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Suomi on nyt keskelld samanlaisia ongelmia, joiden kanssa Japani on paininut jo toista
vuosikymmenta. Vaesto ikaantyy, eika hidas talouskasvu tuota tarpeeksi rahoitusta paisuvien
julkisten menojen kattamiseksi. Julkisen talouden velkaantuminen uhkaa kasvaa
kestamattomaksi. Suomen talouspolitiikan kannalta Japanin tilanteen tarkastelu korostaa
rakenteellisten toimien merkitysta. Jos paatokset talouden rakenteen uudistamisesta jaavat
pitkalle tulevaisuuteen, siita voi aiheutua kasvu- ja tyollisyysmenetyksia, joiden kustannukset

Japanin kokemusten perusteella voivat muodostua suuriksi.
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Kaksi maata samanlaisten kysymysten aarella

Teollistuneista lansimaista vaeston ikdantyminen on edennyt pisimmalle Japanissa. Suomi
puolestaan vanhenee parhaillaan kovaa vauhtia, ja viestéennusteiden mukaan ikdantyneiden

suuri osuus jaa talouden perusominaisuudeksi jokseenkin pysyvasti.

Kun vaestd vanhenee, julkiset menot ja valtion velkaantuminen kasvavat samalla, kun
kansantalouden tuotantopotentiaali pienenee. Japani on ollut heikossa tilanteessa kohdatessaan
ikdantymisen ongelmat, sillda maan 1990-luvun velkakriisi ja rahoitusmarkkinoiden ongelmat ovat

pitaneet julkisen talouden syvasti alijdamaisena jo yli 20 vuoden ajan. Tana aikana maa ajautui

myos pitkittyneeseen deflaatioon.’

Japani on joutunut vaikeaan kierteeseen, jossa ikdantyva vaesto, kasvava alijaama ja velkasuhde
luovat talouteen epavarmuutta ja pessimismia. Velkakestavyyden saavuttaminen on mittava

haaste maan taloudelle.

Suomen kannalta on kiinnostavaa arvioida, miten vaeston ikdantyminen on muuttanut Japanin

taloutta. Olisiko Suomella opittavaa Japanin kokemuksista?
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Suomessa vaestorakenne 15 vuoden paasta samankaltainen
kuin Japanissa nyt

Japanissa vaeston kehitys on ollut monelta osin samanlaista kuin Suomessa. Sodan jalkeen
syntyneet ikdluokat olivat Japanissa suuria, jopa suhteellisesti suurempia kuin Suomessa.
Syntyvyys vaheni molemmissa maissa 1950-luvun lopulta [dhtien jatkuvasti. Suomessa syntyvyys
hiipui erityisesti 1970-luvulla, ja lisdksi muuttoliike Ruotsiin pienensi 1970-luvun alussa
syntyneita ikdluokkia. My6hemmin syntyvyys elpyi Suomessa jonkin verran, kun taas Japanissa se

jatkoi pienenemistdan. Samanaikaisesti molemmissa maissa elinika kasvoi.

Suomen vaestorakenne on talla hetkelld selvasti suotuisampi kuin Japanin. Tama johtuu
runsaamman syntyvyyden ohella siita, etta elinika ei ole Suomessa yhta pitka kuin Japanissa ja
ennen kaikkea siit3, ettd maahanmuutto on Suomessa lisdantynyt tuntuvasti, kun taas Japanissa se
on ollut hyvin vahaista. Vaestoennusteen mukaan Suomen vieston rakenne ndyttaa kuitenkin noin
15 vuoden kuluttua - eli 2030-luvun taitteessa - muistuttavan Japanin timanhetkista
vaestorakennetta (taulukko). Tall6in yli 65-vuotiaiden suhteellinen osuus viestdsta on
molemmissa maissa jokseenkin sama. Myds mediaani-ika ja vanhushuoltosuhde ovat ennusteiden
mukaan Suomessa vuonna 2030 keskimaarin samat kuin Japanissa talla hetkella. Toki erojakin on.
Esimerkiksi lasten suhteellinen osuus on Suomessa suurempi ja vastaavasti parhaassa tyoidssa

olevien maara jonkin verran pienempi.

