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Tiivistelma

Vakausohjelma pohjautuu padministeri Kataisen hallituksen ohjelmaan, eduskunnan 21.12.2011 hyvaksyméaén
talousarvioon ja ensimmdiseen lisitalousarvioon vuodelle 2012, hallituksen 22.3.2012 sopimaan vuosia 2013-
2016 koskevaan valtiontalouden kehyspaitokseen seké timén taustalla oleviin ennusteisiin.

Suomen kokonaistuotanto kasvaa 0,8 % vuonna 2012. Kasvu on pitkalti yksityisen kulutuksen varas-
sa. Viennin nakymit pysyvit heikkoina ja Suomi menettad edelleen markkinaosuuttaan maailmankaupassa.
Vuonna 2013 vienti piristyy ja kdantad yksityiset investoinnit uudelleen kasvuun.

Keskipitkalld aikavalilla kokonaistuotannon kasvu vaimenee vahitellen. Vuosina 2013-2016 kokonaistuotan-
non arvioidaan kasvavan keskimaarin vajaat 2 %. Talouden kasvumahdollisuuksia heikenté véeston ikdraken-
teen nopeasta muutoksesta aiheutuva tyovoiman maéran viheneminen.

Julkisen talouden rahoitusasema kohenee ohjelmakaudella, mutta taantumaa edeltéviin suuriin ylijadmiin
ei ole paluuta. Tarkistetun kestdvyysarvion mukaan julkisen talouden ylijadmén tulisi olla noin 4 % suhteessa
BKT:hen v. 2016, jotta julkinen talous olisi pitkalld aikavalilld kestdvélld pohjalla.

Vuoden 2009 vakausohjelmassa Suomen keskipitkén aikavilin tavoitteeksi asetettiin julkisyhteisjen 0,5
prosentin suuruinen rakenteellinen ylijaidma suhteessa BKT:hen. Ennusteen mukaan vilittomét sopeutustoimet
ja muut rakenteelliset tekijit kohentavat julkisyhteisGjen rahoitusasemaa niin, etté keskipitkén aikavilin tavoite
saavutetaan ohjelmakaudella. Samalla julkisyhteisojen velan kasvu taittuu kokonaistuotantoon suhteutettuna.
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Sammandrag

Stabilitetsprogrammet baserar sig pa programmet for statsminister Katainens regering, budgeten som riksdagen
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Totalproduktionen i Finland 6kar med 0,8 % 2012. Tillvixten r i hog grad beroende av den privata konsum-
tionen. Exportutsikterna forblir svaga och Finland fortsitter att forlora sin marknadsandel inom vérldshandeln.
Ar 2013 aterhamtar sig exporten och vinder de privata investeringarna uppét pa nytt.

P4 medellang sikt avtar 6kningen av totalproduktionen. Under 2013-2016 berdknas totalproduktionen 6ka
med i medeltal knappt 2 %. De ekonomiska tillvixtmajligheterna forsamras nér arbetskraften minskar till fljd
av den snabba férdndringen i befolkningens aldersstruktur.

De offentliga finansernas stéllning forbéttras under programperioden, men det blir ingen atergang till de sto-
ra Gverskotten fore recessionen. Enligt den justerade hallbarhetskalkylen borde Gverskottet inom den offentliga
ekonomin vara cirka 4 % i forhallande till BNP 2016, for att den offentliga ekonomin ska vila pa hallbar grund
pa lang sikt.

I stabilitetsprogrammet 2009 sattes som medelfristigt mal for Finland ett strukturellt 6verskott pa 0,5 % i
forhallande till BNP inom den offentliga sektorn. Enligt prognosen forbittrar de direkta anpassningsatgarderna
och 6vriga strukturella faktorer den offentliga sektorns finansiella situation s att det medelfristiga malet upp-
nds under programperioden. Samtidigt upphor den offentliga sektorns skuld att véxa i forhallande till totalpro-
duktionen.
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Abstract

The Stability Programme is based on Prime Minister Katainen'’s Government Programme, the Budget approved
by Parliament on 21 December 2011 and the First Supplementary Budget issued in March 2012 as well as on the
Central Government Decision on Spending Limits for 2013-2016 and the forecasts on which this was based.

Finland’s GDP will grow by 0.8 per cent in 2012. Growth will be dependent to a large extent on private con-
sumption. The outlook for exports remains poor and Finland will continue to lose market share in global trade.
In 2013 exports will pick up and private investment will again begin to grow.

In the medium term, GDP growth will gradually subside. In 2013-2016 GDP is expected to grow on avera-
ge by just under 2 per cent. The growth prospects for the economy will be adversely impacted by a reduction in
labour supply resulting from rapid change in the population age structure.

The general government financial position will improve during the programme period, but there will be no
return to the large surpluses that preceded the recession. According to the revised sustainability estimate, the
surplus on general government finances ought to be around 4 per cent of GDP in 2016 for general government
finances to be on a sustainable basis over the longer term.

In the 2009 Stability Programme, Finland’s medium-term objective for general government finances was set
at a structural surplus of 0.5 per cent of GDP. According to the forecast, immediate adjustment measures and
other structural factors will improve the general government financial position such that the medium-term ob-
jective will be achieved during the programme period. At the same time, growth of general government debt
will level off relative to GDP.






Sisallys

Johdanto ja yhteenveto ............co.ooooiiiii s 11
1  Talouspolitiikan tavoitteet ja lahtokohdat...............................cccocooooii 13
L1 YIEISTA oo 13
1.2 Talouspolitiikan laajat suuntaviivat...................oooiiiiiiii 14
1.3 Vakausohjelman tarkistus vuonna 2012 ja sen késittely Suomessa ................. 15
2 Talouden tilaja nakymat...............cocoooimimiiiieee e 17
2.1  Viimeaikainen kehitys ja ldhiajan nakymat................................ 17
2.2 Keskipitkdn aikavalin talouskehitys ...............coooiiiiii 19
3 Julkisen talouden tasapainojavelka.................ccccooooooiiiiiiicieieee e 23
3.1 Finanssipolitiikan strategia ja keskipitkdn aikavilin tavoite .......................... 23
3.2 Julkisen talouden tasapaino ja velka................coooooiiiiiii 25
3.3 Julkisen talouden suhdannekorjattu tasapaino...................ccoocociiiiiin. 26
4 Herkkyystarkastelu ja vertailu edellisen vuoden ohjelmaan ....................... 31
4.1 Talouskehityksen riskit ja niiden vaikutus julkiseen talouteen....................... 31
4.2 Vertailu edellisen vuoden ohjelmaan ... 34
5  Julkisen talouden KeStaVyys ..o 37
5.1 Kestavyyden vahvistamiseen tahtdavat toimenpiteet...................ccoooiin. 37
5.2 Kestavyyslaskelma ............... oo 38
5.3 Eldkerahastojen varat...............ccooiiiiiiiiiiiiiiiic e 40
6  Julkisen talouden tulotjamenot.....................co.oooiiii 43
6.1  Hallituksen linja ... e 43
6.2 Julkisyhteisojen tulot ja Verotus ...............ocooiiiiiiiiiiii e 43
6.3 JulkisyhteisOjen Menot..............oooiiiiiiiiiii i 45
7 Kansalliset finanssipolitiikan menettelyt ja instituutiot.......................... 47






Johdanto ja yhteenveto

Ennakkotietojen mukaan Suomen talouden kokonaistuotanto kasvoi 2,9 % v. 2011. Kas-
vun moottori oli kotimainen kysyntd. Vienti sen sijaan supistui. Kulutus- ja investointi-
vetoisen kasvun myo6td talouden ulkoinen rahoitusasema heikkeni. Vaihtotase kddntyi ali-
jaamaiseksi ensimmadisté kertaa sitten vuoden 1993.

Téssa vakausohjelmassa esitetyn ennusteen mukaan Suomen kokonaistuotanto kasvaa
0,8 % v. 2012. Kasvu on pitkalti yksityisen kulutuksen varassa. Viennin nikymat pysyvit
heikkoina ja Suomi menettda edelleen markkinaosuuttaan maailmankaupassa. Vaisujen vien-
tindkymien vuoksi yksityiset investoinnit supistuvat. Vaihtotase pysyy alijidmaisend. Vuonna
2013 vienti piristyy ja kdantaa yksityiset investoinnit uudelleen kasvuun. Kokonaistuotanto
kasvaa 1,7 %. Koska kasvu on edelleen vahvasti kotimaisen kysynnédn varassa, vaihtotase
pysyy alijidmaisend. Vuonna 2014 viennin kasvu nopeutuu. Ulkomaankaupan vetoapu kiih-
dyttad kokonaistuotannon kasvun runsaaseen 2 prosenttiin ja tasapainottaa vaihtotaseen.

Keskipitkalld aikavililla kokonaistuotannon kasvu vaimenee véhitellen. Vuosina 2013
2016 kokonaistuotannon arvioidaan kasvavan keskimdérin vajaat 2 %. Talouden kasvumah-
dollisuuksia heikentdd véeston ikdrakenteen nopeasta muutoksesta aiheutuva tyévoiman
maédran viheneminen. Talouskasvu jdd yhd enemman tuottavuuden kasvun varaan. Tuot-
tavuuden kasvuedellytyksid uhkaa puolestaan rajoittaa rakennemuutos, jossa matalamman
tuottavuuden palveluiden osuus kokonaistuotannosta kasvaa ja korkeamman tuottavuuden
teollisuustuotannon osuus pienenee.

Vuonna 2011 ty6llisyysaste oli 68,6 % ja tyottomyvysaste 7,8 %. Ennusteen mukaan tydl-
lisyysaste nousee ja tyottomyysaste laskee lievdsti ohjelmakauden aikana. Ohjelmassaan
hallitus asetti tavoitteeksi, ettéd tyollisyysaste nousee 72 prosenttiin ja ty6ttomyysaste las-
kee 5 prosenttiin vuoteen 2015 mennessa. Niita tavoitteita ei saavuteta.

Suomen pitkéan ylijadmaisend pysynyt julkinen talous kdédntyi syvan taantuman seu-
rauksena v. 2009 selvisti alijaamaiseksi ja v. 2010 alijdidmai vield hieman syveni. Vuonna
2011 julkisen talouden alijaama pieneni selvésti parin hyvin kasvuvuoden, vilillisen vero-
tuksen kiristimisen ja elvytyksen paattymisen seurauksena.

Téssa vakausohjelmassa esitetyn ennusteen mukaan julkisyhteisdjen rahoitusasema
kohenee ohjelmakaudella, mutta suuriin ylijddmiin ei ole paluuta. Vdeston ikdantyminen
luo julkisiin menoihin nousupainetta lahivuosina samalla, kun se hidastaa talouden tuo-
tannon ja tulojen eli julkisen talouden rahoituspohjan kasvua yhi enemman. Valtiovarain-
ministerion tarkistetun kestdvyysarvion mukaan julkisyhteis6jen rahoitusylijidmén pitaisi
olla noin 4 % suhteessa kokonaistuotantoon v. 2016, jotta julkinen valta kykenisi hoitamaan
velvoitteensa myds pitkalla aikavalilla.

Vakaus- ja kasvusopimus edellyttdd, ettd kukin jasenmaa asettaa julkisen talouden
rakenteelliselle rahoitusasemalle tavoitteen, jonka se pyrkii saavuttamaan keskipitkalla



aikavililla (nk. medium-term objective, MTO). Vuoden 2009 vakausohjelmassa Suomen
keskipitkén aikavilin tavoitteeksi asetettiin julkisyhteisdjen 0,5 prosentin suuruinen raken-
teellinen ylijidmi suhteessa bruttokansantuotteeseen. Ennusteen mukaan vilittémét sopeu-
tustoimet ja muut rakenteelliset tekijit kohentavat julkisyhteisdjen rahoitusasemaa niin,
ettd keskipitkdn aikavilin rahoitusasematavoite saavutetaan ohjelmakaudella. Samalla jul-
kisyhteis6jen velan kasvu taittuu kokonaistuotantoon suhteutettuna.

Suomen julkinen talous koostuu valtiosta, kunnista ja sosiaaliturvarahastoista, jotka
jakautuvat vield lakisdateistd tyoeldkevakuutusta hoitaviin tyoelakerahastoihin ja muihin
sosiaaliturvarahastoihin.

Talouden kasvu ja vilittdémit sopeutustoimet pienentavit valtiontalouden alijadma
ohjelmakaudella. Alijadma uhkaa kuitenkin jaada hallitusohjelmassa asetettua tavoitetta
suuremmaksi. Kuntien talouskehitysti varjostaa ikdantymisen myo6ta kasvava sosiaali- ja
terveyspalvelujen kysynté. Kuntien rahoitusasema pysyy alijaidmaisend keskipitkalld aika-
vililld. Ty6eldakesektorin ylijadma pienene elikemenojen kasvun my6td. Muiden sosiaali-
turvarahastojen rahoitusasema on ldhell tasapainoa.

Taantuman ja vdeston ikddntymisen kautta talouden kasvuedellytyksille, kansalaisten
hyvinvoinnille ja julkisen talouden kestivyydelle muodostuvat haasteet maarittavat halli-
tuksen finanssi- ja talouspolitiikan perusvireen.

Ohjelmassaan hallitus on asettanut tavoitteekseen tasapainottaa valtiontalous ja kddn-
taa valtion velka suhteessa kokonaistuotantoon selkedidn laskuun vaalikauden loppuun
mennessd. Tavoitteisiin pdasemiseksi hallitus on sitoutunut toteuttamaan valtion tuloihin
ja menoihin kohdistuvia sopeutustoimia sekéd uudistamaan talouden rakenteita niin, ettd
edellytykset talouden ennusteita vahvemmalle kasvulle vahvistuvat. Hallitus on my®6s sitou-
tunut toteuttamaan lisitoimia, jos valtion velka suhteessa kokonaistuotantoon ei niyttaisi
kaantyvén laskuun ja valtiontalouden alijaama néyttdisi asettuvan yli 1 prosenttiin suh-
teessa kokonaistuotantoon. Lisaksi hallitus on jatkanut valtion méaariarahoihin kohdistu-
vaa kehysmenettelya.

Tavoitteisiin padsemiseksi hallitus on paittanyt eri yhteyksissa valittomistd valtion
menoja vahentavista ja tuloja lisdavista toimista, jotka kohentavat valtion rahoitusasemaa
nettomaaraisesti yhteensad noin 4,7 mrd. eurolla vuoteen 2015 mennessa.! Erdiden hallitus-
kaudelle ajoittuvien maardaikaisten toimien vuoksi padtdsten pysyva sopeutusvaikutus on
tatd suurempi vuodesta 2016 eteenpéin. Vaalikauden péattyessa sopeutus jakautuu tasai-
sesti valtion menoihin ja tuloihin kohdistuviin toimiin.

