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Pitkén aikavélin velkakestévyyttd mitataan ns. S2-indikaattorilla, joka tiivistdd yhteen
lukuun, kuinka paljon julkisen talouden rahoitusasemaa pitiisi korjata pysyvasti niin,
ettei julkinen velka kasvaisi hallitsemattomasti tulevaisuudessa. Suomen Pankin

péivitetty arvio kestdvyysvajeesta on 32 % suhteessa BKT:hen.

Kestdvyysvajearvio on painelaskelma, ei ennuste. Painelaskelmassa arvioidaan julkisen
talouden kehitysti vuodesta 2025 ldhtien olettamalla, ettei tulo- ja menoperusteisiin
puututa, vaikka julkinen velka kasvaisi voimakkaasti. Se ei siis kuvaa todennéakoisinta
kehitysta pitkalla aikavililld, vaan ainoastaan talouden eri tekijoiden mekaanisia

vaikutuksia julkisen talouden tunnuslukuihin.

Kestavyyslaskelmassa tehddin useita oletuksia tulevasta kehityksesti. Laskelmassa
kiytetddn arviota pitkdn aikavilin kasvusta ja tehddén oletuksia mm. korkotasosta.
Liséksi arvioidaan vieston rakenteen muutosta Tilastokeskuksen viestoennusteen
perusteella. Vdestorakenteen muutos vaikuttaa laskelmassa arvioituun ikdsidonnaisten
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menojen kehitykseen.

Kestavyysvajearvio on aiempaa pienempi

Julkisen talouden kestdvyysvaje on noin 3%2 % suhteessa vuoden 2025 BKT:hen. Muutos
vuodentakaiseen arvioon (5%2 %) johtuu oletuksissa tehdyistd muutoksista ja tausta-
aineistojen paivityksesta. Lisdksi kestdvyysvajearvion muutoksiin vaikuttaa
ajankohtainen lyhyen ja keskipitkan aikavilin suhdanne-ennuste. Merkittavin muutos
verrattuna vuodentakaiseen arvioon juontuu valtion- ja paikallishallinnon

yhteenlasketun rakenteellisen perusjaimin™ odotetusta kehityksesti vuodesta 2026
vuoteen 2070. Painelaskelmassa tulevaisuuden perusjaamiin vaikuttavat ikdsidonnaiset
menot, eldkejirjestelmin kestavyys seki valtion- ja paikallishallinnon saamat
omaisuustulot.

Kestdvyyslaskelman osoittamaa tulojen ja menojen vilista pitkin aikavalin
epatasapainoa voidaan korjata julkisen talouden sopeutustoimin, jotka vaikuttaisivat
laskelman ldhtohetken eli vuoden 2025 valtion- ja paikallishallinnon rakenteelliseen
perusjaamain. Suomen Pankin uuden suhdanne-ennusteen my6téa rakenteellinen
perusjaama laskelman ldhtétilanteessa on hieman pienempi kuin vuotta aiemmin
arvioitiin, mika pienentda myos kestavyysvajeindikaattorin arvoa.

Korko- ja tuotto-oletuksilla suuri merkitys
laskelmassa

Kestivyysvajearvioon ovat vaikuttaneet merkittavasti laskelman korko-oletusten
muutokset. Laskelmassa kaytetty julkisen velan korko-oletus on paivitetty komission

ikdantymistyoryhmin (Ageing Working Group) vuoden 2021 laskelmien mukaiseksi /.
Tall6in oletetaan, ettd velan implisiittinen korko (historiallisesti korkomenot suhteessa
velkakantaan) nousee 0,9 prosenttiin vuoteen 2030 mennessi. Taman jalkeen julkisen

velan korko nousee tasaisesti, kunnes se saavuttaa nimellisen 4 prosentin tason vuonna

2050 B!, Vuodesta 2050 eteenpiin korko pysyy ennallaan. Aiemmissa laskelmissa
julkisen velan nimelliskorko nousi 5 prosenttiin vuoteen 2040 mennessa.

