JULKISEN TALOUDEN ARVIO 2021

Finanssipolitiikassa edessa
paluu tulevaisuuteen

1712.2021 - Julkisen talouden arvio — Suomen talous

Koronapandemian seurausten hoito vaatii viela ty6ta, mutta talouden monilla aloilla
pyorit pyorivat jo tdydelld vauhdilla. Julkisen talouden aiempaa suurempi rakenteellinen
alijaidma vaatii pandemian jiljiltd korjaamista, samalla kun vieston ikddntymiseen
liittyvat pidemmaén aikavilin menopaineet alkavat vahitellen muuttua timén paivan
ongelmiksi. Lisiksi tulevaisuuden haasteet, kuten ilmastonmuutoksen hillinti, luovat
tarvetta politiikkatoimille, joilla on vaikutusta myds julkisen talouden tasapainoon ja
velkaan. Finanssipolitiikassa on palattava kohti tasapainoisempia budjetteja, mutta
uudet ja aina niin valttimattomat menokohteet tekevit siitd vaikeaa.

Suhdannetilanteen parantuminen vahvistaa julkista
rahoitusjaamaa

Koronapandemia on vaikuttanut Suomen talouteen moniin muihin maihin verrattuna
vahin, mutta vaikutukset ovat jakautuneet epitasaisesti kotitalouksien, toimialojen ja
sektoreiden vililla. Talouden dkkipysdahdys heijastui julkiseen talouteen negatiivisesti.
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Julkisia menoja kasvattivat terveyskriisin hoidon kustannukset ja finanssipolitiikan tuki,
jolla pyrittiin lieventdmaan kriisin vaikutuksia talouteen. Talous on toipumassa nopeasti:
talouskasvu on ollut jo tdnéd vuonna ripeii, ja kasvu jatkuu normaalia vahvempana
edelleen vuonna 2022. Pandemiatilanteeseen liittyy kuitenkin edelleen epdvarmuutta,
joka heijastuu talouteen viela jonkin aikaa.

Julkisyhteisoista erityisesti valtiosektori otti dkillisen taantuman vaikutukset kontolleen.
Valtionhallinnon alijidima kasvoi 5,5 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2020.
Paikallishallinnon rahoitusasema poikkeuksellisesti tasapainottui, kun valtio tuki
paikallisia koronatoimia voimakkaasti. Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema sen sijaan
heikkeni selvisti, vaikka onkin edelleen tasapainossa, kun ty6ttomyysmenot kasvoivat
voimakkaasti ja tyoeldkemaksujen viliaikaisella helpotuksella tuettiin taloutta ja
tyollisyyttd. Ennustevuosina 2021—2024 julkisyhteisojen alijadama suhteessa BKT:hen
pienenee yli 4 prosenttiyksikkod, mutta jaa edelleen 1,2 prosentin tasolle vuonna 2024.

Julkisyhteis6jen alijadméan supistuminen johtuu merkittavalta osin talouden rivakasta
elpymisesti. Suhdanteen vaikutus nimellisen alijaidman supistumiseen on vajaat 2%/2
prosenttiyksikkoa (kuvio 1). Positiivinen suhdannevaikutus on suurimmillaan vuosina
2021 ja 2022. Vuonna 2023 talouskasvu hidastuu ldhelle arvioitua pitkéan aikavilin
potentiaalista kasvuvauhtia. Alijadma supistuu myods koronatoimien vaatimien menojen
viahentyessa. Vaalikaudella tehdyt pysyvit menolisdykset jaavit vaikuttamaan
menotasoon ennustejakson loppuun saakka.

Kuvio 1.

Julkisyhteisdjen rahoitusjadman muutoksiin vaikuttavat tekijat
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Rakenteellinen jaama
pandemiaa ennen

Jjaa heikommaksi kuin

Kun julkisyhteisgjen nimellisestd rahoitusjadmasta vahennetdaan suhdanteen vaikutus ja
tilapdiset tekijat, paadytdan rakenteellisen jadmaan kasitteeseen. Rakenteellinen jaama
kuvaa julkisen talouden tasapainoa talouden ollessa normaalissa tasapainoisessa
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suhdannetilanteessa. Rakenteellisen jadman laskennassa kdytetdan arviota
potentiaalisesta tuotannosta, jonka estimointiin liittyy epavarmuutta etenkin talouden
voimakkaiden vaihteluiden yhteydessa. JulkisyhteisGjen rakenteellinen alijaama nayttaa
nyt jadvan vuosina 2023—2024 heikommaksi kuin ennen pandemiaa, noin 2 prosenttiin
suhteessa BKT:hen (kuvio 2). Vuonna 2019 rakenteellisen alijadamén arvioidaan olleen
1,2 % suhteessa BKT:hen. Rakenteellisen alijadman heikentyminen pandemiaa
edeltdvadn aikaan verrattuna johtuu mm. siitd, ettd hallituksen ohjelman perusteella
tehdéin noin 1,4 mrd. euron pysyvia menolisdyksia.

Kuvio 2.

