EUROGTALOUS

SUOMEN PANKIN AJANKOHTAISIA ARTIKKELEITA TALOUDESTA



Sisalto

Julkisen talouden arvio 2019



Julkisen talouden arvio 2019

TANAAN 10:00 . EURO & TALOUS 5/2019 . TALOUDEN NAKYMAT

Arto Kokkinen
Vanhempi ekonomisti

Julkisen talouden hoidossa on otettava huomioon pitkalle aikavilille kasautuvat
haasteet. Suomen viestérakenne muuttuu epasuotuisaksi, kun tydikaisen vieston maira
pienenee ja vanhenevan vien miira yha kasvaa. Tima epasuhta yhdessi ikidsidonnaisten
menojen kasvun kanssa aiheuttaa julkiseen talouteen tilanteen, jossa pitkan aikavilin
menojen nihdaédn kasvavan tuloja suuremmiksi. Edelld kuvatun kestavyysvajeen lisaksi

julkisen talouden hoidossa on varauduttava tuleviin taantumiin ja negatiivisiin
yllatyksiin.

Vastasyklisyytta niin myo6ta- kuin vastamaessa?

Talousteorian mukaan finanssipolitiikalla voi tasoittaa talouden suhdannevaihteluita.
Saastamalld hyvina aikoina julkinen talous voi kasvattaa liikkumavaraansa huonoja
aikoja varten. Vastasyklinen finanssipolitiikka ei siten tarkoita sellaista julkisen talouden
hoitoa, jossa suhdanteita tasattaisiin pelkdstdan huonoina aikoina julkisia menoja
lisaamalla.

Finanssipolitiikan vastasyklisyys voi toteutua automaattisten vakauttajien toiminnan
kautta ja/tai paatosperaisin finanssipoliittisin toimin. Verotulot ja muut tuloerit, kuten
omaisuustulot, kasvavat automaattisesti hyvini aikoina ja parantavat julkisen talouden
perusjiamad'). Vastaavasti huonoina aikoina verotuloja kertyy vihemmén ja esimerkiksi
tyottomyyteen liittyvat menot kasvavat, mika osaltaan tukee talouskasvua. Hyvina
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aikoina kerétyt puskurit mahdollistavat timén julkisen talouden elvyttdvan roolin
huonoina aikoina. Niin toimien julkinen talous tasoittaisi automaattisesti
kansantalouden suhdannevaihteluita.

Automaattisten vakauttajien lisdksi vastasyklisyyttd voidaan toteuttaa paatosperaisin
toimin eli esimerkiksi toteuttamalla sddst6toimia suotuisassa suhdannetilanteessa.
Paatosperainen elvyttava finanssipolitiikka voi olla kuitenkin ongelmallista erityisesti
Iyhyen ajan taantumissa. Ongelmat liittyvit toisaalta suhdannetilanteen havainnoinnin
hankaluuksiin reaaliaikaisesti ja toisaalta paatosperiisten toimien oikeaan ajoitukseen.

Seki automaattisten vakauttajien ettd paatosperdisten toimien avulla kerrytettava
julkisen talouden puskuri olisi tarpeen Suomen tilanteessa. Puskureita tarvitaan seka
tulevien taantumien varalle etta julkisen talouden pitkén aikavilin haasteisiin
vastaamiseksi. Valitettavasti puskurien kerryttaminen hyvina aikoina ei ole osoittautunut
helpoksi. Niin siitdkin huolimatta, etta pitkdn aikavilin kestavyyttd koetteleva
vaestorakenteen muutos ja ikdsidonnaisten menojen merkittava kasvu ovat olleet
etukiteen tiedossa.

Paatosperiista finanssipolititkan mitoitusta voidaan tarkastella rakenteellisen
perusjaamin muutoksen avulla. Rakenteellisessa perusjidmassa julkisen talouden
alijadma suhteessa BKT:hen on puhdistettu suhdannevaihtelusta ja kertaluonteisista
eristd, eikd maksettuja korkoja sisillytetd perusjidmain. Néin ollen rakenteellisen
perusjaamin muutos on arvio paatosperaisten toimien vaikutuksesta julkisen talouden
jaamaan.

