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Julkisen talouden kestavyyslaskelmista*

Pertti Haaparanta
Professor:

Aalto-yliopiston kauppakorkeakoulu

1. Johdanto

Valtiovarainministerion (VM) kestavyysrapor-
tissa (VM 2010) arvioidaan, etta nykyisella po-
litiikalla Suomen julkisen sektorin velka suh-
teessa bruttokansantuotteeseen (BKT), velka-
suhde, kasvaa kestimittoman suureksi parin
seuraavan vuosikymmenen aikana. Ladkkeeksi
tahan VM ehdottaa nopeita menojen leikkauk-
sia. Leikkaukset olisivat noin 1,5 miljardia eu-
roa vuosittain vuoteen 2015 mennessi, kaiken
kaikkiaan 3 prosenttia BKT:sta.

Tissid artikkelissa esitin:

a) VM:n laskelmia ei ole tehty tavalla, jota
oppikirjat suosittelevat, vaan ne painottuvat tar-
peettomasti arvioimaan, miten velkasuhde kas-
vaa. Qikea tapa olisi arvioida tulevien julkisten
menojen (joihin ei lasketa korkomenoja mu-
kaan) ja tulojen kehityksen nykyarvoja ja erityi-
sesti nykyarvojen erotusta. Erotus kuvaa sita li-
siavelkaa, jonka tulevat julkisten menojen ja tu-

*Kiitin Pentti Forsmania, Markus Jinttid, Eero Lebtoa,
Markus Labtista, Jukka Pirttilia, Mikko Pubakkaa ja Matti
Tuomalaa seki aikakauskirian toimittajia kommenteista.
Virbeet ja nikemykset ovat omiani, sittd kai ei voi erebtyi.

lojen sitoumukset aiheuttavat. Yhdessd olemas-
sa olevan velan kanssa se kertoo talouden nykyi-
sen todellisen velkataakan.VM:n arvioiman ”ei
polititkkamuutosta” -vaihtoehdon implikoima
todellinen velkasuhde on 142 %, kun olemassa
olevan velan suhde bruttokansantuotteeseen on
noin 60 %. Ministerion laskelmat on toki tehty
samalla tavalla kuin muissakin maissa, mutta
esimerkiksi IMF:n esittdima tapa on sama kuin
oppikirjoissa (Chalk ja Hemming 2000).

b) VM ei esittele kunnollisia vaihtoehtoisia
politiikkalaskelmia. Olen laskenut vaihtoehto-
ja, joissa julkisten menojen kokonaiskehitys
ajanjaksolla 2011-2060 on sama kuin VM:n
perusskenaariossa, mutta niiden kasvuvauhti
on tasainen. Peruslaskelmissa julkiset menot
kasvavat nopeammin kuin BKT kasvun ollessa
erityisen nopeaa lihivuosina. Vastaavasti olen
laskenut vaihtoehtoja, joissa julkisten tulojen
osuus BKT:sta pysyy nykytasollaan eiki alene,
kuten VM:n perusskenaariossa.

Tulokset ovat merkittavit: Olettamalla, ettd
julkiset menot kasvavat tasaisesti, mutta julki-
set tulot kehittyvit kuten VM olettaa, todelli-
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nen velkasuhde on 53 %. Jos julkisten tulojen
osuuden BKT:sta annetaan pysyd nykytasolla,
niin todellinen velkasuhde on 22 %. Niiden
laskelmien mukaan lzhivuosien sopeutumistar-
ve on vihdisempi kuin VM esittad, mutta koh-
tuullinen kuitenkin: Nyt tulisi keskittya julkis-
ten menojen kasvuvauhdin hillintaan. Kirjai-
mellisesti tdma tarkoittaa menojen siirtdmista
tulevaisuuteen, koska alempi menojen kasvu-
vauhti nyt mahdollistaa tulevaisuudessa no-
peamman kasvuvauhdin. Kuinka suuri sopeu-
tumistarve on, riippuu siitd, mille tasolle todel-
linen velkasuhde halutaan vakauttaa.

c) VM:n politiikkasuositukset eivit kelpaa
keskustelun pohjaksi siksikddn, ettd niissa ei
arvioida ministerion tekemien ehdotusten vai-
kutuksia eri sukupolvien ja eri ryhmien ase-
maan. Tamai voitaisiin karkeasti tehda ns. su-
kupolvilaskennalla. VM:n laskelmissa ei myos-
kian keskustella korko-oletusten ja sukupolvi-
en vilisen oikeudenmukaisuuden vilisesti yh-
teydesta. Se kayttad lisiksi polititkkasuositus-
tensa perusteluun kidytinnossa yhtd ainoaa
tutkimusta, jonka tuloksista on kiyty varsin
paljon kriittistd keskustelua.

d) VM:n raportissa ei oteta huomioon sit,
ettd osa, ellei periti suurin osa, menojen kasvus-
ta on viliaikaista. Syntyvyyden aleneminen ni-
kyy eldkeldisten suhteellisen osuuden viliaikai-
sena kasvuna, vaikkei elinika nousisikaan. Elin-
idn noususta johtuva elikeldisten suhteellisen
osuuden kasvu on pysyvai. Viliaikaiset meno-
jen lisdykset tulisi kattaa velalla, aivan kuten
viliaikaiset menojen vihennykset tulisi saastaa.

e) VM:n perusskenaario velkasuhteen kas-
vusta on sisdisesti ristiriitainen. Skenaarion
perustana olevat oletukset BKT:n kasvusta ei-
vit voi toteutua, jos velkasuhde kehittyy niin
kuin VM arvioi. Tama tarkoittaa sitd, ettd "po-
litiikka ei muutu” -perusskenaario on virheel-
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linen. Ongelma on, etti laskelma ei ole suljettu.
Nykyisen perusskenaarion sijasta ministerion
olisi tullut esittda perusvaihtoehdoksi jokin
muu, esimerkiksi ”tuleva kriisi-nopea sopeu-
tuminen” -skenaario, tai jokin muu, jossa las-
kelmat on suljettu.

Aloitan VM:n perusskenaarion ristiriitai-
suuden kisittelylld. Jatkan sen jialkeen kesti-
vyyslaskelmien arvioinnilla.

2. Skenaariot ja mallit

VM:n kestavyyslaskelma on skenaario ilman
mallia, ts. laskelma ilman mita4an eksplisiittisia
kayttaytymisoletuksia, joita tarvitaan laskelmi-
en eri osien keskindisen yhteensopivuuden var-
mistamiseksi. Ministerion kokonaistaloudelli-
sissa tausta-arvioissa oletetaan talouden olevan
vakaalla kasvu-uralla aina vuoteen 2060 asti.
Tasainen kasvu on ristiriidassa laskelmien kes-
keisen tuloksen, julkisten menojen taloutta
nopeamman kasvun, kanssa. Tavanomaisissa
kasvumalleissa vakaa pitkdn ajan kasvu ei sil-
loin ole mahdollinen.

Raportissa tama kylla todetaan, mutta mi-
tadn perusteita ei ole annettu sille, miksi laskel-
mia ei ole suljettu. Mallipohjaiset arviot ovat
mahdollisia, ja Suomessa on kidytdssd malleja,
joilla niitd voidaan tehda. Suomen Pankin mal-
lilla (Kinnunen ja Railavo 2010) onkin arvioitu,
millaisia vaikutuksia erilaisilla keinoilla sulkea
VM:n kestivyysvaje on. Palaan tihin jaksossa
4. Mutta itse perusvaihtoehtoa ei siis ole lasket-
tu mallin avulla.

Seuraavassa esitin VM:n taustaoletusten ja
laskentatulosten ristiriidan keskeisimman kas-
vumallin, Solow-kasvumallin, avulla. Se sopii
tahidn erinomaisesti, koska se toimii vain muu-
taman parametrin avulla ja pitai sisilldan las-
kelmien keskeiset muuttujat. Mallin avulla



osoitan, ettd julkisten menojen kasvu ministe-
rion arvioimalla tavalla hidastaa talouskasvua,
niin ettd viimeistddn skenaarioajanjakson lopul-
la talous kutistuu paaomakannan pienentyessa.

Ensin kayn ldpi suljetun talouden mallin,
sitten pienen avotalouden mallin.

a) Suljettu talous

Suljetussa taloudessa kansantulon identi-
teeteistd seuraa, ettd talouden investoinnit ja
julkisen sektorin alijizma katetaan yksityisella
saastamiselld:

S;=L+ (G —Tp)

missd § on yksityinen sddstiminen, I investoin-
nit, G julkiset menot, T julkiset tulot ja # esittda
aikaa. Niin ollen pddomakannan kasvuyhtilo on

Kesr =S+ (T -G+ (1 - ’SJK.‘_,

missd K on padomakanta ja & sen kulumisvauh-
ti. Solow-mallissa yksityisen sddstimisen olete-
taan olevan vakio-osuus s kotitalouksien netto-
tulosta.

