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ulkisen talouden kestdvyysvaje kuvaa sellaista julkisyhteisdjen yh-
Jteenlasketun rahoitusjddman nykyarvoon muunnettua muutosta,
joka tarvitaan tasapainottamaan julkinen talous pitkalla aikavalilla.
Julkisyhteiséilla tarkoitetaan valtiota, kuntia sekd tyoeldkelaitoksia ja
muita sosiaaliturvarahastoja. Rahoitusjaama on niiden tulojen ja meno-
jen erotus. Positiivinen kestdvyysvaje tarkoittaa sita lisarahoitusta, joka
tarvitaan julkisen velan poismaksamiseen tai vaihtoehtoiseesti sen ja
bruttokansantuotteen (bkt:n) valisen suhteen eli velkasuhteen sopeut-
tamiseksi tietylle tasolle.
Suomen julkisen talouden kestdvyysvajeesta on esitetty vaihtele-

via arvioita. Esimerkiksi Valtiovarainministerion (2010) mukaan se olisi
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Eero Lehto toivoo, ettd muutkin kertoisivat
kestavyysvajelaskelmiensa oletukset yhta
yksityiskohtaisesti kuin tdma artikkeli.

Kestavyyslaskelmat tehdaan
hyvin pitkalle tulevaisuuteen,
joten ne ovat aina erittdin alttiita
arviointivirheille.

5 prosenttia bkt:sta. ETLAN Lassila ja Valkonen (2011)
ovat arvioineet kestdvyysvajeeksi 2,5 prosenttia ja
Suomen Pankki 5-6 prosenttia.! Kansainvaliset jar-
jestot ovat esittdneet tatakin synkempia arvioita. To-
sin viimeksi mainitut arviot ovat sikdli vanhentuneita,
ettd niissd Suomen arvioitiin elpyvan vuoden 2009
suhdannekuopasta jo tapahtunutta huomattavasti
hitaammin.

Tassa artikkelissa esitettdvan arvion mukaan Suo-
men julkisen talouden kestavyysvaje jdisi selvas-
ti aiempia arvioita pienemmaksi. Tosin jos vuosien
2012-2015 talouskasvu jaa keskimddrin vajaaseen
2 prosenttiin oletetun 2,7 prosentin sijaan, arvioitu
kestdvyysvaje nousee suurin piirtein samaan kuin
Lassilalla ja Valkosella (2011). Tein yhdessa Jose Ha-
maldisen kanssa alustavan laskelman Suomen kes-
tavyysvajeesta jo kevaalla 2011. Nyt esitettdva arviot
voidaan pitda tuon laskelman tarkennuksena.? Myos
tuolloin arvioimme Suomen julkisen talouden kesta-
vyysvajeen verraten pieneksi.

Se, miksi arvioin kestavyysvajeen selvasti pienem-
maksi kuin esimerkiksi VM, selittyy seuraavista teki-
joista:

® laskelman ldhtévuoden (2015) suhdannekor-
jattu julkisen talouden rahoitusja@ama suhteessa ko-
konaistuotantoon on arvioitu selvasti ylijagdmaiseksi,
toisin kuin useimmissa muissa arvioissa.Tahdn eroon

! Padjohtaja Erkki Liikanen: Maailmantalouden muutoksesta ja
Euroopan talouden haasteista. OP-Pohjola-ryhman tutkimus-
saation teemapadiva. Helsinki 14.2.2011, www.suomenpankki.
fi.

2Kevaan 2011 arvio julkaistiin PT-blogissa (www.labour.fi/ptb-
logit.asp) 30.3.Sen mittarin S2 mukaisessa arviossa emme ot-
taneet mukaan vuoden 2060 jalkeisia vuosia, vaikka ndin olisi
pitanyt tehda (ks. Euroopan komissio 2009, s. 11). Itse asiassa
noudatimme tuolloin VM:n omaksumaa kaytantoa (ks. Valtio-
varainministerié 2010,s.18,41,42 ja 52),jossa aikajanne ulottui
vain vuoteen 2060. Mainittakoon, ettd kdytetyn laskentakaa-
van johtaminen mittarille S2 hyddyntaa nimenomaan aaretto-
man geometrisen sarjan summakaavaa.
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heijastuu arviomme, ettd Suomi on tuo-
tantorakenteeltaan niin vahva, etta se
selviytyy vuoden 2009 taantuman jalki-
jaristyksista jopa jonkin verran parem-
min kuin euroalue keskimaarin.

® Tydurat pitenevdt nykyisenkin ela-
kejarjestelman vallitessa enemman kuin
mitd muut ovat yleensa arvioineet.

® |kdsidonnaiset hoiva- ja terveysme-
not eivat nouse niin paljon kuin pessi-
mistisimmissa arvioissa.

Muilta osin arvioni ei poikkea paljoa-
kaan muista. Sijoitusvarojen tuotto on
oletettu pienemmaksi kuin mita esimer-
kiksi Edketurvakeskus (ETK) olettaa.Bkt:n
kasvu ja siten my6s ansiotason nousu on
oletettu muita hitaammaksi, mikd pie-
nentdd eldkeindeksin taittumisen ai-
kaansaamia eldkesdastoja. Tyottomyys-
aste on tosin jonkin verran matalampi
kuin Valtiovarainministerion (2010) ske-
naariossa, mutta sen merkitys itse laskel-
malle on vdhainen.

