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KOMISSION KERTOMUS EUROOPAN PARLAMENTILLE JA NEUVOSTOLLE
Euroopan jarjestelmériskikomitean (EJRK) tehtévistd ja organisaatiosta

1. JOHDANTO

Maailmanlagjuinen rahoituskriisi paljasti vuonna 2008 puutteita Euroopan unionin
saantely- ja valvontakehyksessa. Vavonta oli edelleen pirstoutunutta valtioiden
rgojen mukaan, Sitd e kohdennettu riittavasti rahoitugérjestelman sisaisiin
keskindisiin yhteyksiin, se e kasittanyt riittévasti tiedonvaihtoa ja koordinointia
valvontaviranomaisten kesken ja makrotason vakauden valvontaa painotettiin liian
vdhan. Vuonna2009 annetun de Larosiéren raportin® pohjalta perustettiin
vuonna2010 uusi EU:n lagjuisesta makrotason vakauden valvonnasta vastaava
viranomainen, Euroopan jarjestelmariskikomitea (EJRK) osana uutta Euroopan
finanssivalvojien jarjestelmda (EFVJ), johon kuuluu myds kolme mikrotason
valvontaviranomaista, Euroopan valvontaviranomaiset?.

Euroopan jarjestelmariskikomitean perustamisesta annetun asetuksen® 20 artiklan
mukai sesti téssa kertomuksessa tarkastellaan EJRK :n tehtévia ja organisaatiota, myos
EJRK:n puheenjohtajan nimittémiseen liittyvia seikkoja kuluneen kolmen vuoden
aikana saatujen kokemusten pohjalta. Asetuksen 5 artiklan 1 kohdan mukaan EJRK:n
voimaantul osta, toisin sanoen akaen 16. joulukuuta 2010. Seuraaviksi toimikausiksi
EJRK:n puheenjohtgja nimetddn myohemmin médritettévien yksityiskohtaisten
saantdjen mukaisesti. Talla kertomuksella vastataan myds toisen EJRK:sta annetun
asetuksen® 8 artiklassa esitettyyn raportointivaatimukseen. Asetuksessa esitetddn
yksityiskohtaiset séannét EKP:n tuesta EJRK :lle.

Johdonmukaisuuden vuoks ja koska kyseiset nelja viranomaista kuuluvat samaan
valvontgdrjestelmdan, komissio paditi toteuttaa EJRK:n ja  Euroopan
vavontaviranomaisten  tarkastelut  rinnakkain  voidakseen antaa  kaks
tarkastel ukertomusta — toisen EJRK :sta ja toisen Euroopan valvontaviranomaisista —
samanaikaisesti. Taman kertomuksen tarkoituksena on arvioida EJRK:n tehtavia ja
organisaatiota  sen perustamisesta  l&htien kahden EJRK -asetuksen
uudell eentarkastel ulausekkeen mukaisesti. Komission EJRK -tarkastelu perustuu seka
EJRK:n hallintoneuvoston jasenyydesta ja osallistumisesta muihin hallintoelimiin tai
neuvoa-antaviin elimiin saatuihin ensikaden kokemuksiin sekéa muihin eri |ahteisiin.
Komissio analysoi ensin EJRK:n tarkistusta koskevasta julkisesta kuulemisesta
24. toukokuuta 2013 saatua nayttod. Seuraavaksi komissio arvioi 26. huhtikuuta —

(Jacques de Larosiéren johtama) EU:n rahoitusvalvontaa kasitteleva korkean tason asiantuntijaryhmé,
raportti 25. helmikuuta 2009;

http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de larosiere report en.pdf

K's. Euroopan valvontaviranomaisten perustamisasetukset, EUVL L 331,15.12.2010, s. 12.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 1092/2010, annettu 24 paivana marraskuuta 2010,
finanssijarjestelmén makrotason vakauden vavonnasta Euroopan unionissa ja Euroopan
jérjestelmériskikomitean perustamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 1) (EJRK-asetus).

*  Neuvoston asetus (EU) N:01096/2010, annettu 17 péivana marraskuuta2010, Euroopan
jérjestelmériskikomitean toimintaa koskevien erityistehtévien antamisesta Euroopan keskuspankille
(EUVL L 331, 15.12.2010, s. 162).
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31. heindkuuta 2013 pidetyn kuulemismenettelyn akana saamansa palautteen.
Menettelyyn kuului julkinen kuuleminen sek& kohdennettu kuuleminen, joka kasitti
yksityiskohtaisempia ja teknisempiéa kysymyksia Euroopan valvontaviranomaisille,
kansdllisille viranomaisille, asiaankuuluville laitoksille ja virastoille seka keskeisille
sidosryhmille. Komissio sai yhteensa 137 vastausta (joista 94 julkiseen kuulemiseen
ja 43 kohdennettuun kuulemiseen). Kolmanneksi komissio tarkasteli EJRK:n korkean
tason ryhman esitysta EJRK:n tarkistuksesta® seké Euroopan valvontaviranomaisten
yhteista lausuntoa EJRK:n tarkistuksesta®. Lisaksi komissio otti huomioon IMF:n
asiaa koskevat tutkimukset ja raportit’. Lopuksi tarkasteltiin huolellisesti Euroopan
parlamentin tilaamaa tutkimusta® EJRK:n tarkistuksesta sek& Euroopan parlamentin
paitoslauseimaa ja suosituksia komissiolle EFVJin tarkistuksesta’seka niiden
hyvaksymista edeltaneitd keskusteluja. Naistd eri  lahteista — jdljempana
yksinkertaisesti 'sidosryhméa’ — saatujen tietojen perusteella komissio toteutti
| ai ns&adannossa edel lytetyn arvioinnin'®,

EJRK:n toiminnan arviointi on talla hetkelld monimutkainen tehtédvd pddasiassa
kahdesta syystd. Ensinndkin on vaikeaa arvioida EJRK:n tehtdvien hoitoa
ennakoivasti toimivana makrotason valvontaviranomaisena, koska se perustettiin
rahoituskriisin karjistyttya, mutta sen ensisijainen tehtéva on torjua télaisten kriisien
muodostumista. Toiseks parhaillaan pannaan taytantoon kahta merkittavéa
rahoituskehyksen uudistusta, joilla tulee olemaan vaikutusta EJRK:n asemaan,
nimittéin yhteisen valvontamekanismin (YVM) perustaminen'! euroalueella — ja
niissa euroalueen ulkopuolisissa jasenvaltioissa, jotka tekevét tiiviimpada yhteistyota
EKP:n kanssa — sekd makrovakausvélineita koskevat sdénnokset uudessa
vakavarai suusvaatimuksia koskevassa direktiivissa ja asetuksessa (CRD 1V/CRR)*.