Julkisyhteisojen tasapaino
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Pysyvien lisimenojen rahoitus perustuu veromuutoksiin, menojen
uudelleenkohdennuksiin seka ty6llisyytta parantaviin toimiin, joiden vaikutus julkiseen
talouteen on kuitenkin vield epdvarmaa. Vuosina 2020—2021 kiristettiin mm. energia- ja
ympaéristoveroja seké alkoholi- ja tupakkaveroja vajaan 400 milj. euron verran, mutta
samalla pieni- ja keskituloisten ansiotuloverotusta kevennettiin. Vuodelle 2022 esitetyt
veromuutokset puolestaan vihentavit verotuloja nettomaaraisesti noin 300 milj. eurolla.
Tyoéllisyyden arvioidaan vahvistuvan ennustevuosina siten, etta tyodllisia olisi noin 66 000
enemman vuonna 2024 kuin vuonna 2019.

Pysyvien menolisdysten ohella hallitus kohdentaa yhteensa noin 2 mrd. euroa vuosina
2020—2022 ns. tulevaisuusinvestointeihin. Nim& menot on tarkoitus rahoittaa paaosin
omaisuustuloilla. Osa niista tulevaisuusinvestoinneista on luonteeltaan sellaisia, ettd on

olemassa riski niiden jadmisesta pysyviksi menolisayksiksi.

Kesilla 2021 otettiin kdayttoon EU:n elpymisvéline NGEU, jossa suurin osa tuesta
kanavoidaan elpymis- ja palautumistukivilineen (RRF) kautta. Suomen saanto tisti
vilineestd on alustavan arvion mukaan noin 2,1 mrd. euroa, jonka kaytt6 jakautuu
vuosille 2021—2026. Vilineen kiytto edellyttda suunnitelmaa talouden rakenteiden
uudistamisesta ja niihin liittyvisti investoinneista. Suomen suunnitelma’ hyviksyttiin
komissiossa ja EU:n neuvostossa syksylld 2021, ja Suomi saa ennakkomaksuna 13 %
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kokonaissummasta. Vastaavat menot on budjetoitu valtion lisdtalousarvioesityksissa
vuodelle 2021. Loppuosa tuesta maksetaan uudistusten ja investointien havaitun
etenemisen mukaan vuosina 2022—2026.

Finanssipolitiikka tukee kasvua edelleen vuonna
2022

Finanssipolitiikan mitoituksella (fiscal stance) kuvataan finanssipoliittisten paatosten
vaikutusta talouteen. Usein mitoitusta tarkastellaan julkisyhteisgjen
tasapainomittareilla, eritysesti suhdannetilanteen vaikutuksesta puhdistetulla
suhdannekorjatulla tai myo6s tilapaiset tekijat huomioivalla rakenteellisella perusjaamalla
(rahoitusjadma ilman korkomenoja) tai sen muutoksella. Suhdannekorjatut mittarit
puhdistavat nimellisesta rahoitusjaamasta ns. automaattisten vakauttajien eli
verotulojen ja sosiaaliturvan menojen suhdannetilanteen mukaan kehittyvan muutoksen
vaikutuksen. Toinen lihestymistapa finanssipolitiikan mitoituksen haarukointiin on
arvioida menoja, veroja ja maksuja koskevien paiatoksien vaikutusta julkisen talouden
tasapainoon .

Siind missa Euroopan keskuspankki ja komissio ovat yleensa kdyttdaneet
suhdannekorjatun tai rakenteellisen perusjidmin muutosta finanssipolitiikan

[3]

mitoituksen kuvaajana, IMF on kéyttdnyt rakenteellisen perusjaamaén tasoa *'. Euroopan

finanssipoliittinen komitea (EFB) kiinnitti asiaan huomiota euroalueen finanssipolitiikan

mitoitusta kisittelevissi vuosittaisessa raportissaan' kesilld 2021. EFB ryhtyi
kayttimé&an finanssipolitiikan mitoitus (fiscal stance) -termia rakenteellisen
perusrahoitusaseman tasosta puhuessaan, ja rakenteellisen perusrahoitusaseman
muutokseen se viittaa puhuessaan finanssipolitiikan impulssista tai kasvusysayksesta
(fiscal impulse). Erityisesti koronapandemian aikana, kun finanssipoliittiset toimet ovat
yltdneet poikkeuksellisiin mittasuhteisiin, tasapainoisempi kasitys finanssipolitiikan
mitoituksesta saadaan, jos sitd arvioidaan eri tavoilla.

Lisédksi nyt on aiheellista ottaa huomioon EU:n elpymispaketin kautta saatava tuki, jonka
avulla toteutetaan julkisia investointeja ja myonnetdan mm. investointitukia yksityisen
sektorin investointien vauhdittamiseksi. Koska ndma menot rahoitetaan tdysin EU:n
kautta saatavalla tuella, ne eivit vaikuta julkisen talouden tasapainoon téssa vaiheessa.
Siten taltad osin mainitut mittarit eivit tavoita vélineen avulla saavutettavaa
kasvuvaikutusta. Naima menot vaihtelevat Suomessa 0,1—0,3 prosenttiin suhteessa

BKT:hen vuosina 2021—2026 1%, Toisaalta, kun EU-rahoitusta ryhdytdin maksamaan

1. Suomen kestdvin kasvun ohjelma - Elpymis- ja palautumissuunnitelma. Valtioneuvoston julkaisuja 2021:52.

2. Ks. esim. Ahola, Ilari, Paakkonen, Jenni ja Tamminen, Veliarvo : Finanssipolitiikan paatosperdisyyden
arvioiminen — vaihtoehtoisten mittareiden esittely. Valtiovarainministerion julkaisuja 40/2017.