Talouden kasvun edellytyksid vahvistavat rakenteelliset toimet ovat oleellinen osa koko-
naisuutta, jolla hallitus pyrkii kohentamaan valtion, kuntien ja sosiaaliturvarahastojen
kykya selviytya laissa niille sdadetyistd velvoitteista pitkalld aikavililld. Uudistusten erds
keskeinen kohde on julkinen palvelutuotanto. Kéynnissa oleva kunta- ja palvelurakenneuu-
distus on valttamaton osa tatd kokonaisuutta. Vuosia 2013-2016 koskevan kehyspaitoksen
yhteydessd hallitus paatti toimista, joiden avulla pyritddn vahvistamaan talouden kasvue-
dellytyksid. Samalla tydmarkkinajérjestot esittivit ehdotuksensa tydurien pidentamiseksi.
Toimet kohdistuivat padasiassa tyottomyysturvaan, varhaiseldkejéarjestelmaédn ja koulutuk-
seen sekd verotuksen kasvukannustimiin pk-yrityksille ja T&K-toimintaan.

' Sopeutuksen mittaluokka-arviossa on otettu huomioon hallitusohjelmaan ja lokakuun 2011 kehyspaatok-

seen, tydmarkkinoiden syksyn 2011 raamisopimuksen yhteyteen liittyvdan paatokseen ja huhtikuun 2012
kehyspaatokseen sisaltyvien toimien nettovaikutus valtion budjettitalouden tuloihin ja menoihin v. 2015.



1 Talouspolitiikan tavoitteet ja
lahtokohdat

1.1  VYleista

Suomen talous toipui kansainvilisesté talouskriisisté ja kddntyi kohtuullisen voimakkaa-
seen kasvuun v. 2010. Viime vuoden loppua kohti talouden nakymit alkoivat kuitenkin
jalleen synkistyd. Taantuman seurauksena julkiseen talouteen oli syntynyt nopeasti mit-
tava alijadma, joka alkoi elvyttavien toimien padttymisen ja taloustilanteen vahvistumisen
myo6td kutistua v. 2011. Hallitus on sopinut korjaavista toimenpiteisti, joilla valtion talou-
den tasapainoa vahvistetaan tulevina vuosina. Julkisen talouden tila on ohjelmakaudella
silti huomattavasti heikompi kuin taantumaa edeltévini vuosina.

Poikkeuksellisen syva taantuma nopeutti talouden rakennemuutosta, jossa teollisuus-
tuotannon osuus kokonaistuotannosta on supistunut merkittavasti. Myds Suomen kan-
sainvilinen kilpailukyky on heikentynyt vuosituhannen alkuvuosiin verrattuna. Lisdksi
globaalin talouskasvun painopisteen siirtyminen kehittyviin maihin on lisdnnyt teolli-
suustuotannon tyopaikkojen siirtymista Suomen ulkopuolelle. Siksi on tarkeaa, ettd talous-
politiikalla tuetaan mahdollisimman otollista toimintaympérist6d uusien tydpaikkojen ja
kasvualojen syntymiselle.

Véeston ikddntyminen leimaa ldhivuosina Suomen talouden ja julkisen talouden naky-
mid. Tyoikdinen véestd alkoi vdhentyé jo vuosikymmenen vaihteessa. Tilastokeskuksen
vaestoennusteen mukaan se vahenee vuosina 2012-2016 edelleen noin 80 000 hengelld. Tama
heikentdd talouden kasvupotentiaalia ja vaikeuttaa julkisen talouden rahoitusaseman vah-
vistamispyrkimyksid. Vdeston ikdantymisen my6td tuottavuuskasvun rooli talouskasvua
ylldpitdvand tekijand korostuu yhd enemmén. Vdeston ikddntyminen lisdd myos julkisen
talouden menopaineita kasvattamalla mm. eldke- ja terveydenhoitomenoja.

Taantuman julkiseen talouteen aiheuttamien vaurioiden korjaustoimet ja muu kriisin
jalkihoito nivoutuvat kiinteasti yhteen pitkdn aikavilin kestavyyttd vahvistavien toimien
kanssa. Talouden toiminnan ja kasvun ylldpitaimisen kannalta on tarkedd vahvistaa luot-
tamusta julkisen talouden vakauteen paitsi lyhyelld ja keskipitkalld myos pitkalld aikavi-
lilla. Vilittémien julkisen talouden rahoitusasemaa vahvistavien toimien tulisi olla osana
pakettia, joka uskottavasti tahtdd julkisen talouden kestiavyysvajeen umpeen kuromiseen.
Olennaisena osana titd pakettia ovat kasvua tukevat ja hyvinvointivaltion toimintaedelly-
tyksid parantavat rakenteelliset uudistukset.



Hallitus on 22.6.2011 sovitussa hallitusohjelmassaan sitoutunut aloittamaan koko kes-
tavyysvajeen umpeen kuromiseksi tarvittavat toimet vuoteen 2015 mennessi. Kestévyys-
vajeen kattamiseksi hallitus pyrkii nostamaan ty6llisyysastetta, pidentiméin tyouria ja
parantamaan julkisten palveluiden vaikuttavuutta, tuloksellisuutta ja tuottavuutta sekd
vahvistamaan talouden kasvupotentiaalia verotuksen keinoin ja valtion menoja kohden-
tamalla. Tavoitteena on tyollisyysasteen nostaminen 72 prosenttiin ja ty6ttomyysasteen
alentaminen 5 prosenttiin vaalikauden loppuun mennessi. Hallituksen tavoitteena on
myos valtiontalouden velkasuhteen kddntdminen selkedédn laskuun vaalikauden loppuun
mennessd. Hallitus on sitoutunut toteuttamaan uusia lisdsopeutustoimia, mikali velan
bruttokansantuoteosuus ei naytd kadntyvan laskuun ja valtion talouden alijaddma nayttda
asettuvan yli 1 prosenttiin bruttokansantuotteesta. Hallitus seuraa vuosittain ndiden val-
tiontalouden tavoitteiden toteutumista.

1.2 Talouspolitiikan laajat suuntaviivat

Eurooppa-neuvosto péitti kesdkuussa 2010 uudesta talous- ja tyollisyysstrategiasta. Stra-
tegian tavoitteena on vahvistaa tyollisyyttd, tuottavuutta ja sosiaalista yhteenkuuluvuutta
sekd luoda EU:sta dlykds, kestdva ja osallistava talous. Strategiassa asetetaan koko EU:ta
koskevat tavoitteet tyollisyydelle, tutkimus- ja kehitysmenoille, ilmastopolitiikalle, koulu-
tukselle ja kéyhyyden poistamiselle. Nykyiset talouspolitiikan laajat suuntaviivat ja tyolli-
syyden suuntaviivat hyvéiksyttiin v. 2010 ja ne ovat voimassa vuoteen 2014. Ndiden tavoit-
teiden perusteella jasenmaat asettavat kansalliset tavoitteensa sekd madrittelevit talous-
kasvua haittaavat esteet. Yksityiskohtaisemmat toimet tavoitteiden saavuttamiseksi ja
kasvua haittaavien pullonkaulojen poistamiseksi esitetdan jasenvaltioiden laatimissa kan-
sallisissa Eurooppa 2020-uudistusohjelmissa.

Suomen Eurooppa 2020 -strategian kansallinen ohjelma annettiin huhtikuussa 2011.
Siind asetettiin kansalliseksi tavoitteeksi nostaa 20-64 -vuotiaiden tydllisyysaste 78 pro-
senttiin, sdilyttda tutkimus- ja kehitysmenot vahintdan 4 prosentissa suhteessa BKT:een,
saavuttaa EU:ssa sovitut ilmasto- ja energiatavoitteet, nostaa korkeakoulututkinnon suo-
rittaneiden 30 - 34-vuotiaiden osuus 42 prosenttiin, pienentdd koulupudokkaiden osuus
korkeintaan 8 prosenttiin ja vahentad koyhyys- ja syrjaytymisriskissi elavien méaaraa. Suo-
men kansalliset tavoitteet ylittdvat EU:ssa asetetut yleistavoitteet.

Arvioituaan Suomen kansallisen uudistusohjelman vuodelta 2011 sekd Suomen vakaus-
ohjelman vuosille 2011-2014 neuvosto suositti kesdkuussa 2011 Suomelle seuraavia toimen-
piteita vuosille 2011-2012: 1) jatkaa julkisen talouden vakauttamista kéyttaen tdssd yhtey-
dessi kaikki ennakoimattomat tulot alijagdméan supistamiseen ja toteuttaa samalla lisatoi-
menpiteitéd pitddkseen julkisen talouden rahoitusaseman keskipitkédn aikavilin tavoitteen
yldpuolella; 2) toteuttaa lisdtoimenpiteitd, myos rakenteita koskevia muutoksia, tuottavuu-
den parantamiseksi ja kustannussdistojen saavuttamiseksi julkisten palvelujen tarjon-
nassa, jotta vdeston ikdantymisen aiheuttamiin haasteisiin voitaisiin vastata; 3) kohdistaa
aktiiviset tydmarkkinatoimenpiteet paremmin pitkdaikaisty6ttomiin ja nuoriin; 4) toteut-
taa toimenpiteitd parantaakseen idkkddmpien tyontekijoiden tyollistettdvyyttd ja heidan



osallistumistaan elinikdiseen oppimiseen; toteuttaa lisdtoimenpiteita, joilla vahennetaan
varhaista tydmarkkinoilta poistumista, ja vahvistaa lakisdateisten elakeikien ja elinajano-
dotteen vilistd yhteyttd; 5) toteuttaa lisitoimenpiteitd, joilla palvelusektoria avataan lisda
kilpailulle uudistamalla sddntelyd ja poistamalla rajoituksia, jotta uusien yritysten padsya
palvelumarkkinoille saataisiin helpotettua etenkin vihittdiskaupan alalla.

Suomen Eurooppa 2020 -strategian péivitystd valmistellaan samanaikaisesti vakausoh-
jelman kanssa. Téssd esitetty vakausohjelma ja Suomen Eurooppa 2020-uudistusohjelma
ovat keskenddn yhdenmukaisia.

1.3  Vakausohjelma vuonna 2012 ja sen kasittely Suomessa

Vakausohjelma pohjautuu eduskunnan 21.12.2011 hyviksyméén talousarvioon ja maa-
liskuussa 2012 annettuun ensimmadiseen lisidtalousarvioesitykseen vuodelle 2012, vuo-
sia 2013-2016 koskevaan valtiontalouden kehyspéditokseen sekd tdimin taustalla oleviin
ennusteisiin. Vuosia 2012-2016 koskevissa menoarvioissa on huomioitu vuoden 2012
talousarvioon sisaltyneiden pdatosten vaikutukset.

Asiakirja toimitetaan EU:n toimielimille sen jilkeen, kun se on hyvaksytty valtioneu-
voston yleisistunnossa. Vakausohjelman sisalto on esitelty kirjallisesti ja suullisesti edus-
kunnan suurelle valiokunnalle. Komission arvio ja neuvoston lausunto Suomen vakaus-
ohjelmasta tulevat eduskunnan kasiteltivéksi talous- ja rahoitusasioiden neuvoston (nk.
Ecorfin-neuvosto) valmistelujen yhteydessa.

Vakausohjelma on Ecofin-neuvoston tammikuussa 2012 vahvistaman kaytdnnesaan-
non mukainen.
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2 Talouden tila ja nakymat

2.1  Viimeaikainen kehitys ja lahiajan nakymat

Maailmantalouden kasvu hidastui viime vuoden lopulla. Kasvun hidas vaihe jatkuu
vield ainakin kuluvan vuoden alkupuolen ajan. Maailman ostovoimakorjattu bruttokan-
santuote kasvaa v. 2012 vdhidn yli 3 prosentin vauhtia mutta palaa 4 prosentin vauhtiin
v. 2013. Koko ennusteperiodilla kasvun painopiste on kehittyvissd maissa. Vastaavasti
useissa teollisuusmaissa kasvu hiipuu tai kdantyy taantumaan.

Yhdysvaltain talous toipui lamasta varsin nopeasti, muun muassa vahvojen elvytystoi-
mien vuoksi sekd koska maan suoran rahoituksen laajuus vaimensi pankkikriisin vaikutuk-
sia reaalitalouden aktiviteettiin. Talouden kasvu on kuitenkin hidasta ja jad alle 3 prosentin
koko ennusteperiodilla. Euroalueen ja EU:n kasvu on pysahtynyt. EU:ssa kasvua hidastavat
velkakriisin aiheuttama epavarmuus seki julkisten talouksien vakautustoimet erityisesti
kuluvana ja ensi vuonna. EU:ssa myds korkealla pysytteleva tyottomyys hidastaa kasvua.

Teollisuusmaiden heikko kysynta hidastaa kasvua myos kehittyvissd maissa ja useim-
missa kasvu putoaa alle viimeaikaisen trendin. Esimerkiksi Kiinan kasvu jaa tdind vuonna
8 prosenttiin, josta osa tulee maan omista elvytystoimista. Kansainvélisen kysynnén heik-
kenemisen ohella Kiinan vientid hidastaa myos viime vuosien nopeasta tulo- ja palkkatason
noususta heikentynyt kilpailukyky. Venijilld on korkean 6ljyn hinnan vuoksi edellytykset
noin 4 prosentin kasvuun tdnd vuonna.

Ennakkotietojen valossa Suomen talous kasvoi viime vuonna 2,9 %. Vuosikasvuun vai-
kutti kuitenkin merkittivasti vuoden 2010 ensimmaéisen neljanneksen alhainen ldhtétaso.
Vuoden sisdinen kasvu oli vaihtelevaa, silld toisen neljanneksen kausitasoitettu BKT:n médari
laski edellisestd neljanneksestd, kun taas kolmannen neljanneksen kasvu oli voimakkainta.
Vuoden lopulla kasvu lahes pysédhtyi. Viime vuoden kansantalouden kysyntéa kasvattivat
erityisesti yksityinen kulutus, investoinnit ja varastojen tayttiminen. Ulkomaankaupan
kohdalla muutokset olivat merkittavia, silld kauppatase kadntyi selvésti alijadmaiseksi.
Kun palvelutase ja tuotannontekijakorvaukset ja tulonsiirrot olivat ldhelld tasapainoa, myGs
vaihtotase kddntyi negatiiviseksi ensimmaisté kertaa sitten vuoden 1993. Suomen taloutta
pitkdn aikaa vaivannut vaihtosuhteen heikkeneminen jatkui.

