Talousennuste 2007-2008

Talouskasvu

edelleen vahvaa
mutta riskit lisadantyvat

Suomen kokonaistuotanto kasvaa tana vuonna 4,2 prosenttia
viime vuodesta. Ensi vuonna kasvu hidastuu 3,4 prosenttiin.
Riped kasvu perustuu ensi sijassa tuottavuuden kohoamiseen.
Tuottavuuden kohoamisen mahdollistamat tuntuvahkot palkan-
korotukset, joilla my6s otetaan kiinni viime vuosina syntynytta
jalkeenjadneisyytta, kohottavat palkansaajien ostovoimaa myos
ensi vuonna.Tdsta huolimatta yksityisella sektorilla palkkatulojen
osuus kokonaistulosta ei juuri muutu ensi vuonna. Maailman-
talouden kasvun jatkuminen nopeahkona muodostaa edellytyksen
sille, etta Suomen kokonaistuotanto kasvaa ensi vuonnakin
suhteellisen ripedsti. USA:n asuntoinvestointien hoéllakatisesta
rahoittamisesta puhjenneen luottokriisin vaikutusten

levidminen on suurin uhka Suomenkin talouskasvulle.
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alkansaajien tutkimuslaitos ennustaa, ettd euroalueen kokonaistuo-

tanto kasvaa kuluvana vuonna 2,6 prosenttia (taulukko 1).Viela tana

vuonna kasvu nojautuu pitkalti yksityisiin investointeihin ja myos
ulkomaankauppaan, mutta ndma vaikutukset heikentyvédt ensi vuonna.
Toisaalta yksityinen kulutus kasvaa téna vuonna 1,6 prosenttia, mutta
ensi vuonna sen kasvu nopeutuu jo 2,4 prosenttiin,

Vuonna 2008 euroalueen kokonaistuotanto kasvaa 2,7 prosenttia. Ta-
nd vuonna euroalueen tyéttdmyysaste on keskimddrin 7,0 prosenttia, ja
ensi vuonna se alenee 6,7 prosenttiin. Inflaatio pysyy tana ja ensi vuon-
na keskimaarin 1,9 prosentissa. Euroalueenkin talousriskit liittyvat kiinte-
asti USA:n talouteen. Perusskenaariossa USA:n kasvun hidastuminen se-
ka subprimeluottojen mydntamisesta syntynyt kriisi, joka nostaa lyhyita
markkinakorkoja ja lisda luotottajien varovaisuutta Euroopassakin, hidas-
taa Euroopan kasvua verraten vahan. Kriisin kérjistyessa vaikutukset voi-
vat luonnollisesti kasvaa merkittavasti.

Subprime-kriisi on osoittautunut varsin piintyneeksi, ja se on aikaan-
saanut tappioita my0s erdille keskieurooppalaisille pankeille. Kaikki ta-
han liittyva epdavarmuus vahentda EKP:n koronnostoaikeita. Kun vield
ndyttaa siltd, ettd USA:n keskuspankki tulee mydhemmin syksylld alenta-
maan ohjauskorkoaan reaktiona luottokriisiin ja siihen liittyvdan reaalita-
louden kasvun hidastumiseen, on yha ilmeisempas, ettei EKP nosta enaa
ohjauskorkoaan tédmén vuoden aikana.Ensi vuonna EKP pitda ohjauskor-
konsa ennallaan. USA:n keskuspankin koronlaskut ja rahoitusmarkkinoi-
den rauhattomuus estavat koronnoston, jota suhteellisen hyva reaalita-
loudellinen kehitys ja EKP:n ndkema inflaation kiihtymisen riski toisaalta
puoltaisivat.

