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kuutti  kriisihoito on toistaiseksi ollut
Aavainasia euroalueen ongelmia ratkotta-

essa. Sen rinnalla on kuitenkin tehty mer-
kittavia paatoksia, joilla tahdatdan rahaliiton
valuvikojen korjaamiseen ja tulevien kriisien en-
naltaehkaisyyn. Tassa artikkelissa tarkastellaan
erityisesti budjettikurin tiukentamiseen liittyvia
uudistuksia.

Puhtia nama uudistukset ovat saaneet siita, et-
ta kriisi on koetellut erityisesti maita, joiden vel-
kakestavyyteen ei luoteta. Ndiden maiden pelas-
tusoperaatioiden maksumiehiksi ovat joutuneet
myo6s vahemman velkaantuneet jasenmaat. Eu-
romaat ovat osittain yhteisvastuussa ongelma-
maiden veloista, ja tdma karvas kokemus on
myds ollut omiaan kasvattamaan tiukemman
budjettikurin vaatimuksia. Tiukkuutta on vaikea
vaatia vain joiltain "riskimailta) joten saantdjen
kiristyslinja muodostuu koko aluetta koskevak-
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Seija llmakunnaksen mielesta
euroalueen uudet budjettikuri-
saannot ovat turhan monimutkaisia
ja paallekkaisia.

si. Kuri siis kiristyy myos sellaisten maiden osal-
ta, jotka ovat aiemmin hoitaneet julkista talout-
taan vastuullisesti ilman tiukan saantdpolitiikan
pakkopaitaa.

Syva kriisi mahdollistaa sellaisiakin uudistuk-
sia, joita ei normaalioloissa pystyta tekemaan.
Kriisitietoisuus kasvattaa muutosvauhtia ja to-
dennédkoisesti vaikuttaa myo6s uudistusten si-
saltoon. Saksa on perinteisesti korostanut bud-
jettikurin merkitystd, ja sen ndakemykset ovat
nykyisissa poikkeusoloissa saaneet entista
enemman painavuutta.Budjettikurin tiukennuk-
sia voi pitdd myos Saksan ongelmamaille myon-
tdman rahoitustuen ehtona. Nain valiton kriisin-
hoito ja EMUn kehittaminen kytkeytyvat myos
yhteen mutteivat aina kokonaisuuden kannalta
parhaalla mahdollisella tavalla. Toistaiseksi kes-
kustelu uudistusten merkityksestd Suomen kan-
nalta on jaanyt yllattavan vahaiseksi.

Taustaa budjettikurin tiukennuksille

Finanssipolitiikan sdantdjen vahvistaminen on
osa talouspolitiikan koordinaation tiivistamis-
td, jota tehddén samanaikaisesti akuutin kriisin-
hoidon kanssa. Finanssipolitiikan saannéille on
edelleen alkuperdiset perusteensa, mutta kriisin
vuoksi niitd jamakoitetddn. Myds uusista saan-
ndistd on sovittu.

Siind missd rahapolitiikka on euroalueen yh-
teistd, tapahtuu julkisen talouden hoito - vero-
ja menopolitiikka — kansallisella tasolla.Yhteinen
raha tarvitsee kuitenkin rinnalleen muun ta-
louspolitiikan yhteensovittamista jasenmaiden
valilla. Rahaliittoa perustettaessa tama kutis-
tui kansalliselle finanssipolitiikalle asetettaviksi
saannoiksi, jotka vahvistettiin vuonna 1997 sol-
mitussa vakaus- ja kasvusopimuksessa. Niiden
mukaan julkisen sektorin alijgdma suhteessa
bruttokansantuotteeseen ei saa olla suurempi
kuin 3 prosenttia ja julkisen sektorin bruttovelka
suhteessa bruttokansantuotteeseen ei saa ylit-
taa 60 prosenttia.

Rahaliiton alusta asti on kannettu huolta sii-
td, ettd euron mukana valtioiden kannustimet
velanottoon voivat kasvaa. Léysd finanssipoli-
tiikka voi yksittdisen maan kannalta houkuttaa
liiaksi, jos maakohtaiset korkojen riskipreemi-
ot eivét reagoi riittavasti velan nousuun ja ve-
lanotto ndyttad ndin keinotekoisen edulliselta.
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Talouttaan hyvin hoita-
neiden euroalueen jasen-
maiden etujen mukaista
on rajoittaa toisten jasen-
maiden velanottoa.