3. Ks. IMF:n lausunto Suomen taloudesta 19.11.2021: https://www.suomenpankki.fi/globalassets/fi/media-ja-
julkaisut/tiedotteet/documents/concluding_statement.pdf

4. European Fiscal Board: Assessment of the fiscal stance appropriate for the euro area in 2022, 16 June 2021. Box
1. https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/

2021_06_16_efb_assessment_of euro_area_fiscal stance_en.pdf.

5. Suomen vuoden 2022 alustava talousarviosuunnitelma. Valtiovarainministerion julkaisuja 2021:60.
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takaisin vuodesta 2028 eteenpiin korotettuina jisenmaksuina, sen aiheuttamaa menojen
kasvua ei voi myoskaan tulkita ekspansiiviseksi finanssipolitiikaksi. Naista syistd EU-
komissio arvioi finanssipolitiikan mitoitusta tissa tilanteessa julkisten perusmenojen
(menot ilman korkomenoja) muutoksen kautta siten, ettd menoista vihennetdan myos
pandemiaan liittyvat valittomat ja valttamattomat menot, kuten
terveysturvallisuusmenot ',

Suomessa julkisyhteis6jen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema heikkeni jyrkasti
vuonna 2020, kun julkisin varoin tuettiin seki terveysturvallisuutta edistdvia toimia etta
yrityksii ja kotitalouksia. Tama oli ja on edelleen hyvin perusteltua niiltd osin kuin
pandemia edelleen vaikuttaa eri toimialoihin. Kun koronatoimia purettiin ja
viliaikaisista vero- ja maksuhelpotuksista luovuttiin vuonna 2021, julkinen alijadma
pieneni selvisti. Jos finanssipolitiikan mitoitusta arvioidaan rakenteellisen perusjaaman
muutoksen avulla, finanssipolitiikka vaikuttaa kiristyneen vuonna 2021 (kuvio 3).
Komission menoindikaattori viittaa puolestaan finanssipolitiikan keventymiseen
edelleen vuonna 2021. Seuraavina ennustevuosina 2022-2024 finanssipolitiikka on
melko neutraalia, jos tarkastellaan seka rakenteellisen jadman muutosta ettd komission
menoindikaattoria. On kuitenkin syytd huomata, etti rakenteellisen perusjadméan taso on
ennustevuosina edelleen huomattavasti heikompi kuin ennen pandemiaa vuonna 2019

7], Siksi finanssipolitiikka vaikuttaa edelleen talouskasvua tukevasti vuosina 2022-2024.

Finanssipolitiikan mitoituksessa olisi nyt syytd huomioida Suomen nopea toipuminen
pandemiakriisin aiheuttamasta talouden pysdhdyksesti ja kasvun rajoitteet
korkeasuhdanteessa. Kun talouden tuotantopanokset ovat tayskaytossé, kasvua tukeva
finanssipolitiikka johtaa hintojen nousuun ja on siten tehottomampaa kuin
matalasuhdanteessa. Mikali talouskasvu jatkuu vahvana ilman pandemian aiheuttamia
taka-askeleita, suunniteltua kireampi finanssipolitiikka tukisi julkisen talouden
tasapainottamista keskipitkalla aikavilill4 ja loisi puskuria tulevia haasteita varten.

6. Commission Staff Working Document. Statistical Annex providing background data relevant for the assessment
of the 2022 Draft Budgetary Plans. SWD(2021) 915 final.
7. Arvio perustuu EKPJ:n piirissd kiytettyyn metodologiaan, joka poikkeaa esim. Euroopan komission

menetelmasta.
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Kuvio 3.
Finanssipolitikan mitoitus
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Julkinen velka kipuaa ylospain

Suomen julkinen velka (sulautettu EDP-velka) kasvoi runsaat 21 mrd. euroa vuonna
2020. Vuonna 2021 velan lisdys jaa huomattavasti pienemmaéksi, koska valtion vahvaa
kassa-asemaa on voitu purkaa eivitka suunnitellut menot ole toteutuneet aiotussa
aikataulussa tai mittakaavassa. Julkisen velkasuhteen kasvu jatkuu kuitenkin
ennustevuosina valtion ja paikallishallinnon alijadmien vuoksi ja ylittda jélleen 67 %
vuonna 2024 (kuvio 4). BKT:n kasvu vaikuttaa velkasuhdetta pienentavasti, mutta
talouskasvu ei riitd taittamaan velkasuhteen kasvua. Julkisen velan korkomenot
kuluttavat edelleen yha pienemman osan julkisista menoista. Kun korkomenot ovat
alhaiset, velkasuhteen taittamiseen riittdisi aiempaa pienempi perusjaaman korjaus.
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Kuvio 4.
Julkiseen velkaan vaikuttavat tekijat
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Pitkan aikavalin velkakestavyyteen liittyy riskeja

Pitkan aikavilin velkakestavyyttd mitataan ns. S2-indikaattorilla, joka tiivistaa yhteen
lukuun, kuinka paljon julkisen talouden (julkisyhteisGjen) rahoitusasemaa pitéisi korjata
pysyvasti niin, ettei julkinen velka kasvaisi hallitsemattomasti tulevaisuudessa.
Kestdvyysvajearvio on painelaskelma, ei ennuste. Painelaskelmassa arvioidaan julkisen
talouden kehitysta vuodesta 2025 ldhtien olettamalla, ettei tulo- ja menoperusteisiin
puututa, vaikka julkinen velka kasvaa. Laskelmassa kdytetdan arviota pitkdn aikavilin
kasvusta ja tehdaan oletuksia mm. korkotasosta. Lisdksi arvioidaan vieston rakenteen
muutosta Tilastokeskuksen vuoden 2021 viestéennusteen perusteella. Viestorakenteen
muutos vaikuttaa laskelmassa arvioituun terveydenhoito-, pitkdaikaishoiva- ja
koulutusmenojen kehitykseen.