VM:n perusskenaariolaskelmat olettavat,
etta julkisten tulojen osuus talouden kokonais-
tuloista siilyy kutakuinkin ennallaan (laskee
vihin) skenaarioperiodin ajan, mutta julkisten
menojen osuus kokonaistulosta kasvaa koko
ajan. Oletan yksinkertaisuuden vuoksi, etta
menojen kasvuvauhdin muutos on sama koko
tarkasteluajanjakson:

(1) Ty =BY,, Gy = vi¥,

missi ¥ =yo(1l+ @)t u > 0.

Olettaen bruttokansantuotteen syntyvin tyon
ja padoman avulla kokonaissadstaminen on :!
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S =5, —Ty) = (5(1 - B))Kta(AtLr)l_“.

Téssd L kuvaa tyon miirda ja A teknologian
tasoa, ja & on vakio (0<@<1). Niin ollen paa-
omakannan kasvuyhtalo saadaan muotoon

)

Ky =K = (s(1 = ) + B = yo(1 + p?))KE (AL ™2 = 8K,

VM:n oletuksilla pazzomakanta alkaa pie-
netd ddrellisessa ajassa, viimeistdan silloin,
kun aikaa on kulunut niin paljon, etti
s(1— )+ B8 —yp(1 + p¥%) < 0. Pidomakannan
kasvu pienenee joka tapauksessa koko ajan.
Siksi skenaariossa tehty oletus bruttokansan-
tuotteen tasaisesta kasvusta ei voi pitaa paik-
kaansa ainakaan ilman joitakin lisdoletuksia,
joihin palaan myohemmin.

Skenaarion parametrien mukaan supistumi-
nen alkaa jo ennen sen viimeistd vuotta 2060.
Téhin arvioon tarvitaan kuitenkin tieto yksityi-
sestd saastamisasteesta. Kansantuloidentiteet-
tien perusteella yksityinen sadstimisaste
s(1 — #) on sama kuin investointiaste korjattuna
budjettivajeella ja vaihtotaseella, kumpikin
suhteutettuna bruttokansantuotteeseen.

Sadstamisasteen madrittamiseksi on valitta-
va periodi, jolta se lasketaan. Sen tiytyy olla

U On hyvi huomata, etti Solow-mallissa, kuten muissakin
kasvumalleissa, julkisten menojen rahoittaminen veroilla ja
muilla julkisilla tuloilla supistaa automaattisesti yksityisti
kulutusta. Samalla tavalla julkisten menojen leikkaus lisdi
yksityistd kulutusta. Néiin ollen jos simuloinneissa julkisten
menojen leikkaus lisii yksityistd kulutusta, ei tulosta pidi
suoraan tulkita siten, ettd yksityiset ja julkiset menot ovat
toisiaan tiysin korvaavia, vaan tulos syntyy julkisen sektorin
budjettirajoitteen kautta. Tillainen mahdollinen virbetul-
kinta on tehty mm. Suomen Pankin laskelmissa (Kinnunen
ja Railavo 2010).

61



KAK 1/2011

sellainen, ettd talous on silloin ollut vakaan
kasvun tilassa. Tamin vaatimuksen tayttanevit
2000-luvun vuodet vuosiin 2006-2008 asti. Ai-
zenman ja Jinjarak (2010) ovat juuri tasta syys-
ta padttaneet kdyttaa vuosia 2000-2006 arvioi-
dessaan omia kestavyyslaskelmiaan varten eri
maiden verotulopotentiaalia.

Investointiastetta kaytettdessa on valittava,
lasketaanko julkiset investoinnit mukaan vai ei.
Till4 ei ole vilid lopputuloksen kannalta, mut-
ta VM:n laskelmien vahva taustaoletus on, etti
millaan julkisilla menoilla ei ole mitdan suoraa
vaikutusta talouskasvuun. Kiyttakaamme siis
sen oletusta. Yksityinen investointiaste on
2000-luvulla ollut n. 13 prosenttia. Julkisten
tulojen ja menojen erotus on ollut pieni, keski-
madrin tulot ovat olleet suuremmat kuin me-
not. Keskimairin ero on ollut noin 5 prosent-
tia. Kun samaan aikaan vaihtotase on ollut
ylijiamaiinen ja ylijaaman suhde BKT:seen on
keskimaadrin ollut noin 5 prosenttia, niin saas-
tamisaste on hyvin ldhelld investointiastetta.
Nadin siis s{1 - 8) = 0,13.

VM:n skenaariossa julkisten tulojen osuus
bruttokansantuotteesta vuonna 2060 on 51,6
prosenttia, kun vuonna 2008 se oli 53,5 pro-
senttia. Niin ollen £ = 0,52. Vuonna 2060 jul-
kisten menojen osuus (jossa on mukana korko-
tulot) BKT:sta on 70 prosenttia, joten ¥ag6p =
0,56. Talloin {1 — B + B — Yag6p = —0,05ja paa-
omakanta supistuu. Supistuminen alkaa jo en-
nen vuotta 2060 myos siksi, ettd olemassa oleva
padomakanta kuluu. Tavallisesti kiytetty kulu-
misvauhti on & = 0,03.

b) Pieni avotalous

Solow-mallin pieni avotalous -muunnelmas-
sa vaihtotase muuttuu alijaamaiiseksi, ja maa
velkaantuu rajatta nopeammin kuin BKT kas-
vaa. Tami on helppo nihdi, kun muistetaan,
ettd avotaloudessa yksityinen sdastiminen ra-
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hoittaa investointien ja julkisen talouden va-
jeen lisaksi myos vaihtotaseen ylijazamin. Koska
vaihtotaseen ylijaidma/vaje on yhta suuri kuin
ulkomaisen saatavan/velan kasvu, niin

Fipy—F =5+ T -G~ I,

missa F on talouden ulkomainen nettovaralli-
suus (negatiivisen luvun merkitessa sitd, ettd
maa on nettona velkaa ulkomaille).

Investointien mairittamiseksi oletetaan,
etta yksityisten yritysten investointien rahoitus-
kustannus on #¥. T4ll6in talouden optimipia-
omakanta maariytyy ehdosta

-1

K, )
a =¥,
(Al‘.‘l’t

joten

1
¥\ 1-e
K= ke (Z)

Niin ollen BKT on

o
¥\ 1=
Yo = 4cLe (E)

BKT:n kasvuvauhti on sama kuin efektiivi-
sen tyovoiman AL. Avotalouden mallissa tasai-
nen kasvu on siis mahdollinen, mutta kasvu-
vauhti on alempi kuin VM:n laskelmissa, joissa
se on sama kuin tyon tuottavuuden A kasvu-
vauhti. Yksi VM:n taustaoletuksista on, etti
tyopanos supistuu, joten mallin mukainen
BKT:n kasvuvauhti on alempi kuin tuottavuu-
den kasvuvauhti.

Vakiokasvuvauhti johtuu siitd, ettd inves-
tointien rahoituskustannuksen oletetaan pysy-
vin vakiona. Oletus on kuitenkin kyseenalai-



nen, koska maa velkaantuu ulkomaille rajatta.
Investoinnit ovat

I =Ky — (1 - 8K,

¥y 1o

= (E) e (At+1Lt+1 - (1 - a)AtLt)l

joten

—
1-a

¥
Fors = Fo = (s(1= B+ B = 7o(1 + B0 + srfdack (=)

>4 Tlu
~(5) 7 enatens — (1 - Bdcke)

4

missi 7 = korko ja £, = ulkomaisen nettosaatavan/
-velan osuus BKT:sta.?

Jos vaihtotaseessa on lahtotilanteessa ylijaa-
mi, niin se kdantyy vajeeksi adrellisessd ajassa
jo paljon ennen kuin
s(1 =)+ B —yo(1+ u®)t + srf, < 0. Ulkomai-
nen velka myos kasvaa nopeammin kuin BKT
(mink4 nikee jakamalla edellinen lauseke ylla
johdetulla BKT:n lausekkeella). Siksi VM:n
laskelmien taustaoletus kiintedsta valtion velan
korosta ja implisiittinen oletus kiintessta yksi-
tyisten investointien rahoituskustannuksesta ei
ole mielekds. VM:n oletuksilla julkisen talou-
den kehityksesti rahoituskustannukset nouse-
vat, mika vdistamatta johtaa kasvun hidastumi-
seen ja ennen pitkad BKT:n supistumiseen.

