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Valtiovarainminister:

Valtioneuvosto

Elimme juuri nyt erittain haasteellisia, mutta
kansantaloustieteilijoiden kannalta myds mie-
lenkiintoisia aikoja. Kdynnissa oleva finanssi-
kriisi ja sen jatkovaikutukset tulevat varmasti
jaamian merkittdvaksi oppitunniksi maailman
taloushistoriaan.

Kiyn puheenvuorossani lapi rahoitusmark-
kinoiden nakymii ja suhdannetilannetta, seki
Suomen finanssipoliittisia toimia ensi vuoden
budjetin ja julkisen talouden pidemmin aika-
vilin kestdvyyden nakokulmasta. Ajattelin
myos esittaa ajatuksia siita, millainen on valtion
talousarvioiden ja kehysmenettelyn rooli fi-
nanssipolitiikassa eri suhdannetilanteissa. Li-
siksi arvioin elvyttavin finanssipolitiikan ja
tarvittavien rakenteellisten uudistusten valista
suhdetta luottamuksen siilyttamiseksi harjoite-
tussa talouspolitiikassa.

Rahoitusmarkkinoiden
niakymistd

Syvallisempi analyysi Yhdysvaltojen asuntoluot-
to- ja lainamarkkinoilta l1dhtoisin olevasta maail-

* Esitelmdi Kansantaloudelliselle Yhdistykselle 25.11.2008.

manlaajuisesta myllerryksesti olisi nyt ennen-
aikainen. On aivan liian aikaista sanoa, etti tuo
kriisi olisi edes taittumassa. Kdyn kuitenkin
hieman ldpi niita vaikutuksia ja toimia, joita
rahoitusmarkkinakriisi ja sen valittyminen reaa-
litalouteen ovat jo poikineet.

Lihikuukaudet ja -vuodet ovat tdynna epa-
varmuutta. Paras tapa lieventdd epavarmuudes-
ta aiheutuvia haittoja ja kustannuksia, on va-
kauden ja varmuuden luominen sinne, minne
sitd on luotavissa. Viime laman yhteydessi suo-
malaisen hyvinvointiyhteiskunnan pelasti se,
etta julkinen talous oli ennen laman alkua tun-
tuvasti ylijaamainen ja velkasuhde oli alhainen.
On aivan selvi, ettei 90-luvun lama ole sellai-
senaan toistumassa — eikd voikaan sellaisenaan
toistua. Silti laman opetukset patevit yha edel-
leen. Vahva, kestaville pohjalle rakennettu jul-
kinen talous on yksi harvoista eduista, joita
meilld yleensikiin on. Se auttaa meita kesta-
midn ulkoa tulevia hiiriotd, kun ei niitd joka
tapauksessa voida kokonaan torjuakaan.

Rahoitusmarkkinakriisin mittaluokka val-
keni maailmalle toden teolla vasta tini syksyni,
kun investointipankit alkoivat mennd nurin
USA:ssa. Siithen saakka Suomessa ajateltiin,
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ettd talouden vahva perusta ja terve pankkisek-
tori kantavat meidit rahoitusmarkkinakriisin
yli. Olemme téssd suhteessa monia muita val-
miimpia kestimain vaikeampia aikoja.

Olemme olleet koko ajan hyvin tietoisia sii-
t4, ettd kasvumme tulee joka tapauksessa hidas-
tumaan ja olemme myds hyvin varautuneet
tuohon hidastumiseen. Emme kuitenkaan ol-
leet varautuneita ndin nopeaan muutokseen.
Se, ettd kidynnissi oleva taantuma yllatti lisak-
semme muutkin, on hyvin laiha lohtu.

Rahoitusmarkkinakriisin  kdynnistdman
kansainvilisen laskusuhdanteen myota euro-
alue ja Yhdysvallatkin ovat ajautuneet taantu-
maan. Lahiymparistommekin on saanut jo tar-
tunnan. Baltian maat ovat syvissa vaikeuksissa.
Ruotsissa ja Tanskassa talouden nakymit ovat
tuntuvasti heikentyneet. Venaja kiy ldpi omaa
rahoitusmarkkinakriisiaan. Kun ymparillimme
tilanne heikkenee nopeasti, ulottuvat vaikutuk-
set myds Suomeen. Rahoitusmarkkinoiden on-
gelmat valittyvit reaalitaloutemme kasvunaky-
miin sitd mukaa, kun rahoituksen ehdot kiris-
tyvit ja riskien hinnoittelu normalisoituu.