Mikaéli rakenteellisen perusjaaméan muutos on negatiivinen, paatosperdiset menot ovat
lisddntyneet (tai verotusta on paatosperiisesti kevennetty). Vastaavasti rakenteellisen
perusjaamain positiivinen muutos tarkoittaa sits, ettd paatosperdiset menot ovat
viahentyneet (tai verotusta on paatosperaisesti korotettu). Kun nimellisen
rahoitusjadman muutoksesta vihennetiadn rakenteellisen perusjaaman muutos, jiljelle
jaaviasta osasta voidaan paatelld, onko automaattisten vakauttajien annettu toimia
vastasyklisesti.

Oma kysymyksensa on, miten maaritella talouden kehityksessa hyvét ja huonot ajat. Yksi
tapa on nimetd huonot ajat BKT:n negatiivisen kasvun perusteella ja hyvat ajat
positiivisen kasvun perusteella. Esimerkiksi tekninen taantuma méaritellaén talouden
suhdanneseurannassa kahden perakkaisen neljainneksen negatiivisena BKT-kasvuna.

Toisaalta talouden suhdannevaihteluita seurataan BKT:n ja BKT:n pitkdn ajan
potentiaalin (trendin) erotuksen eli ns. tuotantokuilun avulla. Tdssd tavassa huonoina
aikoina pidetdin sellaisia jaksoja, joina BKT kasvaa pitkén ajan potentiaaliaan
hitaammin (laskusuhdanne). Vastaavasti hyvina aikoina BKT kasvaa pitkin ajan
potentiaaliaan nopeammin (noususuhdanne). Kolmannen maaritelman mukaan

huonona aikana voidaan pitaa sellaista tilannetta, jossa BKT on potentiaalisen tasonsa

1. Julkisen talouden perusjaidmassi saaduista tuloista vihennetdin kaikki muut menot paitsi korkomenot.
Perusjdamalla kuvataan sité, ovatko kunkin ajankohdan tulot ja menot tasapainossa. Korkomenot jatetddn pois
perusjdamassa siksi, ettd ne kuvaavat ailemmin otetun velan hoidosta syntyvia kustannuksia. Julkisyhteisgjen

rahoitusjaidmassa (ali-/tai ylijadma) otetaan puolestaan kaikki tulot ja menot — my6s korkomenot — huomioon.
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alapuolella (matalasuhdanne), ja hyvina sellaista, jossa BKT on potentiaalisen tasonsa
yldpuolella (korkeasuhdanne).

Paatosperainen finanssipolitiikka on ollut vastasyklistd, jos rakenteellisen perusjaaman
muutos on ollut negatiivinen huonoina aikoina ja positiivinen hyvini aikoina. Nimellisen
rahoitusjadman muutoksen ja rakenteellisen perusjidméan muutoksen erotus kertoo
puolestaan automaattisten vakauttajien toiminnasta. Jos huonoina (hyvina) aikoina
nimellisen jadméan muutos on ollut vield negatiivisempi (positiivisempi) kuin
rakenteellisen jddman, niin automaattiset vakauttajat ovat toimineet elvyttavasti
(kiristavasti) paatosperaisen elvytyksen (kiristyksen) lisaksi.

Kuviosta 1 havaitaan, ettd kaikissa taantumajaksoissa (harmaalla merkityt vuodet)
vuodesta 2002 alkaen taloutta ovat elvyttineet sekd paitosperiiset toimet etti
automaattiset vakauttajat. Seka nimellisen jadméan muutos ettd rakenteellisen
perusjaaméan muutos ovat olleet negatiivisia.®!

Hyvini aikoina finanssipolitiikka ei ole ollut yhta systemaattisesti kiristdvaa ja yhta
paljon saastoja kerryttavaa. Elvyttavaa finanssipolitiikka on harjoitettu myotasyklisesti
myos positiivisen talouskasvun vuosina, kuten vuonna 2018. Julkisen talouden
2000-luvun alkuvuosien positiivinen jadma muuttui negatiiviseksi finanssikriisin
yhteydessi. Taman jéalkeen julkinen talous ei ole tasapainottunut ja pysyy negatiivisena
ennustejakson loppupuolelle asti.’3! Kun tarkastellaan koko ajanjaksoa vuodesta 2002
alkaen, positiivisen talouskasvun aikana paatosperiiset toimet julkisen talouden
puskurien kerryttdmiseksi ovat olleet kokoluokaltaan vihdisempia kuin
taantumajaksojen elvytystoimet.