Jos katastrofia kohden ollaan menossa, niin
jollakin tavalla sopeutuminen tapahtuu. Esi-
merkiksi rahoituskustannusten nousu supistaa

2 Olen ottanut huomioon sen, ettd ulkomaisten sijoitusten
tuotto lisii kiytettivissi olevaa tuloa ja etti velka vibentii
sitd. Jos julkisten menojen BK T-osuus olisi vakio, niin mal-
U7 olisi vakaa, jos sr < efektitvisen tyovoiman kasvuvauhti.
Timd ebto on VM:n oletuksilla voimassa.
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investointeja ja vihentad ulkomaista velkaantu-
mista. Suuret vajeet johtavat sithen, ettd ddrim-
maiisessd tapauksessa rahoitusta ei enii ole saa-
tavissa. Mekanismeja on monia, ja niilli on
merkitysta politiikan valintojen kannalta. Niita-
kin kestavyysvajeraportissa olisi tullut arvioida.
Toki Solow-malli voidaan muokata sellaisek-
si, ettd sen tuottamat tulemat ovat sopusoinnus-
sa VM:n makrotaloudellisten taustaoletusten
kanssa, ja ndin ministeriota ei voisi syyttaa risti-
riitaisuuksista. Esimerkiksi sddstdmisasteen voi
olettaa sopeutuvan niin, etta haluttu talouskasvu
saadaan aikaiseksi. Mutta timakin on vain vali-
aikainen apu: sadstamisasteen olisi kasvettava
rajatta, koska valtion menot kasvavat rajatta.
VM:n mallin voisi tulkita yhdenlaiseksi krii-
simalliksi, joka on ldhelld klassisia kasvumalle-
ja, joissa pitkalla ajalla talous ajautuu vazjaa-
mittd stagnaatioon. Niissa padoman kasaami-
nen alentaa sen tuottoja. Tuottojen perdssa
juoksevat kapitalistit pahentavat tilannetta
kiihdyttamilld investointejaan. Jos tarkoituk-
sella hieman kirjistan, VM:n maailmassa tuhon
aiheuttavat pienet ihmiset, joiden ahneus pa-
remman sosiaaliturvan perain imee taloudelta
elinvoiman ja pakottaa valtion lisaidmain ve-
lanottoaan. VM:n kriisimallissa on my&s malt-
husilaisen mallin piirteitd: valtiota ajavat tu-
hoon liian pitkadn elavat ihmiset, malthusilai-
nen liikaviesto”, jonka eldke- ja hoitotarpei-
den vuoksi kaikkia etuuksia olisi alennettava.

3. Velkadynamiikka

Edelld en ole millaan tavalla suoraan ottanut
esille velkadynamiikkaa enk valtion/ulkomai-
sen velan korkomenoja. Ne ovat kuitenkin mu-
kana julkisen sektorin menoissa ja on otettu
edelld huomioon. Kiyn seuraavassa ensin lipi
tavanomaisen mekaanisen velkadynamiikkaa
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koskevan tarkastelun, jolle VM:nkin laskelmat
perustuvat. Alan oppikirjoissa esitellaan hie-
man erilaisia kestavyyden arviointimenetelmis.
Kiytyani lapi ministerion laskelmien perusteet
esitankin vaihtoehtoisia laskelmia.

Merkitdan B:lla periodilla O perinndksi saa-
tua valtion velkaa. Talloin velan miard muut-
tuu seuraavasti, kun julkisen velan rahoituskus-
tannus ei riipu velan miarista, kuten VM olet-
taa (on hyvi huomata, ettd kyseessi on velka
vuoden lopussa/seuraavan vuoden alussa):

(3) Bt-l-l = BI + PB'H.]_ + rBr.

Tissa 7 on julkisen velan korko ja PB, on valtion
budjetin perusvaje eli muiden julkisen sektorin
menojen kuin velan korkomenojen ja julkisen
sektorin tulojen erotus: PB, = Gf — Ty, missi th
on julkiset menot ilman korkomenoja. Periodin
¢ velka on nyt

(4) Be=(L+7)B+They(1 +7)PB,,

Vuoden ¢ budjettivaje eli velan muutos on

)

B, — Byy = PB, +r[(1 + )18 + X51(1 +r)°PB;).

Oletetaan VM:n mukaisesti, etta julkiset
tulot ovat vakio-osuus BKT:sta ja etta julkiset

menot ilman korkomenojakin kasvavat nope-
ammin kuin BKT?:

(6) T, =BY, Gtg = }’tht:

5 Alla laskelmissani otan huomioon, ettid menojen BKT-
osuus muuttuu eri ajanjaksoina eri vaubtia ja ettd tulojen
BKT-osuus vot laskea.
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missd ¥ = }’(}q(l + uf)t, uf > 0. Tissi siis p2
on julkisten ei-korkomenojen BKT-osuuden
vuotuinen kasvuvauhti ja g on julkisten me-
nojen osuus BKT:sta perusvuonna 0.

Koska BKT vuonna ron¥; = (1 + u¥)*¥;, on
velkasuhde silloin

B, _ ( 14r )= B ¥, (1+7)-5PB,

7 =
D R\ vt arem

VM:n laskelmat esittdvat taman velkasuh-
teen kehityksen.

a) Velkasuhteen kehityksen ymmartamisek-
si kuvitellaan ensin, ettad maan perusbudjetti on
tdysin tasapainossa nyt ja vastedes hamaan tu-
levaisuuteen (PB, = 0), mutta ettd maalla on
perintoni velkaa, B > 0. Olkoon tdmi velka
kuinka pieni tahansa, niin maa ajautuu velka-
kriisiin ennen pitkaa, jos velan korko ylittda
bruttokansantuotteen kasvuvauhdin, * > g¥.
VM:n laskelmissa timi ehto on voimassa, ku-
ten vastaavissa laskelmissa yleisesti.

Tama tarkoittaa sité, ettd tallaisten laskemi-
en pohjalta suurin osa maailman maista on tiel-
14 kohti kriisia, elleivit ne pysty tekemazan bud-
jeteistaan ylijaamaisia. Onko markkinoilla
merkkeji siité, ettd ne uskovat koko maailman
olevan menossa kohden suurta kriisia?

Taloustieteen kasvumallit kertovat, etta eh-
don r > u¥ tulee patei pitkalla ajalla, jos kasvun
halutaan tuottavan mahdollisimman suurta
hyotyd. Mutta ne kertovat myos sen, etta koron
ja talouden muiden tekijoiden, erityisesti vies-
ton ja tuottavuuden kasvun, vililld tulee olla
yhteys. VM:n arvioissa ei millddn tavalla kes-
kustella tasta yhteydesta, eiki sita laskelmien
eri vaihtoehdoissa ole otettu huomioon.

Tavanomainen optimikasvumallien tulema
on, ettd markkinakorko on pitkalld ajalla



(8) r=p+p¥, p¥=pt+pk

missd g = korko, jolla tulevien sukupolvien
hyotyjd diskontataan (mita suurempi g on, sita
pienempi tulevien sukupolvien paino on), y# =
tyon tuottavuuden kasvuvauhti, g*= tydpanok-
sen kasvuvauhti. Huomattakoon, ettd saman-
kaltainen yhteys pitee myos Solow-mallissa.
Sen mukainen korko on VM:n oletuksilla lahel-
14 sen olettamaa.

Ministerién laskelmissa ## = 0,017 ja r =
0,03, joten tyopanoksen keskimairiisen vuosit-
taisen kasvuvauhdin tulisi olla positiivinen, jos
tulevien sukupolvien hyédyn diskonttauskorko
on alle 1,3:n. Laskelmissa kuitenkin gt <0,
Tyopanoksen pieneneminen on sopusoinnussa
VM:n korko- ja tuottavuusoletusten kanssa, jos
tuleville sukupolville ei panna suurta arvoa.

Keskustelua sukupolvien vilisestd oikeu-
denmukaisuudesta ja korosta voi pitda har-
haanjohtavana, koska kasvumalleissa sukupol-
vien paino on se paino, jonka yksityiset kansa-
laiset niille antavat. Mutta mit4, jos yksityiset
ihmiset alkavat painottaa tulevia sukupolvia
aiempaa enemmin? Tama voi olla hyvinkin ta-
pahtumassa kaikkialla maailmassa kehitysmai-
den kasvaessa nopeasti. Rikkaissa maissa taas
tietoisuus erilaisista ymparistoongelmista on
kasvanut ja lisainnyt huolta tulevaisuudesta.

