Julkisen talouden arvio

13.12.2016 - Julkisen talouden arvio — Suomen talous

Suomen julkisen talouden tila on haasteellinen. Julkisyhteis6jen alijaidma on edelleen
suuri, ja julkinen velka kasvaa. Julkisen talouden tasapainottamista vaikeuttavat paitsi
suureksi kasvaneet ty6ttomyys- ja muut sosiaaliturvamenot myds nopeasti kasvaneet
ikasidonnaiset menot ja talouden hidas kasvu. Julkisen talouden ongelmaa ei siten voi
selittda ainoastaan suhdannetekijoilld, vaan julkisessa taloudessa on merkittava ja
pitkdaikainen rakenteellinen ongelma. Julkisen talouden velkaongelma tekee Suomen
talouden entisti haavoittuvammaksi kansainvilisen talouden hiiricille.

Rakenteellinen rahoitusasema ei kohene
lahivuosina

Suomen julkisen talouden rakenteellinen rahoitusasema™ heikkeni merkittévisti vuonna
20009, kun finanssipolitiikalla yritettiin tasoittaa talouden syvaa taantumaa. Kun

1. Rakenteellista, suhdannetekijoista puhdistettua rahoitusasemaa arvioidaan Euroopan keskuspankkijarjestelman
(EKPJ) piirissa tilastollisella HP-suotimeen perustuvalla menetelmailld. Euroopan komissio arvioi rakenteellista
kehitysta talouden toiminnan mallintamiseen liittyvalla tuotantofunktiomenetelmailla. Katso Bouthevillain, C.,
Cour-Thimann, P., Van den Dool, G., Hernandez de Cos, P., Langenus, G., Mohr, M., Momigliano, S. and Tujula,
M., “Cyclically adjusted budget balances: an alternative approach”, Working Paper Series, No 77, ECB, September
2001, seka tulojen ja menojen rakenteellisesta analyysistd Kremer, J., Rodrigues Braz, C., Brosens, T., Langenus,
G., Momigliano, S. and Spolander, M., “A disaggregated framework for the analysis of structural developments in
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talouskasvu vauhdittui vuonna 2011, finanssipolitiikkaa kiristettiin ja julkisen talouden
rahoitusasema kohentui selvisti. Seuraavana vuonna Suomen talous kuitenkin ajautui
uuteen taantumaan kolmen vuoden ajaksi. Taantuman viimeisend vuonna 2014 Suomen
julkisen talouden alijiama ylitti hetkellisesti EU:n kasvu- ja vakaussopimuksen 3
prosentin alijadgmarajan.

Vuonna 2015 alijaama supistui julkisten menojen sopeutuksen ansiosta (kuvio 1).
Julkisen sektorin tyontekijoiden miira pieneni, ja julkisia investointeja vihennettiin.
Eldkkeiden ja muiden sosiaalietuuksien kasvu hidastui selvasti, kun indeksikorotukset
rajoitettiin keskitetyn palkkasopimuksen mukaisiksi. Vuonna 2016 talouden kasvu
vaikuttaa jo voimakkaammin nimellisen rahoitusaseman kohentumiseen. Myds
sosiaalivakuutusmaksujen korotukset vaikuttavat positiivisesti julkiseen talouteen.
Liséksi julkisen velan korkomenot vihenevit edelleen. Julkisten perusmenojen kasvu
heikentéa kuitenkin rakenteellista rahoitusasemaa. Menosopeutuksen vaikutusta
kompensoivat hallituksen panostukset kiarkihankkeisiin seka pakolaistilanteen hoitoon
varatut menot.

Kuvio 1
Rakenteellinen alijagdma ei juurikaan pienene:
julkisyhteisgjen rahoitusaseman muutoksiin vaikuttavat tekijat
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Vuonna 2017 julkisyhteis6jen rakenteellinen rahoitusasema heikkenee
kilpailukykysopimukseen liittyvien verojen ja sosiaaliturvamaksujen pienentymisen
vuoksi. Sopimus heikent# julkisen talouden rahoitusasemaa noin 1,2 mrd. euroa vuonna
2017. Sopimuksen kattavuuteen liitetyn runsaan 500 milj. euron tuloverojen leikkauksen
lisdksi verotuloihin vaikuttavat sosiaalivakuutusmaksujen vihennyskelpoisuus ja
palkansaajien sairausvakuutusmaksujen rakenteelliset muutokset.

