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Abstract

The author of this article worked as a diplomat in Brussels from 2017 to 2020 and was
directly involved in the change the economic and financial policies of the European
Union, which was largely driven by the global financial crisis of 2008-2009 and the euro
area debt crisis that followed in the first half of the second decade. The period of the
Estonian Council Presidency also remained in this period of economic and financial
diplomacy. In the middle of the decade, common financial instruments were created,
which burden on the Community budget was expected to be and has been rather limited
(facilitating access to capital through the guarantees of the European Union). Since 2017
(after the French presidential elections), the subject of a common euro area budget
appeared more visibly, yet, a decisive breakthrough in policies until the global Covid-
19 pandemic broke the taboos. It shall be noted that an idea of redistribution of debt (a
so-called transfer union) has been a sensitive topic for several members of the Union. In
the summer of 2020, the Member States agreed on a joint loan, majority of which shall
be disbursed to the Member States in a form of non-refundable support, the repayment
of the Community loan being not linked to the share of the support. With this, the Union
is being redistributing mutual debt.
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1. Sissejuhatus

Autor todtas 2016. aasta novembrist kuni 2020. aasta juulini Eesti Alalises Esinduses
Euroopa Liidu (EL) juures finantsndunikuna. Selle aja sisse jdi Eesti jaoks ajaloo
esimene EL Noukogu juhtimine (nn. eesistumine) 2017. aasta teisel poolel ja sellele
jérgnenud nn. rahulik periood kuni ootamatu ja suure ulatusega Covid-19 kriisi
puhkemiseni. Kui eelmise kiimnendi keskel ja teisel poolel tegelesime 2008. aasta
lahvatanud finantskriisi ja sellele jargnenud euroala vdlakriisi tagajargedega ja finants-
ning fiskaalsiisteemi tugevdamisega, siis uue kiimnendi alguseks sattusime juba
jargmisse kriisi, mis sai tdendoliselt alguse loodusest kuid kandus Kkiiresti edasi
majandus- ja sotsiaalsfddri ning eeldas juba jargmisi majandus- ja rahanduspoliitilisi
otsuseid ja sekkumisi.

Selle artikli eesmédrk on vaadelda paradigma muutust euroala majandus- ja
rahanduspoliitikas selle sajandi teisel kiimnendil, ajajdrgul kus Euroopa Liidul on tulnud
kohaneda mitmele kriisile. Selleks on késitletud euroala kui iihise rahasiisteemi
stabiliseerimisvahendeid, s.h. {hist eelarvet ja investeeringuid soodustavaid
finantsinstrumente ning nende rakendamiseni joudmist vélise surve (eriti aga Covid-19
kriisi) mdjul.

Ajal kui riigid tegelesid korduvate nakkuslainetega puhkes suur sgjaline kriis Euroopas,
millel on ettearvamatud mdjud maailma juhtivatele majandustele. Ukraina kaitsesdjaga
seonduvad majanduspoliitilised sammud ei ole siiski selle artikli teema.

Euroopa Liit on suur ja keeruline institutsioonide siisteem, milles muutused toimuvad
pikaldaselt, liikmesriikide huvide ja positsioonide vahel tasakaalu otsides. Suured
muutused toimuvad vilisel survel, mida kevadel 2020 puhkenud pandeemia eriti hésti
ilmestab. Konkreetne ndide on siin Prantsusmaa varasem vihese tulemusega piitidlus
luua euroalas iihine eelarvevahend, mida kasutataks iihiste poliitikate huvides.
Komisjoni ettepanekut (Euroopa Komisjon, Commission ...) arutati Noukogus ilma
eriliste tulemusteta kaugelt kauem kui aasta ning koroonapandeemia puhkemise jérel
langetati otsused 2020. aasta kevadel ja suvel kolme kuuga. Tulemus on see, et Euroopa
Keskpanga kvantitatiivse leevenduse? programmide kéigus emiteeritud rahaga soetavad
investorid EL liikmesriikide volitusel Euroopa Komisjoni (allpool ,,Komisjon*) poolt
emiteeritavaid 30-aastaseid volakirju, millega finantseeritakse Euroopa Liidu eelarve
suurendust (nn. EL jérgmise generatsiooni eelarve). EL i{ihine laen, mida jagataks
litkkmesriikidele tagastamata toetusena, oli enne koroonakriisi raskesti ettekujutatav
samal ajal kui edasi laenamise mehhanismi suhtes oldi avatumad. 2020. aasta
kevadsuvised otsused pdhjustavad tdendoliselt erinevaid pikaajalisi muutusi, mille
mdjud on nihtavad alles aastate pdrast ning saavad majandusteaduslike uuringute
objektiks tulevikus.