10

11

12

EJRK, EJRK:n tarkistusta kasitteleva korkean tason ryhma, (EJRK-asetuksessa edellytetty) esitys
EJRK:n tarkistuksesta, maaliskuu 2013;

http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/130708 _highlevel groupreport.pdf 291 3faab29f509c934cd4844
35ad13a8

Euroopan valvontaviranomaisten yhteinen lausunto — Euroopan jéarjestelmériskikomitean tarkistus

(EJRK, 17. joulukuuta 2013, Euroopan valvontaviranomaiset —2013-035;
https://eiopa.europa.eu/fileadmin/tx _dam/files/publications/opinions/ESAs opinion on the ESRB revi
ew.pdf)

European Union: Publication of Financial Sector Assessment Program Documentation — Technical Note
on Macroprudential Oversight and the Role of the ESRB; IMF Country Report No. 13/70; maaliskuu
2013.

Euroopan parlamentti, Review of the New European System of Financial Supervision (ESFS) — Part 2:
The Work of the European Systemic Risk Board (ESRB) (kirjoittgjat: Samuel McPhilemy ja John Roche
(Oxford Analytica)), lokakuu 2013;

http://www.europarl .europa.ew/RegData/etudes/etudes/j0in/2013/507490/I POL -
ECON_ET(2013)507490 EN.pdf

Euroopan parlamentin péétdslauselma 11. maaliskuuta 2014 suosituksista komissiolle Euroopan
finanssivalvojien jarjestelman (EFV J) tarkistamisesta (2013/2166(INL));
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P7-TA-2014-
0202+0+DOC+XML+VO/F

Ks. EJRK-asetuksen 20 artikla ja neuvoston asetuksen (EU) N:0 1096/2010 8 artikla. EKP:n lausuntoa
odotetaan.

Neuvoston asetus (EU) N:01024/2013, annettu 15 péaivana lokakuuta 2013, luottolaitosten
vakavaraisuusvalvontaan liittyvda politiikkaa koskevien erityistehtdvien antamisesta Euroopan
keskuspankille (EUVL L 287, 29.10.2013, s. 63) (asetus yhteisen valvontamekanismin perustamisesta).
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o575/2013, annettu 26 péivana kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
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http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/130708_highlevelgroupreport.pdf?e913faa529f509c934cd484435ad13a8
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/130708_highlevelgroupreport.pdf?e913faa529f509c934cd484435ad13a8
https://eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/opinions/ESAs_opinion_on_the_ESRB_review.pdf
https://eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/opinions/ESAs_opinion_on_the_ESRB_review.pdf
http://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/etudes/join/2013/507490/IPOL-ECON_ET(2013)507490_EN.pdf
http://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/etudes/join/2013/507490/IPOL-ECON_ET(2013)507490_EN.pdf

Kertomuksen seuraavissa luvuissa keskitytddn kuitenkin EJRK:n téhanastiseen
toimintaan korostaen EJRK:n padasialisa vahvuuksia ja saavutuksia seka
méaéarittdmalla mahdollisesti parannuksia kaipaavia aloja.

EJRK:NTOIMINTA (TEHTAVAT JA ORGANISAATIO) ALUSTA ALKAEN

2.1 EJRK:n tehtavat

EJRK:n tehtdvat maaritetddn yleisesti EJRK-asetuksessa. Se vastaa
finanssijarjestelméan makrotason vakauden valvonnasta unionissa edistddkseen
finanssijarjestelman kehityksesta johtuvien unionin finanssivakauteen kohdistuvien
jarjestelmariskien estamistda tai  lieventdmista. Se edistdd sisamarkkinoiden
moitteetonta toimintaa ja varmistaa tall& tavoin, ettd finanssiala edistéé talouskasvua
kestdvdla tavala EJRK-asetuksessa kaytetdéan jarjestelmariskista maéritelmaa
'sellaisen héairion vaara finanssijarjestelmasss, joka saattaa vaikuttaa huomattavan
kielteisesti sisamarkkinoihin ja readlitalouteen. Kaikentyyppiset finanssiaan
vaittgat, markkinat ja rakenteet voivat jarjestelman kannalta olla jossain méaarin
merkittavia ',

EJRK-asetuksessa painotetaan EJRK:n ennaltaehkaisevaa tehtavaa siten, etta se
"edistéd jarjestelmariskien estamistd” ja "vélttdd finanssialan héirididen lagjalle
leviamistd’. Liséksi EJRK:n olisi "havaittava ja priorisoitava jarjestelmariskit”.
Makrovakaustehtavadnsa toteuttaessaan EJRK huolehtii joistakin keskeisista
tehtavista, kuten riskien seuranta ja arviointi, ja antaa viime kadessa tarvittaessa
varoituksia ja suosituksia korjaavista toimista’®. Poliittisten suositusten lisaksi
EJRK on julkaissut useita asiakirjoja toiminnastaan ja analyyttisestd tyostéan:
neljannesvuosittaisia  "riskikojelautoja’, neuvoa-antavan tieteellisen komitean
raportteja sekéd muita occasional papers -asiakirjoja ja huomautuksia ja kaksi
vuosikertomusta. EJRK -asetuksen mukaan EJRK voi ainoastaan antaa varoituksia ja
suosituksia, jotka eivét ole sitovia, mutta joihin sovelletaan "toimi tai sdlit&’
-menettelya. Ei-sitovien vélineiden kayttaminen antaa EJRK:lle mahdollisuuden
toimia vapaasti vuorovaikutuksessa rahoitusalaan yhteydessi olevien viranomaisten
kanssa ja taata lagjemman soveltamisalan suosituksia laadittaessa. EJRK luottaa
vaikutusvaltaansa ja auktoriteettiinsa (toisin sanoen maineeseen perustuvaan
arvovaltaan) varmistaessaan, ettd asianmukaiset toimet toteutetaan vastauksena sen
varoituksiin ja poliittisiin suosituksiin. Varoituksista ja suosituksista voidaan tehda
julkisa EJRK:n hallintoneuvoston paéttksella tapauskohtaisesti. EJRK on téhan
menness julkaissut seitseman poliittista suositusta’™.

