasteen alentamiseen
ovat olemassa, julkiseen menotalouteen kohdistuu tiltikin suunnalta supis-
tamispaineita. Suuren julkisen velkaantumisen oloissa tilanne niyttdd pul-
malliselta.

5.6. Loppuarviointeja

Verotuksen harmonisointi on osoittautunut visaiseksi integraation osa-
alueeksi, jolla edistyminen on varsin vaivalloista ja hidasta. Integraation
syveneminen tuo kuitenkin mukanaan viistimittid paineita harmonisoitumi-
sen suuntaan. Hyodykkeiden ja tuotannontekijdiden liikkuvuuden kasvaes-
sa mahdollisuus kansallisiin erityispiirteisiin verotuksessa vihenee.

Verotuksen harmonisointi tapahtuukin kahta tietd: toisaalta keskitetyn
harmonisointilainsdddidnnon ja toisaalta kansallisen verokilpailun kautta.
Jotta verokilpailu ei kokonaan murentaisi veropohjia ja siten vaarantaisi
julkisen sektorin vilttimatonti rahoitusta, EY:n komissio on valinnut linjan,
jonka mukaisesti verokilpailua pyritddn hillitseméin erilaisilla minimivero-
kannoilla ja -tasoilla. Mutta jo komission nykylinjan johdonmukainen toteut-
taminen kohtaa vaikeuksia kaikkein litkkuvimpien tuotannontekijoiden
kohdalla. Tdmin osoittaa korkotulojen ldhdeverotuksesta kiyty keskustelu.
Siindhdn EU:kaan ei voi tehokkaasti toimia yksin vaan sen on otettava
huomioon globaalinen ndkékulma: pddoma liikkuu nykyisin hyvin nopeasti
maapallon osasta toiseen. Jos tdllaista liikkkuvinta pddomaa haluttaisiin
verottaa, se edellyttdisi maailmanlaajuisia sopimuksia. Maailmanlaajuinen
yhteistyo on vilttimitontd myos ja etenkin ympdristoverotuksen kehittdmi-
sessd.

Toinen verokilpailun seurausvaikutus on se, ettd verotus tulee entistd
enemmin rasittamaan suhteellisen vihin tai ei lainkaan liikkkuvia tuotannon-
tekijoitd. Paineet esimerkiksi kiinteistéverojen nousuun ovat jo olemassa.
Tyodvoiman liikkuminen on verraten vitkasta Euroopassa ja siksi tuloveroissa
voi sdilyd melko suuriakin kansallisia eroja. Tavaroiden osalta arvioidaan,
ettd viiden-kuuden prosenttiyksikon erot maiden kesken eivit vield saa
aikaan merkittivid vinoutumia.
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Nykyinen jirjestelmi EU:n lopullinen alku-
perimaaperiaate
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Liite 1. Arvomnlisdverotuksen kannon periaatteet EU-ssa
Lihde: ETLA

101



Reino Hjerppe - Time Rauhanen

Saksa 15
Belgia 21
Tanska 25
Espanja 15
Kreikka 18
Ranska 19
Irlanti 21
Italia 19
Luxemburg 15
Alankomaat 18
Portugali 16
Iso-Britannia 18
(Suomi) 22

Liite 2. EU-jdsenmaiden soveltamat arvonlisdverokannat 1.1.1994

SUOMI 25
Norja 28
Ruotsi 30
Sveitsi 30
Uusi Seelanti 33
Tanska 34
Ranska 34
Iso-Britannia 34
Australia 34
Kreikka 35
Islanti 35
Alankomaat 35
Espanja 35.34
Itdvalta 39
Luxemburg 39.39
Portugali 39.6
USA 39.8
Irlanti 40
Belgia 40
Kanada 45
Turkki 49.2
Italia 51
Japani 52.5
Saksa 60
OECD keskiarvo 38.3
EU keskiarvo 39.8

Liite 3. Yhteiséverokannat OECD- ja EU-maissa vuonna 1993
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