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Eurokriisi: jarjestelmavika tai jasenmaiden
vastuuton julkisen talouden hoitaminen

* Finanssikriisi (yksityinen velkaantuminen)
—Julkisen sektorin velkakriisi

* Vasta 2007 jalkeen yksityisen sektorin
velkaantumisen noustua kestamattomalle
tasolle julkista velkaa oli pakko lisata.

« Suomessakin on suosittu selitys julkisen
talouden vastuuton hoitaminen; Se el
kuitenkaan kay ilmi tilastoista.
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« GIPSI-maiden sosiaalimenojen bkt-osuudet
olivat kriisiin tultaessa selvasti matalampia kuin

esimerkiksi Ruotsissa, Saksassa |

e Suosittu on myos vaite, etta euro
ongelmamaiden rakenteiden heik

a Suomessa.
Kriisi paljasti

koudet.

« Suomalaisen talouskeskustelun tavoin
rakenteista puhutaan kiertoilmaisuna sosiaalisen
turvaverkon heikentamiselle tai sitten el
olkeastaan tiedeta, mista puhutaan.



Julkiset sosiaalimenot osuutena BKT:sta (%) vuonna
2007 Lahde: OECD
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Eurojarjestelman keskeneraisyys

1992 luotiin yhteinen valuutta ilman valtiota
(Maastricht Treaty) ja EKP pelkastaan inflaation
kurissapito tavoitteena, el tyollisyys ja kasvu kuten
FED:ssa

Taman piti olla 1. askel. Seuraavia askeleita ei ole
otettu.

Miten Eurooppa aikoo selvita vaikeuksistaan ilman
pidemmalle vietya verotuksen (erit. yritys ja paaoma)
ja Julkisen velan koordinointia?

Miten muuten voidaan katkaista itsenaisen
talouspolititkan synnyttama eriarvoistumisen
Kierre?



ltsenaisen talous(finanssi)politiikan
"saavutukset” ja euro

Verotusta on leikattu suurissa tuloissa ja varallisuudessa
ja siirretty alaspéain tulo-ja varallisuusjakaumaa (LIS,
Piketty et al 2014, RST (Suomi) ). Juuri painvastoin kuin
optimiveroteoria ennustaa (Kanbur-Tuomala).

Tulo- ja varallisuuserojen kasvu selittyy suurimmalta osin
verotuksen muuttumisesta vahemman uudelleenjakavaksi
(vAhemman progressiiviseksi) (LIS/OECD)

Ylimpien tuloverojen leikkaukset ei ole lisdnneet talous
kasvua (Piketty et al 2014)

Erojen kasvu el siis johdu teknologian muutoksista tai
globalisaatioista. (Piketty et al 2014, RST)

Sen sijaan ko politikan perusteluina on kaytetty naita



Onko jarjestelmavika
korjattavissa?

Millaisten maiden tulisi ottaa kayttoon
yhteinen valuutta. (1960-luvulla

taloustieteessa optimaalisen valuutta-alueen
ongelma).

Omaksumalla yhteisen valuutan maat
menettaisivat suuren osan talouspoliittista
itsenaisyyttaan.

Mitka olisivat kustannukset tasta?
Miten suuret olisivat toisaalta hyodyt?



Edellytyksia valuutta-alueelle

* (1) Mita enemman maat kayvat keskenaan
kauppaa sita suuremmat ovat edut yhteiseen
valuuttaan siirtymisesta. Tarvitaan vahemman
toimia vaihto/kauppataseiden sopeuttamisessa.

 (II) Tyovoiman likkkuvuus; tarve itsenaiselle
talouspolitiikalle on pienempi, jos on mahdollista
muuttaa tyon perassa maasta toiseen.

 (Ill) Fiskaalinen integraatio: jasenmaat
vastaisivat nykyistd enemman koko valuutta-
alueen budjetista. Tama takaa automaattisen
kompensaation kun aluetta tai maata kohtaa
talouden hairio (epasymmetristen shokkien
Iskiessa).