Kuvio 1.

JulkisyhteisOjen rahoitusjaama ja finanssipolitiikan mitoitus

Nimellinen jaama Nimellisen jadman muutos
Rakenteellisen perusjgaman muutos (EKPJ) —Tuotantokuilu
Harmaa tausta = taantumajakso

o R,
% ja prosenttiyksikkda neljannes-BKT:n kasvun perusteella

5,0 50
4,0 40
3.0 30
20 2,0
1.0 1,0
0,0 00
-1,0 -1,0
-2,0 -2,0
-3,0 -3,0
-4.0 -4.0
-5,0 -5,0
-6.0 6,0
-7,0 7.0
2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020e
Nimellinen jaama suhteessa BKT:hen, perusjaama suhteessa BKT:n trendiin.
e = ennuste.

Lahteet: Tilastokeskus, Euroopan komissio ja Suomen Pankin laskelmat.
17.12.20

2. Tarkasti ottaen ainakin osassa taantumajaksojen vuosista nimellisen jaédman muutos on ollut perusjaamén
muutosta suurempi. Tall6in automaattiset vakauttajat ovat toimineet paatosperiisen vakautuksen lisdksi.
3. Tahén on vaikuttanut osaltaan se, etta tydikdinen viesto, 15—64-vuotiaat, alkoi supistua Suomessa pian

finanssikriisin jalkeen.
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Finanssikriisin ja euroalueen velkakriisin jilkeen vuosina 2015—2018 Suomen talous
kasvoi. Kasvun ennakoidaan jatkuvan, tosin hidastuvasti, myos vuosina 2019—20.
Vuosina 2015—-2016 julkiseen talouteen kertyi positiivista puskuria paatosperaisin
toimin. Sen sijaan positiivisen talouskasvun ja korkeasuhdanteen vuosina 2017—-2018

julkisen talouden rahoitusasema heikkeni muun muassa siksi, etti veroja ja
1

sosiaaliturvamaksuja alennettiin.#
Vuonna 2017 julkinen alijaidma pieneni paatosperaisesta keventdmisesta huolimatta, silla
automaattiset vakauttajat toivat ylimaaraisia tuloja hyvissi suhdannetilanteessa.
Toisaalta edelleen hyvin kasvun vuonna 2018 paitosperdiset toimet alensivat julkisen
talouden jadmaa niin paljon, ettd julkiseen talouteen ei kertynyt positiivisia puskureita.
Myds vuonna 2019 yha positiivisen talouskasvun aikana veroalennuksin elvyttava
finanssipolititkan mitoitus nayttda estavan jilleen positiivisten puskureiden kertymista.

Kaytettdaessa huonojen ja hyvien aikojen maarittelyssa tuotantokuilua, kuva séilyy
pédasiassa samanlaisena. Ainoastaan vuodet 2015—2017 niyttavit yha huonoilta vuosilta
talouden positiivisesta kasvusta huolimatta, silld tuotantokuilu oli edelleen negatiivinen.
Toisaalta tuotantokuilu supistui, mika voidaan tulkita nousukauden alkamiseksi.
Tuotantokuilun arviointiin, erityisesti reaaliaikaisesti, liittyy kuitenkin runsaasti
epavarmuutta. Jalkikdteen tarkentuvat neljinnesvuositilinpidon tiedot aiheuttavat oman
ongelmansa péaatosperiiselle finanssipolitiikalle. Oleellisin havainto riippumatta
suhdannetilanteen miirittelyn tavasta on kuitenkin se, etta julkisen talouden puskurien
kerryttdminen hyvini aikoina on jaanyt vahaisemmaksi kuin taantumajaksojen
elvytystoimet.

Vuodesta 2015 vuoteen 2018 julkisen talouden alijadmaa suhteessa BKT:hen on saatu
oikaistua ja velkaa suhteessa BKT:hen pienennettys, mitd voidaan pitdd hyviani, kun
otetaan huomioon véestorakenteen epasuotuisa kehitys. Julkista taloutta ei ole
kuitenkaan onnistuttu kokonaan tasapainottamaan nousu- ja korkeasuhdanteen aikana.
Pitkan aikavilin julkisen talouden hoidon nikokulmasta tarkeita positiivisia puskureita
ei niin ikaan ole kyetty muodostamaan siitd huolimatta, etté jo ldhitulevaisuudessa
alkava ikasidonnaisten menojen kasvava paine julkisessa taloudessa seka pitkan
aikavilin merkittidva kestavyysvaje ovat olleet tiedossa (Kestavyysvaje aiempaa arviota

suurempi).

