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Esipuhe

Talouspolitiikan arviointineuvosto perustettiin tammikuussa 2014 tuotta-
maan riippumaton arvio talouden tilasta ja harjoitetusta talouspolitiikasta.
Valtioneuvoston asetuksen (61/2014) mukaan neuvoston tehtdvana on arvi-
oida

1) talouspolitiikalle asetettujen tavoitteiden tarkoituksenmukaisuutta

2) talouspolitiikalle asetettujen tavoitteiden saavuttamista ja valittujen kei-
nojen tarkoituksenmukaisuutta

3) talouspolitiikan valmistelussa kdytettyjen ennuste- ja arviointimenetel-
mien laatua

4) talouspolitiikan eri osa-alueiden yhteensovittamista ja kytkent6ja yhteis-
kuntapolitiikan muihin osa-alueisiin

5) talouspolitiikan onnistumista erityisesti taloudellisen kasvun ja vakauden,
tyollisyyden ja julkisen talouden pitkan ajan kestavyyden kannalta

6) talouspolitiikan instituutioiden ja julkisen talouden rakenteiden tarkoituk-
senmukaisuutta.

Valtioneuvosto on nimittdnyt neuvoston jasenet korkeakoulujen taloustie-
teellisten yksikdiden ja Suomen Akatemian ehdotuksen perusteella. Neuvos-
ton jdsenet ovat yliopistojen professoreita, jotka osallistuvat neuvoston
toimintaan oman toimensa ohella. Nykyinen neuvosto aloitti tyonsa huhti-
kuussa 2019. Samalla neuvoston kokoonpanoon lisattiin kierto, jossa kaksi
neuvoston jasentd vaihtuu kahden vuoden vilein. Samalla jasenten toimikau-
den pituus lyhennettiin neljaan vuoteen.

Talouspolitiikan arviontineuvoston kuudessa raportissa esitimme arviomme
hallituksen finanssipolitiikasta ja tyollisyyttatukevasta politiikasta. Kuten



aiemmissa raporteissaan, arviointineuvosto keskittyy julkisen talouden kes-
tdvyyteen seka sosiaaliturvan ja tyollisyyden valisiin yhteyksiin.

Arviointineuvosto ei tee omia ennusteitaan, vaan nojaa enimmaékseen valtio-
varainministerion tekemiin ennusteisiin. Viimeisimmat tassa raportissa kay-
tetyt julkaisut ovat valtiovarainministerion talven 2019 ennuste seka
tyovoimatutkimuksen joulukuussa julkaistut luvut.

Talouspolitiikan arviointineuvosto hankki maararahoillaan my6s ulkopuo-
lista tutkimusta tyonsa tueksi. Nama taustaraportit julkaistaan varsinaisen
raportin yhteydessa, mutta ndiden taustaraporttien kirjoittajat ovat itse vas-
tuussa niiden sisallosta. Taustaraporteissa esitetyt nakemykset eivat valtta-
mattd vastaa neuvoston nakemyksia.

Tata raporttia varten tilattiin useita taustaraportteja. Juha Tuomala ja Tuo-
mas Pekkarinen Valtion taloudellisesta tutkimuskeskuksesta (VATT) tutkivat
joustavan hoitorahan vaikutusta alle 3-vuotiaiden lasten vanhempien ty0ssa-
kayntiin. Tomi Kyyra VATTista tutkii suomalaisen aineiston avulla tyémark-
kinatuen Kkorotuksen vaikutusta tyottomyysjaksojen pdattymistoden-
nakoisyyteen. Heikki Palviainen Tampereen yliopistosta tutkii sosiaaliturva-
jarjestelmia ja tyon teon insentiiveja Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa ja Sak-
sassa. Juha Junttila ja Juhani Raatikainen Jyvaskylan yliopiston
kauppakorkeakoulusta tutkivat empiirisesti valtion takausvastuihin liittyvaa
riskid. Taman lisaksi Elena Ahonen neuvoston sihteeristosta tutkii empiiri-
sesti julkisen kulutuksen kerroinvaikutuksia.

Useat asiantuntijat ovat osallistuneet neuvoston kokouksiin, tuottaneet tietoa
raporttia varten, tai kommentoineet tekstia. Kiitimme Kimmo Viertola valtio-
neuvoston kansliasta, Juhani Raatikaista Jyvaskylan yliopistosta, Heikki Pal-
viaista Tampereen yliopistosta, Tomi Kyyraa, Juha Tuomaalaa ja Tuomas
Pekkarista VATTista, Markus Sovalaa valtiovarainministeriostd seka Lars
Calmforsia Tukholman yliopistosta arvokkaiden ndkemystensa ja asiantunte-
muksensa jakamisesta kanssamme. Kiitamme my0s valtiovarainministerion
Veliarvo Tammista, Ilari Aholaa, Jukka Railavoa ja Jaakko Nelimarkkaa, jotka
ovat karsivallisesti auttaneet neuvostoa yksityiskohtaisten kysymysten sel-
vittelyssa. Kiitiamme myos Eldketurvakeskusta vaestdennusteensa yksityis-
kohtien jakamisesta. Elena Ahonen on tarjonnut patevada tutkimusapua
neuvostolle. Kiitimme myo6s VATT:n Tiina Heinildd, Anna-Maija Juusoa, Auli
Karraa, Marjo Nybergia, Riikka Konosta ja Markku Kiviojaa heidan avustaan
hallinnossa ja viestinnassa.
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1. Yhteenveto

1.1. Suomen talouden tila

Suomen talous nayttaa jattineen taakseen noususuhdanteen ja sen korkeat
kasvuasteet. Kasvuodotukset vuodelle 2020 heikkenivat viime vuoden aikana
kansainvalisen kaupan jannitteiden lisadntyessd. Nopean talouskasvun ei
odoteta jatkuvan. Talousennustajien joukossa vallitsee laaja konsensus siit3,
ettd BKT:n kasvu hidastuu vuonna 2020 ja pysyttelee timan jalkeen noin 1
prosentin vuosittaisen kasvuvauhdin tuntumassa. Hitaasti vaheneva tyoikai-
nen vaesto seka tuottavuuden odotettu kasvu maarittavat talouden potenti-
aalisen kasvuvauhdin. Viimeisimpien arvioiden mukaan Suomen talous on
saavuttanut potentiaalisen tasonsa eli tuotantokuilu on ldhes sulkeutunut.
Tuotantokuilun ollessa vield hieman positiivinen ekspansiiviselle finanssipo-
litiikalle ei ole valitonta tarvetta. Vaikuttaa lisdksi siltd, ettd suhdannetilanne
heikkenee my0s useissa EU-maissa ja rahapolitiikan odotetaan pysyvan elvyt-
tavana. Nain kasvun hidastuminen liittyy kansainvaliseen suhdannevaihte-
luun, ja tilannetta on vaikea muuttaa pienen avoimen talouden
finanssipolitiikalla.

Viime vuosien nopea talouskasvu auttoi tyoéllisyysastetta kohoamaan 72,6
prosentin tasolle vuonna 2019. Ennustetun hitaamman kasvuvauhdin olete-
taan pitdvan tyollisyysasteen 73 prosentissa, joka on historiallisesti korkea
taso. Tyollisyysaste on kuitenkin matala muihin Pohjoismaihin verrattuna.
Samaan aikaan tyottomyysasteen ennustetaan pysyttelevan 6,5 prosentin
tuntumassa. Taloudellisen aktiviteetin kasvu on lisinnyt my6s avoimien tyo-
paikkojen maaraa, mutta tyottomyysasteen arvioidaan olevan jo lahella tasa-
painoarvoaan tai jopa sen alla. TyOvoimapulan jatkuva kasvu liittyy
suhdannetilanteeseen, ja sama tilanne koetaan myds muissa Euroopan
maissa. Ennakoitu hidas talouskasvu ja lisadntyvat tyovoiman saatavuuden
ongelmat huomioon ottaen on todettava, ettd 75 %:n tyollisyysastetavoite
saattaa olla vaikea saavuttaa ilman kohdennettuja toimenpiteita.



Edellinen hallitus asetti finanssipolitiikan tavoitteekseen, etta julkisen sekto-
rin alijadma laskee nollaan vuonna 2019. Ennusteiden mukaan julkinen ta-
lous oli prosentin alijaddmainen suhteessa BKT:hen vuonna 2019. Veropohjien
nopea kasvu auttoi pienentamaan julkisyhteistjen alijadamaa, mutta talous-
kasvu ei korjaa julkisen talouden rakenteellista alijadmaa - rakenteellinen ta-
sapaino oli -1,2 % suhteessa BKT:hen vuonna 2019. Uusi hallitus sailytti
rakenteellisen rahoitusaseman keskipitkdn aikavalin tavoitteen (MTO) -0,5
prosentin vihimmaistasolla. Tukeakseen MTO:n saavuttamista hallitus asetti
tavoitteekseen julkisyhteis6jen alijadman poistamisen hallituskauden aikana.
Ennusteiden mukaan niita tavoitteita ei saavuteta ilman muutoksia finanssi-
politiikassa tai tyollisyyden kasvun nopeutumista, mika puolestaan vaatisi
tyomarkkinoiden uudistamista. Rakenteellisen rahoitusaseman ennustetaan
pysyvan alle -1 %:n suhteessa BKT:hen ja julkisyhteis6jen nettoluotonoton
alle -1,2 %:n suhteessa BKT:hen koko hallituskauden ajan. Myds velan BKT-
suhteen ennustetaan ylittdvan 60 %:n kynnysarvon hallituskauden loppuun
mennessa.

Julkisyhteistjen velka-asteelle asetetun 60 % kynnysarvon ylittiminen ja
MTO:n saavuttamiseen johtavalta polulta poikkeaminen ovat vastoin vakaus-
ja kasvusopimuksen vaatimuksia. Mikali talouskehitys seuraa ennustetta,
Suomen odotetaan ryhtyvan korjaaviin toimenpiteisiin.

Ennusteisiin sisaltyy epdvarmuutta, mika pitdisi ottaa huomioon finanssipo-
litilkan linjaa muotoiltaessa. Taloushistorian mukaan suuret negatiiviset ylla-
tykset ovat tavallisempia kuin positiiviset. Julkisen talouden puskurien
yllapitaminen ja kasvattaminen parantaisivat hallituksen kykya tukea koti-
maista taloutta tarvittaessa.

Suhdannetilanteen normalisoitumisesta huolimatta pitkan aikavalin nakymat
pysyvat huolestuttavina. Valtiovarainministerion viimeisimman arvion mu-
kaan pitkan aikavalin kestavyysvaje on lahes 5 % suhteessa BKT:hen. Julkisen
talouden kestavyys tarkoittaa laajasti ottaen hallituksen kykya ylldpitaa valit-
semaansa meno- ja tulopolitiikkaansa seka muita sitoumuksiaan ilman vali-
tonta tarvetta politiikkamuutoksille.

1.2. Arvio tyollisyyspolitiikasta

Hallitus antaa tydllisyyden kasvulle suuren painoarvon keinona tasapainot-
taa julkista taloutta. Tyollisyyden kasvua tarvitaan rahoittamaan menoja,



jotka kasvavat pyrittdessa kohti yhteiskunnallisia hyvinvointitavoitteita. Uu-
sien tyopaikkojen laatu ja yksityisen sektorin osuus uusista tyopaikoista vai-
kuttavat merkittavasti tyollisyyden kasvun tuomaan fiskaaliseen hyotyyn.

Hallituksen 75 % tyollisyysasteen tavoite on kddannetty toiveeksi luoda poli-
tiikkkatoimin 60 000 tyopaikkaa, ja puolet naista toimista pitaisi olla valmis-
teltuna elokuuhun 2020 mennessa.! Myos arviointineuvoston mielesta
tyopaikkojen maaran kasvattaminen on asianmukainen hyvinvointivaltion
rahoittamiseen tdahtaava politiikkatavoite. Taytyy kuitenkin huomauttaa, etta
politiikkatoimien tyollisyysvaikutusten etukateisarviointi on aina haastavaa.
Hallituksen paatos kytkea vaikutusarviot menopaatoksiin, erityisesti jo teh-
tyjen paatosten takaisinvetoon, nostaa tyollisyysarvioiden merkityksen tay-
sin uudelle tasolle.

Koska tyollisyyden kohentaminen on tarkein keino saavuttaa julkiselle talou-
delle asetetut tavoitteet ja tarked elementti pysyvien menojen kattamisessa,
arviointineuvosto painottaa tarvetta luoda suunnitelma tai jopa arvioita siit3,
miten tyollisyystavoite saavutetaan kokonaisuudessaan. Tyo6llisyysvaikutus-
ten ja fiskaalisten vaikutusten arvioinnin ei tulisi rajoittua vain tiettyihin uu-
distuksiin. Arviointineuvosto painottaa, etta arvioitaessa
tyollistamistavoitteen saavuttamista taytyy ottaa huomioon kaikki hallituk-
sen politiikkatoimet, joilla on vahaista suurempi vaikutus tyoéllisyyteen mu-
kaan lukien tyollisyytta heikentavat toimet.

Jotkin tehokkaiksi katsotut tyémarkkinauudistukset, esimerkiksi tyotto-
myyskorvausten pienentdminen, saattavat lisata eriarvoisuutta ja koyhyys-
riskid. = Tamantyyppiset toimenpiteet ovat osittain ristiriidassa
hallitusohjelmassa mainittujen tavoitteiden kanssa. Arviointineuvosto on
kaynyt lapi joukon tutkimuksia, jotka kasittelevat Suomessa tehtyjen politiik-
katoimien tyollisyysvaikutuksia. Vaikka tulokset vaihtelevat, ne nayttavat
viittaavan siihen, ettei uudistuksilla ole ollut suurta vaikutusta ty6llisyyteen.
Vaikuttaa myos siltd, ettd tyomarkkinoihin kosketuksissa olemattomien ih-
misten, esimerkiksi pitkaaikaistyottomien, tyollistyminen reagoi heikosti tu-
lonsiirtojen  muutoksiin.  Merkittdvien = muutoksien saavuttaminen
tyollisyydessa nayttaa siis vaativan kohtalaisen suuria ja kohdennettuja poli-
tiikkatoimia.

1 Tarvittava 60 000 tydpaikan lisdys perustuu tavoitteen ja valtiovarainministerion kevaan 2019 en-
nusteen valiseen eroon.



1.3. Arvio finanssipolitiikasta

Hallituksen finanssipolitiikka on jonkin verran ekspansiivista, kun vertailu-
kohtana on julkisen talouden kehitys ilman finanssipolitiikan muutoksia. Ot-
taen huomioon, etta nykyinen suhdannetilanne on vield suotuisa, menojen
valiaikaiset ja pysyvat lisdykset vuonna 2020 tarkoittavat myotasyklista fi-
nanssipolitiikkaa. Koska samaan aikaan olisi pitkan aikavalin syita vahvistaa
julkista taloutta, finanssipolitiikan viritysta voidaan pitaa liian 16ysana.

Hallitus on ilmoittanut, ettd se tdhtaa julkisen talouden tasapainottamiseen
vuoteen 2023 mennessd, mutta nykyisen ennusteen mukaan julkisen talou-
den rahoitusasema on talloin -1,2 % suhteessa BKT:hen. Tama vajearvio ei
edes sisalla havittajahankintoihin liittyvdaa menojen lisdystd, joka kasvattanee
vajetta noin 0,5 prosenttiyksikolla. Hallitus on ilmoittanut, ettd se rahoittaa
kasvanutta alijdamaa tyollisyytta nostavilla toimenpiteilld. Vaikka melko kor-
kea tyottomyysaste kertoo tyollisyyden kasvun potentiaalista, kasvavat tyo-
voiman saatavuusongelmat korostavat tarvetta uudistaa tyomarkkinoita.
Ohjelmassaan hallitus on myo6s sitoutunut pienentamaan tuloeroja, mika ra-
joittaa politiikkavaihtoehtoja.

Nykyisten ennusteiden mukaan julkisten menojen pysyvat ja valiaikaiset li-
sdykset vuosina 2020 ja 2021 kasvattavat julkisyhteisdjen menoja nopeam-
min kuin vakaus- ja kasvusopimus sallisi. Koska menokehitys on samaan
aikaan ehdollistettu tyo6llisyyspolitiikan tuloksiin, olisi ollut jarkevampaa to-
teuttaa ehdollisuus kdanteisessa jarjestyksessa siten, etta kulutusta lisataan,
jos tyollisyystavoite saavutetaan. Tamankaltaista ehdollisuutta sovelletaan
osittain ns. tulevaisuusinvestointien pakettiin, josta noin puolta ei ole viela
paatetty ja joka ei siten sisdlly julkisen talouden ennusteisiin.

Hallituksen valiaikaista tulevaisuusinvestointien pakettia voidaan pitda har-
haanjohtavasti nimettyna siind maarin, ettd paketin monet osat eivat muis-
tuta ldheisesti investointeja. On my0ds epdselvdd, miksi monia pakettiin
sisdltyvia kohteita tulisi rahoittaa pysyvien menolisdysten sijaan vain valiai-
kaisesti. Hallitus on paattanyt rahoittaa naita kertaluonteisia menoja omai-
suustuloilla. Menojen rahoitus velalla tai omaisuuden myynnilla vaikuttaa
nettovarallisuuteen samalla tavalla. Omaisuudenhoitopaatosten pitdisi pe-
rustua strategisiin nakokulmiin, ei tarpeeseen rahoittaa erityisia paketteja.
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Julkisyhteisojen alijaaman kasvattaminen juuri suhdannehuipun jalkeen tu-
lee todenndkoisimmin vahentdmaan mahdollisuuksia toteuttaa elvyttavaa fi-
nanssipolitiikkaa mahdollisessa taantumavaiheessa. Julkisen talouden velka-
asteen ollessa suhteellisen matala eurooppalaisiin maihin verrattuna hallitus
on lisdnnyt valtiontalouden kehysjarjestelmain joustavuutta, joka sallii ker-
taluonteisen menoelvytyksen, mikali Suomen talous ajautuu vaikeaan taantu-
maan. Arviointineuvosto suhtautuu myonteisesti tdhdn hyvin maariteltyyn
lisdykseen, mutta muistuttaa, ettd harkinnanvaraiset menolisdykset ovat hi-
taita toteutumaan, minka lisdksi julkisten menojen lisayksen elvyttavan vai-
kutuksen suuruuteen liittyy epdvarmuutta.

Nykyinen hyvin matala ja jopa negatiivinen korkotaso pienentaa julkisen ve-
lan korkokustannuksia suhteessa siihen, mita ne ovat olleet. Matala korkotaso
ja pienemmat rahoituskustannukset lisdavat perusteita tehda valttamattomia
investointeja mieluummin aikaisemmin kuin my6hemmin. Tilanteen hy6dyn-
tamisen kannalta olisi suotavaa, etta tdllaisia investointisuunnitelmia olisi
valmiina. Investointien tulisi toki lapaistd normaalit hydty-kustannusanalyy-
sit. Toisaalta on syytd huomata, etta julkiset investoinnit ovat jo suhteellisen
korkealla tasolla vuonna 2020.

1.4. Arvio julkisen talouden kestavyydesta

Julkisen talouden pitkdn aikavilin kestdvyysongelma on merkittava. Kesta-
vyysongelma johtuu ennustetusta vaestonkehityksestd, jossa tyoikdisen vaes-
ton osuus laskee ja vanhuusikdisen vaeston osuus kasvaa. Vaestorakenteen
muutos vahentda verotuloja ja lisda tulonsiirtoja ja julkisesti rahoitettujen
palveluiden, kuten terveydenhuollon, kustannuksia. Suoraviivaisen arvion
mukaan ilman hallituskaudella tehtavia politiikkamuutoksia Suomen julkisen
velan suhde BKT:hen saavuttaa 80 % tason seuraavan viidentoista vuoden ai-
kana. Tama kertoo kestavyysongelmasta myos keskipitkalla aikavalilla. Kes-
tavyysvaje johtuu osittain myo6s julkisen talouden rakenteellisesta
alijaamaisyydestd, jonka ennustetaan pysyvan suurena koko hallituskauden
ajan.

Toisin kuin edellinen hallitus, nykyinen hallitus ei ole suoraan sitoutunut te-
kemadn paatoksia, jotka lopulta poistaisivat pitkan aikavalin kestavyysva-
jeen.  Tyollisyyden  kasvu  kuitenkin = mainitaan  paaratkaisuna
kestavyysongelmalle. Hallitus on asettanut kunnianhimoisen 75 prosentin
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tyollisyysastetavoitteen ja mainitsee ohjelmassaan kestavyysongelmien rat-
kaisemisen vaativan vield korkeampaa tyollisyytta.

Seka keskipitkan etta pitkan aikavalin kestavyysongelmat voivat kehittya pit-
kaan ja ovat perint6a edellisilta hallituskausilta. Nykyinen hallitus on paatta-
nyt lisdta pysyvida menoja 1,4 miljardilla eurolla ja rahoittaa tata lisaysta
veronkorotuksilla ja tyollisyyden kasvulla. Jos tyollistamistavoite ja sen ha-
luttu fiskaalinen vaikutus saavutetaan, mika on viela epavarmaa, hallitus on
onnistunut olemaan huonontamatta julkisen talouden kestavyytta. Ongelmal-
lista on, ettei hallitus edes aseta padmaarakseen julkisen talouden liikkuma-
varan lisddmistda, vaikka liikkumavara tulee vdahenemddn huomattavasti
seuraavan kahden vuosikymmenen aikana. Kestavyysvajetta voidaan pienen-
taa sopeuttamalla julkisen talouden menoja ja tuloja seka lisaamalla tyolli-
syytta ja julkisen talouden tuottavuutta. Pysyvien menojen rahoittaminen
korkeamman tyollisyyden avulla vahentdd mahdollisuuksia pienentaa julki-
sen talouden kestavyysongelmaa tulevilla hallituskausilla.

Ohjelmaansa laatiessaan hallitus nayttda tehneen realistisen olettamuksen
siitd, miten tyollisyyden kasvu vaikuttaa julkisyhteisdjen perusjadmaan. Hal-
lituksen pitdisi jatkossa tarkkailla tyodllisyyden kasvun laatua fiskaalisesta na-
kokulmasta. Tyollisyyden kasvun fiskaalinen hyoty vahenee, jos esimerkiksi
tyollisyyden kasvu keskittyy osa-aikaisuuden kasvuun tai erityisesti jos halli-
tus rahoittaa uusia tyopaikkoja joko palkkatuella tai lisidmalla julkisen alan
tyollisyyttd. On myo6s syyta huomata, ettd merkittdva osa tyollisyyden tuo-
masta perusjadman kohentumisesta tulee eldkevakuutusmaksujen kasvun
kautta, mikda muuttuu pidemmalla aikavalilla eldkemenojen kasvuksi.

Menneina vuosina hallitus on enenevissid maarin osallistunut vientiteollisuu-
den riskinottoon. Muihin Euroopan maihin verrattuna valtionhallinnon ta-
kaukset ovat kasvaneet suhteellisen korkealle tasolle. Arviointineuvoston
tilaama tutkimuksen mukaan nama takaukset ovat lisanneet valtionhallinnon
altistumista tilanteille, joissa kansainvalinen talous kehittyy poikkeuksellisen
huonosti.

Syntyvyyden viimeaikainen aleneminen on saanut paljon huomiota, ja se on
myos lisannyt huolta julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyydesta. Tassa
asiassa nayttda unohtuneen se, ettd vaeston ikaantymiseen liittyva kestavyys-
ongelma oli merkittdva jo ennen tietoja syntyvyyden alenemisesta. Vaikka
ikaryhmien pienentyminen kasvattaa kestavyysvajetta, tama vaikutus on vaa-
timaton suhteessa jo aiemmin arvioituun kestavyysvajeeseen. Syntyvyyden
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aleneminen heikentaa erityisesti eldkejarjestelman kestavyytta, silla muilla
julkisyhteis6jen osa-alueilla pienempien ikdluokkien myota pienentyvat jul-
kisen talouden kustannukset, esimerkiksi koulutusmenot, kumoavat osan ne-
gatiivisesta vaikutuksesta.

Julkisen talouden kestavyysongelma on vakava pitkan aikavalin haaste, jota
ei voi ratkaista yhden hallituskauden aikana. Kestavyysvajeen poistamista ei
tarvitse tehda heti, mutta siihen tulisi reagoida mieluummin ennemmin kuin
myohemmin. Taman vuoksi kestavyysvajeen hoitamiseksi tulisi olla uskot-
tava keskipitkdn aikavalin suunnitelma. Arviointineuvoston nakemys on, etta
keskeiset suuntaviivat pitkdn aikavalin kestavyysongelman ratkaisemiseksi
tulisi suunnitella parlamentaarisesti, jolloin ratkaisu toimisi ankkurina nykyi-
selle ja my0s tuleville hallituksille.
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2. Viimeaikainen talouskehitys

Vuonna 2016 matalasuhdanne paattyi ja Suomen talous kaantyi kasvuun.
Kasvu jatkui nopeana vuoteen 2018 asti, jolloin hidastunutkin kasvu ylitti
vuotuisen 2 prosentin kasvuvauhdin. Kasvuun vaikuttivat keskeisesti yksityi-
nen kulutus ja nettovienti. Nopeampi talouskasvu lisadsi tyévoiman kysyntaa,
ja tyollisyysaste kasvoi nopeasti jo vuoden 2018 alkupuoliskolla. Tyottomyys-
aste alkoi myos laskea, mutta laskua hidastaa aikaisemmin passiivisten tyon-
hakijoiden tulo tyomarkkinoille. Tyovoiman Kkysynndn kasvaessa
tyovoimapulan aiheuttamat ongelmat nayttavat pahenevan. Useimpien en-
nusteiden mukaan kasvu hidastuu vuosina 2019 ja 2020 kohti potentiaalisen
tuotannon pitkan aikavalin kasvuvauhtia.

Tassa luvussa kasitelladn viimeaikaista talouskehitysta ja sen vaikutusta suh-
dannetilanteeseen sopivaan finanssipolitiikkaan.

2.1. BKT:n kasvu ja sen tekijat

Kahden vuoden nopean talouskasvun jalkeen Suomen talous nayttda ohitta-
neen suhdannehuippunsa. Talouskasvu alkoi hidastua vuoden 2018 lopussa,
mutta viimeisimpien tilastotietojen mukaan se kiihtyi vuonna 2019. Kasvua
tukivat kotimaisen kysynnan ja nettoviennin kasvu, kuten kuviossa 2.1.1 ha-
vainnollistetaan. Vuosittaisen kasvuvauhdin odotetaan pysyvan noin 1 pro-
sentissa? keskipitkalla aikavalilla.

2 Useat suomalaiset taloustutkimuslaitokset julkistivat kasvuennusteen seuraavalle 20 vuodelle ke-
sdkuussa 2019. Henkea kohden lasketun bruttokansantuotteen odotetaan kasvavan seuraavan kym-
menen vuoden aikana noin 1,1-1,4 %:n vuotuisella vauhdilla, ks. Heimonen ja Lehkonen (2019).
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Kuvio 2.1.1. Viimeisimman tilastotiedon mukaan talouskasvu nopeutui vuonna
2019.

Varastojen muutos Yksityinen kulutus mm Nettovienti

mm Julkiset menot mm YKsityiset investoinnit —BKT:n kasvu

%, vuosikasvu ja kasvun osatekijat

l 4 — I
0 [
-1
) =
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Lahteet: Tilastokeskus ja Talouspolitiikan arviointineuvosto.

Taulukkoon 2.1.1 on koottu keskeisten suomalaisten ja kansainvalisten en-
nustelaitosten kasvuennusteet. Ennustajien joukossa vallitsee konsensus
siitd, ettd BKT:n kasvu hidastuu vuonna 2020 ja pysyttelee 1dhelld potentiaa-
lista kasvuvauhtiaan tulevaisuudessa. Vuoden 2020 kasvuennusteet tarken-
tuivat hitaamman kasvun suuntaan vuoden 2019 aikana kansainvalisten
kauppapoliittisten jannitteiden kasvaessa. Vuoden 2018 lopulla laadittuihin
ennusteisiin verrattuna tata tarkentumista voidaan pitaa maltillisena, silla se
on suuruudeltaan noin 0,5 prosenttiyksikk6a. Ennusteisiin ja kansantalouden
tilinpitoon sisaltyy luonnollisesti jonkinasteista epavarmuutta, ja ndkemys ta-
louden viimeaikaisimmasta tilanteesta voi muuttua tiedon tarkentuessa.
Tasta huolimatta Suomen talouden suhdannetilanteen voidaan todeta norma-
lisoituneen vuosien 2012-2014 taantumasta.
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Taulukko 2.1.1. Ennusteet BKT:n maaran kasvuvauhdille (prosenteissa).

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Suomen Pankki (17. joulukuuta 2019) 1,3 0,9 1,1 1,3
Valtiovarainministeri6 (18. joulukuuta 2019) 1,6 1,0 1,1 1,2 1,0 0,9
OECD (8. marraskuuta 2019) 1,3 1,0 0,9

Euroopan komissio (7. marraskuuta 2019) 1,4 1,1 1,0

IMF (7. lokakuuta 2019) 1,2 1,5 1,5 1,4 13

PT (17. syyskuuta 2019) 1,3 1,1

ETLA (16. syyskuuta 2019) 1,1 09 1,1

PTT (12. syyskuuta 2019) 1,3 1,2

Vaikka BKT:n kasvu hidastui vuonna 2018, tyollisyyden kasvu jatkui nopeana.
Neljannesvuositilinpidon mukaan tuntien maara tyontekijad kohden pysyi
yleisesti ottaen muuttumattomana vuosina 2018-2019. Taman perusteella
osa- ja kokoaikaisesti tyollistyneiden maara kasvoi normaalissa suhteessa.
Koska tyo6llisyys ja tyotuntien maara kasvoivat nopeammin kuin kokonaistuo-
tanto, tuottavuus tehtya tyotuntia kohden laski vuonna 2018. Kuviosta 2.1.2
nahdaan tyo6llisyyden kasvun hidastuneen ja tyon tuottavuuden vahentymi-
sen loppuneen vuonna 2019.