13
14
15

muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1) ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2013/36/EU, annettu 26 péivana kesdkuuta 2013, oikeudesta harjoittaa luottolaitostoimintaa ja
luottolaitosten ja  sSijoituspalveluyritysten  vakavaraisuusvalvonnasta,  direktiivin - 2002/87/EY
muuttamisesta seka direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s.
338).

Ks. EJRK -asetuksen 2 artiklan ¢ kohta.

Ks. EJRK -asetuksen 3 artikla.

Euroopan jarjestelmariskikomitean suositus valuuttamadréisestd luotonannosta (EUVL C 342,
22.11.2011, s. 1), Euroopan jarjestelméariskikomitean suositus luottolaitosten Y hdysvatain dollarin
maérédisesta rahoituksesta (EUVL C 72, 10.3.2012, s. 1), Euroopan jarjestelmériskikomitean suositus
kansallisten viranomaisten makrovakauspoliittisista valtuuksista (EUVL C 41, 14.2.2012, s. 2),
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Makrovakauskehyksen tultua wvoimaan vakavaraisuusvaatimuksia koskevien
direktiivin ja asetuksen my6ta 1. tammikuuta 2014 EJRK kehittdd analyyttista ja
organisationaalista kehysta voidakseen paremmin toteuttaa sille lainsdddannossa
osoitetut tehtavat, toisin sanoen antaa jasenvaltioille lausuntoja ja suosituksia uusien
makrotason vdineiden (suhdanteita tasaavat puskurit, jarjestelmariskipuskuri)
kaytostd, sisdltéen myos mahdollisuuden ottaa  kéyttoon  tiukempia
vakavaraisuusvaatimuksia pédomavaatimuksista annetun asetuksen 458 artiklan
nojalla (’joustolauseke’). Makrovakauskehyksen téytantdonpanemiseksi EJRK on
julkaissut maaliskuussa 2014 raportin'®, jossa esitetdén ensimméinen katsaus EU:n
uuteen makrovakauskehykseen, seké yksityiskohtaisen kasikirjan'’, jonka on mara
opastaa kansalisia viranomaisia uusien vdineiden kaytossd. Myds EKP:ll1& on
tulevaisuudessa merkittdvd asema téla aadla Yhteisen valvontamekanismin
perustamisasetuksen 5 artiklan mukaan EKP:lla on makrotason vakauden osalta
erityista toimivaltaa euroal ueella— ja niissa euroal ueen ulkopuolisissa jasenvaltioissa,
jotka tekevét tiiviimpada yhteistyota EKP:n kanssa — ja se voi erityisesti vaatia
tiukempien makrotalouspuskurien soveltamista kuin mitd kansallisella tasolla on
hyvaksytty.

2.2. EJRK:n organisaatio

EJRK:n organisaatiorakenne on monimutkainen. Siind nakyy pyrkimys yhdistaa
tarvittava asiantuntemus niin kansallisella tasolla — kasittden keskuspankit ja
valvontaviranomaiset — ettd unionin tasolla — kasittden EKP:n, komission, talous-
ja rahoituskomitean (TRK) ja Euroopan valvontaviranomaiset. EJRK:n
institutionaalinen kehys kasittda hallintoneuvoston, ohjauskomitean, neuvoa-antavan
teknisen komitean ja neuvoa-antavan tieteellisen komitean. Tydta néilla eri
foorumeilla tukee EJRK:n sihteerist6™®. EJRK:n hallintoneuvosto, johon kuuluu tall&
hetkella 67 jasenta, on EJRK:n pédasiadlinen paatoksentekoelin.  Kullakin
hallintoneuvoston &anioikeutetulla 38 jasenell&™® on yksi &ni, ja hallintoneuvosto
tekee tavallisesti paatoksensd yksinkertaisella enemmistolla Suosituksen antaminen
tailkka varoituksen tai suosituksen julkistaminen edellyttdd kahden kolmasosan
enemmistdd annetuista aanist&™. Hallintoneuvoston &anioikeudettomia jasenia (talla

16

17

18
19

20

Euroopan jérjestel mériskikomitean suositus luottolaitosten rahoituksesta (EUVL C 119, 25.4.2013, s. 1),
Euroopan jérjestelmériskikomitean suositus rahamarkkinarahastoista (EUVL C 146, 25.5.2013, s. 1),
Euroopan jérjestel mériskikomitean suositus makrovakauspolitiikan vélitavoitteista ja valineistéa (EUVL
C 170, 15.6.2013, s. 1), Euroopan jarjestelmériskikomitean suositus ohjeista suhdanteita tasaavien
puskurien tasojen maadrittdmiseksi (EJRK/2014/1, 30.6.2014).

Raportti pankkisektorin makrovakauspolitiikasta,

http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140303 flagship report.pdf?31b5f8e9c568a6cab5d8bd08d36h
1eb8

EJRK:n késikirja makrovakauspolitiikan kdyttdonotosta pankkisektorilla,
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140303 esrb_handbook.pdf?d15dae97dfb3b9136f3d130bal85
dfe9

Neuvoston asetuksen (EU) N:o 1096/2010 2 artiklan e kohta.

Euroopan  valvontaviranomaisen  (Euroopan  pankkiviranomainen) puheenjohtgja, Euroopan
valvontaviranomaisen (Euroopan vakuutus- jalisdelékeviranomainen) puheenjohtaja, Euroopan
valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) puheenjohtaja, neuvoa-antavan
tieteellisen komitean puheenjohtaja ja kaks varapuheenjohtajaa seka neuvoa-antavan teknisen komitean
puheenjohtaja.

EJRK -asetuksen 10 artikla.



hetkella 29 j&sentd) ovat yks kunkin jasenvaltion toimivaltaisen kansallisen
valvontaviranomaisen korkean tason edustgja ja TRK:n puheenjohtaja. Sidosryhmien
mukaan danestamista koskevat yksityiskohtaiset s88nnot ovat yleisesti asianmukaisia.
Ohjauskomitea, johon kuuluu 14 hallintoneuvoston jasentd, vastaa hallintoneuvoston
kokousten  valmistelusta. ~ Neuvoa-antava  tekninen  komitea  hejastaa
hallintoneuvoston kokoonpanoa teknisemmalla tasolla. Neuvoa-antava tieteellinen
komitea perustettiin tuomaan EJRK:n tyohon erilainen, ulkoinen ja tieteellinen
nakokulma. Siihen kuuluu 15 jdsentd, jotka edustavat monipuolista ammattitaitoa ja
lagjaa kokemusta.