Talousndkymit ovat viime vuoden loppua hieman myonteisemmat. Kuluvan vuoden
kasvuksi ennustetaan vajaata prosenttia ja kasvu on hyvin pitkalti yksityisen kulutuksen
varassa. Ennusteen mukaan maailmankauppa ja -talous kasvavat kohtuullista vauhtia,
joskin hitaammin kuin viime vuonna, mutta Suomen viennin kasvu ei pysy vauhdissa



mukana eli markkinaosuuden pienentyminen jatkuu. Suomen tirkeiden kauppakumppa-
neiden, kuten Saksan ja Ruotsin, talouskehitys osoittaa myos hiipumisen merkkeja. Euro-
alue on vaarassa ajautua taantumaan. Osittain viennin heikkojen ndkymien vuoksi yksi-
tyiset investoinnit eivit kasva kuluvana vuonna. Tyottomyysasteen ennuste on 8 %. Tyot-
tomyyden nousun taustalla on tyovoiman suhteellisen vaimeana pysyvé kysynté seka tuo-
tannossa tapahtuvat rakennemuutokset. T4na vuonna inflaatio pysyy edelleen Suomessa
euroalueen keskiméiraistd inflaatiota korkeampana, mutta hintojen muutos on kuitenkin
maltillisempaa kuin parina edellisend vuotena. Kuluttajahintojen ennustetaan nousevan
vajaat 3 % edellisestd vuodesta.

Ensi vuonna taloudellisen aktiviteetin ennustetaan piristyvén ja BKT:n kasvuksi muo-
dostuu puolitoista prosenttia. Kasvu on edelleen pitkélti kotimaisen kysynnédn varassa. Vien-
nin oletetaan elpyvan hieman alle kolmen prosentin kasvuun vetden yksityiset investoinnit
nousuun. Tuonti pysyy kuitenkin vientid korkeammalla tasolla ja kauppatase siten edelleen
alijaamaisend. Tyomarkkinoilla ei suurta muutosta ole odotettavissa. Ty6ttomyysaste laskee
vuodesta 2012 hiukan, niukasti alle kahdeksaan prosenttiin. Ikddntyneiden (65-74 -vuotiaat)
tyollisyys jatkaa kasvuaan ennusteperiodilla. Viime vuonna ikdantyneita tyollisid oli noin
45 000 ja tyollisyysaste nousi jo 8,8 prosenttiin. Myos ikddntyneiden maéra kasvaa, vuo-
teen 2014 mennessi 65-74-vuotiaita on runsaat 600 000 ja ikdantyneitd ty6llisid noin 55
000. Niilld nakymin suurimmat inflaatiopaineet on myos ohitettu, mutta mm. veropéa-
tosten seurauksena hintojen nousu kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitaten on yha
runsaat 2% %.

Vuonna 2014 talouskasvu kiihtyy runsaaseen 2 prosenttiin ollen kuitenkin pitkén aika-
vilin keskiarvoa alhaisempaa. Vaihtotaseen ennustetaan tasapainottuvan ja tyottomyys
kaantyy maltilliseen laskuun.

Muutaman viimeisen vuoden aikana tuonti-inflaatio ja erityisesti raaka-aineiden hinto-
jen nousu on vaikuttanut kotimaiseen hintakehitykseen. Raaka6ljyn euromaéiréinen hinta
on vield tind vuonna nousevalla uralla, mutta seuraavien kahden vuoden aikana hinnan-
nousun oletetaan tasoittuvan ja v. 2014 barrelihinnaksi ennustetaan yli 80 euroa. Muiden
raaka-aineiden kohdalla ennuste pitda sisdlladn maltillisen hintojen nousun. Rahapolitiikka
jatkuu koko ennusteperiodin ajan kevyend. Kolmen kuukauden euribor-koron vuosikes-
kiarvoksi ennustetaan tdnd vuonna 1,2 %, eli lievdd laskua viime vuodesta. Vuoden 2014
aikana korko nousee keskimdédrin noin 2 prosenttiin. Suomen valtion 10 vuoden lainan
korko kehittyy samansuuntaisesti siten, ettd ennustejakson lopussa liikutaan hieman yli
kolmen prosentin tuntumassa.

Suomen kansantalous on talld hetkelld useiden haasteiden edessa. Vientimme on edel-
leen lahes viidenneksen vuoden 2008 ennitystasojen alapuolella. Tilanne on samankaltai-
nen niin perinteisen tavaraviennin kohdalla kuin palveluissakin. Osa haasteista, kuten esi-
merkiksi vaihtosuhteen pitkddn jatkunut heikkeneminen, ovat luonteeltaan sellaisia, etté
julkisen vallan rakenteellisilla toimenpiteillé ei niihin vélittomasti juuri pystytd vaikutta-
maan. Vaihtosuhteemme on heikentynyt vuoden 2000 jalkeen noin 10 %. Vientihintojen
epaedullinen kehitys suhteessa tuontihintoihin on perua perustavanlaatuisesta tuotanto-
rakenteen muutoksesta suomalaisessa yhteiskunnassa yhdistettyné kilpailutilanteeseen.
Suomen kansantalouden hintakilpailukyky on viime vuosina heikentynyt. Kun verrataan



yksikkotyokustannusten kehitystd euroalueeseen, on selvai, ettd nopeassa tahdissa vuo-
sien 2007-2010 aikana olemme havittaneet sen hintakilpailukykyedun, jonka saavutimme
vuosina 2000-2006.

Ennusteeseen sisaltyy seka yla- ettd alasuuntaisia riskeja. Negatiiviset riskit kuitenkin
hallitsevat ndkymia. Rahoitusmarkkinoiden tilanne on hyvin herkka ja ehdollinen monille
tekijoille. Jos euroalueen kriisia ei saada taltutettua ja se levidd suurempiin ongelmamai-
hin, silloin jo nyt epatasapainossa olevat rahoitusmarkkinat joutuvat turvautumaan entista
enemman julkisen rahoituksen apuun. T4ll4 olisi useampaakin kanavaa my6ten talouskas-
vua heikentévé vaikutus.

Maailmantalouden negatiiviset riskit liittyvit ennen kaikkea julkisen sektorin velkaan-
tumiseen ja myos yksityisen kysynnin haurauteen ja korkean tyéttomyyden pitkittymi-
seen. Julkisten talouksien laajat ja yhtdaikaiset vakautustoimet saattavat lyhyelld aikavalilla
supistaa kysyntéda ja pahentaa tyottomyyttd ennustettua enemmaén, mutta toisaalta saatta-
vat keskipitkalld aikavalilld kohentaa kuluttajien ja yritysten luottamusta ja siten parantaa
yksityisen kysynnédn kasvumahdollisuuksia. Vaarana on my®ds, ettd useissa maissa tuonti-
ja tuottajahintojen nousu on luonut paineita my6s kuluttajahintoihin ja palkkoihin, jotka
purkautuessaan saattavat johtaa yksityisen kysynnin kasvun hidastumiseen.

2.2 Keskipitkan aikavalin talouskehitys

Suomen kansantalous toipui v. 2008 alkaneesta poikkeuksellisen syvéstd taantumasta ver-
rattain nopeasti. Viime aikoina toipuminen on edennyt Euroopan velkakriisin ja kansain-
viliseen talouteen liittyvien riskien vuoksi kuitenkin epavarmuuden oloissa. Kokonais-
tuotannon kasvun arvioidaan olevan keskipitkalld aikavililld jilleen kohtalaista, mutta
nékopiirissa ei kuitenkaan ole palautumista kriisid edeltineelle kasvu-uralle. Vaikka kan-
sainvilinen talous ja Suomen vientimarkkinat kehittyisivit suotuisasti, talouden kasvu-
mahdollisuuksia heikentda keskipitkalld aikavilillda mm. vdeston ikdrakenteen muutok-
sesta johtuva ty6voiman maaran vaheneminen. Kokonaistuotannon arvioidaan kasvavan
vuosina 2013-2016 keskimaarin vajaat 2 %, kun se taantumaa edeltaneessd suhdannehui-
pussa vuosina 2004-2007 kasvoi keskiméarin runsaat 4 %.

Talouden kasvua keskipitkilld aikavililld arvioidaan tarkastelemalla talouden tuo-
tantoresurssien eli tyévoiman ja pddoman sekéd kokonaistuottavuuden kehitystd ja néistd
syntyvén ns. potentiaalisen tuotannon kasvua. Kokonaistuotannon arvioidaan kasvavan
potentiaalista tuotantoaan nopeammin vuosina 2013-2016. Taantuma jétti tuotantore-
sursseja vajaakdyttoon ja resurssien kdyton oletetaan tulevina vuosina normalisoituvan.
Keskipitkén aikavilin kasvuarvion taustalla on oletus siit4, ettd tuotantokuilu umpeutuu
vuoteen 2017 mennessa.

Vuosien 2008-2009 poikkeuksellisen syvilld taantumalla on pitkdaikaisia vaikutuksia
potentiaalisen tuotannon kehitykseen, mika vaikuttaa Suomen talouden kasvunikymiin
keskipitkalld aikavalilld. Investoinnit supistuivat taantuman aikana voimakkaasti ja osa
padomakannasta jai pysyvésti pois kdytostd. Taantuman jilkeinen investointien toipu-
minen jéi lyhyeksi ja kuluvana vuonna investointien supistuminen heikentd jilleen pda-
omakannan kehitysta.



Verrattuna 1990-luvun alun lamaan tydmarkkinat selvisivit talouskriisistd huomatta-
vasti vihdisemmin vaurioin. Kriisin syvyyteen nahden ty6ttomyysaste nousi maltillisesti
ja ty6voiman médra supistui suhteellisen véahédn. Koska vieston ikdantyy, tyovoiman tar-
jonta alkaa supistua keskipitkalld aikavalilld. Tyoikdinen vdestd vahenee ldhivuosina niin
voimakkaasti, ettd sen kompensoimiseksi osallistumisasteiden pitdisi nousta huomatta-
vasti. Tyovoiman méaran supistumisen seurauksena tyo6llisten mééréan arvioidaan kadnty-
van laskuun keskipitkélld aikavilin lopulla. Tydvoiman tarjonnan supistuminen heikentda
ndin talouden kasvupotentiaalia. Talouskasvu jdd yhd enemmain tuottavuuskasvun varaan.

Tuottavuuden kasvuedellytyksii rajoittaa rakennemuutos, jossa talous palveluvaltais-
tuu ja korkeamman tuottavuuden teollisuustuotannon osuus kokonaistuotannosta supis-
tuu. Taantuma nopeutti tatd rakennemuutosta. Maailmantalouden kasvun painopisteen
siirtyminen Aasian markkinoille lisdnnee paineita siirtaa tuotantoa Suomen ulkopuolelle.
Kansainvilinen kilpailu vientimarkkinoista ja teollisesta tuotannosta on kovaa ja vuositu-
hannen alkuun nihden Suomen asema tédssi kilpailussa on heikentynyt.

Taulukko 1a. Makrotalouden nakymat

2011 2011 2012 2013 2014 2015 2016

mrd.

eur muutos, %
1. BKT:n mddra 162,3 29 0,8 1,5 21 19 17
2. BKTkdyvin hinnoin 191,6 6,6 3,6 4,0 4,4 41 4,0
BKT:n maaran komponentit
3. Yksityiset kulutusmenot 105,3 33 1,0 11 18 2,0 2,0
4. Julkiset kulutusmenot 457 0,8 11 08 09 1,0 1,0
5. Pdaoman muodostus 36,7 4.6 -1,0 2,2 2,4 19 1,6
6. Varastojen muutos (% BKT:sta) 33 17 2,0 1,9 1,9 2,0 2,2
7. Tavaroiden ja palvelusten vienti 749 -0,8 0,5 2,7 50 45 4,0
8. Tavaroiden ja palvelusten tuonti 759 01 0,7 2,2 3,5 3,4 3,2
Laskennallinen vaikutus BKT:n kasvuun, %-yksikkoa
9. Kotimainen lopputuotekysynta 187,7 2,9 0,6 1,2 1,6 1,7 1,6
10. Varastojen muutos 33 0,3 0,2 0,0 -0,1 -0,1 -0,2
11. Nettovienti -1,0 -0,3 -0,1 0,2 0,6 0,4 0,3

Taulukko 1b. Hintaindeksien kehitys

2011 2012 2013 2014 2015 2016

muutos, %

1. BKT:nhinta 3,6 2,8 2,5 23 2,1 2,1
2. Yksityisen kulutuksen hinta 3,0 2,7 2,6 2,1 2,0 2,0
3. Harmonisoitu kuluttajahintaindeksi 33 3,0 2,4 2,0 2,0 2,0
4. Julkisen kulutuksen hinta 2,6 31 2,1 2,6 2,7 2,7
5. Investointien hinta 3,4 29 28 2,8 2,1 2,1
6. Vientihintaindeksi 4,7 1,2 13 0,5 1,0 1,0
7. Tuontihintaindeksi 7,6 1,5 11 0,8 2,0 2,0



Taulukko 1c. Tyomarkkinoiden kehitys

Tyéllisyys, 1000 henked
Tydllisyys, 1000 ty6tuntia
Ty6ttomyysaste (%)

Tydn tuottavuus, henked

Ty6n tuottavuus, tehdyt tydtunnit
Palkansaajakorvaukset

N o v A W =

Palkansaajakorvaukset tyontekijaa kohden

Taulukko 1d. Sektorikohtaiset taseet

1. Suomen nettoluotonanto ulkomaille
josta:
- Tavaroiden ja palvelujen tase

- Tuotannontekijékorvausten ja
tulonsiirtojen tase

- Padomansiirrot
2. Yksityisen sektorin nettoluotonanto
3. Julkistalouden nettoluotonanto
4. Tilastollinen ero

Taulukko 1e. Taustaoletukset

3kk EURIBOR-korko

Obligaatiokorko 10v.
USD/EUR-valuuttakurssi

Nimellinen efektiivinen valuuttakurssi
Maailman (poislukien EU) BKT-kasvu
EU-27 BKT-kasvu

Tarkeimpien vientimarkkinoiden kasvu
Maailmankaupan kasvu

Raakadljy (USD/barreli)

2011
taso

2474
182

209
65.6
38.8
781
31.6

2011

-0,3

-0,5

0,1
0,1
13
-0,5
-1,2

2011

14
3,0
14
0,1
4,2
1,6
77
6,0
114,6

2011

11
12
78
17
1,6
4.8
3,6

2012

-0,5

-0,7

01
01
1,8
11
-1,2

2012 2013 2014
muutos, %
-0,3 0,1 0,4
-0,7 03 0,7
8,0 79 77
11 14 1,6
1,5 1,2 14
2,6 2,6 35
29 2,5 3,0
2013 2014
% BKT:sta
-0,2 0,2
-0,4 0,0
0,1 0,1
0,1 0,1
15 14
-0,5 -0,1
-1,2 -1,2
2012 2013
1,2 1,6
23 2,6
13 13
0,0 0,0
41 43
0,6 1,5
4,8 58
4,0 8,0
110,0 105,0

2015

2015

0,2

0,0

0,1
0,1
13
0,0
-1,2

0,1
0,1
74
18
18
3,6
3,5

2016

-0,1
-0,1
73
18
18
34
3,5

2016

0,1

0,0

0,1
0,1
0,9
0,4
-1,2

2014

21
33
13
0,0
4,5
2,0
6,0
7,0
105,3

* Keskipitkan aikavalin laskelman taustaksi ei ole mdritelty tarkkoja taustaoletuksia, vaan laskelmat perustuvat yleisempiin arvioihin toimintaymparis-

ton kehityksesta.
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3 Julkisen talouden tasapaino ja velka

3.1  Finanssipolitiikan strategia ja keskipitkan aikavalin tavoite

Taantuma heikensi julkisen talouden rahoituksen perusteita voimakkaasti tilanteessa,
jossa vdeston ikddntyminen alkaa rasittaa julkista taloutta enenevisti. Toisin kuin useim-
missa muissa kehittyneissd teollisuusmaissa Suomessa véeston ikdantyminen lisad julki-
sen talouden menoja ja leikkaa talouden tuotantopotentiaalin kasvua jo nyt.