Syksylla 2019 julkista taloutta koskevia paatoksid on tehty Suomessa tilanteessa, jossa
talouskasvu on yhi hidastumassa, mutta jossa taantumaa ei ennusteta eika
tuotantokuilun arvioida olevan ainakaan viela negatiivinen. Tasta huolimatta
finanssipolitiikan padtosperdinen elvyttavd mitoitus nayttdd jatkuvan myos vuosina
2019—20. Tamai osoittaa osaltaan, kuinka hankalaa positiivisessa suhdannetilanteessa on
kerata puskureita julkiseen talouteen.

Julkinen velkasuhde kasvaa jalleen

Julkinen velka kertyy seka alijaidmén ettd muiden tekijoiden kautta. Velan kertymista

4. Veroja ja sosiaaliturvamaksuja alennettiin kilpailukykysopimuksen negatiivisten ostovoimavaikutusten
kompensoimiseksi. Sopimuksen yhteydessa tyonantajien sosiaaliturvamaksuja kevennettiin ja samalla siirrettiin

osittain palkansaajille.
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lisdavit lyhyelld aikavililld vuosittaiset alijadmaét. Kun tarkastellaan 1990-luvun alun
kriisin vuosia, huomataan, etti velkasuhteen kasvu vuoden 1990 noin 14 prosentista 56
prosenttiin vuonna 1994 ei selity pelkdstdan samoina vuosina kertyneilld alijaamilla.
Suomessa oli tilloin pankkikriisi. Kertyneiden alijidmien lisdksi valtio joutui ottamaan
viela runsaasti lisdlainaa taseen omaisuuttaan ja tulevaisuuden verotuloja vastaan, jotta
se kykeni padomittamaan kriisissd olevia pankkeja. Tilla tavalla estettiin pankkien
konkurssit ja se, etteivit pankkeihin sadstojaan tallettaneet ihmiset menettaneet
talletuksiaan.

Vastaavasti vuoden 2008 julkisen talouden velkasuhde, reilut 30 %, kasvoi
finanssikriisin, euroalueen velkakriisin ja Suomen pitkittyneen taantuman aikana 63
prosenttiin vuonna 2015. Tatakdan kasvua ei selitd kuitenkaan yksinaan julkisen
talouden kertynyt alijaidma, vaikka se onkin merkittava tekija. Edelld kuvatun perusteella
pelkén julkisen talouden alijaidmaén kehittymisen avulla arvioitu velkaantuminen voi
aliarvioida tulevaisuudessa kertyvdda BKT:hen suhteutettua julkisen talouden velkaa.
Syyné ovat ennalta arvaamattomat kriisit ja suuret taantumat, joiden aikana
julkisyhteisot (ja erityisesti valtio) joutuvat ottamaan velkaa my6s omaisuuttaan ja
tulevaisuuden verotulojaan vastaan lieventaakseen kriisin vaikutuksia koko
kansantaloudessa.

Pidemmilla ajalla nettoméariiseen velan kertymiseen vaikuttaa merkittavilta osin se,
ettd alijadmat ovat olleet kumulatiivisesti ylijadmia suuremmat, kuten edellisessa luvussa
kuvattiin. Tdman lisdksi kuitenkin esimerkiksi valtio (samoin muut julkisyhteisot) voi
ottaa rahoitusmarkkinoilta velkaa taseen omaisuuttaan ja tulevaisuuden verotuloja

]

vastaan.”
Seuraavassa tarkastellaan julkisen talouden velkaa suhteessa BKT:hen ja sen kehitysta
vuosina 2015—2018 seki ennustejaksolla 2019—2022. Julkisen talouden velka suhteessa
BKT:hen kasvoi Suomessa finanssikriisia edeltdneista reilun 30 prosentin lukemista
selvisti yli 60 prosenttiin vuonna 2015. Velkasuhdetta onnistuttiin sen jilkeen
pienentdmain ja paadyttiin vuonna 2018 noin prosenttiyksikon verran EU:n
perussopimuksessa sovittua 60 prosentin viitearvoa alemmaksi. Se, ettd velkasuhde
saatiin pienenemain, on hyva asia pitkan aikavilin haasteita ajatellen. Velkasuhteen
pienenemiseen vaikuttivat sekd suotuisa talouskasvu ja alhainen korkotaso etta edellisen
hallituksen paatosperdinen finanssipolitiikka. Osa velkasuhteen pienenemisesté saatiin

tosin aikaan myymalld valtion omaisuutta.