Luottokriisi hidastaa USA:n kasvua

Yhdysvalloissa subprime-kriisi on johtanut luotonsaannin vaikeutumi-
seen ja asuntojen hintojen jyrkkdan pudotukseen.Tdma on myds heiken-
tényt kuluttajaluottamusta, ja nyt kokonaistuotannon kasvua hidastaa
asuntoinvestointien supistumisen lisaksi hiipuva yksityinen kulutus. Ta-
na vuonna USA:n kokonaistuotanto kasvaa 1,9 prosenttia edellisvuodes-
ta.Ensi vuonna kasvu nopeutuu 2,2 prosenttiin. Luottokriisi painaa koko-
naistuotantoa ensi vuonnakin, mutta keskuspankki vastaavasti halventaa
luottomarkkinoiden epdvarmuutta ja vauhdittaa talouskasvua keventa-
malld rahapolitiikkaa.Jo tdmé&n vuoden lopulla USA:n keskuspankki alen-
taa ohjauskorkonsa 5,25 prosentista 4,75 prosenttiin. Ensi vuonna korko
lasketaan asteittain 4 prosenttiin. USA:n ulkomaankauppa vahvistuu, kun
suhteellisen nopea maailmantalouden kasvu ja dollarin heikkeneminen
pitdvat viennin reippaassa nousussa ja kotimaisen kysynndn tuntuva

Tdmdn 11.9.2007 julkistetun talousennusteen tekstin laajempi versio on luettavissa ja tu-
lostettavissa Palkansaajien tutkimuslaitoksen kotisivuilla osoitteessa www.labour.fi.
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Taulukko 1. Kansainvdlinen talous.

Kokonaistuotannon madran kasvu (%) 2006  2007e = 2008e
Yhdysvallat 29 1,9 22
Euro-13 2,7 2,6 2,7
Saksa 28 2,7 2,6
Ranska 2,0 1,6 2,2
Italia 19 19 22
EU27 3,0 2,8 29
Ruotsi 42 34 33
Iso-Britannia 28 3,0 28
Japani 2,2 1,5 1,5
Vendja 6,7 7,5 7,0
Kiina 11,1 11,0 10,0

Lahde: BEA, BOFIT, Eurostat, Palkansaajien tutkimuslaitos.

heikkeneminen leikkaa tuonnin kasvua. Euroopalle dolla-
rin heikkeneminen ei kuitenkaan ole enaa yhta ongelmal-
lista kuin ennen, koska Aasian valuutat ovat irtaantumassa
dollarikytkoksesta ja seuraavat enemmadn euroa. Euroalu-
een hintakilpailukykya ponkittdad myos se, ettad palkat ja
hinnat ovat kovassa nousussa niin Kiinassa kuin monissa
EU:n uusissa jasenmaissakin.

Euroopan ja Asian kasvu tukee Suomen vientia

Suomen tavaroiden ja palveluiden viennin maara kasvaa
téna vuonna 6,2 prosenttia edellisvuodesta (taulukko 2).
Taustalla on vahva talouskasvu Aasiassa ja Venajalla. Ta-
man vuoden kehitykselle on ollut myodnteista se, etta Suo-
men vienti Itd-Aasiaan ja Intiaan on kasvanut tuontia sel-
vasti nopeammin. Viime vuodesta ldhtien Suomen vienti
on lisdantynyt myos EU-maihin nopeammin kuin vienti
keskimaarin. Tahan on vaikuttanut Euroopan talouskas-
vun nopeutuminen, mikd tukee vientia vield ensi vuonna,
jolloin koko vienti on 4,7 prosentin kasvussa.

Suomen tuonnin maara kasvaa tana vuonna 4,4 prosent-
tia.Ensi vuonna tuonnin kasvuvauhti alenee 3,8 prosenttiin
kokonaistuotannon kasvun hidastumisen myota. Toisaalta
ydinvoimalaprojektin kone- ja laiteostot seka lentokoneos-
tot yllapitdvat tuonnin kasvua, minka seurauksena viennin
ja tuonnin volyymien kasvuerot supistuvat. Tuontihinnat
nousevat tdna vuonna noin kolme prosenttia viime vuo-
desta ja siten vajaan prosenttiyksikon nopeammin kuin
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vientihinnat.Ensi vuonna ulkomaankauppahintojen nousuvauhti hi-
dastuu, mutta vaihtosuhde heikkene edelleen jonkin verran. Kaup-
patase kohoaa tédna vuonna jo yli 10 miljardiin euroon, ja ensi vuon-
nakin se paisuu vajaat miljardia euroa tdman vuoden tasosta.