Yhden maan velkaongelmat voivat kui-
tenkin johtaa kiredampdan rahapolitiik-
kaan ja korkojen nousuun, mikd nostaa
velanhoidon kustannuksia koko rahalii-
ton alueella. Talldin myds hyvin talout-
taan hoitaneiden maiden taakka kasvaa.
Tarvitaan siis sadntoja, jotka sitovat ja-
senmaiden kasia lisdvelan ottamisessa.
Naita jaykkia ulkoisia rajoitteita jul-
kiselle taloudelle tarvitaan sitd véhem-
man, mitd enemman ns. markkinakurin
arvioidaan hillitsevan julkista velanot-
toa. Jos rahoitusmarkkinat "kurittavat”
hallitsemattomasti velkaantuvia valtioi-
ta vaatimalla selvasti korkeampaa tuot-
toa naiden maiden velkapapereista, niin
hallinnollisia julkisen talouden s3aantéja
ei valttamatta tarvittaisi lainkaan. Raha-
liiton olennaiseksi osaksi otettiinkin ns.
no bailout -periaate, jonka mukaan ei Eu-
roopan keskuspankki eivatka jasenvalti-
ot saa pelastaa velkansa kanssa vaikeuk-
siin joutuvaa toista jasenvaltiota.
Periaatteen ollessa uskottava sijoitta-
jat katsovat tarkasti varojensa peraan ja
vaativat korkeampaa tuottoa nopeasti
velkaantuvilta mailta, mikda puolestaan
juuri hillitsee niiden velanottoa. Nain ei
kdynyt ennen 2000-luvun lopun Suurta
Taantumaa, mutta kriisin aikana rahoi-
tusmarkkinoiden reaktiot ovat olleet si-
tékin jyrkemmat. Markkinoilla on taipu-
musta myos ylireagointiin, ja talloin ei
ole perusteltua laskea velkakestavyyden
hoitoa pelkdstaan niiden varaan.
Rahaliiton alkutaipaleen aikana petti se-
ka markkina- etta saantokuri, ja kumman-
kin uskottavuutta ollaan nyt palauttamas-
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sarahaliiton arkkitehtuuria uudistettaessa.
Saantokuri petti ensinndkin siing, etta va-
kaus- ja kasvusopimuksen velkasdaanto ei
missddn vaiheessa saanut riittavaa paino-
arvoa vuosittaisen alijaamakriteerin rin-
nalla. Velkakestdvyyden kannalta olen-
naisia tekijoita ovat kuitenkin juuri velan
laht6taso ja velasta aiheutuvat korkome-
not. On hyva palauttaa mieliin, ettd Jukka
Pekkarisen vetdma EMU-asiantuntijaryh-
ma oli jo aikanaan huolissaan velkakri-
teerin jadmisesta paitsioon rahaliiton si-
saanpaasyn kriteerind (VNK 1997). Myo6s
alijaamakriteeri alkoi pian vesittyd. Nain
kavi muun muassa kasiteltdessa Saksan lii-
allista alijaamaa, kun jasenmaat paattivat
olla langettamatta alijdamasta sanktiota
komission esityksesta huolimatta vuonna
2003 (Kajaste 2010).

Talouskriisia edeltdvien vuosien epa-
onnistumisiin kuuluu myos se, etta vah-
van kasvun vuosina julkisen talouden
tasapainoa ei parannettu riittavasti eika
rakennettu puskureita pahan paivan va-
ralle. Alijaamat kylla pienenivat, mutta ra-
kenteellisesti — suhdannetilanne huomi-
oituna —julkisen talouden vahvistuminen
ei ollut riittavaa. Isoja virheitd voidaan
tehda siis myds hyvina aikoina, jolloin to-
sin virheet yleensa peittyvat yleiseen tyy-
tyvdisyyteen taloustilanteeseen.

Mikd muuttuu?