Téssa selvityksessa arvioin kestavyys-
vajetta Euroopan komission noudatta-
milla tavoilla. Peruslaskelmamme poh-
jautuu kaavaan S2, jossa aikahorisontti
on adreton niin, ettad kaukaisinkin tule-
vaisuus on otettava huomioon. Vaihto-
ehtoinen laskelma noudattaa kaavaa
S1, jossa aikahorisontti paattyy vuoteen
2060 ja jossa julkinen bruttovelka sopeu-
tetaan niin, etta sen suhde kokonaistuo-

tantoon on 60 prosenttia vuonna 2060.

Kun peruslaskelma ottaa tulevien suku-
polvien intressin tdysimaardisesi huo-
mioon, joutuu se kuitenkin tekemdan
tarkkoja oletuksia hyvin epdvarmasta
tulevaisuudesta. Taméan vuoksi laskelma
on altis suurille ennustevirheille.

Minka takia sitten teemme taman las-
kelman, jos kaukaiset vuodet ovat sa-
laisuuden harson verhoamia? Téllaisen
laskelman tekemista motivoivat ennen
kaikkea aiemmat arviot, joissa julkisen
talouden kestdvyysvajetta on kasityk-
seni mukaan yliarvioitu. Tallaisten las-
kelmien formaatti on pitkalti EU:n ko-
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Vastoin virallista
vaestoennustetta syntyvyys
saattaa nousta oletettua
enemman.

mission luoma, ja olen sitd myos pitkalti
noudattanut, jotta laskelmani olisi ver-
tailukelpoinen muiden samalla periaat-
teella tehtyjen laskelmien kanssa.Tarkoi-
tus on néin ollen osallistua keskusteluun
tasta asiasta ja kiinnittdaa samalla huo-
miota siihen, ettd kohtuullisten oletus-
ten ollessa voimassa Suomen julkisen ta-
louden kestdvyysvaje ei valttamatta ole
kovin suuri.

Tama laskelma hajottaa kestdvyysva-
jeen eri tekijoihin, mika antaa perspektii-
vid arvioida sitd, kuinka vakavasti laskel-
man lopputulokseen on syyta suhtautua.
On syyta korostaa vield erikseen, ettd ta-
mantyyppiset laskelmat — jotka pohjaa-
vat julkisen sektorin tulojen ja meno-
jen erotuksen arviointiin — ovat erityisen
alttiita arviointivirheille. Pitkd tarkaste-
lujakso vield heikentdd laskelman luo-
tettavuutta. Tama piirre korostuu juuri
meidan laskelmassamme, jossa diskont-
tokorko on perustellusti oletettu mata-
lammaksi kuin komission laskelmissa.

Kaiken kaikkiaan laskelmaa voidaan
pitdd harjoitelmana, jossa selvitetdan,
"kuinka paljon puuttuu; muttei todella-
kaan sitd, miten mahdollinen ongelma
voitaisiin ratkaista. Onhan niin, etta jos
finanssipolitiikka reagoi tallaiseen las-
kelmaan ja alkaa vahvistaa julkista talo-
utta, koko laskelman reunaehdot myos
muuttuvat. Ongelman ratkaisua pitaisi-
kin tarkastella jonkinlaisen pitkan aika-
valin kasvumallin puitteissa, mikad menisi
jo huomattavasti pitemmalle kuin tdma
selvitys.

Kestavyyslaskelman oletukset

Tassa artikkelissa esitettava laskelma pe-
rustuu seuraaviin oletuksiin:

a. Vdesto ja sen rakenne

Vdestdon maaran, ikdrakenteen ja tyo-
ikdisten maaran kehitys perustuu Tilas-
tokeskuksen vuoden 2009 vdestéennus-
teeseen. Tassa ennusteessa on oletettu,
ettd nettomaahanmuutto on vuosittain
15 000 henkea ja ettd koko maan keski-
kokonaishedelmallisyyslu-
ku (syntyvyys) on 1,85. Elinajan odot-
teen oletetaan kasvavan kuolleisuuden

maardinen

havaitun alenemisen trendin mukaises-
ti. Néin arvioidun lineaarisen ennusteen
mukaan vuonna 2060 syntyvien poiki-
en elinidn odotteen ennustetaan kasva-
van 87,8 vuoteen vuoden 2008 76,3 vuo-
desta. Tyt6illa elinidan odote nousee 91,5
vuoteen 83,0 vuodesta.

Tamantyyppiset pitkdn aikavalin las-
kelmatnojautuvat sadannénmukaisestiTi-
lastokeskuksen viralliseen vaestéennus-
teeseen. Koska varsin usein kdytetyssa
kestavyysindikaattorissa (S2) aikahori-
sontti on adretdn, saa myods kaukainen
tulevaisuus (vuodesta 2061 eteenpain)
siind verraten suuren painon oletetus-
ta diskonttokorosta riippuen. Tama vain
korostaa vaestdennusteen merkitysta.
Koska Tilastokeskuksen virallinen vaes-
téennuste ulottuu vain vuoteen 2060, ei
se riitd kestdavyysvajelaskelmille.