Toiseksi vaikka yksityiset ihmiset olisivatkin
lyhytnakoisid, niin polititkantekijoiden ja eri-
tyisesti polititkkaa valmistelevien virkamiesten
ei sitd tarvitse olla, hehin tekevit kauaskantoi-
sia paatoksid koko ajan. Kasvumalleissa, joissa
ihmiset ovat Iyhytnikoisid, mutta pasttijat ovat
kaukokatseisia, markkinakorko heijastaa pait-
tajien tuleville sukupolville antamaa painoa.
Tdmin toteuttamiseksi kaytetddn veroja, joilla
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kansalaisten kulutusuria siadellian (de la
Croix ja Michel 2002, luku 3).

Julkisessa padtoksenteossa ei ole mitddn
syytd painottaa tulevien sukupolvien hyotyja
yhta vihin, kuin kansalaiset/markkinat tekevit
(ks. esimerkiksi Gerlagh ja Liski 2011). Niiden
ottaminen huomioon edellyttda kuitenkin sit,
ettd aletaan arvioida julkisten menojen vaiku-
tuksia kansalaisten hyvinvointiin ja talouskas-
vuun, minka pohjalta olisi sitten arvioitu julkis-
ta velanottoa. VM:n laskelmista tim4 puuttuu
kokonaan. Implisiittisesti niissd yhdistetdan
velka suoraan hyvinvointiin ja sukupolvien vi-
liseen oikeudenmukaisuuteen. Yksi tapa edes
haarukoida niiti olisi ollut sukupolvilaskenta,
johon palaan myohemmin.

Edelld olevalla keskustelulla on merkitysta
VM:n laskelmien kannalta, koska kaavan (7)
perusteella velkaongelma pahenee sitd nope-
ammin, mitd suurempi velan koron ja tuotta-
vuuden vilinen ero on. VM:n laskelmissa ero
on suhteettoman suuri. Ne siten liioittelevat
velkaongelman vakavuutta. Jotta nikisimme
tdmain vield selvemmin, katsellaan tarkemmin
yhtilon (7) oikean puolen jalkimmaisen tekijan
ensimmiistd termid, periodin 1 perusvajeen
tuottamaa velkaa vuonna ¢

(1+7r):-1PB,
(1+p¥)Y

Unohdetaan hetkeksi itse perusvaje. Talloin
talouden velkasuhde alenee, niin kauan kun
14+ r)1
9) % < 1.
(1 +u?)

VM:n laskelmissa tima ehto pitee yhden
vuoden. Sen jilkeen vaje alkaa rijayttad velkaa
suhteessa kokonaistuloihin. Jos (ja timi on esi-
merkki toisesta ddripadstd, mutta sallii tyopa-
noksen pienen kasvun/alhaisen diskonttoteki-
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jan) r = 1,8 % BKT:n kasvun ollessa 1,75 %,
niin "rajayttava” vaikutus alkaa vasta 20 vuo-
den kuluttua. Siihen saakka nykyiset vajeet ei-
vt nosta talouden velkasuhdetta.

Suomi on talld hetkella yksi maailman vihi-
ten velkaantuneista maista. Siksi tuleva vel-
kaantuminen riippuu keskeisesti siitd, kuinka
paljon ja kuinka nopeasti tulevat vajeet nosta-
vat velkasuhdetta. VM:n kestavyysraportin oli-
si odottanut sisiltavian herkkyysanalyysin eri-
laisten korko—kasvuvauhti-kombinaatioiden
vaikutuksista. Tulosten herkkyydestid kasvu-
vauhtioletuksille on myos jo huomautettu jul-
kisuudessa useammalta taholta.

Voidaan kysy4, onko edelld esitetty koron
ja tuottavuuden kasvun vilinen yhteys rele-
vantti Suomen kaltaisessa avotaloudessa, jolle
korot on annettu kansainvilisilta padomamark-
kinoilta. Mielestdni on, koska koko Eurooppa
on samassa tilanteessa kuin Suomi ja koska EU
on melko suljettu talous vaihtotaseen vajeen
mielessi. Jos koron ja tuottavuuden yhteys pa-
tee EU-tasolla, silla on vaikutusta myds Suo-
melle. Jos Suomessa tuottavuus kasvaisi nope-
ammin kuin EU:ssa, jopa sellainen tilanne olisi
mahdollinen, jossa Suomen velan korko olisi
alempi kuin talouden kasvuvauhti. Tietysti
piinvastainenkin on mahdollista.

b) Katsotaan seuraavaksi itse perusvajetta.
VM:n laskelmissa korkomenojen lisiksi ikéra-
kenteen muutos ja ikddntyminen lisadvat julki-
sia menoja nopeammin kuin talouden koko-
naistulot kasvavat. Ndmi ongelmat ovat kui-
tenkin toisistaan riippumattomia, ja niiden
vaikutukset politiikkavalintoihin ovat erilaiset.
Ikarakenne voi muuttua, vaikka viesto ei
ikadantyisikaan siksi, etta syntyvyys muuttuu.
Suomen tapauksessa syntyvyys on alentunut
(jos kohta se viime vuosina on noussut). Siksi
elikeldisten suhteellinen osuus vdestosta nou-
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see viliaikaisesti. Tallaiset viliaikaiset muutok-
set on syyti rahoittaa velalla. On erikoista, ettd
VM ei ole erotellut toisistaan ikdzntymisen ai-
heuttamia viliaikaisia menojen muutoksia py-
syvista muutoksista.

Ikaantyminen, ihmisten keskimaardisen
elinian nousu, on pysyva muutos. Silla on kak-
si vaikutusta. Se lisaa ikdantyneiden osuutta
kokonaisviestostd ja aikaa, jonka ihmiset ovat
elikkeelld. Jalkimmaisessa tapauksessa elike-
menot kasvavat. Jarkeva vastaus tihin ongel-
maan on huolehtia elakejirjestelmin rahoituk-
sesta elikemaksuja nostamalla. VM:n oletuksil-
la koroista ja talouden kasvuvauhdista rahas-
toiminen on erinomaisen helppo keino maksaa
tulevat elakkeet.

Itse asiassa ikaantymisen aiheuttamat lisa-
menotkin voidaan rahoittaa (huomattavalla)
lisavelalla. Birkeland ja Prescott (2007) ovat
esittdneet, ettd nykyisestd “elakkeet rahoite-
taan, kun niiti maksetaan” (pay-as-you-go)
-jarjestelmastd voidaan siirtyd rahoittavaan jar-
jestelmadn, joka parantaisi kaikkien sukupolvi-
en hyvinvointia, myos nykyisen. Ajatus on yk-
sinkertainen: tyossa olevat ostavat valtion ve-
lan, jonka he elidkkeelld ollessaan myyvit silloin
tyoelimissi oleville. Jirjestelman pyorittami-
seksi tarvitaan tarpeeksi iso velka, Birkelandin
ja PrescottinYhdysvaltoja koskevissa laskelmis-
sa noin viisi kertaa bruttokansantulon verran.
Heiddn ajatuksensa on, etti jarjestelman ansi-
osta tuloveroja voidaan alentaa, miki sitten
kasvattaa kokonaistuloja. Koska Prescottin aja-
tukset tuloverojen tuhoisista vaikutuksista
ndyttivat olevan samanlaisia kuin VM:ss3, niin
eiko olisi aika harkita tatakin?

Vieston ikadntyminen lisad tietysti myos
hoitotarvetta, jonka kustannusten VM olettaa
my0s kasvavan nopeammin kuin BKT. Tama
on hieman erikoista, koska suurin osa kustan-



nuksista syntyy lihelld kuolemaa kolmen vuo-
den aikana riippumatta henkilon idsta (ks. esi-
merkiksi Fogel 2004). Vanhukset ovat terveita,
koska hyvi terveydenhoitojirjestelmid on pita-
nyt heidit terveini koko idn. Talléin menot
kasvavat suhteessa ikdantyneiden maarin kas-
vuun. Tkdantyneiden maard kasvaa BKT:tta
nopeammin vain jos keskimairdinen elinikd
kasvaa nopeasti. Menojen kasvu on siis no-
peampaa kuin kokonaistulojen kasvu vain, jos
menot henkiléd kohden (siis menot, jotka syn-
tyvit kolmen viimeisen elinvuoden aikana) kas-
vavat bruttokansantuotetta nopeammin. Niin
toki voi olla Baumolin taudista johtuen, mutta
miksi siitd pitdisi olla huolissaan? Thmiset ovat
valmiita maksamaan palvelusta ja siis myos
maksamaan korkeampia veroja. Baumolin tau-
ti ei todellakaan ole tauti.

