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ESIPUHE

EMU, Euroopan talous- ja rahaliitto on syville kdyvd muutos taloudenpi-
dossa ja talouspolititkan harjoittamisessa Euroopan unionissa. Rahapoli-
titkka on yhteistd, mutta finanssipolitiikka sdilyy padosin kansallisessa péda-
tosvallassa. EU:n perussopimuksen mukaan talouspolititkkaan kohdistuu
kuitenkin yhteinen intressi ja koordinaatio. EMU onkin lisinnyt tuntuvas-
ti tarvetta seurata ja monitoroida jasenmaiden talouspolitiikkaa, jotta alu-
een vakaus siilyy.

Tima tutkimus pureutuu nithin muutospaineisiin, joita finanssipolitiik-
kaan ja talouspolitiilkkaan laajemminkin kohdistuu talous- ja rahaliiton
oloissa. Tutkimus selvittdd yleisesti finanssipolititkan harjoittamisen puit-
teita EMUssa, vakaus- ja kasvusopimusta, rakennepolitiikkaa, verotuksen
harmonisointia ja ns. fiskaalista federalismia.

Tutkimuksen on rahoittanut kauppa- ja teollisuusministerié. Tutkimus-
hankkeen tukiryhmiin ovat kuuluneet tutkimuspiillikké Jouko Torasvir-
ta KTM:n edustajana ja muina jdsenini finanssineuvos Ilkka Kajaste val-
tiovarainministeriéstd, tutkimusjohtaja Jaakko Kiander VATT:sta, pdisih-
teeri Seppo Leppinen talousneuvostosta ja asiamies Simo Pinomaa
TT:sta.

Tutkimuksen on ETLAssa laatinut tyoryhmid, johon ovat kuuluneet
tutkimusjohtaja Kari Alho koordinaattorina, tutkija Ville Kaitila sekd pro-
fessori Mika Widgrén. ETLA lausuu parhaat kiitokset ministeriélle tutki-
mushankkeen rahoituksesta sekid tukiryhmille avusta ja monista hy6dylli-
sistd kommenteista ja toteaa samalla, ettd vastuu tutkimusraportin sisal-
16std on yksinomaan tutkimusryhmalla.
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YHTEENVETO

Timi tutkimus tarkastelee finanssipoliittista jirjestelmad EU:ssa talous- ja
rahaliiton (EMU) oloissa. EMU merkitsee syvillistd muutosta talouspoli-
titkan harjoittamisessa. Raha- ja valuuttakurssipolitiikka on yhteista ja siitd
paitetddn ylikansallisesti. Samalla talouspolititkan toinen keskeinen lohko,
tinanssipolititkka on edelleen kansallisessa péditosvallassa. Sitd kuitenkin
seurataan, rajataan ja ohjataan unionin tasolla perustamissopimuksen ja
sithen juridisesti perustuvan vakaus- ja kasvusopimuksen (VKS) puitteis-
sa.

Perustamissopimuksen budjettialijidamia koskevat pykilit sekd vakaus-
ja kasvusopimuksen tdytint66npano ovat suuri regiimimuutos Euroopas-
sa, missd on totuttu huomattaviin julkisen sektorin alijadmiin. Namé ovat
muutaman EU-maan kohdalla ylittineet kymmenen prosenttia bruttokan-
santuotteesta useina vuosina perikkiin, kun nyt voidaan asettaa taloudel-
linen sanktio, jos alijidma on suurempi kuin kolme prosenttia BKT:sta.
My6s BEuroopan keskuspankin tiukka inflaationvastainen rahapolitiikka
on suuri regiimimuutos monille euroalueen jasenmaille.

EMUn myé6ta EU:n talouspoliittinen yhteistyd on selvisti tiivistynyt.
Jasenmailla on tarve seurata ja tarpeen tullen my6s vaikuttaa euroalueen
muiden jasenvaltioiden talouspolititkkaan. Talouspolitiikan on EU:n pe-
russopimuksessa todettu olevan alue, johon kohdistuu yhteinen intressi ja
koordinaation tarve.

Keskeinen kysymys on, riittivatko talouspolitiikan harjoittamisen ny-
kyiset muodot ja rajattu ylikansallinen komponentti finanssipolititkan
hoidossa my6s jatkossa, vai onko syytd edetd uusiin muotoihin ja syvem-
padn yhteisty6hon? Riippumatta siiti, onko vastaus tihin kysymykseen
myonteinen vai kielteinen, on joka tapauksessa pohdittava sitd, minkalai-
sia uusia muotoja ja talouspoliittisen yhteistyén nykyisten muotojen uu-
distuksia olisi syytd EU:ssa harkita, tutkia ja toimeenpanna.

Tasapainoinen budjettikehitys

Perustamissopimuksessa ja vakaus- ja kasvusopimuksessa mairitdin, ettd
julkisyhteis6jen budjettien on oltava keskipitkalld aikavililld tasapainoisia
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tai ylijaamaisia. Talld tavoitteella pyritddn turvaamaan EKP:n rahapolitii-
kan uskottavuus ja varmistamaan talouskasvua tukeva alhainen korkotaso.
Yhteiselld rahapolitiikalla voidaan reagoida symmetrisiin, koko euroaluet-
ta kohtaaviin taloudellisiin hdiri6ihin korkoja muuttamalla. EKP:n ensisi-
jainen rahapoliittinen tavoite huomioon ottaen timi ei kuitenkaan saa
vaarantaa hintavakautta eli alhaista inflaatiota.

On kuitenkin todennikéistd, ettd yksittdiset maat kohtaavat my6s epi-
symmetrisid hdiri6itd, silli maiden talouksien rakenteet ovat erilaisia ja
niiden taloudelliset sidokset muualle euroalueelle ja sen ulkopuolella ole-
ville markkinoille ovat eri tasoisia ja muotoisia. Niin on erityisesti euro-
alueen maantieteellisesti perifeerisissd maissa, jothin my6s Suomi kuuluu.
Niiden epasymmetristen hdirididen varalta on sallittava maille riittiva fi-
nanssipoliittinen jousto yhteisen rahapolititkan oloissa. Jos maa ylldpitdd
riittdvad marginaalia rakenteellisen budjettijaidminsad ja kolmen prosentin
alijddmarajan valissd, jarjestelmi tuskin osoittautuu normaalia finanssipo-
litiikkaa rajoittavaksi.

VKS ei ole kuitenkaan tdysin jaykka jarjestely, vaan kolmen prosentin
rajan saa ylittdd poikkeuksellisissa taloudellisissa olosuhteissa. Ei ole to-
dennikoistd, ettd sanktioita asetettaisiin usein, koska sopimuksen sana-
muoto on suhteellisen viljd ja sanktiojarjestelyyn joutumisesta aiheutuu
poliittinen arvovaltatappio. Tama koskee erityisesti vaihetta, jossa koro-
ton talletus muutettaisiin sakoksi. Lisaksi jasenvaltioiden ryhmipaineen
merkitysti ei pida aliarvioida.

Alijadmairajoja tahallaan rikkovaa jisenvaltiota ei ole mahdollista vetdi
toiminnastaan EY-tuomioistuimeen. Sanktioiden asettaminen riippuu sik-
si EU:n valtiovarainministerien muodostaman Ecofin-neuvoston poliitti-
sesta kyvystd ja halusta asettaa niitd. TAmin kyvyn voidaan odottaa olevan
sitd suurempi, mitd suurempi alijidmairajojen ylittimisen kielteinen, kor-
koja nostava vaikutus on rahamarkkinoilla. VKS:n sanktiorajat eivit kui-
tenkaan saisi jadda kuolleeksi kirjaimeksi. Olisi varmistettava riittdva ra-
kenteellinen budjettitasapaino myo0s jatkossa, vaikka velkasuhteet alenisi-
vatkin lahivuosina. Samalla on varauduttava vieston ikddntymisen aiheut-
tamaan tulevaan menopaineeseen.

Vakaus- ja kasvusopimuksen sanktioiden purevuus saattaa olla pikem-
minkin poliittinen kuin taloudellinen. Ensinnikin sopimus sallii suuren
harkinnanvaraisuuden sanktioiden asettamisessa. Toiseksi varsinaiseen
sakkoon pidityminen kestdd useita vuosia, mahdollisesti jopa yli neljd
vuotta. Kolmanneksi usean vuoden kuluttua lankeava, korkeimmillaan
puoli prosenttia bruttokansantuotteesta oleva sakko el vilttimattd ole eri-
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tyisen suuri taloudellinen pelote hallitukselle, joka ei ehka ole hallitusvas-
tuussa sakon lankeamisen aikaan. Vakaus- ja kasvusopimus on kuitenkin
tarpeellinen vakuusjirjestelma ylisuuria budjettialijgdmid vastaan.

VKS:n osalta tulisi kuitenkin varmistua siitd, ettei se muodostu jarruksi,
jolla verotuksen, erityisesti tyon verotuksen keventimistd lykittdisiin tai
kavennettaisiin. EU:ssa onkin painotettu tarvetta alentaa tyon verotusta,
mitd on edelleen syyti jatkaa. Teoreettiset ja empiiriset tutkimukset tuke-
vat tatd linjaa.

Vakaus- ja kasvusopimukseen sisiltyy tiettyja teknisid heikkouksia vero-
tuksen rakennepoliittisen ndkokulman ohessa. Vakaussopimuksen tulisi
olla symmetrinen siten, ettd maa voisi saada ylijadmalldin hyotyd sen oi-
keuttaessa tulevaan alijadmiin, kun mm. viestOpaineet synnyttavit pai-
neen lisata julkisia menoja ja vaihentda siadstimistd. Niin ollen intertempo-
raalinen tasoittaminen ei toimi nykyisellddn tarpeeksi tehokkaasti. Jotta
sopimus voisi toimia tehokkaammin tissd suhteessa, sen tulisi pikemmin-
kin perustua julkisen velan kehityksen tarkkailuun nykyisen budjettiali-
jaamiin keskittyvan tarkkailun sijaan.

Euroryhma

Euroryhmin eli euroalueen jasenmaiden valtionvarainministerien ryhmain
aseman vahvistaminen voisi olla positiivista euroalueen talouspolititkan
uskottavuuden ja euron ulkoisen arvon kannalta, kunhan rahapolititkan
itsendisyys ymmarretddn poliittisella taholla. Samalla on kuitenkin vaara-
na, ettdi EU:ssa jo nyt vallitseva monimutkainen ja monitasoinen paatok-
sentekojirjestelmd monimutkaistuu entisestddn. Euroryhmin ja EKP:n
neuvoston valilld voitaisiin kuitenkin alkaa pitad yhteisid kokouksia joita-
kin kertoja vuodessa, jotta finanssi- ja rahapoliittiset nikemykset saataisiin
nykyistd paremmin sovitetuiksi yhteen.

Euroalueen ulkopuolisten maiden, Britannian, Ruotsin ja Tanskan,
jidminen enenevassd mairin sivuun EU:n pditoksenteosta ei olisi Suo-
men kannalta toivottavaa. Tamai johtuu ndiden maiden suuresta merkityk-
sesti Suomen ulkomaankaupalle. Lisdksi Pohjois-Euroopan maat ovat
kulttuurisesti lihempind Suomea, joten olisi hyvi, jos ne osallistuisivat
tayspainoisesti EU:n kehittimiseen.

Rakennepolitiikka

Rakennepolitiikalla tarkoitetaan hyodyke-, pddoma- ja tyomarkkinoiden
toimivuutta ja timin edistimistd. Rakennepolitiilkkaa EU seuraa talouspo-
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lititkan laajoissa suuntaviivoissa ja niiden toimeenpanon tarkastelun yh-
teydessd sekd hyodyke-, pddoma- ja tydbmarkkinoiden uudistuksia seuraa-
vissa prosesseissa.

Tutkimuksessa paitellddn, ettd rakenneuudistuksilla on todennikéisesti
positiivinen heijastusvaikutus EU-maiden vililli. Yhden maan rakenne-
uudistus kohottaa sen potentiaalista tuotantoa ja aiheuttaa kysyntiimpuls-
sin ja inflaatiopaineen alenemisen naapurimaille. Talli on korkotasoa
alentava vaikutus, mikd tukee talouskasvua ja tyollisyyttdi. Rakennepoli-
tilkkaa harjoitetaan liian vahdisessd mairin EU:ssa, mikali sitd ei koordi-
noida. Olisi syytd pyrkid — EU:n toimesta ja riippumattoman tutkimuksen
piirissa — tarkemmin tutkimaan koordinoidun rakennepolititkan hyotya ja
kontribuutiota EU-maiden talouksille.

Taloudellisessa tutkimuksessa on ollut esilldi kysymys siitd, mikd on
EMUn ja yhteisen rahapolitiikan vaikutus rakenneuudistuksiin. Tutkimus-
ten tulokset ovat tissd suhteessa jossain maédrin ristiriitaisia, mutta toden-
nakoisesti rakennepolitiikan uudistukset ovat saaneet uutta vauhtia talous-
ja rahaliiton synnysta.

EU siis ottaa kantaa rakennepolitiikkaan talouspolititkan laajoissa suun-
taviivoissa. Annetut suositukset ovat kuitenkin melko yleiselld tasolla ja
selvisti vihemmain yksityiskohtaisia kuin esimerkiksi OECD:n maakatsa-
uksissa lapikaydyt alueet. Voisi olla paikallaan, ettid talouspolititkan laajoja
suuntaviivoja tehtiisiin maakohtaisesti yksityiskohtaisemmiksi ja moraali-
sesti, joskaan el muodollisesti, sitovammiksi. Ndin ollen olisi syytd pyrkid
antamaan ndille suosituksille samanlainen julkisuus kuin esimerkiksi Suo-
messa saa OECD:n maakatsaus. Tilanne on tietysti toisenlainen EU:ssa,
koska EU on yhteis6, jolla on ylikansallista pdatosvaltaa. Rajankdynti
EU:n toimivallan ja kansallisen toimivallan vililld, johon piddasiassa muu
talouspolitiikka kuin rahapolitiikka kuuluu, aiheuttaa helposti kitkaa. Siksi
komission ja neuvoston tyontyminen EU-maiden toimivalta-alueelle, mi-
hin piddosa rakennepolititkasta kuuluu, olisi herkkd asia. Yksityiskohtai-
semmat suositukset tekisivit tietysti prosessista raskaamman, mikd on
yksi peruste nykymuotoiselle yleisluontoisemmalle kisittelylle.

Verotuksen harmonisointi

Euroopan integraation syveneminen sisimarkkinoihin ja yhteiseen valuut-
taan on nostanut pelon verokilpailun kiristymisestd jasenmaiden vililla.
Verokilpailun uhka on sitd suurempi mitd liikkuvammista veropohjista on
kyse. EU:n tapauksessa talousteoria antaa perusteen padomatulojen vero-
tuksen koordinoinnille. Euroopan unionissa kysymys on ajankohtainen
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korkotulojen verotuksessa, jossa Luxemburg noudattaa nollaverokantaa.
Koordinointi voidaan periaatteessa toteuttaa joko harmonisoimalla vero-
kantoja tai kdyttdimilld niin sanottua asuinpaikkaperiaatetta. Verokantojen
harmonisointi merkitsisi kdytinnossid jonkinlaisen verokannan alarajan
saatelyd, mika saattaisi johtaa pddomapakoon EU:sta sen ulkopuolelle.
Asuinpaikkaperiaatteen soveltamisen toimivuus edellyttdad pankkisalaisuu-
den avaamista yli rajojen EU-maiden vililld. Jalkimmadinen ratkaisu, mika
on my6s EU:ssa omaksuttu, on parempi siind mielessd, ettd mahdolliset
vaikutukset padomavirtoihin jaavit unionin sisalle.

EU on toistaiseksi harmonisoinut arvonlisaverokantojen ja valmisteve-
rojen alarajat. Peruste arvonlisaverotuksen harmonisoinnille on veron ai-
heuttamat tullien kaltaiset vadristymat sisimarkkinakaupalle. Sallitut alara-
jat asetettiin hyvin ldhelle silloisia alimpia verokantoja, joten harmo-
nisoinnin merkitys on jaianyt kdytinnossa vahidiseksi. Koska EU-maiden
arvonlisaveropohjat on pitkille harmonisoitu, eikd verokilpailua arvon-
lisiverotuksessa esiinny, voidaan nykyistd kdytint0d pitdd jopa tarpeetto-
mana.

My6s EU-maiden alkoholijuomien, tupakan ja polttoaineiden valmiste-
verojen alarajat on médritty osana epasuoran verotuksen harmonisointia.
Valmisteveroissa vaikutus on alkoholijuomien kohdalla laskeva, kun
Suomi ja Ruotsi purkavat nykyiset rajoitukset yksityishenkiléiden tuonnil-
ta vuoden 2004 alkuun mennessi. Tamikddn ei kuitenkaan johdu vero-
tuksen harmonisoinnista tai verokilpailusta, vaan sisimarkkinoiden tava-
roiden vapaan litkkumisen periaatteesta ja jo aiemmin omaksutusta vero-
tuksen tasosta.

Arvonlisiverotuksessa EU:ssa noudatetaan lisiksi niin sanottua maa-
rinpddperiaatetta. Se tekee tuonnin verolliseksi. T4ll6in tuojamaan vero-
kannalla on vaikutusta kuluttajahintaan, ei mahdollisesti alemmalla vieja-
maan verokannalla. Méddranpadperiaate antaa kannustimen viarinkaytok-
siin eika edistd verokilpailua, milld saattaisi olla kauppaa luova positiivi-
nen vaikutus.

Toinen vaihtoehto, eli alkuperiperiaate, tekee viennin verolliseksi, miké
kiristiisi verokilpailua. Se saattaisi my0s allokoida tuotantoa uudella taval-
la, kun lopputuotteita valmistettaisiin matalien verokantojen maissa ja vi-
lituotteita korkeiden verokantojen maissa. Se ei ole myoskdin saanut ja-
senmaiden kannatusta taakseen. USA:n kokemuksen perusteella kulutus-
verot eivit ole yhdenmukaistuneet, vaikka osavaltioiden viliset tavaravir-
rat ovat suuremmat ja perusteet verokilpailulle siis merkittivammait.



Vi Finanssipoliittinen jdrjestelmd talous- ja rahaliitossa

Tuloverotuksessa verokilpailun paine on EU:ssa vihiinen, koska tyo-
voima ei liiku kovin aktiivisesti. USA:ssa tyévoiman liikkuvuus on suu-
rempaa, mutta osavaltiot noudattavat tistd huolimatta hyvin erilaisia kéy-
tint6jd. Euroopan unionissa ei ole tarvetta tuloverotuksen harmonisoin-
tiin.

Integraation tiivistyminen Euroopassa luo tarpeen koordinoida vero-
tusta. EU:ssa tima tarve johtuu ensisijaisesti siitd, ettd verotus tapahtuu
kokonaan jasenmaiden tasolla. Tima antaa perusteet yhdenmukaistaa ve-
rotuskiytint6jd ja soveltuvin osin my6s veropohjia. USA:ssa liittovaltio
kerdd 75 prosenttia kaikista verotuloista. Tamin vuoksi osavaltioiden ve-
rotuksessa voidaan sallia suuri lilkkumavara verotettavien kohteiden, ve-
ropohjien sisillén ja kdytinnon toteutuksen kohdalla. Liittovaltion kes-
keinen asema merkitsee USA:ssa automaattisesti sitd, etti verotus on
maanlaajuisesti yhtendisempaa kuin suuret vaihtelut osavaltioverotuksessa
antavat ymmartaa.

Euroopan unionissa yksi keino sallia osittainen verokilpailu, mutta sa-
malla koordinoida verotusta, on yhtenaistdad veropohjia mahdollisimman
pitkille unionitasolla, mutta jittdd verotuksen tasosta paittiminen kansal-
liselle tasolle. EU:n ja my6s USA:n kokemuksen perusteella vain pddoma-
tulojen verotus saattaa edellyttid pidemmaille etenevii koordinointia.

Fiskaalinen federalismi

Jos EU kehittyisi kohti liittovaltiota, my6s sen finanssipoliittinen rakenne
muuttuisi kohti “fiskaalista unionia”. Monia talouspolititkan lohkoja arvi-
oitaisiin uudestaan toimivallan osalta ja fiskaalinen federalismi etenisi
merkittavisti. Budjettivirroista alettaisiin tdlléin suuremmassa maérin
paittdd ja kierrattda niitd EU:n tasolla. Tihin EU-maat eivit kuitenkaan
ole olleet halukkaita.

Rahaliitoissa ja kansallisvaltioissa on tyypillisesti my6s alueellinen va-
kuutusmekanismi. Jos alueet joutuvat tuotantoa ja tuloja alentavan kieltei-
sen hiirion kohteeksi, niiden tilannetta tasataan tulonsiitroin suhteessa
muihin alueisiin. Tutkimuksessa arvioitiin sitd, minkalainen EU-tason jir-
jestelmd voisi toimia tdllaisena vakuutusmekanismina. Siind tarkasteltiin
jarjestelmid, joka korvaisi tietyn osan kansantulon supistumisesta tiettya
rajaa vihemmaiksi. Tdma raja voisi olla BKT:n kasvu alle -2, -1 tai 0 pro-
senttia, ja korvaus voisi olla 20-40 prosenttia BK'T:n alenemisesta. T4llai-
nen jirjestelmi olisi historiallisen kokemuksen perusteella suhteellisen
halpa. Jos vakuutusraja olisi 0 prosenttia ja korvaus 30 prosenttia BKT:n
alenemisesta, vakautusrahaston koko olisi noin 0.025 prosenttia EU-
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maiden BKT:sta, eli vain 2 prosenttia EU:n budjetista. Vakautusrahaston
koko tarkoittaa tissi maksujen ja korvausten odotettua suuruutta.

Tillaista rahastoa ei tilld hetkelld EU:ssa kaavailla. Voisi olla kuitenkin
paikallaan, ettd euroalueen jisenmaat tillaiseen varautuisivat. Saattaa olla
jarjestelmin stabiliteetin ja poliittisen legitimiteetin kannalta tarpeen va-
rautua sithen, ettd tillaisen shokin kohteeksi joudutaan joskus tulevaisuu-
dessa, onhan epasymmetristen shokkien kisittely EMUn kriittisin kohta.

*

EU:lla on monia valineitd kaydéd keskustelua talouspolitiikasta ja harjoittaa
talouspoliittista yhteistyotd. Voidaan jopa viittdd, ettd erilaisia mekanis-
meja ja prosesseja on jo niin paljon, ettd niiden lukumiérii voitaisiin su-
pistaa ja lisitd jaljelle jddvien painoarvoa. Nykyistd jirjestelmad voisi kui-
tenkin kehittdd saavuttamaan parempi koordinaatio kansallisten finanssi-
politiikkojen ja yhteisen rahapolititkan vililld siilyttien EKP:n rahapoliit-
tinen itsenaisyys.

Monet finanssipolitiilkan muotoja koskevat ratkaisut ovat riippuvaisia
EU:n poliittisesta kehityksestd. Tillaista tiivistyvdd kehitystd ei tdlld het-
kelld ole vield ndkopiirissd, vaikkakin siitd keskustellaan. On siis todenna-
koistd, ettd nykyisin muodoin ja niitd kehittimalld tullaan etenemain ldhi-
tulevaisuudessa my0s talouspolitiikassa.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkimuksen lahtékohdat ja tavoitteet

Euroopan unioni on poliittinen, taloudellinen ja oikeudellinen yhteiso.
Yhteinen tahto ja toiminnan suuntaviivat linjataan poliittisesti. Yhteistyon
kiytinnén muodot liittyvit puolestaan keskeisesti talouteen. Politiikka
ohjaa ja vaikuttaa talouteen, ja talous vaikuttaa vuorostaan polititkkaan.
Oikeudellisesti mairitellddn unionin instituutiot, niiden toimivalta ja yh-
teisen toiminnan muodot.

EU on kansallisvaltioiden muodostama yhteiso, joka on rajatuissa, yh-
teisesti sovituissa puitteissa ylikansallinen. Rajankidyntid kansallisen ja yli-
kansallisen vililld kdydddn jatkuvasti vaihtelevalla intensiteetilldi unionin
toimielimisséd ja kansallisella tasolla virallisissa ja epavirallisissa puitteissa.
Parhaillaan on meneillddn uusi tiivistyvin keskustelun vaihe.

Mielipiteen vaihto suuntautumisesta kohti liittovaltiota ldhti litkkeelle
Saksan ulkoministerin Joschka Fischerin puheesta 12.5.2000, jossa hin
ehdotti etenemistd ydinmaiden, erityisesti Saksan ja Ranskan osalta kohti
eradnlaista liittovaltiorakennelmaa. Yksi keskeinen ponnin niille puheille
ja kaavailuille on EU:n tuleva laajeneminen Keski- ja Iti-Euroopan mai-
hin. Se nostaa unionin jisenluvun kolmannelle kymmenelle ja tekee siitd
aiempaa selvisti heterogeenisemman heikentiden unionin toimintakykya.

EU:n vaihtoehtoina ovat ddripdini liittovaltio tai pitdytyminen (tai oike-
astaan taantuminen) “pelkaksi” sisimarkkina-alueeksi tai, kuten sité kirjal-
lisuudessa kutsutaan (epatarkasti EU:n kohdalla), vapaakauppa-alueeksi
(ks. kuvio 1.1). Tillaisena se ei juuri rajoittaisi kansallista suvereniteettia
kuin suppeassa mairin kauppapolitiikan osalta. Toinen daripad on siis liit-
tovaltio, jolla olisi nykyiseen verrattuna huomattavasti enemman yhteisia
elimid ja niille siirretty enemmin paitosvaltaa. Miten tallainen kehitys sa-
teilisi talouspolititkan yhteisiin muotoihin on vield epidselvdd, mutta osit-
tain tarvittaisiin nykyisestd selvisti poikkeavia rakenteita.

Toisaalta taas kokemukset rahaliitoista, nimenomaan USA:sta osoitta-
vat, ettd yhteisen rahan oloissa voi olla huomattavia alueellisia poikkeamia
ja fiskaalista hajautuneisuutta. Kuitenkin keskusvallan rooli olisi huomat-
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tavasti merkittavimpi myos taloudellisesti kuin EU:n nykyisin, mihin EU-
maat eivit ole olleet valmiita. Niin ollen talouspolitiikan rakenteet liitty-
Vit osittain, mutta eivit suinkaan yksinomaan poliittiseen yhdentymiske-
hitykseen EU:ssa. Talouspolititkassa voidaan edetd yhteistyossd, hakea
uusia muotoja ja sisaltojd ainakin rajatussa méirin myos ilman merkittavia
muutoksia perussopimuksissa.

Kuvio 1.1 EU:n kehityksen daripdit
EU
LIITTOVALTIO ¥ e VAPAAKAUPPA-
Keskitetyt politiikat | o > ALUE
TTTeeeT . Hajautetut politiikat

Talouspolitiikka on siis yksi keskeinen lohko, jossa kdydddn rajankéyn-
tid EU:ssa kansallisen ja ylikansallisen valilld. Tdssa suhteessa on EMUn
myotid tapahtunut syvillekdyvd muutos, kun rahapolititkka on siirretty ko-
konaan uudelle ylikansalliselle elimelle Euroopan keskuspankille. Samalla
muu talouspolitiikka, erityisesti finanssipolititkka, julkiset menot ja tulot,
on muodollisesti siilytetty edelleen kansallisesti paitettivand. Toisaalta
perussopimuksissa jisenvaltiot ovat todenneet, etti talouspolitiitkkaan
kohdistuu yhteinen intressi ja koordinaation tarve. Euroalueen talouspoli-
titkan harjoittamisen yhteiset muodot hakevat vield muotoaan, kuten vii-
meaikainen keskustelu euroryhmin eli 12 EMU-maan valtiovarainministe-
rien muodostaman ryhmin aseman kohottamisesta Euroopan keskuspan-
kin rinnalle tai vastapooliksi osoittaa.



Johdanto 3

EMU on tuonut talouspoliittisen yhteistyon jarjestelmididn monia uusia
piirteitd. Tarve euroalueen sisilld tapahtuvaan jisenmaiden talouspolitii-
kan seurantaan ja monitorointiin on kasvanut huomattavasti. Yhteinen
valuutta tuo tehokkuuslisin talouteen, mutta myos lisidntyneen riskin.
Jonkun tai joidenkin maiden huonosti hoidettu, epivakaa talouskehitys ja
talouspolitiikka heijastuvat koko alueen talouteen, vakauteen ja kasvuun.
Toisaalta taas rajoitettu mahdollisuus huolehtia mahdollisista epasymmet-
risistd shokeista kansallisella tasolla voi tulevaisuudessa aiheuttaa paineita
yhteisen rahan jarjestelmaille, koska kansallinen rahapolitiikka voi olla var-
sin tehokas stabilisaattori, jos maan talous joutuu vaikeaan epitasapai-
noon.

Timd tutkimus kisittelee EU:n finanssipoliittista jiarjestelmdi talo-
us- ja rahaliitossa. Keskeinen kysymys on se, millaisia paineita on muut-
taa talouspolititkan harjoittamisen nykyisid kansallisia ja EU-tason ylikan-
sallisia muotoja ja kiytint6jda johonkin nykyisestd poikkeavaan suuntaan.
Vai voidaanko tyytya sithen, ettd pitiydytddn nykyisissi muodoissa ja toi-
mintatavoissa ja niiden kautta pyritddn toteuttamaan unionin ja jasenmai-
den talouspolitiikan yleisid tavoitteita vakaudesta, kasvusta ja tyollisyydes-
ta?

Kysymys el ole ainoastaan talous- ja rahaliitosta, vaan my6s muu talou-
dellinen ja poliittinen kehitys EU:ssa vaikuttaa unionin kehitykseen. Tut-
kimuksen perustilannetta havainnollistaa kuvio 1.2.

Esimerkiksi jos poliittinen yhdentyminen saisi uuden suunnan, kuten
ylld mainitun liittovaltiokehityksen, se edellyttdisi my6s uusia talouspoliit-
tisia rakenteita, etenemistd kohti fiskaalista federalismia. Samoin taloudelli-
set ja teknologiset muutokset irrallaan EMUsta voivat edellyttdd uuden-
kaltaista yhteistyotd EU:ssa. Esimerkiksi taloudellisen ja teknologisen ke-
hityksen uudenlaiset vuorovaikutussuhteet maiden vililld voivat edellyttda
muutoksia yhteisissi toimintatavoissa. Ndima voivat olla seurausta esimer-
kiksi ns. uuden talouden mukanaan tuomista taloudellisista muutoksista ja
verkostoitumisesta.

Euron ulkoista arvoa mitataan jatkuvasti kansainvalisilld valuuttamark-
kinoilla. Vuoden 2000 aikana tapahtuneen euron voimakkaan heikkene-
misen taustalla on nihty my6s tekijoita, joiden on viitetty liittyvin EMU-
rakennelman mahdollisiin tai paljastuneisiin heikkouksiin. Yksi tillainen
tekijd on se, etti EMUIla on yksi rahapolitiikka, mutta 11 kansallista talo-
uspolititkkaa. Tamidn nikemyksen mukaisesti talouspoliittisen rakennel-
man sekavuus ja ristiriitaisuus euroalueella, jolla eri toimijat voivat antaa
ja ovat antaneet keskendin ristiriitaisia kannanottoja taloudellisesta ja ta-
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louspoliittisesta tilanteesta, olisi yksi syy euron heikkouden taustalla. Ti-
mia EMU-rakennelman latentti ominaisuus oli tietysti tiedossa jo ennen
kuin EMU pantiin pystyyn. Silti sen heijastuminen kidytinnéssid on voinut
olla yllatys markkinoille.

Kuvio 1.2 Tutkimuksen peruskysymyksenasettelu
EMU EU:n'muu
kehitys

< A
Tarvitaan uusia Nykyiset talous-
talouspolitiitkan polititkan muodot ja
muotoja ja rakenteita rakenteet riittavit

Samoin markkinoilla on ollut tiedossa se, ettd euroalueen talouskehi-
tykseen liittyy melkoinen epasymmetristen shokkien uhka. Monet ennen
EMUa tehdyt tutkimukset osoittivat timidn mahdollisuuden. Mutta mark-
kinat eivit toimi niin, ettd ne diskonttaisivat jo nyt nykykurssiin pitkalld
aikavililla mahdollisia riskitekijoitd, joiden luonne, laajuus, kesto, ajoitus
ja koko ovat tindan epdavarmoja. Ne vaikuttavat vasta sitten, jos ne mate-
rialisoituvat. Tulevat kddnteet ja paineet ovat niin monimutkaisten tapah-
tumahaaraumien paissi, ettei niiden vaikutus valuutta- ja rahamarkkinoi-
den tilaan ole tilld hetkelld kuin hyvin vahiinen.



Johdanto 5

Lisdksi valuuttakurssi mittaa suhdetta euroalueen ja muun maailman
valilli. Euron kurssi riippuu kuitenkin monista tekijoistd, ei ainoastaan
Euroopan sisdisistd tekijoistd, vaan ensi sijassa suhteesta USA:n suhdan-
nekehitykseen. My6s USA:n talouteen voi kohdistua monenlaisia shokke-
ja, ja jatkuvasti puhutaan ”pehmeistd” ja “kovasta” laskeutumisesta tasa-
painoisempaan kasvuun USA:ssa, jossa sen talouden ulkoiset tasapainot-
tomuudet eliminoituvat ja dollari heikkenee.

Niin ollen emme voi identifioida EMUn nykyistd ja tulevaa toiminta-
kykyad, mahdollista heikkoutta tai vahvuutta, puhumattakaan ongelmien
mahdollisia ratkaisukeinoja markkinoiden timin hetkisistd noteerauksista.
Tarvitaan erillistd tutkimusta talous- ja rahaliiton toimintamekanismeista
ja niiden tulevista kehitystarpeista ja -suunnista.

EU:n talouspoliittista rakennelmaa koskeva tutkimus kohtaa kuitenkin
vaikeuksia, koska rahaliitto on uusi luomus, eikd sen toiminnasta erilaisis-
sa tilanteissa ole vield kokemuksia. Rahaliiton nykyisid jirjestelyjd testa-
taan varsinaisesti vasta, jos taloudellinen kehitys eriytyy voimakkaasti eu-
roalueella, hintavakaus on uhattuna, ja kansalliset paineet ja intressit koh-
distuvat merkittivin poikkeavasti yhteiseen rahapolitiikkaan.

Osaan tulevista haasteista voidaan varmasti reagoida joustavasti ilman
suuria kustannuksia. Tdllaisista eurojirjestelmdin kohdistuvista uhista ei
tule oikeastaan olla huolissaan tinddin. Huolissaan tulee olla niistd uhista,
joista selvidminen edellyttdd suuria rakenteellisia muutoksia eurojirjestel-
missa tai jotka vievit kehitysta sellaisiin institutionaalisiin uomiin, etteivit
euroalueen maat ole niihin valmiita suurten kustannusten vuoksi, vaikka
niiden hallitsemiseen nykyiset institutionaaliset puitteet eivat riittdisi.

Kysymys on yhtadlta siitd, mitd vaaditaan finanssipolititkalta, jotta
EMU-+jirjestelmé voisi toimia menestyksekkaisti ja tuottaa ne syvenevin
integraation hyédyt, joita sithen kiinnitetddn, ilman niiden riskien toteu-
tumista, joita talous- ja rahaliittoon epdilemitta liittyy. Viime aikoina on
kiinnitetty huomiota finanssipolititkan ns. kestivyyden nikékulmasta nii-
hin riskeihin, joita EMUun liittyy. On laadittu sukupolvitilinpitolaskelmia
“todellisesta” julkisesta velasta. Niilld tarkoitetaan sitd, miten nykyiselld
politiikalla, julkisilla menoilla, sosiaaliturvaetuuksilla ja verorasituksella,
joudutaan tulevilta sukupolvilta kerddmiidn enemmain veroja tai alenta-
maan julkisen sektorin tarjoamia palveluita ja muita etuuksia, jotta julki-
sen sektorin yli ajan laskettu budjettitasapaino voitaisiin taata. Tillaiset
laskelmat ovat osoittaneet, ettd monissa EMU-maissa, erityisesti Suomes-
sa, vallitsisi huomattava epitasapaino tissa suhteessa. Etuuksia pitaisi lei-
kata merkittdvasti tai veroja nostaa. Tdaman yleisesti Euroopassa vallitse-
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van asiantilan on jopa esitetty johtavan kriisiin EMU-jarjestelmassi, koska
lopulta valtioiden on maksukykynsi siilyttddkseen siirryttivd kansalliseen
rahaan, jota painamalla ne kykenevit pddsemiin irti kasvavasta julkisesta
velasta (Ferguson ja Kotlikoff 2000). Ottamatta kantaa tallaisten laskelmi-
en relevanssiin, silld ne saattavat usein vain heijastaa lihtéhetkelld vallit-
sevaa budjettialijadmatilannetta, kysymys on siitd, etta EMU implikoi uu-
den rakenteellisen tiukkuuden julkiselle taloudelle, mikd on otettava huo-
mioon talouspolitiikassa.

Timi tutkimus tarkastelee finanssipolitiilkkaa kokonaisvaltaisesti ja si-
ten, ettd vaihtoehtoina ovat toimiminen kansallisella tasolla tai toimimi-
nen eri muodoin ylikansallisella tasolla EU:n puitteissa. Niin ollen fiskaa-
liset jarjestelyt kansallisvaltioiden sisdlld eivit kuulu tutkimuksen piiriin.

1.2 Tutkimuksen rakenne

Tutkimus tarkastelee finanssipolititkkaa ja yhteisty6td EU:ssa tilld alueella
seuraavan jaottelun mukaan:

e Makrotalouspolitiikan koordinaatio, finanssipolitiikat keskendin ja
suhteessa yhteiseen rahapolitiikkaan

e Rakennepolitiikka
e Verotuksen harmonisointi ja verokilpailu

e Liittovaltiokehitys ja fiskaalinen federalismi

Tutkimuksen nikékulmana on selvittdd keskipitkdn ja pidemmén ajan
mahdollisia ja todennikéisid kehityssuuntia ja -tarpeita sekd finanssi- ja
talouspolitiikan harjoittamista yhteisesti EU:ssa katsottuna kansallisen
tason ja EU-tason vilisend kysymyksend. Niin ollen finanssipolititkan
harjoittaminen lyhyelld ajalla ja sen analysointi jadvit paljolti sivuun.

Tutkimus tarkastelee talouspolititkkaa laajemmin kuin pelkistiin perin-
teisesti ymmairretyn, kysynnidn sddtelyd harjoittavan finanssipolitiikan
kannalta. Rakenteelliset kysymykset ovat saaneet ailempaa enemmain pai-
noa talouspolititkassa viime vuosina. My6s tillaisiin rakennepoliittisiin
kysymyksiin tutkimus pyrkii paneutumaan, mutta erityisesti finanssipoli-
titkan ndkokulmasta, silli muuten tutkimuksen kysymyksenasettelu laa-
jenisi huomattavasti alkuperdisestd tavoitteesta. Tutkimuksen rakennetta
havainnollistaa my6s kuvio 1.3.

Tutkimuksessa painotetaan varsin paljon vakaus- ja kasvusopimusta ja
sen toimintaa, koska se edustaa finanssipolitiikan koordinaation korkeinta
astetta EU:ssa. Verokilpailu ja harmonisointi rajaavat my6s kansallista



Johdanto

Kuvio 1.3 Tutkimuksen osa-alueet
Politiikkakoordinaatio EU:ssa
Kansallisten Kansallisten fi- Rakennepoli-
finanssipoli- nanssipolitiikko- tilkkojen
tiikkojen koor- jen ja EKP:n koordinaatio
dinaatio mai- kootrdinaatio
den valilli

Vakaussopimus: Verokilpailu, Yhteiset toimet

riittaako, toimii- verohar- hy6dyke-, paa-
ko oikein? monisointi oma ja tyo-

markkinoilla

finanssipolititkkaa ja ovat siksi osa sen ylikansallista koordinaatiota. Ra-
kennepolitiitkka ja sen koordinaatio on ainakin toistaiseksi vihimmaille
muodolliselle huomiolle jadnyt osa talouspolititkkaa, mutta sen merkitys
on selvissa kasvussa my6s EU:n piirissa.

Tutkimus on jisennelty luvuittain seuraavasti.

Luku 2 on johdanto talouspolititkan harjoittamisen muotoihin sopi-
muspohjaisesti EU:ssa ja esittda finanssipolitiitkan ja rahapolititkan institu-
tionaalisen perustan.

Luku 3 keskittyy julkisiin budjettialijidmiin ja velkaan nykyisessa fi-
nanssipoliittisessa tilanteessa. EU-maiden vilisid taloudellisia riippuvuuk-
sia kuvataan, mikd muodostaa talouspolititkan koordinaation olennaisen
taloudellisen perustan. Taloudelliset hiiriét ja talouspolitiikan reaktiot
nithin kaydédan lapi.

Luku 4 tutkii finanssipolitiikan koordinaation luonnetta ja potentiaali-
sia hyotyjd tutkimuskirjallisuuden valossa.

Luku 5 tutkii rakennepolitiikkaa ja sen koordinaatiota ja mahdollisia
kehityssuuntia EMUn seurauksena.



8 Finanssipoliittinen jdrjestelmd talous- ja rahaliitossa

Luku 6 tarkastelee verokilpailua ja verotuksen harmonisointia EU:ssa
rinnastaen tilanteen toiseen rahaunioniin, USA:han.

Luku 7 kisittelee EU:n mahdollista liittovaltiokehitystd ja sen merkit-
semad fiskaalista kehitystd. T4ltd osin tutkitaan ns. fiskaalista federalismia,
nimenomaan siltd osin kuin tillainen kehitys voisi olla tarpeellinen
EMU ssa siltd varalta, jos rahaliittoa kohtaa epasymmetrinen taloudellinen
hairi6, joka koettelee jirjestelmin rakenteen kestavyytta.



2  FINANSSI- JA RAHAPOLITIIKAN
INSTITUTIONAALINEN PERUSTA

Euroopan unionin jidsenvaltiot ovat sopineet erdiltd osin varsin pitkille
menevistd talouspolitilkkansa yhteensovittamisesta. Finanssipolititkan
linjaa, lahinni julkisyhteis6jen bruttovelan ja budjettijddmién kehitystd seu-
rataan saannollisesti erityisten vakaus- ja ldhentymisohjelmien avulla.
Bruttovelalle ja budjettialijgdamalle onkin asetettu rajat, joiden ylittiminen
pyritddn estimddn muun muassa yhteisen rahapolititkan uskottavuuden
varjelemiseksi (ks. timin luvun lisiksi luvut 3 ja 4). Lisdksi rakennepoliit-
tisia toimenpiteitd pyritddn koordinoimaan (ks. luku 5). Sen sijaan vero-
tuksen harmonisoinnissa EU-maat eivit ole juuri padsseet konkreettisiin
tuloksiin (ks. luku 0) eikd varsinaista fiskaalista federalismia eli liittovaltio-
tasoa vastaavaa finanssipolititkkaa juurikaan ole (ks. luku 7). Tdssi luvussa
tarkastellaan talouspolitiikan harjoittamista Euroopan unionissa seki ta-
lous- ja rahaliitossa' virallisten sopimusten valossa.

2.1 Finanssipolitilkka perustamissopimuksen seka vakaus-
ja kasvusopimuksen mukaan

Euroopan unionin perustamissopimuksessa’ on miiritty jisenvaltioiden
harjoittaman talouspolititkan yhteensovittamisesta. Sopimuksen 99. artik-
lan mukaan jasenvaltiot pitdvit talouspolititkkaansa yhteistd etuaan kos-
kevana asiana. Jisenvaltiot sovittavat talouspolititkkansa yhteen EU:n val-
tiovarainministerien Ecofin-neuvostossa (jaljempina neuvosto). Neuvos-
to laatii madrdienemmistolld ja komission suosituksesta ehdotuksen jasen-
valtioiden ja yhteisén talouspolititkan laajoiksi suuntaviivoiksi. Neuvosto

1 Kreikka liittyy virallisesti talous- ja rahaliiton (EMU) kolmanteen vaiheeseen vuoden 2001 alusta,
mutta se on osallistunut muun muassa euroryhmin (eli euro-12-) neuvoston kokouksiin jo vuoden
2000 puolivilistd alkaen. Téssi tutkimuksessa puhutaankin 12 maan euroalueesta 11:n sijaan silloin
kun se on mielekisti. Joissakin, muun muassa komission tilastoissa ei kuitenkaan vield ole otettu
huomioon Kreikan jisenyyttd. Talloin kéytetddn termid EUR-11. Samalla kiytetddn termid euro-
ryhmi puhuttaessa euroalueen valtiovarainministerien ryhmastd. T4hdn ryhmidin on julkisuudessa
usein viitattu termilld euro-11-ryhmi ja sittemmin myds termilld euro-12-ryhma.

2 Talouspolitiikan yhteensovittamisen oikeusperusta on Maastrichtin sopimuksessa. Ks. my6s Val-
tiovarainministerié (1999) ja Kajaste (1999).
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antaa naistd kertomuksen Eurooppa-neuvostolle, joka on hallitusten vili-
sen yhteistyoén foorumi ja joka puolestaan keskustelee kertomuksen poh-
jalta talouspolititkan laajoista suuntaviivoista tehtdvistd paitelmistd. Paa-
telmin perusteella neuvosto antaa lopulta miidrdenemmistolld suosituk-
sen, jossa talouspolitiikan laajat suuntaviivat vahvistetaan.

Talouspolitiikan laajat suuntaviivat

Perustamissopimuksen mukaisesti talouspolititkan laajat suuntaviivat hy-
viksytddn neuvostossa vuosittain. Namd suuntaviivat madrittelevit EU:n
ja sen jasenvaltioiden yleiset talouspoliittiset tavoitteet ja suuntaviivat.
Uusin talouspolititkan laajat suuntaviivat vuodelle 2000 miirittelee EU:n
tirkeimmiksi tulevaisuuden haasteiksi tdysty6llisyyden saavuttamisen,
tyollisyysasteen nostamisen, tietoyhteiskuntaan siirtymisen, sosiaalisen
koheesion lisidmisen ja ikddntyvin vdeston. Nami tavoitteet ovat keski-
pitkdn ja pitkdn aikavilin tavoitteita ja liittyvit toisiinsa. Tavoitteisiin pda-
semiseksi jasenvaltioiden on:

e varmistettava kasvuun ja vakauteen tihtadva talouspolitiikka,
e yllapidettivd vahvaa julkista taloutta,

e parannettava julkisen talouden laatua ja kestivyytta,

e cdistettiva taloudellisesti kestavaa palkkakehitysta,

o cdistettava osaamiselle rakentuvaa taloutta,

e varmistettava tehokkaat hyodyke- ja palvelumarkkinat,

e vahvistettava pidomamarkkinoita jatkamalla niiden yhdentimisti ja
syventamista,

e clvytettavd tyomarkkinoita ja

e cdistettiva kestavia kehitysta.

Niistd haasteista ndhdédin, ettd talouspolititkan laajat suuntaviivat koske-
vat taloutta ja yhteiskuntaa hyvin laaja-alaisesti.

Talouspoliittiset suositukset kullekin jasenvaltiolle laaditaan erikseen
ottamalla huomioon EU:n laajat talouspoliittiset suuntaviivat ja kunkin
maan taloudellinen tilanne. Mailla on siten periaatteessa yksi talouspoliit-
tinen kehikko ja tavoitteet, mutta niiden erilaiset taloudelliset rakenteet ja
kehitys otetaan huomioon arviota annettaessa.

Esimerkiksi Suomen kohdalla vuoden 2000 talouspoliittiset suuntavii-
vat painottavat kiredn finanssipolititkan jatkamista talouden ylikuumene-
misen estimiseksi ja pidemmallad aikavalilld vieston ikddntymisen aiheut-
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tamien kustannusten kattamiseksi. Suomen kohdalla katsotaan, ettd vies-
ton ikdrakenteen paine julkisiin menoihin on keskimairiisti epidsuo-
tuisampli, joten Suomen olisi varauduttava vieston ikddntymisen tuomaan
taloudelliseen rasitukseen muita EU-maita enemmin.’ Lisiksi Suomen
hyodykemarkkinoiden toimintaa olisi tehostettava vahittiaiskaupan alalla.
My6s tyon korkeaa verotusta ja korkeaa rakenteellista tyottomyytta kriti-
soidaan (ks. my0s luku 5).

Neuvosto pyrkii turvaamaan EU-maiden talouspolitiikan tiiviimmin
yhteensovittamisen ja niiden taloudellisen suorituskyvyn jatkuvan lihen-
tymisen. Tatd tarkoitusta varten neuvosto valvoo komission antamien
kertomusten perusteella jasenvaltioiden ja yhteisén taloudellista kehitysta
sekd sitd, onko harjoitettu talouspolitiikka laajojen suuntaviivojen mukais-
ta. Tétd varten jasenvaltiot toimittavat komissiolle tiedot toteuttamistaan
tiarkeista talouspoliittisista toimenpiteistd sekd muut tarpeellisina pitiman-
sa tiedot. Niihin liittyvdt vuosittaiset vakaus- ja lihentymisohjelmat.

Vakaus- ja lahentymisohjelmat

Euroalueen hallitukset antavat komissiolle ja neuvostolle vuosittain va-
kausohjelman, jossa on esitettiva:

e julkistalouden velkasuhteen arvioitu kehitys ja rahoitusasemalle ase-
tettu tavoite, jossa julkistalous on keskipitkilld aikavililld ldhelld ta-
sapainoa tai ylijddmadinen, ja tavoitteen saavuttamiseksi tarvittavat
toimenpiteet,

e keskeiset oletukset talouden arvioidusta kehityksesti ja niistd talou-
dellisista tekijoistd, jotka vaikuttavat vakausohjelman toteuttami-
seen (julkistalouden investointimenot, bruttokansantuotteen kasvu,
tyollisyys ja inflaatio),

e sclostus budjetti- ja muista talouspoliittista toimenpiteistd tavoittei-
den saavuttamiseksi ja arvio niiden budjettivaikutuksista seka

3 Mc Morrown ja Roegerin (1999) mukaan tyévoiman mdidrd suhteessa koko viestéon laskee
EU15:ssd 0.44:std vuonna 2000 0.42:een vuonna 2025 ja edelleen 0.38:aan vuonna 2050. Suomessa
vastaavat luvut ovat 0.49, 0.44 ja 0.43, joten tilanne olisi parempi kuin EU:ssa keskiméirin. Suomen
kohdalla tilld on kuitenkin arvioitu olevan keskimadriistd suurempi vaikutus julkisen sektorin me-
noihin. Suhteessa vuoteen 1995 julkisen sektorin menot kasvaisivat ikddntymisen vaikutuksesta 8.6
prosenttia suhteessa BKT:hen vuoteen 2025 mennessi ja 10.1 prosenttia vuoteen 2050 mennessa..
Kaikissa EU-maissa muutos olisi keskimdirin 4.2 ja 6.7 prosenttiyksikk6d. Suomen korkeammat lu-
vut johtuvat muun muassa suomalaisten aikaisesta elikkeelle siirtymisesti ja eldkejirjestelmin kes-
kittdmisestd julkisen sektorin hoidettavaksi. Nama tekijit voivat muuttua. Lisdksi viestorakenteen
ennustaminen pitkalld aikavililld on vaikeaa. Suurin vaikutus julkisen sektorin finansseihin olisi tut-
kimuksen mukaan Suomen lisiksi Kreikassa, Espanjassa ja Portugalissa.
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e selvitys siitd, miten muutokset taloutta koskevissa keskeisissd ole-
tuksissa vaikuttaisivat julkisyhteis6jen rahoitus- ja velka-asemaan.

Ohjelma laaditaan vuosittain ja se kattaa yleensa kolmen seuraavan vuo-
den ajanjakson (ks. tuonnempana taulukko 3.1). Se on siten selvisti
eteenpiin katsova.

My6s euroalueeseen kuulumattomat EU-maat on velvoitettu toimitta-
maan komissiolle ja neuvostolle vuosittain vastaavanlaiset ohjelmat, joita
niiden kohdalla kuitenkin kutsutaan lihentymisohjelmiksi. Ne ovat olen-
naisilta osiltaan samansisiltéisid kuin vakausohjelmat.