Tilastokeskuksen vuoden 2009 vaesto-
ennusteen epatasapainoisuus aikaansaa
myds ongelmia. Elinian odotetta on siind
reippaasti kasvatettu lineaarisen trendin
mukaan ja poikettu aiemmasta kadytan-
nostd, jossa trendin on oletettu taittuvan
joskus 15-20 vuoden kuluttua.? Toisaal-

3 Mainittakoon, etta merkkeja elinian odotteen
kasvun taittumisesta on jo USA:ssa (ks. Kulkarni
et al. 2011). Vaikka elinian odotteen trendi Lan-
si-Euroopassa on toistaiseksi selvésti ylospain,
sen taittumista muun muassa liikalihavuuden
ja muiden elintasosairauksien seurauksena
pidetéén yha melko todennakoisena (ks. Leon
2011 edella seka Olhansky et al.2005).



Tydllisyysasteen oletetaan
nousevan selvasti
nykyiselta tasoltaan.

ta Tilastokeskuksen ennusteessa synty-
vyyden oletetaan pysyvan vuoden 2008
tasolla, vaikka siindkin on havaittavissa
yléspdin suuntautuva trendi, tosin sel-
vemmin vasta nyt, kun vuosien 2009 ja
2010 luku on saatu selville. Nama darim-
maiset oletukset - elinian odotteen tren-
di ei taitu ja syntyvyys ei nouse - tekevat
vaikeaksi pohjata kestdvyysvajelaskel-
maa Tilastokeskuksen vuoden 2009 va-
estdennusteeseen.

b. Talouden kasvuvauhti ja reaa-

liansiot

Bkt kasvaa aluksi verraten nopeasti,
vuosina 2012-2019 2-3 prosentin vauh-
tia mutta vuodesta 2021 eteenpdin 1,5
prosenttia vuodessa. Reaaliansiotaso
kehittyy bkt:n tahdissa vuodesta 2012
Iahtien. Vuonna 2011
nousun oletetaan jaavan yhteen pro-

reaaliansioiden

senttiin.

Alkuvuosien nopeahkon kasvun olete-
taan vield heijastavan toipumista vuosi-
en 2008-2009 syvasta taantumasta. Kas-
vun hidastumisen vuoden 2021 jilkeen
selittyy taas kansainvdlisesta taloudes-
ta.Energiavarojen ehtyminen seka pyrki-
mys sddstda ymparistda nostaa energian
hintaa ja kuljetuskustannuksia. Samalla
kilpailukykyerot varsinkin kehittyneiden
maiden ja Aasian kehittyvien maiden va-
lilld supistuvat oleellisesti niin, etteivat
kehittyneet maat enaa hyody kehittyvi-
en maiden matalasta kustannustasosta,
mika myds osaltaan hidastaa kasvua.Tal-
lainen muutos toisaalta tukee kehittyvi-
en maiden tyollisyytta.

c. Tyo6ttdmyys ja tyollisyys

Ty6ttdmyysasteen oletetaan laskevan
vuoden 2010 8,0 prosentista 6,5 pro-
senttiin vuonna 2014, jolla tasolla se py-
syy aina vuoteen 2021. Taman jalkeen
tyottdmyysaste laskee 6 prosenttiin, jo-
na se pysyy tdsta eteenpdin. Tyollisten
madraan vaikuttavat tyottomyysasteen
lasku sekd tyourien pidentyminen. Sen
sijaan yli 15-vuotiaista ei-eldkeldisista va-
kio-osuuden (vajaat 11 prosenttia) ole-
tetaan pysyvan tyovoiman ulkopuolel-
la. Laskelmassamme kaikkien tydllisten
osuus suhteessa 15-64 -vuotiaaseen va-
estoon on 70,6 prosenttia vuonna 2015
ja 73,9 prosenttia vuonna 2060, kun se
oli 68,6 prosenttia vuonna 2010. Vastaa-
vasti 15-70 -vuotiaiden tydllisyysaste on
62,6 prosenttia vuonna 2015, ja se nou-
see vuoteen 2060 mennessa 65,8 pro-
senttiin, kun se oli 62,9 prosenttia vuon-
na 2010.

Valtiovarainministerion (2010) pitkan
aikavdlin laskelmassa tavanomainen
tyollisyysaste (tydlliset 15-64 -vuotiaat
suhteessa 15-64 -vuotiaaseen vaestoon)
nousee vuoden 2010 67,8 prosentista 5,7
prosenttiyksikkéa vuoteen 2035 men-
nessa 73,5 prosenttiin ja pysyy silla ta-
solla.VM:n raportista ei kdy ilmi, miten yli
64-vuotiaiden tyollisyys kehittyy. Laskel-
mamme ovat kaiketi melko lahella toisi-
aan 15-64 -vuotiaiden tyollisyyden osal-
ta. Mainittakoon, ettad laskelmassamme
tyollisyys yhdessa oletetun ansiotason
nousun kanssa maaraa palkkasumman,
joka taas kiinnittda eldakemaksutulojen
kasvu-uran.

d.Eldkkeelle siirtyminen

Eldkkeelle siirtymista kuvataan ylei-
simmin ETK:n kehittamalla tunnuslu-
vulla, 25-vuotiaiden eldkkeellesiirtymi-
sen odotteella. Tama luku, johon eivdt

vaikuta ikdrakenteen muutokset, nou-
see laskelmassamme vuoden 2010 60,3
vuodesta vuoteen 2060 mennessa kah-
della vuodella, 62,3 vuoteen. Eldkkeelle
siirtymistd myohentavat seka tyokyvyt-

Elakkeelle siirtymisen
oletetaan mydhentyvdn
enemman kuin VM:n
kestdvyysarviossa.

tomyyseldkkeiden maaran supistumi-
nen ettd vanhuuseldkkeen alkavuuden
myohentyminen. Niinpd kun vuon-
na 2010 50-vuotiaista (60-vuotiaista
ja 65-vuotiaista) oli eldkkeelld 6,5 pro-
senttia (33,4 % ja 87,6 %), niin vuonna
2060 vastaavat luvut ovat 4,4 prosenttia
(21,3 % ja 55,4%).