VM:n laskelmissa julkisten tulojen osuus
kokonaistuloista kuitenkin laskee. Ministerio
vetoaa mm. verokilpailun kiristymiseen. Tata
voi ihmetelld hyvin perustein. Julkisen sektorin
velka on kasvanut kaikissa rikkaissa maissa.
Niissid on siis my0s tarve lisatd verotuloja, vaik-
ka menoja supistettaisiinkin. Kiinassa taas pal-
kat ovat nousseet nopeasti, eiki silld ole paljon
mahdollisuuksia alentaa yritysverojaan ja tuki-
aisillekin on rajansa. Kiinassa on myds sisdpo-
liittisia paineita lisata tulonsiirtoja.

c) Lopuksi esitin vaihtoehtoisia tapoja teh-
di kestavyyslaskelmia. Oppikirjat eivit VM:n
kayttamaa laskentatapaa aivan sellaisenaan tun-
ne, vaikka siti yleisesti kdytetdankin.

Aizenmanja Jinjarak (2010) kayttavat mit-
tarina velkaa suhteutettuna potentiaalisiin jul-
kisen sektorin tuloihin. Tulopotentiaalia he
mittaavat vuosien 2000-2006 julkisen sektorin
tuloilla suhteessa BKT:seen. Velkarasitusta he
mittaavat velkasuhteen suhteella tulopotentiaa-
liin. Talld kriteerilli Suomi on nykyhetkelld
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yksi maailman parhaimmista maista. Eika tilan-
ne tdstd nopeasti heikkene: Kayttamalla VM:n
arviota Suomen vuoden 2030 velkasuhteesta ja
vertaamalla sitd tulopotentiaaliin, niin suhde
on vield vuonna 2030 alle kahden (koska tulo-
jen BKT osuus on 2000-luvulla ollut noin 53
prosenttia), mikd on nykykriteereilld kansain-
vilisesti ainakin vailttavd saavutus. Koska
useimmilla muilla rikkailla mailla on samoja
ongelmia kuin Suomella, niin verrattaessa vuo-
den 2030 kriteereilli Suomea muihin maihin
samanlaisilla laskelmilla kuin VM on tehnyt,
olisi Suomen saavutus todennikdisesti erin-
omainen.

Taman lisiksi on kaksi muuta, vakiintunut-
ta tapaa tehdd mekaanisia kestavyyslaskelmia,
jotka loytyvit alan oppikirjoista (Gruber 2010,
luku 4). Toinen on ns. sukupolvilaskenta (ge-
nerational accounting), joka jakaa sukupolvien
kesken sen verotaakan ja/tai menojen leikkaus-
taakan, jolla valtion talous saadaan tasapainoon
siten, ettd nykyhetkeen diskontatut julkiset tu-
lot kattavat nykyhetkeen diskontatut julkiset
menot. Polititkan teon kannalta laskelmat oli-
sivat valttimattomait, jotta paiatoksentekijoille
annettaisiin mahdollisuus tehda paatoksia, jois-
sa heidin on eksplisiittisesti mahdollista ottaa
kantaa sukupolvien vilisiin oikeudenmukai-
suuskysymyksiin. Tamia edellyttaisi useiden
politiikkavaihtoehtojen huolellista lapikayntia.

Sukupolvilaskennassa voidaan ottaa huomi-
oon myos taakan jakautuminen muiden kuin
ikdryhmien kesken. Paittijien olisi silloin mah-
dollista ottaa kantaa ryhmien vilisiin oikeuden-
mukaisuuskysymyksiin. Toki namikin laskel-
mat ovat mekaanisia ja karkeita, mutta ne an-
taisivat kuitenkin valttimatonta tietoa. Talla-
kadn perusteella VM:n laskelmat eivit voi olla
lahtokohta paitoksenteolle.
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Kestdvyysvajetta voidaan ja tulisi ldhestya
niin (Gruber 2010, luku 4), etta verrataan ny-
kyhetkeen diskontattuja julkisia menoja nyky-
hetkeen diskontattuihin julkisiin tuloihin. T4l-
16in on pidettivi huoli siiti, ettd tulevissa me-
noissa eivit ole mukana korkomenot. Vuonna
2008 muiden kuin korkomenojen osuus brut-
tokansantuotteesta oli 46,9 prosenttia; VM:n
laskelmissa timi osuus nousee 56,8 prosenttiin
vuonna 2060. BKT-osuuden kasvuvauhti on
siis tasaisen kasvun vauhdilla noin 0,37 pro-
senttia vuodessa. Vuosien 2011 ja 2060 vililla
kasvuvauhti tasaisen kasvun vauhdilla on noin
0,3 prosenttia.

Tasaisen vauhdin oletus antaa kuitenkin
harhaanjohtavan kuvan, koska VM:n arvioissa
menojen BKT-osuuden kasvuvauhti on suurin
vuoteen 2015 asti, laskeakseen sitten nopeasti,
vaikka eri vuosikymmenilld menojen tulo-osuu-
den kasvuvauhti onkin erilainen. Julkisten tu-
lojen BKT-osuus pysyy vuoteen 2020 asti suu-
rin piirtein ennallaan ja laskee sen jalkeen.
Perusbudjetissa on aluksi ylijaama, joka kuiten-
kin sulaa nopeasti.Myohemmin siina on vaje,
joka kasvaa, koska menojen osuus budjetista
kasvaa ja tulojen osuus pienenee.

Julkisten menojen ja tulojen nykyhetkeen
lasketut nykyarvot ja erityisesti niiden erotus
on tarked, koska yhdistettyni olemassa olevaan
velkaan ne maiarittavat sen, mika talouden to-
dellinen velkaantumisaste nyt on, kun menojen
ja tulojen aikaura on annettu. Olemassa oleva
velkasuhde, velan osuus BKT:sta, kertoo men-
neisyyden luoman taakan, menojen ja tulojen
nykyarvojen erotus tulevaisuuden sitoumusten
tuottaman taakan. Politiikka sdatelee jalkim-
maisti, jos oletetaan, ettd olemassa olevaa vel-
kaa ei jdteta hoitamatta. Jos menojen nykyarvo
on suurempi kuin tulojen, niin erotus voidaan
kattaa ottamalla nyt erotuksen verran lainaa.
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Lihtokohdaksi otetaan sellainen julkisten
menojen ja tulojen kehitys, jonka oletetaan to-
teutuvan, jos polititkka pysyy muuttumattoma-
na — mitd tahansa sanalla muuttumaton voi-
daankaan tarkoittaa, kun puhutaan kehitykses-
ta 50 vuotta eteenpain. Taltd pohjalta lasketaan
nykyarvot ja se velan lisdys, joka niista seuraa.
Sen jilkeen etsitadn politiikkavaihtoehtoja, joil-
la velkaantuminen saadaan halutulle tasolle. Eri
polititkkavaihtoehdoille arvioidaan tuleva
meno- ja tulokehitys ja taas lasketaan nykyarvot
ja katsotaan, onko tavoite saavutettu. Erilaisia
politiikkavaihtoja tulisi verrata sen mukaan,
millaisen "todellisen” velkasuhteen ne tuotta-
vat. Tdmia on ainoa tapa verrata vaihtoehtoja
keskeniin, koska eri polititkkavaihtoehdoissa
julkisten menojen ja tulojen kehitys ajassa ovat
erilaiset. VM:n raportissa ei missdan ole esitetty
kunnollisia nykyarvolaskelmia, vaikka niita on
selvasti kaytetty hyviksi, esimerkiksi elakejir-
jestelmin vajeiden nykyarvoa on hyodynnetty.

Taulukossa 1 esitin VM:n perusskenaarion
mukaiset julkisten menojen ja tulojen nykyar-
vot vuonna 2011 ja niiden erotuksen osuutena
vuoden 2011 BKT:sta (Y11) ministerion kayt-
tamien skenaarioperiodin alajaksojen mukai-
sesti ja kokonaisuutena (joka on alajaksojen
summa). Oletan laskelmissa, ettd vuoden 2011
julkisten menojen ja tulojen BKT-osuus on se,
miki saadaan, kun vuoden 2008 lahtotiedot on
pdivitetty vuoteen 2011 raportissa vuosille
2008 ja 2015 annetuista luvuista laskettujen
tasaisten muutosvauhtien perusteella kullekin
tarkastelun ala-ajanjaksolle. Nykyarvolaskel-
missa kaytan VM:n BKT:n kasvu- ja korko-
oletuksia: BKT kasvaa 1,75 prosenttia vuodes-
sa, korko on 3 prosenttia. Sarake "Erotus” on
menojen ja tulojen nykyarvon erotus kullekin
ajanjaksolle vuoteen 2011 diskontattuna suh-
teessa vuoden 2011 bruttokansantuotteeseen.
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Taulukko 1.