Kuvio 2.1.2. Tuottavuuden vahentyminen loppui vuonna 2019.
= Tunnit tyontekijaé kohden
= Tyolliset
Tuottavuus tydtuntia kohden
—BKT, vuosimuutos (oikea asteikko)
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Lahteet: Tilastokeskus ja Talouspolitiikan arviointineuvosto.
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2.2. Potentiaalinen tuotanto ja kansainvalinen talous

Potentiaalinen tuotanto voidaan maaritella tuotannon tasoksi, joka on yllapi-
dettavissa pitkalla aikavalilla. Kotimainen tuotanto voi nousta potentiaalisen
tuotannon yldpuolelle esimerkiksi silloin, kun kotimainen kysynta on kesta-
mattoman korkealla tasolla tai kun ty6llisyyden kasvu nopeuttaa palkkain-
flaatiota. Kotimaisen tuotannon laskeminen potentiaalisen tuotannon
alapuolelle saattaa johtua esimerkiksi kotimaisen kysynnan dkillisesta vahen-
tymisestd tai tuotanto-ongelmista. Tuotantofunktiomenetelman nakokul-
masta potentiaalisen tuotannon Kkehitys jaetaan tyOvoiman maarassg,
tuottavuudessa ja fyysisessa padomassa tapahtuviin muutoksiin. PAdomakan-
nan, tuottavuuden ja tehtyjen tyotuntien kasvu vuodesta 2015 on nopeutta-
nut potentiaalisen tuotannon kasvua. Valtiovarainministerié ennustaa
padomakannan ja tuottavuuden kasvun jatkuvan tulevaisuudessa mutta tyol-
lisyyden laskevan. Suomen talouden kestavan kasvuvauhdin ennustetaan ole-
van 1 prosentissa.

Potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arviointiin liittyy epavarmuutta,
joka aiheutuu metodologiasta seka niista tilastoista ja ennusteista, joihin ar-
viot pohjautuvat.

Edellisessad raportissaan arviointineuvosto tarkasteli suhdannenousun vii-
vastymistd Suomessa. Kuviossa 2.2.1 esitetddn Euroopan komission viimei-
simpien laskelmien mukaiset euroalueen, Ruotsin, Saksan ja Suomen
tuotantokuilut. Komission arvion mukaan Suomen talouden suhdannehuippu
oli vertailuryhman korkein. Kuviosta ndhdaan, ettd Suomen suurimpien
kauppakumppaneiden suhdannehuiput ovat jo takanapain. Tuotantokuilut
perustuvat Euroopan komission ennusteisiin. Suomen tuotantokuilun ennus-
tetaan seuraavan eurooppalaista suhdannesykliad lahivuosien aikana.
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Kuvio 2.2.1. Tuotantokuiluennusteiden mukaan, eurooppalainen
suhdannevaihtelu on siirtymassa seuraavaan vaiheeseen.
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Lahde: AMECO-tietokanta.

Finanssikriisin jaljiltd Euroopan taloutta ovat tukeneet matala, osittain jopa
negatiivinen korkotaso ja epdtavanomainen rahapolitiikka. Mouabbi ja Sahuc
(2019) arvioivat tutkimuksessaan, ettd Euroopan keskuspankin harjoittama
epatavanomainen rahapolitiikka myo6tavaikutti euroalueen BKT:n vuosikas-
vuun noin 0,5 prosentilla ajanjaksolla 2014N1-2016N1. Vuoden 2019 alussa
vaikutti silta, ettd Euroopan keskuspankki voisi lopettaa laajennettujen omai-
suuserien osto-ohjelmansa. Heikentynyt taloustilanne ja alaspdin tarkentu-
neet kasvuennusteet johtivat siihen, ettd EKP ilmoitti marraskuussa 2019
jatkavansa laajennettujen omaisuuserien osto-ohjelmaansa. EKP:n paijohtaja
Draghi totesikin seuraavasti:

“In view of the weakening economic outlook and the continued
prominence of downside risks, governments with fiscal space
should act in an effective and timely manner. In countries where
public debt is high, governments need to pursue prudent policies
and meet structural balance targets, which will create the condi-
tions for automatic stabilisers to operate freely.” EKP
(24.10.2019).
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Suomalaisessa keskustelussa tama on tulkittu siten, etta taloutta olisi
kiireellisesti elvytettava finanssipolitiikalla. Suomalaista finanssipoli-
tiikkaa kasitelldan tasta nakokulmasta luvussa 4.

Muihin matalasta julkisen velan korkotasosta nauttiviin eurooppalaisiin mai-
hin verrattuna Suomi on kayttanyt tilannetta paremmin hyvakseen julkisten
investointien rahoittamisessa. Kuvioon 2.2.2 on koottu yhteen Suomen ja
muiden kehittyneiden eurooppalaisten maiden julkisten investointien BKT-
osuudet. Suomea korkeampia julkisten investointien osuuksia 16ytyy vain
Ruotsista ja Itd-Euroopan maista seka Norjasta.

Kuvio 2.2.2. Julkisten investointien BKT-osuus on Suomessa suhteellisen
korkea.

—Tanska Saksa Ranska
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Ldhde: Eurostat.

2.3. Tyomarkkinoiden kehitys

Tyollisyystilanne on parantunut vuoden 2017 alusta lahtien. Neljannesvuosi-
tilinpidon mukaan tyollisten maara on kasvanut 118 000 henkil6lla viimeisen
kahden ja puolen vuoden aikana. Samalla julkiselle sektorille on tullut 12 000
tyollista lisaa.

Tyovoimatutkimuksen mukaan tyottomien maara vahentyi 12 000 henkilolla
kausien 2018N2 ja 2019N2 valilla ja 63 000 henkilolla kaudella 2017N2-
2019N2. Piilotyottomien eli tyottomiksi rekisterdityneiden passiivisten tyon-
hakijoiden mdara on vahentynyt vuoden 2017 alusta lahtien. Tyollisten
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maara kasvoi kaikilla aloilla vuonna 2018, mutta vuonna 2019 joidenkin alo-
jen, kuten sosiaali- ja terveysalan, seka erdiden teollisuuden alojen tydllisyy-
den kasvu hidastui tai kdantyi negatiiviseksi.

Tyollisyysasteen trendiluku saavutti huippunsa, 72,6 prosenttia, syyskuussa
2019. Tyottomyysaste on pysytellyt 6,7 prosentissa huhtikuusta 2019 lahtien.
Tyottomyysaste on nyt alimmalla tasollaan finanssikriisin jalkeen. Myos 15-
64-vuotiaiden tyollisyysaste on ennatyksellisen korkea. Kuviosta 2.3.1 voi-
daan seurata tyoOllisten seka aktiivisten 15-64-vuotiaiden tydnhakijoiden
maaran kehitysta. Aktiiviseen tydvoimaan kuuluvien maara on noussut 2,75
miljoonaan henkeen.

Kuvio 2.3.1. Tyollisten maara jatkaa kasvamistaan.

—Tyodlliset, trendi, (vasen asteikko) —Tyottomat, trendi, (oikea asteikko)
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Lahteet: Suomen tilastokeskus: Tyovoimatutkimus ja Talouspolitiikan arviointineuvosto.

Ty6voimatutkimuksen mukaan 15-64-vuotiaiden osallistumisaste on nous-
sut jo lahes 80 prosenttiin, ks. kuvio 2.3.2. Tydéllisten ja aktiivisesti tyota etsi-
vien tyottomien maaran kasvun lisaksi osallistumisastetta on kasvattanut 15-
64-vuotiaiden maaran vaheneminen.
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Kuvio 2.3.2. Osallistumisaste on noussut ennatyskorkealle.
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Lahteet: Tilastokeskus, trendi perustuu arviointineuvoston laskelmiin.

Vaikka vaeston madrassa on tapahtunut muutoksia 1990- ja 2000-luvuilla,
tyovoiman osuus 15-64-vuotiaasta vaestosta on sdilynyt suurin piirtein sa-
mana vuosina 1989 ja 2019. Tyovoiman rakenne on muuttunut tyévoiman
ikadntyessa - ikdantyneiden tyontekijéiden osuus tyovoimasta on kasvanut
viimeisen 30 vuoden aikana. Kuviossa 2.3.3. kuvataan tyollisten maaraa ja
tyollisyysastetta eri ikdluokissa vuosina 1989 ja 2019. Ikdantyneiden tyonte-
kijoiden osuuden kasvua voidaan osittain selittda tyonteon muuttumisella,
elinajanodotteella sekd nuorimpien tyontekijoiden osuuden pienenemisella.
Nuorimman ikdryhman osuus tyovoimasta on pienentynyt opiskeluajan pit-
kittyessa. Vanhimman ikdluokan tyollisyysasteessa olisi viela parantamisen
varaa, mutta erityisesti 25-44-vuotiaiden tyollisyystilanne on huolestuttava,
silla tyossakdyvien osuus ikdryhmasta on laskenut viimeisen kymmenen vuo-
den aikana. Tyoéllisyysaste on muuttunut kutakuinkin saman verran seka
naisten ettd miesten keskuudessa kaikissa ikdluokissa.

21



Kuvio 2.3.3. Tyollisyys on kasvanut 55-64-vuotiaiden keskuudessa.
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Lahteet: Tilastokeskus ja arviointineuvosto.

Tyovoimatutkimuksen mukaan kaksi kolmasosaa aktiivisista tyottomista
vuonna 2019 oli ollut ty6ttomana alle 6 kuukautta. Ty0- ja elinkoinoministe-
rion rekisteriaineiston mukaan pitkaaikaistyottomien eli yli 12 kuukautta re-
kisterdityneena olleiden maara on laskenut tasaisesti kahden viime vuoden
aikana.

Suomalaisen liiketalouden3 vakanssiaste oli ennatyksellisen korkealla tasolla
vuonna 2019. Suomen, Ruotsin ja Saksan vakanssiasteita ja ty6ttomyysas-
teita* havainnollistetaan Beveridge-kayrilla kuviossa 2.3.4. Kdyrien nousemi-
nen samaan suuntaan kuvaa sitd, kuinka vakanssiasteen ja ty6ttomyysasteen
muutokset eri maissa ovat yhteydessa toisiinsa. Vasemmalle ylospain suun-
tautuva liike kdyralla kuvaa talouden nousukautta. Kayran liikkeet vasem-
malle ja oikealle sekd muutokset sen jyrkkyydessa indikoivat
tyomarkkinaolosuhteiden muuttumista.

3 Tassa viitataan Eurostatin "business economy” -termiin, joka yhdistaa teollisuuden, rakentamisen
palveluiden toimialat mutta jattaa pois holding-yhtiot, maa- ja metsitalouden, kalatalouden, julkisen
sektorin ja ei-markkinaehtoisen toiminnan.

4Vakanssiasteet viittaavat liiketalouden vakanssiasteisiin ja tyottomyysasteet koko talouden tyovoi-
matutkimuksen mukaisiin tyottdmyysasteisiin. Liiketalouden vakanssien kayton avulla vertailussa
poistetaan muutokset julkisen sektorin tyollisyydessa ja avointen tydpaikkojen maarissa. Tilastolah-
teend ovat Eurostatin tilastot, mutta kausitasoitus perustuu X13-ARIMA-SEATS-menetelméaan.
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Kuvio 2.3.4. Muutos vakanssiasteissa® ja tyottomyysasteissa valituissa
talouksissa 2009N1:n ja 2019N2:n valilla.
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Lahteet: Euroopan komissio ja arviointineuvoston laskelmat.
*Vakanssiaste ja tyottomyysaste perustuvat kyselytutkimuksiin.
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Vuonna 2009 kunkin maan ty6ttomyysaste oli noin 8 prosentissa. Kuluneen
10 vuoden aikana maiden vakanssiasteet ovat nousseet, mutta muutokset
tyottdmyysasteessa vaihtelevat maasta toiseen. Saksan Beveridge-kayralla
tyottomyys laskee eniten vakanssien madran kasvaessa. Kayra jyrkentyy
tyottdmyysasteen pienentyessd. Kuviossa 2.3.4 kuvattu vakanssiasteen ja
tyottomyysasteen suhde ei ole vakio. Viime aikoina Suomen tyottomyysaste
javakanssiaste ovat laskeneet, mika saattaa olla merkki rakenteellisesta muu-
toksesta tyomarkkinoiden toiminnassa. Samanlainen muutos nayttaa tapah-
tuneen Saksassa viimeisimman suhdannekierron aikana vuonna 2013.
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Kuvio 2.3.5. Tyottomyysaste on trendinsa alapuolella ja lahes ainoastaan
rakenteellista.
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Lahteet: OECD, AMECO-tietokanta, Tilastokeskus. Vuosien 2019-2023 luvut perustuvat
valtiovarainministerion joulukuun 2019 ennusteeseen.

Viime vuosien aikana tapahtunut tyo6ttdmyysasteen pieneneminen on tapah-
tunut ilman inflaatiopaineita. Tama voidaan tulkita niin, ettd rakenteellinen
tyottomyysaste eli NAIRU/NAWRUS on laskenut. Euroopan komission ja
OECD:n arviot Suomen rakenteellisesta tyottomyysasteesta on esitetty kuvi-
ossa 2.3.5. Komission arvion mukaan Suomen ty6ttdmyys on nyt rakenteelli-
sella tasollaan. Toisaalta OECD:n arvion mukaan tydttomyys on reilusti
tasapainotasonsa alapuolella. Arvioiden erilaisuus on seurausta valituista
menetelmistd. Euroopan komissio kdyttaa rakennety6ttomyyden arvioimi-
sessa apunaan tyottomyysasteen ja palkkainflaation valistd riippuvuutta.
OECD:n arvio on lahempana yhden muuttujan suotimella saatavia tuloksia, ks.
kehikko 2.1.

5 NAIRU eli Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment ja NAWRU eli Non-Accelerating Wage
Rate of unemployment kuvaavat sellaista tydttomyysasteen tasoa, joka ei kithdytad hinta- tai palk-
kainflaatiota.
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Kehikko 2.1. Yhden ja useamman muuttujan suotimet.

Useat kotimaiset tutkimuslaitokset, kuten valtiovarainministerio, Suomen
Pankki ja ETLA, julkaisevat arvionsa Suomen tuotantokuilusta puolen vuo-
den vdlein. Nama organisaatiot arvioivat tuotantokuilua vuosiaineistoon
sekd ennusteisiin perustuvien menetelmien avulla. Ennusteiden kayttami-
nen tekee tuotantokuilun estimoinnista hankalaa, silla ne lisaavat tuloksien
epavarmuutta. Tuotantokuilua koskevan ajantasaisen tiedon saaminen
edellyttdda neljannesvuosiaineistoihin perustuvan metodologian kaytta-
mista. Tassa kehikossa tarkastellaan yhta mahdollista lahestymistapaa.

Hodrick ja Prescottin (1997) kehittimaa yhden muuttujan suodinta eli HP-
suodinta kdytetaan usein BKT:n trendin tai potentiaalisen BKT:n empiiri-
seen arvioimiseen. Arviot BKT:std muuttuvat tilastojen paivittyessa ja nel-
jannesvuositilinpitoon tehtavilla tarkistuksilla on suuret vaikutukset yhden
muuttujan suotimella tehtyihin laskelmiin. Tdiméa on ongelmallista analyy-
sista tehtdvien johtopaatosten kannalta, ja niin kutsuttu paatepisteongelma
on erityisen suuri pienta avotaloutta arvioitaessa. Kansantalouden neljan-
nesvuositilinpidon tiedot tarkentuvat usein merkittavasti julkaisujen valilla.
Kuvio B2.1 havainnollistaa tilastojen tarkentumisesta aiheutuvaa ongelmaa.
Vasemmassa kuviossa kuvataan Suomen BKT:n vuosikasvuvauhtia aikava-
lillda 1996N1-2019N3. Kuvio kattaa kaikki neljannesvuositilinpidon julkai-
sut maaliskuusta 2002 elokuuhun 2019, ja aineisto on keratty OECD:n
tietokannasta. Oikea kuvio kuvaa todellisen BKT:n ja HP-suotimella esti-
moidun trendin valista eroa kullakin edella mainitulla aikasarjalla.

Kuvio B2.1. Uudet havainnot ja tietojen tarkentuminen vaikeuttavat
suhdannekuvan muodostamista.

Reaalisen BKT:n vuosikasvu eri tilastojulkaisujen mukaan BKT:n ja HP-trendin vilien ero, \ = 1600
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Lahteet: OECD ja Talouspolitiikan arviointineuvosto.

Suurista tarkistuksista aiheutuvaa ongelmaa voidaan pienentda kayttamalla
yhden muuttujan suotimen sijaan kahden tai useamman muuttujan suo-
dinta. Arvio tuotantokuilusta sdilyy vakaampana aineiston paivittyessa, jos
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sen estimoinnissa on kdytetty my0s aineistoja, jotka eivat tarkennu. Tallaisia
ovat esimerkiksi kyselyaineistot.

Suhdannesyklin nykyisesta vaiheesta seka potentiaalisesta tuotannosta voi-
daan saada ajankohtaista tietoa monen muuttujan suotimen menetelmaan
(multivariate filtering, MVF) perustuvan mallin avulla. Estimoinnissa kay-
tetty MVF-menetelma yhdistdaa toteutuneen ja potentiaalisen BKT:n seka
tyottomyyden, pohjainflaation ja teollisuuden kapasiteetin kayttoasteen va-
lisia yhteyksid pieneen makrotalousmalliin. Malli pohjautuu Benesin ym.
(2010) tutkimuksessa kaytettyyn malliin, silla erotuksella, etta siihen on li-
satty tuotantokuiluun kohdistuvia odotuksia kuvaava muuttuja.

Mallin avulla voidaan laskea BKT:n, ty6ttomyysasteen ja kapasiteetin kayt-
toasteen trendit. Kuvion B2.2 vasen kuvio esittad naihin perustuvat tuo-
tanto- ja tyottomyyskuilut sekd HP-suotimeen perustuvan tuotantokuilun.
Positiivinen tyottomyyskuilu viittaa tilanteeseen, jossa tyottomyysaste alit-
taa tasapainotasonsa. Kuvion B2.2 oikea kuvio esittdd BKT:n vuosikasvun
seka mallin mukaisen potentiaalisen tuotannon kasvuvauhdin vaihtelun.

Kuvio B2.2. Suhdanteet monimuuttujaisen suodattimen avulla kuvattuina.

Tuotantokuilu ja tyottomyyskuilu Reaali BKT:n vuosik

Tuotantokuilu |
Ero HP-trendiin
Tyo6ttdmyyskuilu

%
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o n L . L s 5 10— ' e " g s
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Lahde: Talouspolitiikan arviointineuvosto.

Koska mallilla on tarkoitus saada ajankohtainen kuva suhdannetilanteesta,
testaamme tulosten luotettavuutta kdyttamalla ylla mainittuja OECD:n tilas-
totietoja. Tarvittavista aikasarjoista vain BKT:n tiedot tarkentuvat ajan
myo6td, eivatkd mallin muut muuttujat tarkennu ensimmaisen julkaisun jal-
keen. Monimuuttujasuotimen tulokset tarkentuvat vdhemmain kuin
HP-suotimeen perustuvat arviot.
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Kuvio B2.3. Monimuuttujasuotimeen perustuvat tuotantokuiluarviot
tarkentuvat suhteellisen vahan tilastotiedon paivittyessa.

4 Tuotantokuiluarvio eri tilastojulkaisuilla

2_ -

: A

4 Edelliset arviot 4
Viimeisin arvio

BF _

1996N1  2000N1 2005N1 2010N1 2015N1 2020N1

Esitetty monimuuttujasuodin auttaa ajantasaisen suhdannekuvan muodostami-
sessa. Mallissa kaytettavien tarkentumattomien aikasarjojen suuri maara vahen-
taa tilinpidon tarkentumisen vaikutusta tuotantokuiluarvioon. Toisaalta mallin
tuottaman tuotantokuilun varianssi on pienempi kuin tuotantofunktiomenetel-
malla tuotetun tuotantokuilun varianssi.
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2.4. Arviointineuvoston nakemykset

Suomen talouden noususuhdanne saavutti huippunsa 2017-2018, jonka jal-
keen talouskasvu on hidastunut. Tyo6llisyys on kasvanut erittain korkeaksi, ja
tyottomyys vaikuttaa olevan rakenteellisella tasollaan tai jopa sen alapuo-
lella.

Valitonta finanssipoliittista elvytysta ei tarvita, koska tuotantokuilu on viela
lievasti positiivinen.

Vaikuttaa siltd, ettd talouden suhdanne viilenee suurimmissa EU-maissa ja ra-
hapolitiikka pysyy elvyttavana. Ndin ollen Suomen talouskasvun hidastumi-
nen liittyy kansainvalisen talouden suhdannevaihteluihin.

Jatkuvasti kasvavat ongelmat tyovoiman saatavuudessa liittyvat suhdanneti-
lanteeseen. Samat ongelmat koskevat myo6s muita Euroopan maita.

Talouskasvun hidastuminen seka ongelmat tydvoiman saatavuudessa huomi-
oon ottaen on epatodenndkdoista, ettd 75 prosentin tyollisyystavoite saavutet-
taisiin ilman tyémarkkinoiden rakenteiden uudistamista.

Ennusteisiin sisdltyy epavarmuutta, joka pitdisi ottaa huomioon finanssipoli-
tiikan linjaa muodostettaessa. Finanssipolitiikan liikkumavaran yllapitami-
nen ja lisddminen parantavat julkisen talouden kykya tukea kotimaista
taloutta tarvittaessa.
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3. Tyollisyyspolitiikka

Hallitusohjelmassa maaritettyjen tyoéllisyystavoitteiden mukaan Suomen
tyollisyysasteen tulisi nousta 75 prosenttiin vuoteen 2023 mennessa. Tyolli-
syysastetavoite on my0s ilmaistu tavoitteena toteuttaa politiikkatoimenpi-
teitd, jotka kasvattavat tyollisten madaraa 60000 henkilolla.
Tyollisyystavoitteen taustalla on julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyy-
den varmistaminen, ja tyollisyysasteen kasvu mainitaankin hallitusohjel-
massa yhtena valtion paaasiallisista tulojen kasvun lahteista hallituskauden
aikana.

Ty6llisyyden kasvu on keskeinen elementti Suomen julkisen talouden ja hy-
vinvointivaltion kestdvyyden parantamisen kannalta. Kuviossa 3.1 tarkastel-
laan niin sanottua taloudellista huoltosuhdetta, joka kuvaa ei-tyollisten
maaraa sataa tyossa kayvaa kohden. Vaikka taloudellisen huoltosuhteen en-
nustetaan pysyvan melko vakaana tulevaisuudessa, seka tyévoiman ulkopuo-
lella olevien eldkeldaisten osuuden etta kalliista vanhustenhuollosta
riippuvaisten henkiléiden lukumaaran on ennustettu kasvavan.
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Kuvio 3.1. Taloudellinen huoltosuhde pysyy vakaana, mutta tyovoimaan
kuulumattoman vaeston ikarakenne muuttuu.
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Lahde: Tilastokeskus. Tyollisyysennuste perustuu Eldketurvakeskuksen arvioon.

Suomen valtiontalous on ollut alijddmainen viimeisen kymmenen vuoden
ajan. Budjetin tasapainottaminen vaatii seka julkisen talouden sopeuttamista
etta julkisen sektorin tulojen kasvattamista tyollisyysasteen ja tuottavuuden
kasvun kautta. Hallituksen politiikalla voidaan vaikuttaa suoraviivaisemmin
tyollisyysasteen kasvuun kuin tuottavuuteen. Talta kannalta tyollisyysasteen
kasvattaminen on jarkeva poliittinen tavoite ja hallitusohjelman tyollisyyspo-
litiikkaan kohdistuva painopiste on hyvin valittu.

Julkistalouden tasapainottamisen ei tulisi kuitenkaan olla tyé6llisyyspolitiikan
ainoa tavoite. Laajojen tyomarkkinasopimusten ja aikaisempien hallitusten
harjoittaman tyoéllisyyspolitilkan muovaamat suomalaiset tyomarkkinara-
kenteet vaikuttavat tyovoiman ulkopuolella olevien ihmisten tyodllistymis-
mahdollisuuksiin. Tydmarkkinoille osallistumisella on myo6s sosiaalinen
ulottuvuus, joten yksiollisten tarpeiden mukaista tyollistymista olisi paran-
nettava.

Tassa luvussa arvioidaan hallituksen tyoéllisyyspolitiikkaa ja sen tavoitteita,
keskustellaan suomalaisten tyomarkkinoiden rakenteista ja kuvaillaan, mil-
laisia padperiaatteita yhteiskuntapolitiikan tyollisyysvaikutusten arvioimi-
sessa kaytetdan.
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3.1. Tyollisyyspolitiikan tavoitteet

Hallituksen tavoitteena on nostaa tyollisyysaste 75 prosenttiin vuoteen 2023
mennessa. Lisdksi hallitusohjelma sisaltda tavoitteen laskea tyottomyysas-
tetta 4,8 prosenttiin samalla aikataululla. Tarkempi kuva hallituksen tavoit-
teista kasvattaa tyollisyyttd saadaan vertailemalla tyollisyysaste- ja
tyottdmyysastetavoitteita. Suoraviivaisia oletuksia kayttamalla saadaan sel-
ville, ettd noin 4/5 tyollisyyden tavoitellusta kasvusta on tarkoitus tulla tyot-
tomyyden alentumisen kautta ja lopun tyévoiman kasvun kautta® (Seuri
2019b). Tilastojen valossa vastaavanlainen osallistumisasteen nousu ei ole
poikkeuksellinen, vaikka sijaitseekin historiallisten havaintojen jakauman
ylapaassa. Tarkasteltaessa vuosien 1989-2018 ajalle sijoittuvia sellaisia nel-
jan vuoden periodeja, joiden aikana tyottomyys on laskenut ja tyollisyys kas-
vanut, havaitaan, ettd tyottomien lukumaara on laskenut keskimaarin 60
prosenttia suhteessa tyollistyneiden lukumaaran kasvuun. Edella olevan to-
teamuksen tarkoituksena ei ole ottaa kantaa hallituksen tyollistamistavoittei-
den realistisuuteen tai johdonmukaisuuteen, vaan pyrkid ymmartamaan,
minka ryhman tyollisyyden kasvamisessa hallitus ndkee eniten potentiaalia.
Vaikuttaa siltd, ettd hallitus uskoo tyo6llisyyden kasvavan nimenomaan aktii-
visten tyottomien keskuudessa.

Hallitus julistaa ohjelmassaan olevansa "vahvasti sitoutunut” 75 prosentin
tyollisyysastetavoitteeseensa “normaalin kansainvalisen ja siitd heijastuvan
kotimaisen talouskehityksen oloissa”. Tyollisyysasteen kasvu on kaikista tar-
kein yksittainen hallitusohjelmassa mainittu elementti, jonka avulla hallitus
aikoo lisata tuloja ja vakauttaa valtiontalouden lopettaakseen nettomaaraisen
lainanoton vuoteen 2023 mennessd. Kuten hallitusohjelmassa mainitaan,
tyollisyyden kasvun vaikutus taloudelliseen kestdavyyteen saattaa vaihdella
syntyneiden tyopaikkojen luonteen tai harjoitetun tydollisyyspolitiikan
vuoksi.

Hallitus sitoutuu lukuisiin periaatteisiin, mutta maarittelee hallitusohjelmas-
saan vain muutamia politiikkatoimenpiteitd, joilla tavoitteet aiotaan saavut-
taa. Seuraavassa tarkastellaan joitakin hallitusohjelman periaatteita, joihin
hallitus on tydvoimapolitiikassaan sitoutunut:

6 Tyollisyyden tavoiteltu kasvu kohottaisi osallistumisastetta noin 0,3 prosenttiyksikolla.
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e Sen lisdksi, ettd hallitus seuraa 15-64-vuotiaiden tyollisyysastetta, se
aikoo my0s seurata 20-69-vuotiaiden tyollisyysastetta, tehtyja tyotun-
teja, kokopaivatoissa olevien tyollisten maaraa ja tyopaikkojen laatua.

e Hallitus arvioi jatkuvasti tyollisyysasteen nousua tavoitteeseensa ver-
rattuna. Tyollisyyden kasvun kehitysta seurataan myos vuosittain jul-
kisen talouden suunnitelman ja budjettiriihen yhteydessda seka
hallituksen puolivalitarkastelussa.

e Hallitus on sitoutunut siihen, ettei se tee yhtiakaan negatiivisesti tyolli-
syyteen vaikuttavaa politiikkatoimenpidetta kompensoimatta sita sa-
malla jollain toisella toimenpiteelld, jolla on vahintaan yhta tehokkaat
tyollisyysvaikutukset.

Hallitusohjelmassa on vain vahan tietoa siitd, miten tyollistimistavoit-
teita seurataan ja milla tavalla talouspolitiikka vaikuttaa tavoitteiden
saavuttamiseen:

"Naiden ja muiden toimenpiteiden yhteisvaikutuksena
haetaan vahintaan 60 000 lisatyollista edella tarkoitetussa
normaalissa suhdannetilanteessa. Edella tarkoitetuista toi-
menpiteistd on puolet valmiina elokuun 2020 budjettirii-
heen mennessa. Ellei ndin ole, budjettiriihessa arvioidaan
aiemmin paatettyja menolisdyksia, jotka on tehty suh-
teessa tekniseen julkisen talouden suunnitelmaan.”