ETK:n mukaan* 25-vuotiaan elakkeel-
lesiirtymisidan odote on noussut jopa
odotettua nopeammin. Sen nousu vuo-
den 2009 59,8 vuodesta vuoden 2010
60,4 vuoteen selittyy osin tyottomyys-
eldkkeen asteittaisesta lakkauttami-
sesta ja osin tydkyvyttdmyyseldkkeel-
le siirtyneiden madran vahenemisesta.
Merkille pantavaa on my®os se, etté odo-
te on noussut jo jopa 1,5 vuotta vuoden
2005 eldkeuudistusta edeltdvasta tasos-
ta. Esimerkiksi ETK:n pitkan aikavalin las-
kelmassa (Elo ym. 2009) tdmé odotteen
arvioitiin olevan vuosina 2009 ja 2010
59,3 ja 59,4 vuotta, jolta tasolta se nousi-
si vuoteen 2050 mennessa 61,9 vuoteen
ja pysyisi tassa lukemassa vield vuonna
2075.

Oletuksemme eldkkeelle siirtymisen
myohentymisesta kahdella
ajanjaksolla 2010-2060 on tavanomai-
nen. Nousua kertyisi vuoden 2005 ela-
keuudistuksen jdlkeen yli 3 vuotta, mut-
ta merkittdva osa tasta lisdyksestd on
jo realisoitunut. Valtiovarainministerion
(2010) laskelmassa tydurien on odotet-
tu pidentyvan vuoden 2005 eldkeuudis-

vuodella

4Ks. Uusitalo (2011) ja Karisto (2011).
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Kuvio 1. Julkiset menot suhteessa bruttokansantuotteeseen.
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tuksen jalkeen vuoteen 2025 mennessa
1,5 vuodella, mika toteutui jo 2010 men-
nessd. Olettamaamme eldkkeelle siirty-
miseen myohentymiseen vaikuttavat
vuoden 2005 eldkeuudistuksen lisdksi
vdeston koulutustason nousu ja tydteh-
tavien fyysisen kuormittavuuden lasku.’
e.Julkisen velan korko

Julkisen bruttovelan reaalikoroksi ole-
tetaan 2,25 prosenttia. Eldakerahastojen
tuoton ja julkisen sektorin muiden omai-
suustulojen reaalisen tuoton oletetaan
kasvavan vuodesta 2015 lahtien 3,25
prosentin vauhtia.

Reaalikorkojen oletetaan ndin ole-
van jonkin verran korkeampia kuin kes-
kimaarainen talouskasvu. Se, ettd re-
aalikorkojen ja talouskasvun ero on
suhteessa pienempi kuin mitd EU:n ko-
missio ja VM ovat olettaneet omissa las-
kelmissaan, heijastaa vain toteutunutta
kehitysta. Tama alentaa kestavyysvaje-
laskelman diskonttokorkoa (r) niin, etta
tuleva aika saa suuremman painon.

® Elakkeellesiirtymista nykyisen joustavan 63-68
vuosien vaihteluvalin puitteissa olen tarkastel-
lut aikaisemmin [dhemmin (Lehto 2010).
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f.Elédkerahastojen ja julkisen varalli-
suuden tuotto

Eldkerahastojen ja julkisten varojen
reaalituotoksi on oletettu 3,25 prosent-
tia ja siten yksi prosenttiyksikko korke-
ammaksi kuin julkisen velan reaalikorko.
Korkoero on oletettu samaksi kuin VM:n
vastaavassa laskelmassa.Tama oletus saa
tukea empiriasta, ja se selittyy osin val-
tion hyvasta luottokelpoisuudesta ja si-
joitusten riskisyydestd. Suhteessa bkt:n
kasvuun sijoitusten tuotto on kuitenkin
matalampi kuin VM:lla tai ETK:n pitkan
aikavalin laskelmissa, joissa odotus reaa-
lituotosta laskettiin hiljattain 4 prosen-
tista 3,75 prosenttiin.

g. Eldkemaksutulo ja julkisen sek-
torin muut tulot (pl. omaisuustulot

Eldkemaksujen on oletettu kasvavan
vuodesta 2016 lahtien samaa tahtia kuin
palkkasumma, ja julkisen sektorin mui-
den tulojen (mm.valtion ja kuntien vero-
tulot) oletettu kasvavan bkt:n tahdissa.

h. Elakemenot

Eldkemenojen suhde palkkasummaan
on oletettu aluksi samaksi kuin Elon ym.
(2009, taulukko k5.4) esittamassa ske-
naariossa. Tama suhde on sitten korjat-
tu vastaamaan laskelmamme korkeam-

"Elakemenojen bkt-osuus
nousee vuoden 2010 10,6
prosentista 12,6 prosenttiin
vuoteen 2060 mennessa.”