Ajanjakso Menojen nykyarvo Tulojen nykyarvo Erotus % Todellinen velka
2011-2014 1,976 * Y11 2,099 * Y11 -1232

2015-2019 2,46 *Y11 2,484 * Y11 -2,38

2020-2029 4,644 * Y11 4,51*Y11 13,43

2030-2060 11,59 * Y11 10,745 * Y11 84,05

Yhteensi 82,8 142

Nykyarvot ja todellinen velka % vuoden 2011 BKT:sta, Y11 = vuoden 2011 BKT.
Todellinen velka = 60 % + julkisten menojen ja tulojen nykyarvojen erotus.

Julkisten menojen ja tulojen kehitys vuo-
teen 2030 asti VM:n "ei politiikkamuutosta”
-skenaariossa vahentai velan taakkaa ts. vihen-
tadd sopeutumistarvetta, jos nykyinen julkisen
velan velkasuhde halutaan vakauttaa. Raportin
korostama ongelma “aiheutuu” siis vuoden
2030 jalkeisesta kehityksestd. Kun se otetaan
huomioon, niin todellinen velkasuhde kasvaa
nykyisestd noin 60 prosentista 142 prosenttiin,
ts. varsin korkeaksi. Kansainvilisen vertailta-
vuuden vuoksi samanlaiset laskelmat tulisi kui-
tenkin tehda kaikille maille.

Jos VM:n perusskenaario on uskottava, on
aihetta thmetelld, miksi markkinat ovat rauhal-
liset. Jos todellinen velkaantumisaste on 142
prosenttia, niin Suomen julkisen sektorin vel-
kojen korot olisivat paljon korkeammat kuin
ne nyt ovat.

Ei kuitenkaan ole oikein sanoa, etti ongel-
mat aiheutuvat (yksin) kaukaisesta tulevaisuu-
desta. Tdma nahdain taulukosta 2. Teen kolme
vaihtoehtoista polititkkakoetta: Ensin (politiik-
ka 1) otan VM:n arvioiman menokehityksen
annettuna, mutta korvaan tulokehitysskenaari-
on olettamalla, ettd tulojen osuus pidetdin
2000-luvun tasolla, joko 53 tai 53,5 prosentissa.
Toisena (politiikka 2) vaihtoehtona lasken jul-
kisten tulojen ja menojen nykyarvot olettaen
julkisten menojen kasvavan tasaisesti vuodesta

2011 vuoteen 2060 niin, ettd kokonaisuutena
menojen BKT-osuus kasvaa samalle tasolle
kuin VM:n raportissa. Tidssd vaihtoehdossa ole-
tan julkisten tulojen BKT-osuuden laskevan
VM:n ennakoimalla vauhdilla. Kolmantena
(politiikka 3) lasken julkisten menojen nykyar-
von olettamalla, ettd menojen BKT-osuus kas-
vaa tasaisesti vuodesta 2011 vuoteen 2060 ku-
ten politiikka 2:ssa. Tulo-osuuden pitiminen
53 ja 53,5 prosentissa on perusteltua, koska
VM:n antamat syyt sen laskulle eivit ole kovin
hyvit. Ainakaan verokilpailuun ei voida vedota
alenemisen perusteena.

Polititkka 1:n tulokset kertovat sen, etti
julkisten tulojen BKT-osuuden pitiminen ny-
kytasolla sulattaisi jo huomattavan osan tulevi-
en vajeiden aiheuttamasta taakasta ilman mi-
tdan menosopeutusta. Lisataakka putoaisi
VM:n arvioimasta 82 prosentista 52 prosent-
tiin, jos tulo-osuus pidetdan 53,5 prosentissa,
ja 71 prosenttiin, jos tulo-osuus olisi 53 pro-
senttia. Kokonaisvelkasuhde pysyisi kuitenkin
korkeana, paille 100 prosentin.

Politiikka 2:n tulosten mukaan julkisten
menojen BKT-osuuden kasvuvauhdin tasaami-
nen vahentiisi todellista velkataakkaa noin 8
prosentilla. Todellinen velkasuhde laskisi 60
prosentista 52 prosenttiin, vaikka julkisten tu-
lojen BKT-osuus laskisi VM:n perusskenaarion
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Taulukko 2

Meno-osuus Tulo-osuus Nykyarvojen ero % Todellinen velka %
Politiikka 1a VM 53 % 71 131
Politiikka 1b VM 53,50 % 52 112
Politiikka 2 T VM -7,53 52
Politiikka 3a T 53 % -19 41
Politiikka 3b T 53,50 % -38 22

T = julkisten menojen BKT-osuuden kasvu tasoitettuna vuosille 2011-2060.

VM = Valtiovarainministerion laskelma.

mubkaisesti. Tilanne olisi jalleen aivan erilainen
kuin ministeridn raportissa.

Politiikka 3:ssa julkisten menojen kasvu-
vauhti tasataan kuten ylld, mutta julkisten tu-
lojen osuus pidetddn joko nykyisellddn (53,5 %
BKT:sta) tai alennetaan hieman (53 %). Muutos
on radikaali: Todellinen velkataakka laskisi
60:sta 22 prosenttiin, jos julkisten tulojen suh-
de BKT:seen pysyisi 53,5 prosentissa, ja 41 pro-
senttiin, jos julkisten tulojen osuus laskisi lie-
visti 53 prosenttiin. Tulos johtuu siit4, etta la-
hiaikoina perusbudjetti olisi ylijadmainen pi-
dempiin kuin VM:n skenaariossa. Niin synty-
villa saastoilla voitaisiin sitten rahoittaa tulevia
alijasmid.

Politiikka 3:n laskelmissa kaytetty nykyar-
vokaava on koko ajanjakson menoille

14+ 1+pT
PV =y Iy, y2060 (( ﬂ1)+(r i ))

ja tuloille

T
PV] = yTY, 32060 ((1+n’)(1+ﬂ )) ]

1+r

Periodin alajaksoille ne ovat analogiset.

Jos velkasuhde halutaan pitaa 60 prosentis-
sa, niin voidaan kysyi, kuinka suuri julkisten
menojen kasvuvauhti voi olla. Politiikka 3:ssa
julkisten menojen BKT-osuus voi kasvaa noin
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0,335-0,34 prosentin vuosivauhdilla. Politiikka
2:ssa kasvu voi olla vain hippusen enemmin
kuin 0,29 prosenttia vuodessa. Tami on melko
tavalla eri sanoma kuin se, jonkaVM:n raportti
haluaa vilittda. Julkisten menojen kasvuvauh-
din tasaaminen ilman mit4an pysyvid menojen
karsimisia nayttiisi riittivan velkakehityksen
hallitsemiseksi.

Ainoa syy eroon VM:n laskelmiin nihden
on, ettd sen perusskenaariossa julkisten meno-
jen BKT-osuus kasvaa hyvin nopeasti vuosien
2011-2015 wvalilld, sattuvasti juuri seuraavan
vaalikauden ajan. Tdmi ”sy6” perusbudjetin
ylijaiamait nopeasti, mika sitten tuottaa suuren
implisiittisen velan nykyhetkelle. Nousuvauhti
on todella riped; se on suurempi kuin korko.
Tdma tarkoittaa sitd, ettd jos kehitys tdstd vain
jatkuisi, olisi menojen nykyarvo dareton.

Sopeutumistarpeet tulisi laskea “todellis-
ten” velkasuhteiden ja tavoitellun velkasuhteen
perusteella. Politiikan pitad saada nama kaksi
yhti suuriksi. "Todelliset” velkasuhteet riippu-
vat politiikasta, nykyisesti ja tulevasta. VM:n
raportti ei sisalld mitdan kunnollisia erilaisten
politiikka-urien arviointia sen lisdksi, ettd siina
ei tarkastella omien tulosten herkkyytta erilai-
sille oletuksille talouden kasvusta, korosta eika
menojen ja tulojen kehityksesti. Siina ei ole



myoskaan perusteellista selvitysta tavoiteltavas-
ta velkasuhteesta ja sitd maarittavista tekijoisti.

Miti julkisten menojen kasvuvauhdin tasaa-
minen ylld oletetulla tavalla (siis luopumatta
VM:n pitkin ajan menojen tason kehitysoletuk-
sesta) merkitsisi? Vuosien 2011ja 2015 valilla
menojen kasvuvauhdin olisi laskettava vahin-
taan noin kolmannekseen VM:n niiden vuosien
vilille ennakoimasta menojen kasvuvauhdista.
Sen jilkeen menojen kasvuvauhti voisi olla mi-
nisterion ennakoimaa nopeampi, jos julkisten
tulojen BKT-osuus pysyy nykyiselldan. Jos tu-
lojen BKT-osuus laskee VM:n arvioimalla taval-
la, niin silloinkin julkisten menojen BKT-osuus
voisi kasvaa noin 0,3 prosentilla vuosittain. Me-
nojen tasainen kasvuvauhti takaisi sen, etta 1a-
hivuosia lukuun ottamatta perusbudjetissa oli-
si vaje. Tdma tdyttaisi osittain sen vaatimuksen,
ettd elikoitymisen aiheuttama viliaikainen me-
nojen kasvu rahoitettaisiin velalla.

