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Sosiaalivakuutuksen tulevaisuus on tadynna haasteita ja myos uhkakuvia,
joita litetddn mm. vaestdennusteisiin ja talouden tulevaisuuteen. Julkisuu-
dessa esitetdan usein epailyja, voidaanko sosiaaliturva pitda nykyisella-
kaan tasolla, vai onko sita pakko edelleen leikata.

Tassa tutkimuksessa on haluttu problematisoida julkisuudessakin
esitettyja vaitteitad rahoitustavan merkityksesta. Uudistajille raportti ei anna
kovinkaan suurta pontta, silla tulokset eivat nayttaisi antavan ainakaan yk-
siselitteista perustetta mittaviin nykyisen palkkaperusteisen rahoituspohjan
muutoksiin.

Kéaytettya tutkimusmetodia luonnehtii se, ettéd siina kytkeytyvat kan-
santalous ja elakejarjestelmd samaan mallikehikkoon sukupolvi- ja elin-
kaariajattelun kautta. Mallissa syntyy ja kuolee sukupolvia kuten todelli-
suudessakin ja jokaisessa sukupolvessa elinkaariin siséltyy seka tydela-
massa etta eldkkeellda olo. Tallaisen mallin avulla voidaan tehda johto-
paatoksia elékejarjestelman ja talouden vuorovaikutuksesta.

Aktuaarisiin suunnittelumalleihin kuten ETK:n ennustemalliin voi-
daan luoda syvélle meneva elékejarjestelman kuvaus, mutta naissa ei voi
helposti kuvata kansantalouden kokonaisuutta. Tassa tutkimuksessa
kaytetty ETLA:n FOG-malli taas kuvaa kansantalouden kokonaisuutta ja
talouden eri toimijoiden paatdksista aiheutuvia seurauksia. Toisaalta taas
elakejarjestelman kuvaus on siind karkeammalla tasolla. Mallien ominai-
suudet ja niiden asiantunteva tulkinta taydentavat siis toisiaan.

Tulevaisuutta voidaan maaratietoisella yhteistydlla lahestyd moni-
puolisemmin kuin mihin aikaisemmin on kyetty. ETK ja ETLA ovat vuo-
desta 1995 asti kehittédneet yhteistyétaan taloudellisen tutkimuksen osalta.
Ensimmainen laajempi tutkimushanke varmistui syksylla 1997, kun ETK:n
hallitus myonsi kahden vuoden maararahan hankkeelle, jossa keskitytaan
edelleen tarkastelemaan eldkejarjestelman ja kansantalouden vuorovai-
kutusta FOG-mallilla.

Kasilla oleva raportti muodostaa oman itsendisen tutkimus kokonai-
suutensa. Tutkimus voidaan myds nadhda laajemman hankkeen ensim-
maisena raporttina. Johdannon ja yhteenvedon on kirjoittanut koko tutki-
musryhma: Mikael Forss, Jukka Lassila, Bo Lundqvist, Janne Salonen ja
Tarmo Valkonen. Jukka Lassila ja Tarmo Valkonen ovat kirjoittaneet luvun




2, Tarmo Valkonen luvun 3, ja Bo Lundqvist ja Janne Salonen luvun 4.
FOG-mallin ohjelmointitydn on tehnyt Eija Kauppi. Kiitamme Pasi Holmia
ja Reijo Vannetta saamistamme kommenteista.

Helsingissa 21.4.1998

Mikael Forss Jukka Lassila
Tutkimuspaallikké Tutkimusjohtaja
Elaketurvakeskus Elinkeinoelaman tutkimuslaitos
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Mikael Forss, Jukka Lassila, Bo Lundqvist, Janne Salonen ja Tarmo
Valkonen

Taman tutkimuksen kohteena ovat tydelédkkeiden erilaiset rahoitusvaih-
toehdot ja niiden vaikutukset talouteen. Tutkimuksessa verrataan palk-
kasummaan perustuvia eldkemaksuja arvonlisaveron tyyppisiin maksuihin
ja padomakannalle asetettaviin maksuihin. Tekninen vertailu tehdaan lu-
vussa 3. ja se koostuu kahdesta osasta. Ensin tutkitaan mita tapahtuu, jos
nykyisestd palkkasummaperusteisesta rahoituksesta siirryttaisiin joko ar-
vonlisdverotyyppiseen jarjestelmaan tai padomakantamaksuihin. Toisessa
osassa tutkitaan, miten talous reagoisi ulkoisiin shokkeihin eri rahoitus-
vaihtoehtojen vallitessa. Tarkasteltavat shokit ovat korkojen yllattava ko-
hoaminen ja vientikysynnan yllattava vahentyminen. Tutkimuksessa kay-
tetdéan Suomen taloutta kuvaavaa limittdisten sukupolvien numeerista si-
mulointimallia FOG, jota esitelldan luvussa 2. ja liitteissa.