Taulukko

Vanhojen ikdluokkien osuus vaestdsta, mediaani-ik3, huoltosuhde, elinidnodote eri ikdisena
Suomi Japani
1980 2015 2030 2050 1980 2015 2030 2050
lkdantyneiden

osuus
vaestostd, %

60+ 16,4 27 31,3 331 12,8 331 37,3 42,5
65+ 12 19,7 25,4 27 9 26,3 30,4 36,3
80+ 1,8 51 8,6 111 14 7,8 12,7 151
Mediaani-ika 32,8 42,5 44,4 45,1 32,6 46,5 51,5 53,3

Lahteet: YK ja Suomen Pankki.
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Vanhojen ikdluokkien osuus vaestosta, mediaani-ik3, huoltosuhde, elinidnodote eri ikdisena

Huoltosuhde, %

Lapset 30 25,8 25,8 251 35 211 21,3 24,3
Ikdantyneet 17,7 31,8 42,8 46,3 134 43,3 531 70,9
Yhteensa 47,7 57,6 68,6 714 48,4 64,4 74,4 95,2

Lihteet: YK ja Suomen Pankki.

Vaeston nopean ikdantymisen vaiheeseen ajoittuneet talouden muutokset antavat
mahdollisuuden tarkastella Japanin talouden kehitystd Suomen parin seuraavan vuosikymmenen
kehityssuuntien ndkokulmasta. Se, mita jalkia vaeston ikaantyminen on Japanin talouteen jattanyt,
ei ole kuitenkaan helposti arvioitavissa. Talouksissa on ollut taantuman aikana menossa vaeston
kehityksesta riippumattomia kehityslinjoja, kuten globaalisti hidas tuottavuuden kasvu ja
yritysten vahdiset investoinnit. Seuraavissa tarkasteluissa Suomen talouden vertailukohtana
ovatkin Japanin ohella my6s Ruotsi ja Yhdysvallat, joissa vaestén ikdantyminen ei ole ollut kasvua

hidastava tekija.

Ikaantyminen hidastanut elintason nousua

Japanin pitkalle edennyt vieston ikaantyminen nakyy taloudellisen hyvinvoinnin kehityksessa. Jos
tarkastellaan henkea kohti lasketun BKT:n maaran kasvua, Japani on jaanyt kuluneen 20 vuoden
aikana jalkeen selvasti paitsi Suomesta myds Ruotsin ja Yhdysvaltojen kehityksesta (kuvio 1).
Henkea kohti lasketulla BKT:Ild mitattuna Suomen elintaso on noussut 1990-luvun puolivalista
noin 40 %, kun Japanissa nousu on ollut noin 15 %. Suhteellista etumatkaa Suomi on menettanyt

taantuman aikana lahes 10 prosenttiyksikkoa.

Vertailuja vaaristavat jonkin verran vaestorakenteen erot. Jos verrataan tilannetta suhteessa

tyoikdiseen vaestdon, Japanin tuotannon kehitys ei juuri ole jadnyt jalkeen Yhdysvaltain

kehityksesta (kuvio 2).2 Vuoden 2008 jalkeen tyoikaista kohden mitattu talouskehitys on ollut
Japanissa vertailumaihin ndhden myonteinen. Suomessakin ikdantyneiden maaran kasvu selittia

osin henkea kohti lasketun BKT:n heikkoa kehitystd mutta vain pienelta osin.
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Kuvio 1.

Japanissa saastamisaste alentunut samoihin
lukemiin kuin Suomessa

Kotitalouksien saastamisaste
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Kuvio 2.