EJRK saa EKP:lta analyyttista, taloudellista ja hallinnollista tukea. EJRK:ta
perustettaessa EKP valittiin sen isantdtoimielimeks useista eri syistd. Ensisijainen
tavoite oli hyddyntdéa EKP:n asiantuntemusta finanssimarkkinoiden vakaudesta.
Myds makrovakauspolitiikan ja rahapoliittisen tehtéavan |dheinen yhteys katsottiin
eduksi. EJRK:n mahdollisuus hyoddyntéd EKP.n analyyttista, taloudellista ja
hallinnollista tukea katsottiin sen menestyksen kannalta ratkai sevan tarkedksi. Sitakin
tarkedmpéaa oli, ettda EJRK voi hyddyntéa EKP:n nakyvyyttd, riippumattomuutta ja
vankkaa mainetta. Samalla paétettiin, ettd EJRK:n puheenjohtagjana toimii viiden
ensimmaisen vuoden gan EKP.n péjohtaja. Koska EJRK:lla e ole sitovaa
toimivaltaa, vaan se panostaa mielipiteenmuokkaukseen ja vertaispainostukseen,
katsottiin asianmukaiseksi valita puheenjohtgjaks tunnettu ja uskottava hahmo.
EJRK-asetuksen uudelleentarkastelulausekkeessa viitataan erityisesti EJRK:n
puheenjohtajan nimeamista tai valintaa koskeviin jérjestelyihin®.

EJRK on tilivelvollinen parlamentille ja neuvostolle. Se on velvollinen tiedottamaan
toimistaan Euroopan parlamentille ja neuvostolle””. EJRK:n puheenjohtajia on
kutsuttava vahintéan kerran vuodessa, ja téta useammin, jos finanssialan héiriot
levidvéat lagjale, Euroopan parlamentissa jarjestettavdan kuulemistilaisuuteen.
EJRK:n puheenjohtgjan kuulemiset jarjestetdan tavallisesti valittomasti perakkéin
suullisia keskusteluja vahintéén kahdesti vuodessa my6s Euroopan parlamentin
talous- ja raha-asioiden valiokunnan puheenjohtajan ja varapuheenjohtajien kanssa.

EJRK on osa Euroopan finanssivalvojien jarjestelmaa, ja perustamisasetuksessa
onkin kiinnitetty erityistd huomiota EJRK:n ja Euroopan valvontaviranomaisten
valiseen vuorovaikutukseen. Yksi merkittavimpia finanssikriisista saatuja opetuksia
on se, ettd vakaa finanssijarjestelma edellyttéa mikrotason valvojien tekevén tiivista
yhteisty6té uuden makrotason kanssa. Uuden valvontajarjestelman molemmat pilarit
ovat ratkaisevan tarkeitd, jotta saadaan aikaan arvokasta synergiaa mikro- ja
makrotason vélilla niiden molempien finanssivakauteen kohdistuvan vaikutuksen
vahvistamiseks ja tdysin yhdennetyn valvontakehyksen hyodyntémiseksi. Tiivis
vuorovaikutus on taattu neljan viranomaisen ristikkéisilla jasenyyksilla. Myos
Euroopan  valvontaviranomaisista  annetuissa  sa@nnoksissd™  tasmennetaén
valvontaviranomaisissa noudatettavat menettelyt EJRK:n suositusten osalta seka se,
miten valvontaviranomaisten on kaytettéva toimivaltaansa sen varmistamiseen, etta
yhdelle tai useammalle toimivaltaiselle kansalliselle valvontaviranomaiselle osoitetut

21
22
23

Ks. EJRK-asetuksen 20 artiklaja 5 artikla yhdessa tarkastel tuna.
Ks. EJRK -asetuksen 19 artikla.
Ks. valvontaviranomaisten perustamisesta annettujen asetusten (ks. alaviite 2) 36 artikla.
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suositukset pannaan  oikearaikaisesti  taytantéon. EJRK:n ja  Euroopan
valvontaviranomaisten valinen yhteistyo on tarkedé myos stressitestien alala.

EJRK:N TYON ARVIOINTI: MERKITTAVAT VAHVUUDET JA
PARANNUSKOHTEET

Sidosryhmét olivat monelta osin tyytyvaisa EJRK:n toimintaan sen perustamista
seuranneiden ensimmaisten vuosien aikana. Lahes kaikki painottivat makrotason
vakauden valvonnan merkitysta seka koordinoinnin tarvetta jasenvaltioiden kéytossa
olevien makrotason vakauden valvonnan vélineiden osalta. Tavallisesti sidosryhmaét
kuitenkin katsoivat, etta oli lilan varhaista muodostaa perusteltua mielipidetta
EJRK:n varoitusten ja suositusten vaikutuksesta. EJRK on finalisoinut vaikutusten
arvioinnin kehyksensd, ja tarvitaan liséd aikaa, jotta saadaan parempi ja syvallisempi
nakemys siitd, kuinka kohteena olleet ovat reagoineet.

Vakka EJRK Kkatsotaan Euroopan finanssivalvojien jarjestelman keskeiseksi
osatekijaksi, monet sidosryhméa havaitsivat  parannuskohteita.  Pé8asiassa
parannettavaa havaittiin organisatorisessa identiteetissg, sisdisessa hallinnossa ja
kaytettavissa valineissa (eli varoituksissa ja suosituksissa).

3.1 MERKITTAVAT VAHVUUDET

Monet sidosryhmét painottivat EJRK:n vahvuuksia ja menestyksia. EJRK perustuu
ainutlaatuiseen ja lagjaan asiantuntemukseen, se on onnistunut lisédmaan poliittisten
padtoksentekijoiden tietoisuutta finanssivakauteen liittyvista asioista ja akanut
kehittéd hyodyllista ja lupaavaa anayyttistéa tyotdan, joka koskee erityisesti
keskindista riippuvuutta.

EJRK:n tehtavien ja toimivallan osalta selva enemmisto oli yhta mielta sitd, etta
EJRK:n toimeksianto on riittavan lagja. Kaikki sidosryhmét olivat tyytyvéisia
EJRK:n toimeksiannon tulevaisuuteen suuntaavaan ja enndta ehkéisevaan
luonteeseen. Kaikki sidosryhmét olivat myos tyytyvéaisa EJRK:n varoitusten ja
suositusten ei-sitovaan luonteeseen, jonka katsottiin soveltuvan hyvin EJRK:n lagjaan
toimeksiantoon ja toimialaan. Y ksikdan sidosryhmé el vaatinut muutoksia télld alalla.
Yleinen mielipide on, ettd "toimi tai selitd” -mekanismin on edelleen oltava
keskeinen osa varoitusten ja suositusten jarjestelméa, jonka on kyettava toimimaan
oikea-aikaisesti jajoustavasti.