Tyollisyyden paraneminen ylitti ennusteet

Tyopaikkoja on syntynyt odotettua enemman, ennen kaikkea tek-
nisiin ja liike-eldaman palveluihin mutta myds rakentamiseen, kaup-
paan sekd majoitus- ja ravitsemustoimintaan. Tyollisten maara
kasvaa tdnd vuonna yhteensa 48 000 henkilolld ja tyottdmyysas-
te laskee 6,8 prosentin tasolle (taulukko 3). Myds ensi vuonna ty6-
markkinakehitys jatkuu nopean talouskasvun ansiosta positiivisena
joskin hieman tdamanvuotista hitaampana. Ty6llisten maara kasvaa
ensi vuonna 26 000 henkil6lla ja tydvoima 14 000 henkilolld, joten
ensi vuoden tyottomyysasteeksi tulee 6,3 prosenttia ja tyollisyysas-
teeksi 70,3 prosenttia.

Palkkaratkaisu hajautuu ja paikallisesti sovittava palkanosa
kasvaa

Téna vuonna ansiotaso nousee 3,3 prosenttia, josta sopimuspalk-
kojen osuus on kaksi prosenttiyksikkoa. Yritysten hyva tuloskehitys
on yllapitanyt tulospalkkioiden ja muiden liukumien kasvua.Talous-
kasvu on lisdnnyt tydvoiman kysyntaa, ja tdnd vuonna palkkasum-
ma kasvaa 5,2 prosenttia.

Téna syksyna liittokohtaiset ratkaisut maaraavat palkkakehityk-
sen.Uusia piirteitd ovat paikallisen sopimisen lisddminen ja sopimus-
kauden alussa maksettava kertakorvaus. Arvioimme, etta paikallises-
ti sovittava palkankorotus pienentad merkittavasti palkkaliukumia.
Tasta syysta ansiotasoindeksi nousee 4,7 prosenttia vuonna 2008.
Sopimuspalkkaindeksin osuus tdsta on 4 prosenttiyksikkoda.

Tand vuonna palkkasumma kasvaa selvasti hitaammin kuin yksi-
tyisen sektorin toimintaylijadma. Funktionaalinen tulonjako on hei-
kentynyt, ja palkkojen osuus yritysten arvonlisayksesta on laskenut
samalle tasolle kuin se oli 1990-luvun lopun suhdannehuipussa. En-
nusteemme mukaan vuonna 2008 palkkasumma kasvaa 5,9 prosent-
tia, likimain samaa vauhtia kuin toimintaylijaama. Yksityisen sektorin
palkkojen osuus ei siten juuri muutu siitd, mita se on tanad vuonna.

Kotitalouksien reaalitulojen ja kulutuksen kasvu hidastuu
hieman

Kotitalouksien omaisuustulot ja maa- ja metsatalouden tulot kasva-
vat tdnd vuonna nopeasti. Ensi vuonna ndiden tulojen kasvun en-
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nustetaan tasaantuvan. Tana vuonna kotitalouksien tulokehitysta
tuettiin tuloveron kevennyksin, mutta ensi vuonna palkansaajien
verotaulukoihin tehddan vain melko pienet korjaukset. Ennustam-
me, ettd kotitalouksien kdytettavissa olevat reaalitulot kasvavat ta-
na vuonna 3,2 ja ensi vuonna 2,8 prosenttia.