Hallituksella tulisi olla elokuuhun 2020 mennessa tiedossaan tyollisyytta
30 000 ihmisella lisdavat toimenpiteet, tai muussa tapauksessa aikaisemmin
mainitut menolisdykset "arvioidaan”. Edelld oleva lainaus herattaa kysymyk-
sia siitd, mita tyollisyystavoitteen toiselle puoliskolle tapahtuu. Milloin halli-
tus arvioi sitd, miten loput 30 000 tyopaikkaa on onnistuttu luomaan?
Sitoutuuko hallitus arvioimaan lainauksessa mainittuja menolisayksia, jos
talle tyollistymistavoitteen toiselle puolikkaalle ei l6ydeta toimenpiteita? Hal-
lituksen tulisi selventda asemaansa tyollistymistavoitteiden saavuttamisessa
parantaakseen toimintansa lapinakyvyyttd ja vahentdakseen siihen liittyvaa
epavarmuutta.

Hallituksen tyollistamistavoite viittaa hallituksen paatosperaisten toimenpi-
teiden etukateen arvioituun tyollistamisvaikutukseen. Verrattuna perintei-
sempdan tapaan, jossa hallitus pyrkii vain tdhtddmaan tiettyyn
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tyollisyysasteeseen, on viestinta uudesta menettelysta suurelle yleisélle haas-
tavampaa. Nykyinen tyollisyystavoite on kuitenkin oikein toteutettuna van-
haa mielekkaampi, silla tavoitteen seuraaminen ja arviointi ovat helpommin
toteutettavissa.

Yhden hallituskauden aikana saavutettuun tyo6llisyyden kasvuun vaikuttavat
lukuisat tekijat, minka vuoksi hallituksen tyollisyyspolitiikan onnistumisen
arviointi on erittdin vaikeaa. Lisaksi hallituskauden alussa neljan vuoden paa-
han asetettu tyollisyystavoite voi johtaa tyollisyyspolitiikan lyhytnakoéisyy-
teen. Vaikka nykyisen hallituksen etukdteen maaritelty tyollisyystavoite
onkin vuodelle 2023, tavoitteen uudelleenmaarittely myohempaan ajankoh-
taan tuskin vaikuttaisi hallituksen uskottavuuteen. Tama johtuu siit3, etta ta-
voitteen toteutumista arvioidaan joka tapauksessa jo ennen vuoden 2023
loppua.

Etukateen asetetun tyollisyyden kasvutavoitteen saavuttaminen on haasta-
vampaa kuin pelkkdan tyollisyystavoitteeseen pyrkiminen. Hallituksen ty6l-
lisyyspolitiikan vaikutuksia arvioidaan saanndéllisesti, ja talouspolitiikan
arviointineuvosto on kommentoinut nditd arviointeja rutiininomaisesti. Eh-
dollistaessaan osan menopadtoksista tyollisyystavoitteen saavuttamiseen
hallitus on lisdnnyt asian painoarvoa huomattavasti. Arviointeihin liittyvia
oletuksia koskeva talouskeskustelu, joka kasittelee esimerkiksi tyovoiman
kysyntdjoustoja tai kilpailukykypakettia, voi vaikuttaa hyvinkin akateemi-
selta. Tulevina vuosina ndma oletukset madarittavat periaatteessa suoraan
sitd, kohdistetaanko palveluihin ja sosiaalietuuksiin leikkauksia. Tama aset-
taa haasteita seka itse hallitukselle sen toimenpiteiden arvioimiseen etta yh-
teiskunnalle varmistaa hallituksen arvioinnin luotettavuus.

Talouspolitiikan arviointineuvosto arvioi hallituksen toimenpiteita ja niiden
vaikutuksia mandaattinsa mukaisesti. Talla hetkella hallitus valmistelee yha
toimenpiteitd, joilla sen asettama tyollisyystavoite saavutettaisiin. Kuten hal-
litus on maininnut, puolet vaadittavista toimenpiteista tulisi olla maariteltyna
ennen syksylla 2020 pidettavaa budjettiriihta. Arviointineuvosto arvioi naita
toimenpiteita ja niiden vaikutuksia seuraavassa raportissaan. Tdssa rapor-
tissa keskustellaan kuitenkin muutamista tyollisyysvaikutuksien arvioimi-
seen liittyvista haasteista ja perusperiaatteista.

Tydllisyysvaikutusten arvioimiseen voidaan ajatella liittyvan kolme paaperi-
aatetta. Ensinndkin paatosperdisten toimenpiteiden tulisi olla identifioita-
vissa. Useimmissa tapauksissa tdma on hyvin suoraviivaista, mutta toisinaan
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toimenpiteiden maarittelyyn voi liittyd myos haasteita. Voidaanko esimer-
kiksi tuloveroasteikon inflaatiokorjauksia pitdd paatosperdisind toimenpi-
teina? Tuloveroasteikon muuttaminen perustuu aina paatokseen, mutta
esimerkiksi pitkan aikavadlin kestdvyysvajelaskelmissa inflaatiokorjauksen
oletetaan tapahtuvan automaattisesti.

Toiseksi hallituksen on maaritettava, onko toimenpide nimenomaan hallituk-
sen toimenpide vai ei. Tama voi vaikuttaa triviaalilta, mutta useimmissa ta-
pauksissa ndin ei ole. Jotkut paatosperdisista toimenpiteista ovat lahtoisin
edellisten hallitusten paatoksista, ja osa toimenpiteistd on muiden hallinnol-
listen elimien paatoksia. Esimerkiksi tyottomyysvakuutusmaksut ovat edus-
kunnan virallisesti sdaatamia, mutta ehdotus maksujen sdatamisesta tulee
sosiaali- ja terveysministerion kautta tyollisyysrahastosta. Rahasto laatii eh-
dotuksensa lain suomien tiukkojen rajoitusten mukaan. Samankaltainen ti-
lanne nousee esille, kun tarkastellaan ns. eldkeputken alaikdrajan nostoa.
Uudistusta koskevassa hallituksen esityksessa todetaan, ettd uudistusta ovat
hallitukselle esittdneet tydmarkkinajarjestot edellisen hallituskauden aikana
kdytyjen neuvottelujen pohjalta.

Edellda mainitussa kahdessa esimerkkitapauksessa saattaisi olla houkuttele-
vaa kayttaa tiettya toimenpidetta vain, jos se parantaisi tyollisyytta, ja jattaa
se pois, mikali se heikentaa tyollisyytta. Hallituksen tulisi kasitella toimenpi-
teitd tasapuolisesti ja yleisia periaatteita noudattaen.

Viimeiseksi hallituksen tulisi arvioida kunkin toimenpiteen tyéllisyysvaiku-
tuksia. Kuten edelld mainitaan, valtionhallinto tekee jo arviointeja sadannolli-
sesti ja hyvalla asiantuntemuksella, mutta uuden hallituksen tavoitteet
lisadvat arviointien vaatimuksia niin laajuuden kuin tarkkuuden osalta. Alla
olevat periaatteet voivat olla hyddyllisia hallituksen paatosperaisten toimen-
piteiden tyollisyysvaikutuksia arvioitaessa:

1. Hallituksen politiikkatoimenpiteiden tyollisyysvaikutukset tulisi arvi-
oida kattavasti. Tyoéllisyysvaikutusten arviointiin ei pitaisi sisallyttaa
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vain tyollisyyden lisddmiseen tahtaavia paatdsperaisia tyollisyyspoli-
tilkan toimenpiteitd vaan myos sellaiset toimenpiteet joilla on ollut
tarkoittamattomia seurauksia tyo6llisyyteen.”

Tyollisyyden tulisi kasvaa pysyvasti, tai ainakin kasvun tulisi olla pit-
kakestoista.

Tyollisyyden kasvun laatua tulisi arvioida, mikali se on mahdollista.
Tyollisyyden kasvun laadusta keskusteleminen on erityisen tarkeaa
sen taloudellisen vaikutuksen kannalta.

Politiikkatoimenpiteiden mahdollisia epasuoria vaikutuksia olisi arvi-
oitava mahdollisuuksien mukaan. Kansainviliset tutkimustulokset
osoittavat, ettd tyollisyysohjelmiin osallistuneiden tyottomien tyolli-
syys on noussut osittain muiden tyonhakijoiden kustannuksella (esim.
Crepon ym. 2013).

Hallituksen omat politiikkatoimenpiteet olisi maariteltava huolelli-
sesti. Tyonantajamaksujen muutokset ja niin kutsuttu elakeputki ovat
esimerkkeja poliittisista toimista, joiden alkuperda on vaikea maarit-
taa.

Tuloveroasteikon kaikille tulotasoille tehtavid ennustetun ansiotasoin-
deksin mukaisia indeksitarkastuksia ei tulisi maaritelld politiikkatoi-
miksi. Kaikkia em. indeksikorjauksesta poikkeavia muutoksia voidaan
pitda harkinnanvaraisina veromuutoksina, joilla on mahdollinen tyol-
lisyysvaikutus.

Hallituksen tavoite on maarallinen, joten sen saavuttamista tulisi arvi-
oida maarallisesti tiettyyn pisteeseen asti. Vaikeasti mitattavissa olevat
asiat tulisi kuvailla laadullisesti.8

7 Téallaisia toimenpiteitd ovat esimerkiksi sosiaaliturvaetuuksien tason nostaminen tai aktiivimallin
sanktioiden poistaminen. Kokonaisvaltaisuus on myds linjassa sen hallitusohjelmassa linjatun peri-
aatteen kanssa, jonka mukaan tyollisyysvaikutuksiltaan negatiivisiin toimiin ei ryhdyta ilman saman-
aikaisia ty6llisyytta kasvattavia toimia.

8 Esimerkiksi monia epdvarmuuksia voidaan ainoastaan kuvata laadullisesti (esim. "uudistuksen vai-
kutuksiin liittyva epavarmuus on suhteellisen suuri” tai "vaikutusarvio on luultavammin yli- kuin
aliarvioiva") ja osittain maarallisesti ("tdman harhan suuruus on ldhes varmasti alle 1000 tyopaik-
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8. Arvioitaessa usean samanaikaisen politilkkamuutoksen tyollisyysvai-
kutuksia, on otettava huomioon toimien yhteisvaikutukset.

Edella luetellut periaatteet auttavat arvioimaan, miten hyvin hallitus on on-
nistunut saavuttamaan tyo6llisyystavoitteensa. Toimenpiteiden tyollisyysvai-
kutukset voivat erota toisistaan niin suuruudeltaan kuin ajoitukseltaan.
Hallituksen tyollisyyspolitiikan olisi nostettava tyollisyytta jo hallituskauden
aikana tai keskipitkalla aikavalilla, silla hallitus on jo lisinnyt valtion pysyvia
menoja. Nama menolisaykset olisi tarkoitus rahoittaa tyollisyyden kasvulla,
joten ideaalitilanteessa tyollisyysaste nousisi jo vuoden 2020 aikana. On kui-
tenkin syyta muistaa, ettd osalla potentiaalisista tyollisyyttd nostavista toi-
menpiteistd on laskeva rajahyoty. Toiset toimenpiteet ovat puolestaan
tehokkaita pitkalla aikavalilla, mutta niilla saattaa olla negatiivisia lyhyen ai-
kavalin vaikutuksia.

Hallituksen tyollisyyspolitiikan vaikutusten virallinen arvioiminen tulee ole-
maan haastava mutta tarkea tehtava. Hallituksen tulisi kohdentaa riittavasti
resursseja tata tehtdvaa varten. Arviointi olisi myos toteutettava ldapinaky-
vasti, ja sen tulisi olla poliittisesti riippumatonta. Vaikka valtiovarainministe-
rion makrotaloudellisten ennusteiden riippumattomuus on lainsaddannolla
turvattu, ei hallituksen paatosperdisten toimenpiteiden arvioinnille ole vas-
taavaa taetta.

3.2. Tyomarkkinoiden kohtaanto-ongelma

Tyonhakija ja tyonantaja kohtaavat toisensa tyomarkkinoilla. Ideaalitilan-
teessa tyomarkkinat yhdistdisivat toisiinsa tyonhakijoiksi ilmoittautuneet po-
tentiaaliset tyontekijat seka wuutta tyontekijad hakevat tyonantajat.
Tyontekijan ja tydnantajan kohtaaminen ja tydsuhteen syntyminen lisda mo-
lempien osapuolten hyvinvointia.

Parhaassa mahdollisessa tapauksessa tyomarkkinat kohdentaisivat tyonhaki-
jatja tyontekijat toisiinsa valittomasti ja ilman kustannuksia. Todellisuudessa
nain ei ole, vaan tyonhakijat joutuvat kdyttdmaan aikaansa ja muita resursse-
jaan loytadkseen itselleen sopivan tyon. Uutta tyontekijaa etsivat tyonantajat-
kaan eivat selvid kustannuksetta. Tyomarkkinoiden tehokkuus riippuu
pitkalti siita, kuinka nopeasti ja vaivatta tyontekijit ja tyonantajat kohtaavat
toisensa. Tama vaikuttaa puolestaan koko talouteen. Tyomarkkinoiden te-
hokkuuden parantaminen on my®ds poliittisesti houkutteleva tavoite.
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Tassa alaluvussa kasitellaan muutamia yleisimpia indikaattoreita, joilla voi-
daan tutkia suomalaisten tydmarkkinoiden kohtaanto-ongelmaa eli tyonteki-
joiden ja vapaiden tydpaikkojen kohtaamattomuutta. Naiden indikaattorien
avulla voidaan tarkastella kohtaanto-ongelman kehittymista yli ajan seka on-
gelman mahdollisia alueellisia tai ammatillisia ulottuvuuksia. Tarkastelussa
kaytetdan tyo- ja elinkeinoministerion vakanssiaineistoa, joka on keratty pai-
kallisilta tydvoimatoimistoilta.? Vakanssiaineisto mahdollistaa kohtaanto-on-
gelman yksityiskohtaisen tutkimisen.

Kohtaanto-ongelman tarkastelussa kaytetyt indikaattorit vaativat melko yk-
sityiskohtaisen aineiston. Rekisteriaineistoon saattaa kuitenkin liittya suden-
kuoppia - vakanssien madaran muutokset saattavat johtua muutoksista
tyopaikkojen julkaisemisessa tai vakanssien luokittelutavan vaihtelusta. Kai-
ken kaikkiaan vakanssien suhteellinen osuus kahdessa aineistoldahteessa vai-
kuttaa pysyvan tasaisena vuosina 2013-2018.

Vakanssiaineiston lisdksi tutkimuksessa kdytetdan tyottomien maaraa kuvaa-
vaa aineistoa, joka on yhdistetty paikallisilta tyévoimatoimistoilta saaduista
aineistoista. Kohtaanto-ongelman tutkimiseen kdytetidan myos Tilastokes-
kuksen Tydssakayntitilastosta saatua tyollisten maaraa kuvaavaa aineistoa.

Kuviossa 3.2.1 nakyy yleisesti tyomarkkinoiden kohtaanto-ongelman havain-
noimiseen kaytetty Beveridge-kayra, joka esittda vakanssiasteen ja tyotto-
myysasteen valistd suhdetta yli ajan. Seka vakanssi- etta tyottomyysaste on
madritetty suhteessa tyovoiman maaraan. Kayra havainnollistaa vakanssien
madran suhdetta tyottomyysasteeseen.

9 Toinen mahdollinen tietoldhde on Tilastokeskuksen julkaisema tilasto avoimista tydpaikoista.
Vaikka se on potentiaalisesti parempi, koska siihen ei vaikuta tyonantajien halukkuuden vaihtelu
kayttaa julkisia tyonvalitystoimistoja, on sen kiyttdma alueellinen jaottelu karkeampaa kuin TEM:n
tilastossa.
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Kuvio 3.2.1. Beveridge-kayran sovitteet ajanjaksolla 1976-2019.
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Lahteet: OECD, Tilastokeskus ja Talouspolitiikan arviointineuvosto.

Taloustieteen teorian perusteella siirtymat pitkin Beveridge-kdyraa johtuvat
talouden suhdannevaihteluista. Matalasuhdanteen aikana vakanssien maara
vdhenee ja tyottomyysaste nousee. Korkeasuhdanteessa vakanssien maara
kasvaa tyottomyysasteen laskiessa. Beveridge-kdyran siirtyminen oikealle ja
vasemmalle kuvaa puolestaan tyomarkkinoiden tehokkuuden muutosta. Jos
seka tyottomien etta vakanssien maara kasvaa samanaikaisesti, voidaan sen
tulkita johtuvan tyomarkkinoiden tehokkuuden heikkenemisestd ja koh-
taanto-ongelman pahenemisesta.l0 Tyomarkkinoiden tehokkuuden heikenty-
essa tyottomien maara kasvaa taloussuhdanteesta riippumatta.

Rakenteellisen tyottomyyden ja suhdannevaihteluista johtuvan ty6ttomyy-
den erottaminen toisistaan on vaikeaa, silla suhdannevaihteluun liittyy kier-
toliikettd kayran ymparilla. Osa noususuhdanteen aikana avautuvista
tyopaikoista tayttyy viiveelld, minka vuoksi vakanssien maaran kasvaminen
ei aiheuta valitonta laskua tyottdmien maardssa. [lmié voidaan virheellisesti
tulkita kohtaanto-ongelman pahentumiseksi. Jos lahitulevaisuudessa vakans-
siaste laskee ja tyollisyysaste nousee kuvion 3.2.1 vihredn kiayran mukaisesti,
on kayran siirtyma oikealle vuosina 2014-2015 todenndkéisemmin suhdan-
nevaihteluiden kuin rakenteellisessa ty6ttomyydessa tapahtuneiden muutos-
ten aiheuttama. Beveridge-kdyraa kaytetadnkin tyypillisesti kohtaanto-
ongelman visuaaliseen tarkasteluun.

10 Beveridge-kdyran siirtyminen voi johtua talouden rakenteissa tai politiikassa tapahtuvista muu-
toksista. Esimerkiksi tyottomyyskorvausten aleneminen lisdisi todennakoisesti tydn etsintia ja edel-
leen alentaisi tydttdmyysastetta annetulla vakanssiasteella. Tdssa tarkastelukehikossa edelld
mainitun kaltainen politiikkamuutos tulkittaisiin kohtaannon tehostumisena.
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Vaikka kohtaanto-ongelma ei ole pahentunut viime vuosina, se voi silti vai-
kuttaa merkittdavasti Suomen tyottomyysasteeseen, joka on kohtalaisen kor-
kealla tasolla usean vuoden nousukauden jilkeen.. Jotta ongelmaa voitaisiin
ymmartaa syvallisemmin, on syyta tarkastella tyomarkkinoiden eri lohkoilla
esiintyvaa tyottomyytta.

Kuviossa 3.2.2 nakyy vakanssiasteen ja tyottomyysasteen valisen suhteen ke-
hittyminen maakunnittain viimeisen viiden vuoden aikana. Pallojen koot ku-
vaavat maakunnan tyévoiman suhteellista suuruutta. Analyysissa kaytetty
aineisto koostuu kolmen kuukauden keskiarvoista, jotka on laskettu kesa-
kuun 2014 ja kesdkuun 2019 ymparilla, mihin saakka tiedot tyonhakijoiden
ja vakanssien lukumaarista olivat saatavilla. Maakuntakohtaiset vakanssi- ja
tyottomyysasteet on jaettu kunkin maakunnan tyévoimaa kuvaavalla vuo-
siarvolla. Tyollisyytta kuvaavat aineistot ovat saatavilla vain vuoteen 2017
asti, minka takia ne on ekstrapoloitu vuodelle 2019 valtiovarainministerion
koko tyollisyyden kasvuennusteen ja Tilastokeskuksen 16-64-vuotiaita kos-
kevien aluekohtaisten viaestéennusteiden avulla.

Seka kooltaan suurimmat (Uusimaa, Varsinais-Suomi ja Pirkanmaa) ettd ha-
vainnoiltaan kaikkien maakuntien keskiarvosta poikkeavat maakunnat on ni-
metty kuviossa 3.2.2. Maakunnat asettuvat suhteellisen hyvin suoralle joka
ulottuu Lapin ja Kainuun havainnoista Pohjanmaan havaintoon. Kuvion pe-
rusteella Lapin ja Kainuun tyottomyysasteet ovat laskeneet ja vakanssiasteet
nousseet. Pohjanmaan tyottomyysaste on kasvanut vakanssiasteen kasvun
pysyessd hyvin vaatimattomana. Kehitys Pohjois-Savossa poikkeaa muista
havainnoista, silld alueen tyottomyysaste ei ole laskenut, vaikka vakanssiaste
on selvasti kohonnut. Pehkonen ym. (2018) ovat tutkineet vakanssi- ja tyot-
tomyysasteen suhdetta ajanjaksolla 2006-2016. Heidan tutkimustulostensa
mukaan kohtaanto-ongelma on pahentunut Suomen seitsemdssd suurim-
massa seutukunnassa vuosien 2013-2016 aikana.
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Kuvio 3.2.2. Muutos tyottomyysasteessa ja vakanssiasteessa maakunnittain,
2014-2019.
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Lahde: Arviointineuvoston sihteeriston laskelmat. Siniset alueet kuvaavat manner-Suo-
men 18 maakuntaa. Tyo- ja elinkeinoministerio on kerannyt aineiston alueellisilta tyovoi-

matoimistoilta. Aineiston havainnot ovat kuukausittaisia. Vertailu on suoritettu vuosien
2014 ja 2019 touko—lokakuun keskiarvojen valilla.

Edella oleva analyysi on toistettu kuviossa 3.2.3 silla erotuksella, etta alueet
on korvattu ammattiluokilla, joita kdytetddn analyysissa tyomarkkinoiden
lohkoontumista kuvaavana muuttujana. Aineisto tyollisten maarasta ammat-
tiluokittain on saatavana vain vuoteen 2016 asti, joten aineisto on ekstrapo-
loitu vuoteen 2019 valtiovarainministerion tyollisyyden kasvuennusteiden
avulla. Tyollisyyden kasvun ammattiluokittain on oletettu olevan homogee-
nista. Epayhtenevaisyys ammattiluokkien tyollisyyskasvussa siirtdisi kuvion
3.2.3 havaintoja koillis-lounaissuuntaisella akselilla, silla seka tyollisyys- etta
vakanssiaste on jaettu tyollisten maaralla.

Kuviossa 3.2.3 ndkyvat tyovoimaltaan 18 suurinta ammattiluokkaa, jotka kat-
tavat yhteenlaskettuina yli puolet tyollisten maarasta Suomessa. Analyysissa
kaytettyjen ammattiluokkien maara on yhteensa 113. Kuvion oikeassa ja va-
semmassa ylaneljanneksessa sijaitsevat ammattiluokat eroavat toisistaan
merkittavasti. Vasemmassa ylaneljanneksessa sijaitsevien ammattiluokkien
vakanssien maara on lisddntynyt ja tyottomyys vahentynyt, mika indikoi nou-
susuhdannetta. Kuviosta ilmenee, ettd nama ylaneljanneksessa sijaitsevien

40



ammattiluokkien edustajat tydskentelevat tyypillisesti yksityisella sektorilla
tuotantotehtdvissa tai rakennusalalla. Oikeassa ylidneljanneksessa olevissa
ammattiluokissa sekd vakanssien madra ettd tyottomyys ovat kasvaneet.
Tama indikoi kohtaanto-ongelman pahentumista kyseisissa tyomarkkinaseg-
menteissa. Oikeassa ylaneljanneksessa sijaitsevien ammattiluokkien edusta-
jat tyoskentelevat tyypillisesti kuntasektorin palveluksessa esimerkiksi
hoitoalan ammattilaisina kunnallisissa terveyspalveluissa, lastenhoidon am-
mattilaisina tai opettajina paivakodeissa ja alakouluissa.l! Tassa neljannek-
sessa sijaitsevista, yksityiselld sektorilla tyoskentelevista ammattiryhmista
suurin on kaupan alan tyontekijat. Analyysi suoritettiin viela erikseen Uudel-
lemaalle ja muulle Suomelle ilman Uusimaata. Lisdanalyysin tulokset viittaa-
vat siihen, ettd kuviossa 3.2.3 nakyva kunnallisten palveluammattien
kohtaanto-ongelma on kansallinen ilmié.

11 Wallenius (2016) huomauttaa, ettd TEM:n ja Tilastokeskuksen kayttdmat toimialaluokitukset
poikkeavat hieman toisistaan. Tarkastelun kannalta oleellisinta on se, ettd huomattava maara kun-
nallisella alalla olevista tyopaikoista on maaritelty TEM:n tiedoissa julkisen hallinnon tehtaviksi ja
Tilastokeskuksen tiedoissa sosiaali-, terveys- tai opetusalan tehtaviksi. Vaikka kuviossa 3.2.3 kayte-
tddn ammattijaottelua toimialajaottelun sijaan, voisi kuvatun epdjohdonmukaisuuden poistuminen
selittdd osan opetusalan ja hoitoalan avointen ty6paikkojen maaran kasvusta. Ndin ei kuitenkaan ole,
silla Walleniuksen analyysin jatkaminen vuoteen 2019 osoittaa, ettd ero tilastojen vélilla on pysynyt
vakaana.
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Kuvio 3.2.3. Muutos tyottomyysasteessa ja vakanssiasteessa
ammattiryhmittain vuosina 2014-2019.
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Tiedot tyonhakijoista ja avoimista paikoista saadaan TEM:n tyonvalitystilastosta. Tyollis-
ten maara perustuu Tilastokeskuksen vuosittaiseen tydssakayntitilastoon, joka on saata-
villa vain vuoteen 2016 asti. Ammattikohtaiset tyollisyysluvut muodostetaan vuoden 2016
luvuista toteutunutta ja ennustettua tyollisyyden kasvua kayttden. Vertailu tehddan vuo-
sien 2014 ja 2019 kymmenen ensimmaisen kuukauden keskiarvojen avulla. Ammattiluoki-
tus perustuu vuoden 2010 luokitteluun kolmen numeron tasolla. Kuvio kasittda 18
suurinta ammattiluokkaa, jotka yhdessa selittavat puolet tydvoimasta. Kuplan koot kuvaa-
vat ammattiryhmien tyévoimien suhteellisia kokoja vuonna 2019.

Tyomarkkinoiden kohtaanto-ongelmalle on monia mahdollisia syita. Vakans-
sien ja tyonhakijoiden valilla voi vallita maantieteellinen epasuhta, vakanssit
voivat olla eri aloilla kuin tyonhakijat tai ne voivat edellyttaa erilaista koulu-
tusta tai osaamista verrattuna siihen, mita tydnhakijoilla on. Teoreettisesti on
mahdollista, ettd kohtaanto-ongelmaa ei ole niinkaan yksittaisilla tyomarkki-
nalohkoilla, vaan se ilmenee monien eri lohkojen vuorovaikutuksessa. Tata
voidaan havainnollistaa esimerkiksi tilanteella, jossa tyomarkkinat koostuvat
kahdesta alueesta R1 ja Rz seka kahdesta ammattiryhmasta O1 ja O2. Nailla
kahdella alueella ja kahdessa ammattiryhmassa on yhta suuri maara tyonha-
kijoita ja vakansseja. Jos kaikki ammattiryhmalle O sopivat vakanssit sijait-
sevat alueella R;, mutta ammattiryvhman O; tyonhakijat taas alueella Rq,
syntyy tyomarkkinoille kohtaanto-ongelma.
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Kohtaanto-ongelman suhteellisen merkittavyyden ymmartamisen apuna voi-
daan kayttaa seuraavaksi esiteltdavaa kahta erilaista kohtaanto-ongelmaa mit-
taavaa tunnuslukua (lisatietoja indikaattoreista 16ytyy Layardin ym. (2005)
tutkimuksesta). Ensimmainen tunnusluku voidaan maarittaa seuraavasti:

U; Vi
uv

. 1
M, =1 — ¥, 2%l

‘N

(

jossa Nj, U;ja Vikuvaavat ty0voimaa, tyottomien ja vakanssien maaraa tyo-
markkinoiden segmentissa i. [Iman alaindekseja ilmoitetut muuttujat ovat
koko populaatiota kuvaavia aggregaatteja. Edella oleva kaava M;:lle saadaan
olettamalla, ettd tyonhakijoiden ja vakanssien kohtaaminen tyomarkkinoilla
noudattaa niin kutsuttua Cobb-Douglas-yhtal6a, jossa vakanssien tayttami-
sen joustoksi on oletettu 0,5. Tassa kohtaanto-ongelmaa kuvaavassa indikaat-
torissa oletetaan, ettd tyonhakijat ja vakanssit kohtaavat toisensa samaa
kaavaa noudattaen tyomarkkinoiden kaikissa segmenteissa. Indikaattoria
ovat kdyttdneet muun muassa Sahin ym. (2014) tutkiessaan Yhdysvaltojen
tyomarkkinoiden kohtaanto-ongelman suuruutta, mutta he olettavat tyo-
markkinoiden tehokkuuden olevan heterogeenista.

Tama kohtaanto-ongelmaa kuvaava tunnusluku saa arvon vililla 0-1. Tulok-
sena saatu arvo kuvaa sitd, kuinka suuri osa ty6ttomyydestd on nimenomaan
tyomarkkinoiden eri ulottuvuuksiin liittyvdan kohtaanto-ongelman aiheutta-
maa. Jos tyottomien ja vakanssien maarian suhde on kahdella eri alueella
sama, saa indikaattori arvokseen 0. Toisaalta, jos kaikki tyottomat sijaitsevat
toisella tyomarkkina-alueella ja vakanssit toisella, saa indikaattori arvokseen
1. Kahden eri dimension kohtaanto-ongelmaa kuvaavien indikaattorien arvo-
jen summa voi olla suurempi kuin yksi.

