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Otsikko Finanssipolitiikka EMUssa: tarvitaanko vakaus- ja kasvusopimusta?

Prof. Mika Widgrén

Ohjagall) | T Teemu Haukioja

Tiivistelma

Tutkielmassa pohditaan vakaus- ja kasvusopimuksen (VKS) roolia finanssipolitiikan
koordinaatiossa EMU-aluedlla. Sopimusta on koko olemassaologjan kritisoitu voimakkaasti mutta
se tullee jatkossakin séilymaan térkeimpéna yksittéisend elementtiné koordinaation ohjauk sessa.

Finanssi- ja rahapolitiikan koordinaation tarvetta rahaliitossa voidaan perustella useista eri
lahtokohdista. Velan kertyminen voi aheuttaa inflaatiopaineita ja eri kanavien kautta valittyvét
spillover-vaikutukset muuttavat myds muiden jasenmaiden toimintaymparistéd Oikeanlaisella
koordinaatiolla pyritd&n kasvua kannustavaan talouspolitiikan yhdistelmaan (policy mix). Lisaks
koordinoimisella voidaan pyrkid asettamaan ulkoinen rajoite poliitikkojen joskus lyhytjanteiselle
toiminnalle.

EMU:ssa vastuu finanssipolitiikan koordinaatiosta jakautuu useille eri toimielimille ja useisiin eri
prosesseihin. Tutkielmassa esitelld8n lyhyesti institutionaalinen kehikko, jonka puitteissa
koordinaatio toteutuu. Vaikka sdantbpohjaista séételya on monella tapaa kritisoitu, vélttéa se monia
harkinnanvaraisen pédtoksenteon puutteita. Talla hetkell&d koordinaation nékyvin sé&ételija on VKS,
joka perustuu pddosin juuri etukédteen laadittujen sdéntdjen soveltamiseen. VKS el kuitenkaan
riittdvasti  kannusta finanssipolitiikan laadun kehittdmiseen elk& huomioi kansallisten
budjetointiprosessien merkitysta.

Tiukemmalle koordinaatiolle ta yhtendistamiselle ei [6ydy yksiselitteistd perustelua fiskaalisen
federalismin teoriasta. Spillover-vaikutusten erilaisuus, maiden heterogeenisyys ja Kkilpailun
positiiviset vaikutukset sitd vastoin puolustaisivat hajauttamista. Modernimpi, julkiseen valintaan
orientoitunut teoria perustuu toistuvaan yhteistyéhon, jolloin tehokkaaseen lopputulokseen pastéan
vapaaehtoisilla bi- ja multilateraalisilla jarjestelyilla. Keskustasolta tapahtuvan koordinaation sijaan
tuliss kannustaa omaehtoista yhteistyéta hallitusten valilla seka luoda tietoa vdlittavia ja
vuorovaikutusta helpottavia instituutioita.

VKStulisi séilyttéa koordinaation pohjana, mutta séantbkehikko on selkiytettéva yhteisesti. S&8nnot
vahentdvét toimintaan liittyvaa epdvarmuutta ja niiden puitteissa kyetdan ohjaamaan kilpailullista
prosessia kohti tehokkaampia tuloksia. Sdanttjen kayttaminen vaatii kuitenkin toimeenpanon
kehittdmista kansallisesti ja toteuttavien ingtituutioiden toimivalta tulisi rajata selkeasti.
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