Yksityinen kulutus on kasvanut jo useana vuonna keskimaardis-
td nopeammin. Kasvua ovat tukeneet vahva kuluttajien luottamus,
veronalennukset seka lainakorkojen lasku, joka on kannustanut vel-
kaantumaan. Vaikka kasvu hidastuu tana vuonna 3,5 prosenttiin,
jatkuu kotitalouksien velkaantuminen. Ensi vuonna kulutuksen kas-
vu hidastuu 3 prosenttiin. Kehityssuuntaan vaikuttavat lainakorko-
jen kddntyminen nousuun ja velanhoitomenojen kasvu.

Ensi vuoden kuluttajahintainflaatio 2,6 prosenttia

Téaman vuoden inflaatio on 2,5 prosenttia, ja inflaatiovauhti kiih-
tyy vield loppuvuonna. Asumisen ja asuntolainojen korkokehityk-
sen vaikutus inflaatioon on tédnd vuonna ldhes prosenttiyksikko. En-
si vuonna kuluttajahintojen nousu muuttaa muotoaan. Hallituksen
veropaatoksilld on merkittava vaikutus. Alkoholiverojen korotus ai-
heuttaa 0,3 prosenttiyksikon lisdinflaation. Sahko- ja polttoaineve-
rojen suora inflaatiovaikutus jaa hieman tata pienemmadksi, mutta
niiden aiheuttamia valillisia henkilo- ja tavarakuljetusten kustan-
nuspaineita on vaikea arvioida. Lainakorkojen nousu on hidastu-

Taulukko 2. Kysynndin ja tarjonnan tase.

2006 2006 2007e 2008e
Mrd.€ Mé&aran muutos (%)
Bruttokansantuote 167,1 50 4,2 34
Tuonti 65,7 8,3 44 38
Kokonaistarjonta 232,7 59 43 35
Vienti 74,4 10,4 6,2 4,7
Kulutus 122,2 33 2,8 2,6
— yksityinen 85,9 4,3 3,5 3,0
— julkinen 36,3 1,0 1,3 1,5
Investoinnit 32,0 41 5,6 44
— yksityiset 279 5,6 58 4,5
— julkiset 4,1 -5,3 4,0 4,0
Varastojen muutos (ml. tilastollinen ero) 42 -8,3 1,7 1,7
Kokonaiskysyntd 232,7 59 43 35

Léhde:Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.

massa, ja arvioimme, ettd téhan vuoteen verrattuna niiden
aiheuttama inflaatiopaine hellittda noin 0,4 prosenttiyk-
sikkdd vuonna 2008. Lisdksi asuntojen hintojen nousu hi-
dastuu mutta ruoan hinta vastaavasti nousee. Kun kaikki
tama otetaan huomioon, kuluttajahintojen nousuksi tulee
2,6 prosenttia.

Nykyisessda markkinatilanteessa kotimarkkinayritysten
hinnoitteluvoima on kasvanut. Onkin olemassa riski, etta
inflaatio kiihtyy ennustetusta, kun yritykset siirtavat kus-
tannusten nousua myyntihintoihinsa.

Asuinrakentaminen supistuu ja tuotantokapasiteetin
rakentaminen laajenee

Toimisto-, liike- ja teollisuusrakentaminen sekd maa- ja ve-
sirakentaminen ovat lisddntyneet selvasti asuntoraken-
tamisen kasvun samalla hiipuessa. Rakennusten aloitus-
ten ja myonnettyjen rakennuslupien perusteella voidaan
olettaa kehityksen jatkuvan samansuuntaisena myos lop-
puvuonna. Kaiken kaikkiaan yksityisten investointien en-
nustetaan kasvavan tédnd vuonna 5,8 prosenttia edelliseen
vuoteen ndhden. On todenndkdistd, ettd ydinvoimala-
hankkeeseen liittyvid laitteita toimitetaan ensi vuonna ta-
manvuotista enemman ja ettd maa- ja vesirakentamisen
kasvu jatkuu nopeana. Ndin ollen yksityiset investoinnit
kasvavat ensi vuonna 4,5 prosenttia ja siten suhteellisen
nopeasti talouskasvun heikkenemisesta huolimatta.