Useiden riippumattomien arvioiden mukaan Suomen julkisen talouden rahoitus ei
lepda vakaalla pohjalla pitkalla aikavililld. Valtiovarainministerion tarkistetun kestavyys-
arvion mukaan julkisyhteis6jen rahoitusylijadaman pitéisi olla noin 4 % suhteessa koko-
naistuotantoon vuonna 2016, jotta julkinen valta kykenisi hoitamaan velvoitteensa myos
pitkalla aikavalilla.

Ecofin-neuvoston lausunnossa (12.7.2011) Suomen vakausohjelmasta vuosiksi 2011-2014
Suomea kehotettiin jatkamaan julkisen talouden vakauttamista kayttden téssd yhteydessa
kaikki ennakoimattomat tulot alijjaddméan supistamiseen ja toteuttamaan samalla lisdtoi-
menpiteitd pitddkseen julkisen talouden rahoitusaseman keskipitkan aikavélin tavoitteen
yldpuolella. Lisdksi Suomea kehotettiin toteuttamaan lisdtoimenpiteitd, mukaan lukien
rakenteita koskevat muutokset, tuottavuuden parantamiseksi ja kustannussdistojen saa-
vuttamiseksi julkisten palvelujen tarjonnassa, jotta vdeston ikddntymisen aiheuttamiin
haasteisiin voitaisiin vastata.

Taantuman ja vdeston ikddntymisen kautta talouden kasvuedellytyksille, kansalaisten
hyvinvoinnille ja julkisen talouden kestivyydelle muodostuvat haasteet maarittavat halli-
tuksen finanssi- ja talouspolitiikan perusvireen.

Ohjelmassaan hallitus on asettanut tavoitteekseen tasapainottaa valtiontalous ja kddn-
tdd valtion velka suhteessa kokonaistuotantoon selkeddn laskuun vaalikauden loppuun
mennessi. Tavoitteisiin padsemiseksi hallitus on sitoutunut toteuttamaan valtion tuloihin
ja menoihin kohdistuvia sopeutustoimia sekd uudistamaan talouden rakenteita niin, ettd
edellytykset talouden ennusteita vahvemmalle kasvulle vahvistuvat. Hallitus on my®6s sitou-
tunut toteuttamaan lisdtoimia, jos valtion velka suhteessa kokonaistuotantoon ei ndyttéisi
kddntyvéin laskuun ja valtiontalouden alijidma nayttéisi asettuvan yli 1 prosenttiin suh-
teessa kokonaistuotantoon. Lisdksi hallitus on jatkanut valtion méararahoihin kohdistu-
vaa kehysmenettelya.



Tavoitteisiin paasemiseksi hallitus on paittanyt eri yhteyksissa valittomistd valtion
menoja vihentdvistd ja tuloja lisddvista toimista, jotka kohentavat valtion rahoitusasemaa
nettomddraisesti yhteensd noin 4,7 mrd. eurolla vuoteen 2015 mennessa.' Erdiden hallitus-
kaudelle ajoittuvien maardaikaisten toimien vuoksi paatdsten pysyva sopeutusvaikutus on
tatd suurempi vuodesta 2016 eteenpiin. Vaalikauden paattyessd sopeutus jakautuu tasai-
sesti valtion menoihin ja tuloihin kohdistuviin toimiin.

Vakaus- ja kasvusopimus edellyttis, ettd kukin jasenmaa asettaa julkisen talouden
rakenteelliselle rahoitusasemalle tavoitteen, jonka se pyrkii saavuttamaan keskipitkalla
aikavililld (nk. medium-term objective, MTO). Vuoden 2009 vakausohjelmassa Suomen
keskipitkén aikavalin tavoitteeksi asetettiin julkisyhteisdjen 0,5 prosentin suuruinen raken-
teellinen ylijadma suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Téssa vakausohjelmassa esitetyn ennusteen mukaan vélittomét sopeutustoimet ja muut
rakenteelliset tekijdt kohentavat julkisyhteisojen rahoitusasemaa niin, ettd keskipitkin
aikavilin rahoitusasematavoite saavutetaan ohjelmakaudella. Valtiontaloudelle asetettua
alijgdmatavoitetta ei kuitenkaan saavuteta.

Talouden kasvun edellytyksid vahvistavat rakenteelliset toimet ovat oleellinen osa koko-
naisuutta, jolla hallitus pyrkii kohentamaan valtion, kuntien ja sosiaaliturvarahastojen
kykya selviyty4 laissa niille saadetyisté velvoitteista pitkalld aikavalilla. Konkreettiset paa-
tokset talouden rakenteiden mittavasta uudistamisesta pienentavit tarvetta sopeuttaa jul-
kista taloutta vilittdmin toimin.

Vuosia 2013-2016 koskevan kehyspéatoksen yhteydessa hallitus paatti toimista, joiden
avulla pyritdan vahvistamaan talouden kasvuedellytyksid. Samalla tydmarkkinajérjestot
esittivat ehdotuksensa tyourien pidentamiseksi. Toimet kohdistuivat padasiassa tyotto-
myvysturvaan, varhaiselakejarjestelméin, koulutukseen seka verotuksen kasvukannusti-
miin pk-yrityksille ja T&K-toimintaan.

Tielld kohti tehokkaampaa, kilpailukykyisempaa ja tyollistavimpaa taloutta on paljon
saavutettavaa. Erityisesti uudistukset, jotka kohentavat talouden tyollisyysastetta ja tuot-
tavuutta, ovat oleellisia.

Esimerkiksi ty6voiman tarjontaa lisdavien uudistusten puolella on monia mahdolli-
suuksia. Pohjoismaisen vertailun perusteella potentiaalia 16ytyy etenkin nuorista ja ikdan-
tyneistd mutta myos tydikdisten ydinryhmista.

Tuottavuuden kasvua tukevat uudistukset tuottavat puolestaan tehokkaimmin suotuisia
tuloksia, kun ne luovat kannusteita kasvattaa inhimillistd pidomaa, edesauttavat innovaa-
tiotoimintaa ja investointien kohdentumista Suomeen ja lisdavit kilpailua markkinoilla.
Uudistusten erés keskeinen kohde on julkinen palvelutuotanto. Kédynnissé oleva kunta- ja
palvelurakenneuudistus on valttamaton osa tata kokonaisuutta.

Julkisen talouden vakauttamisen suotuisat vaikutukset perustuvat sithen, miten toimien
nihdéan kohentavan luottamusta julkisen vallan kykyyn pita4 julkisen talouden rahoitus
kestdvilld pohjalla. Luottamuksen ja sitd kohentavien tekijéiden merkitys on korostunut

' Sopeutuksen mittaluokka-arviossa on otettu huomioon hallitusohjelmaan ja lokakuun 2011 kehyspaa-
tokseen, tydmarkkinoiden syksyn 2011 raamisopimuksen yhteyteen liittyvaan paatokseen ja huhtikuun
2012 kehyspaatokseen sisaltyvien toimien nettovaikutus valtion budjettitalouden tuloihin ja menoihin
v. 2015.



viime vuosina. Finanssikriisi ja taantuma seké niitd seurannut julkisen talouden tilan heik-
keneminen ovat lisdnneet julkisen talouden kestimattomén velkaantumisen riskid. Tal-
16in uskottavat, rahoitusaseman vakauttamiseen ja velkaantumisen taittamiseen tdhtdavat
sopeutustoimet voivat kohentaa luottamusta julkisen talouden rahoitusaseman kestavyy-
teen ja siten tukea talouden kasvua pitkalld aikavalilla.

3.2 Julkisen talouden tasapaino ja velka

Suomen julkinen talous kddntyi syvin taantuman seurauksena v. 2009 selvésti alijaamai-
seksi pitkén ylijadmajakson jilkeen ja v. 2010 alijadma vield hieman syveni. Viime vuonna
julkisen talouden alijaama pieneni selvésti parin hyvin kasvuvuoden, vilillisen verotuk-
sen kiristdmisen ja elvytyksen padttymisen seurauksena.

Vaikka rahoitusasema kohenikin tuntuvasti viime vuonna, ei takavuosien suuriin yli-
jadmiin ole paluuta. Vdeston ikddntyminen hidastaa talouden tuotannon ja tulojen eli jul-
kisen talouden rahoituspohjan kasvua yhd enemmén ldhivuosina.

Suomen julkinen talous koostuu valtiosta, kunnista ja sosiaaliturvarahastoista, jotka
jakautuvat vield lakisdateistd tyoeldkevakuutusta hoitaviin tydeldakerahastoihin ja muihin
sosiaaliturvarahastoihin. Suhdannevaihtelut heijastuvat selvimmin valtiontalouden rahoi-
tusasemaan erityisesti verotulojen suuren suhdanneherkkyyden vuoksi.

Huolimatta padtetyistd mittavista valtiontalouden rahoitusasemaa kohentavista toimista
valtiontalous uhkaa ennustetulla kasvulla pysyd jatkossakin alijadmadisend. Alijadma on
tosin jonkin verran pienenemassa keskipitkalld aikavalilla. Myos kuntatalous on jadmassa
alijadmaiseksi. Kuntien talouskehitysta varjostaa erityisesti ikdantymisen myota kasvava
sosiaali- ja terveyspalvelujen kysynta. TyGeldkesektorin ylijadma on pienenemaissé elike-
menojen kasvun seurauksena. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema on lahelld
tasapainoa.

Julkisyhteiséjen velka kasvoi viime vuonna 6 mrd. eurolla 93 mrd. euroon, mutta velka-
suhde eli julkisen velan suhde kokonaistuotantoon siilyi suunnilleen edellisvuoden tasolla.
Keskipitkalla aikavililla velkasuhteen arvioidaan olevan runsas 50 % suhteessa BKT:hen.
Téten velkasuhde ei ole ylittimassd EU:n perussopimuksen méérittimaé 60 prosentin rajaa
vuoteen 2016 ulottuvan ennustejakson aikana.

Julkisyhteis6jen perusjadmaé kadntyi ylijagdmaiseksi viime vuonna, mika hidasti velan
kasvua. Velkasuhteen kasvusta 1,4 prosenttiyksikkod aiheutui korkomenojen kasvusta. Kun
velka suhteutetaan BKT:hen, BKT:n kasvu alentaa velkasuhdetta. Vuonna 2011 BKT:n maa-
rdn ja hinnan kasvu alensi velkasuhdetta yhteensa 3,2 prosenttiyksikkoa.

Se, ettd Suomessa julkisyhteisoihin luetaan valtion, kuntien ja erdiden sosiaaliturva-
rahastojen ohella tydelakerahastot, vaikuttaa merkittavésti sithen, miten julkisyhteis6jen
vuotuinen rahoitusasema nikyy julkisyhteis6jen velan muutoksena. Koska ty6elakelaitok-
set rahastoivat osan maksutuloistaan, niiden rahoitusasema on ylijaidmainen. Vuonna 2011
ylijadmi oli 2,8 % BKT:hen suhteutettuna.



Tyoelakelaitosten ylijadmé luetaan mukaan julkisyhteisdjen perusrahoitusasemaan,
mutta silld ei lyhennetd julkisyhteisojen velkaa. Toisaalta tyoelakelaitokset lisdsivat viime
vuonna sijoituksiaan Suomen valtion liikkeelle laskemiin velkakirjoihin. Koska julkis-
yhteisdjen sisdistd lainanottoa ei lasketa mukaan julkisyhteiséjen velkaan, tdmi hidasti
velkasuhteen kasvua. On syytd olettaa, ettd tdma kehitys jatkuu keskipitkalld aikavalilla.

Myoés euroalueen velkakriisi vaikuttaa valtion ja koko julkisen sektorin velkaantu-
miseen. Suomi piadomittaa Euroopan vakausmekanismia (EVM) 1,44 mrd. eurolla, mika
tulee lisédmadn velan tasoa kuluvasta vuodesta alkaen vastaavalla summalla. EVM:n pai-
omitusta ei ole vield huomioitu timén vakausohjelman perusurassa, koska siti ei ole vield
huomioitu Suomen valtion budjetissa.

Eurostatin paatokselld Euroopan viliaikaisen rahoitusvakausvilineen (ERVV) ottama
velka tilastoidaan osaksi takauksia myontaneiden jasenmaiden julkista velkaa. Vuonna
2011 Suomen julkiseen velkaan on kirjattu 312 milj. euroa lainoista, joita ERVV on my6n-
tanyt. Helmikuussa péatetty Kreikan toinen lainaohjelma lisda Suomenkin valtiontakauk-
sia ERVV:n varainhankinnalle huomattavasti. Tdssd ennusteessa ei ndité takuita ole otettu
huomioon julkista velkaa nostavana tekijand, koska ERVV:n myontdmien lainojen koko-
naissumma ja ajoitus eivét ole vield tismentyneet.

3.3 Julkisen talouden suhdannekorjattu tasapaino

Julkiselle taloudelle on asetettu sekd EU- ettd kansallisella tasolla tavoitteita, jotka m&a-
ritellddn julkisen talouden rakenteellisen rahoitusaseman avulla. Rakenteellinen rahoi-
tusasema saadaan poistamalla rahoitusasemasta talouden suhdannevaihtelun seka ker-
taluonteisten ja viliaikaisten toimenpiteiden vaikutus. Suomen keskipitkan aikavilin
tavoitteeksi vahvistetaan edellisvuosien tapaan tdssd vakausohjelmassa julkisen talouden
0,5 prosentin rakenteellinen rahoitusylijiama suhteessa BKT:een.

