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1 JOHDANTO

Euro otettiin kdyttoon 11:ss& EU:n jisenvaltiossa 1.1.1999. Sittemmin sen on ottanut
kéyttoon kuusi muutakin maata, viimeisimpdnd Viro 1.1.2011. EU:n jdsenvaltioista
kymmenen ei siis vield ole talous- ja rahaliiton (EMU) téysjésenid, eli ne eivét ole ottaneet
euroa kéyttoon. Kaksi néistd kymmenestid — Tanska ja [so-Britannia — on ilmoittanut, ettei

osallistu EMUn kolmanteen vaiheeseen.

Tamai ldhentymisraportti on laadittu Latvian pyydettyd maaraporttia 5.3.2013. Laatimalla
raportin EKP  tdyttdd Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
(’perussopimuksen”)’ artiklassa 140 médrityn tehtivin, jonka mukaan Euroopan unionin
neuvostolle (EU:n neuvostolle) on laadittava raportteja “jasenvaltioiden, joita koskee
poikkeus, edistymisestd talous- ja rahaliiton toteuttamiseen liittyvien jdsenvaltioiden
velvollisuuksien tdyttdmisessd” vahintddn joka toinen vuosi tai sellaisen jasenvaltion
pyynnostd, jota koskee poikkeus. Sama tehtdvd on annettu myos Euroopan komissiolle,
joka sekin on laatinut raportin. EKP:n ja komission raportit toimitetaan EU:n neuvostolle

samanaikaisesti.

Tdssd raportissa on kéytetty samaa arviointimenetelmdd kuin aiemmissakin EKP:n
lahentymisraporteissa. EKP arvioi, onko Latvia saavuttanut kestdvdn ldhentymisen
korkean tason, onko sen kansallinen lainsdadéntd sopusoinnussa perussopimusten seké
Euroopan keskuspankkijérjestelmén ja Euroopan keskuspankin perussidénnon (jaljempana
”EKPJ:n perussddntd”) kanssa ja onko lainsdddéntod koskevat vaatimukset tdytetty niin,
ettd Latvian keskuspankista voi tulla kiinted osa eurojéirjestelmii. Raportissa ei kisitelld
muita jésenvaltioita, joita koskee poikkeus (Bulgaria, TSekki, Liettua, Unkari, Puola,
Romania ja Ruotsia), eikd Tanskaa ja Isoa-Britanniaa, jotka erityisasemansa vuoksi eivét

ole ottaneet euroa kayttoon.

Talouden ldhentymisprosessin tarkastelussa kdytettivien tilastojen on oltava laadukkaita ja
luotettavia. Poliittiset ndkdkohdat eivit saa vaikuttaa etenkddn julkista taloutta koskevien
tilastojen laadintaan ja raportointiin. EU:n jasenvaltioita on kehotettu pitdiméaén tilastojensa
laatua ja luotettavuutta ensiarvoisen tdrkednd, asettamaan tilastointia varten

vahimmaisstandardit ja varmistamaan, ettd tilastoja laadittaessa on kaytosséd asianmukaiset

! Perussopimuksen (Treaty) ja perussopimusten (Treaties) kiisitteiti selitetddn englanninkielisen
raportin sanastossa.
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varmistusjarjestelmét. Standardit ovat erityisen tdrkeitd siksi, ettd ne vahvistavat
kansallisten tilastolaitosten riippumattomuutta, luotettavuutta ja vastuullisuutta seka
lujittavat osaltaan luottamusta julkisen talouden tilastojen laatuun (ks. englanninkielisen

raportin osa 4.5).

Englanninkielisessd ldhentymisraportissa on viisi lukua. Luvussa2 késitelldén
taloudellisen ja oikeudellisen ldhentymisen arvioinnissa kéytettyd menetelméé. Luvussa 3
esitetdéin yhteenveto Latviaa koskevan arvioinnin tdrkeimmistéd tuloksista. Luvussa 4 (ei
suomennettu) arvioidaan yksityiskohtaisemmin taloudellista ldhentymisté ja kdydéan lapi
lahentymisindikaattorit sekd niiden kokoamisessa kéytetyt tilastolliset menetelmét.
Luvussa5 (ei suomennettu) tarkastellaan, onko Latvian kansallinen lainsdddénto,
keskuspankin perussdintd mukaan luettuna, sopusoinnussa Euroopan unionin toiminnasta

tehdyn sopimuksen artiklojen 130 ja 131 sekd EKPJ:n perussdadnnon kanssa.
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2 ARVIOINTIMENETELMA

21 TALOUDELLINEN LAHENTYMINEN

EKP arvioi euron kiyttdonottoon valmistautuvien EU:n jédsenvaltioiden taloudellista
lahentymisté kaikissa lahentymisraporteissaan samalla menetelmélld. Menetelmé perustuu
perussopimusten maédrdyksiin ja EKP:n tapaan soveltaa niitd. Madrdykset koskevat
hintojen, julkisen talouden rahoitusaseman ja velkasuhteen, valuuttakurssien sekéd pitkien
korkojen kehitystd ja muita taloudellisen yhdentymisen ja ldhentymisen kannalta
merkityksellisid tekijoitd. Menetelmdssd kéytetddn lisdksi monia mennyttd ja tulevaa
kehitystd kuvaavia talouden indikaattoreita, joiden avulla l&hentymisen kestivyytté
voidaan arvioida tarkemmin. Arvioitavan jdsenvaltion tarkasteleminen kaikkien nididen
tekijoiden perusteella on tirkedd pyrittdessd varmistamaan, ettd liittyminen euroalueeseen
etenee mahdollisimman sujuvasti. Kehikoissa 1-5 viitataan lyhyesti oikeudellisiin
maardyksiin ja selostetaan yksityiskohtaisemmin, miten EKP arvioi kunkin maardyksen

noudattamista.

Raporttia laadittaessa on jatkuvuuden ja tasavertaisen kohtelun varmistamiseksi
nojauduttu EKP:n (ja sitd ennen Euroopan rahapoliittisen instituutin EMIn) aiemmissa
raporteissa noudatettuihin periaatteisiin. Etenkin ldhentymiskriteerien soveltamisessa ja
tulkinnassa on tiettyjd johtavia periaatteita. Ensinnikin yksittiisid kriteerejd on tulkittu ja
sovellettu tiukasti. Tdma periaate perustuu siihen, ettd kriteerien ensisijainen tarkoitus on
varmistaa, ettd euroalueeseen otetaan vain sellaisia jdsenvaltioita, joiden taloudelliset olot
edistdvdat hintavakautta ja euroalueen yhtendisyyttd. Toiseksi ldhentymiskriteerit
muodostavat yhtendisen ja ehedn kokonaisuuden, ja jokaisen kriteerin on tadytyttava.
Perussopimuksissa kriteerit on esitetty yhdenvertaisina eikd niitd ole asetettu
tiarkeysjarjestykseen. Kolmanneksi ldhentymiskriteerien on tdytyttivd arviointihetken
tietojen perusteella. Neljanneksi ldhentymiskriteereitd tulee soveltaa johdonmukaisesti,
avoimesti ja selkedsti. Lisdksi l&hentymiskriteerien noudattamisen arvioinnissa on
olennaisen tarkeda kiinnittdd huomiota lahentymisen kestdvyyteen, silld 1ahentymisessé on
onnistuttava pysyvésti, ei pelkdstdin tiettynd ajankohtana. Talous- ja rahaliiton
ensimmdisen vuosikymmenen aikana havaittiin, millaisia seurauksia heikoilla
perustekijoilld, yksittdisten maiden kohtuuttoman 16ysdlldi makrotalouspolitiikalla ja

liiallisen optimistisilla odotuksilla reaalitulojen l&hentymisestd voi olla paitsi ndiden
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maiden itsensd my0s koko euroalueen toiminnan kannalta. Moniin EU:n jasenvaltioihin —
my0s moniin euroalueen maihin — péasi viime vuosikymmenelld kertymédan merkittavia
makrotalouden  tasapainottomuuksia.  Kilpailukyky  heikentyi  jatkuvasti, tai
velkaantuneisuus  kasvoi  ja  asuntomarkkinoille syntyi  hintakuplia.  Ndma
tasapainottomuudet olivat yksi tirkeimmistd syistd tdménhetkiseen talous- ja
finanssikriisiin, ja niiden synty oli osoitus siitd, ettd numeeristen ldhentymiskriteerien
tdyttyminen tilapdisesti ei sindnsd ole vield tae kitkattomasta euroalueen jésenyydesta.
Euroalueeseen liittyvien maiden tulisi siis sekd oman etunsa ettd koko euroalueen edun
nimissé osoittaa, ettd ldhentymisprosessit ovat kestdvid ja maat ovat sitoutuneet
tayttiméadn pysyvisti euron kéyttdonottoon liittyvét edellytykset. Siksi maaraporteissa

tarkastellaan lahentymisen kestavyytta.

Arvioitavan maan talouskehitystd tarkastellaan takautuvasti, periaatteessa kymmenen
edellisen vuoden ajalta. Néin voidaan suhteellisen hyvin péitelld, missd méérin nykyinen
kehitys johtuu aidoista rakenteellisista muutoksista, ja tdmén perusteella puolestaan

voidaan paremmin arvioida taloudellisen lahentymisen kestavyytta.

Lisdksi tulevaa kehitystd arvioidaan niin laajasti kuin on tarpeen. Tdssd yhteydessd
korostetaan, ettd suotuisan taloudellisen kehityksen kestdvyys riippuu olennaisesti siiti,
reagoidaanko talouspolitiikalla nykyisiin ja tuleviin haasteisiin oikealla ja kestivalla
tavalla. Vahva hallinto ja vakaat laitokset ovat myos olennaisia tuettaessa tuotannon
kestdvdd kasvua keskipitkélld ja pitkélld aikavélilld. Ennen kaikkea korostetaan, etté
taloudellisen ldhentymisen kestdvyys riippuu siitd, miten vahvat ldhtoasemat saadaan,
ovatko laitokset vakaita ja harjoitetaanko euron kéyttoonoton jélkeen asianmukaista

politiikkaa.

Tdmén ldhentymisraportin luvut perustuvat 16.5.2013 kaytettdvissd olleisiin tietoihin.
Lahentymiskriteerien soveltamisessa kéaytetyt tilastotiedot on toimittanut Euroopan
komissio (ks. englanninkielisen raportin osa 4.5 seki taulukot ja kuviot). Valuuttakursseja
ja pitkid korkoja koskevat tiedot se on kerdnnyt yhteistydossa EKP:n kanssa. Hintakehitysta
ja pitkien korkojen kehitystd koskevat tiedot ldhentymisestd ulottuvat huhtikuuhun 2013
eli viimeiseen kuukauteen, jolta yhdenmukaistettua kuluttajahintaindeksié koskevat tiedot
(YKHI-tiedot) olivat saatavilla. Valuuttakurssien kuukausitietojen tarkastelujakso pééttyy
tisséd raportissa huhtikuuhun 2013. Tiedot julkisen talouden rahoitusasemista ulottuvat

vuoden 2012 loppuun. Huomioon otetaan myds eri ldhteistd saadut ennusteet sekd
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tarkasteltavan jasenvaltion uusin lahentymisohjelma samoin kuin muita tietoja, jotka ovat
merkityksellisid 1dhentymisen kestdvyyden ennakoivan arvioinnin kannalta. Aineistossa
ovat mukana 3.5.2013 julkistettu Euroopan komission kevddn 2013 talousennuste ja
28.11.2012 julkistettu varoitusmekanismia koskeva vuoden 2013 kertomus. EKP:n

yleisneuvosto hyviksyi raportin 3.6.2013.

Kehikossa 1 kuvataan hintakehitysté koskevia oikeudellisia méardyksid ja EKP:n tapaa

soveltaa niité.

HINTAKEHITYS
1 Perussopimusten miiriykset

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdan 1 ensimmaéisessa
luetelmakohdassa  edellytetddn, ettd ldhentymisraportissa arvioidaan  kestdvéin
lahentymisen korkean tason saavuttamista kussakin jdsenvaltiossa seuraavan kriteerin
perusteella:

“hintatason korkeatasoisen vakauden toteutuminen; tidmi on ilmeistd, jos rahanarvon
alenemisaste on ldhelld korkeintaan kolmen hintatason vakaudessa parhaiten suoriutuneen
jasenvaltion vastaavaa astetta”.

Artiklassa 140 tarkoitetun 1&hentymisperusteita koskevan poytékirjan (N:o 13) artiklassa 1
madratidan seuraavaa:

”Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 140 artiklan 1 kohdan ensimmé&isessé
luetelmakohdassa tarkoitetulla hintatason vakauden arviointiperusteella tarkoitetaan, ettéd
jasenvaltio on saavuttanut kestdvan hintatason vakauden ja tarkasteluajankohtaa edeltdvan
vuoden aikana todetun keskiméérdisen rahanarvon alenemisasteen, joka ylittdd enintéén
1,5 prosenttiyksikolld enintdéin kolmen hintatason vakaudessa parhaiten suoriutuneen
jasenvaltion vastaavaan asteen. Rahanarvon aleneminen lasketaan kuluttajahintaindeksin
avulla yhtdldisin perustein ottaen huomioon kansallisten mééritelmien erot.”

2 Perussopimusten méariysten soveltaminen
Téssd raportissa EKP soveltaa edelld mainittuja médrayksié seuraavalla tavalla:

Ensiksikin “tarkasteluajankohtaa edeltivin vuoden aikana todetun keskimédrdisen
rahanarvon alenemisasteen” madrittimisessa inflaatiovauhti on laskettu yhdenmukaistetun
kuluttajahintaindeksin (YKHI) viimeisen saatavissa olevan 12 kuukauden keskiarvon
muutoksena edellisten 12 kuukauden keskiarvosta. Tdssd raportissa inflaatiovauhdin
tarkastelujakso oli toukokuusta 2012 huhtikuuhun 2013.

Toiseksi viitearvon médrittdmisessd tarvittavaa “enintdédn kolmen hintatason vakaudessa
parhaiten suoriutuneen jasenvaltion” késitettd on sovellettu kdyttdmalld Ruotsin, Latvian
ja Irlannin inflaatiovauhtien painottamatonta aritmeettista keskiarvoa. Ruotsin
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inflaatiovauhti oli 0,8 %, Latvian 1,3 % ja Irlannin 1,6 %. Keskimaardiseksi
inflaatiovauhdiksi saadaan siis 1,2 %, ja kun sithen lisdtddn 1,5 prosenttiyksikkda,
viitearvoksi tulee 2,7 %.

Kreikan inflaatiokehitystd tarkastelujaksolla pidettiin ddrihavaintona, joten sitd ei otettu
huomioon viitearvon laskennassa. Kreikan 12 kuukauden keskiméérdinen inflaatiovauhti
oli 0,4 % huhtikuussa 2013. Kreikan inflaatiokehitys katsottiin d4rihavainnoksi péédasiassa
siksi, ettd 1) maan inflaatiovauhti oli merkittdvasti hitaampi kuin muissa jasenvaltioissa
tarkastelujaksolla ja 2)inflaation hitaus johtui poikkeuksellisista tekijoistd: Kreikan
taloudessa on useita vuosia kestdneen syvdn taantuman vuoksi poikkeuksellisen suuri
negatiivinen tuotantokuilu, joka on vaimentanut hintakehitysta.

Adrihavainnon kisitetti on kiiytetty aikaisemmissa EKP:n lihentymisraporteissa (ks. esim.
vuosien 2010 ja 2012 raportit) sekd EMIn lahentymisraporteissa. Kuten néissd raporteissa,
jasenvaltion tiedot katsotaan ddrihavainnoksi, jos 1) maan 12 kuukauden keskiméérdinen
inflaatiovauhti on merkittdvdsti muiden jédsenvaltioiden vertailuarvoja hitaampi ja
2) poikkeukselliset ~ tekijait ovat vaikuttaneet hintakehitykseen  voimakkaasti.
Adrihavaintoja ei méiriteti mekaanisesti, vaan menettelyn tarkoituksena on varmistaa,
ettd mahdollisia merkittdvid véaristymid yksittdisten maiden inflaatiokehityksessd voidaan
kasitella tarkoituksenmukaisesti.

Inflaatiota on mitattu yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilldi (YKHI), joka
kehitettiin, jotta hintavakautta koskevan ldhentymisen arvioinnissa kéytettivét tiedot
olisivat vertailukelpoisia (ks. englanninkielisen raportin osa 4.5). Euroalueen
keskiméddrdinen inflaatiovauhti on esitetty englanninkielisen raportin tilasto-osassa.

Jotta hintakehityksen kestivyyttd voidaan arvioida yksityiskohtaisesti, tarkasteltavan maan
keskimadraistd YKHI-inflaatiota toukokuusta 2012 huhtikuuhun 2013 ulottuvalla vuoden
pituisella tarkastelujaksolla verrataan maan kymmenen edellisen vuoden hintakehitykseen.
Tédsséd yhteydessa tarkastellaan rahapolitiikan linjaa ja erityisesti sitd, onko hintavakauden
saavuttaminen ja ylldpitdminen ollut rahapolitiikasta vastaavien viranomaisten
padasiallisena tavoitteena. Lisdksi arvioidaan, millainen on ollut muun talouspolitiikan
sekd kokonaistaloudellisen ympariston vaikutus tavoitteeseen pyrittdessd. Hintakehityksen
arvioinnissa  otetaan  huomioon  kysyntd- ja  tarjontaolot sekd  etenkin
yksikkotyokustannuksiin ja tuontihintoihin vaikuttavat tekijét. Liséksi vertaillaan hintojen
kehitystd muilla hintaindekseilla laskettuna (mm. ilman jalostamattomien elintarvikkeiden
ja energian hintoja laskettu yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, kiintein veroin
laskettu  yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, kansallinen kuluttajahintaindeksi,
yksityisen kulutuksen deflaattori, BKT:n deflaattori ja tuottajahinnat). Inflaationdkymié
tarkastellaan ennakoimalla tulevien vuosien inflaatiokehitysta ja kdymalla l14pi keskeisten
kansainvélisten organisaatioiden ja markkinaosapuolten inflaatioennusteita. Liséksi

nostetaan esiin institutionaalisia ja rakenteellisia ndkokohtia, joilla on merkitysté
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pyrittdessd sdilyttimaan hintavakauden kannalta otolliset olosuhteet euron kayttéonoton

jalkeen.

Kehikossa 2 kuvataan julkisen talouden kehitystd koskevia oikeudellisia maérdyksia ja

EKP:n tapaa soveltaa niitd sekd kerrotaan asiaan liittyvistd menettelyista.

Kehikko2.
JULKISEN TALOUDEN KEHITYS

1 Perussopimusten mairiykset ja muut oikeudelliset siinnokset

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdan 1 toisessa
luetelmakohdassa  edellytetddn, ettd ldhentymisraportissa  arvioidaan  kestévén
lahentymisen korkean tason saavuttamista kussakin jdsenvaltiossa seuraavan kriteerin
perusteella:

“kestdva julkistalouden tilanne; tdm&a on ilmeistd, jos valtion julkisyhteisojen
talousarvioiden osalta on tilanne, jossa ei ole 126 artiklan 6 kohdassa tarkoitettua liiallista
alijaamaa”.

Artiklassa 140 tarkoitetun lahentymisperusteita koskevan poytakirjan (N:o 13) artiklassa 2
maardtddn seuraavaa:

”Mainitun sopimuksen 140 artiklan 1 kohdan toisessa luetelmakohdassa tarkoitettu
julkistalouden tilannetta koskeva arviointiperuste merkitsee, ettei jdsenvaltiota
tarkasteluajankohtana koske mainitun sopimuksen 126 artiklan 6 kohdassa tarkoitettu
neuvoston paétds liiallisen alijaidmén olemassaolosta kyseisessé jasenvaltiossa.”