Huomattavaa kuitenkin on, etti tilloin el
puhuta julkisten menojen tason laskemisesta,
vaan menojen kasvuvauhdin alentamisesta, me-
not siis voisivat yhi kasvaa nopeammin kuin
BKT. Karsintalista kylld tarvitaan, mutta siind
supistetaan menojen kasvua. Edell olevien las-
kelmien perusteella kyse on menojen kasvun
siirtdmisestd tulevaisuuteen; mitdin pysyvid
leikkauksia ei tarvita. Lahivuosien toimet ovat
tarkeitd, koska silloin luodaan ne saistot, joilla
tulevien vuosien menojen kasvu rahoitetaan.
Menojen kasvuvauhtia voidaan tietysti hillita
myos karsimalla pysyvisti menoja, joita pide-
tddn tarpeettomina.

Esittamani laskelmat sanovat, ettd mita ai-
kaisemmin sopeutuminen aloitetaan, sen kivut-
tomampaa se on, jos VM:n perusskenaarioon
on uskominen. Nykytilanteessa pienet veron-
korotukset (tai tulojen pitiminen tasolla, jolla
ne olivat ennen taantumaa) ja jotkin sddstot,
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kuten yritystukien ja maatalouden kansallisten
tukien leikkaaminen, vievit pitkalle. Todella
pitkalle paistddn, jos julkisten tulojen BKT-
osuus siilytetdan nykytasolla seuraavat vuosi-
kymmenet ja menojen BKT-osuuden kasvu-
vauhtia tasataan. Elikkeiden rahoituksen tur-
vaava elikemaksujen korotus vahentiisi sopeu-
tumistarvetta myos selvisti.

Edellisesti huolimatta iso periaatteellinen
kysymys on aina se, miten kaikki sopeutuminen
tulisi ajoittaa. Esimerkkini erilaisten oletusten
merkityksesta olen laskenut yhden tulevaisuu-
teen painottuvan sopeutumisen vaikutuksen:
Oletetaan, ettd lihivuosina ei tehda mitddn,
mutta vuodesta 2030 lzhtien julkisten menojen
BKT-osuus jiaidytetdan samalle tasolle kuin
2020 ja ettd julkisten tulojen osuus BKT:sta
kehittyy VM:n raportin mukaisesti. Talloin
vuosien 2030-2060 menojen ja tulojen erotuk-
sen nykyarvo vuoden 2011 BKT:sta laskee 33
prosenttiin ja oikea velkasuhde siis pysyy alla
100 prosentin ja lihiaikojen sopeutumistarve
on paljon pienempi kuin VM:n raportissa. Tu-
levaisuuteen siirrettya sopeutumista voi pitda
epauskottavana. Mutta jos ndin on, niin silloin
kaikki polititkat, myos VM:n esittami, ovat
epduskottavia, koska tulevina vuosina politiik-
ka voi aina muuttua.

Edelli jo totesin, ettd VM:n laskelmat piti-
vit sisalladn viliaikaista menojen kasvua, mah-
dollisesti paljonkin. Tillaiset menojen kasvut
(tai tulojen laskut) pitaisi taloustieteen perus-
teorian mukaan kattaa velalla, aivan kuin vili-
aikaiset menojen laskut (tulojen kasvut) tulisi
saastaa.

Mutta miki tahansa tapa valitaankin, on
syytd ymmartad, ettd mekaaniset laskelmat ovat
aarimmaisen herkkis valituille koroille ja talou-
den kasvuvauhdeille. Tdmin vuoksi on sanot-
tava, etta VM:n laskelmat on tehty melko yksi-
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silmaisesti painottaen vain nopeasti tehtaviin
menoleikkauksiin suuntautuvia politiikkasuo-
situksia.

VM:n perusskenaariossa herkkyys voi men-
nd myos omituiseen suuntaan. Jos esimerkiksi
vuosien 2030-2060 kasvuvauhti oletetaan suu-
remmaksi kuin aiemmilla periodeilla, niin ta-
min hetken “todellinen” velka kasvaa: Jos BKT
kasvaisi vuosina 2030-2060 esimerkiksi 1,9
%:n vuosivauhdilla, niin nykyhetken ”todelli-
nen” velka kasvaisi yhden prosenttiyksikon ver-
ran. Talouskasvulla ei siis todellakaan nayttiisi
saavutettavan helpotusta ongelmiin, vaan hidas-
tuva kasvu tulevaisuudessa olisi pelastus.

Kasvu voi hyvin hidastuakin. Pohjolan
(2010) mukaan Nokian erityisvaikutus Suomen
tuottavuuden kasvuun havida pikkuhiljaa. Tie-
tysti kasvu vaikuttaisi tosiasiassa menojen ja
tulojen kasvuvauhteihin, mutta timin vaiku-
tuksen selvittdmiseksi tarvitaan mallilaskelmia.
Mekaanisissa laskelmissa eri parametreja (kas-
vuvauhti, korko jne.) voidaan liikutella toisis-
taan riippumatta, vaikka tosiasiassa ne riippu-
vat toisistaan. Siksi paradoksaaliset tulokset
ovat mahdollisia.

Mekaanisissa laskelmissa on myos aivan
sama, nostetaanko veroja ja maksuja vai laske-
taanko menoja. On lisiksi hyvd huomata, etta
laskelmat ovat herkkia valitulle tarkasteluajan-
jaksolle. Jos VM:n oletukset hyviksyen kayte-
taankin ajanjaksona vuosia 2011-2040, niin
"todellinen” velka kasvaisi "vain” 28 %:lla
noin 88 %:iin, kun se ajanjakso 2040-2060
mukaan luettuna kasvaisi 142 %:iin. Kumpi on
relevantti? Tkddntymiseen sopeutumisen niko-
kulmasta pidempi tarkasteluvili voi olla perus-
teltu, mutta silloin myos laskelmiin liittyva
epdvarmuus on suurempi. Tastakin syysta olisi
odottanut VM:n tarjoavan kunnollisia herkkyys-
analyyseja.

72

Lopuksi sallittaneen myos aivan puhtaasti
teoreettinen huomautus: Edella kuvattu VM:n
mekaaninen velan rasitusarvio pohjautuu ole-
tukselle, ettd velka ei voi kasvaa ikuisesti nope-
ammin kuin talouden kokonaistulot. Tdma taas
pohjautuu oletukselle, etti julkisen vallan on
toimissaan kunnioitettava budjettirajoitetta,
jonka mukaan velkaa ei saa, elleivit ostajat
odota valtion maksavan velkaa pois tulevaisuu-
dessa. Velkaa voi maksaa takaisin vain siten,
etta perusbudjetti tehddan ylijaamaiseksi, tulot
ovat suuremmat kuin menot ilman korkoja.
Velan arvo on siis tulevien budjettiylijadamien
nykyhetkeen diskontattu arvo. Tdmin tarvitsee
kuitenkin pited vain maailmassa, jossa ihmiset
kirjaimellisesti ottavat huomioon kaukaisen
tulevaisuuden, itse asiassa tulevaisuuden tdalta
ikuisuuteen.

Jos niin ei ole, niin tilanne on toisenlainen.
De la Croix ja Michel (2002: 211-215) osoitta-
vat, ettd jos julkisella vallalla on kiytettavissdan
tarpeeksi rikkaat verotuskeinot, niin julkinen
velka voi kasvaa nopeammin kuin kansantalou-
den kokonaistulot (BKT): velalla luodaan tulo-
ja nuorille, joita sitten verotetaan, kun he ovat
vanhoja. Tidstd nakokulmasta Tuomalan (2010)
ehdotus erillisesti keski-ikaisten/vanhojen ve-
roista voisi olla harkitsemisen arvoinen. Huo-
mattakoon muuten, ettd de la Croixin ja
Michelin rakentama malli on sopusoinnussa
VM:n kokonaistaloudellisten taustaoletusten ja
velkalaskelmien kanssa; talous kasvaa tasaises-
ti ja velka kasvaa taloutta nopeammin. Velka ei
kuitenkaan siind aiheuta mitadn ongelmia.

