Kestavyysvaje aiempaa arviota
suurempi

r Ekonomisti

Suomen Pankin arvion mukaan Suomen julkisen talouden kestavyysvaje on 4,7 %
suhteessa BKT:hen. Kyseessi on painelaskelma, jonka tulos kuvaa julkisen velan BKT-
suhteen pitkalla aikavalilla vakauttavaa julkisen talouden sopeutustarvetta. Merkittavin
tekija kestdvyysvajeen taustalla on vieston ikddntyminen. Lisdksi arviota on kasvattanut
vuodentakaisesta erityisesti talouden kuvan ja julkisen talouden ldhivuosien nikymien
heikkeneminen.

Mita on julkisen talouden kestavyys?

Julkisen talouden kestavyydella tarkoitetaan edellytyksia ylldpitda vallitsevaa julkisten
tulojen ja menojen tasoa ilman etté julkisen talouden maksuvalmius tai sen kyky
selviytya velanhoidon kustannuksista vaarantuu. Julkisen talouden kestavyytta
tarkasteltaessa lahtokohtana on julkisyhteisojen tarkasteluhetken velan méara ja

erityisesti sen suhde BKT:hen.
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Pitkdn aikavilin tarkasteluissa julkisen talouden kestivyyttd hahmotetaan ns.
intertemporaalisen budjettirajoitteen avulla. Julkisyhteisdjen katsotaan noudattavan tata
rajoitetta, mikali tarkasteluhetken julkinen velka tulee katetuksi tulevaisuuden julkisen
talouden perusjaamien™ nykyarvolla. Perusjdamien laskemisessa otetaan huomioon
tulevaisuuden ikdsidonnaisten julkisten menojen ennustettu kasvu. Néin ollen
intertemporaalisen budjettirajoitteen tayttyminen vaatii, etta julkisyhteiséjen
tulevaisuudessa saamien tulojen on katettava myos nama vaeston ikdantymisesta
aiheutuvat lisdkustannukset.

Finanssikriisin jilkeinen julkisen velan voimakas kasvu (kuvio 1) seka ikdsidonnaisten
menojen kiihtyva kasvu ovat lisinneet Suomen julkisen talouden kestavyyteen
kohdistuvaa painetta (ks. teema-artikkeli Julkisen talouden arvio). Toisaalta tata
painetta on viime vuosina helpottanut historiallisesti matala korkotaso, jonka myota
julkisyhteisojen velastaan maksama keskikorko on ollut matala suhteessa kaypahintaisen
BKT:n kasvuasteeseen. Tamai tekija on osaltaan hidastanut merkittivisti velkasuhteen
kasvua.

Ikisidonnaisia menoja ovat elikemenot™®, terveydenhoitomenot, pitkiaikaishoidon
menot sekd koulutusmenot. Liséaksi kestavyystarkastelussa huomioidaan myos
ennustettu ty6ttomyysmenojen kehitys, vaikka tyottomyysmenot eivit 1dhtokohtaisesti

ole ikasidonnaisia.

Kuvio 1

Suomen julkisen talouden perusjaama ja julkinen velka

—EDP-velkasuhde Perusjaama

70 % suhteessa BKT:hen
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1. Perusjadmalla tarkoitetaan julkisyhteisdjen tulojen ja menojen erotusta, jossa ei huomioida maksettuja
korkomenoja.

2. Suomen piiasiallinen eldkejarjestelma on lakisddteinen ja pakollinen tydeldkejarjestelma, jota taydentavit
Kelan maksamat eldkkeet, sotilas-, liikenne- ja tapaturmavakuutuslakien mukaiset eldkkeet sekd tyonantajien tai

yksiloiden itsensi jarjestimat vapaaehtoiset elakkeet.
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Kestavyysvaje osoittaa sopeutustarpeen suuruuden

Kestdvyysvajeeksi kutsutaan julkisen talouden sopeutustarvetta, jonka myota
intertemporaalinen budjettirajoite tiyttyy. Vakiintunut pitkén aikavilin kestavyyden
mittari on ns. S2-indikaattori, joka ilmaisee kestdvyysvajeen suuruuden. Se osoittaa
valittomén ja pysyvin sopeutustarpeen, jonka myo6té lahtohetkestd darettomyyteen
laskettu intertemporaalinen budjettirajoite tiyttyy ja julkisyhteisjen velan suhde
BKT:hen vakautuu pitkalla aikavalilla.