Artiklassa 126 maarataan liiallisia alijaddmia koskevasta menettelystd. Euroopan komission
tulee artiklan 126 kohtien 2 ja 3 mukaan laatia kertomus, jos jasenvaltio ei tdytd julkisen
talouden kurinalaisuutta koskevia vaatimuksia, erityisesti jos

a) julkisen talouden ennakoidun tai toteutuneen alijddmédn suhde BKT:hen ylittda
viitearvon (joka liiallisia alijadmid koskevasta menettelystd laaditun poytékirjan
mukaan on 3 % suhteessa BKT:hen), paitsi

- jos tdma osuus on pienentynyt merkittévésti ja jatkuvasti tasolle, joka on l1&hellé
viitearvoa, tai vaihtoehtoisesti

- jos viitearvon ylittyminen on vain poikkeuksellista ja véliaikaista ja suhde pysyy
lahelld viitearvoa.

b) julkisen velan suhde BKT:hen ylittd4 viitearvon (joka liiallisia alijd&mié koskevasta
menettelystd laaditun pdytakirjan mukaan on 60 % suhteessa BKT:hen), paitsi jos
suhde pienenee riittdvasti ja ldhestyy riittivan nopeasti viitearvoa.

Euroopan komission kertomuksessa tulee ottaa huomioon myos se, onko julkisen talouden
alijaama suurempi kuin julkiset investointimenot, sekd kaikki muut tarkeat tekijat kuten
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jasenvaltion keskipitkdn aikavidlin taloudellinen tilanne ja julkisen talouden
rahoitusasema. Komissio voi laatia kertomuksen silloinkin, kun arviointiperusteet
tayttyvdt, jos sen ndkokulmasta on olemassa riski, ettd jésenvaltiolle syntyy liiallinen
alijaama. Talous- ja rahoituskomitea antaa lausunnon Euroopan komission kertomuksesta.
Lopuksi EU:n neuvosto péattaa artiklan 126 kohdan 6 mukaisesti komission suosituksesta,
kokonaistilanteen arvioituaan ja kyseisen jédsenvaltion mahdollisesti esittdmét
huomautukset huomioon ottaen médraenemmistolld (ilman kyseistd jasenvaltiota), onko
jasenvaltiolla liiallinen alijadma.

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 126 maardyksid tarkennetaan
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 1467/97", sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna
neuvoston asetuksella (EU) N:o 1177/2011. Asetuksessa muun muassa

e vahvistetaan velka- ja alijadmakriteerien tasavertaisuus madadrittdmalla, miten
velkakriteerid sovelletaan. Velkasuhteen korjaamiseen varataan kuitenkin kolmen
vuoden siirtymédkausi. Muutetun asetuksen artiklan 2 kohdassa la sdddetddn
seuraavaa: Kun julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen ylittdd viitearvon,
sen katsotaan pienenevén riittdvésti ja 1dhestyvén riittdvén nopeasti viitearvoa, jos ero
suhteessa viitearvoon on pienentynyt kolmen edellisen vuoden aikana keskimaérin
kahdeskymmenesosan vuosittain (muutos niiden kolmen viimeisen vuoden ajalta,
joilta tiedot ovat saatavissa). Velkaperusteen mukaista vaatimusta katsotaan myos
noudatetun, jos komission talousarvionennusteet osoittavat, ettd vaadittu eron
pieneneminen tapahtuu kolmen vuoden jakson aikana. Velan sopeuttamista koskevan
vaatimuksen tdyttymistd arvioitaessa on huomioitava suhdannekierron vaikutus velan
supistamisvauhtiin.

e critelldin ne merkitykselliset tekijdt, jotka komissio ottaa huomioon laatiessaan
perussopimuksen artiklan 126 kohdan 3 mukaista kertomusta. Ennen kaikkea
asetuksessa madritelldén seikat, jotka huomioidaan arvioitaessa keskipitkdn aikavélin
taloudellisen tilanteen, julkistalouden rahoitusaseman sekd valtion velka-aseman
kehitystd (ks. muutetun asetuksen artiklan2 kohta3 ja jéljempdnd oleva
yksityiskohtainen selvitys EKP:n analyysista).

Lisdksi 25 EU:n jdsenvaltiota (kaikki Isoa-Britanniaa ja TSekkid lukuun ottamatta)
allekirjoitti 2.3.2012 uuden hallitustenvélisen sopimuksen talous- ja rahaliiton vakaudesta,
yhteensovittamisesta sekd ohjauksesta ja hallinnasta. Sopimus pohjautuu muutettuun
vakaus- ja kasvusopimukseen, ja se tuli voimaan 1.1.2013.> Sopimuksen osastossa III
(Finanssipoliittinen sopimus) méérdtdin muun muassa sitovasta sdénnostd, jolla on
tarkoitus varmistaa, etté julkisen talouden rahoitusasema on tasapainossa tai ylijddméainen.
Sdantod katsotaan noudatetun, jos julkisen talouden vuosittainen rakenteellinen
rahoitusasema on maakohtaisen keskipitkdn aikavélin tavoitteen mukainen siten, ettd

Liiallisia alijadmia koskevan menettelyn tdytdntdonpanon nopeuttamisesta ja selkeyttdmisesti
7 pdivdnd heindkuuta 1997 annettu neuvoston asetus (EY) N:o 1467/97 (EYVL L 209,
2.8.1997, s. 6), sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna 8 paivand marraskuuta 2011 annetulla
neuvoston asetuksella (EU) N:o 1177/2011 (EUVL L 306, 23.11.2011, s.33). Asetuksen
tekstistd on julkaistu konsolidoitu versio osoitteessa http://eur-
lex.europa.eu/LexUnServ/LexUnServ.do?un=CONSLEG:1997R1467:20m213:FI:.PDF.

Sopimusta talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta sekd ohjauksesta ja hallinnasta
sovelletaan my6s niihin sen ratifioineisiin EU:n jésenvaltioihin, joita koskee poikkeus, alkaen
siitd péivastd, jona pditds poikkeuksen kumoamisesta tulee voimaan, tai alkaen aikaisemmasta
pdivastd, mikdli jdsenvaltio on ilmoittanut aikovansa kyseisestd péivéstd ldhtien sitoutua
noudattamaan kaikkia sopimuksen méardyksié tai osaa niisté.
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BKT:hen suhteutettu (rakenteellinen) alijadmd on enintddn 0,5 %. Jos velkasuhde on
merkittévésti alle 60 % ja julkisen talouden pitkén aikavélin kestdvyyttd uhkaavat riskit
véhdiisid, keskipitkdn aikavélin tavoitteena voi olla enimmilldén 1 prosentin rakenteellinen
alijaama suhteessa BKT:hen. Sopimuksessa talous- ja rahaliiton vakaudesta,
yhteensovittamisesta sekéd ohjauksesta ja hallinnasta madratdan myos velan sopeuttamista
koskevasta vertailuarvosta, johon viitataan asetusta (EY) N:o 1467/97 muuttaneessa
neuvoston  asetuksessa (EU)  N:o 1177/2011°.  Sopimuksen allekirjoittaneissa
jasenvaltioissa sdantd perustuu siis primddrioikeuteen. Sddnnoét ja automaattinen
korjausmekanismi, joka otetaan kdyttoon tavoitteista poikettaessa, on allekirjoittajamaissa
lisdttdvd perustuslakiin tai vastaavan tasoisiin vuotuista talousarviota koskevaa lakia
ylempiin sdadoksiin.

Euroopan vakausmekanismista tehdyn sopimuksen (EVM-sopimuksen) johdanto-osan
kappaleessa 7 todetaan, ettd Euroopan unionin jasenvaltion liittyessd euroalueeseen siitd
olisi tultava EVM:n jdsen tdysin oikeuksin ja velvoittein. Artiklassa 44 maaratdan EVM:n
jasenyyden hakemisessa ja jaseneksi liittymisessi noudatettavasta menettelysta.*

2 Perussopimusten méariysten soveltaminen

Lahentymistd arvioidessaan EKP esittdd ndkemyksenséd julkisen talouden kehityksesta.
Voidakseen arvioida julkisen talouden kestdavyyttd EKP tutkii tirkeimpid julkisen talouden
indikaattoreita vuodesta 2003 vuoteen 2012 seké tarkastelee julkisen talouden nikymii ja
haasteita kiinnittden erityistd huomiota yhteyteen alijidmén ja julkisen velan kehityksen
valillda. EKP laatii analyysin kansallisen talousarviokehyksen tehokkuudesta neuvoston
asetuksella (EU) N:o 1177/2011 muutetun neuvoston asetuksen (EY) N:o 1467/97
artiklan 2 kohdan 3 alakohdan b ja neuvoston direktiivin 2011/85/EU° mukaisesti. Liséksi
raportissa arvioidaan, noudatetaanko julkistalouden keskipitkdn aikavilin tavoitteen
toteutumisessa menoja koskevaa viitearvoa, kuten neuvoston asetuksen (EY) N:o 1466/97
(sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksella (EU) N:o 1175/2011)° artiklan9 kohdassa 1  edellytetdén.  Sé&nnén
tarkoituksena on varmistaa asianmukainen rahoitus menonlisdyksille. Sddnndsséd todetaan

Neuvoston asetus (EU) N:o 1177/2011, annettu 8 paivand marraskuuta 2011, liiallisia alijaddmia
koskevan menettelyn tdytdntdonpanon nopeuttamisesta ja selkeyttimisestd annetun
asetuksen (EY) N:o 1467/97 muuttamisesta (EUVL L 306, 23.11.2011, s. 33).

Lausunnossaan CON/2012/73 EKP totesi, ettd EVM-sopimuksen artiklan 44 nojalla sopimus on
avoinna liittymistd varten muille Euroopan unionin jésenvaltioille niiden toimitettua EVM:lle
jasenyyshakemuksen. Muilla jdsenvaltioilla tarkoitetaan niitd jdsenvaltioita, jotka eivit EVM-
sopimuksen allekirjoittamiseen mennessd olleet ottaneet euroa kéyttoon. Sopimuksen
artiklassa 44 méariatdin myos, ettd asianomainen jdsenvaltio toimittaa EVM:lle
jasenyyshakemuksen sen jdlkeen kun Euroopan unionin neuvosto on hyviksynyt Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan140 kohdan 2 mukaisesti paatoksen, jolla
kumotaan kyseiselle jasenvaltiolle myonnetty poikkeus euron kéyttdonotosta. Lisdksi
artiklassa 44 maidratddn, ettd EVM:n hallintoneuvoston hyviksyttyd jésenyyshakemuksen
EVM:n uusien jésenten liittyminen tapahtuu, kun liittymiskirjat on talletettu tallettajalle. EKP:n
lausunnot ovat luettavissa EKP:n verkkosivuilla (www.ecb.europa.eu).

Neuvoston direktiivi 2011/85/EU, annettu 8 paivdnd marraskuuta 2011, jdsenvaltioiden julkisen
talouden kehyksid koskevista vaatimuksista (EUVL L 306, 23.11.2011, s. 41).

Julkisyhteisdjen rahoitusaseman valvonnan sekd talouspolitiikan valvonnan ja koordinoinnin
tehostamisesta 7 pdivdnd heindkuuta 1997 annettu neuvoston asetus (EY) N:o 1466/97 (EYVL
L 209, 2.8.1997, s. 1), sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna 16 pdivind marraskuuta 2011
annetulla Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1175/2011 (EUVL L 306,
23.11.2011, s. 12). Asetuksen tekstistd on julkaistu konsolidoitu versio osoitteessa http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1997R1466:20111213:FI:PDF.

EKP
Lahentymisraportti
Kesakuu 2013

W


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1997R1466:20111213:FI:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1997R1466:20111213:FI:PDF

muun muassa, ettd niiden EU:n jasenvaltioiden, jotka eivit ole saavuttaneet julkistalouden
keskipitkdn aikavilin tavoitetta, on varmistettava, ettd menojen (pl. korkomenot)
vuosittainen kasvuvauhti ei ylitd bruttokansantuotteen keskipitkén aikavélin potentiaalisen
kasvun viitearvoa, ellei ylitystd kompensoida harkinnanvaraisilla tulopuolen toimilla.

Toisin kuin komissiolla, EKP:114 ei ole virallista asemaa Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen artiklan 126 mukaisessa liiallisia alijidmid koskevassa menettelyssa.
EKP:n raportissa todetaan vain, onko maa liiallisia alijimid koskevan menettelyn
kohteena.

Euroopan unionin toiminnasta tehdyssd sopimuksessa edellytetdén, ettd velkasuhde, joka
ylittdd 60 % suhteessa BKT:hen, “pienenee riittdvdsti ja ldhestyy riittdvdn nopeasti
viitearvoa”, joten EKP tarkastelee velkasuhteen aikaisempia ja nykyisid kehityssuuntia.
EKP arvioi my6s velan kestdvyyttd niissd maissa, joiden velkasuhde ylittdd viitearvon, ja
ottaa huomioon neuvoston asetuksella (EU) N:01177/2011 muutetun neuvoston
asetuksen (EY) N:o 1467/97 artiklan2 kohdassa la mainitun viitearvon velan
sopeuttamiselle.

Julkisen talouden kehityksen arviointi perustuu kansantalouden tilinpidon mukaisiin
tietoihin, joita koottaessa on noudatettu Euroopan kansantalouden tilinpitojérjestelméé
vuodelta 1995 (ks. englanninkielisen raportin osa 4.5). Useimmat raportissa esitetyt luvut
on saatu Euroopan komissiolta huhtikuussa 2013, ja mukana ovat julkisen talouden
rahoitusasemia koskevat tiedot vuodesta 2003 vuoteen 2012 sekd komission ennusteet
vuodelle 2013.

Julkisen talouden kestdvyyttd arvioitacssa tarkasteluvuoden 2012 lukuja tarkastellaan
suhteessa jasenvaltion kehitykseen edellisten kymmenen vuoden aikana. Ensin katsotaan,
miten alijd@masuhde on kehittynyt. Vuotuisen alijddmésuhteen muutokseen vaikuttavat
monenlaiset tekijdt, jotka voidaan jaotella suhdannekehityksen vaikutusta edustaviin
”suhdannetekijoihin” sekd “ei-suhdannetekijoihin”. Jalkimmdisten Kkatsotaan usein
kuvaavan finanssipolitiikan rakenteellisten ja pysyvien muutosten vaikutuksia. Téssd
raportissa ei-suhdannetekijoitd kuvaavia lukuja ei kuitenkaan vélttdméttd voi tulkita
yksinomaan rakenteellisiksi muutoksiksi julkisen talouden rahoitusasemassa, sillé niissé
on mukana my0s poliittisten toimenpiteiden ja erityistekijoiden véliaikaisia vaikutuksia
budjettitasapainoon. Potentiaaliseen tuotantoon ja sen kasvuun liittyvad epdvarmuus tekee
rakenteellisen rahoitusaseman kriisinaikaisten muutosten arvioinnista erityisen hankalaa.

Myds muita julkistalouden indikaattoreita kuten julkisen talouden menojen ja tulojen

aikaisempia kehityssuuntia tarkastellaan lahemmin.

Seuraavaksi arvioidaan, miten BKT:hen suhteutettu julkisen talouden velka on kehittynyt,
ja tutkitaan sen kehitykseen vaikuttaneita tekijoitd eli nimellisen BKT:n kasvuvauhdin ja
korkojen vilistd eroa, perusjadmdid sekd alijadmai-velkaoikaisua. Nidin voidaan saada

lisdtietoa siitd, missd médrin kokonaistaloudellinen ympéristd ja etenkin BKT:n kasvun ja
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korkojen yhteisvaikutus ovat vaikuttaneet velan kehitykseen. Perusjddmén perusteella
voidaan saada tietoa julkisen talouden vakauttamistoimenpiteiden vaikutuksesta, ja
alijaama-velkaoikaisu kertoo erityistekijoiden vaikutuksesta. Lisdksi tarkastellaan julkisen
velan rakennetta ja erityisesti lyhytaikaisten ja valuuttamédirdisten velkojen osuutta ja
kehitystd. Ndiden velkojen osuus ja julkisen talouden velkasuhde kertovat, kuinka herkka

julkisen talouden rahoitusasema on valuuttakurssien ja korkojen muutoksille.

Tulevaa kehitystd arvioidaan kansallisten budjettisuunnitelmien ja Euroopan komission
tuoreiden  vuotta 2013 koskevien  ennusteiden  pohjalta  ottaen  huomioon
lahentymisohjelmassa esitetty finanssipolitilkan keskipitkén aikavélin strategia.
Arvioinnin kohteena ovat my0s vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisen keskipitkdn
aikavilin  tavoitteen  saavuttamisennuste  sekd  velkasuhteen  kehitysndkymat
finanssipolitiikan valossa. Liséksi korostetaan pitkdn aikavilin haasteita julkisen talouden
rahoitusaseman kestdvyydelle sekd aloja, joilla vakauttaminen on tarpeen. Erityistd
huomiota kiinnitetddn rahastoimattomiin julkisiin eldkejarjestelmiin ja viestorakenteen
muutoksen vaikutukseen sekd etenkin finanssi- ja talouskriisissd annettuihin valtioiden

vastuusitoumuksiin.

Aiemman kaytdnnon mukaisesti analyysi kattaa my0s useimmat neuvoston
asetuksella (EU) N:o 1177/2011 muutetun neuvoston asetuksen (EY) N:o 1467/97
artiklan 2 kohdassa 3 mainitut merkitykselliset tekijat (ks. kehikko 2).

Kehikossa 3 kuvataan valuuttakurssikehitystd koskevia oikeudellisia méarayksid ja EKP:n

tapaa soveltaa niité.

Kehikko 3.
VALUUTTAKURSSIKEHITYS

1 Perussopimusten miiriykset

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdan 1 kolmannessa
luetelmakohdassa  edellytetddn, ettd ldhentymisraportissa  arvioidaan  kestévén
lahentymisen korkean tason saavuttamista kussakin jdsenvaltiossa seuraavan kriteerin
perusteella:

”Euroopan valuuttajérjestelmin valuuttakurssimekanismissa maééréttyjen tavanomaisten
vaihteluvélien noudattaminen ainakin kahden vuoden ajan siten, ettei valuutan ulkoista
arvoa ole alennettu suhteessa euroon”.
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Artiklan 140 kohdassa 1 tarkoitetun ldhentymisperusteita koskevan poytékirjan (N:o 13)
artiklassa 3 méératadn seuraavaa:

”Mainitun sopimuksen 140 artiklan 1 kohdan kolmannessa luetelmakohdassa tarkoitettu
Euroopan valuuttajarjestelmén  valuuttakurssijarjestelmddn  osallistumista  koskeva
arviointiperuste merkitsee, ettd jasenvaltio on noudattanut Euroopan valuuttajérjestelméin
valuuttakurssijarjestelmésséd maérattyjd tavanomaisia vaihteluvélejd ilman, ettd silld on
ollut merkittdvid paineita, ainakin kahtena viimeisend tarkasteluajankohtaa edeltdvana
vuotena. Erityisesti jdsenvaltio ei ole omasta aloitteestaan alentanut valuutan
kahdenvilista keskusarvoa suhteessa euroon samana aikana.”

2 Perussopimusten méariysten soveltaminen

Valuuttakurssin vakautta arvioidessaan EKP tutkii, onko maa osallistunut ERM Il:een
(valuuttakurssimekanismi ERM:n tilalle tuli tammikuussa 1999 ERM II) ainakin kahden
vuoden ajan ennen tarkasteluajankohtaa ilman merkittévid paineita ja erityisesti siten, ettei
valuutan ulkoista arvoa ole alennettu suhteessa euroon. Silloinkin kun osallistumisaika on
lyhyempi, valuuttakurssikehitystd kuvataan kahden vuoden pituisena ajanjaksona.