2 Nn. kvantitatiivne leevendamine on keskpanga rahapoliitiline meede, mille kiigus ostetakse
jérelturult kokku vdlakirju suurendades majandusagentide bilanssides likviidsust ja koos sellega
voimalusi uuteks investeeringuteks.
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2. Eesti Euroopa Liidu Noukogu juhtimine 2017

Eesti eesistumise aeg oli stabiilne ja seega vidga erinev 2020. aastast, mil Noukogu
juhtisid Horvaatia ja eriti Saksamaa. Siiski on see iga liikmesriigi jaoks keeruline ja
pohjalikku kavandamist eeldav iilesanne. Majandus- ja Rahanduskiisimuste Noukogu
(ECOFIN) on Euroopa Liidu Noukogu formatsioon, kus otsuseid langetavad
rahandusministrid ja koosolekuid juhib eesistujariik. Pohilised tegevusvaldkonnad on
majanduspoliitika, maksukiisimused ja finantsteenuste reguleerimine. Ministrite
istungeid valmistavad ette alalised esindajad (Briisselis resideeruvad kdrgetasemelised
diplomaadid), kusjuures tuleb rohutada, et nende roll on véga sisuline. Poliitilise taseme
otsused on nende poolt suurel enamusel juhtudest dra tehtud. Muidugimdista tegutsevad
alalised esindajad oma kodumaalt saadud mandaadi alusel. Viga suur osa t6st toimub
tehnilisel tasemel Noukogu todrithmades, kus tootatakse 1dbi Komisjonist tulnud
ettepanckud. Sellega ei saa suur enamus eelndusid veel vastu voetud. Euroopa Liidus on
kaks seadusandjat — Noukogu ja Euroopa Parlament ning Noukogus 1dbi arutatud
oigusakti eelndu tuleb koos Parlamendiga uuesti 1dbi arutada, mis paljudel juhtudel
tdhendab litkmesriikide vahel saavutatud keeruliste kokkulepete taasavamist
labirddkimistel Parlamendiga ning seadusandliku protsessi toomahukuse ja ajakulu
suurenemist.

Rahandusteemad olid meie eesistumise prioriteetides téhtsal kohal, eriti just iiha enam
digitaliseeruva rahvusvahelise ettevotluse maksustamine (nn. digimaks) ning 2018.
aasta EL aastaeelarve ettevalmistamine ja kokku leppimine Nukogu ja Parlamendi
vahel. Aasta eelarve voetakse enamasti vastu peale pikki poliitilisi vaidlusi ning Eesti
siin eesistujana tavapraktikast ei erinenud. Nn. digimaks on mérksa keerulisem EL piire
iiletav teema ning ka huvid liikmesriikide endi vahel on erinevad. Eestil dnnestus oma
eesistumise ajal saavutada Noukogu jarelduste vastuvdtmine (Riigikantselei, Eesti ...),
kuid otsuste tegemisega uue kiimnendi alguseks arenenud riikides palju kaugemale ei
joutud. Meie konkreetsete eclndude portfellis oli ka EL eelarve rakendamise reeglistiku
(nn. finantsmaérus) uuendamine ning EL Strateegiliste Investeeringute Fondi (EFSI)
suurendamine ja mandaadi pikendamine. Viimase puhul saavutasime Parlamendiga
poliitilise kokkuleppe.