On huomioitava, ettd S2-indikaattorin kuvaama kestivyysvajearvio ei ole ennuste
tulevaisuuden todennikdisimmasté kehityskulusta, eika se ole myoskiin varsinainen
politiikkasuositus kerralla tehtaviksi sopeutukseksi. Sen sijaan se on ongelman
mittaluokkaa kuvaava painelaskelma, joka haarukoi muuttumattoman polititkan
vaikutuksia julkisen talouden pitkin aikavilin kestavyyteen. Se kertoo, mihin
nykylainsaadanto yhdessa pitkéan aikavalin talouskasvu- ja vdestonkehitysennusteiden
kanssa johtaa, jos politiikka ei muutu. Laskelma on varsin herkka siind kéytetyille
oletuksille, minka vuoksi herkkyystarkastelut ja erilaisten skenaarioiden laatiminen ovat

tarpeen.

Lisédksi on syytd huomata, ettd S2-indikaattorin osoittama sopeutustarve voi johtaa
siihen, ettd julkisen velan BKT-suhde vakiintuu pitkalld aikavililla hyvin suureksi, mikali
laskelman lahtotilanteessa velka on suuri. Tallaista riskid voidaan arvioida vertaamalla
lahtatilanteen julkisen velan BKT-suhdetta sille asetettuun 60 prosentin viitearvoon seki
huomioimalla muut EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen mukaiset vaatimukset julkisen
talouden kehityksesta.

Kestavyysvajearvio koostuu kolmesta osasta

S2-indikaattori koostuu kolmesta komponentista: 1ahtotilanteen julkisesta
rakenteellisesta perusjaamasta, lahtotilanteen julkisen velkasuhteen vaikutuksesta seka
ikdsidonnaisten menojen kasvun ja julkisten omaisuustulojen vaikutuksesta tuleviin
perusjaamiin. Suomen Pankin kestdvyysvajelaskelman ldhtohetkena on vuosi 2025.
Kestdvyysvajeindikaattori kuvaa siten vuonna 2025 tarvittavaa sopeutusta julkisen velka-
asteen vakauttamiseksi pitkalla aikavalilla.

Laskelmassa oletetaan, etta keskipitkin aikavélin ennusteen mukainen perusjddma on
vuonna 2025 rakenteellisella tasollaan, eli BKT:n oletetaan tuolloin olevan potentiaalinsa
tasolla. Kertaluonteisia tai tilapdisi tulo- tai menotekijoiti ei oleteta olevan. Positiivinen
lahtotilanteen perusjaama pienentia kestiavyysvajetta ja negatiivinen kasvattaa sita.

Mita suurempi toinen komponentti eli lahtotilanteen velkasuhde on, sitd suuremmaksi
kestdvyysvaje muodostuu. Jo pelkistiddn suuri lahtotilanteen alijadma ja suuri velka
voivat asettaa tulevaisuuden velkasuhteen rijahtaville uralle. Lahtotilanteen
aiheuttamaa epatasapainoa voidaan korjata julkisen talouden sopeutustoimin, jotka siis
vaikuttaisivat 1dhtévuoden 2025 perusjaidmain.

Kolmannen komponentin eli ikdsidonnaisten menojen ja julkisten omaisuustulojen
vaikutus tuleviin perusjaamiin perustuu ennusteeseen ikiasidonnaisten menojen
kehityksestd seki oletuksiin omaisuustulojen perustana olevista tuotoista.
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Tkasidonnaisten menojen kasvu suurentaa kestavyysvajetta ja omaisuustulojen
lisddntyminen pienentaa sité. Ikdsidonnaisten menojen paino on komponentissa
huomattavasti suurempi kuin omaisuustulojen. Liséksi kestavyysvajelaskelmassa
huomioidaan ennustettu makrotalouden kehitys seké oletettu julkisen velan keskikoron

kehitys."!

Kestavyysvajelaskelman aikahorisontti on laskennallisesti d44reton, joskin kaytannossa
ennusteessa muuttuvien tulojen ja menojen kehitysta tarkastellaan vuoteen 2070 saakka.
Sen jilkeen niiden BKT-suhteiden oletetaan pysyvan muuttumattomina. Muilta osin
perusoletuksena on, ettd finanssipolitiikka pysyy muuttumattomana pitkalld aikavalilla,
ja siten useiden julkisten tulo- ja menoerien suhde BKT:hen pysyy ldhtohetken tasollaan.