Suomen Pankin arvio kestévyysvajeesta (S2-indikaattori) on nyt noin 3%2 % suhteessa
BKT:hen eli noin 10 mrd. euroa vuoden 2025 tasolla. Kestavyysvajearvio on pienentynyt
joulukuun 2020 arviosta (noin 52 %). Arvion muutos johtuu seka julkisen talouden
Iyhyen aikavélin ennusteen kohentumisesta etta useiden tausta-aineistojen ja oletusten
paivityksestd. Niitd muutoksia kuvataan erillisessi artikkelissa (ks. Julkisen talouden
kestavyys pitkalla aikavalilla).

Vaikka kestévyysvajeindikaattorin arvo on aiempaa pienempi, kestavyyshaaste on
edelleen mittava. Taman mittaluokan julkisen talouden tasapainon rakenteellinen
korjaus tulee olemaan haastavaa, etenkin kun ikdsidonnaisten menojen kasvu on jo
kasilla ja julkinen talous on laht6kohtaisesti rakenteellisesti alijadméinen (kuvio 5).
Eldkemenojen kasvu on ollut erityisen nopeaa jo finanssikriisin jalkeisiné hitaan
talouskasvun vuosina, ja terveydenhoito- ja pitkdaikaishoivan palvelutarpeen kasvu ja
sen vaikutukset ovat jo osin néhtévissa. Myos koronapandemian aiheuttama hoitovelka
on hoidettava tulevina vuosina. Pitkélla aikavililla kestdvaa finanssipolitiikkaa olisi
pyrkid saattamaan julkinen talous ldhemmaksi tasapainoa menojen kasvupaineesta
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huolimatta. Tasapainoisempi julkinen talous pitiisi velkasuhteen hallinnassa ja
mahdollistaisi my0s tarvittavan finanssipolitiikan lilkkumavaran luomisen tulevia

taantumia varten.

Kuvio 5.

Ikasidonnaisten menojen kasvupaine
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Julkisen velan kehitys keskipitkalla aikavalilla

Pitkalla aikavélilla Suomen julkiseen velkaan kohdistuu merkittdvaa kasvupainetta
ikdsidonnaisten menojen ja lahtokohtaisesti alijadmé&isen rahoitusaseman vuoksi. Koska
pitkdn aikavilin laskelmiin liittyy suurta epavarmuutta, velkasuhteen kehityskulkuja voi
olla hyodyllista hahmotella my6s lyhyemmélla noin 10—15 vuoden aikavililla erilaisten
oletusten valossa. Useat kansainviliset organisaatiot, kuten IMF, EU-komissio ja EKP,
tekevit saannollisesti velkakestdvyysanalyysejd, joiden osana arvioidaan velkasuhteen
kehitysti lahitulevaisuudessa erilaisissa skenaarioissa .

Kestavyyslaskelman tuottama velkaura esittdaa skenaarion, jossa finanssipolitiikka ei
muutu ja ikdsidonnaiset menot kasvavat viestorakenteen mukaisesti. Kestavyyslaskelma
osoittaa, ettd velkasuhde ylittdisi 75 % vuoteen 2035 mennessa.

Velkasuhteen kehitysti voidaan tarkastella myos sellaisessa tapauksessa, jossa julkisen
talouden keskipitkan aikavalin tavoite (medium-term objective, MTO) saavutettaisiin
nykyisen vakaus- ja kasvusopimuksen vaatimalla tavalla 0,5 prosenttiyksikon askelin
vuosina 2023—2026, ja sen jéilkeen julkisen talouden tasapaino pidettiisiin tilla tasolla.
Laskelma osoittaa, ettd MTO:n saavuttaminen johtaisi julkisen velkasuhteen
perusennustetta selvisti suotuisammalle uralle. Pitkalla aikavilillda nykyinen MTO:n taso
pitéisi velkasuhteen keskimaarin runsaassa 60 prosentissa. Pandemian jalkeen
finanssipolitiikan tavoitteenasettelussa on syyta pyrkia ldhelle tasapainoista julkista

8. Ks. esim. European Commission: Debt Sustainability Monitor 2020. European Economy Institutional Paper

143, February 2021.
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taloutta ja toteuttaa toimia, joilla keskipitkdn aikavilin tavoite saavutetaan.

Kuvio 6.

MTO:n tavoittaminen pitaisi velkasuhteen aisoissa
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Finanssipolitiikan tavoitteita kevennetty

Valtioneuvosto vahvisti vuonna 2019 Suomen rakenteellisen jaaman keskipitkén
aikavilin tavoitteeksi —0,5 % suhteessa BKT:hen. Tdma on kidytdnnossda myos
minimitaso, johon Suomi on finanssipoliittisessa sopimuksessa sitoutunut.
Rakenteellinen jaama on komission laskelmien perusteella ollut vuodesta 2010 ldhtien
parhaimmillaan —0,7 % vuonna 2015. Rakenteellisen jaidméan ajantasaiseen arvioon
liittyvan epdvarmuuden vuoksi EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkiisevan
osan tulkinnassa katsotaan, ettéd keskipitkin aikavalin tavoite on saavutettu, jos
poikkeama tavoitteesta on vihemmaén kuin 0,5 prosenttiyksikkoa.