Jos vertaillaan EU-maita, on kriittista juuri
se, kuinka hyvin suhdannekainteeseen on va-
rauduttu. Komission mukaan maat, joissa asun-
tomarkkinat eivit padsseet ylikuumentumaan
tai kilpailukyky rapautumaan, ovat muita pa-
remmassa asemassa. EU-maista vain harvoilla
— lahinnd Suomella ja Ruotsilla — on varaa el-
vyttad aktiivisesti. N4in on siitd huolimatta, ettd
koko Eurooppa koki 2000-luvulla ennatysmai-
sen hyvin talouskasvun ajan, joka nikyi huo-
mattavina verotulojen lisayksina.

Rahoitusmarkkinoilla EU:n piirissa toteute-
tut toimet ovat joka tapauksessa osoittaneet
EU:n toimintakyvyn — vaikka ei kaikki ihan
taydellisen sujuvasti ole mennytkain. Kun kui-
tenkin vertaa tehtyjen paatosten johdonmukai-
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suutta ja vaikuttavuutta USA:n ja Euroopan
vililla, voi moni aiemmin EU:n kykya reagoida
moittinut katsoa peiliin.

Pankkien vilille on pyritty palauttamaan
luottamusta koordinoiduin toimin seka EU:n
ettd kansainviliselld tasolla. Kun tuo luottamus
16ytyy, on haitallisin epavarmuuden jakso ohi-
tettu. Joka tapauksessa edessi on voimakas
tasesopeutus, joka tarkoittaa massiivisia omai-
suuden realisointeja alenevin hinnoin. Saman-
aikaisesti pankit joutuvat lisadmaan padomiaan
tuntuvasti tappioiden kattamiseksi ja vakava-
raisuutensa yllapitdmiseksi. Rahasta on pula.

Markkinoilla valtioiden sitoumukset nzh-
dadn valttimattomina toimenpiteini vakauden
turvaamiseksi. Vaikka tilanne on osittain ko-
hentunut, ei pankkien vilinen luottamus ole
olennaisesti palautunut. Syyna tihdn lienee
pazosin suhdannekehityksen aiheuttama uhka
pankkien kannattavuudelle ja vakavaraisuudel-
le. Valtiot ovat kuitenkin sitoutuneet varain-
hankinnan takauksin ja padomasijoituksin pi-
tamadn ainakin keskeisimmat pankit pystyssa.

Toistaiseksi kansainvilisen finanssikriisin
vaikutukset Suomen rahoitusmarkkinoilla ovat
olleet pitkilti epasuoria ja ndyttavit tulevan
padasiassa varainhankinnan kallistumisen ja
heikentyvin talouskehityksen kautta. Pankki-
rahoituksen hinta on kohonnut, luottoehdot
ovat kiristyneet, osakemarkkinoiden lasku on
supistanut sijoitusvarallisuutta ja yleinen epi-
varmuus on selvisti kasvanut. Korkojen nousu
ja nikymien huononeminen ovat jo heijastu-
neet asunto- ja kiinteistomarkkinoille kaupan-
kdynnin vaimenemisena seki hintojen nousun
pysdhtymisend ja kadntymisena osittain las-
kuun. Pankit ovat Rahoitustarkastuksen mu-
kaan aktiivisesti varautumassa huonompiin
aikoihin, mutta kannattavuuden heikentymi-
nen lienee viistimitonta.



Suhdannetilanteesta

Syksyn aikana kuultiin vaatimuksia valtiova-
rainministerion suhdanne-ennusteen pikaisesta
uusimisesta tai koko budjettiesityksen uudel-
leenrakentamisesta. Nyt ei ole kuitenkaan ha-
tailyn aika. On muistettava mikid ero on yhden
vitkon YT-uutisilla ja tyollisyyskehityksen tren-
dilld. Kun tilanne koko ajan eldi, ovat ennus-
teidenkin virhemarginaalit kasvaneet. Koko
yhteiskunnan lisaantynyt kriisitietoisuus nikyy
kuitenkin esimerkiksi siind, missd madrin pors-
sin kehitysta kisitelladn iltauutisissa.

Talouskasvu hidastuu maailman ja euro-
alueen mukana puoleen prosenttiin vuonna
2009, silla viennin arvioidaan supistuvan kan-
sainvilisen kysynnin vihentyessia. Myos inves-
toinnit supistuvat vaimentuneen kysynnin ja
kohonneiden rahoituskustannusten seuraukse-
na. Tdydentavissa budjettiesityksessa ensi vuo-
den verotuloarvioita pienennettiin noin kah-
della miljardilla eurolla, mika kaznsi ylijazamai-
sen budjettiesityksen alijaamaiseksi ja velanoton
puolelle.

