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Asia: HE 109/2024 Hallituksen esitys eduskunnalle valtion talousarvioksi vuodelle 2025

Eduskunnan talousvaliokunta on pyytanyt Talouspolitiikan arviointineuvostolta lausuntoa hallituksen
esityksesta valtion talousarvioksi vuodelle 2025. Keskitymme tassa lausunnossa erittelemaan syita sille, etta
esityksen mukaan julkinen velkaantuminen jatkuu varsin nopeana myos ensi vuonna. Liséaksi arvioimme
esityksen mukaista finanssipolitiikka suhdannepolitiikan nakdkulmasta. Talouspolitiikan arviointineuvosto
tarkastelee hallituksen finanssipolitiikkaa paljon yksityiskohtaisemmin seuraavassa vuosiraportissaan.

Hallitus on asettanut finanssipolitiikkansa tarkeimmaksi tavoitteekseen julkisen talouden merkittavan
vahvistamisen. Tasmallisempia tavoitteita ovat julkisen velan bkt-suhteen vakauttaminen hallituskauden
loppuun mennessa seka julkisen talouden alijaagman pienentdminen enintddn yhteen prosenttiin bkt:sta
vuonna 2027.

Naihin tavoitteeseen liittyen hallitusohjelmassa on listattu sopeutustoimia, joiden hallitus laskee vahvistavan
julkista taloutta vuositasolla noin 6 miljardilla eurolla. Kevaén kehysriihessa hallitus paatti noin 3 miljardin
lisdsopeutuksista.

Hallituksen esitys valtion talousarvioksi vuodelle 2025 sisaltdé jo suuren osan naista sopeutustoimista.
Esimerkiksi valtaosa hallitusohjelmassa listatuista sosiaaliturvaleikkauksista on jo voimassa ensi vuonna.
Kevaan kehysriihen julkisen talouden tasapainon kannalta tarkein yksittédinen paatos, eli arvonlisaverotuksen
kiristdminen, puolestaan tuli voimaan jo syyskuun alussa.

Sopeutustoimista huolimatta seka valtion velka etta koko julkinen velka kasvavat kasilla olevan talousarvion
mukaan varsin nopeasti suhteessa btk:een myés ensi vuonna. Esityksen mukaan valtionhallinnon alijgdma
jopa kasvaa kuluvaan vuoteen verrattuna.

Erittelen lausunnossani ensin syita sille, etté julkinen talous velkaantuu ensi vuonna edelleen varsin
nopeasti. Sen jalkeen tarkastelen hallituksen finanssipolitikkaa suhdannepolitikan nédkdkulmasta. En tassa
lausunnossani tarkastele sopeutustoimien yksityiskohtia, vaikka niilla onkin luonnollisesti paljon merkitysta
sen suhteen, miten hallituksen talouspolitiikka vaikuttaa kansalaisten hyvinvointiin.

Miksi julkisen talouden velkaantuminen jatkuu?

Sille, etta julkinen talouden velkaantumisen taittaminen hallituskauden loppuun mennessa nayttaa edelleen
epavarmalta, on ndhdaksemme ainakin kolme selkeéaté syyta.

Ensinnédkin osa hallituksen laskemista yhteensa noin 9 miljardin euron sopeutustoimista oli alun perinkin
varsin epavarmalla pohjalla. Hallitusohjelmassa laskettiin tydllisyytta vahvistavien toimien vahvistavan
julkista taloutta vuositalolla noin kahden miljardilla euroilla tydllisyyden vahvistumisen kautta. Naissa
toimissa on kaytanndssa kyse pitkalti tydntarjontakannustimien parantamisesta leikkaamalla sellaisten
ihmisten tulonsiirtoja, jotka eivat ole tdissa. Naiden vaikutusten suuruus on joka epavarma. Lisaksi on
selvaa, etta tydllisyys ei reagoi tallaisiin kannustimiin valittdmasti, silla tyollistyminen edellyttdd myds uusien
tyopaikkojen luomista.