Arvioitaessa valuuttakurssin vakautta suhteessa euroon seurataan erityisesti, onko se ollut
lahelld ERM Il:n keskuskurssia. Kuten ennenkin, arvioinnissa pyritddn ottamaan
huomioon mahdollisesti  valuuttakurssin ~ vahvistumiseen johtaneita  tekijoita.
Valuuttakurssin vaihteluvilin suuruus ERM Il:ssa ei vaikuta valuuttakurssin vakautta
koskevan kriteerin noudattamisen arviointiin.

”Merkittdvien paineiden” esiintymistd on yleensd arvioitu 1) tutkimalla, kuinka paljon
valuuttakurssi on poikennut ERM ILl:n keskuskurssista suhteessa euroon, 2) kayttamalla
indikaattoreina mm. valuuttakurssin heilahtelua suhteessa euroon ja lyhyiden korkojen
eroja euroalueen korkotasoon ndhden, 3) pohtimalla valuuttainterventioiden vaikutusta
sekd 4)pohtimalla kansainvélisten rahoitustukiohjelmien merkitystd valuuttojen
vakautumisessa.

Téssd raportissa valuuttakurssikehityksen tarkastelujaksona on 17.5.11-16.5.2013.
Tarkastellut kahdenviliset valuuttakurssit ovat EKP:n virallisia viitekursseja (ks.
englanninkielisen raportin osa 4.5).

Sen lisdksi, ettd raportissa tarkastellaan ERM Il:een osallistumista ja nimellisen
valuuttakurssin kehitystd suhteessa euroon, siind késitellddn lyhyesti tdménhetkisen
valuuttakurssin  kestdvyyttd. Kestdvyyttd tarkastellaan tutkimalla, miten reaalinen
kahdenvilinen ja efektiivinen valuuttakurssi ja maan vientimarkkinaosuudet ovat
kehittyneet, ja tarkastelemalla vaihtotasetta, pdfdomatasetta ja rahoitustasetta
maksutaseessa. Niin ikddn analysoidaan ulkomaisen bruttovelan sekd ulkomaisen
nettovarallisuuden  kehitystd pitkdlld aikavélilld. Lisdksi valuuttakurssikehitysti
koskevassa raportin osassa tarkastellaan indikaattoreita, joilla voidaan mitata maan
integroitumista euroalueen yhteyteen. Tatd arvioitaessa tarkastellaan yhdentymista
ulkomaankaupan (viennin ja tuonnin) ja rahoitusmarkkinoiden aloilla. Lisdksi mainitaan

tarvittaessa, onko maa saanut likviditeettitukea keskuspankilta tai maksutasetukea joko
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kahdenvilisesti tai monenvilisesti IMF:n ja/tai EU:n vilitykselld, riippumatta siitd, onko
tukea todella kdytetty vai onko sitd pyydetty varmuuden vuoksi. My0s esimerkiksi IMF:n

Flexible Credit Line -luottojarjestelyyn liittyvit varmuusjarjestelyt on otettu mukaan.

Kehikossa 4 kuvataan pitkien korkojen kehitystd koskevia oikeudellisia méérdyksid ja

EKP:n tapaa soveltaa niité.

PITKIEN KORKOJEN KEHITYS
1 Perussopimusten miiriykset

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdan 1 neljannessa
luetelmakohdassa  edellytetddn, ettd ldhentymisraportissa  arvioidaan  kestévén
lahentymisen korkean tason saavuttamista kussakin jdsenvaltiossa seuraavan kriteerin
perusteella:

“jasenvaltion, jota koskee poikkeus, saavuttaman ldhentymisen ja jdsenvaltion
valuuttakurssimekanismiin osallistumisen pysyvyys, sellaisena kuin se ilmenee pitkdn
aikavilin korkokantojen tasossa.”

Artiklassa 140 tarkoitetun 1&hentymisperusteita koskevan poytékirjan (N:o 13) artiklassa 4
madratidan seuraavaa:

”Mainitun sopimuksen 140 artiklan 1 kohdan neljénnessd luetelmakohdassa tarkoitettu
korkokantojen lahentymisperuste tarkasteluajankohtaa edeltdvdand vuotena merkitsee, ettd
jasenvaltion pitkdn aikavélin korkokantojen keskiméddrdinen nimellistaso on enintddn
kaksi prosenttia korkeampi verrattuna enintddn kolmen hintatason vakaudessa parhaiten
suoriutuneen  jdsenvaltion vastaavaan tasoon. Korkokantojen taso lasketaan
jasenvaltioiden pitkdn aikavélin obligaatioiden ja vastaavien arvopapereiden perusteella
ottaen huomioon kansallisten méaérittelyjen erot.”

2 Perussopimusten méariysten soveltaminen
Téssd raportissa EKP soveltaa edelld mainittuja médrayksié seuraavalla tavalla:

Jotta saataisiin selville ”pitkédn aikavilin korkokantojen keskimaédrdinen nimellistaso”
“tarkasteluajankohtaa edeltdvédnd vuotena”, pitkd korko lasketaan aritmeettisena
keskiarvona viimeiseltd kahdentoista kuukauden jaksolta, jolta on saatavilla YKHI-
tilastot. Raportissa kédytetty tarkastelujakso ulottuu toukokuusta 2012 huhtikuuhun 2013.

Viitearvon méadrittdmisessa tarvittavaa ’enintdén kolmen hintatason vakaudessa parhaiten
suoriutuneen jasenvaltion” Kkésitettd on sovellettu kayttdmalld samojen kolmen maan
pitkien korkojen painottamatonta aritmeettista keskiarvoa, joita kdytettiin hintavakautta
koskevan ldhentymiskriteerin viitearvon laskennassa (ks. kehikko 1). Tamén raportin
tarkastelujakson aikana ndiden kolmen maan pitkét korot olivat 1,6 % (Ruotsi), 3,8 %
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(Latvia) ja 5,1 % (Irlanti)’, eli keskikoroksi saadaan 3,5 %, ja kun siihen lisétién
2 prosenttiyksikkod, saadaan viitearvoksi 5,5 %.

Korkotiedot perustuvat lahentymisen arviointia varten kehitettyihin yhdenmukaistettuihin
pitkiin korkoihin (ks. englanninkielisen raportin osa 4.5).

Kuten edelld mainittiin, perussopimuksessa todetaan, ettd ldhentymisen “pysyvyys [...]
ilmenee pitkdn aikavélin korkokantojen tasossa”. Sen vuoksi toukokuusta 2012
huhtikuuhun 2013  ulottuvan tarkastelujakson korkokehitystd arvioitaessa otetaan
huomioon pitkien korkojen kehitys kymmenen edellisen vuoden aikana (tai aikana, jolta
tiedot ovat saatavilla) ja tdrkeimmat tekijét, jotka vaikuttivat eroihin suhteessa euroalueen
keskimédraisiin pitkiin korkoihin. Tarkastelujakson aikana euroalueen keskimiérdisiin
pitkiin korkoihin vaikuttivat useiden euroalueen maiden suuret riskipreemiot. Sen vuoksi
korkoja verrataan my0s AAA-luokituksen saaneiden euroalueen maiden pitkien valtion
joukkolainojen  tuottoihin.  Analyysin  taustaksi raportissa on my0s tietoa
rahoitusmarkkinoiden koosta ja kehityksestd. Tiedot perustuvat kolmeen indikaattoriin
(yritysten liikkeeseen laskemien velkapaperien kanta, noteerattujen osakkeiden
kokonaismarkkina-arvo ja pankkien yksityiselle sektorille myontdmét kotimaiset luotot),

jotka yhdessd mittaavat padomamarkkinoiden kokoa.

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdassa 1 edellytetién,
ettd raportissa otetaan vield huomioon muita merkityksellisid tekijoitd (ks. kehikko 5).
Artiklan 121 kohdan 6 mukaisesti on otettu kayttoon tehostettu talouspolitiikan
ohjausjarjestelmd, joka tuli voimaan 13.12.2011 ja jolla on tarkoitus turvata
jasenvaltioiden talouspolitiikan tiiviimpi yhteensovittaminen ja niiden taloudellisen
suorituskyvyn jatkuva l&hentyminen. Kehikossa 5 kdydédédn lyhyesti ldpi nditd sdantdjd ja

selostetaan, miten EKP ottaa mainitut tekijat huomioon ldhentymisprosessin arvioinnissa.

7 Vuoden 2012 lihentymisraportissa Irlannin pitkien korkojen kehitys jétettiin korkokriteerin

viitearvon laskennassa huomiotta markkinoilla edellytettyjen suurten maakohtaisten
(inflaatiokehitykseen liittyméttomien) riskipreemioiden vuoksi. Téssd raportissa Irlanti on
mukana laskuissa, silld Irlannin valtion joukkolainojen tuotot ja maakohtaiset riskipreemiot ovat
pienentyneet merkittavisti suhteessa euroalueen keskiarvoon (vield vuoden 2012
lahentymisraportissa todettiin pitkdn koron olleen Irlannissa keskiméérin 9,1 % ja euroalueella
keskimdirin 4,4 %, mutta tdmédn raportin tarkastelujaksolla keskimaérdinen pitkd korko oli
Irlannissa endd 5,1 % ja euroalueella 3,6 %) ja Irlannin valtion joukkolainojen markkinoiden
likvidiys on parantunut.
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MUUT MERKITYKSELLISET TEKIJAT
1 Perussopimusten mairiykset ja muut oikeudelliset siannokset

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdassa 1 on seuraava
vaatimus: “Komission ja Euroopan keskuspankin kertomuksissa otetaan huomioon myds
markkinoiden yhdentymisen tulokset, vaihtotaseiden tasapainon tilanne ja kehitys seka
yksikkotyokustannusten ja muiden hintaosoittimien kehityksen tarkastelu.”

EKP ottaa huomioon EU:n talouden ohjausjarjestelmdd koskevan lainsdddantGpaketin,
joka tuli voimaan 13.12.2011. Euroopan parlamentti ja EU:n neuvosto hyvéksyivit
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 121 kohdissa3 ja4
tarkoitetulle monenviliselle valvontamenettelylle yksityiskohtaiset sddnnét artiklan 121
kohdan 6 mukaisesti. Sdannot hyvéksyttiin “’jdsenvaltioiden talouspolitiikan tiiviimman
yhteensovittamisen ja niiden taloudellisen suorituskyvyn jatkuvan ldhentymisen”
turvaamiseksi (ks. Artiklan 121 kohta 3), silld talous- ja rahaliiton “ensimméiisen
kymmenvuotiskauden toiminnasta olisi otettava oppia ja unionissa olisi parannettava
etenkin  talouden ohjausjarjestelmdd, jonka on perustuttava jasenvaltioiden
voimakkaampaan ~ sitoutumiseen”.®  Uudella lainsdddénnolld  luotiin  tehostettu
valvontajarjestelmd, jonka tarkoituksena on estdd liiallisten makrotalouden
tasapainottomuuksien  syntyminen ja auttaa EU:n  jédsenvaltioita laatimaan
korjaussuunnitelmia, ennen kuin olemassa olevat tasapainottomuudet péédsevét
juurtumaan. Tédméd makrotalouden epitasapainoa koskeva menettely sisdltdd seké
ennaltachkdisevdn ettd korjaavan osan, ja kaikki EU:n jdsenvaltiot ovat menettelyssa
mukana, jolleivdt ne kuulu johonkin ehdolliseen kansainvéliseen rahoitusapuohjelmaan,
jossa niiden taloutta jo valvotaan tarkasti. Menettelyyn kuuluu myds varoitusjérjestelma,
jonka avulla tasapainottomuudet voidaan havaita ajoissa. Jarjestelmén pohjana ovat
kaikista EU:n jasenvaltioista koottava selked tulostaulu, joka siséltdd epétasapainon
indikaattoreita ja niitd vastaavat kynnysarvot, sekéd talousanalyysiin perustuva arvio.
Arviossa otetaan huomioon muun muassa nimellinen ja todellinen ldhentyminen
euroalueella ja sen ulkopuolella.” Makrotalouden tasapainottomuuksia arvioitaessa olisi
otettava huomioon niiden vakavuus ja mahdolliset vaikutukset taloudessa ja
rahoitusmarkkinoilla, silli kerrannaisvaikutukset voivat pahentaa unionin talouden
haavoittuvuutta ja uhata talous- ja rahaliiton moitteetonta toimintaa. '’

2 Perussopimusten méiriysten soveltaminen

Aiempaa kaytdntod noudattaen Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
artiklan 140 kohdassa 1 tarkoitettuja muita tekijoitd tarkastellaan englanninkielisen
raportin luvussa 4. Kutakin kehikoiden 1-4 ldhentymiskriteerid késitelldéan oman otsikon
alla. Useimpia makrotalouden epatasapainoa koskevan menettelyn indikaattoreista on
tarkasteltu myos aikaisemmissa ldhentymisraporteissa, joskin tilastolliset méiéritelmét ovat
osin poikenneet nykyisistd. Ne kuuluvat laajaan joukkoon mennyttd ja tulevaa kehitysté
kuvaavia talouden indikaattoreita, joiden avulla ldhentymisen Kkestdvyyttd voidaan

¥ Makrotalouden epitasapainon ennalta chkiisemisesti ja korjaamisesta 16 paivini
marraskuuta 2011 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1176/2011
johdanto-osan kappale 2.
?  Asetuksen (EU) N:o 1176/2011 artiklan 4 kohta 4.
1% Asetuksen (EU) N:o 1176/2011 johdanto-osan kappale 17.
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arvioida tarkemmin Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140
hengessd. Luvussa4 esitetddn lisdksi tulostaulun indikaattorit téssd raportissa
tarkasteltavasta maasta ja suhteutetaan ne kynnysarvoihin. Néin varmistetaan, ettd lukija
saa kaikki saatavilla olevat makrotalouden tasapainottomuuksien havaitsemisen kannalta
merkittdvit tiedot. Epétasapaino voi vaikeuttaa kestdvdn ldhentymisen korkean tason
saavuttamista. Jos EU:n jdsenvaltio, jota koskee poikkeus, on liiallista epétasapainoa
koskevan menettelyn kohteena, sen ei suoranaisesti voida katsoa saavuttaneen Euroopan
unionista tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdassa 1 tarkoitettua kestdvan lahentymisen
korkeaa tasoa.
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2.2 KANSALLISEN LAINSAADANNON SOPUSOINTUISUUS
PERUSSOPIMUSTEN KANSSA

2.21 JOHDANTO

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140 kohdassa 1 edellytetéén,
ettd EKP (ja Euroopan komissio) antaa neuvostolle kertomuksia jisenvaltioiden, joita
koskee poikkeus, edistymisestd talous- ja rahaliiton toteuttamiseen liittyvien
velvollisuuksiensa téyttimisessd vidhintdén joka toinen vuosi tai sellaisen jésenvaltion
pyynnostd, jota koskee poikkeus. Kertomusta on télld kertaa pyytényt Latvia, jota koskee
poikkeus. Kertomuksessa on tarkasteltava, onko pyynnon esittineen jésenvaltion
kansallinen lainsédddéntd, kansallisen keskuspankin perusséddntd mukaan luettuna,
sopusoinnussa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklojen 130 ja 131
kanssa sekd asiaa koskevien EKPJ:n perussidénnon artiklojen kanssa. Téstd velvoitteesta,
joka Euroopan unionin toiminnasta tehdyssid sopimuksessa asetetaan jasenvaltioille, jota
koskee poikkeus, kéytetiin myds nimitystd “oikeudellinen ldhentyminen”. EKP:n
oikeudellista ldhentymistd koskeva arviointi ei rajoitu kansallisen lainsdddannon
sanamuodon muodolliseen arviointiin, vaan EKP voi myo0s arvioida, sovelletaanko
asianomaisia sddnnoksid perussopimusten ja EKPJ:n perussddnndn tarkoituksen
mukaisesti. EKP seuraa erityisen tarkasti merkkejd jdsenvaltioiden kansallisten
keskuspankkien padtoksentekoelimiin  kohdistuvasta painostuksesta, joka olisi
keskuspankin riippumattomuuden osalta ristiriidassa Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen tarkoituksen kanssa. EKP pitdd myds kansallisten keskuspankkien
paitoksentekoelinten joustavaa ja jatkuvaa toimintaa tarpeellisena. Téssd suhteessa
jasenvaltioiden asianomaisilla viranomaisilla on erityinen velvollisuus toteuttaa
vaadittavat toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd jos kansallisen keskuspankin
paitoksentekoelimen jisenen paikka vapautuu, uusi jisen nimitetdéin oikea-aikaisesti.''
Néin ollen EKP seuraa tilannetta tarkasti ennen sellaisen lopullisen myodnteisen
yleisarvion antamista, jonka mukaan tietyn jésenvaltion lainsdédéntd on Euroopan unionin

toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPJ:n perussddnndn kanssa sopusoinnussa.

""" Lausunnot CON/2010/37 ja CON/2010/91.
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JASENVALTIO, JOTA KOSKEE POIKKEUS, JA OIKEUDELLINEN
LAHENTYMINEN

Latvia, jonka kansallista lainsdédéntod tdssd raportissa tarkastellaan, on jésenvaltio, jota
koskee poikkeus, eli se ei ole vield ottanut euroa kéyttoon. Liittymisehdoista tehdyn
sopimuksen artiklassa 4'* madritiin seuraavaa: “Jokainen uusi jdsenvaltio osallistuu
talous- ja rahaliittoon liittymispdivédstd alkaen perussopimuksen 139 artiklassa

tarkoitettuna jdsenvaltiona, jota koskee poikkeus.”

EKP on arvioinut oikeudellista l&hentymisté Latviassa sekéd niitd lainsdddédntotoimia, joita

Latviassa on tehty tai joudutaan tekeméén tdmén pdédméérian saavuttamiseksi.

Oikeudellisen ldhentymisen arvioinnin tarkoituksena on helpottaa Euroopan unionin
neuvoston padtostd siitd, tdyttddko tietty jdsenvaltio talous- ja rahaliiton toteuttamiseen
liittyvat edellytykset (Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 140
kohta 1). Nailld edellytyksilld tarkoitetaan oikeudellisessa mielessd erityisesti
keskuspankin  riippumattomuutta ja kansallisten keskuspankkien oikeudellista

integroitumista eurojérjestelméién.

OIKEUDELLISEN LAHENTYMISEN ARVIOINTI

Oikeudellisen ldhentymisen arvioinnissa noudatetaan yleisesti ottaen EKP:n ja EMIn

aiempien oikeudellista lihentymistd koskevien raporttien rakennetta. '

Arvioitaessa sitd, onko Latvian lainsddddntd sopusoinnussa perussopimusten kanssa,

otetaan huomioon ennen 12.3.2013 voimaan tullut lainsdadanto.

12 Asiakirja TSekin tasavallan, Viron tasavallan, Kyproksen tasavallan, Latvian tasavallan,
Liettuan tasavallan, Unkarin tasavallan, Maltan tasavallan, Puolan tasavallan, Slovenian
tasavallan ja Slovakian tasavallan liittymisehdoista ja niiden sopimusten mukautuksista, joihin
Euroopan unioni perustuu (EUVL L 236, 23.9.2003, s. 33).