Suomessa julkisyhteisoihin luetaan yksityiset tyoeldkelaitokset niiden lakisaateisen
tehtavan vuoksi. Tyoelakemaksut rinnastetaan veroluonteisiin maksuihin, mutta
kerrytettavilla tyoeldkevaroilla ei voida kaytdnnossa kattaa valtion ja kuntien velkaa.
Siksi Suomen Pankin kestivyyslaskelmassa erotetaan tyoeldkerahastot omaksi
kokonaisuudeksi, jonka oletetaan hoitavan eldkejirjestelmaa kestivasti siten, etta

1. Perusjadmalla tarkoitetaan rahoitusjaamaa ilman julkisesta velasta maksettuja korkomenoja. Rakenteellisesta
perusjdamasti on poistettu suhdanteen ja kertaluonteisten toimien vaikutus.

2. The 2021 Ageing Report, Underlying Assumptions & Projection Methodologies, Institutional Paper 142,
European Commission, November 2020.

3. Inflaation oletetaan olevan 2 % vuodesta 2028 lidhtien.
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elikemaksuja kerdtddn vain sen verran kuin on tarpeen maksussa olevien eldkkeiden
suorittamiseen rahastopddomaa kuluttamatta. Koska tyoelakemaksut ovat osa
kokonaisveroastetta, jonka oletetaan pysyvan laskelmassa vakiona, eladkemaksujen
muutokset vaikuttavat kddnteisesti valtion ja kuntien mahdollisuuteen keraté verotuloja.

Eldkerahastovarallisuuden arvo suhteessa BKT:hen pidetdin siis laskelmassa ennallaan,
eli rahastopadomaa ei kerryteta eikd kuluteta laskelmassa pysyvisti. Tama oletus
poikkeaa Eldketurvakeskuksen (ETK) pitkdn aikavilin laskelmista, joissa tyoeldkemaksut
ja rahastovarallisuus kasvavat suhteessa palkkasummaan.

Eldkerahastojen tuotolla on suuri merkitys eldkemaksutarpeen méaérittelyssa. Myos
tuottoja koskevaa oletusta on tarkistettu alaspdin, kun riskittomén koron arvioidaan
olevan aiempaa pienempi ja Suomen pitkan aikavilin kasvunakyméan heikompi.
Eldkevarojen tuoton oletetaan kasvavan pitkalld aikavililla reaalisesti 3,0 prosenttiin
laskelman ldahtohetken 1,7 prosentista. Aiempi oletus oli 3,5 %. Tuotto jakautuu
vuosittain maksettaviin omaisuustuloihin eli korkoihin, osinkoihin ja muihin saataviin
sijoitustuloihin seké rahoitusvarallisuuden arvonmuutokseen. Varallisuuden arvo
vaihtelee vuosittain omaisuuserien, kuten porssiosakkeiden, arvon muuttuessa, mutta
vain omaisuustulot vaikuttavat kansantalouden tilinpidon mukaiseen vuosittaiseen
rahoitusjadmaan. Rahoitusvarallisuuden oletetaan jakautuvan puoliksi osakkeisiin ja
puoliksi velkakirjoihin sekd muihin omaisuuseriin, kuten kiinteistoihin.

Ikasidonnaisten menojen ja talouskasvun pitkan
aikavalin ennusteet muuttuneet

Kestivyyslaskelmassa ikdsidonnaisten menojen (pl. eldkkeet) kehitysti arvioidaan
ikdryhmékohtaisten koulutus-, terveydenhoito- ja pitkdaikaishoivamenojen perusteella,
kun viestorakenteen oletetaan kehittyvian Tilastokeskuksen viestoennusteen perusteella.
Laskelmassa otettiin nyt kdytt06n vuoden 2017 tilanteeseen perustuvat THL:n aineistot
ikdryhmékohtaisista terveydenhoito- ja pitkdaikaishoivan menoista.
Terveydenhoitomenojen kasvuun vaikuttaa lisdksi elintason (BKT henke& kohden)
nousu, kun ansiotaso kasvaa ja hoitomuodot kehittyvit. Palveluiden kysynnén arvioidaan
lisaantyvan hieman nopeammin kuin tulotaso nousee. Laskelmassa kaytetdan AWG-
oletusten tapaan tulojoustoa 1,1, joka pienenee vihitellen tasan yhteen vuoteen 2070
mennessa. Pitkdaikaishoivan tarpeen kehityksen arvioidaan seuraavan ikidrakenteen
muutosta, ja lisidksi kustannuksiin vaikuttaa hoitohenkilokunnan ansiotason nousu.