Tutkimuksessa saatiin kolme paatulosta.

1. Rahoitusvaihtoehtojen vertailussa tutkimuksen keskeinen tulos on, etta
arvonlisdperusteinen maksu on parempi vaihtoehto tai tadydennys nykyi-
selle jarjestelmélle kuin pddomakannalle asetettava maksu. Paaomakan-
nan kayttaminen eldkerahoituksen pohjana johtaisi pitkalla aikavalilla hy-
vinvoinnin laskuun. Siirtyminen pddomakannan arvoon perustuvaan mak-
suun nostaa yritysten kaytdssa olevan padoman tuottovaatimusta. Yrityk-
set reagoivat tdhan véhentadmalla heikoimmin tuottavaa padomakantaa.
Nain tuotanto vahenee, eika tydllisyys juuri muutu vaikka padomaa kor-
vataankin ty6lla. Veron kayttéonotto vahentaa myds yritysten osakkeiden
arvoa.

2. Sen sijaan tybeldkkeiden rahoittaminen osittain arvonlisaverotyyppisilla
maksuilla, nykyisten pelkastéan palkkasummaan perustuvien maksujen
ohella, johtaisi pitkélla aikavalilla hyvinvoinnin kasvuun. Osittain tama seu-
raa siita, etté eldkkeiden rahoitus laajennetaan koskemaan olemassa ole-
via elakelaissukupolvia, jotka ovat jo tydaikanaan rahoittaneet silloisten




elakelaisten toimeentulon. Talouden pitkan aikavalin hyvinvointi kasvaisi
todennakdisesti myods, vaikka vanhempien sukupolvien hyvinvointitappio
kompensoitaisiin taysin tulonsiirroilla nuoremmilta ikaluokilta. Kuitenkin
nama siirtymavaiheen ongelmat ovat melko suuria, joten tutkimustulosten
perusteella ei ainakaan voimakkaasti voi perustella siirtymista pois nykyi-
sesté rahoitustavasta.

3. Tutkittaessa talouden sopeutumista ulkoisiin shokkeihin saatiin tulokse-
na, etta eri rahoitusjarjestelmat eivat poikkea toisistaan kovin paljon vienti-
kysynta- ja korkoshokkeihin sopeutumisen kannalta. Padomakantaverolla
rahoitettu elaketurva vakauttaa paaomakannan tuottovaatimusta kor-
koshokkien suhteen. Tama johtuu siita, ettd elakerahaston sijoitusten
tuoton nousu alentaa padomakantaan sidottua eldkemaksua. Eldkkeiden
arvonlisdverorahoitus aiheuttaa korkoshokin tullessa huomattavaa vaihte-
lua kuluttajahintoihin.

Johdannon luvuissa 1.3. ja 1.4. esitetddn naiden paatulosten perustelut,
jotka ovat keskeisiltd osiltaan seurausta FOG-mallin edustamasta talou-
dellisesta analyysitavasta. Taman lahestymistavan vahvuuksia ja heikko-
uksia tarkastellaan kohdassa 1.2. Tarkempi analyysi ja mallikuvaukset
ovat varsinaisissa tekstiluvuissa ja tutkimuksen liitteissa. Luvussa 4. tata
tutkimusta suhteutetaan muuhun tutkimukseen ja arvioidaan tuloksia ela-
kejarjestelman kannalta.

1.2. Tutkimuksen tavoite ja menetelmat

1.2.1. Tutkimuksen lahtokohdista ja tavoitteista

Elakerahoitusta on Suomessa tutkittu monenlaisista lahtdkohdista ja eri
menetelmin. Tassa tutkimusprojektissa paadyttiin kayttamaan elakejéar-
jestelman ja kansantalouden yhteistoimintaa kuvaavaa dynaamista tasa-
painomallia, koska silla voidaan tarkastella rahoitusmuutosten vaikutuksia
eri ikaisten kotitalouksien hyotyyn.