Japanin vaihtotaseen ylijaama on ollut vahva,
Suomenkaan vaihtotase ei ole kovin alijadgmainen
Vaihtotaseet
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Japanissa tuottavuuden vuotuinen kasvu on ollut jo pitkdan suunnilleen alle prosentin. OECD:n

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



laskelmien mukaan Japanin paasy 2 prosentin vuotuisen BKT:n kasvuvauhtiin edellyttaisi, etta

tuottavuus kohenisi 3,3 prosentin vuosivauhtia.® Suomessa tuottavuuden vuosimuutos on ollut
keskimaarin hieman negatiivinen vuoden 2008 jalkeen ja sen kasvundkymat ovat heikkoja. Pitkan
aikavalin kasvuarvioissa tuottavuuden vuosittaiseksi kehitysvauhdiksi Suomessa jaa noin 1

prosenttiyksikko siitd huolimatta, etta eri toimialojen sisalla tuottavuuden oletetaan kohenevan

keskimaaraista historiallista vauhtiaan.* Hitaaseen kehitykseen vaikuttaa se, ettd vaeston
vanhetessa tuotantorakenne painottuu palvelualoille, joilla tuottavuus tyypillisesti on
keskimaaraista pienempi. Talldin koko talouden tasolla tuottavuuden kohenemisesta aiheutuva

kasvuvaikutus uhkaa jadda aiemmin koettua heikommaksi.

Yritykset rahoitusylijadmaisia Japanissa ja Suomessa

Kansantalouden eri sektoreiden kehitys osoittaa, ettd Suomen kotitalouksien ja yritysten
rahoitustasapaino on noudattanut pitkalle samaa kehityslinjaa kuin Japanissa. Huomiota
kiinnittaa erityisesti yritysten taseen kehitys. Suomessa yritykset ovat olleet ylijaamaisia
1990-luvun puolivalista [dhtien (kuvio 3). Investointi on ollut vahaista taantumavuosina. My6s
Japanissa yritykset ovat olleet rahoituksellisesti ylijadmaisia, kun investoinnit kotimaahan ovat

olleet vdhenemaan pain.

Yritysten vahvasta taseesta kertoo se, ettd Japanissa yksin kateisvarojen maara on ylittanyt

korollisen velan maaran lahes puolessa yrityksisté‘.5 Suomessa yritysten velan kasvu on ollut
hidasta, mutta velka suhteessa tuotannon tasoon on silti suurentunut. Toki yritysten
rahoitusylijaama on kasvanut globaalistikin, mm. Yhdysvalloissa. Tosin esimerkiksi Ruotsissa nain
ei ole kdynyt. Japanin, samoin kuin Suomen, yritysten rahoitusylijaidma on kuitenkin selvasti

suurempi kuin esimerkiksi EU-maissa keskimaarin.
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Kuvio 3.

Abenomicsin tavoitteena supistaa velkasuhdetta
vuosikymmenen loppuun mennessa

Japanin velkaantumisnakymia
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Suomeen verrattuna Japanissa aiemmin alkanut vaestoén ikdantyminen ja kotitalouksien
vaatimattomammat sosiaalietuudet ovat osaltaan alentaneet Japanin kotitalouksien
sdastamisastetta eli sdaston suhdetta kaytettadvissa olevaan tuloon. Maan sdastamisaste on
alentunut 1990-luvun alun runsaasta 10 prosentista samoihin lukemiin kuin Suomessa eli noin
1-2 prosenttiin (kuvio 4). Kehitys poikkeaa ndin Yhdysvalloista, jossa kotitalouksien sddstaminen
on palannut talouskriisin jalkeen jokseenkin entiselle tasolleen. Ruotsissa kotitalouksien

sadstaminen on sen sijaan lisdantynyt taantumavuosina.
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Kuvio 4.

Suomessa elintaso noussut 20 vuodessa noin 40 %,
Japanissa noin 15 %

Bruttokansantuotteen maaran muutos henkea kohti
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Asuntoinvestoinnit ovat Japanissa vahaisid, joten kotitalouksien rahoitusylijaama on ollut
Japanissa tuntuva alhaisesta sddstamisasteesta huolimatta. Suomessa kotitaloudet ovat olleet
padosin alijaamaisia. Japanin yksityisen sektorin vahva rahoitusylijadma on kompensoinut julkisen
talouden syvenevan alijadaman, ja myos vaihtotaseen ylijdama on ollut vahva (kuvio 5). Suomessa
erityisesti yritysten rahoitusylijaddma on hidastanut kansantalouden velkaantumista, eika

vaihtotase ole vajonnut tuntuvammin alijaamaiseksi.
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Kuvio 5.