Neuvosto tarkastelee vakausohjelmia komission arvion perusteella. Se
arvioi sisiltyyké maan julkisyhteisGjen rahoitusasemalle asetettuun keski-
pitkdn aikavilin tavoitteeseen riittiva marginaali litallisen alijagdmin valt-
timiseksi’, ovatko ohjelman perustana olevat taloutta koskevat oletukset
realistisia ja ovatko toteutetut ja ehdotetut toimenpiteet riittavid julkista-
louden tavoitteeseen padsemiseksi. Neuvosto tutkii lisiksi, helpottaako
vakausohjelman sisalt6 talouspolititkan kiinteimpia yhteensovittamista ja
onko jasenvaltion talouspolitiikka laajojen suuntaviivojen mukaista.

Lisaksi neuvosto seuraa muiden EU-maiden kuin euroalueen jisenval-
tioiden lihentymisohjelmien toteuttamista varmistaakseen, ettd politiikalla
pyritddn vakauteen, jolla viltetddn reaalisten valuuttakurssien viaaristymit
ja nimellisten valuuttakurssien liialliset vaihtelut.’

Valvontamenettely alijadmarajan ylittyessa

Julkistaloudelle on asetettu kaksi kriteerid. Julkistalouden (valtio, kunnat
ja sosiaaliturvarahastot yhteensi) todellinen alijiimi’ ei saa muuten kuin
jaljempand kisitellyissd poikkeusoloissa ylittda kolmea prosenttia maan
bruttokansantuotteesta eika julkistalouden bruttovelan arvo saa ylittdda 60
prosenttia bruttokansantuotteesta.” Kun maita euroalueeseen hyviksyttiin
vuonna 1998, jalkimmaiistd tulkittiin kuitenkin viljasti, jolloin EMUn
kolmanteen vaiheeseen liittyi maita, erityisesti Italia ja Belgia, jotka tuol-

4 Julkistalouden liiallisten alijaidmien vilttimisen tavoite on kirjattu perustamissopimukseen. Arvioita
riittdvistd julkistalouden budjettimarginaaleista on kasitelty luvussa 3.3.

5 Ks. neuvoston asetus (EY) nro 1466/97 (7.7.1997) julkisyhteisGjen rahoitusaseman valvonnan seki
talouspolitiikan valvonnan ja yhteensovittamisen tehostamisesta.

6 Kyseessi ei siis ole suhdannevaihteluista puhdistettu, rakenteellinen alijidmi (ks. timan laskemises-
ta esimerkiksi Alho ja Kaseva (1999)).

7 Kuvioissa 3.1 ja 3.2 on esitetty EU-maiden budjettijaidmien ja bruttovelan kehitys vuodesta 1984.
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loin selvasti ylittivat velkakriteerin (ks. tuonnempana kuvio 3.1). Ainoas-
taan Kreikan ja Ruotsin kohdalla todettiin, etteivit ne tiyti kriteerejd.”

Neuvosto ei sen sijaan kiinnitd huomiota esimerkiksi julkisen sektorin
kokoon suhteessa bruttokansantuotteeseen, menojen jakaumaan eri hal-
linnonalojen vililld eiki verotuksen rakenteeseen’, kunhan muut yhteisén
tavoitteet, muun muassa sisimarkkinoiden vapaan toiminnan periaate,
elvit vaarannu.

Julkisyhteis6ja koskien Euroopan unionissa on voimassa perustamisso-
pimukseen kirjattu niin kutsuttu #o-bazl-out-siintd. Sen mukaan yhteiso tat
muut jisenvaltiot eivit ota vastatakseen sitoumuksia, joita jasenvaltioiden
julkisilla sektoreilla on. Niin pyritddn turvaamaan se, ettei yksikddn jasen-
valtio ylivelkaannu siind uskossa, ettd muut jisenvaltiot eivat antaisi sen
menni konkurssiin. Tamin periaatteen uskotaan estivin moraalikadon"
(moral hazard) esiintymisen julkisen velkaantumisen muodossa. Samassa
hengessd Euroopan keskuspankilla ei ole Jender-of-last-resort-oikeutta, joten
se el voi lainata rahaa ylivelkaantuneelle maalle (eli ostaa suvereenin maan
joukkolainoja suoraan niiden liikkeellelaskijalta). Tillainen toimenpide
olisi inflatorinen ja nostaisi korkoja koko euroalueella.

Komissio valvookin jasenvaltioiden talousarviotilanteen ja julkisen ve-
lan kehitystd vakavien virheiden tunnistamiseksi. Jos jisenvaltio ei tdyta
budjettijadmin tai julkisen velan arviointiperusteiden mukaisia vaatimuk-
sia, komissio laatii asiasta kertomuksen. Neuvosto didnestdd madrdenem-
mist6lld siitd, onko tarkastelun kohteena olevassa maassa liiallinen alijda-
mi. Kertomuksessa otetaan kuitenkin huomioon muun muassa se, ylit-
taako alijaama julkiset investointimenot. Investoinnit vaikuttavat positii-

8 Kiytetyn viljemmain tulkinnan mukaan riitti, ettd velan osuus bruttokansantuotteesta oli selvisti
alenevalla uralla. Vaikka niin oli osittain my6s Kreikan kohdalla, maa ei tiyttinyt muita Maastrich-
tin kriteereitd, muun muassa korkokriteerid. Kun maa vuoden 2001 alusta liittyy EMUn kolmanteen
vaiheeseen, se ei vieldkddn tdytd velkakriteerid, mutta velan suhde BKT:hen on kuitenkin selvisti
alenevalla uralla.

Ruotsi ei tayttinyt valuuttakurssin vakauden ehtoa. Lisiksi sen ei katsottu joka suhteessa toteut-
taneen vaatimusta keskuspankin itsendisyydestd. Maa oli jo kuitenkin ilmoittanut, ettd se ei liity
EMUn kolmanteen vaiheeseen vuoden 1999 alussa.

Britannia ja Tanska puolestaan kiyttivit varaamaansa ja saamaansa opr-out-oikeutta jiada talous- ja
rahaliiton kolmannen vaiheen ulkopuolelle.

% Yleiselle arvonlisiverolle on kuitenkin asetettu alaraja ja alennettujen kantojen kiytt64 on saddelty.

10 Moraalikadolla tai moraalivajeella viitataan tilanteeseen, jossa jonkin vakuusjirjestelmin olemassa-
olo muuttaa toimijoiden kdyttiytymistd siten, ettd niiden tarve kéyttdd kyseistd vakuusjirjestelmai
kasvaa verrattuna tilanteeseen, jossa sitd ei olisi kiytossd. Yhtend esimerkkini téstd voisi olla halli-
tuksen lupaus siitd, ettd jos pankki ajautuu konkurssiin, se pelastetaan yhteiskunnan varoin. Timi
lupaus saattaa johtaa pankit ottamaan suurempia riskejd, kuin ne ottaisivat ilman kyseistd vakuutta.
Vakuus saattaakin siten lisitd konkurssien lukumédria.
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visesti tulevaan talouskasvuun. On myo0s ajateltu, ettd julkisyhteisot ovat
taipuvaisempia vihentimiain investointi- kuin varsinaisia kulutus-
menojaan, mikd halutaan estdi, koska se voisi vaikuttaa negatiivisesti ta-
louden kasvuun pidemmilld aikavililld. Lisdksi otetaan huomioon jisen-
valtion keskipitkin aikavilin taloudellinen tilanne ja talousarvio. Tarkaste-
lussa otetaan siten huomioon seka todellinen alijidma ettd suhdannevaih-
teluista puhdistettu rakenteellinen alijiami. Lisdksi talous- ja rahoitusko-
mitea'' antaa neuvostolle lausunnon vakausohjelmista.

Jos todetaan, ettd jasenvaltion talouspolitiikka ei ole laajojen suuntavii-
vojen mukaista tai se voi vaarantaa talous- ja rahaliiton moitteettoman
toiminnan, neuvosto voi miirdenemmistolld komission ehdotuksesta an-
taa tarpeelliset suositukset kyseiselle jasenvaltiolle tilanteen korjaamiseksi
miirdajassa. Namai suositukset voidaan my0s saattaa julkisiksi. Tamin
monenvilisen valvonnan tuloksista neuvoston puheenjohtaja ja komissio
antavat Euroopan parlamentille kertomuksen.

Jos jasenvaltio ei noudata neuvoston suosituksia, neuvosto voi vaatia
jasenvaltiota toteuttamaan mairiajassa tarpeellisiksi katsomiaan alijaamaa
pienentivid toimenpiteitd. Neuvosto voi pdittdd soveltaa seuraavia toi-
menpiteitd: 1) jasenvaltiota voidaan vaatia julkistamaan neuvoston tis-
mentimat lisitiedot ennen kuin se laskee litkkeeseen joukkolainoja, 2)
Euroopan investointipankkia voidaan pyytaa tarkistamaan kyseiseen ji-
senvaltioon soveltamaansa lainoituspolititkkaa, 3) jisenvaltiota voidaan
vaatia tekemdin yhteislle koroton talletus siksi ajaksi, kunnes liiallinen
alijadma on oikaistu sekd 4) jasenmaalle voidaan mairitd atheellisen suu-
ruinen sakko. Pdidtokset tehddidn neuvostossa 2/3:n enemmistolld kaytta-
en euroalueen jisenvaltioiden painotettuja ddnimidrid. Adnestykseen
sanktioista osallistuvat kaikki euroalueen jdsenvaltiot paitsi se, joka on
tarkastelun kohteena. (Alla on tarkasteltu mahdollisia maakoalitioita tallai-
sen ddnestyksen yhteydessa.)

11 Jisenvaltiot (valtiovarainministeri6 ja kansallinen keskuspankki), komissio ja EKP nimedvit kukin
enintddn kaksi jasentd talous- ja rahoituskomiteaan, jonka tehtivini on
- antaa neuvostolle ja komissiolle lausuntoja niiden pyynnostd tai omasta aloitteestaan,
- seurata jasenvaltioiden ja yhteisén taloudellista tilannetta ja rahoitustilannetta sekd antaa niistd
sekd rahoitussuhteista kolmansiin maihin ja kansainvilisiin laitoksiin sddnnéllisesti kertomuksia
neuvostolle ja komissiolle,
- osallistua neuvoston tyén valmisteluun ja suorittaa muut neuvoston sille antamat neuvoa-antavat
ja valmistelutehtivit,
- ainakin kerran vuodessa tarkastella perustamissopimuksen seki neuvoston toteuttamien toimenpi-
teiden soveltamisen tuloksena saavutettua padomanliikkeiden ja maksujen vapauden tilannetta seka
antaa komissiolle ja neuvostolle tisti kertomus.
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Jos yksi tai useampi jasenvaltio tahallaan rikkoisi alijadmarajoitusta vas-
taan, ne rikkoisivat samalla EU:n perustamissopimusta vastaan. Komissio
ei talléin kuitenkaan voisi vetdd titd tai nditd maita Euroopan tuomiois-
tuimeen, silld artikla 104(10) kieltdd timédn mahdollisuuden koko artiklan
104 yhteydessa.

Liiallisesta alijidamastd sanktioiminen riippuu tilloin pitkilti neuvoston
toimintakyvystd ja halusta. Mitd suurempi on rahamarkkinoiden reaktio
liiallisiin alijadmiin, sitd suurempi intressi neuvostolla on langettaa sankti-
oita jasenvaltioille, jotka rikkovat perustamissopimusta sekd vakaus- ja
kasvusopimusta (VKS)".

Sanktiojarjestelma

Koroton talletus on padsiaintoisesti tehtiva, jos julkisyhteison alijidmi on
suurempi kuin 3 prosenttia maan bruttokansantuotteesta. Alijidman suu-
ruudesta riippuen talletus on vahintiddin 0.2 ja enintddn 0.5 prosenttia
maan BKT:std. Talletuksessa on kaksi osaa: kiinted ja muuttuva. Kiintea
osa on 0.2 prosenttia BKT:std. Muuttuva osa on yksi kymmenesosa vaka-
us- ja kasvusopimuksessa mdiritellyn alijidmarajan (3.0 prosenttia
BKT:std) ylittivastd osasta. Siten jos alijadmi on 4.0 prosenttia, talletus
on kiinted osa eli 0.2 prosenttia BKT:std ja lisdksi (4.0 — 3.0)/10 eli 0.1
prosenttia BKT:std. Yhteensa talletus olisi siten 0.3 prosenttia BKT:sta.
Maksimitasonsa sanktio saavuttaa kun alijadmai on 6 prosenttia BKT:sti.
Kuviossa 2.1 on esitetty alijidmin madriytyminen."

Jos jasenvaltio ryhtyy riittdviin toimenpiteisiin liiallisen alijadman kor-
jaamiseksi 2 vuoden kuluessa, talletus palautetaan. Jos riittdvid toimenpi-
teitd ei kahdessa vuodessa ole kuitenkaan tehty, talletus muutetaan sakok-

12 Eurooppa-neuvosto paitti Dublinissa joulukuussa 1996 vakaus- ja kasvusopimuksen pddkohdista.
Se muodostuu Eurooppa-neuvoston vakaus- ja kasvusopimusta koskevasta paitoslauselmasta, joka
annettiin Amsterdamissa 17.6.1997, ja kahdesta neuvoston asetuksesta, joista toinen koskee jul-
kisyhteis6jen rahoitusaseman valvonnan seki talouspolititkan valvonnan ja yhteensovittamisen te-

taytintoonpanon nopeuttamista ja selkeyttimista (neuvoston asetus (EY) nro 1467/97).

13 Perustamissopimuksessa puhutaan viitearvon ylittimisestd, joten viitearvon saavuttamisen (budjet-
tialijadma = 3.0 prosenttia BKT:sté) ei vield pitdisi aiheuttaa sanktioita. Jos budjettialijidmi suhtees-
sa BKT:hen lasketaan prosenttiyksikon kymmenyksen tarkkuudella, alijidmistd aiheutuu talletus
vasta, kun se on vihintddn 3.1 prosenttia bruttokansantuotteesta. Talléin talletus on 0.21 prosenttia
BKT:std. Oletetaan esimerkin vuoksi, ettdi Suomella olisi ollut viitearvon ylittivd budjettialijaidzma
vuonna 1999. Kun Suomen bruttokansantuote markkinahintaan oli ennakkotietojen mukaan 717.8
miljardia markkaa, olisi talletus tuona vuonna ollut 1.51 - 3.59 miljardia markkaa riippuen hypoteet-
tisen alijidgmin suuruudesta. Kuviossa 2.1 sanktion miirdytyminen on kuvattu alijidman suhteen
jatkuvana funktiona, eikd 0.1 prosenttiyksikén vilein muuttuvana kuvaajana.
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si ja siirretddan EU:n budjettiin. Jos alijddmid on senkin jalkeen liiallinen,
maan on tehtdvi uusi koroton talletus.

On kuitenkin poikkeustapauksia, jolloin korotonta talletusta ei alunpe-
rinkddn madriti. Yli kolmen prosentin alijidmad voidaan pitid poikkeuk-
sellisena ja viliaikaisena, jos se johtuu talouden hiirigsti, joka ei ole ky-
seisen jasenvaltion hallittavissa, ja jolla on suuri vaikutus maan julkisyh-
teisdjen rahoitusasemaan, tai jos alijaamai johtuu vakavasta taloudellisesta
taantumasta. Alijadmad pidetddn lisdksi viliaikaisena, jos komission en-
nusteet asianomaisen maan julkistalouden kehityksesti osoittavat, ettei
alijadma endd ylita kolmen prosentin viitearvoa hidirion tai vakavan talou-
dellisen taantuman mentya ohitse.

Kuvio 2.1 Talletuksen ja sakon miidrdytyminen julkisen sektorin
budjettialijadmin funktiona vakaus- ja kasvusopimuksen
mukaan.
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Taloudellisen taantuman tapauksessa poikkeus syntyy padsidntoisesti
vain, jos BKT supistuu vuodessa vihintddn 2 prosenttia. Jos BKT supis-
tuu 0.75 - 2 prosenttia vuodessa, tilanne voidaan katsoa poikkeuksellisek-
si, jos jasenvaltio osoittaa taantuman olleen ikillinen ja jos kumulatiivinen
tuotannon menetys suhteessa aiempaan kehitykseen on ollut huomatta-
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va.'* Tdmi antaa luonnollisesti tilaa tulkinnoille, joihin voivat vaikuttaa
myoOs poliittiset tekijat. Kuvio 2.2 hahmottaa vakaus- ja kasvusopimuksen
taytintoonpanoa ja alijidmamenettelya.

Neuvosto paittid mairienemmistolld vallitseeko jossain EU-maassa lii-
allinen alijaama. Kaikilla EU:n jisenmailla, mukaan lukien tarkastelun
kohteena olevalla maalla, on tilloin d4dnioikeus. Varsinaisesta sanktiosta
ddnestettdessihdn euroalueen ulkopuolisilla mailla ja tarkastelun kohteena
olevalla maalla ei ole ddnioikeutta.”

Sakkoon paiatyminen kestdd useita vuosia. Hallitusten on saatettava
edellisen vuoden kansalliset budjettialijagdamit komission tietoon maalis-
kuun 1. piiviin mennessi.'* Komission suosituksen jilkeen neuvostolla
on tamin jilkeen kolme kuukautta aikaa kesikuun 1. pdiviin mennessa
tehdad suositus alijiamin pohjalta. Tamin jilkeen jasenvaltiolla on nelja
kuukautta aikaa (lokakuun 1. pdividn mennessi) reagoida neuvoston suo-
situkseen ja ilmoittaa muutoksista harjoitettavaan finanssipolititkkaan.
Tilloin toimenpiteet, joihin ryhdytddn liiallisen alijidman syntyessd eli
sanktiomenettely, jaddytetadn. Jos ndihin toimenpiteisiin kuitenkin uudel-
leen ryhdytddn, voi kulua vield kolme kuukautta ennen kuin jasenvaltiolle
asetetaan sanktio. Jos maan hallitus ryhtyy alusta pitden vastustamaan
neuvoston suosituksia, sanktio voidaan asettaa seuraavien kymmenen
kuukauden aikana, eli maaliskuun 1. péivistd lukien saman kalenterivuo-
den aikana."’

Ilman poikkeuksellisia olosuhteita (dkillistd taantumaa jne.) jisenvaltion
on korjattava liiallinen alijddminsd sen todentamista seuraavan vuoden

14 Vuosina 1961-1999 (Ranskan tiedot vuosilta 1964-1999) BKT:n volyymi aleni 49 kertaa edellisestd
vuodesta jossain EU:n nykyisistd 15 maasta. Niistd 22 kertaa BKT:n aleneminen oli vililld 0.75-2.0
prosenttia ja 8 kertaa yli 2.0 prosenttia. Ks. my6s taulukko 2.2. (Lihteet: OECD); omat laskelmat)

15 Ks. alla keskustelua ddnten jakautumisesta neuvostossa ja mahdollisista koalitioista maiden valilla.

16 Budjettijaidmi on todennikdisesti tdssd vaiheessa tiedossa euroissa mitattuna, mutta sen suhteutta-
minen edellisen vuoden bruttokansantuotteeseen on ongelmallisempaa. Bruttokansantuotteen en-
nakkoarvioita korjataan vield pitkddn tarkasteluajanjakson jilkeen. Mailla saattaakin olla intressi il-
moittaa komissiolle euroissa mitattuna lilan pieni alijidma tai liian suuri BKT-luku. Tdmi alentaisi
alijaidmin suhdetta BKT:hen.

Suomen viralliset BKT-luvut vuodelta 1999 julkistetaan heindkuussa 2001 ja Ruotsissa vastaavasti
vuoden 2001 loppupuoliskolla. Suomen osalta BKT:n kasvuluku luku voi kidytinnéssd muuttua
korkeintaan yhdelld prosenttiyksikolld suuntaan tai toiseen sen ensimmiisestd ennakkotiedosta
vuoden 2000 alussa. Suurin osa muutoksesta on kuitenkin kotjaantunut heindkuussa 2000 julkistet-
tuun tarkistettuun tietoon mennessi. (Lihteet: Suomen ja Ruotsin tilastoviranomaiset). Vaikka
BKT:n kasvuluku muuttuisi maksimaalisella yhdelld prosenttiyksikolla, tilld ei kuitenkaan olisi kéy-
tinndssd merkitystd, silld alijidmin suhde BKT:hen muuttuisi vain yhdelld prosenttiyksikén sadas-
osalla.

17 Ks. my6s Artis ja Winkler (1998).
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Kuvio 2.2 Vakaus- ja kasvusopimuksen toteuttaminen

Jasenvaltio laatii vuosittaisen vakausohjelmansa.

Jasenvaltio ei tiytd vaa-
timuksia tai on lijallisen | ----------- .

alijaidmin vaara. : 1. Kertomus , |
A e N N S !
Komissio |, [=77777=77- ' Talous- ja rahoi-
tuskomitea

Neuvosto paittid méari-

Neuvosto enemmistolld onko lijallinen
alijddmi olemassa.
\ 4 v A 4
Ohjelma on Jos tavoitteita ja sisil- Jos jasenvaltion rahoitusasema
kunnossa. t64 on vahvistettava, poikkeaa merkittivisti tavoit-
A neuvosto kehottaa teesta, neuvosto antaa suosituk-
jasenvaltiota mukaut- sen sopeuttamistoimista ja voi
Jisenval- tamaan ohjelmansa. julkistaa suosituksensa.
tio tekee
kotjauk- |4
<
set.

Poikkeukselliset |
olosuhteet, esim. |

vakava taloudelli- 4
nen taantuma Alijaamai el .| Ei poikkeuksellisia
kotjata ta- " olosuhteita
o| loudellisen
tllantle.en. v
A 4 normalisoi-
. Koroton talletus
Alijadma korjataan tuessa.
taloudellisen tilanteen
normalisoituessa. o L \ 4
Alijaidma AliAimia el kor
kotjataan jadmai ei korjata.
4 \ 4 4
Kaikki [« Talletus palautetaan. Talletus muute-
kunnossa taan sakoksi.
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aikana. Eli esimerkiksi vuoden 1999 liiallinen alijidami todennetaan maa-
liskuun 1. péivind vuonna 2000 ja alijaddma on korjattava (poistettava)
vuoden 2001 aikana. Jos hallitus lupaa korjata alijidmin tuona vuonna,
muttei tee niin (maan hallituskin voi vaihtua tilld vilin), kaksi vuotta ehtit
kulua ennen kuin tima voidaan varmentaa maaliskuun 1. piivinid vuonna
2002. Tdhin voidaan jilleen lisitd kolme kuukautta sanktiosta eli korot-
tomasta talletuksesta pédittimiseksi. Ehtii kulua vield kaksi vuotta ennen
kuin koroton talletus voidaan tarvittacssa muuttaa sakoksi. Siten varsinai-

nen sakko vuoden 1999 alijadmistad saatetaan pystyd antamaan vasta kesa-
kuussa 2004.

Liiallisia alijadmia koskevaa menettelyd voidaan kuitenkin nopeuttaa,
kun kyseessd on tarkoituksellisesti suunniteltu alijidmai, jonka neuvosto
toteaa liialliseksi. Kdytinndssd voi kuitenkin olla vaikea miiritelld, missd
mairin alijiama on ollut tarkoituksellisesti suunniteltu ja missd mairin
jasenvaltio on ryhtynyt riittaviin toimenpiteisiin alijadman korjaamiseksi.

Jokaisena vuonna, kunnes paitos liiallisen alijidman olemassaolosta on
kumottu, neuvosto arvioi onko tarkastelun kohteena oleva jisenvaltio
tehnyt tehokkaita toimenpiteitd alijidmin oikaisemiseksi. Neuvosto voi
myo0s padttaa lisitalletuksesta, jos se katsoo, ettei jasenvaltio ole toteutta-
nut riittavia toimia.

Tillad tavalla tarkasteltuna sakko on joka tapauksessa hyvin hidas tapa
saada jasenvaltio toteuttamaan vakaus- ja kasvusopimuksen budjettiali-
jaamichtoja. Lisdksi voidaan kysyd onko talletuksen/sakon suuruus riittd-
va pelote. Puoli prosenttia bruttokansantuotteesta ei loppujen lopuksi ole
kovinkaan merkittiva summa, varsinkin jos se tdytyy maksaa vasta muu-
tamaa vuotta mychemmin.'® Ehki tirkedmpi onkin se vaikeasti arvioita-
vissa oleva poliittinen hinta, joka tdytyy maksaa liian suurista alijadmisti ja
yhteistyOkyvyttomyydestd. Maiden vilinen vertaisten paine (peer pressure)
on ainakin talous- ja rahaliiton alkuvaiheessa osoittautunut tirkeédksi teki-
jaksi talouskurin luomisessa.

Alijddmien toteamisesta ja sanktioista aanestamisesta

Toinen kysymys, joka on otettava huomioon, on ddnestiminen alijadmain
toteamisesta ja sanktioiden asettamisesta. Voidaan ajatella tilanne, jossa
yksi tai useampi maa joko rikkoo alijaidmairajaa tahallisesti. Tall6in herda
kysymys, miten tillainen toiminta saadaan loppumaan. Toinen ajateltava
tilanne on sellainen, jossa useampi kuin yksi maa ajautuu taantumaan ja

18 Ks. my6s Alho (2000).
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sitd kautta liian suuriin alijadmiin yhtdaikaisesti. Télloin niilld on todenna-
koisesti intressi danestdd sanktiomenettelyad vastaan. Edelld todettiin, ettd
alijidamirajoitusta rikkovaa maata ei voida vetid EY:n tuomioistuimeen.
Till6in mitataan neuvoston poliittinen halu ja kyky asettaa sanktioita.

Ainet jakautuvat neuvostossa taulukon 2.1 mukaisesti. Koko neuvos-
tossa dinii on yhteensi 87. Adnestettdessi siiti onko jossain EU-maassa
liiallinen alijidma, tarvitaan 29 ddntd (eli 1/3) vastustamaan liiallisen ali-
jadmin toteamista. Jos riittavat 29 ddntd 10ytyvit, esitys kumoutuu. Tdssd
ddanestyksessa kaikilla EU-mailla, siis my0Os euroalueen ulkopuolisilla mail-
la ja liiallisesta alijadmasta epaillylld maalla on ddnioikeus. Suuren maan
tapauksessa sen omien ddnten lisdksi tarvitaan vain 19 ddntd tukemaan
litallisesta alijdamaéstd epdiltyd maata, jotta alijidmaid ei todeta. Tama kos-
kee tilanteita, joissa alijidmi el ole silld tavalla riiked, etteiko tilaa tulkin-
nalle muun muassa julkisten investointien tai mahdollisen taantuman
osalta syntyisi.

Taulukko 2.1  Ainten jakautuminen neuvoston “inestyksissi

EU-maa Ainten EU-maa Ainten
lukumairi lukumairi

Saksa 10 Ruotsi 4
Ranska 10 Itavalta 4
Britannia 10 Tanska 3
Italia 10 Suomi 3
Espanja 8 Irlanti 3
Alankomaat 5 Luxemburg 2
Belgia 5 Yhteensd EU-15 87
Kreikka 5 Yhteensi EUR-12 70
Portugali 5

Vaikka alijidmid voi olla milld maalla tahansa, oletetaan seuraavassa, et-
td ne maat, jotka kuvion 3.2 mukaisesti ovat yllipitineet suurimpia ali-
jaamia 1980- ja 1990-luvuilla, ovat niille alttiimpia myos tulevaisuudessa.
Usein tallaisina alijaamille alttiina maina pidetddn Vilimeren alueen Italiaa
(10 dintd), Kreikkaa (5), Espanjaa (8) ja Portugalia (5). Tdmi ei kahden
viimeksi mainitun maan osalta ole historiallisen kehityksen valossa tiysin
oikeudenmukaista, silli my6s esimerkiksi Belgialla (5) ja Alankomailla (5)
on ollut historiassaan suhteellisen isoja alijaamid. Tarkastellaan kuitenkin
titd neljin maan fiktiivistd Valimeri-ryhmad ja oletetaan, ettd niilld (tai
muilla alijadmille alttiilla jdsenmailla on intressi ddnestdd herkemmin sank-
tioprosesseja vastaan). Vilimeren mailla on yhteensd 28 ddntd, mika el
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kuitenkaan riitd yhden kolmasosan vihemmistoon (29 dantd) neuvostossa.
Niiden pitdisi siis saada lisd-aania esimerkiksi Belgialta tai EU:n itdlaaje-
nemisen jilkeen joiltakin uusilta jasenmailta. Itdlaajenemisen seurauksena
1/3:aan tarvittava ddniméird kasvaa. Kaiken kaikkiaan EU:n laajeneminen
itddn sekoittaa tissa suoritetun tarkastelun. Tulevat institutionaaliset muu-
tokset saattavat muuttaa myos maiden daniméiria neuvostossa.

Varsinaisista sanktioista (ensivaiheessa korottomasta talletuksesta,
my6hemmin sen mahdollisesta sakoksi muuttamisesta) ddnestettidessd da-
nioikeus on puolestaan kaikilla euroalueen jasenmailla paitsi silla, jolle titd
sanktiota ollaan mahdollisesti asettamassa. Tdll6in yhden kolmasosan aa-
nimadra riippuu siitd, mika maa on tarkastelun kohteena. Kaytetidin edel-
leen oletusta Vilimeren maiden muita suuremmasta todennikoisyydesta
olla alttiina alijadmille ja oletetaan, ettd jokin juuri niistd on tarkastelun
kohteena. Jos tarkastelun kohteena on Italia (10 4dntd), tarvitaan 12 maan
euroalueelta 20 4anti vastustamaan sanktioiden asettamista. Kreikalla,
Portugalilla ja Espanjalla on vain 18 ddntd, joten ne tarvitsisivat jilleen
tuekseen jonkin toisen euroalueen maan. Espanjan (8 ddntd) tapauksessa
tarvitaan 21 ddntd kumoamaan sanktiot, mihin Kreikan, Italian ja Portu-
galin 20 ddntd eivit taaskaan riitd. Sen sijaan Kreikan tai Portugalin ollessa
sanktioiden kohteena, tarvitaan 22 4intd kumoamaan sanktiot, mihin
muiden Vilimeren maiden 23 ddntd riittdisivit. Vilimeren maiden ei siten
yksin voida odottaa muodostavan sanktioiden asettamista hiiritseviad koa-
litiota.

Toinen vathtoehto on, ettd jokin riittavan ddnimaarin hallitseva ryhma
maita ajautuu sanktiorajalle yhtdaikaisesti jonkin niitd koskettaneen nega-
tiivisen hiirion seurauksena. Jos niilld on yli 1/3 didnisti, niilld on intressi
yhdessi ddnestdd sanktioita vastaan. Niinkin laajasti koskettava talouden
hairié kuitenkin saattaisi vaikuttaa my6s rahapolititkan linjaan, minka vai-
kutusta ei voida tdssd huomioida.

On epitodennikoistd, ettd jokin maa ddnestiisi itseddn vastaan niin, jot-
ta sitd sanktioitaisiin taloudellisesti. Jonkinlainen uhkakuva onkin, ettd
budjettialijidmit kasvavat ajan my6td muun muassa vieston vanhenemi-
sen aitheuttaman taloudellisen rasituksen vuoksi ja useat maat ylittavit
samanaikaisesti kolmen prosentin rajan ilman, ettd niiden BKT alenee va-
hintddn kahden prosentin vuosivauhtia. Tdma voisi heikentiisi VKS:n us-
kottavuutta ja vaikuttaisi siten myds rahapolititkan uskottavuuteen, kor-
koihin ja euron ulkoiseen arvoon.

Julkisyhteis6jen historiallisten alijadamien avulla ei valitettavasti voida
arvioida sitd, kuinka todennikéistd edelld mainittu kehitys voisi olla. Ta-
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mai johtuu siitd, etti EMUn kolmannen vaitheen muodostaminen oli erit-
tdin suuri regiimimuutos ja muutti hallitusten kayttdytymistd. Voimme
kuitenkin tarkastella BKT-kehitystd vuoden 1960 jilkeen, ja arvioida sen
perusteella, kuinka todenndkoistd on, etti maat kohtaavat taantuman sa-
manaikaisesti. Taulukossa 2.2 on esitetty ne kolme vuotta, jolloin BKT on
alentunut niin monessa maassa, ettd kyseisten maiden danimaira neuvos-
tossa saavuttaa midrivihemmistén mukaisen 29 ddnen rajan.'

Taulukko 2.2 Vuosina 1960-1999 tapahtuneet laajalle levinneet taloudel-
liset laskusuhdanteet. Kriteerind on, etti maan kiin-
tedhintainen BKT alenee edellisestd vuodesta ja ettd néil-
14 mailla on neuvostossa vihintddin maidrdvihemmisto eli
29 ddnti. Jos maan BKT ei alentunut ko. vuonna, sen
kohdalla ei ole BKT:n kasvulukua.

EU-maa Ainimiiri BKT:n muutos, %
neuvostossa | 1975 | 1981 1993

Saksa 10 -1.3 -1.1

Ranska 10 -0.3 -1.0

Britannia 10 -0.7 -1.3

Italia 10 -2.1 -0.9

Espanja 8 -0.2 -1.2

Alankomaat 5 -0.1 -0.5

Belgia 5 -1.3 -1.2 -1.5

Kreikka 5 -1.6

Portugali 5 -4.3 -1.1

Ruotsi 4 -2.4

Itivalta 4 -0.4 -0.1

Tanska 3 -0.7 -0.9

Suomi 3 -0.6

Itlanti 3

Luxemburg 2 -6.6 -0.6

BKT:n alenemisen koh- Yhteensi

danneiden maiden yh- 64 37 60

teenlaskettu ddnimairi 87

Lihteet: OECD; omat laskelmat

Voidaan ajatella, ettd ndind kolmena vuonna olisi ollut mahdollista, ettd
riittdvin monen maan kohdalla julkistalouden budjettialijgdma olisi ylitta-
nyt kolme prosenttia bruttokansantuotteesta ilman, ettd BKT olisi alentu-

19 BKT:n aleneminen ei kuitenkaan vield merkitse sitd, ettd julkisyhteisén alijadma olisi suurempi kuin
kolme prosenttia bruttokansantuotteesta. Todennikdisyys tille kuitenkin kasvaa heikossa taloudel-
lisessa tilanteessa.
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nut yli kahdella prosentilla edellisestd vuodesta. Tama jattdisi tilaa poliitti-
sille tulkinnoille siitd, onko alijagdma syntynyt poikkeuksellisten olosuhtei-
den vallitessa vai ei. Vakaus- ja kasvusopimuksen sanamuoto antaakin
paljon tilaa tulkinnoille”. Lisiksi se, onko alijiimi 2.9 vai 3.1 prosenttia
BKT:std, on hyvin merkitsevia, silli vaikkakaan niilld ei kdytinndssi ole
mitdan eroa, jalkimmaiisessd tapauksessa sanktiomenettely on VKS:n mu-
kaan aloitettava. Jos maiden rakenteelliset budjettijidmit ovat lihelld ta-
sapainoa, on kuitenkin todennikéisti, etteivit sanktiorajat ylity monen-
kaan maan kohdalla.

On huomattavaa, ettd Suomi, jonka taloudellinen suhdannekierto on
poikennut muun EU:n talouskehityksesti, ei padsiddntoisesti ole kohdan-
nut taloudellista laskua samoina vuosina kuin taulukossa 2.2 usein esiinty-
vit EU:n ydinmaat. Jos tima pitdd edelleen paikkansa, Suomi ei kuulune
sithen ryhmaidn maita, joka ylisuurista alijidmistd ddnestettdessa voisi on-
nistua vilttimidn sanktiomenettelyn.

2.2  Vakaus- ja kasvusopimuksen tarpeellisuus

Vakaus- ja kasvusopimuksen tarpeellisuudesta ja hyodyllisyydestd on ole-
massa erilaisia nikékantoja. Sen olemassaoloa puolustaa euroalueen ji-
senvaltioiden suurien budjettialijidmien historia. Koska mailla selvisti on
ollut taipumus yllapitdd suuria alijaamid, on katsottu, etti EMUssa tarvi-
taan jokin rajoite tillaisen polititkan varalta. Suuret alijidmit voivat olla
uhka rahapolititkan uskottavuudelle, alhaisille koroille, hintavakaudelle ja
euron arvolle. Velkaantumisrajoitteiden ensisijainen tarkoitus onkin tukea
rahapolititkan uskottavuutta. Samalla se tukee pankkijirjestelmii, jonka
asema saattaisi heiketd, jos jonkin maan luottokelpoisuus heikkenisi jyr-
kisti ylivelkaantumisen vuoksi ja jota valvomaan ei ainakaan vield ole pe-
rustettu koko euroalueen laajuista rahoitusvalvontaviranomaista.

Keskipitkalld aikavalilld 1dhelld tasapainoa tai ylijadmaisend pidettivin
julkisen sektorin tarkeyttd on perusteltu monella tavalla. Ensinndkin se
estdd paluun suuriin rakenteellisiin budjettialijidmiin, joita oli monissa

20 Ndihin liittyy se, johtuuko alijidmi talouden hiiri6sti, joka ei ole jisenvaltion hallittavissa ja jolla on
suuri vaikutus maan julkisyhteisGjen rahoitusasemaan, tai vakavasta taloudellisesta taantumasta. Ali-
jadmad pidetddn lisdksi viliaikaisena, jos komission ennusteet asianomaisen maan julkistalouden ke-
hityksestd osoittavat, ettei alijddma endd ylitd kolmen prosentin viitearvoa hiirién tai vakavan talou-
dellisen taantuman mentya ohitse. Taloudellisen taantuman tapauksessa poikkeus syntyy padsdin-
toisesti vain, jos BKT supistuu vuodessa vahintidn 2 prosenttia. Jos BKT supistuu 0.75 - 2 pro-
senttia vuodessa, tilanne voidaan katsoa poikkeukselliseksi, jos jisenvaltio osoittaa taantuman ol-
leen dkillinen ja jos kumulatiivinen tuotannon menetys suhteessa aiempaan kehitykseen on ollut
huomattava.
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EU-maissa ennen EMU-prosessin alkua (ks. tuonnempana kuvio 3.2).
Toiseksi automaattisten vakauttajien toimintamahdollisuudet paranevat
VKS:ssid asetuissa rajoissa, mikd edistid sopeutumista episymmetrisiin
hiirisihin.” Tami johtuu siitd, ettd velka/BKT-suhde ja korot ovat alhai-
sia, jos VKS:4d noudatetaan. Kolmanneksi finanssipoliittinen uskottavuus
paranee. Neljanneksi se helpottaa sopeutumista niihin taloudellisiin vaiku-
tuksiin, joita vieston ikddntyminen aiheuttaa. (Komissio 2000a)

Kuviossa 2.3 on esitetty euroalueen jasenvaltioiden (pl. Luxemburg)
osuus koko euroalueen julkisyhteisdjen bruttovelasta. Vaikka Saksan brut-
tokansantuote on noin 80 prosenttia Italian bruttokansantuotetta suu-
rempi, Italialla on euroalueen jisenvaltioista suurin absoluuttinen julkinen
velka. Kolmen suurimman velallisen — Italian, Saksan ja Ranskan — osuus
koko euroalueen julkisyhteiséjen bruttovelasta on lihes 73 prosenttia.

Pienten maiden budjettialijadmien merkitys kokonaisuuden kannalta on
hyvin pieni. Sen sijaan erityisesti ne suuret maat, jotka ovat perinteisesti
harjoittaneet suhteellisen kevytta finanssipolitiikkaa, voisivat olla uhka
koko euroalueen rahapolititkan kannalta. Suuret budjettialijadmit voivat
johtaa inflaatio-odotusten ja korkojen nousuun sekd euron vahvistumi-
seen lyhyelld aikavililld. Euro voisi kuitenkin heiketd, jos sen ja rahapoli-
titkan uskottavuus joutuisivat koetukselle.” Joka tapauksessa koska talo-
us- ja rahaliiton luomisella haettiin muun muassa vakaata hintatasoa, al-
haisia korkoja ja vahvaa valuuttaa, voisi EMUn poliittinen uskottavuus ja
jopa olemassaolo olla koetuksella, jos jokin maa ylivelkaantuisi pahasti.
Vakaus- ja kasvusopimuksen voidaan siten ajatella olevan merkittiva tur-
va nimenomaan pienille jasenmaille.

2l Komission laskelmien mukaan automaattiset vakauttajat tasoittavat maasta riippuen 20-30 prosent-
tia tuotannon vaihteluista EU:ssa (KKomissio 2000a). Barrellin ja Pinan (2000) NIGEM-mallilla te-
kemien laskelmien mukaan automaattiset vakauttajat tasaavat maasta riippuen vain 5-18 prosenttia
tuotannon vaihteluista euroalueella. Suomen kohdalla luku olisi vain 7 prosenttia ja keskimairin eu-
roalueella 11 prosenttia. Barrellin ja Pinan arviot automaattisten vakauttajien tasauskyvystd ovat al-
haisempia kuin monien muiden laskelmien tulokset (ks. my6s alaluvussa 3.3 esitettyja arvioita riitté-
vin ylijddméimarginaalin suuruudesta, jotta Maastrichtin 3 prosentin raja ei rikkoudu). Mélitzin
(1997) tulosten mukaan automaattisten vakauttajien roolia yliarvioidaan.

22 Sutherland (1997) kasittelee kysymysti siitd, vaikuttaako velan méird finanssipolitiikan taloudellisiin
vaikutuksiin. Hinen mukaansa alhaisen velan miéirilld (suhteessa bruttokansantuotteeseen) ekspan-
siivinen finanssipolitiikka toimii keynesildisittdin ja lisdd kansantalouden kokonaiskysyntdd. Sen si-
jaan velan midrin ollessa korkea, yksityinen sektori odottaa verojen nousevan lihitulevaisuudessa
julkisen sektorin velan kasvaessa, joten se alkaa sddstdd. Velan mairin ollessa korkea, ekspansiivi-
sella finanssipolitiikalla voi siten olla kokonaiskysyntdi alentava vaikutus. Siten julkisen bruttovelan
aleneminen sallii euroalueen jdsenmaissa tehokkaamman finanssipolitiikan kautta tapahtuvan elvy-
tyksen kuin jos velka olisi suuti suhteessa maan bruttokansantuotteeseen. Vastaavasti Perotti (1999)
kisittelee sitéd, kuinka budjettialijidmin leikkaaminen suuren julkisen velan tapauksessa saattaa piris-
tad yksityistd kulutusta.
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Kuvio 2.3 Euroalueen jisenvaltioiden (pl. Luxemburg) osuus koko
euroalueen julkisyhteisdjen bruttovelasta 1999

Suomi

Portugali 129%

1.3 %

Kreikka
2.7 %

Ttavalta
2.8 %

Alankomaat
5.1%

Belgia
6.0 %

Espanja
7.5 %

Saksa
26.8 %

Vakaus- ja kasvusopimus keskittyy nimenomaan budjettijdamiin, ei
bruttovelan miirain, jonka osalta joustettiin merkittivisti jo EMU-maita
hyvaksyttiessd. Tall6inhdn sallittiin suurikin bruttovelan maiira, jos se oli
aleneva. Esimerkiksi rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta bruttove-
lan méird on kuitenkin ehka tirkeimpi kuin budjetin alijgdma. Jos velan
miird ei ole lilan suuri, suuretkaan alijddmit eivdt ole rahoituksellinen
ongelma. VKS ohjaa velan mairid kuitenkin vain vilillisesti budjettijda-
mien kautta pyrkimailld tasapainoiseen julkistalouteen. Tasapainoisen jul-
kistalouden oloissa velan méird suhteessa BKT:hen alenee (ks. Laatikko

3.1).

Joidenkin kriittisten arvioiden mukaan VKS:ssd asetetut rajat finanssi-
politiikalle ovat lilan tiukat eivitkd ne selvisti keskity julkisten menojen
kestaviaan yllipitoon. Yleisen rajan asettaminen ei nididen argumenttien
mukaan ole sama asia kuin sen varmistaminen, ettd alijadma on kestavi ja
hallittavissa. Alijidmirajan pitdisi timédn argumentin mukaan riippua kun-
kin talouden rakenteellisista tekijoistd. Tadma olisi kuitenkin poliittisesti
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hyvin vaikeaa. (Amador 2000) Tietyssd mielessd rakenteelliset tekijat kui-
tenkin otetaan huomioon komission lausunnoissa (ks. ylla).

Toinen vathtoehto olisi ollut asettaa raja rakenteellisille alijadmille (esi-
merkiksi yksi prosentti bruttokansantuotteesta) eikd todellisille kuten se
on nyt. Téll6in automaattisten vakauttajien vaikutusta ei rajoitettaisi edes
teoriassa. Rakenteellisten alijddmien laskemisessa on kuitenkin metodolo-
gisia ongelmia. Olisi sovittava erikseen miti menetelmia rakenteellisten
alijidmien laskemiseksi kidytetddn ja varmistettava, ettei todellista raken-
teellista alijidmii voida muuttaa “luovalla kirjanpidolla”.” Niistd jilkim-
maiinen on kuitenkin vaarana my6s nykyisessa jarjestelmassa.

Liséksi julkistalouksille asetetut rajat eivit perustu mihinkaidn perustel-
tuun taloudelliseen ajatteluun. 60 prosentin velka/BKT-suhde oli rajoista
paitettiessd keskimiiriinen taso EU:ssa. Alijadmid koskeva kolme pro-
senttia BK'T:std sen sijaan pitdd velan suhteen BKT:hen vakaana tietyilld
suhteellisen todennikéisilld oletuksilla BKT:n kasvusta, inflaatiosta ja ko-
roista.

Korottoman talletuksen asettaminen maalle, jota on kohdannut nega-
titvinen taloudellinen hiiri6, johtaa sithen, ettd sen taloudellinen tilanne
lyhyelld aikavililld heikkenee entisestddn, mikid ei ole tarkoituksenmukais-
ta. VKS:n suhteellisen vilja kehikko, joka antaa harkinnalle paljon tilaa,
johtaa todennikoisesti sithen, ettei sanktioita kovin paljon tulla kaytti-
maan.

Rahapolitiitkan ollessa yhteinen voidaan myos ajatella, ettd maat tarvit-
sevat enemmain finanssipoliittista liilkkumavaraa erityisesti, koska euroalue
on suhteellisen heterogeeninen ja kohtaa episymmetrisid hairiditd seki
koska fiskaalista federalismia alueella ei ole eikd tyovoima ole kansainvili-
sesti litkkuvaa. Loppujen lopuksi, jos maa ylldpitida tasapainoista tai hie-
man ylijidmaistd budjettia, ei ole todennikéisti, ettd VKS:ssd asetetut ra-
jat rajoittaisivat elvytystd (ks. luku 3.3). Rajathan voi ylittdd, jos BKT ale-
nee riittavasti ja pienempienkin taantumien kohdatessa on hyvin mahdol-
lista, ellei todennikoistd, valttda sanktioiden asettaminen.

2.3 Rahapolitiikka EMUssa

Vaikka timi tutkimus kisittelee nimenomaan finanssipolitiikkaa (ja ra-
kennepolititkkaa), sen harjoittaminen ei ole irrallaan harjoitetusta rahapo-
lititkasta. Siksi seuraavassa tarkastellaan myos rahapolitiikan harjoittamista
euroalueella.

23 Ks. myds Canzoneri ja Diba (1999).
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Institutionaalinen perusta

Rahapolitiikan hoidosta talous- ja rahaliittoon kuuluvissa maissa vastaa
yhteisesti Euroopan keskuspankkijirjestelma EKPJ. Perustamissopimuk-
sessa on maaritty EKPJ:n ja Euroopan keskuspankin EKP:n toiminnasta
ja suhteista.

EKPJ:n muodostavat EKP ja EU:n kansalliset keskuspankit. Talous- ja
rahaliiton kolmanteen vaiheeseen kuulumattomat EU-maat, eli Britannia,
Ruotsi ja Tanska® kun Kreikka liittyy vuoden 2001 alusta EMUun, kuu-
luvat siten EKPJ:hin. Euroalueen ulkopuoliset EU-maat eivit kuitenkaan
ole mukana paittimissa euroalueen yhteisestd rahapolitiikasta. Kaikkien
15 EU-maan keskuspankkien johtajat yhdessa EKP:n pidjohtajan ja vara-
padjohtajan kanssa kuuluvat ns. yleisneuvostoon. Yleisneuvosto osallistuu
EKP:n neuvoa-antavien tehtivien hoitamiseen ja koordinointityohon se-
ki euroalueen mahdollisen laajenemisen valmisteluun.

Varsinaisesta rahapolitiikasta péattavit EKPJ:td johtavat EKP:n neu-
vosto ja johtokunta. Edellisen muodostavat EKP:n johtokunnan jisenet
sekd euroalueen 11 (vuoden 2001 alusta 12) kansallisen keskuspankin paa-
johtajat. Johtokunnassa on kuusi jasentd: EKP:n pédjohtaja, varapédijohta-
ja ja nelja muuta jisentd, jotka nimitetddn euroalueen jiasenvaltioiden val-
tion- tai hallitusten pddmiesten tasolla neuvoston suosituksesta. Heidin
toimikautensa on kahdeksan vuotta, eikd heitd voida nimittda uudeksi
toimikaudeksi. Viitattaessa EKP:hen ja euroalueeseen kuuluvien maiden
kansallisiin keskuspankkeihin, puhutaan eurojirjestelmistid. Puheenjohta-
jana sekd EKP:n neuvostossa ettd johtokunnassa toimii EKP:n pidjohta-
ja.

EKP:n neuvoston pidtehtivind on mairitelld euroalueen rahapolitiik-
ka. Se miiraa korosta, joilla litkepankit voivat saada likviditeettid keskus-
pankilta. Johtokunta vastaa timin rahapolititkan toteuttamisesta ja antaa
kansallisille keskuspankeille tarvittavat ohjeet. Se my6s valmistelee EKP:n
neuvoston kokoukset ja hoitaa EKP:n juoksevia tehtivia.

Rahapolititkan hoito euroalueella on jirjestetty poliittisesti hyvin itse-
ndiseksi. EU:n perustamissopimukseen on kirjattu, ettd EKP tai kansalli-
nen keskuspankki ei pyyda eikd ota ohjeita yhteison toimielimilti tai laitoksil-
ta, jasenvaltioiden hallituksilta tai muilta tahoilta. Samalla yhteis6n toimieli-
met ja laitokset sekd jisenvaltioiden hallitukset sitoutuvat kunnioittamaan

24 Titd kirjoittaessa Tanskan EMU-kansanddnestysti ei vield ole pidetty, eikd ole tiedossa, koska maa
liittyisi talous- ja rahaliiton kolmanteen vaiheeseen siini tapauksessa, ettd kansandinestyksen tulos
olisi jasenyydelle myonteinen.
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tatd periaatetta ja pidattymadn yrityksista vaikuttaa EKP:n tai kansallisten
keskuspankkien paatoksentekoelinten jaseniin.

EKPJ:n perustehtaviin kuuluvat lisdksi yhteison rahapolititkan maaritte-
leminen ja toteuttaminen, valuuttamarkkinatoimien suorittaminen, jasen-
valtioiden valuuttavarantojen hallussapito ja hoito sekd maksujirjestelmi-
en moitteettoman toiminnan edistiminen.

Perustamissopimuksen mukaan EKP laatii vuosittain EKPJ]:n toimin-
nasta seka edellisen ja kuluvan vuoden rahapolititkasta kertomuksen Eu-
roopan parlamentille, neuvostolle, komissiolle ja Eurooppa-neuvostolle.
Kertomuksen pohjalta voidaan kiydd neuvostossa ja Euroopan parlamen-
tissa yleiskeskustelu. Lisdksi EKP:n johtokunnan jdsenid voidaan Euroo-
pan parlamentin pyynndsta tai heiddn omasta aloitteestaan kuulla Euroo-
pan parlamentin valiokunnissa.

Rahapolitiikan tavoitteet

EKPJ:n ensisijaisena tavoitteena on yllapitdd hintatason vakautta. Varsi-
nainen rahapoliittinen tavoite on mdiritelty hieman epaselvisti, mikd on
aiheuttanut epdtietoisuutta rahamarkkinoilla. Tavoite on mdiritelty alle
kahden prosentin inflaatioksi keskipitkilld aikavililld. Tdtd tdsmennettiin
myOhemmin siten, ettd inflaatio ei kuitenkaan saa olla negatiivinen, eli
alueella el saa vallita deflaatio. Hintavakaudella tarkoitetaan tdssa tutki-
muksessa EKP:n inflaatiotavoitteen mukaista alhaista mutta positiivista
inflaatiota.