Koronapandemian vuoksi aktivoitu vakaus- ja kasvusopimuksen poikkeuslauseke antaa
mahdollisuuden poiketa sopimuksen vaatimusten mukaiselta sopeutusuralta kohti

keskipitkén aikavilin tavoitetta vield vuonna 2022. Komission tiedonannon™ mukaan
tille poikkeusaikojen menettelylle ei olisi endi perusteita vuonna 2023, kun pandemiaa
edeltdva kokonaistuotannon taso on saavutettu jasenmaissa. Suomessa pandemiaa
edeltdva kokonaistuotannon taso saavutettiin jo alkuvuonna 2021. Suomen julkisen
talouden tavoitteet on nyt asetettu siten, ettd vuonna 2022 alitetaan 3 prosentin
nimelliselle alijidmalle asetettu raja ja vuonna 2023 rakenteellinen jaama pienenee 0,5
prosenttiyksikkoa vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkiisevan osan vaatimusten
mukaisesti.

Julkisen talouden suunnitelmassa ja EU:lle toimitetussa Suomen vakausohjelmassa
asetettiin myos budjettikehysdirektiivin edellyttamat julkisen talouden monivuotiset

9. Komission tiedonanto 2.6.2021: Talouspolitiikan koordinointi vuonna 2021: voitetaan covid-19, tuetaan

elpymisti ja ajanmukaistetaan taloutemme. COM(2021) 500 final.
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tavoitteet. Vaalikauden ensimmaéisessi julkisen talouden suunnitelmassa hallitus
tavoitteli julkisen talouden tasapainoa vuonna 2023. Vuoden 2020 kevailla tavoitteita ei
poikkeuksellisesti asetettu lainkaan tilanteeseen liittyneen suuren epavarmuuden vuoksi.
Kevailla 2021 aiemmat tavoitteet eivit olleet enda realistisia, minka vuoksi talloin
asetetut uudet monivuotiset tavoitteet ovat selvisti aiempaa heikommat (taulukko 1).
Samalla tavoitteet ovat hyvin lahelld valtiovarainministerion kevaan 2021 julkisen
talouden ennustetta.

Taulukko 1. Julkisen talouden tavoitteet, suhteessa bruttokansantuotteeseen (%)

Hallituksen asettamat julkisen talouden tavoitteet vuodelle
2023

% BKT:sta Syksy 2019 Kevat 2021 Ennuste (SP)
Julkisyhteisdjen nimellinen

. 0,0 -2, -1,3
rahoitusasema
- rakenteellinen rahoitusasema -0,5 -1,8 -2,0
Julkisyhteis6jen menot 50,7 53,1 52,9
Julkisyhteisdjen bruttovelka 58,1 73,9 67,

Myos julkisen talouden sektoreittaisia nimellisen rahoitusaseman tavoitteita vuodelle
2023 on kevennetty. Nyt tavoitteen mukainen valtiontalouden alijadamé on noin 24 %
suhteessa BKT:hen, paikallishallinnon alijaiama noin %2 % suhteessa BKT:hen,
hyvinvointialueiden rahoitusasema lahelld tasapainoa, tyoelakelaitosten ylijadma noin 1
% suhteessa BKT:hen ja muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema ldhella
tasapainoa.

Kevain 2021 julkisen talouden suunnitelman mukaan hallitus on sitoutunut
tarkastelemaan hallitusohjelman toimenpiteitd uudelleen, mikali niiden toteuttaminen
vaarantaisi julkiselle taloudelle asetettujen tavoitteiden saavuttamisen. Suomen Pankin
julkisen talouden ennusteen perusteella nimelliset tavoitteet ovat muuten varsin hyvin
saavutettavissa, mutta rakenteellinen rahoitusasema ei kohene riittdvan nopeasti. Koska
monivuotiset tavoitteet ovat jopa heikommat kuin tuoreimpien ennusteiden perusteella
voidaan odottaa, kevadn 2022 julkisen talouden suunnitelmassa olisi syyta kiristda
tavoitteita vield vaalikauden lopuksi. Julkisen talouden ennusteissa finanssipolititkan
oletukset perustuvat hallituksen ohjelmaan ja jo tehtyihin paatoksiin. Aktiivisilla
finanssipolitiikan toimilla julkinen talous voisi toipua pandemiasta nyt tavoiteltua
nopeammin.

Hallituksen tavoitteena on taittaa julkisen talouden velkasuhteen kasvu 2020-luvun
puolivilissd. Vaikka myos velkatavoite nayttaa talla hetkella hyvinkin mahdolliselta
saavuttaa, vuosikymmenen loppupuoliskolla velkasuhde uhkaa kuitenkin jilleen kasvaa
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tavalla, joka uhkaa pitkin aikavélin velkakestavyytta.