Tuotannon kasvu on siten kotimaisen kulu-
tuskysynnin varassa. Hallituksen esittimat ve-
ronkevennykset tukevat kotimaista kysyntai
oikea-aikaisesti, mutta kotitalouksien kasvanut
varovaisuus vihenta kulutushalukkuutta. Ko-
titalouksien reaalinen ostovoima lisdantyy kui-
tenkin palkankorotusten, veronkevennysten,
tulonsiirtojen ja hidastuvan inflaation yhteispe-
lilla ensi vuonna jopa 4 %.

Tyottomyys on kddntymissa nousuun ta-
louskasvun hidastuessa ja tyottomyysasteen
odotetaan kohoavan runsaaseen seitsemiin
prosenttiin. Taytyy samalla muistaa, ettd vain
kaksi vuotta sitten tyottomyys oli yli seitse-
min ja puoli prosenttia ja vuonna 2004 8,8
prosenttia. Emme siis puhu mistdan hurjista
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luvuista tdssa heikossa suhdannetilanteessa-
kaan.

Uutiset lomautuksista ja irtisanomisista ovat
kuitenkin jokaviikkoisia. Olisikin toivottavaa,
ettda yritykset suhtautuisivat tyovoiman kayt-
toon pitkijanteisesti myos tdssa akuutissa suh-
dannetilanteessa. Tyovoiman tarjonta on kdan-
tymassa laskuun ja jollakin aikavalillai pula
osaavasta tyovoimasta taas kasvaa. Sehin oli jo
noususuhdanteen aikana keskeinen pullon-
kaula. Huolimatta huonoista uutisista arviot
ensi talven tyollisyyskehityksestd ovat onneksi
edelleen melko maltillisia. Mitdan romahdusta
ei ole ennustettavissa.

Inflaatio hidastuu vuoden 2009 aikana met-
kittdvasti raaka-aineiden maailmanmarkkina-
hintojen, asuntojen hintojen ja korkojen laskies-
sa ja jad koko vuonna keskimiidrin kahteen
prosenttiin. Inflaatiopaineiden hellittdessi ra-
hapolitiikka on voinut ottaa sen elvyttivin roo-
lin, joka sille kuuluu, kun taloutta kohtaa ulko-
puolinen, symmetrinen shokki. Euroopan kes-
kuspankki on viestittanyt kantavansa oman
vastuunsa. Euron heikkeneminen suhteessa
dollariin vahvistaa osaltaan vientiteollisuuden
asemaa.

Talouspolitiilkkaa on Suomessa harjoitettu
jo pidemman aikaa siten, ettd paapaino on ollut
keskipitkidn ja pitkdan aikavilin kysymyksissa.
Lyhyelld aikavililld harjoitettavaa kysynnin
saatelya ei ole pidetty erityisen hyodylliseni tai
toivottavana. Suhdanteiden tasaaminen on jaa-
nyt EKP:n yhteisen rahapolitiikan ja automaat-
tisten vakauttajien varaan, milld on varmistettu
toimenpiteiden onnistunut ajoitus.

Ensi vuoden budjetissa kysynnin kasvua
tuetaan kuitenkin vahvasti myos padtosperaisin
toimin. Ennen muuta tuntuvien veronalennus-
ten vuoksi budjettiesitysta voidaan hyvalld syyl-
14 kutsua elvyttaviksi.
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On kuitenkin huomattava, ettd hallitusoh-
jelmassa sovittujen veronkevennysten syy on
ennen kaikkea rakenteellinen. Verotusta keven-
tamalld tuetaan tyollisyyden kasvua, joka taas
on keskeinen edellytys talouden kasvupoten-
tiaalin vahvistamiselle ja pidemmin aikavilin
kestavyydelle.

Rakennepolitiikkaakin tehddan ajassa, ja var-
masti jarkevinti on toteuttaa rakennepoliittiset
toimet silloin kun niill4 voi olla my6s suhdan-
nepoliittisesti oikeansuuntainen vaikutus. Ndin
lyhyen ja pitkdn aikavilin tavoitteet ovat sovi-
tettavissa mahdollisimman hyvin yhteen. T#sta
on kyse myos kuluvan hallituskauden menojen
kasvun ajoituksessa. Ensimmaistd kehyspaatos-
ta valmisteltaessa oltiin varmoja, etti suhdanne-
tilanne tulee kdantymian tamin vaalikauden
aikana. Siksi menojen kasvu suunniteltiin ke-
hyksissi takapainoiseksi. Tastdkin syysta finans-
sipolititkan viritys on vain pienilli muutoksilla
saatu kadnnettya tuntuvasti elvyttaviksi nopeas-
ti muuttuneeseen suhdannetilanteeseen.