Deflaatio eli hintatason yleinen aleneminen on talouden kannalta yleen-
si huono asia. Hintojen aleneminen johtaa kulutuksen laskuun, kun sa-
man tuotteen saattaa voida ostaa huomenna timinpaiviista halvemmalla.
Tistd vol seurata taantuma ja taloudellinen kierre, josta on vaikea paista
irti. Monessa suhteessa deflaatio onkin paljon pahempi tila kuin kohtuul-
linen inflaatio.

Vaikka koko alue pysyisikin positiivisen inflaation puolella, voi jokin
yksittdinen maa ajautua deflaatioon. Tillainen tilanne voisi olla erittdin
vaikea kyseisen maan kannalta, koska nimellisid korkoja ei voitaisi laskea.
Seurauksena olisi korkea reaalikorko, joka supistaisi yksityistd kulutusta ja
todennikoisesti edelleen alentaisi hintatasoa. Ekspansiivisella finanssipoli-
titkalla voitaisiin tilloin yrittda lisitd kokonaiskysyntdd, mutta Japanin
kielteiset kokemukset 1990-luvulla ja vuosituhannen vaihteessa osoittavat,
ettei ekspansiivisella finanssipolititkalla vilttimattd ole haluttua vaikutus-
ta, vaikka korkotaso olisi lihes nollassa.
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Lisdksi yleisten inflaatiomittareiden arvioidaan liioittelevan todellista in-
flaatiota noin puolella prosenttiyksikolld, koska ne eivit ota huomioon
teknistd kehitystd ja laadun paranemista. Siten alle puolen prosentin in-
flaatio olisikin kidytinnossd deflaatio. Tdssd tutkimuksessa ei tarkastella
EKP:n inflaatiotavoitteen taloudellista mielekkyyttd,” mutta se voi kui-
tenkin vaikuttaa niithin olosuhteisiin, joissa finanssipolititkkaa harjoite-
taan.

Kuluttajahintainflaatiovauhti yhtilédistyi (konvergoitui) EU:ssa pitkddn
1990-luvun jilkipuoliskolla. Tdama johtui odotuksista yhteisen rahapolitii-
kan perustamisesta, keskuspankkien itseniisyyden vahvistamisesta seka
tiukentuneesta raha- ja finanssipolititkasta. EKP:n perustamisen jalkeen
maiden viliset erot kuluttajahintainflaatioissa ovat kuitenkin kasvaneet.
Tédmi johtuu ldhinna eroista taloudellisen kasvun nopeudessa, kansallisten
hyodyke- ja tyomarkkinoiden toimivuudessa sekid talouksien rakenteissa.
Taloudellisten rakenteiden eroavuudet vaikuttavat muun muassa sitd kaut-
ta, ettd eri tuotteiden ja palvelujen korkoherkkyys on erilainen. Esimer-
kiksi kestokulutushyédykkeet reagoivat voimakkaammin korkojen muu-
toksiin kuin paivittdistavaroiden kulutus. Jos maassa tuotetaan paljon kes-
tokulutushy6dykkeitd, on korkojen muutoksilla suurempi merkitys tuo-
tannon ja viennin kannalta kuin, jos maassa tuotettaisiin enemman paivit-
tiistavaroita.

Hintavakauden lisiksi EKP] tukee kuitenkin my6s yhteisén yleistd ta-
louspolitiikkaa, kunhan hintatason vakaus alueella ei vaarannu. Yhteinen
rahapolititkka on jo toimintansa aikana tehnyt niin kun korkoja laskettiin
huhtikuussa 1999. Taystyollisyyden ei my6skadan tarvitse olla ristiriidassa
hintatason vakauden (alhaisen inflaation) kanssa.

Mahdolliset valuuttakurssijarjestelyt

EU:ssa on kiytossi ERM2-jirjestelmi”, jonka jasenyys on vapaachtoinen
euroalueen ulkopuolisille EU-maille. Jéirjestelmd pyrkii vakauttamaan
EU:n sisdisida valuuttakurssivaihteluita ja sen jisenyys on edellytys EMUun
liittymiselle. Tanska ja Kreikka kuuluvat ERMZ2:een ja niistd jalkimmaiinen
liittyy EMUn kolmanteen vaiheeseen vuoden 2001 alusta. Britannia ja
Ruotsi eivit sen sijaan kuulu ERM2:een.

Timian lisiksi neuvosto vol perustamissopimuksen mukaan tehdd
muodollisia sopimuksia valuuttakurssijirjestelmistéd, jotka koskevat euron

25 Asiaa on kisitelty muun muassa tutkimuksessa Gros ym. (2000), jossa ehdotetaan tavoitteeksi 1.5 &
1.0 prosenttia.

26 Exchange Rate Mechanism.
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suhdetta muihin kuin yhteison valuuttoihin. Neuvoston on tilléin oltava
paitoksessidan yksimielinen, paitos on tehtivd EKP:n tai komission suo-
situksesta ja neuvoston on kuultava asiasta EKP:ti ja Euroopan parla-
menttia. Sopimukset eivit kuitenkaan saa vaarantaa hintatason vakautta
euroalueella. EKP:n ei myoskdin tarvitse alkaa harjoittaa polititkkaa, joka
uhkaa hintavakautta.

Jos tillaista valuuttakurssijirjestelmdi ei ole, neuvosto voi maira-
enemmistolld joko komission suosituksesta ja EKP:ti kuultuaan tai
EKP:n suosituksesta laatia yleiset suuntaviivat tillaisia valuuttoja koske-
vaa valuuttakurssipolitiikkaa varten. Namakédin yleiset suuntaviivat eivit
vaikuta EKPJ:n ensisijaiseen tavoitteeseen yllipitdd hintatason vakautta.
Kaytinnossi tillaisten jirjestelmien voitaisiin ajatella koskevan euron ja
joidenkin pienten Euroopan maiden vilisid valuuttakurssijirjestelyja.

Euron ja Yhdysvaltain dollarin vilinen valuuttakurssijirjestely ei kui-
tenkaan ole mahdollinen nykyisten sdinndsten pohjalta, silli se merkitsisi
rahapoliittisen itsendisyyden menettimistd joko euroalueella tai Yhdysval-
loissa.”” Rahapolitiikassa eli kdytinnossi korkojen asettamisessa pitiisi
talléin ottaa huomioon valuuttakurssin arvo, joka kuitenkin riippuu mo-
lempien maiden taloudellisesta kehityksestd ja erittdin suurista, osin spe-
kulatiivisista portfoliosijoituksista euron ja dollarin maardisten rahoitus-
instrumenttien vililli. Oman valuutta-alueen hintavakauden tavoite ei til-
16in voisi olla ensisijainen rahapolitiikan tavoite.

Koska seka euroalue ettd Yhdysvallat ovat erittdin suuria ja suhteellisen
suljettuja talousalueita ja koska niiden viliset kauppavirrat ovat suhteelli-
sen pienid verrattuna niiden bruttokansantuotteeseen, rahapolititkan alis-
taminen euron ja dollarin valisen valuuttakurssin vakauttamiselle ei olisi
yleisen talouspolititkan harjoittamisen ja taystyollisyystavoitteen saavut-
tamisen kannalta jarkevdd. Niinpd rahapolititkka kannattaa valjastaa sisiis-
ten (hintavakauden) tavoitteiden mukaan eikd ulkoisten (valuuttakurssin
vakauden) mukaan, kuten pienessid avotaloudessa. Jos euron ja dollarin
vilinen kurssi jostain syystd kuitenkin ajautuisi hyvin suureen epitasapai-
noon kuten vuonna 1985, sithen olisi kuitenkin puututtava euroalueen ja
Yhdysvaltain yhteisin toimenpitein. Normaalisti niille toimenpiteille ei ole
tarvetta.

Kaytinnossa yhteisvaluutta euro kelluukin markkinoilla. EKPJ:n intressi
pyrkid vaikuttamaan euron arvoon riippuu siitd, onko valuuttakurssilla vaiku-

27 EKP:n ja Yhdysvaltain keskuspankin, Federal Reserve Systemin tavoitteiden eroja on kisitelty
tutkimuksessa Alho ja Kaitila (1997). Siind on tarkasteltu my6s valuuttakurssin merkitystd rahapoli-
tilkan harjoittamiselle EMUSssa ja suhteessa Yhdysvaltoihin.
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tusta hintavakauden tavoitteen saavuttamiseen euroalueella. Koska euroalue
on suhteellisen suljettu talousalue siind mielessd, ettd alueen ulkopuolisen
ulkomaankaupan osuus bruttokansantuotteesta on keskimairin alhainen (ks.
kuvio 3.4), valuuttakurssi saa muuttua suhteellisen paljon ennen kuin silld on
merkitystd hintavakauden kannalta.

Maiden paino rahapolitiikassa

Rahapolitiikan viritys tapahtuu euroalueen jisenvaltioiden keskimiidriisen
rahataloudellisen tilanteen ja inflaatio-odotusten mukaan. Tdmin voidaan
ajatella suosivan isoja maita, mutta vain siind mairin, mikd on niiden
osuus euroalueen taloudesta. Kuviossa 2.4 on kuvattu 12 maan euroalue
siten, ettd maita kuvaavan suorakaiteen koko vastaa niiden bruttokansan-
tuotteen kokoa. Verrattuna aikaisempaan ERM-jirjestelmiin, jota do-
minoi Saksan markka, nykyinen jarjestelma on paljon tasapuolisempi.

ERMissa Saksan markka oli keskeinen valuutta, johon muut valuutat oli
sidottu. Koska Saksan keskuspankki otti rahapolitiikassaan kuitenkin
huomioon yksinomaan Saksan hintavakauden, oli muiden maiden seurat-
tava Saksan korkoja valuuttakurssikytk6ksensd ylldpitaimiseksi. Talléin
Euroopan korkotaso maaraytyikin lahinnd Saksan korkojen perusteella, eli
Saksan oman taloudellisen tilanteen mukaan.

Tilanne on aivan eri EMUn kolmannessa vaiheessa. Saksan paino euro-
alueen bruttokansantuotteesta on hieman alle kolmannes, joten Saksan
painoarvo korkotasoa mdirittiessd on de facto alentunut aikaisemmasta
ERM-jirjestelmistd. Kun euroalue laajenee, Saksan osuus yhteenlasketus-
ta bruttokansantuotteesta alenee edelleen. De Grauwen ym. (1999) mu-
kaan EMU turvaakin suuremman vakautusmekanismin kaikille euroalueen
jasenmaille Saksaa lukuun ottamatta. Tima koskee vertailua tdysin jayk-
kian ERM-jarjestelmain. Muuttunutta tilannetta kuvaavat vuosina 1999-
2000 Saksan keskuspankista kuuluneet korkotason nostamista vastusta-
neet kannanotot.

Kuten edelld todettiin, rahapoliittisesta paatoksenteosta on vastuussa
EKP:n neuvosto, joka koostuu EKP:n kuusihenkisesti johtokunnasta,
jonka kaikki jdsenet ovat eri maista, ja 12 jisenvaltion keskuspankkien

Kuvio 2.4 Euroalueen (EUR-12) kartta BKT-painoin 1999
Osuus
euroalueen
Fl bruttokansan-
tuotteesta, %
Saksa 32.2
Ranska 21.7
Italia 17.7
Espanja 8.6
Alankomaat 5.8
Belgia 3.8
Itdvalta 3.2
Suomi 1.9
Kreikka 1.9
Portugali 1.7
Irlanti 1.3

Luxemburg 0.3
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padjohtajista. Ndiden henkil6iden kuuluu paittidd rahapolititkan harjoitta-
misesta ja keskuspankin ohjauskoron asettamisesta koko euroalueen etu-
jen ja rahataloudellisen tilanteen mukaisesti, mutta kansallisten intressien
vaikuttamisesta paatéksentekoon tuskin voidaan kokonaan vilttyd. Koska
ddnestettdessa kaikilla neuvoston jasenilld on yksi 44ani, euroalueen pienten
jasenvaltioiden rooli rahapoliittisessa padtoksenteossa korostuu.

Lihteet: OECD; omat laskelmat

Euroalueen laajetessa sen ulkopuolella edelleen oleviin nykyisiin EU-
maihin ja itdlaajenemisen jilkeen uusiin EU-maihin, suurien maiden edus-
tus rahapoliittisissa paatoksenteossa alenee. On todennikoéistd, ettd titd
vadristymda pyritadn korjaamaan ainakin silld tavalla, ettd johtokunnan
jasenet tulevat suurista jisenmaista, mikd jo nykyisellddn pitkilti toteu-
tuu.” Ei ole kuitenkaan mielekisti tasata d4nimiirii kansallisten painojen
suhteessa kuvion 2.4 mukaisesti. Niitd painoja kaytetddn tilli hetkelld
paitettiessda EKPJ:n omasta taloudesta.

28 Johtokunnan jasenet ovat télld hetkelld Alankomaista (puheenjohtaja), Ranskasta (varapuheenjohta-
ja), Espanjasta, Suomesta, Saksasta ja Italiasta.



Finanssi- ja rahapolitiikan institutionaalinen perusta 33

Vaikka kansalliset intressit eivit pidtoksenteossa painaisikaan®, saattaa
monikulttuurisessa padtoksenteossa jo peruskisitteiden ymmairtiminen
erota eri tavalla kuin puhtaasti kansallisessa ymparistossd. Hayon (1998)
mukaan ihmiset, jotka asuvat maissa, joissa on perinteisesti ollut alhainen
inflaatio, ovat herkempii inflaatiovauhdin nousulle kuin perinteisten kor-
kean inflaation maiden asukkaat. Hinen mukaansa EKP:n itsenidisyys el
riitd takaamaan alhaista inflaatiota euroalueella. Sen lisdksi tarvitaan ylei-
nen kansalaismielipiteen tuki hintavakaudelle. Muussa tapauksessa Hayo
pelkda erilaisten intressiryhmien padsevan vaikuttamaan rahapolititkkaan.
Hayon kayttimissi aineistossa saksalaiset ovat yhdessid alankomaalaisten
ja tanskalaisten kanssa siind joukossa EU12-maiden kansalaisia, joiden
mukaan inflaation vastainen taistelu ei kuulu kahden tirkeimmin talous-
poliittisen tavoitteen joukkoon. Tdhidn saattaa vaikuttaa se, ettd ndissa
maissa inflaatio ei ole ollut ongelma viime aikoina. Inflaation vastaisesta
taistelusta eniten huolissaan olivat portugalilaiset, kreikkalaiset, belgialai-
set ja irlantilaiset.

EKP:n toimintamallit ovat lisiksi vield tdssd vaiheessa vasta kehitty-
missd. CEPRin EKP-monitorointiarvion (Wyplosz ym. 2000) mukaan
EKP ei onnistunut ensimmadisen toimintavuotensa aikana selkeyttimain
tavoitteitaan. Lisiksi sen toiminta oli vililld ristiriidassa sen viestinndn
kanssa. CEPSin vastaava arvio (Gros ym. 2000) tulee samansuuntaiseen
lopputulokseen.

2.4 Raha- jafinanssipolitiikan harjoittajien valiset yhteydet

Finanssipolititkan keskustelu- ja paitéksentekofoorumina EU:ssa toimii
valtiovarainministerien Ecofin-neuvosto, jolla on oikeus tehdéd virallisia
paitoksid, sekd epivirallisessa mutta vahvistuvassa roolissa oleva euro-
ryhmin neuvosto euroalueen jisenvaltioiden kesken.” Jilkimmiinen on
kuitenkin tirked, silld valtiovarainministerit kayvit sielld keskusteluja epa-
virallisemmalla foorumilla kuin kankeammassa Ecofinissa.

Erityisesti Ranska haluaa tehdd euroryhmin aseman nykyistd viralli-
semmaksi. Muut maat eivat ole osoittaneet asiaan samanlaista intoa.

2 Adnestyskiyttiytymistd EKP:n neuvostossa ovat kisitelleet muun muassa De Grauwe ym. (1999) ja
Brueckner (1997).

30 Buroryhmilld viitataan euroalueen jdsenvaltioiden valtiovarainministerien ryhmdin. EMUn kol-
mannen vaiheen muodostamisen jilkeen titd ryhmiéd kutsuttiin euro-11:ksi. Kreikan liittyessa talo-
us- ja rahaliittoon vuoden 2001 alusta, ryhmidi on jo puoli vuotta titd ennen alettu nimittdd euro-
12-ryhmiksi, koska Kreikka on osallistunut sen kokouksiin jo ennen varsinaista jasenyyttiin kol-
mannessa vaiheessa. Jatkuvuuden vuoksi kidytimmekin tissd tutkimuksessa termid “euroryhma”.
Titd on myos alettu kiyttaa julkisuudessa Ranskan puheenjohtajuuskauden (I1/2000) aikana.
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Ranskan puheenjohtajakaudella vuoden 2000 toisella puoliskolla on kui-
tenkin tarkoitus tehda titd koskevia paitoksid. Euroryhmin kokouksia on
alettu pitdd Ecofin-neuvoston kokouksia edeltivind piivind kun ne ai-
emmin pidettiin samana pdivind ennen neuvoston kokousta. Lisdksi euro-
ryhmi piti kokouksensa (16.7.2000) jalkeen ensimmaistd kertaa lehdistoti-
laisuuden.

Euroryhmin tekeminen nykyistd virallisemmaksi heikentiisi euroaluee-
seen kuulumattomien EU-maiden sananvaltaa yhteiséssé. Jos euroryhmin
sallitaan tehdd paljon EMUn jisenmaita koskevia pédiatoksid, syvenee eu-
roalueen jasenmaiden ja sen ulkopuolella olevien Britannian, Ruotsin ja
Tanskan vilinen kuilu integraation asteessa. Tama saattaa heikentdd Eu-
roopan unionin legitimiteettid ndissd kolmessa maassa, joissa jo nyt suh-
taudutaan skeptisesti EU:hun. Tillaisen mahdollisuuden vaara kasvaa, mi-
td kauemmin ne pysyttaytyvit euroalueen ulkopuolella. Koska nimé maat
ovat Suomen ulkomaankaupan kannalta tirkeitd ja myos kulttuurisesti
lihempini kuin Eteli-Euroopan maat, ei kehitys valttimittd olisi hyva
Suomen kannalta.

Euroryhmin neuvoston toiminnan virallistuminen ja voimistuminen
heikentinee ainakin lyhyelld aikavililli EKP:n suhteellista voimaa finans-
sipolititkkaa harjoittaviin hallituksiin verrattuna. Tama johtuu siitd, ettd
jos finanssipolitiikkaa harjoittavat tahot ovat ryhmina hajanaisempia, ra-
hapoliittisen toimijan asema on suhteessa vahvempi kuin jos edelliset
toimivat suuremmassa yhteisymmarryksessa. Jos hallitukset kuitenkin jit-
tavit rahapolitiikan harjoittamisen Euroopan keskuspankille, euroryhmin
aseman vahvistuminen todennikoisesti edistdd talouspolititkan ja euron
uskottavuutta markkinoilla. Tétd kautta euroryhmin aseman vahvistumi-
nen olisi my6és EKP:n kannalta hyvid asia. Olisikin tirkedd, ettd euroalue
voisi padstd nikokannoissaan yhteisymmairrykseen. Nykyisellddn talous-
kehitystd, korkoja ja euron kurssia kommentoivat euroalueella lilan monet
viralliset tahot.

Perustamissopimuksen mukaan neuvoston puheenjohtaja ja yksi ko-
mission jasen voivat osallistua EKP:n neuvoston kokouksiin, mutta heilld
ei ole dinioikeutta. Neuvoston puheenjohtaja voi kuitenkin tehda aloit-
teen EKP:n neuvostossa kisiteltaviksi asiaksi. Vastavuoroisesti EKP:n
padjohtaja kutsutaan neuvoston kokouksiin, jos niissa kisitellidn EKP]:n
tavoitteisiin ja tehtdviin liittyvid asioita.

Finanssipolititkasta ja rahapolititkasta vastaavien tahojen, eli Ecofin-
neuvoston (euroryhmin neuvoston) ja EKP:n neuvoston vilistd vuoro-
puhelua voitaisiin lisitd esimerkiksi puolivuosittaisilla tapaamisilla. Nii-
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den politiikkatoimijoiden vilinen tyonjako olisi ymmairrettaiva molemmilla
tahoilla. Talous- ja rahoituskomiteassa jasenvaltioiden, komission ja
EKP:n edustajat kuitenkin jo tapaavat.

Ranska on myds ajanut polititkkaa, jossa pisimmille integroituneet
maat voisivat syventii integraatiotaan muista EU-maista riippumatta.”
Tima johtaisi nykyistd enemmin kahden vauhdin EU:hun. Jidsenyys
EMUssa on luonnollinen raja niiden kahden ryhmain vililli. Ehdotus si-
saltdd kuitenkin talouspolititkan lisdksi my6s esimerkiksi ajatuksen yhtei-
sestd turvallisuus- ja puolustuspolititkasta. Tama ryhmd voisi lisaksi ylldpi-
tdd omaa, komissiosta riippumatonta sihteeristod, mika tekisi euroalueen
jasenvaltioiden talouspolitiilkan koordinoinnista komissiosta riippumat-
toman.” On vaikea sanoa miten timi vaikuttaisi vakaus- ja kasvusopi-
muksen noudattamiseen ja sanktiojirjestelmin uskottavuuteen.

31 Amsterdamin sopimuksen mukaan ryhmid EU-maita saa syventdi keskindistd integraatiotaan, kun-
han sithen kuuluu vihintddn puolet kaikista EU-maista. Kaikilla EU-mailla on kuitenkin tilléin ve-
to-oikeus integraation syventimiseen. Tdma on enimmikseen estdnyt kahden nopeuden EU:n kehi-
tyksen. On kuitenkin mahdollista, ettd titd muutetaan vield joulukuun 2000 Nizzan huippukokouk-
sessa siten, ettd maiden lukumiiri laskisi nykyisestd kahdeksasta ja samanaikaisesti yhdellikdin EU-
maalla ei olisi endd veto-oikeutta. Tdmi sallisi Saksan ja Ranskan ympirille rakentuvan “kovan yti-
men” syventivin keskindistd integraatiotaan myds talouspolitiikan saralla. On kuitenkin vaikea
nihdd miten osa euroalueen jisenmaista voisi jittiytyd talouspolitiikan koordinaation syventimisen
ulkopuolelle, jos suurin osa niistd osallistuisi sithen.

32 Ks. mm. The Independent 28.6.2000 ja Le Monde 27.6.2000.
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3  TALOUSPOLITIKKA JA TALOUDEL-
LISET HAIRIOT EU:SSA

Tissd luvussa tarkastellaan talouspolitiikan, ldhinnéd finanssipolititkan har-
joittamista Euroopan unionissa kidytinnon valossa seki arvioidaan talous-
politiikan mahdollisuuksia taloudellisten hidiriéiden stabilisoinnissa. Hii-
ri6iden lahteitd eli EU-maiden vilistd epdsymmetriaa on tarkasteltu luvus-
sa 3.4.

3.1  Julkisyhteis6jen rahoitusaseman historiallinen kehitys

Perustamissopimukseen tukeutuva vakaus- ja kasvusopimus (VKS) sekd
vakaus- ja lihentymisohjelmat edustavat Euroopan unionin pisimmaille
vietya kansallisten finanssipolitiitkkojen koordinointia. Edelld esitettiin se
perustamissopimukseen tukeutuva institutionaalinen pohja, jolle VKS ja
sen toiminta perustuvat. VKS:n perimmaiinen tavoite on tukea rahapoli-
titkan uskottavuutta.

Monella nykyisella EU-maalla on ollut taipumus yllapitaa suuria julki-
sen sektorin alijadmid, mikad on nostanut julkisen bruttovelan osuuden
bruttokansantuotteesta korkeaksi. Kuviossa 3.1 on esitetty EU-maiden
julkisyhteis6jen bruttovelka suhteessa bruttokansantuotteeseen vuodesta
1984 alkaen. Kuviossa ei ndy se, ettd velan maird kasvoi voimakkaasti
1980-luvun alussa. Vuoden 1996 jilkeen velan suhde bruttokansantuot-
teeseen on melkein kaikissa maissa kadntynyt laskuun, mutta se on edel-
leen hyvin korkea useissa maissa. Italiassa, Belgiassa ja Kreikassa julkisen
bruttovelan osuus on suurempi kuin maan bruttokansantuote ja se ylittaa
Maastrichtin kriteerien tiukan tulkinnan mukaisen 60 prosentin rajan
vuonna 2000 marginaalisesti myos Espanjassa, Itivallassa, Alankomaissa
ja Ruotsissa. Saksan bruttovelan kasvua selittdd pitkalti Saksojen yhdisty-
misen suuret kustannukset.

Velan miirin aleneminen suhteessa bruttokansantuotteeseen johtuu
julkisyhteis6jen budjettialijidmien pienenemisestd (ks. kuvio 3.2). Tima
puolestaan johtuu ennen kaikkea EMU-prosessin alkamisesta. Jopa hyvin
suuria alijgdmid pitkille 1990-luvulle yllipitineet Kreikka ja Italia ovat
saaneet alijidminsd alle Maastrichtin kriteereiden rajan eli alle kolmen
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prosentin bruttokansantuotteestaan. Niitd on tdssd kehityksessd auttanut
odotus euroalueeseen liittymisestd ja sitd seurannut korkotason voimakas
aleneminen. Suomella on ollut selvisti positiivisin budjettijiamaékehitys
1990-luvun poikkeuksellista talouden lamaa lukuun ottamatta. Syvimmil-
lidnkin Suomen todelliset budjettialijadmit olivat kuitenkin pienempia
kuin monilla EU-mailla normaalissa taloudellisessa suhdannetilanteessa.
Suomen muita maita ylijadmaisempéin budjettijidmikehitykseen on vai-
kuttanut osittain rahastoiva tyoelikejirjestelma. Ylijadmaa lisddvid vaikutus
on ollut keskimairin noin kolme prosenttia bruttokansantuotteesta.

Kiytinnollisesti katsoen kaikkien EU-maiden budjetit ovat olleet ali-
jadmaisia vuodesta 1984 alkaen viimeistd muutamaa vuotta lukuun otta-
matta. EMU-prosessi on siten merkittiva taloudellisen regiimin muutos,
ei vain rahapolititkan kannalta, vaan my6s finanssipolititkan harjoittami-
sen kannalta. EU:ssa on sovittu lihelld tasapainoa olevien tai ylijidmaisten
julkisyhteis6jen rahoitusaseman omaksumisesta keskipitkdn aikavilin ta-
voitteeksi.

Kuviosta 3.2 nihdiidn voimakas konvergenssi julkisyhteis6jen budjetti-
jadmissd. Tdma onkin vaikuttanut bruttovelan kdintymiseen laskuun vii-
meistidn vuoden 1996 jilkeen. Budjettialijadmien pieneneminen on joi-
denkin maiden kohdalla kuitenkin hidastunut sen jilkeen kun ne alittivat
kriteerirajan ja niiden jasenyys EMUn kolmannessa vaiheessa varmistui.
Ongelmia saattaakin suhdannetilanteen jossain vaiheessa heiketessa aihe-
uttaa se, ettd alijadmit on ainakin osittain saatu pienenemdin yliméariisin,
joissain tapauksissa valiaikaisin veroin, yksityistimisestd ja umts-
huutokaupoista saatujen tulojen sekd korkojen alenemisen turvin (ks.
Komissio 2000a). Suurten rakenteellisten alijidmien pysyva alentaminen
edellyttdd kuitenkin myos rakenteellisia korjauksia budjetteihin.

3.2 Budjettijddmien arvioitu tuleva kehitys

Vuoden 2000 vakaus- ja lihentymisohjelmissa asetettu julkisyhteis6jen
tavoitteellinen budjettijaidmakehitys on esitetty taulukossa 3.1. Talouskas-
vun ennakoidaan olevan vauhdikasta Euroopan unionissa seuraavien vuo-
sien aikana, joten tasapainoisen julkistalouden saavuttaminen olisi nyt
suhteellisen helppoa. Tistd huolimatta ainoat maat, joilla arvioidaan ole-
van varsinainen julkistalouden ylijidmi ovat Suomi, Irlanti, Luxemburg,
Tanska ja Ruotsi. Vakaus- ja kasvusopimuksessa ilmoitettu tavoite keski-
pitkalld aikavililld on tasapainoinen tai ylijagdmainen julkinen sektori, joten
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Kuvio 3.1 EMU-kriteerien mukainen julkistalouden bruttovelka
EU-maissa, % bruttokansantuotteesta
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Kuvio 3.2 EMU-kriteerien mukainen julkistalouden budjettijiama
EU-maissa, % bruttokansantuotteesta
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Laatikko 3.1 Kuinka julkisen velan suhde BKT:hen maaraytyy

Julkisen velan suhde BKT:hen / muuttuu seuraavasti:

1
b=———————|(i—7m— y)b—x
(1+])(1+7Z')|:( Jo-x],
missd A kuvaa muutosta, y on tuotannon kasvuvauhti, 7 inflaatioaste,
7 nimellinen korkotaso ja x perusjaami suhteessa tuloihin. Perusjaa-
ma tarkoittaa nettokorkomenoista puhdistettua budjettijidmaa.

Sijoittamalla kaavaan ETLAn ennusteet (Suhdanne 2/2000) Suo-
men talouskasvulle vuonna 2000 (5.3 prosenttia) ja inflaatiolle (2.1
prosenttia), nimelliset pitkdt korot (5.4 prosenttia), julkisen velan
suhteen bruttokansantuotteeseen vuonna 1999 (47.1 prosenttia) ja
perusjiama vuonna 1999 (6.6 prosenttia) saadaan tulokseksi vauhti,
jolla velan suhde bruttokansantuotteeseen muuttuu Suomessa vuon-
na 2000. Tulos on -5.2 prosenttiyksikk6d. Jos tuotanto kasvaisikin
vain 4.0 prosenttia ilman muutosta muissa muuttujissa, tulos ylld ole-
vasta kaavasta olisi -2.6 prosenttia. Velka alenee sitd nopeammin mita
nopeammin talous kasvaa, mitd nopeampi inflaatio on, mitd alhai-
sempi korkotaso on, mitd pienempi velkasuhde on ja mitd suurempi
perusylijiamai on.

tissi suhteessa taulukon 3.1 luvut vastaavat enimmikseen tavoitteita.
Taulukossa on lisdksi esitetty komission laskelmat rakenteellisista, suh-
dannevaihteluista puhdistetuista budjettijiamistd vuodelle 1999.

Komission mukaan vauhdittuneen talouskasvun pitiisi nakya vakaus- ja
lihentymisohjelmien tavoitteita pienempind alijidmind (tai suurempina
ylijddmind). Maiden pitdisikin komission mukaan ottaa huomioon raken-
teelliset, kausivaihteluista puhdistetut budjettijddmainsa, eikd antaa syklis-
ten tekijoiden eli tissd tapauksessa nopeamman talouskasvun® tuottaman
budjetin liilkkumavaran (lisddntyneet verotulot, alentuneet ty6ttémyyskor-
vaukset) vaikuttaa tavoitteisiin. Jotkin jasenvaltiot ovatkin taipuneet pe-
rustamaan budjettitavoitteensa lilan pessimistisille kasvuennusteille. Ta-
voitteet on talléin helpompi saavuttaa, eikd rakenteellisia muutoksia tar-

33 Myos valtionyritysten yksityistiminen ja umts-huutokaupat tuovat valtioille tuloja, joilla voidaan
) yrity YKSItY ] p Ja, )
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vitse samassa maarin tehda. Tadma voi kuitenkin kostautua noususuhdan-
teen paattyessa. (Komissio 2000a)

Taulukko 3.1 Komission laskelma julkisyhteis6jen rakenteellisiksi bud-
jettijadmiksi3* vuonna 1999 seki julkisyhteis6jen budjetti-
jaamikehitys 1999-2003, % BKT:std

Rakenteelli- | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 [ 2003

nen budjetti-

jaama 1999 Vakausohjelmat
Belgia -0.3 -0.9 -0.7 -0.5 0.0 0.2
Saksa -0.3 -1.1 -1.1 -1.5 -1.0 -0.5
Espanja -1.1 -1.1 -0.8 -0.4 0.1 0.2
Ranska* -1.3 -1.8 -1.7 -1.2 -0.7 -0.3
Irlanti 0.8 2.0 1.6 2.5 2.6 .
Italia -1.3 -1.9 -1.5 -1.0 -0.6 -0.1
Luxemburg . 2.4 2.5 2.6 2.9 3.1
Alankomaat* 0.7 0.5 -0.4 -0.5 -0.0 .
Itivalta -1.7 -2.0 -1.7 -1.5 -1.4 -1.3
Portugali -1.8 -2.0 -1.5 -1.1 -0.7 -0.3
Suomi 1.9 2.3 3.7 4.2 4.6 4.7
EUR-11 -0.7 -1.2 -1.1 -1.0 -0.6 -0.2

Lihentymisohjelmat

Tanska 2.4 3.0 22 2.2 2.3 2.5
Kreikka -1.6 -1.6 -1.2 -0.2 0.2
Ruotsi 2.0 1.9 2.2 2.0 2.0 .
Britannia 1.3 1.2 0.2 0.2 -0.1 -0.4
EU-15 -0.2 -0.6 -0.7 -0.6 -0.3 -0.2

*“ Suosiollisen taloudellisen kehityksen mukainen skenaario.

Lihde: Komissio, vuoden 2000 tarkistetut vakaus- ja lihentymisohjelmat

Budjettialijiamien pieneneminen vuosina 2000-2003 johtuu korkome-
nojen alenemisesta ja talouskasvun voimistumisesta. Korkomenot alene-
vat olemassa olevan velan keskimdidrdisen koron aletessa vield vuosina
2000 ja 2001, mutta sen jalkeen korkomenot alenevat endi lihinnia velan
mairin vihenemisen vuoksi. Siten korkeita korkoja maksamaan joutuneet
maat, esimerkiksi Italia, alkavat saavuttaa euro-alueen keskimiiriisen
korkotason koko velkansa osalta. (Komissio 2000a)

34 Rakenteellisen budjettijddmin laskemisessa on metodologisia ja tilastollisia ongelmia. Tulokset
saattavat erota toisistaan merkittivisti kéytetystd metodologiasta riippuen. (Komissio 2000a) Katso
aitheesta my6s Alho ja Kaseva (1999).
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Vuoden 1999 vakaus- ja lihentymisohjelmat ovat ensimmdiset, joiden
toteuttamisesta komissio on tehnyt arvion, joka julkaistiin maaliskuussa
2000. Toteuttamista aiotaan tistd ldhtien seurata vuosittain.

3.3 Budjettijagamien syklinen turvamarginaali

Komissio on arvioinut, kuinka suuri syklinen turvamarginaali®® maiden
julkisilla sektoreilla tulisi olla. Koska kansantalouksien rakenteet ja herk-
kyys hiiridille sekd julkisen sektorin koko ovat erilaisia eri jisenmaissa,
myos viitteellinen turvamarginaali on erilainen. Taulukossa 3.2 on esitetty
nima komission arviot. Laskelmissa on huomioitu ainoastaan bruttokan-
santuotteen vaikutus budjettijdamiddn. Laskelmat perustuvat vuosien
1960-1997 taloudelliseen kehitykseen.™

Komission laskelmien mukaan maiden pitiisi siten pyrkid korkeintaan
rakenteelliseen alijidmain, joka on 3.0 miinus taulukon 3.2 maakohtainen
luku. Niiden arvioiden mukaan, jos maat yllipitivit tasapainoista jul-
kisyhteisojen rakenteellista budjettia, 3 prosentin raja bruttokansantuot-
teesta ei rikkoudu muiden kuin Suomen ja Tanskan kohdalla.” Niiden
maiden osalta bruttokansantuotteen suhdannevaihtelun koko ja frekvens-
si sekd julkisyhteisdjen budjettijidmian muutos sen seurauksena (BKT-
jousto) on ollut sellainen, ettd marginaali ylittid kolme prosenttia brutto-
kansantuotteesta. Laskelmien mukaan bruttokansantuotteen kasvun ale-

3 Sykliselld turvamarginaalilla tarkoitetaan tdssd sitd, kuinka paljon maan budjettitasapainon voidaan
odottaa keskimédrin muuttuvan taantumassa normaalista suhdannetilanteesta. Lisidmilld Maast-
richtin budjettialijddmi rajaan (kolme prosenttia BKT:std) kyseinen turvamarginaali, saadaan arvio
sille, mikd suhdanteista puhdistetun rakenteellisen budjettijidmain tulisi vihintdin olla, jotta maa ei
normaalissa suhdannekierrossa alittaisi tuota kolmen prosentin rajaa.

36 My6s Koskela ja Viren (1997) ovat laskeneet budjettialijidmien ja BKT:n muutosten vilisid suhtei-
ta. Heidédn tulostensa mukaan Ruotsilla on ollut selvisti suurin jousto niiden vililld. Suomi sijoittui
EU-maiden joukossa keskikastiin.

37 Tulokset vastaavat muiden tutkimusten tuloksia. Dalsgaardin ja de Serresin (1999) simuloiman
rakenteellisen VAR-mallin laskelmien perusteella useimpien EU-maiden syklisesti tasoitetun budjet-
tialijadman tulisi olla 1.0-1.5 prosenttia bruttokansantuotteesta, jotta todellinen alijidma olisi 90
prosentin todennikéisyydelld pienempi kuin 3.0 prosenttia BKT:std kolmen vuoden aikahorisontil-
la. Koska aikahorisontin pidentyessi negatiivisten taloudellisten hiirididen todennikéisyys kasvaa,
maiden olisi pyrittivi titd tasapainoisempaan budjettikehitykseen (alijidma 0-1 prosenttia BKT:std)
kun aikahorisontti pidennetddn 5-7 vuoteen, mikd vastaa suhdannesyklin yleistd pituutta. Suomen,
vuoden aikahorisontilla Maastrichtin 3 prosentin rajan rikkoutumisen todennikéisyys olisi alle 10
prosenttia. Niille kolmelle maalle ylijadmatavoitteen pitdisikin olla 0-1 prosenttia BKT:std. Ruotsin
pitdisi pyrkid vield tdtikin suurempiin ylijidmiin, yli kahteen prosenttiin BKT:std. Dury ja Pina
(2000) arvioivat NIGEM-mallin avulla julkisten sektoreiden alijddmien kehitystd euroalueella. Hei-
din tulostensa mukaan kansallisten vakausohjelmien mukaan harjoitetun eli tasapainoisen finanssi-
politiikan oloissa ylisuuret alijadmat ovat harvinaisia.
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neminen yhdelld prosenttiyksik6lld suhteessa trendiin syventda julkisyhtei-
sOjen alijadmiid euroalueella 0.5 prosenttiyksikk6d suhteessa bruttokan-
santuotteeseen. Suomessa vastaava luku on 0.65 prosenttiyksikkod. Tassid
suhteessa suurin herkkyys on kuitenkin Alankomaissa (0.85), Tanskassa
(0.85) ja Ruotsissa (0.80). Koska Suomen bruttokansantuote on kuitenkin
vaihdellut niita kolmea maata enemmain, on taulukossa Suomen kohdalla
muita maita suurempi turvamarginaaliluku.

Taulukko 3.2 Komission laskelmat syklisille turvamarginaaleille
EU:ssa, % BKT:std, (ks. my6s tekstid)

Maa Syklinen tur- Maa Syklinen tur-
vamarginaali vamarginaali
Belgia 2.2 Portugali 1.5
Saksa 1.9 Suomi 3.4
Espanja 1.6 EUR-11 1.8
Ranska 1.4
Itlanti 1.8 Tanska 3.2
Italia 1.4 Kreikka 1.6
Luxemburg 2.9 Ruotsi 2.6
Alankomaat 2.9 Britannia 1.9
Itdvalta 1.0 EU-15 1.9

Lihde: Komissio (2000a)

Talousregiimi on nyt kuitenkin aivan erilainen kuin se oli esimerkiksi
1960-luvulla. Suomen osalta muuttuneita tekijoitd ovat muun muassa bila-
teraalisen iddnkaupan loppuminen, tuotantorakenteen muuttuminen ja
linsi-integraation voimakas syveneminen. Samalla kuitenkin julkisen sek-
torin koko suhteessa bruttokansantuotteeseen on selvisti suurempi kuin
aikaisemmin. Niamd muutokset muuttavat myo6s taloudellisia sykleja ja
Suomen kohtaamia hiiri6itd. Suomen osalta turvamarginaalin on kuiten-
kin todennikoéisesti oltava suurempi kuin EU:lle keskimiirin, koska
Suomi on edelleen muita alttiimpi epdsymmetrisille hairioille (ks. luku
3.4). Taulukon 3.2 laskelmia on kuitenkin joka tapauksessa tulkittava va-
rovaisesti ja suuntaa-antavina.

Ylld olevien arvioiden lisiksi maiden pitdisi kuitenkin komission mu-
kaan varautua ennalta arvaamattomiin fiskaalisiin hiitidihin, kuten siihen,
ettd verotulot jadvit jilkeen arvioidusta tai menoja kertyykin odotettua
enemmin. Tdman lisin komissio arvioi Y2 - 1 prosentiksi maiden brutto-
kansantuotteesta.
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Euroalueen maiden saavuttaessa tasapainoinen tai positiivinen budjetti-
kehitys vakaus- ja kasvusopimuksen monitorointi siirtyy uuteen vaihee-
seen. Keskipitkin aikavilin tasapainoisen tai ylijidmadisen budjetin tavoi-
tetta on edelleen pidettdva ylld. Tamin ohella maiden olisikin nyt alettava
kiinnittdd huomiota rakenteellisiin kysymyksiin kuten verorasituksen alen-
tamiseen, verojirjestelmin uudistamiseen sekd kykyyn ylldpitdd julkista
elike- ja terveydenhuoltojirjestelmaid pitkilld aikavililli muun muassa vi-
eston ikddntymisen aiheuttaman taloudellisen rasituksen vuoksi. (Komis-
sio 2000a)

Talouspoliittisia paatoksid tehtdessa pitiisi Ecofin-neuvoston 28.2.2000
tekemien paidtdsten mukaan ottaa huomioon nelja kriteeria:

e julkisyhteisjen budjettijddmin on pysyttava lihelld tasapainoa kes-
kipitkalld aikavalilld,

e verojen alentaminen ei saa olla myotasyklista,

e julkisen velan mairi ja julkisten menojen kestdvyys pitkalld aikavi-
lilld on otettava huomioon ja

e verojen alentamisen on oltava osa kokonaisvaltaista uudistusohjel-
maa.

Kahden ensimmiisen kohdan valossa komission ajamat tuotantoa ja
tyollisyyttd tukevat verojen alentamiset on yhdistettiva julkisten menojen
leikkauksiin. Kehityksessd on kuitenkin nidhtivissd kaksi riskid: nopeutu-
van kasvun oloissa keskittyminen nimellisiin alijidmiin eikd suhdanne-
vaihteluista puhdistettuihin alijidmiin sekd verojen alentamisen ja alijad-
mien pienentimisen vilisen oikean tasapainon saavuttaminen. (Komissio
2000a)

3.4  Keskinainen riippuvuus EU-maiden valilla

Talouspolititkan harjoittamiseen vaikuttavat maiden viliset reaaliset ja
rahoitukselliset sidokset. Ollessaan epasymmetrisid ndima sidokset voivat
my0s johtaa sithen, ettd maat kohtaavat episymmetrisid héirioitd. Talld on
vaikutusta muun muassa finanssipolititkan koordinaatioon. Tédssd luvussa
kisitellddn seuraavassa epasymmetrian astetta seki sitd, kuinka finanssi- ja
rahapolitiikalla voidaan vastata erilaisiin hairi6ihin.

Lihestymistapa on enimmakseen staattinen eikd huomioi sité, ettd talo-
us- ja rahaliitto vaikuttaa myos talouksien rakenteisiin. Tama ei kuiten-
kaan tapahdu vilittémasti vaan pidemmain ajan kuluessa. Tamin lisiksi el
ole yksimielisyytta siitd, mikd vaikutus EMUn kolmannella vaiheella on
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esimerkiksi teollisuustuotannon rakenteeseen ja sitd kautta ristikkaiskau-
pan tasoon. Ainoasta dynaamisesta tarkastelusta, joka koskee juuri teolli-
suustuotantoa, nihddin ettd rakenteet ovat todennikoisesti eriytyneet
1980-luvulta. Tiéllainen eriytyminen lisdd epdsymmetristen hiirididen ris-
kid.

Euroalueen jiasenmaiden vilinen taloudellinen keskinidisriippuvuus on
suhteellisen suurta, mutta ne eivit ole tissa riippuvuudessaan symmetrisid
maita. Ulkomaankaupan maantieteellinen suuntautuminen, hyodykera-
kenne ja sen osuus bruttokansantuotteesta kuin my6s teollisuustuotannon
rakenne eroavat suuresti euroalueen eri jisenmaiden vililla.

Ulkomaankauppa

Keskimairin noin 62 prosenttia EU-maiden ulkomaankaupasta on jisen-
valtioiden vilistd. Taulukossa 3.3 on esitetty sisimarkkinakaupan osuus
EU-maiden koko tuonnista ja viennistd, ristikkdiskaupan™ osuus sisi-
markkinakaupasta sekid sisimarkkinakaupan suhde maiden bruttokansan-
tuotteeseen vuonna 1998. Luvut koskevat tavaroiden kauppaa, palvelujen
ulkomaankauppa ei ole luvuissa mukana.

Sisimarkkinaviennin ja -tuonnin yhteenlaskettu osuus bruttokansan-
tuotteesta on suurin hyvin avoimille Irlannille ja Belgialle, yli 90 prosent-
tia, sekd Alankomaille (melkein 75 prosenttia). Muille maille se on selvisti
alhaisempi, 20-45 prosenttia. Suomen kohdalla suhdeluku on 36 prosent-
tia, nelja prosenttiyksikkod korkeampi kuin EU-maille keskimaarin.

EMU vihentid kaupan kustannuksia sen jisenmaiden valilld. Siksi voi-
daan odottaa, ettd sisimarkkinakaupan osuus kasvaa entisestidin nimen-
omaan euroalueen jasenmaiden vililld. Arviot siitd, kuinka suuri merkitys
yhteiselld rahalla on kaupalle, vaihtelevat suuresti. Vaikutus voi kuitenkin
olla suhteellisen merkittiva. Maiden vilisid taloussuhteita rajoittavat kui-
tenkin joka tapauksessa edelleen erilainen kieli ja kulttuuri, joten euroalu-
een sisdisid taloussuhteita ei voi aivan verrata kansallisvaltion sisdiseen
taloudelliseen aktiviteettiin.

Joidenkin maiden osalta, muun muassa Suomen kohdalla, ristikkais-
kaupan osuus koko sisimarkkinakaupasta on suhteellisen alhainen, mika

38 Ristikkdiskaupalla tarkoitetaan samanlaisten tavaroiden yhtiaikaista vientid ja tuontia. Ristikkdis-
kauppa on yleensd merkittivai kehittyneiden maiden vilisessd kaupassa. Sen suuri osuus monien
maiden kohdalla kuvaa siti, ettd niiden ulkomaankaupassaan kohtaamat hiiriét ovat todennikdises-
ti suhteellisen symmetrisia.
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altistaa Suomen keskimaiiriisestd euroalueesta poikkeaville kysyntahiiri-
sille.”

Taulukko 3.3 EU-sisdmarkkinakaupan osuus EU-maiden koko tuon-
nista ja viennistd, ristikkdiskauppa sekid sisidmarkkina-
kaupan suhde bruttokansantuotteeseen 1998, %

Sisamarkkina- Ristikkdiskau- | Sisdmarkkina-
kaupan osuus pan osuus koko tuonnin ja
EU-maa ulkomaankaupasta | sisdmarkkina- -viennin

Tuonti Vienti kaupasia (CN4), yhteenlaskettl.l.

Yo osuus BKT:std
Ranska 67.6 62.4 76.5 28.4
Belgia ja Luxemburg 70.9 75.8 67.8 95.4
Alankomaat 57.7 78.8 60.7 73.7
Saksa 58.3 56.4 69.4 26.9
Italia 61.6 56.2 54.8 23.0
Britannia 53.0 57.9 67.4 23.5
Irlanti 61.6 70.0 36.8 91.7
Tanska 70.3 67.4 51.9 37.6
Kreikka 65.2 50.4 19.6 19.3
Portugali 77.2 81.5 44.2 45.2
Espanja 68.5 70.5 60.1 28.8
Ruotsi 69.1 57.7 53.9 42.2
Suomi 65.6 56.0 36.7 36.3
Itdvalta 73.2 62.8 59.5 411
EU15 62.4 62.9 32.3

Lihteet: Eurostat, OECD, omat laskelmat

Kuviossa 3.3 on esitetty EU-maiden viennin jakautuminen 12 maan eu-
roalueelle, muihin EU-mathin (Britannia, Ruotsi ja Tanska) ja muualle
maailmaan. Maat on jirjestetty siten, ettd euroalueen ulkopuolisen tavara-
viennin osuus koko ulkomaankaupasta (viivoitettu ja valkoinen palkki yh-
teenlaskettuna) pienenee oikealle mentiessd. Suomelle euroalueen ulko-
puolisten vientimarkkinoiden osuus koko viennistdi on suurempi kuin
muille euroalueen maille. Osuus on jopa kaksinkertainen Portugaliin ver-
rattuna. Tama johtuu siitd, ettd tirkedt kauppakumppanimme Ruotsi, Bri-
tannia ja Tanska eivit ole talous- ja rahaliiton jdsenid. Vihiisen ristikkais-
kaupan mairin lisiksi timakin tekija altistaa Suomen muista euroalueen

3 Arvoltaan Suomen suurimmat nettotuontihyddykkeet sisimarkkinakaupassa ovat autot ja kuljetus-
vilineet sekd niiden osat. Tirkeimmat nettovientihyodykkeet ovat paperi ja paperituotteet. Suuret
nettovienti- tai nettotuontierit aiheuttavat alhaisen ristikkdiskaupan tason.



48 Finanssipoliittinen jdrjestelmd talous- ja rahaliitossa

jasenvaltioista poikkeavalla tavalla kysyntdhidiridillee. EMUn toiminnan
alkuvaiheessa tima hiiri6 on ollut positiivinen siksi, ettd Britannian punta
ja Ruotsin kruunu ovat vahvistuneet euroon nihden. Tanskan kruunu sen
sijaan on pysynyt vakaana euron suhteen.

Kuviossa 3.4 tavaraviennin maantieteellistd jakautumista on tarkasteltu
suhteessa maan bruttokansantuotteeseen. Tami tarkastelu on tirkeampi
kuin kuvion 3.3 tarkastelu, silld siita nahdain, kuinka merkittivd oman
valuutta-alueen ulkopuolinen kysynti on oman maan tuotannon ja ty6lli-
syyden kannalta. Maat on jilleen jirjestetty siten, ettd euroalueen ulko-
puolisen tavaraviennin osuus bruttokansantuotteesta pienenee oikealle
mentiessa.

Kun tarkastellaan euroalueen ulkopuolelle menevin tavaraviennin suh-
detta BKT:hen, Suomi, jolle timd suhdeluku on 22.6 prosenttia, tulee
kolmantena Irlannin (43.7 prosenttia) sekd Belgian ja Luxemburgin (23.3
prosenttia) jilkeen ja ennen Alankomaita (15.3 prosenttia) ja Saksaa (13.0
prosenttia). Portugalille, Espanjalle ja Kreikalle vastaava luku on alle kah-
deksan prosenttia. Kyseinen suhdeluku on euroalueella keskimairin 12.7
prosenttia, joten Suomi ylittid sen kymmenelld prosenttiyksikolla.