Hallitus on laatinut ns. kestivyystiekartan, jossa keskeisiksi julkisen talouden
kestavyytta vahvistaviksi toimenpidekokonaisuuksiksi on maaritelty tyo6llisyyden
lisidminen ja tyottomyyden vihentdminen, talouskasvun edellytysten vahvistaminen,
julkisen hallinnon tuottavuuden kasvattaminen ja kustannusvaikuttavuutta tukevat
toimet seké sosiaali- ja terveydenhuollon uudistus. Hallitus aikoo valmistella
toimenpidekokonaisuuksia koskevia pdatoksia kevdan 2022 kehysritheen. Suomen
Pankin uudessa pitkéan aikavilin ennusteessa talouden arvioidaan kasvavan vuosittain

keskimérin 1,2 % vuosina 2021-2040, jonka jilkeen kasvu hidastuu edelleen ", Jos
nykyiset kehityskulut viaestonkasvussa ja koulutuksessa jatkuvat, uhkana on, etta
inhimillisen pddoman maara alkaa vahentya 2040-luvulla. Télloin myds BKT:n kasvu
tyrehtyisi ja velkasuhde olisi vaarassa nousta kestamattomalle tasolle. Inhimillisen
padoman kehitykseen voidaan vaikuttaa panostamalla koulutukseen, lisaamalla
kannustimia kouluttautumiseen, tyontekoon ja syntyvyyden kasvuun seké kasvattamalla
tyOperiistd maahanmuuttoa.

Hallitus tavoittelee 75 prosentin tyodllisyysastetta vuosikymmenen loppuun mennessa.
Hallitus on jo paattanyt toimista, joilla tavoitellaan yli 70 000 ty6llisen lisdysta.
Toimenpiteitd ovat mm. tyo- ja elinkeinopalvelujen siirto kuntiin, oppivelvollisuuden
laajennus, ty6ttomyysturvan lisdpéivista luopuminen sekéd pohjoismainen tyovoimamalli,
varhaiskasvatusmaksujen alennus, tyollisyyden kuntakokeilut, palkkatuen uudistus ja
osatyOkykyisten tyollisyyttd vahvistavat toimet. Hallitus tavoittelee vaalikauden aikana
tehtavilla tyollisyystoimilla kaikkiaan yli 0,5 mrd. euron positiivista nettovaikutusta
julkiseen talouteen vuosikymmenen loppuun mennessi. Tahdn arvioon liittyy
merkittavaa epavarmuutta. Tyollisyytta edistiavit toimet ovat ehdottoman tarkeita
Suomen talouden tulevaisuudelle, mutta sikali kuin toimet perustuvat julkisten menojen
lisddmiselle, niihin liittyy julkisen talouden kannalta myds riskeja.

Rakenteellisista uudistuksista pitkdin odotettu sosiaali- ja terveyspalvelujen uudistus on
nyt toteutumassa. Hyvinvointialueiden ja tarvittavien jarjestelmien
perustamiskustannukset rasittavat julkista taloutta uudistuksen alkuvaiheessa. Osin
kaikkia kustannuksia ei vield tiedetd. Uudistuksella tavoitellaan kustannusséaastoja vasta
2030-luvulla. Sddstot ovat mahdollisia, jos parhaat kiytannot levidvat tehokkaasti ja
alueilla on riittavat kannusteet kehittdd toimintaa kustannustehokkaammaksi.

Jos valmisteltavat rakenteelliset uudistukset eivit riitd vahvistamaan julkista taloutta
tavoitellusti, hallitus on sitoutunut toteuttamaan uusia toimenpiteita tai turvautumaan
myos toimiin, jotka vaikuttavat julkisiin tuloihin ja menoihin nopeasti. Kun tavoitteet on
kuitenkin asetettu nyt uudelleen ja liséksi tavoitehorisontti on vaalikautta pidempi,
vuosikymmenen puolivili tai sen jalkeen, on vield epaselviad, missa olosuhteissa esim.
julkisiin tuloihin ja menoihin vaikuttaviin toimiin katsottaisiin tarpeelliseksi ryhtya.
Julkisen talouden tasapainoon liittyvit tavoitteet asetetaan seuraavan kerran kevaalla
2022.

10. Ks. Arto Kokkisen, Petri Maki-Frantin ja Meri Obstbaumin Euro & talous -artikkeli Ennuste Suomen pitkan

aikavilin talouskasvusta.
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Finanssipolitiikan saannét murroksessa

EU:n yhteisten finanssipolitiikan sddntdjen uudistustarpeita ryhdyttiin pohtimaan
vuonna 2019 komission tekemén lainsdddannon sadnnéllisen tarkastelun yhteydessa.
Talloin yleinen kisitys oli, ettd sddntokokonaisuudesta on muotoutunut liian
monimutkainen, sdintoihin sitoutuminen ja niiden noudattaminen on heikentynyt,
sdidnnot voivat johtaa myotasykliseen finanssipolitiikkaan ja talouden kasvun
edellytysten kannalta tehottomaan julkisten varojen kayttoon. Koronapandemia
keskeytti komission aloittaman julkisen konsultaation kevailld 2020, mutta se
kiynnistettiin uudelleen syksylld 2021. Komissio pyrkii julkisen konsultaation ja EU:n
neuvostossa ja sen komiteoissa kaytiavan keskustelun avulla saavuttamaan
konsensuksen, jonka pohjalta se voisi ehdottaa muutoksia finanssipolitiikan sdant6ihin
vuoden 2022 aikana ",

Suomessa valtioneuvosto on ottanut EU-selonteossaan kannan, jonka mukaan
sdantokehikon yksinkertaistamista on syyta selvittda, mutta se olisi tehtava
perussopimuksia avaamatta. Suomi korostaa jasenmaiden omaa vastuuta
talouspolitiikasta niin, etti hyvini aikoina voidaan luoda liikkumavaraa huonoja aikoja
varten. Lisdksi korostetaan, ettd sddntokehikon on mahdollistettava
suhdannetilanteeseen nihden oikein mitoitetun finanssipolitiikan harjoittaminen.
Tarkempia kantoja sddntouudistukseen muodostetaan ennen vuodenvaihteessa
paittyvaa konsultaatiojaksoa ja sen jilkeen, kun komissio antaa mahdollisesti
esityksensd lainsdddantomuutoksista.