Indikaattorin kayttaminen edellyttda tietoa tyollisistd, tyonhakijoista ja va-
kansseista, joten se voidaan laskeavain alueille ja ammattiryhmille kayttaen
julkisia aineistoja, jotka olivat saatavissa vain vuosille 2011-2016. Tulokset
esitelladan kuviossa 3.2.4.

Tutkimuksessa kaytetty alueellinen luokittelu perustuu maakuntiin. Ammatit
on jaettu ryhmiin Kansallisen Ammattiluokituksen 2010 mukaisesti ja kol-
men ensimmaisen numeron perusteella. Esimerkiksi sairaanhoitajat ja kati-
16t, ammattiryhmien johtotehtavissa olevia tyontekijoita lukuun ottamatta,
on yhdistetty nelinumeroisista ammattiluokistaan samaan kolminumeroi-
seen ammattiluokkaan. Jos sairaanhoitajat ja katilot luokiteltaisiin vain am-
mattiluokituksen kahden ensimmaisen luvun perusteella, kuuluisivat he

43



samaan ammattiluokkaan terveydenhuollon teknisten asiantuntijoiden
kanssa.

Kuvio 3.2.4. Tunnusluku M1 alueittain ja ammateittain vuosina 2011-2016.
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Lahde: Sihteeriston laskelmat.

Tyonhakijoiden ja vakanssien alueellinen kohtaamattomuus on maakuntata-
solla varsin pieni ongelma, ja se vastaa alle kahta prosenttia koko ty6ttomyy-
destd. Kolmen ensimmaisen luokitusnumeron perusteella muodostetuissa
ammattiluokissa kohtaanto-ongelma on huomattavasti merkittavampi, mutta
vastaa silti vain hieman yli kymmenesosaa koko tyottomyydesta. Tulosten pe-
rusteella tydmarkkinoiden tehokkuudessa ei ole ollut muutosta tarkastelu-
ajanjakson 2011-2016 aikana, mutta tyottomyysaste nousi 7,8 prosentista
8,8 prosenttiin talla ajanjaksolla.

Toinen kohtaanto-ongelmaa mittaava tunnusluku on ty6ttomyysasteiden va-
rianssia mittaava funktio:

1 u;
M, = E var (E) ,
jossa u on koko talouden tyottomyysaste ja u; tyomarkkinoiden lohkon i ty6t-

tomyysaste. Indikaattori ei vaadi tietoa vakansseista, joten se voidaan laskea
useammalle eri tyomarkkinasegmentille kuin M;. Tutkimuksessa tarkastel-
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laan neljaa laajaa kategoriaa, myds niidenaggregoitumistasoja ja vuorovaiku-
tusta arvioiden. Tulokset esitetaan kuviossa 3.2.5. Huomioitavaa on, etta ku-
viossa esitettyjen taulukoiden y-akselit vaihtelevat. Lisdksi aineiston
saatavuus on vaihdellut eri muuttujien valilla.

Suhdannevaihtelut vaikuttavat yleensa indikaattorin M2 saamiin arvoihin.
Jotkut talouden segmenteista (kuten eri alueet tai ammatit) ovat eri tavalla
alttiita suhdannevaihteluille. Tasta johtuen erot tyottomyysasteessa pyrkivat
kasvamaan taantumissa ja pienenemaan korkeasuhdanteissa.

Kuviossa 3.2.5 ylavasemmalla sijaitsevassa paneelissa esitelladan indikaatto-
rin maakuntakohtaisia tuloksia ja yldoikealla tutkintokohtaisia tuloksia. Sa-
malla tavalla kuin ammattiryhmat, tutkinnot on luokiteltu ryhmiin kolmen
ensimmaisen tilastoluokan numeronsa perusteella Kansallinen koulutusala
2016 -luokituksen mukaisesti. Ndin ollen tutkimuksessa kaytettavia koulu-
tusryhmia on yhteensa 32. Kuvion alavasemmalla sijaitsevassa paneelissa esi-
telladn ammattiryhmakohtaiset tulokset. Ammattiryhmat on muodostettu
samalla tavalla kuin kuviossa 3.2.3. Alaoikealla sijaitsevassa paneelissa esitel-
laan kokeellisemmat tutkimustulokset, joissa on kdytetty Finanssivalvonnalta
saatuja tyottomyysvakuutusrahastoja kuvaavia aineistoja. Paneelissa esitetyt
tutkimustulokset on saatu maarittelemalla tyottomyyskorvausta nostavien
jasenten suhde koko rahaston jasenist6on indikaattorissa kaytettavaksi tyot-
tomyysasteeksi. Aineistoa on yhtendistetty, jotta se ottaisi huomioon tyo6tto-
myyskassojen yhdistymiset tarkasteluajanjakson aikana.

Koulutusluokkia ja ammattiryvhmia kuvaava data kattaa vain suhteellisen ly-
hyen ajanjakson, minka vuoksi on hyvin vaikeaa tehda johtopaatoksia ky-
seisien muuttujien suhteen tapahtuneista rakenteellisista muutoksista.
Tutkimustulokset esittavat, ettd indikaattorin M, arvo kasvoi vuoteen 2015
saakka, jonka jdlkeen se pienentyi. Tama heijastelee suhdannevaihteluiden
vaikutuksia tyottomyysasteeseen. Tyottomyyskassoja koskevasta aineistosta
saatu indikaattori on myos hyvin syklinen, ja se on saavuttamassa uudelleen
matalimman arvonsa ennen finanssikriisia.

On syyta vield huomioida alueellisen kohtaanto-ongelman tasainen pienene-
minen vuodesta 2009 lahtien. Jos tutkimus toistetaan kayttamalla seutukun-
tia maakuntien sijaan, ovat tulokset ldhes identtisia kuviossa 3.2.5 esitettyjen
kanssa. Suurin osa alueellisesta varianssista on maakuntien valistg, silla yk-
sittdiseen maakuntaan kuuluvien seutukuntien tyottomyysasteet ovat hyvin
samankaltaisia keskenaan.

45



Kuvio 3.2.5. Mz-tunnusluku alueittain, tutkinnoittain, ammattiryhmittain ja
tyottomyysrahastoittain, 2011=100.
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Koska indikaattori Mz on skaalattu varianssi, niin eri tekijoiden vaikutusta
kohtaanto-ongelmaan on mahdollista tutkia analysoimalla varianssin hajotel-
mia. Kuviossa 3.2.6 verrataan alueita ammatti- ja tutkintoryhmiin. Jokaisen
alue-ammattiryvhman (ja alue-tutkintoryhman) ty6ttoémyysasteet on maari-
telty ja tyottomyysasteiden varianssit hajotettu alueiden valisiksi ja alueiden
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Lahde: Sihteeriston laskelmat. Tietolahteet on mainittu tekstissa.
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Kuvio 3.2.6. Tyottomyysasteiden varianssihajoitelmat alueen ja koulutuksen
seka alueen ja ammatin valilla.
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Lahde: Sihteeriston laskelmat. Tietoldhteet on mainittu tekstissa. Varianssi on indeksoitu,
2011=100.

Edella kayty keskustelu Suomen tydmarkkinoiden kohtaanto-ongelmasta on
tiivistettdvissa kahdeksi padhavainnoksi. Ensinndkin alueellisten tydmarkki-
noiden kohtaanto-ongelmat vaikuttavat vaatimattomilta ja kattavat vain pie-
nen osan havaitusta tyottomyysasteesta. Lisdksi alueellinen kohtaanto-
ongelma on pienentynyt viimeisen kymmenen vuoden aikana. Toiseksi am-
mattiryhmien sisdiset kohtaanto-ongelmat ovat kasvaneet erityisesti kun-
nissa  sijaitsevissa  palveluammateissa. = Esimerkiksi  ldhihoitajille
tarkoitettujen vakanssien maara hoitoalalla on kasvanut. Ilmié on yhtenevai-
nen julkisessa keskustelussa mainitun hoitajapulan kanssa. Samalla tyotto-
mien hoitoalan ammattilaisten maiara on kasvanut. Ilmioén syvallisempi
ymmartaminen olisi tdrkead, jotta suomalaisten tyomarkkinoiden tehok-
kuutta voitaisiin parantaa paatosperaisin toimenpitein.
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3.3. Suomen tyomarkkinoiden viimeaikaiset
arvioinnit

Tassa alaluvussa tarkastellaan muutamia viimeaikaisia suomalaisia tydmark-
kinoita kasittelevia tutkimuksia ja niiden tulosten mahdollisia seurauksia tyo-
markkinapolitiikan kannalta. Kolme alaluvussa mainituista tutkimuksista on
arviointineuvoston tilaamia.

Kyyra ym. (2019) arvioivat edellisen hallituksen aktiivimallia, joka vahensi
passiivisten tyonhakijoiden tyottomyysetuuksia 4,65 prosentilla. Tyonhaun
aktiivisuutta mitattiin kolmen kuukauden ajanjaksoissa, joiden aikana tyotto-
man tuli tyoskennelld 18 tuntia palkkatdissd, osallistua ty6voimatoimiston
tarjoamaan toimintaan viiden pdivan ajan tai ansaita 241 euroa yrittdjana.
Kyyran ym. (2019) tutkimustulokset osoittavat, ettd yksi kolmesta tyotto-
myysetuuden saajasta kohtasi sanktioita passiivisuutensa takia. Tyonhaun
passiivisuudesta johtuvat tyottomyysetuuden leikkaukset osuivat todenna-
koéisemmin vanhempiin kuin nuorempiin tyonhakijoihin.

Aktiivimallin toteutustavasta johtuen sen vaikutusten arvioiminen on vai-
keaa. Aktiivimalli kohdistui kaikkiin ty6ttdmiin, minka takia mallin tuloksia ei
voitu verrata kontrolliryhméaan, johon mallin vaatimukset eivit olisi vaikutta-
neet. Kontrolliryhman puuttuminen on ongelmallista siksi, etta aktiivimallin
toimeenpanon aikana tyollisyysasteen kasvu oli suhteellisen voimakasta.

Tutkimustuloksista ilmenee joitakin merkkeja tyottomien kayttdytymisen
muuttumisesta. Tyottomyysetuutta saavien tyonhakijoiden osallistuminen
tyovoimatoimiston koulutuksiin nousi suhteellisesti vuosien 2016 ja 2017 ai-
kana. Tyonhakijoiden osallistumisaktiivisuus nousi aktiivimallin vaatimaan
noin viiteen paivaan. Myds tyonhakijoiden tekemien tyotuntien maara ka-
saantui vaadittuun tuntimaaraan, vaikka mitaan vertailuja aikaisempiin vuo-
siin ei voi tehda. Lisaksi entistd suurempi osa tyonhakijoista ansaitsi pienia
maaria ansiotuloja aktiivimallin toimeenpanon jalkeen.

Yhtena potentiaalisena vertailuryhmana aktiivimalliin osallistuneille voidaan
kayttaa lomautettuja tyontekijoitd, joiden aktiivisuutta seurataan vasta kol-
men kuukauden tyottomyysjakson jalkeen. Kyyra ym. (2019) vertailevat
muutoksia naiden kahden ryhman aktiivisuudessa vuonna 2016 (ennen ak-
tiivimallin toimeenpanoa) ja vuonna 2018 (aktiivimallin toimeenpanon jal-
keen). Difference-in-difference-menetelmaa apunaan kayttden Kyyra ym.

48



(2019) havaitsevat, etta tyollisyys nousi nopeammin aktiivimalliin osallistu-
neiden kuin lomautettujen keskuudessa. Tuloksia potentiaalisesti sekoittava
tekija on talouden suhdannevaihtelu, joka saattaa vaikuttaa naihin kahteen
ryhmaan eri tavalla.

Tutkimustuloksista voidaan tehda kaksi johtopaatosta. Ensiksi tutkimus pai-
nottaa tarvetta sellaisten poliittisten ohjelmien ja uudistusten toimeenpane-
miseksi, joiden vaikutuksia on mahdollista arvioida jalkikateen. Jotta tama
onnistuisi, olisi ohjelman tai uudistuksen rinnalle luotava niin sanottu kont-
rolliryvhma, johon poliittinen toimenpide vaikuttaisi viiveella tai se ei vaikut-
taisi ollenkaan.

Toiseksi, vaikka lopullista vastausta aktiivimallin tyoéllisyysvaikutuksista ei
saada puutteellisen koeasetelman vuoksi, tutkimustulokset indikoivat aktii-
vimallilla olleen myo6s positiivisia vaikutuksia. Tutkimustulosten mukaan
tyollistamisohjelmiin osallistuminen ja mahdollisesti tyollistyminen lisaan-
tyivat tyottomien tyonhakijoiden keskuudessa aktiivimallin aikana. Nykyinen
hallitus on poistanut mallista tyénhaun passiivisuudesta rankaisevat sank-
tiot. Pelatakseen varman paalle hallituksen kannattaisi ryhtyd sanktioiden
poistamista kompensoiviin toimiin, varsinkin jos se uskoo tyoéllistymisohjel-
miin osallistumisen lisdavan tyollistymista, koska niihin osallistumista aktii-
vimalli lisasi tutkimustulosten mukaan.

Toinen edellisen hallituksen toimeenpanemista tyomarkkinaohjelmista oli
vuosien 2017-2018 aikana toteutettu perustulokokeilu, jota koskeva ensim-
madinen tieteellinen arviointi on jo julkaistu (Hamaldinen ym. 2019). Perustu-
lokokeilu toteutettiin todellisena satunnaistettuna kenttdkokeena, jossa
perustuloa saavan ryhman kayttaytymista verrattiin kontrolliryhmaan, johon
kokeilu ei vaikuttanut. Koeasetelmansa ansiosta perustulokokeilun vaikutuk-
set voidaan tunnistaa luotettavasti. Ndin ollen haasteeksi jad ymmartaa, mita
koeasetelmasta seuranneet tutkimustulokset kertovat yksiléiden paatoksen-
teosta Suomen tyomarkkinoilla.

Kokeilun kohderyhmana olivat marraskuun 2016 aikana ty6ttomyysavus-
tusta (peruspaivarahaa ja tyomarkkinatukea) saavat yksilot. Kokeiluun osal-
listuneet henkilot saivat tyottomyysetuuden sijaan perustuloksi kutsutun
kuukausittaisen konttdsumman, joka oli vastikkeeton. Perustulon vuoksi yk-
siloiden optimointiongelmaa muutettiin kahden kanavan valityksella. Ensin-
nakin osallistumisveroastetta madallettiin, silla perustulo ei ollut
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tarveharkintainen tulonsiirto. Toiseksi perustuloa saavien henkil6iden ei tar-
vinnut tayttaa tavallisia tyottomien tyonhakukriteereita. Jos tyonhakukritee-
rit lisddvat tyonhakijoiden tyollistymistd, toimivat perustulokokeilun
mekanismit vastakkaisiin suuntiin.

On kuitenkin tarkedaa huomata, etta niilla kokeilun osanottajilla, joilla oli lap-
sia, oli kannustin hakea lapsikorotuksen sisaltdvaa peruspdivarahaa. Perus-
tulon suuruudessa lapsien lukumairada ei huomioitu. Tavalliset
tyottomyysetuudet sisdlsivit myos tyonhaun aktiivisuuteen liittyvia lisia,
jotka saattoivat kannustaa lapsiperheellisia osallistujia hakemaan tavallista
tyottomyysetuutta.

Alustavien tutkimustulosten mukaan selitettdvassa muuttujassa eli ilman pe-
rustuloa tehtyjen tyopdivien maarassa ei tapahtunut merkittavia tilastollisia
muutoksia kokeilun ensimmadisen vuoden aikana. Kiinnostavaa tutkimustu-
loksissa oli se, ettd tyomarkkinaohjelmiin osallistuminen seka tyotto-
myysetuuksien nostaminen vahentyivat kohtalaisen vahan
perustulokokeiluun osallistuneiden keskuudessa kontrolliryhmaan verrat-
tuna. [lmio selittynee ainakin osittain edelld mainituilla ty6ttdmyysetuuksien
lisilla. Lopullinen arviointi perustulokokeilun vaikutuksista julkaistaan huh-
tikuussa 2020.

Asplund ym. (2018) arvioivat palkkatuen vaikutusta yksiléiden tyollistymi-
seen palkkatuen loppumisen jalkeen. Tutkimus toteutettiin niin sanotulla kal-
taistamismenetelmalld, silld kyseisestd tyomarkkinatoimenpiteestd ei ole
toteutettu koetta tai ndenndiskoetta suomalaisessa kontekstissa.

Tutkijoiden mukaan palkkatuella on vaatimattomia positiivisia vaikutuksia
tyollistymiseen yksityisella sektorilla. Julkisella sektorilla ja voittoa tavoitte-
lemattomissa organisaatioissa palkkatuella ei ollut mitaan vaikutuksia yksi-
l6iden tyollistymiseen. Kuten tutkijat mainitsevat, samankaltaisia
tutkimustuloksia on saatu my6s muista maista.

Seuraavassa tarkastellaan Talouspolitiikan arviointineuvoston tilaamaa kol-
mea tyomarkkinoita kasittelevaa tutkimusta.

Palviainen (2020) tutkii vero- ja etuusjarjestelman kehitysta Tanskassa,
Ruotsissa, Saksassa ja Suomessa vuosien 2007-2017 aikana EUROMOD-
mikrosimulaatiomallia apunaan kayttaen. Suomi erottuu verrokkimaistaan
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ainoana, joka on nostanut tyoéllistymisveroastettaan tarkasteluajanjakson ai-
kana. Merkittavin tyollistymisveroasteen alennus tapahtui Ruotsissa mode-
raattien johtaman hallituksen toteuttaman arbetslinjen-politiikan aikana.
Tyollistymisveroaste pysyi korkeana Tanskassa, jossa tyottomyyden rahalli-
sia kannustimia on tasapainotettu joustavilla tydomarkkinoilla ja aktiivisella
tyomarkkinapolitiikalla.

Tutkimuksessa arvioidaan myos politiikkamuutosten potentiaalisia dynaami-
sia vaikutuksia ja havaitaan, ettd yleisesti kdytetyt tyon tarjonnan joustot
kompensoivat osittain mutta eivat kokonaan tulonjaon staattisia vaikutuksia.
Kaiken kaikkiaan vero- ja etuusjarjestelmien muutoksilla ndyttaa olevan hy-
vin vaatimaton vaikutus eriarvoisuuteen tarkastelumaissa. Ruotsalaisella ar-
betslinjen-politiikkauudistuksella on ollut todenndkoéisesti mitaton vaikutus
koyhyyteen tarkasteluajanjakson aikana, mutta samaan aikaan havaittu koy-
hyysriski on noussut usealla prosenttiyksikolla. Tama indikoi, ettd ainakaan
Ruotsissa vero- ja etuusjarjestelman muutokset eivat ole lisinneet eriarvoi-
suutta, vaan taustalla on muita syitd, kuten maahanmuuton lisddntyminen.

Tuomala ja Pekkarinen (2020) tutkivat joustavan hoitorahan vaikutuksia.
Joustavalla hoitorahalla tarkoitetaan tulonsiirtoa niille osa-aikaisille tyonte-
kijoille, joilla on lapsia. Suomessa 25-34-vuotiaiden naisten tyollisyysaste on
matalampi kuin muissa Pohjoismaissa, mika saattaa johtua kotihoidon tuesta.
Kyseinen tuki on pohjoismaisessa kontekstissa hyvin poikkeuksellinen, ja
silla on havaittu olevan negatiivisia vaikutuksia tyon tarjontaan. Joustavan
hoitorahan tarkoituksena on rohkaista vanhempia (padasiassa aiteja) tyos-
kentelemddn osa-aikaisesti ja pysymaan ndin tydmarkkinoilla.

Tutkijat havaitsivat, etta tulonsiirron kiayttéénoton myota useampi ei-tyolli-
nen vanhempi siirtyi tekemaan toita osa-aikaisesti. Myos kokopaivatoista
osa-aikatodihin siirtyneiden maara kasvoi. Joustavan hoitorahan vaikutukset
eri aloilla ovat hyvin heterogeeniset, mika indikoi, ettd kaikilla vanhemmilla
ei ole yhtalaisia mahdollisuuksia osa-aikatyon tekemiseen.

Kyyra (2020) tutkii tyottomyyskorvausten vaikutusta tyon tarjontaan Suo-
messa vuonna 2012 toteutetun uudistuksen pohjalta. Kuten monessa muus-
sakin maassa, Suomessa tyottomyyskorvausjarjestelmada on kaksiosainen.
Tyottomyysavustusta voi saada kahdessa eri muodossa, peruspaivarahana ja
tyomarkkinatukena. Tyottomyysvakuutus eli ansiopdivaraha koostuu perus-
paivdrahaa vastaavasta perusosasta ja sen paalle tulevasta ansiosidonnai-
sesta osasta. Ansiopdivarahan saaminen edellyttaa jonkin tyottomyyskassan
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jasenyytta seka riittdvaa maaraa ennen tyottomyysjaksoa tehtyja tyokuukau-
sia.

Tammikuussa 2012 tyottomyysavustuksia nostettiin 21,8 prosentilla. Etuus
kasvoi huomattavasti, silla sen inflaatiokorjaus oli vain 3,8 prosenttia. Uudis-
tuksen tarkoituksena oli vahentda koyhyytta ja marginalisoitumista.

Uudistus vaikutti jokaiseen ty6ttomadan ansiopdivarahan ja tyottomyysavus-
tuksen valisen yhteyden vuoksi, mika tekee uudistuksen vaikutusten arvioin-
nista hankalaa. Kyyra arvioi uudistusta vertaamalla tyottomyydesta
poistumisen todennakoisyyttd ennen 1. tammikuuta 2012 toteutettua uudis-
tusta ja sen jalkeen. Tulosten mukaan ty6ttomyydesta poistumisen todenna-
koisyys pieneni 9 prosentilla uudistuksen vuoksi, eli tydttomyyden keston ja
tukitason valinen jousto on 0,4.

Uusitalo ja Verho (2010) arvioivat vuoden 2003 ty6ttomyysvakuutusuudis-
tuksen pohjalta tyottomyyden keston ja tukitason joustoksi 0,8. Tuloksesta
voidaan paatelld, ettd tyovoiman tarjonta reagoi heikommin tyotto-
myysetuuksien tasoon tyottomyysavustusta saavien keskuudessa.

Tyottomyysavustuksen ja tyottomyysvakuutuksen vidlinen yhteys nostaa
alimpaan tuloluokkaan kuuluvien kidytettavissa olevien tulojen nostamisesta
koituvaa kustannusta. Nykyisen hallituksen paités tyottomyysavustuksen
nostamisesta kasvatti tyottomyyskorvauksiin kaytettavia menoja 63 miljoo-
nalla eurolla, josta 15 miljoonaa euroa allokoitiin tyottomyysvakuutuksiin.
Yleisen asumistuen ja toimeentulotuen perusosan maaraa arvioitiin vahenty-
van yhteensa 14 miljoonalla eurolla (HE 39/2019). Vahennys vaikuttaa eri-
tyisesti  tyOttomyysavustusta  saaviin  yksiléihin, jotka  elavat
tyottdmyysvakuutusta saavia todenndkdisemmin yleisen asumistuen ja toi-
meentulotuen varassa. Nain ollen suurin osa politiikkauudistuksen nettomaa-
rdisista taloudellisista kuluista tulee ty6ttomyysvakuutuksen korottamisesta,
mika edella mainittuihin tutkimustuloksiin (vaikkakin melko alustaviin) yh-
distettyna osoittaa, ettd tyottomyysavustuksen ja tyottomyysvakuutuksen
valista yhteytta olisi syyta arvioida uudelleen tulevaisuudessa.

3.4. Arviointineuvoston nakemykset

Neuvosto on samaa mielta siitd, etta tyollisyyden lisadminen on asianmukai-
nen poliittinen tavoite hyvinvointivaltion rahoittamiseksi.
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Vallitseva noin 6 prosentin tyottomyysaste tekee 60 000 uuden tyopaikan ta-
voitteen saavuttamisesta sindnsa mahdollisen, mutta tyollisyyden lisédminen
voi olla vaikeampaa kuin edellisella hallituskaudella. Ty6ttomien tyontekijoi-
den joukko on melko heterogeeninen, joten tarvitaan kohdennettuja toimen-
piteita.

Poliittisten uudistusten tyollisyysvaikutusten ennakkoarviointi on aina tar-
keda. Nykyisen hallituksen paatos liittaa tillaiset arvioinnit nimenomaisesti
menopaatoksiin, ml. jo tehtyjen menopaatdsten mahdollinen peruminen, nos-
taa ndiden arviointien merkityksen ennennakemattomalle tasolle.

Neuvosto korostaa, ettda 60 000 tyopaikan luomista koskevan tyollisyystavoit-
teen saavuttamista arvioitaessa on tehtava kattava arvio kaikista hallituksen
poliittisista toimenpiteistd, joilla on vahdpatoista suuremmat vaikutukset
tyollisyyteen - mukaan lukien toimenpiteet, joilla on Kkielteisia tyollisyysvai-
kutuksia.

Hallitusohjelmassa ilmoitettu vaatimus toimien etukdteisarvioinnille on
haastavaa ja vaativaa, joten toivomme, etta hallitus tarjoaa riittavat resurssit
tehtdvaan ja takaa arviointitoiminnan riippumattomuuden poliittisesta vai-
kutusvallasta.

Tyollisyystavoitteen saavuttamiseksi toteutettavien toimenpiteiden ensim-
maisen puoliskon olisi oltava tiedossa elokuuhun 2020 mennessa. Ohjel-
mansa mukaan hallitus on valmis arvioimaan menopaatoksidan uudelleen,
jos tyollisyysvaikutukset jaavat tavoitteen alle. Koska tyollisyyden kasvu on
tarkein keino pysyvien menojen lisdyksen rahoittamisessa, hallituksen tulisi
kertoa kuinka se aikoo arvioida tyollisyystavoitteensa jalkimmaisen puolis-
kon toteutumista.

Neuvosto kannustaa edelleen toteuttamaan uudistukset siten, etta niiden vai-
kutuksia voidaan arvioida jalkikdteen tulevaisuuden paatoksentekoa varten.

Viimeaikaisissa tutkimuksissa tarkastellaan Suomessa tehtyjen eri toimenpi-
teiden tyollisyysvaikutuksia. Vaikka tulokset vaihtelevat, ne kaikki nayttavat
viittaavan siihen, ettd nailla uudistuksilla ei ollut suuria vaikutuksia tyollisyy-
teen. Suurten tyollisyysmuutosten saavuttaminen nayttaa edellyttavan melko
merkittavia politiikkamuutoksia.
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4. Finanssipolitiikka

Kun hallitus alkoi laatia hallitusohjelmaansa kevaalla 2019, Suomen talouden
uskottiin olevan suhdannehuipussaan tai jittdneen sen taakseen. Talouskas-
vun odotettiin hidastuvan kohti pitkdn aikavalin kasvuvauhtia, ja ty6llisyys-
aste oli saavuttanut edellisen hallituksen asettaman 72 prosentin tavoitteen.
Julkinen talous oli kuitenkin yha alijddmainen, ja rakenteellisen alijadman ar-
vioitiin olevan 0,7 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2018.12 Lisaksi edel-
lisella hallituskaudella julkaistut uudet vaestdennusteet olivat juuri
kasvattaneet pitkdn aikavalin kestdavyysongelmia.

Hallitusohjelmassaan hallitus asetti talouspolitiikkansa paatavoitteikseen
sekd 75 prosentin tyollisyysasteen ettd julkisen talouden rahoitusaseman
saattamisen tasapainoon vuoteen 2023 mennessa. Lisdksi todettiin, etta poli-
tilkkkatoimenpiteilla tavoiteltaisiin eriarvoisuuden vahentdmistd, tuloerojen
kaventamista sekd pyrittdisiin saattamaan Suomi polulle, joka johtaisi hiili-
neutraalisuuteen vuoteen 2035 mennessa.

Yksityiskohtaisempaa tietoa talouspolitiikan tavoitteista saatiin, kun loka-
kuussa 2019 julkaistiin Julkisen talouden suunnitelma vuosille 2020-2023.
Suunnitelmassa hallitus asetti alijadmatavoitteet valtion- ja paikallishallin-
nolle seka ylijadmatavoitteen eldkerahastoille, ja koko julkisyhteisdjen tasolla
vuoden 2023 rahoitusasematavoite asetettiin nollaan. Syksylla 2019 tehtyjen
ennusteiden mukaan naita tavoitteita ei saavuteta ilman sellaisia uusia paa-
toksia, joilla olisi merkittavaa vaikutusta julkiseen talouteen. Nykyinen en-
nuste rakenteelliselle rahoitusasemalle vuonna 2023 on -1,3 prosenttia
suhteessa BKT:hen, kun hallituksen asettama tavoite on -0,5 prosenttia. Velan
ennustetaan alkavan kasvaa suhteessa BKT:hen hallituskauden lopulla.

12 Kevaan 2019 ennusteessaan valtiovarainministerio arvioi vuoden 2018 rakenteellisen rahoitus-
aseman olleen -0,7 % prosenttia suhteessa BKT:hen. Joulukuun 2019 ennusteessaan arvio oli -0,9
prosenttia suhteessa BKT:hen.
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Nykyisten ennusteiden mukaan julkisyhteis6jen menot kasvavat hieman no-
peammin kuin nimellinen BKT vuonna 2020. Julkisyhteis6jen menojen kas-
vun hidastuminen vuosina 2015-2017 edesauttoi rahoitusaseman
kohentumista ja auttoi kadantamaan velan BKT-suhteen laskuun (ks. kuvio
4.1). Vaje alkoi kasvaa jalleen vuonna 2018, ja menojen ennustetaan kasvavan
tuloja nopeammin vuosina 2020-2022. Julkisen talouden suunnitelman mu-
kaan julkisyhteisdjen menot ovat 52,9 prosenttia suhteessa BKT:hen, ja tulo-
jen BKT-suhde on noin 51,6 prosenttia vuonna 2023.

