l

—|JBEl Euroopan unionin
=l neuvosto
Bryssel, 30. kesakuuta 2025

(OR. en)

10338/25

ECOFIN 793
UEM 293
SOC 437
EMPL 301
ECB

EIB

ILMOITUS

Lahettaja: Neuvoston paasihteeristo
Vastaanottaja: Valtuuskunnat

Paatelmat makrotalouden epatasapainoa koskevan menettelyn mukaisista
vuoden 2025 perusteellisista tarkasteluista

— Hyvaksyminen

Asia:

Valtuuskunnille toimitetaan oheisena ehdotus neuvoston paitelmiksi makrotalouden epétasapainoa
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EHDOTUS NEUVOSTON PAATELMIKSI MAKROTALOUDEN EPATASAPAINOA
KOSKEVAN MENETTELYN MUKAISISTA VUODEN 2025 PERUSTEELLISISTA
TARKASTELUISTA

EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO

1. PANEE MERKILLE, ettd vuonna 2024 useiden jdsenvaltioiden talouskehitys oli suhteellisen
suotuisaa, mikd auttoi lieventdmaéén joitakin epdtasapainojen taustalla olevia pitkdaikaisia
haavoittuvuuksia. KOROSTAA, etti inflaatio- ja kustannuspaineet ovat vihentyneet
entisestddn. TOTEAA, ettd epdvarmuus on lisdintynyt merkittdvasti geopoliittisen ja

kaupallisen ympériston muuttuessa, mika lisdd epétasapainoihin liittyvid riskejé.

2. KATSOQO, ettd vuoden 2025 perusteellisissa tarkasteluissa esitetddn korkealaatuinen ja
kattava analyysi kunkin tarkasteltavana olevan jisenvaltion tilanteesta. ON TYYTYVAINEN
sithen, ettd komissio julkaisi makrotalouden epitasapainoa koskevan menettelyn mukaiset
perusteelliset tarkastelukertomukset vuoden 2025 alussa. KOROSTAA, ettd on tarkedd jatkaa

epétasapainojen seurantaa makrotalouden epdtasapainoa koskevan menettelyn puitteissa.

3.  KOROSTAA kattavan analyysin ratkaisevaa merkitystd nykyisten epitasapainojen
seurannassa ja mahdollisten makrotalouden haavoittuvuuksien tunnistamisessa. TOTEAA,
ettd komissio on yleisesti ottaen soveltanut asiaankuuluvia analyysivélineitd, joita on
taydennetty merkittavéllad laadullisella analyysilld, ottaen huomioon kunkin jésenvaltion
erityiset haasteet. ON TYYTYVAINEN tulevaisuuteen suuntautuvan analyysin kiyttoon ja
asiaan liittyvien politiikkojen arviointiin, ottaen huomioon myds epétasapainojen vakavuus ja
kehitys. KOROSTAA talouden varantoihin ja virtoihin liittyvien indikaattorien merkitysté
arvioinnissa, poliittisten toimenpiteiden roolia sekd menettelyn EU:ta ja euroaluetta koskevaa
ulottuvuutta. KOROSTAA, ettd kansallisten talouspolititkkojen heijastusvaikutusten arviointi
on edelleen erittdin tirkedd. KOROSTAA, ettd on tdrkedd varmistaa yhdenvertainen kohtelu

tietojen ja toteutettujen politiikkojen objektiivisen arvioinnin perusteella.
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TOTEAA, ettd inflaatioerot ovat edelleen kaventuneet, vaikka viime vuosina kertyneet
inflaatioerot ovatkin huomattavat. PANEE MERKILLE, ettd yksikkotyokustannusten nousu
hidastui vuonna 2024 mutta pysyi useissa tapauksissa merkittdvéni tilanteessa, jossa
tyomarkkinat olivat kireét ja tuottavuuden kasvu heikkoa. PANEE MERKILLE, ettd hinta- ja
kustannuspaineiden odotetaan helpottuvan entisestdédn ldahitulevaisuudessa, mutta erot sdilyvét

todenndkdisesti myos jatkossa.

KOROSTAA, ettd vaihtotaseen alijdédmat ja ylijaddmait ovat edelleen suuria joissakin
jdsenvaltioissa, mikd johtuu usein kotimaisen kysynnén dynamiikasta. KOROSTAA, etti
joissakin jasenvaltioissa suuret julkisen talouden alijidmét muodostavat merkittdvén osan
talouden ulkoisista lainanottotarpeista. TOTEAA, ettd vaihtotaseiden muutosten ennustetaan
olevan vihiisii niin alijidmien kuin ylijidmienkin osalta. Epdvarmuus on suurta, ja se
kohdistuu erityisesti jisenvaltioihin, jotka ovat pitkille integroituneet kauppaan, mukaan
lukien globaalit arvoketjut, ja jisenvaltioihin, joilla on suuria ulkoisen rahoituksen tarpeita.
TOTEAA, etti jasenvaltiot, joiden ulkomainen nettovarallisuusasema oli negatiivisempi,
hyotyivit lisdparannuksista nimellisen talouskasvun tukemana. Viimeksi mainitun

vaikutuksen odotetaan kuitenkin viahenevén inflaation hidastuessa edelleen.

PANEE MERKILLE, ettd asuntojen hintojen dynaamisuus lisddntyi vuonna 2024 tulojen
kasvun ja rahoitusehtojen kevenemisen myotd, kun kahtena edellisend vuonna hintakehitys oli
ollut hyvin vaatimatonta tai negatiivista. Joissakin jasenvaltioissa asuntojen hinnat ovat
kuitenkin aiempia huipputasoja alhaisempia. TOTEAA, ettd monissa jdsenvaltioissa asuntojen
hintojen odotetaan edelleen nousevan pitkdaikaisten rakenteellisten vaikutusten, kuten

asuntotarjonnan pullonkaulojen, veropolitiikan ja tehottomien vuokramarkkinoiden, vuoksi.