3. Eurosiisteemi stabiliseerivate elementide otsingud alates 2015

Peale 2008. aasta finantskriisi ja sellele jargnenud nn euroala volakriisi on EL majandus-
ja rahanduspoliitikas piisivalt rddgitud investeeringute madalast tasemest, mis pérsib
pikaajalist majanduskasvu ja mdjutab td6puudust. 2015. aastal avaldasid viis Presidenti
(Komisjon, Noukogu, Eurorithm, Euroopa Keskpank ja Euroopa Parlament) raporti EL
rahandus- ja majandusliidu loomise 16puleviimisest. Juba see dokument rdhutab, et iihist
valuutat kasutavas siisteemis peab olema majanduspoliitikate koordineerimise korval ka
rahandussiisteemi stabiliseeriv mehhanism. Peale 2008. aasta finantssiisteemi kriisi
loodi euroalal pangandusliit koos {ihtse jarelevalve (Single Supervisory Mechanism) ja
finantssiisteemi kriisihaldusmehhanismiga (Single Resolution Mechanism). Siiani on
loomata eurosiisteemi {ilene hoiuste tagamise fond. Samuti oli loodud Euroopa
Stabiilsusmehhanism (ESM), mis hitta sattunud liikmesriigi valitsusele appi ldheb, kui
valitsuse seniseid laenusid ei dnnestu finantsturult uue laenuga refinantseerida. Seega
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finantssiisteemis olid kindlustavad elemendid loodud (v.a. ithine hoiuste tagamine) ja
jéddnud oli nende tulejoudu kasvatada ning sekkumise protseduure tépsustada.
Rahapoliitika instrumentide puudumisel (iihise valuuta kasutamisel) on liikkmesriigil
oluline stabiliseerimisvahend eelarvepoliitika (vastu-tsiikliline majanduskasvu ja -
languse leevendamine). Need voimalused on aga euroala liikmete valitsuste viga
erinevate ja kohati viga kdrgete volatasemete tSttu erinevad. Nii hakatigi otsima keskse
stabilisaatori ideed, milleks algetapis (Euroopa majandus- ja ..., 1k 15) soovitati Euroopa
Strateegiliste Investeeringute Fondi (EFSI, nn. Junckeri fond) loomist, mis ei ole siiski
keskne eelarvepoliitika kaudu toimiv stabilisaator vaid EL iihise eelarve toel
riskantsemate investeeringute toetamine koostdds Euroopa Investeerimispanga ja
litkkmesriikide kommertspankadega.

EFSI on EL garantii abil muidu riskantseks hinnatava laenu riskitaseme alandamise
instrument kreeditori jaoks eesmirgiga soodustada investeeringuid riskantsemas
turusegmendis vOi kus turutdrked takistavad tavapdrase laenuturu toimimist. See
garantii antakse Euroopa Investeerimispangale ja EL loob seda tiiiipi instrumentidele
oma eelarve arvel provisjoni (tagavarareservi garantiikahjude katmiseks). 2020. aasta
16pu seisuga on EIB (Euroopa Investeerimispank ...) ja Euroopa Komisjoni andmetel
see instrument kokku kéivitamas 546,5 mlrd. eurot investeeringuid (vottes arvesse ka
era-sektori laenusid) ning Eesti on koos Soome, Léti, Bulgaaria ja Kreekaga nende
riikide seas, kus heakskiidetud projektide rahaline maht on suurim vdrreldes
sisemajanduse koguproduktiga. Vahest tuntuim EFSI toel kéivitatud ettevotmine Eestis
on energiasalvestustehnoloogia tootja Skeleton Technologies, mis saab osaliselt
rahastatud koguni Saksamaa energeetikaministeeriumilt. (Eesti Rahvusringhéiling ...,
k. 1) Pidades silmas rohepdoret ja elektromobiilsuse tdendolist voidukdiku 1dhimal
kiimnendil tasub meie regioonist esile tuua ka Rootsi akutehnoloogia tootjat Northvolt,
mis loob Saksamaal autoakude tootmistehase koostods Volkswageniga ning on muu
hulgas EFSI toel rahastatud. (Euroopa Komisjon, European ...)