Edelld ollut ristikkdiskauppatarkastelu paljasti jo, etti Suomen viennin
rakenne poikkeaa muiden EU-maiden viennin rakenteesta. Seuraavassa
on vield laskettu Drabekin ja Smithin (1997) similariteetti-indeksid kaytta-
en, missd madrin yksittdisten EU-maiden tavaraviennin rakenteet ovat
samankaltaisia. Indeksi on muotoa

$(ab,c)=100%>" min(X,(ac), X, (bo)),

missd X, on tuotteen £ osuus viennissd joko maasta « tai maasta 4 alueelle
¢. Maat @ ja b ovat taulukossa 3.4 jotkin kaksi EU-maata. Alue ¢ on puo-
lestaan koko maailma. Indeksi saa arvoja nollan ja sadan vililld samankal-
taisuuden kasvaessa. Mitd samankaltaisempi viennin rakenne, sitd saman-
kaltaisempia hiiri6itd maiden vientisektorien voidaan odottaa kohtaavan.
Luvut on laskettu CN:n* 4-numerotasolla. Hyédykeryhmii on tillsin yli
1 200 kappaletta.

Tavaravientinsd rakenteen osalta Saksa ja Ranska ovat lahimpina koko
EU:n tavaraviennin rakennetta. T4mi on siini mielessi odotettu tulos,
ettd nimi maat ovat Euroopan unionin suurimmat viejamaat. Saksan

40 Eurostatin kdyttimd Combined Nomenclature -tilastoluokittelu.
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Kuvio 3.3 EU-maiden tavaraviennin jakautuminen EMUn (EUR-12)
ja muun maailman kesken 1998, %
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Taulukko 3.4 Koko tavaraviennin similariteetti-indeksi 1998 (CN4). Mi-
td suurempi indeksin arvo on, sitd samankaltaisempi
hy6dykerakenteeltaan on maaparien tavaravienti.

Ranska| Belgia- Alanko- | Saksa |Italia | Britannia |Irlanti
Luxemburg | maat
Ranska 100.0
Belgia- 56.7 100.0
Luxemburg
Alankomaat| 52.8 55.5 100.0
Saksa 67.8 62.2 53.2 100.0
Italia 56.1 49.7 44.8 61.1 1100.0
Britannia 65.9 55.1 56.3 63.7 | 50.5 100.0
Irlanti 30.7 27.6 40.9 30.7 | 226 37.5 100.0
Tanska 44.5 42.6 45.2 48.2 | 46.2 45.4 31.6
Kreikka 30.1 32.7 34.3 29.9 | 354 28.4 18.5
Portugali 40.5 42.9 31.6 43.1 | 441 35.5 16.6
Espanja 56.8 58.0 46.4 60.0 | 57.0 50.3 23.1
Ruotsi 52.3 45.2 41.1 57.7 | 47.8 53.7 28.0
Suomi 38.6 36.5 36.1 41.7 | 36.6 40.2 19.9
Itdvalta 54.6 51.3 44.8 64.0 | 57.2 51.0 26.4
EU15 76.5 66.5 61.1 79.1 | 65.1 72.9 34.7
Tanska| Kreikka [Portugali| Espan-| Ruotsi | Suomi | Iti- [EU15
ja valta
Tanska 100.0
Kreikka 32.4 100.0
Portugali 28.5 31.5 100.0
Espanja 39.0 36.3 49.0 | 100.0
Ruotsi 45.9 25.5 34.7 47.1 | 100.0
Suomi 35.4 21.5 27.8 34.4 58.3 | 100.0
Itdvalta 47.5 30.1 39.2 50.6 58.7 43.41100.0
EU15 52.0 36.1 45.2 63.4 59.6 44.3 | 63.6 | 100.0

osuus EU:n kokonaisviennistd oli vuonna 1998 24.2 prosenttia ja Rans-
kan 15.1 prosenttia. Koska maan viennin rakenne korreloi 100-
prosenttisesti sen oman viennin rakenteen kanssa, tima tekijd nostaa suu-
rimpien viejien similariteetti-indeksien arvoja.

Alhaisimmassa padssi suhteessa kaikkien EU-maiden tavaraviennin ra-
kenteeseen ovat EU:n nelja kulmaa”, Irlanti, Kreikka, Suomi ja Portuga-
li. Suomen viennin rakenne eroaa siten selvisti muiden EU-maiden vien-
nin rakenteesta. Selvisti lahimpinid Suomen viennin rakennetta on Ruotsi,
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jolla onkin suhteellisen samanlainen teollinen rakenne. Muiden EU-
maiden osalta Suomen luvut ovat hyvin alhaisia.

Titd tarkastelua on arvioitava talouspolititkan harjoittamista euroalueel-
la edelld kisittelevan luvun valossa. Rahapolititkka asetetaan euroalueen
keskimairiisen taloudellisen tilanteen mukaan. Koska euroalue on suh-
teellisen suljettu talousalue, euron ulkoisella arvolla ei ole euroalueelle
keskimiirin kuitenkaan yhtd suurta merkitystd kuin niille jasenmaille, joil-
le vienti yhteisvaluutta-alueen ulkopuolelle muodostaa keskimiiraistd
suuremman osan bruttokansantuotteesta. Ndiden maiden osalta kansalli-
nen sopeutuminen saattaa siten saada keskimidrdistd merkittivimmain
roolin erityisesti, jos viennin rakenne poikkeaa muusta euroalueesta. Ta-
mi korostaa finanssipolititkan ja tyémarkkinoiden toimintaa mutta myos
yrityssektorin vakavaraisuutta. Sindnsid tima ei merkitse, ettd finanssipoli-
titkan koordinaation merkitys olisi korostunut erityisesti avoimimpien
maiden kannalta.

Suorat investoinnit

Suorien investointien avulla yritykset sijoittavat tuotantonsa sinne, missi
se parhaiten toteuttaa yrityksen toimintastrategiaa. Tdma ei valttimatta
merkitse tuotannon siirtymistd mahdollisimman halvan ty6voiman ja
muiden tuotannontekijoiden perissi, silld yrityksen investointipaatokset
ovat monen tekijin tulos. Valtaosa maailman suorista investoinneista teh-
ddinkin korkean palkkatason maista toisiin korkean palkkatason maihin.

Taulukossa 3.5 on esitetty kahdeksaan EU-maahan tehtyjen suorien in-
vestointien kanta suhteessa maan bruttokansantuotteeseen vuonna 1997.
Niemme, ettd maiden vililld on tdssd suhteessa selvid eroja. Maahan teh-
tyjen suorien investointien kanta suhteessa bruttokansantuotteeseen on
Alankomaissa yli kolmannes, Britanniassa ja Ruotsissa noin viidennes,
kun taas Italiassa, Suomessa, Itavallassa ja Saksassa jaadddn alle kymme-
nen prosentin.

Noin 55-70 prosenttia kaikista suorista investoinneista on tyypillisesti
tullut muista EU-maista. Britannia on tdssd suhteessa selvd poikkeus Poh-
jois-Amerikasta tulleiden suorien investointien suuren mairin vuoksi.

Kuviossa 3.5 on esitetty EU-maihin tehtyjen suorien investointien vir-
rat Kreikkaa lukuun ottamatta vuosina 1986-1998." Kuten taulukon 3.5
luvuista jo voi padtelld, suorien investointien virta eri maihin on hyvin ert
suuruista. Brittein saaret, Alankomaat ja Belgia ovat jo pidempdin veti-

41 Ks. my6s kuvion lopussa olevaa selitysosaa.
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neet suoria investointeja puoleensa. Myos Espanjaan ja Portugaliin suun-
tautuneiden suorien investointien virta kasvoi selvdsti maiden EU-
jasenyyden jilkeen. Sen sijaan suorien investointien virta erityisesti Sak-
saan ja Italiaan sekd aivan viime vuosia lukuun ottamatta myos Itivaltaan
ja Suomeen ovat olleet vaatimattomia.

Taulukko 3.5 Maahan tehtyjen suorien investointien (FDI) kanta jois-
sakin Euroopan unionin jidsenmaissa vuonna 1997, %

BKT:std
EU15 Kaikki FDI | FDI EU-maista Muista EU-maista tulleen
FDI:n osuus, %
Ranska 10.4 6.9 66.4
Alankomaat 36.3 19.8 54.5
Saksa 9.2 5.0 54.3
Italia 7.4 4.2 571
Britannia* 23.4 7.2 30.9
Ruotsi 18.9 10.8 571
Suomi 8.2 5.9 72.2
Itavalta 8.8 6.3 71.5

1998
Muiden EU-maiden osalta tietoja ei ollut saatavissa.
Lihde: OECD International Direct Investment Statistics Yearbook 1999

Monien maiden kohdalla suorien investointien virran suhde bruttokan-
santuotteeseen kasvoi voimakkaasti vuonna 1998. Tillaisia maita olivat
Belgia, Tanska, Alankomaat, Britannia, Ruotsi, Suomi ja Itivalta. Tdhin
kasvuun vaikuttivat yritysten odotukset syntyvistd talous- ja rahaliitosta.
Yritykset alkoivat varautua uuteen markkinatilanteeseen seka kiristyvain
ja laajentuvaan kilpailuun sisimarkkinoilla. Nami yritysjirjestelyt tulevat
jatkumaan Euroopassa vield pitkddn. Ne ovat osa maiden vilisen keski-
ndisen riippuvuuden syvenemistd, mutta saattavat myos johtaa suurem-
paan tuotannolliseen erikoistumiseen erityisesti kasvavien skaalatuottojen
toimialoilla.
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Kuvio 3.5 Suorien investointien (FDI) virta EU-maihin 1986-1998, %
BKT:sti (ks. kuvion jilkeinen alaviite)
[ ] FDI EU15-maista 1 FDI muista maista
Yht. 7.9
Ranska 6.0 Belgia ja Luxemburg D
4.0
2.0
0.0
8 8 90 92 94 96 98 86 88 90 92 94 96 98

Yht. 8.6
Alankomaat Saksa

6.0
4.0
2.0
0.0
86 8 90 92 94 96 98 8 8 90 92 94 96 98
Italia Britannia

86 88 9 92 94 96 98 86 88 90 92 94 96 98

Irlanti Tanska

86 88 90 92 94 96 98 86 88 90 92 94 96 98
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Portugali

6.0

4.0

2.0

0.0
86 88 90 92 94 96 98

. Yht. 6.2] |Yht. 8.1
Ruotsi

6.0
4.0
2.0
0.0
86 88 90 92 94 96 98 8 8 90 92 94 96 98
Itdvalta

86 88 90 92 94 96 98

Kreikan tiedot olivat lihteissid puutteelliset eikd niitd ole tdssid otettu mukaan. Myés
Irlannin tiedot olivat puutteelliset. Irlannin osalta kuvio perustuu OECD-lihteessi ol-
leeseen kuvioon, eikda EU-maiden osuutta suorista investoinneista ole tiedossa. Merkit-
taivimmait investointivirrat ovat Irlantiin kuitenkin tulleet Pohjois-Amerikasta. Belgiaan
ja Luxemburgiin vuonna 1998 suuntautuneista suorista investoinneista ei ollut kédytetta-
vissd jakoa EU:sta ja muusta maailmasta tulleisiin investointeihin. Vuonna 1998 Ruot-
siin suuntautuneet suorat investoinnit olivat yhteensi 8.1 prosenttia BKT:std. Téstd 6.3
prosenttiyksikk6d tuli muista EU-maista. Suomen kohdalla vastaavat luvut vuonna 1998
olivat 8.7 prosenttia ja 8.4 prosenttiyksikkoa.

Lihteet: OECD International Direct Investment Statistics Yearbook; omat laskelmat

Teollisuustuotannon rakenne

Taulukossa 3.6 on esitetty 11 nykyisen EU-maan teollisuustuotannon ra-
kenteiden samankaltaisuus ndiden maiden keskimdiiriisen teollisuustuo-
tannon rakenteen kanssa vuosina 1980-1995. Luvut on saatu 34 toimialan
perusteella laskemalla ensin kunkin toimialan osuus ko. maan teollisuus-
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tuotannosta ja vertaamalla sitd ko. toimialan keskimiirdiseen osuuteen
koko alueen teollisuustuotannossa seuraavan kaavan mukaisesti

-3

n=1

Sy T Sk

b

jossa s, on toimialan 7 osuus maan ; teollisuustuotannosta ja s,, vastaavas-
ti ko. toimialan osuus kaikkien 11 maan teollisuustuotannosta. Indeksi saa
arvoja nollan ja yhden vililli samankaltaisuuden asteen kasvaessa. Erilai-
nen teollisuustuotannon rakenne altistaa epdsymmetrisille hairioille. Tama
analyysi tdydentda edelld ollutta ulkomaankauppa-analyysia.

Kaikkien EU-maiden osalta ei ollut mahdollista laskea tatd indikaattoria
tietojen puuttuessa. Maat on esitetty vuoden 1995 mukaisessa jirjestyk-
sessd. Laskelmassa ei huomioida sitd, kuinka tirkei teollisuus kokonai-
suudessaan on kunkin maan bruttokansantuotteen kannalta. Tdssd suh-
teessa EU-maiden vililli on suuria eroja. Tarkoituksena on vain verrata
teollisuuden rakennetta. Kuviossa 3.6 on puolestaan esitetty teollisuuden
osuus maiden ty6llisyydesta.

Taulukosta 3.6 nidhddin, ettd suurimpien EU-maiden teollisuustuotan-
non rakenne on samankaltaisin suhteessa koko 11 maan keskimiirdiseen
rakenteeseen. Tami on luonnollinen tulos siksi, ettd suuret maat vaikutta-
vat keskimairiiseen rakenteeseen suuremmalla painollaan enemmain kuin
plenet maat, ja siksi, ettd suurissa maissa tuotantorakenne on yleensa di-
versifioituneempi kuin pienissid maissa, jotka erikoistuvat edellisid enem-
man tuotannossaan.

EU:n “kulmavaltiot” poikkeavat jilleen eniten EU:n keskimairiisestd
arvosta (Irlannin teollisuustuotannon jakaumaa ei ollut kaytettavissa).
Suomen teollisuustuotannon rakenne on lisiksi pikemminkin eriytynyt
keskimairiisestd 1980-luvun puolivilin jilkeen ja timid suuntaus on kiih-
tynyt 1990-luvulla. Vuosina 1990-1995 erityisesti paperin ja paperituottei-
den seki telekommunikaatiolaitteiden osuus Suomen teollisuustuotannos-
ta kasvoi. Molempien merkitys on Suomelle keskimadrin muita maita suu-
rempi. Markan voimakas devalvoituminen vuosina 1992-1993 antoi pape-
riteollisuudelle voimakkaan kasvusysiyksen. Telekommunikaatiolaitteiden
kasvu puolestaan rakentuu lihinnd Nokian voimakkaan kasvun varaan.
Vuosina 1990-1995 erityisesti elintarvikkeiden tuotannon osuus koko te-
ollisuustuotannosta puolestaan viheni. Koska erityisesti Nokia ja muu
elektroniikkateollisuus ovat kasvaneet vuoden 1995 jilkeen edelleen hyvin
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nopeasti,42 on luultavaa, etti Suomen teollisuustuotannon rakenne on
edelleen eriytynyt muusta EU:sta.

Taulukko 3.6 Teollisuustuotannon rakenteen yhtildisyys 11 maan kes-
kiarvoon 1980-1995 (0 = tdysin erilainen rakenne, 1 = tay-
sin samanlainen rakenne)

EU-maa 1980 1985 1990 1995

Britannia 0.835 0.834 0.824 0.835"
Ranska 0.865 0.836 0.837 0.823
Saksa 0.812 0.773 0.778 0.770
Itdvalta 0.734 0.721 0.707 0.697
Italia 0.699 0.692 0.694 0.646
Ruotsi 0.636 0.630 0.627 0.554
Alankomaat 0.461 0.440 0.466 0.499
Tanska 0.455 0.456 0.445 0.444~
Portugali 0.493 0.433 0.411 0.424
Suomi 0.492 0.503 0.485 0.417
Kreikka 0.401 0.370 0.287 0.270
Keskihajonta 0.172 0.173 0.186 0.187

*=1994.

Laskelmassa on 34 toimialaa: elintarvikkeiden, juomien, tupakan, tekstiilien, vaatteiden,
nahan ja nahkatuotteiden, jalkineiden, puutuotteiden, huonekalujen sekd paperin ja pa-
perituotteiden valmistus, painaminen ja painamista palveleva toiminta, teollisuuskemi-
kaalien ja muiden kemikaalien valmistus, 6ljyn jalostus, dljytuotteiden ja koksin, kumi-
tuotteiden, muovituotteiden, keraamisten tuotteiden, lasituotteiden, muiden ei-
metallisten mineraalituotteiden, raudan ja teriksen, muiden kuin rautametallien, metalli-
tuotteiden, koneiden ja laitteiden, televisio- ja radioldhettimien, muiden sihkéteknisten
tuotteiden, laivojen ja veneiden, raidelitkenteen kulkuneuvojen, moottoriajoneuvojen,
moottori- ja polkupyérien, lentokoneiden, muiden kuljetusvilineiden, optisten jne. tuot-
teiden sekd muiden tuotteiden valmistus.

Lihteet: OECD International Sectoral Data Base; omat laskelmat.

1990-luvulla nihddin Suomen ohella my6s Italian ja Ruotsin kohdalla
eriytymistd taulukossa olevien 11 maan keskimairiisesti teollisuustuotan-
non rakenteesta. Kreikan osalta erkaantuminen on puolestaan jatkunut jo
pidempiin. Ruotsissa teollisuudessa osuuttaan ovat kasvattaneet erityises-
ti telekommunikaatiovilineet ja moottoriajoneuvot. Vastakkaista eli la-
hentymiskehitystd nahddian puolestaan erityisesti Alankomaiden kohdalla.
Lukujen keskihajonta yli maiden on noussut vuodesta 1980, mikéd kertoo

42 Nokian osuus Suomen tavaroiden ja palvelusten bruttoviennin mairistd on ETLAn ennakkoarvion
mukaan 30 prosenttia vuonna 2000.
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teollisuustuotannon rakenteen eriytymisesta EU:ssa erityisesti 1980-luvun
loppupuolella.

Hallet (2000) on analysoinut tuotannon erikoistumista vastaavalla in-
deksilld, mutta kiyttden alueellisia tilastoja. Hinelld on kdytossidn 119
aluetta kaikista 15 EU-maasta. Suomi, Ruotsi, Tanska, Itivalta, Irlanti ja
Kreikka ovat kuitenkin kukin vain yksi alue. Toimialoja on kaytéssa 17,
joista 5 on palvelutoimialoja. Aikaperiodi on sama kuin edelld eli 1980-
1995. Halletin BKT-painotettujen tulosten mukaan erikoistuminen on
vihentynyt jonkin verran tarkasteluajanjaksolla, mikd on johtunut palve-
lualojen yleisestd kasvusta. Muutos tihdn suuntaan tapahtui erityisesti
1980- ja 1990-lukujen alkupuolella kun taas 1980-luvun loppupuolella ke-
hitys pysihtyi. Hallet noteeraa Suomen yhdeksi alueeksi, jossa erikoistu-
minen on lisddntynyt tarkasteluajanjaksolla. Erot Halletin ja edelld tehty-
jen laskelmien valilla selittyvat silld, ettd edella kiytetty keskihajonta ei ota
huomioon tuotantopainoja eiki laskelmissa ollut mukana palvelualoja.

Halletin muiden tulosten mukaan maatalous ja elintarviketeollisuus
ovat maantieteellisesti kaikkein hajasijoittuneimpia, kun taas suurien skaa-
latuottojen tehdasteollisuus on maantieteellisesti kaikkein keskittyneinti.

Teollisuustuotannon sijoittumista Euroopassa ovat kisitelleet myo6s
Midelfart-Knarvik ym. (2000). Heidin mukaansa teollisuustuotannon ra-
kenne konvergoitui 1970-luvulla, mutta timid trendi kadntyi 1980-luvun
alussa melkein kaikkien maiden kohdalla. Eriytyminen on sen jilkeen jat-
kunut. Erityisesti kirjoittajat nostavat Irlannin ja Suomen maiksi, joissa on
tapahtunut merkittivi korkean teknologian tuotannon kasvu. Maantie-
teellisesti aikaisempaa keskittyneiksi ovat Euroopassa muuttuneet hitaasti
kasvavat ja vihin koulutettua tyovoimaa kdyttdvit toimialat, jotka ovat
hitaan kasvunsa vuoksi samalla menettineet suhteellista merkitystidn. Sen
sijaan tietyt korkean teknologian ja nopeasti kasvavat toimialat ovat
muuttuneet maantieteellisesti vihemman keskittyneiksi ja tyypillisesti le-
vinneet Keski-Euroopasta muille alueille.

Midelfart-Knarvik ym. (2000) toteavat myos, ettd kun EU:ssa teolli-
suustuotannon rakenteet eriytyvit, ne konvergoituvat Yhdysvaltain osa-
valtioiden vililli. EU:ssa teollisuus on kuitenkin edelleen vihemmain kes-
kittynyttd kuin Yhdysvalloissa.

Kuviossa 3.6 on vield esitetty maatalouden, teollisuuden ja palveluelin-
keinojen osuus kokonaisty6llisyydestd eri EU-maissa. Téssakin suhteessa
maiden vililli on huomattavia eroavuuksia. Télld mittarilla Suomi on kui-
tenkin hyvin ldhelld keskimaidraista.
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Kuvio 3.6 Maatalouden, teollisuuden ja palveluelinkeinojen osuus
kokonaistyodllisyydesti eri EU-maissa vuonna 1998 (Irlan-
nissa vuonna 1997), %
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Tydvoiman liikkuminen

Euroopan unionin sisimarkkinat merkitsevit my6s tyévoiman vapaata
liikkumista maiden valilla. Taulukossa 3.7 on esitetty ulkomaalaisten
osuus EU-maiden (pl. Kreikka) viestostd vuonna 1996 sekd osuus tyo-
voimasta. Perinteisesti vdeston lilkkuminen Euroopan sisilld on ollut vi-
hidistd. Tyovoiman siirtyminen lisdd kokonaiskysyntid menestyvilld alueel-
la ja vihentda sitd jo valmiiksi huonosti menestyvilla alueella. Toisaalta se
vihentdd mahdollista tyottomyyttd jalkimmaiselld alueella ja vihentda tuo-
tannon pullonkauloja ja hintapaineita voimakkaammin kasvavilla alueilla.
Tyovoiman litkkuminen ei kuitenkaan kulttuurisista syistd voi koskaan
saavuttaa Euroopassa sellaista merkitystd taloudellisten suhdanteiden ta-
saajana kuin Yhdysvalloissa.
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Taulukko 3.7 Ulkomaalaisten osuus viestdsti ja tyovoimasta 1996

EU-maa Ulkomaalaisten ... joista EU- Ulkomaalaisten ja ul-
osuus viestosti, maista, % komailla syntyneiden
% osuus ty6voimasta, %
Luxemburg 34.1 . 53.8
Itavalta 9.0 . 10.0
Belgia 9.0 61.4 6.5
Saksa 8.9 25.2 9.1
Ranska 6.3t 36.5 6.3
Ruotsi 6.0 . 5.1
Tanska 4.7 20.6 3.0%
Alankomaat 4.4 27.7 3.1
Britannia 3.4 39.2 3.4
Irlanti 3.2 . 3.5
Portugali 1.7 25.3 1.8
Italia 2.0 13.9 1.74
Suomi 1.4 19.1 ..
Espanja 1.3 46.7 1.0

Lidhde: Trends in International Migration 1998, OECD.
*1989; 1 1990; ¥ 1995

Johtopaatoksia

Optimaalisella valuutta-alueella tarkoitetaan sellaista maantieteellistd alu-
etta, jolla taloudellisesti perustellusti kannattaa kayttad yhteistd rahayksik-
kod. Jos alueella kdytettdisiin useampaa kuin yhtéd rahayksikkod, niistd koi-
tuisi transaktiokustannuksia muun muassa kaupankiynnissi alueiden vilil-
li. Mitddn hyotyd alueet eivit eri rahayksikoistd kuitenkaan saisi. Tama
selittyisi alueiden samankaltaisilla taloudellisilla rakenteilla, keskindiselld
riippuvuudella ja silld, etteivit ne kohtaisi epasymmetrisid taloudellisia
hairigitd. Niinpé niilld kannattaisi olla yhteinen rahapolititkka ja niiden
kannattaisi kdyttdd samaa rahaa.

Edelld kuvatusta taloudellisesta keskiniisriippuvuudesta huolimatta
EU-maat tai euroalue eivit kuitenkaan muodosta optimaalista valuutta-
aluetta.” Vaikkakin EU:n “kova ydin” eli Saksa, Ranska, Benelux-maat,

4 FEuroalueesta poiketen Yhdysvallat on historiallisen talouskehityksensi perusteella optimaalinen
valuutta-alue. Kouparitsasin (1999) mukaan suhdannevaihtelut Yhdysvaltain alueiden vililli ovat
voimakkaasti korreloituneita ja niitd kohtaavien taloudellisten hiirididen lihteet ovat pitkalti saman-
laisia. Alueet my6s reagoivat ndihin hdiriéihin pitkélti samalla tavoin. Sopeutuminen epasymmetri-
siin héiriéihin on ollut suhteellisen nopeaa. Clarkin ja van Wincoopin (1999) mukaan suhdanne-
vaihtelu on ollut paljon synkronoidumpaa Yhdysvalloissa kuin EU:ssa. Heiddin mukaansa Euroo-
pan maiden viliset erot voidaan pitkilti selittdd vihdisemmalld kaupan midrilld ja suuremmalla tuo-
tannollisella erikoitumisella.
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Itivalta ja Tanska voivat ilman suurempia sopeutumiskustannuksia alkaa
kayttdd samaa rahaa, muihin EU-maihin tima kdytint6é ei historiallisen
taloudellisen kehityksen valossa samalla tavalla sovi. Tamid koskee siten
my6s Suomea, jonka julkisen sektorin budjettijaamaille komissio on laske-
nut suuremman turvamarginaalin kuin millekdin muulle EU-maalle (ks.
taulukko 3.2). Tdhidn on kuitenkin vaikuttanut Suomen aikaisempi talou-
dellinen kehitys, joka onkin monessa suhteessa eronnut EU:n keskimai-
riisestd taloudellisesta kehityksesta.

Monet Suomen kannalta epidsymmetriaa aiheuttaneet tekijit ovat sit-
temmin poistuneet tai pienentyneet. Niihin entisiin tekijoihin kuuluvat
erityiskauppajirjestelyt Venidjin kanssa, metsiteollisuuden nykyistad suu-
rempi osuus teollisuustuotannosta ja viennistd, aktiivinen ja suhdanteita
(tahtomattaan) kirjistinyt finanssipolitiikka sekd inflaatio-devalvaatio-
kierre. Suomi eroaa edelleen muusta euroalueesta rakenteellisesti mutta
vihdisemmassd maarin kuin atkaisemmin. Lisdksi taloudellisen integraati-
on ja sisimarkkinoiden toiminnan paraneminen pienentivit epasymmet-
risten héirididen riskid ja helpottavat niihin reagoimista.

Erilaiset taloudelliset rakenteet johtavat kuitenkin sithen, ettd maat ei-
vit vain kohtaa epdsymmetrisid héirioitd vaan lisiksi my6s symmetrisilld
hairi6illd on epasymmetrisia vaikutuksia. Suorien investointien virtojen
kithtyminen vuonna 1998 ja se, ettd ne todennikoisesti pysyvit edelleen
korkealla tasolla myos ldhitulevaisuudessa, ei pysty muuttamaan tatd ti-
lannetta vihdin aikaan. Samalla tydvoiman rajat ylittavalld siirtymiselld ei
voi olla Euroopassa samanlaista merkitystd kuin Yhdysvalloissa. Korkea
tyottomyysaste monissa EU-maissa viittaa rakenteellisiin ongelmiin ja
jaykkyyksiin ty6- ja hyodykemarkkinoilla. Tdstd huolimatta EU-maat ovat
kuitenkin taloudellisesti hyvin riippuvia toisistaan.

3.5 Taloudelliset hairiot ja niihin vastaaminen finanssi- ja
rahapolitiikan keinoin

Edelld ennakoituihin epasymmetrisiin héiriéihin on vastattava lihinnid fi-
nanssipolititkan ja tyomarkkinoiden sisdisen sopeutumisen kautta. Raha-
politiikalla voidaan puolestaan vastata symmetrisiin hdirioihin. Naitd ky-
symyksid kiésitellddn tdssd alaluvussa. Epdsymmetrisid hairi6itd vastaan
voitaisiin euroalueelle rakentaa myods fiskaalisen federalismin rakenteet,
jotka tasaisivat alueiden ja maiden valisid eroja tulonsiirtojen avulla. Tata
kysymysta kasitelladn luvussa 7.
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Finanssi- ja rahapolitiikan erilaiset tavoitteet

Euroalueen finanssipolititkka vaikuttaa Euroopan keskuspankin rahapoli-
titkan viritykseen ja péinvastoin. Niilld kahdella politiikalla on kuitenkin
eri tavoitteet. Rahapolititkan ainoana ensisijaisena tavoitteena on hintava-
kauden varmistaminen koko euroalueella keskimairin. EKP ei pysty suo-
ranaisesti vaikuttamaan maa- tai aluekohtaisen hintavakauden pysyvyy-
teen. Taman lisaksi EKP voi tukea yhteison yleistd talouspolititkkaa, kun-
han ensisijainen hintavakauden tavoite ei vaarannu.

Jasenmaiden harjoittama finanssipolititkka pyrkii puolestaan tiyttimain
ne tavoitteet,” jotka sille kansallisesti on asetettu, eli lihinni julkisten
palveluiden tuottamisen ja tulonsiirrot kussakin maassa. Lisaksi julkisen
sektorin luonteeseen kuuluu automaattisten vakauttajien toimiminen. Nii-
den myo6ta alijadmit kasvavat taantumassa automaattisesti, kun verotulot
vihenevit ja menot kasvavat muun muassa tyottomyyskorvauksien kaut-
ta.” Lisdksi hallituksella ja julkisella sektorilla ajatellaan usein olevan eri-
tylnen poliittinen intressi saavuttaa taystyo6llisyys.

Mélitz (1997) on estimoinut raha- ja finanssipolitiitkan riippuvuutta toi-
sistaan ja muista taloudellisista tekijoistd 19 OECD-maassa. Hinen tulos-
tensa mukaan relaatio raha- ja finanssipolititkan vililli on ollut negatiivi-
nen siten, ettd toisen ollessa kiredd, toinen on ollut 16ysda. Loysd finanssi-
politiikka on yleensi johtanut kireddn rahapolititkkaan eikd keskuspankki
ole yrittanyt inflaation avulla vihentia julkisen sektorin velkaa.

Samalla sekd verot ettd julkisen sektorin kulutus ovat kasvaneet nou-
susuhdanteessa. Verot ovat kuitenkin nousseet keskimairin hieman
enemmin, joten finanssipolitiikan vaikutus on ollut suhdanteita tasaavaa.
Siten verot ovat tasapainottaneet suhdannekiertoa OECD-maissa, mutta
julkisen sektorin kulutus on piinvastoin kirjistinyt sitd. Finanssipoliitti-
nen viritys OECD-maissa on lisiksi ollut sitd kireimpad mitd velkaan-
tuneempi maa on ollut, mikd on VKS:n hengen mukaista. (Mélitz 1997)

Joissakin tilanteissa keskuspankin hintavakauteen pyrkivin rahapolitii-
kan ja tdystyOllisyyteen pyrkivin finanssipolitiikan vililldi saattaa syntya
ristiriita. Raha- ja finanssipolititkan keskindisen virityksen, niin kutsutun
policy mixin, pitdisi kuitenkin olla konsistentti taloudellisen tilanteen kans-
sa. Koska rahapolititkka on yhteistd, olisi finanssipolititkan pystyttiva
joustamaan kansallisten erityisolosuhteiden mukaan. Titd vaikeuttaa se,

4 Julkisen sektorin tavoitteet voidaan jakaa distributiivisiin, allokoiviin ja stabilisaatioon pyrkiviin
toimenpiteisiin.

4 Ks. my6s luku 2.2.
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ettd finanssipolititkka on kuin iso laiva, joka kdantyy hitaasti ja ylldttivissa
tilanteissa usein myohidssid. Rahapolititkan muutokset voidaan tehdd no-
peammin. Korkojenkin muutosten vilittyminen talouteen voi kuitenkin
kestdd vuoden. Tdamin lisdksi rahapolititkassa voidaan tehda virhearvioita
tarvittavista toimenpiteistd siind missa finanssipolititkassakin.

Taloudellisiin hairidihin vastaaminen rahapolitiikan keinoin

Koska rahapolitiikka viritetddn koko euroalueen talouskehityksen mu-
kaan, silld voidaan reagoida koko aluetta symmetrisesti, tai keskimaarin,
kohtaaviin taloudellisiin hairi6ihin. Rahapolitiikalla ei siten ole mahdollis-
ta reagoida epdsymmetrisiin, vain yhta tai joitakin maita koskettaviin hai-
ri6ihin. Periaatteessa suuria maita kohtaaviin epasymmetrisiin hiiriéihin
on mahdollista reagoida niiden BKT-painojen edellyttimilli voimakkuu-
della, mutta tdllaiset hairiot tuskin jéisivdat yksin kyseistd suurta maata
koskeviksi, vaan levidisivit koko euroalueelle ulkomaankaupan ja rahoi-
tusmarkkinoiden vilitykselld.*

Yhteisestd luonteestaan huolimatta rahapolititkka vaikuttaa kuitenkin
jossain mairin eri tavalla eri maissa. Jos Euroopan keskuspankki esimer-
kiksi nostaa ohjauskorkoaan puolella prosenttiyksikolld, nousee lyhyen
rahan hinta kaikkialla euroalueella yhti paljon.”” Lyhyen, alle vuoden mit-
taisen rahan nimelliset euribor-korot ovat samat koko euroalueella. Kui-
tenkin yritysten, kotitalouksien ja julkisten sektoreiden rahoitusrakentees-
ta riippuen vaikutukset ovat erisuuruisia, yksittdisistd nettovelkaantu-
misasteista riippuen jopa eri suuntaisia®, ja tapahtuvat eri viipeelld eri
maissa. Muun muassa se, kuinka kilpailtu pankkisektori on, kuinka suuri
rooli pankkisektorilla on yritysten rahoituksessa, kuinka suurella osalla
kotitalouksista on lainaa ja kuinka usein luottojen korkoja tarkistetaan
markkinakorkojen muuttuessa eroaa hyvinkin paljon eri euroalueen jisen-
valtioiden vililli.” Pankkikeskeinen yritysrahoitus on perinteisesti ollut
Manner-Euroopassa merkittivimpdd kuin Yhdysvalloissa, mutta talous-
ja rahaliiton muodostamisen myotd yritykset siirtyvit kdyttimadn aikai-
sempaa enemmin muita rahoituksen muotoja kuten omia joukkolainoja.”

4 De Grauwe (2000) kisittelee rahapolititkan harjoittamista epasymmetristen hiirididen oloissa.
47 Maat tekee tissikin suhteessa kuitenkin erilaisiksi erilainen verotuskaytinto.
4 Yleisesti ottaen velkoja hyotyy ja velallinen kirsii korkojen noususta.

49 Kashyapin ja Steinin (1997) mukaan pankeilla on merkittdvd rooli rahapolitiikan valittymisessid
muualle talouteen. Suuri pankkiriippuvuus ja pienten pankkien suuri lukumiiri lisdd rahapolitiikan
vaikutusta muualle talouteen.

50 Tutkimuksia rahapolitiikan vilittymisestd talouteen ovat muiden muassa Barran ym. (1996), Carlino
ja DeFina (1998), Hughes Hallett ja Piscitelli (1999) sekd Dedola ja Lippi (2000). Hughes Hallett ja
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My6s Yhdysvaltain osavaltioiden vililldi on selvid eroja rahapolititkan
valittymisessé reaalituloihin. Carlinon ja DeFinan (1998) mukaan vaikutus
on suurin teollistuneimmilla alueilla. Erot johtuvat ensisijaisesti osavalti-
oiden erilaisista taloudellisesta rakenteesta.”’ Euroalueelle tekemiensi vas-
taavien laskelmien mukaan rahapolititkan valittyminen talouteen (vaikutus
tuloihin) on Itavallassa, Belgiassa, Portugalissa, Saksassa ja Luxemburgis-
sa lahimpind euroalueen keskimiiriistd vaikutusta. Suomessa, Irlannissa
ja Espanjassa yhteiselld rahapolitiikalla on suurin vaikutus tuloihin, kun
taas Ranskassa, Italiassa ja Alankomaissa vaikutus on keskimiiriistd pie-
nempi. Siten vaikka euroalueen jisenvaltiot olisivat samassa suhdannevai-
heessa, rahapolititkan virityksen muuttamisella olisi erilainen vaikutus eri
maissa. Eri tutkimustulokset ovat kuitenkin vaihdelleet merkittavasti riip-
puen kiytetyn ekonometrisen mallin rakenteellisesta identifioinnista (ks.
Kieler ja Saarenheimo 1998).

Taloudellisiin hairidihin vastaaminen finanssipolitiikan keinoin

Alaluvussa 3.4 kisiteltiin EU-maiden erilaisia taloudellisia rakenteita, ta-
louksien avoimuutta ja keskindisid taloudellisia sidoksia. Maat ovat naissa
suhteissa selvisti erilaisia, joten ne tulevat kohtaamaan erilaisia epasym-
metrisid hairi6iti.

Yleensd puhutaan maita kohtaavista epasymmetrisistd hdiridistd. Todel-
lisuudessa nima hairiét kuitenkin koskettavat pikemminkin jotain aluetta
maan sisilld kuin koko maata. EU-maiden kansalliset tuotantorakenteet
ovat yhdenmukaisempia kuin alueiden viliset tuotantorakenteet.”® My6s
tyottomyysasteiden vililli on vihemmain eroja kansallisella kuin alueelli-
sella tasolla.

Epidsymmetrisiin maa- ja aluekohtaisiin héiriéihin on reagoitava kansal-
lisella tasolla julkisen sektorin harjoittaman finanssipolititkan ja tyémark-
kinoiden sopeutumisen kautta. Tassd suhteessa tyomarkkinoiden merkitys
on korostunut verrattuna aikaisempaan talousregiimiin, missid mailla oli
vield kansallista rahapoliittista lilkkumavaraa, vaikka se oli silloinkin rajal-
lista, eikd finanssipolititkkaakaan ollut rajoitettu vakaus- ja kasvusopimuk-

Piscitelli (1999) tarkastelee neljdd suurinta EU-maata. Tulosten mukaan ongelmien ytimessi on eri-
lainen rahan kysynnin tulo- ja kulutusjousto. Naissd tutkimuksissa on EMUa ajatellen kuitenkin se
ongelma, ettd ne ovat taaksepdin katsovia ja arvioivat rahapolitiikan vilittymistd aikaisemman ra-
hamarkkina- ja talouskehityksen perusteella. Talous- ja rahaliiton perustaminen on kuitenkin regii-
mimuutos ja jittdd jilkensd raha-, hyédyke- ja tyébmarkkinoiden toimintaan. Rahoitusmarkkinoiden
integraation syveneminen lisida muun muassa ylikansallisia pankkifuusioita ja ajan myGté tasoittaa
eroja maiden rahoitussektoreiden vililld. Muutokset vievat kuitenkin aikaa.

51 Koupatitsas (1999) vahvistaa timin, mutta hinen tuloksensa eivit ole tilastollisesti merkitsevia.
52 Ks. esimerkiksi De Nardis ym. (1996)
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sen mairayksin. Samalla yritysten vakavaraisuus on korostunut aikaisem-
paan verrattuna.

Koska tyovoiman liikkuminen kansallisten rajojen ylitse on historialli-
sesti ollut vihidistd Euroopassa, eikd ole luultavaa, ettd se yleistyisi riittd-
visti EMUssa, tyémarkkinoiden on tarpeen vaatiessa joustettava kansal-
listen rajojen sisilld. Jotta itsendisen rahapolitiikan rooli suhdanteiden ta-
saajana voidaan korvata muilla talouden lohkoilla, tima voi edellyttdd
my6s tyopanoksen hinnan joustoa enemmain kuin ennen EMU-aikaa.

Julkisen sektorin reagointikyky on suhteellisen hidas, minka lisaksi sitd
rajoittavat VKS:n sddnndkset alijadmisté ja velkaantumisesta. Lisiksi muut
toimenpiteet kuin automaattiset vakauttajat eivit ole vain hitaita kayttia,
vaan niiden kaytto saattaa perustua vairidan informaatioon talouden tilasta
ja suunnasta. Luvussa 7 on arvioitu euroalueen laajuisen suhdanteita ta-
saavan stabilisaatiorahaston taloudellisia ja poliittisia mahdollisuuksia ja

tarvetta.”

Vakaus- ja kasvusopimusta on kritisoitu siitd, ettd se heikentdd maiden
kykyd vastata epdasymmetrisiin hairioihin kiinteiden valuuttakurssien ja
yhteisen rahapolititkan oloissa. VKS:n paitarkoitus on kuitenkin tukea
EKP:n rahapolititkan uskottavuutta. Jos julkistalouksien rakenteelliset
budjetit ovat riittdvin tasapainoisia, automaattisille vakauttajilla jdi tilaa
toimia, eiviatkd VKS:n siddnnokset ole liian rajoittavia.

5 Talous- ja rahaliiton jdsenvaltioilla ei ole yhteistd budjettia, jota olisi mahdollista kdyttdd tulojen tai
suhdanteiden tasaamiseen. Euroopan unionin budjetin suuruus vuodelle 1999 oli 96.9 miljardia eu-
roa, eli noin 1.24 prosenttia EU:n bruttokansantuotteesta. Téstd 42 prosenttia kéytettiin yhteisen
maatalouspolitiikan tukemiseen ja 41 prosenttia rakennerahastoihin. Budjetin koko on rajattu 1.27
prosenttiin EU:n bruttokansantuotteesta. Perustamissopimuksen artiklassa 100 sanotaan kuitenkin,
ettd jos jasenvaltiosta riippumattomat poikkeukselliset tapahtumat ovat aiheuttaneet sille vaikeuksia
tai vakavasti uhkaavat aiheuttaa sille suuria vaikeuksia, neuvosto voi tietyin edellytyksin myontiid
kyseiselle jasenvaltiolle yhteisén taloudellista apua.



4  FINANSSIPOLITIIKAN KOORDINAATIO

Tiami luku kisittelee finanssipolititkan koordinaatiota talous- ja rahaliitos-
sa. Mielenkiinto on finanssipolititkan roolissa suhdanteiden tasaamisessa
eli makrotaloudellisessa stabilisaatiopolititkassa. Koordinaatio voidaan
ymmairtid erikseen mdiriteltyjen ylikansallisten finanssipolititkkaa rajoit-
tavien siddntdjen noudattamisena tai varsinaisena kansallisten finanssipoli-
titkkojen koordinoimisena yhteisOtason tavoitteiden saavuttamiseksi.
Naistd edellista kasiteltiin edelld luvuissa 2 ja 3, joissa tarkasteltiin finans-
si- ja rahapolititkan kiytint6d Euroopan unionissa ja EMUssa nykyisin
sadnnoin, joihin myds finanssipolitilkkaa ohjaava ja rajoittava vakaus- ja
kasvusopimus liittyy. Jdlkimmaistd eli kansallisten finanssipolitiikkojen
koordinointia yhteisGtason tavoitteiden saavuttamiseksi kisitellddn tdssa
luvussa.

Yhteisotason tavoitteilla tarkoitetaan tdssad aikaisempaa teoreettisem-
massa tarkastelussa sité, ettd koordinaatiolla saavutetaan Pareto-parannus
suhteessa koordinoimattomaan tilanteeseen. Télloin yksikddn maa ei kirsi
yhteistoiminnasta. Kaytinnossi tallaisen tilanteen saavuttaminen voi olla
hyvin vaikeaa. Voidaan lisdksi kuvitella tilanne, jossa maa kokonaisuudes-
saan hyotyy koordinaatiosta, mutta jokin tuon maan alue kirsii siiti.

Lisiksi luvussa kasitellidn enimmikseen vain finanssipolitiikkaa ja vi-
hemmin jisenvaltioiden finanssipolitiikkojen yhteensovittamista EKP:n
rahapolititkan kanssa. Edelld on jo tarkasteltu titd niin sanottua policy mix
-kysymysti. Koko euroalueen laajuinen tasapainoinen finanssipolitiikka
antaa EKP:lle paremmat mahdollisuudet tukea yhteison talouspolitiikkaa
(kasvua ja tyOllisyyttd) ilman, ettd sen ensisijainen tavoite, hintavakaus
vaarantuu. Jos finanssipoliittinen viritys sen sijaan on vaara hintavakau-
delle, EKP:n on ohjattava resurssinsa timin vaaran torjumiseen eikid se
voi samalla tavalla tukea yleisté talouspolitiikkaa.

4.1  Miksi koordinoida finanssipolitiikkaa?

Talouspolititkan koordinaation tarvetta voidaan perustella muun muassa
markkinoiden epaonnistumisella, poliittisilla tulonjakotavoitteilla tai mak-
rotaloudellisen vakauttamisen tarpeella (Korkman 1999). Niistd ensim-
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miinen el valttimattd edellytd ylikansallisia toimenpiteita ja toisella ei ole
Euroopan unionissa kovinkaan suurta roolia. Sen sijaan makrotaloudelli-
nen vakauttaminen, jonka tarve syntyy maiden vilisestd keskindisestd
riippuvuudesta, saattaa muodostua suhteellisen tirkedksi EMUssa.

Jos talouspolitiikka yhdessd maassa ei mitenkddn vaikuta toisen maan
taloudelliseen tilanteeseen, ei polititkan koordinaatiotakaan tarvita maiden
vililld. Tillaisessa tapauksessa se olisi todennikdisesti jopa vahingollista,
silld koordinaatio merkitsee sitd, ettd pdatoksenteossa otetaan huomioon
my0s toisen maan taloudellinen tilanne. T4dlld ei kuitenkaan ole oman
maan kannalta mitddn merkitystd, jos maiden vililld ei ole taloudellista
riippuvuussuhdetta.

Cooper (1985) mairittelee keskindisen riippuvuuden tilaksi, jossa maan
avoimuus ja koko ovat sellaisia, ettd sen omat poliittiset toimenpiteet vai-
kuttavat sithen muiden maiden kautta. Kahden maan vilistd keskindistd
riippuvuutta voi Cooperin mukaan olla neljad laatua, joiden kaikkien voi-
daan katsoa vaikuttavan EMUssa.

e Keskindinen rakenteellinen riippuvuus merkitsee sitd, ettd maat
ovat riittdvin avoimia, jotta taloudellinen kehitys yhdessi maassa
vaikuttaa myOs toiseen maahan. Tillainen keskindisriippuvuus on
hyvin merkittavda euroalueella muun muassa kauppavirtojen vuok-
si. Maiden avoimuus mitattuna ulkomaankaupan osuutena brutto-
kansantuotteesta vaihtelee kuitenkin paljon EU-maittain (ks. kuvio

3.4).

e Maiden vililld saattaa olla keskindinen riippuvuussuhde talouspoli-
titkan tavoitteiden valilld. Maita kiinnostaa my0s toisen maan pai-
seminen asetettuithin talouspoliittisiin tavoitteisiin, silld epdonnis-
tuminen niiden saavuttamisessa saattaa vaikuttaa molempiin mai-
hin. Tdma suhde on institutionalisoitu EU:n perustamissopimuk-
sessa, missd edellytetdin, ettd jasenvaltiot pitavit talouspolititkkaan-
sa yhteistd etuaan koskevana asiana. Yhteisen rahapolititkan oloissa
ndin onkin. EU:ssa seurataan suhteellisen tarkoin yhteisesti hyvak-
syttyjen laajojen talouspoliittisten suuntaviivojen noudattamista ja
julkisyhteis6jen budjettitasapainolle asetettujen tavoitteiden saavut-
tamista.

e Maiden vililld saattaa olla keskiniinen riippuvuus kolmansista mais-
ta lihtevien, omasta maasta riippumattomien hiirididen tapahtues-
sa.
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e Maiden vililli saattaa vallita niissd harjoitetun polititkan vilinen
keskindinen riippuvuus siind mielessi, etti optimaalinen toiminta
riippuu siitd, miten toisessa maassa toimitaan.

On useita syitd, miksi koordinaatio voi kidytinnéssd epdonnistua. Coo-
per (1985) mainitsee ndistd viisi. Ensinnakin koordinaation tavoitteista
saattaa olla erimielisyyttd. Toiseksi hallitusten kisitykset tulevasta talou-
dellisesta kehityksesti, tai laajemmin ottaen talouksien rakenteista ja kes-
kindisisti riippuvuussuhteista saattavat olla erilaisia tai véirii.” Kolman-
neksi hallitusten vililld saattaa vallita epaluottamus. Lisiksi vaalit saattavat
muuttaa hallitusten kokoonpanoa, jolloin my6s hallituspolititkka saattaa
muuttua. Neljanneksi maan kansallisiin intresseihin voi kuulua halu siilyt-
tdd toimintavapaus. Viidenneksi saattaa syntyd tilanne, jossa yksikddn
maista ei halua toimia suunnannéyttdjani tai ”johtajana”, koska maa saat-
taa hivitd, jos se sitoutuu jonkin politiikan harjoittamiseen ennen muita
maita. Edelleen piitoksenteko saattaa olla huonosti suunniteltua ja toi-
meenpanomekanismeissa saattaa olla puutteita.

Reaaliset linkit maiden valilld valittyvit ensi sijassa kauppavirtojen kaut-
ta. Julkisen sektorin ekspansio yhdessd maassa lisdd kysyntdd my6s muissa
maissa. Ekspansiivinen polititkka vilittyy toisiin mathin sitd voimak-
kaammin, mitd enemmain maa kidy niiden kanssa kauppaa. Tama on siten
yleensi positiivinen heijastusvaikutus, joka lisdd kysyntdd ja tuotantoa
muissa maissa.

Toisaalta kysynnin kasvu nostaa korkotasoa. Korkojen nousu puoles-
taan vihentaa yleisesti yksityisid investointeja ja kulutusta. Tama vaikutus
on periaatteessa yhtildinen kaikkialla euroalueella, silli rahamarkkinat
ovat yhteiset.” Lisiksi se vaikuttaa euroalueen ulkopuolella korkoja nos-
tavasti erityisesti, jos ulkopuoliset maat pyrkivit siilyttimdin valuutta-
kurssinsa vakaana euron suhteen. Korkojen nousu on todennikéisesti
suhteellisen vihiinen,” vaikka julkisen sektorin ekspansio tapahtuisi jos-
sain suuressa EMU-maassa, Saksassa, Ranskassa tai Italiassa, ainakin jos
maiden velkaantumisaste suhteessa niiden bruttokansantuotteeseen on
kestavilld tasolla. Tédstd huolimatta korkojen nousu heikentdd ainakin ly-
hyelld aikavililld suhteellisia kasvunidkymid niissd maissa, joissa finanssi-

5% Yleisesti ottaen mitd erilaisempia taloudet ovat, sitd vaikeampaa yhteistyon jatkaminen saattaa olla
maiden erilaisten taloudellisten intressien vuoksi (ks. Jensen 1994).

% Korkojen muutosten erilaisia vaikutuksia kisiteltiin luvussa 3.5.

56 Arvioiden (ks. Masson (1996), Artis ja Winkler (1998) sekd Eichengreen ja Wyplosz (1998)) mu-
kaan korkojen nousu yhden maan ekspansiivisen finanssipolitilkan seurauksena tuskin olisi kovin
merkittivad, kun rahoitusmarkkinat ovat kilpailulliset.
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politiikan viritys ei muutu. Korkojen nousu saattaa lisiksi houkutella eu-
roalueelle pddomia, mikd nostaa euron arvoa ja heikentdd viennin kilpai-
lukykyd euroalueen wulkopuolisilla markkinoilla. Toisaalta inflaatio-
odotusten mahdollinen nousu tai kasvuodotusten heikkeneminen saattai-
sivat heikentdd euroa. Jos EKP:n rahapolitiikka on uskottavaa, inflaatio-
odotusten ei pitiisi nousta.