Budjetista ja elvytyksesta

Valtion budjetti on hallituksen tirkein tyovali-
ne. Silla vaikutetaan tulevien vuosien kasvu-
mahdollisuuksiin ja hyvinvoinnin edellytyksiin.
Kansainvilisen talouden ongelmien vaikutus
Suomen kansantalouden kasvunakymiin huo-
mioitiin jo elokuussa tehdyssd budjettiesityk-
sessd. Alkusyksyn aikana kriisin vaikutukset
kuitenkin laajenivat rahoitussektorin ulkopuo-
lelle ja alkoivat nikya taloudellisessa ymparis-
tossd. Jo valmiiksi elvyttavaa budjettiesitysta ei
kuitenkaan — kaikeksi onneksi — ollut tarpeen
suurissa mairin muuttaa. Voisi jopa sanoa, ettd
tilanteen heiketessa budjettiin jo sisaltyva fi-
nanssipoliittinen elvyttivi viritys on muuttunut
entistd perustellummaksi.
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On my0s syyta hyviksyid se tosiasia, ettei
elvyttamalld voida lakaista maton alle kaikkea
sitd huonoa, miti kansainvilisesti talouskriisis-
td meille seuraa. Meididn on vain yksinkertai-
sesti kestettiva jonkin aikaa huonompia aikoja
ja sen seurauksia. Meilld ei ole harhakuvitel-
mia, ettd valtio voisi ohjailla taloussuhdanteita.
Elvyttavalla talouspolitiikalla voidaan parhaim-
millaankin vain tasoittaa suhdannekuoppaa,
mutta ei kokonaan luoda sitd umpeen.

Tissa tilanteessa elvytyksen pitiisi kuiten-
kin tayttaa ainakin kaksi ehtoa. Sen pitiisi olla
muiden maiden kanssa koordinoitua ja nopea-
vaikutteista. Omat finanssipoliittiset toimemme
eivit yksin vaikuta Suomen vientikysyntaan.
Jos kuitenkin my6s muut EU-maat samaan ai-
kaan elvyttavit, niin kokonaisuus tukee Suo-
men vientid. Koska EU-maiden sisiinen ulko-
maankauppa on suurta, niin EU-maat yhdessa
muodostavat suunnilleen yhti suljetun talou-
den kuin Yhdysvallat.

Nopeavaikutteisuuden osalta voidaan tode-
ta jo nyt paidtetyn ensi vuoden budjettiin liit-
tyen koko joukosta toimia, jotka ovat kohtuul-
lisen nopeavaikutteisia. Sen sijaan esim. uudet
infrastruktuurihankkeet vaikuttaisivat varsin
hitaasti. Sitd paitsi alan kapasiteetti on koh-
tuullisen korkeassa kiytossd jo nykyisilld paa-
toksillakin.

Kotitalouksien ostovoiman kasvu tukee ko-
timarkkinoiden kulutuskysyntaa. Tyon verotus-
ta kevennetddn vuonna 2009 lihes puoli pro-
senttiyksikkoa suhteessa kokonaistuotantoon.
Kun otetaan huomioon muutkin veromuutok-
set, kuten metsaverotukseen tehtdva valiaikai-
nen kevennys, kevenee ansio- ja padomatulojen
verotus ensi vuonna yhteensd noin 1700 mil-
joonaa euroa. Samanaikaisesti valtion menot
kasvavat ensi vuonna 4!/> %. Menojen kasvu-
vauhti ylittda sek4 tdni ettd ensi vuonna selvis-



ti kymmenen viime vuoden keskiarvon, joka on
22 %. Vuonna 2009 aloitetaan mm. kuusi uut-
ta vaylahanketta. Valtio tukee lisdksi erilaisin
vakaus- ja padomitusjirjestelyin erityisesti vien-
nin ja vuokra-asuntotuotannon rahoitusta.

