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Hallitus hyvaksyi 14.4.2016 Julkisen talouden suunnitelman, jossa linjataan keskeiset finanssipoliittiset
tavoitteet vuosille 2017 — 2020. Suunnitelman sisdltd on oleellisilta osiltaan samanlainen syyskuussa 2015
julkistetun vuosia 2016 — 2019 koskevan suunnitelman kanssa.

Hallituksen julkisen talouden suunnitelma kattaa hallituksen keskeiset finanssipoliittiset linjaukset seka
valtiontalouden kuntatalouden etta sosiaaliturvarahastojen osalta. Uusin julkisen talouden suunnitelma
pitaa sisallaan myos katsauksen julkisen talouden takausvastuihin ja naihin liittyviin riskeihin.
Talouspolitiikan arviointineuvosto pitaa suunnitelmaa pdaosin erinomaisena yhteenvetona julkisen
talouden tilanteesta ja hallituksen talouspolitiikan linjasta. Talouspolitiikan arviointineuvosto on ottanut
hallituksen talouspolitiikkaan kantaa tammikuussa julkaistussa raportissaan ja haluaa tassa yhteydessa
kommentoida vain julkisen talouden suunnitelman finanssipoliittista tavoitteenasettelua koskeviin osiin.
Tassa lausunnossa kasitelldan tasta syysta vain finanssipoliittisten sdantéjen muodostamaa kokonaisuutta.

Talouspolitiikan arviointineuvosto moitti tammikuussa 2016 julkaistussa raportissaan hallituksen
finanssipoliittisia tavoitteita keskendan huonosti yhteensopiviksi ja suhdannepoliittisesti ongelmallisiksi.
Erityisesti huomautimme, etta valtiota, kuntia ja sosiaaliturvarahastoja erikseen koskevat tavoitteet sopivat
huonosti yhteen koko julkista sektoria koskevan tavoitteen kanssa ja etta hallituksen ilman
suhdannekorjausta asettamat tavoitteet voivat toteutuessaan johtaa suhdannevaihteluita karjistavaan
finanssipolitiikkaan. Lisdksi kritisoimme pitkdn ja keskipitkan aikavalin tavoitteiden huonoa
yhteensopivuutta ja esitimme etta keskipitkan aikavalin tavoitteet pitdisi johtaa julkisen talouden pitkan
aikavalin kestavyystavoitteista.

1. Finanssipoliittinen kehikko

Hallituksen finanssipoliittista linjaa ohjaavat sekad EU-tasolla tehdyt valtiosopimukset ettd hallituksen itse
itselleen hallitusohjelmassa ja julkisen talouden suunnitelmassa asettamat finanssipoliittiset saannot.

Vakaus- ja kasvusopimuksen mukaan jdsenmaiden julkinen bruttovelka saa olla korkeintaan 60 prosenttia
BKT:sta ja julkisen sektorin alijadma korkeintaan 3 prosenttia BKT:sta. Jdsenmaat ovat lisdksi sopineet
asettavansa itselleen julkisen sektorin rakenteellista alijaamaa koskevan tavoitteen, joka euro-maiden
finanssipoliittisen sopimuksen mukaan saa olla korkeintaan 0,5 prosenttia BKT:sta.

Nykyisen hallituksen ohjelmassa ja viimeksi huhtikuussa 2016 paivitetyssa julkisen talouden suunnitelmassa
asetetaan naiden Suomea sitovien kansainvalisten sopimusten lisaksi kotimaisia finanssipoliittisia
tavoitteita. Hallitusohjelman mukaan ”Hallituksen talousohjelman mukaan velkaantuminen suhteessa
bruttokansantuotteeseen taittuu vaalikauden loppuun mennessa ja velaksi elaminen lopetetaan vuonna
2021.” Lisaksi ohjelmassa todetaan ettd “Hallitus sitoutuu koko 10 miljardin euron kestavyysvajeen
kattamiseen tarvittavien sadstojen ja rakenteellisten uudistusten koskevien paatésten tekemiseen
hallituskauden aikana.”