Ekspansiivisen finanssipolititkan positiivinen, kysyntda lisadva vaikutus
saattaa kddntyd pailaelleen, jos julkisen sektorin rahoitusasema on huono
tai epavakaa. Jos julkinen velka on korkea tai lisddntyy hyvin nopeasti,
seurauksena saattaa olla korkopreemion nousu epivarmuuden lisddntyes-
sa. Talld on investointeja vihentava vaikutus, jolloin kokonaiskulutus ei
nousekaan yhtd paljon kuin hallitus odotti lisitessddn julkisia menoja.
Koska suurempi velka on aikanaan maksettava pois, yksityinen sektori voi
myo0s alkaa odottaa veronkorotuksia, mikad vihentdd yksityistd kulutusta.
Alhainen velka ja ylijadmiinen budjetti antavatkin hallitukselle enemmain
liikkumavaraa taloudellisen suhdannetilanteen heiketessa.

Yhden maan ekspansiivinen talouspolititkka voi siten vaikuttaa joko
positiivisesti tai negatiivisesti toiseen maahan riippuen maiden vilisistd
reaalisista ja rahoituksellisista linkeistd. Vuorovaikutussuhteet syntyvit
ulkomaankaupan ohella piadomaliikkeiden, suorien investointien ja ty6-

voiman liikkuvuuden kautta. Euroopan osalta niitd tarkasteltiin luvussa
3.4.

Talous- ja rahaliitto syventdid EU:n taloudellista integraatiota. Tami
saattaa lisitd talouspolititkan koordinaation tarvetta maiden vilisen kes-
kindisriippuvuuden kasvaessa. Toisaalta ei voida viittdd, ettd taloudellinen
riippuvuus sellaisenaan aina edellyttiisi polititkan koordinointia. Periaat-
teessa jos maiden taloudelliset rakenteet yhdentyvit, niiden finanssipoli-
titkka saattaa muuttua automaattisesti synkronoidummaksi. Mitd erilai-
sempia ja heterogeenisempia taloudet ovat, siti monimuotoisempia myo6s
heijastusvaikutukset voivat olla kansantalouksien eri sektoreilla ja toimi-
aloilla.

My6s suhteellisen samanlaiset maat voivat kuitenkin tarvita erilaista fi-
nanssipolitiikkaa, jos ne ovat eri suhdannevaiheissa. Toisaalta maat, joi-
den talouksien rakenteet ovat samanlaiset ja joiden vililld on voimakkaita
vuorovaikutussuhteita, ovat usein myd6s suunnilleen samassa suhdanne-
vaiheessa.
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4.2 Mita koordinoida?

Talouspolitiikan koordinointi yleensa ja EU:ssa

Talouspolititkan koordinoinnilla voi olla useita tavoitteita. Ensinnakin
maat saattavat pyrkid koordinoimaan taloudellisia pidmairiddn, jotka saat-
tavat koostua esimerkiksi yhteisistd tai kilpailullisista tavoitteista. Toiseksi
koordinaatio voi kattaa informaation vaihtoa polititkan tavoitteista, talou-
dellisesta ennustamisesta, talouden rakenteista ja tulevasta talouspolitii-
kasta. Kolmanneksi koordinaatio voi kisittda talouspolitiikan valinnat se-
ki toimenpiteiden voimakkuuden ja ajoituksen. (Cooper 1985)

Koordinaatiota (tai laajemmin sanottuna yhteisty6td) voi olla hyvin eri
tasoista ja asteista. Jo ajatusten ja kisitysten vaihtaminen ja yhteiset tie-
donannot ovat yhteistyébn muotoja. Euroopan unionissa yhteistyé ja
koordinaatio kisittavit lisiksi keskindisen konsultaation ja valvonnan,
harkinnanvaraisten toimenpiteiden koordinaation, yhteiset politiikkasdin-
not ja relevantin lainsiddinnén yhdenmukaistamisen (Korkman 1999).
Laajimmassa muodossaan koordinaation voidaan ymmairtid kattavan
kaikki talouspolititkan tasot jonkin yhteisesti pditetyn tavoitteen saavut-
tamiseksi.

Kaytinnossd herdd kuitenkin kysymys, mitd talouspolitiikan osaa koor-
dinoidaan. Jdsenvaltiot voivat koordinoida julkisen sektorin alijidmidin,
bruttovelkaansa, verojaan, rakenteellista kehitystdian, julkisten menojen ja
verotuksen rakennetta jne. Kiytinndssi jasenvaltiot koordinoivat jo nyt
julkisten sektoreidensa alijidmid vakausohjelmien avulla vakaus- ja kasvu-
sopimuksen puitteissa. Alijidmille on asetettu katto, joka on kolme pro-
senttia bruttokansantuotteesta ja jonka rikkomisesta voidaan rangaista
taloudellisesti. Kun alijadmit pyritddn pitimdin selvasti titd pienempina,
keskipitkilld aikavililld nollassa, my6s bruttovelan maidra suhteessa brut-
tokansantuotteeseen konvergoituu ajan myo6td. Kehitykseen vaikuttaa
budjettijadman lisiksi myos bruttokansantuotteen kasvuvauhti ja korkota-
sO.

Siind madrin kuin talouspolititkka vaikuttaa rahamarkkinoiden ja sisi-
markkinoiden toimintaan koko euroalueella, sitd pyritiin koordinoimaan
(ks. Valtiovarainministerié 1999 sekd myos Kajaste 1999). Tehostettu
koordinaatio pitad euroalueella sisallian seuraavat alueet.

e Jasenmaiden tiivis makrotaloudellinen seuranta, jotta varmistetaan
kestavin lihentymisen jatkuminen ja euron kurssin sopusointuinen
kehitys.
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e Budjettipolitiikkojen ja budjettijddmien valvonta perustamissopi-
muksen sekd vakaus- ja kasvusopimuksen siddosten edellyttamalld
tavalla.

e Jisenvaltioiden ty6-, hyodyke- ja palvelumarkkinoita koskevan ra-
kennepolititkan seuranta. Kustannus- ja hintakehitystd seurataan
erityisesti kun se liittyy kestavin kasvun ja tyopaikkojen saavuttami-
seen matalan inflaation oloissa.

e Verouudistusten nopeuttaminen niin, ettd taloudellinen tehokkuus
lisddntyy ja haitallinen verokilpailu vihenee.

Koordinoinnissa huomioidaan toissijaisuusperiaate, kansallisten hallitus-
ten ensisijaisuus rakenne- ja budjettipolitiikkojen suunnittelussa ja mitoi-
tuksessa, EKPJ:n itsendisyys hintavakauteen tiahtdavissa rahapolitiikassa,
sekd kunnioitetaan kansallisia traditioita ja tyomarkkinaosapuolten vas-
tuualueita palkoista péitettiessd. (Valtiovarainministerié 1999)

Alijadmien koordinoinnin taloudelliseen mielekkyyteen ja helppouteen
vaikuttavat epasymmetriset hiiriét. Jos maiden taloudellinen kehitys on
hyvin samanlaista, budjettijadamien tiukka koordinaatio on helppoa ja ehka
jopa suotavaa, silld se lisdd raha- ja finanssipolititkan uskottavuutta sekd
helpottaa talouspolititkan kestivad harjoittamista. Toisaalta jos taloudelli-
nen kehitys eroaa jisenvaltioiden vililld, tiukka koordinaatio on vaikeam-
paa, ddnestdjakunnalle poliittisesti vaikeasti selitettavissd eikd myoskdin
taloudellisesti ainakaan yhtd mielekastd. Nykyisellidn finanssipolitiikka ei
VKS:std huolimatta ole tiukasti koordinoitua, vaan kansallista liitkkumava-
raa on suhteellisen paljon. EU:ssa ei my6skddn mairitd tai suoranaisesti
pyritd vaikuttamaan julkisen sektorin kokoon tai menojen ja tulojen ra-
kenteeseen, vaikkakin verojen suurta osuutta bruttokansantuotteesta kriti-
soidaan talouspolititkan laajoissa suuntaviivoissa ja arvonlisiverotusta on
osittain saadelty.

Vaalien koordinointi

Yksi talouspolitiikkaan ja sen koordinointiin vaikuttava tekija ovat poliit-
tiset vaalit. Samalla kuin rahapolitiikasta vastaavan EKP:n asema on ra-
kennettu hyvin itsendiseksi poliittisesta paatoksenteosta, finanssipolititkka
on demokraattisten rakenteiden kautta poliittisesti ohjattua. Siksi finans-
sipolitiilkkaan vaikuttavat epasddnnéllisin viliajoin toistuvat vaalit jossain
piin euroaluetta ja lisiksi alemman tason vaalit suurissa maissa, erityisesti
Saksan osavaltiovaalit. Asetelma on siten eri kuin Yhdysvalloissa, missa
vaalit pidetdan midrityin viliajoin ja Eurooppaan verrattuna suhteellisen
harvoin.
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Sapirin ja Sekkatin (1999) analyysin mukaan maiden kannattaa pitda
vaalit samana pdivind, jos maiden valilli on merkittivid positiivisia vuo-
rovaikutussuhteita ja jos maat kohtaavat symmetrisid hiiriGitd tai ovat
yleensd suhteellisen symmetrisia.

Normaalin parlamentaarisen demokratian toimiminen ja erilaiset poliit-
tiset jarjestelmidt eri jasenmaissa tekevit timan kuitenkin kdytinndssa
mahdottomaksi. Kun maiden poliittiset jarjestelmit ovat eriytyneet, niissa
tapahtuu sisdsyntyisid poliittisia heilahteluja, jotka voivat vaikuttaa ennen-
aikaisten vaalien tarpeeseen. Vaikka kaikissa jisenmaissa paatettdisiinkin
synkronisoida parlamenttivaalit pidettiviksi esimerkiksi neljan vuoden
vilein alkaen jonain tiettyna hetkeni, hallituskriisien vaikutuksesta vaalien
sykli eriytyisi ajan myOta.

My6s poliittisen tasapainon saavuttaminen vaihtelee maittain. Muun
muassa presidentin asema vaihtelee tdysin symbolisesta esimerkiksi Sak-
sassa voimakkaaseen vallankayttdjadn Ranskassa, kun taas kuningaskun-
nissa el presidenttid ole laisinkaan. My6s eri maiden aluevaalien (esimer-
kiksi kunnallisvaalit Suomessa, osavaltiovaalit Saksassa) ovat eri asemassa
vaikuttavuudessaan kansalliseen hallitustason politiikkaan ja talouspolitii-
kan odotuksiin koko euroalueella.” Euroalueen jisenvaltioiden vuosisato-
jen aikana syntyneitd poliittisia koneistoja tdytyisi saattaa yhdenmukai-
semmiksi, jotta vaalipdivien koordinoimisella voitaisiin saavuttaa jotain.
Tiami saattaisi kuitenkin vihentdd tarvetta muilla tavoin koordinoida talo-
uspolititkkaa ja tekisi poliittisesta jarjestelmistd nousevat hdiriot ennalta
arvattavammiksi.

4.3 Finanssipolitiikan koordinaation tarkastelua

Loppuosassa titd lukua siirrytddn kisittelemddn talouspolititkan koordi-
naatiota kansantaloustieteen tutkimustuloksiin nojautuen. Ensin tarkastel-
laan joitakin teoreettisia tutkimuksia koordinaatiosta rahaliiton oloissa ja
lopuksi muutaman empiirisen mallitarkastelun tuloksia talouspolititkan
koordinaation arvioidusta hyddyllisyydesta.

Teoreettisia tarkasteluja

Talouspolititkan kansainvilistd koordinaatiota on kasitelty kansantalous-
tieteessd noin 30 vuoden ajan. Ensimmiiset asiaa kisittelevit artikkelit
olivat Niehans (1968) ja Cooper (1969). Varsinaisesti tutkimuksen katso-

57 Tihdn liittyy my6s se, ettd joissakin maissa alueilla on merkittivi taloudellinen itsendisyys ja pditin-
tivalta. Koska vakaus- ja kasvusopimuksessa tarkastellaan koko julkisyhteisén budjettitasapainoa ja
velkaa, alueilla saattaa olla oma vaikutuksensa my0s titd kautta.
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taan kuitenkin yleisesti alkaneen Hamadan (1976) artikkelista, joka kasit-
teli rahapolititkan koordinaatiota. Alkuvaiheessaan kirjallisuus keskittyikin
pitkalti rahapolititkan analysointiin. Lisaksi kirjoitettiin paljon niistd ky-
symyksistd, jotka nousevat talouspolititkan koordinaatiota kasittelevissi
kirjallisuudessa toistuvasti esiin. Tallaisia aiheita ovat polititkan uskotta-
vuuskysymykset ja politiikan mahdollinen aikaepdjohdonmukaisuus, joi-
hin palataan timin luvun lopussa.

My6hemmin mallit ovat laajentuneet ja monimutkaistuneet kasittimain
rahapolititkan harjoittamisen, yrityssektorin ja kuluttajien lisiksi my6s fi-
nanssipolititkan harjoittamisen ja tyomarkkinoiden toiminnan. Kun talo-
us- ja rahaliiton muodostaminen on tullut ajankohtaiseksi Euroopassa,
malleissa on kisitelty my6s yhteistd rahapolitiikkaa. Teoreettisissa malleis-
sa tullaan yleensi sithen lopputulokseen, etti yhteistyé on kannattavaa,
vaikka my0s painvastaisia lopputuloksia esiintyy.

Samalla kun finanssipoliittinen yhteistyé yleensi arvioidaan kannatta-
vaksi, mallit paatyvit sithen lopputulokseen, ettd konservatiivinen, hinta-
vakauteen pyrkiva keskuspankki on koko kansantalouden kannalta hyva
asia. Siten ajoittain toistuvat pyrkimykset saattaa Euroopan keskuspankki
poliittisen kontrollin alaiseksi ei kansantaloustieteen nykyisen tietimyksen
mukaan ole jarkevii taloudellisen hyvinvoinnin kannalta.

Rahaliiton koolla voi olla merkitystd politiikkakoordinaation kannalta.
Mitid useampia maita rahaliiton jadsenind on, sitd pienempi kunkin yksittdi-
sen jasenvaltion painoarvo on ja sitid vaikeampi hallitusten on padstd yh-
teisymmarrykseen harjoitettavan finanssipolititkan yleislinjoista. Siten yh-
teisen keskuspankin asema on vahvempi mitd useampia jisenvaltioita ra-
haliitossa on. Beetsman ja Bovenbergin (1998) arvion mukaan ilman fi-
nanssipolititkan koordinaatiota rahaliitossa saattaa siten olla sekid alhai-
sempi inflaatio ettd pienemmat julkisen sektorin alijidmat kuin jos finans-
sipolititkka on koordinoitua.

Mitd suurempi rahaliitto on, sitd suurempi timin suuntainen vaikutus
on. Jos maat kuitenkin pystyvit koordinoimaan finanssipolitiikkaansa,
keskuspankin suhteellinen asema heikkenee, miki saattaa nostaa inflaatio-
ta alijgdmaisiin budjetteihin taipuvaisten hallitusten toiminnan vuoksi. Eu-
roryhmin aseman vahvistaminen voisi timin ajattelun perusteella olla
huono asia. Jos keskuspankki on kuitenkin erittdin konservatiivinen pyz-
kien yksinomaan rahan arvon vakauttamiseen, hallitukset eivit onnistu
pyrkimyksissddn saavuttaa korkeampaa tyGllisyystasoa korkeamman in-
flaation kautta.
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Beetsman ja Bovenbergin (1998) tulos, ettdi koordinoimaton finanssi-
politiikka johtaa pienempiin alijadmiin kuin koordinoitu finanssipolitiikka,
on kuitenkin poikkeuksellinen. Yleensd malleissa paddytidn sithen tulok-
seen, ettd yhteistyo johtaa pienempiin julkisiin sektoreihin ja finanssipoli-
titkan alijidmiin kuin jos yhteistyotd ei ole.” Ajatuksena on, etti ilman
koordinaatiota hallitukset pyrkivit hy6tymain rahapolitiikan, korkojen ja
euron arvon suhteellisesta riippumattomuudesta suhteessa yhden maan
finanssipolititkkaan. Siksi velkaantuminen yhdessd euroalueen maassa ei
nostaisi korkoja yhtd paljon kuin tilanteessa, jossa maalla olisi itsendinen
rahapolititkka. Ongelmaksi muodostuu kuitenkin se, ettd kaikilla mailla on
sama kannustin pyrkid harjoittamaan beggar-thy-neighbour-politiikkaa, eli po-
litiikkaa, jossa osa kustannuksista pyritdidn maksattamaan muilla jdsen-
mailla. Tall6in finanssipolititkan viritys saattaa olla koko euroalueella kes-
kimaidrin lilan ekspansiivista, mihin keskuspankin on vastattava korotta-
malla korkoja. Tdma puolestaan vihentdisi yksityisen sektorin kulutusta ja
investointeja, vahvistaisi euron kurssia ja heikentiisi euroalueen vientite-
ollisuuden kilpailukykya.

Brysonin (1994a) mukaan finanssipolitiikan koordinaatio saattaa vihen-
tdad finanssipoliittisen litkkumavaran tarvetta koko rahaliittoa kohtaavan
tarjontahdirion sattuessa. Liitkkumavaran tarve kuitenkin todennikdisesti
kasvaa kun hiiriot ovat epasymmetrisid. Lisdksi Brysonin (1994b) mukaan
raha- ja finanssipolitiikan yhtiaikainen koordinaatio johtaa aina parem-
paan lopputulokseen kuin tilanne, jossa jalkimmadista ei koordinoida.

Muun muassa Beetsma ja Bovenberg (1995) kannattavat kansainvalis-
ten tulonsiirtojen kayttéd vihentimiin finanssipolititkan alentuneen toi-
mintakyvyn tuomia hyvinvointitappioita epdsymmetristen hiirididen sat-
tuessa.

Demertzis ym. (1999) argumentoivat, ettd kun raha- ja finanssipolitiik-
ka toimivat molemmat toisistaan riippumattomina, tuloksena saattaa olla
se, ettd niiden harjoittamasta polititkasta tulee tehotonta. Toinen politii-
kan tekijd (raha- tai finanssipolitiikka) voi dominoida niiden keskindistd
suhdetta.” Tillsin ndiden politilkkojen policy mix valitaan pitkilti do-
minoivan polititkanharjoittajan tavoitteiden mukaisesti. Toinen politii-
kanharjoittaja saattaa talloin yrittdd edistdd omia tavoitteitaan kdytossdan
olevilla mahdollisuuksillaan. Télloin kumpikaan ei pddse tavoitteisiinsa,

58 Hsimerkiksi Levine ja Brociner (1994) sekd Andersen ja Serensen (1995).

5 Dominoiva asema voi johtua institutionaalisista tai juridisista rajoitteista, poliittisen tai markkina-
voiman kiytostd tai siitd, ettd toisella tekijdlld on paitoksentekosysteemissi ensisiirron etu (first mo-
ver advantage).
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koska ne eiviat ota huomioon toimenpiteidensa vaikutusta toisen tavoit-
teille. Jos raha- ja finanssipolititkan harjoittajien vililld on suuria erimieli-
syyksid talous- ja rahaliitossa, Demertzis ym. ennakoivat EKP:n uskotta-
vuuden ja rahapolititkan tehokkuuden kirsivin harjoitetun finanssipolitii-
kan seurauksena. Heidin mukaansa, jos EKP ottaisi jossain mairin huo-
mioon finanssipolitiikan tavoitteet, sen omien tavoitteiden saavuttaminen
tulisi helpommaksi. Heiddn arvionsa mukaan nimenomaan finanssipoli-
titkka dominoisi rahapolititkkaa EMUssa.

Riippumatta siitd, tuleeko koordinointi tirkeimmaiksi vai vihemmin
tarkeiksi talous- ja rahaliiton jisenvaltioiden lukumiéirin kasvaessa, koor-
dinaation ylldpitiminen ja hallinnointi tulee joka tapauksessa vaikeam-
maksi ja sen kustannukset kasvavat.

Kansantaloustieteen teoreettinen tutkimus ei ole padssyt yhteisymmar-
rykseen siitd, onko koordinoimattoman finanssipolitiikan seurauksena
julkisen sektorin koko lilan pieni vai lilan suuri verrattuna sen kokoon
optimaalisen koordinaation oloissa. Kehoen (1987) mukaan vastaus riip-
puu maiden valisistd vuorovaikutussuhteista ja niiden suunnasta.

Empiirisia tarkasteluja

Empiirisid ja numeerisia tarkasteluja makromalleilla ei ole tehty yhtd pal-
jon kuin teoreettisia tarkasteluja. Oudiz ja Sachs (1984) arvioivat Yhdys-
valtain keskuspankin monen maan mallilla politiilkkakoordinaatiota Yh-
dysvaltain, Japanin ja Saksan vililli. Koordinoidun raha- ja finanssipoliit-
tisen ekspansion vaikutus toisiin maihin oli positiivinen mutta pieni. Ta-
hian vaikuttaa se, ettd reaalitaloudelliset linkit, kuten kaupan mairi, ovat
suhteellisen pienid niiden maiden vililld suhteessa maiden talouksiin.

Hughes Hallett ja Yue Ma (19906) arvioivat kaksi symmetristd maata ki-
sittdvin makromallinsa avulla symmetristen ja episymmetristen inflaatio-
ja vaihtotasehdirididen vaikutusta niissa talouksissa. Heiddn arvionsa mu-
kaan finanssipolititkan koordinaation merkitys on minimaalinen symmet-
risen inflaatiohdirién sattuessa, silld yhteinen rahapolitiikka pystyy huoleh-
timaan siitd. Sen sijaan, jos inflaatiohdirié on episymmetrinen, finanssipo-
lititkan koordinaatio vihentdd hairién kielteisid vaikutuksia.

Bryson (1994a) tekee empiirisen tarkastelun Yhdysvaltain keskuspankin
monen maan mallilla. Hinen tulostensa mukaan finanssipolititkan koor-
dinaatio suurten EU-maiden vililld johtaa pienempiin hyvinvointitappi-
oon symmetrisen tarjontahdirion tai epdsymmetrisen kysyntdhdirion sat-
tuessa kuin koordinoimaton finanssipolitiikka.
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Breuss ja Weber (1999) ovat laskeneet ekonometrisen mallin avulla
kymmenelle nykyiselle euroalueen maalle raha- ja finanssipolititkan koor-
dinaatiosta koituvia hyétyji.” Koordinoinnin tarkoituksena on maksi-
moida koko euroalueen hyo6tyd (tuotanto ja matala inflaatio) painottamalla
sitai maiden koolla. Varsinaista taloudellista hdiriotd mallissa ei oleteta.
Tarvittavan julkisen talouden ekspansion suuruus eroaa maittain ja saattaa
joissain maissa edellyttdd my6s julkisten menojen leikkauksia. Koor-
dinoimattomassa tasapainossa maat maksimoivat vain omaa hyvinvointi-
aan ottamalla muiden maiden finanssipolititkan annettuna. Raha- ja fi-
nanssipolititkan koordinoinnin hyddyt ovat suhteellisen suuret (0.56 pro-
senttia BKT:std), mutta ne johtavat vakaus- ja kasvusopimuksen rajojen
rikkomiseen.

Lisiksi euroalueen heterogeenisuus nakyy siind, ettd kaikki maat eivit
suinkaan hy6édy koordinaatiosta. Muun muassa Suomi kuului niiden mai-
den joukkoon, joiden hyvinvointi laskisi suhteessa koordinoimattomaan
tasapainoon. Lasku olisi Suomelle 0.82 prosenttia BKT:sta.

Jos EKP ei osallistuisi talouspolititkan koordinaatioon ja kiaytdssa olisi
vain finanssipolitiikan koordinaatio, hy6ty euroalueella olisi hyvin pieni,
vain 0.02 prosenttia BKT:std. My0s tdssd tapauksessa Suomi kuuluisi nii-
den maiden joukkoon, jotka kirsisivit koordinaatiosta. Ero koordinoi-
mattomaan tasapainoon olisi 0.04 prosenttia BKT:sta.

Optimoitaessa sekd raha- ettd finanssipolitiikkaa, ottamalla huomioon
VKS:n rajoitteet sekd edellyttimilld, ettei yhdenkdin maan hyvinvointi
saa laskea koordinoimattomaan tasapainoon verrattuna, koordinaatio-
hyodyt jaavit koko euroalueen kannalta pieniksi. Tillaisessa tilanteessa
Suomelle ei kertyisi mitdidn hy6tyd suhteessa koordinoimattomaan tasa-
painoon, mutta edelldi mainitun rajoitteen vuoksi se ei siitd karsisikdén.
Ainoat maat, jotka hieman hyotyisivit koordinaatiosta tdssid tapauksessa
olisivat Ranska ja Itivalta. (Breuss ja Weber 1999)

Ottamatta kantaa sithen ovatko Breussin ja Weberin tulokset Suomen
ja muiden euroalueen maiden kannalta oikeansuuntaisia vai eivit, ne kui-
tenkin osoittavat, kuinka vaikea kysymys finanssipolititkan koordinaatio
on niin heterogeenisella talousalueella kuin talous- ja rahaliitossa.

0 Laskelmien mukaan Suomen julkisten menojen lisdys yhdelld prosenttiyksikélld suhteessa brutto-
kansantuotteeseen nostaisi Suomen tuotantoa kahdessa vuodessa keskimdirin 0.71 prosenttia ja
hintatasoa 0.24 prosenttia seki laskisi ty6ttomyyttd 0.21 prosenttia perusuralta. Lyhyiden korkojen
lasku yhdelld prosenttiyksikolld nostaisi tuotantoa Suomessa 0.61 prosenttia ja hintatasoa 0.32 pro-
senttia sekd laskisi ty6ttomyyttd 0.17 prosenttia. Laskelmissa on kiytetty Oxford Economic Fore-
casting -mallia.
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Kaikkien maiden ei voida valttimattd odottaa hyotyvin koordinaatios-
ta. Toisaalta jos maa, joka tuntee kirsivinsi siitd, ei osallistu koordinaa-
tioon, se vaikuttaa koko raha- ja finanssipoliittiseen viritykseen euroalu-
eella ja saattaa synnyttdd vaikeita poliittisia ristiriitatilanteita maiden valil-
ld. Tdma ei ole omiaan edistimain raha- ja finanssipolititkan uskottavuut-
ta euroalueella, mikd nakyisi my6s koroissa ja euron arvossa. Taloudelli-
sen yhdentymisen syveneminen, talouksien keskindisen riippuvuuden kas-
vu ja taloudellisten rakenteiden samankaltaistuminen vaikuttanevat tillais-
ta kehitystd vastaan.

Kaikissa malleissa, jotka pyrkivit arvioimaan taloudellista kehitysta
EMUssa sen perusteella minkilainen taloudellinen kehitys on ollut EMUa
edeltivini aikana, on ongelma. EMUn muodostaminen, yhteinen raha- ja
valuuttakurssipolititkka sekd vakaus- ja kasvusopimuksen rajoitteet fi-
nanssipolitiikalle, on suuri regiimimuutos. Ei voida olettaa, ettd hallitukset
kayttaytyisivit samalla tavalla EMUssa kuin ne kéyttaytyivit ennen
EMUa. My6s yksityisen sektorin odotusten muodostuminen ja tyémark-
kinoiden toiminta perustui aivan erilaiseen taloudelliseen ajatteluun kuin
se perustuu yhteisen valuuttayksikon euroalueella. Talouksien rakenteet
ovat samanlaisia, mutta EMUIlla on ajan myotad sithenkin oma vaikutuk-
sensa.

Buiterin ja Marstonin (1985) mukaan ekspansiivinen polititkka yhdessi
maassa voi vaikuttaa positiivisesti tai negatiivisesti toiseen maahan. Vai-
kutuksen suunta riippuu maiden vilisisti reaalisista ja rahoituksellisista
sidoksista ja niiden voimakkuudesta. Olemassa olevat taloudelliset sidok-
set vaikuttavat sithen, onko talouspolititkan kansainvilinen koordinaatio
kannattavaa vai ei.

4.4  Kannustinrajoitteet ja politiikan uskottavuus

Poliitikoilla ja poliittisilla puolueilla on erilaisia kannustimia, jotka vaikut-
tavat harjoitetun polititkan uskottavuuteen ja voivat johtaa niin kutsut-
tuun aikaepdjohdonmukaisuusongelmaan. Nimi kannustimet voidaan
jakaa taloudellisiin ja poliittisiin kannustimiin. Taloudelliset kannustimet
liittyviat nimensa mukaisesti erilaisiin taloudellisiin padmaariin. Poliittiset
kannustimet liittyvat harjoitettavaan polititkkaan. Eri maissa saattaa esi-
merkiksi olla erilaiset poliittiset preferenssit julkisen sektorin koosta tai
maassa saattaa olla kaksi eri puoluetta, joiden preferenssit inflaation ja
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tyottomyyden suhteen eroavat toisistaan. MyOs ddnestdjakunnan mielipi-
teiden on teoreettisissa malleissa annettu vaihdella ajassa.”"

Kannustimiin kiintedsti sidoksissa oleva kisite on polititkan uskotta-
vuus. Harjoitettu politiikka voi joko perustua johonkin polititkkasdant66n
tai joustaa taloudellisen tilanteen kulloinkin muuttuessa. Voisi ajatella,
ettd taloudellisen tilanteen mukaan harkinnanvaraisesti joustava raha- ja
tinanssipolitiikka olisi paras mahdollinen. Niin ei kuitenkaan yleisesti ole.
Erityisesti rahapolititkassa on syyté pitdytya sidntoihin, jotka kaikki tunte-
vat. Ndin on kuitenkin usein my6s finanssipolitiikassa, muun muassa ve-
rotukseen liittyvissd kysymyksissd. Lisdksi finanssipolitiikan muuttaminen
ei kily kiaden kiddnteessd ja se voi perustua vadridn arvioon talouden kehi-
tyksestd. Verotuksen muuttaminen taloudellisen tilanteen mukaan vaikut-
taa my6s epavarmuutta luovana tekijand markkinoille yritysten ja kotita-
louksien suunnitelmiin.

Jos harjoitettu talouspolitiikka ei ole uskottavaa, yksityinen sektori
(kansalaiset tai yritykset) eivat usko hallituksen tai keskuspankin ilmoituk-
seen aikomastaan politiitkasta. Talloin yksityinen sektori tekee taloudelliset
paitoksensd vilittimattd polititkan harjoittajan ilmoituksista. Lopputulos
on kansantaloustieteen teoreettisissa malleissa yhteiskunnan kannalta aina
huonompi kuin uskottavaa politiikkaa harjoittamalla saatava lopputulos.

Taulukossa 4.1 on nelikenttd. Sen ruudut miiriytyvat sen mukaan pe-
rustuvatko hallitusten viliset suhteet yhteistyolle (C = co-gperation) vai ei-
vit (NC = no co-operation), sekd sen suhteen rakentuvatko hallitusten ja
yksityisten sektorien viliset suhteet edellisten maineeseen (R = reputation)
perustuvaan polititkkaan eli uskottavuuteen vai eivit (INR = no reputation).

Taulukko 4.1 Hallitusten ja yksityisen sektorin viliset suhteet

Hallitusten viliset suhteet

Yhteisty6 | Ei yhteistyota

. . X Maineeseen perustu-
Hallitusten ja yk31: | va politiikka CR NC-R
tyisten sektorien vili-
set suhteet Maineeseen 'pfrus- C.NR NC.NR
tumaton politiikka

Polititkkakoordinaatio ei Currien ja Levinen (1993) mukaan yksin riité,
vaan sen lisiksi polititkan on oltava uskottavaa, jotta koordinaatiosta olisi

¢ Ks. muun muassa Persson ja Tabellini (1990, 1995) sekd Alesina (1987).
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hy6tyd (taulukossa kenttd C-R).”” Canzonerin ja Hendersonin (1991) mu-
kaan tilanne, jossa vain osa politiitkkatoimijoista sitoutuu johonkin tiet-
tyyn politiilkkaan, voi olla haitallista, elleivit kaikki toimijat jostain syystéd
voi tai halua sitoutua.

Esimerkkind hallitusten ja yksityisten sektorien vilisistd suhteista voi
olla tilanne, jossa heikon taloudellisen tilanteen vallitessa keskuspankilla
on intressi yllattden lisitd rahan maarad taloudessa ja toivoa, ettd taloudel-
linen aktiviteetti piristyy ilman, ettd ylimédirdinen inflaatio vie lisirahan
hyodyn vilittomasti. Jos keskuspankilla ei kuitenkaan ole uskottavuutta,
inflaatio-odotukset vievat mahdollisen reaalisen hyédyn, hinnat nousevat
nopeasti, eikd rahan mairi taloudessa reaalisesti muutu. Ainoa seuraus on
talléin korkeampi hintataso. Jos keskuspankilla alunperin oli markkinaus-
kottavuutta, se menettdisi sen nopeasti ryhtymailld tillaiseen rahapolitiik-
kaan.

Esimerkkina hallituksen ja keskuspankin vilisistd suhteista on tilanne,
jossa julkinen sektori harjoittaa alijaddmadista finanssipolitiikkaa ja kasvattaa
velkaansa toivoen, ettid keskuspankin on lopulta pakko ryhtyd lisidmaiin
rahan mairdd taloudessa, mikd nostaisi inflaatiota ja pienentiisi julkisen
sektorin velan reaalista arvoa ilman, ettd hallituksen taytyy ryhtyd poliitti-
sesti kipeisiin velkaantumista rajoittaviin toimenpiteisiin. Jos keskuspan-
kin rahan arvon siilyttimiseen pyrkivilld rahapolititkalla kuitenkin on riit-
tiva uskottavuus, hallituksen ei kannata ryhtyd kasvattamaan velkaansa
hallitsemattomiin mittasuhteisiin.

Nimi esimerkit liittyvit niin sanottuun aikaepdjohdonmukaisuuson-
gelmaan. Tdma kisite viittaa tilanteeseen, jossa jokin toimenpide on op-
timaalinen silloin, kun se julistetaan, mutta muuttuu epiaoptimaaliseksi
my6hemmin. Tilloin toimenpiteen tekijilld on kannustin muuttaa kayttdy-
tymistddn muuksi kuin julistamansa mukaiseksi. Sekd raha- ettd finanssi-
politiikan kyky sitoutua uskottavasti on tirkedd hyvinvoinnin maksimoin-
nin kannalta.”

Esimerkkina tillaisesta on hallituksen veropolitiikka. Hallitus voi il-
moittaa asettavansa esimerkiksi padomatuloille jonkin tietyn veroprosen-
tin. Sen jilkeen kun yrityssektori on investoinut tuotantoon, hallituksen

02 Currien ja Levinen (1993) mallilaskelmien mukaan hyvinvoinnin menetys on selvisti pienempi
kysynti- ja tarjontahiirididen sattuessa, jos harjoitettu politiikka on uskottavaa ja maineeseen perus-
tuvaa ja kun politiikkaa koordinoidaan. Kun politiikka sen sijaan ei ole koordinoitua, hyvinvointi-
menetykset ovat suunnilleen yhtd suuria kuin maineeseen perustumattomassa tilanteessa, jossa poli-
tilkka on koordinoitua.

03 Ks. muun muassa Agell ym. (1996) ja Jensen (1992).
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kannattaa kuitenkin korottaa veroprosenttia, silli kun investointi tuotan-
toon on kerran tehty, sitd ei voi siirtad muualle ilman kustannuksia. Jos
hallituksen uskottavuus on heikko, yksityinen sektori ei alunperinkdin
usko hallituksen ilmoitusta alhaisesta veroprosentista eikd investoi. Tél-
16in verotulot jaavit kokonaan kertymattd. Lyhytniakoiselld hallituksella tai
keskuspankilla voi olla mahdollisuus lyhyelld aikavililli huijata yksityista
sektoria, mutta pidemmailld aikavililld tima ei endd ole mahdollista ja lop-
putulos on huonompi kuin jos harjoitettu talouspolitiikka on ollut joh-
donmukaista ja uskottavaa.

Aikaepajohdonmukaisuuden taustalla voi olla tyémarkkinoiden epitay-
dellisyys, mika johtaa tdystyollisyyden kannalta liian korkeisiin reaalipalk-
koihin, tai vadristymit veroissa, joiden seurauksena taloudellisen aktivitee-
tin, tuotannon ja tyollisyyden taso on liian alhainen. Aikaepidjohdonmu-
kaisuutta kasittelivit ensimmadisind Kydland ja Prescott (1977), jotka jo
argumentoivat polititkkasdant6jen puolesta.
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Liite 4.1 Finanssipolitiikan koordinaatio EU:ssa ja
vakaussopimus

Kuten tdssd luvussa mainitaan, vakaus- ja kasvusopimus (VKS) ja komis-
sion ja neuvoston talouspolititkan laajat suuntaviivat edustavat pisimmalle
vietyd koordinaatiota finanssipolitiikan osalta EU:ssa. Siksi on syytd arvi-
oida VKS:44 my0s talouspolitiikan koordinaation kannalta.

Alho (2000) on tarkastellut vakaus- ja kasvusopimukseen ja finanssipo-
lititkan harjoittamiseen liittyviad erilaisia aspekteja EMUssa. Tarkoituksena
oli pohtia, miten erilaisia talouspolititkan tehottomuuksia voitaisiin
EMUssa estdd nykyisen kaltaisissa institutionaalisissa puitteissa, jolloin
finanssipolititkan harjoittaminen olisi edelleen hajautunut kansalliselle ta-
solle, mutta joissa sitd sitoisi ylikansallisesti asetettu vakaussopimuksen
kaltainen rajoite.

Tissd yhteydessa niilla tehottomuuksilla tarkoitettiin seuraavaa:

e kansalliset finanssipolitiikat eivit ole koordinoituja keskendin, toi-
sin sanoen niitd harjoitettaessa ei oteta huomioon sitd, ettd yhden
maan talouspolititkka vaikuttaa naapurimaan tuotantoon ja inflaati-
oon

>

e vyhteinen rahapolitiikka ja finanssipolititkat eivit ole koordinoituja
keskeniin,

e talouspolititkka voi olla ”likindkoistd” poliittisten syiden (erityisesti
vaalisyklin) vuoksi, ts. se ei ota riittdvilli painolla huomioon julki-
sen sektorin intertemporaalista budjettirajoitusta, eli ettd menoja
tindan lisdttdessa ja veroja alennettaessa joudutaan jatkossa veroja
nostamaan tai menoja alentamaan.

Tavoitteena yo. tutkimuksessa on 10ytdd sellainen vakaussopimuksen
kaltainen korjaustekija, eli siis sakko, joka vihentdd kansantuloa ja lisdd
tulevaa veropainetta siten, ettd kansallinen finanssipolititkka timén rajoit-
teen vallitessa tuottaa EU-tasolla optimaalisen talouspolitiitkan. Talld tar-
koitetaan sitd, ettd koko unionin yhteinen tavoitefunktio (karkeasti tulkit-
tuna yhteenlaskettu BK'T) maksimoituu ottaen huomioon, ettd Euroopan
keskuspankille delegoitu hintavakauden tavoite samanaikaisesti toteutuu.
Ajatuksena on se, ettd varsinaista suoraa finanssipolititkan ylikansallista
koordinaatiota ei EU:ssa voida saavuttaa, vaan on tavoiteltava tehotto-
muuksien eliminointia yhteisesti sovitulla korjausmekanismilla siten, ettd
talouspolitiikka toimisi edelleen koordinoimattomana ja kansalliselle ta-
solle hajautuneena, mutta siten, ettd sitd sitoisi tima korjaus.
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Tarkastelu perustuu kahden maan muodostaman EMUn tilanteeseen.
Sitd tarkastellaan kahtena periodina kuvaten kokonaiskysynnin, BKT:n ja
tyottomyyden seki inflaation mairidytyminen ja palkanasetanta tyémark-
kinoilla. Maiden vililldi on riippuvuuksia siten, ettd vienti riippuu naapu-
rimaan tuonnista ja omasta kilpailukyvystd suhteessa naapurimaahan ja
inflaatio riippuu osaltaan tuontikustannuksista. Talouspolititkka on reak-
tio shokkeihin, joita ovat kysyntdshokit kokonaiskysynnissi ja tarjon-
tashokit palkanmuodostuksessa.

Analyysi eriytyy kahteen tapaukseen finanssipolitiikasta: ensinnikin ky-
syntdjohteiseen tapaukseen, jossa traditionaaliset hySdykemarkkinoiden
kysyntavaylin elementit dominoivat veropolititkan vaikutuksissa inflaati-
oon, ja toiseksi tilanteeseen, jossa dominoi tarjontaviyld, eli palkanmuo-
dostuksen kautta kulkevat tekijit. Télld erolla on ratkaiseva merkitys my6s
finanssipolititkan vaikutusten ja sen harjoittamisen kannalta. Tavanomai-
sesti kysyntdvaikutuksen merkitys tunnustetaan talouspoliittisissa ana-
lyyseissa ja keskustelussa, mutta tarjontaviylin merkitystd ei mielletd ai-
nakaan kokonaisuudessaan. Kuitenkin kiredlld verotuksella katsotaan ylei-
sesti olevan tasapainotyottomyyttd kohottava vaikutus. Jos niin on, silloin
verotuksella on my6s vaikutus inflaatioon, koska sen vaikutus tyottomyy-
teen kulkee piddasiassa reaalisten palkkavaatimusten muuttumisen kautta.
Jos verotus alenee, my6s palkkavaatimukset alenevat, ja timé heijastuu
matalana inflaationa kotimaassa ja ulkomailla.

Tulokset kansallisen finanssipolititkan sopivasta korjausmekanismista
muuttuvat melko hankaliksi yleisessd tapauksessa. Kuitenkin voidaan paa-
telld, ettd puuttuvaa koordinaatiota voitaisiin korvata erdinlaisella vakaus-
sopimuksella, joskaan sen muoto ei ole valttimitta lahellikddn sitd, mihin
nyt on VKS:ssa pdidytty. Jos tarjontavayld dominoi, tillin ei tulisi sank-
tioida korkeita alijidmid, vaan pikemminkin sanktioida korkeaa verotusta,
joten VKS ei toimi talléin oikealla tavalla. EU:ssa on tosin talouspolitii-
kan laajoissa suuntaviivoissa painotettu sitd, ettd tyon verotusta tulisi
alentaa supistamalla samalla julkisten menojen osuutta taloudessa (ks. lu-
ku 5).

Toisaalta voidaan paitelld, ettd perinteisen kysyntivaylin dominoimassa
tilanteessa nykyinen vakaus- ja kasvusopimus on oikean muotoinen silta
kannalta, ettd yllda mainitut talouspolitiikan tehottomuudet voidaan elimi-
noida ja saada aikaan kansallisin toimin tehokas kansainvilinen koordi-
naatio. Toisaalta vakaussopimuksessa tulisi kuitenkin my6s palkita se, jos
maa “kiyttiytyy hyvin” ja tekee budjettiylijadmad, mitd nykyinen sopimus
ei pidé sisillddn.
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Ratkaisu kysynti- ja tarjontajohteisen tapauksen vililld jad luonnollisesti
empiiriseksi kysymykseksi. Yo. tutkimuksessa on empiiriselld laskelmalla
arvioitu eri yo. vaylien tilannetta. Tulosten mukaan, jos veroasteen kiris-
timinen prosenttiyksikolld johtaa kompensaatiovaatimukseen, joka on 0.2
prosenttiyksikon nousu palkassa, joudutaan tarjontaviylin dominoimaan
tilanteeseen. Tami raja ei ole kovin korkea, koska esim. Daverin ja Tabel-
linin (2000) estimoimien palkkayhtdléiden mukaan timin parametrin suu-

ruus on Manner-Euroopassa noin 0.4 ja pohjoismaissa 0.2—0.3.

Tutkimuksessa Alho (2000) on my6s arvioitu nykyisen vakaus- ja kas-
vusopimuksen “pelotevoimaa” estimiin liialliset budjettialijgamat. Tal-
16in verrataan vakaussopimuksen sanktioiden kustannuksia, todennakéi-
syyttd ja suuruutta hyotyyn, joka syntyy, jos otetaan sopimukseen nihden
riskid ja budjettialijidmiid suurennetaan. Tami hyoty toteutuu rakenteelli-
sen ty6ttomyyden aletessa ja BKT:n kasvaessa veroasteen laskun seurauk-
sena. Empiirisesti paatellian Suomea koskevien rakenteellisen ty6ttomyy-
den ja verotuksen vilisten analyysien perusteella, ettd vakaussopimuksen
pelotevoima ei ole niin arvioiden kovin suuri: kannattaa riskeerata sopi-
muksen sanktioita ja saada niin aikaan alhaisempi tyottomyys ja suurempi
kansantuote. Tietysti tima tarkastelu kasittdd vain sanktioiden rahallisen
puolen kansallisesti katsottuna ja keskittyy vain hyvin likinakéisen jisen-
maan tapaukseen. On huomattava, ettd kansainvilisesti ottaen vakausso-
pimuksen sakot ovat suuret verrattuna budjettimaksuihin EU:lle ja niin-
ikddn se, ettd niiden kaytt66n liittyy my6s poliittinen kustannus sanktioi-
den kohteena olevassa maassa menetettyni maineena ja maan aseman
heikentyessa yleisesti EU-politiikassa.

VKS:ssi on my6s muita heikkouksia. Sithen on ehdotettu samanlaista
markkinamekanismia kuin on ympiristopolititkassa paastolupien kauppa
(tradable permits) —jdrjestely EU:n finanssipoliittisen alijadmin tapaukses-
sa, kuten Casella (1999) ehdottaa. Nythin ylijidmimaat eivit voi myyda
lupiaan, eivitkd hankkia alijaidmin tekemiseen oikeutta. Esimerkiksi pal-
jon puhutun ikdintymisen suhteen Suomi voisi hankkia lihivuosien yli-
jadamastaan “bonuksia” alijddman tekemiseen tuonnempana. Nykyisen va-
kaus- ja kasvusopimuksen puitteissa tima ei ole mahdollista.



5 EMU, RAKENNEPOLITIIKKA JA SEN
KOORDINAATIO EU:SSA

5.1 Rakennepolitiikka ja sen perusteet

Rakennepolitiikalla voidaan tarkoittaa laajasti ymmarrettynd kaikkea talous-
politiikkaa, jonka tavoitteena on vaikuttaa talouden rakenteisiin ja toimintaan
muuten kuin vain sditelemalld kansantalouden kokonaiskysyntdd lyhyelld
ajalla. Rakennepolititkan keskeisid osia ovat koko talouden ja sen yksittiisten
markkinoiden toimintaa edistiavat lohkot kuten kilpailu- ja elinkeinopolitiik-
ka. Yksi tirked yleistd talouspolititkkaa ja rakennepolititkkaa yhdistiva tekija
on verotus, jolla on merkitysta erityisesti monopolistisesti kayttiytyvien tyo-
markkinoiden kannalta (ks. tistd tuonnempana).

Talouspolitiikka on yleisesti EU:ssa ja muuallakin siirtynyt operoimaan
enemmain rakennepolititkan tunnuksin. Tdahdn on useita syitd. Taloustie-
teellinen analyysi on korostanut jo 1970-luvulta lihtien talouden tarjonta-
tekijoiden merkitystd aiemman kokonaiskysynnin sijasta. My6s Euroopan
korkea tyottomyys, joka on sitkedsti pysytellyt 10 prosentin tuntumassa
tai sen ylipuolella nousukausista riippumatta, on ollut tekijd, joka on
suunnannut huomiota enemmin rakennekysymyksiin. Oman lisinsd ra-
kennepolititkkaan on atheuttanut EMU, mitd pohditaan alaluvussa 5.4.

Kiaytinnoén ongelmat harjoittaa stabiloivaa, onnistuneella tavalla suh-
danteita tasaavaa talouspolitiikkaa on my0s yleisesti tunnustettu. Viive
taloudellisen tilanteen muuttumisesta toimenpiteiden tarpeen tiedostami-
seen, niiden suunnitteluun ja lapivientiin paatoksilla seka paatosten seura-
usten viipeet itse tavoitteisiin ovat pitkid. Informaatio, johon paitokset
joudutaan nojaamaan, on usein myos epavarmaa ja puutteellista, kuten
my6s tieto vaikutusten ajoituksesta ja suuruudesta. Ndin ollen tulos voi
olla pahimmillaan tdysin vaara politiilkkayhdistelma tai osua oikeaan vain
satunnaisella tavalla.

My6s EU:n huippukokouksessa Lissabonissa maaliskuussa 2000 todet-
tiin, ettd talouspolitiikan laajojen suuntaviivojen (Broad Economic Policy
Guidelines, ks. luku 2) pitaisi lisddntyvassd méarin keskittya keskipitkin ja
pitkdn ajan rakennepolititkkojen tarkasteluun ja uudistuksiin, joiden ta-
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voitteena on edistad taloudellisen kasvun potentiaalia, tyollisyyttd ja sosi-
aalista koheesiota seki siirtymistd kohti tietoyhteiskuntaa.

Seuraavassa rakennepolititkkaa tarkastellaan erityisesti siltd kannalta,
miten voidaan lievittid EU:n vaikeinta rakenneongelmaa, eli korkeaksi
juuttunutta tyottomyyttd. Rakenneuudistuksilla on tietysti monia muitakin
tavoitteita, kuten markkinoiden toimivuuden edistiminen sinidnsi ja sitd
kautta kuluttajien edun turvaaminen ja lisidminen.

Taloustieteellinen tutkimus on kehittinyt viime aikoina uusia vilineitd
ja nikokulmia rakenteellisen ty6ttomyyden analyysiin. Keskeinen niistad
on malli, joka ei ole perusteiltaan uusi ja mullistava, mutta soveltuu Eu-
roopan rakennety6ttémyyden analyysiin. Tdmadn mallin ovat esittineet
englantilaiset tutkijat Richard Layard, Stephen Nickell ja Richard Jackman
tunnetussa kirjassaan (1991).

Heidin ajattelunsa perustuu sithen, ettd ty6ttomyys mairaytyy lyhyelld
ajalla kahden suureen, yritysten tyévoiman kysynnédn ja ammattiyhdistys-
ten palkanasetannan seurauksena. Tétd on havainnollistettu liitteessa 5.1
(luvun lopussa). Mitd korkeampi on reaalipalkka, sitd matalampi on ty6-
voiman kysyntd. Toisaalta ammattiyhdistykset vaativat puolestaan korke-
ampaa palkkaa, jos tyottémyys on matalampi. Nididen kahden vastavoi-
man yhteisvaikutuksesta syntyy tasapaino tyomarkkinoilla ja siind vallitse-
va lyhyen ajan tasapainotyottomyys.

Muun muassa Bean (1994) on esittinyt, kuinka tistd lyhyen ajan tasa-
painosta siirrytddn pitkdn ajan tilanteeseen, jossa my6s padomakanta so-
peutuu (ks. liite 5.1). Télloin tyovoiman kysyntikédyrd siirtyy siten, ettd
pitkilld ajalla siitd muodostuu vaakasuora hyédykemarkkinoiden tasapai-
nokiyri® ja tyomarkkinoiden jiykkyyksien merkitys tasapainotydttomyy-
den muutosten kannalta kasvaa.

Mitka tekijdt sitten vaikuttavat ylld olevien relaatioiden taustalla? Perin-
teinen nikemys korosti tyévoiman kysynnin ja talouden kokonaiskysyn-
nin ensisijaisuutta. Uudempi nikemys painottaa sitd, ettd markkinoiden
toiminnan laadulliset tekijat ovat tasapainotyottomyyden taustalla. T4dlld tar-
koitetaan yleisesti markkinoiden toimivuntta. Olennaista on, ettd tasapaino-
tyottomyys on kehikon mukaan riippuvainen molempien markkinoiden,
sekd hyddyke- ettd tyimarkkinoiden toimivundesta.

64 Tyovoiman kysyntdkdyrd siirtyy siksi, ettd kun titd lyhyen ajan kdyrdd pitkin kuljetaan ylos vasem-
malle, jolloin reaalipalkka nousee ja kiintedn olemassaolevan padomavarannon kannattavuus laskee,
timi johtaa investointien taantumiseen ja tydvoiman kysynnin laskuun aikaa myo6ten. Pitkilld ajalla
hyddykemarkkinoiden tasapaino edellyttdd kiintedd reaalipalkkaa riippumatta ty6ttémyydesta.
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Toimivuudella tarkoitetaan taloustieteellisessd tutkimuksessa pelkiste-
tysti markkinoiden kilpailullisuuden astetta, jolloin daripdissa ovat yhtaalta
taysin kilpailullinen tilanne ja toisaalta monopoli seki vilimaastossa epi-
taydellinen kilpailu. Erottava tekija ndiden vililld on se, kuinka paljon eri
markkinoiden toimijoilla on markkinavoimaa. Kun siirrytddn kilpailulli-
sesta monopolistiseen tilanteeseen, yritysten markkinavoima kasvaa hyo-
dykemarkkinoilla tai ay-liikkkeen vastaavasti tyomarkkinoilla. Toinen kil-
pailullisuuden indikaattori on markkinoille padsy, jossa yksi relevantti di-
mensio EU:ssa on sisimarkkinoilla vallitseva, mm. tuonnin kautta tuleva
kilpailu.