Kuvio 4.1. Julkisyhteisojen rahoitusasema on negatiivinen keskipitkalla
aikavalilla.

Julkisyhteisojen Julkisyhteisojen velka

tulot ja menot
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Lahteet: Tilastokeskus ja valtiovarainministerion talven 2019 ennuste.

Julkisyhteisojen velan BKT-suhde alkoi laskea vuonna 2016 saavutettuaan 63
prosentin tason. Vuonna 2018 velan BKT-suhteen odotetaan olevan hieman
alle 59 prosenttia. Seka valtion- ettd paikallishallinnon alijadamien kasvun
myo6ta velka-asteen ennustetaan kaantyvan kasvuun vuonna 2020.

Viimeaikaisten ennusteiden perusteella rakenteellinen rahoitusasema vaih-
telee hallituskauden aikana -1,4:n ja -1,3 prosentin valilla suhteessa BKT:hen.
Siten se pysyttelee rakenteelliselle rahoitusasemalle asetetun keskipitkan ai-
kavalin tavoitteen (MTO) alapuolella, joka on -0,5 prosenttia suhteessa
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BKT:hen. Lisdksi vuonna 2020 julkisyhteisdjen menojen ennustetaan kasva-
van vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevan osan mukaista viitearvoa
nopeammin.

Tassa luvussa kasittelemme hallituksen finanssipolitiikkaa kokonaisuutena,
kuvaamme hallituksen paatosperaisia finanssipoliittisia toimenpiteita ja ar-
vioimme finanssipolitiikan viritysta. Luvussa esitetyn analyysin Julkisen ta-
louden riskeja ja kestavyytta kasitelladn tarkemmin seuraavassa luvussa.

4.1. Paatosperaiset toimenpiteet ja finanssipolitiikan
viritys

Ohjelmassaan hallitus ilmoitti suunnittelevansa pysyvaa 1,4 miljardin euron
lisdysta valtionhallinnon menoihin vuoteen 2023 mennessd muuttumatto-
maan politiikkaan perustuvaan uraan verrattuna. Taman lisdksi hallitus jul-
kaisi ldhes kolmen miljardin euron arvoisen Kkertaluontoisen
tulevaisuusinvestointien ohjelman vuosille 2020-2022. Menojen kasvua ra-
hoitetaan mm. korottamalla veroja, kasvattamalla verotuloja tyollisyyden
kasvun kautta ja myymalla valtionhallinnon rahoitusomaisuutta.

Hallitus julkaisi ensimmaisen julkisen talouden suunnitelmansa lokakuussa
yhdessa vuoden 2020 talousarvioesityksen kanssa. Ndissa hallitus ilmoitti,
ettd pysyvat menolisdaykset olisivat etupainotteisia ja alkaisivat paaosin jo
vuonna 2020 verotulojen kasvaessa vahitellen hallituskauden kuluessa.

Kuvio 4.1.1 havainnollistaa uusien toimenpiteiden vaikutusta valtionhallin-
non talouteen. Kuviossa menojen vuosittainen kasvu on jaettu pysyviin ja va-
liaikaisiin lisdyksiin hallitusohjelmassa kaytetyn jaottelun mukaisesti.
Madrarahaleikkaukset tai madrarahojen uudelleenjako valtionhallinnon ke-
hysten sisdlld on kuvattu keltaisella. Nettomaaraiset veronkorotukset eivat
sisdlla tuloveroasteikon indeksitarkastuksia.!3

Kuvion 4.1.1 viiva kuvaa paatésperaisten toimenpiteiden vaikutusta verrat-
tuna edellisen hallituksen huhtikuussa 2019 julkaisemaan Julkisen talouden
suunnitelmaan. Uudet toimet heikentdvat valtion talouden rahoitusasemaa
1,4 miljardilla eurolla vuonna 2020. Vuosina 2021 ja 2022 veronkorotukset

13 Esitetyt luvut perustuvat staattisiin arvioihin eli veromuutosten suoriin vaikutuksiin verotuloihin,
mutta kaikki mahdolliset kdyttdytymisvaikutukset on jatetty huomiotta. Esimerkiksi tyon tarjonnan
mahdollista reaktiota tuloveromuutoksiin ei ole otettu huomioon.
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ja kertaluonteisten menojen vihentyminen tasapainottavat valtion taloutta.
Verrattuna kehitykseen ilman politiikkamuutoksia finanssipolitiikkapaatok-
set ovat ekspansiivisia vuosina 2020-2023. Elvyttava vaikutus vahentyy va-
hitellen nettomadraisten veronkorotuksien myo6td. Kuviossa on myos
huomioitu valtiontalouden kehyksiin tehdyt varaukset. Normaalisti talousar-
viovaraukset kdytetddn lahes taysin lisdbudjettien myota. Vuosille 2021 ja
2022 hallitus on jattanyt poikkeuksellisen suuret tulevaisuusinvestointeihin
liittyvat varaukset. Jos kaikki talousarviovaraukset kaytetdan, finanssipoli-
tiikka tulee ekspansiivisemmaksi vuosina 2021 ja 2022.14 Valtiovarainminis-
terio ei sisallyta varauksia julkisen talouden ennusteisiin.

Kuvio 4.1.1. Uusien toimenpiteiden vaikutus valtion talousarvion tasapainoon
(miljoonaa euroa) kuten verrattuna polkuun ilman politiikkamuutoksia.
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Lahteet: Julkisen talouden suunnitelma vuodelle 2020-2023; talouspolitiikkaneuvoston
laskelmat.

Kuvion 4.1.1 tummansiniset pylvaat kuvaavat hallituksen vuonna 2019 teke-
mien paatosperaisten veromuutosten staattista vaikutusta valtionhallinnon
tuloihin, joista uusi hallitus paatti vuonna 2019. Vuonna 2020 vaikutuksiltaan
kaksi suurinta verotuspaatosta ovat polttoaineveron korotus ja ns. tilapaisen
korkeatuloisiin kohdistuvan solidaarisuusveron jatko. Molemmat paatokset

14 Politiilkkamuutosten vaikutusten vertailu on tehty vertaamalla paatokset sisaltdvaa perusuraa ke-
hitykseen ilman politiikkamuutoksia. Finanssipolitiikan virityksen muutoksia voidaan tarkastella
myds nettoluotonannon muutosten tai rakenteellisen jadman muutosten avulla, ks. kuvio 4.1.2.
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lisdavat verotuloja yli 100 miljoonalla eurolla. Verotuloja lisadavat myos val-
misteverojen korottaminen ja kotitalousviahennyksen pienentdminen. Vuo-
teen 2023 mennessd verojen korotukset ja energiapolttoaineiden
korkeammat valmisteverot, arvoltaan vahaisten tuotteiden tuonnin verotus
ja tupakkaveron korotus lisaavat tuloja lahes 700 miljoonalla eurolla. Sah-
kostda maksettavien verojen alennus ja muut pienet muutokset vahentavat tu-
loja noin 250 miljoonalla eurolla.

Kun huomioidaan mydés edellisen hallituksen tekemat, vuonna 2020 voimaan
tulevat paatokset, valtionhallinnon menojen ennustetaan nousevan 2,2 mil-
jardilla eurolla vuonna 2020 ja edelleen 1,2 miljardilla eurolla vuonna 2021.
Vastaavasti tulot kasvavat 1,3 miljardilla ja 1,4 miljardilla eurolla. Puolustus-
materiaalihankinnat kasvavat 1,5 miljardilla eurolla vuonna 2021.

Paikallishallinnon menot alkoivat kasvaa vuonna 2018 tulojen pysyessa ylei-
sesti ottaen muuttumattomina. Kun tulojen ja menojen kasvun ennustetaan
pysyvan tasaisena vuodesta 2019 eteenpdin, paikallishallinnon vuotuinen ali-
jadma pysyttelee 2 miljardin ja 3 miljardin euron valilla. Paikallishallinnon
menojen kasvun taustalla on pddasiassa ikdsidonnaisten menojen kasvu ja lo-
marahaleikkausten paattyminen. Myos investointimenot kasvavat. Hallituk-
sen paatds vahvistaa koulutusta ja sosiaali- ja terveyspalveluja lisdaavat
kuntien tehtdvia ja velvollisuuksia. Lisddantyneiden tehtdvien myo6ta valtion-
apujen ennustetaan kasvavan ldhes 1 miljardilla eurolla vuosina 2020 ja
2021.

Sosiaaliturva- ja eldkerahastot ovat molemmat osa Suomen julkisyhteisoja.
Rahastot ovat kerryttdneet huomattavan maaran finanssivarallisuutta, mutta
niiden korkotulojen kasvun ennustetaan hidastuvan tulevaisuudessa rahoi-
tusmarkkinoiden kehityksen myota. Elakerahastojen ylijaaman myd6s odote-
taan laskevan tulevaisuudessa eldkemenojen Kkasvaessa. Kohentunut
tyollisyystilanne on myo6s kasvattanut ty6llisyysrahaston puskuria. Valttaak-
seen ylittimasta puskurille asetettua 1,76 miljardin euron ylarajaa tyollisyys-
rahasto esitti vuoden 2020 tyottomyysvakuutusmaksuja laskettavaksi
kokonaisuudessaan 0,5 prosenttiyksikolla. Maksun alentaminen laskee koko-
naisveroastetta noin 0,2 prosenttiyksikolla. Tyottomyysvakuutusmaksun
alennus jakautuu tasan tyontekijoiden ja tyonantajien kesken.

Julkisyhteis6jen velan BKT-suhteen ennustetaan kddntyvan nousuun vuonna
2020 nelja vuotta jatkuneen pienentymisen jalkeen. Suunnan muutos on seu-
rausta valtionhallinnon alijaaman kasvusta seka eldkerahastojen ylijadaman
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pienentymisestd. Sekd valtionhallinnon ettd eldkerahastojen jaamien epa-
edullisen kehityksen vastapainona paikallishallinnon tasapaino kohentuu
vuonna 2020. Julkisyhteisojen alijadman ennustetaan saavuttavan 1,4 pro-
sentin tason suhteessa BKT:hen vuonna 2020 (ks. kuvio 4.1.2).

Kuvio 4.1.2. Julkisyhteisojen ja alasektoreiden rahoitusasemat.
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Lahteet: Tilastokeskuksen ja valtiovarainministerion talven 2019 ennuste.

Paatosten vaikutusta julkisyhteisdjen rahoitusasemaan voidaan arvioida
poistamalla rahoitusaseman muutoksista suhdanteen ja kertaluonteisten toi-
menpiteiden vaikutus. Jaljelle jadvan rakenteellisen rahoitusaseman muutok-
sia kdytetadn usein finanssipolitiikan virityksen arviointiin: finanssipolitiikka
on ekspansiivista, kun rakenteellinen rahoitusasema heikentyy, ja kiristavaa,
kun se parantuu.

Kuvion 4.1.3 sininen viiva kuvaa julkisen talouden rakenteellisen rahoitus-
aseman kehitysta. Valtiovarainministerion joulukuussa julkaistun ennusteen
mukaan rakenteellinen rahoitusasema heikkenee 0,3 prosenttiyksikk6a
vuonna 2019 ja edelleen lisdaa 0,2 prosenttiyksikkoa vuonna 2020. Kun julki-
sen talouden rakenteellisen rahoitusaseman perusteella finanssipolitiikka
olisi hieman ekspansiivista ndinad vuosina, valtion- ja paikallishallinnon yh-
teenlasketun rakenteellisen rahoitusaseman taseiden vuotuinen heikkenemi-
nen 0,1 prosenttiyksikolla kertoo melko neutraalista finanssipolitiikasta. Syy
eroon on eldkerahastojen ylijaaméan heikkenemisessa.
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Kuvio 4.1.3. Rakenteellisen rahoitusaseman muutosten perusteella
finanssipolitiikka on melko neutraalia vuosina 2020-2021.
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Lahteet: Valtiovarainministerion talven 2019 ennuste ja EPC-laskelmat.

Finanssipolitiikan virityksen arviointi rakenteellisen jadman perusteella ei
ole suoraviivaista, silla finanssipolitiikan kehitykseen vaikuttavat useat teki-
jat. Suhdannevaihtelun vaikutuksen poisto perustuu tuotantokuiluarvioon?s,
joka vahennetdan vuotuisista BKT:hen suhteutetuista rahoitusasema-
luvuista kayttden OECD:n (2014) arvioimaa puolijoustoa. Menetelman tar-
koituksena on poistaa alijadmaluvuista tulo- ja kuluerien suhdanteesta
johtuva vaihtelu. Tilastojen tarkentumisen ja ennusteiden muuttumisen
myo6td myos tuotantokuiluarviot muuttuvat vuosittain, mika vaikuttaa edel-
leen rakenteellisen rahoitusaseman arvioihin.

Kuviossa 4.1.4 julkisyhteisdjen rahoitusaseman muutokset jaetaan osiin sen
mukaan, johtuvatko ne politiikkamuutoksista, suhdannetilanteen muutok-
sista vai muutoksista sosiaaliturva- ja eldkerahastojen rahoitusasemassa. Jul-
kisyhteisojen rahoitusaseman kohentuminen vuosina 2013-2015 oli
seurausta paatosperaisista toimista (sininen palkki), mutta sosiaaliturvara-
hastojen ylijadmien pieneneminen (keltainen palkki) ja heikentyva suhdan-
netilanne (harmaa palkki) kumosivat osan vaikutuksista. Talouskasvu ja

15 Tuotantokuilu mittaa todellisen BKT:n poikkeamaa potentiaalisesta tasosta. Tuotantokuilu on ne-
gatiivinen, kun talous on potentiaalinsa alapuolella. Katso kohta 2.2.
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paatoésperaiset toimet kohensivat rahoitusasemaa vuosina 2016-2017. Vuo-
desta 2018 eteenpdin suhdannetilanne on pysynyt vakaana, ja heikkenemi-
nen rahoitusasemassa on seurausta paatOsperdisistd toimista ja
elakerahastojen alenevasta ylijaamasta.

Yksi merkittavimmista hallituksen tekemista veromuutoksista on paatos kak-
sinkertaistaa kone- ja laiteinvestoinneista tehtavat poistot vuosina 2020-
2023. Muutoksessa poistoaste nostetaan 25 prosentista 50 prosenttiin. Halli-
tuksen arvion mukaan muutos johtaa verotulojen pienentymiseen noin 200
miljoonalla eurolla vuoden 2020 aikana. Kun yritykset ovat sopeutuneet uu-
teen politiikkaan, verotulot voivat vahentya hieman lisaa.

Maattanen (2019) arvioi suurempien poistojen todenndkodisia vaikutuksia
Suomen talouteen ja esittaa yhteenvedon viimeaikaisista tutkimuksista, jotka
kasittelevat vastaavia toimenpiteita. Vastaava verohelpotus oli voimassa Suo-
messa vuosina 2015-2016, jolloin vain harvat yritykset lisasivat investointe-
jaan. Kansainvalisen kirjallisuuden perusteella mahdollisuus suurempiin
poistoihin johti yllattdvan suureen investointien kasvuun Isossa-Britanniassa
ja Yhdysvalloissa. Maattanen paattelee, ettd poistojen kasvattamista voidaan
pitda kohtalaisen tehokkaana toimena investointien lisddmiseen. Mikali in-
vestoinnit eivat uudistuksen myota kasva, verotulojen menetykset eivat toi-
saalta ole suuria.

Koska investointien verokannustin on valiaikainen, ohjelman vaikutus liittyy
enimmakseen investointien ajoitukseen eikd ohjelma juurikaan vaikuta in-
vestointien maaraan pitkalla aikavalilla. Nain ollen toimenpidetta pitaisi arvi-
oida osana finanssipolitiikan kevennysta. Luvussa 2 esitimme, ettad
lyhytaikaiselle kasvun tukemiselle ei ole tarvetta muutaman seuraavan vuo-
den aikana. Yritysverojarjestelman pysyvat uudistukset tulisi taas suunnitella
laajemmasta yhteiskunnallisten tavoitteiden nakékulmasta lahtien.
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Kuvio 4.1.4. Julkisyhteisojen rahoitusaseman muutosten osatekijat.

mm Valtionhallinnon ja paikallishallinnon rakenteellisen jadm&n muutos

Em Suhdanneluontoisten tulojen ja menojen muutos ja kertaluonteiset menot
[ Sosiaaliturvarahastojen ylijgdméan muutos

mm Nettokorkomenojen muutos (kédéanteinen vaikutus)

—Julkisyhteisdjen rahoitusaseman muutos

Prosenttiyksikkda
o

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Lahteet: Tilastokeskus, valtiovarainministerio ja arviointineuvoston laskelmat.

Kehikko 4.1. Finanssipolitiikan kerroinvaikutukset

Hiljan julkaistussa artikkelissaan Ramey (2019) kartoittaa finanssipolitii-
kan kerroinvaikutuksia, eli finanssipolitiikan muutosten vaikutusta
BKT:hen lyhyella ja pitkalla aikavalilla, kasittelevaa kirjallisuutta. Tassa ke-
hikossa esitettdan lyhyt yhteenveto pidemmasta taustamuistiona julkais-
tusta katsauksesta (ks. Seuri 2019a).

Suhdannepolitiikassa on usein esitetty, ettd finanssipolitiikan muutoksilla
on suurempi vaikutus tuotantoon taantumassa kuin korkeasuhdanteen ai-
kana. Vaitteen tueksi on joitakin todisteita, mutta suhdanneriippuvaisten
kerrointen estimoinnin teknisiin oletuksiin liittyy myos teknisia epasel-

vyyksia.

Toinen paattdjia ja tutkijoita askarruttava kysymys on vero- ja menomuu-
tosten tehokkuus. Viime vuosina konsensusnikemys on ollut, ettd meno-
kerroin on noin 0,6-1,0 normaaliolosuhteissa, vaikkakin joissain
tapauksissa suurempia tai pienempia kerroinvaikutuksia voi esiintya. Ker-
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roin suhteuttaa BKT:n muutoksen ja finanssipolitiikassa tapahtuvan muu-
toksen: kerroin 0,6 tarkoittaa ettd julkisen kulutuksen kasvu 1 prosentilla
suhteessa BKT:hen johtaisi vain 0,6 %:n BKT:n kasvuun.

Verokertoimia koskevat empiiriset tutkimukset ovat kasvavassa maarin pe-
rustuneet narratiiviseen analyysiin, jossa eksogeeniset veromuutokset py-
ritdan tunnistamaan tavallisesti kaytettyjen aikasarjojen ulkopuolisesta
informaatiosta. Tiedot voivat perustua esimerkiksi hallituksen esityksiin,
joissa hallitus hahmottelee veromuutoksia ja kdy lapi niiden perusteluja.
Talla 1ahestymistavalla on saatu eri maiden erilaisille veromuutoksille joh-
donmukaisesti melko suuria verojoustoja. Perinteisemmilla empiirisilla 1a-
hestymistavoilla, esimerkiksi Blanchardin ja Perottin (2002) menetelmalla
tai DSGE-mallilla, saadaan tuloksiksi paljon pienempia, noin yhden kertoi-
mia.

Teoreettisesti voidaan perustella, ettd kerroinvaikutukset riippuvat vallin-
neista olosuhteista, ja joillekin vaittdmille on loydetty empiirista tukea.
Olennainen seikka Suomen finanssipolitikan kerroinvaikutuksille on se,
vaikutukset ovat yleensa pienempia pienissa avotalouksissa. Lisdksi Suo-
men eurojasenyys tarkoittaa, ettd valuuttakurssi ei reagoi ekspansiivisen fi-
nanssipolitiikan kiihdyttdmaan inflaatioon ja lopputuloksena voi olla
kustannuskilpailukyvyn aleneminen.

Eras lahestymistapa kerroinvaikutusten ymmartamiseen on tarkastella nii-
den muuttumista ajan myo6td. Ahonen (2020) toteuttaa tdmantyyppisen
empiirisen analyysin suomalaista aineistoa kayttaen. Tulosten perusteella
nayttaa siltd, ettd julkisten menojen kerroinvaikutus on pysynyt vakaana
edellisten suhdannevaihteluiden aikana.

4.2. Hallituksen tavoitteet ja finanssipolitiikan
saannot

Hallitusohjelmassa maaritellylla talouspolitiikalla pyritaan lisadmaan hyvin-
vointia. Hallituskaudelle asetetut keskeiset tavoitteet ovat seuraavat:

e Tyollisyysaste nostetaan 75 prosenttiin, ja tyollisten maara vahvistuu
vahintdaan 60 000 henkil6lla vuoden 2023 loppuun mennessa.
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¢ Normaalin kansainvalisen talouden tilanteessa julkinen talous on tasa-
painossa vuonna 2023.

o Hallituksen paatoksilla eriarvoisuus vahenee ja tuloerot pienenevatie.

e Hallituksen paatoksilla Suomi kulkee kohti hiilineutraaliutta vuoteen
2035 mennessa.

Hallitusohjelman perusteella nayttaa silta, etta taloudelliset tavoitteet ovat
luonteeltaan rakenteellisia. Talloin tavoite julkisen talouden tasapainosta
vuonna 2023 nadyttda olevan tavoite suhdannekorjatulle rahoitusasemalle,
jonka maaritelma perustuisi osin kansainvaliseen suhdannevaihteluun.
Vaikka hallitusohjelman tavoitteet vaikuttavat sindnsa tarkkaan maaritel-
lyiltd, viittaukset kansainvalisen talouden normaaliin suhdannetilanteeseen
lisdavat teknisia ja dataan liittyvid ongelmia, mika tekee tavoitteen toteutu-
misesta vaikeasti arvioitavan. Tasta huolimatta hallituksen taloudellisten ta-
voitteiden viesti on melko selva: hallitus pyrkii tasapainotettuun julkiseen
talouteen. Lisaksi hallitus ilmoittaa sitoutuvansa muuttamaan politiikkaansa,
jos on olemassa riski, ettei tavoitteita saavuteta. Tavoitteiden saavuttamiseksi
tehtavien toimenpiteiden valikoimaa vaikeuttavat hallitusohjelmassa talous-
politiikan lisdtavoitteiksi listatut pyrkimykset vahentda eriarvoisuutta ja ka-
ventaa tuloeroja seka tavoite laittaa Suomi polulle kohti hiilineutraaliuden
saavuttamista vuoteen 2035 mennessa.

Suomen finanssipolitiikan sddannot perustuvat vakaus- ja kasvusopimuksen
saantoihin. Ne pyrkivat takaamaan, ettei alijadma ylita 3 prosenttia suhteessa
BKT:hen ja velan BKT-suhde jaa alle 60 prosentin tason. Sdéannét ovat luon-
teeltaan teknisid ja antavat lahinna opastusta sen jalkeen, kun ongelmat alka-
vat kasaantua. Vaikka Suomessa vallitsee yksimielisyys siita, ettd julkisella
sektorilla on huomattava pitkan aikavalin kestavyysongelma, yksimielisyytta
ei ole siita, millaisia finanssipoliittisia toimenpiteita asian korjaaminen vaa-
tisi. Yhteisymmarryksen l6ytyminen auttaisi hallituksia asettamaan lyhyen ja
keskipitkan ajan tavoitteet siten, ettd ne tukisivat julkisen talouden kykya
vastata ikasidonnaisten menojen kasvuun tulevaisuudessa.

Hallituskauden tarkemmat finanssipoliittiset tavoitteet kerrottiin lokakuussa
julkistetussa Julkisen talouden suunnitelmassa vuosille 2020-2023. Tavoit-
teena on, ettd vuonna 2023 valtion- ja paikallishallinnon alijadamat olisivat

16 Tuloero méaritellaan eri tuloryhmien tulojen valiseksi eroksi, esimerkiksi korkeimman 20 prosen-
tin ja matalimman 20 prosentin tuloluokan valilla.
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enintddn 0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen, eldkerahastojen ylijaama olisi
noin 1 prosenttia suhteessa BKT:hen ja muut sosiaaliturvarahastot olisivat li-
kimain tasapainossa. Yhteen laskettuna julkisen talouden eri sektoreiden ta-
voitteet tarkoittavat, ettd julkisyhteisdjen rahoitusasema olisi tasapainossa.

Vakaus- ja kasvusopimuksen vaatimusten mukaisesti hallitus on asettanut
julkisyhteisojen rakenteelliselle rahoitusasemalle keskipitkdn ajan tavoitteen
(MTO) -0,5 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Tukeakseen MTO:n saavuttamista
hallitus on asettanut myds vuotuiset tavoitteet BKT:hen suhteutetuille alijaa-
malle, julkisyhteis6jen menoille ja julkisyhteisojen velalle. Vuosittaiset tavoit-
teet on lueteltu taulukossa 4.2.1.

Mikali vuotuiset tavoitteet saavutetaan vuoteen 2023 mennessd, todennakoi-
sesti myos MTO saavutetaan. Tavoitteet ovat kuitenkin kaukana ennustetusta
kehityksestd, jonka mukaan julkisyhteis6jen rahoitusasema on vuonna 2023
vield -1,2 prosenttia suhteessa BKT:hen. Tavoitteen ja ennusteen valilla on si-
ten yli 3 miljardin euron ero. Tarvittavaa sopeutusta voidaan arvioida myos
julkisyhteis6jen menoasteelle asetetun vuosittaisen tavoitteen kautta. Vuo-
delle 2023 asetetun 50,7 prosentin menoastetavoitteen saavuttaminen vaa-
tisi menojen vahentamista 2,4 prosenttiyksikolla vuoden 2020 tasolta. Jos
leikkausten mahdollisia vaikutuksia BKT:hen ei oteta huomioon, leikkausta-
voite on noin 1-2 miljardin euron suuruinen.

Taulukko 4.2.1. Vakausohjelmassa lokakuussa 2019 julkaistut vuotuiset tavoit-
teet.

Julkisyhteisot, % suhteessa BKT:hen 2019 2020 2021 2022 2023

Rahoitusasema -1,0 -1,4 -1,0 -0,6 0,0
Menoaste 52,7 53,1 52,1 51,4 50,7
Velka 58,8 588 587 586 58,1

Lahde: Julkisen talouden suunnitelma vuosille 2020-2023.

Rakenteellisen rahoitusasematavoitteen saavuttaminen riippuu nimellisen
alijadman ohella my6s tuotantokuiluarviosta. Valtiovarainministerion viimei-
simman ennusteen mukaan rakenteellinen rahoitusasema on -1,2 prosenttia
suhteessa BKT:hen vuonna 2019 ja -1,3 prosenttia vuonna 2023. Edellisessa
raportissaan arviointineuvosto suositteli, etta julkisen talouden kestavyyden
tukemiseksi MTO-tavoite tulisi asettaa korkeammalle tasolle kuin -0,5 pro-
senttiin suhteessa BKT:hen. Julkisen talouden kestavyytta tarkastellaan lu-
vussa 5.
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Valtiovarainministerion viimeisimman tuotantokuiluarvion perusteella MTO
lahes saavutettiin vuonna 2015, kun rakenteellinen tasapaino oli -0,6 pro-
senttia suhteessa BKT:hen (ks. kuvio 4.2.1). Vuoden 2015 jalkeen rakenteel-
linen tasapaino on heikentynyt padasiassa vuosina 2016-2019 tehtyjen
veronalennusten vuoksi. Suomen toteutettua elakkeisiin ja kilpailukykysopi-
mukseen liittyvat rakenteelliset uudistukset Suomelle sallittiin Euroopan
Unionin neuvoston asetuksen 1466/97 (EY) mukainen valiaikainen poik-
keama MTO-tavoitteesta vuosille 2017-2019. Yhteensa poikkeama pienensi
MTO-tavoitetta 0,5 prosenttiyksikolld, eli rakenteellinen rahoitusasema sai
laskea enintdan -1,0 prosenttia suhteessa BKT:hen. Vield vuonna 2018 raken-
teellinen tasapaino pysyi timan rajan sisdlla, mutta vuodesta 2019 lahtien ra-
kenteellisen rahoitusaseman ennustetaan olevan -1,2 prosentista -1,4
prosenttiin suhteessa BKT:hen. [lman uusia toimenpiteitd tai myonteisia
muutoksia joko tuloissa tai tuotantokuiluarviossa Suomi rikkoo vakaus- ja
kasvusopimuksen ennaltaehkdisevaa osaa.

Kuvio 4.2.1. Julkisen talouden rakenteellinen rahoitusasema poikkeaa sille
asetusta -0,5 prosentin tavoitetasolta suhteessa BKT:hen.
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Lahde: Valtiovarainministerion syksyn ennuste 2019.

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaiseva osio pyrkii varmistamaan kes-
tavan talouspolitiikan harjoittamisen keskipitkalla aikavalilla. Osion sdaannot
antavat finanssipolitiikan suunnittelulle talouden suhdannevaihtelun huo-
mioivat viitearvot, mika lisda sadnnoston monimutkaisuutta. Jotta nimellinen
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rahoitusasema ei laskisi alle -3 prosentin kynnysarvon, rakenteellisen tasa-
painon pitdisi olla vahintadn yhta suuri kuin MTO-tavoite tai ainakin matkalla
kohti sitd. Sopeutuksen tueksi ennaltaehkdiseva osio sisdltdd menosdaannon:
julkisyhteis6jen menojen kasvun ei pitdisi ylittaa keskipitkan aikavalin poten-
tiaalista talouskasvua. Jos menot kasvavat tatd nopeammin, tulisi menojen yli-
maardinen kasvu rahoittaa vastaavalla maaralla paatosperaisia tuloja.
Viimeisimman ennusteen mukaan julkisyhteisdéjen menojen kasvu ylittaa ta-
man tason vuonna 2020.