Pidemmilla aikavaililld kilpailukykysopimuksen vaikutus julkisen talouden tasapainoon
on valtiovarainministerion laskelmien mukaan kuitenkin neutraali, jos ty6llisyys
kohenee 40 000 hengelld sopimuksen ansiosta. Tyollisyysvaikutus on kuitenkin
epavarma. Siten julkisen talouden kannalta voimakkaaseen kertaluonteiseen
veronalennukseen liittyy riski, vaikka kotitalouksien ostovoiman ja talouskasvun
tukemisen nakokulmasta verotoimet ovat perusteltuja.
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Koska ennustejakso ulottuu jo vuoteen 2019, voidaan alustavasti tarkastella koko
vaalikauden finanssipolitiikkaa (kuviossa 1 vuodet 2016—2019). Ennusteen mukaan
finanssipolitiikka nayttdisi olevan neutraalia tai hieman kevenevian vaalikauden aikana,
koska toistaiseksi ennusteessa huomioidut menosiistot eivit riitd pienentimiin
rakenteellista jaamaa lahelle sitd, mita pidemmaén aikavilin kestavyys edellyttiisi.

Menojen kasvua kiithdyttaa erityisesti sosiaalietuuksien eli lahinna eldkkeiden nopean
kasvun jatkuminen ennustejaksolla sen vuoksi, ettd eldkeldisten maara lisdantyy (kuvio
2). Vieston ikddntyminen vaimean talouskasvun vuosina on lisinnyt Suomen julkisen
talouden sopeuttamishaastetta. Eldkemenojen vaikutus julkisen rahoitusjaaman
heikkenemiseen vuosina 2008—2015 on yhteensi 2,8 prosenttiyksikkoa. Vuosina
2016—2019 vaikutus on kumulatiivisesti 1,1 prosenttiyksikkoa. Tama tarkoittaa, ettad
rakenteellisen alijadméan pitdmiseksi nykyisen suuruisena vaadittaisiin vastaava tulojen
lisdys tai muiden menojen supistaminen. Sosiaaliavustusten kasvu on ollut osin
suhdanneluonteista, koska tyottomyysturvaan ja toimeentulotukiin turvautuminen
lisddntyi talouden taantuman vuoksi. Vaikka ty6ttomyys vihenee ennusteen mukaan
tulevina vuosina, on jilleen todenn#koist, ettd osa tyottomista jaa pitkdaikaisesti tai
pysyvasti ilman tyotd. Se on ongelma myo0s julkisen talouden kannalta.

Julkisten menojen viahennykset kohdistuvat tulevina vuosina etenkin julkisiin
tyovoimakustannuksiin. Julkisen sektorin tyontekijoiden maara on vihentynyt vuodesta
2014, ja vihenemisen arvioidaan jatkuvan myos tulevina vuosina. Lisdksi
kilpailukykysopimuksen mukaista tyonantajien sosiaaliturvamaksujen pienentamista
rahoitetaan tilapaiselld julkisten alojen lomarahojen leikkauksella vuosina 2017-2019 ja
sopimukseen sisaltyvin ty6ajan pidennyksen vaikutus ty6voiman tarpeeseen
huomioidaan budjetin méararahoissa. Julkisten menojen kasvun hallitsemiseksi on
tarkeda kohentaa julkisen sektorin tuottavuutta. Tassa suhteessa erityisesti sosiaali- ja
terveyspalvelujen uudistamiseen liittyy suuria odotuksia.