Julkisen talouden ylijadmaa tana vuonna 4,7
prosenttiin

Kuluvana vuonna valtion verotulot yltavat runsaan 5 pro-
sentin nousuun huolimatta tuloverotukseen tehdyista ke-
vennyksista. Valtion saamat osinkotulot kohoavat jo 1,6
miljardiin euroon. Valtiontalouden ylijaama paisuu lahes
miljardilla, 2,3 miljardiin euroon. Kuntien saamien valtion-
osuuksien hidasta kasvua kompensoidaan téna vuonna
siirtdamalld kunnallisverotuksen ansiotulovéhennysta val-
tionverotukseen, miké kiihdyttaa niiden verotulojen kas-
vua jonkin verran.Kuntien rahoitusasema paranee hieman
ja paatyy hyvin lievaan alijaamaan. Kaiken kaikkiaan julkis-
yhteis6jen EMU-ylijadmé& nousee vuonna 2007 prosentti-
yksikolld 4,7 prosenttiin bruttokansantuotteesta. Kokonais-
veroaste alenee 0,4 prosenttiyksikolld 43,1 prosenttiin.
Vuonna 2008 yksityisen kulutuksen hidastuminen tun-
tuu arvonlisdverokertymassd, mutta 300 miljoonan euron
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kiristys energiaveroihin nostaisi tuntuvasti valillisia veroja.
Kun kuntien valtionosuuksien ja valtion investointimeno-
jen kasvu kiihtyy selvasti, niin valtiontalouden ylijadma su-
pistuu hieman mutta pysyy edelleen runsaassa kahdessa
miljardissa eurossa.Myos kuntien verotuoton kasvu hidas-
tuu ensi vuonna, mutta valtionosuuksien kasvun yltdessa
8 prosenttiin kuntatalous padsee jo tasapainoon. Kaikki-
aan ensi vuonna veroaste laskee edelleen 0,4 prosentti-
yksikolla ja julkisyhteisojen EMU-ylijaama pysyy ennallaan
4,7 prosentissa bruttokansantuotteesta.

Hallitus tasapainoilee eturyhmédvaatimusten aikaan-
saamassa ristipaineessa: unohtuiko tyéllisyyden
edistaminen?

Hallituksen finanssipolitiikassa keskeisintda on pyrkimys
tasoittaa suhdannevaihtelua ja varautuminen nakopiirissa
olevaan "ikdantymiskriisiin” hillitsemalla julkisten meno-
jen kasvua. Uuden hallituskoalition omat politiikkapaino-
tukset ja sen ldhimpien eturyhmien vaatimukset eivat ole
mydskadn jadnet kokonaan toteutumatta. Intressiryhman
palveluna vailla laajempaa yhteiskunnallista ansiota tai
kokonaisuuden kannalta jopa haitallisina toimina voidaan
pitaa riskipitoisia ratkaisuja vapauttaa yritykset ja maatilat
perintdverosta. Tallaiseksi voidaan luokitella myds maa-
talouden investointien runsas tukeminen budjettivaroin.
Opiskelijoiden opintorahan ja kansaneldkkeen perusosan
tuntuvaa korotusta sekd eldkeldisten verohuojennusta
voidaan sen sijaan pitda oikeansuuntaisena pyrkimyksena
tukea pienituloisimpia.

Hallituksen veropolitiikka ei ole toistaiseksi edistanyt
tyon kysyntaa eika tyoikdisen vdeston aktivointia tyo-
markkinoille. Eldkeldisten verohuojennukset jopa kannus-
tavat eldkkeelle siirtymiseen. Taman ehkdisemiseksi ela-
keldisten veroalennus olisi pitdnyt toteuttaa yhta aikaa
palkansaajien ansiotuloverojen vastaavan keventdamisen
kanssa.