Tulevina vuosina ikdsidonnaisten menojen kasvu, uuden hallituksen paatosperaiset
toimet ja heikentynyt talouskasvu alkavat kasvattaa velkasuhdetta kuitenkin uudelleen.
Valtion omaisuuden myynnista huolimatta BKT:hen suhteutettu julkinen velka ylittda jo
vuodesta 2021 alkaen 60 prosentin viitearvon. Velkasuhdetta kasvattaa osaltaan
hévittdjahankintojen osto-ohjelman alkaminen vuosina 2021 ja 2022, tosin viitearvo
nayttaisi ylittyvan ilman havittdjahankintojakin. Viitearvon ylitys ei ole kovin suuri,
mutta aiheuttaa osaltaan painetta velan pienentdmiseen tulevaisuudessa.

5. Tassa mielessd, mikali tulevaisuuden kriisien vaikutukset pystyttiisiin laskemaan Suomen julkisen talouden
kestavyysvajeeseen ennalta, se voisi olla jopa suurempi kuin arvioitu 4,7 % suhteessa BKT:hen. Toki
tulevaisuudessa julkisen talouden tuloihin voisi vastaavasti vaikuttaa esimerkiksi se, ettd Suomeen syntyisi uusia

Nokian matkapuhelinteollisuuden kaltaisia menestystarinoita.
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Julkista velkaa tarkastellaan suhteessa nimelliseen BKT:hen. Velkasuhteen kasvua
pienentida osamaaran nimittdjan eli nimellisen BKT:n kasvu. Korkotason aleneminen
puolestaan vihentéa painetta velan kasvuun vuosittain kertyvien alijadmien kautta.
Niiden tekijoiden yhteisvaikutuksena BKT:hen suhteutettu julkinen velka pienenee, jos
nimellisen BKT:n kasvuaste on korkotasoa suurempi, mikali perusjiama ei ole liian
negatiivinen. Julkisen talouden velkasuhteen kasvua Suomessa ovat lisiksi lieventaneet
tyoeldkelaitosten omaisuustulojen kasvu seka valtion rahoitusvarojen (noteerattujen
osakkeiden ja vihemmistoosuuksien) myynti.

Suomessa velkasuhteen kehityksen merkittavimman osan muodostaa valtion ja paikallis-
hallinnon velan kehitys suhteessa BKT:hen (kuvio 2). Perusjddman lisidksi velkasuhteen
kehitykseen ovat vaikuttaneet edelld kuvatut tekijat.

Vuonna 2018 valtion ja paikallishallinnon velkasuhde pieneni. Nimellinen talouskasvu
oli maksettuja korkoja suurempaa. Tamén lisdksi velkaa maksettiin pois rahoitusvarojen
myynnista saaduilla tuloilla (kuviossa 2 "virta—varanto-korjaus"). Kyseisena vuonna
valtion omistamien rahoitusvarojen myyntitulojen vaikutus oli suurempi kuin valtion ja
paikallishallinnon perusjaamain vaikutus.

Kuvio 2.
Valtion ja paikallishallinnon velka/BKT -suhteen kehitys
e \/aranto—virta-korjaus, velan muutos, % suhteessa BKThen BKT:n arvon muutoksen vaikutus
wen Korkomenojen vaikutus (valtio ja paikallishallinto) wm Perusjaaman vaikutus (valtio ja paik.hall.)
——\elkasuhteen muutos (valtio ja paikallishallinto) —+—V\elkasuhde, valtio ja paikallishallinto
Prosenttiyksikkoa %
5 %5 616 63
4 59,6 59.1 59,7 60
57,9 577 58,0
3 57
2
54
1 2021e; 1.0
2020¢; 0,3 2022e; 08 51
0 2019e: 02

/ 48
2 lzm?: 20 =-2018:-18 — - 4
-3 l . 42

-4 39
2015 2016 2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2022e

Lahteet: Tilastokeskus, Suomen Pankin laskelmat.
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Vuosina 2019—2022 velka suhteessa BKT:hen kasvaa, kun valtion ja paikallishallinnon
menot kasvavat tuloja enemmaén ensisijaisesti uuden hallituksen péétosperdisten toimien
my6td, mika nakyy kuviossa 2 perusjaaman vaikutuksena. Nimellisen BKT:n kasvun
vaikutus vihennettyna melko alhaisilla korkomenoilla tosin vaimentaa velkasuhteen
kasvua. Valtion omaisuuden myyntid kaytetaan lisdksi velkasuhteen kasvun
hillitsemiseen my6s ennustejaksolla.