Suhdannekorjattu rahoitusasema kuvaa sitd, mika julkisen talouden rahoitusasema olisi,
jos talouden tuotantoresurssit olisivat tayskaytossd. Suhdannekorjaus perustuu arvioon ns.
potentiaalisen tuotannon kehityksesta. Potentiaalinen tuotanto kuvaa eri tuotantopanos-
ten eli pddomakannan ja tydvoimaresurssien seka tuottavuuden perusteella madraytyvia
talouden tuotantomahdollisuuksia. Sitd on tdssa arvioitu kdyttiden Ecofin-neuvoston sopi-
maa tuotantofunktiomenetelmaa.

Potentiaalinen tuotanto kasvoi 2000-luvun alkuvuosina vield runsaat 3 % vuosittain.
Vuonna 2008 alkanut taantuma heikensi kuitenkin seki tyovoima- ettd pddomapanosta ja
supisti talouden kasvumahdollisuuksia. Vuosikymmenen vaihteessa my6s vdeston ikdan-
tyminen ja tydikdisen vdeston viheneminen alkoivat heikentdd talouden kasvumahdol-
lisuuksia. Lahivuosina potentiaalisen tuotannon kasvun arvioidaan jadvan runsaaseen
1 prosenttiin.

Suhdannetilannetta kuvaa ns. tuotantokuilu eli talouden potentiaalisen tuotannon ja
todellisen tuotannon vilinen ero. Viime vuosikymmenen puolivilissa talouden todelli-
nen tuotanto oli vield selvésti potentiaalisen tuotannon tasoa suurempi ja tuotantokuilu oli
positiivinen. Taantuman aikana tuotantokuilu kdintyi kuitenkin nopeasti negatiiviseksi.



Tuotannon supistuminen oli niin rajua, etta tuotantokuilu oli v. 2009 noin -7 % suhteessa
kokonaistuotantoon. Vuosina 2010-2011 kokonaistuotannon kasvu elpyi ja negatiivinen
tuotantokuilu supistui. Keskipitkédn aikavélin kasvuarviossa tuotantokuilun oletetaan
umpeutuvan vuoteen 2017 mennessa.

Suhdannekorjatun rahoitusaseman muutoksia kdytetdan kuvaamaan sitd, mika finans-
sipolitiikan vaikutus talouden aktiviteettiin ja julkisen talouden tilaan on kunakin vuonna
ollut . Toinen tapa arvioida finanssipolitiikan vaikutuksia on tarkastella julkisen talouden
suhdannekorjatun perusrahoitusaseman muutoksiaZ.

Julkisen talouden suhdannekorjattu perusrahoitusasema oli ennen taantumaa usean
vuoden ajan vahvasti ylijadmainen. Taantuman aikana ylijaédmai suli kuitenkin nopeasti
lahes kokonaan. Finanssipolitiikka keveni ja tuki talouden kasvua, kun taantuman seura-
uksia lievennettiin elvyttivilld toimenpiteilld. Vuonna 2011 suhdannekorjattu perusrahoi-
tusasema vahvistui, kun finanssipolitiikka muuttui elvyttavasta kiristaviksi mm. veron-
korotusten my6td. Hallituksen pédattdmit valtiontalouteen kohdistuvat sopeutustoimet
vahvistavat suhdannekorjattua perusrahoitusasemaa edelleen niin, etté finanssipolitiikan
viritys on muodostumassa kiristaviksi ohjelmakaudella.

' Suhdannekorjattua rahoitusasemaa ja perusrahoitusasema seka niiden muutoksia tarkastellessa tulee
ottaa huomioon suhdannekorjaukseen liittyvét epavarmuustekijat, jotka korostuvat v. 2008 alkaneen
syvan kriisin aiheuttamien jyrkkien suhdannevaihteluiden jalkeen.

2 Perusrahoitusasema on tdssa laskettu vahentamalla julkisen talouden nettoluotonannosta julkisen
talouden bruttokorkomenot.



Taulukko 2a. Julkisyhteisojen nakymat

2011 2011 2012 2013 2014 2015 2016

milj. eur
% BKT:sta

Nettoluotonanto alasektoreittain
1. Julkisyhteisot yhteensd -938 -0,5 11 -0,5 -0,1 0,0 0,4
2. Valtio -5406 -2,8 -3,4 -2,5 -2,0 -19 -14
3. -
4, Paikallishallinto -833 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,6
5. Sosiaaliturvarahastot 5301 28 2,8 2,5 24 2,4 24
Julkisyhteisot
6. Tulot yhteensé 101994 53,2 533 53,9 541 54,2 54,4
A Menot yhteensa 102932 53,7 54,4 54,4 54,2 54,2 54,0
8. Nettoluotonanto -938 -0,5 -11 -0,5 -0,1 0,0 0,4
9. Korkomenot 3457 11 13 13 14 1,6 17
10. Perusjdgama 1920 0,6 0,2 0,8 13 1,6 2,0
11. Kertaluonteiset toimet 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tulolajit
12, Verotulot (12=12a+12b+12c) 58199 30,4 304 30,9 30,9 30,9 30,9
12a.  Tuotannon ja tuonnin verot 26884 14,0 14,3 14,7 14,5 14,4 14,2
12b.  Tuloverot 30920 16,1 16,0 16,0 16,2 16,2 16,4
12c.  Pddomaverot 395 0,2 0,2 0,2 03 03 0,2
13.  Sosiaaliturvamaksut 23807 12,4 12,5 12,5 12,6 12,6 12,7
14. Omaisuustulot 7284 3,8 4,0 41 4,2 4,4 4,5
15. Muut tulot (15=16-12-13-14) 12704 6,6 6,3 6,3 6,3 6,4 6,3
16.=6 Tulot yhteensd 101994 53,2 533 53,9 541 54,2 54,4

josta: Veroaste (D2+4-D.5+D.61+D.91-D.995) 81574 42,6 42,8 43,2 433 433 433
Menolajit
17.  Palkansaajakorvaukset + valituotekaytto 47879 25,0 25,0 24,8 24,6 24,5 244
17a.  Palkansaajakorvaukset 26660 13,9 13,8 13,6 13,4 13,2 13,0
17b.  Valituotekdyttd 21219 LI 1,2 1n3 1n3 13 14
18.  Sosiaaliset tulonsiirrot (18=18a-+18h) 38944 203 20,8 20,9 21,0 21,0 211

josta tydttomyyskorvaukset 3145 1,6 17 1,7 17 1,7 1,6
18a.  Luontoismuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot 5179 2,7 2,8 2,8 29 29 3,0
18b.  Rahamaaraiset sosiaalietuudet 33765 17,6 18,0 181 18,1 18,1 18,1
19.=9 Korkomenot 3457 11 13 13 14 1,6 17
20. Tukipalkkiot 2712 14 14 13 13 13 12
21. Kiintedn padoman bruttomuodostus 4003 2,5 2,5 2,5 2,4 2,4 23
22. Padomansiirrot 672 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2
23. Muut menot (22 = 23 -17-18-19-19-20) 5265 3,0 3,0 3,2 3,2 31 31
24.=7 Menotyhteensa 102932 53,7 54,4 54,4 54,2 54,2 54,0

josta: Julkinen kulutus 45719 23,9 24,0 23,8 23,6 23,5 23,5



Taulukko 2b. Tuloerittely

1. Tulot yhteensd muuttumattomalla olitiikalla
2. Paatosperaisten toimien vaikutus tuloihin

Taulukko 2c. Menosaanndn ulkopuolisia menoja

1. Suomen osuus EU-rakennerahastohankkeista
2. Korvamerkityilld tuloilla rahoitetut menot

3. Suhdannekehityksestd johtuvat muutokset
tydttdmyysmenoissa

2011

milj. eur

100953
104

2011
milj. eur

1136
100

-210

Taulukko 3. Julkisyhteisojen velkakehitys

1. Bruttovelan taso, % BKT:sta
2. Bruttovelan muutos, %-yks.

2011

48,6
0,2

Bruttovelan muutokseen vaikuttavat tekijat, %-yks.

3. Perusjddma
4. Korkomenot
5. Virta-varantokorjauserdt

josta:

- Erot kassa- ja suoriteperusteisessa tilastoin-

nissa
- Rahoitusvarojen nettohankinta
- josta: yksityistamistulot
- Muut (ml. BKT:n kasvun vaikutus)
Velan implisiittinen korko
Muut relevantit muuttujat
6.  Likvidi rahoitusvarallisuus
7. Nettorahoitusvelka (7=1-6)

8. Valtion velkojen kuolletukset (olemassaolevat

velkakirjat)
9. Valuuttamaardisen velan osuus

10. Valtion velkojen keskimaardinen maturiteetti

(vuotta)

0,6
11
-0,3

0,0
2,8
-0,2
31
31

94,2
-45,6
14,3

2011

52,7
0,5

2011

0,6
0,1

-0,1

2012

50,7

2,1

0,2
13
1,0

0,0
2,7
-0,2
-1,6
2,8

2012

52,5
0,8

2012

0,6
01

01

2013 2014
% BKT:sta
52,1 52,0
18 2,2
2013 2014
% BKT:sta
0,5 0,5
0,2 0,2
0,1 0,0
2013 2014
% BKT:sta
51,8 51,9
1,2 0,1
0,8 13
13 14
0,7 0,0
0,0 0,0
2,5 24
-0,2 -0,2
-1.9 -2,4
2,7 29

2015

52,2
2,0

2015

0,5
0,2

0,0

2015

51,6
-0,3

1,6
1,6
-0,3

0,0
2,4
-0,2
-2,6
31

2016

52,3
2,1

2016

0,4
0,2

0,0

2016

50,9
-0,7

2,0
17
-0,3

0,0
2,4
-0,2
2,7
33



Taulukko 4. Ehdolliset vastuut

Valtion takuut
- joista rahoituslaitoksille

Taulukko 5. Suhdanteiden vaikutus julkisen talouden tasapainoon

1. BKT:n mdaran %-muutos

2. Julkisyhteisdjen rahoitusjaama
3. Korkomenot

4. Kertaluonteiset toimet

5. Potentiaalinen BKT, %-muutos

kontribuutiot:

- tydpanos

- pddomapanos

- kokonaistuottavuus
6. Tuotantokuilu
7. Rahoitusjd@man suhdannekomponentti
8. Suhdannekorjattu rahoitusjaama (2-7)
9. Suhdannekorjattu perusjaama (8+3)
10. Rakenteellinen jaama (8-4)

2011

29
-0,5
11
0,0
1,2

-0,2
0,5
0,9

3,5

-1.4
09
2,0
09

2011

13,4
0,5

2012

0,8
-11
13
0,0
11

04
04
10

38

5
0,4
17
04

% BKT:sta

2013 2014
% BKT:sta

1,5 2,1
-0,5 -0,1
13 14
0,0 0,0
11 11
-0,4 -0,5
0,4 0,4
11 1,2
34 2,5
-14 -1,0
0,8 0,9
2,1 23
0,8 0,9

2012

2015

19
0,0
1,6
0,0
11

-0,5
0,4
13

-1,6

-0,7
0,7
2,2
0,7

2016

17
0,4
17
0,0
1,0

-0,6
0,3
13

-0,9

-0,4
0,7
2,4
0,7



4 Herkkyystarkastelu ja vertailu
edellisen vuoden ohjelmaan

4.1 Talouskehityksen riskit ja niiden vaikutus julkiseen
talouteen

Vakausohjelman perusura perustuu vuosien 2012-2014 osalta valtiovarainministerion
maaliskuun 2012 suhdanne-ennusteeseen. Vuodet 2015 ja 2016 on perusurassa arvioitu
mm. potentiaalisen tuotannon kasvuarvioon nojautuen. Perusuran julkisen talouden
rahoitusaseman kehitysarvio perustuu suhdanne-ennusteen lisaksi paaministeri Jyrki
Kataisen hallituksen hallitusohjelmaan, vuoden 2012 valtion talousarvioon sekd halli-
tuksen maaliskuussa 2012 hyvidksymain kehyspdatokseen vuosille 2013-2016. Perusura
perustuu oletukseen, jonka mukaan Suomen talous kasvaa 0,4 % v. 2012 ja tdmén jalkeen
keskimdirin vajaat 2 % vuodessa vuosina 2013-2016.

Maailmantalouden kehitykseen liittyy suuria epdvarmuuksia ja Suomi on suuren vien-
tisektorinsa vuoksi erittdin riippuvainen maailmantalouden kehityksestd. Rahoitusmark-
kinoiden tilanne on hyvin herkka ja ehdollinen monille tekijoille. Jos euroalueen kriisia ei
saada taltutettua ja se levida edelleen uusiin maihin, jo nyt epétasapainossa olevat rahoi-
tusmarkkinat joutuvat turvautumaan entistd enemmén julkisen vallan apuun. Tama hei-
kentdisi talouden kasvua useamman kanavan kautta.

Suomen asema maailmanmarkkinoilla riippuu vientisektorin hintakilpailukyvysta.
Investointitavaroiden osuus Suomen viennistd on suuri. Tdméan vuoksi kansainvilisen suh-
dannetilan heikkeneminen heijastui monia muita maita voimakkaammin Suomen vientiin
taannoisen finanssikriisin aikana. Ulkomaankaupan rakenteen lisdksi myds kilpailijamaita
nopeampi tyévoimakustannusten nousu on mydtavaikuttanut Suomen kansantalouden kil-
pailukyvyn ja ulkoisen tasapainon heikkenemiseen.

Yksikkotyokustannusten kilpailijamaita nopeampi kohoaminen ja viennin rakenne
ovat talouden kehitykseen vaikuttava alasuuntainen riski myos jatkossa. Tosin marras-
kuussa 2011 solmittiin laajapohjainen, kaksivuotinen tyémarkkinasopimus, jonka ansi-
osta yksikkotyokustannukset kohoavat tind ja ensi vuonna kymmenen viime vuoden kes-
kiarvoa hitaammin.

Vaihtotase kdantyi viime vuonna alijaidmaiseksi ensimmadisté kertaa sitten 1990-luvun
lamavuosien. Vaihtotaseen ennustetaan jaavin lievasti alijadmaiseksi tdn4 ja ensi vuonna,



mutta tasapainottuvan timan jdlkeen. Riskina kuitenkin on, ettd vaihtotase jaa pysyvim-
min alijidmaiseksi. Suomi on menettdnyt maailmanmarkkinaosuuksiaan lihes koko 2000-
luvun ajan ja finanssikriisin jalkeen tdma kehitys on voimistunut. Viennin romahtamisen
seurauksena viennin osuus bruttokansantuotteesta on laskenut alle 40 prosenttiin ja Suo-
men vienti on edelleen ldhes viidenneksen vuoden 2008 ennétystasojen alapuolella. Kor-
kean teknologian viennin osuus kokonaisviennistd on vajonnut ennatyksellisen alas, alle
10 prosenttiin.