Samalla kun EU:n finanssipolitiikan sddntokehikkoa uudistetaan, myos Suomessa olisi
hyodyllista tarkastella kaytossé olevaa kotimaista finanssipolitiikan ohjauskehikkoa.
Valtiontalouden menokehysmenettely on kehittynyt 2000-luvulla nykyiseen muotoonsa,
ja sitd voi pitda tarkeimpéana finanssipolitiikan ohjausvilineeni. Kehysmenettely ei
kuitenkaan perustu lainsdddant6on vaan vakiintuneisiin kaytant6ihin. Siksi menettely on
joustava, mutta myos altis sen tehoa heikentéville muutoksille. Vuonna 2020 péatettiin
kattaa koronapandemian hoitoon liittyvit terveysturvallisuuden kustannukset kehysten
ulkopuolelta. Kehyssaantoon tilla vaalikaudella lisitty poikkeusmekanismi aktivoitiin
koronapandemian vuoksi vuosille 2021—2022. Mekanismi mahdollisti kehystason
korottamisen 500 milj. eurolla molempina vuosina. Puolivaliriihessa kevailla 2021
hallitus péatti edelleen korottaa vaalikauden kehysta vuosille 2022 ja 2023. Kehysta
korotettiin 900 milj. euroa vuodelle 2022 ja 500 milj. euroa vuodelle 2023, koska
hallitus katsoi olevansa tilanteessa, jossa kehyksen liikkumatila ei antanut
mahdollisuutta ottaa huomioon ennakoimattomia menomuutoksia ja toteuttaa kaikkia
hallituksen tarpeelliseksi katsomia uudistuksia. Vuonna 2023 menokehyksen sisalla
pyritiin lisdksi menoja uudelleen kohdentamalla rahoittamaan 370 milj. euron menot.

Kehysmenettely ei rajoittanut koronapandemiaan reagoimista tai sen mittaluokkaa. Osin
tarvittavat menot kisiteltiin kehyksen ulkopuolisina menoina, ja lisiksi kidytossa oli uusi
varaus poikkeusoloja varten. Se osoittautui heti tarpeelliseksi, vaikkei ilmeisesti
riittavaksi. Jatkossa vakiintuneeseen kehysmenettelyyn tulisi palata, ja kehystason

11. Eurojérjestelmén vastaus komission 19.10.2021 antamaan tiedonantoon julkaistiin 1.12.2021:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/

eurosystem_reply_commission_eu_economy_after_covid_implications_economic_governance211202~d2eeec68dc.en.pdf

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/eurosystem_reply_commission_eu_economy_after_covid_implications_economic_governance211202~d2eeec68dc.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/eurosystem_reply_commission_eu_economy_after_covid_implications_economic_governance211202~d2eeec68dc.en.pdf

korottamiseen kesken vaalikauden tulisi olla korkeampi kynnys. Menettelya ei pitdisi
valjentdd miltddn osin, silla osaltaan kehysmenettely vahvistaa luottamusta Suomen
kykyyn tehda kestévaa finanssipolitiikkaa. Perustellut ja yli vaalikausien ulottuvat
menolisdykset ovat nykyisessékin jarjestelméssd mahdollisia, kuten on toimittu esim.
puolustusvoimien suurissa kalustohankinnoissa. Menokehys on sovitettava
rakenteellisen tulotason mukaisesti niin, etté asetettu tasapainotavoite saavutetaan
normaalissa suhdannetilanteessa. Néin asetettu vakaa menokehys toimii parhaimmillaan
vastasyklisesti, eli se jarruttaa menojen kasvua silloin, kun tulot kasvavat
suhdanneluontoisesti nopeammin, ja taantumassa ylldpitdd menotasoa tulojen
vihentymisestd huolimatta.

Finanssipolitiikan ohjauksessa monivuotisten tavoitteiden ja rakenteellisen
rahoitusaseman tavoitteen saavuttamista voisi tukea, jos tavoitteista jaatdessa
valtioneuvostolla olisi selkeampi velvoite selittda poikkeamien syita ja esittda keinoja
palata tavoiteuralle. Nykyisessa lainsdddannossa valtioneuvostolla on verrattain laaja
mahdollisuus harkita, onko sen tarpeen ryhtya julkisen talouden vakautta korjaaviin
toimiin tai antaa eduskunnalle selonteko, mikali rakenteellisen rahoitusaseman
tavoitteesta ollaan jadmassa jalkeen merkittiavisti. Vasta kun EU:n neuvosto tekee
paatoksen siité, ettei Suomi ole toteuttanut tuloksellisia toimia, syntyy valtioneuvostolle
velvoite antaa eduskunnalle tiedonanto poikkeamasta ja sen korjaamiseen tarvittavista
toimista. Kynnys selonteon antamiseen voisi olla huomattavasti alempi ja voisi perustua
riippumattoman finanssipolitiikan valvojan arvioon.