Parin viime vuoden aikana on otettu
lukuisia erimittaisia askelia finanssipo-
litiikan koordinaation vahvistamiseksi
euroalueella. Aiemmat vakaus- ja kasvu-
sopimuksen alijaama- ja velkakriteerit
ovat edelleen voimassa, mutta ne ovat
saaneet ympdrilleen uusia budjettikuria
lisddvida saantdja ja saantdjen noudat-
tamista vahvistavia kontrolleja (ks. tar-
kemmin Kajaste 2012; Kurri 2012; Vih-
ridld 2012). Uutuutena on myds se, ettd
budjettikuria koskevat sdadannot ollaan
viemdssa osaksi kansallista lainsdadan-
t6d, milla pyritadan vahvistamaan niiden
sitovuutta. Suomen nykyiseen lainsaa-
dantoon ei sisally saannoksig, jotka kos-

Seka markkinakuri etta
saantokuri pettivat
rahaliiton alkutaipaleella.

kevat julkisen talouden hoitamista koko-
naisuutena.

Ns. sixpack -paketin osana uudistet-
tiin vakaus- ja kasvusopimusta. Liialli-
sen alijadman menettelyyn on haettu
enemman tehoa muun muassa antamal-
la velkakriteerille enemman painoa. Jos
julkisen velan suhde bruttokansantuot-
teeseen ylittdd 60 prosentin viitearvon,
niin ylitysta tulee saada kurotuksi pie-
nemmaksi ennalta maaritellylla vauhdilla
(vuositasolla vahintddn 1/20 tasta ylityk-
sestd). Velkakriteeristd tulee ndin konk-
reettisempi, koska myds sen perusteel-
la maalle voidaan langettaa taloudellisia
sanktioita, ja samalla on maaritelty riitta-
va velan purkamisen tahti.Kuria on lisatty
my®os siten, ettd alijadma- tai velkakritee-
reitd rikottaessa komission suositukset
sanktioista jadvat entistd todenndkoi-
semmin voimaan. Niiden ylikdvely edel-
lyttdad neuvoston maaraenemmistoa.

Budjettikurin vahvistamiseen liittyy
myds uusi menosaantd. Sen mukaan jul-
kisen talouden menot eivdt saa kasvaa
nopeammin kuin komission arvio ta-
louden pitkdan aikavdlin kasvuvauhdis-
ta. Karkeimmillaan menosaanto ei mah-
dollista julkisten menojen bkt-osuuden
kasvua tilanteessa, jossa vdeston ikaan-
tyminen kasvattaa julkisia hoito-, hoiva-
ja eldkemenoja. Huoli on ajankohtainen
juuri Suomessa.

Vakaus- ja kasvusopimuksen mukaan
kunkin maan tulee asettaa keskipitkan
aikavélin tavoite (medium term objec-
tive, MTO) julkisen talouden suhdanne-
korjatulle rahoitusasemalle (ns. raken-



Tulossa on uusia rajoituksia
julkiselle velalle ja
alijadmalle sekd menojen
kasvulle.

teelliselle jaamalle). Suhdannekorjattu
rahoitusasema on laskennallinen suu-
re, joka pitda erikseen arvioida julkisen
talouden tilastotiedoista. Se pyrkii mit-
taamaan julkisen talouden tasapainoa
siten, ettd tilastoissa mitatusta varsinai-
sesta rahoitusasemasta (ali- tai ylijaama)
on puhdistettu pois suhdannevaihtelui-
den ja erilaisten kertaerien vaikutus.
MTO-menettelylld pyritddn
maan julkisen talouden pitkan aikava-
lin kestdvyys ja nopea eteneminen sita
kohti. Maakohtaista tavoitetasoa asetet-
taessa otetaan huomioon velan l&hto-
taso ja vdestdn ikadntymisesta johtuvat
menopaineet. Lisdksi julkisen talouden
tasapainon tulisi olla niin vahva, etta
taantumassa ei rikota 3 prosentin alijaa-
makriteerid verotulojen supistuessa ja
menojen kasvaessa. Tdman ns. budjetti-
automatiikan ohella aktiivinen elvytys-

turvaa-

politiikka vaatii oman liikkumavaransa.