Finanssipolititkan paatosperdinen keventi-
minen heikentda julkisen talouden tasapainoa
ensi vuonna arviolta reilun 1 % bruttokansan-
tuotteesta. Esimerkiksi IMF suositteli Suomel-
le askettiin, kdytinndssi vastaavan suhdan-
nearvion perusteella, mittaluokaltaan puolta
prosenttiyksikkd maltillisempaa elvytysta.

Jo valmiiksi erittdin elvyttivan finanssipoli-
titkan paalle tehtavit lisipanostukset erityises-
ti menolisaysten muodossa voisivat johtaa val-
tiontalouden alijaamin syvenemiseen ilman
mainittavia positiivisia vaikutuksia. Hetken
padsti, vaalikauden loppuvaiheessa, olisimme
entistd vaikeammassa tilanteessa. Esimerkiksi
rakentamisen osalta on huolehdittava siitd, et-
tei julkisen vallan lisipanostuksin yllapideta
korkealle noussutta kustannustasoa ja siten itse
asiassa estetd markkinoiden toiminnan norma-
lisoituminen.

Valtiovarainministerio julkistaa uuden suh-
dannekatsauksen joulun alla, kun kolmannen
vuosineljanneksen tilinpitotiedot varmistuvat.
Tuolloin tiedimme edessi olevasta vuodesta jo
toivottavasti hieman enemman. On syyta tun-
nustaa, ettd riskit heikompaan suuntaan ovat
toisaalta ilmeiset.

Hallitus arvioi tilannetta tiivistetyssi aika-
taulussa ja normaalia tarkemmin. Ensi vuoden
ensimmainen lisitalousarvio siirtyy toukokuus-
ta jo tammi-helmikuulle. Maaliskuinen meno-
kehyspaatos ja hieman tdtd aiempi hallitusoh-
jelman puolivilitarkastelu tuovat lisdtalousar-
viokisittelyn ohella joka tapauksessa luonnol-
liset paatoksentekopaikat.

Avain elvyttivien toimien onnistumiseen on

Jyrki Katainen

luottamuksen sdilyminen. Jos polititkan joh-
donmukaisuuteen ei uskota, jaa myos elvytyk-
sen teho vihiaiseksi. Tastd syystd esimerkiksi
Yhdysvaltojen alkuvuonna omaksuma elvyttava
politiikka on osoittautunut melko koykaiseksi.
Lopputulemana nayttad olevan entistid suurem-
pi alijadmaisyys ja kasvava velkataakka. Suo-
men tilanteessa tima voisi tarkoittaa esimerkik-
si sitd, ettd veronkevennysten ohella vield suu-
rempi menopuolen lisdelvytys saattaisi johtaa
odotuksiin veronkevennysten mychemmaista
perumisesta. Talouspolitiikkamme linjan pitda
siksi olla johdonmukainen seki luottamusta
lisadva.

Ennusteisiin sisaltyykin talla hetkelld huo-
mattavaa epavarmuutta. Edessa voi hyvinkin
olla pidempi hitaan kasvun kausi. Julkisen ta-
louden tila on my6s valtion velkaa rahoittavien
sijoittajien mielenkiinnon kohteena. Esimer-
kiksi Hollannin ja Irlannin lainanhoidon kus-
tannuksia ovat rahoituskriisistd johtuvien suo-
rien vaikutusten ohella lisinneet voimakkaasti
maiden julkisen talouden heikkeneminen.

Julkisen talouden kestiavyydesta

Kun rahoitusmarkkinakriisista paastadn yli,
palataan eri maissa niihin polititkkaongelmiin,
joista keskusteltiin ennen kriisia: Kuinka varau-
tua vieston ikdantymiseen? Kuinka vahvistaa
julkisen talouden pitkin aikavilin kestavyytta?
Miten talouden kasvupotentiaalia tuetaan, jos
tyovoiman tarjonta alkaa supistua ja tuottavuu-
den kasvu hidastua? Kuinka selviydymme niis-
ta uusista sitoumuksista, jotka on sovittu ilmas-
ton lampiamisen torjumiseksi? Miten ylldpide-
taan kilpailuasemia globaalin kilpailun kiris-
tyessa?

Nimai kysymykset eivit karkaa minnekaan.
Sen vuoksi lyhyen aikavilin rahoitusmarkkina-
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tilanteeseen tai suhdanteiden heikentymiseen
vastattaessa on aina muistettava, ettd samalla
joko vaikeutetaan tai helpotetaan vastausten
16ytymistd naihin — rohkenen jopa sanoa — suu-
rempiin kysymyksiin. Vaikka kuinka syviin
taantumaan ajauduttaisiin, on varottava pidem-
man aikavilin kustannuksella tapahtuvia yli-
lyonteja. Kaikesta huolimatta on hyvinkin to-
dennikoistd, ettd matalasuhdanne on ohi ja
kasvu alkanut 2-3 vuoden paista. Silloin kat-
sotaan kuinka paljon taakkaa kukin maa on
itselleen kerdnnyt ja kuinka paljon se rasittaa
talouden ja hyvinvoinnin kasvattamista.