Julkisessa taloudessa edessid ovat sekid samat vanhat haasteet ettd joukko uusia:
talouskasvun edellytyksistd huolehtiminen, vieston ikaantyminen ja siihen liittyva
palvelutarve seka ilmastonmuutoksen hillinta vaativat panostuksia ldhitulevaisuudessa.
Julkisen talouden tasapainoa on ylldpidettdva siten, ettei julkisen velan liiallinen kasvu
rajoita tulevien sukupolvien valintoja. Rakenteelliset uudistukset ovat valttamattomia,
mutta yksinomaan niiden varaan julkista taloudenpitoa ei voi laskea. Julkisen talouden
ohjaukseen ja menojen hallintaan on syytd harkita vaikuttavampaa ja monipuolisempaa
tyokalupakkia.

Ruotsissa finanssipolitiikan ohjauskehikko sisiltaa useita vélineita ja kiintopisteita.
Valtiontalouden menokehykset tulee lain mukaan asettaa kolmeksi vuodeksi eteenpdin.
Sen ohella Ruotsi on asettanut velka-ankkurin 35 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Jos
tdma taso ylitetdan yli 5 prosenttiyksikolld, hallitus joutuu antamaan asiasta
parlamentille selonteon. Velkatavoitetta tukee julkisyhteis6jen nimellisen
rahoitusaseman tavoite, joka vuodesta 2018 ldhtien ollut keskiméarin 1/3 %
suhdannesyklin yli tarkasteltuna. Paikallishallintoa koskee vaatimus
budjettitasapainosta. Euroalueen ulkopuolisena maana Ruotsi on asettanut
rakenteellisen jddman keskipitkan aikavilin tavoitteen (MTO) —1 prosenttiin.

Julkisen talouden haasteet liittyvit sekd vakaan tulopohjan yllapitoon ettd menojen
hallintaan eri suunnista tulevien paineiden lisidntyessid. Menokartoituksella (spending
review) julkisista menoista tunnistetaan ja punnitaan mahdollisia saéstokohteita sekd

voidaan luoda tilaa tirkeimmille menoille "2, Suomessa on jo tehty menokartoituksia,

12. Ks. esim. European Commission: Quality of public finances: Spending reviews as a key tool to enhance public

investment in the Euro Area. Technical note to the Eurogroup. 29 August 2019.
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joissa on kuitenkin ldhinni kuvattu julkisten menojen tirkeimpii kiyttokohteita '3,

Finanssipolitiikkaan voidaan 16ytaa tarvittavaa lilkkumavaraa ja tehostaa julkisten
varojen kayttoad kehittdiméalla menokartoitusta ja liittdmalla se vaalikauden taitteessa
laadittavaan menokehyksen laadintaprosessiin.

Julkisen talouden riskit lisadantyneet pandemian
aikana

Julkinen velka on kasvanut pandemian aikana nopeasti noin 10 prosenttiyksikkoa
suhteessa BKT:hen. Se on edelleen EU-maiden keskimaardisti velkasuhdetta pienempi,
mutta suurempaan velkaan liittyy myos suurempi riski. Suomen valtion velasta
maksamat korkomenot ovat edelleen pienentyneet. Kun vield vuonna 2000 valtion
10-vuotisen velkakirjan korko oli yli 5 % ja valtio maksoi korkoja 3,2 % suhteessa
BKT:hen nykyistd pienemmasti velasta, vuonna 2021 valtion uuden velan korko on
nollatasolla ja korkomenot ovat enédé 0,5 %. Korkojen nousuun on kuitenkin
varauduttava. Kun julkisen talouden menoihin kohdistuu painetta ikidsidonnaisista ja
muista valttimattomistd menoista, korkomenojen nousu hankaloittaisi merkittavasti
talouden tasapainotusta. Ilmastonmuutoksen ja sen hillinnén vaatimien toimien
vaikutus julkiseen talouteen on vield epavarmaa, mutta lyhyella aikavaililld se on

todennikoisesti negatiivinen.

Koronapandemian etenemiseen liittyy edelleen suurta epdvarmuutta, minka vuoksi
finanssipolitiikan toimet on syytd mitoittaa niin, ettd liilkkumavaraa jaa ennustettua
heikommankin kehityksen varalle. Finanssipolitiikan mitoituksessa pitiisi nyt
huomioida Suomen talouden nopea toipuminen kriisista korkeasuhdanteeseen. Julkisen
talouden nopeampi tasapainottaminen olisi hyvdd suhdannepolitiikkaa ja valmistaisi
julkista taloutta pidemmaén aikavéilin haasteisiin. Finanssipolitiikan ohjauskehikkoa
pitéisi kehittda suuntaan, jossa keskipitkan aikavilin tavoitteet asetettaisiin pitkdn
aikavilin haasteiden mittaluokan mukaan ja tavoitteiden saavuttamisen seurantaa ja
tilivelvollisuutta vahvistettaisiin. Ekologinen kestdvyysvaje luo merkittavaa lisdpainetta
julkisen talouden hoidolle ja kasvattaa haasteita tasapainottaa julkisen talouden tuloja ja
menoja pidemmalla aikavalilla.

Avainsanat

julkinen talous, julkisen talouden kestavyys, julkinen velka, finanssipolitiikka

13. https://vm.fi/menokartoitus
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