Ikasidonnaiset menot kasvavat

Kestavyysvajelaskelmassa avainasemassa on ikdsidonnaisten menojen ennustettu kasvu.
Laskelmaa varten Suomen Pankki laatii vuoteen 2070 ulottuvan ennusteen
ikasidonnaisista menoista (taulukko 1), joka perustuu Tilastokeskuksen viaestoennusteen
mukaiseen kuvaan demografisesta kehityksesti seki tiedossa oleviin terveydenhoidon,
pitkdaikaishoidon ja koulutuksen ikdryhmékohtaisiin yksikkokustannuksiin, joiden
oletetaan pysyvin vakioina. Viestorakenteesta johtuvan kysynnén kasvun lisdksi
ikdsidonnaisten julkisten palveluiden kysynnén oletetaan kasvavan elintason noustessa
niin, ettd ilman viestorakenteen muutosta niiden BKT-osuus pysyisi kutakuinkin
ennallaan.

Taulukko 1.

Suomen Pankin ennuste ikdsidonnaisten menojen kehityksesta suhteessa BKT:hen

2020 2030 2040 2050 2060 2070

Eldkkeet 13,4 13,9 13,0 12,9 13,8 14,9
Terveydenhoito 6,4 6,9 71 73 7.8 8,4
Pitk&aikaishoito 2,3 3,0 38 4,2 4,6 5,4
Koulutus 5,4 5,1 4,6 4,4 4,4 4,3
Tyottomyys 1,7 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
lkésidonnaiset menot yhteensa 29,4 30,8 30,4 30,8 32,6 35,0

lkdsidonnaiset menot pl. eldkkeet 16,0 16,9 17,4 17,9 18,7 20,0

Tkasidonnaisista menoista selkeésti suurin menolaji on eldkemenot. Maksettujen

3. Julkisen velan korko-oletus on sama kuin Euroopan komission (2018) ikdantymistyoryhman laskelmissa.
Tyoelakerahastojen pitkédn aikavilin tuotto-oletus noudattelee Eldketurvakeskuksen pitkan aikavilin laskelmien

oletuksia.
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tyoeldkkeiden kasvu on ollut viime vuosina erittdin nopeaa, ja tima kasvu on heikentanyt
koko julkisen talouden rakenteellista rahoitusasemaa. Tasaantumisvaiheen jalkeen
elakemenojen kasvun ennustetaan jilleen kiihtyvan 2050-luvulta alkaen siten, etta
kokonaisuudessaan muutos vuodesta 2020 vuoteen 2070 on 1,5 prosenttiyksikkoa
suhteessa BKT:hen. Ennuste eldkkeensaajien lukumaaristd noudattelee
Eldketurvakeskuksen pitkan aikavilin laskelmia.

Terveydenhoidon suurimmat yksikkokustannukset kohdistuvat vastasyntyneiden lisaksi
yli 65-vuotiaisiin. Ikaantyneiden ikdluokkien suureneminen johtaa siten
kokonaiskustannusten kasvuun tulevina vuosina. Samaten vanhusten pitkaaikaishoidon
tarve kasvaa vdeston ikddntymisen myota. Seuraavien 10 vuoden aikana suuret ikdluokat
ylittavat 75 vuoden rajapyykin, ja vastaavasti 2030-luvun alussa yli 85-vuotiaiden
lukumaira alkaa kasvaa nopeammin. Terveyden- ja pitkdaikaishoidon menojen BKT-
suhteen ennustetaan kasvavan 5 prosenttiyksikk6a vuoteen 2070 mennessa.

Koulutusmenojen kehitysnakymait poikkeavat hoito- ja hoivakulujen ennustetusta
kehityksesti, koska syntyvyys on heikentynyt Suomessa jo pitkdan ja nuoret ikdluokat
ovat entistd pienempiid. Koulutusmenot laskevat, silld niiden oletetaan pienentyvin
samassa suhteessa supistuvien ikidluokkien kanssa. Tama pienentia osaltaan
kestavyysvajetta.

Tkasidonnaisten menojen (pl. tydttomyysmenot) ennustetaan kasvavan yhteensa 5,4
prosenttiyksikkoa suhteessa BKT:hen vuoteen 2070 mennessi. [lman elikemenoja kasvu
on hieman alle 4 prosenttiyksikkoa. Ty6ttomyysmenojen suhteessa BKT:hen oletetaan
pysyvan ldhes muuttumattomina vuodesta 2030 alkaen.