Kuvio 2

Elakemenojen kasvu kompensoi menosopeutuksen:
julkisten suhdannekorjattujen menojen vuosimuutos ja siihen vaikuttavat
tekijat suhteessa BKT:n trendiin
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Suomen Pankin ennusteessa ei ole arvioitu sote-uudistuksen vaikutusta vuoden 2019
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julkisen talouden rahoitusasemaan, vaan se on oletettu olevan neutraali. Sote-
uudistuksella tavoitellaan julkisen talouden vahvistamista 3 mrd. eurolla pysyvasti.
Tavoite on tarkoitus saavuttaa menojen kasvun hillitsemisella alle 1 prosenttiin vuodessa
ajanjaksolla 2019—2029. Terveydenhoitomenojen reaalinen kasvu vuosina 2000—2009
oli keskiméaarin noin 5 % vuodessa ja vuoden 2010 jilkeen vield 2 % vuodessa. Tavoite
muuttuu aikaa myGten entistd vaikeammaksi saavuttaa, kun suuret ikdluokat ikaantyvat
ja terveyspalveluiden kysyntd kasvaa.

Lyhyella aikavililla on olemassa riski, etta julkiset menot kasvavat, koska
maakuntamallissa luodaan kokonaan uusi hallinnon taso. Kun palvelujen jarjestamisen
keskitetdan kuntia ylemmalle tasolle, se tehostanee toiminnan ohjausta ja ehka
mahdollistaa rahoituksen paremman kontrollin. Toiminnan tehokkuutta saattavat
parantaa yksityisen sektorin vahvempi mukaantulo palvelutuotantoon ja
kilpailuasetelma julkisen ja yksityisen palvelutuotannon vililli. Kilpailu on tarkoitus
kohdentaa palveluiden laatuun, ja hallinto maaraisi palveluiden hinnat. Tama
mahdollistaa kustannusten paremman kontrolloinnin, vaikka laadun mittaamiseen
liittyy myos ongelmia. Kustannusten kasvua voidaan ehka rajoittaa myos tarkastelemalla
uudestaan julkisen palvelulupauksen sisaltoa.

EU:n mallioppilas uhkaa jaada luokalle

Vuotta 2014 lukuun ottamatta Suomi on tayttanyt 3 prosentin nimellisen
alijadmakriteerin, joka sisiltyy vakaus- ja kasvusopimuksen korjaavaan osaan.
Sopimuksen velkakriteerin mukaan velka ei saisi ylittda 60:td prosenttia BKT:sta. Vaikka
velka ylitti rajan jo vuonna 2014, heikon suhdannetilanteen vuoksi ylitys ei vield johtanut
kriteerin rikkomiseen. Komission arvion mukaan suhdannekorjattuna velkaraja
rikkoutuu kuitenkin vuonna 2016. Jos rajat rikkoutuvat, tehdaén viela kokonaisvaltainen
arvio, jonka jilkeen maa voidaan asettaa liiallisen alijiimén menettelyyn (EDP).
Velkarajan ylityksen vuoksi kaynnistetyssd EDP-menettelyssa asetetaan vuosittainen
tavoite velka-asteen palauttamiseksi alle 60 prosenttiin. Tavoite on 1/20 rajan ylittavasta
osasta vuotta kohden.

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkaisevissi osassa pyritaan ohjaamaan
julkistaloutta kohti kestévéa tasapainoa asettamalla rakenteellisen rahoitusaseman
keskipitkan aikavilin tavoite ja ura sitd kohti, jos tavoitetta ei ole saavutettu. Suomelle
asetettu rakenteellisen rahoitusaseman keskipitkéin aikavilin tavoite on —0,5 % BKT:sta.
Kun Suomen talous on alkanut kasvaa, vaatimus vuosittaisesta lahentymisesta kohti
keskipitkin aikavilin tavoitetta on tiukentunut.

Taantuman oloissa vaadittua lahentymista kohti tavoitetta voidaan lykéta, mutta
normaalin talouskasvun aikana rakenteellista rahoitusasemaa tulisi parantaa vahintaan
0,5 prosenttiyksikkod vuodessa. Jos annettua parannusta ei saavuteta ja siitd poiketaan
enemmin kuin 0,5 prosenttiyksikk#,®! maa voidaan asettaa merkittivin poikkeaman
menettelyyn (SDP). Suomelle on asetettu tavoite kohentaa rakenteellista jadmaa 0,5
prosenttiyksikk6a vuonna 2016 ja 0,6 prosenttiyksikkéa vuonna 2017. Kun otetaan
huomioon hallituksen budjettiesitys ja nykyinen taloustilanne, on hyvin todennikoista,

2. Tai 0,25 prosenttiyksikkod keskimaarin kahden vuoden aikana.
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ettd tavoitteita ei tulla sellaisenaan saavuttamaan. Tama ei kuitenkaan automaattisesti
merkitse menettelyn kdynnistamista.