PANEE MERKILLE, ettd vuonna 2024 useissa jasenvaltioissa kotitalouksien ja yritysten
velka suhteessa BKT:hen saavutti alimman tasonsa vuosiin. TOTEAA, ettd yksityisen
sektorin lainanoton odotetaan jélleen lisdéntyvén, kun rahoitusehdot ovat keventyneet.
PANEE MERKILLE, ettd julkisen velan taso ja kehitys vaihtelevat huomattavasti EU:n
jasenvaltioiden vililld, silld velkasuhteet ovat laskeneet edelleen joissakin jdsenvaltioissa, kun
taas toisissa ne ovat viime aikoina kasvaneet. TOTEAA, ettd koko EU:n julkisen talouden
velkasuhteen supistuminen pysédhtyi vuonna 2024 ja on edelleen pandemiaa edeltdneen
vuoden 2019 tason yldpuolella, ja sen ennustetaan kasvavan hieman tulevina vuosina. Jos
politiikka sdilyy muuttumattomana, ennusteet vaihtelevat myos EU:n jdsenvaltioiden vililla.
Finanssi- ja rakennepoliittisten suunnitelmien taytintdonpanon odotetaan johtavan

velkasuhteiden supistumiseen tai vakautumiseen keskipitkilld aikavalilla.
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KOROSTAA, ettd pankkiala on vahvistunut edelleen ja ettd vakavaraisuussuhteet ja
kannattavuus ovat edelleen korkeat. PANEE MERKILLE, etti jarjestimattomien lainojen
méérd on edelleen vihentynyt tai vakautunut niissd jisenvaltioissa, joissa ne olivat aiemmin
merkittivampid. Tdma johtuu padasiassa siitd, ettd jérjestiméattomille lainoille on luotu
tehokkaat jalkimarkkinat, jotka ovat tilld hetkelld sellaisten pankkialan ulkopuolisten suurten
palveluntarjoajien hallussa, jotka toimivat yleensa rajojen yli ja ovat edelleen suurelta osin
keskittyneet muutamaan jasenvaltioon. PANEE MERKILLE, ettd makrotalouden vakauden

jatkuminen edellyttdd jatkuvaa valppautta.

PANEE MERKILLE, ettd makrotalouden epitasapainoa koskevan menettelyn puitteissa
Kyproksella ja Saksalla ei endé ole epitasapainoja. TOTEAA, ettd Kyproksella ulkoiseen,
yksityiseen ja julkiseen velkaan liittyvét haavoittuvuudet vdhenevét, miki johtuu myos
voimakkaasta talouskasvusta, ja ettd vaihtotaseen alijaddmai on edelleen merkittdva, kun taas
haavoittuvuuksiin puuttumiseksi toteutettavien toimenpiteiden tdytdntdonpanossa on edistytty.
TOTEAA, ettd Saksassa suureen vaihtotaseen ylijadmaan liittyvét haavoittuvuudet, joilla oli
rajat ylittdvad merkitystd, ovat vihentyneet vuosien mittaan, kun taas politiikkatoimia on

jatkettava jo ilmoitettujen merkittdvien politiikkatoimien mukaisesti.

PANEE MERKILLE, ettd Virossa ei ole havaittu epdtasapainoja. PANEE MERKILLE, ettd
Virossa viime vuosina havaittujen hinta- ja kustannuskilpailukyvyn heikkenemiseen liittyvien
haavoittuvuuksien taustalla on vaikuttanut pitkittynyt taantuma, ja asuntojen hinnat ovat
nousseet huomattavasti, mutta yleisesti ottaen haavoittuvuudet ndyttavit tdlla hetkelld olevan

hallinnassa.

PANEE MERKILLE, ettd Alankomaissa, Italiassa, Kreikassa, Ruotsissa, Slovakiassa ja

Unkarissa on edelleen epitasapainoja.

PANEE MERKILLE, ettd Romaniassa on edelleen liiallisia epitasapainoja. PANEE
MERKILLE, ettd Romaniassa haavoittuvuudet lisdéntyivit sekd julkisen talouden ettd
vaihtotaseen alijdamien kasvaessa ja kustannuskilpailukyvyn heikentyessd. KOROSTAA, ettd
tarvitaan rakenneuudistuksia ja erityisesti Romanian elpymis- ja palautumissuunnitelmaan
sekd keskipitkdn aikavélin finanssi- ja rakennepoliittiseen suunnitelmaan sisdltyvia
rakenneuudistuksia, jotta voidaan vahvistaa kilpailukykya ja vientitulosta ja houkutella lisdd

EU:n rahoitusta.
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13. KEHOTTAA soveltamaan makrotalouden epitasapainoa koskevaa menettelya
tdysiméadrdisesti ja kdynnistiméén tarvittaessa liiallista epitasapainoa koskevan menettelyn.
KOROSTAA, etti on tirkedd toteuttaa ripeitd ja jatkuvia politiikkatoimia erityisesti elpymis-
ja palautumissuunnitelmiin, keskipitkdn aikavilin finanssi- ja rakennepoliittisiin
suunnitelmiin ja vastaaviin eurooppalaisen ohjausjakson maakohtaisiin suosituksiin

sisdltyvien makrotalouden epétasapainojen korjaamiseksi.
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