Julkisen talouden suunnitelmassa finanssipoliittiset tavoitteet asetetaan erikseen valtiontaloudelle,
kuntataloudelle ja sosiaaliturvarahastoille. Suunnitelman mukaan valtio- ja kuntatalouden alijdama saa olla
korkeintaan 0,5 prosenttia BKT:sta ja tydeldkerahastojen ylijaama noin 1 prosentti BKT:sta.

2. EU:nfinanssipoliittisten sdantdjen logiikka

EU:n finanssipoliittisten saantdjen tavoitteena on taata, ettd jdsenmaat harjoittavat kurinalaista
finanssipolitiikkaa. Velka ja alijadgmarajat pyrkivat hillitsemaan liiallista velkaantumista. Rakenteellista
alijaamaa koskevalla tavoitteella on keskeinen asema ja se on tarkoitettu finanssipolitiikan ohjenuoraksi.

EU:n finanssipoliittisia sddnt6ja on monesti moitittu liian rajoittaviksi. SGannét muodostavat kuitenkin
loogisen kokonaisuuden ja mahdollistavat suhdannepoliittisesti jarkevan finanssipolitiikan harjoittamisen
erityisesti niin, ettd saannot eivat pakota kiristamaan finanssipolitiikkaa laskusuhdanteessa ja hillitsevat
julkisten menojen kasvua noususuhdanteessa. Lisdksi sdannosto sisaltdd ohjeen siita, miten
finanssipolitiikkaa pitaa asteittain sopeuttaa kohti keskipitkan aikavalin tavoitetta silloin kun tata tavoitetta
ei ole saavutettu.

EU-sdantojen mukaan kukin jasenmaa asettaa itselleen rakenteellista (suhdannekorjattua) alijagamaa
koskevan tavoitteen, joka takaa ettd normaalin suhdannevaihtelun vallitessa my6s nimellinen alijagama
pysyy alle 3 prosentissa BKT:sta. Periaatteessa tavoitteen pitaisi olla maakohtainen ja riippua
suhdannevaihtelujen suuruudesta kussakin maassa ja budjettialijadman sensitiivisyydesta suhdanteille
kussakin maassa. Kaytdanndssa kuitenkin finanssipoliittinen sopimus rajoittaa tavoitteenasettelua ja
esimerkiksi Suomessa rakenteellisen alijgdman tavoite on finanssipoliittisen sopimuksen
minimivaatimusten mukainen 0,5 prosenttia BKT:sta. Tatd lI0ysempaa tavoitetta ei finanssipoliittisen
sopimuksen mukaan saa asettaa kuin maa, jonka julkinen velka on selvasti alle 60 prosenttia BKT:sta. Sen
sijaan minimivaatimuksia kiredmpia tavoitteita jasenmaat voivat asettaa, jos pitavat sita esimerkiksi
ikdantymisesta johtuvien menojen kasvuun varautumisen vuoksi tarpeellisena.

EU-sdant6jen mukainen keskipitkan aikavalin rakenteellista alijdamaa koskeva tavoite on myds pyritty
asettamaan niin, ettd se on sopusoinnussa pitkdn aikavalin kestavyystavoitteen kanssa. Vakaus- ja
kasvusopimuksen tulkintaa ohjaavan Vade Mecum of Stability and Growth Pactin mukaan keskipitkan
aikavalin tavoite asetetaan niin, etta pitkan aikavalin talouskasvua ja ikdantymisesta johtuvaa menojen
kasvua koskevien ennusteiden osuessa kohdalleen julkinen bruttovelka konvergoituu 60 prosenttiin
BKT:sta. Taman ohjeen mukaan pitkdn aikavalin menojen kasvuun varaudutaan osittain etupainotteisesti
kiristamalla finanssipolitiikkaa niin, ettd kolmasosa ikddntymisesta johtuvasta menojen kasvusta katetaan
etukateen finanssipolitiikkaa kiristamalla - ja kaksi kolmasosaa aikanaan rakenteellisilla uudistuksilla.