paa tydllisyysastetta niin, ettd on otettu
huomioon tyéllisyysastetta kuvaavien
tunnuslukujen erot. Sitten eldakemeno-
jen osuutta tyotuloista on korjattu ylos-
pdin vastaamaan olettamaamme vuo-
tuista 1,5 prosentin ansioiden nousua,
joka on jonkin verran hitaampi kuin
ETK:n perusskenaarion 1,75 prosenttia
vuodessa. Ansioiden hitaamman nou-
sun vuoksi taitetun indeksin vaikutus jaa
tuolloin pienemmaksi. Lopuksi eldkeme-
noja on korjattu ylospdin ETK:n oletta-
maa pitempien tydurien vuoksi. Taman
karttumakorjaus nostaa eldkemenojen
osuutta tydtuloista 0,9 prosenttiyksikol-
la tarkastellun ajanjakson lopulla. Kai-
ken kaikkiaan eldkemenojen bkt-osuus
nousee vuoden 2010 10,6 prosentista
12,6 prosenttiin vuoteen 2060 mennes-
sd.Vuonna 2015 tuo suhde on 11,1 pro-
senttia. Korkeimmillaan té@nad suhde on
13,1prosenttia vuosina 2030-2032.
Eldkemenojen suhde bkt:hen on las-
kelmassamme koko ajan jonkin verran
alemmalla tasolla kuin VM:n laskelmas-
sa. Tasoerolla ei ole merkittavaa vaiku-
tusta kestdvyysvajelaskelmaan. Sen si-
jaan tdmdn osuuden muutoksella on
merkitystd. VM:n arviossa eldkemeno-
jen bkt-osuus nousee ldhtévuodesta
2015 vuoteen 2060 mennessa 1,1 pro-
senttiyksikkod, kun vastaava muutos on
esittdmassani laskelmassa 1,4 prosent-
tiyksikkdd. VM:n (2010) laskelmassa ela-
kemenojen osuus kuitenkin nousee
vuodesta 2008 vuoteen 2015 jopa 2,7



"Terveys- ja hoitomenojen
suhde bkt:hen kasvaa
vuoden 2010 8,0 prosentista
11,4 prosenttiin vuoteen
2060 mennessa.”

prosenttiyksikkda osin kokonaistuotan-
non hitaan kasvun vuoksi. Esittdmassani
laskelmassa tuo osuus nousee vuodesta
2010 vuoteen 2015 vain 0,5 prosenttiyk-
sikk6a. Ndin lahtéovuoden 2015 tilanne
on arvioitu varsin eri tavalla. Olettamani
myohdinen eldkkeelle siirtyminen kaike-
ti selittda sitd, miksi laskemassani eldke-
maksujen osuus bkt:sta nousee jaksolla
2010-2060 vahemman kuin VM:n laskel-
massa.

i. Terveys- ja hoivamenot

Terveys- ja hoivamenot on arvioitu ot-
tamalla ldhtdkohdaksi terveydenhoidon
ja hoivan osalta erikseen arvioidut me-
not per henkil6 eri ikdluokissa. Taman li-
sdksi on otettu huomioon kuolemanla-
heisyyden lisdkustannus kuten Lassilan
ja Valkosen (2011) laskelmassa. Nain ar-
vioitujen ikdrakennetta vastaavien hoi-
to- ja terveysmenojen on oletettu kasva-
van vuodesta 2015 ldhtien bkt:n vauhtia

ja ndin olleen vield vuosina 2016-2019
nopeammin kuin 1,5 prosenttia.Vanhus-
vdeston terveydentilan parantumisesta
vuosien kuluessa on lisdksi oletettu ker-
tyvan ylimaardistad sadstod, joka on suu-
rimmillaan (2060) vajaat 0,5 prosenttia
bkt:sta. Kaikkiaan terveys- ja hoitomeno-
jen suhde bkt:hen kasvaa vuoden 2010
8,0 prosentista 11,4 prosenttiin vuoteen
2060 mennessa ja siten 3,4 prosenttiyk-
sikkda. Vuonna 2015 ndiden menojen
bkt-osuus on 8,5 prosenttia, joten nai-
den menojen bkt-osuus nousee 2,9 pro-
senttiyksikkoa jaksolla 2015-2060.

Lassilan ja Valkosen (2011) laskelmas-
sa terveys- ja hoivamenojen bkt-osuus
nousi 2,7 prosenttiyksikkdd vuodesta
2008 vuoteen 2060 ja vain 1,2 prosent-
tiyksikkoa aikavalilla 2015-2060. Valtio-
varainministerion (2010) selvityksessa
terveys- ja hoivamenojen bkt-osuus nou-
si 4,2 prosenttiyksikkéa vuodesta 2008
vuoteen 2060 ja 3,5 prosenttiyksikkoa
jaksolla 2015-2060.Terveys- ja hoivame-
nojen osalta laskelmamme on Lassilan ja
Valkosen (2011) ja Valtiovarainministe-
rion (2010) arvioiden valissa, ei kuiten-
kaan kovin kaukana VM:n arviosta.

j. Muut julkiset menot

Muiden julkisten menojen oletetaan

kasvavan vuoteen 2015 mennessa vain
1,3 prosenttia vuodessa ja vuodesta
2016 lahtien 1,5 prosentin vauhtia. Na-
ma menot kasvavat bkt:n tahtia siten
vasta vuodesta 2020 lahtien.