Tyoeldakejarjestelman rooli
kestavyysvajelaskelmassa

Vieston ikaantymisen aiheuttamat kustannukset riippuvat viaestéennusteen lisaksi
eldke- ja sosiaaliturvajarjestelmien piirteista seki siitd, miten sosiaali- ja terveyspalvelut
on jirjestetty. Suomen ainutlaatuisena erityispiirteeni on tyoeldkejarjestelmé, jossa
sosiaaliturvaan kuuluvaa jarjestelmaa hallinnoivat osin yksityiset tyoeldkelaitokset,
joiden katsotaan kuuluvan julkisyhteisoihin.

Tyoeldkelaitosten ylijadma parantaa julkisen talouden tunnuslukuja, mutta sill ei
kuitenkaan voida hoitaa valtionhallinnon ja paikallishallinnon velkaa. Niinpa Suomen
Pankin kestivyysvajelaskelmassa tyoeldkejarjestelmi onkin erotettu omaksi, sisdisesti
kestiviksi kokonaisuudekseen, jonka rahoitusjaaméaa ei huomioida sellaisenaan
S2-indikaattorin ldhtétilanteen perusjidmaéssa tai tulevaisuuden perusjaamissa.

Tyoeldkerahastojen arvon BKT-suhteen oletetaan olevan kestavyysvajelaskelman
ennustetun osan lopussa vuonna 2070 samalla tasolla kuin laskelman alussa.
Tyoeldkerahastoja ei siten kerryteta tai kuluteta pysyvasti laskelmassa. Eldkemaksujen
annetaan joustaa siten, ettd tama tyoeldkerahastojen koolle asetettu ehto toteutuu.
Samalla kokonaisveroaste pidetidin karkeasti ottaen muuttumattomana lihtétilanteen
tasolla. Niin ollen verotuksen annetaan joustaa eldkemaksujen kanssa vastakkaiseen
suuntaan siten, ettd kokonaisveroasteen vakioisuus toteutuu.
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Myds Euroopan komission mukaan Suomen julkisen talouden pitkin aikavilin
kestavyyden suurimmat haasteet liittyvat ennen kaikkea terveyden- ja
pitkdaikaishoitomenojen kasvuun. Eldkkeiden vaikutus komission laskemaan Suomen
pitkin aikavilin kestivyysvajeeseen on pieni (Euroopan komissio 2019).

Suomen Pankin kestavyysvajearvio 4,7 prosenttia

Suomen Pankin arvion mukaan julkisen talouden kestavyysvaje on 4,7 % suhteessa
vuoden 2025 ennustettuun BKT:hen (kuvio 2). Selkeésti merkittivimmain osuuden
kestavyysvajeesta muodostaa ikdsidonnaisten menojen vaikutus tuleviin perusjaamiin.
Lahtotilanteen velkasuhde puolestaan kasvattaa talld hetkella vdhiten kestavyysvajetta.

Kuvio 2

S2-indikaattori ja sen komponentit

Kestévyysvajearvio
47

Lahtétilanteen julkisen

Lahtétilanteen julkisen
perusjaaman* vaikutus kasvun vaikutus**

+1,4 +2,5

Ikasidonnaisten menojen

velan vaikutus
+0,8

J

* Valtionhallinnon, paikallishallinnon ja muiden sosiaaliturvarahastojen perusjaama eli tulot miinus menot ilman korkomenoja.
** Sisaltaa omaisuustulojen vaikutuksen.
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Suomen Pankin edellinen, joulukuun 2018 S2-kestéavyysvajearvio oli noin 3 %.
Kestdvyysvajearviota ovat kasvattaneet vuodentakaisesta erityisesti talouden lahivuosien
kuvan heikkeneminen seka hallituksen toimien vaikutukset. Ne kasvattavat
lahtatilanteen eli vuoden 2025 ennustettua perusjaaméaa noin 12 prosenttiyksikkoa
verrattuna edelliseen arvioon. Suhdannekuvan heikkeneminen kattaa tasta muutoksesta
hieman alle puolet.