Vientimarkkinoiden arvioitua heikompi kehitys vahentdisi kotimaisia investointeja ja
johtaisi perusurassa arvioitua heikompaan tyollisyyskehitykseen. Tama puolestaan voisi
sysitd kotitaloudet kuluttamaan arvioitua varovaisemmin. Perusuraa hitaampi viennin
elpyminen saattaisi johtaa huomattavasti arvioitua heikompaan kokonaistuotannon kas-
vuun.

Julkisen talouden rahoitustasapaino ei korjaannu ohjelmakaudella pelkin talouskasvun
turvin vuoden 2009 taantumaa edeltaville tasolle. Negatiivisten riskien toteutuessa taan-
tumasta toipuminen pitkittyisi ja julkinen talous olisi perusuraa huomattavasti heikompi
ohjelmakauden lopulla. Tima kasvattaisi entisestddn julkisen talouden tervehdyttdmistar-
vetta ja tekisi vaeston ikddntymiseen valmistautumisesta vield nykyistakin vaikeampaa.

Euroalueen velkakriisi lisdd myo6s Suomen julkista velkaa. Kahdenviliset lainat, EVM:n
padomittaminen ja valtion takuut ERVV:n varainhankinnalle ovat nostamassa Suomen jul-
kisen velan tasoa. Lisdksi Suomen valtiolla on erilaisia velkakriisiin liittyvia sitoumuksia ja
vastuita, jotka eivit vaikuta suoranaisesti velkaan. Riskind voidaan pitda sitd, ettd erilaisten
vastuiden realisoituessa myds Suomen julkinen velka saattaisi kohota 60 prosenttiin koko-
naistuotannosta keskipitkalla aikavalilla.

Oheisissa kuvioissa on esitetty perusuraa hitaamman ja nopeamman talouskasvun vai-
kutukset julkisen talouden rahoitustasapainoon ja velkaan. Laskelmissa on oletettu, ettd
tuotannon vuotuinen kasvu poikkeaa yhden prosenttiyksikon molempiin suuntiin perus-
uraan nihden tarkasteluajanjaksolla.

Hitaamman kasvun vaihtoehdossa kokonaistuotannon kasvu jéisi keskiméarin alle pro-
senttiin vuosina 2013-2016 ja ty6ttomyysaste nousisi lahes 9 prosenttiin. Julkisen talouden
alijaama olisi ohjelmakauden lopulla vajaa 3 % ja velkasuhde nousisi yli 55 prosentin. Tama
lisdisi huomattavasti tarvetta sopeuttaa julkista taloutta sen kestavyyden turvaamiseksi.

Prosenttiyksikon verran perusuraa nopeampi kasvu riittdisi julkisyhteisojen velkasuh-
teen selvddn laskuun ohjelmakaudella. Julkisyhteisdjen rahoitusasema kaéntyisi ylijadmai-
seksi, vaikka valtiontalous olisi edelleen alijadmainen. Ty6ttomyysaste kadntyisi suhteel-
lisen nopeaan laskuun. Perusuraa suotuisamman talouskasvun toteutuminen edellyttaa
kansainvélisen talouden selvdd elpymistd sekd arvioitua suurempaa Suomen vientituot-
teiden kysyntia.
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4.2  Vertailu edellisen vuoden ohjelmaan

Vuoden 2011 vakausohjelmassa ennakoitiin Suomen kansantalouden kasvavan vuosina
2011-2012 verrattain voimakkaasti. Vuoden 2011 loppua kohden erityisesti euroalueen
kehitykseen liittyvd epavarmuus kuitenkin lisdantyi ja vilittyi reaalitalouteen my6s Suo-
messa. Vienti heikkeni jilleen voimakkaasti ja kotimainen kysyntd vaimeni kuluttajien
kokeman epdvarmuuden lisddnnyttyd. Talouskasvu jai siksi vuodentakaista arviota hei-
kommaksi. Ensi vuonna taloudellisen aktiviteetin arvioidaan piristyvan. Kasvu on silti
jddmaissd viime vakausohjelmassa esitettyd arviota vaimeammaksi my6s vuosina 2012-
2013.

Talouskasvun hidastuminen on heikentanyt tydémarkkinoiden kehitysta. Ty6llisyyden
lisadntyminen jdi viime vuonna edellisessd vakausohjelmassa arvioitua heikommaksi ja
tyottomyysaste laski arvioitua vihemmén. Toisin kuin vield vuosi sitten arvioitiin, ty6llis-
ten méadrd supistuu kuluvana vuonna ja tyottdmyysaste kadntyy nousuun. Toisaalta myos
lomautusten arvioidaan lisddntyvéin, miki hidastaa ty6ttomyysasteen nousua. Arviota tyo-
markkinoiden kehityksestd on korjattu aiempaa heikommaksi myds vuoden 2013 osalta.

Inflaatio on kiihtynyt vuoden takaiseen arvioon verrattuna. Vaisu talouskehitys hidas-
taa inflaatiota, mutta vilillisen verotuksen kiristyminen nostaa kuluttajahintoja vajaan
prosenttiyksikon verran kuluvana vuonna. Inflaatiota kiithdyttdd myos korkealle kohon-
nut raakadljyn hinta. Lisdksi marraskuussa 2011 sovittu kattava palkkaratkaisu lisdd kus-
tannuspaineita tind vuonna. Palkkaratkaisun vaikutus tuottajahintoihin pienenee ensi
vuonna. Myo6s 6ljyn hinnan ennustetaan hieman alenevan. Kuluttajahintoja nostaa v. 2012
kuitenkin mm. arvonlisdveron Kkiristys.

Taulukko 6. Erot edelliseen vakausohjelmaan nahden

2011 2012 2013 2014 2015 2016

BKT:n kasvu (%)

V0-2011 3,6 2,7 24 21 19

V0-2012 29 0,8 15 21 19 17

Ero, %-yks. -0,7 2,0 -09 0,0 0,0
Julkistalouden rahoitusjaama, % BKT:sta

V0-2011 -0,9 -0,7 -0,9 -0,9 -0,9

V0-2012 -0,5 -11 -0,5 -01 0,0 0,4

Ero, %-yks. 0,4 -0,4 0,4 0,8 1,0
Julkisyhteisojen bruttovelka, % BKT:sta

V0-2011 50,1 51,3 53,0 54,6 56,2

V0-2012 48,6 50,7 51,8 519 51,6 50,9

Ero, %-yks. 1,5 -0,7 -1,2 2,6 -4.6

V0-2011 Vakausohjelman tarkistus, huhtikuu 2011

V0-2012 Vakausohjelman tarkistus, huhtikuu 2012



Uusi hallitus aloitti toimikautensa kesédkuussa 2011 ja sopi hallitusohjelmassaan yhteensa
2,5 mrd. euron (noin 1% % BKT:sta) sopeutustoimista vuoteen 2015 mennessa. Vuosia 2013-
2016 koskevan kehyspidatoksen yhteydessa hallitus sopi lisaksi merkittévista uusista sopeu-
tustoimista. Sopeutus on parantanut valtion ja julkisyhteisdjen nettoluotonantoa vuoden
takaiseen arvioon verrattuna. Vuoden 2011 vakausohjelman laatimisen jdlkeen haurastu-
neet talouden kasvunakymit ovat kuitenkin heikenténeet arviota julkisen talouden rahoi-
tustasapainon kehityksestd. Muutos vuoden 2011 vakausohjelmaan jaa siksi sopeutustoi-
mien yhteismadrad pienemmaksi.

Julkisyhteis6jen bruttovelka on kasvanut vuoden takaista arviota vihemmaén. Suo-
messa julkisyhteis6ihin luetaan valtion, kuntien ja erdiden sosiaaliturvarahastojen ohella
tyoelakerahastot. Erdét valtion budjettialijidmén kattamiseen ja valtionvelan hallintaan
liittyvit kertaluonteiset toimenpiteet alensivat velkasuhdetta v. 2011. Lisdksi tyoelakelai-
tokset sijoittivat v. 2011 huomattavasti aiempaa enemman varojaan Suomen valtion velka-
papereihin. Tdmi alensi julkisyhteisojen sulautettua velkasuhdetta vajaan prosenttiyksi-
kon verran. Tydeldkelaitosten oletetaan kasvattavan sijoituksiaan valtion velkapapereihin
my0s tulevina vuosina. Lisdksi hallituksen sopimat sopeutustoimet pienentévit velan kas-
vua ohjelmakaudella.
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5 Julkisen talouden kestavyys

51 Kestavyyden vahvistamiseen tahtaavat toimenpiteet

Vieston ikdantyminen on alkanut kasvattaa julkisen talouden menoja, kun elakkeen saa-
jien madra on kasvanut 100 000 henkil6lld viimeisen neljan vuoden aikana suurten ika-
luokkien siirtyessé elikkeelle. Vuonna 2010 Suomen vanhushuoltosuhde, eli 65 vuotta
tayttaneiden suhde 15-64-vuotiaseen védestdon, oli 26,5 %, eli jokaista ikdantynyttd koh-
den oli noin nelja tyoikdistd. Tdmédn suhteen ennakoidaan heikkenevédn nopeasti siten,
ettd v. 2020 tyoikdisid on endd kolme ikddntynyttd kohden ja v. 2030 endi 2,3. Suomessa
ikdrakenteen muutos tapahtuu aikaisemmin kuin muualla Euroopassa, ja huoltosuhde
heikkenee EU-maiden nopeimpien joukossa seuraavan 20 vuoden aikana.

Vieston ikddntyminen kasvattaa ikdsidonnaisia julkisia menoja seuraavien vuosikym-
menten aikana merkittédvasti. Lisdksi samaan aikaan tydikdisen vdeston supistuminen seka
tuotantorakenteen palveluvaltaistuminen uhkaavat hidastaa talouskasvua, ja sitd kautta
verotulojen kasvua. Nam4 tekijat heikentavat julkisen talouden pitkén aikavélin kestavyytta.

Talouden toipuminen vuoden 2009 taantumasta sek julkisen talouden sopeutustoimet
ovat parantaneet julkisen talouden kestdvyysnikymid vuoden takaisesta arviosta. Téstd
huolimatta kestdvyysvaje on edelleen mittava. Kestdvyysvajeen paikkaamiseksi tarvitaan
menoleikkausten ja verotuksen kiristimisen lisdksi rakenteellisia uudistuksia, joilla kohen-
netaan talouden kasvuedellytyksid ja hillitdan julkisten menojen kasvua.

Menojen kasvun hillitsemiseksi hallitus on kdynnistanyt kuntauudistuksen, valtion
vaikuttavuus- ja tuloksellisuusohjelman seka tietojarjestelmien yhtenédistamishankeen,
jotka ovat askeleita oikeaan suuntaan. Ndiden uudistusten vaikutuksia julkisen talouden
menoihin on kuitenkin vaikea arvioida, joten niité ei ole otettu laskelmassa huomioon.

Toimet tydvoiman tarjonnan lisdidmiseksi kohentavat talouden kasvuedellytyksia. Hal-
litus on asettanut tavoitteekseen tyollisyysasteen nousun 72 prosenttiin vuoteen 2015 men-
nessd ja tyottomyysasteen painamisen alle 5 prosenttiin sekd keskimaériisen elakkeelle-
siirtymisian nousun kolmella vuodella vuoteen 2025 mennessa.

Tyomarkkinaosapuolet esittivit 22.3.2012 hallituksen vuosia 2013-2016 koskevan kehys-
padtoksen yhteydessé ns. tydttomyysputken alaikérajan nostosta yhdelld vuodella, varhen-
netun varhaiseldkkeen poistosta sekd osa-aikaeldkkeen ikédrajan nostosta nykyisestd 60
vuodesta 61 vuoteen. Nailld uudistuksilla pyritdan pidentdiméin tyouria ja siten kasvatta-
maan tyon tarjontaa.



Mittavasta elakemaksujen rahastoinnista huolimatta eldkejirjestelman rahoituksen tur-
vaamiseksi eldkemaksuja padtettiin korottaa seki v. 2015 ettd v. 2016 0,4 prosenttiyksikkod.
Tyoeldkemaksut nousevat yhteensé 2,4 prosenttiyksikko vuosina 2011-2016. Néiden toimien
lisdksi sovittiin mittavamman eldkeuudistuksen toteuttamisesta vuoteen 2017 mennessé
elakejirjestelmad lapikdyvan tydryhmén esitysten pohjalta. Lisdtoimet ovatkin tarpeen, silld
60-vuotiaiden elinajanodotteen ennakoidaan Tilastokeskuksen vuoden 2009 viestéennus-
teessa nousevan reilulla 7 vuodella seuraavan 50 vuoden aikana. Julkisen talouden kestévyy-
den kannalta keskeinen tavoite on, ettd osa ndista lisdelinvuosista kdytetddn tyon tekoon.

Rakenteellisen ty6ttomyyden purkaminen on yksi tehokkaimmista toimenpiteisté tyo-
panoksen kasvattamiseksi. Tydmarkkinajarjestot esittivit hallituksen kehyspaétoksen yhte-
ydessd, ettd ansiosidonnaisen tyottomyyspaivarahan enimmaismédrad rajoitetaan seka
kannustimia tyon vastaanottamiseen lisdtdan. Lisdksi nuorten yhteiskuntatakuun toteut-
tamiseen osoitettiin lisdd méaédrarahoja.

Valtiovarainministerion arvion mukaan hallituksen vuosia 2013-2016 koskevan kehys-
pédtoksen yhteydessd paattamat toimet ja tydmarkkinajérjestojen samassa yhteydessé esit-
tamat rakenteelliset toimet pidentévit tyouria 5 kk ja parantavat julkisen talouden kest-
vyyttd 0,3 prosenttiyksikolld. Tédssd arviossa ei ole voitu ottaa huomioon kaikkia tyouraso-
pimuksen tai hallituksen kannanoton esityksid tyon tarjonnan lisidmiseksi eiké lainkaan
kannanottoon siséltyvid, kasvun ja tuottavuuden vahvistamiseen tahtdavii toimia.

Valtiontalouden ja eldkejirjestelmdn akuutin epdtasapainon korjaaminen elikemak-
suja nostamalla ja tuloverotusta kiristaimalld kasvattavat tyon verokiilaa, miké heikentdd
kannustimia ottaa vastaan ty6td ja jatkaa tyossd. Yritysten nakokulmasta verokiilan kasvu
puolestaan lisaa kustannuksia, miké heikentda yritysten hintakilpailukykya ja siten tyo-
voiman Kysyntda. Tdma korostaa toimia, joilla tyon tarjonnan ja vastaanoton kannusteita
saataisiin lisatty4 ja tyouria pidennettyé jatkossa edelleen julkisen talouden rahoituspoh-
jan vahvistamiseksi.