Kasilla olevalla tutkimuksella pyritdan kahteen tavoitteeseen. Ensin-
nakin arvioimme elékepolitikkaa tdman tutkimuksen valossa. Pohdimme
elakerahoitusta ja verotusta, seka niiden vaikutuksia talouden dynamiik-




kaan. Toiseksi haluamme painottaa elinkaari- ja sukupolviajattelun merki-
tysta, joka aiemmista kotimaisista tutkimuksista on puuttunut.

Yhtena syyna shokkitarkastelun tekemiseen on, etta tuleva euroop-
palainen yhteistalous ei takaa varmaa ja vakaata talousymparistda pie-
nelle kansantaloudelle ja sen elakejarjestelmalle. Eldkkeiden eri rahoitus-
vaihtoehtojen yhtena “hyvyyden mittarina” voidaankin pitda juuri kayttay-
tymista shokkitilanteissa. Useista mahdollisista hairi6tilanteista tarkaste-
luun on tassa valittu kansainvélisten korkojen nousu ja vientikysyntaan
kohdistuvat yllattavat vaikeudet. ,

Tulokset ovat paaasiassa samansuuntaisia kuin aiemmassa tutki-
muksessa siltéa osin kuin vertailukelpoisia tarkasteluja on. Joitakin yllatyk-
sia voidaan havaita esim. padomakantaverorahoituksen suhteen. Suku-
polvittaiset ja ikaryhmittéiset analyysitulokset ovat aiemmasta tutkimuk-
sesta paaosin puuttuneet, samoin shokkeihin sopeutumisen nakokulma.
Mallin yksinkertaisista perusajatuksista huolimatta kotitalouksien ja yritys-
ten paatdkset ja niiden vuorovaikutus tuottavat varsin monimuotoisia seu-
raamuksia. Voidaan sanoa, ettd jokainen simulointi on tuottanut jossain
maarin yllattavia tuloksia. Tutkimuksen kuluessa on korostunut se, etta
talouden muuttujien monimutkaiset kytkennat olisi pyrittdva ottamaan
huomioon elékkeiden rahoitustavasta paatettaessa ja yleisemminkin vero-
ratkaisujen yhteydessa.

1.2.2. Yieisen tasapainon mallit tutkimusvéalineend
1.2.2. Yieis 1 4 flit tutk i

Yleisen tasapainon kayttdminen viitekehikkona nojautuu ennen kaikkea
talousteoriaan, jossa kotitaloudet ja yritykset ndhdaan rationaalisina, ta-
voitteellisina toimijoina. Tarkastelutavassa korostetaan talouden sopeutu-
miskykya ja taipumusta hakeutua tasapainoon. Elékepolitikalla on tallai-
sessa mallissa mielekés yhteys kotitalouksiin ja yrityksiin. Esimerkiksi ko-
titalouksien teoreettisella kuvauksella on tehty mahdolliseksi kuvata eri
sukupolvien hyédyn muodostumista. Dynaamisen tasapainomallin lisdetu
on ajan kasittely. Se mahdollistaa politikkamuutosten aiheuttamien so-
peutumisjaksojen ja shokkianalyysin kuvaamisen johdonmukaisella taval-
la. Nama piirteet tekevat FOG-mallin tulosten tulkinnan elakekysymysten
osalta erityisen mielenkiintoiseksi.

Varsinaisissa teoreettisissa tasapainomalleissa on kasitteita ja
muuttujia joilla ei ole empiirista vastinetta. Sen vuoksi niiden kautta on vai-
kea saavuttaa tarkka empiirinen kuvaus taloudesta. Toisaalta pelkdn ma-
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temaattisen analyysin avulla ei voida tehda riittavan yksityiskohtaisia joh-
topaatoksia monista kaytannon ilmidista. Mallien analyyttinen ratkaisemi-
nen vaatii yleensa hyvin karkeaa aggregaattitasoa ollakseen ylipaataan
mahdollista. Tassé tutkimuksessa kaytetty FOG-malli on sitd vastoin nu-
meerinen, keskeisilta osiltaan kaytannén paatoksentekoon kytketty ja riit-
tavan yksityiskohtainen esimerkiksi monia elakepoliittisesti kiinnostavia
tarkasteluja ajatellen.