Kestdvyyslaskelma perustuu Tilastokeskuksen vuoden 2021 viestGennusteeseen, jossa
oletusta syntyvyydesta korotettiin edellisestd viestoennusteesta. Siksi vieston maaran
supistuminen alkaa 10 vuotta myohemmin eli vuonna 2040 ja on hitaampaa kuin vuoden
2019 ennusteessa. Tuoreimmassa viaestoennusteessa oletetaan, ettd vieston
elinajanodote kasvaa aiemmin havaitulla tavalla jatkossakin. Suomen Pankin
laskelmassa ei tehdi kuitenkaan oletuksia siitd, kuinka eliniin pidentyminen heijastuu
terveydenhoito- ja pitkdaikaishoivan menoihin. On mahdollista, ettd pidempi elinika
merkitsee lisdd terveitd vanhuusvuosia, vaikka toisaalta suurimmat hoitomenot liittyvat
vasta elimén loppuvaiheen hoitoon.
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Eldkemenojen kasvu perustuu laskelmassa ETK:n vuoden 2019 pitkén aikavilin
laskelmaan eldkeldisten lukumaaran ja eldkkeiden korvaussuhteen kehityksesta.
Korvaussuhde maaritelldan eldkkeen suhteena palkkaan eli kansantalouden tasolla
eliakemenon suhteena palkkasummaan.

Kaikkiaan ikdasidonnaiset menot (ml. ty6ttomyysmenot) lisddntyvat BKT:hen
suhteutettuna 4,8 prosenttiyksikkoa vuodesta 2019 vuoteen 2070 (taulukko 1).
Terveydenhoidon ja pitkaaikaishoivan menot kasvavat jo vuoteen 2030 mennessi
yhteensi noin yhden prosenttiyksikon suhteessa BKT:hen, ja kasvu jatkuu voimakkaana
vuoteen 2040. Eldkemenojen kasvu hidastuu selvésti 2040-luvulla.

Taulukko 1.

Ikasidonnaisten menojen kehitys 2019-2070, % suhteessa BKT:hen

Muutos Muutos Muutos
2019 2020 2030 2040 2070
2019-2030 2030-2040 2019-2070

Elakkeet 13,3 14,0 13,3 12,4 13,8 -0, -0,9 0,5
Terveydenhoito 6,8 6,8 71 73 77 0,3 0,2 0,9
Pitk&aikaishoito 2,0 2,2 27 3,5 53 0,7 0,8 3,3
Koulutus 5,6 5,8 53 4,9 55 -0,4 -0,4 -0
Tyottomyys 17 2,0 2,0 2,0 2,0 0,1 0,0 0,3

lkdasidonnaiset
menot 295 30,8 304 30,2 343 0,6 -0,3 4,8
yhteensa

lkdsidonnaiset
menot pl. 16,2 16,9 17,2 17,8 20,5 0,8 0,6 4,3
elakkeet

BKT:n kasvua arvioidaan kestivyyslaskelmassa Suomen Pankin uuden pitkén aikavilin

ennusteen'® avulla. Uuden ennusteen merkittivin ero edeltijiinsi verrattuna on
inhimillisen pddoman merkityksen korostaminen talouskasvun ldhteena. Mallissa
panostuksia inhimillisen padoman kerryttimiseen mitataan kumuloituneilla koulutuksen
kulutusmenoilla, jotka muodostavat inhimillisen pddoman kannan. Kestavyyslaskelman
taustaoletuksena on pitkéan aikavilin ennusteen perusskenaario, jonka mukaan Suomen
inhimillinen padomakanta kasvaa vield 2030-luvun loppuun asti ja pysyy sen jalkeen
ennallaan vuoteen 2070 asti.