Japanissa yrityksilla viela suurempi rahoitusylijgama kuin
Suomessa
Yritysten rahoitusylijaama
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Mittavia julkisen talouden kestavyysongelmia

Vaeston ikaantymisesta aiheutuvat ongelmat kohdistuvat voimakkaimmin julkisen talouden
rahoitustilanteeseen. Julkisten palvelujen tarjonta ja sosiaalietuuksien mitoitus ovat toki kovin

erilaiset Suomessa ja Japanissa. Esimerkiksi tiedetaan, etta etuusperainen eldkejarjestelma on

Japanissa keskimaarin vahemman antelias kuin Suomessa.® Kun myos hoivapalveluissa
henkilékohtainen vastuu on Suomessa vahaisempi kuin Japanissa, ikdantymisen vaikutukset

julkisiin menoihin ovat Japanissa suhteellisesti pienemmat kuin Suomessa. Silti ikdantymiseen

liittyvien menojen kasvu on ollut Japanissakin nopeaa.7

Japanissa julkisen talouden perusjaama on ollut jatkuvasti negatiivinen 1990-luvun lopulta
saakka. Heikko talouskasvu ja samanaikainen elvyttava finanssipolitiikka ovat johtaneet talouden
epatasapainoon, kun verotulot ovat pienentyneet ja samaan aikaan julkiset menot ovat
voimakkaasti lisdantyneet. Suomessa tilanne oli selvasti myonteisempi taantumaan saakka (kuvio
6). Vuoden 2009 jalkeen molemmissa maissa julkisen talouden perusjaama on ollut negatiivinen.
Julkisen talouden velkadynamiikan kannalta tilanne on molemmissa maissa heikko, silla alijaama
on valtaosin rakenteellista. IMF:n mukaan Japanin rakenteellinen perusjaama on ldhivuosina

arviolta 3 prosenttiyksikkda negatiivinen. Suomessa vastaava arvio on -1 prosentin tuntumassa.
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Kuvio 6.

Japanin vaihtotaseen ylijaama on ollut vahva,
Suomenkaan vaihtotase ei ole kovin alijagamainen
Vaihtotaseet
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Japanin velkakehityksen taustalla on ollut samoja tekij6ita kuin Suomessa on odotettavissa
kuluvalla ja seuraavalla vuosikymmenella. Ty6ikdisen vaeston maara ei enaa lisdanny,

tuottavuuden kasvundkymat ovat heikot ja julkisessa taloudessa on rakenteellinen alijaama.

Japanissa velka-aste on noussut kiihtyvalla vauhdilla 2000-luvun alkupuolella ja erityisesti
taantumavuosien jalkeen velkaantuminen on kasvanut nopeasti ja on nyt noin 240 % suhteessa
BKT:hen. Toki Japanissa niin kuin Suomessakin julkisen sektorin saamiset, joista valtaosa on
eldkerahastoja, ovat kuitenkin tuntuvia. Japanissa ndma saamiset ovat jokseenkin puolet velasta.
Suomessa ne ovat edelleen hieman suuremmat kuin julkinen velka. Japanin julkisen talouden
velkadynamiikkaan on vaikuttanut voimakkaasti myos inflaation hidastuminen. Inflaatio hiljeni

1990-luvun puolivélin jalkeen noin 1% prosentista keskimaarin nollaan vuosina 1996-2015.

Lahivuosien velkakehitys riippuu molemmissa maissa politiikkatoimien lisdksi seka rakenteellisista
toimista etta inflaation kehityksesta. Japanissa tydmarkkinoiden toimintaan ja tyévoiman
tarjontaan samoin kuin julkisten menojen kasvun hillitsemiseen suunnattujen toimien odotetaan

pysadyttavan velka-asteen nousun ldhivuosina.

