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Aluksi

Kestavyysvajeella tarkoitetaan sitd lyhyelld aikavalilld tarvittavaa sopeutusta, joka annetuilla
korko- ja tuotto-oletuksilla seka ikdasidonnaisten menojen ennakoidulla kehitykselld saattaa
julkisen talouden velka-asteen stabiiliin tilaan ilman muutoksia julkisyhteis6jen tuloasteeseen ja
menoasteeseen pl. em. erat. Jos sopeutus on liian suuri, velka-aste laskee nopeasti ja kddantyy
lopulta varallisuuden kasvuksi, toisaalta jos sopeutus on liian pieni, velka-aste kasvaa lopulta
darettoman suureksi. Koska tdllaisen tasapainopisteen |6ytdmiseen sisdltyy suurta
epavarmuutta, kestavyysvajelaskelman tuloksia tarkasteltaessa on kiinnitettdvd huomiota
erityisesti kahteen seikkaan: kestavyysvajeen suuruuteen, eli etdisyyteen em. tasapainotilasta,
sekd laskelman antamiin velan ja alijd@aman kehitysuriin, jotka antavat tietoa
lahivuosikymmenten sopeutuspaineesta.

Kestavyysvajearvio

Taustaoletusten muutokset ja niiden vaikutus
Uuden kestdvyysvajearvion l|dhtdkohdaksi otetaan VM:n syksyn 2019 laskelma, jossa
kestdvyysvajeen arvioitiin olevan noin 4,5%. Koska VM:n ennuste ja Julkisen talouden
suunnitelma yltavat vuoteen 2024 valitaan se perusvuodeksi aiemmin kdytetyn vuoden 2023
sijaan. Muutoksella ei ole vaikutusta kestdvyysvajearvioon. Laskelman taustaoletukset
jakautuvat teknisesti kahteen osaan: ensimmainen arvioi ikdsidonnaisten menojen kasvua ja
toinen velan ja rahoitusvarallisuuden kehitysta.

Tulosten kannalta merkittavin oletusmuutos on Iahtotilanteen alempi ty6llisyysaste. Aiemmassa
ja nykyisessa SOME-malin simulaatiossa tyollisyysaste laskee 71 prosenttiin vuonna 2033 josta
se nousee hiljalleen 73,4 prosenttiin vuonna 2070. Tata oletusta ei muuteta. Aiemmassa arviossa
Iahtévuoden tyollisyysaste oli 73,1%, mika yhdessa vuoden 2033 tyollisyysasteoletuksen kanssa
johti talouskasvun hidastumiseen laskelman alkuvuosina. Koska uuden ennusteen mukaan
tyollisyysaste on alempana laskelman lahtévuonna, talouskasvu ei hidastu vastaavissa maarin
laskelman alussa.
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Kuvio 1. Uudessa laskelmassa tyéllisyysasteen pienentyminen 2020- ja 2030-luvuilla on véhdisempdidi,
miké nékyy nopeampana talouskasvuna.



Kriisista huolimatta eldkemenojen ja terveydenhuoltomenojen kehitys pysyy vakaana, mutta
BKT:hen suhteutettuna ne ovat korkeammat. Pitkdllda aikavalilla ero on hieman alle
prosenttiyksikén, (0,8 prosenttiyksikk6d), mutta 2020-luvulla ero on tidtd suurempi.
Kestavyysvajelaskelmassa BKT:hen suhteutettujen ikdsidonnaisten menojen kasvu nakyy
yhtaalta lahtévuoden korkeampana perusjadamand, mikda nostaa suoraan kestdvyysvajetta,
mutta toisaalta yhdessa hiukan nopeamman BKT:n kasvun kanssa, aiempaa arviota pienempana
kasvuna laskentahorisontin aikana.

Ikasidonnaiset menot, % suhteessa BKT:hen
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Kuvio 2. Pdivitetyssd arviossa BKT:hen suhteutetut ikdsidonnaiset menot ovat aiempaa korkeammat.
Uuden laskelman perusvuosi on 2024.

Velkaa, ja alijagdmaa koskevat laskentaoletukset paivitetdan Julkisen talouden suunnitelman ja
VM:n kevdan ennustejulkaisun perusteella. Kaikille muuttujille ei kuitenkaan loydy uusia
oletuksia - korko- ja tuotto-oletuksia ei muuteta edellisestd arviosta ja lahtévuoden BKT:hen
suhteutetut osake- ja korkopaperi tulot pidetddan samoina kuin edellisessa laskelmassa.
Pdivitetyista oletuksista suurimmat vaikutukset ovat velka-asteen ja perusjdadaman
lahtooletuksilla.

Lahtotilanteessa, vuonna 2024, julkisyhteisdjen nettoluotonanto on -3,7% suhteessa BKT:hen,
mika on ldhes 2 prosenttiyksikkod heikompi kuin aiemmassa laskelmassa. Syksyn 2019 ennuste
paattyi vuoteen 2023, mikd on vuotta 2024 perustellumpi vertailukohta. Uuden ennusteen
mukaan nettoluotonanto on tuolloin -3,8%, eli 2,4% prosenttiyksikk6a heikompi kuin edellisessa
ennusteessa. lkasidonnaisten menojen kasvu heikentdaa julkisyhteisdjen rahoitusasemaa
samassa tahdissa kuin edellisessa laskelmassa. Lisaksi nopeammin kasvavat korkokulut
kasvattavat alijaamaa.
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Kuvio 3. Julkisyhteiséjen rahoitusasema heikkenee.

Vuosien 2020-2024 korkeampi alijadma kasvattaa velka-astetta nopeasti ja velka-asteen kasvu
hieman kiihtyy velanhoitokustannusten kasvaessa. Vuonna 2020 velka-aste on noin 10
prosenttiyksikkéa korkeampi kuin aiemmassa laskelmassa ja vuonna 2024 jo 19
prosenttiyksikkod korkeampi. Uudessa laskelmassa velka-aste ylittda 80 prosentin raja-arvon
vuonna 2025 ja 100 prosentin vuonna 2031.

Julkisyhteisdjen velka-aste, % suhteessa BKT:hen
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Kuvio 4. Julkisyhteiséjen velka-aste ldhtee nopeaan kasvuun.

On kuitenkin syytda muistaa, ettd laskelma on luonteeltaan projektio. Julkisyhteisdjen syva
alijddma 2020-luvulla vaatii korjaustoimia, jotka puolestaan hidastavat velka-asteen kasvua.

Paivitettyjen oletusten vaikutus kestavyysvajeeseen
Kokonaisuudessaan kestavyysvajearvio voidaan jakaa kolmeen osaan, velanhoitomenoihin,
lahtotason perusjdamaan ja ikdsidonnaisten menojen muutokseen, joista kahdella
jalkimmaisella on yhtd suuri vaikutus kestdvyysvajeeseen. Kestavyysvajelaskelman
lahtotilanteen laskentaoletusten muutoksilla kasvattavat kestavyysvajetta kokonaisuudessaan
1,5 - 2 prosenttiyksikolla.