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkadisevan osion vuosittaista noudatta-
mista arvioidaan, kun kyseessa olevaa vuotta koskevat tilastotiedot julkais-
taan ensimmadisen kerran. Ennusteiden mukaan mahdollinen sadnnoston
noudattamatta jattiminen vuonna 2020 arvioidaan vasta kevaalla 2021, jol-
loin mahdolliset politiikkamuutokset asian korjaamiseksi tulisi toteuttaa syk-
sylla 2021.

Talouspoliittisen uskottavuuden ndakokulmasta on ongelmallista tehda julki-
sen talouden suunnitelma, joka ei lahtokohtaisesti noudata vakaus- ja kasvu-
sopimuksen mukaisia sitoumuksia. Vaikka hallitus on suunnitelmassa
julkaissut joukon MTO-tavoitteen saavuttamisen kanssa linjassa olevia tavoit-
teita, nykyisen talouspolitiikan perusteella ei ole selvaa, etta naita tavoitteita
seurataan. Julkisen talouden suunnitelman yhteydessa julkaistut monivuoti-
set tavoitteet osoittavat vain mahdollisuuden pienentaa julkisyhteis6jen me-
nojen suhdetta BKT:hen, mikd puolestaan on vastoin hallituksen tavoitetta
kasvattaa pysyvid menoja.

On korostettava, ettei vakaus- ja kasvusopimus estd pysyvid menolisayksia.
Saantojen tarkoituksena on taata, etta lisdykset toteutetaan rahoituksellisesti
kestavalla tavalla ilman julkisyhteisojen alijadman akillista kasvua. My6s me-
nosaanto sallii menojen pysyvan kasvun, mutta joko hallituksen tekemaa paa-
tostd hitaammalla vauhdilla tai uusien paatosperdisten tulolisdysten
rahoittamana.
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4.3. Valtiontalouden kehykset ja vuoden 2020
talousarvio

Valtion talousarviomenoja eli ministerioiden, valtion laitosten ja virastojen
menoja rajoittavat osittain menokehykset.1”? Menokehykset kattavat noin 80
prosenttia talousarviomenoista, eika niita sovelleta suhdanneriippuvaisiin
menoihin, valtion velan korkomenoihin, sijoitusmenoihin, valitettyihin mak-
suihin tai ulkoisiin rahoitusosuuksiin liittyviin menoihin. Sen sijaan kehyksiin
sisdltyvat suhdanneriippuvaisten menojen menoperusteisiin, esimerkiksi
tyottomyyskorvaukseen, asumistukeen tai perustoimeentuloon, tehtdvien
muutosten vaikutukset. Sen sijaan kehyksiin eivat sisdlly veroperustemuu-
tosten, kuten ansiotuloverotuksen tai yhteisoverotuksen muutosten, kom-
pensaatiot kunnille.

Hallitus tekee eduskuntakauden alussa kehyspaatoksen valtionhallinnon me-
noille seuraaville neljalle vuodelle. Kehyssaanto on kuvattu hallitusohjel-
massa. Nykyisten valtiontalouden kehysten mukaan vuonna 2023
valtionhallinnon menot ovat 1,4 miljardia euroa (vuoden 2020 hintoina) kor-
keammat kuin edellisen hallituksen viimeisessa teknisessda kehyspaatok-
sessa.

Hallitus teki vuosien 2020-2023 kehyspaatoksen 7. lokakuuta 2019. Vuonna
2020 kehysten koko on 47,8 miljardia euroa. Tahan sisaltyy pysyvien meno-
jen 1 miljardin euron lisdys ja 0,7 miljardin euron valiaikainen investointioh-
jelma. Havittdjahankinta nostaa kehysten yldarajaa enintddn 1,5 miljardilla
eurolla vuosina 2021-2024. Tulevaisuusinvestointeja varten vuoden 2021
kehykseen on tehty 840 miljoonan eron varaus ja 2022 koskeviin kehyksiin
sisdltyy 850 miljoonan euron varaus. Kehykset sisaltdvat myos varaus odot-
tamattomia menoja varten vuosina 2020-2022 sekd 300 miljoonan euron
vuotuiset lisatalousarviovaraukset vuosina 2020-2022 ja 100 miljoonaa eu-
roa vuonna 2023.

Kehysten ulkopuolisten menojen odotetaan vuonna 2020 kasvavan 10,2 mil-
jardista eurosta 10,7 miljardiin euroon vuonna 2023. Kasvu johtuu paaosin
veromuutosten kompensaatioista kunnille.

17 Valtion menot, jotka eivét sisadlly talousarvioon, muodostuvat yliopistojen ja Ylen menoista, valti-
onhallinnon maardysvallassa olevien ja rahoitusmarkkinoiden ulkopuolella toimivien osakeyhtioi-
den menoista seka valtion omistamien rahastojen varojen kiytosta.
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Hallitus jatti vuoden 2020 talousarvioesityksensa eduskunnalle 7.10.2019.
Suunnitellut menot ovat 57,6 miljardia euroa, mika on 2,1 miljardia euroa
enemman kuin vuoden 2019 talousarviossa. Kehyksiin kuuluvien menojen
kasvu johtuu pysyvien menojen kasvusta, tulevaisuusinvestoinneista seka la-
kisaateisista indeksikorotuksista. Vuoteen 2019 verrattuna suurimmat li-
sdykset ovat opetusministerion (0,4 miljardia euroa), liikenne- ja
viestintaministerion (0,6 miljardia euroa) ja valtiovarainministerion (1 mil-
jardia euroa) maararahoissa. Tyonantajien sosiaaliturvamaksujen alentami-
nen vahentda valtion menoja noin 360 miljoonalla eurolla vuonna 2020.
Taman seurauksena sosiaali- ja terveysministerion maararahat pienenevat
0,3 miljardilla eurolla. My6s korkomenojen maararahat vihenevat 0,3 miljar-
dilla. Velanhoitokustannukset laskevat 0,9 miljardiin euroon vuonna 2020 ja
valtionvelan kokonaismdaran arvioidaan pysyvan ldhelld 109 miljardia eu-
roa.

Bruttovelan kasvua hillitsee se, ettd alijddmaa rahoitetaan osittain valtion ra-
hoitusvarojen myynnilla. Hallitus aikoo rahoittaa tilapdisen menojen kasvun
vuosina 2020-2022 myymalla enintdan 1,3 miljardin euron arvosta rahoitus-
varoja, minka lisdksi julkisen talouden suunnitelmassa esitetdan 400 miljoo-
nan euron vuositulot omaisuuserien myynnista. Valtion rahoitusvaroja ja
velkoja kasitellaan yksityiskohtaisesti luvussa 5.

Vuoden 2020 talousarvioesityksen vaikutukset tuloeroihin ovat hallituksen
tavoitteiden mukaisia. Kuviossa 4.3.1 esitetdan talousarvioesityksen vaiku-
tukset tulokymmenyksittdain eduskunnan tietopalvelun laskelmiin perustuen.
Talousarvioesityksen suorat vaikutukset kdytettavissa oleviin tuloihin vahe-
nevat tulojen kasvaessa. Alimmassa kymmenyksessa tulotason korotukset
johtuvat eldkkeiden korotuksista, kun taas suurituloisimman kymmenyksen
tulojen lasku johtuu padasiassa solidaarisuusveron jatkumisesta. Arvio sisal-
taa tulonsiirroissa seka valittomissa ja valillisissa veroissa tapahtuvat muu-
tokset. Erityisesti edellisessa luvussa kaydyn keskustelun valossa on syyta
huomata, ettd nadihin lukuihin sisaltyy verotaulukoiden inflaatiokorjaus ja
palkkaverotuksen muutokset.
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Kuvio 4.3.1. Vuoden 2020 talousarvioaloitteen valittomat vaikutukset
kaytettavissa oleviin tuloihin.

mm Kaytettavissa olevien tulojen muutos, % (vasen asteikko)
Kaytettavissa olevien tulojen muutos, keskimaarin €/vuosi/kotitalous (oikea asteikko)
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Lahde: Eduskunnan sisdinen tietopalvelu.

4.4, Kehyssaannon muutokset

Uusi hallitus paivitti valtion talouden kehyssaantoja. Vaikka tarkeimmat
sdannot pysyivat muuttumattomina, menokehykseen lisattiin joustavuutta:
1) mahdollisuus lisdta valtion menoja 500 miljoonalla eurolla kahtena perak-
kdisend vuonna, jos taloudellinen tilanne on poikkeuksellisen huono, ja 2)
mahdollisuus kayttaa kaikki jaljelld olevat varat kertaluonteisina menoerina
seuraavana vuonna olettaen, ettd lisatalousarviot eivat ole taysin kayttaneet
niille tehtyja varauksia.

Aiempien menosaantdjen mukaan siirtomaararahat rajoitettiin 200 miljoo-
naan euroon vuodessa. Lisdksi kertaluonteisia menoeria, kuten investointi-
hankkeita, voitiin osin siirtaa seuraavalle vuodelle, jos niiden ajoitus muuttuu
olennaisesti. Viimeisten kymmenen vuoden aikana kayttamatta jadneiden ke-
hysmaararahojen maara on vaihdellut 0-262 miljoonaan euron valillg, ja se
on harvoin ylittanyt siirtomaararahoille asetettua rajaa (ks. kuvio 4.4.1). Uu-
sien sdantdjen mukainen rajoitusten lieventaminen saattaa lisata riskia me-
nojen pieneen kasvamiseen. Rajoitteen poistaminen voi kuitenkin auttaa
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lieventdmaan mahdollista menojen kasvua loppuvuodesta. Vuoden 2020 koh-
dentamattomat maararahat ovat 400 miljoonaa euroa, joka olisi voitu asettaa
siirtomaararahojen ylarajaksi.

Kuvio 4.4.1. Kayttamattomat maararahat ja niiden kaytto seuraavana
vuotena.
mm Kayttamattomat maararahat vuoden lopussa
Kaytetty seuraavana vuonna
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Lahde: Valtiovarainministerio (2019a).
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Uusiin saantoihin sisaltyy lauseke poikkeuksellisten olojen mekanismin muo-
dossa. Poikkeuslauseke tulee kiayttoon, jos maailmantalouden tai euroalueen
olosuhteet vaikuttavat Suomen talouteen kielteisesti tai jos Suomen talouden
taantuma johtuu hallituksen toimista riippumattomista tilapaisista hairioista.
Mekanismin avulla voidaan myontda enintdan miljardi euroa kertaluonteisiin
menoihin vuosina 2020-2022 ilman viittauksia menokehyksiin - kertaluon-
teiset menot eivat kuitenkaan saa ylittda 500 miljoonaa euroa vuodessa. Ta-
loudellista tilannetta pidetdan poikkeuksellisena, jos euroalueen BKT laskee
vahintaan 0,5 prosenttia kahtena perdkkadisend vuosineljanneksena ja euro-
alueen kausitasoitettu tyottdmyysaste kasvaa kumulatiivisesti vahintaan 0,5
prosenttiyksikkoa kolmen perdkkaisen kuukauden aikana. Suomen talouden
katsotaan olevan vakavassa taantumassa, jos BKT supistuu vahintdan 1,0 pro-
senttia kahtena perdkkaisena vuosineljanneksena ja tyottomyysasteen trendi
on nousemassa kolmen kuukauden aikana kumulatiivisesti viahintdan 0,5
prosenttiyksikkoa.

Suomessa on vuodesta 1990 lahtien ollut lausekkeen mukaisia poikkeukselli-
sia tilanteita vuosina 1990-1991 ja 2009. Kehysjarjestelma on ollut voimassa
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nykyisessda muodossaan vuodesta 2004 lahtien, joten vuoden 2009 tapahtu-
mat antavat esimerkin siitd, miten kehykset toimivat kriisiaikana. Koska val-
tion talouden kehykset asettavat yldrajan valtionhallinnon talousarvion
tiettyjen menoerien kokonaismaaralle, ne rajoittavat periaatteessa hallituk-
sen kykya elvyttda taloutta finanssikriisin aikana. Vuoden 2009 talousarvio-
esityksessd kehysten kohdentamattomat maararahat vahvistettiin 121
miljoonaan euroon ja lisdtalousarviomaararahoiksi vahvistettiin 300 miljoo-
naa euroa.

Kun BKT alkoi laskea vuonna 2009, hallitus alensi veroja, myonsi lainoja yri-
tyksille, teki kehysten sisdisia rakenteellisia muutoksia ja antoi automaatti-
sille vakauttajille mahdollisuuden toimia. Hallitus kaytti kaikki talousarvion
jakamattomat maararahat vuonna 2009, mutta ei vuonna 2010. Yksi tapa mi-
tata finanssipolitiikan elvyttavyytta on tarkastella rakenteellisen rahoitusase-
man muutoksia. Nykyisten arvioiden mukaan rakenteellinen rahoitusasema
heikkeni 1,7 ja 1,6 prosenttiyksikkoéa vuosina 2009 ja 2010, mika tarkoittaa
noin 3 miljardin euron vuosittaista elvytysta. Nama kokemukset viittaavat sii-
hen, ettei kehysjarjestelma valttamatta esta hallitusta tukemasta taloutta ma-
talasuhdanteessa. Joidenkin viimeaikaisten tutkimustulosten mukaan
veromuutosten vaikutukset kokonaistuotantoon voivat myos olla suurempia
kuin menomuutosten vaikutukset.18 Periaatteessa joustavuuslausekkeen rin-
nalla tulisi olla vastaava lauseke, joka koskisi poikkeuksellisen myonteista ta-
louskehitystda ja vaatisi menojen kasvun hillitsemistd talouden ollessa
ylikuumenemisvaarassa.

4.5. Kertaluontoiset tulevaisuusinvestoinnit

Pysyvien menojen lisdysten lisdksi hallitusohjelmaan sisaltyy huomattava va-
liaikainen menopaketti, jonka otsikkona on "Kertaluontoiset tulevaisuusin-
vestoinnit”:

"Hallitus toteuttaa vaalikauden aikana kertaluonteisen tulevai-
suusinvestointiohjelman, joka tukee hallitusohjelman tavoitteiden
saavuttamista sekd julkisen talouden pitkdn aikavdlin kestd-
vyyttd. Sen puitteissa kohdennetaan enintddn 3 miljardia euroa
kertaluonteisiin investointeihin ja yhteiskunnallisesti tdrkeisiin
kokeiluihin. Toimet ovat kertaluonteisia, eivdtkd ne lisdd valtion

18 Katso esimerkiksi Alesina ym. (2015).
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menoja vuonna 2023. Toimet rahoitetaan pddosin omaisuustu-
loilla siten, ettd ne eivdt johda lisdvelkaantumiseen vuonna 2023.”

Kolmen miljardin euron kokonaissummasta vuoden 2020 talousarvioehdo-
tukseen sisaltyy 750 miljoonaa euroa ja julkisen talouden suunnitelmassa on
ilmoitettu kaytettdavaksi 439 miljoonaa euroa vuonna 2020 ja 175 miljoonaa
euroa vuonna 2021. Yhteensd noin neljasosa investointiohjelmasta toteute-
taan hallituksen toimikauden ensimmaisena vuotena ja noin puolet toimen-
piteistd on sisallytetty julkisen talouden suunnitelmaan.

Investointiohjelma on yhteensopimaton kokoelma erilaisia menoeria, jotka
kohdentuvat eri ministerioille. Vuonna 2020 jaettavat 750 miljoonaa euroa
jakaantuvat 85 erillisen kohdan kesken, ja menoerdan mediaanikoko on vain
noin 3 miljoonaa euroa.

Kaksi suurinta tulevaisuusinvestointia vuonna 2020 ovat ympdaristokorvaus,
88 miljoonaa euroa, sekd luonnonhaittakorvaus, 42 miljoonaa euroa. Yhdessa
ne muodostavat kuudesosan koko vuoden tulevaisuusinvestoinneista. Ensin
mainitun kohteen tarkoituksena on ohjata maataloutta kohti ymparistoysta-
vallisempia tuotantomenetelmid, jalkimmaisen tavoitteena on "turvata maa-
taloustuotannon jatkuminen Suomessa" (Maa- ja metsdtalousministerio
2017). Erityisesti jalkimmaisen kohdalla on epaselvad, miksi tita pidetaan
"kertaluonteisena investointina" tai "yhteiskunnallisesti tirkeana kokeiluna”.

Arviointineuvosto tekee tulevaisuusinvestoinneista kolme huomiota:

1) Monet pakettiin sisaltyvista menokohteista eivat muistuta laheisesti in-
vestointeja. Vaikka monet tadllaiset erat voivat olla hyddyllisia, on har-
haanjohtavaa kutsua koko kokonaisuutta investointipaketiksi.

2) Monien paketin menokohteiden osalta ei ole selvaa, miksi ne pitdisi ra-
hoittaa valiaikaisesti vuosina 2020-2022. Hallitusohjelmassa osoitetaan
235 miljoonaa euroa ammatillisen koulutuksen opiskelijoiden lisaa-
miseksi ja ohjaamiseksi kyseisena aikana. Tasta julkisen talouden suunni-
telmaan sisaltyy vain 80 miljoonaa euroa. Hallituksen ldhestymistapa tuo
mukanaan tarpeetonta epdvarmuutta ja vaihtelua monen yhteiskunnalli-
sesti tarkean palvelun rahoitukseen.

3) On epaselvaa, miksi hallitus on paattanyt rahoittaa tulevaisuuteen suun-
tautuneita investointejaan rahoitusvarallisuuden myynnilla sen sijaan,
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ettd se ottaisi lisavelkaa. Molemmat toimenpiteet vahentavat julkisen sek-
torin nettovarallisuutta. Valtion rahoitusvarallisuuden kokoa ja koostu-
musta koskevat paatokset olisi tehtava erikseen, ja niiden tulisi perustua
esimerkiksi siihen, voiko valtion omistus lievittdd markkinoiden puut-
teita.

4.6. Neuvoston nakemykset

Hallituksen finanssipolitiikka on kohtalaisen ekspansiivista verrattuna tilan-
teeseen ilman politilkkamuutoksia. Koska nykyinen suhdannetilanne on
melko neutraali tai positiivinen, merkitsee seka tilapaisten etta pysyvien me-
nojen kasvu myotasyklista finanssipolitiikkaa vuonna 2020. Kun otetaan huo-
mioon, ettd julkisen talouden vakauttamiselle on my6s pitkan aikavalin syit3,
finanssipolitiikan viritysta voidaan pitaa liian 16ysana.

Hallitus on ilmoittanut tavoittelevansa tasapainoista julkista taloutta vuoteen
2023 mennessa, kun taas nykyisten ennusteiden mukaan julkisen talouden
alijaddama on -1,4 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2023. Hallitus ei ole
vield julkistanut suunnitelmaa julkisen talouden tasapainottamiseksi.

Nykyisten ennusteiden mukaan pysyvien ja tilapdisten menojen kasvu vuo-
sina 2020 ja 2021 merkitsee sitd, ettd julkiset menot kasvavat nopeammin
kuin vakaus- ja kasvusopimuksessa sallitaan.

Kun suhdannesykli on juuri ohittanut huippunsa, julkisen talouden alijaddman
kasvattaminen pienentda mahdollisuuksia tehda finanssipolitiikasta elvytta-
vampad mahdollisen tulevan laskusuhdanteen aikana.

Hallitus on sisadllyttanyt kehysjarjestelmaan poikkeuslausekkeen, joka mah-
dollistaa menojen lisiamisen, jos Suomen tai euroalueen talous ajautuu vaka-
vaan taantumaan. Arviointineuvosto suhtautuu myonteisesti tdhan hyvin
madriteltyyn joustavuuteen, mutta on syyta pitaa mielessa, ettd harkinnanva-
raisia menoja koskevia toimenpiteita toteutetaan hitaasti ja talous reagoi
melko heikosti julkisten menojen kasvuun.

Hallituksen "tulevaisuusinvestointeja” koskevaa pakettia voidaan arvostella
useasta syysta. Se on ensinndkin harhaanjohtavalla tavalla nimetty, silla mo-
net menokohteista eivat muistuta laheisesti investointeja. Lisdksi on epasel-
vaa, miksi monet paketin kohdat pitaisi rahoittaa viliaikaisella ohjelmalla sen
sijaan, etta ne olisivat pysyvampia. Valtion varoja koskevien paatosten tulisi
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perustua strategisiin ndkokohtiin, ei tarpeeseen rahoittaa tiettyja menokoh-
teita.

Tamanhetkiset hyvin matalat tai jopa negatiiviset korot alentavat alijadmien
kustannuksia suhteessa siihen, mitd ne ovat olleet aiemmin. Lisdksi matalat
korot voisivat olla perusteena sille, etta julkisia investointeja kasvatettaisiin,
jolloin voitaisiin hyédyntaa matalia rahoituskustannuksia. Tallaisista inves-
toinneista olisi syyta laatia suunnitelmia, jotta tilaisuuteen tarttuminen olisi
mahdollista. Tallaisten investointien olisi luonnollisesti ldpdistavda myos ta-
vanomaiset hyoty-kustannusanalyysit.
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5. Julkisen talouden kestavyys ja
siihen kohdistuvat riskit

Julkisen talouden kestavyys voidaan madritella hallituksen kyvyksi yllapitaa
valitsemaansa finanssipolitiikkaa eli nykyista julkisen kulutuksen ja verotuk-
sen tasoa ja muuta talouspolitiikkaa tietyn ajanjakson ajan ilman, etta julkisen
talouden maksukyky vaarantuu. Maissa, jotka eiviat pysty ottamaan lainaa
paikatakseen budjettialijadmaansa tai jotka ovat velkakriisin my6ta akuutissa
maksukyvyttomyystilassa, on maksukyvyn vaarantuminen valiton ongelma.
Suomessa tama ongelma ei ole valiton uhka, mutta julkinen talous ei ole kes-
tavalla pohjalla pitkalla aikavalilla.

Julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyyden maarittimisen avaintekijana
on arvio siitd, miten tdman hetkinen politiikka vaikuttaa julkisen velan ja
BKT:n suhteeseen. Arvion perustana ovat oletukset muun muassa demogra-
fian kehityksestd, julkisten palveluiden ja etuuksien kdytosta seka tyollisyys-
asteesta. Ndihin arvioihin sisaltyy luonnollisesti paljon epavarmuutta, mutta
ne viittaavat siihen, etta Suomi karsii merkittavasta kestavyysongelmasta. Ar-
vioihin sisdltyva epavarmuus ei ole kuitenkaan syy olla toimimatta - jarke-
villa poliittisilla toimenpiteilld julkisyhteison talous olisi kestavalla pohjalla
silloinkin, kun sitd kohtaavat negatiiviset riskit realisoituvat.

Valtiovarainministerion arvion mukaan budjettia olisi sopeutettava pysyvasti
noin viidelld prosentilla BKT:st4, jotta tulevat menot ja tulot olisivat tasapai-
nossa. Hallituksen pysyvat veronkorotukset eivat riitd pysyvien menolisays-
ten kattamiseen. Hallitus aikoo kattaa tastd syntyvan alijaamaéan
tyollisyyskasvulla. Tyo6llisyystavoitteen saavuttaminen ei tarkoita julkisen ta-
louden kestavyyden parantumista vaan sitd, etta hallitus on onnistunut valt-
tamaadn sen huonontumisen. Hallitus siis lykkaa budjetin tasapainottamista
tulevaisuuteen, mika lisaa riskeja ja siirtaa talouden velkataakkaa tuleville su-
kupolville.
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Tassa luvussa tarkastellaan useita julkisen talouden kestavyyteen liittyvia ai-
heita: julkisyhteis6jen tasetta ja sen riskeja seka julkisen talouden kestavyytta
keskipitkalla ja pitkalla aikavalilla. Lisaksi luvussa kasitellaan syntyvyyden ja
tyollisyyden vaikutuksia julkisen talouden kestavyyteen.

5.1. Julkisyhteisojen tase ja nettoarvo

Julkisen talouden kestavyyden arvioimisen lahtokohtana kdytetaan julkisyh-
teisOjen nettorahoitusvaroja, jotka loytyvat julkisyhteison taseesta. Julkisen
talouden kestavyys madraytyy julkisyhteison aikaisempien rahoitusvarojen
ja velkojen perusteella. Lisdksi kestavyysarvioon vaikuttaa oletus siita, miten
rahoitusvarat ja velat kehittyvat tulevaisuudessa. Paatoksilla, jotka vaikutta-
vat valittomasti julkisyhteis6jen rahoitusvaroihin ja velkoihin, on siten vaiku-
tus myos tulevaisuuden tuloihin ja menoihin.

Taulukossa 5.1.1. kuvataan julkisyhteiséjen rahoitusvaroja ja velkoja vuonna
2018. Velat on jaettu taloudellisiin vastuisiin ja eldkevastuisiin. Rahoitusvarat
luokitellaan omaisuuden likviditeetin mukaan. Julkisyhteison rahoitusvaro-
jen yhteenlaskettu arvo perustuu omaisuuserien yhteenlaskettuun markkina-
arvoon. Eldkevastuut on ilmoitettu karttuneiden elakevastuiden nykyarvona.

Taulukko 5.1.1. Julkisen talouden tase vuonna 2018

Miljardia euroa

Vastuut Rahoitusvarallisuus
Joukkovelkakirjalainat 114,9 Kateinen ja talletukset 18,0
Lainat 31,1 Jalkimarkkinakelpoiset velat 39,1
Muut vastuut 23,0 Noteeratut osakkeet 156,83
Rahoitusvastuut 168,9 - Likvidit varat 213,9 = Netto velka -45,0
Eldkevastuut* 714,5 Lainat 24,7
Muut osuudet 32,7
Muu rahoitusvarallisuus 13,0
Yhteensa 883,4 - Yhteensa 284,2 = Netto vastuut 599,2
Lahteet: Tilastokeskus, arviointineuvosto ja Tikanmaki ym. (2019).

* Elakevastuut ovat karttuneiden eldkevastuiden nykyarvo vuoden 2017 lopussa, ja ne on
laskettu kayttamalla 2,5 %:n todellista diskonttokorkoa vuoteen 2028 ja 3,5 %:n korkoa
vuodesta 2029 eteenpain.

Julkisyhteis6jen rahoitusvarojen arvo on hallituksen rahoitusvarojen mark-
kina-arvoa suurempi. Tama tarkoittaa sitd, etta julkisyhteison nettovelka-aste
on negatiivinen. Rahoitusomaisuuden kokonaisarvo on hieman yli 284 miljar-
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dia euroa, mutta bruttovelan ja vastuiden yhteenlaskettu arvo on 146 miljar-
dia euroa. Suurin osa rahoitusvaroista on sidottu elakerahastoihin karttuneen
elakekertyman rahoittamiseen.

Taseen suurimmat vastuuerat ovat julkinen velka ja eldkkeet. Julkisyhteis6jen
velan ja muiden vastuuerien markkina-arvo on 170 miljardia euroa. Elakevas-
tuiden markkina-arvo on huomattavasti suurempi, 714 miljardia euroa. Ela-
kevastuiden markkina-arvon suuruuteen vaikuttavat tulevaisuuden
elakevastuiden diskonttauskorkoon liittyvat oletukset. Taulukossa 5.1.1 esi-
tetyt elakevastuut viittaavat vuoteen 2017 ja niissa kdytetdan 3,5 prosentin
diskonttokorkoa. Julkisyhteisdjen vastuut ovat yhteensa lahes 900 miljardia
euroa, josta 80 prosenttia on elikemaksuja.

Kuviossa 5.1.1 nakyvat julkisyhteis6jen eri alasektoreiden nettovarallisuuk-
sien eri erdt vuonna 2018. Rahoitusvarat on padasiassa sidottu elakerahastoi-
hin, ja suurin osa veloista kuuluu keskushallinnolle. Valtionhallinnon
nettovarallisuuden negatiivisuutta on rahoitettava vuosittaisella lainanotolla,
silla eldkerahastojen korkotuotoilla maksetaan eldkkeita.

Kuvio 5.1.1. Julkisyhteison ja sen alasektoreiden nettovarallisuus vuonna
2018.

Rahoitusvarallisuus  ® Velat Nettorahoitusvarallisuus

\ \
Julkisyhteisot H \

Muut sosiaaliturvarahastot

Tyoelakelaitokset |
Paikallishallinto |
Valtionhallinto I

-200 -100 0 100 200 300 400
Miljardia euroa

Lahteet: Tilastokeskuksen rahoitustilinpito ja arviointineuvosto.

Julkisyhteison nettomaaraiset vastuut ovat yhteensa lahes 600 miljardia eu-
roa. Luku on laskettu vahentdamalla julkisyhteison varojen kokonaissumma
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sen vastuiden kokonaissummasta. Julkisyhteisdjen nettovarallisuus voidaan
tarkemmin maaritelld nettomaardisten vastuiden ja kiintedn omaisuuden
summana. Kiinted omaisuus koostuu pddasiassa maa-alueista, rakennuksista
ja rakennelmista. Julkisyhteisdjen kiintedsta omaisuudesta kaksi kolmasosaa
kuuluu paikallishallinnolle ja yksi kolmasosa valtionhallinnolle.

Kuvio 5.1.2. esittaa julkisyhteisdjen nettovarallisuuden kehittymista vuosina
2010-2017. Luvut perustuvat Tilastokeskuksen ja Eldketurvakeskuksen?
julkaisemiin tietoihin. Suomen bruttokansantuotteeseen suhteutettuna jul-
kisyhteisdjen nettovarallisuuden arvo oli -187 prosenttia. Samalla tavalla
BKT:hen suhteutettuna julkisyhteisdjen rahoitusomaisuuden ja kiintedn
omaisuuden arvo oli 209 prosenttia. Suurien rahoitus- ja elakevastuiden yh-
teenlaskettu arvo oli 393 prosenttia, joten julkisyhteis6jen nettovarallisuus-
asema oli erittdin negatiivinen. Nettovarallisuusaseman suhde BKT:hen on
tasaisesti pienentynyt vuodesta 2010, silla taseen eldkevastuiden nykyarvo
on vahitellen kasvanut. Rahoitusvastuiden kasvu hidastui vuosina 2017 ja
2018, mutta sitd kompensoi kiintean padoman hidas kasvu.