Fiskaalisen integraation lisadminen vai tyovoiman
liikkuvuuden lisaaminen

Kielelliset ja kulttuuriset esteet Euroopassa ovat
nidaste laajalle tyovoiman liikkuvuudelle.

~iskaalisen integraation puolesta puhuu se, etta
tyovoiman likkkuvuuden lisaaminen itse asiassa
pahentaisi euron ongelmaa.

Valtavasta nuorisotyottomyydesta karsivista
maista tapahtuva nuorten muutto muualle
heikentaa lahtomaiden julkista taloutta erityisesti
niiden elakejarjestelmien kestokykya ja kykya
yllapitaa yhteiskunnallisia palveluita.




« Mita monipuolisempi maan talouden rakenne
on, sita suuremmat mahdollisuudet on
yllapitaa kokonaistaloudellista vakautta.

« Tallainen talous on myQs erityisen sopiva
valuuttaunionin jaseneksi.

 Euromaat eivat tayttaneet tata ehtoa alun
perin eika euron aikana kehitys ole tilannetta

parantanut



Fiskaalinen integraatio toimii talouden automaattisena
vakauttajana.

 Toisin kuin euroalueella USA:n liittovaltion
budjetin kautta tapahtuu suuriakin tulonsiirtoja
taantumassa oleville osavaltiolle.

« Esimerkiksi 1990 luvun alussa taantumaan
ajautuneeseen Massachussetin osavaltioon
virtasi tuloja liitovaltiolta tyottomyyskorvauksina
Ja muiden liittovaltiotason sosiaalisten ohjelmien
kautta.

« Samaan ailkaan MA:sta lahti myos vahemman
verotuloja liittovaltiolle.



Fiskaalisen integraation vastustus

Sen pelatdan mahdollistavan holtittoman
julkisentalouden hoidon jasenmaissa.

Esimerkkeina kaytetaan nykyisia euroalueen
ongelmamaita. Tilastoista el I0ydy tukea talle.

On totta, etta kaikkiin vakuutusjarjestelmiin — myo0s
fiskaaliseen integraatioon - liittyy moral hazard-
ongelma (el tarkoita moraalikatoa)

Fiskaalisen integraation lisaaminen el esta
jarkevien "velkajarrujen” soveltamista jasenmaissa.



Tunnetut integraatioraportit kuten MacDougall
(1977) ja Delors (1989) raportit suosittelivat
merkittavaa fiskaalista integraatiota.

ltse asiassa tyovoiman liikkuvuuden roolia ne
elvat painota.

Maastrichtin sopimuksessa nama suositukset
elvat nay.

Maastrichtin sopimus muistuttaa hyvin vahan
optimaalisen valuutta-alueen ideaa.



Epataydellisessa raha-/valuuttaunionissa jasenvaltiot
joutuvat omin resurssein kohtaamaan talouden kriisit

« Kuten talousnobelisti Amartya Sen asian ilmaisi,
Euroopan nykyongelmat ovat paaasiassa tulosta
politiikkavirheista (austerity-politiikka).

« Troikan (Komissio, IMF, EKP) valitsema politikkka
syvensi velkakriisia, erityisesti Kreikassa. Koska
finanssipolitiikan kiristamisen kerroinvaikutukset ovat
suuremmat taantumassa kuin noususuhdanteessa, olisi
ollut jarkevaa odottaa talouden elpymista.

* Kiristyspolitiikan kannattajat usko(i)vat julkisen talouden
vajeiden ja kasvavan julkisen velan nostavan korkoja ja
siten vievan luottamuksen, jota yksityisen sektorin
Investoinnit taman nékemyksen mukaan tarvitsevat.

 Lainakorot ovat olleet pitkaan ennatysmaisen alhaalla,
koska talouden nakymat ovat heikot.

* Harjoitetun politikan tulokset, kasvava tyottomyys ja
julkinen velka, eivat nayta horjuttavan tatad uskoa.
Tamakin kuuluu itsenaisen talouspolitiikan "saavutuksiin®.