On kuitenkin selvaa, ettd myds numeerisen tasapainomallin oletus-
ten on oltava osittain hyvinkin tyyliteltyja. Mitd enemman malliin tuodaan
mukaan yksityiskohtia sen monimutkaisemmiksi ja vaikeammiksi tulevat
mallin hallittavuus, ymmarrettavyys ja ratkaistavuus. FOG-malliin on pyritty
ottamaan mukaan juuri ne yksityiskohdat, joilla on olennaista merkitysta
tulosten tulkinnan kannalta. Lahtékohtana on, ettd sosiaaliturvan makro-
taloudellinen vaikutus ilmenee enemmankin maksurasituksen kokoluokan
ja ajoituksen kautta, eika niinkaan sen yksityiskohtaisen rakenteen kautta.
Mallissa kéaytetyt oletukset ovat yleisesti kaytettyja ja yksinkertaistavat
suuresti mallin matemaattista hallintaa ja teoreettista tulkintaa. Jos vah-
voja oletuksia ei tehtaisi, ndinkin laajan mallin rakentaminen ja ratkaisemi-
nen olisi mahdotonta.

2 s BEeOBEI SR G IBE BTNy « re sy srxsePEreINE L oE

Tassa tutkimuksessa kaytetty malli poikkeaa huomattavasti Eldketurvakes-
kuksen tulevaisuutta hahmottavasta laskentamallista, joka on tyypillinen
aktuaarinen  suunnittelumalli, eli  perustuu  puhtaasti  empiiris-
matemaattiseen ajatteluun. Se on simulointimalli, jossa menneisyys gene-
roi stokastisesti tulevaisuuden muuttuja-arvot estimoitujen todennakéisyyk-
sien avulla. Siina ei ole tehty teoreettisia oletuksia taloustoimijoiden kéayt-
taytymisesta. Malliin pitda kyllakin liittda arvioita makrotalouden suureista
kuten ty6ttdmyydesta, palkkasumman ja tuottavuuden kehityksesta, mutta
siitéa puuttuvat mikrotaloudelliset paattajat ja myods makrotaloudelliseen teo-
riaan ja empiriaan perustuvat yhtaloriippuvuudet.
ETK:n mallin keskeisimpia tulosmuuttujia on elakemeno suhteutettu-
na annetun tyéllisyyden ja annetun ansiokehityksen perusteella maarayty-
vaan palkkasummaan. Elakeoikeudet maaraytyvat voimassa olevien ela-
kelakien mukaan. Malliin on nain ollen rakennettu yksityiskohtaisesti ela-
kejarjestelméan institutionaaliset piirteet seka lisaksi mahdollisimman tarkat
vaestdennusteet.
FOG-malli koostuu viidesta institutionaalisesta sektorista: kotitalou-
det, yritykset, julkinen sektori, eldkerahasto ja ulkomaat. Kotitaloudet mak-
simoivat kulutuksesta ja vapaa-ajasta koostuvan hyétynsa yli elinkaaren,  :
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joka on jaettu 14:3an viisivuotisperiodiin: 8 periodia ty¢ssa ja 6 elak-
keella. Tulevan kulutuksen ja vapaa-ajan antamat hyodyt diskontataan ny-
kyhetkeen subjektiivisella diskonttokorolla ja eloonjadmistodennakoisyy-
della.

Kansantalous on luonteeltaan pieni avotalous, jonka viennin maara
riippuu vientikysynnan hintajoustosta. Tyomarkkinat, hyédykemarkkinat ja
paaomamarkkinat tasapainottuvat kunkin periodin lopussa. Yritysten ta-
voitteena on maksimoida osakkeidensa arvo ja siten omistajakotitalouksien
varallisuutta. Tydvoiman kayttéa voidaan muuttaa kitkatta, padomakannan
kasvattaminen ja vahentaminen aiheuttaa kustannuksia.

