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— Hyvaksyminen

Valtuuskunnille toimitetaan oheisena ehdotus neuvoston paitelmiksi makrotalouden epétasapainoa

koskevan menettelyn mukaisista vuoden 2026 perusteellisista tarkasteluista.
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EHDOTUS NEUVOSTON PAATELMIKSI MAKROTALOUDEN EPATASAPAINOA
KOSKEVAN MENETTELYN MUKAISISTA VUODEN 2026 PERUSTEELLISISTA
TARKASTELUISTA

EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO

1. KOROSTAA, ettd EU:n BKT:n kasvu oli 1,5 prosenttia vuonna 2025, mutta nyt sen
ennustetaan hidastuvan ja inflaation kiithtyvén vuonna 2026 Léhi-iddn konfliktin seurausten
vuoksi. TOTEAA, ettd vuonna 2025 EU:n talous osoitti héirionsietokykyé samalla, kun
inflaatiopaineet heikkenivét, miké helpotti joidenkin pitkdaikaisten makrotalouden
haavoittuvuuksien vihenemistd, mutta kehityssuuntaukset vaihtelivat eri jasenvaltioissa.
PANEE MERKILLE, etti jatkuvat geopoliittiset ja kauppaan liittyvét jannitteet heikentavit
kasvundkymii ja kiihdyttivit inflaatiota tilanteessa, jossa epdvarmuus jatkuu suurena, mika

lisdd epitasapainoihin liittyvii riskeja.

2. PAINOTTAA makrotalouden epétasapainoa koskevan menettelyn soveltamisen jatkuvaa
merkitystd, jotta voidaan havaita, ehkiistd ja korjata epétasapainoa, joka vaikuttaa tai voi
vaikuttaa kielteisesti jasenvaltion talouden, talous- ja rahaliiton tai koko EU:n moitteettomaan
toimintaan. KOROSTAA kattavan analyysin ratkaisevaa merkitystd nykyisten
epdtasapainojen seurannassa ja mahdollisten makrotalouden haavoittuvuuksien
tunnistamisessa. KATSOO, ettd vuoden 2026 perusteellisissa tarkasteluissa esitetdin

korkealaatuinen ja kattava analyysi kunkin tarkasteltavana olevan jdsenvaltion tilanteesta.
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TOTEAA, ettd komissio on yleisesti ottaen soveltanut asiaankuuluvia analyysivilineitd, joita
on tdydennetty merkittdvalld laadullisella analyysilld, ottaen huomioon kunkin jésenvaltion
erityiset haasteet. ON TYYTYVAINEN tulevaisuuteen suuntautuvan analyysin kiyttoon ja
asiaan liittyvien politiikkojen arviointiin, ottaen huomioon myds epéitasapainojen vakavuus ja
kehitys. KOROSTAA talouden varantoihin ja virtoihin liittyvien indikaattorien merkitysta
arvioinnissa, poliittisten toimenpiteiden roolia sekid menettelyn EU:ta ja euroaluetta koskevaa
ulottuvuutta. KOROSTAA mahdollista vuorovaikutusta makrotalouden eri muuttujien vélilla.
TAHDENTAA, ettd kansallisten talouspolitiikkojen heijastusvaikutusten ja
maailmanlaajuisen kehityksen vaikutusten arviointi on edelleen erittdin tarkeaa.
PAINOTTAA, ettd on tarkedd toteuttaa oikea-aikaista seurantaa ja arviointia ja varmistaa
ndyttdon perustuvan arvioinnin pohjalta yhdenvertainen kohtelu ja avoimuus, myos
madrillisten ja laadullisten tietojen seka toteutettujen toimintapolitiikkojen osalta, ja ettd
epétasapainojen luokittelu perustuu objektiiviseen ndyttdon ja sitd sovelletaan

johdonmukaisesti kaikissa jasenvaltioissa.

TOTEAA, etti inflaatioerot ovat kasvaneet EU:ssa. TIEDOSTAA, ettd energian hintojen
nousu vuonna 2026 edistii inflaation yleistd kasvua ja ettd inflaatioerojen kasvamista
entisestddn ei voida sulkea pois. TOTEAA, ettd samaan aikaan yksikkotyokustannusten kasvu
hidastui viime vuonna, vaikka se on edelleen nopeaa useissa jasenvaltioissa. KOROSTAA,
ettd jatkuvat erot kustannuksissa ja hinnoissa voivat heikentdd yksittdisten jasenvaltioiden

kilpailukykyé ja olla erityinen huolenaihe euroalueella.