Julkisyhteis6jen varojen myynti ei ole kuitenkaan Suomen pitkan aikavilin
nakokulmasta paras tapa vihentia velkaa télla hetkelld. Pitkdn ajan haasteiden vuoksi
hyvina talouskasvun vuosina olisi pyrittava julkisen talouden ylijadmiin. Talld tavoin
nettorahoitusvarat kasvaisivat ja Suomi kerryttiisi julkiseen talouteen puskuria pitkian
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aikavélin haasteita varten.

Finanssipolitiikan saannot auttavat julkisen
talouden pitkan ajan kehityksen hallinnassa

Euroopan unionin jasenmaiden julkista taloutta ja finanssipolitiikkaa koskevista
sdannoistd sovittiin jo euroaluetta suunniteltaessa. Lahtokohdaksi otettiin, ettd kukin
jasenvaltio hoitaa itse omat julkisen talouden menonsa, vastuunsa ja velkansa. Liiallisen
julkisen talouden velkaantumisen estimiseksi jaisenmaat sopivat yhdessa julkista
alijaidmaiai ja velkaa rajoittavista sddnndistd. EU:n perussopimuksessa asetettiin julkisen
talouden alijddmalle suhteessa BKT:hen 3 prosentin raja, ja vastaavasti julkiselle velalle
60 prosentin raja. Naiden noudattamista tarkastellaan vakaus- ja kasvusopimuksen
puitteissa.

Ennustejaksolla 2019—2022 julkisen talouden alijaiama suhteessa BKT:hen siilyy alle 3
prosentissa. Sen sijaan velka suhteessa BKT:hen ylittda 60 prosentin viitearvon vuosina
2021-2022, joskaan ylitys ei ole kovin suuri jidden alle prosenttiyksikkoon. Velkasuhde
uhkaa kuitenkin kasvaa senkin jalkeen, joten asiaan on syyta paneutua, jotta
velkaantuminen ei "karkaa kisista” tai ala rajoittaa pitkan aikavilin julkisen talouden
liikkumavaraa, kun esimerkiksi huonoina aikoina pohditaan elvytysta.

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevissd osassa Suomen keskipitkén aikavilin
tavoitteena on lisiksi, ettd suhdanteista korjattu rakenteellinen jadma suhteessa
BKT:hen saavuttaa —0,5 prosentin tason. Vuonna 2019 merkittavalti, —o,5
prosenttiyksikon poikkeamalta edelld mainitusta viitearvosta valtyttéaneen, vaikka
rakenteellinen jaama heikkenee pari kolme kymmenysta —1 prosentin alapuolelle. Tama
johtuu Suomelle vuosiksi 2017-2019 myonnetysti rakenneuudistuslausekkeen
mukaisesta 0,5 prosentin joustosta suhteessa BKT:hen.

Vuotta 2020 koskevassa maakohtaisessa suosituksessa Suomea kehotettiin
varmistamaan, ettd nettoméaardinen julkisten perusmenojen kasvu on enintian 1,9 %,
jolloin vuotuinen rakenteellinen sopeutus on 0,5 % suhteessa BKT:hen. Sopeutuksen
sijaan rakenteellinen jadma kuitenkin heikkenee noin —1,5 prosentin tuntumaan, mihin
vaikuttavat myos hallituksen padtosperdiset finanssipolitiikan toimet. Vuonna 2020
Suomelle muodostuu riski merkittdvaan poikkeamaan. Suomi noudattaa kuitenkin
vuonna 2020 EU:n perussopimuksen nimellista alijaama- ja velkakriteeria. Kaiken
kaikkiaan Suomen voi katsoa padosin noudattavan EU:n julkisen talouden sdintoja.