Elakerahasto rahoittaa etuudet palkkaperusteisin maksuin ja sijoi-
tusten tuotolla. Peruslaskelmassa rahastojen maara pysyy ennallaan ja ra-
hoitus tasapainotetaan kunkin jakson lopussa. Julkinen sektori tuottaa il-
maispalveluja ja rahoittaa palvelut ja velan korot veroilla. Talouden ei tar-
vitse tasapainottua jaksoittain, vaan julkinen sektori voi myds velkaantua.

Malleilla yritetdan usein ennustaa tulevaisuus mahdollisimman tar-
kasti. FOG-mallin kaytéssa on kuitenkin kyseessa pikemmin teoreettinen
tarkastelu jonka arvona on valottaa elakepolitikan kannalta olennaisia ky-
symyksia ja vaihtoehtoja. Mielestamme FOG-malli on hyva valine tahan
tarkoitukseen ja silla on kehityskykya tulevien tutkimusten suhteen. On
myds mahdollista, ettd sen antamien tulosten valossa voidaan tulevaisuu-
dessa parantaa ennustemenetelmia yhteistydssa Elaketurvakeskuksen
ennustetoiminnan kanssa.

ETLA:n limittaismallissa markkinatasapaino etsitaan, kuten muissakin ta-
sapainomalleissa, matemaattisesti optimoimalla kotitalouksien hyotyfunk-
tiot ja yritysten tavoitefunktiot ottaen huomioon kotitalouksien tulot ja va-
rallisuus, seké yritysten kohdalla teknologian aiheuttamat tuotantorajoit-
teet. Suuri ero on kuitenkin siing, ettd numeerinen malli mahdollistaa pal-
jon tarkemman aikajaottelun, ja taten my6s paljon suuremman maaran
samanaikaisesti elavia sukupolvia kuin teoreettinen analyysi. Elinkaa-
riajatteluun perustuvat tarkastelut ovat analyyttisesti hyvin vaikeita, jos py-
ritdan ratkaisemaan mallia, johon kuuluu enemmaéan kuin kaksi periodia
elavia kotitalouksia. Tassa numeerisessa mallissa periodeja on 14, ja tut-
kimuksen tulokset osoittavat mielenkiintoisia eroja eri ikdryhmien valilla.
Kahden, kolmen tai neljan ik&luokan kayttéon tyytyminen vahentaisi huo-
mattavasti tulosten monipuolisuutta. Numeeriset simulointimallit ovatkin
olleet laajassa kéaytdssa talouspolitikan ja sosiaaliturvan tutkimuksissa
Auerbachin ja Kotlikoffin (1987) tyosta alkaen, ks. esim. Broer ja Lassila,
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1997. Sukupolvimallien suosion taustalla on se, etta sosiaaliturvaa, erityi-
sesti eldkejarjestelmaa on vaikea kuvata lyhyen aikavalin malleissa. Sosi-
aaliturva ja varsinkin elake vaatii usein laajempia paatoksia jotka ovat yk-
sildiden ammattiuraan, perhetilanteeseen ja elinkaarituloon sidottuja. Sa-
moin sosiaaliturvaan tehdyt lainsdadantdmuutokset vaikuttavat hyvin pit-
kalle tulevaisuuteen.

Markkinoiden toiminta oletetaan sukupolvimalleissa usein taydelli-
seksi, todellisuudessa taas térmataan usein kilpailua ja tiedonkulkua esta-
viin rakenteisiin. Tama kritiikki patee tietenkin myos tassa tutkimuksessa.
Perusteluna valinnoille on, ettd hyvin toimivat markkinat ovat yksinkertai-
sin toimiva valinta. Tulokset tarjoavat hyvan vertailukohdan jatkossa to-
denné&kdisesti tehtaville vastaaville tutkimuksille, joiden markkinat ovat ta-
valla tai toisella epéataydellisia. Tallaista mallitustydta on tehty mm. tyo-
markkinoiden, hyddykemarkkinoiden ja sijoituskayttaytymisen suhteen.
Epataydellisyyksien mallintamisessa on kuitenkin useita vaihtoehtoja, eika
aina voida tietda viedaankoé kuvausta edes realistisempaan suuntaan, kun
korvataan taydellisten markkinoiden olettamus jollain tietylla epataydelli-
syysolettamuksella. Ekonometriset makromallit ovat myds vaikeuksissa
markkinakuvauksien suhteen sikali, ettd niissda markkinoiden toiminta ei
yleensé saa rakenteellista kuvausta ja selitysta.