Koko kriisin ajan EJRK on toiminut ainutlaatuisena korkeimman tason
keskustelufoorumina keskuspankkien, kansallisten valvojien ja Euroopan
valvontaviranomaisten kesken finanssivakauteen liittyvissa asioissa. EJRK kokoaa
yhteen hyvin lagaa asiantuntemusta finanssidldta ja jasenvaltioista, ja monet
sidosryhmét pitavét tata merkittdvana vahvuutena. Sidosryhmét arvioivat yleisesti
my06s EJRK :n sihteeristdn aseman myonteiseks. Silla oli keskeinen tehtéva sisdisten
menettelyjen méarittdmisesss, tyomenetelmien ja valineiden kehittamisessa (esim.
EJRK:n verkkosivusto, EJRK:n tietotekniset sovellukset) sekd kokousten
vamistelussa ja organisoinnissa tehokkaalla tavalla. Se osalistui myds aktiivisesti
EJRK:n analyyttiseen tyohon. Erdét sidosryhmét katsoivat kuitenkin, ettd EJRK:n
sihteeristolle osoitetut resurssit eivét oleriittavia



EJRK on edistanyt makrovakausulottuvuuden siséllyttamista finanssipolitiikkaan
ja saantelyyn. Makrovakauspolitiikka oli de Larosiéren raportin  merkittavin
innovaatio. Ennen EJRK:n perustamista Euroopan unionissa e ollut aktiivisesti
makrotal ouden valvontaan osallistuvaa viranomaista. Euroopan
valvontaviranomaisten toiminta perustuu pddosin  kansadllisella tasolla jo
suoritettavaan toimintaan, mutta EJRK:n toimivaltaan kuuluva ala oli pitkalti
kartoittamatonta aluetta. Toimintojensa ansiosta, erityisesti mutta e pelkastéén
varoitusten ja suositusten avulla, EJRK on onnistunut tekeméaan poliittisista
padtoksentekijoistd herkempia jarjestelmériskeille ja finanssivakautta koskeville
huolenaiheille.

EJRK:lla on keskeinen asema Euroopan unionin makrovakauskehyksen
perustamisessa. Neuvoaantava tekninen komitea osallistuu  aktiivisesti
johdonmukaisen kehyksen luomiseen kaikissa ja&senvaltioissa. Se on laatinut kaksi
tétd koskevaa suositusta, jotka hallintoneuvosto on hyvéksynyt ja julkaissut: toinen
koski tarvetta perustaa kansalliset ~makrovalvontaviranomaiset erityisine
valtuuksineen ja toinen makrovakauspolitiikan tavoitteita ja vélineita
Makrovalvontaviranomaisia koskevalla suosituksella oli  hyvin konkreettinen
vaikutus. Vastauksena suositukseen — sekd seurauksena CRD IV/CRR:n
voimaantulosta tammikuussa 2014, mika velvoitti jasenvaltiot nimeamaan
viranomaiset, jotka vastaavat uusien makrovakauspuskureiden aktivoinnista —
kaikissa jasenvaltioissa on perustettu tai ollaan parhaillaan perustamassa kansallisia
makrovalvontaviranomaisia (vaikka onkin pantava merkille, ettd kaikki nama
viranomaiset eivéat ole talla hetkella edustettuina EJRK:ssa). EJRK:n uusi asema
jasenvaltioiden CRD IV/CRR:n mukaisen makrotalouspolitiikan koordinoijana on
johdonmukainen EJRK -asetuksessa esitetyn tavoitteen kanssa, jonka mukaan EJRK:n
olisi osaltaan valittomasti edistettdva sellaisen yhdennetyn unionin valvontarakenteen
toimintaa, jota tarvitaan edistdmaan jasenvaltioiden oikearaikaisia ja yhtendisa
poliittisia linjauksia, ja siten ehkdisemaan eriavid |ahestymistapoja ja parantamaan
sisamarkkinoiden toimintaa. Kun otetaan huomioon EKP:n tuleva makrotason
valvontaa koskeva erityinen toimivalta euroalueella — ja niissd euroalueen
ulkopuolisissa jasenvaltioissa, jotka tekevét tiiviimpada yhteistytta EKP:n kanssa— on
varmistettava EK P:n ja EJRK:n vélinen asianmukainen vuorovaikutus.

EJRK kehittda merkittdvaa analyyttista tyéta monialaisten makrotason vakauteen
liittyvien kysymysten osalta (esim. pankkitoiminnan liikakasvu, keskinainen
riippuvuus). Talta osin hiljattain tehty tyo, joka koski héirididen leviamiskanavia
luottoriskinvaihtosopimusten tai pankkien vélisten rahoitusmarkkinoiden kautta, on
erityisen mielenkiintoista. Monet sidosryhmét ovat painottaneet taman viimeaikaisen
tyon merkitysté ja ehdottaneet sen kehittamisté edelleen. On olennaisen tarkeda, etta
mikrotason vakauden valvontaviranomaiset osallistuvat EJRK:n tyohon ja EJRK
osallistuu Euroopan vavontaviranomaisten tyohén sen varmistamiseksi, ettéa
makrotason vakauteen kohdistuvien riskien arviointi perustuu finanssijérjestelman
kehitysta koskeviin taydellisiin ja tarkkoihin tietoihin. EJRK:n ja Euroopan
valvontaviranomaisten valisen yhteistyon katsotaan yleisesti toimineen hyvin, mutta
monet sidosryhmét toivovat enemman yhteisty6td — esimerkiks yhteisen
"riskikojelaudan” perustamista. On myo6s syyta panna merkille EJRK:n yha
merkitt&vampi asema stressitesteissd, mihin monet sidosryhmét ovat tyytyvaisia.



Sidosryhmat katsoivat nykyiset vastuujarjestelyt asianmukaisiksi, koska ne
mahdollistavat asianmukaisen vuoropuhelun taaten samalla arkaluonteisten tietojen
téyden luottamuksel lisuuden.