Keskipitkan aikavalin tavoitteet voivat
erota maiden vadlilla taloudellisten olo-
suhteiden ja julkisen talouden kesta-
vyyshaasteiden mukaan.

Ns. finanssipoliittisen sopimuksen (fis-
cal compact) mukaan MTO-tavoitteiden
asettaminen ja sitovuus kirjataan kansal-
liseen lainsdaadantoon. Sopimuksessa on
my&s madritelty rakenteellisen jadman
minimikoko: alimmillaan se saa olla -0,5
prosenttia (-1 prosenttia, jos julkinen vel-

ka/bkt on pienempi kuin 60 prosenttia).

Kansalliseen lainsaadantoon kirjataan
myds se, milld vauhdilla ja aikataululla
julkista taloutta kiristetdan, jos ko. tavoi-
tetta ei ndytetd saavutettavan. Suomen

hallitus on antanut asiasta lakiehdotuk-
sen eduskunnalle syksylld 2012.

Suhdannekorjattu rahoitusasema on
tulkinnanvarainen mittari

Suhdannekorjatun rahoitusaseman en-
tista keskeisempi merkitys budjettikurin
mittarina on kaksiterdinen miekka. Suh-
dannevaihtelut heijastuvat julkiseen ta-
louteen ns. budjettiautomatiikan kautta,
kun esimerkiksi taantuma supistaa vero-
tuloja ja yleensa lisaa julkisia menoja.Ra-
kenteellisesta jadamastd taman automa-
tiikan vaikutus pyritddn eliminoimaan.
N&in saadaan oikeampi kasitys siitd, mi-
hin suuntaan julkinen talous kehittyy
tehtyjen politiikkapaatdsten johdosta.
Kriisimaiden rakenteellisten alijddmien
kehitys muun muassa kertoo sen, ettd
naissa maissa julkista taloutta on selvasti
kiristetty ja kiristysta jatketaan my®os |3-
hivuosina. Tilastoista suoraan ndhtdvat
luvut kertovat suuremmista alijaamista,
koska maiden talouden hyytyminen hei-
kentaa julkisen talouden tasapainoa ja
peittdd alleen huomattavien kiristystoi-
mien vaikutuksen. Kuviossa 1 tata ilmio-
ta on kuvattu Kreikan osalta.

Toisaalta rakenteellista jadamaa voi-
daan pitda hyvin tulkinnanvaraisena mit-

tarina. Sen laskemiseksi taytyy arvioida
suhdannetilanteesta johtuva alijadman
0sa, ja jaljelle jadva osa on rakenteellis-
ta julkisen talouden epéatasapainoa. Suh-
danneosan madrittdminen edellyttaa
puolestaan ns. tuotantokuilun - toteu-
tuneen ja potentiaalisen kokonaistuo-
tannon eron - arviointia. Rakenteellinen
jaama kuvaa siis sitd, mika julkisen talou-
den tila olisi tuotantoresurssien ollessa
tayskaytossa.

Erityisesti eurokriisin kaltaisissa poik-
keustiloissa on vaikea uskottavasti paa-
telld, mika osuus tuotannon laskusta on
suhdanneluonteista ja mikd osa pysy-
vampad rakenteellista pudotusta. Tal-
I6in on vaikea tehda julkisen talouden
vajeen jakoa suhdanneperdiseen ja ra-
kenteelliseen osaan. Ndista tulkinnanva-
raisuuksista saa kuvan vertaamalla tuo-
reita EU:n komission ja OECD:n arvioita
tuotantokuilusta ja suhdannekorjatusta
rahoitusasemasta Suomen osalta (kuvi-
ot 2 ja 3). EU:n arvion mukaan Suomen
julkinen talous on rakenteellisesti pa-
remmassa tilassa kuin OECD:n arviossa.
Erityisesti OECD:n arvion mukaan Suo-
men kokonaistuotanto ylitti merkitta-
vasti normitasonsa ennen Suurta Taan-
tumaa ja vastaavasti nyt aktiviteetti on
vain vajaan prosentin normitason ala-
puolella. EU:n arvion mukaan tuotan-

Kuvio 1.Kreikan julkisen talouden tasapainon kehitys.
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Lahde: OECD (2012).
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tokuilu on nyt suurempi ja vastaavasti
suhdannetilanteesta johtuva alijaama
on suurempi.