3. EU saannot ja Suomi

EU saannot on asetettu kaikille jasenmaille samalla tavalla eivdtka ne parhaalla mahdollisella tavalla sovi
yksittaisille jasenmaille. Suomen kannalta ongelmallista on mm. se, etta sdaannot koskevat brutto- eika
nettovelkaa. Useimmissa jasenmaissa tdma ei aiheuta erityisid ongelmia, koska julkisen sektorin netto- ja
bruttovelka ovat suhteellisen lahelld toisiaan. Sen sijaan Suomen julkisen sektorin nettovelka on Idhinna
tyoelakerahastojen koon vuoksi negatiivinen. Vuoden 2015 lopussa Suomen julkinen nettovelka oli noin
-50% BKT:sta kun julkinen bruttovelka oli +63 prosenttia BKT:sta. Nettovelan lisdksi myds alijadama on hyvin
erilainen eri julkisen talouden sektoreilla. Suomessa tyoelakesektori on ylijaamadinen mutta valtio- ja
kuntasektori alijaamaisia. Tasta seuraa etta vaikka koko julkista sektoria koskeva alijaamatavoite tayttyisi,



bruttovelka voi kuntien ja valtion alijaaman vuoksi kasvaa edelleen, koska eldkevaroja ei voida kayttaa
valtion ja kuntien budjettitasapainon korjaamiseen.

EU kehikossa ikdaantymisestd aiheutuvasta julkisten menojen kasvusta kaksi kolmasosaa on suunniteltu
katettavan rakenteellisilla uudistuksilla. Toinen Suomea koskeva ongelma onkin, etta rakenteellisista
uudistuksista merkittavin - elakeuudistus - on jo tehty.

Suomalaisessa eldkejarjestelmassa ei paatettyjen uudistusten jalkeen ole kestdvyysvajetta vaan pieni
kestavyysylijaama. Elakejarjestelma on nykyiselldan kestavalla pohjalla siind mielessa etta nykyisilla
elakemaksuilla ja rahastojen tuotolla voidaan maksaa nykyisten paatésten mukaiset eldkkeet kuluvan
vuosisadan loppupuolelle asti. Eldkejarjestelman uudistamista on siis vaikea perustella eldkejarjestelman
kestavyydella. Sen sijaan elakejarjestelman uudistaminen voi tulla ajankohtaiseksi, jos eldkemaksuja
halutaan laskea nykytasolta ja talla tavalla ‘tehda tilaa’ muun verotuksen kiristamiselle.

Rakenteellisista uudistuksista menojen kasvua tulevaisuudessa voisivat hillitd enaa l1ahinna sosiaali- ja
terveysjarjestelman uudistus ja tydmarkkinoiden toimintaa parantavat tyollisyysastetta kasvattavat
uudistukset. EU-kehikko on tallaisia uudistuksia koskevien tavoitteiden asettamisen kannalta karkea, mutta
kotimaisessa finanssipoliittisessa tavoitteenasettelussa tallaiset uudistukset voitaisiin ottaa paremmin
huomioon.

4. Kotimaiset finanssipoliittiset sdannot

Mahdollisesti osittain edelld mainittujen ongelmien vuoksi EU finanssipoliittista kehikkoa ei juuri kayteta
kotimaisten finanssipoliittisten tavoitteiden asettamiseen. Julkisen talouden suunnitelmassa asetetaan
finanssipoliittisen sopimuksen mukainen rakenteellisen alijagdman tavoite, mutta sita ei perustella muuten
kuin sill3, etta tavoite tayttaa EU-sopimusten minimitason. Valtio- ja kuntataloudelle seka
tybeldkerahastoille asetetaan erilliset tavoitteet, jotka ovat kiredmpia kuin koko julkista sektoria koskeva
tavoite.