Rakenteellisen rahoitusaseman ohella ennalta ehkaisevéssa osassa tarkastellaan myos
julkisten menojen kasvua suhteessa potentiaalisen tuotannon kasvuun. Suomessa
menojen kasvu on viime vuosina pysynyt viitearvoa hitaampana, mutta vuonna 2017
tdmankin kriteerin tdyttyminen nayttda epavarmalta.

Komissio antoi 16.11.2016 arvionsa hallituksen budjettiesityksestd. Komissio arvioi, ettad
budjetti vuodelle 2017 saattaa johtaa sadnnosten rikkomiseen. Hallituksen tekemat
rakennemuutokset eivit ole sellaisia, jotka antaisivat aihetta myontéa vield helpotusta
julkisen talouden lahentymiseen kohti keskipitkén aikavilin tavoitetta. Siten
rakenteellisen rahoitusaseman suhteessa BKT:n tulisi kohentua vuonna 2017 viahintaan
0,6 prosenttiyksikkoa. Vuodelle 2016 asetetun vaatimuksen saavuttamista tarkastellaan
kevailla 2017. Vuonna 2016 otetaan huomioon pakolaistilanteesta aiheutuneet
ennakoimattomat menot, jotka ovat Suomen osalta 0,3 % BKT:sta.

Ennusteiden perusteella nédyttéa silté, ettei vuoden 2017 tavoitetta saavuteta ilman uusia
toimia. Kilpailukykysopimukseen liitetty veronalennus seki sopimuksen muut verotuloja
vahentavat vaikutukset painottuvat vuodelle 2017. Vaikka veronalennusten
kohdistaminen sopimuksen alkuun tukee talouden kasvua, sopimuksen tuottamat
tyollisyysvaikutukset syntyvit padosin myohemmin.

Julkisen sektorin tyontekijoiden lomarahaleikkaukset, joilla osa sopimuksen
aiheuttamista julkisen talouden menetyksista rahoitetaan, ovat viliaikaisia vuosina
2017-2019. My0s tydajan pidennyksestd syntyvét julkisen talouden sddstot ovat
epavarmoja, vaikkakin ne huomioidaan jo laskennallisesti vuoden 2017 budjetin
mairarahoja supistamalla. Siten kilpailukykysopimukseen siséltyy julkisen talouden
kannalta riskejd. Hallitus on kuitenkin sitoutunut sopimaan kevaén kehysriihessa, mita
toimia tarvitaan julkisen talouden palauttamiseksi sopeutusuralle.

Julkisen talouden suunnitelma ennusteen valossa

Hallituksen tavoitteena on tasapainottaa julkinen talous ja pysayttiaa vaalikauden aikana
julkisen velan kasvu suhteessa BKT:hen. Julkisen talouden tasapainottamiselle on
asetettu sektorikohtaiset tavoitteet siten, ettd valtion ja kuntien alijaidméksi tavoitellaan
0,5:td prosenttia ja tydeldkerahastojen ylijaamaéksi 1,0:aa prosenttia. Lisaksi
hallitusohjelmaan on kirjattu tavoitteeksi lopettaa velaksi elaminen vuoteen 2021
mennessi, minka voi tulkita tarkoittavan valtion ja kuntien talouden tasapainottamista.

Hallitusohjelman liitteeksi valmisteltiin jo varsin yksityiskohtainen sopeutusohjelma.
Toisaalta hallitus tekee lisdapanostuksia ns. kiarkihankkeisiin, jotka lisaavat julkista
kulutusta ja investointeja vuosina 2016—2018. Lisdpanostukset julkisiin investointeihin,
etenkin infrastruktuurin korjausvelan vihentdmiseen ovat perusteltuja talouden
vaimean kasvun, suotuisan kustannustason ja tehokkuuden niakokulmista. Maaraaikaiset
karkihankepanostukset eivat vaikuta julkisiin menoihin enda vuonna 2019, mika
merkitsee automaattista finanssipolitiikan kiristymista.