EU-sddntojen uudistamisesta on viime vuosien aikana keskusteltu osana talous- ja

rahaliiton kehittémisti.'®! EU:n finanssipolitiikan sisnnét ovat toimineet siini mieless,
ettd euroalueen maiden yhteen laskettu julkisen talouden alijaidma pienentyi vuoden
2010 reilusta 6 prosentista puoleen prosenttiin vuonna 2018. On selvaa, ettd sdantojen
olemassaolo on auttanut tdssid. Samaan aikaan kuitenkin noin kolmanneksella
euromaista velka suhteessa BKT:hen on yli 85 %, eiki velkaa ole saatu merkittavasti

6. Ks. esimerkiksi Bénassy-Quéré ym. (2018) Reconciling risk sharing with market discipline: A constructive
approach to euro area reform, CEPR Policy Insight no. 91, January 2018, ja Suvanto, A. ym. (2015) Arvio

Euroopan talous- ja rahaliiton kehittdmistarpeista, Valtiovarainministerion julkaisu — 37a/2015, 53.
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pienennettya. Nykysddntdjen on arvioitu olevan varsin monimutkaisia ja niiden

noudattamisen seurannan toivottaisiin olevan lapindkyvampaa.

EU-sdantdjen lisdksi Suomessa on pitkaan sovellettu valtiontalouden menokehyksia
kohtuullisen hyvilld menestykselld. Kehysmenettelyssa hallitus on jélleen asettanut noin
80 prosentille valtion budjettitalouden menoista sitovan kehyksen neljaksi vuodeksi
eteenpdin. Kehykset asetetaan reaalisina, minka vuoksi niihin tehdéén vuosittain hinta-
ja kustannustasotarkistukset sekd mahdollisia rakenteellisia korjauksia.
Kehysjarjestelma perustuu ennakolliseen tarkasteluun, eli se rajoittaa valtion
talousarvioissa budjetoitavien menojen maéraa ennalta kasin.

Kestavyysvajetta voi kuroa umpeen monella eri
tavalla

Suomella on julkisessa taloudessa yha suhdanteista riippumatonta rakenteellista
alijaamaa. Lisaksi vaestorakenteen epasuotuisan kehityksen jatkuminen aiheuttaa
painetta julkisen talouden pitkédn ajan kestavyydelle. Vieston ikddntyessa julkisen
talouden, johon Suomen tapauksessa lasketaan mukaan lakisddteinen eldkejarjestelma,
eldke-, terveydenhoito- ja hoivamenot kasvavat. Samanaikaisesti tyoikédisen vdeston
madri edelleen laskee.

Pitkalla aikavililla julkisen talouden menot ovat suuremmat kuin tulot. Suomen Pankin
kestavyysvajearvion mukaan julkisen talouden sopeutustarve on noin 4,7 prosenttia
suhteessa BKT:hen. Jos kestidvyysvajeelle ei tehdd mitdén, se johtaa ennen pitkda
julkisen velan hallitsemattomaan kasvuun. Jotta kestavyysvaje voitaisiin kuroa umpeen,
julkisen talouden on keksittava lisda tulonldhteita ja samaan aikaan 16ydettava sadstoja.

Julkisen talouden tulopohjaa voidaan vahvistaa tuottavuutta ja talouskasvua tukevilla
rakenteellisilla uudistuksilla, tyollisyysasteen nostamisella ja verorakenteen
muuttamisella paremmin kasvua tukevaan suuntaan. Menorakenteeseen tulisi
puolestaan kiinnittda jatkossa erityistd huomiota vaeston ikddntymisen aiheuttamien
menopaineiden vuoksi. Valtiovarainministerion vuodesta 2015 alkaen julkaisemat
menokartoitukset ovat timén vuoksi erityisen tervetulleita. Eldkemenojen voimakkain
kasvu on ajoittunut menneelle 10 vuodelle, kun taas tulevina vuosina on odotettavissa
terveydenhoidon ja pitkdaikaishoidon menojen kasvu, johon ei ole varauduttu samalla
tavoin kuin eldkejarjestelmassa.

Keskeinen kysymys on, misté julkisen talouden menoista on mahdollista sdastia ja kuroa
kestdvyysvajetta umpeen. Usein ensimmaiseni vastauksena on esitetty julkinen
palvelutuotanto ja tyon tuottavuuden parantaminen siina.