Kotimaisen ratkaisun erikoisuus on, etta finanssipoliittiset tavoitteet on maaritelty ottamatta huomioon
suhdannetilannetta. Tavoitteet on asetettu vuodelle 2019 olettaen, etta silloin ollaan
normaalisuhdanteessa (tuotantokuilu on nolla). Tasta syysta esimerkiksi valtiontalouden
sopeuttamistarvetta koskevissa laskelmissa paastdadan samaan tulokseen ilman suhdannekorjausta kuin
suhdannekorjauksen kanssa. Talouspolitiikan arviointineuvoston raportissa huomautamme kuitenkin, etta
tavoitteiden toteutumisen seuraamisen ja finanssipolitiikan lapindkyvyyden kannalta olisi selkeampas, etta
tavoitteet koskisivat vain hallituksen politiikan vaikutuksia, ei suhdannetilanteesta johtuvia julkisen
talouden alijadman muutoksia. Lisdksi suhdannekorjaamattomat finanssipoliittiset tavoitteet voivat johtaa
suhdanteita karjistavaan finanssipolitiikkaan, jossa julkisia menoja leikataan laskusuhdanteessa ja menojen
kasvua ei hillitd noususuhdanteessa. Toisaalta nykyisten ennusteiden mukaan hallitus ei saavuta sen
paremmin suhdannekorjattuja kuin korjaamattomiakaan tavoitteita, jolloin ero nadiden valilla ei ole yhta
oleellinen.

Tavallisin perustelu kotimaisille nimellisille alijadamatavoitteille on se, etta rakenteellista alijaamaa koskevat
tavoitteet ovat vaikeasti selitettavia ja alijagamatavoitteen seuraaminen vaatii arvioita mm. potentiaalisesta
tuotannosta ja tuotantokuilun suuruudesta. Koska nama arviot ovat epatarkkoja, voivat arvioit
rakenteellisesta alijadmasta muuttua, vaikka finanssipolitiikka pidettaisiin ennallaan. Toisaalta Suomi joutuu
suhdannekorjattua rakenteellista alijadmaa seuraamaan EU-tason sopimusten mukaan jo muutenkin, joten
seka suhdannekorjattujen ettd suhdannekorjaamattomien finanssipoliittisten tavoitteiden seuraaminen
samanaikaisesti on tuskin yksinkertaisempaa kuin pelkkien suhdannekorjattujen tavoitteiden seuraaminen.



Vakavampi ongelma kotimaisessa finanssipoliittisessa tavoitteenasettelussa on etta linkki lyhyen aikavalin
ja pitkan aikavalin tavoitteiden valiltd puuttuu kokonaan. Toimivassa finanssipoliittisessa kehikossa lyhyen
aikavalin tavoitteiden saavuttamisen voisi olettaa johtavan my6s pitkan aikavalin tavoitteiden
toteutumiseen - muuten lyhyen aikavalin tavoitteiden perusteleminen on vaikeaa.

Hallitusohjelmassa hallitus on sitoutunut kestavyysvajeen kattamiseen tarvittavien sdastojen ja
rakenteellisten uudistusten koskevien paatésten tekemiseen hallituskauden aikana. Ndiden pitkdn aikavalin
tavoitteiden pitaisi periaatteessa nakya myos keskipitkan aikavalin finanssipoliittisissa tavoitteissa.
Talouspolitiikan arviointineuvoston raportissa totesimme, etta keskipitkan aikavalin rakenteellista alijaamaa
koskevat tavoitteet pitdisi johtaa pitkan aikavalin kestavyystavoitteista. Emme selvittdneet raportissa
tarkemmin, miten tama kaytanndssa tehtaisiin. Seuraavassa esitdn yhden vaihtoehdon taman
toteuttamiseksi.