4. Julkisten menojen vaikutukset

Mekaaniset velkalaskelmat eivit ota milldan
tavalla huomioon julkisten menojen kasvuvai-
kutuksia. Kasvu pysyy samana, vaikka menot



kasvavatkin. Tatakin voi ihmetella hyvin perus-
tein. Jos valtio antaa varoja junaliikenteen ylla-
pitoon, on mahdollista vilttad kymmenien tu-
hansien tydtuntien menetys. Jos valtio parantaa
perusturvaa, niin ihmisten mahdollisuudet ja
kannustimet ottaa riskeja vaikkapa yrityksia
perustamalla tai panostamalla innovaatiotoi-
mintaan kasvavat, miki voi lisdta tuottavuutta.
Tillaisia vaikutuksia VM:n laskelmat eivit ota
huomioon. On vaikea kuvitella sellaisia julkisia
menoja, joilla ei olisi jonkinlaista kasvuvaiku-
tusta, negatiivista tai positiivista. Viime vuosien
velan kasvu on osin johtunut myds politiikasta,
jolla taloudellista toimintaa pidettiin ylla ta-
louskriisin oloissa. Eiko tallakin ole merkitysta
tulevalle talouskasvulle?

Miksi VM olettaa, etti julkisilla menoilla ei
ole mitaan merkitysta talouskasvulle tai ylipaa-
tansd kansalaisten hyvinvoinnille? Yksi mah-
dollisuus on, ettd se olettaa negatiivisten ja
positiivisten vaikutusten kumoavan toisensa.
Tdma olisi raportissa varmasti mainittu, joten
jostakin muusta lienee kyse. Toinen mahdolli-
suus on, ettd ministeriossd oletetaan kaikkien
julkisten menojen vain syovan yksityisté aktivi-
teettia, ts. julkisilla menoilla ei siis ole mitddn
vaikutusta nettona. Tama ei kuitenkaan riitd
pitamain laskentakehikkoa ristiriidattomana.
Kolmas mahdollisuus on, ettda VM ei vain halua
tuoda vaikutuksia esiin, jotta velkalaskelmat
saataisiin ndayttamaan dramaattisilta ja paineita
julkisten menojen karsimiseen ja verojen las-
kuun olisi helpompi nostaa. Tdma voi hyvinkin
olla yksi syy, mutta ehki loppujen lopuksi kyse
on vain siit4, ettd ministerion kapasiteetti tehda
kunnollisia laskelmia muiden kiireiden keskel-
14 on hyvin pieni. Ehka tastd syystd se myos teki
laskelmat totutulla, mutta monessa mielessi
epatyydyttivalla tavalla.
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Julkisten menojen vaikutuksilla on merki-
tystd kansalaisten halulle maksaa veroja. Kas-
vavat menot voivat myos lisiata halukkuutta
maksaa tuloksista. Erityisesti sukupolvien vili-
sen oikeudenmukaisuuden nakokulmasta esi-
merkiksi panostukset inhimillisen padoman
kasvattamiseen ja infrastruktuureihin hyodyt-
tavat tulevia sukupolvia, joten investointien
rasituskin on hyvi jakaa kaikkien sukupolvien
kesken. Tami voidaan tehda rahoittamalla in-
vestoinnit osin velalla. Painvastoin kuin julki-
sessa keskustelussa nakee viitettavan, velka voi
olla tapa huolehtia sukupolvien valisesta oikeu-
denmukaisuudesta. Edelld kuvaamani Birke-
landin ja Prescottin(2007) elikemalli on yksi
esimerkki tastd.

Mallilaskelmissa menojen vaikutukset voi-
daan ottaa huomioon. Suomen Pankin mallilla
on selvitetty menojen leikkausten ja erilaisten
verojen korotusten kidyttoa kestdvyysvajeen
paikkaamisessa. Keskeinen tulos on, ettd me-
nojen leikkauksella on vihiten haitallisia vaiku-
tuksia, vaikka mitain laskelmia vaikutuksesta
keskimadrdisen kansalaisen hyvinvointiin ei
esitetakdan.?

Niihin laskelmiin on syytd suhtautua suurin
varauksin. Mallit liioittelevat tuloverojen aihe-
uttamia vaikutuksia, koska ne eivit ota huomi-
oon sitd, ettd julkiset palvelut lievittavit (raja-)
tuloverojen vaikutuksia (Pirttila ja Tuomala
2011). Mallien rajaveroasteet sisaltavat myos
kansalaisten halukkuuden lisata julkisten pal-
veluiden kaytto siltd osin kuin palvelut vaikut-
tavat sithen, miten ihmiset valitsevat tyotuntin-
sa. Kédytanndssd tama nakyy vaikkapa siten,
ettd lasten paivahoitopalvelut lisaavit kotitalo-
uksien tyon tarjontaa. Tillaiset vaikutukset

* Mallissa johdetaan keskeiset kiyttiytymisyhtilot "edusta-
van” kotitalouden hyotyfunktion pohbjalta.
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ovat hyvin voimakkaita; ero nimellisten rajave-
rojen ja “todellisten” rajaverojen vililld on tut-
kimusten mukaan suuri. Rajut julkisten meno-
jen leikkaukset siis pahentaisivat verotuksen
haittavaikutuksia.

Onkin himmentavai havaita, kuinka vihan
malleissa on otettu huomioon julkistaloudelli-
sen tutkimuksen tuloksia. Jos julkista taloutta
siis tarvitsee sopeuttaa, niin sopeutuksen jaka-
minen menojen ja tulojen kesken on yhteiskun-
nan kannalta parasta. Mallilaskelmiakaan ei
tule nielld pureksimatta.

5. Lopuksi

Valtiovarainministerion kestavyysvajelaskelmat
eivat mielestini kelpaa talouspoliittisen keskus-
telun pohjaksi, niin puutteelliset ne ovat. Las-
kelmien kokonaistaloudelliset taustaoletukset
ovat ristiriidassa laskelmien tulosten kanssa,
velan kehityksen arviointi perustuu kyseenalai-
sille oletuksille eikd mitaan herkkyysanalyysia
ole tehty. Oletukset valtion velan korosta ja
tuottavuuden kasvusta eivit myoskazan ole kun-
nolla perusteltuja. Oletus, etta julkisilla me-
noilla ei ole kasvuvaikutuksia, on myos ongel-
mallinen.

Periaatteelliselta kannalta ongelmallista on
se, ettd VM ei sulje kokonaistaloudellisia las-
kelmiaan, vaikka laskelmien tekijat itsekin sel-
visti ymmarsivat ongelman. Eiko ministerion
laskentamallin kokonaistaloudellisten tausta-
oletusten ja laskelmien tulosten vilinen ristirii-
ta silti olekin vain hyvi tapa osoittaa, mihin
nykymenolla paadytidan? Ei, velka ei voi rdjgh-
taa edelld esitetyin varauksin.

Laskelmien sulkemistavat olisivat olleet
yksi tapa esitella politiikkavaihtoehtoja ja nii-
den seuraamuksia. Nyt raportissa vain viitataan
Alesinan ja Ardagnan (2009) laskelmiin, joiden
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mukaan menojen leikkaukset ovat talouskas-
vun kannalta parhaat. VM:n raportti kuitenkin
jattad mainitsematta monilta tahoilta ndihin
arvioihin kohdistetun arvostelun (Alesinan vas-
taus arvostelijoilleen, joka 16ytyy hinen kotisi-
vultaan, antaa hyvian kuvan arvostelun laajuu-
desta). Ja raportin tapa liimata Alesinan ja
Ardagnan tulokset puhtaasti mekaaniseen kes-
tavyysvajeen laskelmaan on periaatteessa vir-
heellinen. Heiddn laskelmissaan julkisilla me-
noilla on kasvuvaikutuksia, VM:n kestdvyysva-
jelaskelmissa ei. Kunnollisten mallien kaytosta
ei siis milldan tavalla voi paasta irti, mutta nii-
denkin tulemia pitai arvioida erikseen.

Lopuksi haluan todeta, ettd en halua viittad
Suomen nykytilanteen olevan tdysin ongelma-
ton. Mitadn perusteita paastaa julkisen sektorin
vajeita kasvamaan holtittomasti ei ole. Tast4 ei
kuitenkaan automaattisesti seuraa mitdan poli-
tiikkkasuositusta painvastoin kuin VM:n raport-
ti vaittada. Perusteita on myos nikemykselle,
ettd sopeutumistarve on yllittdvan pieni.
Omatkin laskelmani nayttavit sen, ettd jos jo-
takin tehdédn, niin parasta olisi tehdi se lihi-
vuosina, mutta silloinkin pitiisi puhua julkisten
menojen kasvuvauhdin alentamisesta, ei niiden
tason laskemisesta. Jos julkisten tulojen BKT-
osuus pidetddn nykytasollaan, niin sopeutumis-
tarpeet ovat pienemmat. Mutta minunkin las-
kelmani ovat vain mekaanisia muunnelmia
VM:n mekaanisista laskelmista samanlaisine
ristiriitoineen, eikd niihin tule suhtautua yh-
tadn sen vakavammin kuin ministerionkain
laskelmiin. [
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