Ylipaataan tallainen laskennallisuus
sopii huonosti oikeudellisesti sitovan
lainsdddanndn yhteyteen, ja edelld mai-
nittua uutta menosaantéa onkin tar-
vittu paikkaamaan tdta huonoa lapina-
kyvyytta. Lopputuloksena on kuitenkin
budjettikurisaantojen paallekkaisyys ja
monimutkaisuus. Sddnnot koskevat var-
sinaista alijadmaa, rakennealijadmaa,

velkasuhdetta ja menokehitystd, ja ndita
tdydentavat vield saannot koskien velan
ja rakennejaaman sopeutumisuraa.

Milta Suomen ldhivuosien tilanne
nayttad saantoviidakossa?

Seka kansalliset ettda komission laskel-
mat viittaavat siihen, ettd julkisen ta-
louden "perinteiset” alijaama- ja velka-
kriteerit (3 prosenttia ja 60 prosenttia

Kuvio 2. EU:n ja OECD:n arviot Suomen tuotantokuilusta (toteutuneen ja potentiaalisen
tuotannon erotus suhteessa bruttokansantuotteeseen), %.
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Kuvio 3. EU:n, OECD:n ja valtiovarainministerion arviot julkisen talouden suhdannekor-

jatusta alijaamasta.
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suhteessa bruttokansantuotteeseen) ei-
vat Suomen osalta uhkaa rikkoutua 1&-
hivuosina. Sen sijaan rakenteellista ta-
sapainoa koskevat tavoitteet ndyttavat
tuottavan Suomelle ongelmia.

Suomen voimassa oleva keskipitkdn
aikavalin tavoite on 0,5 prosentin raken-
teellinen jadma suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen, ja se on asetettu vuoden
2009 vakausohjelmassa (VM 2009). Suo-
messa on asetettu tiukempi tavoitetaso
kuin mitd EU-tason sopimukset edellyt-
tavat. Talla hetkelld yhta tiukka tavoite
on asetettu vain kolmessa muussa maas-
sa (Belgia, Liettua ja Luxemburg) muiden
maiden tavoitteiden jaddessa vaatimat-
tomammiksi.

Viime kevaana julkaistussa vakausoh-
jelmassa arvioitiin, ettd keskipitkan aika-
vélin tavoite saavutetaan ohjelmakau-
della 2012-2016 ja suhdannekorjattu
rahoitustasapaino vahvistuisi vuoden
2012 0,4 prosentista 0,7-0,9 prosent-
tiin loppuperiodilla, mutta valtiovarain-
ministerion omaa arviota on tarkistet-
tu jonkin verran alaspdin syksylld. EU:n
komission arvio kevaalla tehdyn ennus-
teensa pohjalta viittasi siihen, ettd Suomi
jaa lievasti MTO-tavoitteestaan (Europe-
an Commission 2012a). Komission syk-
syn ennusteen pohjalta tehdyssa laskel-
massa tavoitteesta ndytetddn jaatavan
jalkeen selvasti enemman, silla tulokset
viittaavat rakenteelliseen alijgamaan yli-
jaaman sijasta (kuvio 3).

Véeston ikddantymisen menovaikutuk-
sista johtuen kunnianhimoista keskipit-
kan aikavalin tavoitetta voi sindnsa pitaa
perusteltuna. Sellaisen esittdminen sito-
vana tavoitteena EU-tasolla on kuiten-
kin turhaa ja jopa haitallista kansallisen
talouspolitiikan vapausasteiden rajoit-
tamista. Tama johtuu muun muassa sii-
td, ettd mailta edellytetddn kdaytannossa
liki valittomia korjaustoimia silloin, kun
tavoitteista ndytetaan jadvan jalkeen.Ti-
lannetta korjaavat kiristystoimet ajoittu-
vat helposti taantumaan tai hyvin heive-
roisen talouskasvun aikaan.