Mita epatiydellisemmin hyédykemarkkinat toimivat, sitd vahemmin
yritykset kysyvit tyovoimaa (ja harjoittavat tuotantoa pienemmassi maa-
rin) annetulla palkalla, koska ne haluavat kaikkien panoksiensa (myo6s
pddoman) kdytOstd tietyn puhtaan tuoton. Vastaavasti mitd aggressiivi-
sempia ammattiliitot ovat, sitd korkeammaksi ne haluavat nostaa reaali-
palkan verrattuna ty6ssd olemisen vaihtoehtoiskustannukseen eli ty6tto-
myyskorvaukseen (lisittynd vapaa-ajan arvolla). Mitd suurempia ndmai
molemmat ns. hinnoittelumarginaalit ovat, sitd suuremmaksi tehottomuus
ja rakennetyottomyys muodostuvat taloudessa.

Niin ollen mitd epataydellisemmin hyidyke- ja tyimarkkinat toimivat, sitd kor-
keampi on Euroopan rakennetyittimyys. Tillaiset ajatuskulut ovat osaltaan
synnyttineet EU:ssa pyrkimyksid uudistaa jiykkid hyodyke- ja tyomarkki-
noita.

Suomalaisessa talouspoliittisessa keskustelussa on ollut viime aikoina
erityisesti esilld se, voidaanko rakenteellista tyottomyyttd alentaa veropo-
liittisin keinoin. Tdma perustuu sithen, ettd yrittidjin maksaman tyévoima-
kustannuksen ja tyontekijin kiteen saaman nettopalkan vililli oleva ve-
rokiila on Suomessa korkea. Se muodostuu kolmesta komponentista:
tyonantajan vilillisistd tyovoimakustannuksista (sova-maksut), tyontekijin
tuloveroista ja nettopalkalla ostettaviin kulutushyédykkeisiin kohdistuvas-
ta veroista. Yhteensd nididen verojen ja maksujen osuus tyOnantajan ko-
konaistyovoimakustannuksista on 60 prosenttia Suomessa. Verotus muo-
dostaa linkin rakennepolititkan ja kokonaiskysyntia sditelevin makrotalo-
uspolititkan valilla.

Tissd luvussa tarkastellaan rakennepolitilkkaa EU:ssa kolmesta niko-
kulmasta:

e Miki on rakennepolitiikan sisélt6 ja luonne EU:ssa?
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e Mikid on talous- ja rahaliiton syntymisen vaikutus rakennepolitiik-
kaan EU:ssa?

e Mikd on rakennepolititkan koordinaation tarve EU:ssa yleensi
EMUn synnyttya?

5.2 Rakennepolitiikka EU:ssa

Rakennepolititkan institutionaalinen perusta EU:ssa on siini, ettd talous-
politilkan on EU:n perussopimuksessa todettu olevan yhteinen intressi
(artikla 99 (2)). Jisenmaat ovat myOs sitoutuneet talouspolititkan koordi-
naation avulla edistimaian unionin tavoitteita. Edelleen voidaan rakenne-
politiikan taustalla nihdd perussopimuksessa (artiklat 4 ja 98) mainittu
sitoutuminen avoimeen markkinatalouteen ja vapaaseen kilpailuun talou-
denpidossa ja resurssien allokaatiossa.

Kuitenkin padasiassa siltd osin kuin kyseessi eivit ole sisimarkkinat tai
talous- ja rahaliitto, rakennepolitiikka perustuu jdsenmaiden hallitusten
viliseen yhteistoimintaan. EMU on my6s lisinnyt merkittavisti tarvetta
monitoroida ja seurata muiden jasenmaiden talouspolititkkaa. Huomatta-
va osa talouspolitiikan laajojen suuntaviivojen sisallostd koskettelee ra-
kennepolititkkaa. Uusimmat vuoden 2000 talouspolititkan suuntaviivat
keskittyvatkin Lissabonin huippukokouksen suositusten mukaisesti keski-
ja pitkdn ajan rakennepolititkkaan sekd taloudellisen kasvun potentiaalia,

tyOllisyyttd ja sosiaalista yhteenkuuluvuutta edistiviin uudistuksiin (ks.
luku 2.1).

Rakennepolitiikan koordinaation menettelyjd on useita. EU:n huippu-
kokouksessa joulukuussa 1997 sovittiin ns. Luxemburgin prosessista, jonka
tavoitteena on parantaa tyomarkkinoiden toimivuutta EU:ssa. Niinikddn
sovittiin kesikuussa 1998 EU:n huippukokouksessa ns. Cardiffin prosessista,
jolla tahditidn EU:n hyédyke- ja rahoitusmarkkinoiden toimivuuden pa-
rantamiseen.

Tirkein koordinaatioviline ovat talouspolitiikan laajat suuntaviivat (ks. lu-
ku 2). Komissio esittid ja ECOFIN-neuvosto hyviksyy talouspolititkan
laajoissa suuntaviivoissa ja niiden toimeenpanon seurannassa koko unio-
nin tasolla ja yksittdisten jaisenmaiden kohdalla kolmikantaisen strategian-
sa mukaisen arvion ja suositukset. Strategia muodostuu terveestd makro-
talouspolitiikasta, toimista parantaa tyomarkkinoiden toimintaa seki toi-
mista parantaa hyédyke-, palvelu- ja pddomamarkkinoiden toimintaa.

EU:n komissio ja neuvosto seuraavat nididen kolmen menettelyn kautta
jasenmaiden talouspolitiikkaa. Makrotalouspolititkassa Euroopan unionin
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kompetenssi on kuitenkin laajempi kuin muilla polititkan lohkoilla. Niin
ollen talouspolititkan laajat suuntaviivat ovat erddnlainen sateenvarjo
muille koordinaatiopyrkimyksille, jotka saavat kdytinndssid erilaisia muo-
toja toimivaltasuhteista riippuen. EU pyrkii vaikuttamaan rakenteellisten
uudistusten aikaansaamiseksi seurannalla ja benchmarking-toiminnalla,
kehotuksin, vertaisten paine -tarkasteluilla (peer pressure), eli siis komis-
sion laatimilla ja ECOFIN-neuvoston hyviksymilld raporteilla eri jasen-
maiden talouspolitiikasta ja rakenteiden uudistamisen tarpeista sekd ver-
taamalla toteutunutta polititkkaa suhteessa asetettuihin tavoitteisiin ja uu-
distamistarpeisiin.

Ylld olevan jaottelun mukaan rakennepolititkka jakautuu kolmeen
osaan: hyodyke-, pddoma- ja tyomarkkinoihin sekd niiden toimivuuden
rakenteelliseen parantamiseen.

Keskeinen viline ndiden tavoitteiden edistimiseen on sisimarkkinoiden
aikaansaaminen ja niitd koskevien maéirdysten toimeenpano kaikissa EU-
maissa sekid talous- ja rahaliiton muodostaminen. Nama vaikuttavat kes-
keisesti hyodyke- ja padomamarkkinoihin.

Keskeinen keino hyédykemarkkinoiden toiminnan tehostamisessa on
kilpailupolitiikka. Edelleen keinoja ovat hyédykemarkkinoiden deregulaa-
tio, jossa painopiste on ollut telekommunikaatiosektorissa ja energia-
markkinoilla, valtion tukien alentaminen, jakelusektorin eli kaupan toi-
mintaa rajoittavien tekijoéiden poistaminen sekd yritysten perustamisen
hallinnollisten menettelyjen helpottaminen ja yksinkertaistaminen, eli ylei-
sesti markkinoille padsyn edistiminen. Hyodykemarkkinoilla on edetty
eniten sisimarkkinoiden lainsiddinnoén toimeenpanossa (ks. taulukko 5.1)
sekd telekommunikaation ja sihkomarkkinoiden liberalisoinnissa. Valtion-
tukien alentamisessa on edetty vihemmin, samoin julkisten hankintojen
midrdysten toimeenpanossa ja rautatie-, vesi-, kaasu- ja postisektoreiden
saatelyn vapauttamisessa seki vahittdiskaupan toiminnan sadtelyn vapaut-
tamisessa (Komissio 2000b). Suomen osalta tilannetta tarkastellaan li-
hemmin luvussa 5.3.

Rakennepolititkan toinen keskeinen viline on innovaatiotoiminnan
edistiminen ja tyoémarkkinoilla etuusjirjestelmien uudistaminen ja vero-
tuksen lieventdminen, mika tulisi toteuttaa yhti aikaa julkisen menotalou-
den supistuksien kanssa.

Innovaatiotoiminnassa EU on yleisesti jiljessa USA:ta. Komission mie-
lestd my6s unionin toiminta tilld sektorilla on lilan hajautunutta ja sirpa-
loitunutta. Koulutusta erityisesti informaatioyhteiskunnan tarpeisiin on
lisittivi, samoin I'T-teknologian tuotantoa ja kiyttdonottoa. EU:hun olisi
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luotava aidosti oma tutkimusalue, mikd puuttuu nykyisin. Yritysystavalli-
sempi patenttijirjestelma olisi saatava aikaan.

Piadomamarkkinoiden toiminnassa keskeisid kohtia ovat mm. elidkera-
hastoja koskevien sijoitusrajoitusten poistaminen ja riskipddoman tarjon-
nan edistiminen, missd EU on selvisti USA:ta jiljessa.

Tyomarkkinoilla painopisteen tulisi olla ns. aktiivisessa tyévoimapolitii-
kassa, jolla pyritidn edistiméin tyollistymistd sen sijaan, ettd passiivisella
politiikalla turvataan ty6ttomiksi joutuneiden elintasoa. Aktiivisessa ty6-
voimapolititkassa on edistytty, mutta tyémarkkinauudistusten osalta ete-
neminen on ollut vaatimatonta EU:ssa. Niihin toimiin kuuluu ty6tto-
myysturvan ajallisen keston ja sithen oikeuttavien ehtojen tarkistaminen.
Komission mielestd tallaiset uudistukset eriissd jisenmaissa ovat tuotta-
neet hyvid tuloksia rakenteellisen ty6ttomyyden alenemisena, mutta ylei-
sesti ottaen tillaiset uudistukset ovat olleet vaatimattomia ja paloittaisia.
Niihin kuuluu my6s tuloverojen ja sosiaaliturvamaksujen alentaminen,
joka tulisi suunnata palkkajakauman alapaahin. Komissio suosittaa nididen
toimien jatkamista ja verotulojen menetysten kompensointia arvonlisa- ja
ympiristoveroja korottamalla. Tédssd suhteessa on komission mielestd
edetty vain vihidn. Edelleen niitd jaykkyyksid, jotka estivit uuden pysyvin
henkilokunnan palkkaamisen, tulisi vihentdd. Myos tyévoimakustannus-
ten vahdinen kyky joustaa vastaamaan suuria alueittaisia tuottavuuseroja
osoittaa komission mielestd tyomarkkinoiden puuttuvaa joustavuutta.
Jaykkaa tyovoiman suojelun (employment protection) lainsdddintod ei ole
uudistettu. Niiden uudistusten tavoitteena on kohottaa tyollisyysastetta ja
alentaa rakenteellista ty6ttomyyttd, jotta ei-inflatoriselle kasvulle olisi
enemmin tilaa.

5.3 Suomi jarakennepolitiikka

Kuten ylla todettiin, komissio laatii ja neuvosto hyviksyy mahdollisin
muutoksin vuosittain suositukset myos maakohtaisesti rakennepolitiikasta
talouspolititkan laajoissa suuntaviivoissa. Seuraavassa selostetaan suppeas-
ti sitd, mitd komissio on esittinyt ja neuvosto hyviksynyt vuosien 1999 ja
2000 talouspolititkan laajoissa suuntaviivoissa ja vuoden 1999 suuntavii-
vojen toimeenpanoraportissa Suomea koskien (Komissio 2000b, Komis-
sio 2000c, Neuvosto 2000). Sisimarkkinadirektiivien toimeenpanossa
Suomi on johdossa (ks. taulukko 5.1), minkd my6s komissio panee mer-
kille (Komissio 2000b, 149).

Suurin osa sisimarkkinoita koskevista puutteista keskittyy informaatio-
yhteiskunnan palveluihin, joita koskeva yksikddn direktiivi ei ole kaikissa
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Taulukko 5.1 Puuttuvien sisamarkkinadirektiivien osuus toukokuussa
1998 ja 15.4.2000, %

Maa 1998 2000 Maa 1998 2000
Suomi 1.2 1.4 Italia 5.4 3.4
Espanja 3.3 1.5 Itivalta 5.2 3.6
Ruotsi 2.0 1.5 Itlanti 5.4 4.0
Tanska 2.2 2.0 Luxemburg 5.6 4.6
Hollanti 2.2 3.0 Ranska 5.6 5.2
UK 3.8 3.0 Portugali 5.9 6.0
Belgia 7.1 3.1 Kreikka 5.5 7.3
Saksa 5.4 3.4

Lihde: Single Market News, (Newsletter of the Internal Market DG), No. 22, July 2000.

jisenmaissa toimeenpantu. On my6s huomattava, ettd erdissid maissa toi-
meenpanemattomien direktiivien osuus on kasvussa, mikd on yo. tietojen
mukaan asianlaita lievisti my6s Suomessa.

Suomen osalta mainitaan useita myonteisid saavutuksia. Maatalouden
ulkopuolisen yritystoiminnan valtion tuet ovat perinteisesti alhaiset. Tele-
kommunikaatiosektorin liberalisointi on ollut uraa uurtava. T&K-
panostus suhteessa BKT:hen on toiseksi korkein unionissa.

Hyo6dykemarkkinoiden osalta Suomelle on aiemmin huomautettu, etti
kansallisille kilpailuviranomaisille tulisi antaa oikeus EU-perussopimuksen
artiklojen 81 ja 82 toimeenpanemiseksi. Artikla 81 kieltdd kilpailunrajoi-
tukset yritysten valisin sopimuksin eli kartellein, jotka ovat ristiriidassa
yhtendismarkkinoiden toiminnan kanssa, ja artikla 82 kieltdd méardavin
markkina-aseman viairinkayton sisimarkkinoilla. Tdmén toteuttaminen on
puutteellista yhdeksissi jasenmaassa. Suomen hallituksen taholta on esi-
tetty, ettd Suomi on odottanut nidiltd osin komission kilpailupolitiikkaa
koskevan valkoisen kirjan valmistumista, mikd valmistui kesalla 1999.
Edelleen Suomen tulisi seurata tarkkaan aloja, joilla sekd yksityisen ettd
julkisen sektorin yritykset kilpailevat, ja edistid nailld aloilla kilpailullisen
toimintaympariston muodostumista ja yleisestikin avata julkisia palveluja
kilpailulle. Sihkémarkkinoilla on saavutettu merkittivid liberalisointitu-
loksia.

Yleisesti ottaen Suomessa hintataso on kuitenkin korkeampi kuin muis-
sa EU-maissa (ks. Komissio 2000b, s. 43-44) ja tuottavuus suljetun sekto-
rin osalta laahaa perissa (ks. analyysia tista Alho 1993).

Pidomamarkkinoiden toiminnan edistimisen osalta Suomelle esitettiin
riskipddoman markkinoiden toimivuuden parantamista konkurssilainsda-
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dinnén osalta sekd henkiloston innovatiivisten omistusjarjestelmien, ku-
ten osakeoptiojarjestelyjen kehittimistd sekd institutionaalisten sijoittajien
osakesijoituksien kannustamista (Neuvosto 2000, 47, ks. my6s Komissio

1999).

Suomessa tyémarkkinoiden osalta on parannettu tyévoimapalvelujen
laatua erityisesti nuorten ja pitkdaikaistyottomien aktivoimiseksi. Suomelle
osoitettuja suosituksia tyomarkkinoiden rakenteellisiksi uudistuksiksi on
alentaa yleisesti tyén verotusta, lisitd tyOhalukkuutta etuusjirjestelmai
tarkistamalla, tehostaa tyon etsintdd ja edistdd tyollistymistd ja tyévoimas-
sa pysymista.

Sitten laman etuusjirjestelméin uudistaminen on ollut Suomessa vihiis-
td (Komissio 2000b, 62). Suomessa tulisi arvioida uudelleen varhaiselike-
jarjestelmidd. Suomessa on alennettu ja ollaan alentamassa tyén verotusta.
Ongelmana on korkea rakenteellinen tyottomyys ja tyGikdisen vieston
korkea riippuvuusaste sosiaalietuuksista, tyon korkea verotus ja suhteelli-
sen vihiinen palkkahajonta. Ty6n verotuksen keventidmista tulisi suunna-
ta pienituloisten marginaaliveroasteiden alentamiseen. Tyohon hakeutu-
misen ja tyGvoimassa pysymisen kannustimia pitéisi lisitd, mitd uudistuk-
sia el tehty lainkaan vuonna 1999. Myonteisid ovat tehdyt toimet lisdtd
keskiméaraistd elakkeelle siirtymisen ikdd vihentimalld jossain mairin ns.
tyottomyyselikeputken houkuttelevuutta ja korottamalla yksiléllisen var-
haiselikejirjestelmdn alaikdd 58 vuodesta 60 vuoteen. Yleisesti voidaan
todeta, ettd nima suositukset ovat melko yleisid ja jo kansallisesti tiedos-
tettuja kohtia.

5.4  Mika on EMUn yhteys rakennepolitiikkaan?

EMUIla on vilitén vaikutus EU:n hyédykemarkkinoiden integraatioon ja
titd kautta vilillinen vaikutus my6s tyémarkkinoiden toimintaan. EMU
poistaa periaatteessa “viimeiset esteet” EU:n sisimarkkinoiden toimin-
nassa. Ndin se lisdd kilpailua parantamalla tuonnin kilpailuasemaa koti-
maan markkinoilla ja parantaa vastaavasti viennin kilpailuasemia ulko-
maan markkinoilla. Silli on my6s vilillinen vaikutus tyémarkkinoihin ta-
louspolititkan uuden toimintaympiriston kautta.

Kansainvilisesti EMUn ja rakennepolititkan yhteyksid on tarkasteltu
teoreettisen tason ohella my6s talouspoliittisessa keskustelussa. Keskuste-
lussa on ollut esilli kolme ndkokulmaa. Yhtd voidaan kutsua pessimisti-
seksi ndkokulmaksi, toista aktiiviseksi ja kolmatta ndiden valimuodoksi.

Pessimistisen nikemyksen mukaan nimenomaan talous- ja rahaliiton va-
kaussopimus ja sen tiukat raamit finanssipolitiikalle merkitsevit hidasta
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kasvua ja sen seurauksena tyémarkkinoiden uudistamisen jyrkkad vastus-
tusta hitaan talouskasvun oloissa. Uudistaminen on toisaalta vihiistd
myo0s siitd syystd, ettd talouspolititkan tekijat kiinnittavit liiaksi huomiota
julkisen talouden tasapainoon eivitkd tyémarkkinoiden rakenneuudistuk-
siin, joithin paitoksentekijoiden kiytettivissd oleva niukka “poliittinen
padoma” tulisi kohdentaa, kuten Fichengreen ja Wyplosz (1998) esittavit.
Rakenneuudistukset ovat taas vilttimattomia heidin mielestddn, jotta Eu-
rooppa voisi kasvaa suotuisasti matalan inflaation oloissa, eli tillaiset uu-
distukset nostavat unionin potentiaalista kasvunopeutta.

Titd pessimististd ajatusta voidaan kritisoida, koska talld hetkelld julki-
sen talouden tasapaino-ongelma on EMUn kiynnistymisen myotd ja
vauhdittuvan suhdannekehityksen seurauksena ainakin toistaiseksi jaanyt
taka-alalle. Toiseksi yleensd on ollut havaittavissa kddnteinen “poliittisen
taloustieteen havainto”. Kun taloudessa menee hyvin, ei juuri koeta pai-
neita ja tarvetta uudistaa talouden rakenteita. Vastaavasti taantumassa tai
talouden lamassa kriisitietoisuus kasvaa ja uudistuksiin, joita on hyvind
aikoina lykitty, tartutaan hanakammin.

Toisen, aktiivisen nikemyksen mukaan “euroalueen synty on myontei-
nen shokki, joka sallii ja pakottaa markkinat muutoksiin”®. Aktiivisen ni-
kemyksen mukaan siis nimenomaan EMU on se viline, joka johtaa voi-
makkaampiin rakennemuutoksiin. Kilpailun paineen lisddntyminen on
omiaan johtamaan tihdn. Ko/mannen nikemyksen mukaan EMU ei pure
luutuneisiin rakenteisiin “riittivin nopeasti”. Se tarjoaa kuitenkin vakau-
den, joka sindnsd on tarpeen rakenteiden uwudistamiseen (Korhonen
2000).

Tarkastellaan tyémarkkinoiden toimintaa, koska titd koskevia muutok-
sia on yleensd tarkasteltu EMUun liittyen. On syytd erottaa kaksi ndko-
kulmaa: ensinnikin tyomarkkinoiden ”omaehtoinen” muuntuminen jous-
tavammiksi sen seurauksena, etti EMU on muodostunut, ja se, miten nii-
td pyritdan aktiivisesti tihdn suuntaan muuttamaan talouspolitiikan kei-
noin. Suomalaisessa EMU-keskustelussa on perinteisesti tuotu nikékulma
eli se, ettd tyomarkkinoilla on oltava riittivd joustavuus, jotta voitaisiin
sopeutua ja selviytyd vahiisin tyollisyystappioin taantumista EMUssa.
Ruotsissa ns. Calmforsin EMU-komission raportissa (1996) tuotiin esiin
se, ettd maan on reformoitava tyémarkkinansa ennen rahaliiton jasenyyt-
td, jotta ne olisivat riittdvan joustavat kestimdin mahdolliset taantumat
yhteisen rahan oloissa.

05 Ks. Vanhala (2000), joka tarkoitti ldhinnd rahoitusmarkkinoita, maksujérjestelmii ja selvityshankkei-
ta sekd rajat ylittdvid pankkifuusioita Euroopassa.
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Nobel-palkittu professori John Hicks esitti vuonna 1932 ilmestyneessi
teoksessaan "Theory of Wages’ seuraavan periaatteen: ”The elasticity of de-
mand of whatsoever rises if the elasticity of supply of a cooperant factor to it rises”
(lainaus saatu artikkelista Hatzius 2000). Tamién perusteella tyovoiman
kysynnin joustavuus sen hinnan eli reaalisen tyévoimakustannuksen suh-
teen kasvaa, kun mm. EMU-integraation seurauksena padoman liitkkuvuus
EMU-alueen sisdlld lisddntyy. Suomessa titd ajatusta hyodykemarkkinoi-
den kiristyneeseen kilpailuun liittyen on intensiivisesti esittinyt Martti
Hetemaiki (esim. Hetemaki 1999 ja 2000). Talloin palkannousun vaikutukset
ovat alempaa kielteisemmat ty6llisyyden kannalta. Empiirisesti Hatzius
(2000) on todennut, ettd integraatio on johtanut suorien investointien ja
kotimaisten investointien suurempaan herkkyyteen kilpailukyvyn suhteen.
Titd voidaan mitata suhteellisilla tyévoimakustannuksilla kotimaan ja ul-
komaiden valilla.

Kiayttamassimme rakenteellisen tyottomyyden kehikossa voidaan nai-
den muutosten ymmairtid toteutuvan siten, ettd niiden seurauksena tyo-
voiman kysyntikayri tulee loivemmaksi, eli tilanne ldhestyy pitkdn ajan
tasapainoa liitteessd 5.1. Tyomarkkinoiden palkanasetanta tulee hallitse-
vammaksi talouden toiminnan ja tasapainon ominaisuuksien kannalta.

Kirjallisuudessa on tarkasteltu hyodykemarkkinoiden integraation ja
tyomarkkinoiden yhteyttd vahin toisesta nikokulmasta, eli miki on integ-
raation tiivistymisen vaikutus palkkatasoon. Tavanomaisesti esitetty nake-
mys on, ettd integraation tiivistyminen johtaa kovemman kilpailun vuoksi
palkkatason laskuun. Tami ei kuitenkaan ole valttimatta kovin paikkan-
sapitiva nikemys, koska integraatio nostaa yleensi kansantalouden reaali-
tuloja ja sitd kautta sen vaikutukset heijastuvat lopulta myds tyontekijoi-
den reaalipalkkojen nousuna. On my0s esitetty, ettd integraatio johtaa jo
ilman naiden kokonaisvaikutusten huomioonottamista ay-liikkeen ja yri-
tysten neuvottelujen tuloksena kohoaviin palkkoihin (Naylor 1998).
Tdmin voi mieltda sitd kautta, ettd integraatio (kaupan esteiden alenemi-
nen) johtaa annetulla palkkatasolla yritysten voittojen kasvuun, minka ay-
liike pyrkii sitten palkkaneuvotteluissa siirtiméin osittain itselleen.

Teoreettisesti EMUn vaikutusta rakenteiden uudistumiseen yhdisty-
neend talouspolititkan harjoittamiseen ovat tarkastelleet mm. Alho ja
Erkkild (1996). Ty6émarkkinoilla EMUn seurauksena palkanmuodostuk-
sessa tapahtuu muutos joustavampaan suuntaan ns. asymmetristen (eli
yhtd maata muista poikkeavasti koskevien) shokkien seurauksena. Niin
siksi, ettd ay-litke ei voi endd luottaa sithen, ettd keskuspankki myotiilee

06 Ks. my6s huolellista analyysia kaupan esteiden alenemisesta ja tySllisyydestd Andersen ym. (2000).
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(eli akkommodoi) sen (korkeaa) palkkavaatimusta eiké yllapidé inflaatiolla
(eli devalvaatiolla) tyollisyyttd taantuman tullen. Tall6in ay-litkkeen on itse
otettava omalle vastuulleen matillisella tulopolitiikalla suurempi osa tyolli-
syydestd taantumassa, kun ty6llisyyttad tukevaa kansallista rahapolitiikkaa
ei ole endi kaytettivissd ja my0Os finanssipolititkan liikkkumavara on rajattu.

Teoreettisesti rakenteiden uudistamisen prosessia EMUn seurauksena
ovat tarkastelleet Sibert (1999), Sibert ja Sutherland (1999), Calmfors
(1998a ja b) sekid Saint-Paul ja Bentolina (2000). Tarkasteluissa tutkitaan
kaksivaiheista tilannetta, jossa ensimmdisessd vaiheessa tehdddn rakenne-
uudistus ja toisessa vaiheessa valitaan rahapolititkka joko ei-
koordinoidusti (EMUa edeltiva tilanne) tai rahaliitossa keskitetysti. Naita
kahta vaihtoehtoa vertaillaan keskenddn. Sibertin ja Sutherlandin malli
kisittelee usean keskenddn samanlaisen maan rahapolitiilkkaa ja niiden
muodostamaa mahdollista rahaliittoa. Kyseessd on siis symmetrinen tapa-
us.

Sibert ja Sutherland erottavat kaksi rakennepolititkan vaikutuskanavaa.
Ensinndkin tyomarkkinoiden monopolisoituminen (ja ylld olevassa
Layard-Nickell-Jackman-kehikossa siis my6s hyddykemarkkinoiden epi-
taydellisyydet) johtaa siihen, ettd talouden tuotanto (BKT) jid tasapainoti-
lassaan alle sen, mika vallitsisi tdystyollisyyden vallitessa. Jos talouden ra-
kenteita uudistetaan, se merkitsee pysyvasti korkeampia reaalituloja, koska
tasapainossa vallitseva tyottomyys alenee. Toisaalta talouden rakenteet
vaikuttavat sithen, kuinka joustavasti talous reagoi shokkeihin. Jos raken-
teet ovat joustavia, niin shokkien vaikutus jda vihidiseksi kansantuottee-
seen ja tyoOllisyyteen, koska reaalipalkkasopeutuminen eliminoi shokkien
vaikutuksen.

Sibert ja Sutherland pitivit talouden rakenneuudistukset ndissd kahdes-
sa suhteessa toisistaan erillddn, vaikka ne voidaankin periaatteessa hyvin
mieltdd yhden ja saman rakenneuudistusprosessin kahdeksi eri vaikutus-
kanavaksi. Rakenneuudistuksen oletetaan maksavan molemmissa dsken
mainituissa suhteissa talouspolititkan tekijoille tavalla, jota ei tarkemmin
perustella. Se voi olla esimerkiksi seurausta poliittisesta hankaluudesta,
koska uudistukset kohtaavat yleensa yhteiskunnallista vastustusta.

Mallin mukaan rakenneuudistukset tehdiidn ensiksi ja sitten toisessa
vaiheessa valitaan rahapolititkka ennen kuin taloutta kohtaavat hiiri6t to-
teutuvat. Ennen toista vaihetta tehdddn my6s ratkaisu rahaliiton muodos-
tamisesta.

Rahapolitiikan optimaalinen sddnt6 muodostuu tidssd, kuten yleensi
taméintyyppisissa tarkasteluissa, kahdesta tekijastd: siitd, minkilaisen in-
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flaatioharhan rahapolitiikka aiheuttaa, ja stabilisaatio-osasta. Edellinen
perustuu sithen, ettd keskuspankin (tai yleisesti talouspolititkan harjoitta-
jan) voidaan sitovien sitoumusten puuttuessa olettavan kayttivin inflaa-
tiota hyviksi ja atheuttavan inflaatioyllityksid ja nostaa tilld tavalla tuotan-
toa tasapainotasonsa ylipuolelle. Tamin yksityinen sektori ottaa huomi-
oon piitoksissddn ja varautuu inflaatioon jo etukiteen. Jilkimmaiinen ta-
louspolititkan komponentti kuvaa sité, ettd inflaatiolla, so. kansallisella (tai
ylikansallisella) rahapolitiikalla voidaan vakauttaa taloutta taantuma- tai
ylikuumenemishiiriéiden sattuessa.

Yksi keskeinen oletus mallissa on, ettd rakenneuudistuksia ei voi toteut-
taa koordinoidusti EU:ssa, vaan jokainen maa toteuttaa ne toisistaan irral-
laan. Till6in siis vertaillaan rakennepolitiikkaa EMUssa ja EMUn ulko-
puolella ilman rahaliittoa ja niin, ettd kummassakin tilanteessa rakennepo-
lititkkaa tehddin ja silld on vaikutuksia ainoastaan kansallisella tasolla. Si-
bert (1999) sen sijaan lihtee siitd, ettd rakennepolititkkaa voidaan koordi-
noida EU-maiden kesken (ks. tdstd luku 5.5).

Analyysin tuloksina saadaan seuraavaa. Rakenneuudistus, joka pienen-
tad inflaatioharhaa, on pienempi rahaliiton tapauksessa. Timin perustelu
on se, ettd inflaatioharhan kustannukset ovat kahdesta syystd suuremmat
rahaliiton ulkopuolella kuin rahaliitossa. Ensinnikin talouspolititkan paat-
tdjd kohtaa loivemman Phillips-kidyrin kuin yhteinen keskuspankki, eli voi
inflaatiolla saada aikaan edullisemmin, vihemmin kustannuksin ekspansi-
on taloudessa, koska inflaatio on oletettu olevan ns. beggar-thy-
neighbour-tyyppid. Tamian mukaan yhden maan inflaatioyllitys nostaa ao.
maan kansantuotetta muiden maiden kustannuksella. Toiseksi yhden
maan kotimainen inflaatioharha vaikuttaa koko painollaan maan omassa
talouspolititkassa, mutta vain pienelld painolla yhteisen keskuspankin ta-
voitteissa. Ndistd syistd paine rakenneuudistuksiin on suurempi ilman ra-
haliittoa.

Toinen Sibertin ja Sutherlandin tulos on se, ettd jos maita kohtaavien
shokkien korrelaatio on pieni ja rahaliiton jasenmairid riittdvdn suuri, ra-
haliitto johtaa suurempaan tyomarkkinoiden joustavuuteen kuin ilman
EMUa. Timi on seurausta siitd, ettd yhteinen rahapolitiikka ei kykene
torjumaan asymmetrisid shokkeja, joten tulos ilman rakenneuudistuksia ei
muodostu hyviksi.

Tiamin analyysin tulokset ovat siis kokonaisuudessaan EMUn rakenne-
poliittisten vaikutusten kannalta ristiriitaiset, varsinkin, kuten ylld todet-
tiin, molemmat reformit ovat todellisuudessa saman uudistusprosessin
kaksi eri puolta. Calmfors (1998a) sen sijaan paityy sithen, ettd rahaliitos-
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sa tehdaidn suurempia rakenneuudistuksia kuin ulkopuolella. Hinen tulok-
sensa perustuvat sithen, ettd talouden vaihtelut ovat suurempia rahaliitos-
sa kuin ulkopuolella ja ettd talouspolitiikan harjoittaja haluaa nimenomaan
vilttdd hyvin suuria ty6ttomyysasteita. Télloin tillaisen tilanteen vilttimi-
seksi tehdidn rakenneuudistuksia.”’

Saint-Paul ja Bentolina (2000) ovat tarkastelleet tyomarkkinoiden ra-
kenneuudistuksia siten, ettd reformeihin yhdistetdan lyhyen ajan makrota-
louspolitiikka. Heiddn mallinsa tuottaa ns. kaksipuolisen lihestymisen ra-
kenneuudistuksiin. Sen mukaan rakenneuudistukset, vaikka ne alentavat-
kin pitkdn ajan tasapainoty6ttomyytta, atheuttavat lyhyelld ajalla deflaation
ja kontraktion taloudessa. Jos rahapolitiikka olisi kansallista, sen tulisi ta-
min vuoksi olla ekspansiivista, so. aiheuttaa inflaatiota devalvaatiolla.
Kun tima on EMUssa mahdotonta, tistd seuraa kaksi johtopéddtostd. En-
sinndkin rakenneuudistukset jidvit EMUssa pienemmiksi kuin EMUn
ulkopuolella. Toiseksi rakennepolitiikat tulisi koordinoida ei ainoastaan
eri EU-maiden vililli vaan EKP:n kanssa, jotta se voisi rahapolitiikalla
akkommodoida ”optimaalisella” tavalla yhteisesti toteutettuja rakenneuu-
distuksia ja estdd niiden deflatorinen vaikutus koko euroalueen tasolla.
Tihidn analyysiin voidaan huomauttaa, ettd siind ei oteta huomioon sité,
kuinka markkinatoimijoiden kuten esimerkiksi ay-litkkkeen halukkuus hy-
viksyd rakennerakenneuudistus on tunnetusti vihidisempad, jos talouspo-
lititkka voi omin toimin korvata yksityisen sektorin toimia, tissi tapauk-
sessa tyomarkkinajoustavuutta.

5.5 Rakennepolitiikan koordinaatiosta EU:ssa

Ylld esitellyt tarkastelut ovat keskittyneet tarkastelemaan sitd muutosta,
minkd EMU tuo rakennepolitiikkaan. Ndma ovat pyrkineet siten vastaa-
maan sithen, minkd muutoksen EMUn yhteinen rahapolitiikka tavallaan
toi tilanteeseen ennen EMUa. Nidmai tarkastelut eivit siten vastaa kysy-
mykseen, miti EMUn syntymisen jilkeen pitiisi tehdd EU:n rakennepoli-
titkassa. Yksi keskeinen rakennepolitiikkaan ja sen koordinaatioon EU:ssa
vaikuttava tekiji on se, minkalainen riippuvuussuhde EU-maiden vililld
vallitsee rakennepoliittisten uudistusten suhteen (eli ns. heijastusvaikutuk-
set, engl. spillover, ks. luvut 3 ja 4).

67 Lisdksi Calmforsin tulos perustuu sithen sindnsi jarkeviin oletukseen, ettd talouspolitiikan hatjoit-
taja ei tihtdd pysyvisti matalampaan tySttémyyteen kuin mitd markkinatasapaino on, eli hinen ana-
lyysistddn jdd pois Sibertin ja Suthetlandin ja yleensikin tutkimuksen yhteydessi esiintyvi inflaatio-
harhan komponentti talouspolitiikassa, joka juuri on keskeisesti taustalla sithen, ettd uudistukset ra-
haliitossa voivat jadda pienemmiksi kuin ulkopuolella.
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Kritiikkina Sibertin ja Sutherlandin (2000) ja Calmforsin (1998a) ana-
lyysia kohtaan voidaan esittda, ettd he sivuuttavat — tosin Sibert ja Suther-
land timidn mainiten — sen mahdollisuuden, ettd rakennepolititkan uudis-
tuksilla olisi heijastusvaikutuksia eri EU-maiden vililld. Tami ei tunnu
ainakaan kolmesta nikokulmasta paikkansapitavilta.

Ensinnidkin rakenneuudistukset nostavat kansantalouden tasapainossa
vallitsevaa tyollisyyttd ja tuotantoa, mikd heijastuu muihin maihin niiden
vientiin kohdistuvan kysynnin kasvuna. Toiseksi eri maiden rakenneuu-
distuksilla on yhteys toisiinsa inflaation ja yhteisen rahapolititkan kautta.
Potentiaalisen tuotannon noustessa ja sen kasvunopeuden kiihtyessa riski
tormitd kapasiteettikattoon vihenee ja yhteinen rahapolititkka voi olla
kevyempii kuin ilman uudistuksia. Niin ollen yhden EU-maan rakenne-
uudistuksilla on positiivinen heijastusvaikutus toisen maan tuotantoon ja
hyvinvointiin.

Tietysti voitaisiin kolmanneksi rakennepolitiikkojen viliseksi riippu-
vuudeksi esittdd, ettd yhden maan tehdessid uudistuksia se tulee kilpailu-
kykyisemmiksi ja vie markkinoita ja investointeja jahmeimmiltd naapu-
reiltaan (vrt. Britannian tapaus 1990-luvun alkupuolella EU:ssa, ks. tietoja
suorista sijoituksista luvussa 3). Jos niin olisi, EU-mailla olisi intressi
”maksattaa” osa rakenneuudistuksista muiden maiden kustannuksella.
Timi ei kuitenkaan ole tasapaino, koska uudistusten hy6ty kanavoituu
aikaa my6ten myo6s tyontekijoille, mikéd jattdd tuottavuuden suhteessa re-
aalipalkkaan nihden entiselle tasolle (ks. edelld luku 5.4).

Sibert (1999) sen sijaan mainitsee rakenneuudistusten riippuvuussuh-
teen. Han mainitsee ndistd riippuvuuksista inflaatioviylin ja lihtee siten
siitd, ettd rakenneuudistuksien vililli on positiivinen heijastusvaikutus,
miki vol periaatteessa johtaa maat koordinoimaan rakenneuudistuksiaan.
Sibert kuitenkin sulkee timin pois pitden rakennepolitiikkojen koordinaa-
tiota lilan monimutkaisena, koska kiytinnéssa EMUa edeltivin sopeu-
tumisvaiheen kriteerit oli kaikki sovittu ja ilmoitettu ainoastaan konkreet-
tisina makrotaloudellisina kriteereind.

Riippuen siitd, ovatko ylikansalliset heijastusvaikutukset positiivisia vai
negatiivisia, tuotanto- ja inflaatiovaikutukset molemmat huomioonottaen
ja yhteen punniten, kansallisesti tehtivit rakenneuudistukset jadvat liian
pieniksi tai tulevat lilan suuriksi verrattuna koordinoidusti tehtivddn op-
timaaliseen politilkkaan. Koordinoitu politiikka sisdistdd kansallisten rat-
kaisujen ylikansalliset heijastusvaikutukset. Niinpé Sibert (1999) osoittaa,
ettd ilman koordinaatiota rakenneuudistuksia on vihemmain kuin, jos voi-
daan harjoittaa koordinaatiota ja jakaa yhteistyén hyodyt osanottajille tu-
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lonsiirroin. Viimeksi mainittu takaa, ettd kaikki jisenmaat hyotyvit yhta
paljon yhteistyGsta ja niilld on siten intressi ottaa sithen osaa.

On todennikdista, ettd positiiviset heijastusvaikutukset dominoivat ne-
gatiivisia, koska suotuisa kilpailukykyvaikutus uudistavassa maassa eli-
minoituu aikaa my6ten osittain ao. maan reaalipalkkojen kohoamisen vili-
tykselld. Toisaalta ratkaisu niiden vaihtoehtojen valilld ei ole a priori tiy-
sin selvi.

Oletetaan, ettd uudistava maa saa edukseen suoria sijoituksia méirin
AK. Timi lisdd pysyvisti maan tuotantoa mairilli (AQ/Q), = a(AK/K),
jossa 0. on tuotannon jousto padomakannan suhteen. Oletetaan kaava-
maisesti ja ddritilanteena, ettd timid sama madrd investointeja on pois
muilta EU-mailta, joten naapurimaan (merkitddn sitd tihdelld) tuotanto
supistuu mairilldi (AQ*/Q¥*), = —as(AK/K)(K/K*), jossa s on se osuus,
joka uudistavan maan lisdinvestoinneista siirtyy ao. naapurimaasta. Uudis-
tavan maan tuotanto lisddntyy myos siitd syystd, ettd rakenneuudistuksen
vuoksi sen rakennety6ttomyysaste U alenee myds “autonomisesti” mii-
ralldi AU. Timin mukaisesti ao. maan BKT kasvaa mairilli (AQ/Q), =

—(AU) /b, jossa b on ns. Okunin kerroin (eli ty6ttOmyysasteen ja BKT:n
muutoksen vilinen yhteys) . Uudistavan maan BKT:n kokonaismuutos on
nyt yhtd kuin (AQ/Q),+(AQ/Q),. Timi siteilee naapurimaahan inves-
tointien supistumisen ja viennin lisddntymisen kautta tuotannon lisdykse-
nd yhteensd midrin

(AQ*/Q*) = (AQ*/Q*), + ms(AQ/Q),(Q/QY),
jossa m on uudistavan maan rajatuontialttius ja muut symbolit ovat samat,
joita edelld on kiytetty. Sijoitetaan ylld olevat komponentit tihin esityk-
seen ja paadytddn kriteeriin, jonka mukaan naapurimaa hyotyy toisen
maan rakenneuudistuksesta, jos

(m-1)(AQ/Q), + m(AQ/Q), > 0.

Tissd ensimmiinen tuotannon muutostermi merkitsee siis uudistavan
maan saamaa tuotannonlisdystd suorista sijoituksista ja toinen on sen tuo-
tannon lisdys, joka aiheutuu sen ty6ttOmyysasteen laskusta suoraan. En-
simmdinen termi on negatiivinen ja toinen posititvinen (m < 1). Olemme
taipuvaisia pitimaan nettotulosta positiivisena, koska suorien sijoitusten
muutos tuskin on niin suuri, ettd se voisi dominoida ty6ttémyysasteen
alenemisen viyldd. Lisdksi on otettava huomioon, ettd vaikutus naapuri-
maan inflaatioon on myods sitd alentava, mikid lisdd positiivista kokonais-
heijastusvaikutusta.
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Mita sitten koordinoitu rakennepolitiikka voisi olla kaytinnossi
EU:ssa? On selvai, ettd mitddn eksplisiittistd koordinaatiota, samankaltai-
sia ja samaan aikaan toteutettuja rakennepolitiilkan toimia ei ole juuri
mahdollista saavuttaa EU-maiden vililld. Siksi toimiva jirjestely on se,
jossa komissio ja neuvosto seuraavat, arvioivat ja suosittelevat jasenmaille
rakenteellisia uudistuksia, ja EU-maille syntyy paine seurata paremmin ja
pitemmille ehtineitd jisenmaita (ns. peer pressure, ks. EPC 2000). Voisi
silti olla paikallaan pyrkid tekemddn maakohtaiset suositukset yksi-
l6idymmin ja antaa niille enemmin painoa julkisuudessa kuin mita talla
hetkelld on asianlaita. Ainakin Suomessa komission ja neuvoston suosi-
tukset eivdt saa tavanomaisesti lainkaan sitd julkista painoa, miki
OECD:n ja IMF:n maakatsauksilla ja niissi annetuilla suosituksilla on.
Mahdollisesti unionin ja jasenmaiden kompetenssin vilinen herkka rajan-
kaynti estdd etenemisen pitemmalle talld hallitusten vilisen yhteisty6n alu-
eella, samoin kuin myo6s riittimédton resurssointi analyysikapasiteetin osal-
ta tille sektorille komissiossa.

Tutkimme lopuksi lyhyesti yhden politiikkalohkon, verotuksen, roolia ra-
kennepolititkassa. Verotuksella on monenlaisia vaikutuksia taloudessa. Se
on yksi keskeinen kokonaiskysyntiddn vaikuttava polititkkalohko. Mutta
silli on my6s yhteys markkinoiden rakenteelliseen toimintaan. Erityisesti
on viime aikoina tutkittu verotuksen vaikutusta rakenteelliseen tyotto-
myyteen, mihin my6s talouspolitiikan puolella on kiinnitetty huomiota.
Esimerkiksi EKP:n pidjohtaja Wim Duisenberg on todennut vastikéin,
ensimmiisen kerran verotukseen viitaten, ettd “tyottomyyden alentami-
nen vaatii rakenteellisia muutoksia kuten verotuksen alentamista” (Hel-
singin Sanomat 14.4.2000).

Liitteen 5.1 kehikossa verojen alentaminen merkitsee palkanasetanta-
kayrin siirtymistd alaspdin. Kun veroa lasketaan, ay-litke on valmis pie-
nempiin palkkaan. Seurauksena on rakenteellisen tyottomyyden lasku.

Alho (2000) (ks. myos liite 4.1) on tarkastellut finanssi-, erityisesti ve-
ropolititkan koordinaatiota EU:ssa tdstd nakokulmasta. Ongelmana on,
ettd ei voida varmasti sanoa etukiteen, mihin suuntaan veropolitiikan
kansainviliset heijastusvaikutukset kulkevat. Verotuksella on kysyntivai-
kutus hyodykemarkkinoiden ja tarjontavaikutus tyomarkkinoiden pal-
kanmuodostuksen kautta. Ndma vaikutukset kulkevat toisilleen vastakkai-
siin suuntiin. Verotuksen alentaminen nostaa inflaatiota edellisen kanavan
ja alentaa sitd jalkimmadisen kanavan kautta. Samalla sen kansainviliset
heijastusvaikutukset ovat erilaiset. Voidaan paatelld, etti mm. vakausso-
pimuksen vuoksi kansallisesti tehtdvit rakenteelliset uudistukset verotuk-
sessa voivat jaddd vihdisemmiksi kuin olisi toivottavaa yhteisten tavoittei-
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den kannalta. Jos veropolititkan koordinaatiota voitaisiin harjoittaa, kan-
sainvaliset heijastusvaikutukset verotuksen alentamisesta kumoaisivat yh-
den maan budjettialijidmin kasvamisen verrattuna siithen, ettd se tekisi
vain kansallisen tason politiikkaa muista riippumatta. Verotuksen alenta-
misen hyétyjd ei voida saavuttaa sanktioimalla ainoastaan vakaus- ja kas-
vusopimuksella menotihin nidhden lilan kevedd verotusta kuten nyt teh-
dddn EU:ssa. Yleisesti tarvittaisiin myOs positiivisia kithokkeita, jotta ra-
kennemuutoksiin tartuttaisiin riittdvdssd madrin. Erityisesti ndin on siind
tilanteessa, ettd verotuksen tarjontavayld on voimakas, eli ettd silld voi-
daan saavuttaa yhta aikaa palkkainflaation ja rakenteellisen ty6ttomyyden
aleneminen.” EU onkin kiinnittinyt huomiota tarpeeseen alentaa tyén
verotusta (ks. esim. Komissio 2000b).

%8 Jos tyomarkkinoilla vallitsee tdydellinen kilpailu ja tyovoiman tarjonta on jiykkdd, niin
talouspoliittisen koordinaation tarve hividd reaalitalouden kannalta, koska taloudet ovat
tidystyollisyydessd. Samoin verokilpailu maiden vililli menettid merkityksensd. Ndin on siksi, ettd
yksi tuotannontekijd, tys, joka on kiinted, ottaa kantaakseen verotuksen koko taakan aiheuttamatta
vastaavasti tehottomuutta muualla taloudessa, eli se ei vySrytd kustannusrasitetta eteenpiin
yritysten kannettavaksi, ks. tistd sosiaaliturvan yhteydessd Alho ja Kaseva (1999).
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Liite 5.1 Tasapainotydttomyyden maaraytyminen

Lyhyelld ajalla ty6llisyys médrdytyy sen mukaan, miten yritykset ja julkinen
sektori kysyvit tyévoimaa palvelukseensa, ja reaalipalkasta. Jalkimmainen
perustuu osaltaan sithen, minkd palkkavaatimuksen ammattiliitot asetta-
vat. Tyovoiman kysyntd riippuu reaalipalkasta ja palkkavaatimus muiden
tekijoiden ohella ty6ttomyydestd. Nain ndiden kahden kayrin leikkauspis-
teestd saadaan lyhyen ajan tasapaino. Talous ei kuitenkaan jad vilttimattd
tahidn lyhyen ajan tasapainoty6ttémyyteen, koska tyévoiman kysyntakayra
riippuu positiivisesti padomavarannosta. Reaalipalkan nosto pitkin ty6-
voiman kysyntikdyrid ylos vasemmalle laskee pddoman tuottoa ja aitheut-
taa siten investointien vihenemisen ja pddoman siirtymisen suorin sijoi-
tuksin ulkomaille. Pitkilld ajalla ty6voiman kysyntidkayré siirtyykin kuvios-
sa niin, ettd tasapainokdyra tydmarkkinoilla on vaakasuora.

Toinen mahdollisuus ”’sulkea malli” on asettaa avotaloudessa ehto sille,
ettd kansantalouden ulkoisen tasapainon eli vaihtotaseen vajauksen pitdd
asettua tasolle, jolla se on tasapainossa, tai ulkoinen velka entisellidn (ks.
Honkapohja ja Koskela 1999 sekd Pehkonen ja Kiander 1999).

Kuviossa 5.1 on yksinkertaisuuden vuoksi lyhyen ja pitkin ajan tasa-
painopiste merkitty samaksi. Ensimmaiisessd vaiheessa tasapainoty6tto-
myys sijaitsee pisteessd A. Sen jilkeen tapahtuu integraation seurauksena
muutos sekd hyddykemarkkinoilla ettd tyomarkkinoilla. Tdma on luon-
teeltaan sellainen, ettd kilpailu kiristyy ja katteet alenevat.

Tilloin tyovoiman kysyntdkdyra siirtyy oikealle. Niin siksi, ettd nyt jo-
kaisella reaalipalkan tasolla ty6voiman rajatuottavuus ylittdd reaalipalkan
aiempaa pienemmailld mairalld. Tima merkitsee tyovoiman kysynnin li-
sddntymistd ja tuotannon kasvua. Vastaavasti pidomalta vaadittava tuotto
ylittdd pddomakustannuksen eli koron aiempaa pienemmailld mairilld, jol-
loin padoman rajatuottavuus laskee. Tami johtaa sithen, ettd padoman
rajatuottavuusvaatimus laskee, mikd nostaa padomakantaa ja lisdd pitkalla
ajalla tyon kysyntaa.