3.2. PARANNUSKOHTEITA

Sidosryhmien méarittdmat mahdolliset parannuskohteet liittyvét padasiassa kolmeen
nakokohtaan: EJRK:n organisatoriseen identiteettiin, sen siséiseen organisaatioon ja
tyoskentelyrakenteisiin seka sen kaytettévissa oleviin vdineisiin ja toimivaltuuksiin,
joitavoitaisiin lagjentaa varhai svaroitustoiminnon vahvistamiseksi.

3.21.  Organisatorinen identiteetti

EJRK:n puheenjohtajan tehtavan antaminen EKP:n pagjohtajalle ensimmaisten
viiden vuoden gaks EJRK:n perustamisen jdkeen on antanut EJRK:lle
mahdollisuuden hytdyntdd EKP.n nakyvyyttd, riippumattomuutta ja vankkaa
mainetta. Koska ensimmaisen puheenjohtgan toimikausi paattyy viiden vuoden
kuluttua EJRK-asetuksen voimaantulosta, €eli 16. joulukuuta 2015, asetusta on
tarkistettava sen oikeudellisen selkeyden varmistamiseksi. Koska EJRK:lla e ole
sitovaa toimivataa, vaan se panostaa mielipiteenmuokkaukseen ja
vertaispainostukseen, on paljon etua sSita, ettd EJRK:n puheenjohtgjana toimii
tunnettu ja uskottava hahmo.

Monet sidosryhmét painottivat tarvetta lujittaa EJRK:n identiteettid. Monet
sidosryhmét painottivat tarvetta vahvistaa EJRK:n autonomiaa siten, ettd se edelleen
vois hyodyntdd EKP:n mainetta ja asiantuntemusta. Asiaa tarkasteltiin myds
Euroopan parlamentin paéatdslauselmassa. Erdét sidosryhmét ehdottivat tdmén osalta
mahdollista kaksitasoista hallintoa. EJRK:n puheenjohtajana toimisi edelleen EKP:n
padjohtaja, mutta lisdksi perustettaisiin kokoaikaisen toimitusjohtajan tehtéava. EKP:n
pa&johtaja johtaisi edelleen EJRK:n korkeinta padtoksentekoelinté hallintoneuvostoa,
edustaa EJRK:ta tietyilla keskeisilla foorumeilla, kuten esimerkiksi talous- ja
rahoituskomiteassa. My0s Euroopan parlamentin pddtoslauselmassa suositeltiin
” puheenjohtajan nimittamista’.

3.2.2.  Ssdinen organisaatio ja tyoskentel yrakenteet

Sidosryhmien enemmiston mukaan EJRK:n nykyista rakennetta ja hallintojarjestelyja
voitaisiin parantaa tehokkaamman padtoksenteon varmistamiseksi.

Hallintoneuvoston kokoa voitaisiin pienentad. Lahes kaikki sidosryhmét katsoivat
hallintoneuvoston suuren koon (67 jasentd) mahdollisesti ongelmalliseksi, ja jotkin
viittaavat samalla tavalla myos neuvoa-antavan teknisen komitean kokoon. Vaikka
lagjan asiantuntemuksen kerd@minen yleisesti katsotaankin hyddylliseksi, monet
sidosryhmét korostivat, etta hallintoneuvoston nykyisella koolla on haittansa
kokousten ja keskustelujen toiminnan kannalta, luottamuksellisen ja arkaluonteisen
tiedon vaihtamisen sekd sujuvan paatoksenteon kannalta. Ohjauskomitea, joka on
kooltaan rajatumpi (14 hallintoneuvoston j&sentd), soveltuu paremmin arkaluonteisia
asioita koskeviin keskusteluihin, mutta silla ei ole paatoksentekovaltuuksia ja sen
tehtavd on ndin ollen rgattu hallintoneuvoston kokousten valmisteluun. Jotkin
sidosryhmét ehdottivat, etta lisddmala ohjauskomitean kokousten tiheytta
vahvistettaisiin sen asemaa. Monet sidosryhmét katsovat, ettd hallintoneuvoston
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kokoa olisi pienennettavd (esimerkiks ragjaamalla jasenvaltioiden edustus yhteen
edustajaan) tai ettd olisi annettava lisdd toimivaltaa ohjauskomitealle, jonka
kokoonpanoakin voitaisiin  muuttaa erityisesti mutta e pelkastddn yhteisen
valvontamekanismin perustamisen vuoksi.

Jotkin sidosrynmét ovat myds ehdottaneet hallintoneuvoston kokoonpanon
muuttamista tarkoituksena tasapainottaa EJRK:n painotusta eri aloilla ja
vahvistaa eurooppalaista nakokulmaa. Jasenet voisivat essmerkiks edustaa useita
ingtituutioita samassa jasenvaltiossa tai jopa useassa jasenvaltiossa. Toinen tekija,
jonka katsotaan mahdollisesti edistédvan eréanlaista ”pankkitoiminnan painotusta’,
olis EJRK:n sihteeristbn muodostaminen keskuspankkien henkilostostd, joka
luonnollisesti painottaisi enemman pankkitoimintaan liittyvia seikkoja (suurin osa
kansallisista keskuspankeista vastaa pankkitoiminnan valvonnasta) kuin muita
rahoitusaloja. Liséksi on todettava, ettéd pankit ovat tyypillisesti jarjestelmariskien
padasiallisia aiheuttgjia, joten painotus perustuu myds pankkialan muodostamaan
suurempaan riskiin.

Kahden neuvoa-antavan komitean kokoonpanon tarkistamista on ehdotettu.
Kuulemisen aikana kahden neuvoa-antavan komitean ty6sta saadussa pal autteessa oli
eroavuuksia. Monet vastagjat kiittivéat neuvoa-antavan teknisen komitean jatkuvaa
panosta EJRK:n hallintoneuvoston esityslistan laatimiseen. Toiset kuitenkin
painottivat sen olevan liiallisesti suuntautunut pankkitoimintaan ja etta sen
jarjestelmariskia koskevassa léhestymistavassa on jonkinlaista kansallista painotusta.
On ehdotettu, ettd neuvoa-antavan teknisen komitean jasenmaéréd pienennettéisiin
vastaavasti kuin hallintoneuvostoakin. Neuvoa-antavan tieteellisen komitean osata
Sisdlon osdta sen tyd kuitenkin katsotaan innovatiivisemmaks ja tavanomaisesta
poikkeavammaks kuin teknisen komitean ty6. Erdét vastagjat ehdottivat nédiden
kahden neuvoa-antavan komitean yhdistamista, jotta yhdistettdisiin toisiinsa teknisen
komitean tyoskentelytapa ja tieteellisen komitean tavanomaisesta poikkeava
| &hestymi stapa.