Julkisen talouden suunnitelma vuosiksi 2017—2020 perustuu valtiovarainministerion
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ennusteeseen Suomen talouden kehityksestad. Kevidan suunnitelmassa todetaan, etta
julkisyhteisojen rahoitusasemaa koskevat tavoitteet eivat nayttaisi toteutuvan. Myos
Suomen Pankin uuden ennusteen perusteella tavoitteiden saavuttaminen nayttaa
epatodennikaiselta ilman uusia sddstotoimia. Vaikka kuntataloudessa tavoitteen
saavuttaminen on mahdollista, valtiontalouden rahoitusasema ei nayttaisi kohentuvan
riittavasti. Lisdksi tybeldkerahastojen ylijadman arvioidaan Suomen Pankin ennusteessa
supistuvan 0,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2019, miki vaikeuttaa erityisesti
rakenteellisen rahoitusaseman tavoitteen saavuttamista. Hallituksella on kiaytannossa
vahdn mahdollisuuksia vaikuttaa tyGeldkerahastojen asemaan. Siksi hallituksen
tyollisyyden kasvua tukevat toimet ovat téarkeita.

Julkisen talouden kestavyys

Suomen julkinen velka on kasvanut vuodesta 2009 ldhtien vuoteen 2015 noin 9o mrd.
euroa. Julkisen velan kasvu jatkuu Suomen Pankin ennusteen perusteella koko
vaalikauden. Velkasuhteen kasvu pysiahtyy keskipitkian aikavilin ennusteen pohjalta
vasta vuosina 2022—2023 (kuvio 3). Velka kumuloituu ennustevuosina valtion ja kuntien
jatkuvan alijaamén vuoksi.

Julkisen velan korkomenojen arvioidaan pysyvin toistaiseksi suhteellisen pienena eli
noin 1 prosentissa suhteessa BKT:hen. Muita velkaan vaikuttavia tekijoitd ovat mm.
julkisen velan sulautuseran muutokset sekd omaisuuden myynnit. Sulautusera
muodostuu ldhinna ty6eldkerahastojen hallussa olevista valtionvelkakirjoista.
Eldkerahastot myivét velkakirjoja runsaasti vuonna 2015 EKP:n osto-ohjelman
kiynnistyttyd, mika osaltaan johti velkatilastoissa julkisyhteisGjen sulautetun velan
kasvuun 1,2 mrd. eurolla. Ennusteessa oletetaan sulautuserin suhteessa velkakantaan
pysyvan ennallaan, mutta omaisuuden myynneisti ei tehdé arviota vuotta 2016 lukuun
ottamatta.

Kuvio 3

Hidas kasvu vaikeuttaa velkasuhteen taittamista:
julkisen velkasuhteen muutoksiin vaikuttavat tekijat
Valtion ja kuntien perusjaama = Korkomenot
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Velkasuhteen kasvu pysihtyy vain tilapéisesti. Julkisen velan kasvu jatkuu jo
2030-luvulla, jos julkisiin menoihin liittyvit paineet sailyvit nykyisellaan. Siten julkisen
talouden kestavyysvajeongelmaa ei ole viela ratkaistu. Suomen Pankin uusi arvio
kestidvyysvajeesta on noin 3 % suhteessa BKT:hen. Arvio on hieman parempi kuin vuotta
aiemmin, koska ennuste julkisen talouden alijadmaistd painelaskelman laht6vuonna
2020 on pienentynyt ja julkisen velan korkomenojen nykyarvo on pienentynyt.

Eldkerahastojen tuoton ja julkisen velan koron oletetaan laskelmassa nousevan
nykyisestd nimelliseen 5 prosenttiin 2030-luvun puoliviliin mennessi. Sosiaali- ja
terveyspalvelujen kysynnan arvioidaan kasvavan vieston ikaantyessa. Julkisten menojen
arvioidaan kasvavan tamén vuoksi ldhes 3 prosenttia BKT:sta vuoteen 2060 mennessa.