Vastaavasti jos tyémarkkinoilla "monopolisoitumisen aste” laskee, niin
kullakin ty6llisyyden tasolla palkkavaatimus laskee ja palkanasetantakdyrad
siirtyy alaspiin. Seurauksena on pysyva ty6llisyyden paraneminen. Uusi

tasapaino on pisteessi B, jossa vallitsee korkeampi tyollisyys ja reaalipalk-
ka.
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Kuvio 5.1 Tasapainoty6ttomyyden médrdytyminen
A
Tyon kysyntd
Reaalipalkka YOSy
Pitkén ajan tasap.
Palkanasetanta

\/aystygllisyys

Tybllisyys Tyottomyys
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6 EMUJA VEROTUKSEN HARMONISOINTI

6.1 Verokilpailu ja veroharmonisointi

Tima luku kisittelee verotuksen harmonisoinnin ja talous- ja rahaliiton
vilistd yhteyttd. Aiemmissa Suomen EU-jasenyyttd kisittelevissd tutki-
muksissa verotuksen harmonisointia on kisitelty kohtalaisen laajasti
(esim. Alho ym. 1992, Alho ja Widgrén 1993, 1994 seki Hjerppe ym.
1994) erityisesti sisimarkkinoista johtuvan verokilpailun potentiaalisen
kiristymisen ja siitd aitheutuvien muutospaineiden nikékulmasta.

Sisimarkkinaohjelman mukanaan tuoma tavaroiden, palvelujen, pai-
oman ja tyovoiman vapaa litkkuvuus merkitsee verokilpailun nikékulmas-
ta sitd, ettd mitéd litkkuvampi veropohja on kansainvilisesti, sitd yhdenmu-
kaisempaan verotuskiytint6on sisimarkkinoiden jasenmaat niiden verot-
tamisessa todennakodisesti ajautuvat. Muussa tapauksessa helposti liikku-
vat veropohjat suuntautuvat alhaisen arvonlisiverokannan maihin ja liik-
kuvat tuotannontekijit hakeutuvat maihin, joissa tyévoimaa ja pddomaa
verotetaan kevyesti.

Verokilpailun hy6dyllisyyttd perustellaan tyypillisesti niin sanotulla Tie-
bout-hypoteesilla. Sen ja myéhemmin laajennettujen tulosten mukaan hal-
litusten valiselld kilpailulla on hyvinvointia lisddvid vaikutus, koska yrityk-
set ja kuluttajat voivat valita kotialueensa (tai -maansa) sen mukaisesti,
miten paljon arvostavat paikallisia julkishyodykkeitd (Tiebout 1956, Oates
1969, Oates ja Schwab 1991). Esimerkiksi verotuksen taydelliselld keskit-
tamiselld EU-tasolle ei voitaisi ottaa huomioon paikallisia intressejd sen
suhteen, kuinka paljon eri julkishyodykkeitd tarjotaan. Tiukalla verotuksen
harmonisoinnilla voidaan katsoa olevan samansuuntaisia keskittavid vai-
kutuksia, koska se estdd paikallisten intressien erojen toteutumista jul-
kishyodykkeiden rahoituksessa. Verokilpailun mahdollisimman vapaa sal-
liminen esimerkiksi osavaltioiden tai alueiden vililli puolestaan edustaa
Tiebout-hypoteesin mukaista ajattelua.

Keskitetty ja hajautettu verotus sekd julkishyodykkeiden tarjonta ovat
kuitenkin tietyssd mielessa liheisessd suhteessa keskendin. Esimerkiksi
julkishyodykkeet, joiden tuottamisessa voidaan katsoa olevan kasvavia
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skaalaetuja, tulisi tarjota keskitetysti. Yhteinen puolustus voisi olla esi-
merkki tastd. Keskitetysti tarjotuilla julkishyodykkeilld voi olla my6s pai-
kallisia intresseja palvelevia ulkoisvaikutuksia, mistd esimerkkind voivat
olla EU:n laajuiset liilkenneverkostot. Teoreettisesti on mahdollista 16ytad
ratkaisu, jossa kunkin julkishyodykkeen tarjonnasta ja verotuksesta paite-
tddn optimaalisella keskittiminen tasolla. Timid on periaatteessa myos
Maastrichtin sopimuksessa maaritellyn liheisyysperiaatteen yksi perusaja-
tus.

Verokilpailussa on pohjimmiltaan kyse siitd, ettd maat tai alueet, joilla
on verotusoikeus asettavat verotuksen ja julkishy6dykkeiden tarjonnan
sellaiselle tasolle, ettd se houkuttelee alueelle veronmaksajia (kuluttajia ja
yrityksid). Yksi timan hallitustenvilisen kilpailun, eli niin sanotun systeeri-
kilpailun (ks. Sinn 1999), puolesta puhuva argumentti on sen positiivinen
vaikutus tuottavuuteen. Esimerkiksi Kwokan (1996) ei USA:n sihko-
markkinoita koskevassa tutkimuksessaan loytinyt systemaattisia tehok-
kuuseroja julkisesti ja yksityisesti omistettujen yritysten vililld, mutta mo-
lemmissa tapauksissa ulkoinen kilpailupaine paransi tehokkuutta. Sovel-
lettuna hallitustenviliseen asetelmaan esimerkiksi EU:ssa systeemikilpailu
pakottaa ne tehokkaampaan paikallisten julkishy6dykkeiden tarjontaan.

Tiebout-hypoteesiin perustuvat verokilpailun puolesta puhuvat argu-
mentit eivit kuitenkaan ota huomioon niitd ulkoisvaikutuksia, joita tietyn
maan tai alueen veroratkaisuilla on muille maille tai alueille. Tarjoamalla
esimerkiksi veroetuja yrityksille hallitukset voivat vaikuttaa niiden sijoit-
tumispadtoksiin ja kilpaillessaan pddomista jasenmaat menettivat sitd
enemmain autonomiastaan veroratkaisuissaan, mitd litkkuvammista vero-
kohteista on kyse. Nami ulkoisvaikutukset ovat esimerkiksi Euroopan
unionin sisdlld yksi peruste verokilpailun rajoittamiselle ja verotuksen
harmonisoinnille.

Ulkoisvaikutuksista johtuen kirjallisuudessa pidetdin usein jonkinasteis-
ta verokoordinaatiota suotavampana kuin verokilpailua. Teoreettisissa
malleissa yhteisty6ratkaisu antaa maille korkeamman hyvinvoinnin tason
kuin ei-kooperatiivinen kilpailuratkaisu (Persson Tabellini 1992). Poh-
jimmiltaan tima johtuu siitd, ettd padoman litkkuessa vapaasti verokilpailu
painaa padomaverokannat nollaan ja saattaa johtaa tehottoman mataliin
verotuloihin suhteessa paikallisten julkishyodykkeiden kysyntddn ja julki-
siin menoihin. Kollintzas ym. (2000) pédityvit kuitenkin tdtikin voimak-
kaampaan johtopaitokseen. Heidin mukaansa ei-kooperatiivisia verokil-
pailuratkaisuja ei ole edes olemassa. Pddoman liikkuessa vapaasti yhden
valitsema tuloverotaso mddrdd automaattisesti myOs toisen tai muiden
maiden verokannat. Sen sijaan yhteistyOratkaisussa on mahdollista 16ytda
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maille yhteinen tuloverotuksen taso kiytettiinpad verotuksessa asuinpaik-
ka- (residence) tai ldhdeperiaatetta (source principle). Toisaalta on my6s
mahdollista, etti verotuksen koordinoinnilla pdddytddn epidoptimaalisen
korkeisiin verokantoihin, jolloin itse asiassa verokilpailu olisi suotavampi
ratkaisu (Kehoe 1989). Verokilpailu voi toisin sanoen olla my6s hyodyllis-
ta.

Toinen verokilpailun mahdollinen haitallinen seuraus on se, ettd vero-
tuksen painopiste siirtyy litkkuvista verokohteista vihin liikkuviin vero-
kohteisiin. Edelleen tilld voi olla se seuraus, ettd hallitukset siirtdvit jul-
kishy6dykkeiden tarjonnan painopistettd kansalaisilta yrityksille houkutel-
lakseen niitd hallitsemalleen alueelle.

Teoreettisissa tarkasteluissa padomatulojen verotuksella on verokilpai-
lun vuoksi taipumus painua hyvin matalaksi, darimmillddn nollaan. Tay-
dellisessa verokilpailussa voidaan ajatella, ettdi hallitukset hinnoittelevat
verotuksella yrityksille tarjoamiaan julkishy6dykkeitd niiden tuottamisen
rajakustannusten hinnalla. Jotta yksittdinen hallitus voisi poiketa tistd ja
edelleen houkutella yrityksia maahan, silld tiytyy olla jonkinasteinen neu-
votteluvoima suhteessa yrityksiin. Hallitukset ovat tilléin kykenevid hin-
noittelemaan yrityksille suuntaamansa julkishyodykkeet kalliimmin kuin
ao. hyodykkeiden rajakustannus on. Verokilpailun kiristyessd tama halli-
tusten markkinavoima suhteessa yrityksiin pienenee, mutta suhteessa vi-
hemmin liikkkuvaan tyévoimaan ei. Tdmid merkitsee sitd, ettd hallitusten
pitdd tarjota suurempi madri julkishyodykkeitd yrityksille aiempaa hal-
vemmin, jotta sijainti kyseisessd maassa pysyisi houkuttelevampana (kes-
kustelua tistd, ks. Braunerhjelm ym. 2000).

Toisaalta verokilpailussa kilpailevien maiden koolla saattaa olla suuri
merkitys. Alueella, jossa integraatio tiivistyy, suurilla mailla on kilpailuetu
pieniin maihin ndhden niin sanotun kotimarkkinaefektin vuoksi. Ulko-
maiset investoijat pyrkivit sijoittamaan tuotantoaan alueille, jotka sijaitse-
vat ldhelldi markkinoiden ydinté, jos alueen maat ovat muuten identtisid
investointikohteita. Tdmid taipumus antaa suurille maille ylimadraista
markkinavoimaa suhteessa investoijiin (Haufler ja Wooton 1997).

Taulukossa 6.1 on esitetty esimerkkejd veroasteista ja verotulojen ja-
kaumasta muutamissa OECD-maissa vuosina 1980 ja 1994. Niytteen
maissa on vuosien 1980 ja 1994 vililld voittojen verotuksen suhteellinen
osuus laskenut Italiaa lukuun ottamatta. Kokonaisveroasteet eivit kuiten-
kaan laskeneet néissd maissa, mikd niyttdd padosin selittyvan tuloverotuk-
sen suhteellisen osuuden nousulla.
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Tarkasteltaessa EU-maiden veroasteita sisaimarkkinaohjelman kaynnis-
tymisen jilkeen on suuntaus ollut hienoisesti nouseva. Vuonna 1986
EU9:n keskimidiriinen veroaste oli 41.0 prosenttia ja vuonna 1997 42.8
prosenttia. Vastaavat veroasteet EU15:ssa olivat 40.4 ja 42.5 prosenttia.
Merkittivisti veroaste on tind aikana noussut Suomessa, Ruotsissa, Pot-
tugalissa ja Espanjassa. Ainoa esimerkki veroasteen tuntuvasta laskusta on
Irlanti. My6s Isossa-Britanniassa verotus on hieman keventynyt.

Taulukko 6.1 Veroaste ja verotuksen jakautuminen erdissd maissa 1980
ja 1994, %

Verot/BKT Verot voi- Tulovero, | Vero liikkevaihdos-
toista, osuus osuus ta tai arvonlisisti,
osuus

1980 | 1994 | 1980 | 1994 | 1980 | 1994 1980 1994
Ranska 41.7 | 44.1 5.1 3.7 | 55.6 | 57.4 30.4 27.1
Italia 30.2 | 41.7 7.8 89 | 61.1 | 56.6 26.5 28.3
Saksa 38.2 | 39.3 5.5 29 | 64.2 65.6 27.1 28.7
Iso-Britannia 353 | 34.1 8.3 8.0 | 46.6 45.6 29.2 35.3
USA 26.9 | 27.6 10.8 8.9 | 65.3 61.2 16.6 17.9
Kanada 31.6 | 36.1 11.6 6.6 | 44.6 54.1 32.6 26.3
Japani 254 | 27.8 21.8 | 14.8 | 534 | 57.9 16.3 15.5

Lihde: Braunerhjelm ym. (2000).

Verotuksen harmonisointipaineen kannalta EMU merkitsee sisaimark-
kinoiden integraation syvenemistd. Tdma saattaa voimistaa verokilpailua,
koska esimerkiksi tuotannontekijit litkkuvat aiempaa helpommin. Yhtei-
sen valuutan kiytt6onotto parantaa myo6s hintojen lapindkyvyyttad, mika
saattaa edistdd postimyynnin tai internetin valitykselld tapahtuvaa kaup-
paa. Unionin nykyinen kaytint6 kuitenkin rajaa kdytdinndossa ylikansallisen
postimyynnin hyvin pieneksi, koska tavaroiden tuonti muista jdsenmaista
on verollista ja tuontiin sovelletaan médrinpaimaan verokantoja. Veroton
tuonti on yksittdisen viejayrityksen kannalta rajattu hyvin matalaksi.

Kiaytinnossa EMU-vaikutusta on hyvin hankala erottaa pelkastd sisi-
markkinavaikutuksesta. Tdmin vuoksi verotuksen harmonisointia tarkas-
tellaankin seuraavassa syvenevin integraation nikoékulmasta. Talous- ja
rahaliitto tulkitaan sisimarkkinaohjelmaa tiydentiavaksi askeleeksi.

6.2 Valillinen verotus

Euroopan unionissa kaytiin 1980-luvun loppupuolella verotuksen harmo-
nisointikeskustelua osana sisimarkkinaohjelmaa. Tuloksena tdsti oli ar-
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vonlisiverokantojen ja valmisteverojen alarajojen siitely. Arvonlisivero-
kannoissa niin sanotun normaaliverokannan alaraja on 15 prosenttia.
Komissio esitti alun perin my0s yldrajan asettamista 25 prosenttiin, mutta
tastd ajatuksesta luovuttiin.

Perusteeksi arvonlisi- ja valmisteverokantojen harmonisoinnille esitet-
tiin sisimarkkinoiden toimivuutta. Kaytinnossd alarajat maariteltiin niin
mataliksi, ettd kovin merkittaviin verokantojen nostoihin ei yhdessakdin
maassa tarvinnut ryhtyd. Verotuksen harmonisointi on yksi merkittdvim-
pid sisaimarkkinoihin liittyviad alueita, joissa EU-pddtoksiin vaaditaan edel-
leen yksimielisyys.

Osana arvonlisiverokantojen harmonisointia EU:ssa oli tarkoitus siir-
tyd nykyisestd niin sanotusta maarinpadperiaatteesta (destination princi-
ple) alkuperiaperiaatteeseen (origin principle). Peruserona jarjestelmissi on
se, ettd edellisessd vienti on verotonta ja tuonti verollista ja jalkimmaises-
sa vienti puolestaan verollista, jolloin tuonnissa arvonlisivero on jo au-
tomaattisesti sisallytettynd. Alkuperdperiaatteen voidaan katsoa edistivin
verokilpailua, koska tavaroiden alkuperimaiden verokannat siirtyvit sel-
laisenaan my6s muiden maiden tuontiin ja kulutukseen. Osana siirtymistd
miidrinpadperiaatteesta alkuperdperiaatteeseen oli suunnitteilla erityinen
clearing-rahasto, joka olisi tasannut arvonlisiverotuloja esimerkiksi kulu-
tukseen suhteutettuna.

Miirinpaiperiaatteen yhtenad ongelmana on se, ettd se luo kannustimia
niin sanottuun karusellipetokseen. Koska vienti on verotonta, verotusta
on mahdollista kiertda rekister6imilli my6s kotimaan markkinoille tarkoi-
tettuja hyodykkeitd vientithyodykkeiksi. Vairinkaytoksid on vaikea valvoa,
koska rajamuodollisuudet tavarakaupalta on poistettu EU:n sisilla.

Miirinpaiperiaate myos patoaa verokilpailua, koska se et salli kulutta-
jille alempien verokantojen hyddyntimistd esimerkiksi postimyynnissa,
jossa verotus tapahtuu niin ikddn madrinpadperiaatteen mukaan, ellei pos-
timyyntiyritys ole erittdin pieni. Yritys on vapaa arvonlisiverosta, jos sen
vuotuinen litkevaihto tietyssd vientimaassa on alle 100 000 markkaa, mut-
ta kidytinnossd monet jisenmaat noudattavat huomattavasti matalampaa
rajaa.

USA:ssa postimyyntid verotetaan madrinpdiperiaatteen mukaisesti vain
jos ao. postimyyntiyritykselld on toimipiste siind osavaltiossa, jonne tavara
tilataan. Muussa tapauksessa tilatun tavaran ’tullaus” ja litkevaihtoveron
maksaminen on jitetty ostajan vastuulle. Toisin sanoen vilja lainsadadanto
sallii kiytinnossi verokilpailun.
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Taulukossa 6.2 on esitetty arvonlisiverokannat EU-maissa. Normaali-
kannan alaraja on 15 prosenttia ja timén lisdksi kullakin maalla on mah-
dollisuus asettaa kaksi alempaa verokantaa esimerkiksi elintarvikkeille.
Tiltd osin kdytinnot vaihtelevat paljonkin. Joissain maissa alennettuja ve-
rokantoja sovelletaan vain osaan elintarvikkeista ja joissain maissa elintar-
vikkeilla on jopa kolme eri verokantaa. MyGOs niin sanottujen alennettujen
verokantojen kohdalla esiintyy kohtalaisen suurta vaihtelua. Naitd kantoja
sovelletaan Suomessa esimerkiksi julkiseen litkenteeseen, taksimatkoihin
ja kirjoihin.

Taulukko 6.2 Arvonlisiverokannat EU-maissa

Maa Yleinen Elintarvikkeiden Alennetut kannat
ALV-kanta ALV-kanta
Alankomaat 17.5 6 6
Belgia 21 6,12, 21 1,6
Espanja 16 4,7 4,7
Irlanti 21 0,12.5, 21 4,12.5
Iso-Britannia 17.5 0 5
Italia 20 4,10 4,10
Itavalta 20 10 10, 12
Kreikka 18 8 4,8
Luxemburg 15 3 3,6
Portugali 17 5,12, 17 5,12
Ranska 20.6 5.5, 20.6 2.1,5.5
Ruotsi 25 12, 25 6, 12
Saksa 16 7,16 7
Suomi 22 17 8,17
Tanska 25 25 0

Lihde: Veronmaksajien Keskusliitto.

Taulukosta 6.2 havaitaan, etti arvonlisiverotuksen osalta sisaimarkki-
noilla ei ainakaan toistaiseksi ole ollut verokantoja alentavaa vaikutusta
korkeimpienkaan verokantojen kohdalla. Verokannat ovat pikemminkin
hieman nousseet, silli Saksa on nostanut normaaliverokantaansa 15:std 16
prosenttiin ja Espanjassa kantaa tullaan nostamaan 16:sta 17 prosenttiin.
Saksan ja Tanskan rajalla on yhdeksidn prosenttiyksikén ero normaalikan-
noissa ja elintarvikkeissa jopa 9-18 prosenttiyksikén ero.

Arvonlisiaverotuksen osalta suurin paine verokantojen yhtaldistymiseen
tulee nykyisin rajakaupan myotd. Tanskan ja Saksan arvonlisiverokanto-
jen eron siilyminen onkin titd taustaa vasten varsin yllittdvdd. Huomatta-
vaa on sekin, ettd arvonlisiveron osuus Tanskan verotuloista on EU-
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maiden korkeimpia ja Tanskan kokonaisveroaste sindnsi on EU:n kor-
kein.

Vastaavantyyppinen suuri litkevaihtoverokantojen ero on l6ydettavissi
my6s Pohjois-Amerikasta, jossa Washintonin osavaltiossa USA:ssa nou-
datetaan 6.5 prosentin litkevaihtoverokantaa ja Kanadan puolella British
Columbiassa litkevaihtoverokanta on 16 prosenttia. Alueella kiyddin run-
saasti rajakauppaa, mutta verokannat eivat ole yhtaldistyneet. Toki raja-
kaupan suuntaan vaikuttavat myos valuuttakurssivaihtelut USA:n ja Ka-
nadan dollarin valilla.

Verokantojen alenemisen kannalta on muistettava, ettd sisimarkkinat
eivit vieldkddn toimi tdydellisind. My6s EMU tiivistdd edelleen hyodyke-
markkinoiden integraatiota ja saattaa lisdtd paineita korkeimpien arvon-
lisaverokantojen alenemiseen. Toisaalta kuluttajien kannalta verokannat
sindnsa eivit ohjaa ostopditoksid, vaan kuluttajahinnat, joiden vaihtelua
selittdvat lukuisat muutkin tekijit kuin kulutusverot, kuten kilpailu vihit-
tiis- ja tukkukaupassa, takuukaytinnot, ostopaikka jne.

Vilillinen verotus ei ole myoskiddn irrallaan muusta verokilpailusta tai
verotuksen harmonisoinnista. Kilpailtaessa ulkomaisten yritysten sijoit-
tumisesta suuret maat kykenevit houkuttelemaan paremmin ulkomaisia
investointeja kuin pienet maat, koska niiden kotimarkkinat ovat suuret.
Timai antaa niille mahdollisuuden asettaa korkeamman veron investoivan
yrityksen tulolle kuin pienet maat kykenevit. Lisaksi jos kdytossd on maa-
rinpaiperiaate arvonlisiverotuksessa suuret maat voivat verokilpailutilan-
teessa vahvistaa titd asettamalla korkeamman kulutusveron (arvonlisive-
ron) kuin pienet maat (ks. Haufler ja Wooton 1997). Koska maarinpaipe-
riaatteessa tuonti on verollista korkeampi kulutusvero vaikuttaa investoi-
van yrityksen kannalta vain kotimarkkinoilla.

Koska sisimarkkinat ja EMU merkitsevit integraation tiivistymistd Eu-
roopassa ja potentiaalisesti myos verokilpailun kiristymistéd, voidaan yhte-
na pitkdn aikavilin vertailukohtana verokilpailusta pitdd USA:ta.

Taulukossa 6.3 on esitetty USA:n osavaltioiden litkevaihtoverokannat
sekd osavaltioissa sovellettavat alemmat verokannat. Taulukossa on tih-
delld merkitty niitd tapauksia, joissa joko ei ole litkevaihtoverotusta lain-
kaan tai joissa ruoka ja lddkkeet ovat kokonaan liikkevaihtoverosta va-

pautettuja.

Taulukosta 6.3 havaitaan, ettd yleisesti litkevaihtoverokannat ovat osa-
valtioissa huomattavasti matalammat kuin EU:ssa. Téta et voida pitdd ko-
vin suurena yllityksend, kun muistetaan osavaltioverotuksen vahidisempi
fiskaalinen merkitys kuin EU-maiden kansallisten verojirjestelmien. On
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Taulukko 6.3 Liikevaihtoverokannat USA:n osavaltioissa 1.1.2000 (* =
ei kdytossd), %

Osavaltio Liikevaihto- | Ruualle sovel- | Reseptilddk- Muille 144k-

verokanta lettava kanta, | keille sovel- keille sovel-
jos alempi lettava kanta, | lettava kanta,
jos alempi jos alempi

Alabama 4 *

Alaska

Arizona 5 * *

Arkansas 4.625 *

Kalifornia 6 * *

Colorado 3 * *

Connecticut 6 * *

Delaware *

Florida 6 * * *

Georgia 4 * *

Havaiji 4 *

Idaho 5 *

Illinois 6.25 1 1 1

Indiana 5 * *

Iowa 5 * *

Kansas 4.9 *

Kentucky 6 * *

Louisiana 4 3 *

Maine 5.5 * *

Maryland 5 * * *

Massachusetts 5 * *

Michigan 6 * *

Minnesota 6.5 * * *

Mississippi 7 *

Missouri 4.225 *

Montana *

Nebraska 5 * *

Nevada 6.5 * *

New Hampshire *

New Jersey 6 * * *

New Mexico 5 *

New York 4 * * *

Pohjois-Carolina 4 * *

Pohjois-Dakota 5 * *

Ohio 5 * *

Oklahoma 4.5 *
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Oregon *

Pennsylvania 6 * * *
Rhode Island 7 * * *
Eteli-Carolina 5 *

Eteld-Dakota 4 *

Tennessee 6 *

Texas 6.25 * *

Utah 4.75 *

Vermont 5 * * *
Virginia 3.5 3 * *
Washington 6.5 * *

West Virginia 6 *

Wisconsin 5 * *

Wyoming 4 *

kuitenkin muistettava, ettd joillain alueilla kannetaan myos paikallisia kau-
punkien omia litkevaihtoveroja. Esimerkiksi Los Angelesissa timd on 2
prosenttia.

Verokantojen tasoja tirkedmpi seikka, joka on havaittavissa taulukon
0.3 luvuista, on verokantojen vaihtelu. Esimerkiksi Kaliforniassa sovelle-
taan kuuden prosenttiyksikon litkevaihtoverokantaa ja naapuriosavaltio
Oregonissa ei ole liikevaihtoverotusta lainkaan. Toisaalta etdisyydet maan-
tieteellisesti suurten osavaltioiden vililli ovat pitkid. Vastaavasti New
Hampshiressa ei ole litkevaihtoveroja, mutta Massachusettsissa ja Ver-
montissa viilden prosentin litkevaihtovero. Talld alueella lyhyemmit etéi-
syydet luovat mahdollisuuden “rajakauppaan”. Ruoka ja reseptilidkkeet
ovat valtaosassa osavaltioita litkevaihtoverottomia, mutta poikkeuksiakin
16ytyy.

Yleisesti USA:n litkevaihtoverokantojen perusteella nayttiisi, ettd aina-
kin litkevaihtoverotuksen osalta tiiviskddn integraatio ei valttimattd johda
yhteniisiin kantoihin. Suurin ero naapuriosavaltioiden vililldi on Oregonin
ja Washingtonin rajalla 6.5 prosenttiyksikkéd. EU:ssa suurin ero on 9
prosenttiyksikk6d Saksan ja Tanskan rajalla.

USA:n osavaltioiden liikevaihtoverokantojen keskihajonta on 1.8 pro-
senttiyksikk6d ja EU-maiden arvonlisiverokantojen keskihajonta 3.1 pro-
senttiyksikkéd. Tamin perusteella EU-maiden arvonlisiverokannat nayt-
tavit vaihtelevan absoluuttisesti enemmain. Ainakin osittain keskihajon-
nan eroa selittid EU-maiden korkeampi verokantojen taso. Variaatioker-
roin (so. keskihajonta jaettuna keskiarvolla) on USA:n aineistosta lasket-
tuna 0.39 ja EU:n aineistosta 0.16. Suhteellisesti liikevaihtoverokantojen
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vaihtelu on siis USA:ssa suurempaa kuin arvonlisiverokantojen vaihtelu
EU:ssa.

Yksi merkille pantava ero USA:n ja EU:n vililld on myos se, ettd arvon-
lisdverojirjestelmidn omaksuminen on valttimiton ehto EU-jisenyydelle.
Vaikka EU:ssa ei suoranaisesti pyritikiddn yhtaldistimddn arvonlisdvero-
kantoja, niin verotusta pyritddn yhtaldistimiin jirjestelmien ja veropohji-
en osalta mahdollisimman pitkalle. Perusteena tille on esitetty ensisijai-
sesti sisimarkkinoiden toimivuutta. USA:ssa litkevaihtoverojirjestelmin
kiyttoonotto ei ole edellytys liittovaltion jisenyydelle. Kuudessa osavalti-
ossa el litkevaihtoveroa kanneta lainkaan.

Muussa vilillisessd verotuksessa erot korkeimpien ja matalimpien vero-
kantojen vililli ovat arvonlisiverokantoja suuremmat valmisteveroissa.
Verrattuna EU:ssa pédtettyihin minimitasoihin Suomessa valmisteverot
vikeville alkoholijuomille olivat vuonna 1993 lihes nelinkertaiset, viinissa
alaraja on nolla, josta Suomen verotaso poikkesi lihes 20 markkaa litralta
ja oluessa Suomen verotaso poikkesi seitsemisen markkaa litralta alarajas-
ta, joka on 50 pennid. Tupakan osalta valmisteveroissa ei ole kovin suuria
eroja EU-maissa.

Suomessa noudatettavat alkoholijuomien korkeat valmisteverot koh-
taavat ldhivuosina merkittivin laskupaineen, kun niin sanottujen turisti-
tuomisten sallittua maddrdd asteittain nostetaan. Nykyinen siirtymakausi
loppuu vuoden 2004 alussa, jonka jilkeen yksityishenkil6t voivat tuoda
alkoholijuomia muista EU-maista kidytinndssd rajatta. Samanlainen alko-
holijuomien valmisteverojen laskupaine kohtaa my6s Ruotsia. Kun Balti-
an maat liittyviat EU-jaseniksi, paine alentaa alkoholijuomien valmisteve-
roja kasvaa edelleen.

USA:ssa vikevien alkoholijuomien valmisteverot vaihtelevat suhteelli-
sesti arvioiden kohtuullisen paljon. Joissain osavaltioissa on osavaltion
monopoli, joka kontrolloi vikevien alkoholijuomien myyntid ja kerdd tdstd
tuloa erityisveroilla ja voitoilla. Korkein valmistevero on New Yorkin
osavaltiossa 6.44 dollaria gallonalta (3.78 litraa), matalin puolestaan Mary-
landissa 1.50 dollaria gallonalta, mikd on sama kuin Washinton DC:ssa.
Suurin absoluuttinen ero kahden naapuriosavaltion (New Mexico ja Ari-
zona) vililld on 3.06 dollaria, eli hieman yli viisi markkaa litralta.

Viinin osalta matalin valmistevero on Louisianassa 11 centtid gallonalta,
korkein Floridassa 2.25 dollaria gallonalta. Suurin rajanaapurien ero on
Louisiana ja Alabaman rajalla, mutta sekin jaa absoluuttisesti pariin mark-
kaan litralta. Oluen osalta vaihtelut ovat vield titikin huomattavasti pie-



EMU ja verotuksen harmonisointi 113

nemmit maksimaalisen eron jiddessd noin markkaan litralta, mutta tima-
kin ero on Wyomingin ja Havaijin valilla.

6.3 Valitdn verotus

Sisimarkkinaohjelman yhteydessd oli esilli myos ajatus pddomatulovero-
kantojen alarajan asettamisesta samalla tavalla kuin arvonlisiverokannoille
ja valmisteveroille. Koska pddoma on hyvin litkkuva verokohde, verokan-
tojen alarajan sddtely EU:n sisalld saattaisi johtaa padomapakoon unionin
ulkopuolelle. EU:n sisdisesti vaihtelevat verokannat johtavat pddomien
keskittymiseen ja pahimmillaan sisimarkkinoiden tietynasteiseen vajaa-
toimintaan.

Yhteni ratkaisuna olisi verottaa pddomatuloja niin sanotun asuinpaik-
kaperiaatteen mukaan, mutta timi vaatisi pankkisalaisuuden avaamista
EU-tasolla ja koordinoitua informaation vaihtoa jisenmaiden veroviran-
omaisten vililli. Pidoman suurta litkkuvuutta pidetidn kuitenkin edel-
leenkin syynd nostaa padomatuloverojen harmonisointi osaksi unionin
toimivaltaa (keskustelua, ks. Dewatripont et al. 1995). Vuoden 2000 en-
simmiiselld puoliskolla Portugalin puheenjohtajakaudella unionin jisen-
maat padsivitkin viljadn kompromissiratkaisuun korkotulojen verotuksen
koordinaatiosta. Ratkaisu edellyttdd kuitenkin myo6s erdiden EU:n ulko-
puolisten maiden mukaantuloa ja lisdksi se ulottuu varsin etiille tulevai-
suuteen, joten sen merkitys on vield episelva.

My6s yritysverotuksessa verokilpailulla voidaan vaikuttaa merkittivilld
tavalla esimerkiksi tuotannon sijoittumiseen (ks. tuonnempaa luku 6.5).
EU-maista Irlanti tarjoaa esimerkin menestyksekkaastd yritysten houkut-
telemisesta matalan 12.5 prosentin verokannan avulla. Taltd osin verokil-
pailua ei esimerkiksi komissiossa pidetd suotavana, mutta yritysverotuk-
sen harmonisointiakaan ei ole suunnitteilla.

Tuloverotuksen osalta verokilpailupaineet ovat pienemmait kuin paa-
omatulo-, arvonlisi- tai valmisteverojen kohdalla. Kuten luvussa 3 esitet-
tiin, tyovoiman liikkuvuus EU:n sisélld on erittdin vihaistd eikd ndin luo
paineita merkittivadn verokilpailuun. Integraation tiivistyminen lisinnee
tiettyjen korkeasti koulutettujen ammattiryhmien litkkumista, jolloin jon-
kinasteiset paineita matalampaan ja yhtendisempéin tuloverotukseenkin
voi muodostua. Toisaalta esimerkiksi USA:ssa tyovoima litkkuu huomat-
tavasti enemmin osavaltioiden vililld ja tdstd huolimatta tuloverotuksessa
niiden kesken. Joissain osavaltioissa, kuten Florida, Texas tai Washington,
ei ole osavaltion tuloveroja lainkaan. Toinen tyypillinen osavaltiotulovero
on suhteellinen kolmen ja kuuden prosentin vililld vaihteleva veroaste,
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esimerkkind Pennsylvanian 2.8 prosenttia tai Massachusettsin 5.95 pro-
senttia. Kolmas osavaltioiden tuloverojen tyyppi on progressiivinen vero-
tus.

6.4  Verotuksen rakenne ja veroasteet

Verrataan seuraavassa USA:n osavaltioiden verotusta ja erityisesti vero-
kantojen tasoa sekd yhtildistymista EU:n vastaavaan. Vertailussa on pi-
dettivd mielessd se, ettd USA:ssa liittovaltio kerdd noin kolme neljisosaa
veroista ja osavaltioverotuksen ja paikallisten verojen osuus koko veroas-
teesta on huomattavasti pienempi kuin sisimarkkinoilla. Toisaalta voidaan
ajatella, ettd timi tekee osavaltioverotuksen suhteellisen merkityksen pie-
nemmaksi my6s osavaltion tulojen kannalta, mikd luultavasti kiristdd
mahdollista verokilpailupainetta.

Taulukossa 6.4 on esitetty eri veromuotojen osuudet osavaltioittain.
Yksi silmiinpistiva piirre on se, ettd osavaltioiden verotuksen painopiste
nayttdd vaihtelevan rajustikin. Joissain osavaltioissa, kuten Floridassa,
Nevadassa, Eteli-Dakotassa, Texasissa ja Washingtonissa verotus on pai-
nottunut litkevaihtoveroon, joka kattaa verotuloista kolme neljinnesti tai
enemmin. Niissd osavaltioissa ei ole tuloveroja, joihin ovat puolestaan
painottuneet Oregon, Massachusetts, New York, Maryland, Colorado,
Indiana, Wisconsin, Pohjois-Carolina ja Virginia. Naissd tuloveroilla kate-
taan yli puolet verotuloista, mutta painotus palkka- ja yritystulojen vililld
vaihtelee. Ryhmaissi eri veromuodot jakautuvat karkeasti samalla tavalla
kuin EU-maissakin. Samaan ryhmiin voidaan vield lukea hieman enem-
min vilillistd verotusta painottavat Kalifornia, Connecticut, New Jersey,
Utah ja Vermont. Omiksi erityisryhmikseen voidaan lukea lisiksi omai-
suutta selvdsti muita painokkaammin verottavat luoteiset osavaltiot Wa-
shington, Montana ja Wyoming tai muita veromuotoja poikkeuksellisen
paljon kayttivit Alaska, Delaware, Montana, New Hampshire, Oklahoma,
Texas ja Wyoming.

Karkeaksi yhteenvedoksi voidaan todeta, ettd tuloverotusta painottavat
osavaltiot sijaitsevat pddosin itdrannikolla, mutta esimerkkejd 16ytyy my6s
keskilinnen osavaltioista. Kuljettaessa kohti lintisid ja lounaisia osavalti-
oita vilillisen verotuksen painotus kasvaa. Eridvit rakenteet 16ytyvit tyy-
pillisesti kaakkoisista ja eteldisistd osavaltioista ja maan koillisosista.

Taulukossa 6.5 on esitetty eri veromuotojen suhteelliset osuudet EU-
maiden veronkannossa vastaavasti kuin USA:n osavaltioiden kohdalla
taulukossa 6.4. Myos EU-jasenmaissa esiintyy painotuseroja. Vilillisten
verojen osuus vaihtelee 20:n ja 35 prosentin vililld verotuloista. USA:n
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Taulukko 6.4 USA:n osavaltioiden veronkanto, veromuotojen osuudet,

%

Osavaltio Omai- Liike- Liike- Tulove- | Yritysve- | Muut
suus vaihto vaihto, ro rot
valikoitu

Alabama 2.4 27.4 24.8 31.3 4.3 9.8
Alaska 4.1 - 9.8 - 23.2 62.8
Arizona 3.6 43.9 13.8 26.8 7.6 4.3
Arkansas 0.2 37.3 14.5 34.3 6.2 7.5
Kalifornia 5.7 31.5 7.7 41.0 8.3 5.8
Colorado 0.1 26.0 13.4 48.9 4.6 7.1
Connecticut 0.0 32.3 18.0 36.3 5.7 7.8
Delaware - - 12.9 38.4 10.4 38.3
Florida 4.4 57.4 17.8 - 5.6 14.8
Georgia 0.3 34.5 8.6 45.9 6.4 4.3
Havaiji - 44.9 15.3 34.1 1.9 3.8
Idaho - 31.7 14.6 37.9 5.7 10.1
Illinois 1.0 28.3 17.8 35.3 9.9 7.6
Indiana 0.0 32.5 12.7 41.7 9.5 3.5
Iowa - 31.8 14.3 38.3 4.1 11.5
Kansas 1.0 34.8 12.0 37.5 6.6 8.1
Kentucky 5.1 27.8 17.9 34.0 4.7 10.4
Louisiana 0.4 32.6 20.0 23.9 5.9 17.3
Maine 1.8 35.1 13.1 38.2 4.5 7.3
Maryland 2.6 23.5 18.3 45.0 4.1 6.4
Massachusetts 0.0 20.4 9.7 55.4 9.4 5.0
Michigan 7.2 34.9 8.9 31.3 10.9 6.8
Minnesota 0.1 28.2 14.7 41.3 6.5 9.2
Mississippi 0.5 46.8 19.5 19.5 5.6 8.0
Missouri 0.2 32.0 14.3 41.0 4.4 8.2
Montana 15.7 -- 20.3 35.3 6.8 21.8
Nebraska 0.2 34.9 15.1 37.0 5.4 7.4
Nevada 2.2 54.9 30.0 - - 12.8
New Hampshire 0.1 -- 49.4 6.1 23.4 21.0
New Jersey 0.0 30.5 18.5 35.8 7.5 7.6
New Mexico 1.0 40.7 13.9 22.4 5.0 17.0
New York -- 21.1 13.3 50.6 8.7 6.4
Pohjois-Carolina 0.0 23.6 17.8 44.2 7.2 7.3
Pohjois-Dakota 0.2 28.7 27.9 16.5 7.7 19.1
Ohio 0.1 31.4 15.8 39.5 4.3 9.0
Oklahoma -- 25.1 12.9 35.6 4.2 22.3
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Oregon 0.0 -- 13.4 68.8 5.6 12.2
Pennsylvania 0.7 30.6 16.4 29.2 7.6 15.5
Rhode Island 0.1 29.5 18.9 41.2 3.9 6.4
Pohjois-Carolina 0.2 38.1 12.9 36.7 3.8 8.4
Eteld-Dakota - 53.1 26.2 - 4.6 16.1
Tennessee - 57.6 18.5 2.3 8.7 13.0
Texas -- 50.6 30.1 -- -- 19.3
Utah -- 36.9 12.0 39.8 5.6 5.7
Vermont 1.0 20.3 24.0 38.2 4.8 11.7
Virginia 0.2 211 16.0 51.3 4.2 7.2
Washington 17.3 58.5 15.0 -- -- 9.1
Linsi-Virginia 0.1 28.4 23.3 28.8 7.4 12.1
Wisconsin 0.7 27.3 13.8 45.3 6.1 6.8
Wyoming 11.6 39.2 7.9 - - 41.4

osavaltioissa valillisilld veroilla on joitain poikkeuksia lukuun ottamatta
suurempi suhteellinen merkitys. Vastaavasti tyén verotuksella on pddsiin-
toisesti keskeisempi suhteellinen merkitys EU-maissa jo senkin takia, ettd
tulovero kannetaan USA:ssa piddosin liittovaltion tasolla. Tosin osavalti-
oiden joukosta loytyy esimerkkeja, joissa verotus perustuu padosin tyotu-
lojen verottamiseen: Massachusettsissa, New Yorkissa, Oregonissa ja Vir-
giniassa tuloveron osuus osavaltioiden verokertymastd on yli puolet.

Taulukoiden 6.4 ja 6.5 perusteella voidaan varovasti vetdd se johtopéa-
tos, ettd USA:n osavaltioiden verotuksen rakenne vaihtelee enemmin
kuin EU-maiden verotuksen rakenne. Toki on muistettava, ettd absoluut-
tisesti verotulojen taso on esimerkiksi asukasta kohti laskettuna USA:n
osavaltioissa vain noin viidennes suhteessa EU-maiden keskiarvoon.

Kenties merkittivin ero verotuksen erilaisuuden tai yhtildisyyden kan-
nalta on se, ettd USA:n osavaltioissa ei valttamattd sovelleta kaikkia taulu-
koissa mainittuja veromuotoja. Kaikissa USA:n osavaltioissa ei kerita lii-
kevaihtoveroa, tuloveroa tai yritysveroa. Tosin tulovero kerdtidn kaikkien
osavaltioiden tyOtuloista liittovaltiotasolla sekd tyo- ettd yrittdjatuloista.
Yhteisend piirteend ovat ryhman muut verot lisiksi valmisteverot, jotka
vastaavat USA:n tapauksessa valikoituja vilillisid veroja.

Taulukossa 6.6 on esitetty osavaltioiden verotulot seki niiden asukaslu-
kuun ettd tuloihin suhteutettuna. Asukasta kohti keskiarvo on 1 700 dol-
laria vaihteluvilin ulottuessa runsaasta 800 dollarista (New Hampshire)
reiluun 2 500 dollariin (Connecticut). Tuloihin suhteutettuna veroasteeksi
tulee keskiméirin 7 prosenttia vaihdellen kolmesta lihes 11 prosenttiin.
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Taulukko 6.5 Verotuksen rakenne EU-maissa vuonna 1997

Maa Arvon- | Valmiste- | Palkkatu- | Yritys- | Sosiaa- | Muut

lisdvero verot loverot verot liturva-

maksut
Belgia 14.9 6.4 30.8 7.4 32.2 8.3
Tanska 19.8 11.2 43.4 7.1 3.2 15.3
Saksa 15.9 6.9 18.8 4.5 45.5 8.4
Kreikka 22.3 10.3 15.5 7.2 30.9 13.8
Espanja 16.3 8.4 235 6.0 359 9.9
Ranska 17.0 6.5 17.5 4.8 41.6 12.6
Irlanti 21.6 14.9 30.5 11.0 13.3 8.7
Italia 12.8 9.1 21.8 9.8 33.7 12.8
Luxemburg 13.3 12.5 19.7 18.9 25.8 9.8
Hollanti 15.3 7.5 14.9 10.0 41.3 11.0
Itiavalta 18.9 6.5 21.2 3.9 34.2 15.3
Portugali 21.7 10.1 18.6 7.5 31.6 10.5
Suomi 17.7 10.5 32.1 7.8 27.8 4.1
Ruotsi 13.8 7.5 359 5.2 28.0 9.6
Iso-Britannia 19.0 10.8 25.0 11.6 18.8 14.8
EU keskimairin 16.4 8.1 21.9 7.0 35.3 11.3

Taulukossa 6.7 on puolestaan esitetty veroasteet ja verotulot asukasta
kohti EU-maissa vuonna 1996. Asukasta kohti laskettuna vaihteluvili on
noin 3 500 dollarista 18 000 dollariin. Veroasteet puolestaan vaihtelevat
33.7:n ja 52.2 prosentin valilla.

Taulukosta 6.6 laskettuna keskihajonta asukasta kohti lasketuissa osa-
valtioiden verotuloissa on 384 dollaria ja EU:ssa (taulukko 6.7) 4 514 dol-
laria. Asukasta kohti laskettu verorasitus vaihtelee huomattavasti enem-
min EU-maissa my6s variaatiokertoimella arvioituna. Se on USA:ssa 0.21
ja EU:ssa 0.43. Ndma luvut ilmentivit osavaltioverotuksen pienempai
absoluuttista merkitystd, mutta ennen kaikkea myds suurempia tuloeroja
EU-maiden valilld kuin USA:n osavaltioiden vililla.

Jos tarkastellaan veroasteiden vaihtelua, keskipoikkeama on EU-maissa
0.1 prosenttiyksikk6d ja USA:ssa 1.4 prosenttiyksikk6éd. Variaatiokertoi-
met ovat 0.19 ja 0.14. Veroasteiden vaihtelu on siis absoluuttisesti EU-
maiden vililld huomattavasti suurempaa kuin USA:n osavaltioiden vililla,
mutta suhteellisesti hieman vihdisempdd USA:ssa.

Euroopan ja USA:n vertailua ja USA:n osavaltioverotuksesta vedettivi-
en johtopditosten tekoa hankaloittaa huomattavasti se, ettd EU-maissa
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Taulukko 6.6 USA:n osavaltioiden verot asukasta ja tuloja kohti vuonna

1998
Osavaltio Verot asukasta Sijoitus Verot tuloja | Sijoitus
kohti kohti

Alabama 1318 46 6.4 40
Alaska 1932 12 7.8 21
Arizona 1488 42 6.9 31
Arkansas 1598 31 8.2 14
Kalifornia 2073 9 8.0 17
Colorado 1485 43 5.6 47
Connecticut 2 869 1 8.0 16
Delaware 2 663 2 9.5 3
Florida 1509 41 6.2 42
Georgia 1517 38 6.5 37
Havaiji 2 662 3 10.4 2
Idaho 1674 25 8.3 12
Illinois 1641 29 6.0 45
Indiana 1652 27 7.2 28
Iowa 1678 24 7.3 26
Kansas 1768 21 7.5 24
Kentucky 1808 17 8.8 8
Louisiana 1392 45 6.8 32
Maine 1905 14 8.7 10
Maryland 1790 19 6.3 41
Massachusetts 2 357 5 7.6 23
Michigan 2210 6 8.9 6
Minnesota 2 435 4 9.4

Mississippi 1578 34 8.8 9
Missouri 1512 40 6.4 39
Montana 1514 39 7.7 22
Nebraska 1583 33 6.7 33
Nevada 1 848 15 7.3 27
New Hampshire 891 50 3.1 50
New Jersey 1923 13 6.0 44
New Mexico 2 058 10 10.7 1
New York 1989 11 6.6 35
Pohjois-Carolina 1838 16 8.1 15
Pohjois-Dakota 1690 23 8.4 11
Ohio 1574 35 6.5 36
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Oklahoma 1584 32 7.9 20
Oregon 1523 37 6.4 38
Pennsylvania 1719 22 6.7 34
Rhode Island 1 806 18 7.0 30
Eteli-Carolina 1482 44 7.3 25
Pohjois-Dakota 1130 49 5.4 48
Tennessee 1288 47 5.7 46
Texas 1246 48 5.4 49
Utah 1 647 28 8.3 13
Vermont 1620 30 7.1 29
Virginia 1552 36 6.0 43
Washington 2075 8 8.0 18
Linsi-Virginia 1663 26 8.9 7
Wisconsin 2134 7 8.9 5
Wyoming 1779 20 7.9 19

Taulukko 6.7 EU-maiden verot asukasta ja tuloja kohti vuonna 1997

Maa Verot asukasta | Sijoitus | Verot suhtees- | Sijoitus
kohti, USD sa BKT:hen

Alankomaat 11 058 9 43.3 8
Belgia 12150 5 46.0
Iso-Britannia 7059 11 36.0 12
Espanja 5017 13 33.7 14
Irlanti 6575 12 33.7 14
Italia 9135 10 43.2 9
Itavalta 12 496 4 44.0

Kreikka 3778 14 40.6 10
Luxemburg 18 138 1 44.7 6
Portugali 3 640 15 34.9 13
Ranska 12 039 6 45.7 5
Ruotsi 14 696 3 52.0 2
Saksa 10 946 8 38.1 11
Suomi 11 763 7 48.2 3
Tanska 17 351 2 52.2 1

verotuksesta pditetddn jasenmaissa ja USA:ssa liittovaltion verojen osuus
kaikista verotuloista on noin kolme neljisosaa. Sisimarkkinoiden tiivisty-
essi EMUn my6td verokilpailupaine EU-maiden vililld kiristyy. Verratta-
essa USA:han on kuitenkin vaikea sanoa merkitseeké jaisenmaiden vero-
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autonomia suhteessa kovempaa verokilpailupainetta kuin tilanteessa, jossa
verotusta olisi merkittavisti keskitetty unionitasolle, kuten USA:ssa.

Parhaiten EU-maiden ja USA:n osavaltioiden verotusta ja mahdollista
verokilpailua voidaan verrata arvonlisiverotuksessa (litkevaihtoverotuk-
sessa) ja valmisteveroissa, jotka kannetaan kokonaan jisenmaiden tai osa-
valtioiden tasolla.

Toisaalta voidaan ajatella, ettd liittovaltion tarjoaa USA:ssa tietyn jul-
kishy6dykkeiden minimitason, jolloin osavaltioilla olisi paikallisen vero-
tuksen vahidisen merkityksen vuoksi kithokkeet kireimpaidn verokilpai-
luun. Toisaalta taas EU-maiden viliset suuret kokoerot ja integraation
tilvistymisen vaikutus esimerkiksi tuotannon sijaintipadtoksiin voivat toi-
mia kannustimena verokilpailuun. Kovin pitkille menevaid verotuksen
harmonisointia tai keskittimistd ei ole kuitenkaan tutkimuksessa pidetty
unionitason asiana (esim. Dewatripont ym. 1995).

USA:ssa liittovaltioverotuksen kireys vaihtelee osavaltioittain, koska
osavaltioiden tulotasot vaihtelevat. Koska rikkaimpien osavaltioiden ve-
roasteet ovat liittovaltioverotuksessa korkeammat kuin kéyhimpien. Peri-
aatteessa on mahdollista, ettd rikkaimmat osavaltiot pyrkivit timan vuok-
si kevedimpdin osavaltioverotukseen ja tasaamaan progressiota.

Kuviossa 6.1 on esitetty vaaka-akselilla USA:n osavaltioiden tulotasot
dollareina asukasta kohti ja pystyakselilla osavaltioiden veroasteet osaval-
tioverotuksessa. Kuviosta havaitaan lievd negatiivinen korrelaatio muuttu-
jlen valilla. Korrelaatiokerroin on —0.26 ja se ei ole tilastollisesti aivan
merkitsevi viiden prosentin merkitsevyystasolla. EU-maissa vastaava kor-
relaatiokerroin on 0.4, mutta myoskidin se el ole tilastollisesti merkitseva
viiden prosentin merkitsevyystasolla.

Kerrointen vertailu ei ole tissd tapauksessa kuitenkaan kovin hedelmail-
listd, koska liittovaltioverotuksen progressio merkinnee positiivista korre-
laatiota my0Os osavaltioiden tulotason ja osavaltioiden kokonaisveroastei-
den vililld. Joka tapauksessa jonkinasteisesta verokilpailusta osavaltioiden
vialilld saattaa viestid se, ettd rikkaimmissa osavaltioissa verokannat ovat
matalampia kuin kéyhemmissa. Toisaalta lilan pitkille menevid johtopéa-
toksid tistd el voi tehdd, koska verokannat voivat heijastaa myos liittoval-
tion tarjoamien julkishy6dykkeiden suhteellisesti parempaa riittivyyttd
rikkaimmissa osavaltioissa.
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Kuvio 6.1 Veroasteet ja tulot asukasta kohti USA:n osavaltioissa
vuonna 1998
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6.5 Verokilpailu ja tuotannon sijoittuminen

Taloudellisen integraation yhtena tavoitteena on saavuttaa resurssien te-
hokkaampi allokaatio, mitd vapaan kaupan ja kansainvilisten tuotannon-
den tasolla huolta aiheuttaa se, kuinka integraation hyddyt jakautuvat.
Skaalaetujen aiempaa tehokkaampi hy6édyntiminen saattaa johtaa kaupan-
kiynnin kustannusten aletessa (integraation tiivistyessd) tuotantotoimin-
nan kasautumiseen ja sitd kautta alueellisesti epitasaisiin vaikutuksiin
(Krugman 1991, Krugman ja Venables 1995).