Pidemmain aikavilin kestavyytti ei saa uh-
rata elvytyksen nimissa. Painvastoin, vaikeam-
mat ajat ovat otollista aikaa myos vaikeammille
paatoksille. Jos lyhyelld aikavalilld 16ysaamme
finanssipolititkkaa, niin on vastaavasti loydyt-
tava valmiutta myos julkisen talouden kesti-
vyyttd kohentaviin rakenteellisiin uudistuksiin.
T#ma on muistettava erityisesti EU-tasolla, jos-
sa keskustellaan lihiaikoina vakaus- ja kasvu-
sopimuksen mahdollisista joustoista nyt koet-
tavina vaikeina aikoina. Ehdoksi tille voidaan
hyvin asettaa tarvittavat rakenteelliset uudis-
tukset.

Suomen kansantalouden suurimmat raken-
teelliset haasteet tulevina vuosina ja vuosikym-
menini johtuvat vieston ikaantymisesta. Suuret
ikaluokat saavuttavat elikeian jo muutaman
vuoden kuluttua eivitkd nuoret ikdluokat tai
maahanmuutto milldan korvaa tastd aiheutuvaa
tyovoiman miarian vihenemista. Jos haluaisim-
me sailyttaa vuonna 2020 nykyisen huoltosuh-
teen, eli tyoikiisten maard suhteessa lapsiin ja
elikeikaisiin, tarvitsisimme 1,8 miljoonaa tyo-
ikaistd maahanmuuttajaa lisid kymmenen vuo-
den padstd. Tama kuvaa hyvin huoltosuhteen
muutoksen rajuutta.

Vuosi 2010 on merkkivuosi suomalaisessa
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taloudessa. Télloin meiltd putoaa pysyvisti ta-
louskasvun toinen tukijalka — tehtyjen tyotun-
tien lisays — pois ja jaljelle jaa vain tuottavuu-
den kasvu. Olemme timin jilkeen pysyvisti
1-2 % talouskasvun maa. Ainoastaan Japani
on vastaavassa tilanteessa. Suomesta tulee ta-
louslaboratorio, jota muut tulevat seuraa-
maan.

Tulemme siis nikemain julkisessa taloudes-
sa hoito- ja hoivapalveluiden seki elikemeno-
jen voimakkaan kasvun samalla kun tyovoiman
madran viheneminen rajoittaa kokonaistuotan-
non ja verotulojen kasvua. Elikemenojen voi-
makas kasvu alkaa jo ensi vuosikymmenelli,
kun taas hoito- ja hoivamenojen lisdys painot-
tuu voimakkaammin sita seuraavalle vuosikym-
menelle. Vieston ikadntymiseen varaudutaan
julkisen talouden kestavyytti parantavin toimin
mm. kunta- ja palvelurakennetta uudistamalla
sekid tehostamalla julkisen sektorin toimintaa
valtion tuottavuushankkeen avulla. Lisaksi me-
nomaltin yllipitiminen etenkin nopean kasvun
aikana on tdrkeda varauduttaessa tuleviin me-
nopaineisiin, Tassd keskeisend vilineend on
hallituskaudelle asetettu valtiontalouden me-
nokehys.

Julkisen talouden tasapainon arvioidaan
heikkenevidn mutta pysyvin lahivuosina edel-
leen ylijadmaisend. Vuodesta 2009 lzhtien yli-
jaami on kuitenkin periisin yksinomaan tyo-
eldkerahastoista, jotka toisin kuin monissa
muissa EU-maissa luokitellaan kansantalouden
tilinpidon mukaan Suomessa julkiseen sekto-
riin. Erityisesti valtiontalouden ylijadma heik-
kenee nopeasti ja ndyttda kdantyvan alijaamak-
si. Talouskehitykseen sisaltyy monia riskeja,
joiden toteutuminen johtaisi vield ennakoitua
hitaampaan talouskasvuun. Tama puolestaan
heikentdisi huomattavasti julkisen talouden
kestavyyttd varauduttaessa ikdantymisen muka-



naan tuomiin haasteisiin. Suurin riski kansain-
vilisessa talouskehityksessa liittyykin rahoitus-
markkinoiden ongelmien pitkittymiseen ja
niiden heijastusvaikutuksiin talouden muille
osa-alueille. Lisaksi kotimaisen tuottavuuskas-
vun hidastuminen yhdessi kasvaneiden hinta-
ja kustannuspaineiden kanssa voi heikentdi
merkittavasti hintakilpailukykya.