3.2.3. EJRK:n valinei st

Monet sidosryhmét katsovat, ettéd EJRK:n viestinnassa ja vuorovai kutuksessa muiden
toimielinten ja elinten kanssa on parantamisen varaa ja ettd se luottaa liikaa
varoitusten ja suositusten kaltaisiin muodollisiin vélineisiin.

Sidosryhmaét vaativat lisdd avoimuutta, jolla vahvistettaisiin "toimi tai selit&’
-mekanismia (esim. varoitusten ja suositusten julkaiseminen, kohteena olleiden
Seurannan entisté lagjempi avoimuus jne.).

Sidosryhmat ovat myds ehdottaneet, ettd ”"toimi tai selitd” -mekanismia voitaisiin
vahvistaa paremmalla vuorovaikutuksella muiden unionin €linten, erityisesti
talouss ja rahoituskomitean kanssa. Entistda paremmalla ja varhaisella
vuorovaikutuksella voitaisiin  vahvistaa EJRK:n toimien vakutusta ja lisdta
jasenvaltioissa tietoisuutta niiden poliittisten pédtosten vaikutuksesta rahoituksen
vakauteen. Erityisesti muun muassa neuvoa-antavan teknisen komitean seké neuvoa-
antavan tieteellisen komitean korkean tason asiantuntijoiden raportissa korostettiin,
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ettd EJRK:n kokoaikaisen toimitusjohtgjan nimittaminen® voisi edistdd entista
sujuvampaa vuorovaikutusta mahdollisten kohteena olevien kanssa varhaisessa
valheessa, mikatehostaisi EJRK:n toimintaa entisestaan.

Mitd tulee EJRK:n lainsdadantdalaan puuttumiseen, sitd voitaisiin joidenkin
sidosrynmien mielestd ohjata paremmin oikeaan yhteyteen tavoitteena vattaa se,
etta tama tapahtuu hyvin myohéisessa lainsdadantomenettelyn vaiheessa tai jopa
vasta kun lainsdadantd on jo hyvaksytty. Varhaisella panoksella voitaisiin valttéa
myohaiseen puuttumiseen liittyva tehottomuus — kuten havaittiin CRD 1V/CRR:n
yhteydessa. Tassa yhteydessa on esitetty, ettd EJRK:n osallistuminen voitaisiin rgjata
tulevien lainséadantotoimien aojen maarittdmiseen. Toiset sidosryhmét ovat
ehdottaneet, ettda EJRK:ta kuultaisin ennen rahoitusvakautta koskevan
lainsdadantoehdotuksen esittamista.

Sidosryhmat katsovat, ettd EJRK:n ulkoista viestintad voitaisiin vahvistaa. EJRK:n
tehtéavana on seurata ja arvioida rahoitugjérjestelman riskejd, mutta se luottaa siihen,
ettd muut elimet ja jasenvaltiot panevat taytantéon makrovakauspolitiikkaa néiden
riskien lieventdmiseksi. Sen suoritus on siis riippuvainen siitd, kuinka hyvin se hoitaa
saataviin tietoihin tyonsd perustana. Joidenkin sidosryhmien mukaan olisi varaa
parantaa EJRK :n viestinnan laatua ja oi kea-al kai suutta seké sisdisesti muiden EJRK:n
elinten kanssa ja Euroopan keskuspankkijérjestelméassa ettd myds ulkoisten ja
kansainvélisten vertaiselinten (Yhdysvaltojen rahoitusvakausvalvontaviranomainen,
finanssimarkkinoiden vakauden vavontaryhmg, Baselin pankkivalvontakomitea,
IMF), markkinaosapuolien ja suuren yleison osalta. Mahdollisen kokoaikaisen
toimitugohtajan tehtéva vois lisétd osaltaan EJRK:n ndkyvyytta ja helpottaa entista
ennakoivamman ja johdonmukaisen viestint&strategian laatimista.

Sidosrynméat ovat todenneet tarpeen parantaa EJRK:n ja Euroopan
valvontaviranomaisten valista tiedonvaihtoa koskevia menettelyjd Euroopan
finanssivalvojien jarjestelmassa. EJRK saa tietoa yksityiskohtaisen ja aikaa vievan
hyvaksymismenettelyn kautta, mika voi vaikuttaa sen panoksen oikea-aikaisuuteen ja
vaikutukseen. Moninaiset hyvaksynnan vaiheet ovat padllekkaisyyksia On esitetty,
ettda menettelyja olis  yksinkertaistettava tehokkuuden ja vaikuttavuuden
parantamiseksi. Tiedon saannin viivastyminen merkitsee, ettd EJRK e kenties voi
antaa varoituksia ja suosituksia ennen riskien ilmenemistd. Tama vaikuttais
haitallisesti sen varhaisvaroitusvalmiuksiin.

EJRK:n vélineistoa voitaisiin laajentaa kasittdmaan enemman ” pehmeaa valtaa” .
EJRK on antanut kolmen viime vuoden aikana useita viralisia suosituksia. Jotkin
sidosryhmét kritisoivat EJRK:n suositusten oikea-aikaisuutta, koska toisinaan
suositukset annetaan myohadan, yhdessd tapauksessa vasta kun ongelmaan oli jo
puututtu. EJRK:n suositusten antamiseen sovellettava menettely hallintoneuvostossa
seka se, ettd EJRK:n suositukset laaditaan hyvin muodollisella tavalla, on méaritetty
viivastymisen todennakoisiks aiheuttagjiksi. Toisinaan niiden kohteena olleet kokivat
ne lilan muodollisksi, mika sa ne reagoimaan puolustautuvalla asenteella
Adteittaisempi  |ahestymistapa voisi vahvistaa EJRK:n toimien vaikutusta ja
mahdollistaa rakentavan vuoropuhelun mahdollisten kohteiden kanssa jo varhaisessa
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vaiheessa. EJRK:n vaihtoehtoja voitaisiin kenties lagjentaa siten, ettd kaytettaisiin
enemman " pehmeda valtaa’ esimerkiksi julkaisemalla kirjeita tai julkisia lausuntoja,
joilla vahvistettaisiin varhaisvaroitustoiminnon joustavuutta. On esitetty, ettda EJRK:n
kokoaikaisella toimitusjohtgjalla voisi olla myénteinen asema tassa siten, etta tama
lisdis EJRK:n ndkyvyyttd ja ndn sen valmiuksia vaikuttaa ennen virallisten
varoitusten ja suositusten antamista.