PANEE MERKILLE, etté vaihtotaseet paranivat vuonna 2025, vaikka joissakin
jdsenvaltioissa on edelleen suuria alijddmié ja ylijadmid. TOTEAA, ettd vuonna 2025
negatiiviset ulkomaiset nettovarallisuusasemat paranivat kaiken kaikkiaan, joskin hitaammin,
ja ettd positiiviset nettovarallisuusasemat heikkenivét yleisesti, mika johtui myds
arvostusvaikutuksista. TIEDOSTAA, ettd energian hintojen nousu ja odotettu kaupan kasvun

hidastuminen saattavat vaikuttaa maksutaseisiin.
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TOTEAA, ettd asuntojen hintojen nousu kiihtyi edelleen vuonna 2025. PANEE MERKILLE,
ettd monissa jdsenvaltioissa kysyntdd ovat tukeneet kotitalouksien reaalitulojen kasvu ja
suotuisammat rahoitusehdot, kun taas tarjonta on pysynyt vahdisend. TOTEAA, ettd asuntojen
hintojen yliarvostusriskit ovat kasvaneet eri jasenvaltioissa. TIEDOSTAA, ettd asuntojen
hintojen nousun odotetaan pysyvén dynaamisena rakenteellisten tekijoiden vuoksi. Tahén
liittyy jatkuva asuntopula, kun tarjonnan pullonkaulojen poistaminen etenee hitaasti monissa
jasenvaltioissa, seké veropolitiikka ja tehottomat vuokramarkkinat. Joissain tapauksissa
tilannetta pahentaa vaihtoehtoisten investointien kysynti, erityisesti jdsenvaltioissa, joissa

padomamarkkinat ovat alikehittyneet.

TOTEAA, etti kotitalouksien ja rahoitusalan ulkopuolisten yritysten lainanotto kasvoi vuonna
2025 rahoitusehtojen helpottumisen vuoksi. KOROSTAA, etté rahoitusehtojen viimeaikainen
tiukentuminen voi hillitd lainanottoa ja lisdtd velanhoitotaakkaa erityisesti silloin, kun
vaihtuvakorkoiset lainat ovat laajalle levinneitd. PANEE MERKILLE, ettd vaikka joissain
jasenvaltioissa julkistalouden velkasuhteet jatkoivat supistumistaan, monissa jasenvaltioissa
ne kasvoivat ja ylittivdt pandemiaa edeltdneen vuoden 2019 tason ja niiden odotetaan
kasvavan edelleen, kun otetaan huomioon alijaidmien kasvu muutamissa jasenvaltioissa.
TOTEAA, etti lisddntynyt velkaantuneisuus yhdistettynd viime aikoina kasvaneisiin valtion

joukkovelkakirjalainojen tuottoihin johtaa korkomenojen kasvuun.

KOROSTAA, ettd pankkiala on pysynyt terveena ja héirionsietokykyisend ja ettd sen
vakavaraisuussuhde on ollut vahva ja pankkien kannattavuus hyvid. PAINOTTAA, ettd
jarjestimattomien lainojen kokonaismiéra pysyi ldhelld historiallisen alhaista tasoa ja etté
niiden méérd viheni edelleen vain vdhén jésenvaltioissa, joissa ne olivat aiemmin suuria.
TOTEAA, etti joissain jdsenvaltioissa esiintyy edelleen merkittdvaa altistumista kotimaiselle

valtionvelalle, ja litkekiinteistot atheuttavat joissakin tapauksissa edelleen haavoittuvuutta.

PANEE MERKILLE, ettd makrotalouden epétasapainoa koskevan menettelyn puitteissa
Kreikalla, Alankomailla ja Ruotsilla ei endé ole epétasapainoja. TOTEAA, ettd Kreikassa
suureen julkiseen ja ulkomaiseen velkaan liittyvit haavoittuvuudet ovat viahentyneet,
pankkien jarjestiméttomait lainat ovat supistuneet ja suotuisa rahoitus lieventdé vaihtotaseen
huomattavaan alijidmain liittyvid ulkoisen kestdvyyden riskejd. TOTEAA, ettd kotitalouksien
velkaantumiseen ja vaihtotaseen ylijidméén liittyvit haavoittuvuudet ovat vihentyneet
Alankomaissa. TOTEAA, ettd Ruotsin kiinteistomarkkinoihin ja suureen yksityisen velan

mdidradn liittyy edelleen haavoittuvuuksia, jotka eivit tosin endé ole yhtd vakavia.
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PANEE MERKILLE, etti Italiassa, Unkarissa ja Slovakiassa on edelleen epitasapainoja,
mutta toteaa, ettd ndissd maissa, erityisesti Italiassa ja Slovakiassa, on tapahtunut joitain

parannuksia.

PANEE MERKILLE, ettd Romaniassa on edelleen liiallisia epédtasapainoja. TOTEAA, ettd
julkisen talouden ja vaihtotaseen alijddmiin liittyvét haavoittuvuudet ovat vdhentyneet, mutta
ne ovat edelleen merkittdvid, kun taas kustannuskilpailukyky heikkenee edelleen, joskin

vihemmassi méaérin kuin aiemmin.

KEHOTTAA soveltamaan eurooppalaiseen ohjausjaksoon sisdltyvdd makrotalouden
epétasapainoa koskevaa menettelyi kaikilta osin yhdessa uudistetun talouden
ohjausjirjestelmin kanssa ja kidynnistiméén tarvittaessa liiallista epédtasapainoa koskevan
menettelyn. KOROSTAA, ettd on tirkedd toteuttaa ripeitd ja jatkuvia polititkkatoimia
makrotalouden epétasapainojen korjaamiseksi, erityisesti keskipitkdn aikavélin finanssi- ja
rakennepoliittisiin suunnitelmiin ja eurooppalaisen ohjausjakson mukaisiin maakohtaisiin

suosituksiin siséltyvid toimia.
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