Nditd ovat erityisesti toukokuussa 2012 julkaistu (Bulgariaa, Tsekkid, Latviaa, Liettuaa,
Unkaria, Puolaa, Romaniaa, ja Ruotsia koskeva) lahentymisraportti, toukokuussa 2010 julkaistu
(Bulgariaa, Tsekkid, Viroa, Latviaa, Liettuaa, Unkaria, Puolaa, Romaniaa ja Ruotsia koskeva)
lahentymisraportti, toukokuussa 2008 julkaistu (Bulgariaa, TSekkid, Viroa, Latviaa, Liettuaa,
Unkaria, Puolaa, Romaniaa, Slovakiaa ja Ruotsia koskeva) ldhentymisraportti, toukokuussa
2007 julkaistu (Kyprosta ja Maltaa koskeva) ldhentymisraportti, joulukuussa 2006 julkaistu
(Tsekkid, Viroa, Kyprosta, Latviaa, Unkaria, Maltaa, Puolaa, Slovakiaa ja Ruotsia koskeva)
lahentymisraportti, toukokuussa 2006 julkaistu (Liettuaa ja Sloveniaa koskeva)
lahentymisraportti, lokakuussa 2004 julkaistu (TSekkid, Viroa, Kyprosta, Latviaa, Liettuaa,
Unkaria, Maltaa, Puolaa, Sloveniaa, Slovakiaa ja Ruotsia koskeva) ldhentymisraportti,
toukokuussa 2002 julkaistu (Ruotsia koskeva) ldhentymisraportti ja huhtikuussa 2000 julkaistu
(Kreikkaa ja Ruotsia koskeva) ldhentymisraportti sekd EMI:n maaliskuussa 1998 julkaistu
lahentymisraportti.
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2.2.2 MUKAUTUSTEN SOVELTAMISALA

2.2.2.1 MUKAUTETTAVAT ALUEET
Niiden alueiden maédrittimiseksi, joilla kansallista lainsddddantéd on mukautettava,

tutkitaan seuraavat seikat:

- kansallisen keskuspankin riippumattomuutta koskevien Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen (artikla 130) ja EKPJ:n perussdannén (artiklat 7 ja
14.2) madrdysten sekd salassapitomddrdysten (perussddnnon artikla 37)

noudattaminen;

- keskuspankkirahoitusta (Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
artikla 123) ja erityisoikeuksia (artikla 124) koskevien kieltojen noudattaminen ja
unionin oikeudessa edellytetyn euron yhtendisen kirjoitustavan noudattaminen

sekd

- kansallisten keskuspankkien oikeudellinen integroituminen eurojarjestelmain

(erityisesti perussddnnon artiklan 12.1 ja 14.3 osalta).

2.2.2.2”’SOPUSOINTU” VAI ”YHDENMUKAISTAMINEN”
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklassa 131 maéédrdtadn, ettd

kansallisen lainsddddnnén on oltava ”sopusoinnussa” perussopimusten ja EKPJn
perussddanndn kanssa. Mahdolliset ristiriitaisuudet on siksi poistettava. Tdmédn velvoitteen
noudattaminen on tarpeen riippumatta perussopimusten ja EKPJ:n perussddnnén
ensisijaisuudesta kansalliseen lainsdfddntoon néhden ja kulloisenkin ristiriitaisuuden

luonteesta.

Vaatimus siité, ettd kansallisen lainsdddédnnon on oltava “’sopusoinnussa”, ei tarkoita, ettd
Euroopan unionin toiminnasta tehdyssd sopimuksessa edellytettéisiin kansallisten
keskuspankkien perussdintojen “yhdenmukaistamista” toisiinsa tai EKPJ:n perussaantoon
ndhden. Kansallisia erityispiirteitd saa edelleen olla, kunhan ne eivdt loukkaa unionin
yksinomaista toimivaltaa rahapolitiikan alalla. EKPJ:n perussddnnon artiklassa 14.4
sallitaankin kansallisille keskuspankeille myds muita kuin EKPJ:n perussdédnndssd
médrittyja tehtdvid, kunhan ne eivit ole ristiriidassa EKPJ:n tavoitteiden ja tehtivien
kanssa. Téllaisia muita tehtdvid mahdollistavat sddnnokset ovat selked esimerkki
tapauksista, joissa kansallisten keskuspankkien perussdéntdjen sallitaan edelleen poiketa
toisistaan. Ilmaisu “sopusoinnussa” merkitseekin, ettd kansallista lainsddddntéd ja
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kansallisen keskuspankin perussédéntdd tiaytyy muuttaa siten, etteivét ne ole ristiriidassa
perussopimusten ja EKPJ:n perussddnnon kanssa ja ettd kansalliset keskuspankit
integroituvat EKPJ:hin tarvittavalla tavalla. Erityisesti on muutettava kaikkia sdannoksié,
joilla rikotaan kansallisen keskuspankin riippumattomuutta koskevia perussopimuksen
médrdyksid ja sen asemaa EKPJ:n erottamattomana osana. Tdmén saavuttamiseksi ei siten
ole riittdvéd nojautua yksinomaan unionin lainsdddédnndn ensisijaisuuteen kansalliseen

lainsdddant66n nahden.

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 131 mukainen velvoite kattaa
ainoastaan yhteensopimattomuuden perussopimusten ja EKPJ:n perussddanndn kanssa.
Myos sellainen kansallinen lainsdddantd, joka on ristiriidassa unionin johdetun oikeuden
kanssa, olisi kuitenkin mukautettava tédhén johdettuun oikeuteen. Euroopan unionin
lainséédédnnén ensisijaisuus ei poista velvollisuutta mukauttaa kansallista lainsdddantoa.
Tdmi yleisvaatimus ei perustu yksinomaan Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen  artiklaan 131 vaan myds Euroopan unionin tuomioistuimen

oikeuskaytintoon'*.

Perussopimuksissa ja EKPJ:n perussddnndssd ei kummassakaan méérdtd, milld keinoin
kansallista lainsddddntdd on mukautettava. Se voidaan tehdé sisdllyttimalld kansalliseen
lainséédéntoon joko viittauksia Euroopan unionin toiminnasta tehtyyn sopimukseen ja
EKPJ:n perussddntoon tai siséllyttdmilld sithen ndiden méérdyksid siten, ettd niiden
alkuperd mainitaan, tai poistamalla ristiriitaisuudet taikka kdyttamalld nditd menetelmié

yhdessa.

Jotta kansallisen lainsddddanndn sopusointuisuus Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen ja EKPJ:n perussddnnon kanssa voidaan saavuttaa ja sitd voidaan yllépitéa,
Euroopan unionin toimielinten ja jésenvaltioiden on liséksi muun muassa kuultava EKP:td
lakiehdotuksista EKP:n toimivaltaan kuuluvilla aloilla mainitun sopimuksen artiklan 127

kohdan 4 ja artiklan 282 kohdan 5 seké perussdénnon artiklan 4 mukaisesti.

Jasenmaiden viranomaisten velvollisuudesta kuulla  Euroopan keskuspankkia

suunnitelmista lainsddddnnoksi 29 pdivand kesdkuuta 1998 tehdyssd neuvoston

' Ks. mm. asia 167/73, Euroopan yhteisdjen komissio v. Ranskan tasavalta, tuomio 4.4.1974
(Kok. 1974, s. 359) (’Code du travail maritime’).
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piitoksessi  98/415/EY"" edellytetisin nimenomaisesti, etti jasenvaltiot toteuttavat

tarpeelliset toimenpiteet varmistaakseen tdmén vaatimuksen noudattamisen.

2.2.3 KANSALLISTEN KESKUSPANKKIEN RIIPPUMATTOMUUS

Keskuspankkien riippumattomuudesta ja salassapidosta on todettava, ettdi EU:hun
vuonna 2004 liittyneiden jésenvaltioiden kansallista lainsd&dintoéd oli mukautettava siten,
ettd se oli 1.5.2004 perussopimuksen ja EKPJ:n perussddnnén méérdysten mukainen, ja
EU:hun vuonna 2007 liittyneiden jédsenvaltioiden kansallista lainsdddéntod oli
mukautettava siten ettd se oli 1.1.2007 perussopimuksen ja EKPJ:n perussddnnon
médrdysten mukainen. Ruotsi oli sen sijaan velvollinen saattamaan tarvittavat

mukautukset voimaan EKPJ:n perustamiseen eli 1.6.1998 mennessa.

KESKUSPANKIN RIIPPUMATTOMUUS

EMI madéritteli marraskuussa 1995 keskuspankin riippumattomuuden tunnusmerkit (joita
kuvattiin sittemmin yksityiskohtaisesti vuoden 1998 ldhentymisraportissa), jotka olivat
tuolloin jdsenvaltioiden kansallisen lainsddddnnon, erityisesti kansallisten keskuspankkien
perussddntdjen, arvioinnin perustana. Keskuspankin riippumattomuuden késitteeseen
sisdltyy riippumattomuuden eri osatekijoitd, joita on arvioitava erikseen, eli
toiminnallinen, institutionaalinen, henkildkohtainen ja taloudellinen riippumattomuus.
Viime vuosina nditd keskuspankin riippumattomuuden osatekijoitd on tarkennettu edelleen
EKP:n lausunnoissa. Néiden osatekijoiden perusteella arvioidaan sellaisten
jasenvaltioiden, joita koskee poikkeus, lainsdddédnnon ldhentymistd perussopimuksiin ja

EKPJ:n perussdiantdon nihden.

TOIMINNALLINEN RIIPPUMATTOMUUS
Keskuspankin riippumattomuus ei ole pddmdird sindnsd, vaan keino saavuttaa kaikkia

muita tavoitteita tarkedmpi, selkeésti mééritelty tavoite. Toiminnallinen riippumattomuus
edellyttdd, ettd jokaisen kansallisen keskuspankin ensisijainen tavoite on mééritelty
selkedsti ja oikeusvarmuuden periaatteen mukaisesti ja on perussopimuksessa méadritetyn

hintatason vakauden ensisijaisen tavoitteen kanssa tdysin sopusoinnussa.

S EYVL L 189, 3.7.1998, s. 42.
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Sen toteuttaminen edellyttdd, ettd kansallisilla keskuspankeilla on kéytettdvissdén
tarvitsemansa keinot ja vilineet tdmén tavoitteen saavuttamiseksi muista viranomaisista
riippumatta. Perussopimuksen vaatimus keskuspankin riippumattomuudesta kuvastaa
yleisti nédkemystd, jonka mukaan ensisijaisesta hintavakauden tavoitteesta pystyy
parhaiten huolehtimaan tiysin riippumaton laitos, jonka toimivalta on tarkasti mééritelty.
Keskuspankin riippumattomuus on tdysin sopusoinnussa sen kanssa, ettd kansallinen
keskuspankki on tilivelvollinen p#étoksistddan. Talld on térked merkitys pyrittédessé
lisddméddn luottamusta niiden riippumattomaan asemaan. Se edellyttdd avoimuutta ja

vuoropuhelua kolmansien osapuolten kanssa.

Ajoituksesta on todettava, ettd Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
sanamuoto ei ole selked sen osalta, mistd lukien niiden jédsenvaltioiden kansallisen
keskuspankin, jota koskee poikkeus, on noudatettava mainitun sopimuksen artiklan 127
kohdassa 1 ja artiklan 282 kohdassa 2 sekd EKPJ:n perussédénnon artiklassa 2 médriteltyé
hintavakauden ensisijaista tavoitetta. Niiden jésenvaltioiden osalta, jotka liittyivat EU:hun
sen paivamaidran jilkeen, jona euro otettiin kdytt6on EU:ssa, on tulkinnanvaraista, onko
tdmi velvoite voimassa liittymispdivastd lukien vai siitd pdivastd lukien, kun ne ottivat
euron kayttoon. Vaikka perussopimuksen artiklan 127 kohtaa 1 ei sovelleta
jasenvaltioihin, joita koskee poikkeus (ks. artiklan 139 kohdan 2 alakohta ¢), EKPJ:n
perussddnnon artiklaa 2 sovelletaan niihin jésenvaltioihin (ks. perussddnnon artikla 42.1).
EKP katsoo, ettd hintavakauden tulee olla kansallisen keskuspankin ensisijaisena
tavoitteena Ruotsin osalta 1.6.1998 lukien seké unioniin 1.5.2004 ja 1.1.2007 liittyneiden
jasenvaltioiden osalta niiden liittymispdivéstd lukien. Tdméd perustuu siihen, ettd yhtd
Euroopan unionin johtavista periaatteista eli hintavakautta (Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen artikla 119) sovelletaan myds jdsenvaltioihin, joita koskee poikkeus.
Se perustuu myOs mainitun sopimuksen tavoitteeseen, jonka mukaan kaikkien
jasenvaltioiden on pyrittdvd makrotalouden reaaliseen ldhentymiseen ja my0s
hintavakauteen. Tdmé tavoite on myds EKP:n ja Euroopan komission sddnnollisten
raporttien taustalla. Liséksi tdma nikemys pohjautuu keskuspankin
riippumattomuusvaatimuksen, joka on perusteltavissa vain, jos yleinen hintavakauden

tavoite on ensisijainen, taustalla oleviin syihin.

Taméin raportin maakohtainen arviointi perustuu ndihin paitelmiin ajankohdasta, jolloin
niiden jdsenvaltioiden, joita koskee poikkeus, kansallisten keskuspankkien ensisijaisena

tavoitteena on oltava hintavakaus.
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INSTITUTIONAALINEN RIIPPUMATTOMUUS
Institutionaalisen  riippumattomuuden  periaatteeseen  viitataan  nimenomaisesti

perussopimuksen artiklassa 130 ja perussddannon artiklassa 7. Néissd kahdessa artiklassa
kansallisia keskuspankkeja ja niiden padtoksentekoelinten jdsenid kielletddn pyytdmasta
tai ottamasta ohjeita EU:n toimielimiltd tai laitoksilta, jdsenvaltioiden hallituksilta ja
muilta tahoilta. Liséksi niissd kielletdin Euroopan unionin toimielimii, elimii ja laitoksia
sekd jdsenvaltioiden hallituksia yrittdmastd vaikuttaa kansallisten keskuspankkien
paatoksentekoelinten sellaisiin jaseniin, joiden padtokset voivat vaikuttaa keskuspankkien
toimintaan ndiden suorittacssa EKPIJ:hin liittyvid tehtdviddn. Jos kansalliseen
lainsdddantdon on otettu perussopimuksen artiklan 130 ja EKPJ:n perussdannon artiklan 7
maaraykset, lainsddadannon tulisi sisiltid molemmat kiellot eikd sen tulisi kaventaa niiden

soveltamisalaa. '

Jos kansallinen keskuspankki on muodostettu siten, ettd se on valtion omistama laitos,
julkisoikeudellinen erityislaitos tai tavallinen osakeyhtid, vaarana on, ettd omistaja saattaa
omistajuutensa perusteella vaikuttaa sen pééatoksentekoon EKPJ:hin liittyvissé tehtdvissa.
Téllainen vaikutusvalta, jota kdytetdéin osakkeenomistajan oikeuksien kautta tai muulla
tavoin, saattaa heikentdd kansallisen keskuspankin riippumattomuutta, ja sitd tulee sen

vuoksi rajoittaa lailla.

Ohjeidenantokielto
Kolmansien osapuolten oikeudet antaa EKPJ:dan liittyvid tehtdvid koskevia ohjeita

kansallisille keskuspankeille, niiden péaétoksentekoelimille tai jdsenille ovat ristiriidassa

perussopimuksen ja perussadnnon kanssa.

Kansallisen keskuspankin osallistumisen rahoitusvakauden vahvistamiseen tdhtiadvien
toimenpiteiden toteuttamiseen on oltava sopusoinnussa Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen kanssa. Kansallisten keskuspankkien on siis suoritettava ndma tehtavét
tavalla, joka on tdysin sopusoinnussa kyseisten keskuspankkien toiminnallisen,
institutionaalisen ja taloudellisen riippumattomuuden periaatteiden kanssa, jotta
turvattaisiin niille kuuluvien tehtdvien asianmukainen hoitaminen Euroopan unionin

toiminnasta tehdyssi sopimuksessa ja EKPJ:n perussdannossi tarkoitetulla tavalla.'’

" Lausunto CON/2011/104.
7" Lausunto CON/2010/31.
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Siltd osin kuin kansallisessa lainsddddannossd annetaan kansalliselle keskuspankille muita
kuin neuvoa-antavia tehtdvia tai edellytetddn sen ottavan muita tehtdvid, on varmistettava,
ettd ndméd tehtdvdt eivdt toiminnalliselta ja taloudelliselta kannalta vaikuta kansallisen
keskuspankin kykyyn suorittaa EKPJ:hin liittyvid tehtividan.'® Lisiksi kansallisen
keskuspankin edustajien ottaminen kollegiaalisia péétoksia tekevien valvontaelinten tai
muiden viranomaisten piiriin edellyttdd tarkkaa harkintaa kansallisen keskuspankin

péitoksentekoelinten jisenten henkildkohtaisen riippumattomuuden suojaamiseksi. '’

Paatosten hyvaksymista, niiden taytantéonpanon keskeyttamista, paatosten
kumoamista tai paatoksenteon lykkaamista koskeva kielto

Kolmansien osapuolten oikeudet, jotka koskevat EKPJ:hin liittyvid tehtdvid koskevien
kansallisten keskuspankkien péatosten hyvaksymistd, pédtosten tdytdntdonpanon
keskeyttdmistd, padtosten kumoamista tai padtoksenteon lykkddmistd, ovat ristiriidassa

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPJ:n perussddannon kanssa.

Paatosten laillisuusvalvontaa koskeva kielto
Muiden laitosten kuin  riippumattomien  tuomioistuinten oikeus  harjoittaa

laillisuusvalvontaa EKPJ:hin liittyvien tehtivien suorittamista koskevien paétdsten osalta
on ristiriidassa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPJ:n perussdannon
kanssa, koska ndiden tehtdvien suorittamista ei saa arvioida uudelleen poliittisella tasolla.
Kansallisen keskuspankin péadjohtajan oikeus keskeyttdd EKPJ:n tai kansallisen
keskuspankin paatoksentekoelimen padtdksen tdytdntoonpano oikeudellisin perustein ja
jattda se poliittisen elimen lopullisesti paétettdvaksi vastaisi ohjeiden pyytdmista

kolmansilta osapuolilta.

Kansallisen keskuspankin paatoksentekoelinten toimintaan osallistumista
ja niissa aanioikeuden kayttamista koskeva kielto

Kolmansien  osapuolten  edustajien  osallistuminen  kansallisen  keskuspankin
paatoksentekoelimen toimintaan ja tdhdn liittyvd adnioikeus asioissa, jotka koskevat
EKPJ:hin liittyvien tehtévien suorittamista kansallisissa keskuspankeissa, ovat ristiriidassa
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPJ:n perussidnnon kanssa,

vaikkei kyseessé olisikaan ratkaiseva &dni.

'8 Lausunto CON/2009/93.
' Lausunto CON/2010/94.
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Kansallisen keskuspankin paatdoksia edeltavaa kuulemista koskeva kielto
Lainsdddannostd johtuva kansallisen keskuspankin nimenomainen velvollisuus kuulla

ennakolta kolmansia osapuolia antaa niille osapuolille virallisen véyldn vaikuttaa
lopulliseen paitokseen ja on sen vuoksi ristiriidassa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn

sopimuksen ja EKPJ:n perussdannon kanssa.

Vaikka kansallisen keskuspankin ja kolmansien osapuolten vélinen vuoropuhelu
perustuisikin lainsddddnndstd johtuviin  velvollisuuksiin antaa tietoja ja vaihtaa

niakemyksid, se on kuitenkin sopusoinnussa keskuspankin riippumattomuuden kanssa, jos

- silli ei  vaaranneta  keskuspankkien  paidtoksentekoelinten  jdsenten
riippumattomuutta

- padjohtajien erityisasemaa EKP:n péidtoksentekoelinten jdsenind kunnioitetaan
kaikilta osin ja

- EKPJ:n perussddnnon maarayksisti johtuvia salassapitovaatimuksia noudatetaan.