Oman lisdhaasteensa muodostaa se,
ettd Suomessa iso osa julkisesta talou-



Tiukentunut budjettikuri
koko euroalueella haittaa
Suomen vientia.

desta muodostuu kuntataloudesta ja
elakesektorista. Kuviosta 4 kdy ilmi pai-
kallishallinnon menojen suuri merkitys
Suomen julkisessa taloudessa kansain-
valisessa vertailussa. Nopeiden muutos-
ten aikaansaaminen kuntatalouteen ja
eldkesektoriin on vaikeaa, jolloin liséso-
peutus kohdistuu &kisti valtiontalou-
teen. Lisdtoimista on vaikeaa sopia eri-
tyisesti silloin, jos kasvundkymat ovat
muutoinkin heikot. Lisdksi talouspolitii-
kan linjan ennakoitavuus kansalaisten
silmissa voi kokea kolauksia &killisten li-
sdkiristysten vuoksi. Korjaustoimenpitei-
den ajoitus viimeistdan seuraavan kalen-
terivuoden loppuun mennessa tekee siis
kansallisesti asetetusta tiukasta tavoite-
tasosta erityisen ongelmallisen.
Menosaanndn merkitys jaa nahtavaksi
Suomen kohdalla. Esimerkiksi tuoreessa
ikimenoja koskevassa skenaariossa nai-
den menojen on arvioitu kasvavan yh-

teensd noin kolmella prosenttiyksikol-
1a seuraavan kymmenen vuoden aikana
(European Commission 2012c¢). Suoravii-
vainen menosdaannon tulkinta edellyt-
taisi vastaavasti muiden julkisten meno-
jen leikkaamista, jotta yhteenlaskettujen
menojen bkt-osuus ei kasvaisi. Tata voi
pitda epdrealistisena. Lisdksi osa eldke-
menojen kasvusta rahoitetaan eldke-
varojen tuotolla eldkemaksujen noston
sijasta, joten veroasteeseen kohdistu-

va paine on pienempi kuin menopaine.

Julkisten menojen bkt-osuuden jaadyt-
tdminen nykytasolle ei tastdkdan syysta
ole perusteltu tavoite Suomen osalta.
Tiukentuneet budjettikurisaannét vai-
kuttavat Suomeen myos valillisten vai-
kutusten kautta. Ne ovat omalta osal-
taan johtaneet koko euroalueen kiredan
finanssipolitiikkaan, jolloin kiristykset ei-
vt ole rajoittuneet vain kriisimaihin. Ny-
kyisen kriisin keskelld niiden negatiivi-
set vaikutukset kasvuun ovat suurempia
kuin normaalioloissa, koska rahapoli-
tiikassa ohjauskoron lisdalennuksilla ei
voida merkittavasti pehmentad kiredn
finanssipolitiikan vaikutuksia. Samaan
suuntaan vaikuttaa se, ettd kiristykset
ovat painottuneet menoleikkauksiin
ja kotitaloudet eivat ole nykytilantees-
sa voineet esimerkiksi velkaantumal-
la kompensoida leikkausten vaikutuk-

Kuvio 4. Paikallis- ja aluehallinnon menot suhteessa kaikkiin julkisiin menoihin.
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sia. Samanaikainen finanssipolitiikan
tiukennus koko alueella vahvistaa nai-
té kielteisida vaikutuksia. Tama heiken-
taa myds Suomen Eurooppaan suuntau-
tuvan viennin ndkymia. Kiristystoimien
kasvua leikkaava vaikutus on arvioi-
tu olevan 1-1,5 prosenttiyksikkdd koko
OECD-alueella, ja euroalueella vaikutus
on tata suurempi (OECD 2012).