5.2 Kestavyyslaskelma

Valtiovarainministerion arvio julkisen talouden pitkédn aikavilin kestdvyydesta on tehty
EU:n yhteiseksi sovittujen menetelmien ja laskentaperiaatteiden mukaisesti. Ikdsidonnais-
ten menojen arvioinnissa on kiytetty sosiaali- ja terveysministeriossd kehitettyd sosiaali-
menojen analyysimallia (SOME-malli). Laskelman taustaoletukset (ty6llisyys, tuottavuus,
inflaatio) perustuvat v. 2012 ilmestyvan EU:n talouspoliittisen komitean ikddntymistyo-
ryhmién ikddntymisraportin oletuksiin. Niistd oletuksista poiketaan vdestokehityksen
arvioinnissa, jossa on kaytetty Tilastokeskuksen vuoden 2009 viestoennustetta. Siind seka
elinikéd ettd maahanmuutto kasvavat hieman nopeammin kuin Eurostatin uusimmassa
viestoennusteessa. Arvio keskipitkdn aikavilin (2012-2016) talouskehityksestd perustuu
valtiovarainministerién maaliskuun 2012 talousennusteeseen. Myos tyollisyysaste on hie-
man korkeampi, johtuen kehyspaatoksen yhteydessa sovituista uudistuksista eldkejarjes-
telmdin ja tyottomyysturvaan.



Laskelmissa tyollisyysasteen odotetaan nousevan 71,9 prosenttiin ja tyottomyysas-
teen laskevan 6 prosenttiin vuoteen 2020 mennessd. Tdmén jalkeen ndissd suhdeluvuissa
ei oleteta tapahtuvan suuria muutoksia. Ikdantyneiden ty6llisyyden odotetaan jatkavan
kasvuaan ja tyurien oletetaan pitenevén reilulla vuodella vuoden 2010 tasosta seuraavien
10 vuoden aikana. Koska ikdantyneiden ty6llisyyden paranemisen lisdksi maahanmuutto
kompensoi ikdantymisestd aiheutuvaa tyoikdisen vdeston vahenemistd, tyollisten méaaran
ennakoidaan pysyvin melko vakaana koko ennustejakson. Tyopanos ei kuitenkaan kasva,
jolloin talouskasvu jda kokonaan tuottavuuden kasvun varaan. Lisdksi taantuman vauh-
dittaman talouden rakennemuutoksen seurauksena tuotantorakenne on painottumassa
entistd enemman hitaamman tuottavuuden kasvun aloille. Kokonaistuotannon oletetaan
kasvavan vuosina 2010-2060 keskiméarin 1,7 %.

Vieston vanhenemisen arvioidaan kasvattavan ikdsidonnaisia menoja 3,5 prosenttiyk-
sikkod suhteessa kokonaistuotantoon vuosina 2016-2060 (ks. taulukko 7). Elikemenot olivat
12,5 % suhteessa kokonaistuotantoon v. 2010. Niiden ennakoidaan kasvavan 1,4 prosent-
tiyksikkod timén vuosikymmenen aikana ja jatkavan kasvuaan ldhes 15 prosenttiin suh-
teessa kokonaistuotantoon vuoteen 2030 mennessd. Eldkemenojen kasvu rasittaa padasiassa
tyoelakejarjestelmaa, kun kansaneldkkeiden merkitys vihenee. Terveydenhuoltomenojen
kasvun ennakoidaan kiihtyvan 2020-luvulla ja koko tarkastelujaksolla niiden arvioidaan
kasvavan 1,2 prosenttiyksikkod suhteessa kokonaistuotantoon. Terveydenhuoltomenoja
kasvattavat ikdrakenteen muutoksen ohella my6s muut tekijit kuten uusien kalliimpien
hoitomuotojen kéyttdonotto. Pitkdaikaishoidon menojen ennakoidaan kaksinkertaistu-
van nykyisestd seuraavan 50 vuoden aikana, kun yli 85-vuotiaiden méardn odotetaan
nelinkertaistuvan. Nopeimman pitkdaikaishoitomenojen kasvun vaihe ajoittuu 2020- ja
2030-luvuille, mutta menojen odotetaan jatkavan kasvuaan tdimén jalkeenkin, kun keski-
madrdinen elinikd nousee.

Koulutusmenojen ennakoidaan pysyvan kutakuinkin nykyiselld tasolla, kun uusien ika-
luokkien koon ei odoteta muuttuvan. Ty6ttomyysmenojen odotetaan vihenevin seuraa-
van 5 vuoden aikana, kun tyottomyys laskee rakenteellisen tyottomyyden tasolle. Muiden
kuin ikdsidonnaisten menojen seka julkisen talouden tulojen oletetaan laskelmassa kasva-
van samaa vauhtia kuin BKT:n arvo.

Ikarakenteen muutoksesta johtuvan julkisen talouden menojen kasvun ja samanaikai-
sen kokonaistuotannon kasvun hidastumisen takia julkisen talouden rahoituksen arvioi-
daan olevan pitkalld aikavililld kestiméattomalld uralla. Julkisen talouden kestivyysvajeen
arvioidaan olevan noin 3,5 % kokonaistuotannosta v. 2016. Kestavyysvaje kertoo, kuinka
paljon julkisen talouden rahoitusaseman tulisi kohentua vuoteen 2016 menness, jotta jul-
kinen velka ei alkaisi kasvaa hallitsemattomasti, kun ikdantymisen aiheuttamat kustan-
nukset alkavat realisoitua.

Kestavyysvajearvio on luonteeltaan painelaskelma, jonka avulla pyritdan arvioimaan,
miten julkinen talous on kehittymassa, mikali toimenpiteisiin julkisen talouden sopeutta-
miseksi ei ryhdytd. Arviot ulottuvat pitkélle tulevaisuuteen, minka vuoksi ne ovat hyvin
herkkii taustaoletusten muutoksille. Kestdvyysvajearvio on pienentynyt runsaan prosent-
tiyksikon vuoden takaisesta. Parannukset kestavyysvajeeseen tulevat lahinni lahtévuoden
perusjadaman paranemisen kautta. Sitd ovat puolestaan parantaneet hallituksen paattamaét



sopeutustoimet. Laskelma ikdsidonnaisten menojen kasvu on pysynyt ldhes ennallaan. Ela-
kerahastojen tuotto-odotus on laskettu 4 prosentista 3,5 prosenttiin, joka vihentdd omai-
suustuloja ja on kasvattaa siten hieman kestavyysvajetta.

5.3  Elakerahastojen varat

Suomen ansiosidonnainen eldkejirjestelma on osittain rahastoiva etuusperusteinen jér-
jestelmd, jossa etuudet méardytyvat tyohistorian pituuden ja ansiotason mukaan. Rahas-
tointi on kollektiivista eiké se vaikuta elikkeen tasoon, vaan sen tavoitteena on tasata eld-
kemaksua sukupolvien vililld. Kansantalouden tilinpidossa yksityisen sektorin, valtion
kuntien eldkerahastot luetaan julkisiin sosiaaliturvarahastoihin.

Eldkerahastojen sulautettu markkina-arvo oli 136,3 mrd. euroa vuoden 2011 lopussa.
Eldkevarojen markkina-arvo supistui rajusti finanssi- ja talouskriisin takia. Kevaalla 2009
alkanut osakekurssien voimakas toipuminen yhdessi elidkerahastojen runsaiden osakeos-
tojen kanssa ovat palauttaneet yhteenlaskettujen eldkevarojen arvon kriisid edeltdneelle
tasolle, n. 71 prosenttiin suhteessa kokonaistuotantoon vuoden 2011 lopussa.



Taulukko 7. Julkinen talous 2010-2060

Kokonaismenot

mistd ikdsidonnaiset ja tydttomyysmenot
Elékkeet

Ansioeldkkeet

Kansaneldkkeet

Terveydenhuolto
Pitkdaikaishoito
Opetus
Tydttomyys
Korkomenot

Kokonaistulot

mista omaisuustulot

Nettoluotonanto*)
Julkisyhteisdjen velka
mistd sulautettu velka
Elékevarat, brutto
mistd sulautetut likvidit eldkevarat

“Vuodesta 2016 Idhtien suhdannekorjattu jadma.

Léhde: Sosiaali- ja terveysministerid, valtiovarainministerio

Tyon tuottavuuden kasvu
BKT:n kasvu

Tydvoimaosuudet
miehet (15-64)
naiset (15-64)
kaikki (15-64)

Tyottomyysaste

65 vuotta tdyttanyt véestd, % kokonaisvaestostd
Inflaatio

Reaalikorko

TyEL-sijoitusten reaalituotto, %
Nettomaahanmuutto, henkil6a

Syntyvyys

Léhde: Sosiaali- ja terveysministerid, Tilastokeskus, valtiovarainministerio

2010

55,2
28,0
124
10,8

1,6

57
21
59
18
14

52,7

37
25
50,9
484
76,5
60,1

2016

18
1,7

77,5
739
75,7

71
20,9
2,0
3,0
3,5
15000
1,85

2016

54,0
29,0
13,5
12,0

15

57
2,2
6,1
15
1,6

54,4
4,6
0,7

53,4

50,9

77,6

61,2

2020 2030
% BKT:sta
55,1 57,9
29,4 3,7
13,8 14,9
12,3 13,3
15 1,6
59 6,3
23 3,0
6,1 6,2
13 13
24 29
54,1 53,4
43 3,6
-1,9 -41
52,0 63,9
49,5 61,4
78,5 77,6
62,1 61,2
Oletukset, %
2020 2030
2,0 15
18 15
78,2 78,1
749 749
76,6 76,6
6,0 6,0
22,7 25,9
2,0 2,0
3,0 3,0
35 35
15000 15000
1,85 1,85

2060

65,0
32,4
13,9
12,6

14

6,9
44
6,0
13
91

52,1
23
29
198,1
195,6
72,4
56,0

2060-
2016
muutos

1,0
3,5
0,4
0,6

-0,1

1,2
2,2
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Taulu 8. Sosiaaliturvarahastoihin kuuluvien eldkerahastojen (sektori 13141) sijoitusten
markkina-arvo, miljoonaa euroa

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

A. Sulauttamattomat likvidit rahoitusvarat

AF21 Kateisraha 0 0 0 0 13 12 12
AF22 Kiteistalletukset 417 530 968 1010 1100 1388 1891
AF29 Muut talletukset 377 246 199 78 175 438 198
AF331 Rahamarkkinainstrumentit 2819 2879 1746 4523 5076 4043 3356
AF332 Joukkovelkakirjalainat 39683 43084 42507 38255 38181 39824 34393
AF34 Johdannaiset, netto 164 48 1264 1699 664 -90 349
AF511 Noteeratut osakkeet 18648 21767 24773 26446 12300 21258 28263
AF52 Rahasto-osuudet 9677 16543 25195 32519 23436 31552 42027
YHTEENSA 71785 85097 96652 104530 80945 98425 110489
% BKT:sta 471 541 58,3 58,1 43,6 571 61,5
B. Julkisen sektorin (5.13) velka tydeldkelaitoksille

AF331 Rahamarkkinainstrumentit 257 4 76 m 80 85 43
AF332 Joukkovelkakirjalainat 3992 3844 2996 3305 3030 2541 2367
YHTEENSA 4249 3886 3072 3416 3110 2626 2410
% BKT:sta 2,8 2,5 19 19 1,7 15 13
C. Sulautetut likvidit rahoitusvarat (=A-B)

AF21 Kdteisraha 0 0 0 0 13 12 12
AF22 Kiteistalletukset 417 530 968 1010 1100 1388 1891
AF29 Muut talletukset 377 246 199 78 175 438 198
AF331 Rahamarkkinainstrumentit 2562 2837 1670 4412 4996 3958 3313
AF332 Joukkovelkakirjalainat 35691 39240 39511 34950 35151 37283 32026
AF34 Johdannaiset, netto 164 48 1264 1699 664 -90 349
AF511 Noteeratut osakkeet 18648 21767 24773 26446 12300 21258 28263
AF52 Rahasto-osuudet 9677 16543 25195 32519 23436 31552 42027
YHTEENSA 67536 81211 93580 101114 77835 95799 108079
% BKT:sta 44,4 51,6 56,5 56,2 41,9 55,5 60,1
D. Kaikki rahoitusvarat *

Sulauttamattomat varat 86329 99991 112697 122869 103840 122989 137565
% BKT:sta 56,7 % 63,5% 68,0 % 68,3 % 55,9 % 71,3% 76,5%
Sulautetut varat 81325 95360 108890 118344 99380 119336 134192
% BKT:sta 53,4 60,6 65,7 65,8 53,5 69,2 74,7

“ Johdannaiset, netto
Léhde: Tilastokeskus: Rahoitustilastot

Vuonna 2010 tehdyn tilastouudistuksen mukaan Valtion Eldkerahasto siirrettiin tydeldkelaitosten sektoriin.



6 Julkisen talouden tulot ja menot

6.1 Hallituksen linja

Hallituksen tavoitteena on hyvinvointiyhteiskunnan rahoituspohjan vahvistaminen siten,
ettd julkinen talous on kestdvilld pohjalla. Erddnd keinona kestdvyysvajeen kattamisessa
on talouden kasvupotentiaalin vahvistaminen verotuksen keinoin ja valtion menoja koh-
dentamalla.

Valtiontalouden vahvistamiseksi veropohjaa laajennetaan. Verotuksella vahvistetaan
talouskasvua ja tyollisyyttd, parannetaan yhteiskunnallista oikeudenmukaisuutta seka
ohjataan tuotantoa ja kulutusta ympariston kannalta kestavimpadn suuntaan. Verotuksen
painopiste siirtyy kasvua haittaavasta tyon ja yrittdmisen verotuksesta kohti ymparist6- ja
terveysperusteista verotusta. Osana vajeen kattamista hallitus toimii pddmaaritietoisesti
harmaata taloutta vastaan.

Hallitus toteuttaa kattavan vahvoihin peruskuntiin perustuvan kunta- ja palveluraken-
neuudistuksen koko maassa. Sen puitteissa parannetaan hallinnon rakenteita seka kuntien
tuottavuutta ja vaikuttavuutta.

Hallitus on korvannut entisen valtion tuottavuushankkeen uudella vaikuttavuus ja
tuloksellisuusohjelmalla. Ohjelmaan kytkeytyy lukuisia hankkeita, joilla kehitetddn mm.
henkil6ston osaamista, johtamis- ja esimiestyotd, ICT:n kayttod sekd valtionhallinnon
rakenteita ja asiakaspalvelurakenteita.

Vakausohjelma on linjassa samaan aikaan julkaistun Suomen Eurooppa 2020-strate-
gian kanssa. Kaikki Eurooppa 2020-strategiassa esitetyt uudistukset ovat menokehysten
mukaisia ja siten huomioitu vakausohjelman perusurassa.