Toiseksi suhdannetilanne on viimeisen noin puolentoista vuoden aikana heikentynyt selvasti. Vaikka
Suomen BKT:n arvioidaan hallituksen talousarvioesityksessa kaantyvan ensi vuonna selvasti, tyollisyys on
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todennakoisesti jddmassa ensi vuonnakin matalammalle tasolle kuin mita se oli hallituskauden alussa. Tama
pienentad verokertymad ja kasvattaa julkisia menoja aikaisempiin arvioihin verrattuna.

Heikompi tydllisyystilanne todennékdisesti my6s hidastaa hallitusohjelmassa mainittujen tyévoiman
tarjonnan kasvattamiseen tadhtddvien toimien vaikutusta. Niiden vaikutus tyéllisyyteen voi ndkya
taysimaaraisesti vasta tilanteessa, jossa suhdannetilanne tukee (myds suhteellisen heikosti koulutetun)
tybvoiman kysyntaa.

Kolmanneksi sosiaali- ja terveyspalveluihin liittyvat menot ovat kasvaneet yllattdvan nopeasti. Tama on jo
johtanut merkittaviin alijaamiin hyvinvointialueilla ja heikentdé hyvinvointialueiden rahoituksen
jalkikateistarkistuksen myota myds valtiontaloutta jo ensi vuonna.

Siind missa suhdannetilanteen voi olettaa ennen pitkaa kohentuvan, hyvinvointialueiden menojen
ennakoitua nopeampi kasvu saattaa rasittaa julkista taloutta pysyvasti, ainakin jos oletamme, ettd niiden
tuottamista palveluista ei olla valmiita tinkimaan merkittavasti. Hyvinvointialueiden menojen kasvu liittyy
pitkalti sote-alan palkkaratkaisuun, ostopalveluiden ja vuokratydn kayttéon, seka yleiseen hintakehitykseen.

Naiden tekijoiden lisaksi varsinkin velkasuhteen nopean kasvun jatkumista voi selittda myos
inflaatiokehityksella. Suomen inflaatio on ollut kuluneen vuoden aikana selvasti koko euroalueen inflaatiota
matalammalla tasolla. Inflaation hidastuminen on tarkoittanut myds nimellisen bkt:n hitaampaa kasvua. Se
nostaa velkasuhdetta verrattuna tilanteeseen, jossa nimellinen bkt olisi kasvanut korkeamman inflaation
vuoksi hieman nopeammin.

Asian voi esittaa niinkin, etta matalampi inflaatio Suomessa tarkoittaa korkeampaa julkisen velan
reaalikorkoa, silla nimelliskorko, jolla sijoittajat ovat valmiita lainaamaan rahaa esimerkiksi Suomen valtiolle,
ei riipu Suomen omasta inflaatiosta. Tama on toki ohimeneva ongelma, silla Suomen inflaatio tuskin voi olla
pysyvasti muuta euroaluetta matalampi. Toisaalta markkinainformaation perusteella reaalikorkojen voi
olettaa pysyvan jatkossakin selvasti korkeammalla tasolla kuin mité ne olivat viela muutama vuosi sitten.

Hallituksen finanssipolitikka suhdannepolitikan nakékulmasta

Hallituksen tavoite julkisen velkasuhteen vakauttamisesta hallituskauden loppuun mennessa on mielesténi
lahtokohtaisesti jarkeva ja vastuullinen tavoite. Vaeston ikaantyminen todennakdoisesti vaikeuttaa jatkossakin
julkisen menojen rahoittamista. Hyvinvointivaltion rahoitus ei ole uskottavalla pohjalla, jos velkasuhde
kasvaa nopeasti jo ennen kuin ikdantyminen vaikuttaa julkiseen talouteen taysimaaraisesti.