Vastuuvapauden myoéntiaminen kansallisen keskuspankin
paatoksentekoelinten jasenille

Niissd sdddoksissd ja madrdyksissé, jotka koskevat kolmansien osapuolten (esimerkiksi
hallitusten) kansallisen keskuspankin paitoksentekoelinten jdsenille (esimerkiksi
tilinpidon osalta) myontdmai vastuuvapautta, tulee olla riittivét suojalausekkeet siten, ettd
tillainen oikeus vastuuvapauden myontimiseen ei vaikuta kansallisen keskuspankin
paitoksentekoelimen yksittdisen jdsenen mahdollisuuteen tehdid itsendisesti EKPJ:hin
liittyvié tehtdvid koskevia paatoksié (tai panna tdytdntoon EKPJ:n puitteissa hyviksyttyja
padtoksid). Tatd koskeva nimenomainen méairdys suositellaan otettavaksi kansallisten

keskuspankkien perussédéntoihin.

HENKILOKOHTAINEN RIIPPUMATTOMUUS
Myos EKPJ:n perussddnnon mdirdys kansallisten keskuspankkien paitdksentekoelinten

jasenten toimikausiturvasta suojaa keskuspankin riippumattomuutta. Kansallisten
keskuspankkien padjohtajat ovat EKP:n yleisneuvoston jdsenid, ja heistd tulee EKP:n
neuvoston jisenid sen jdlkeen, kun heiddn maansa on ottanut euron kdyttoon. EKPJ:n
perussddanndn artiklan 14.2 mukaan kansallisten keskuspankkien perussdédnndissd on
erityisesti méarittdva keskuspankin padjohtajan toimikaudeksi vdhintdén viisi vuotta.
Lisdksi kyseinen artikla suojaa keskuspankkien péddjohtajia mielivaltaiselta erottamiselta,
silld sen mukaan pédjohtaja voidaan erottaa tehtivistdin ainoastaan, jos hin ei endi tiyta
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niitd vaatimuksia, joita hdnen tehtivinsé edellyttévét, tai jos hén on syyllistynyt vakavaan
rikkomukseen. Pédjohtaja voi hakea muutosta erottamispditokseen Euroopan unionin
tuomioistuimelta. Tatd mddrdystd on noudatettava kansallisten keskuspankkien

perussdanndissa siten kuin jdljempéana esitetdén.

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 130 mukaan kansalliset
hallitukset tai mitkd4n muut elimet eivdt saa yrittdd vaikuttaa kansallisen keskuspankin
paitoksentekoelinten jdsenien toimintaan. Jésenvaltioiden ei varsinkaan tule pyrkid
vaikuttamaan kansallisen keskuspankin pédtoksentekoelinten jdsenten toimintaan
muuttamalla ndiden palkkausta koskevaa kansallista lainséédéantod. Téllaisten muutosten

tulisi lahtokohtaisesti vaikuttaa vain tuleviin tydsuhteisiin.*®

Paajohtajien vahimmaistoimikausi

Kansallisten keskuspankkien perussddnnoissi on EKPJ:n perussddnnon artiklan 14.2
mukaisesti maarattiva péadjohtajalle vahintddn viiden vuoden toimikausi. TAméd ei estd
madradamastd pidempdd toimikautta. Jos toimikausi on voimassa toistaiseksi, kansallisen
keskuspankin perussdantdd ei tarvitse muuttaa, kunhan pédjohtajan erottamisperusteet
ovat EKPJ:n perussddnnon artiklan 14.2 mukaisia. Jos kansallisessa lainsddaddnndssid on
vahvistettu pakollinen eldkeikd, on varmistettava, ettd tdméd ei keskeytd perussddnnon
artiklassa 14.2 maédrittyd vdhimmadistoimikautta, jolla on etusija pddjohtajaan
mahdollisesti sovellettavaan pakolliseen elikeikddn nidhden.”’ Kun kansallisen
keskuspankin perussdéntod muutetaan, muutetun lain tulee taata pédéjohtajan ja niiden
paitoksentekoelinten muiden jdsenten toimikausiturva, jotka hoitavat EKPJ:hin liittyvid

tehtiavia.

Paajohtajien erottamisperusteet
Kansallisten keskuspankkien perussddnndissd on varmistettava, ettd pddjohtajaa ei saa

erottaa muista kuin perussdénnon artiklassa 14.2 mainituista syistd. Tdmén vaatimuksen
tarkoituksena on estdd padjohtajien nimitykseen osallistuvia tahoja, erityisesti hallitusta tai
parlamenttia, kayttimdstd harkintavaltaansa péddjohtajan erottamiseksi. Kansallisten
keskuspankkien perussddnndissd olisi joko oltava EKPJ:n perussddnnon artiklan 14.2
kanssa sopusoinnussa olevat erottamisperusteet tai ei mitddn erottamisperusteita, koska

artiklaa 14.2 sovelletaan suoraan. Kun pédjohtaja on valittu tai nimitetty, hintd ei saa

20 Ks. esim. lausunnot CON/2010/56, CON/2010/80, CON/2011/104 ja CON/2011/106.
21 Ks. lausunnon CON/2012/89 kohta 7.
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erottaa kuin EKPJ:n perussdénnon artiklassa 14.2 mainituilla perusteilla siindkédin

tapauksessa, ettd padjohtaja ei ole vield aloittanut tehtiviensé hoitamista.

EKPJ:hin liittyvia tehtavia hoitaville kansallisten keskuspankkien
paatoksentekoelinten muille jasenille kuin paajohtajille taattava
toimikausiturva seka erottamisperusteet

Henkilokohtainen riippumattomuus voisi vaarantua, jollei méadrdyksid padjohtajien
toimikausiturvasta sekd erottamisperusteista sovellettaisi my6s muihin kansallisen
keskuspankin EKPJ:hin liittyvid tehtdvid hoitaviin pédtoksentekoelinten jéseniin®.
Lukuisissa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPJ:n perussdédnnon
maarayksissa edellytetddn vastaavaa toimikausiturvaa. EKPJ:n perussdédnnon artiklan 14.2
mukainen toimikausiturva ei rajoitu paédjohtajiin, ja Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen artiklassa 130 ja perussddnnon artiklassa 7  viitataan kansallisten
keskuspankkien “paatoksentekoelinten jaseniin” eikd nimenomaisesti padjohtajiin. Tama
koskee erityisesti tilannetta, jossa pddjohtaja on valittu vertaistensa joukosta ja kollegoilla

on yhtéldinen danioikeus, tai jossa muut jésenet hoitavat EKPJ:hin liittyvid tehtadvia.

Oikeus tuomioistuinkasittelyyn
Kansallisten keskuspankkien piaétoksentekoelinten jdsenilld tulee olla oikeus saattaa heitd

koskeva erottamispéétds riippumattoman tuomioistuimen késiteltéviksi, jotta rajoitetaan
poliittisen harkintavallan kéyttimisen mahdollisuutta heiddn erottamisperusteidensa

arvioinnissa.

EKPJ:n perussddnnon artiklassa 14.2 méadritddan, ettd toimestaan erotettu keskuspankin
padjohtaja voi saattaa erottamispddtoksen Euroopan unionin tuomioistuimen
kasiteltdviksi. Kansallisessa lainsdddannossd tulee joko viitata EKPJ:n perussdéntdon tai
siind ei saa mainita mitdin oikeudesta saattaa padtds Euroopan unionin tuomioistuimen

kasiteltdvéksi, koska EKPJ:n perussdénnon artikla 14.2 on suoraan sovellettava.

Kansallisessa lainsdddannossa pitdisi myos sddatdd kansallisten tuomioistuinten oikeudesta
kasitelld  kansallisen  keskuspankin ~ EKPJ:hin  liittyvid  tehtdvid  hoitavia

paitoksentekoelinten kaikkia muitakin jésenid koskevia erottamispddtoksid. Tdma oikeus

* Ks. lausunnon CON/2004/35 kohta 8, lausunnon CON/2005/26 kohta8, lausunnon
CON/2006/44 kohta 3.3, lausunnon CON/2006/32 kohta2.6 ja lausunnon CON/2007/6
kohdat 2.3 ja 2.4.
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voi perustua joko yleisesti sovellettavaan lainsdddantoon, tai siitd voidaan maarita
erikseen. Vaikka tillainen oikeus voikin olla olemassa yleisesti sovellettavan
lainséddédnnodn perusteella, saattaa oikeusvarmuussyisté olla suositeltavaa séétad téllaisesta

oikeudesta erikseen.

Eturistiriitojen estaminen
Henkilokohtaisen riippumattomuuden takaamiseksi on myos varmistettava, ettei synny

eturistiriitaa niiden velvollisuuksien, joita kansallisten keskuspankkien EKPJ:hin liittyvid
tehtdvid hoitavilla péétoksentekoelinten jésenilld (tai péddjohtajilla) on kansallisia
keskuspankkeja kohtaan, ja muiden sellaisten tehtdvien vilille, joita niiden
paatoksentekoelinten jdsenet saattavat hoitaa ja jotka voivat vaarantaa jdsenten
henkilokohtaisen riippumattomuuden. Jiasenyys EKPJ:hin liittyvid tehtdvid hoitavassa
paédtoksentekoelimessd on  ldhtokohtaisesti  ristiriidassa muiden, mahdollisesti
eturistiriitaan johtavien tehtéivien hoitamisen kanssa. Padtoksentekoelinten jésenilld ei
etenkddn saa olla tehtdvien hoitoon mahdollisesti vaikuttavia toimia tai intressejd sen
paremmin valtion kuin alueellisten tai paikallisten hallintoelinten toimeenpano- tai
lainsdddédntdelimissd olevien tointen tai yritystoiminnankaan kautta. Erityistd
varovaisuutta mahdollisten eturistiriitojen ennalta ehkdisemiseksi tulee noudattaa silloin,

kun kyseessé ovat paidtoksentekoelinten muut kuin tiytintoonpanosta vastaavat jésenet.

TALOUDELLINEN RIIPPUMATTOMUUS
Vaikka keskuspankki olisikin tdysin riippumaton toiminnallisen, institutionaalisen ja

henkilokohtaisen riippumattomuuden n#&kokulmista (ts. ne on taattu kansallisen
keskuspankin perussddnnon nojalla), sen yleinen riippumattomuus vaarantuu, jos se ei voi
itsendisesti kayttaa riittavid taloudellisia resursseja tehtdvinsa tayttdmiseksi (eli Euroopan
unionin toiminnasta tehdyssd sopimuksessa ja EKPJ:n perussidnnossid edellytettyjen

EKPIJ:hin liittyvien tehtdviensd suorittamiseksi).

Jasenvaltiot eivdt saa asettaa kansallisia keskuspankkejaan sellaiseen asemaan, etti niilld
on riittiméttdmat taloudelliset resurssit EKPJ:hin tai eurojérjestelmddn liittyvien
tehtéviensd suorittamiseksi. EKPJ:n perussdédnnon artikloissa 28.1 ja 30.4 maéédrétaéan
EKP:n mahdollisuudesta vaatia kansallisia keskuspankkeja siirtdméddn EKP:lle lisdd

pidomaa ja valuuttavarantoja®.

» EKPJ:n perussiannon artikla 30.4 soveltuu vain eurojirjestelmén sisall.
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Liséksi perussaannon artiklassa 33.2°* madritidn ettd jos EKP:n tulos on tappiollinen eiké
tappiota voida tdysin kattaa yleisrahastosta, EKP:n neuvosto voi pééttdd kattamattoman
tappion kattamisesta kyseisen tilikauden rahoitustulolla kansallisille keskuspankeille
kohdennettuun médérddn asti. Taloudellisen riippumattomuuden periaate merkitsee sité,
ettd ndiden méiérdysten noudattaminen edellyttéid kansallisen keskuspankin mahdollisuutta

suorittaa tehtdvansi esteetta.

Taloudellisen riippumattomuuden periaate edellyttdd myos sitd, ettd kansallisella
keskuspankilla on riittdvédt varat paitsi EKPJ:hin liittyvien tehtdviensd my0s omien
kansallisten tehtdviensd, kuten oman hallintonsa ja omien operaatioidensa rahoittamisen,

hoitamiseen.

Kaikista edelld mainituista syistd taloudellinen riippumattomuus edellyttad lisdksi, ettd
kansallisen keskuspankin pddoman tulee aina olla riittdvé. Erityisesti olisi véltettdva
sellaisen tilanteen pitkittymisté, jossa kansallisen keskuspankin oma pddoma alittaa sen
lakisééteisen pddoman tai on jopa negatiivinen, mukaan lukien tilanteet, joissa pddoman ja
rahastojen mairin ylittdvid tappioita siirretddn seuraaville vuosille. Téllainen tilanne voi
vaikuttaa kielteisesti kansallisen keskuspankin kykyyn suorittaa EKPJ:hin liittyvét
tehtdvinsd ja myos kansalliset tehtdvinsd. Liséksi se voi vaikuttaa eurojirjestelmin
rahapolitiikan uskottavuuteen. Sen vuoksi tilanne, jossa kansallisen keskuspankin oma
pddoma alittaa lakisdéteisen pddoman médrdn tai on jopa negatiivinen, edellyttdisi
asianomaisen jdsenvaltion osoittavan kansalliselle keskuspankille tarpeellisen mdirén
paddomaa vihintddn laissa sdddettyyn pddoman médradn saakka kohtuullisen ajan kuluessa,
niin ettd taloudellisen riippumattomuuden periaatetta kunnioitetaan. Euroopan unionin
neuvosto on jo tunnustanut tdmdn seikan merkityksen EKP:n osalta Euroopan
keskuspankin pddoman korottamisesta 8 pdivdnd toukokuuta 2000 annetussa neuvoston
asetuksessa (EY) N:o 1009/20007. Asetuksen mukaan EKP:n neuvosto voi paittii
varsinaisesta korottamisesta jonakin tulevana ajankohtana EKP:n toiminnan tukemiseksi
tarvittavan pddomapohjan riittivyyden varmistamiseksi;*® kansallisilla keskuspankeilla

tulisi olla taloudelliset valmiudet toimia EKP:n paidtoksen mukaisesti.

2 EKPJ:n perussiannon artikla 33.2 soveltuu vain eurojirjestelmén siséll.
» EYVLL 115, 16.5.2000, s. 1.
% Paités EKP/2010/26, annettu 13 pidivind joulukuuta 2010, EKP:n pidoman korottamisesta
(EUVL L 11, 15.1.2011, s. 53).
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Taloudellisen riippumattomuuden késitettd tulee arvioida siitd ndkokulmasta, voiko jokin
kolmas osapuoli vaikuttaa suoraan tai epdsuorasti paitsi kansallisen keskuspankin
toimintaan my0s sen kykyyn tdyttdd tehtéivinsd tarkasteltuna sekd toiminnallisesti
tyovoiman ettd taloudellisesti tarkoituksenmukaisten taloudellisten resurssien kannalta.
Jéljempina esitettdvit taloudellisen riippumattomuuden osatekijét ovat tdssd yhteydessd
erityisen tirkeitd, ja joitakin niisti on tdsmennetty vasta hiljattain®. Nimi ovat niitd
taloudellisen riippumattomuuden alueita, joilla kansalliset keskuspankit ovat altteimpia

ulkopuolisille vaikutteille.

Budjetista maaraaminen
Kolmannen osapuolen oikeus méarata kansallisen keskuspankin budjetista tai vaikuttaa

sithen on ristiriidassa taloudellisen riippumattomuuden kanssa, ellei laissa ole
suojalauseketta, jonka mukaan téllainen oikeus ei rajoita keskuspankin taloudellisia

resursseja, joita se tarvitsee suorittaakseen EKPJ:hin liittyvét tehtdvansa.

Tilinpitosaannot

Tilinpidossa tulee noudattaa joko yleisid tilinpitosddntojd tai kansallisen keskuspankin
paatoksentekoelinten madrittelemid sdantdjd. Jos sen sijaan kolmannet osapuolet laativat
tillaiset sd4nnot, ne on ainakin laadittava kansallisen keskuspankin péétoksentekoelinten

esityksen perusteella.

Kansallisen keskuspankin pditoksentekoelinten tulee vahvistaa tilinpdétos kayttden
apunaan riippumattomia tilintarkastajia. Tilinpddtos saattaa edellyttdd kolmansien
osapuolten (kuten hallitus tai eduskunta) jdlkikateistd hyvéksyntdd. Kansallisen
keskuspankin péitoksentekoelinten tulee voida piéttdd itsendisesti ja ammattimaisesti

voittojen laskennasta.

Jos julkisten varojen kéyttod valvova valtion tilintarkastusvirasto tai vastaava elin valvoo
kansallisen keskuspankin toimintaa, valvonnan laajuus tulee maédritelld selvésti
lainsdddédnnossd. Valvonta tulee myds toteuttaa siten, ettei se rajoita kansallisen
keskuspankin riippumattomien ulkopuolisten tilintarkastajien toimintaa®®, ja lisiksi siin

tulisi institutionaalisen riippumattomuuden periaatteen mukaisesti noudattaa kieltoa antaa

2" Tirkeimmit EKP:n titd koskevat lausunnot ovat seuraavat: CON/2002/16; CON/2003/22;
CON/2003/27; CON/2004/1; CON/2006/38; CON/2006/47; CON/2007/8; CON/2008/13;
CON/2008/68 ja CON/2009/32.

Kansallisten keskuspankkien riippumattomien ulkopuolisten tilintarkastajien toimintojen osalta
ks. EKPJ:n perussddanndn artikla 27.1.
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ohjeita kansalliselle keskuspankille ja sen pédtoksentekoelimille, eikd sen tulisi puuttua
kansallisen keskuspankin EKPJ:hin  liittyviin  tehtiviin.” Valtion suorittaman

tilintarkastuksen tulee olla epépoliittinen, riippumaton ja tdysin ammattimainen.

Voitonjakoa, kansallisten keskuspankkien paaomaa ja taloutta koskevat
maaraykset

Kansallisen keskuspankin perussidénndssd voidaan mairitd, miten sen voitot tulee jakaa.
Jos téllaista méarédystd ei ole, kansallisen keskuspankin padtoksentekoelinten tulee péaattaa
voitonjaosta ammatillisin perustein eika sité tule jéttdd kolmansien osapuolten harkintaan,
ellei ole nimenomaista suojalauseketta, jonka mukaan ndin voidaan menetelld sen
rajoittamatta kansallisen keskuspankin EKPIJ:hin liittyvien tehtévien ja kansallisten

tehtdvien suorittamiseen tarvittavia taloudellisia resursseja.

Voittoa voidaan jakaa valtion talousarvioon vasta sen jdlkeen, kun edellisiltd vuosilta
kertyneet tappiot on katettu *° ja tarpeellisiksi katsotut varaukset on tehty kansallisen
keskuspankin pédoman ja varallisuuden reaaliarvon turvaamiseksi. Tilapdiset tai
yksittdistapaukseen sovellettavat lainsdddidntotoimet, joilla annetaan kansallisille
keskuspankeille niiden voitonjakoon liittyvii misrdyksid, eivit ole hyviksyttivia.’'
Taloudellisen riippumattomuuden periaatteen kunnioittamisen vaarantaisi myds

kansallisen keskuspankin realisoitumattomiin padomatuottoihin kohdistuva vero.”