Erona aiempaan kestivyyslaskelman pohjana olleeseen kasvuoletukseen on se, etta
2040-luvulta alkaen talouskasvu hidastuu keskiméaarin vain 0,5 prosenttiin vuodessa.

4. Ks. Arto Kokkisen, Petri Méki-Frantin ja Meri Obstbaumin Euro & talous -artikkeli Ennuste Suomen pitkan

aikavilin talouskasvusta.
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Tdma muutos hidastaa samalla huomattavasti odotettua kasvua terveydenhoidon ja
pitkdaikaishoivan menoissa; niiden kustannusten oletetaan riippuvan ansiotason ja
BKT:n kehityksestd. My6s elikemenojen kasvupaine on uuden pitkén aikavilin
ennusteen valossa hieman pienempi, koska hitaampi tuottavuuskasvu johtaa ansiotason
hitaamman nousun kautta pienempiin keskieldkkeisiin.

Ikédsidonnaisiin menoihin kuuluvien koulutuspalveluiden tarve vihenee, kun nuorimmat
ikdluokat pienenevit. Suuremmat nuoret ikdluokat kuin aiemmassa viestéennusteessa
ovat kuitenkin vaikuttaneet sithen, ettd koulutusmenot supistuivat vihemmén
kestéavyyslaskelmassa. Lisdksi pitkdn aikavilin ennusteen perusskenaario sisiltaa
oletuksen, ettd 2040-luvulta alkaen lisipanostukset kasvattavat opiskelijaa kohden
laskettuja koulutusmenoja takaisin kohti 1990-luvun alun volyymeja, mikd saa BKT:hen
suhteutetut koulutusmenot kasvamaan. Ty6ttomyyden arvioidaan laskelmassa asettuvan
rakenteelliselle 8 prosentin tasolle vuodesta 2030 ldhtien.

Vaikka kestévyysvajeindikaattorin arvo on aiempaa pienempi, kestavyyshaaste on
edelleen mittava. Jos finanssipolitiikkaa ei sopeuteta muuttuvaan tilanteeseen, julkinen
velka uhkaa kasvaa hallitsemattomasti (kuvio 1). Lahtokohtaisesti ongelma liittyy
olemassa olevaan rakenteelliseen alijaidmaan, jota pitdisi pystya pienentimaan
kestavammaksi. Sen jalkeen on pystyttidva vastaamaan ikdsidonnaisten menojen
kasvupaineeseen. Eldkemenojen kasvu on ollut erityisen nopeaa jo finanssikriisin
jalkeisina hitaan talouskasvun vuosina, ja terveydenhoito- ja pitkdaikaishoivan
palvelutarpeen kasvu ja sen vaikutukset ovat jo osin nahtavissa. Myos koronapandemian
aiheuttama hoitovelka on hoidettava tulevina vuosina.

Kuvio 1.
Julkisen velan kasvupaine on edelleen mittava
= =Painelaskelma —Julkinen velka
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Lahteet: Tilastokeskus, Suomen Pankki.

17.12.2021

Soatanren

Avainsanat

vieston ikddntyminen, kestavyysvaje, pitkin aikavilin ennuste, julkinen talous

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


https://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/julkisen-velan-kasvupaine-on-edelleen-mittava/
https://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/julkisen-velan-kasvupaine-on-edelleen-mittava/
https://www.eurojatalous.fi/fi/avainsana/vaeston-ikaantyminen/
https://www.eurojatalous.fi/fi/avainsana/kestavyysvaje/
https://www.eurojatalous.fi/fi/avainsana/pitkan-aikavalin-ennuste/
https://www.eurojatalous.fi/fi/avainsana/julkinen-talous/

	Julkisen talouden kestävyys pitkällä aikavälillä
	Kestävyysvajearvio on aiempaa pienempi
	Korko- ja tuotto-oletuksilla suuri merkitys laskelmassa
	Ikäsidonnaisten menojen ja talouskasvun pitkän aikavälin ennusteet muuttuneet
	Avainsanat