Nende suurte ja julgete projektide puhul voib iitelda, et kaudselt on tingimuste loomisel
ka Eesti kdsi méngus kui rahastamisvahendi kokkulepete saavutamiseks eesistumise ajal
tugevalt pingutati ning tulemused saavutati.

4. Euroala vdi Euroopa Liidu iihine eelarve?

Tuleb eristada mdisteid ,,Euroopa Liidu eelarve* ja ,,Euroala eelarve. Neist esimene on
tundud ingliskeelse nimetuse multiannual financial framework (MFF) all. 2021. aastal
algas uus eelarveperiood (2021-2027), mida hakati ette valmistama vahemalt kaks aastat
enne uue perioodi algust. EL eclarve ette valmistamine kujutab endast rasket ja pikka
poliitilist protsessi, kus 15plikud otsused langevad iisna viimasel minutil. 2018. aastal
polnud sugugi harv prognoos, mille kohasel kokkulepped tehakse 16puks ikkagi
Saksamaa eesistumise ajal 2020. aasta teisel poolel. Nii tegelikult ka léks, kuid keegi ei
teadnud, kuivord suur saab olema mitmeaastase eelarve kasv (ligi 60 %) ning kuidas
varasemad dogmad langevad (iihine laen liikkmesriikidele tagastamatuks abiks).

Euroala eelarve ideed tuleb ndha iihe elemendina Euroopa Liidu eelarves. Nagu iilal
stabiilsusmehhanismide kontekstis mainitud, pole idee uus ning pdhineb viitel, et oma
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monetaarpoliitikast loobunud tihise valuutaala litkmetel on jddnud vaid fiskaalpoliitika
majandustsiiklite koikumisulatuste leevendamiseks, kuid fiskaalpoliitiliste sekkumiste
voimekus on korge volataseme tottu osades litkmesriikides norgem kui teistel.

Poliitiliselt ning tehniliselt osutus keerukaks euroala eelarve istutamine EL eelarve sisse,
sest Poola, TSehhi, Ungari, Bulgaaria, Rumeenia, Horvaatia, Taani ja Rootsi ei kuulu
tihise valuuta siisteemi. Eraldades iihe osa liidu eelarvest iiheksateistkiimnele
litkmesriigile tuleb luua ka vastav EL omavahendite mehhanismi osa. Isegi kui
tehniliselt ja diguslikult teostatav, oleks sellisel juhul tegemist eraldusjoone
tombamisega EL sisse, mis on poliitiliselt mdeldamatu. Arvestades, et iihistutu
majandused on iiksteisega véga tihedalt pdimunud, sdltumata kasutatavast valuutast, oli
ainumdeldav siiski nn. euroala tihise eelarve labirddkimistel hoida kdik EL liikmed laua
taga. Formaaljuriidiliselt toimusid euroala ministrite koosolekud (euroriihm) eraldi ning
kui koiki liikkmeid puudutav teema pédevakorda tuli, kutsuti euroalade vilised liikmed
juurde (istung nn. kaasavas formaadis). Euroala viliste liikmete osalemine peamiselt
euroala puudutavas kiisimuses on Prantsusmaale ja Saksamaale olnud vastukarva, kuna
annab signaali, et aluslepingutes sisalduv euroga liitumise kohustus (v.a. Taani jaoks)
pole tdsiselt voetav, 340 miljoni elanikuga valuutaliidu asju padseb arutama ka oma
valuutat kasutades.