Dynaamisissa tasapainomalleissa oletetaan kotitalouksilla ja yrityk-
silla olevan tulevaisuuden suhteen taydellinen ennakkotietdmys, mika on
epérealistista erityisesti politikkamuutoksia ja shokkeja seuraavien so-
peutumisjaksojen aikana. Syy taman voimakkaan oletuksen kayttéén on,
ettd ei ole helppoa keksia toimivaa vaihtoehtoa. Epavarmuuden mukaan-
otto malliin siten, ettd kotitalouksien ja yritysten paatoksenteko sisaltaisi
varautumisen epavarmuuteen, sisaltaa toistaiseksi lilan suuria teoreettisia
ja laskennallisia ongelmia. Jos tulevaisuuden odotukset mallitettaisiin jol-
lain muulla tavalla, esimerkiksi asteittain sopeutuvilla odotuksilla tai muilla
vastaavilla menneeseen kokemukseen perustuvilla tavoilla, menetettaisiin
se sinallaan jarkeva piirre, etta kotitaloudet pyrkivat tulevaisuudenodotuk-
sissaan kayttamaan tehokkaasti kaikkea kaytettavissa olevaa tietoa.

Verrattaessa numeerisia yleisen tasapainon malleja ekonometrisiin
makromalleihin térmataan usein muutamiin vaitteisiin. Numeeristen ylei-
sen tasapainon mallien empiiristd perustaa pidetdan heikkona ja tuloksia
siksi epaluotettavina. Analogia empiiriseen todellisuuteen saavutetaan
“kalibroimalla® malli tiettyihin empiriasta otettuihin aikasarjoihin (kalibroin-
nin yksityiskohdista kertoo liite 2). On totta, ettd ekonometriset mallit ovat
tiukemmin tiettyyn tilastoaineistoon perustuvia ja kuvaavat niiden kehitysta
ajassa tarkemmin. Parametrien estimointi perustuu kuitenkin moniin olet-
tamuksiin mm. identifioituvuudesta, eikd ekonometristen mallien hyvyytta




voi paatella selitysasteista. Empiirisissa ekonometrisissa malleissa joudu-
taan myds usein mallittamaan ja tasmentdmaan talouskayttaytyminen ad
hoc eli "hatusta otettujen” oletusten kautta. Ekonometrisiin makromalleihin
verrattuna numeeriset yleisen tasapainon mallit heijastelevat myos mie-
lenkiinnon siirtymista pois suhdanneanalyysista kohti rakenteellisia kysy-
myksia.

irtyminen vaihtoehtoisiin rahoi-
%‘i@%mxﬁg aiheuttaa?

Ensimmainen tutkittu rahoituspohjan muutosvaihtoehto on siirtyminen ty6-
elakkeiden osittaiseen arvonlisaverorahoitukseen. Luvussa 3.2. tarkemmin
kuvattujen tulosten mukaan huomattavakaan tyénantajan tyoelakemaksun
lasku ja sen rahoittaminen arvonlisdveroa korottamalla ei vaikuta kovin-
kaan paljon reaalitaloudellisiin muuttujiin, sen sijaan kuluttajahinnat ja pal-
kat nousevat jyrkasti. Elakkeiden maksupohjan laajennus heikentaa ra-
hoitustavan muutoksen aikaan elavien keski-ikaisten ja elakeléisten hyvin-
vointia, koska heidan varallisuutensa reaaliarvo laskee (ks. kuvio 1.). Sen
sijaan tulevat sukupolvet hydtyvat uudistuksesta reaalipalkkojen nousun
vuoksi. Tulosten herkkyytta testattiin vaihtoehtoisella korkojen maarayty-
mistavalla. Jos kotimainen korko reagoi sdastamisen ja investointien tasa-
painoon, talouden reaktiot ovat hieman voimakkaammat kuin perusvaih-
toehtona olevassa ulkomailta maaraytyvien EMU-korkojen tapauksessa.
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Syntymaaika
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1. Tyoeldkkeiden rahoituksen muutos osittain arvonlisaveroon tai paa-
omakantaveroon perustuvaksi, hyvinvointivaikutukset ikaluokittain
(joustava korko)