6.2 Julkisyhteisojen tulot ja verotus

Valtion verotulot supistuivat taantuman aikana rajusti, yli 15 % v. 2009. Erityisesti suh-
danneherkimpien verojen kuten yhteiséveron ja pddomatuloveron kertyma pieneni. Myos
kuntien verotulojen kasvu hidastui mutta ei supistunut valtion verotulojen tavoin. Kun-
tien verotulot muodostuvat ansiotuloverosta, yhteisévero-osuudesta sekd kiinteistove-
rosta. Kuntien yhteis6vero-osuutta nostettiin elvytystoimenpiteena valiaikaisesti vuosille
2009-2011. Hallitus on péattanyt jakaa kunnille korotettua osuutta yhteiséveron tuotosta
my0s vuosina 2012-2015. Korotus on kuitenkin supistettu puoleen aiemmasta.



Veroaste eli julkisyhteis6jen kerddmien verojen ja sosiaalivakuutusmaksujen osuus
kokonaistuotannosta on sdilynyt viime vuosina melko vakaana. Vuonna 2011 veroaste
nousi, kun etenkin vilillistd verotusta kiristettiin. Merkittdvin muutos oli energiaverojen
korotus. Eri energialdhteiden veroja korotettiin ymparistoperusteisesti keskimaarin 150
prosentilla. Ansiotulojen verotusta muutettiin siten, ettei ansiotason ja palkansaajamak-
sun nousu kiristd tyon verotusta. Lisaksi pienituloisten verotusta kevennettiin. Myos el4-
ketulon verotusta kevennettiin siten, ettd veroaste on korkeintaan vastaavan palkkatulon
veroasteen tasolla. Lisdksi keskimaidrdinen kunnallisveroprosentti nousi ja veroasteeseen
luettavia sosiaalivakuutusmaksuja korotettiin.

Veroasteen arvioidaan pysyvin kuluvana vuonna lahes viime vuoden tasolla. Toteute-
tut veroperustemuutokset siirtavit hallitusohjelman mukaisesti verotuksen painopistetta
vililliseen verotukseen. Veroperustemuutokset lisdavit valtion verotuloja kuitenkin vain
hieman, kun otetaan huomioon ansiotuloveroperusteisiin tehdyt ansiotasoindeksin mukai-
set tarkistukset. Vuoden alussa kiristettiin alkoholin, tupakan, makeisten, virvoitusjuomien
ja energian valmisteverotusta. My6s padomatuloverotuksen kiristiminen seki kotitalous-
vahennyksen ja asuntolainojen korkovidhennysoikeuden supistaminen vahvistavat valtion
verotuloja. Yhteisoverokannan alentaminen 26 prosentista 24,5 prosenttiin puolestaan leik-
kaa valtion verotuloja kuluvana vuonna. Kuntien verotulomenetys kompensoitiin korot-
tamalla kuntien osuutta yhteis6veron tuotosta ja alentamalla valtion osuutta vastaavasti.
Samalla useat kunnat kiristivit verotustaan niin, ettd keskiméarainen kunnallisveropro-
sentti nousee. My0s sosiaalivakuutusmaksuja nostettiin edelleen.

Julkisen talouden mittava kestdvyysvaje lisdd paineita kiristda verotusta ohjelmakau-
della. Keskiméarainen kunnallisveroprosentti nousee ja sosiaalivakuutusmaksuja korote-
taan. Toisaalta erdiden valmisteverojen veropohjien hidas kasvu hillitsee veroasteen nou-
sua. Vuonna 2013 kiyttoon otettava yleisradiovero nostaa ns. lapivirtaerani sekd vero- etta
menoastetta noin 0,2 prosenttiyksikkoa suhteessa BKT:hen. Hallitusohjelman mukaisesti
polttoaineveroja korotetaan v. 2014. Liséksi ohjelmakaudella otetaan kdytton pankkivero
ja windfall-vero, jotka kasvattavat valtion verotuloja.

Hallitus sopi vuosia 2013-2016 koskevan kehyspaatoksen yhteydessd uusista valittomista
sopeutustoimista. Sovitut toimenpiteet lisddvat julkisyhteisdjen tuloja nettoméaraisesti
(kiristykset ja kevennykset yhteenlaskettuna) yhteensé noin % % suhteessa BKT:hen vuo-
den 2016 tasolla. Merkittivin yksittdinen toimenpide on kaikkien arvonlisiverokantojen
nostaminen vuoden 2013 alusta alkaen. Yleinen arvonlisdvero nousee talloin 24 prosent-
tiin. Lisaksi tuloveroasteikon ansiotasoindeksin mukaisista tarkistuksista luovutaan vuo-
sina 2013-2014. Kuntien valtionosuuteen kohdistuvat leikkaukset lisadvat myos kunnille
painetta korottaa veroprosenttejaan. Lisaksi mm. suurten perint6jen, lahjojen ja ansiotu-
lojen verotusta kiristetdan valiaikaisesti vuosina 2013-2015. Yhteisoveron tuottoa puoles-
taan pienentdvat vuosina 2013-2015 méadraaikaisesti voimassa olevat veronhuojennukset.
Keskipitkén aikavilin tuloarviossa on oletettu, ettd ansiotuloverotukseen tehddin ansio-
tasoindeksin mukainen tarkistus v. 2015 ja inflaatiotarkistus v. 2016.

Suurin osa julkisen sektorin omaisuustuloista kertyy tydelakerahastoille. Vuoden 2011
lopussa tydeldkerahastojen kokonaisméard oli yhteensd 136 mrd. euroa (71 % BKT:sta).
Keskipitkalla aikavalilld tyeldkerahastot sailyvit ylijaamaisind, mikd kasvattaa edelleen



sijoituskannan kokoa. Tyoeldkerahastojen saamia omaisuustuloja lisdd korkotason nousu
ohjelmakaudella. Omaisuustuloja kasvattaa myos osinkotulojen nousu. Yritysten tuloske-
hityksen ja sen my6td niiden osingonjaon arvioidaan kehittyvin suotuisasti ldhivuosina.
Omaisuustulojen osuus kokonaistuotannosta nousee keskipitkalld aikavalilla.

6.3  Julkisyhteisojen menot

Menoaste eli julkisyhteiséjen menojen suhde kokonaistuotannosta kohosi taantumassa
v. 2009 selvisti yli 50 prosentin. Suomen menoaste oli viime vuonna 4 prosenttiyksikkoa
korkeampi kuin euroalueella keskiméérin. Viime vuonna menoaste aleni 1% prosenttiyk-
sikkod, kun menojen kasvu jai BKT:n kasvua hitaammaksi. Keskipitkalla aikavalilld jul-
kisten menojen arvioidaan kasvavan korkeintaan samaa vauhtia kuin kokonaistuotanto,
kun mm. menoihin kohdistuvat sopeutustoimet hillitsevdt menojen kasvua. Menoaste jad
korkeammalle tasolle kuin viime vuosikymmenella.

Julkisyhteis6jen menoista 45 % on kulutusmenoja ja 40 % tulonsiirtoja, erityisesti sosi-
aalietuuksia. Tehtavittain (COFOG I) tarkasteltuna julkisyhteisdjen sulautetuista kokonais-
menoista yli 40 % suuntautuu sosiaalimenoihin ja terveydenhuoltoon, koulutukseen seka
yleiseen julkishallintoonkin kuhunkin yli 10 %.

Vieston ikddntyminen madarittad pitkalti menorakenteen kehitysta lahivuosina. Sosi-
aalimenojen ja terveydenhoitomenojen osuus kokonaismenoista kasvaa, muiden menojen,
pl. korkomenot, alenee. Korkomenojen osuus kokonaismenoista oli viime vuonna 2,6 %,
josta sen arvioidaan nousevan 3,2 prosenttiin vuoteen 2016 mennessi valtion ja kuntien
velkaantumisen vuoksi.

Valtion sopeutustoimet ja kuntien tiukka rahatilanne rajoittavat julkisten menojen kas-
vua ohjelmakaudella. Julkisen talouden menokehitys on arvioitu voimassa olevien politiik-
kalinjausten pohjalta. Valtion budjetin menojen kasvu perustuu lihes yksinomaan korkome-
nojen kasvuun. Hallitus on asettanut tavoitteekseen valtiontalouden velan ja kokonaistuo-
tannon suhteen kdaantdmisen selkeddn laskuun vuoteen 2015 mennessa seka valtiontalouden
tasapainottamisen, mika edellyttaa my6s menoihin kohdistuvia merkittavia sopeutustoimia.

Kuntatalouden arvioidaan pysyvén kireana lahivuodet. Kuntasektorin menoarvio perus-
tuu nykytasoiseen velvoitteiden méardan. Arvio pitad sisillan noin prosentin vuosittaisen
volyymikasvun, mika vastaa ikddntymisestd aiheutuvaa palvelujen kysynndn kasvua. Ylei-
seen taloustilanteeseen liittyvit epdvarmuudet ja valtiontalouden sopeutustoimet pakotta-
vat kunnat jatkamaan varovaista menopolitiikkaa. Nimellisten kulutusmenojen arvioidaan
lisddantyvin keskimadrin 3% % vuosittain.



Taulukko 9. Julkisyhteisdjen menot tehtavittdin
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7 Kansalliset finanssipolitiikan
menettelyt ja instituutiot

Valtiontalouden menokehykset ovat tarkein finanssipolitiikan ohjausviline Suomessa.
Kesédkuussa 2011 toimikautensa aloittanut hallitus on hallitusohjelmassaan sitoutunut
noudattamaan asettamaansa menosdidnt6d ja sithen perustuvaa ensimmadistd kehyspaa-
tostd, joka annettiin 5.10.2011.

Vaalikauden ensimmadisessd kehyspaatoksessd paatettiin menokehyksen piiriin kuu-
luvien menojen lisdépanostuksista ja menosiéstdisté siten, ettd kehysmenojen taso alenee
reaalisesti 1,2 mrd. eurolla v. 2015 verrattuna maaliskuun 2011 ns. tekniseen kehyspaatok-
seen. Hallituksen toinen kehyspaatos 22.3.2012 sisaltdad uusia merkittavid valtiontaloutta
tervehdyttdvid sopeutustoimia.

Menosdanto asettaa enimmaéismadran, noin neljlle viidennekselle, talousarviomenoista.
Valtion budjettimenoista menosadnnén ulkopuolella ovat lahinnd suhdanteiden ja rahoi-
tusautomatiikan mukaisesti muuttuvat menot, jotka kuitenkin luetaan kehyksen piiriin
niiden perusteisiin tehtyjen muutosten menovaikutusten osalta. Lisdksi kehyksen ulko-
puolelle jadvat mm. valtionvelan korkomenot, arvonlisdveromenot, finanssisijoitukset seka
menot, joissa valtio toimii teknisend ulkopuoliselta saatavan rahoitusosuuden vilittdjana.

Kehyksen ulkopuolisia menoja ovat:

- tyottomyysturvamenot, valtion osuus toimeentulotukimenoista, palkkaturva ja asu-
mistuki (mainitut menot luetaan kuitenkin kehyksen piiriin niiden perusteisiin teh-
tyjen muutosten menovaikutusten osalta)

- korkomenot

- valtion padttimien veromuutosten (ml. sosiaalivakuutusmaksujen) mahdolliset kom-
pensaatiot muille veronsaajille

- teknisesti vilitettyjd suorituksia ja ulkopuolisilta saatavia rahoitusosuuksia maaral-
tddn vastaavat menot

- veikkausvoittovaroja, totopeleistd saatavia tuloja ja Raha-automaattiyhdistyksen
tuloutusta vastaavat menot

- finanssisijoitusmenot

- arvonlisaveromenoihin osoitetut maararahat



Hallitusohjelman mukaan osakkeista mahdollisesti saatavista myyntituloista yli
400 milj. euroa vuodessa ylittavistd osasta voidaan kayttdd enintddan 150 milj. euroa ker-
taluonteisiin kestavai kasvua tukeviin infra- ja osaamisinvestointeihin. Paastooikeuksien
huutokaupoista valtiolle kertyneitd tuloja saa kehyksen estimatta kdyttaa kertaluonteisiin
ilmastotoimien ja kehitysyhteistyon menoihin.

Jos menojen taso lisitalousarvioiden jalkeen jad kehystason alle, voidaan erotus, kui-
tenkin enintddn 200 milj. euroa, kiyttda seuraavana vuonna kertaluonteisiin menoihin
kehyksen estamitta.

Mikili talouskasvu osoittautuu ennakkoon arvioitua nopeammaksi, kdytetdan kasvun
myo6td kasvaneet tulot ja pienentyneet menot ensisijaisesti valtion velkaantumisen vahent-
miseen. Mikéli ennen vuotta 2015 valtion velan bruttokansantuoteosuus kdédntyy selkedan
laskuun, voidaan parantuneesta fiskaalisesta asemasta enintddn 30 % kayttad menolisayk-
siin hallituksen strategisten pdamairien mukaisesti.

Kehysmenettely on ollut paapiirteissddn samankaltainen vuodesta 2003 alkaen. Se on
osoittanut kdytdnndssd hyvin toimivaksi jarjestelméksi. Hyvind aikoina kertyneet tulot
eivdt ole aiheuttaneet pysyvid lisdyksid menoihin ja toisaalta huonoina aikoina kehykset
eivat ole estineet ty6ttomyvyteen liittyvien menojen kasvua.

Edelliselld vaalikaudella kehysjarjestelmaa kehitettiin siten, ettd siihen liséttiin jousta-
vuutta lisddvid elementtejd. Tallaisia elementteji olivat mm. kiinted vuosittainen lisdtalo-
usarviovaraus sekd erityinen jakamaton varaus hallituksen tulevia pa4toksia varten. Muu-
tenkin menojen ajoittumista eri vuosille on tehty joustavammaksi.

Hallitusohjelmassa todetaan, ettd hallitus ei kdytd verotukia kehyksen kiertimiseen
menosadnnon tarkoituksen vastaisesti. Kehys kohtelee neutraalisti tuottovaikutuksiltaan
samanlaisia verotukien ja menojen vaihdoksia. Kehys ei rajoita menojen uudelleenbudje-
tointeja, menokokonaisuuksien ajoitukseen tehtavid muutoksia eika vaalikaudella perus-
teettomasti liian suurina saaduiksi osoittautuneiden tulojen palautuksia tai korvauksia.

Valtiontalouden menokehysten lisidksi hallitusohjelmaan on kirjattu, ettd hallitus sitou-
tuu toteuttamaan uusia lisdsopeutustoimia, mikali valtion velan bruttokansantuoteosuus
ei ndytd kddntyvin laskuun ja valtion talouden alijaama néyttdd asettuvan yli 1 prosent-
tiin bruttokansantuotteesta. Hallituksen pdattdmat valtiontalouden tuloihin ja menoihin
kohdistuvat sopeutustoimet riittavit kadntdman valtion velkasuhteen laskuun ennuste-
tulla talouskasvulla.
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