5. Miten kestavyysvajetavoitteista johdetaan keskipitkadn aikavalin tavoitteet

Valtiovarainministeritssa kestavyysvajelaskelmia tehddan suurin piirtein samalla tavalla kuin kaikissa
muissakin EU maissa. Laskelman keskeisin osa on arvio ikdrakenteen muutoksen vaikutuksesta julkisten
menojen kasvuun. Arvio tehdaan erikseen valtion, kuntien ja tyoeldkerahastojen osalta. Laskelmassa
tarvitaan myos oletuksia BKT:n kasvuvauhdista, inflaatiosta, julkisen velan korosta, eldkerahastojen
tuotosta seka lahtovuoden rakenteellisesta alijadamasta, velasta ja rahastojen koosta. Esimerkiksi
elakkeiden rahastointia koskevat sdanndt on suomalaisissa laskelmissa otettu paremmin huomioon kuin
EU-tason yhteisessa kehikossa, joten eldkerahastojen kasvu vastaa esimerkiksi eldketurvakeskuksen
laskelmia.

Laskelman lopputulos on arvio julkisen talouden kestdvyysvajeesta eli siita kuinka paljon finanssipolitiikkaa
pitdisi kiristaa, jotta julkisen sektorin tulot ja menot olisivat pitkalla aikavalilla tasapainossa, jos kiristys
tehtaisiin heti, se olisi pysyva ja kaikki muut julkisiin menoihin ja tuloihin vaikuttavat tekijat pidettaisiin jo
tehtyjen paatdsten mukaisina. Eldkeuudistuksen vaikutus julkisiin menoihin on jo mukana syksylla 2015
tehdyssa laskelmassa. Laskelman mukaan julkisen talouden kestavyysvajeeksi arvioitiin 3,3 prosenttia
BKT:sta. Kevaan 2016 julkisen talouden suunnitelman mukainen arvio on kadytdanndssa sama (3,2%), joten
viime syksyisia laskelmia voidaan kayttaa edelleen.

Kestdvyysvajeen lisaksi valtiovarainministerion laskelma tuottaa arvion ”kestavyyden turvaavasta
ylijddmastd”. Kaytannossa tama riittavaa ylijadmaa koskeva arvio saadaan lisddamalla kestavyysvajetta
koskeva arvio rakenteellista alijaamaa koskevaan arvioon. Julkisen talouden suunnitelman mukaan
rahoitusaseman pitdisi olla vuonna 2020 noin 2 prosenttia ylijadmainen suhteessa BKT:een, jotta julkinen
talous olisi kestavalla pohijalla.

Jos keskipitkan aikavalin tavoite halutaan asettaa tavalla, joka turvaa myds pitkan aikavalin kestavyyden,
kestavyyden turvaava ylijaama olisi luonteva valinta keskipitkan aikavalin finanssipoliittiseksi tavoitteeksi.
Arviot kestavyyden turvaavasta ylijaamasta ovat myos oleellisesti vakaampia kuin arviot julkisen talouden
kestavyysvajeesta. Kestdavyyden turvaava ylijadma riippuu Idhinna odotettavissa olevasta julkisten menojen
kasvusta. Kestdvyysvajearvioihin vaikuttaa taman lisaksi lahtotilanteen rakenteellinen alijaama, jota
koskevat arviot vaihtelevat vuodesta toiseen voimakkaasti, koska suhdannetilannetta ja sen vaikutusta
alijadmaan on vaikea arvioida reaaliaikaisesti ja koska rakenteellisia ja suhdanneluonteisia muutoksia on
vaikea erottaa toisistaan.

Sellaisenaan ei kestavyyden turvaava ylijaama kuitenkaan keskipitkan aikavalin finanssipoliittiseksi
tavoitteeksi sovellu. Kestavyysvajetta, joka syntyy pitkdan aikavalin menopaineista, ei ole syyta pyrkia



kattamaan kokonaan lyhyen aikavalin budjettisopeutuksella vaan osa menopaineista pitdanee kattaa
my6hemmin toteutettavilla rakenteellisilla uudistuksilla. Eldkeuudistuksen vaikutuksia koskeva arvio on jo
mukana kestdvyysvajelaskelmissa ja yhta helposti laskelmiin voidaan lisata tavoitteiden mukainen vaikutus
sosiaali- ja terveyssektorin uudistuksen vaikutuksista.