Jasenvaltio ei saa pienentdd kansallisen keskuspankin pdfomaa ilman keskuspankin
paatoksentekoelinten etukiteissuostumusta, milld on varmistettava, ettd keskuspankilla on
edelleen kéytdssddn riittdvat taloudelliset resurssit Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen artiklan 127 kohdan2 ja EKPJ:n perussdénnén mukaisten tehtéviensd
tayttdmiseksi EKPJ:n jdsenend. Samasta syystd kansallisen keskuspankin voitonjakoa
koskevien sdéntdjen muuttaminen olisi voitava panna vireille ja siitd olisi voitava paattad
ainoastaan yhteistydssd keskuspankin kanssa, jolla on parhaat edellytykset arvioida
vararahastojensa tarpeellinen misra.” Varausten tai puskurirahastojen osalta kansallisilla
keskuspankeilla tulee olla mahdollisuus tehdé itsendisesti varauksia niiden pddoman ja

varojen todellisen arvon turvaamiseksi. Jasenvaltio ei myOskdén saa estdd kansallista

¥ Lausunnot CON/2011/9 ja CON/2011/53.
3% Lausunto CON/2009/85.
31" Lausunto CON/2009/26.
32 Lausunto CON/2009/63 ja lausunto CON/2009/59.
33 Lausunto CON/2009/83 ja lausunto CON/2009/53.
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keskuspankkia kasvattamasta vararahastoaan sellaiselle tasolle, joka on tarpeen sille

EKPJ:n jiseneni kuuluvien tehtévien suorittamiseksi.**

Valvontaviranomaisten taloudellinen vastuu
Useimmissa jdsenvaltioissa rahoitustarkastus on sijoitettu kansallisiin keskuspankkeihin.

Jos téllainen viranomainen toimii kansallisen keskuspankin riippumattomien
paatoksentekoelinten alaisuudessa, ongelmaa ei ole. Jos laissa kuitenkin sdddetdén, ettd
valvontaviranomaiset tekevdt padtoksensd keskuspankista erillddn, on tdrkedd varmistaa,
ettd valvontaviranomaisten tekeméit pédatokset eivdt vaaranna kansallisen keskuspankin
taloutta kokonaisuutena. Téllaisissa tapauksissa kansalliselle keskuspankille pitdisi antaa
kansallisessa lainsddddnnossd mahdollisuus tutkia viimeisend elimend sellainen
valvontaviranomaisen paatos, joka saattaisi vaikuttaa keskuspankin riippumattomuuteen ja

erityisesti sen taloudelliseen riippumattomuuteen.

Riippumattomuus henkilostéasioissa
Jasenvaltiot eivdt saa heikentdd kansallisen keskuspankin mahdollisuuksia ottaa

palvelukseensa ja pitdd palveluksessaan sellaista patevdd henkilostod, joka on tarpeen,
jotta kansallinen keskuspankki voi suorittaa sille Euroopan unionin toiminnasta tehdyssa
sopimuksessa ja EKPJ:n perussddnnossa osoitetut tehtdvit riippumattomasti. Kansallista
keskuspankkia ei myo0skddn tule saattaa tilanteeseen, jossa silldi olisi rajoitettu
paitintdvalta tai ei lainkaan paitdntdvaltaa henkilostoddn koskevissa asioissa tai jossa
jasenvaltion hallitus voi vaikuttaa kansallisen keskuspankin henkilostopolitiikkaan.™
Mika tahansa muutos kansallisen keskuspankin tyontekijoiden ja paatoksentekoelinten
jasenten palkkausta koskevaan lainsdddidntoon tulisi sopia ldheisessd ja tosiasiallisessa
yhteisty0ssd kansallisen keskuspankin kanssa sen ndkemykset huomioon ottaen, jotta
varmistetaan  kansallisen  keskuspankin  jatkuva kyky suoriutua tehtdvistddn
riippumattomasti.’® Riippumattomuus henkildstdasioissa koskee myds henkiloston

elakkeisiin liittyvia kysymyksia.

3* " Lausunto CON/2009/26.

% Lausunto CON/2008/9, lausunto CON/2008/10 ja lausunto CON/2012/89.

3% Keskeisimmit lausunnot ovat CON/2010/42, CON/2010/51, CON/2010/56, CON/2010/69,
CON/2010/80, CON/2011/104, CON/2011/106, CON/2012/6 ja CON/2012/86.
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Omistusoikeudet ja omaisuutta koskeva maaraysvalta
Kolmansien osapuolten oikeus vaikuttaa kansallisen keskuspankin omaisuutta koskeviin

kysymyksiin tai antaa keskuspankille sen omaisuutta koskevia maardyksia ei ole

sopusoinnussa taloudellisen riippumattomuuden periaatteen kanssa.

2.2.4 SALASSAPITO

EKPJ:n perussdédnnon artiklan 37 mukainen EKP:n ja kansallisten keskuspankkien
henkil0ston salassapitovelvollisuus saattaa edellyttdd vastaavia médrdyksid kansallisten
keskuspankkien perussdéntdihin tai jasenvaltioiden lainsdddantdon. Euroopan unionin
oikeuden ja sen nojalla annettujen méérdaysten ensisijaisuuden vuoksi kansalliset sdddokset
ulkopuolisten oikeudesta saada asiakirjoja eivit saa johtaa EKPJ:n salassapitoméériysten
rikkomiseen. Valtion tilintarkastusviraston tai vastaavan laitoksen oikeuden saada
kansallista keskuspankkia koskevia tietoja ja asiakirjoja on oltava rajoitettu eiké tillaisella
oikeudella saa olla vaikutusta kansallisen keskuspankin paitoksentekoelinten jiseniin ja
henkildstoon sovellettaviin EKPJ:n salassapitoméérdyksiin. Kansallisten keskuspankkien
tulisi varmistaa, etté téllaiset laitokset pitdvit luovutetut tiedot ja asiakirjat salassa samassa

maérin kuin kansallinen keskuspankki.

2.2.5 KESKUSPANKKIRAHOITUSTA JA ERITYISOIKEUKSIA KOSKEVA
KIELTO

Keskuspankkirahoitusta ja erityisoikeuksia koskevan kiellon suhteen Euroopan unioniin
vuonna 2004  tai 2007 liittyneiden jasenvaltioiden kansallista lainsdddantéd oli
mukautettava siten, ettd se oli Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja
EKPJ:n perussddnnon madrdysten mukainen liittymisajankohdasta riippuen joko 1.5.2004

tai 1.1.2007. Ruotsin oli saatettava tarvittavat mukautukset voimaan 1.1.1995.

2.2.5.1 KESKUSPANKKIRAHOITUSTA KOSKEVA KIELTO
Keskuspankkirahoitusta koskevasta kiellosta maérdtdin Euroopan unionin toiminnasta

tehdyn sopimuksen artiklan 123 kohdassa 1, jossa kielletdén tilinylitysoikeudet ja muut
sellaiset luottojérjestelyt EKP:ssé tai jdsenvaltioiden kansallisissa keskuspankeissa EU:n
toimielinten, elinten tai laitosten, jdsenvaltioiden keskushallintojen, alueellisten,
paikallisten tai muiden viranomaisten, muiden julkisoikeudellisten laitosten tai julkisten
yritysten hyviksi, samoin kuin se, ettd EKP tai kansalliset keskuspankit hankkisivat

suoraan velkasitoumuksia néiltd julkisen sektorin yksikoiltd. Euroopan unionin
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toiminnasta tehtyyn sopimukseen siséltyy yksi poikkeus tistd kiellosta; sitd ei sovelleta
julkisessa omistuksessa oleviin luottolaitoksiin, joita on kohdeltava samalla tavalla kuin
yksityisid luottolaitoksia keskuspankkirahoituksen osalta (Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen artiklan 123 kohta 2). Lisdksi EKP ja kansalliset keskuspankit voivat
toimia edelld mainittujen julkisen sektorin elinten verojen ja maksujen valittdjind (EKPJ:n
perussddannén artikla 21.2). Keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon tésmaéllistd
soveltamisalaa selvennetddn liséksi perustamissopimuksen 104 artiklassa jal04 b artiklan
1 kohdassa  tarkoitettujen  kieltojen  soveltamiseksi  tarvittavien  maédritelmien
tdsmentdmisestd 13 pdivdnd joulukuuta 1993 annetulla neuvoston asetuksella (EY)
N:03603/93%, jossa todetaan selvisti, ettd timi kielto sisiltid kaikenlaisen julkisen

sektorin kolmansille antamien sitoumusten rahoituksen.

Keskuspankkirahoitusta koskeva kielto on olennaisen tirked sen varmistamiseksi, ettd
rahapolitiikan ensisijaisen tavoitteen (eli hintavakauden siilyttimisen) saavuttaminen ei
esty. Lisdksi julkisen sektorin keskuspankkirahoitus véhentdisi painetta noudattaa
kurinalaista talouspolitiikkaa. Téstd syystd kieltoa on tulkittava laajasti, jotta varmistetaan
sen tarkka noudattaminen, ja sitd rajoittavat ainoastaan tietyt Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 123 kohtaan 2 ja asetukseen (EY) N:o 3603/93
siséltyvit vihdiset poikkeukset. Néin ollen vaikka Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen artiklan 123 kohdassa viitataan nimenomaisesti “’luottojérjestelyihin”, jotka
viittaavat varojen takaisinmaksua koskevaan velvoitteeseen, kieltoa on sitikin
suuremmalla syylld sovellettava myds sellaiseen rahoitukseen, joka ei sisdlld

takaisinmaksuvelvoitetta.

EKP:n yleisté linjaa sen suhteen, onko kansallisessa lainsdéiddnndssd noudatettu mainittua
kieltoa, on kehitetty ldhinné silloin kun jdsenvaltiot ovat pyytineet EKP:Itd Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 127 kohtaan 4 ja artiklan 282 kohtaan 5

perustuvia lausuntoja kansallisista lakiehdotuksista.*®

7 Ks. EYVL L 332, 31.12.1993, s. 1. Euroopan yhteison perustamissopimuksen artikla 104 ja

artiklan 104b kohta 1 ovat nykyddn Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
artikla 123 ja artiklan 125 kohta 1.

Ks. vuoden 2008 ldhentymisraportin sivulla 23 oleva alaviite 13, jossa luetellaan EMIn ja
EKP:n titd koskevat lausunnot, jotka on annettu toukokuun 1995 ja maaliskuun 2008 vililla.
Muut asiaa koskevat EKP:n lausunnot ovat CON/2008/46, CON/2008/80, CON/2009/59 ja
CON/2010/4.
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KESKUSPANKKIRAHOITUSTA KOSKEVAN KIELLON TAYTANTOONPANO
KANSALLISESSA LAINSAADANNOSSA

On sindnsd tarpeetonta panna tdytdntdon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen artiklaa 123 ja sitd tdydentdvdd asetusta (EY) N:o3603/93 kansallisessa
lainsdddannossd, silld molemmat ovat vilittdméasti sovellettavia. Mikédli  kuitenkin
kansallisiin sddnndksiin siséllytetddn nditd vélittomaisti sovellettavia EU:n oikeussééantdja,
niilld ei saa kaventaa keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon soveltamisalaa eikd
laajentaa EU:n oikeuden mukaisten poikkeusten soveltamisalaa. Esimerkiksi kansallinen
lainsdddéntd, jonka mukaan kansallinen keskuspankki rahoittaa jdsenvaltion
kansainvélisille rahoituslaitoksille (muille kuin IMF:lle, siten kuin asetuksessa (EY)
N:0 3603/93 sdddetddn) tai kolmansille maille antamia taloudellisia sitoumuksia, on

ristiriidassa keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon kanssa.

JULKISEN SEKTORIN TAI JULKISEN SEKTORIN KOLMANSILLE
OSAPUOLILLE ANTAMIEN SITOUMUSTEN RAHOITTAMINEN

Kansallisessa lainsdddannossé ei voida edellyttia, ettd kansallinen keskuspankki rahoittaa
muiden julkisen sektorin laitosten tehtdvien hoitamista tai julkisen sektorin velvoitteita
kolmansia osapuolia kohtaan. Esimerkiksi kansallinen lainsédédéinto, jossa sallitaan se, ettd
kansalliset keskuspankit rahoittavat keskuspankista riippumattomia lainkdyttoelimid tai
lainkdyttoelinten kaltaisia elimid, jotka hoitavat wvaltiolle kuuluvia toimintoja, tai
edellytetddn sitd, on ristiriidassa keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon kanssa.
Kansallisen keskuspankin roolin on rajoituttava neuvontaan, jota annetaan julkisen
sektorin tai julkisen sektorin kolmansille osapuolille antamien sitoumusten
rahoittamisesta.”” Keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon mukaisesti kansallinen
keskuspankki ei myo0skdin saa rahoittaa  kriisinratkaisurahastoja  tai
talletussuojarahastoja.* Kansallinen keskuspankki ei saa tarjota siltarahoitusta, jonka
avulla jasenvaltio voi tdyttdd pankkien velkojen vakuudeksi annetuista valtiontakauksista
johtuvat velvoitteensa.*' Se, etti kansallinen keskuspankki osoittaa resursseja
valvontaviranomaiselle, ei kuitenkaan ole keskuspankkirahoituksen kiellon ndkokulmasta
huolestuttavaa siind tapauksessa, ettd kansallinen keskuspankki rahoittaa perustellun ja
kansalliseen lainsdddantdon perustuvan finanssivalvontatehtévin suorittamista osana sille
kuuluvia tehtévid, tai niin kauan kuin kansallinen keskuspankki voi osallistua ja vaikuttaa

valvontaviranomaisten piitoksentekoon.** Sellaisten keskuspankin voittojen jakaminen,

3" Lausunto CON/2012/85.
% Lausunnot CON/2011/103 ja CON/2012/22.
" Lausunto CON/2012/4.
2 Lausunto CON/2010/4.
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jotka eivit ole tiysin realisoituneet tai joita ei ole viety kirjanpitoon eika tilintarkastettu, ei
ole sopusoinnussa keskuspankkirahoituksen kiellon kanssa. Keskuspankkirahoitusta
koskevan kiellon noudattaminen edellyttéé, etté sovellettavien voitonjakosééntdjen nojalla
valtion talousarvioon jaettavaa mddrdd ei voida maksaa edes osaksi kansallisen
keskuspankin vararahastosta. Voitonjakosédénnoillé ei siis tulisi voida puuttua kansallisten
keskuspankkien vararahastoihin. Liséksi kun kansallisten keskuspankkien omaisuutta
siirretdéin valtiolle, siitd on maksettava markkina-arvon mukainen hinta ja maksun on

tapahduttava samanaikaisesti omaisuuden siirron kanssa.*

Niin ikddn kiellettyd on puuttuminen muiden eurojarjestelmille kuuluvien tehtdvien
suorittamiseen, kuten valuuttavarantojen hoitoon, ryhtymaélld verottamaan teoreettisia ja

realisoitumattomia pasomatuottoja.**

JULKISEN SEKTORIN VELOISTA VASTAAMINEN
Kansallinen lainsdddéntd, jossa edellytetddn kansallisen keskuspankin ottavan

vastattavakseen aikaisemmin riippumattoman julkisen laitoksen velat tiettyjen tehtévien ja
velvoitteiden kansallisten uudelleenjérjestelyjen vuoksi (esimerkiksi tilanteessa, jossa
kansalliselle keskuspankille siirretdén tiettyjd valvontatehtdvid, jotka wvaltio taikka
riippumattomat viranomaiset tai laitokset ovat aikaisemmin hoitaneet) ilman ettd
kansallinen keskuspankki jétettéisiin téllaisten laitosten aikaisemmista toimenpiteistd
johtuvien taloudellisten velvoitteiden ulkopuolelle, on ristiriidassa keskuspankkirahoitusta

koskevan kiellon kanssa.

LUOTTO- JA/TAI RAHOITUSLAITOKSILLE ANNETTAVA TALOUDELLINEN
TUKI

Kansallinen lainsédadéntd, jonka mukaan kansallinen keskuspankki antaa riippumattomasti
ja oman harkintansa mukaan luottolaitoksille rahoitusta muussa yhteydessd kuin
keskuspankkitehtiviin liittyen (kuten rahapolitiikkaan, maksujarjestelmiin tai tilapdiseen
hitdrahoitukseen liittyen) tai erityisesti tukee maksukyvyttomid luotto- ja/tai muita

rahoituslaitoksia, on keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon vastainen.

Taméd koskee erityisesti maksukyvyttomid luottolaitoksia. Perusteluna on, ettd jos
kansallinen keskuspankki rahoittaisi maksukyvytontd luottolaitosta, se ottaisi hoitaakseen

valtiolle kuuluvan tehtdvan. Samasta syystd eurojirjestelméd ei voi rahoittaa luottolaitosta,

# " Lausunnot CON/2011/91 ja CON/2011/99.
# Ks. lausunto CON/2009/63.
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jota on vakavaraisuuden palauttamiseksi pddomitettu siten, ettd sille on vaihtoehtoisen
markkinaldhtdisen rahoituksen puuttuessa tarjottu valtion liikkeeseen laskemia
velkainstrumentteja (jéljempénd ’padomitusjoukkovelkakirja’), joita on tarkoitus kayttdé
vakuutena. Jos valtio on pddomittanut luottolaitosta tarjoamalla  suoraan
pddomitusjoukkovelkakirjoja, niiden kayttd myShemmin vakuutena keskuspankin

likviditeettioperaatioissa on keskuspankkirahoituksen kiellon kannalta huolestuttavaa.*

Jos kansallinen keskuspankki antaa itsendisesti ja tdysin oman harkintansa mukaan
vakavaraiselle luottolaitokselle maksuvalmiuden turvaamiseksi hétdrahoitusta vakuuden
muodostavan valtiontakauksen perusteella, tdllaisen hétdrahoituksen on téytettédva
seuraavat edellytykset: 1) varmistetaan, ettd kansallisen keskuspankin myontdmai luotto on
mahdollisimman lyhytaikainen; ii) rahoitusjarjestelmén vakaus on vaarantunut; iii) ei ole
epdilyksid siitd, ettd valtiontakaus on sovellettavan kansallisen lainsdddannon mukaan
juridisesti pétevd ja tdytantoonpanokelpoinen; ja iv) ei ole epdilyksid siitd, ettd
valtiontakaus on taloudellisessa mielessé riittdvé siten, ettd se kattaa sekd lainan pd&oman

ettd korot.*®

Nailtd osin tulisi harkita Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklaa 123

koskevien viittausten lisddmistd kansalliseen lainsdadantoon.

TALOUDELLINEN TUKI TALLETUSTEN VAKUUSJARJESTELMILLE JA
SIJOITTAJIEN KORVAUSJARJESTELMILLE

Talletusten vakuusjérjestelmisti annetussa direktiivissa’’  ja sijoittajien
korvausjdrjestelmistd annetussa  direktiivissd®® sdddetdsn siitd, ettd talletusten
vakuusjarjestelmien ja  sijoittajien  korvausjdrjestelmidn  rahoituskulut  kuuluvat
luottolaitosten ja sijoitusyhtididen itsensd vastattaviksi. Kansallinen lainsdddéntd, jonka
mukaan kansallinen keskuspankki rahoittaa kansallista talletusten vakuusjérjestelméé
luottolaitosten puolesta tai kansallista sijoittajien korvausjérjestelmid sijoitusyhtididen
puolesta, on sopusoinnussa keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon kanssa ainoastaan,
jos rahoitus on lyhytaikaista ja kohdistuu hétdtilanteisiin, jos kyse on jérjestelmien

vakauden vaarantumisesta ja jos péétosten tekeminen on kansallisen keskuspankin

# " Lausunnot CON/2012/50, CON/2012/64 ja CON/2012/71.

% Lausunto CON/2012/4, alaviitteessd 42 mainitut muut asiaan liittyvit lausunnot.

47 Talletusten vakuusjarjestelmistd 30 pdivind toukokuuta 1994 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 94/19/EY (EYVL L 135, 31.5.1994, s. 5) johdanto-osan kappale 23.
Sijoittajien korvausjérjestelmistd 3 pdivdnd maaliskuuta 1997 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 97/9/EY (EYVL L 84, 26.3.1997, s. 22) johdanto-osan kappale 23.