Hallituksen ensi vuoden alusta toteuttamaa polttoainei-
den,séhkon ja alkoholin verojen tiukennusta voidaan pitaa
ilmasto- ja terveyspolitiikan kannalta oikeansuuntaisena.
Nama veronkorotukset kuitenkin kiihdyttavat merkitta-
vasti inflaatiota ja leikkaavat siten kotitalouksien ostovoi-
maa. Veronkorotusten lisaksi aiotaan myéhemmin toteut-
taa kuntien palvelumaksujen korotuksia, jotka kaventavat
kaikkein pienituloisimpien, esimerkiksi yksinhuoltajien ja
kansaneldkkeen varassa eldvien toimeentuloa. Ne myds
vahentdvat osaltaan valtion kunnille suuntaamaa tukea ja
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Taulukko 3. Ennusteen keskeisid lukuja.

2006 2007e 2008e

Tyottomyysaste (%) 77 6,8 6.3
Tyo6ttomat (1 000) 204 181 169
Tyolliset (1 000) 2443 2491 2517
Tyollisyysaste (%) 68,9 69,8 70,3
Inflaatio, kuluttajahintaindeksi (%) 1,6 2,5 2,6
Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) 3,0 33 4,7
Kotitalouksien kdytettavissa olevat reaalitulot (%) 1,8 3,2 2,8
Vaihtotaseen ylijgama (mrd. €) 7.8 9,1 10,0
Kauppataseen ylijaama (mrd.€) 89 104 113
Valtiontalouden rahoitusylijadma

mrd. € 14 2,3 2,2

% bkt:sta 08 1.3 1,2
Julkisyhteiséjen rahoitusylijagama

mrd.€ 6,2 83 838

% bkt:sta 3,7 4,7 4,7
Velkaantumisaste (Emu-velka), % bkt:sta 39,3 37,3 35,5
Veroaste, % 43,5 43,1 42,7
Lyhyet korot ( 3 kk:n euribor) 3,1 42 42
Pitkét korot (valtion obligaatiot, 10 v.) 3,8 43 4,3

Léhde: Suomen Pankki, Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.

siten heikentévat talousahdingossa olevien kuntien asemaa. Kun-
nallisten maksujen korotuksia ei pitdisikdan toteuttaa.

Hiilidioksidipaastdjen leikkaaminen nimenomaan kotitalouksi-
en ja palveluyritysten sahkdveroa nostamalla ei ole kovin tehokas-
ta sahkon kulutuksen hintajoustamattomuuden vuoksi. Tulonjaolli-
sestikaan tdma toimi ei ole suotava. Sama fiskaalinen vaikutus olisi
helposti aikaansaatu langettamalla olemassa olevalle ydin- ja vesi-
voimakapasiteetille vero, joka leikkaisi osin niitd ylimaaraisia tulo-
ja, jotka markkinahinnoitteluun siirtyminen on aikaansaanut ndille
sahkotuottajille ja joita padstokaupan kdynnistyminen ja padstooi-
keuksien kallistuminen paisuttaa edelleen.

Valtion tiukat menokehykset, joissa valtion kehysmenojen reaa-
likasvu on rajoitettu keskimaarin 1,6 prosenttiin vuodessa jaksolla
2007-2011,vdhentaa osaltaan valtion mahdollisuuksia tukea perus-
palveluiden laatutason kohentamista ja elinkeinoeldman murrok-
sen edellyttdmaa koulutuksen ja tutkimuksen tehostamista.
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Valtion menokehykset eivat kuitenkaan koske lainkaan kus-
tannustason nousua. Kuntien valtionosuudet, joiden kustan-
nustasoa mitataan erityisen valtionosuusindeksin muodossa,
kasvavat automaattisesti kuntien palkkatason noustessa. Ter-
veydenhuoltomenoissa valtio kattaa kuntien menoista 30 pro-
senttia. Ndin ollen kuntien terveydenhuoltomenojen viiden

Ikdantymisen kustannustaakkaa ei voi vaistaa

Varautuminen siihen, etta suuret ikdluokat siirtyvat eldk-
keelle ja tyossakdyvien ikdluokat pienentyvat vuodesta
2009 lahtien, vaikuttaa jo talla hetkelld finanssipolitiikkaan.
Valtiovarainministerion analyysin mukaan julkisen talou-
den pitdisi olla keskimaarin 4 prosenttia ylijadmainen vuo-
desta 2010 lahtien, jotta pystyttaisiin maksamaan luvatut
elakkeet ja suoriutumaan ikddntyneen vdeston vaatiman
sosiaali- ja terveydenhuollon kustannuksista.