Julkisen talouden nopean velkaantumisen jatkuminen vaarantaa jo hallituksen julkisen talouden
vahvistamista koskevat tavoitteet. Toisaalta mistdén tasmallisesta julkisen talouden tasapainoa koskevasta
tavoitteesta ei ole mielekasta pitaa kiinni kaikissa olosuhteissa. Yksi syy huolehtia julkisen talouden
kestavyydesta on sen takaaminen, etté valtiolla on ainakin hetkellisesti tarvittaessa mahdollisuus velkaantua
nopeastikin lisda. Siksi on perusteltua tarkastella myds miten hyvin tai huonosti hallituksen finanssipolitiikkaa
sopii suhdannetilanteeseen.

Seka tyottomyyden nousu ettd muuta euroaluetta matalampi inflaatio viittaavat selvasti siihen, ettéa
suhdannepolitikan ndkdkulmasta kokonaiskysyntaa olisi pikemmin perusteltua pyrkia kasvattamaan kuin
supistamaan. Sopeutustoimien ajoitus ei siis ole ainakaan paras mahdollinen.

Tydllisyysaste on kuitenkin edelleen lahihistoriaan verrattuna varsin korkealla tasolla ja talousarvioesityksen
pohjana olevassa ennusteessa tyottdmyys laskee ja tyo6llisyys nousee jo ensi vuonna kuluvaan vuoteen
verrattuna. Tyollisyystilanteen jo toteutunutta heikkenemisté on toisaalta vaikeata selittaa finanssipolitiikan
kiristymisella, silla hallituksen sopeutustoimet ovat tulleet asteittain voimaan vasta tana vuonna ja toisaalta
ty6ttomyysvakuutusmaksun alentaminen kuluvan vuoden alusta alkaen vaikutti finanssipolitiikka
keventavasti.
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On myo6s hyva huomata, ettad talousarvioesityksessé esitetyn rakenteellisen jagaméan muutoksella mitattuna
finanssipolitikka ei ole ensi vuonna kiristdvaa viime vuoteen tai kuluvaan vuoteen verrattuna. TAma johtuu
siitéa, ettd monet julkiset menot kasvavat erityisesti vaeston ikaantymisen ja asevoimien vahvistamisen
myOtd. Ainakin osa néistd menojen lisdyksista kasvattaa kokonaiskysyntaa. Taté taustaa vasten
sopeutustoimien ajoitus tai mittakaava ei vaikuta suhdannepolitikan kannalta erityisen huonolta.

Ainakin hyvinvointialueiden ennakoitua paljon heikompi taloustilanne saattaa kuitenkin valitettavasti
edellyttda joko uusia sopeutustoimia muualla julkisessa taloudessa tai hyvinvointialueiden tuottamien
palveluiden karsimista nykyisesta, jos hallitus haluaa pitéa kiinni julkista taloutta koskevista tavoitteestaan
edes suhteellisen hyvassa suhdannetilanteessa.

Velkasuhteen lahivuosien kehitysta tarkeampi asia on julkisen talouden tasapaino pidemmalla aikavalilla.
Kaikki sitd vahvistavat toimet eivét valttamatta supista kokonaiskysyntéa lainkaan ainakaan lahivuosina.
Hallitus voi suhdannetilanteesta riippumatta pyrkia edelleen tekeméaéan valintoja, jotka vahvistavat julkista
taloutta pitkalla aikavalilla pienentamatta samalla kokonaiskysyntaa. Hallitusohjelmassa mainittu
eléakeuudistus on yksi tarkea mahdollisuus siihen. Esimerkiksi elake-etuuksien leikkaaminen, joka ei kohdistu
takautuvasti jo kertyneisiin elakkeisiin vaan ainoastaan tuleviin elakkeisiin, nakyy inmisten kaytettavissa
olevissa tuloissa taysimaaraisesti vasta vuosikymmenten kuluttua.

Lisatietoja  Talouspolitiikan arviointineuvosto
puheenjohtaja Niku Maattédnen, niku.maattanen@helsinki.fi
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Talouspolitiikan arviointineuvosto
PL 1279 (Economicum, Arkadiankatu 7), FI-00101 Helsinki | kirjaamo@vatt.fi | Puh. +358 295 519 400 | www.tpan.fi |


mailto:niku.maattanen@helsinki.fi
mailto:jenni.jaakkola@vatt.fi