Tiivistyvd integraatio voi talloin lisitd keskimdidrin esimerkiksi koko
EU:n kannalta taloudellista hyvinvointia, mutta samalla tapahtuu alueelli-
jaavan ja voimistavan titd kehitystd. Euroopan unionin sisimarkkinoilla
padoma litkkuu vapaasti maasta toiseen. Yritykset suuntaavat investointeja
ja sijaintiaan siten, ettd ne sijaitsevat mahdollisimman edullisesti koti-
markkinoiden, sisimarkkinoiden ja my6s globaalitalouden kysynti- ja tuo-
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tanto-olosuhteiden kannalta. Tall6in jisenmaat saattavat saada lisdkiithok-
keen kilpailla verotuksellisilla eduilla houkutellakseen taloudellista toime-
liaisuutta maittensa alueille (ks. edeltd luku 5).

Olennainen piirre kuvattujen alueellisten vaikutusten taustalla on se, et-
tid tuotannon keskittyminen voi tapahduttuaan jaadd pysyviksi. Tami ai-
heutuu joko niin sanotusta kysyntidsidoksesta tuotannon ja lopputuote-
kysynnin valilld tai tarjontasidoksesta saman tai eri toimialojen yritysten
vililld. Ndilld sidoksilla tarkoitetaan tilanteita, joissa yritysten lukumairin
kasvu tietylld alueella lisdd muiden alueen yritysten voittoja joko kustan-
nusten alenemisen tai kysynnin lisddntymisen vilitykselld. Taydellisen kil-
pailun oloissa ndin ei voi tapahtua, koska esimerkiksi yritysten lukumaéa-
rin kasvu ajaa voitot nollaan eikd silli ole vaikutusta alueella toimivien
yritysten tuotantokustannuksiin.

Epitiydellisessd kilpailussa toimialojen eteenpiin ja taaksepiin suun-
tautuvilla linkeilld on tirked rooli teollisuustuotannon sijoittumisen kan-
nalta. Eteenpidin suuntautuvalla linkilld tarkoitetaan sitd, ettd vilituotteita
valmistavien yritysten suuri maird tietylld alueella houkuttelee samalle
alueelle my6s nditd vilituotteita kdyttivad lopputuotevalmistusta. Vili-
tuotteet ovat suhteellisesti halvempia kyseiselld alueella, koska sijoittumal-
la lihelle vilituotetarjontaa lopputuotteiden valmistajat pystyvit valttd-
main kaupankidynnin kustannuksia. Suuri lopputuotetarjonnan mdiira
puolestaan houkuttelee alueelle my6s vilituotetarjontaa, koska yritykset
pystyvit alentamaan kustannuksia viennissi. Yhdessd kasvavien skaala-
tuottojen kanssa nima agglomeraatiovoimat pyrkivat keskittimain tuo-
tantoa lahelle markkinoiden ydintd pois perifeerisiltd alueilta (Krugman
1991). Verokilpailun kannalta periferisoituvilla alueilla saattaakin olla suu-
remmat kithokkeet kilpailla veroeduilla. Tdmi teema on noussut Suomes-
sakin viime aikoina osaksi aluepoliittista keskustelua.

Agglomeraatiovoimat toimivat vahvimmillaan, kun kaupankiaynnin kus-
tannukset (kuljetuskustannukset ja kaupan esteet) ovat kohtalaisen korke-
at menettden asteittain suhteellista merkitystdin. Integraation syventyessi
kaupankdynnin kustannukset alenevat ja samalla agglomeraatiovoimat
heikkenevat. Matalat kaupankdynnin kustannukset tekevat yritysten si-
jainnin suhteellisesti merkityksettomammaksi, mika saattaa hyodyttdd pe-
rifeerisid alueita yritysten sijoittuessa herkemmin my6s muualle kuin
markkinoiden vilittdmidn ldheisyyteen. Tétd ilmi6td kutsutaan U-
kayriavaikutukseksi (ks. Baldwin ja Venables 1995).

U-kayravaikutuksen péisisdltd on, ettd perifeeristen alueiden kannalta
joko ddrimmiisen korkeat tai ddrimmaiisen matalat kaupankiynnin kus-
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tannukset ohjaavat tuotantoa integroituvan alueen ytimestd myo6s reunoil-
le. Tdta ei kuitenkaan tapahdu kaikilla toimialoilla samalla tavalla vaan
kaupankiynnin kustannusten aletessa agglomeraatiovoimista riippumat-
tomat ulkopuoliset tekijit, kuten suhteellinen etu, elinkeinopolitiikka ja
verotus, alkavat naytelld paaroolia tuotannon sijoittumisen kannalta (esim.
Ludema ja Wooton 1998, Forslid ja Wooton 1999) maiiriten toimialoit-
taiset erot. Lisdksi kdytdnndssd kaupankdynnin kustannukset ovat toimi-
aloittain erilaiset ja myGs pysyvit erilaisina. Yksittdisilli toimialoilla tiivis
integraatio ei valttimatta hyodytd reuna-alueita, vaikka se keskimaarin ko-
ko teollisuudessa voikin niin tehda.

Verokilpailun kannalta mielenkiintoinen kysymys on, kuinka mataliksi
liikkuviin verokohteisiin kohdistuvat verokannat ajautuvat tuotannon uu-
delleensijoittumisvaiheessa ja miten niille kdy tuotannon mahdollisesti
kasauduttua. Verrattuna agglomeraatiovoimiin voidaan kysyi, voiko jokin
alue hyddyttyddn tuotannon uudelleensijoittumisesta kiristad litkkuvien
verokohteiden verotustaan ja silti siilyttdd asemansa tuotannon sijainti-
paikkana.

Anderssonin ja Forslidin (1999) teoreettisen tutkimuksen mukaan ndin
on. Integraation tiivistyminen merkitsee heiddin mukaansa liikkuvien ve-
ropohjien verottamisen vaikeutumista, jolloin verotuksen painopiste siir-
tyy litkkumattomiin veropohjiin. Tutkimuksen mukaan liikkuvien vero-
pohjien verotuksen harmonisointikaan ei kuitenkaan takaa sitd, etteikd
tuotanto alkaisi kasautua tietylle alueelle, koska integraation tiivistyminen
voimistaa agglomeraatiovoimia. Jos tuotanto puolestaan keskittyy tietylle
alueelle, on liikkuviakin veropohjia mahdollista verottaa positiivisin vero-
kannoin vaarantamatta veropohjan pysymistd alueella.
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7 LITTOVALTIOKEHITYS JA FISKAALINEN
FEDERALISMI

7.1 EU:n liittovaltiokehitys ja toimivaltuudet

EU on perusteiltaan sekid kansallisvaltioiden muodostama, rajatussa suh-
teessa ylikansallinen yhteiso, valtioliitto, ettd liittovaltio, federaatio, jossa
tietyt yhteiset paitokset tehdaan unionitasolla.

Usein katsotaan, ettd EMU on suuri askel syvenevin integraation suun-
taan, miki edellyttid my6s poliittista liittoa ja sen mukana liittovaltiota.”
Onhan yhdessi valtiossa tyypillisesti yksi raha, kuten euroalueella nyt on
euro. Toisaalta taas historiassa on ollut tapauksia, joissa eri kansallisvalti-
oilla voi olla yhteinen raha, kuten Belgialla ja Luxemburgilla jo 1920-
luvulta lihtien. Yleensi poliittinen yhdentyminen on kuitenkin johtanut
kehitystd my6s rahaliittoon pikemmin kuin pidinvastoin, kuten Saksojen
yhdistyessa 1990.

EU:n kehityksessa integraation syveneminen ja laajentuminen ovat py-
syvd vastinpari. Unionilla on ollut ja on pyrkimyksia edetd molempiin
suuntiin. Namd eivit ole toisistaan riijppumattomia voimia, vaan syvene-
minen tekee mahdolliseksi laajemman unionin, ja taas laajempi unioni
edellyttidd helposti syvempai integraatiota joillain osa-alueilla. Ndma voi-
mat voidaan johtaa olevan taloudellisesti katsoen periisin kahdesta teki-
jastd (Alesina ja Wacziarg 1999).

Suuressa valtiossa monet kansallisvaltion ja julkisen talouden ylldpiti-
miseen liittyvit kiintedt kustannukset jakautuvat suuremmalle mairille
thmisid. Samoin suuri valtio voi saada paremmin aikaan yhteiset markki-
nat, joita voidaan hyodyntda yhteisin pelisidnndin. Toisaalta suuri valtio
merkitsee sitd, ettd kansalaisen kannalta riski kasvaa joutua kohtaamaan
julkisen vallan tekemid epitoivottavia padtoksid. Suuressa maassa on
yleensi enemmain heterogeenisuutta kuin pienessi. Tama nikyy siini, ettd
asenteet julkisen kulutuksen, tulonsiirtojen ja tulontasauksen suhteen
poikkeavat melkoisesti eri maiden vililld, joten niitd eroja on mitéd ilmei-

0 Ks. esim. Kivinen (2000).
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simmin myo6s alueiden valilld suurissa maissa. Suuressa maassa on siis
omia ongelmiaan. Niistd keskeinen on se, ettei yhdella yhteniiselld politii-
kalla ole helppo tyydyttid kovin erilaisia toisistaan poikkeavia tarpeita.
Koordinointiongelmat tulevat suuriksi.

Tarkastellaan aluksi taustaksi fiskaalisen federalismin kisittelylle EU:n
institutionaalisen péddtoksenteon luonnetta. Vaihtoehtoja havainnollistaa
kuvio 7.1. Nykymuotoisessa rajatun yhteistyon EU-yhteisossd on omi-
naista, ettd paitoksenteko on usein melko tehotonta, mutta sen hyvini
puolena on se, ettd riski joutua kohtaamaan jisenmaalle epamiellyttivid
paitoksid on suhteellisen vahiinen, koska paitoksenteko on rajatusti yli-
kansallinen ja hajautettu subsidiariteetin perusteella, joka on oikeudellises-
ti sitova periaate EU:ssa.

Jos EU alkaa kehittyd kohti liittovaltiota, vaihtoehtoja on se, ettd unio-
nin rakenteisiin perustuen osa siitd tai unioni kokonaan siirtyy kohti sy-
vempdi yhteistyotd, tal sitten syvempidd yhteistyotd haetaan unionin ulko-
puolisin omin instituutioin. Tahdn toiseen mahdollisuuteen viitattiin Sak-
san ja Ranskan johtajien vililli keviilld ja kesilli 2000 EU:n liittoval-
tiokehityksestd kidydyssd keskustelussa. Liittovaltiokehitys merkitsisi sa-
malla sitd, ettd EU liikkuisi kuviossa 7.1 hahmoteltuun ominaisuuksien
toiseen kombinaatioon: paitdksenteko on tehokkaampaa, mutta riskipi-
toisempaa yksittdisen jasenvaltion kannalta. EU:n tulevan itilaajenemisen
mukanaan tuoman tehottomuuden ja heterogeenisuuden lisidntynyt vaara
ovat keskeisend pontimena federatiiviselle kehitykselle. Tdmin tutkimuk-
sen kannalta tissa yhteydessa el kiinnosta niinkdin timén prosessin poliit-
tinen muoto, laajuus eikd ajoitus, vaan se, mitd tdstd mahdollisesta kehi-
tyksestd voi seurata EU:n finanssipoliittiselle rakenteelle, kehittyyko
EU:sta my6s “fiskaalinen unioni”.

Tarkastellaan siksi lihemmin EU:n toimivaltuutta erdilli keskeisilld po-
lititkkalohkoilla. T4ll4d hetkelld tilanne tdssd suhteessa on seuraavanlainen,
ks. taulukko 7.1.

EU:ssa monet politiikkalohkot on jaettu toimivallan suhteen. Tima ai-
heuttaa myos sen, ettd EU:ssa kidyddidn poliittista keskustelua tai “kiaden-
vaantéa” siitd, kdsitellidnko asia unionin vai jisenvaltioiden tasolla.

Keskitetyssa liittovaltiossa ndma kaikki yo. polititkkalohkot kuuluvat
lihtokohtaisesti keskushallinnon toimivaltaan, vaikkakin ne voivat olla
osittain delegoituja alemman tason toimijoille. Liittovaltiokehityksen to-
teutuessa ja “fiskaalisen unionin” muodostuessa muutoksia atheutuisi si-
ten, ettd erityisesti verotuksesta padttiminen siirrettdisiin merkittavissikin
mitassa kohti unionitasoa niin, ettd verotuksen harmonisoiminen toteutet-
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taisiin erdiltd keskeisiltd osiltaan, kuten padomaverotuksen osalta (ks. luku
0). Samoin tulisivat kyseeseen yhteisOtason verotus ja tulonsiirrot kotita-
louksia koskien, koska liittovaltio merkitsisi sitd, etti unioni perustuisi
suoraan kansalaisilta eikd jasenvaltioilta hankittuun toimivaltuuteen, legi-
timiteettiin. Sen sijaan julkisten palveluiden tuottaminen tapahtuisi edel-
leen hajautetusti jisenmaissa seka alue- ettd paikallistason yksikoissa.

Kuvio 7.1 Piaitoksentekojirjestelmin vaihtoehdot EU:ssa

Kansallinen Sitoutumisen EU:n tehokkuus
vaikutusvalta riski

Suuri Suufl —— Hyvi

~ AS
Picni ™ Picni Heikko
Nykyinen EU
—_— EU:n mahdollinen kehitys

Fiskaalisella federalismilla tarkoitetaan sitd, ettd julkisia menoja ja tuloja
koskeva pditoksenteko jakautuu vihintidin kahdelle eri julkisen hallinnon
tasolle. Keskeinen kysymys on se, mikid on tehokas ty6njako niiden kah-
den tason vililli (Parviainen 1996). Seuraavassa on esilld vain se, kuinka
EU:n ja kansallisvaltioiden vilinen tyonjako kohtaa muutostarpeita ja —
paineita fiskaalisella alueella.

Suurissa maissa, jotka muodostavat luontaisesti suuremmat markkinat,
tuotantotoiminta on alueellisesti enemmain erikoistunut kuin pienemmissa
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Taulukko 7.1

EU:n toimivaltuus eriilld politiikkalohkoilla

Politiikkalohko

EU:lla toimivalta
(kompetenssi)

EU:n ja jasenval-
tioiden jaettu
toimivalta

Toimivalta ja-
senvaltioilla

I Talous- ja sosiaalipolitiikka

Alue

Kilpailu
Tyo6llisyys- ja
sosiaalipolitiikka
Yritys

Teollisuus
Kuluttaja

Raha

Verotus
Koulutus
Sisdamarkkinat
Ympiristd
Tutkimus
Teknologia
Tietoyhteiskunta
TEN

X
X
X

S

MM MK

II Sektoripolitiikat

Maatalous
Kalastus
Liikenne
Tietoliikenne

Energia

X
X

S

IIT Ulkoiset suhteet

Yhteinen ulko- ja
turvallisuuspolitiikka

Kehitysapu
Kauppapolitiikka

X

X

Lihteet: Alesina ja Wacziarg (1999) ja edelleen Nugent (1994), mukaillen, lisdten ja
poistaen. Ks. my6s Alho ja Widgrén (1994).

maissa. Tilloin niiden alueellinen haavoittuvuus erilaisille asymmetrisille
eli yhtd maata tai aluetta kohtaaville shokeille on huomattavasti suurempi
kuin pienempien valtioiden. Tilloin niissd on tarve keskusvallan, eli liitto-
valtion tasoisille fiskaalisille operaatioille, jotta heterogeenisemmilla alu-
eilla olisi intressi pysyd mukana suuren valtion kokonaisuudessa. Toisaalta
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taas pienelld maalla ei ole mahdollista pddstd nauttimaan riskien yhdista-
misen muodostamasta tehokkuuslisistd, koska se on homogeenisempi ja
joutuu kantamaan yksindin vastuun sitd kohtaavasta shokista ilman mui-
den apua. Tdmi puolestaan johtaa kehitykseen kohti suurempia poliittisia
rakenteita, EMUn tilanteessa liittovaltiontapaisia fiskaalisen federalismin
rakenteita. Tahidn palataan tarkemmin luvussa 7.3.

7.2  Fiskaalisen federalismin laajuus rahaunioneissa

Tarkastellaan seuraavaksi, miten julkiset menot madraytyvit liittovaltioissa
ja yhtenidisvaltioissa. Yhtenidisvaltioille ja liittovaltioille on ominaista, ettad
keskusvalta harjoittaa omaa fiskaalista toimintaansa, eli ns. fiskaalista fe-
deralismia suhteessa alempaan hallintotasoon, esimerkiksi osavaltioihin,
alueisiin tai kuntiin nihden.

Liittovaltioiden ja yhtenidisvaltioiden valilli on merkittdvid eroja. Vaikka
aineisto on melko vanha, niissi rakenteissa ei ole todennikdisesti tapah-
tunut suuria muutoksia. Liittovaltioissa ehka jo rakenteensa puolesta kes-
kustaso on vihemmain merkityksellinen kuin muut tasot (osavaltiot, alu-
eet), joille niissd on annettava pditosvaltaa ja timin mukana mahdolli-
suutta pddttdd omista menoista ja tuloistaan. Niin voidaan eliminoida
suurten maiden edelld mainittu heikkous, eli se, ettd suuret maat ovat he-
terogeenisia ja sen vuoksi niissd keskittyneet rakenteet eivit olisi hyvin-
voinnin kannalta tehokkaita. Yhtendisvaltioissa paitsi julkiset menot ovat
kokonaisuudessaan suuremmat, myds niistd paattiminen keskusvallan ta-
solla on huomattavasti laajempaa kuin liittovaltioissa.

EMU-prosessin kiynnistyessd 1990-luvun alkupuolella alkoi samalla in-
tensiivinen tutkimus siitd, voiko EMU toimia yhteniisend valuutta-
alueena, kun siltd puuttuu sekid tyGvoiman joustava litkkuvuus ettd yhtei-
nen finanssipolititkka. Tdhidn liittyen ryhdyttiin intensiivisesti tutkimaan
sitd, kuinka olemassa olevat rahaunionit, erityisesti USA, mutta my0s
esim. Kanada ja Euroopan maista Saksa, kayttdvat liittovaltion tasoista
finanssipolititkkaa tasaamaan taloudellisen kehityksen eroja eri osiensa
vililld (ks. erityisesti European Economy No. 5, 1993). Sittemmin tutki-
mus tiltd alueelta on jatkunut, ks. esim. von Hagen ja Hammond (1998)
ja Kletzer ja von Hagen (2000).

Fiskaalisen federalismin toiminnan suhteen tulee tehdd ero sen mu-
kaan, miten jirjestelmé toimii a) vakuutusmekanismina ja b) tulontasaajana.
Edelliselld tarkoitetaan sitd, kuinka liittovaltio korvaa osan yksittiisen alu-
een kohtaamasta tilapiisesti kielteisestd talousshokista, joka aiheuttaa ao.
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Taulukko 7.2 Julkiset menot ja niiden jakauma liittovaltion ja paikallis-

tason kesken, %-osuudet

Maa Julkiset me- Keskusvallan Keskusvallan
not/BKT menojen osuus osuus julkisen
julkisista me- sektorin koko-
noista naistuloista
Liittovaltiot
Australia 37.0 76.6 76.7
Itavalta 51.5 80.2 72.4
Kanada 37.7 50.6 48.5
Saksa 48.0 65.6 63.9
USA 36.7 72.1 59.4
Belgia 57.0 94.0 92.9
Keskiatvo 44.7 73.2 69.0
Yhtendisvaltiot
Espanja 39.3 87.5 86.6
Iso-Britannia 45.3 91.2 87.4
Hollanti 60.0 68.9 85.5
Irlanti 56.3 94.8 93.2
Notja 47.8 87.5 86.6
Ranska 49.6 89.4 88.8
Ruotsi 59.3 73.8 73.5
Suomi 42.6 70.9 69.3
Tanska 57.3 66.4 70.0
Keskiatvo 50.8 81.2 82.4
Euroopan unioni
EU | 1.2 2.7 2.7

Lihde: Moesen (1993), s. 175. Luvut viittaavat vuosien 1985-87 keskiarvoon. Muutok-
sena a0. lihteeseen Belgia on siirretty yhteniisvaltioiden ryhmidn. EU:n tiedot vuodelta

1999.

alueella tulotason tilapdisen putoamisen. Jilkimmaiinen tarkoittaa sita,
kuinka liittovaltio tasoittaa alueiden valilli olevia pysyviisluonteisia tulo-

tasoeroja.

Kletzer ja von Hagen (2000) kdyvit lapi eri maita koskevia fiskaalista
federalismia selvittivida empiirisid tutkimuksia, joista valtaosa koskee
USA:ta. Vakuuttamisella tarkoitetaan sitd, kuinka paljon fiskaalisen fede-
ralismin vaikutuksesta tulojen kasvun hajonta on pienempi kuin alunpe-
rin. Alunperin saatiin tulokseksi, ettd USAn jirjestelmd tasoittaa huomat-
tavan osan, eli 30-40 prosenttia shokista.
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Fatas (1998) kuitenkin kritisoi titd menettelyd ja mainitsee, ettd on teh-
tivd ero alueiden (osavaltioiden, maiden) yli tapahtuvan vakuuttamisen ja
finanssipolititkan harjoittaman yli ajan tapahtuvan eli intertemporaalisen
tasoittamisen vililld. Jalkimmaiselld tarkoitetaan sitd, ettd koko fiskaalisen
federaation budjettiin tulee vaje, jos yksi maa tai alue joutuu asymmetri-
sen shokin kohteeksi. Niin ollen myos siltd tullaan kerddmain jatkossa
lisdd veroja federaation budjetin tasapainottamiseksi, mikd vihentdd fi-
nanssipolititkan tehoa. Fatas katsoo, ettd vakuuttamisen suuruus on vain
10 prosenttia shokista tuloksen patiessd samalla lailla niin EU:ssa kuin
USA:ssa. Niin ollen jiljelle jaa tavanomainen stabilisaatiopolitiikka (eli
intertemporaalinen tasoittaminen), johon EU-mailla on ollut ja on edel-
leen mahdollisuus. Tamién perusteella Fatas ei pidi fiskaalista federalismia
hyodyllisend tai kovinkaan suotavana EMUssa. Kuitenkin kuten Fatas
huomauttaa, vakaus- ja kasvusopimuksen puitteissa kansallisen stabilisaa-
tiopolititkan litkkumavara pienenee ja silloin tarve fiskaaliseen federalis-
miin kasvaa EU-tasolla.

Kletzerin ja von Hagenin (2000) tulosten mukaan fiskaalinen vakuutus
epasymmetrisid shokkeja kohtaan on yleensd merkittivad osa rahaunionia
tai yhden valuutan valtioita, olivatpa kyseessia USA, Kanada tai yhtenais-
valtiot Euroopassa (kuten Ranska ja Italia ennen EMUa sekd Britannia).
Epdvarmuutta sen sijaan on vakuutusjirjestelmin suuruudesta, joka niyt-
tad vaihtelevan huomattavasti eri maiden valilld.

Miki olisi sitten “optimaalinen” vakuutusjarjestelma? Sithen nimi tut-
kimukset eivdt anna suoraan vastausta. Tdtd kysymystd on tutkittu kan-
sainvalisessa kirjallisuudessa siltd kannalta, mikd on hyvinvoinnin lisdys
maailmantaloudessa, jos kuluttajat hajauttaisivat sijoitussalkkunsa tehok-
kaasti eri maiden tuotantoon kohdistuvien sijoitusten kesken. Ongelma
on, ettd estimaatit riskin hajauttamisen hyodyistd poikkeavat suuresti.
Tuore tutkimus tiltd alueelta on Athanasoulis ja van Wincoop (2000).
Heiddn tulostensa mukaan globaalisella riskinjakamisella voi olla huomat-
tavia hyvinvointihy6tyjd pitkdn ajan tarkastelussa, mutta lyhyelld aikavalil-
13 hy6ty on vihiinen.

Samoin Lucas (1987) on arvioinut, ettd kaiken kulutuksen vaihteluun
liittyvan epdvarmuuden poistaminen vastaisi vain noin 0.1 prosentin py-
syvaa lisdystd kulutustasossa USA:n kohdalla. Sen sijaan kulutuksen kas-
vunopeuden suhteellisen pienelldkin muutoksella on todella suuria pysy-
vid muutoksia kuluttajien hyvinvoinnin kannalta. Timéidn mukaan EU:ssa
tulisi keskittyd edistimdidn uudistuksia, jotka kohottavat talouksien pysy-
vid kasvunopeutta (ks. luku 5). Tahdn voidaan huomauttaa, ettd laskelma



132 Finanssipoliittinen jdrjestelmd talous- ja rahaliitossa

ei ota huomioon mahdollisia pysyviisluonteisia poikkeamia kulutuksen
kasvutrendilta.

Kuitenkin epasymmetristen shokkien varalta laaditulla fiskaalisen fede-
ralismin jirjestelmilld voi olla EMUssa tiettyd arvoa, joka menee tillaisten
teknisten seikkojen ohi. EMUn toimivuus ja poliittinen hyviksyttivyys
kansalaisten keskuudessa voi kokea pysyvid, pitkaaikaisia ja vaikeita kriise-
ja, jos jarjestelmissd huonosti pirjadvad maa jitetddn ilman riittdvid omia
sopeutumismekanismeja. Samoin fiskaalisella federalismilla on oma roo-
linsa unionin poliittisena lujittajana, jos jirjestelmin ei tarvitsisi muodos-
tua kovinkaan suureksi suhteessa EU:n kokonaisbudjettiin.

Yleensi tuloja (alueellista BKT:td) koskevan riskin hajauttaminen yli
koko talouden ei ole empiirisesti suinkaan todettu olevan tiydellista. Tal-
16in my6s EU-tasoisille vastaavanlaisille jarjestelmille voisi olla tilaa. Siir-
rytddn nyt tutkimaan yhtd mahdollista tillaista jirjestelmdd EU:ssa.

7.3 Fiskaalinen federalismi EMUssa ja mahdollinen stabili-
saatiorahasto

Yksi EMUn toimivuuteen kohdistuva riskitekijd on se, ettd siltd puuttuu
fiskaalinen federalismi, vaikka kansallisen talouspolititkan litkkumavara
rahapolititkan puuttuessa ja vakaus- ja kasvusopimuksen puitteissa on ai-
empaan nihden merkittavistikin rajatumpi. Tiéllainen jirjestelma voisi
korvata sitd riskid, mikd rahaliittoon kohdistuu silloin, kun jokin jisenmaa
kohtaa taloudellisia vaikeuksia, eikd EKP voi mitoittaa rahapolititkkaansa
tallaisen jisenmaan taloudellisen tilanteen mukaan. Toisaalta EMUssa fis-
kaalisen federalismin tarvetta vihentdd se, ettd sen jisenmaiden oma jul-
kinen talous on volyymiltaan aivan toista luokkaa kuin esimerkiksi USA:n
osavaltioiden budjetit (ks. luku 06), joten edelliset voivat suorittaa itsek-
seen merkittivia finanssipolititkan stabilisaatiotoimia ja automaattiset va-
kauttajat toimivat niissd suuremmassa mitassa kuin USA:n huomattavasti
pienempien budjettien osavaltioissa.

Toisaalta taas on esitetty (Persson ja Tabellini 19906), ettd tillainen va-
kuutusjirjestelmi voisi tuoda mukanaan epitoivottavaa kayttiytymistd, eli
vakuutusjirjestelmiin liittyvdn moraalivajeen (moral hazard) ongelman.
Tima merkitsisi sitd, ettd jos vakuutusturva on hyvi, maan omat ponnis-
telut taloutensa hoitamisessa jadvat vihdisemmiksi ja samoin tarve turvau-
tua rakenteellisiin uudistuksiin (ks. luku 5) on pienempi. Tidti riskid voi-
daan pienentid alentamalla shokin korvausasetta, eli sitd osuutta shokista,
joka korvataan EU-tason budjetista, sekd tekemailld raja, jota suuremmat
kielteiset shokit korvataan, riittivin matalaksi (eli vastaavasti “omavas-
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tuu” suureksi). Seuraavassa on tehty arvio siitd, kuinka tillainen hypoteet-
tinen vakuutusjirjestelma voisi toimia EMUssa ja kuinka suuri se olisi his-
toriallisen kokemuksen nojalla.

Vakuutusjirjestelmin perustana olisi se, ettd korvausta maksetaan jar-
jestelmistid, jos kansantuotteen kasvu g, EMUn jisenmaassa i vuonna t
alittaa tietyn ennalta-asetetun rajan {, joka voi olla esimerkiksi yhden
prosentin lasku kansantuotteessa. Edelleen jirjestelmissd sovitaan, ettd
kansantuotteen laskusta tatd rajaa alemmaksi korvataan osuus a, joka voi
olla USA:n esimerkin mukaan vililli 20-40 prosenttia. Jos siis esimerkiksi
a = 20 prosenttia ja kansantuote supistuu 3 prosenttia, korvaus olisi 0.4
prosenttia suhteessa maan BKT:hen.

Vastaavasti jirjestelma toimii siten, ettd rajan g ylittaviasta BKT:n kas-

vusta kerdtidn “vakuutusmaksua” tihin EMUn ”stabilisaatiorahastoon”.
Maksu on suuruudeltaan b prosenttia timin rajan ylittivastdi BKT:n lisd-
yksesta.

Kun kiinnitetddn raja J ja korvausaste a, voidaan menneen talouskehi-

tyksen perusteella laskea, kuinka suuri vakuutusmaksun b tulisi olla, jotta
vakuutussysteemi pysyisi tasapainossa. Seuraavassa analyysissa on kaytetty
pohjana EMU-maiden (Kreikka mukaanlukien) toteutunutta bruttokan-
santuotteen kasvua vuosina 1976-1999. Vakuutustapahtuman todennakoi-
syys on arvioitu timin perusteella. Tapahtuman merkitys riippuu puoles-
taan maan suhteellisesta koosta EMU-alueella. Koon mittarina on pidetty
v. 1990 mukaisia BKT-osuuksia koko euroaluecen yhteenlasketusta
BKT:sta.

Kriittisen rajan @ annettiin vaihdella —3 prosentista +1 prosenttiin ja

korvausasteen vililli 20—40 prosenttia. Tulokset vakuutusmaksun osalta
on esitetty kuviossa 7.2.

Kiéyrien muoto on ymmarrettavalld tavalla konveksi (alaspiin kupera),
koska mitd korkeammaksi kohti keskimaariistd kasvunopeutta kriittinen
raja § nostetaan, aina sitd suuremmaksi vastaavasti vakuutusmaksun tulisi

nousta, koska tillainen tapahtuma tulee yhi todenndkoisemmiksi.

Nihdain, ettd jarjestelma voi olla kooltaan varsin pieni. Esimerkiksi jos
rajana on se, ettd BKT supistuu (g = 0) ja korvaus on 30 prosenttia sho-
kista, ”vakuutusmaksu” olisi suuruudeltaan 1 prosentti rajan ylittivistd
BKT:n kasvusta. Esimerkiksi Suomi maksaisi 5 prosentin kasvunsa perus-
teella tallaiseen rahastoon maksua, joka olisi suuruudeltaan 0.055 prosent-
tia vuoden BKT:sta, eli 400 milj. mk. Tima toisi EU:n budjettimenomme
lisdyksen, joka olisi suuruudeltaan noin 4 prosentin lisays.
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Kuvio 7.2 EMUn stabilisaatiorahaston maksun suuruus, prosenttia
rajan ylittdviasti BKT:n kasvusta, kun vakuutusjirjestel-
min kriittinen raja ja korvausaste vaihtelevat (ks. tarkem-
min tekstid)

Tulisiko EMUssa alkaa kerdtd timin kaltaista ”vakautusrahastoa”? Til-
13 hetkelld tillaisia pyrkimyksid ei EU:ssa ole vireilld. Euroalue on nopeu-
tuvassa kasvuvaiheessa, eikd till6in mielelldidn pohdita ja varauduta pahan
paivin varalle. Samalla EU:n budjetin laajentamiseen tunnetaan jisen-
maissa suurta vastenmielisyyttd. Rakennerahastot toimivat jo nyt erdanlai-
sena tulontasaajana unionin sisilld, mutta eivit kuitenkaan ylla kuvatulla
tavalla stabilisaatiomielessid vakauttajana. Kuitenkin pitemmdlld tihtayk-
selli EMUn riskien pienentamiseksi voisi olla perusteltua harkita yo. kal-
taista jarjestelmad. Ylld oleva esimerkinomainen tarkastelu osoittaa, ettd
marginaalisen korvausjirjestelmin ei tarvitse olla kovinkaan iso EU:n ko-
konaisuudessa. Lisdksi osittain rahastoiva jirjestelma voisi olla paikallaan
(vrt. Suomen EMU-puskurit), jolloin jirjestelmi voisi toimia myos koko
aluetta kohtaavan kielteisen shokin tilanteessa.
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Ylld olevan kaltainen marginaalinen vakautusrahasto, joka korvaisi vain
osan tietyn rajan ylittavista BKT-menetyksestd ja kerdisi vakuutusmaksu-
na tietyn osan timin rajan ylittiviasta BKT-lisdyksestd, voisi siis toimia
suhteellisen pienelld budjetilla. Esimerkiksi EU:n MacDougall-raportti
1970-luvulta esitti pdinvastoin, ettd yhteison budjetin tulisi olla vihintdin
periti 7 prosenttia EU:n BKT:sté, nykyisen budjetin ollessa 1.27 prosent-
tia enimmillddn. Yo. jirjestelmd on rakennettu siten, ettd se on tasapai-
nossa koko EU:n tasolla pitkilld ajalla, joten vain keskimaidriistd parem-
min pirjadvit maat joutuvat maksamaan systeemiin nettomairdisesti.
Tutkitaan nyt timin jirjestelmdn suuruutta suhteessa euroalueen yhteen-
laskettuun BKT:hen. Saamme seuraavan tuloksen (taulukko 7.3).

Taulukko 7.3 Euroalueen marginaalisen vakautusrahaston suuruus,
maksut ja korvaukset, keskimiirin prosenttia euroalueen
BKT:sti (ks. perusteista tarkemmin tekstid)

Vakuusraja (BKT:n Kotvausaste (%)
kasvu, jonka alle jad- 20 30 40
vistd osa korvataan)
-3 0.001 0.002 0.002
-2 0.001 0.002 0.003
-1 0.006 0.009 0.012
0.017 0.026 0.035
1 0.043 0.064 0.086

Tulosten mukaan jirjestelmén suuruus kasvaa nopeasti, kun vakuusraja
ja korvausrajat nousevat, mutta jaavit suurimmillakin arvoilla varsin va-
haisiksi. Taulukon suurin arvo on vajaa 7 prosenttia EU:n budjettiin nih-
den. Niin suuret vakautusrahastot lienevit kuitenkin epirealistisia, joten
titd pienempiin arvoihin voitaisiin kdytinndssia hyvin tyytya. Jarjestelma
olisi suurimmillaankin alle puolet siitd, mihin Italiener ja Vanheukelen
(1993) esitys tyottomyysasteen asymmetriseen nousuun perustuvasta jar-
jestelmisti johtaisi (ks. alla).

Von Hagen ja Hammond (1998) tarkastelevat ylld olevaa monimutkai-
semman, asymmetristen shokkien varalta tehdyltd vakuutusjirjestelmaltd
vaadittuja ominaisuuksia. Yksi tillainen toive on, etti vakuutustapahtu-
man tulisi olla odottamaton. Tami johtaa sithen, ettd kriteeriksi tulee
BKT-muutoksia kuvaavan mallin ns. innovaatio- eli jadnnostermi. Tama
on kuitenkin kiytinndssi huomattavasti hankalampi kriteeri kuin ylld ole-
va, eikd jalkimmaiinenkdin poista — kuten kirjoittajat toteavat — moraali-
sen vajeen ongelmaa. Kirjoittajat tutkivat my6s ylla olevan kaltaista jarjes-
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telmad, jossa tasataan EU:n keskiarvon ympirilli olevia BKT-kasvun
vaihteluita. Sen yksi ominaisuus, mikd koskee my06s tdssd yhteydessa ylla
tehtyd tarkastelua, on se, ettd ylld oleva jirjestelma sakottaa nopeasti kas-
vavia talouksia, eli se on regressiivinen, koska nopeasti kasvavat taloudet
ovat keskiméirdistd koyhempid. Titd ongelmaa voitaisiin hoitaa siten, ettd
maksut voitaisiin mitoittaa myos BKT-tason mukaan. YIla olevan kaltai-
nen jarjestelmd, joka perustuisi BKT:n muutokseen, eliminoisi my6s
mahdollisuuden, ettd jirjestelmasti tulisi pysyva tulonsiirtomekanismi, eli
redistribuution valine, mistd my6s Fatas (1998) varoittaa.

Edelld kuvattuja mekanismeja on suunniteltu kirjallisuudessa runsaasti
aiemmin, erityisesti 1990-luvun alkuvuosina EMUn kdynnistymisen vai-
heessa. Italinier ja Vanheukelen (1993) esittivit, ettd jarjestelma tulisi
muodostaa tyottomyysasteen muutoksen perustalta siten, ettd vakuutus-
korvauksia maksetaan, jos jisenmaan ty6ttomyysasteen nousu ylittdd koko
EU:n tyottomyysasteen nousun 1.5 prosenttiyksikolla.

Von Hagen ja Hammond (1998) kritisoivat tyottomyysasteen ottamista
jarjestelmidn pohjaksi ja mainitsevat sen sisiltivin suuremman moraaliva-
jeen ongelman kuin BKT:n. Lisdksi se rekisterdi heidin mielestddn vain
yhden tuotannontekijin tyén saaman korvauksen alenemisen. Parempi
olisi tarkastella kokonaisvaltaisesti, eli tilannetta BK'T:n osalta.

Yksi kysymys koskee sitd, pitdisiko jarjestelmin vakuuttaa maita vai nii-
den kansalaisia. Teoreettisesti jalkimmainen voisi olla parempi, mutta kay-
tinnéssa mahdotonta, koska EU:n ei voi olettaa kehittyvin kohti niin pit-
kille menevii liittovaltiota ja fiskaalista unionia, ettd tillainen yhteinen
tuloverojirjestelmi saataisiin aikaan. Siksi parempi ja kaytinnossd mah-
dollinen ajatus on pitdd jirjestelma sellaisena jisenmaiden vilisend vakuu-
tusjirjestelmina kuin ylli ajateltiin.

Omavakuuttaminen (self insurance) on yksi menettely, joka on yleisesti
omaksuttu EU:ssa, koska fiskaalista federalismia ei juuri ole. Tdhdn my6s
vakaus- ja kasvusopimus tdhtdd, kun se edellyttdd, ettd budjetti on pidet-
taivd normaalitilanteessa niin hyvin tasapainossa tai ylijaddmaisend ettd ja-
senmaalle tulee riittdvisti tilaa antaa automaattisten stabilisaattoreiden
toimia taantuman tullen (ks. luvut 2 ja 3). Suomessa timd pohdinta on
johtanut ns. EMU-puskureiden muodostamiseen sosiaaliturvajirjestel-
maidn (ks. analyysia tistd tarkemmin Alho ja Kaseva 1999). Kysymys on
kuitenkin monimuotoisempi. Omavakuuttamisessa budjettialijgdman kayt-
t6 kohtaa vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisen rajan, koska kyseessd on
alijaddmin rahoittaminen lainanotolla, kun taas yo. kaltaisessa EU-
tasoisessa jarjestelmassd maan budjetin tulot kasvavat rahastosta saadun
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”vakuutuskorvauksen” muodossa ja mahdollistavat siksi my6s suuremmat
kansalliset julkiset menot, mikd tekee mahdolliseksi my6s suuremman
omachtoisen stabilisaation.
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SUMMARY

This book deals with fiscal policies in the new regime of European Eco-
nomic and Monetary Union (EMU). EMU is a fundamental regime
change for economic policy in a wide sense. Monetary and exchange rate
policy is now common and set at a supranational level by the European
System of Central Banks. The other important policy sector, fiscal policy,
remains under national jurisdiction. However, it is monitored, con-
strained and guided at the Union level by the Treaty establishing the Eu-
ropean Community and the Stability and Growth Pact (SGP), which has
its juridical foundation in the former.

The articles of the Treaty establishing the European Community re-
garding budget deficits and the introduction of the Stability and Growth
Pact constitute a major regime change in Europe, where large deficits had
become almost a rule for many countries instead of being an exception.
Some EU countries used to have deficits of up to ten per cent of their
GDP for several years running. Now a financial sanction can be imposed
on a country that has a deficit larger than three per cent of its GDP. Al-
so, the common monetary policy that is strongly directed towards
tighting inflation is a major regime change from the point of view of sev-
eral member countries of the Economic and Monetary Union.

Co-ordination of economic policies has clearly become more intensive
after the formation of EMU. The member countries have an interest to
monitor and, if need be, also to influence the economic policies of their
fellow member countries. The Treaty establishing the European Com-
munity states that economic policies are a matter of common concern
and the member states shall co-ordinate them within the Council.

A crucial issue is whether the currently available structure for the man-
agement of economic policies and the limited supranational element are
sufficient in the future or whether we will need new structures and deep-
er co-ordination. Regardless of the answer to this question, we should
ponder what kind of new shapes and reforms of the existing forms of
economic policy co-ordination should be considered, analysed and car-
ried out.
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Balanced Budgets

In the Treaty establishing the European Community and in the Stability
and Growth Pact, it is decreed that the governments’ budgets must be
balanced or in surplus in the medium run. This is trusted to ensure the
credibility of the common monetary policy and secure a low, growth-
supporting interest rate. Common monetary policy can react to symmet-
ric shocks in the Euro Area via an adjustment of interest rates. Taking
into account the European Central Bank’s (ECB) primary target, this ac-
tion may not endanger price stability, i.e. the low inflation rate.

It is most probable, however, that individual countries will also face
asymmetric shocks because the structures of their economies differ as do
also their economic links with the rest of the Euro Area and trading and
capital markets outside it. The risk is greatest in the geographically pe-
ripheral countries, among them Finland. With a common monetary poli-
cy, member countries must be allowed to have sufficient fiscal flexibility
to respond to an asymmetric shock when it occurs. If a country maintains
a sufficiently large margin between its structural deficit/surplus and the
three-per-cent deficit limit, the system is unlikely to constrain the practice
of normal fiscal policy.

The SGP is not a totally rigid arrangement, however. The three-per-
cent limit may be exceeded under exceptional economic conditions. It
seems unlikely that imposing sanctions would become standard practice
because the Treaty allows considerable room for consideration in case of
an excessive deficit. Furthermore, imposing sanctions would signify a loss
of political prestige. This applies especially to the time, where a non-
interest-bearing deposit should be converted into a fine. Furthermore,
the importance of member countries’ peer pressure should not be under-
estimated.

A member country that deliberately breaks the deficit limit cannot be
summoned to the European Court of Justice for its actions. Setting the
sanctions is therefore up to the political will and capability of the EU’s
finance ministers in the ECOFIN Council. This capability can be ex-
pected to be larger the bigger the impact of overly lax fiscal policy is on
the common interest rates. The sanction limits of the SGP should not
remain a dead letter. A sufficient structural balance should be ensured
also in the future even though the debt-to-GDP ratios are declining. Al-
so, the forthcoming increase in expenditure due to the ageing population
should be taken into account.
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The strength of the sanctions may be more political than economic.
First, the Treaty and the SGP allow for considerable leeway in setting the
sanctions. Second, imposing an actual fine will take several years, maybe
even up to over four years. Third, a 0.5 per cent of GDP fine, at its max-
imum, that is due after several years, may not be an especially large eco-
nomic deterrent for a government that may no longer be in power when
the fine is imposed. However, the Stability and Growth Pact is an im-
portant form of collateral against excessive deficits.

On the other hand, the SGP should not form an impediment against
easing the tax burden, especially taxes on labour. Indeed, the need to ease
labour taxes has been emphasised in the EU. This should be continued.
Theoretical and empirical research supports these policies.

Furthermore, there are some technical weaknesses in the Stability and
Growth Pact in addition to the structural point of angle of taxation. The
SGP should be symmetrical in the sense that a country could exchange
current surpluses for future deficits that are affected by, among other
things, the need to raise expenditure and decrease saving due to ageing
populations.

Presently, inter-temporal smoothening does not work efficiently
enough. The SGP could operate more efficiently in this respect if it were
based on the principle of monitoring public debts instead of deficits as it
now does.

Euro Group

The strengthening of the Euro Group, i.e. the group of finance ministers
of the Euro Area, could be beneficial for the credibility of the Euro Ar-
ea’s economic policies and the exchange rate of the euro as long as the
independence of monetary policy is fully appreciated. On the other hand,
there is the danger that the already complex and multi-level decision-
making system of the EU would become ever more complex. The Euro
Group and the ECB’s Governing Council could start holding meetings
together a few times annually to guarantee that the policy mix between
common monetary policy and the member countries’ fiscal policies is not
inconsistent.

Furthermore, from the point of view of Finland it would be undesira-
ble if the United Kingdom, Sweden and Denmark were increasingly being
side-tracked from EU decision making. These three countries are im-
portant for Finnish exports. Moreover, the nations of Northern Europe
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are culturally closer to Finland so it would be beneficial if they were to
take full part in the development of the European Union.

Structural Policies

Structural policies seek to improve the functioning of the product, capital
and labour markets. Structural policies are monitored within the context
of the Broad Economic Policy Guidelines and the different EU processes
that monitor reform in these markets.

The research concludes that structural reforms are likely to have a
positive spill-over effect on the other member countries. Structural re-
forms in one country raise the potential level of its output and thereby
create a demand impulse and lower inflation pressure from the point of
view of its neighbouring countries. This will lower interest rates and sup-
port economic growth and employment. If structural policies are not co-
ordinated, their level will be too low. It would be beneficial to carry out
further research, either by the EU or independent research, on the bene-
fits of co-ordinated structural policies and their contribution for the
economies of the European Union.

The issue of how EMU and the common monetary policy affect struc-
tural policies has been analysed in economic research. The results are
somewhat contradictory in this respect, but it is likely that structural re-
form has gained new momentum from the formation of the Economic
and Monetary Union.

The EU assesses structural policies in its annual Broad Economic Poli-
cy Guidelines. However, the recommendations that are given are fairly
general and clearly less detailed than for example those in the OECD’s
country reports. It could be in order to make the EU’s country-specific
recommendations more detailed and morally, although not formally,
more binding. Consequently, these recommendations should be given
equal publicity as, for example, the OECD country report is given in Fin-
land. The situation is, of course, different in the EU because the EU is a
community with supranational decision-making powers. There may occur
friction between the EU’s jurisdiction and national jurisdiction, which
covers most economic policies other than monetary policy, i.e. also struc-
tural policies. More detailed recommendations would give the process
more weight, which is an argument for the current, more general han-

dling.
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Tax Harmonisation

The deepening of European integration with the introduction of the in-
ternal market and common currency has given rise to a fear of increasing
tax competition between member countries. The threat of tax competi-
tion is greater the more mobile the tax base is. In the case of the Europe-
an Union, economic theory gives rationale for the co-ordination of taxes
on capital income. The issue is topical within the EU as regards the taxa-
tion of income from interest earnings in which Luxembourg has a zero
interest rate. Co-ordination can be organised either by harmonising the
tax rates or by using the so-called residence principle. In practice, the
harmonisation of tax rates would require the setting of a minimum tax
rate. This could lead to capital flight from the EU. Introducing the resi-
dence principle would require the opening up of bank secrecy between
the EU countries. The latter solution, which has been adopted in the EU,
is better in the sense that possible effects on capital flows will remain
within the EU.

The EU has so far harmonised lower boundaries for value added taxes
(VAT) and excise taxes. Grounds for the harmonisation of value added
taxes is given by the duty-like distortions that they impose on internal
trade in the EU. The minimum levels were set very close to the then low-
est tax rates. Consequently, the degree of harmonisation has in practice
been rather small. Because the VAT tax base has largely been harmonised
and there is no competition in VAT, the current arrangement could even
be considered unnecessary.

Also the lower limits for excise taxes on alcoholic beverages, tobacco
and fuel have been set as a part of the harmonisation of indirect taxation.
In the excise tax on alcohol, the trend is presently declining as Finland
and Sweden will dismantle their current restrictions on private persons’
imports of alcohol by the beginning of 2004. Even this does not result
from a harmonisation of taxes or tax competition but from the principle
of free movement of goods in the internal market and the already adopt-
ed levels of excise taxes.

Furthermore, the EU applies the so-called destination principle, which
taxes imports. As a consequence, the tax rate of the importing country,
not the possibly lower tax rate in the exporting country, affects consumer
prices. The destination principle gives an incentive for malpractice and
does not promote tax competition which could have a positive, trade-
creating effect.
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The other option, the origin principle, would tax exports. This practice
would increase tax competition. It could also reallocate production be-
cause finished products would be manufactured in countries with lower
tax rates and intermediate products in countries with higher tax rates.
This arrangement does not have the support of the member countries.
Looking at the US example, taxes on consumption have not converged
even though the inter-state flows of goods are larger and grounds for tax
competition therefore greater.

Turning to income taxation, the pressure for tax competition is small
in the EU because labour is not very mobile. Labour mobility is greater in
the US but still different states have very different practises in this sense.
There is no need for harmonising income taxes in the European Union.

The deepening of European integration creates a need for tax harmo-
nisation. In the EU this need arises mainly from the fact that tax collec-
tion takes place entirely at the level of member states. This gives grounds
for the harmonisation of tax practices and partly also tax bases. In the
United States, the federal government collects 75 per cent of all taxes.
Consequently, there is greater room for manoeuvre in the individual
states as to the decision of what to tax, by how much, and the practical
arrangements involved. The prominence of the federal government in the
United States automatically means that taxation is more homogenous at
the national level than what the large differences in the taxation at the
state level suggest.

In the European Union one way to allow partial tax competition, while
still maintaining co-ordination in taxation, would be to tend to unify tax
bases at the level of the Union, but to leave the decision on the tax rates
to be made at the level of member countries. On the basis of experience
in both the EU and the USA, only taxes on capital may require more co-
ordination.

Fiscal Federalism

Were the European Union to develop towards a federal union, the struc-
ture of fiscal policies would begin to resemble more that of “fiscal feder-
alism”. Several of the sectors of economic policy would have to be re-
evaluated from the point of view of jurisdiction and fiscal federalism
would take major steps forward. Tax revenues would be set and reallo-
cated more at the federal level than what they are now. The EU countries
are not willing to move forward on this road, however.
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In monetary unions and nation states there typically exists a regional
insurance mechanism. If a region is struck by a negative shock that de-
creases production and employment, the effects of the shock are
smoothened via income transfers from other regions. The study estimat-
ed what kind of EU-level system could operate as such an insurance
mechanism. A system that would compensate a part of a drop in income
below a certain level was analysed. This level could be set to be a decline
in GDP of 2, 1 or 0 per cent from the previous year. The compensation
could be 20 to 40 per cent of the decline in the GDP. On the basis of
historical experience such an arrangement would be relatively inexpen-
sive. Imagine that the insurance limit were 0 per cent and the degree of
compensation 30 per cent. Then the size of the stabilisation fund would
be about 0.025 per cent of the EU countries” GDP or only 2 per cent of
the EU budget. The size of the stabilisation fund refers to the expected
amount of payments and compensations.

At the moment, such a fund is not under consideration in the EU.
However, the EMU countries might need to prepare themselves for one.
It may be necessary for the stability and political legitimacy of the system
to prepare the Euro Area for future asymmetric negative shocks.

*

The European Union has many tools it can use to discuss economic poli-
cies and pursue co-operation in them. It can even be said that there al-
ready are too many different kinds of mechanisms and processes, and
that their number could be decreased while simultaneously increasing the
importance of those that remain. The current system could be developed
into creating better co-ordination between national fiscal policies and the
common monetary policy while maintaining the ECB’s independence in
setting monetary policy in the Euro Area.

Several solutions regarding the forms of fiscal policy depend upon the
future political development of the European Union. However, this kind
of deepening in integration is not visible even though it is being dis-
cussed. Consequently, it is probable that in the near future economic pol-
icies will be run using the current forms and by developing these forms
turther.
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