Loppuhuomioita

Suomen liittyessa rahaliittoon néhtiin
tarpeelliseksi aktiivisesti varautua uu-
teen tilanteeseen niin julkisessa talou-
dessa kuin tyémarkkinoillakin. Julkista
taloutta tuli saada vahvemmaksi ja pal-
kanmuodostuksessa tuli sopeutua entis-
ta alhaisempaan inflaatioon. Jalkikdteen
voidaan arvioida, ettd sopeutuminen
uusiin olosuhteisiin my®s onnistui varsin
hyvin. Huonommin kavi nykyisille krii-
simaille, joissa euroalue ndhtiin pikem-
minkin turvasatamana (Kajaste 2010).
Kriisimaita kohtaan voidaan esittda kri-
tiikkia huonosta varautumisesta, mutta
samalla on syytd tunnustaa myos rahalii-
ton monet valuviat ongelmien taustalla.
Yhteisvastuu akuutin kriisin hoidossa on
talldin perusteltua. Niin ikdan on tarpeen
ottaa opiksi virheistd ja kehittdd EMUn
uusi arkkitehtuuri, joka pitaa sisallaan
pankkiunionin ja joka ennaltaehkéisee
makrotalouden epdtasapainoja.
Julkisten talouksien velkakestavyyden
vahvistaminen on sekin perusteltua, silla
rahaliiton alkuvuosina sekd markkinakuri
ettd budjettikuri pettivat. Nyt tehdyt rat-
kaisut budjettikurin vahvistamiseksi ovat
kuitenkin osin varsin ongelmallisia. Koko-
naisuudesta ndyttaa tulevan paallekkais-
ten ja monimutkaisten saantdjen vyyhti,
joka ei helposti aukea valttamatta edes
kansallisissa parlamenteissa puhumat-
takaan kansalaisten keskuudessa. Maita
ei lisaksi voi jakaa julkisen talouden hoi-
dossa eri riskiryhmiin, ja ndin ollen jaykat
saannot rajoittavat jatkossa entistd enem-
man myds maita, joille ulkoinen velkakes-
tavyyden kontrollointi ei ole tarpeen.
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Velkakestdavyyden varmistamisen vanavedessa tiukempi budjettiku-
ri voi myds vaikuttaa itse politiikan sisdltdihin. Kajaste (2012) on kiin-
nittanyt huomiota siihen, etta julkisen talouden kiristykset painottuvat
helposti menokuriin. Verotuksessa jasenmaiden vélinen koordinaatio
on osoittautunut vaikeaksi ja muun muassa yritysverotuksen harmoni-
sointi ei ole edennyt. Menokuria painottava ylikansallinen kontrolli on
Suomen kannalta pulmallista, koska vdeston ikddntymisesta aiheutu-
vat menopaineet ovat keskimdaradista suuremmat.

Kaikkia jasenmaita velvoittava tiukempi julkisen talouden kontrolli
voi myds muuttaa perinteisid toimivalta-asetelmia niin EU:n ja valtioi-
den kuin julkisen sektorin eri lohkojen vdlilld. Tdma voi tuoda oman li-
sansa esimerkiksi eldkepolitiikkaan, silla EU:lla on mahdollisuus ja myos
tarve painostaa jasenmaita eldkeuudistuksiin (Leppald 2010).

Muutokset voivat vaikuttaa my0s valtion ja kuntien viliseen suhtee-
seen, silld tiukemman budjettikurin mukana on korostunut valtion ko-
konaisvastuu julkisen talouden menokehityksestd. Suomessa on ar-
vioitu peruspalveluohjelman riittdvan kytkemaan kuntatalous osaksi
koko julkisen talouden menokehityksen hallintaa (VM 2012b). Suomi
sai kuitenkin vuonna 2012 maakohtaisen suosituksen kytkea kuntata-
lous tiiviimmin monivuotisten menokehysten jarjestelmaan. Tallaiset
ulkoiset paineet voivat ainakin ajan kanssa vaikuttaa my®os julkista sek-
toria koskeviin uudistuksiin.

Ulkoa tulevien finanssipolitiikkaa koskevien rajoitteiden lisdantyessa
kannattaa pyrkid luovimaan saantéviidakossa siten, ettd oma kansal-
linen pelivara sdilyy. Budjettikurin rinnalla rahaliitto tarvitsee toimiak-
seen myos kilpailukyky- ja vaihtotaseongelmien seka yksityisen sek-
torin velkakuplien ennaltaehkaisya. Niin ikdan se tarvitsee parempaa
rahoitusmarkkinoiden valvontaa ja valineita pankkikriisien hoitami-
seen.Onneksi myds ne ovat agendalla, kun EMUa kehitetdan. m
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