5. Euroala iihise eelarve otsingud

Optimaalse valuutapiirkonna teooria vididab, et tsentraalne eelarvevdimekus on
rahaliidus vajalik kuna liikmesriikidel puudub vdimalus oma valuutat devalveerida
konkurentsivoime taastamiseks rahvusvahelises kaubanduses. Mbdiste ,.tsentraalne
eelarvevdimekus® ei ole siiski selgelt defineeritud ja kasutajad kalduvad silmas pidama
erinevaid asju. (Busch, B., Matthes, J. ... k. 23)

2008. aastal alguse saanud finantskriis ning sellele jargnenud volakriis panid ELis aluse
finants- ja fiskaalsiisteemi suuremale integreeritusele, kuid see ei ole viidud 15puni.
Suurem fiskaalne integreeritus on seni valdavalt tdhendanud tihises valuutapiirkonnas
majanduspoliitikate tugevamat koordineerimist, mida korraldab Komisjon ning kinnitab
Noukogu. Selleks on loodud igal aastal tsiiklina korduv nn. Euroopa poolaasta protsess,
mis algab riigipShiste raportite koostamisega ning aasta keskpaigas Noukogus
kinnitatavate riigipShiste soovituste kinnitamisega.

Uksteist Saksamaa majandus- ja poliitikateadlast ning juristi réhutasid 2013. aastal, et
valuutaliit ei saa olla piisivalt stabiilne ilma kontrollitud ,,jagamisliiduta“ (,,transfer
union*). See on olnud avalikkuses ja nn. netomaksjate (joukamad liikmesriigid, mis
panustavad EL eelarvesse rohkem kui sealt ise vastu saavad) poliitikas kdige suurem
hirm. Samas tegid nad ettepaneku, et ihises valuutapiirkonnas vdiks olla jérsu
majanduslanguse leevendamiseks mingi thine turvapolster, néditeks tihine
tootuskindlustusmehhanism, mis aitaks &ra hoida riigieelarve kokkuhoiumeetmete
kédivitamist majanduslanguse ajal (pealesunnitud pro-tsiiklilist fiskaalpoliitikat).
(Glienicker, ... lk. 2)
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Majandusteadlased ongi vélja toonud, et euroalas on pohimotteliselt kaks
lahenemisvdimalust, kuidas tsentraalne eelarvevdimekus vdiks tdita justnimelt
stabilisaatori funktsiooni:
@@ toetades majanduslanguse ajal vihenevaid avalikke investeeringuid voi
(ii) toimides litkmesriikide to6tukindlustussiisteemide edasikindlustusena.
(Busch, B., Matthes, J. ... 1k. 23)

Tugevamalt integreeritud Euroala oli Prantsusmaa Presidendi Emmanuel Macron’i iiks
olulistest initsiatiividest. Tema ldhenes justnimelt majanduslanguse ajal investeeringute
toetamise vajaduse nurga alt. 2018. aasta kevadel sulas varasem skeptitsism mingil
madral ka Saksamaa konservatiivide leeris ja koalitsioonilepingus, mis viitas
»majanduse stabiliseerimisele ja ,,sotsiaalsele konvergentsile” ning rohutas vajadust
toetada struktuurseid reforme euroala liikkmesriikides. (Busch, B., Matthes, J. ... lk. 23)

Ka Saksa-Prantsuse iihisavaldus juunist 2018 (nn. Mesebergi deklaratsioon) rohutab
valuuta- ja majandusliidu siivendamise vajadust ning viitab euroala eelarvele, mis peab
panustama innovatsiooni, inimkapitali ja laiemalt ka iihise valuutapiirkonna
stabiilsusesse. Euroopa to6tuse stabiliseerimisfond on avalduses ka dra mainitud samas
selgelt rohutades, et selline fond ei peaks tihendama timberjagamist (,,jagamisliitu)
(Europe — Franco-German ..., 1k. 7).