Hallitusohjelmaan kirjattiin tavoitteena,
ettd tyollisyytta tukevien rakenteellisten uudis-
tusten tukemana valtiontalouteen muodostuu
vaalikauden lopulla vuonna 2011 yhta prosent-
tia bruttokansantuotteesta vastaava rakenteel-
linen ylijaama. Taustalta 16ytyy arvio julkisen
talouden kestdvyyden turvaavasta ylijaamasuh-
teesta keskipitkalla aikavalilld, mika olisi noin
4 % bruttokansantuotteesta. Tama kirjaus kdy-
tannossd ehdollistaa koko hallituksen talouspo-
lititkan ikaantymiskehitykseen varautumiselle.
Tavoite on loppuvaalikaudelle ennakoidussa
suhdannetilanteessa erittdin kova. Kuntien ja
sosiaaliturvarahastojen arvioitu kehitys huo-
mioiden tamai vastaa julkisen talouden kisittein
ilmaistuna noin 3'/2 prosentin rakenteellista
ylijiamaa vaalikauden lopulla.

Uusimpien arvioiden perusteella valtionta-
louden ennustetaan muodostuvan rakenteelli-
sesti alijaamaiseksi. Ilman uusia kestiavyyttd
vahvistavia rakenteellisia toimenpiteita halli-
tusohjelman tavoite karkaa yha kauemmas ja
kauemmas. Onkin mietittidvd voidaanko kesta-
vyysvajetta paikata jotain muuta kautta kuin
kategorisesti pitamalla kiinni 1 %:n rakenteel-
lisen ylijiamin tavoitteesta. On muistettava,
ettei prosentin ylijaama ole itse tarkoitus vaan
vain yksi keino paista tavoitteeseen, eli julkisen
talouden pitkdn aikavilin kestidvyyteen. On
mietittavd voidaanko sama lopputulos saavut-
taa toimivammin ja varmemmin jotain muuta
kautta, jollain muilla keinoin.

Jyrki Katainen

Jalleen tullaan siihen, etti elvytyksen pitaisi
olla my6s luottamusta lisdavad. Luottamuksen
puutehan on nykyisen taloustilanteen ydinon-
gelmia. Mutta miten finanssipolitiikalla voi-
daan parantaa luottamusta samaan aikaan, kun
budjetin tasapaino on nopeasti heikkenemis-
sa?

Elvytystoimia onkin tasapainotettava julki-
sen talouden kestavyyttd parantavilla rakenteel-
lisilla toimilla. T4llaisia toimia olisivat esimer-
kiksi eldkejarjestelmin rahastointiasteen nosta-
minen ja tyoelikemaksun nostotarpeen poista-
minen. Samoin rakenteellisen tyottomyyden
alentaminen lisdisi verotuloja ja laskisi tyotto-
myysmenoja pysyvasti. Talld olisi iso vaikutus
kestiavyyteen. Rakenteellisen tyottomyyden
alentaminen ei tietenkain ole helppoa, muttei
se toisaalta mahdotontakaan voi olla.

Elikejdrjestelmin rahastointiasteen nosto
olisi siis juuri sita tarvittavaa luottamusta ra-
kentavaa aitoa kestivyyspolitikkaa. Haasteel-
liseksi asian tekee se, mistd loyddmme rahat
kompensaatioon tyonantajille ja palkansaajille,
jottei lisamaksuista koituisi kohtuuttomia mak-
sujen korotuksia.

Lyhentiamalla nykyista tyottomyyden keski-
mairaista 40 viikon kestoa 30 viikkoon voisim-
me parantaa valtion talouden kestivyysvajetta
yhdella prosenttiyksikolla. Haasteelliseksi ta-
min tekee se, etteivit nykyiset tyopolititkan
keinot tihan riitd, kuten olemme nahneet. Tyo-
voimapulan aikakaudella olisi siis tehtdva ra-
kenteellisia uudistuksia mm. tyottomyysturva-
jarjestelmiin, jotta vajoaminen pitkittyneeseen
tyottomyyteen ei olisi yhtd todennikoista kuin
talld hetkelld. Nama uudistukset ovat tunnetus-
ti vaikeita.