Sosiaali- ja terveyspalvelujen uudistuksella tavoitellaan 3 mrd. euron pysyvaa siadstoa
julkiseen talouteen eli noin 1,5:td prosenttia suhteessa BKT:hen. Tavoitteena on hidastaa
sosiaali- ja terveysmenojen reaalikasvu 0,9 prosenttiin vuosina 2019—29.
Terveydenhoitomenoissa tavoite merkitsee kustannusten reaalikasvun puolittamista,
mutta pitkdaikaishoidossa tavoite on vielda haastavampi. Pitkdaikaishoidon menojen
arvioidaan perusskenaariossa kasvavan ndini vuosina reaalisesti keskiméaéarin lahes 4 %
vuodessa. Jos tavoite onnistuttaisiin saavuttamaan, kestavyysvaje pienenisi lihes
tavoitellut 1,5 prosenttiyksikkoa.

Puskureita ei ole heikomman kehityksen varalta

Suomen julkinen velka on kaksinkertaistunut suhteessa kokonaistuotantoon viimeisen
seitsemén vuoden aikana. Suomen Pankin ennusteen ja kestavyysvajearvion perusteella
jo velkasuhteen vakauttaminen vaatii merkittdavia julkista taloutta tasapainottavia toimia.

Pitkan aikavilin arviot velkakestavyydesta perustuvat oletukselle keskimairin tasaisesta
tuottavuuden ja tyollisyyden mukaisesta talouskasvusta. Sekd 1990-luvun lama etta
viime vuosien taantuma osoittavat, etta ei voida sulkea pois mahdollisuutta, etta
vastaavanlainen, kokonaistuotantoon pysyvin vaikutuksen tekeva taantuma toteutuisi
seuraavan viidenkymmenen vuoden aikana. Téllaisessa tapauksessa julkinen velka
todennékoisesti kasvaisi jilleen uusiin, huomattavasti suurempiin lukuihin.

Julkisen velan korkomenot suhteessa BKT:hen ovat laskeneet viime vuosina velan
kasvusta huolimatta. Alhaisen korkotason ei voi olettaa olevan pysyva ilmio. Korkojen ja
velan kasvun myota korkomenojen arvioidaan kasvavan yli 4 prosenttiin BKT:sta
2030-luvulla, jolloin velka ylittaisi vuotuisen kokonaistuotannon arvon. Téllaisessa
tilanteessa julkisen talouden tasapaino vaatisi samansuuruisen perusylijaidman ja
velkasuhteen hallinta olisi merkittdvasti vaikeampaa.

Valtion vastuut kasvavat nopeasti

Velan ohella my6s muut julkisen talouden vastuut ovat kasvaneet. Suomessa
valtiontakauksia on kiytetty verrattain runsaasti. Suurin osa valtiontakauksista on
Finnveralle myonnettyja takauksia seka asuntolainatakauksia. Vuoden 2011 lopusta
takauskanta on kaksinkertaistunut; se on nyt noin 45 mrd. euroa (kuvio 4). Hallitus on
paéttanyt edelleen kasvattaa Finnveralle ja Suomen Vientiluotto Oy:lle myonnettyja
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vientitakausvaltuuksia. Takaukset saattavat olla edullinen tapa edistdi vientid, mutta
niihin siséltyy myos riskeja. Takauksien ja muiden julkisten vastuiden maarét on alettu
raportoida julkisen talouden suunnitelmassa. Samassa yhteydessa olisi hyva arvioida
my0s takauskannan tulevaa kehitystd: kuinka suureksi takauskantaa aiotaan kasvattaa ja
milloin sen suunnitellaan pienenevén.

Kuvio 4
Valtion takauskanta kasvanut nopeasti
mm Takauskanta (vasen asteikko)
Vuosineljanneksen aikana annetut uudet takaukset,
kumulatiivinen vuosisumma (oikea asteikko)
25 % BKT:sta Milj. euroa 20 000
18 000
20 16 000
14 000
15 l'”‘ii 12 000
' 10 000
10 Ha “l <38 8 000
1] ml"
5 4 000
Ml
0 0
12341234123412341234123412341234123412341234
2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Lahteet: Tilastokeskus.
europiolons
34003@Kuvio2
Avainsanat

valtionvelka, ennuste, julkinen talous, velkakertyma, julkinen velka
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