Alla olevaan kuvaan on piirretty kestavyysvajeen laskentataulukon aineiston avulla julkisten menojen
kehitysskenaario kestdvyysvajelaskelmien perusuran mukaisena. Taman lisdksi kuvioon on laskettu julkisten
menojen kehitys tilanteessa, jossa vuoteen 2030 mennessa onnistutaan asteittain saastamaan vuotuisista
julkisen sektorin maksamista sosiaali- ja terveysmenoista 3 miljardia euroa eli noin 1,5 prosenttia BKT:sta
vastaava maara. Tama vaikuttaa laskelmassa julkisiin menoihin seka suoraan etta vailillisesti velkaantumisen
pienenemisen vuoksi alentuneiden korkomenojen vuoksi.
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Jos kestavyysvajelaskelmiin tehd&dan ylla kuvatun mukainen onnistunut SOTE-uudistus (joka excelissa on
toki oleellisesti helpompaa kuin kdytannossa), pienenee julkisen sektorin kestdvyysvaje 1,9 prosenttiin
BKT:sta. Samalla kestdvyyden turvaavaksi ylijaaméaksi saadaan 0,5 prosenttia BKT:sta.

Nain laskettu kestavyyden turvaava ylijadma kuvaa siis tasoa, jolla julkinen talous olisi kestavalla pohjalla
pitkalla aikavalilla, jos SOTE-uudistus onnistutaan toteuttamaan tavoitteiden mukaisesti. Samalla se tarjoaa
lahtokohdan sille mille tasolle julkisen talouden finanssipoliittiset tavoitteet pitdisi asettaa, jos nailla
tavoitteilla halutaan turvata julkisen talouden tasapaino pitkalla aikavalilla. Kaytanndssa tama tarkoittaa,
ettd julkisessa taloudessa on noin 2 miljardia suurempi sopeuttamistarve kuin mita nykyisen
finanssipoliittisen tavoitteen perusteella ndyttada, vaikka SOTE-uudistus onnistuisi taysin tavoitteiden
mukaisesti.

SOTE-uudistus ja eldkeuudistus eivat ole ainoita mahdollisia rakenteellisia uudistuksia, joilla julkisen
talouden rahoitusasemaa voidaan pyrkia parantamaan. Kestavyysvajeen laskentakehikko tarjoaa muidenkin
uudistusten vaikutuksia koskevien laskelmien kannalta hyddyllisen tyékalun. Uudistusten
kestavyysvajevaikutusten lisaksi voidaan laskea, miten suuri on jaljelle jadva julkisen talouden
sopeuttamistarve ndiden uudistusten (onnistuneen toteutuksen) jalkeen. Samalla laskelmat tuottavat



arvion sille, miten paljon julkista taloutta pitdaa kestavyyden turvaamiseksi sopeuttaa keskipitkalla aikavalilla
suunniteltujen rakenteellisten uudistusten lisdksi tai vaihtoehtoisesti, miten suuria rakenteellisia
uudistuksia tarvitaan, mikali keskipitkan aikavalin tavoitteita ei haluta oleellisesti kiristaa.

Linkki pitkan aikavalin ja keskipitkan aikavalin tavoitteiden valille tekee keskipitkan aikavalin tavoitteista
oleellisesti nykyista helpommin perusteltavia. Talouspolitiikan arviointineuvoston kannan mukaan
finanssipoliittista kehikkoa olisikin syyta kehittaa siten, etta lyhyen ja pitkan aikavalin tavoitteet olisivat
sopusoinnussa keskenaan ja eri julkisen sektorin osia koskevat tavoitteet olisivat sopusoinnussa koko
julkista sektoria koskeva tavoitteen kanssa. Tama edellyttaisi, etta keskipitkan aikavalin tavoitteet
johdettaisiin pitkan aikavalin kestdvyystavoitteista, julkisen sektorin eri osia koskevat tavoitteet olisivat
sopusoinnussa koko julkista setkoria koskevien tavoitteiden kanssa ja etta kaikki finanssipoliittiset
tavoitteet asetettaisiin suhdannekorjattuina.
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