Sadstopotentiaalia voi arvioida vertailemalla eri menojen kokoluokkia. Julkisen
palvelutuotannon arvonliséys, joka sisiltad palkansaajakorvaukset ja tuotantovilineiston
kulumisen, muodosti vuonna 2018 reilut 18 % BKT:sta. Kun arvonlisdykseen lisataan
(karkeasti ottaen) julkisessa palvelutuotannossa kéytettavit materiaalien ja palveluiden

ostot muilta, passtizn julkiseen loppukulutukseen'”, joka muodostaa 23,2 % BKT:sti

7. Hieman tarkemmin sanottuna néihin on lisattava vield yksilollisia markkinattomia hyodykkeita vastaavat
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(kuvio 3).

Kuvio 3.

Keskeisia julkisyhteisdjen muuttujia, % suhteessa BKT:hen
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Julkisen palvelutuotannon kulutusmenot, jotka siséltiavit palkat ja ostot muilta,
muodostavat siis lopulta reilun viidenneksen BKT:std (vuonna 2018), joten ei voi luottaa
siihen, ettd pelkdstaan niista sddastamalla olisi mahdollista kuroa koko kestiavyysvaje
umpeen.

Vuonna 2018 veroja (ja veroluonteisia maksuja) kerattiin 42 % suhteessa BKT:hen.
Tamaén lisdksi julkisyhteisot saivat omaisuustuloja, kuten osinkoja ja velkapapereiden
korkotuottoja, sekd muun muassa yrittdjatulon ottoja omista liikelaitoksistaan siten, etta
kaikki julkisyhteisojen tulot muodostivat 52 % suhteessa BKT:hen. Palvelutuotannon
kustannusten ylittavista verotuloista 42 % — 23 % = 19 % seka verotulojen lisdksi
hankituista muista tuloista 52 % — 42 % = 10 %, yhteensi 29 % suhteessa BKT:hen,
suurin osa palautetaan takaisin yksityiseen talouteen. Tarkemmin laskettuna téasta 29
prosentista on vihennettava julkiset investoinnit (4 %, ml. padomansiirrot) ja
omaisuusmenot (1 %) sekd EU-jisenmaksut ja muiden kv-jirjestojen jisenmaksut (1 %).
Naiiden jilkeen jaava summa, karkeasti ottaen noin 23 % suhteessa BKT:hen
(suuruusluokaltaan yli 55 mrd. euroa vuonna 2018), sisiltda kaikki tulonsiirrot,
avustukset ja tuet kotitalouksille (ml. maatalousyrittdjat), yrityksille sekd rahoitus- ja
vakuutuslaitoksille suunnatut yritystuet seka valtion ja kuntien avustukset voittoa
tavoittelemille yhteiséille (jarjestoille, yhdistyksille, puolueille, siatidille, jne.). Lisaksi
lakisditeisen eldkejarjestelmin katettavaksi kuuluvat kasvavat eldkemenot ovat osa niita

menoja.

Naitéd suuruusluokkia tarkasteltaessa nayttéa silta, etta ei ole valttamatta suoraviivaista
sdastad pelkistddn julkisista palveluista koko kestavyysvajeen verran, samalla kun
ikddntyvan vaeston terveys- ja sosiaalipalvelujen tarve lisdéntyy, vaikka tuottavuutta ja

tulonsiirrot sekd viahennettdava saadut myyntitulot ja tuotos omaan loppukayttoon.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


https://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/keskeisia-yhteisojen-muuttujia-suhteessa-bkt-hen/
https://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/keskeisia-yhteisojen-muuttujia-suhteessa-bkt-hen/

talouskasvuakin saataisiin vahvistettua. Palvelutuotannon lisdksi toisen mahdollisen
sddstokohteen muodostavat edelld mainitut muut julkiset menot.

Edellda uumoiltujen sdédstopaineiden pienentamiseksi julkiseen talouteen on kyettéva
sddstdmaan seka lyhyen ettd pitkidn aikavilin puskureita. Puskurit mahdollistavat myos
elvytyksen huonoina aikoina ja auttavat varautumisessa tulevaisuuden kriiseihin.
Liiallinen velkaantuminen voi sen sijaan vaarantaa seka pitkan aikavélin haasteista
selvidmisen ettd elvyttdvit toimet huonoina talousaikoina.
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