Tiukahkon finanssipolitiikan on oletet-
tu hillitsevan varsinkin muiden julkisten
menojen lahivuosien kehitysta. Osin ta-
ma patee myds terveys- ja hoivamenoi-
hin. Kaikki menot ja tulot ovat kehikos-
samme vuoden 2010 hintaisia. Osaltaan
tama voi herattda ihmetystd. Onhan tun-
nettua, ettd julkisten menojen hinnat
nousevat koko talouden (bkt:n) hintata-
soa nopeammin.Tosin viime vuosina jul-
kisten menojen hintaindeksi on nous-
sut jopa bkt:n hintaindeksia hitaammin.
Kumminkaan skenaariomme ei sulje ko-
konaan pois ns. Baumolin tautia eli sita
mahdollisuutta, ettd julkisen menota-
louden avointa sektoria hitaampi tuot-
tavuuden nousu johtaisi muuta taloutta

nopeampaan kustannustason nousuun.

Olettamamme julkisten menojen 1,5
prosentin kasvu bkt:n hinnoin vuodes-
ta 2016 lahtien realisoituisi tuolloin osin
muuta taloutta nopeampana kustannus-
tason nousuna ja osin palvelutason aito-
na paranemisena.

On huomattava, ettd pitkalla tahtai-
melld vdeston ikdrakennetta vastaavat
julkiset (vuoden 2010 hintaiset) menot

Perusskenaariossa
julkisen velan suhde
bruttokansantuotteeseen
kohoaa 146 prosenttiin
vuonna 2060.

kasvavat bkt:n tahdissa. Niiden suhde
bkt:hen muuttuukin vain sikali kuin va-
eston ikarakenne muuttuu.

k. Elakemaksut ja julkisen sektorin
muut tulot (pl. omaisuustulot)

Eldkemaksuihin vaikuttavat aluksi so-
siaalitupossa sovitut maksujen korotuk-
set. Muuten eldkemaksujen oletetaan
kasvavan palkkasumman mukaan. Jul-
kisen sektorin muiden tulojen oletetaan
kasvavan vuodesta 2015 lahtien bkt:n
kasvun tahdissa.

Hahmotellussa skenaariossa julkisyh-
teisdjen alijadma (pl. korkomenot ja sijoi-
tusten tuotot) on koko ajan positiivinen.
Kun tdma alijadama on lahtévuonna 2015
vain yksi prosentti bkt:sta, niin vuonna
2060 se on jo 4,3 prosenttia. Teknises-
sa kestdvyysvajelaskelmassa sijoitustuo-
tot voidaan kayttaa velan lyhentamiseen
tai sijoituspadoman kartuttamiseen.Teh-
dyssa laskelmassa ne on kaytetty velan
lyhentdmiseen, minka vuoksi sijoitus-
tuottojen suhde bkt:hen alkaa supistua
jyrkasti. Tama yhdessa tuloalijaamaisyy-
den kanssa nostaa julkisen velan bkt-suh-
teen 146 prosenttiin vuonna 2060. Val-
tiovarainministerion (2010) laskelmassa
julkisyhteisojen tuloalijadama ilman kor-
komenoja ja sijoitustuottoja on vuonna
2015 2,7 prosenttia, ja se kasvaa vuoteen
2060 mennessa 7,2 prosenttiin. Tuloali-
jaaman kasvu seka heikko lahtotilanne
laukaisevat velkaantumiskierteen, min-
ka seurauksena julkisen velan bkt-suhde
nousee vuonna 2060 jo 225 prosenttiin.
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Kuvio 2.Julkinen tuloalijgdma ilman korkomenoja ja sijoitustuottoja

%BK T:sta

_6 T T T T
2010 2015 2020 2025 2030

Tilanne laskelman lahtovuonna
2015

Julkisen talouden kestavyysvajelaskel-
man lahtdvuosi on 2015 kuten vastaa-
vassa

valtiovarainministerionkin  las-

kelmassa. Vuoteen 2015 mennessa
kansantalouden on ajateltu hakeutuvan
jonkinlaiseen “suhdannekorjattuun” ti-
laan, josta liikkeelle Iahtien voidaan ar-
vioida, miten julkiseen talouteen vai-
kuttavat pitkalla aikavalilla vaeston
ikdrakenteen muutokset sekd odotet-
tavissa olevat vaestdn terveydentilan,
koulutustason ja niihin liittyvat tydmark-
kinakdyttaytymisen muutokset, kun ve-
roihin ja maksuihin ei oleteta uusia muu-
toksia.

Mainittakoon, ettd Tilastokeskuksen
30.9.2011 julkaisemien tietojen perus-
teella julkisyhteis6jen rahoitusasema oli
vahvistunut merkittavasti tdman vuoden
ensimmadiselld vuosipuoliskolla. Tuoreet
palkkasummatiedot ja eri toimialojen lii-
kevaihtotiedot aina syyskuulle asti osoit-
tavat sen, ettd kehits on jatkunut tdman
suuntaisena myds vuoden kolmannen
neljanneksen aikana. Nayttadkin siltd, et-
ta ainakin tdaman vuoden aikana julkisen
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2035

2040 2045 2050 2055 2060

talouden rahoitusasema on vahvistunut
niin kuin taulukon 1 laskelmassa on ole-
tettu ja siten enemman kuin mitd ylei-
sesti vield joskus 1-2 vuotta sitten odo-
tettiin.