Jonkin verran arvioitua kestavyysvajetta voisi supistaa
se, ettd tyollisyysaste on jo nyt noussut korkeammaksi kuin
mitd valtionvarainministeri® oletti sen olevan vuosikym-
menen lopulla.Ennen pitkaa tyottdmyysastekin voi pudota
selvasti alle 6,5 prosentin, jolle tasolle valtiovarainministe-
ri6 olettaa sen laskelmassaan asettuvan aina vuoteen 2050
saakka. Lisaksi se, etta Tilastokeskuksen tuoreessa vaesto-
ennusteessa, johon kestavyyslaskelma ei vield nojautunut,
syntyvyytta on tarkistettu jonkin verran yléspdin ja netto-
maahanmuuttoa tatakin enemman, voisi pienentaa jonkin
verran arviota tarvittavasta yli-
jaamasta. Kaiken kaikkiaan to-

prosentin nousu kasvattaisi valtionosuuksia kehysautomatii-
kan puitteissa jo noin 200 miljoonaa euroa.Vaikuttaa silta, etta
tama kompensaatio halutaan jalkikdteen nimetd "valtion nais-
palkkatueksi” Tuleeko valtio myéntamaan kuntasektorin palk-
karatkaisun tueksi vield jotain lisdtukea, on toistaiseksi epasel-
vaa.l

vun niin, ettd ero kasvaa koko ajan. My6hemmin ldhestytta-
essd vuotta 2050 on tilanne Euroopassa keskiméadrin jo sel-
vasti heikompi kuin Suomessa.

Ikdaantymisongelmaan on haettu varsin erilaisia ratkaisu-
ja. Elinkeinoeldman tutkimuslaitos on esittanyt eldkejarjes-
telmda muutettavaksi niin, ettei eldkkeiden tasoa maarata
ennalta. Sen sijaan eldkemaksuille asetettaisiin enimmais-
raja ja eldkkeen tason annettaisiin maaraytya elakevarojen
satunnaisten tuottoprosenttien mukaan. Ehdotetussa jar-
jestelmassa maksukatto poistaisi eldkemaksun vaihteluun
liittyvan riskin mutta asettaisi sen paikalle eldkeldisten toi-
meentuloon vaikuttavan riskin. Riskin kantaisi siis selvem-
min eldkkeensaaja sen maksajan sijaan. Tydntekijoiden
tyonantajia huonomman riskinkantokyvyn vuoksi tama
muutos kuitenkin lisdisi jarjestelman nettokustannuksia.

Tahan liittyen on myos esitetty pakollisten eldkemaksujen
madrdn rajoittamista, mika tekisi tilaa yksildlliselle ja vapaa-
ehtoiselle elakesaastamiselle. Siirryttaessa yksilolliseen elake-
saastamiseen taas menetettaisiin riskien yhteen kokoamisesta
saatavat kustannussadstot. Samalla heikennettaisiin tydeldke-
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jarjestelman sosiaalivakuutusluonnetta ja sen edunsaajista kaikkein hei-
koimmassa ja uhanalaisimmassa asemassa olevien toimeentuloa. Niin
ikaan terveydenhuoltomenojen nykyistd yksilollisempi kattaminen eri-
tyisten terveystilien muodossa, jota myds on esitetty, heikentaisi jarjes-
telman kykya pienentda terveydenhuoltomenoihin liittyvaa riskia.