Komisjon tuligi 2018. aasta mai 1opus vilja Euroopa investeeringute stabiliseerimise
vahendi ettepanckuga (Euroopa Noukogu ..., lk. 1). See oli mdeldud
laenuinstrumendina, millega EL poolt vdetud laenu saab edasi anda liikmesriigile, mis
tdhendab, et konkreetne laenuvdtja vastutus on liikmesriigil ja mingit ,,jagamisliidu®
tunnust méngus ei ole. Tuleb kiill rohutada, et EL vdib turgudelt laenata madalama
intressiga kui moni litkmesriik, mistdttu intressimddra kaudu subsideerimine on
voimalik.

Liikudes Prantsuse — Saksamaa tuules tuli Komisjon samal pieval vilja ka reformide
toetusprogrammiga, mis oli mdeldud kiivitada mahus 25 miljardit eurot ning toetama
uuel eelarveperioodil erinevaid reforme litkmesriikides.

Tegelikult ldks aga koik hoopis teisiti. Ja nagu ikka, suured muutused toimuvad Euroopa
Liidus aeglaselt, kui iildse ja vahel toimuvad nad vilise suure Soki mdjul.

6. Lopuks siiski kiire sajamiljardiline laenuinstrument, 2021-2027 EL eelarve
top-up ja mitmesajamiljardiline taastekava

Tehtud t60 investeeringute stabiliseerimise vahendi kallal tasus siiski dra. Covid-19
kriisi puhkemisel sekkusid liikkmesriigid koordineeritud viisil majanduse toetamisse ja
iiks meede esimeses jarjekorras oli nn. osaajatdd toetamine. Sisuliselt votsid valitsused
enda peale palga osalise maksmise lubaduse vastu, et to6tajaid ei koondata. Niivord
suure rahalise mdjuga sekkumiseks vajasid liikmesriigid iihist laenamist turgudelt.
Komisjon tuli vastava digusliku ettepanekuga (Support to mitigate Unemployment Risks
in an Emergency-SURE) vilja 26.02.2020. Téhelepanuviérne oli selle maht — kuni 100
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miljardit eurot. Muidugimdista pole siin tegemist edasiantava laenuga avalike
investeeringute toetamiseks vaid pigem tootukindluse edasikindlustuse tiiiipi
instrumendiga, kuid 2020. aasta kevadel oli vaja véga kiiresti reageerida ning nii SURE
kui taastekava miérus olid ehitatud eelneva kahe aasta viltel 1dbi mdeldud, kirja pandud
ja avaldatud tsentraalse eelarvevdimekuse ettevaatlikele kontseptsioonidele.

Kaks aastat peale esimesi ettevaatlikke ja pigem viikesemahulisi tsentraalset
eelarvevdimekust testivaid médruste ettepanekuid pani Komisjon lauale taaskdivitamise
ja vastupidamisvoime rahastu médruse ettepaneku (nn. taastekava, Recovery and
Resilience Facility, RRF).

Viga huvitav on vdrrelda toonide erinevust 2018. ja 2020. aasta suvel, kui Covid-19
pandeemia esimene laine ja selle tagajarjed olid aimatavad. 2018. aastal rdhutati
pikaajaliste struktuursete reformide vajadust, {imberjagamist peeti peaacgu et
tabuteemaks. 2020. aasta suveks surus elu ise peale varem raskesti ette kujutatavad
muudatused:
e EL mitmeaastase eelarve oluline suurendamine vorreldes varasemaga;
e EL taastekava ettepaneku Komisjoni poolt mail 16pus 2020 koos massiivse
ithislaenu votmisega ning selle osaliselt jaotamisega litkmesriikidele
tagastamatu toetusena.

Taastekava kogumaht ajavahemikus 2021-2026 on 672,5 miljardit eurot, sellest 312,5
miljardit eurot tagastamatu toetusena, mille aga EL tervikuna peab laenuandjatele
tagastama. Taastekava maht on lisatud nn. klassikalisele EL eelarvele. Pracgu ei ole
selge, milliste tdiendavate tulude arvelt iihendus taastekava kogusummat laenuandjatele
tagasi maksma hakkab. Miéruse jirgi peab see algama 2028. aastal ja toimuma 30 aasta
jooksul.

