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Laskelmien teoreettinen
tausta




Velkadynamiikkayhtalo

 Julkisen velan maaraytymiseen vaikuttavat tekijat voidaan jakaa
seuraaviin termeihin:

1) perusjaamaan (pb),

2) korkomenoihin (1),

talouskasvun vaikutukseen (g ja |

)
)
3)
)

4} muihin velan muutoksiin eli jagannostermiin (muud).

(1) Adebt, = —pb, + E debt,_, — % debt,_, + muut,

— Pitkan aikavalin velkalaskelmissa taytyy siis luoda kasitys kaikkien em. tekijoiden
tulevaisuuden kehityksesta.

— Skenaariolaskelmissa taytyy arvioida, miten tehty toimenpide vaikuttaa yhtalon (1) eri
komponentteihin. Po esimerkissa arvioitava vaikutus perusjgamaan ja kasvuun.




Finanssipolitiikan kerroin

* Tuotanto (Y) = Julkinen kulutus (G) + yksityinen kulutus (C) + investoinnit
(1)

* Finanssipolitiikkan kerroin vastaa kysymykseen: Kuinka paljon tuotanto
muuttuu kun muutetaan julkista kulutusta? (dY/dG=?)

- Kertoimen arvioiminen haastavaa, silla finanssipolitikkalla on seka suoria
etta epasuoria vaikutuksia tuotantoon / talouteen

« Suora vaikutus: kasvatetaan julkista kulutusta (G) x euroa - tuotanto (Y)
kasvaa y euroa (talouden kasvupotentiaali ja tuottavuus eivat reagoi).

- Naissa laskelmissa lisahaasteena potentiaalisen tuotannon viivastynyt
reaktio, jota laskelmissa on kasitelty epasuorana vaikutuksena.




Laskelmien keskeiset
oletukset




Mita laskelmissa on oletettu?

VM:n laskelmissa BKT:n kasvun vaikutukset on laskentateknisista syista pilkottu kahteen
osaan; suoraan (valiton v. 2024-2030) ja epasuoraan (viivastynyt v. 2029-2035).

- Julkinen ja yksityinen lisdpanostus kasvattavat BKT:ta valittomasti sind vuonna, kun ne
toteutetaan (=suora vaikutus);

— 1 lisédeuro julkista tai yksityista panostusta tuottaa yhden euron lisda BKT:ta

- Julkinen ja yksityinen panostus kasvattavat tuottavuutta ja BKT:ta viipeella (=epasuora vaikutus,
viive 5 vuotta)

— 1 prosentin lisays TKI-panostuksiin kasvattaa BKT:ta 0,02 prosenttia
— Julkisten panostusten lisays lisda BKT.n kasvua 0,1 %-yksikkoa ja yksityisen 0,2 %-yksikkoa.
BKT:n kasvu kasvattaa verotuloja

«  BKT:n kasvun kiihtyminen 1 %-yksiko6lla vahentaa koko julkisen talouden alijgamaa/BKT 0,5 %-
yksikolla ja velkaa kumuloivaa alijagdmaa/BKT (julkinen talous pl. Tyoelakelaitokset) 0,4 %-
yksikolla

1 lisdeuro julkisia panostuksia kasvattaa yksityisia joko O:lla tai 2:lla lisdeurolla.
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Oletusten suhde tutkimuskirjallisuuteen

Kaikki laskentaoletukset on poimittu kirjallisuudesta ja oletukset ja tulokset
ovat linjassa tutkimusten tulosten kanssa.

«  OKM/TEM kirjallisuuskatsaus esittaa, etta 1 lisdeuro julkista rahaa vetda mukanaan noin 0,4-1,0
euroa yksityista rahaa. VM:n laskelmissa on oletettu, etta vaikutus on joko 0 tai 2€, mika kattaa
TEM:n arvion,

«  OKM/TEM kirjallisuuskatsaus esittaa, etta viivastynyt vaikutus potentiaaliin syntyy noin kuudessa
vuodessa. VM olettaa, etta vaikutus syntyy viidessa vuodessa.

* VM:n positiivisimmassa laskelmassa siis ollaan optimistisempia kuin OKM/TEM:n
kirjallisuuskatsaus antaa olettaa.

Jos verotulot ja BKT kasvavat panostusten myota riittavasti, julkiset
panostukset rahoittavat itse itsensa.

Julkisten ja yksityisten panostusten lisays lisaa BKT:n kasvua yhteensa 0,3
%-yksikkoa, mika on linjassa IMF (2021) ja Akcigit (2021) kanssa. Taman
paalle tulee suora vaikutus.
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Tulokset — suhteessa
kirjallisuuteen




Laskelmat: Yksityiset panostukset ovat tarkeita suotuisten
vaikutusten luomisessa

* Laskelmassa 1 (violetti viiva) on huomioitu julkisten t&k-

Julkisyhteisojen velka eri skenaarioissa panostusten valittdmat vaikutukset, mutta julkisten t&k-
suhteessa BKT:hen, % panostusten epasuorat tuottavuusvaikutukset jaavat
110 toteutumatta eivatka yksityisen sektorin t&k-panostukset kasva
100 julkisten t&k-panostusten kasvun myota. Talloin velkasuhde
% nousee suhteessa perusuraan.
80

« Laskelmassa 2 (harmaa katkoviiva) julkiset panostukset

70 kasvattavat valittomien vaikutusten lisaksi tuottavuutta viipeella.
60 | / Talloin velkasuhde alenee suhteessa laskelmaan 1, mutta jaa
edelleen perusuran ylapuolelle.

50
40 « Laskelmassa 3 (punainen pisteviiva) edella mainittujen lisaksi
yksityinen sektori lisda t&k-panostuksiaan ja Suomen t&Kk-
30 menoille/BKT asetettu 4 %:n tavoite saavutetaan. T&lldin
20 velkasuhde painuu perusuran alle ja julkiset panostukset
10 rahoittavat itse itsensa.
0 * Kuviosta nahdaan myos skenaarioiden haarukka.

20152017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039 Negatiivisessa aaripaassa Laskelma 1(pe|kkaa qukista, vain

valittomat vaikutukset) ja positiivisessa aaripaassa Laskelma 3
(julkinen+yksityinen, suotuisat kasvuvaikutukset).
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Mita VM:n laskelmat osoittavat?

11

Paatulos: julkinen panostus kannattaa vain, jos se houkuttaa myos
yksityista sektoria panostamaan lisaa t&k:.een.

Julkiset investoinnit t&k:een voivat olla kannattavia, mutta ilman
yksityisia panostuksia julkinen velkaantuminen kasvaa, koska julkinen
sektorl keraa veroina vain osan investointien tuotoista.

Jos julkinen panostus tuottaa tuottavuuden kasvua vain maltillisesti,
panostus el maksa itseaan takaisin korkeampina verotuloina.

Vain siina tapauksessa, etta yksityinen sektori lisad omaa
panostustaan, maltilliset kasvuvaikutukset tuottavat itse itsensa
rahoittavan elementin.