Japanissa harjoitettavan talouspolitiikan, abenomicsin, tavoitteena on pysayttia maan
velkaantuminen ldhivuosina ja supistaa velkasuhdetta vuosikymmenen loppuun mennessa

(kuvio 7). Tavoitteena on saavuttaa seka 2 prosentin reaalinen BKT:n kasvu etta 2 prosentin
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vuotuinen inflaatio. Toistaiseksi asetettuja tavoitetta ei ole kyetty saavuttamaan, eivatka
Idhivuosien ndkymat lupaa ainakaan valitonta kddnnettd parempaan. Kun velkadynamiikan
kehitysta tarkastellaan OECD:n, IMF:n tai Japanin keskuspankin kasvu- ja inflaatioennusteiden
avulla, havaitaan, etta velkaantumisen taittuminen on tata hitaampaa. Ero aiheutuu ennen kaikkea

siitd, mita oletetaan inflaation ja talouskasvun kehityksesta.

Suomen ldhivuosien velkakehitys riippuu niin ikdan paljon nimellisen BKT:n kasvusta. Jos
[ahivuosien inflaatio olisi nyt arvioidun 1 prosentin sijaan nollan tuntumassa vuosina 2016-2020,
velka-aste kohoaisi selvasti nyt arvioitua nopeammin (kuvio 8). Toisaalta inflaation kiihtyminen 2
prosentin tuntumaan auttaisi selvéasti julkisen velkaantumisen vakauttamisessa. Jos viela
talouskasvu nopeutuisi 1 prosentin verran 2 prosenttiin, julkinen velkaantuminen alkaisi vahentya

jo lahivuosina.
Kuvio 7.

Abenomicsin tavoitteena supistaa velkasuhdetta
vuosikymmenen loppuun mennessa

Japanin velkaantumisnakymia
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Kuvio 8.

Suomen lahivuosien velkakehitys rippuu nimellisen BKT:n

kasvusta
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Katsaus Japaniin korostaa rakenteellisten toimien merkitysta

Suomi on nyt keskelld samanlaisia ongelmia, joiden kanssa Japani on paininut jo toista
vuosikymmenta. Vaesto ikdantyy, eika hidas talouskasvu tuota tarpeeksi rahoitusta kasvavien

julkisten menojen kattamiseen. Julkisen talouden velkaantuminen uhkaa kasvaa kestamattomaksi.

Taantuman my6ta hidastunut talouskasvu on globaali ilmid. Sen seuraukset ovat kuitenkin
erityisen kohtalokkaita maille, joihin kohdistuu samanaikaisesti omia rakenteellisia muutoksia.
Naistd muutoksista nopea ikdantyminen on kustannuksiltaan ja muilta vaikutuksiltaan
dramaattinen. Yritykset eivat lisda tuotantokapasiteettia, kun tydvoiman saatavuusnidkymat ovat
heikot. Kotitaloudet puolestaan eivat voi luottaa elintason nousun jatkuvan. Riski verotuksen
kiristymisesta pitda odotetut elinkaaritulot vahaisina ja hidas inflaatio velan reaaliarvon suurena.
Naissa oloissa voimakas elvytyskaan ei ndyta ainakaan Japanin kokemusten perusteella arvioituna

lisddvan talouskasvua.

Suomessa ikdantymisen vaikutus on pidemmalla aikavalilla selvasti pienempi kuin Japanissa. Tama
johtuu paljolti siita, ettd Suomessa maahanmuutto on pitanyt ylla viestonkasvua. Sen odotetaan
my0s vaestdoennusteessa estavan tydikaisen vaeston maaran yhta voimakkaan pienenemisen.
Toinen merkittava tekija on naisten huomattava osallistuminen tyéhon. Vaikka Japanissa naisten

tyohonosallistumisaste on keskimaarin sama kuin Suomessa, on tydpanoksella mitattu ero suuri,
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silla yli kolmannes naisista on osa-aikaisissa tydsuhteissa.

Suomen talouspolitiikan kannalta Japanin tilanteen tarkastelu korostaa rakenteellisten toimien
merkitysta. Jos paatokset talouden rakenteen uudistamisesta jaavat pitkalle tulevaisuuteen, siita
voi aiheutua kasvu- ja tyollisyysmenetyksi, joiden kustannukset Japanin kokemusten perusteella

arvioituina ndyttavat voivan muodostua suuriksi.
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