Kestdvyysvajelaskelman ennustehorisontin pidentaminen ulottumaan vuoteen 2070
vuoden 2065 sijaan on korottanut kestiavyysvajearviota noin 0,3 prosenttiyksikkoa.
Samaan aikaan Tilastokeskuksen uuden viestoennusteen muutokset vuodentakaisesta
seka paivitetyt tyomarkkinamuuttujien ennusteet ovat pienentianeet kestévyysvajearviota
noin —0,2 prosenttiyksikkoa. Ennustejakson alkuosan matalampi korkotaso rajoittaa
lahtdtilanteen suuremman velkasuhteen vaikutusta, mutta samalla matalampi korko-
oletus kasvattaa ikdsidonnaisten menojen nykyarvoja ja korottaa siten
kestéavyysvajearviota.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


https://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/s2-indikaattori-ja-sen-komponentit/
https://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/s2-indikaattori-ja-sen-komponentit/

Euroopan komission tulkinta on, ettd riski julkisen talouden pitkan aikavilin
kestavyydelle on suuri, kun S2-indikaattori ylittaa arvon 6. Arvon 2 alittava
S2-indikaattori osoittaa puolestaan matalaa riskid. Komissio perustelee asteikon valintaa
silld, ettd Euroopassa on menneisyydessa ndhty useita tapauksia, joissa julkisen talouden
perusjaamaa on kyetty vahvistamaan pysyvasti 2 prosentilla suhteessa BKT:hen, mutta 6
prosentin pysyva perusjaaman parannus on ollut harvinaisuus (Euroopan komissio
2016). Suomen Pankin arvio kestdvyysvajeesta asettuu siis tidssi asteikossa ldhelle
keskitason ja korkean riskin rajaa.

Paadtelmia kestavyysvajeen suuruudesta

Jos julkiset menot ovat pitkalla aikavililld tuloja suuremmat, julkinen velka alkaa ennen
pitkdi kasvaa hallitsemattomasti. Ilman pysyvésti riittdvan suurta perusjaiamaa julkinen
velka voi olla kestaméattomalla tasolla - myos jopa ilman ikddntyvan vdeston aiheuttamia

menopaineita.

Julkisen velan pitiminen kestivilla tasolla sekd mahdollisuus nostaa tarvittava maara
uutta velkaa ovat olennaisia julkisen taloudenpidon ja koko kansantalouden
hiiriottdmain toiminnan kannalta. Voimakkaasti velkaantunut julkinen talous on
haavoittuva talouden heikkoon kehitykseen viittaaville suhdannekainteille ja
korkosokeille. Julkisen talouden kestévyys takaa, ettd julkisyhteisot ovat riittavasti
varautuneet naihin niistd pitkalti riippumattomiin olosuhteisiin.

Julkisen talouden kestavyyteen liittyy myos sukupolvien vilisen oikeudenmukaisuuden
kysymyksia. Julkisen velanoton voidaan katsoa olevan verojen ja veroluonteisten
maksujen kerddmisen siirtimisti tulevaisuuteen, vaikkakin velkarahoitusta voidaan
kayttda myos tulevaisuuden kasvupotentiaalia kasvattaviin julkisiin investointeihin.

Tilanteessa, jossa ikdsidonnaisten menojen ennustettu kasvu aiheuttaa suuren
kestivyysvajeen, on valttimatonta paikata tata vajetta rakenteellisin uudistuksin.
Vuoden 2015 eldkeuudistus on esimerkki rakenteellisista uudistuksista, joilla Suomessa
on pyritty helpottamaan ikdsidonnaisten menojen julkiselle taloudelle aiheuttamaa
painetta. Valmisteilla olevat sosiaali- ja terveydenhuollon palvelurakenteen uudistus seka
sosiaaliturvauudistus ovat tiarkedssé roolissa terveyden- ja pitkaaikaishoitomenojen
kasvun hillitsemisessa.

Julkisen talouden kestdvyys on Euroopan komission mukaan tiukasti sidoksissa EU:n
vakaus- ja kasvusopimuksen noudattamiseen. Tammikuussa 2019 julkistetun laskelman
(Euroopan komissio 2019) mukaan Suomen julkinen velka suhteessa BKT:hen pienenisi
vuoteen 2029 mennessa 10 prosenttiyksikolld, jos Suomi noudattaisi vakaus- ja
kasvusopimuksen ennaltaehkiisevian osan vaatimuksia. Suhdannekuvan heikentyminen
vuodentakaisesta on syyta ottaa huomioon, mutta tulos merkitsee kuitenkin sita, etta
Suomi on sitoutunut sdanndstoon, jonka noudattaminen tukee julkisen velan pitdmista
kestévilla tasolla.
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