Tulevien eldkkeiden tason pudottamisella vield nykyisesta havi-
tellaan ennen kaikkea tyévoimakustannusten kasvun rajoittamista.
Tama kustannussaasto saattaa kuitenkin jadada melko pieneksi, kos-
ka tyontekijat joutuisivat kompensoimaan elakejarjestelman lupaa-
man eldke-etuuden heikentymisen yksil6lliselld lisdsadastamiselld, mi-
ka osaltaan kasvattaisi tydntekijoiden palkkavaatimuksia.

Jarjestelma, jossa perhe huolehtii vanhuksista, ei ole yhteiskunnalle
valttamatta sen kevyempi kuin sellainen jarjestelma, jossa yhteiskun-
nan hoitovastuu on keskeinen. Yhteiskunnan tarjoamat palvelut mah-
dollistavat tydikdisten korkean tyohdnosallistumisasteen ja pienenta-
vat tata kautta jarjestelman rahoitukseen liittyvaa verotaakkaa.

Mitaan sellaista eettisten normien romahtamista ei kai ole odotet-
tavissa, jossa vanhukset jatettdisiin oman onnensa nojaan.Tosin on to-
denndkaistd, ettd yleisen veropohjaisen jarjestelman heikentaminen
niin, ettd omakohtainen varautuminen lisdantyy, kuitenkin heikentai-
si vanhuuden turvaa niiden kohdalla, jotka eivat syysta tai toisesta ole
itse varautuneet ja joista omaiset eivat eri syista pida huolta. Muutoin-
kin omaan sadstamiseen perustuva turva mita ilmeisimmin lisaisi van-
husten valisia tuloeroja.Tama tuskin on tavoiteltavaa.

Kaiken kaikkiaan tyoikdisen vaeston on vaikea vaistaa sitd kasvavaa
taakkaa, joka sen kannettavaksi tulevaisuudessa tulee, kun vanhusva-
eston suhteellinen koko kasvaa.Tata rasitusta voidaan tehokkaimmin
pienentda edistamalla tydikaisten tyollistymistd, pidentamalla tyds-
saoloaikoja seka lisaamalla tyoeldkejarjestelman rahastointiastetta.
Naiden tavoitteiden edistaminen yhtd aikaa on kuitenkin vaikeaa. Esi-
merkiksi maksutaakan siirtdminen osin vield nyt tydidssa olevien kan-
nettavaksi nostamalla etupainotteisesti tyoeldkemaksuja heikentdi-
si edellytyksia nostaa tyollisyysastetta. Niin kauan kun taloudessa on
potentiaalia tydllisyyden nousulle — ja sitd Suomessa kaiketi vield on
runsaasti — pitdisi finanssipolitiikan ensisijaisesti edistaa tyollisyytta.

Koska kaytanndssa valtio yhdessa tydeldkelaitosten kanssa huoleh-
tii koko tyoikaisten ikdluokkien pienentymisen aikaansaaman ongel-
man hallinnasta, voidaan my®os valtion nettorahoitusaseman vahvistu-
minen ndhda varautumisena vaestdn vanhenemisen aikaansaamaan
ongelmaan.Valtiolla onkin tydeldkerahastoja paremmat mahdollisuu-
det vahvistaa koko julkisen talouden rahoitusta ilman, etta tyon vero-
tusta merkittavasti kiristettdisiin. Tama edellyttaisi sellaisten verojen
kiristamistd, joiden vaikutus tydvoiman hintaan on heikko, ja taas tyon
verotuksen vastaavaa lieventamista. Hallituksen tahanastisten tekojen
ja lupausten perusteella finanssipolitiikka suuntautuu koko sen kau-
della kohtuullisessa madrin julkisen talouden rahoitusaseman vahvis-
tamiseen. Sen sijaan mitaan tyylipuhdasta pyrkimysta edistaa tyolli-
syytta verorakenteita muuttamalla ei ole havaittavissa.
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