Vaihtoehtoja siis on, mutta loytyyko tahtoa
toteuttaa ne? Kestdvyyttd parantavien toimien
ei tarvitse astua voimaan heti tissi suhdanne-
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vaiheessa. Mutta kun paatokset niistd ovat ole-
massa, voimme suhtautua lihivuosien budjet-
tialijiamiin rauhallisemmin.

Elvytys on vaikutuksiltaan tehokkaampaa,
kun tiedetaan, ettei sitd tehdid eldkkeiden tai
palveluiden kustannuksella — tai ettei kerran
toteutettuja veronkevennyksid perutakaan seu-
raavan viiden vuoden aikana. Itse asiassa epii-
lys siit4, etti elvytys rahoitetaan tulevilla meno-
leikkauksilla tai veronkorotuksilla, tarkoittaisi
sitd, ettd finanssipolititkan teho karsisi tuntu-
vasti. Tamankin takia elvyttavit toimet ja jul-
kisen talouden kestavyys ovat sidoksissa toi-
siinsa.

Ekonomisteja syytetddn usein siiti, ettd aina
tulee se toinenkin toisaalta. Samassa tilanteessa
on kuka tahansa finanssipolititkan lyhyen ja
pidemmain aikavilin vaikutuksia miettiva. Toi-
saalta siis heikomman suhdanteen ylittiminen
mahdollisimman vahin vaurioin on kriittistd
myos julkisen talouden kestivyydelle pidem-
milld aikavalilld. Toisaalta taas elvyttiva finans-
sipolititkka heikentad julkisen talouden tasa-
painoa, ja vie Suomea yha kauemmas siita yli-
jaamatavoitteesta, jolla julkisen talouden kesta-
vyys varmistettaisiin. Jos joku yksiselitteisesti
pystyy timéan ongelman ratkaisemaan, osaa hin
varmasti myos vastata kysymykseen siitd kumpi
oli ensin, muna vai kana.

Lopuksi

Budjettipolitiikka ei ole vain talouspolitiikkaa
vaan myos mitd suurimmassa mairin yhteis-
kuntapolitiikkaa. Onkin hyvin ymmairrettavai,
etta budjettia koskeva paatoksenteko on ldhto-
kohtaisesti aina vaikeaa.
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Suomessa sovellettu kehysmenettely mah-
dollistaa keskipitkan ja pitkin aikavilin nako-
kohtien huomioon ottamisen samanaikaisesti.
Se tuo talouspolititkkaan vakautta, pitkajantei-
syyttd ja ennustettavuutta. Kehysmenettely
mahdollistaa myos suhdannepoliittisen ajatte-
lun hallitusohjelmatasolla sovittujen uudistus-
ten toteutusajankohdan suhteen. Budjettien
yhteydessi tehtivit paatokset ovat ideaalitilan-
teessa jatkossa yhd enemmin vakaata kasvua
tukevaa politiikkaa — silloinkin kun ne itse asias-
sa ovat jakopolitiikkaa.

Olemme vastuussa siitd, millainen Suomi
on vuonna 2030 elikeliiselle, lapsiperheelle ja
keskituloiselle palkansaajalle. Kun tiedossa on
milld vauhdilla julkiset menot ikadntymisen
myotd kasvavat jatkossa, olisi taysin vdaranlais-
ta politiikkaa kasvattaa julkisia menoja pysy-
visti suhdannetilanteen vuoksi. Se liilkkumava-
ra, joka meilld on, on nyt myos jo aika hyvin
kiytossd — ja jotain on jitettavd myds pahem-
man paivan varalle. Menopuolella tuo liikku-
mavara on jarkevintid kohdentaa joka tapauk-
sessa toteutettaviin, perusteltujen investointi-
hankkeiden aikaistamisiin.

Laskusuhdanteessakin finanssipolitiikan on
pystyttavd katsomaan riittdvasti eteenpiin.
Kansalaisten luottamusta harjoitettavaan ta-
louspolitiikkaan rakennettiin monia vuosia
1990-luvun laman jalkeen. Téta luottamusta ei
voida menettdd nyt, kun tulevaisuuden haasteet
— suhdanteista puhumattakaan — ovat juuri
ovella. Ilman luottamusta ei ole olemassa sel-
laista talouden toimintaymparistod, joka tukee
kasvua ja tyollisyytta ja tata kautta kaikkien
suomalaisten hyvinvointia. [J