Oheinen arvio julkisen talouden ra-
hoitusjaamalle laskelman Idhtévuon-
na (taulukko 1) on tehty niin, ettd se on
yhdenmukainen julkisyhteisojen alijaa-
malaskennan kanssa kansantalouden ti-
linpidossa. Koko julkisen talouden rahoi-
tusja@ma korkotuloineen ja -menoineen

¢ Julkisen talouden vahvistuminen tdmén vuo-
den aikana antaa myos selkdnojaa kestaa lahi-
ajan suhdannesykliin liittyvaa epavarmuutta
ja sité uhkaa, etta julkisen talouden alijaamat
alkaisivat taas kasvaa. Toistaiseksi on ennen-
aikaista reagoida nykyiseen epavarmuuteen
muuttamalla jo nyt ensi vuoden budjetin pe-
rusteita.

suhteessa bkt:hen on 2,4 prosenttia yli-
jaamadinen 2015. Julkisyhteisdjen rahoi-
tusjadmat koostuvat perusjadmasta (pl.
korkomenot) ja julkisen velan korkome-
noista. Tehdyssa laskelmassa on otettu
huomioon vuosien 2011 ja 2012 verorat-
kaisut, sosiaalitupon mukaiset tydeldke-
maksujen vuosittaiset 0,4 prosenttiyksi-
kodn korotukset vuosina 2011-2014 seka
syntymadssa olevan tuloratkaisun raamiin
sisaltyva yhteisdveron lisdalennus ja lisa-
menot valtiolle.
Kokonaisveroaste asettuisi
2015 43,4 prosenttiin eli samalle tasolle,
jolla se oli vuonna 2004. Oheisessa arvi-

vuonna

ossa bkt:n on oletettu kasvavan vuosina
2013-2014 suhteellisen nopeasti, mita
selittda rahoituskriisin asteittainen vais-
tyminen ja vuoden 2009 syvdn taantu-
man aikana vapaaksi jadneiden resurs-
sien kdyttdonotto Suomessa ja muissa
kehittyneissa maissa.

Bkt:n suhteellisen nopea kasvuvauhti
ja jo sovittu finanssipolitiikan kireys pa-
rantaa julkisyhteisdjen rahoitusasemaa.
Esimerkiksi tybeldkeyhtididen padoma-
tulojen elpyminen on oheisessa laskel-
massa kuitenkin oletettu melko hitaaksi.
Koko julkisen talouden ylijadma suhtees-
sa bkthen jadkin veroasteen lievasta
noususta huolimatta selvasti alemmalle
tasolle kuin mita se oli keskimaarin vuo-
sina 2006-2008. Tuolloinhan se oli alim-
millaankin yli 4 prosenttia. 2000-luvun
alkuvuosina ennen vuoden 2009 taantu-
maa julkisyhteiséjen ylijagama suhteessa
bkt:hen oli pienimmillaan 2,5 prosenttia
(vuonna 2004).

Taulukko 1.Julkisyhteisdjen rahoitusjadmat ja bkt:n kasvuvauhti.

2010 2011 2012| 2013| 2014| 2015
Bkt:n kasvuvauhti 3,6 3,5 2,1 32 2,8 2,5
Valtio, rahoitusjaama, milj. euroa 9436 -6612 -5791 -4924 -4077 -3478
Kunnat, rahoitusjaama, milj.euroa -494 -208 -62 100 50 136
Tyoeldkeyhtiot, rahoitusjaama, milj. euroa 5377 5807 5824 6807 7801 8282
Julkisyhteisot, rahoitusjaama, milj. euroa -4553 | -1013 -29 | 1987 | 3774 4940
Julkisyhteisot, rahoitusjaama bkt:sta, % -2,5 -0,5 -0,0 1,0 1,8 24




Taulukko 2.Suomen julkisen talouden kestadvyysvaje, prosenttia bkt:sta (miinusmerkki tar-

koittaa ylijaamaa).

' Mittari S2 | Mittari S1

Kertyneen velan hoitokulut ldhtévuonna 04 04
Rakenteellinen perusjaama (vuoden 2015 rahoitusjaama pl. julkisen -3,5 -3,5
velan korkomenot)

Julkisen rahoitusaseman heikentyminen 2015-2060 1,1 3,7
Julkisen rahoitusaseman heikentyminen 2061- 3,3 -
Julkisen velan sopeuttaminen 60 %:iin bkt:sta -0,2
Julkisen talouden kestavyysvaje 1,3 04

Edelld tehdyt oletukset tuottavat ohei-
sessa taulukossa 2 esitetyn tuloksen kes-
tavyysvajeesta vuonna 2015:

Arvion mukaan Suomen kestévyysva-
je olisi mittarin S2 mukaan 1,3 prosent-
tia bkt:sta, noin 2,5 miljardia euroa vuo-
den 2011 rahassa. Tdaman verran tulisi
julkisen sektorin rahoitusasemaa vah-
vistaa, jotta julkiset ylijaamat riittaisivat
velan maksuun dadrettdmyyteen jatku-
valla aikahorisontilla. Kestavyysvajeen
erittely eri tekijoihin osoittaa, ettad ar-
vioiduilla julkisen sektorin alijaamilla
vuoden 2061 jdlkeen on yllattdvan suu-
ri vaikutus laskelmaan. Oletetun bkt:n
vuotuisen kasvun (1,5 prosenttia) ja jul-
kisen velan koron (2,25 prosenttia) mu-
kaan maardytyva diskonttotekija an-
taa kaukaisillekin vuosille melko suuren
painon.

Se, ettd vuoden 2060 jalkeisten vuo-
sien merkitys voi nousta ndin suurek-
si, vie pohjaa pois téllaisten laskelmien
luotettavuudelta. Monesta syystd on vai-
kea ennustaa sitd, miten kansantalous,
tydmarkkinat ja vdestérakenne kehitty-
vdt vuoden 2060 jalkeen. Sen voi jo nyt
todeta, ettd Tilastokeskuksen "vdesto-
ennusteen” epasymmetria sen suhteen,
miten on toisaalta arvioitu elinidn odot-
teen pidentymista ja toisaalta syntyvyy-
den kehittymistd, nousee aivan keskei-
seen merkitykseen.