Taastekavas on ithendatud mdlema initsiaatori, Prantsusmaa ja Saksamaa poliitilised
eeltingimused: laenatud vahenditega tuleb teha nii

e struktuurseid reforme kui ka

e investeeringuid.

Tegemist on jarsule majanduslangusele (Covid-19 moju mitmetes majandussektorites)
reageerimist toetava instrumendiga ning liikmesriigid peavad oma riiklikes kavades
pdhjalikult kirjeldama ka reforme ning neid ellu viima. Miinimumpiirid on kehtestatud
kulutustele digi- (20 %) ja rohevaldkonda (37 %). Eestile eraldatav imbriku maht jaab
prognoositavalt 850 ja 900 miljoni euro vahele. Tédpne summa selgub 2022. aasta
kevadel, kui rahvamajanduse arvepidamise andmetest on selge, millises ulatuses 2020.
ja 2021. aasta SKP langes. Iga liikmesriik peab taastekava koostama, Komisjon selle
Noukogule kinnitamiseks esitama. Vastutus ja kontroll peavad kédima késikdes (Busch,
B., Matthes, J. ... lk. 23). Seega peab taastekava kavandamine ja vdljamaksete tegemine
olema turvatud mdjusa kontrollimehhanismiga. Selleks on alused RRF maééruses ka
loodud: nii riiklike taastekavade kinnitamine kui ka viljamaksete tegemine
liikkmesriikidele EL eelarvest on Noukogu (s.o. liikkmesriikide) kées.
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2021. aasta 16puks oli Noukogu enamuse litkmesriikide taastekavadest heaks kiitnud
ning ettemaksed juba tehtud. Voib 6elda, et peamise panuse teevad liikkmesriigid digi- ja
rohepdordele ning tervishoiusektori voimekuse tostmisele.

7. Kokkuvotteks

Ajavahemikus 2008. aasta finantskriisist ja sellele jargnenud 2009. aasta volakriisist on
Euroopa Liit ja euroala to6tanud palavikuliselt nii finants- kui fiskaalsiisteemi
stabiliseerivate lahenduste kallal. Viga palju tehti dra selle perioodi esimestel aastatel:
loodi pangandusliit koos oma peamiste elementidega, liikmesriikide reitingute ja
garantiide toel turgudelt laenav ja finantseerimisel hitta jadnud liikmesriigile edasi
laenav asutus (ESM) ning EL odigusaktidel pdhinev majandus-, s.h. fiskaalpoliitika
koordineerimise mehhanism. Seejdrel takerduti aastateks rahaliidu pooleliolevatesse
osadesse (iithine hoiusekindlustus ja tsentraalne eelarvevoimekus). Siiski kéis 2016-2020
Briisselis pingeline ja sihipdrane t60 tsentraalse eelarvevdoimekuse aruteludega.
Komisjon esitas mitu ettepanekut mida menetleti aeglaselt ja kuidagi isutult kuni Covid-
19 tingitud majanduskriis pani jaé liikkuma ning loetud nédalatega, olles ise lukustatud
koduseinte vahele, to6tasid Komisjoni ametnikud vélja nn. taastekava mééruse eelnou.

Taastekava on pigem kombinatsioon stabilisaatorist ja tuleviku majanduskasvu
soodustavast reformide ja investeeringute instrumendist. Aga kindlasti ei ole ta ainult
ithise valuutapiirkonna stabilisaator kuna rahastab kdiki 27 liikmesriiki. Enneolematu
kokkuleppe tegid juulis 2020 liikmesriikide juhid lubades iihise laenuga rahastada
tagastamatut toetust. See tdhendab, et juba ldhiaastatel tuleb leida EL omavahenditele
mérgatavat tdiendust, et alates 2028. aastast alates olla vdoimeline iihist laenu tagasi
maksma. See on lihtsam kui taastekava toob tdesti kaasa majanduskasvu 1abi
investeeringute innovatsiooni, digi- ja rohepdordesse ning inimkapitali.
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