48
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harkintavallassa. Na&iltd osin tulisi harkita Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen artiklaa 123 koskevien viittausten lisddmistd kansalliseen lainsdddantoon.
Myontéaessddan harkintansa mukaan lainoja kansallisen keskuspankin on varmistettava, etti
se ei tosiasiassa ota hoitaakseen valtiolle kuuluvaa tehtivia.* Etenkéin keskuspankin tuki

talletussuojajirjestelmille ei saisi merkiti jirjestelmallistd etukiteisrahoitusta.™

Keskuspankkirahoitusta koskevan kiellon mukaisesti kansallinen keskuspankki ei saa
rahoittaa kriisinratkaisurahastoja. Jos kansallinen keskuspankki toimii
kriisinratkaisuviranomaisena, se ei saa missddn tapauksessa ottaa vastuulleen tai rahoittaa

omaisuudenhoitoyhtion tai erillisen varainhoitoyhtién sitoumuksia.”'

TEHTAVA VEROJEN JA MAKSUJEN VALITTAJANA
EKPJ:n perussddnnon artiklassa 21.2 vahvistetaan, ettd EKP ja kansalliset keskuspankit

voivat toimia unionin toimielinten, elinten tai laitosten, jasenvaltioiden keskushallintojen,
alueellisten, paikallisten tai muiden viranomaisten, muiden julkisoikeudellisten laitosten
tai julkisten yritysten verojen ja maksujen vélittdjind. EKPJ:n perussddnnon artiklan 21.2
sddtamisen tarkoituksena oli se, ettd kansalliset keskuspankit voisivat edelleen hoitaa
perinteistd tehtdvadnsa valtion ja muiden julkisyhteisdjen verojen ja maksujen valittdjana
myos sen jéilkeen, kun rahapoliittiset toimivaltuudet on siirretty eurojérjestelmalle, ilman
ettd ne automaattisesti rikkoisivat keskuspankkirahoituksen kieltoa. Asetuksessa (EY)
N:0 3603/93 sdddetddn verojen ja maksujen vilittamistd koskevan tehtdvén osalta tietyista
tarkoin madritellyistd ja soveltamisalaltaan suppeista poikkeuksista
keskuspankkirahoituksen kieltoon: 1) julkiselle sektorille mydnnetyt péivdluotot ovat
sallittuja, jos ne rajoittuvat yhteen pdiviin ja niiden jatkaminen ei ole mahdollista;>
ii) kolmannen osapuolen liikkeeseen laskemien sekkien hyvittdiminen julkiselle sektorille
ennen kuin maksajapankkia on laskutettu niistd, on sallittua, jos sekin vastaanottamisen
jélkeen kulunut aika vastaa kyseisen jasenvaltion tavanomaista sekkien perimisaikaa, silld
edellytykselld, ettd mahdollinen kellunta on poikkeuksellista, koskee pientd mairdd ja
kumoutuu lyhyen ajan kuluessa;> ja iii) julkisen sektorin liikkeeseen laskemien ja sille
hyvitettidvien kolikkojen hallussa pitdminen on sallittua, jos kolikkojen mééra on pienempi

kuin 10 prosenttia liikkeessa olevista kolikoista.>*

¥ Lausunto CON/2011/83.

0" Lausunto CON/2011/84.

*'" Lausunnot CON/2012/99 ja CON/2011/103.
32 Ks. asetuksen (EY) N:o0 3603/93 artikla 4.

3 Ks. asetuksen (EY) N:o 3603/93 artikla 5.
> Ks. asetuksen (EY) N:o 3603/93 artikla 6.
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Kansallisen lainsdédidnnon, joka koskee tehtéivdd verojen ja maksujen vilittdjénd, tulisi
yleisesti olla sopusoinnussa EU:n oikeuden kanssa ja erityisesti keskuspankkirahoituksen
kiellon kanssa. Kun otetaan huomioon perussdédnnén artiklan 21.2 nimenomainen
toteamus, ettd verojen ja maksujen vilittdminen on kansallisten keskuspankkien
perinteisesti hoitama sallittu tehtdvd, ndiden verojen ja maksujen vilittiminen ei ole
vastoin keskuspankkirahoituksen kieltoa, jos palvelu kattaa ainoastaan verojen ja
maksujen vilittdmisen eikd merkitse sitd, ettd keskuspankki rahoittaisi julkisen sektorin
velvoitteita kolmansia osapuolia kohtaan tai luotottaisi julkista sektoria muulla tavalla
kuin asetuksessa (EY) N:03603/93 séddettyjen tiukasti maédriteltyjen poikkeusten
mukaisesti.” Kansallinen lainsa#dinto, jonka mukaan kansallinen keskuspankki voi ottaa
valtiolta talletuksia ja pitdd valtion tilejd, ei herétd epdilyksid keskuspankkirahoituksen
kiellon rikkomisesta sikéli kuin sdédnnoksissé ei sallita luoton myontdmistd, mukaan lukien
yon yli -tilinylitysoikeudet. Kysymys keskuspankkirahoituksen kiellon rikkomisesta
nousee esiin kuitenkin esimerkiksi silloin, kun kansallisen lainsddddnnén mukaan
talletuksille tai pankkitalletuksille voidaan maksaa markkinakoron ylittdvda korkoa
(markkinakorkoa vastaavan tai sen alittavan koron sijaan). Markkinahinnan ylittiva korko
merkitsee kdytdnnossd luottoa, joka on vastoin keskuspankkirahoituksen kiellon tavoitetta,
ja se voi ndin ollen vaarantaa niiden tavoitteiden toteutumisen, joihin kiellolla pyritéén.
On olennaisen térkedd, ettd tileille maksettava korko maédrdytyy markkinaparametrien
mukaan ja erityisesti etti talletusten korko ja juoksuaika korreloivat keskeniin.”
Kansallisen keskuspankin tarjoamat ilmaiset verojen ja maksujen viélityspalvelut eivit ole
ristiriidassa  keskuspankkirahoituksen kiellon kanssa, kunhan ne ovat perustason

palveluja.”’

2.2.5.2 ERITYISOIKEUKSIA KOSKEVA KIELTO
Kansalliset keskuspankit eivdt saa viranomaisina ryhtyd toimenpiteisiin, joilla julkiselle

sektorille annetaan erityisoikeuksia rahoituslaitoksissa, elleivit tdllaiset toimenpiteet
perustu vakauden valvontaan liittyviin seikkoihin. Kansallisten keskuspankkien

suorittamia velkainstrumenttien siirtoja tai panttauksia koskevia sdéntojd ei saa myoskaan

% Ks. lausunnot CON/2009/23, CON/2009/67 ja CON/2012/9.
6 Ks. mm. lausunnot CON/2010/54 ja CON/2010/55.
57 Lausunto CON/2012/9.
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kiyttid keinona kiertdd erityisoikeuksia koskevaa kieltoa.”® Jisenvaltioiden tilld alalla

antamalla lainsdddanndllé ei saa ottaa kdyttoon téllaista erityisoikeutta.

Téssd raportissa keskitytdén sithen, ettd kansallisten keskuspankkien antamissa
kansallisessa lainsddddnnodssd tai muissa sddnndissd ja kansallisten keskuspankkien
perussddnndissd noudatetaan Euroopan unionista tehdyssd sopimuksessa vahvistettua
erityisoikeuksia koskevaa kieltoa. Témé raportti ei kuitenkaan vaikuta arviointiin siité,
kéytetdéinko lakeja, asetuksia tai hallinnollisia méérdyksid jdsenvaltioissa vakauden
valvontaan liittyvind verukkeina erityisoikeuksia koskevan kiellon kiertdmiseksi.

Téllainen arviointi ei kuulu tdhén raporttiin.

2.2.6 EURON YHTENAINEN KIRJOITUSTAPA

Euroopan unionista tehdyn sopimuksen artiklan 3 kohdassa 4 maarataan, ettd unioni
perustaa talous- ja rahaliiton, jonka rahayksikkdé on euro”. Euron kirjoitusasu on yksikon
nominatiivimuodossa yhdenmukaisesti “euro” kaikissa perussopimusten latinalaisin
aakkosin kirjoitetuissa todistusvoimaisissa kieliversioissa. Kreikkalaisin aakkosin
kirjoitetussa tekstissd euron kirjoitusasu on “gvp®d” ja kyrillisin aakkosin kirjoitetussa
tekstissd “eBpo”.” Samoin euron kiyttoonotosta 3 paivind toukokuuta 1998 annetussa
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 974/98% selvennetddn, ettd yhteisen rahan nimen on
oltava sama kaikilla EU:n virallisilla kielilld ottaen huomioon olemassa olevat erilaiset
aakkoset. Perussopimuksissa edellytetddn ndin ollen, ettd sana “euro” kirjoitetaan yksikon
nominatiivimuodossa samalla tavalla kaikissa unionin sdinndksissd ja kansallisissa

sddnnoksissa siten, ettd erilaiset aakkoset otetaan huomioon.

Koska EU:lla on yksinomainen toimivalta paittdd yhteisen rahan nimestd, kaikki

poikkeamiset téstd sddnnosté ovat perussopimusten vastaisia, ja ne on poistettava. Vaikka

% Ks. perustamissopimuksen artiklassa 104 a [josta on tullut Euroopan unionin toiminnasta

tehdyn sopimuksen artikla 124] tarkoitetun erityisoikeuksia koskevan kiellon soveltamiseksi
tarvittavien maaritelmien tdsmentdmisesti 13 péivind joulukuuta 1993 annetun neuvoston
asetuksen N:o 3604/93 (EYVL L 332, 31.12.1993, s. 4) artiklan 3 kohta 2 ja johdanto-osan
kappale 10.

Perussopimuksiin liitetyssd Latvian tasavallan, Unkarin tasavallan ja Maltan tasavallan
julistuksessa yhteisen rahan nimen kirjoitusasusta perussopimuksissa todetaan, ettd
”vaikuttamatta perussopimuksissa tarkoitetun, seteleissd ja metallirahoissa kéytettdvin
Euroopan unionin yhteisen rahan yhdenmukaiseen kirjoitusasuun Latvia, Unkari ja Malta
julistavat, ettd yhteisen rahan nimen kirjoitusasu, sen perussopimusten latvian-, unkarin- ja
maltankielisessd tekstissd kdytetyt johdokset mukaan lukien, ei vaikuta latvian, unkarin ja
maltan kielen voimassa oleviin nykyisiin sddntdihin”.

% EYVL L 139, 11.5.1998,s. 1.
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tdtd periaatetta sovelletaan kaikkeen kansalliseen lainsddddnt66n, maakohtaisessa
arvioinnissa keskitytddn arvioimaan kansallisen keskuspankin perussddntdd ja yhteisen

rahan latviankielistd nimed koskevaa lainsdddantoa.

2.2.7 KANSALLISTEN KESKUSPANKKIEN OIKEUDELLINEN
INTEGROITUMINEN EUROJARJESTELMAAN

Kansalliset (erityisesti kansallisten keskuspankkien perussddntoihin mutta myds muuhun
lainsdddantoon  sisdltyvdt) sddnnokset, jotka estdisivdt eurojérjestelméddn liittyvien
tehtdvien suorittamista tai EKP:n pditdosten noudattamista, ovat ristiriidassa
eurojérjestelmin tehokkaan toiminnan kanssa sen jilkeen, kun kyseinen jisenvaltio on
ottanut euron kayttoon. Sen vuoksi kansallista lainsdddidntéd on mukautettava, jotta se
olisi sopusoinnussa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPI:n
perussddnndn kanssa eurojirjestelmddn liittyvien tehtdvien osalta. Jotta kansallinen
lainsdédéntd olisi sopusoinnussa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
artiklan 131 kanssa, sitid oli mukautettava EKPJ:n perustamispdivddn mennessd (Ruotsin
osalta) sekd 1.5.2004 tai 1.1.2007 mennessd (kyseisind paivind EU:hun liittyneiden
jasenvaltioiden osalta). Kansallisten keskuspankkien tdydellistd oikeudellista
integroitumista eurojirjestelmédédn koskevien sdfnnosten tarvitsee kuitenkin tulla voimaan
vasta silloin, kun tdydellinen integroituminen toteutuu eli kun jdsenvaltio, jota koskee

poikkeus, ottaa euron kayttoon.

Tassd raportissa tarkastelun kohteena ovatkin 1dhinnd ne alueet, joilla kansallisen
keskuspankin perussdinndn méédrdykset voivat estdd kansallista keskuspankkia
noudattamasta eurojdrjestelmén vaatimuksia. Nidihin kuuluvat mairdykset, jotka
saattaisivat estdd kansallista keskuspankkia osallistumasta EKP:n pditoksentekoelinten
madrittelemin yhteisen rahapolitiikan toteuttamiseen tai estdd péddjohtajaa tdyttimasta
velvoitteitaan EKP:n neuvoston jésenend tai joissa ei oteta huomioon EKP:n erioikeuksia.
Seuraavat alueet voidaan erottaa toisistaan: talouspolitiikan tavoitteet, tehtdvét, taloutta
koskevat maérdykset, valuuttakurssipolitiikka ja kansainvédlinen yhteistyd. Jaljempénd
mainitaan my0s muita alueita, joilla keskuspankkien perussddntdjd saatetaan joutua

mukauttamaan.

2.2.7.1 TALOUSPOLITIIKAN TAVOITTEET
Kansallisen keskuspankin tdydellinen integroituminen eurojirjestelméédn edellyttia, ettéd

sen perussddnndssd mainitut tavoitteet ovat sopusoinnussa EKPJ:n tavoitteiden kanssa,
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sellaisina kuin ne on vahvistettu EKPJ:n perussdannon artiklassa 2. Tama merkitsee muun
muassa sitd, ettd “kansallisesti painottuneita” perussddnndn tavoitteita, kuten siind
maarattyd velvollisuutta harjoittaa rahapolitiikkaa osana asianomaisen jasenvaltion yleista
talouspolitiikkaa, on mukautettava. Lisdksi kansallisen keskuspankin toissijaiset tavoitteet
eivit saa olla vastoin tai haitata velvoitetta tukea yleisté talouspolitiikkaa EU:ssa ja siten
edistdd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen artiklassa 3 médréttyjen EU:n tavoitteiden

saavuttamista, miki taas ei saa rajoittaa hintavakauden ylldpitimisen tavoitetta.®'

2.2.7.2 TEHTAVAT
Sellaisen jdsenvaltion, jonka rahayksikké on euro, kansallisen keskuspankin tehtdvit

madrdytyvat ldhinnd Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPJ:n
perussddnndn perusteella, kun otetaan huomioon kansallisen keskuspankin asema
eurojérjestelmén erottamattomana osana. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen artiklan 131 noudattamiseksi kansallisten keskuspankkien perussddntdjen
médrdyksid niiden tehtévistd on verrattava mainitun sopimuksen ja EKPJ:n perussddannon
vastaaviin misrdyksiin ja mahdolliset ristiriitaisuudet on poistettava.”” Tami koskee
kaikkia sellaisia maérdyksid, jotka euron kéyttdonoton ja eurojdrjestelmédn
integroitumisen jédlkeen voisivat estdd EKPJ:hin liittyvien tehtdvien suorittamista, ja
erityisesti méadrdyksid, joissa ei oteta huomioon EKPJ:n perussddnnon luvussa IV

médriteltyd EKPJ:n toimivaltaa.

Rahapolitiikkaa koskevissa kansallisissa sddnnoksissd tulee ottaa lahtokohdaksi, ettd EU:n
rahapolitiikkaa toteutetaan eurojdrjestelmén kautta.”® Kansallisen keskuspankin
perussddnndssd voi olla maidrdyksida rahapolitiikan vélineistd. Téllaisten maédrdysten on
vastattava Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja EKPJ:n perussddnnon
maarayksid, ja mahdolliset ristiriitaisuudet on poistettava mainitun sopimuksen

artiklan 131 noudattamiseksi.

EKP on korostanut niiden kansallisten lainsédédantoaloitteiden yhteydessé, joita on viime
aikoina kdynnistetty rahoitusmarkkinoiden levottomaan tilanteeseen reagoimiseksi, ettéd

olisi véltettdvd vadristymid euroalueen rahamarkkinoiden kansallisilla segmenteilld, silld

6! Ks. lausunnot CON/2010/30 ja CON/2010/48.

62 Ks. erityisesti perussopimuksenartiklat 127 ja 128 sekd perussdénnon artiklat 3—6 ja 16.

% Ks. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 127 kohdan 2 ensimmiinen
luetelmakohta.
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ne voivat vaarantaa yhteisen rahapolitiikan toteutuksen. Tamad koskee erityisesti

valtiontakausten soveltamisalan laajentamista pankkien vilisiin talletuksiin.**

Jasenvaltioiden on  varmistettava, ettd  yritysten tai  ammatinharjoittajien
likviditeettiongelmien  vuoksi (esimerkiksi rahoituslaitoksille olevien velkojen
hoitamiseksi) annettu kansallinen lainsdddéanto ei vaikuta kielteiselld tavalla markkinoiden
likviditeettiin. Né@mé toimet eivét etenkddn saa olla vastoin vapaan markkinatalouden
periaatetta, jota Euroopan unionista tehdyn sopimuksen artikla 3 ilmentéi, silld tallaiset
toimenpiteet saattaisivat haitata luottovirtaa, vaikuttaa merkittévésti rahoituslaitosten ja
markkinoiden vakauteen ja siten vaikuttaa eurojérjestelmélle kuuluvien tehtdvien

suorittamiseen.®®

Sellaisissa kansallisissa sddnnoksissd, joissa sdddetdéin kansallisen keskuspankin
yksinoikeudesta laskea liikkeeseen seteleitd, on todettava, ettd sen jilkeen kun euro on
otettu kayttoon, EKP:n neuvostolla on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
artiklan 128 kohdan 1 ja EKPJ:n perussddnnon artiklan 16 nojalla yksinoikeus antaa lupa
eurosetelien liikkeeseen laskemiseen, ja ettd oikeus eurosetelien liikkeeseen laskemiseen
kuuluu puolestaan EKP:lle ja kansallisille keskuspankeille. Kansalliset sddnndkset, joiden
nojalla hallitukset voivat vaikuttaa esimerkiksi eurosetelien nimellisarvoihin,
valmistukseen, liikkeeseen laskettaviin miériin ja litkkeestd poistamiseen, on siis joko
kumottava tai niissi on tunnustettava Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja
EKPJ:n perussddnnoén méairdysten mukainen euroseteleihin liittyvd EKP:n toimivalta.
Riippumatta kolikoita koskevasta tehtdvinjaosta hallitusten ja  kansallisten
keskuspankkien kesken asianomaisissa sddannoksissd on tunnustettava EKP:n toimivalta
hyviaksya liikkeeseen laskettavien eurokolikoiden miéréd sen jilkeen kun euro on otettu
kayttoon. Jasenvaltio ei voi katsoa liikkeessd olevaa rahaa kansallisen keskuspankin
velaksi kyseiselle jasenvaltiolle, silld se tekisi tyhjéksi yhteisen rahan késitteen ja olisi
ristiriidassa niiden vaatimusten kanssa, jotka koskevat oikeudellista integroitumista

eurojirjestelmaan.

8 Ks. lausunnot CON/2009/99 ja CON/2011/79.
6 Ks. lausunto CON/2010/8.
5 Ks. lausunto CON/2008/34.
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Valuuttavarantojen hoidosta®’ todettakoon, ettd euron kiyttdon ottanut jisenvaltio, joka ei
siirrd virallisia varantojaan® kansalliselle keskuspankilleen, toimii Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen vastaisesti. MyoOskddn kolmannen osapuolen, kuten
hallituksen tai parlamentin, oikeus vaikuttaa kansallisen keskuspankin péétoksiin
virallisten valuuttavarantojen hoitoa koskevissa asioissa ei ole Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 127 kohdan2 kolmannen luetelmakohdan
mukainen. Kunkin kansallisen keskuspankin on my0s siirrettivd EKP:lle
valuuttavarantosaamisiaan méiri, joka vastaa niiden osuutta EKP:n merkitystd pddomasta.
Tami merkitsee sitd, ettei kansallisilla keskuspankeilla saa olla lainsdddanndllisid esteité

siirtdd valuuttavarantosaamisia EKP:lle.