Kuvio 5.1.2. Julkisyhteisojen nettovarallisuuden kehitys.

IRahoitusvastuut mm Rahoitusvarallisuus
mmKiinted omaisuus mm Elakevastuut
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Lahteet: Tilastokeskuksen rahoitustilinpito, arviointineuvosto ja Elaketurvakeskus (2019).

19 Tietoja elakevastuusta ei ole saatavilla vuosille 2013 ja 2016. Aikasarjaa on tiydennetty nailtd osin
interpoloimalla.
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Valtiontalouden varojen ja vastuiden kehitystd havainnoidaan kuviossa 5.1.3.
Valtiontalouden rahoitusvarallisuus on pysytellyt vakaana noin 60 miljar-
dissa eurossa vuodesta 2010. Rahoitusomaisuuden suurin yksittdinen era
ovat listatut osakkeet, joiden yhteenlaskettu arvo oli lahes 24 miljardia euroa
vuonna 2018. Listaamattomien yhtididen osakkeet ja muu sijoituspadaoma
ovat pysytelleet 13-15 miljardissa viimeisten 15 vuoden aikana. Valtiontalou-
den hallussa olevien lainojen arvo on pienentynyt. Lainojen takaisinmaksu
vahensi valtionhallinnon vajetta erityisesti vuonna 2018. Kuviosta 5.1.3 nah-
daan valtiontalouden nettovarallisuuden heikentyneen positiivisesta negatii-
viseksi vuosien 2007-2018 aikana. Nettovarallisuusasema oli 3,4 miljardia
euroa vuonna 2007, mutta -75 miljardia euroa vuonna 2018. Valtionhallinnon
nettovarallisuusasema kaantyi negatiiviseksi vuonna 2015.

Kuvio 5.1.3. Valtiontalouden kiintea ja rahoitusomaisuus seka rahoitusvastuut.
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Lahteet: Tilastokeskuksen rahoitustilinpito ja arviointineuvosto.

Valtionhallinnon osakekanta kasvaa vuosittain, jos listattujen ja listaamatto-
mien yhtioiden markkina-arvon nousee. Valtionhallinto saa omistamistaan
osakkeista osinkotuloja ja voi halutessaan myyda niista osan tai kaikki. Halli-
tus saattaa osallistua omistamansa yhtion paatoksentekoon, jos se pitaa yh-
tiota strategisesti merkittavana. Paatoksentekoon osallistuminen onnistuu,
jos hallituksella on riittavasti danivaltaa osakkeenomistajien kokouksessa, ja
aanivaltaa vahentaa osakkeiden myyminen. Yksityiset osakkeenomistajat
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saattavat pitaa hallituksen suurta danivaltaa uhkana, mika vahentia epasuo-
rasti yhtion markkina-arvoa. Osakkeenomistajat saattavat pelata hallituksen
vievan yhtiota suuntaan, joka ei vastaa muiden osakkeenomistajien intres-
seja. Taman takia olisi tarkeaa, etta valtionhallinnon listaamattomien ja listat-
tujen osakkeiden myyminen perustuisi asianmukaiseen omistusstrategiaan.

Nykyinen hallitus on viestittanyt aikovansa myyda valtionhallinnon rahoitus-
varoja 1,3 miljardilla eurolla julkisten menojen tilapdisen kasvun rahoitta-
miseksi vuosina 2020-2022. Jos varojen myynnista saadut tuotot kdytetadn
kiinteddn padomaan tehtyjen investointimenojen kattamiseksi, varojen
myynnin vaikutus nettovarallisuuteen on neutraali. Niin kutsutut "tulevai-
suusinvestoinnit” eivat siis kasvata kiinteda padomaa, mika tarkoittaa sitj,
etta nettovarallisuus on entistd negatiivisempi tulevaisuudessa. Alijadmaa
olisi valittomasti rahoitettava lisdlainanotolla tai rahoitusvarojen myymisella
eli nettovarallisuutta pienentamalla.

Kehikko 5.1. Julkisen talouden kestidvyys ja matalat korot

Julkisen talouden kestdvyydelle ei ole yhtd vakiintunutta maaritelmas,
mutta yleensa kestdvyydellda tarkoitetaan sitd, ettd julkisen velan suhde
BKT:hen on yleensa vakautettava pitkalla aikavalilla (esim. Blanchard ym.
1990). Julkisen velan BKT-suhteen kehittymiseen vaikuttaa kaksi tekijaa,
alijaamien suuruus tulevaisuudessa ja aikaisempi velkataakka. [Iman ylijaa-
mid eraantyvat velkakirjat on rahoitettava uudelleen vallitsevalla korkota-
solla. Toisaalta nimellisen BKT:n kasvaessa alijadmédn suhde BKT:hen
pienenee, jos velkakirjojen maara pysyy vakaana. Velkataakan suuruus
maaraytyy siis valtionobligaatioiden nimelliskoron ja nimellisen BKT:n kas-
vun perusteella. (Blanchard ym. 1998.)

Blanchard (2019) Kkiinnitti huomiota kahteen tosiasiaan American
Economic Associationille pitamassaan puheessa. Ensinndkin mika tahansa
velan BKT-suhde on kestava, jos julkisen velan nimelliskoron ja BKT:n kas-
vun valinen ero on negatiivinen. Jos velan arvo kasvaa BKT:n arvoa hitaam-
min, velka-aste pysyy hallinnassa niin kauan kuin tulevat alijadmat eivat
rajahda. Toiseksi nimelliskoron ja BKT:n kasvun valinen ero on usein ollut
negatiivinen, joten on syyta uskoa, etta ero pysyy negatiivisena myos tule-
vaisuudessa. Talloin julkisella velalla ei olisi verokustannuksia. Velalla voisi
kuitenkin olla hyvinvointikustannuksia, ja velan kasvu merkitsisi kulutuk-
sen siirtoa sukupolvien valilla.
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Kehittyneiden valtioiden, kuten my6s Suomen, joukkovelkakirjalainojen
korko on laskenut. Kun kymmenvuotisen julkisen velkakirjan korko oli en-
nen vuosien 2008-2009 rahoituskriisia noin nelja prosenttia, se on talla
hetkellda hieman alle nollan. Samaan aikaan nimellisen BKT:n kasvuvauhti
on hidastunut. Kuviossa B5.1 esitetian Suomen BKT:n nimellinen kasvu-
vauhti, valtionvelan efektiivinen nimelliskorko ja niiden valinen ero vuo-
desta 1980 lahtien.

Kuvio B5.1. Nimelliskorot ja nimellisen BKT:n kasvu Suomessa.
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Lahteet: Tilastokeskus ja arviointineuvosto.

Analyysissdaan Blanchard (2019) poistaa kayttamastaan Yhdysvaltain ni-
melliskorkosarjasta kaksi tekijaa: korkotulot ja julkisen velan keskimaarai-
sen pituuden muutokset. Ensimmadinen oikaisu ottaa huomioon sen, etta
korkeammat korot merkitsevat korkeampia verotuloja siltd osin kuin halli-
tus verottaa velan haltijoille tulevia korkoja. Toinen oikaisu on tarpeen,
koska julkisen velan keskimaardisen keston muutokset muuttavat valtion
nettorahoituskustannuksia, mika ei ndy tarkasteltaessa yksinomaan tietyn
pituisia tuottoja.

Naita tekijoita ei oteta huomioon kuviossa B5.1, mutta arviomme mukaan
niiden vaikutus olisi Suomen tapauksessa rajallinen. Suomen valtionvelka
on nykyadn padasiassa ulkomaisten sijoittajien ja keskuspankin hallussa,
jolloin korkotulot eivat ndy valtion veropohjassa. Voi olla, ettd kotimaahan
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maksetut korot olivat aiempina vuosina suurempia, jolloin koron ja kasvu-
vauhdin erotus r-g olisi ollut pienempi.

Tiedot julkisen velan maturiteetista vuodesta 2002 ldhtien ovat saatavilla
Valtiokonttorista. Vuoteen 2010 saakka keskimaarainen maturiteetti pysyi
melko vakaana noin neljassa vuodessa, minka jalkeen se nousi nykyiselle
tasolleen lahes kuuteen vuoteen. Keskimaardisen keston muutokset on jo
sisallytetty efektiivisen nimelliskoron sarjaan.

Vaikka nimelliskorot ovat tilla hetkella alle BKT:n nimellisen kasvuvauhdin
ja tilanteen odotetaan pysyvan samana lahitulevaisuudessa, nayttaa epato-
denndkoiseltd, etta tilanne jatkuisi ikuisesti. Lisdksi vaikuttaa uskottavalta,
ettd nimelliskorko reagoisi julkisen velan tasoon, vaikka reaktion suuruutta
on vaikea arvioida etukdteen. On myos syytda huomata, etta velan BKT-
suhteeseen kohdistuu kasvupaineita tulevaisuudessa, vaikka nimelliskoron
ja nimellisen BKT:n kasvun valinen ero lieventaisi velasta aiheutuvaa taak-
kaa. Tama johtuu siitd, ettd vdeston ikdantyminen kasvattaa terveyden- ja
sosiaalihuollon rahoitustarvetta nopeammin kuin tydmarkkinoille tulevien
ihmisten maaran kasvu. Toinen huolenaihe on se, etta julkisyhteiséilla on
suhteellisen suuret rahoitusvarat. Matalien korkojen aikakauden jatkumi-
nen voi lopulta vahentaa julkisyhteis6jen rahoitusomaisuudesta saatavia
tuloja.

5.2. Julkisen talouden riskit

Julkinen talous tarvitsee varoja ja kiintedd omaisuutta julkisten palveluiden
ja hyodykkeiden tuottamiseen seka pitkdn aikavalin talouskasvun edistami-
seen. Julkinen talous tulisi normaaliaikoina saattaa terveelle pohjalle, jotta ta-
louden elvyttiminen olisi mahdollista erityisen vaikeina aikoina. Julkisen
sektorin taseeseen vaikuttavat muutokset voivat haitata valtion kykya hoitaa
edelld mainittuja tehtavia. Julkisen hallinnon mahdollisuuksia selvita tehta-
vistaan voidaan edesauttaa hyvin hoidetun julkisen talouden riskienhallinnan
avulla. Finanssipolitiikan riskien hallinta olisi otettava huomioon myos fi-
nanssipolitiikan saantoja laadittaessa.
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Julkisen talouden rahoitusriskeja voidaan arvioida tarkastelemalla julkisen
talouden tase- ja virtauseria. Julkisten menojen ja tulojen vuotuiset virrat
vuonna 2019 esitetddn taulukossa 5.2.1. Taméan kehyksen avulla on helppo
havaita, miten julkisen talouden riskeja voi syntya joko kertaluonteisen tai
jatkuvan menojen tai tulojen kasvun ja vahenemisen my6ta. Korkoriski puo-
lestaan vaikuttaa seka korkotuloihin etta tuleviin korkomenoihin. Korkotuot-
toihin  liittyy = my6s  valuuttakurssiriski, silla  julkisyhteis6jen
rahoitusvarallisuus on kansainvalisesti hajautettu, mutta velat ovat enim-
makseen euromaaraisia.

Taulukko 5.2.1.

Julkisyhteisojen meno- ja tuloennuste vuodelle 2019.

Miljardia euroa

Tulot Menot
Valittdmat verot 38,7 Kulutus 55,2
Muut verot 33,4 Investoinnit 10,5
Sosiaaliturvamaksut 28,4 Sosiaaliturva 43,8
Muut tulot 23,2 Muu 26,7
123,5 - 125,7 = Perusjaama* -2,2
Korkotulot 1,5 Korkokulut 2,0
Yhteensa 125,3 - Koko 127,7 = Nettoluotonanto -2,5

Lahteet: Valtiovarainministerion syksyn 2019 ennuste ja arviointineuvoston laskelmat.
* Nettoluotonanto ilman korkokuluja ja -tuloja.

Taseeseen liittyvia riskeja ovat esimerkiksi sellaiset tapahtumat tai pysyvat
muutokset, joiden myota velkasitoumukset kasvavat tai saamisten tai velko-
jen arvo muuttuu, seka tilanteet, joissa julkisyhteisot rahoittavat yksityisia
toimijoita.

Tulo- ja menovirtoihin liittyvat paaasialliset lyhyen ja keskipitkan aikavalin
riskit ovat niin sanottuja makroriskeja eli odottamattomiin tapahtumiin liit-
tyvia riskeja. Normaaleja julkisen talouden makroriskeja voidaan kuvata eko-
nometrisilla tyokaluilla; yksi esimerkki esitetaan kehikossa 5.2. Kuviossa
5.2.1 esitetdan julkisyhteisojen velka-asteen todenndkoisyysjakauma. Simu-
loitu hajontakuvio osoittaa, kuinka epavarmuus talouden kehityksesta kasvaa
ajan myota. Simulaatiotulosten mukaan velka suhteessa BKT:hen on alle 60
prosentin kynnysarvon 53 prosentin todenndkoisyydella vuonna 2021. Li-
saksi 72 prosentin todennadkoisyydella julkisyhteiséjen nettoluotonotto ylit-
taa -3 prosentin kynnysarvon.
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Kuvio 5.2.1. Mallipohjainen ennuste julkisyhteisojen velan BKT-suhteesta
vuonna 2019-2021 ja vastaavat 25 %:n, 50 %:n ja 90 %:n luottamusvalit.
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Lahteet: Tilastokeskus ja arviointineuvosto.

Valtiontalouden keskeisia riskeja kasitellaan valtiovarainministerion vuotui-
sessa riskikatsauksessa (2019b), jonka antama kuvaus on varsin kattava. Ra-
portissa Kkasitelldadn my0s julkisen talouden kestavyyttda Kkeskipitkalla
aikavalilla kansainvalisen talouden stressiskenaarion avulla. Skenaarion tu-
loksena on, ettd Suomen puskurit eivat ole riittavat kohtaamaan kuvattua va-
kavaa talouskriisid. Vaikka stressitestin tulokset ovat informatiivisia, niita ei
voida kayttaa julkiseen talouteen kohdistuvan kokonaisriskin mittaamiseen.
Kokonaisriskin arvioiminen vaatii arviota valtiontalouden altistumisesta eri-
laisille riskeille seka arviota todenndkoisyydestd, jolla tappioita syntyy. Arvio
riskin toteutumisen todenndkoisyydestd on tarkeaa erityisesti ehdollisiin
vastuisiin liittyvia riskeja kasiteltaessa.

Valtiovarainministerié dokumentoi ja raportoi valtionhallinnon takausvas-
tuut hyvin. Vuonna 2018 ne olivat 56,6 miljardia euroa eli lahes 24 prosenttia
suhteessa BKT:hen. Yli puolet takauksista, 30,3 miljardia euroa, oli Finnveraa
koskevia takauksia. Muita suuria eria olivat Valtion asuntorahastolle myon-
netyt takaukset (14,5 miljardia euroa) ja Euroopan rahoitusvakausvalinee-
seen liittyvat takaukset (7 miljardia euroa). Ehdollisten vastuiden kannan
kehitys vuodesta 2005 lahtien on esitetty kuviossa 5.2.2.
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Kuvio 5.2.2. Valtiontakauksien kokonaissumma on kasvanut nopeasti.
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Lahde: Tilastokeskus.

Myontdessaan takauksia vientiyrityksille valtionhallinto ottaa kantaakseen
osan suomalaisen vientiteollisuuden liiketoimintariskista. Ali-Yrkon ja Kuu-
sen (2019) tekeman tutkimuksen mukaan Finnveran kahden suurimman asi-
akkaan, Meyerin ja Nokian, vientitakuiden alainen toiminta tuottaa
arvonlisdyksen, joka on noin 0,6 prosenttia Suomen BKT:std. Ndihin lukuihin
verrattuna takauskanta nayttaa olevan melko suuri. Finanssipolitiikan riskin
nakokulmasta on kuitenkin hedelmallisempaa keskittya takuisiin liittyviin
riskeihin.

Neuvosto tilasi kevaalla 2019 taustatutkimuksen Finnveran ja Valtion asun-
torahaston ehdollisiin vastuisiin liittyvista riskeista. Junttila ja Raatikainen
(2020) toteavat tutkimusraportissaan, ettd Suomen vientitakuujarjestelma
mahdollistaa riskin hajauttamisen suomalaisten yritysten laajan kansainvali-
sen asiakaskunnan kautta. Jarjestelma on esimerkki tehokkaasta kansainvali-
sesta hajautuksesta, ja Finnveran takaussalkun tapauksessa se pienentda
kokonaisriskia huomattavasti. Jarjestelmariski on kuitenkin mittava. Pahim-
massa tapauksessa kansainvalisen finanssikriisin yhteydessa todenndkoéiset
takaustappiot kasvaisivat yli neljan miljardin euron viiden, yhden ja 0,5 pro-
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sentin todenndkoisyyksilla. On myos syytd huomata, etta tallainen riski vai-
kuttaisi myos valtion rahoitusvarallisuuden arvoon seka Finnveran ja asun-
torahaston keradamiin puskureihin.

Kehikko 5.2. Julkisen talouden riskit VAR-menetelmalla tarkasteltuna

Finanssipolitiikkasuunnittelussa on otettava huomioon talousennusteet.
Samalla kun perinteiset piste-ennusteet kuvaavat tulevaa talouskehityksien
todenndkoisinta kehityskulkua, ennusteuraa ymparoivista riskeista on ol-
tava hyva kasitys. Ennusteisiin kuuluu tavallisesti skenaario, joka kuvaa
mahdollista taloudellista kehitystd, jos yksi tai useampi taustaoletuksista
osoittautuu vaaraksi.

Piste-ennusteet eivat kuitenkaan pysty kuvaamaan ennusteen epavar-
muutta. Tdman vuoksi erityisesti talouden ennusteen epdvarmuudesta tu-
lisi keskustella perusteellisemmin. Tassda kehikossa esitetdan aikasarja-
analyysiin perustuva kuvaus julkisen talouden tulevan kehityksen epavar-
muudesta. Suomen taloutta kuvataan yksinkertaisella vektoriautoregressii-
visella (VAR) mallilla. Olettamalla, ettda julkisen talouden kestavyyteen
vaikuttavien keskeisten tekijoiden muutokset ovat toisistaan riippuvia ja
niilla on kestava vaikutus, voidaan arvioida tiettyjen velka- ja alijadmatu-
losten todenndkoisyytta.

Julkisen velan kehitysta yli ajan voidaan kuvata yksinkertaisella kaavalla

D, =(+1)D,,-PS,,

jossa D on julkinen velka vuoden lopussa, i on julkisen velan implisiittinen
korko ja PS on perusjaama. Perusjaama saadaan poistamalla julkisen sek-
torin kokonaistuloista muut menot. Tarkastelukehikossa epavarmuutta ai-
heuttaa tulevan koron seka valtion tulojen ja menojen kehitys. Kolmen
vuoden ennustejaksolla julkisyhteis6jen menojen, pois lukien korkomenot,
kasvua rajoittavat menokehykset, kun taas valtion tulot kehittyvat vero-
pohjan kehityksen mukaan. Julkisen velan koron kehitys riippuu seka koti-
maisesta talouskehityksesta ettd ulkomaisten korkomarkkinoiden
kehityksesta.

Kotimaisen talouden tilastollista epavarmuutta voidaan arvioida VAR-
menetelmalla. Tdssa kaytettyyn yksinkertaiseen VAR-kehikkoon sisaltyy
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kolme muuttujaa: BKT:n madaran kasvu, kotimainen inflaatio BKT-
deflaattorin muutoksella mitattuna ja julkisen velan implisiittinen korko
seka ulkosyntyisend muuttujana ulkomainen korkotaso kolmen kuukauden
euribor-koron muodossa. Taman jarjestelyn taustalla oleva taloudellinen
intuitio on suoraviivainen: eurooppalaisen korkotason muutokset vaikutta-
vat kotimaiseen korkotasoon, kun taas kotimaiset olosuhteet eivat vaikuta
euribor-korkoon keskipitkalla aikavalilla.

Estimoidulla VAR-mallilla muodostetaan 200 000 simuloitua mallitalouden
kehityskulkua vuosille 2019-2021.1 BKT:n kasvulle ja BKT-deflaattorille si-
muloitujen urien avulla lasketaan BKT:n arvon kehitys, johon vero- ja muut
tulot perustuvat.

Kuvio B5.2. Julkisyhteisojen velan ja rahoitusaseman kehitysten
todennakoisyysjakaumat vuosille 2019-2021.

General government net lending General government debt-to-GDP ratio

Probability
Probability

" 2020

5N = 2018 P
Net lending, % 40 77 2018 v Debt, % = 2016
to GDP ear to GDP

Lahteet: Tilastokeskus ja arviointineuvoston laskelmat.

Kuviossa B5.2 esitetddn todennidkoisyysjakaumat BKT:hen suhteutetulle
julkisen talouden alijadmalle ja velka-asteelle. Simuloitujen kehityskulku-
jen histogrammit osoittavat, kuinka epavarmuus kasvaa ajan myota. Vaikka
ensimmaisen vuoden keskimaaraisen ennusteen epdvarmuus voidaan to-
deta melko pieneksi, samaa ei voida sanoa kolmannesta vuodesta. Keski-
madrainen velka-aste kohoaa hieman, ja vuonna 2021 suhdeluku on yli 60
prosentin kynnysarvon 52 prosentin todenndkoéisyydella. Myos julkisen ta-
louden alijddama kasvaa. EU-sddntdjen kolmen prosentin alijddmadrajaa ei
ylitetd 97 prosentin todennakdisyydelld vuonna 2019 ja 72 prosentin to-
denndkoisyydelld vuonna 2021.
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! Ennusteet perustuvat bootstrap-menetelmaéin, jossa 1) datasta estimoidut shokkiprosessit jar-
jestetdadn uusiksi (satunnaisotanta takaisinpanolla) ja simuloidaan uusi data, 2) estimoidaan uu-
det malliparametrit ja 3) tehdadn ennuste simulointiin perustuvilla parametriestimaateilla
kayttaen todellista dataa lahtokohtana. Tassa menetelmassa Suomen talouden ennustetut kehi-
tyskulut riippuvat yksinomaan mallinnetusta aikasarjasta ja niiden valisestd vuorovaikutuksesta
vuosina 1980-2018. Koska kaikki muu informaatio abstrahoidaan pois, ennakoituja polkuja ei
voida pitda ennusteena. Menetelma kuitenkin auttaa ymmartadmaan julkisen talouden riskeja
keskipitkalla aikavalillad ja arvioimaan vaadittavien sopeutustarpeiden todennédkoisyyksia tule-
vina vuosina.

5.3. Julkisen talouden kestavyys keskipitkalla ja
pitkalla aikavalilla

Edellisessa alaluvussa keskityimme julkisen talouden kestavyyteen lyhyella
aikavalilla. Vaikka lyhyen aikavalin julkisen talouden riski-indikaattorit eivat
osoittaneet valitonta vakauttamistarvetta, on julkisen talouden kestavyytta
tarkasteltava myos pidemmalla aikavalilla. Valtiovarainministerion pitkan ai-
kavalin kestavyyslaskelmiin perustuen voimme arvioida julkisen talouden
kestavyytta vuosina 2023-2035 eli seuraavien kolmen vaalikauden aikana.
Julkista taloutta voidaan pitdaa kestavang, jos finanssipolitiikkaa ei tarvitse
muuttaa madritellyn ajanjakson aikana. Analyysissimme etsimme sellaista
julkisen talouden lyhyen aikavalin sopeutustarvetta, jonka jalkeen velka-aste
olisi alle 60 prosentissa vuonna 2035.

Kuviossa 5.3.1 esitetadn keskipitkan aikavalin kestavyysanalyysimme tulok-
set. Perusuralla velka-aste on 85 prosenttia vuonna 2035. Jotta velka-aste py-
syisi 60 prosentin Kkynnysarvon alapuolella, julkista taloutta olisi
sopeutettava kaksi prosenttia suhteessa BKT:hen nykyisella hallituskaudella.
Koska ikdsidonnaisten menojen ennakoidaan kasvavan koko 2030-luvun
ajan, velka-aste kasvaa vuonna 2035. Mikali julkista taloutta vakautettaisiin
viela enemman, esimerkiksi 2,8 prosenttia suhteessa BKT:hen, velka-aste pie-
nenisi 50 prosenttiin ja pysyisi laskusuunnassa.z0

20 Luonnollisesti julkisen talouden nopealla sopeutuksella olisi lyhyen aikavalin kysyntavaikutuksia.
Naita vaikutuksia ei laskelmissa oteta huomioon.

89



Kuvio 5.3.1. Velka-asteen arvioidaan kasvavan keskipitkalla aikavalilla.
—Perusura
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Lahteet: Arviointineuvoston laskelmat valtiovarainministerion syksyn 2019 kestavyysva-
jearvioon perustuen.

Pitkan aikavalin kestavyysvaje ilmaisee maaran, jolla julkisen talouden perus-
rahoitusasemaa (prosentteina suhteessa BKT:hen) on sopeutettava pysy-
vasti, jotta tulevien verojen nykyarvo riittda kattamaan tulevien menojen
nykyarvon sekd nykyisen nettovelan hoitamisesta aiheutuvat kustannukset.
Kestavyysvajearvioon vaikuttavat ennustettu vaestonkasvu sekd monet pie-
nemmat oletukset, joten arviota on paivitettava saannollisesti.

Hallitus arvioi syksylla 2019, ettd pitkdn aikavalin kestavyysvaje on ldahes viisi
prosenttia suhteessa BKT:hen. Pitkdn aikavalin kestavyysvaje eli S2-indikaat-
tori sisdltaa nelja tekijaa: ikdsidonnaisten menojen tuleva muutos, nykyisen
julkisen velan tulevat kustannukset, rakenteellinen perusjddama laskennassa
kdytettyna perusvuonna seka tulevat omaisuustulojen muutokset. Kestavyys-
vajearvion jaottelu on esitetty taulukossa 5.3.1.
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Julkisen velan korkokustannusten nykyarvo 0,4
Julkisen talouden rakenteellinen perusjadama laskelman perusvuonna 0,7
Omaisuustulojen muutoksesta syntyvan vastuuvelan nykyarvo -0,1
Ikdsidonnaisten menojen muutoksesta syntyvan vastuuvelan nykyarvo 3,7
S2-kestdvyysvaje 4,7

Lahde: Valtiovarainministerion syksyn 2019 ennusteen taustamateriaali.

Suomen kestdvyysvajeen aiheuttaa ikdsidonnaisten menojen ennakoitu
kasvu. Kun ndma menot alkavat kasvaa 2030- ja 2040-luvuilla, myds julkisen
talouden alijadma kasvaa ja velkaa alkaa kertya. Jos julkisen talouden rahoi-
tusasemaa vahvistettaisiin S2-indikaattorin mukaisella maaralla hallituskau-
den aikana, julkinen talous olisi ylijaamainen ja velka suhteessa BKT:hen
supistuisi aluksi. Kasvavat menot pienentdisiviat lopulta ylijadmaa, mutta
velka suhteessa BKT:hen vakiintuisi pysyvalle tasolle. Pitkalla aikavalilla val-
tion talous olisi tasapainossa. Jos julkista taloutta sopeutettaisiin 4,7 prosen-
tilla suhteessa BKT:hen, olisi silla merkittdvia vaikutuksia kotimaan
talouteen. S2-indikaattorin osoittama sopeutusura on vain teoreettinen,
mutta antaa selkedan kuvan julkiseen talouteen tulevaisuudessa kohdistuvista
paineista.

5.4. Syntyvyyden lasku ja kestavyysvaje

Suomi on ikddntyva maa. Vaestoennusteet ovat aliarvioineet elinikien piden-
tymistd kymmenia vuosia, mutta dskettdiset yllatykset ovat kohdistuneet va-
est6jakauman toiseen padhan. Vuosi 2018 oli kahdeksas perakkdinen vuosi,
jolloin syntyneiden maara laski, ja saatavilla olevien kuukausittaisten tietojen
mukaan lasku jatkui my6s vuonna 2019. Vuonna 2018 syntyneiden maara oli
noin 17 prosenttia matalampi kuin vuonna 2015 ennustettiin ja myos 2,5 pro-
senttia alempi kuin viela vuonna 2018 ennakoitiin.

Edelleen on epdvarmaa, missd maarin tama kehitys heijastaa lapsen saannin
lykkddamista tai hankittavien lasten maaran vahentymistd. Hellstrand ym.
(2019) mukaan viimeaikaiset muutokset johtuvat pdaasiassa lasten maaran
muutoksesta.
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Kuvio 5.4.1. Syntyneiden maaran ja syntyvyyden kehitys Suomessa.
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Lahde: Tilastokeskus.

Tassa alaluvussa hyddynnamme Tilastokeskuksen vaestoennustetta ja valtio-
varainministerion kestavyysvajeen arviointimenetelmda sekd arvioimme
syntyvyyden muutoksen vaikutusta kestavyysvajeen muutoksiin.2!

Syntyvyyden muutokset vaikuttavat vaeston rakenteeseen, mika vaikuttaa
edelleen palveluiden kayttoon, BKT:n kasvuun ja tyollisyyteen. Vaikutus tyol-
lisyysasteeseen lasketaan mekaanisesti kdyttden ikdkohtaisia tyollisyysas-
teita.22 Laskelmissa ei ndin ollen oteta huomioon kaikkia vaikutuksia, joita
ikdrakenteella voi olla tuottavuuteen (ks. Aksoy ym. 2019), eikda mahdollisia
lyhytaikaisia vaikutuksia, joita syntyvyyden muutoksilla voi olla tyévoiman
tarjontaan aitiys- ja isyysvapaan kayton kautta.