PAATELMAT

EJRK:n tehtédvien hoitoa ennakoivasti toimivana makrotason valvontaviranomaisena
on vaikea arvioida, koska sen toiminta on kdynnistynyt vasta hiljattain. Komission
sidosryhmiltda saama palaute kuitenkin osoittaa, ettd kolmen ensimmaisen
toimintavuotensa aikana EJRK on onnistunut vakiinnuttamaan keskeisen asemansa
Euroopan valvontakehyksessa. Sidosryhmét ovat todenneet, ettéd EJRK on tarjonnut
ainutlaatuisen foorumin keskustelulle finanssivakauteen liittyvista asioista koko
kriisn gan ja ettd se on lisdnnyt poliittisten paatdksentekijéiden tietoisuutta
finanssipolitiikan ja séantelyn makrotason vakautta koskevasta ul ottuvuudesta. EJRK
on edelleen merkittava osa Euroopan finanssivalvojien jérjestelmaa

Pitden ndma saavutukset mielessa on kuitenkin syyta kiinnittda huomiota merkittaviin
nakokohtiin  EJRK:n kehyksessa, jotta voidaan vahvistaa makrotason vakauden
valvontaa EU:n tasolla.

EJRK vois toteuttaa joitakin parannuksia lyhyella aikavdilla ilman ettd ne
edellyttaisivat muutoksia lainsdadantokehyksessa. Tastd voidaan esittdd seuraavat
esimerkit.

— Entistd ennakoivampi viestintastrategia ja varhaisempi vuorovaikutus
mahdollisten kohteiden kanssa. Tama vois kasittéa erityisesti paremman
tiedonvaihdon talous- ja rahoituskomitean kanssa seka EJRK :n vankemman osanoton
talous- ja rahoituskomitean keskusteluissa ja kokouksissa. EJRK vois myos
hyddyntéd enemman “pehmedd vataa’ esimerkiks julkaisemalla kirjeita ja
lausuntoja, milla vahvistettaisiin varhaisvaroitustoiminnon joustavuutta ennen
viralisten varoitusten tai suositusten antamista.

— Ohjauskomitean kokousten jérjestaminen tihedmmin. Télla voitaisiin vahvistaa
ohjauskomitean asemaa, kun sille annettaisiin mahdollisuus seurata tiiviisti EJRK:n
tyoskentel yrakenteiden toimintaa hallintoneuvoston kokousten valilla

— Muodollisuuksien vahentaminen EJRK :n suositusten laatimisessa. Tdma voisi
edistéd suositusten antamisen maadraaikojen lyhentdmista seka lisdtd EJRK:n
reaktiivisuutta, mika vahvistais sen varhai svaroitustoi mintoa

— Pankkitoiminnan riskeihin keskittymisen tasapainottaminen. EJRK on alkanut
lagjentaa toiminta-alaansa ja se on viime aikoina tarkastellut yhd enemman muuhun
kuin pankkitoimintaan liittyvia kysymyksid. Suuntaus on tervetullut ja sita olis
jatkettava, koska on tarkeda séilyttdd EJRK:n tehtévien monialainen ulottuvuus.
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Samalla monet sidosryhmien esiin nostamat lisdhuomiota edellyttavat kysymykset
koskevat EJRK:n perustamista koskevia sddnnoksid. Tama koskee erityisesti
puheenjohtgjuuteen liittyvia jarjestelyja (koska EKP:n pé&gohtga nimitettiin
puheenjohtajaks viideksi ensimmaiseksi vuodeksi, €li 16. joulukuuta 2015 saakka),

kokoaikaisen toimitugohtajan tehtavéan perustamista, muutoksia
padtoksentekorakenteessa (esim. muutokset hallintoneuvoston ja ohjauskomitean
kokoonpanossa, hallintoneuvoston pienentaminen, ohjauskomitean

paatoksentekovaltuuksien vahvistaminen jne.). Komissio aikoo tarkastella tarkemmin
esiin nostettujen kysymysten teknisid ja oikeudellisa nékokohtia sekd aloittaa
vamisteluty6t arvioidakseen vaihtoehtoja ndiden kysymysten tarkastelemiseksi.
Ty6ssa tullaan tarkastelemaan erityisesti seuraavassa lueteltavia seikkoja.

— Organisatorinen identiteetti. On vahvistettava EJRK:n nékyvyyttéa ja itsendisyytta
samalla kun sen annetaan edelleen hytdyntéd EKP:n mainetta ja asiantuntemusta.
Komissio jatkaa taman seikan tarkastelua. Yksi vaihtoehto, jota voitaisiin tarkastella
l&hemmin, olis kaksitasoinen hallintorakenne, jossa EKP:n pédgohtga toimis

toiminnasta.

— Sisdinen hallinto. Uudistuksesta voisi olla hydtyd EJRK:n nykyiselle siséiselle
rakenteelle. Erityisesti on yksinkertaistettava hallintoneuvostoa ja ohjauskomiteaa
koskevia  paatoksentekojarjestelyja  pienentamdlla  hallintoneuvostoa  tai
delegoimalla/siirtdmala enemman toimivaltaa ohjauskomiteale. Myds neuvoa
antavien komiteoiden tehokkuutta ja vaikuttavuutta voitaisiin mahdollisesti parantaa.

— Vélineistd. EJRK on antanut viimeisten kolmen vuoden aikana useita muodollisia
varoituksia ja suosituksia. EJRK:n vélineistod voitaisiin kuitenkin lagjentaa
k&sittdmadn enemman "pehmedd vataa’ joustavuuden lisddmiseks ja varhaisen
puuttumisen edistémiseksi. Toisaalta voi olla mahdollista my6s tasmentda EJRK:n
asemaa | ainséédantdmuutosten osalta.

Komission teknisessd ja oikeudellisessa tydssa voidaan ottaa huomioon koko
rahoitusrakenteen merkittévéat osatekijét, jotka eivét viela ole kaytossa: pankkiunionin
eri pilarit eivat vield ole taysimaardisesti kayttsss, jasenvaltioissa perustetaan
parhaillaan kansallisia makrovakausviranomaisia, EKP:n/YVM:n
makrovakausvastuu vahvistetaan. Kaikkien ndiden osatekijoiden osalta tarvitaan
lisdselvennyksia ennen kuin mahdollisia lainsdadantétoimia voidaan esittéd EJRK:n
uudistamiseksi, koska niilla on selvasti vaikutusta endotusten suunnitteluun
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