Epataydellisen euron ongelma: Saksan
vaihtotaseen ylijaama nyt jo globaali ongelma
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Trade Surpluses (Percent of GDP)
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Yljaamamaiden politiikka on vastuussa
globaaleista epatasapainoista (Keynes)

Kuten Saksa juuri nyt.

EMUsta puuttuvat tasapainottavat
mekanismit

Kirityspolitiikkaa (austerity) tehdaan
kansallisilla resursseilla



Eurojarjestelman demokratia-
Kriisista
Fiskaalisen integraation seuraksi tarvitaan myos yhteista
raha - ja rahoituspolitiikka eli pankki-unionia.

On hammentavaa, miten euroalueen kriisiin ajanut
rahoitussektori pystyy sanelemaan demokraattisest
valittujen maiden parlamenteille omat ehtonsa samalla
kun se vastustaa voimakkaasti silhen kohdistuvaa
saatelya.

Ollaan hyvin kaukana osallistuvasta julkisesta
keskustelusta (“government by discussion™”) mita
demokratian teoreetikot kuten John Stuart Mill ja Walter
Bagehot painottivat.

Vain tata kautta voivat sellaiset reformit edeta, jotka eivat
uhkaisi sosiaalisen oikeudenmukaisuuden perusteita
Euroopassa.



Jarjestelmavian korjaaminen vaatisi kulkemista kohti pankki — ja
fiskaalista unionia.

Tama ei kuitenkaan nayta juuri talla hetkella olevan suuressa huudossa
Euroopassa, missa kansalliset populistiset liikkeet ovat ottaneet
yhteiskunnallisen keskustelun ja paatéksenteon panttivangikseen.

Juuri nyt kun kipeasti kalvattaisiin laajempaa globaalia yhteistyota,
poliittinen uskallus tahan on kohtalokkaasti Euroopassa hiipunut.

Miten tama tulevaisuudessa sopii yhteen kansallisvaltioiden oman edun
ajamisen kanssa?

On my0s outoa, etta yhteisvastuusta karsastetaan olettamalla ennakkoon,
ettd tiedadmme etukateen ketk& ovat maksajia ja ketka avun saajia.
Puhutaan halventavasti tulonsiirto-unionista.

Talla perusteella on vaikea kuvitella minkdan vakuutusjarjestelman
olemassaoloa.



Esimerkkeja fiskaalisen
Integraation lisaamiseksi

* Minimiraja yritysverolle EU:ssa

» Varallisuusvero: nyt enemman perusteita kuin
vuosikymmenia sitten varallisuus/tulosuhteen
kaksin/kolminkertaistuttua kautta Euroopan.
Toteuttaminen vaatil yhteistyota maiden valilla
(Weale, Mirrlees Review 2010)

» Osallistumistulo (Tony Atkinson)




Fiskaalisen integraation lisdamisen vaihtoehdot;
Jatketaan kuten nyt tai luovutaan eurosta kokonaan

Suomessa presidentista johtaviin virkamiehiin; Maastrichtin
sopimuksen saannoista pidetaan jatkossa tiukemmin kiinni.
Markkinakurin ohella paras keino pitaa euro pystyssa.

Miten Maastrichtin sopimuksen ehtoja sitten noudatettaisiin
jatkossa santillisemmin kuin tdhan asti!?

Nuo ehdot ovat mielivaltaisia ja ovat itse asiassa este
jarkevalle suhdannepolitiikalle.

Jos on valittava ylla esitetylla tavalla "kehitetyn” nykyisen
jarjestelman (ml. edellisen komission harjoittama
Kriisipolitiikka) ja lisdantyvan fiskaalisen integraation valilla,
valinta ei luulisi olevan vaikea.

Miten oikeassa Nicholas Kaldor (1971) olikaan;
Taloudellinen yhdentyminen el onnistu ennen poliittista
yhdentymista