Vuosina 2017 ja 2018 kokonaissyntyvyysluvut olivat 1,49 ja 1,45. Perusske-
naarion kokonaissyntyvyys oli 1,45 ja kestavyysvaje 4,2 prosenttia suhteessa

21 Arviointien tekemiseksi replikoimme ensin viestéennustemallin, koska Tilastokeskus tarjoaa vain
yhden skenaarion, ja arviota varten meidan oli rakennettava vaihtoehtoisia skenaarioita. Viestden-
nusteemme on ldhelld alkuperaistd, mutta se ei ole taydellinen. Alkuperaiseen ja toistettuun viesto-
ennusteeseen perustuvien kestiavyysvajeiden ero on alle 0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen.

22 Arviointineuvosto ehdotti titd menetelméda vuoden 2017 kertomuksessaan, ja valtiovarainminis-
terio on nyt ottanut sen kiyttoonsa.

92



BKT:hen. Perusuran yhteydessa todetaan, etta viimeaikainen kokonaissynty-
vyyden lasku on jo sisdllytetty kestavyysvajetta koskevaan kehykseen olet-
taen, ettd se on pysyva. Vaihtoehtoinen alhainen syntyvyys perustuu
kokonaissyntyvyysasteeseen 1,2. Matalan syntyvyyden skenaario kuvaa siis
vaihtoehtoista tilannetta, jossa syntyvyys laskee entisestaan.

Ennen tulosten esittdmista on syyta huomata, ettd syntyvyyden muutoksilla
on erilaiset vaikutukset eri julkisen talouden sektoreihin. Jotta tama voidaan
ymmartad, palatkaamme siihen, miten syntyvyyden muutokset muuttavat jul-
kisen talouden ndakymia. Julkinen sektori keraa veroja paaasiassa tyoikaiselta
vdestoltd joko suoraan tuloverojen kautta tai valillisesti kulutus- ja yritysve-
rojen kautta. Julkinen sektori kdyttda naita veroja etuuksien ja julkisten pal-
velujen rahoittamiseen, ja nama palvelut kohdistuvat yleensa idkkaisiin
ihmisiin ja vihaisemmassa maarin nuoriin. Pitkalla aikavalilla syntyvyyden
vaheneminen vahentaa kaikkien ikdaryhmien kokoa, joten seka tulot ettda me-
not ovat pienemmat. Lyhyelld ja keskipitkalla aikavalilla on kuitenkin eroja.
Koska kestavyysvajelaskelmissa syntyvyyden aleneminen diskonttaa raha-
virtoja kaukaisessa tulevaisuudessa enemman kuin lahitulevaisuudessa, ero
johtaa kestavyysvajeen heikkenemiseen.

Elakejarjestelma on herkin syntyvyyden muutoksille. Suomen elakejarjes-
telma on paaosin jakojarjestelma, jossa nykyinen tyontekijasukupolvi maksaa
nykyiset eldkkeet. Ndin ollen negatiivinen muutos syntyvyydessa vahentaa
eldkerahastojen tuloja noin 20 vuoden viiveelld ja vihentda niiden menoja pi-
demmalla viiveelld (noin 70 vuotta), mika lisda eldkejarjestelman kestavyys-
vajetta. Koska kuntien tulojen ja menojen ikdprofiilit ovat samanlaiset kuin
elakejarjestelmalla, vaikuttaa syntyvyyden muutos samalla tavalla myos pai-
kallishallinnon talouden kestavyyteen. Kunnat keraavat tyovoimatuloista ve-
roja rahoittaakseen sosiaali- ja terveyspalveluja, joita kuluttavat
enimmakseen vanhukset.

Laskelmien mukana valtionhallinnon kestdvyys voi jopa parantua syntyvyy-
den laskun myota. Tama johtuu siita, ettd (kestavyysvajemallissa) koulutus-
palvelut rahoitetaan julkisesti ja negatiivinen muutos syntyvyydessa
vahentaa koulutusmenoja suhteellisen lyhyella viiveella.

Syntyvyyden lasku kasvattaa kestavyysvajetta noin 0,3 prosentilla suhteessa
BKT:hen. Vaikka tima on taloudellisesti merkittiva3, se ei ole kovin suuri
suhteessa nykyiseen kestavyysvajeeseen. Syntyvyyden muutoksilla ei nayta
olevan suurta vaikutusta julkisen talouden nakymiin, elleivat muutokset ole
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kovin suuria. Tama tulos koskee koko julkista sektoria. Syntyvyyden muutok-
set vaikuttavat eri tavoin eri hallinnon aloille ja eri kuntiin.

On kuitenkin joitain teknisia kysymyksig, joihin tulee kiinnittda lisshuomiota.
Kestdvyysvajearvio sisaltda vaestorakenteen muutoksia vain tiettyyn ajan-
kohtaan asti, jonka jalkeen kaikkien tulojen ja menojen BKT-osuudet pysyvat
muuttumattomina. Nykyinen mallinnushorisontti ulottuu vuoteen 2200
saakka. Kuviossa 5.4.2 esitetdaan ikdsidonnaisten menojen kehitys (osuutena
BKT:std) perusskenaariossa. Pisteviiva on se implisiittinen BKT:n osuus, jota
kaytetaan kestavyysvajetta koskevissa laskelmissa vuoden 2070 jalkeen.

Kuvio 5.4.2. lkasidonnaisten menojen BKT-osuuden kehitys SOME-mallissa.
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Lahde: Sihteeriston laskelmat. Katkoviiva kuvaa menojen vakioitua BKT-osuutta mallin ho-
risontin lopun jalkeen.

Edella esitetyissa laskelmissa ensimmaiset ikdkohortit, jotka alentavat synty-
vyyttd, ovat vuonna 2070 noin 50 vuotta vanhoja. Tdma tarkoittaa sita, etta
negatiivinen syntyvyyden muutos ei ole lapdissyt koko ikdjakaumaa, mika
puolestaan tarkoittaa, ettd pitemmat mallinnushorisontit aiheuttavat toden-
nakoisesti erilaisia kestavyysvajearvioita. 50-vuotiailla on vuonna 2070 viela
monta vuotta jaljella seka tyontekijoina ettd eldkeldisina seka sosiaali- ja ter-
veyspalvelujen saajina.

Taman kysymyksen merkityksen arvioimiseksi laajennamme mallintamisho-
risonttia vuoteen 2085 asti. Tatd varten kaytdmme ETK:n tyo6llisyysennus-
teita, silla valtiovarainministerion malli sisaltda tyollisyysasteen ennusteet
vain vuoteen 2070 asti. Nama kaksi tyollisyysennustetta eroavat toisistaan
vuotta 2070 edeltavan kauden osalta. Tata eroa tarkastellaan jaljempana,
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mutta tdssa vaiheessa on hyva huomata, ettd myohemmassa vaiheessa synty-
vyyden muutosten vaikutusta kestdavyysvajeeseen tutkitaan ETK-sarjan
avulla seka lahtotilanteessa ettd vaihtoehtoisessa alhaisen syntyvyyden ske-
naariossa. Myos vaestoennusteen laajentamisessa seuraamme ETK:n oletuk-
sia puolittamalla ikdkohtaisen kuolleisuuden laskua vuodesta 2070
eteenpain.

Mallinnushorisontin laajentaminen samalla, kun syntyvyys pysyy vakiona, li-
sda kestdvyysvajetta koskevaa arviota 1,2 prosenttia suhteessa BKT:hen.23
Kestdvyysvajeen kasvu on ymmarrettavad, kun otetaan huomioon kuvio
5.4.2, jossa ikdsidonnaiset menot ovat nousussa vuonna 2070. Syntyvyyteen
kohdistuva negatiivinen muutos lisasi kestavyyskuilua 0,3 prosenttia suh-
teessa BKT:hen, kun mallintamishorisontti oli vuosi 2070. Kun horisontti on
laajennettu vuoteen 2085, vaikutus on noin kaksinkertaistunut. Suhteellisen
lyhyt mallinnushorisontti vihentda nain ollen syntyvyyden muutosten vaiku-
tusta kestavyysvajeeseen.

Lisdksi on toinenkin ndkokulma, jossa vuoden 2070 mallinnushorisonttiin
liittyvat ongelmat nayttaytyvat. Edella mainitut tulokset saadaan muuttuneen
syntyvyyden avulla vuodesta 2018 alkaen. Mallinnushorisontin paatepisteen
(2070) lisaksi on olemassa toinen ajankohta, joka on tarkea kestavyysvajetta
arvioitaessa. Mallin perusvuosi on t+4 vuotta, joka on talla hetkella 2023.
Tama on mallin lahtokohta siinad mielessd, ettd tdman vuoden arvot saadaan
valtiovarainministerion keskipitkdn aikavalin ennusteesta, ja vasta tdman
vuoden jalkeiset vuodet perustuvat kestavyysvajemalliin.

Simulaatioissa, joissa kdytetddn kestdvyysvajemallia, on tavallista simuloida
muutoksia vasta perusvuoden jalkeen. Tama koskee esimerkiksi edellisessa
alaluvussa kasiteltyja tyollisyysasteen herkkyysanalyyseja. Jos simuloidaan
ennen perusvuotta tapahtuneita muutoksia, perusvuotta koskevaa keskipit-
kan aikavalin ennustetta olisi periaatteessa muutettava.

Koska kestavyysvajekehyksella on hyvin pitkdn aikavalin nakokulma, ajoitus-
kysymyksilla ei yleensa ole merkitysta. Esimerkiksi tyollisyysasteen noston
arviointi toteutetaan nostamalla tyodllisyysuraa vahitellen vuosista 2024-
2032 jataydelld voimalla vuodesta 2033 eteenpdin. Simulaatiomme viittaavat
siihen, etta tyollisyyden nostaminen kokonaan jo vuonna 2024 vaikuttaa tu-

23 Valtionvarainministerio (2018) pidensi hiljattain mallinnushorisonttia vuodesta 2060 vuoteen
2070, mika kasvatti kestavyysvajearviota prosenttiyksikolla.
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loksiin hyvin vahan. Vastaavasti keskustelussamme edellisen hallituksen so-
siaali- ja terveydenhuollon uudistuksesta (Talouspolitiikan arviointineuvosto
2018) totesimme, etta tilapaisilla menomuutoksilla olisi hyvin vahaisia vaiku-
tuksia kestdvyysvajeeseen.

Syntyvyyden muutokset ovat kuitenkin poikkeus. Syntyvyysshokin ajoitus
vuoteen 2024 - mika olisi yndenmukainen kestavyysvajemallin puitteissa to-
teutettujen simulaatioiden kanssa - itse asiassa kaantaisi vaikutuksen etu-
merkin kdytettdessa mallinnushorisonttina vuotta 2070: syntyvyyden lykatty
vdaheneminen pienentda kestdvyysvajetta mallin nykyisen toteutustavan mu-
kaan. Tdma johtuu siitd, ettd kun syntyvyys vihenee myoéhemmin, pienem-
pien kohorttien vaikutukset koko tyovoiman tarjontaan ovat pienemmat ja
koulutusmenojen lasku hallitsee sita. Kestavyysvajetta koskevan arvion herk-
kyys suhteessa syntyvyysshokin ajoitukseen on jalleen osoitus vuoden 2070
mallinnushorisontin rajoittavuudesta. Pitemmalla horisontilla shokin ajoi-
tuksella olisi merkitystd, mutta vuoden 2024 muutoksellakin olisi oikea etu-
merkKi.

Kehotammekin valtiovarainministeriotd pidentamaan kestiavyysvajemallin-
nuksen horisonttia vuoteen 2085 tai jopa vuoteen 2100, ainakin syntyvyyden
muutoksien vaikutuksia analysoitaessa.

Lopuksi haluamme korostaa erdsta asiaa, jota sivusimme jo edella. ETK:n ja
valtiovarainministerion tyollisyyslukujen perusurien valilla on ero. Osittain
lukujen ero on ymmarrettavaa. ETK:n tehtdvdna on arvioida eldkejarjestel-
man kestdvyyttd, joten sen tyollisyysennusteita laaditaan keskittyen eldke-
maksujen maksajiin ja eldkeoikeuksistaan nauttiviin. Valtiovarainministerion
malli puolestaan kalibroidaan keskipitkan aikavalin ennusteisiin, joissa tyol-
lisyysaste perustuu Tilastokeskuksen kasitteeseen.

Naiden kahden kasitteen valilla on kaksi pddasiallista eroa. Ensinnakin vain
17-67-vuotiaiden tyo kuuluu pakolliseen eldkejarjestelmaan. Teknisista
syista alempi ikd on ETK:n mallissa 18 vuotta. Ylarajan on maara nousta 68
vuoteen vuonna 2025 ja 69 vuoteen vuonna 203 1. Toiseksi pieni vihemmisto
18-66-vuotiaista tyontekijoista ei ole velvollinen maksamaan elakemaksuja,
ja tallaisia ovat esimerkiksi itsendisten ammatinharjoittajien palkattomat
puolisot. Jalkimmaisen syyn huomioon ottamiseksi ETK tarjoaa myds aikasar-
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jan, jossa mallin tyollisyyslukuja on mukautettu ylospdin vakioisesti vastaa-
maan paremmin Tilastokeskuksen kasitettd24. Naiden 18-64-vuotiaiden mu-
kautettujen lukujen olisi oltava verrattavissa SOME-mallissa kaytettyihin
lukuihin.

Kuviossa 5.4.3 esitetdan edelld mainittujen lukujen vertailu. Niin sanotuille
toteutetuille vuosille vuoteen 2018 saakka ja muutaman vuoden sen jalkeen
sarjat ovat hyvin samankaltaiset. Vuodesta 2021 lahtien ero on suuri, silla
SOME-mallissa tyollisyys vihenee vuoteen 2033 asti, minka jalkeen se elpyy
asteittain. Arviointineuvosto pani tdman asian merkille jo edellisessa rapor-
tissaan, vaikkakaan viittaamatta ETK:n lukuihin. Tama kysymys otettiin esiin
myos Valtiontalouden tarkastusviraston tuoreessa raportissa (2019).

Kuvio 5.4.3. Valtiovarainministerion ja ETK:n tyollisyysoletukset
—SOME-malli ETK:n malli
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Lahteet: Valtiovarainministerio ja ETK.

Vaikka tama kysymys ei liity suoraan vdestérakenteen muutoksiin, valtiova-
rainministerion ja ETK:n olisi keskusteltava ja toivottavasti sovitettava yh-
teen tyollisyysasteen ennustettua kehitysta koskevat erot.
Valtiovarainministerion olettama tyollisyysasteen aleneminen yli kahdella
prosenttiyksikolla vuosina 2023-2033 vaikuttaa omituiselta erityisesti kun
otetaan huomioon, etta talla hetkella ministerio ennustaa tuotantokuilun ole-
van lahella nollaa vuonna 2023.

24 Koska SOME-malli sisdltda eldkemenot ja niiden rahoituksen, tdhan malliin sisdllytetty mukautus-
kerroin. SOME-mallissa elakemaksuja maksajia on 98 % kaikista tyontekijoistd. ETK:n mallissa vas-
taava suhde on 95,3%.
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5.5. Tyollisyyden kasvu ja julkisen talouden
kestavyys

Hallitusohjelmassa todetaan, ettd ”"Tydéllisyysasteen nousu on hallitusohjel-
massa tulopohjan keskeisin yksittdinen elementti.” Hallitus painottaa voimak-
kaasti tyollisyyden kasvua keinona saavuttaa tavoitteekseen asettamansa
rahoitustasapainon vuoteen 2023 mennessa. Tata taustaa vasten on hyodyl-
lista arvioida tyollisyysasteen muutosten ja BKT:hen suhteutetun rahoitus-
aseman muutosten valistd suhdetta. Sihteeriston laatimassa erillisessa
muistiossa (Seuri 2019b) analysoidaan tatad yhteytta kdyttiden kolmea ldhes-
tymistapaa, joita kdytetddn sdannollisesti paatoksenteon tukemiseen: maara-
rahojen suoraviivaiset (ns. tupakka-askilaskelmat) laskelmat,
mikrosimulaatiomenetelmat ja kestavyysvajemalli. Seuraavassa esitetdan yh-
teenveto muistion tuloksista.

On korostettava, etta kaikista lahestymistavoista syntyy useita kiistanalaisia
oletuksia ja ne sisaltavat epavarmuutta. Keskustelun tarkoituksena ei siis ole
l0ytaa taysin oikeaa valittymismekanismia, vaan arvioida laajasti hallituksen
tekemaa oletusta tyollisyyden ja alijdaman valisen yhteyden voimakkuudesta.

Suoraviivaisesta laskelmasta kdy ilmi, ettd yhden prosenttiyksikon nousu pie-
nentad BKT:hen suhteutettua alijdamaa noin 0,8 prosenttiyksikkoa. Noin
kolme neljasosaa tdsta vaikutuksesta johtuu tulojen kasvusta ja neljannes
tyottomyysetuuksien vihenemisesta. Laskelmassa oletetaan, etta i) BKT kas-
vaa samassa vauhdissa kuin tyo6llisyys, ii) verotulot kasvavat samassa suh-
teessa kuin tyo6llisyys, missi puolestaan oletetaan, ettd marginaaliverokanta
on nykyinen kokonaisverokanta, ja iii) ty6ttomyysetuuksiin liittyvat menot
ovat verrannollisia tyottomyyteen. Ensimmainen oletus koskee osittain tyol-
lisyyden kasvun laatua, jota hallitus on ohjelmassaan luvannut valvoa.

Mikrosimulaatiomenetelma voi parantaa tdta laskentaa kolmella tavalla. En-
sinndkin se voi ottaa huomioon ty6ttomien havaittavissa olevat ominaisuudet
tyollistymispalkkojen maardaytymisessa. Tyottomilla on keskimaarin vahem-
man koulutusta kuin keskimaaraisella tyosuhteessa olevalla henkil6lla, mika
tarkoittaa, etta he todennakoisesti saisivat keskimaaraista alhaisempia palk-
koja, jos he olisivat toissa. Tama heikentaa tyollisyyden kasvun positiivista
verotulovaikutusta. Toiseksi mikrosimulaatiomenetelma mallintaa verojar-
jestelmaa yksityiskohtaisella tavalla, mika tuloverojarjestelman progressiivi-
suuden vuoksi voi aiheuttaa erilaisia verotulovaikutuksia verrattuna

98



suoraviivaiseen laskelmaan. Kolmanneksi mikrosimulaatiomenetelmalla voi-
daan jossain maarin ottaa huomioon vahentyneen tyottdomyyden vaikutukset
muihin etuusmenoihin, padasiassa yleiseen asumistukeen ja viahimmaistoi-
meentulotukeen.

Mikrosimulaatiomallissa itsessadn mallinnetaan vain valittdmia veroja ja siir-
tomenoja, ja jotta saadaan arvioitua BKT:hen suhteutetun rahoitusaseman
jousto suhteessa tyollisyysasteeseen, tarvitaan jonkin verran ekstrapolointia.
Ekstrapoloinnin toteutumiseen ei ole varmaa menetelmad, mutta taustamuis-
tion oletuksena on, ettd tydnantajan sosiaaliturvamaksut ja yritysverotulot
kasvavat samassa tahdissa kuin palkkasumma ja kulutukseen perustuvat ve-
rotulot (laajasti maariteltyind) kasvavat samassa tahdissa kuin kaytettavissa
olevat tulot.

Kaytettdessa tyottomien ennustettuja palkkoja ja edella mainittua ekstrapo-
lointia todetaan, ettd BKT:hen suhteutetun rahoitusaseman jousto suhteessa
tyollisyysasteeseen on noin 0,4. Suurin osa erosta suoraviivaiseen laskelmaan
johtuu vahaisemmasta palkkojen kasvusta ja siitd, ettd osa verotulojen kas-
vusta sidotaan kaytettdvissa olevien tulojen kasvuun BKT:n kasvun sijaan.
Talloin myo6s verojen ja tulonsiirtojen yksityiskohtaisemman mallinnuksen
vaikutus on pienempi.

Kestavyysvajemallin osalta Valtiovarainministerio (2019) on todennut, etta
tyollisyysasteen kasvu yhdellad prosenttiyksikolla pienentaa kestavyysvajetta
noin 0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen. Tulos on taysin toistettavissa.

Tekeeko hallitus itse mitddn oletuksia tyollisyysasteen muutoksien ja
BKT:hen suhteutetun rahoitusaseman muutoksien suhteesta? Kylla, vaikka-
kin vain epdsuorasti. Hallitusohjelmaa laadittaessa kdytetty perusennuste,
hallitusohjelmassa esitetyt pysyvat vero- ja menopaatokset seka hallitusoh-
jelman tyollisyys- ja finanssipoliittiset tavoitteet edellyttivat yhdessa ole-
tusta, ettd yhden prosenttiyksikon nousu tyoéllisyysasteessa vahentda
alijaddamaa noin 0,5 prosenttiyksikolla BKT:hen suhteutettuna. Tama on melko
lahella kestavyysvajemallin ja mikrosimulaatiomenetelman ekstrapolaatiota.

On yllattavaa, etta kestavyysvajetta koskevassa lahestymistavassa ja mikro-
simulaatioekstrapolaatiota kayttavdssa lahestymistavassa paadytaan hyvin
samanlaiseen paatelmaan, kun otetaan huomioon niiden erot. Kestavyysva-
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jetta koskevan arvion mukaan keskimaaraiseen palkkatasoon ei vaikuta tyol-
lisyyden kasvu, mika vaikuttaa tdlla hetkelld tyottdmien havaittavien omi-
naispiirteiden vuoksi liian optimistiselta oletukselta.

Toisaalta on olemassa kaksi mekanismia, jotka lisdavat finanssipoliittista pes-
simismia kestavyysvajeperusteisessa laskelmassa verrattuna mikrosimulaa-
tiomenetelmaan.

Ensimmainen koskee elakemaksuja ja eldkemenoja. Kestavyysvajemalli ku-
vaa julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyytta, ja siind otetaan huomioon
se, ettd eldkemaksujen korotukset vastaavat pitkalla aikavalilla kasvavia ela-
kemenoja.

Toinen kestavyysvajetta koskevassa kehyksessa oleva mekanismi, joka ei si-
sally mikrosimulaatioon, on menojen ja BKT:n valinen mekaaninen yhteys.
Kestavyysvajemalli koskee hyvin pitkaa aikavalig, ja hyvin pitkalla aikavalilla
tarvitaan tasapainoista kasvu-uraa. Tasapainoisen kasvun ura tarkoittaa, etta
kaikki nimellisen BKT:n kysyntatekijat kasvavat samaan tahtiin. Jos nain ei
olisi, ajan myota talouden rakenne muuttuisi radikaalisti. Jos esimerkiksi jul-
kiset menot kasvaisivat hitaammin kuin BKT, julkisen sektorin BKT-osuus la-
hentyisi lopulta nollaa.

Tama tarkoittaa sitd, ettd kestavyysvajemallissa tyollisyysasteen nousu nos-
taa henkea kohti laskettua BKT:ta, mika puolestaan lisaa useimpia osia julki-
sista menoista. Terveydenhuoltomenojen kasvu on jopa hieman suurempaa
kuin yksi yhteen. Tama mekanismi heikentda tyollisyyden kasvun talousar-
viota tasapainottavaa vaikutusta.

Nama kaksi mekanismia, joilla ty6llisyyden kasvu lisda julkisia menoja kesta-
vyysvajeen mallissa, korostavat sitd, ettd kyseessa on pitkdn aikavalin malli.
Tallaisilla kestavyysvajevaikutuksilla ei valttamatta ole vaikutusta nykyisiin
perusjaamiin. Hallituksen tavoitteet liittavat tyollisyyden kasvun vaikutuk-
seen vuoden 2023 alijaddmaan, ja tdsta nakokulmasta tulevien menojen, kuten
elakemenojen, kasvu vaikuttaa merkityksettomalta. Samaan aikaan Suomen
suurin perusongelma ei kuitenkaan ole neljan vuoden kuluttua vallitseva ali-
jaama vaan pitkan aikavalin julkisen talouden kestdvyys, ja tastda nakokul-
masta nama mekanismit ovat erittain tarkeita.
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Lisdksi on vield mainittava kaksi tyollisyyden kasvun fiskaalista vaikutusta,
joita hallituksen olisi seurattava. Ensinnakin, jos suuri osa hallituksen tavoit-
teista saavutetaan osa-aikatyon lisadmiselld, tdma heikentaa tyollisyyden
kasvun myo0nteisia vaikutuksia julkiseen talouteen. Toiseksi laskelmissa ole-
tetaan, ettei julkinen sektori rahoita tyollisyyden kasvua. On selvaa, etta jos
hallitus rahoittaa luodut tyopaikat joko palkkatuilla tai julkisilla tyépaikoilla,
niiden verovaikutus on vihemman myodnteinen.

Yksi tapa ilmaista tyo6llisyyden kasvun verotuksellinen vaikutusta on se, etta
vaikutus tyokuukautta kohti on noin 2 350 euroa, kun kdytetaan ennakoituja
palkkoja ja suoraviivaista ekstrapolointia (mikrosimulaatiolla arvioitu vali-
ton verovaikutus on noin 1 500 euroa). Keskimaarainen palkkatuki vuonna
2018 tyokuukautta kohti oli noin 1 000 euroa?2>. Palkkatukea kayttavien an-
siot ovat kuitenkin todennakoisesti edelleen pienemmat kuin muiden aiem-
min tyottomina olleiden tyontekijoiden ansiot. Palkkatuet voivat myos
syrjayttad muita tyopaikkoja. Tuetun tyollisyyden mekaaniset vaikutukset ve-
rotuloihin ovat siis enintddn puolet tyottomyyteen kohdistuvista vaikutuk-
sista, mutta kokonaisvaikutukset julkiseen talouteen - erityisesti
syrjayttaminen huomioon ottaen - saattavat hyvinkin olla paljon vihemman
myonteisia.

5.6. Neuvoston nakemykset

Suomella on merkittava pitkan aikavalin julkisen talouden kestavyyson-
gelma, joka johtuu tyoikdisen vaeston osuuden pienenemisesta ja vanhusten
osuuden kasvusta. NAama muutokset vahentdvat verotuloja seka lisaavat tu-
lonsiirtoja ja julkisesti rahoitettuja palveluita, kuten terveydenhuoltoa ja
elakkeita.

Valtiovarainministerion viimeisimmassa ennusteessa Suomen velka-asteen
odotetaan ylittdvan 60 prosentin raja-arvo vuonna 2022. Tama tarkoittaa
sitd, ettd Suomi ylittaa vakaus- ja kasvusopimuksen 60 prosentin kynnysar-
von.

Pitkdn aikavalin ennusteiden mukaan velkasuhteen odotetaan kasvavan yli
20 prosenttiyksikkoa seuraavien 15 vuoden aikana ilman politiikan muutok-
sia.

25 Kiitimme ty0- ja elinkeinoministeriota laskelmissa tarvittujen tietojen jakamisesta.
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Hallitus on paattanyt lisdta pysyvia menoja 1,4 miljardilla eurolla ja rahoittaa
nama korotukset veronkorotuksilla ja tyollisyyden kasvulla. Ongelmallista
on, ettei hallitus edes pyri lisddmaan julkisen talouden liikkumavaraa, joka
pienenee huomattavasti seuraavien kahden vuosikymmenen aikana.

Hallitus nayttda tehneen realistisen oletuksen tyollisyyden kasvun vaikutuk-
sesta julkisyhteisojen alijddmaan laatiessaan hallitusohjelmaansa. Tyollisyy-
den kasvun verotukselliset vaikutukset vihenevat, jos tyollisyyden kasvu on
osa-aikaista tai varsinkin jos valtio rahoittaa uusia tyopaikkoja joko palkka-
tuilla tai julkisella ty6llisyydella.

Merkittava osa tyollisyyden kasvun julkisyhteisdjen rahoitusasemaa kohen-
tavasta vaikutuksesta johtuu eldkemaksutulon kasvusta, jota pitkalla aikava-
lilla vastaa elakemenojen kasvu. Tata tulolahdettd ei voi kayttda valtion
menojen rahoittamiseen.

Hallituksen pdatos valttaa velan ottamista myymalla valtion rahoitusvaralli-
suutta niin sanotun tulevaisuusinvestointipaketin rahoittamiseksi on hyvin
kyseenalainen. Vaikka seka velan kasvu ettd varallisuuden myynti pienenta-
vat julkisyhteisOjen nettoarvoa, valtion omistamien omaisuuserien myynnin
tulisi perustua strategisiin paatoksiin, jotka ovat perusteltuja sen omistaja-
roolin ndakékulmasta.

Lisdksi monet investointipaketin erdt muistuttavat pikemminkin juoksevia
menoja kuin investointeja, ja ndin niita olisi rahoitettava pysyvilla veronko-
rotuksilla nettovarallisuuden vihentamisen sijaan.

Valtionhallinnon ehdollisten vastuiden maara on kansainvalisessa vertailussa
suuri. Ehdolliset vastuut kasvattavat valtion talouden rahoitusmarkkinoihin
liittyvaa riskia merkittavasti.

Viimeaikainen syntyvyyden vdheneminen on saanut paljon huomiota. On
totta, ettd ikdluokkien koon pieneneminen kasvattaa kestavyysvajetta, mutta
vaikutus on vaatimaton suhteessa nykyiseen kestdvyysvajeeseen, eika se
muuta yleista kuvaa julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyydesta.
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ERRATA
Teoksen julkaisemisen jalkeen siihen on tehty seuraavat korjaukset.
s.50 korvattu: palkkatukea, po. perustuloa

s.33 korvattu: tyoelakevakuutusmaksut po. tyottomyysvakuutusmaksut
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