2.2.7.3 TALOUTTA KOSKEVAT MAARAYKSET

Taloutta koskevat EKPJI:n perussdinnén misrdykset ovat midrdyksid tilinpidosta®,
tilintarkastuksesta’, padoman merkitsemisestd’', valuuttavarantosaamisten siirroista’” ja
rahoitustulon jakamisesta”. Kansallisten keskuspankkien on pystyttivi noudattamaan
ndihin médédrdyksiin perustuvia velvollisuuksiaan, ja sen vuoksi perussddnnén kanssa

ristiriidassa olevat kansalliset sddnnokset on kumottava.

2.2.7.4 VALUUTTAKURSSIPOLITIIKKA
Jasenvaltio, jota koskee poikkeus, voi pitdd voimassa kansallisen lainsddddnnon, jossa

saddetdéin, ettd hallitus vastaa kyseisen jésenvaltion valuuttakurssipolitiikasta ja ettd
kansallinen keskuspankki toimii neuvonantajana ja/tai toteuttajana. Siithen mennessd, kun
kyseinen jésenvaltio ottaa euron kdyttoon, ndistd sddnnoksistd on kuitenkin kéytiva ilmi,
ettd vastuu euroalueen valuuttakurssipolitiikasta on siirretty EU:n tasolle Euroopan

unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklojen 138 ja 219 mukaisesti.

2.2.7.5 KANSAINVALINEN YHTEISTYO

Jotta euro voidaan ottaa kiyttoon, kansallisen lainsdéddédnnon tulee olla sopusoinnussa
EKPJ:n perussddnnon artiklan 6.1 kanssa, jonka mukaan silloin, kun kansainviliseen

yhteistyohon liittyy eurojirjestelmélle uskottuja tehtdvid, EKP paittdd, miten EKPJ on

7 Ks. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklan 127 kohdan2 kolmas
luetelmakohta.

Lukuun ottamatta valuuttaméadraisid kdyttovaroja, joita jdsenvaltioiden hallitukset voivat pitdd
hallussaan perussopimuksen artiklan 127 kohdan 3 nojalla.

Perussdénnon artikla 26.

Perussdénnon artikla 27.

Perussdénnon artikla 28.

Perussddnnon artikla 30.

Perussddnnon artikla 32.

EKP

Lahentymisraportti

Kesakuu 2013

68

69
70
71
72
73



edustettuna. Kansallisessa lainsdddanndssa, jossa annetaan kansalliselle keskuspankille
mahdollisuus osallistua kansainvélisten rahalaitosten toimintaan, on osallistumisen

edellytykseksi asetettava EKP:n suostumus (EKPJ:n perussdannon artikla 6.2).

2.2.7.6 MUUT MAARAYKSET
Edelld mainittujen liséksi tiettyjen jdsenvaltioiden osalta saattaa olla myds muita alueita,

joilla kansallisia médrdyksid on mukautettava (kuten selvitys- ja maksujarjestelmédt seka

tietojen vaihto).
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3 LATVIA

Tarkastelujaksolla toukokuusta 2012 huhtikuuhun 2013 Latvian vuotuisen YKHI-
inflaatiovauhdin 12 kuukauden keskiarvo oli 1,3 % eli selvésti hintavakauskriteerin

viitearvoa (2,7 %) hitaampi.

Pitemmalld aikavalilla tarkasteltuna kuluttajahintainflaatio on ollut Latviassa hyvin
vaihtelevaa. Keskimddrdisen vuotuisen inflaatiovauhdin vaihteluvédli viimeisten
kymmenen vuoden ajalta on -1,2-15,3%. Latvian liityttyd Euroopan unioniin
vuonna 2004 inflaatio nopeutui ensin muutamaksi vuodeksi 6—7 prosenttiin ja kiihtyi
sitten rajusti vuosina 2007 ja 2008. Etenkin vuosikymmenen puolivélin jélkeisessd
noususuhdanteessa Latvian taloudessa ilmeni merkkejd vakavasta ylikuumenemisesta ja
kasvavista makrotaloudellisista tasapainottomuuksista. Vuonna 2008 makrotaloudellinen
kehitys osoittautui  kestdmittomiksi ja Latvia ajautui  syvddn talouskriisiin.
Keskiméardinen vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti ehti kdyda 15,3 prosentissa vuonna 2008
mutta hidastui sitten voimakkaasti. Kuluttajahinnat ja etenkin yksikkotyokustannukset
laskivat, mikd edisti hinta- ja kustannuskilpailukyvyn palautumista. Sopeutumiskehitys
jatkui, kunnes makrotalouden tilanne vuoden 2010 kuluessa vakaantui ja
yksikkotyokustannukset  alkoivat  véhitellen  taas  nousta.  Viime  vuosien
inflaatiokehitykseen ovat vaikuttaneet padasiassa raaka-aineiden
maailmanmarkkinahintojen vaihtelu sekd muutokset vilillisissi veroissa ja hallinnollisesti
sddnnellyissd hinnoissa. Vuoden 2013 alkupuolella vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti
heikkeni edelleen ja oli huhtikuussa -0,4 % kéytyddn vuoden 2011 puolivélisséd
4,8 prosentissa. Inflaatiovauhdin heikentymiseen on vaikuttanut myos arvonlisédveroasteen
laskeminen 1 prosenttiyksikolld (21 prosenttiin) heindkuussa 2012 sekd hallinnollisten
hintojen nousun hidastuminen tammikuussa 2013 (missd ndkyy myo0s raaka-aineiden

hintojen lasku).

Merkittdvien kansainvélisten laitosten tuoreiden ennusteiden mukaan inflaatiovauhti alkaa
nopeutua ja on 1,4—1,8 % vuonna 2013 ja 2,1-2,7 % vuonna 2014. Vuonna 2014 inflaatio
on ennusteiden mukaan nopeampaa kuin euroalueella keskiméérin, ja riskit painottuvat
ennakoitua nopeamman inflaation suuntaan. Inflaatio voi siis vield kiihtyd, jos raaka-

aineiden hinnat nousevat tai palkkakustannukset nousevat odotettua enemmén.
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Inflaation pitdminen hitaana tulee olemaan Latviassa haasteellista keskipitkalla aikavalilla,
silld nimellisen valuuttakurssin joustamattomuuden vuoksi rahapolitiikassa ei ole paljon
liikkkumavaraa. Kehityksestd vuosien 2005-2007 noususuhdanteessa voidaan péadtelld,
ettei kotimaisia hintapaineita ja talouden ylilyonteja vélttdmattd ole helppo hillita.
Heikentynyt kilpailukyky hidastaa kuitenkin edelleen kasvua, mikd saattaa vihentda
inflaatiopaineita jonkin verran ldhivuosina. Keskipitkélld aikavélilld l&hentymisprosessi
kasvattaa todenndkoisesti joka tapauksessa inflaatioeroja Latvian ja euroalueen vililld,
silld hintataso ja BKT asukasta kohden ovat Latviassa edelleen alhaisemmat kuin
euroalueella. Lihentymisprosessin inflaatiovaikutuksen suuruutta on kuitenkin vaikea
arvioida tdsmallisesti. Taloudellisen ldhentymisen yhteydessd ei voida sulkea pois
merkittdvien uusien kysyntépaineiden mahdollisuutta. Kun nimellinen valuuttakurssi ei
jousta ja vaihtoehtoisetkin suhdannevaihteluja tasaavat poliittiset keinot ovat rajallisia,
makrotaloudellisia tasapainottomuuksia ja niihin liittyvéé inflaation kiihtymistd voi olla

vaikea valttaa.

Kaiken kaikkiaan Latvian vuotuisen YKHI-inflaatiovauhdin 12 kuukauden keskiarvo on
tilld hetkelld selvésti viitearvoa hitaampi, mutta inflaatiovauhdin ldhentymisen

kestdvyydestd ei ole tdyttd varmuutta.

Latvialla on voimassa olevan EU:n neuvoston paitdksen mukaan ollut liiallinen alijidma,
jonka korjaamiseen annettiin aikaa vuoteen 2012 asti. Tarkasteluvuonna 2012 BKT:hen
suhteutettu julkisen talouden alijaama oli 1,2 % eli selviésti alle 3 prosentin viitearvon.
BKT:hen suhteutettu julkisen talouden bruttovelka oli 40,7 % eli alle 60 prosentin
viitearvon. Euroopan komissio ennustaa alijidméasuhteen pysyvén ennallaan vuonna 2013
ja velkasuhteen kasvavan 43,2 prosenttiin. Alijddmésuhde ei ylittinyt julkisten
investointimenojen suhdetta BKT:hen vuonna2012. Latvian on varmistettava, ettd
julkisen talouden vakauttaminen etenee vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevin
osan mukaisesti vuodesta 2013 eteenpdin ja ettd finanssikuria koskevaa uutta lakia

noudatetaan tiukasti.

Latvian lati on osallistunut ERM Il:een 2.5.2005 alkaen +15 prosentin vakiovaihteluvélia
noudattaen. ERM Il:een liittymisen yhteydessd Latvian viranomaiset pééattivét
yksipuolisesti pitdd latin arvon +1 prosentin vaihteluvélilld eurokeskuskurssiin ndhden
niin, ettei EKP:lle aiheudu siitd lisdvelvoitteita. Kaksivuotisen tarkastelujakson aikana

17.5.2011-16.5.2013 latin arvo on pysynyt ldhelld keskuskurssiaan. Poikkeama ERM II
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-keskuskurssista on ollut kumpaankin suuntaan suurimmillaan 1,0 %. Vuoden 2008
lopulta vuoden 2012 tammikuuhun Latvia oli EU:n ja Kansainvélisen valuuttarahaston
rahoitustukiohjelmassa. Ohjelman suuruus oli 7,5 miljardia euroa. Latvialle maksettiin
loppuvuoden 2008 ja loppuvuoden 2010 vilisend aikana tukea yhteensd 4,5 miljardia
euroa, mikd vihensi rahoitusjirjestelmén haavoittuvuutta ja valuuttaan kohdistuvia
paineita. Kaksivuotisella tarkastelujaksolla vuoden 2011 toukokuusta vuoden 2013
toukokuuhun Latvia ei endd kéyttidnyt jéljelld olevaa 3,0 miljardin tukisummaa vaan
maksoi aiemman tuen takaisin edelld aikataulusta. Tukiohjelma véhensi
rahoitusjérjestelmén haavoittuvuuteen liittyvid riskejd ja samalla mahdollisesti myds
valuuttaan kohdistuvia paineita. Latvian latin eurokurssin heilahtelu oli tarkastelujakson
aikana yleensd hyvin véhiistd (pdivittdisten prosenttimuutosten vuositasolle korotetun
keskihajonnan perusteella). Latvian lyhyiden korkojen ero kolmen kuukauden
euriborkorkoon nidhden muuttui positiiviseksi vuoden 2012 alussa mutta pysyi erittdin
pienend. Huhtikuussa 2013 latin reaalinen efektiivinen valuuttakurssi ja sen reaalinen
kahdenvilinen kurssi euroon nihden olivat kumpikin suhteellisen l&helld kymmenen
vuoden keskiarvoaan. Latvian maksutaseessa oli vuosina 2006-2007 erittdin suuri
yhteenlasketun vaihto- ja pddomataseen alijadmi (yli 20 % suhteessa BKT:hen), joka
kuitenkin pieneni huomattavasti, kun tuonti supistui kotimaisen kysynnin heiketessa ja
kilpailukyky ja vienti elpyivit voimakkaasti. Vuonna 2009 maksutaseessa oli erittdin suuri
yhteenlasketun vaihto- ja pddomataseen ylijadma (11,1 % suhteessa BKT:hen). Rajun
muutoksen taustalla olivat tavarakaupan alijidmidn huomattava supistuminen seka
vahdisemmassd madrin palvelutaseen ja tulonsiirtojen taseen ylijadmien kasvu ja
tuotannontekijidkorvausten  taseen tilapdinen  paraneminen. Ylijddméd  kutistui
0,0 prosenttiin  vuonna 2011 kotimaisen kysynnidn (etenkin investointikysynnén)
piristyessd ja tuonnin kasvaessa vientid vahvemmin, ja vuonna 2012 se oli 1,3 %.
BKT:hen suhteutettu ulkomainen nettovarallisuus heikkeni huomattavasti vuodesta 2003
(jolloin se oli -43.,8 %) kriisin alkuun asti ja oli -82,7 % vuonna 2009, mutta sitten se
kohentua ja oli -65,1 % vuonna 2012. Ulkomainen nettovelka on yhi erittdin suuri, miké

korostaa finanssi- ja rakennepolitiikan merkitystd ulkoisen aseman kestdvyyden tukena.

Pitkdt korot olivat tarkastelujaksolla toukokuusta 2012 huhtikuuhun 2013 keskiméérin
3,8 % eli alle korkokriteerin viitearvon (5,5 %). Pitkédt korot laskivat tarkastelujakson
aikana, kun Latvian makrotaloudellinen tilanne ja julkinen talous kohenivat ja
luottoluokituksia nostettiin. Etenkin vuoden 2012 jélkipuoliskolla myds tilanne maailman

rahoitusmarkkinoilla helpottui. Tarkastelujakson lopussa Latvian pitkét korot olivat 3,2 %
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eli 0,3 prosenttiyksikkoa korkeammat kuin euroalueella keskimédrin
(1,6 prosenttiyksikkod korkeammat kuin AAA-luokituksen saaneiden euroalueen maiden

pitkien valtion joukkolainojen tuotot).

Vaikka ldhentymiskriteerien viitearvot eivét ole ylittyneet, Latvian talouden ldhentymisen
kestdvyydestd pitkdlld aikavililld ei ole tdyttd varmuutta. Latvian taloudessa on
aikaisemmin koettu huomattavankin jyrkkid suhdannevaihteluita, ja esimerkiksi
kotimaiset hinnat ja pitkdt korot ovat heilahdelleet rajusti. Viime aikoina Latviassa on
otettu kdyttddon uusia toimia vastasyklisen politikkan vahvistamiseksi. Rahaliittoon
siirtymisen yhteydessd maan sisdisen joustavuuden ja héiridnsietokyvyn merkitys
korostuu, kun raha- ja valuuttakurssipoliittisiin keinoihin ei voida turvautua. Kestévyys
riippuu siis maan viranomaisten ja koko kansan pysyvistd valmiudesta sopeuttaa
talouttaan ja tehdi tarvittavia uudistuksia ja padtoksid makrovakauden ja kilpailukyvyn

turvaamiseksi.

Jotta Latvian l&hentyminen voi olla kestdvaa, talouspolitiikassa on pyrittdvd varmistamaan
makrotalouden vakaus, mikd tarkoittaa my0s kestdvéaa hintavakautta. Makrotaloudellisista
tasapainottomuuksista ei vuosina 2012-2013 vaadittu perusteellista arviota Euroopan
komission varoitusmekanismia koskevan raportin pohjalta. Nimellisen valuuttakurssin
joustamattomuuden vuoksi rahapolitiikassa ei kuitenkaan ole paljon liikkumavaraa, joten
muulla talouspolitiikalla on varmistettava, ettd talous kykenee selviytyméin
maakohtaisista hairigistd eikd uusia makrotaloudellisia tasapainottomuuksia pédse
kertyméédn. Viranomaisten tulisikin pyrkid vield vahvistamaan kéytettdvissd olevia
vaihtoehtoisia vastasyklisen politiikan keinoja jo vuodesta 2009 toteutettujen toimien
liséksi. Seuraavissa kappaleissa kdydédan lapi keinoja, joilla Latvia voi edistdd kestdvaa

hintavakautta ja tyollisyyden kasvua sekd vahvistaa kilpailukyky&én.

Latviassa on jatkettava kattavaa julkisen talouden vakauttamista vakaus- ja
kasvusopimuksen vaatimusten mukaisesti ja otettava kdyttoon finanssipolititkan sddnnot,
joita my0s noudatetaan ja joiden avulla viltytddn jatkossa suhdanteita vahvistavilta
toimilta. Lisdksi on tdrkedd pitdd kiinni viime vuosina saavutetusta kilpailukyvysté, eli
yksikkotyokustannukset on pidettdva kurissa. Uusia rakenneuudistuksia tarvitaan kipedsti
tydmarkkinoiden toiminnan parantamiseksi: joillakin aloilla tyottomid on paljon, vaikka

tydvoimasta on pulaa, silld tyonhakijoiden osaaminen ei vastaa tydnantajien tarpeita.
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Vaikka Latvian sopeutumiskyky on yleisesti ottaen ollut hyvi, indikaattorien mukaan
hallinnon ja instituutioiden laadussa on parantamisen varaa. Kansainvélisten
organisaatioiden raportteihin perustuvassa EU:n 27 jdsenvaltion vertailussa Latviaa
pidetddn muuten erittdin hyvana liiketoimintaympéristond, mutta hallinnon alalla se jia
heikolle sijalle. Institutionaalista ympéristd on syytd parantaa (ks.englanninkielisen
raportin osa 4.1). Latviassa arvioidaan myos olevan vield suhteellisen paljon harmaata
taloutta. Téllaiset heikkoudet supistavat valtion tuloja ja védristivét kilpailua. Ne
heikentdvit Latvian kilpailukykyé ja véhentdvit kansainvélisten sijoittajien kiinnostusta
Latviaa kohtaan, miké vaikuttaa haitallisesti investointeihin ja tuottavuuteen pitemmélla

aikavalilla.

Rahoitusalalla merkittdva osa pankkisektorista turvautuu jélleen ulkomaisiin talletuksiin
rahoitusldhteend, mikd voi vaarantaa rahoitusvakauden. Mahdollisia uhkia
rahoitusvakaudelle olisivat my0s uudet sisdiset tasapainottomuudet tai liiallinen
luotonannon kasvu. Mikrovakausvalvonnan tukena on oltava kattava vilineistd, johon
tulisi kuulua ainakin 1) makrovakaustoimia, stressitestejd ja koko maan kattava
taseanalyysi, 2)toimiva rahoitusmekanismi talletussuojajirjestelmélle, 3) tehokkaat
elvytys- ja kriisinratkaisuvélineet, 4) vahvempi makrotaloudellisten tasapainottomuuksien
seuranta, jolla havaitaan rahoitusvakautta uhkaavat tasapainottomuudet, ja mahdollisuus
lisdtoimiin tarpeen vaatiessa, sekd 5) rahanpesun estdmiseen tdhtddvan kansainvilisen
sddnndston mahdollisimman tiukka toteutus. Latvian osallistuminen yhteiseen
valvontamekanismiin (YVM, Single Supervisory Mechanism) edistdd todenndkoisesti

rahoitusvakautta. Mekanismi otetaan odotettavasti kiyttdon vuonna 2014.

Latvian lainsdadantd tayttad kaikki keskuspankin riippumattomuuteen,
keskuspankkirahoituksen kieltoon ja keskuspankin oikeudelliseen integroitumiseen
eurojirjestelmddn liittyvit vaatimukset. Latvian keskuspankista annetun lain pykélan 43
vaatimusta, ettd maan parlamentin on valvottava Latvian keskuspankkia, on kuitenkin

tdsmennettdva lain seuraavan tarkistuksen yhteydessa oikeusvarmuuden saavuttamiseksi.
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