Mittarin ST mukaan Suomen julkisen
talouden kestdvyysvaje on vain 0,4 pro-
senttia bkt:sta. Tassa mittarissa julkinen

velka sopeutetaan 60 prosenttiin bkt:sta
vuoteen 2060 mennessa ja aikahorisont-
ti paattyy vuoteen 2060. Koska aikaa
vuoden 2061 jalkeen ei oteta huomioon
ja koska Suomen julkisen velan bkt-suh-
de on ldhtotilanteessa 48,7 prosenttia
bkt:sta, on kestavyysvaje mittarin ST mu-
kaan selvasti mittarin S2 mukaista arvio-
ta pienempi.

Vaihtoehtoisia skenaarioita:
taantuma ja sijoitusten alempi
tuotto

Vaihtoehtoisessa laskelmassa on oletet-
tu, ettad talous vajoaisi taantumaan vuon-
na 2012 niin, ettd kokonaistuotanto su-
pistuisi noin yhden prosentin.Kasvu olisi
2012 ndin ollen 3 prosenttiyksikkoa hi-
taampaa kuin perusskenaariossa. Jaksol-
la 2013-2015 kasvuluvut olisivat samat
kuin perusennusteessa, mutta vuosina
2016-2020 kasvu olisi 0,2 prosenttiyksik-
kéa nopeampaa kuin perusskenaarios-
sa. Uusi taantuma lisdisi tyottomyyttd ja
tuotantokapasiteetin vajaakdyttdd, mika

selittdisi taman osittaisen palautumisen.

Edelld kuvatun kaltainen hdirid nostai-
si julkisen talouden kestdvyysvajeen 2,3
prosenttiin BKT:sta perusskenaarion 1,3
prosentista.

Toisessa vaihtoehdossa on taas ole-
tettu, ettd eldkerahastojen ja muiden
julkisten saamisten tuotto jdisi 2,75 pro-
senttiin sen sijaan, etta se olisi peruss-

Vuonna 2015 Suomen
julkisen talouden
kestavyysvajeeksi

arvioidaan 1,3 prosenttia
bruttokansantuotteesta.

kenaariossa oletettu 3,25 prosenttia.
Taman muutoksen vaikutuksesta julki-
sen talouden kestavyysvaje nousisi 1,7
prosenttiin bkt:sta perusskenaarion 1,3
prosentista. m
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Liite. Kestdvyysvajeindikaattorit

Indikaattori S2

Julkisen talouden kestavyysvajeella tarkoitetaan sita lisdponnistus-
ta, joka vaaditaan, jotta julkisen talouden ylijaama (miinus korko-
menot) riittdisi kattamaan velanhoidosta aiheutuvat kustannukset
niin, ettei velkaa suhteessa bkt:hen tarvitsisi lisatd. Olkoon D, Iah-
totilanteen velka suhteessa bkt:hen ja PB, julkisen sektorin raken-
teellinen (tai suhdannekorjattu) perusjaama (so. tulojen ja menojen
erotus ilman korkomenoja ja paddomatuloja) plus julkisen sektorin
paaomatulot. Maaritelman mukaan julkinen talous on kestava, kun
intertemporaalinen budjettirajoite

= PB
m D=Y_""
! 2;a+ry

on voimassa, niin etta tulevien perusjaamien seka julkisen sektorin
padomatulojen diskontattu nykyarvo on yhtd suuri kuin lahtétilan-
teen velka. Edelld kaavassa (1) r kuvaa diskonttotekijaa, jolle on voi-
massa

_(1+R)
C(1+b)’

jossa R = julkisen velan korko ja b = bkt:n kasvuprosentti.
Jos PB, olisi ajassa vakio (= PB), kaava (1) voitaisiin kirjoittaa muotoon

@  (1+r)

(1a) D, =PB.

Taman mukaan riittaa, etta keskimaardinen ylijadama kattaa nykyiset
velanhoitokulut.

Julkisen talouden kestavyysvaje (S2) voidaan ilmaista lausekkeella
B S2=rD, —PB —r %APB,,
= (1+r)

missa APB, = PB, — PB,.

Taman mukaan kestavyysvaje muodostuu seuraavista osatekijoista:
- kertyneen velan hoitokulut Idhtovuonna

— julkisen sektorin suhdannekorjattu alijaama (ml. padomatulot ja
pl. korkomenot) ldhtévuonna

- tulevaisuudessa syntyvat (lIahinna ikaantymisen aikaansaamat)
nykyhetkeen diskontatut menopaineet.

Indikaattori S1

Indikaattori S1 kuvaa sité rahoitusjddman muutosta kullekin vuo-
delle, joka tarvitaan, jotta julkisen velan BKT-suhde voitaisiin vakiin-
nuttaa 60 prosenttiin bkt:sta vuoteen 2060 mennessd. Ajanjaksolle
2015-2060 tama indikaattori voidaan laskea kaavalla

45 APB
=1+ + r(D, = Dys)
i 1 A+r* -1’

=1+ ’”)H

Sl=rD, - PB, -

jossa D, = 0,60 = tavoiteltava paatevuoden 2060 julkisen velan suh-
de bkt:hen.
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