Seuraavaksi analysoitiin talouden reaktioita, kun osa yksityisen sektorin
tydnantajan eldkemaksuista siirrettiin rahoitettavaksi padomakannan ar-
von perusteella maaraytyvalld uudella verolla. Simulointitulosten perus-
teella toimenpide ei vaikuta olennaisesti tydllisyyteen eikd palkkatasoon
pitkalla aikavalilla. Vaikka paddomaa korvataan tyolla, niin padomakannan
kokonaismaaran aleneminen vahentaa tuotantoa, jolloin tyémarkkinat ta-
sapainottuvat Iahes samalla tydllisyyden tasolla

Ehka yllattavin padomakantaveroon siirtymisen pitkan aikavalin tu-
loksista on hyvinvoinnin muutosten pienuus pitkalla aikavalilla, vaikka ta-
louden padomakanta alenee voimakkaasti. Eras selittgja talle on viennin
hintajoustavuus, joka johtaa parempaan ulkomaankaupan vaihtosuhtee-
seen kun vientihyddykkeen tuotanto vdhenee enemman kuin kotimainen
kysynta. Hintajoustavuus kuvaa sita, ettd suomalaiset vientihyddykkeet ei-
vat ole taysin korvattavissa ulkomaisilla, kansainvalisilla markkinoilla.
Vientikysynnan nousun vuoksi reaalipalkka voi olla korkeampi kuin talou-
dessa, jossa hinta maraytyy taysin kansainvalisilla markkinoilla. Lyhyella
aikavalilla hyvinvointitappiot ovat suuret yritysten arvon voimakkaan las-
kun vuoksi.

Paaomakantaverorahoituksen tapauksessa korkojen maaraytyminen
vaikuttaa olennaisesti tuloksiin. Jos kotimaisen koron annetaan laskea re-




aktiona saastamisen kasvuun ja investointien vahenemiseen, niin paa-
omakanta ja reaalipalkka jaavat selvasti suuremmiksi. Pitkan aikavalin hy-
vinvointivaikutukset eivat kuitenkaan olennaisesti eroa, koska kotitalouksi-
en saastamisen tuotto alenee koron laskun myota.
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Taloutta kohtaavien ulkomaisten shokkien vaikutuksia tutkittiin seka nykyi-
sessa elakkeiden rahoitusjarjestelmassa etta tilanteessa, jossa talous oli
jo taysin sopeutunut yksityisen sektorin tydelakkeiden rahoituksen muu-
toksiin. Luvussa 3.4. laajemmin kuvattujen tulosten kannalta on keskeista,
ettd shokin suuruus ja kesto on sen tultua heti tiedossa. Korkoshokin tul-
tua, eteenpain katsovat kotitaloudet ja yritykset reagoivat seka odotta-
mattomaan koron nousuun ettd sen tiedossa olevaan laskuun. Samalla
tavoin vientikysynnan notkahdus tiedetaan lyhytaikaiseksi. Pysyvia vaiku-
tuksia véliaikaisilla shokeilla ei ole.

Valiaikainen kansainvalisen korkotason nousu, joka heijastuu taysi-
maaraisesti kotimaiseen korkotasoon, lisda saastamisté ja vahentaa in-
vestointeja. Liséksi se alentaa yritysten arvoa ja kotitalouksien varalli-
suutta. Syntyva vaihtotaseen ylijadma alentaa ulkomaista velkaa.

Elakerahastoille korkojen nousu tuo lisda korkotuloja. Néin tasapai-
nottavana elementtind toimivan eldkerahoituksen tarve alenee valiaikai-
sesti (Mallinnettu tasapainotustapa viittaa TEL-jarjestelmaéan ennen vuotta
1997. Nykyisin sijoitusten tuotto vaikuttaa vain rahastointiasteeseen. Li-
saksi elakerahastojen on oletettu sijoittavan vain joukkolainoihin. Jos mer-
kittdva osa rahastoista olisi sijoitettu osakkeisiin, lyhyen aikavalin vaiku-
tukset olisivat huomattavan erilaiset. Tama onkin seuraavan tutkimuksen
yksi aihe). Tyonantajan palkkasidonnaisen elédkemaksun aleneminen las-
kee tyovoimakustannuksia ja antaa mahdollisuuden palkkojen nousuun.
Paadomakantaverolla rahoitettavassa jarjestelméassa padomaan kohdistuva
verotus kevenee, miké lieventaa korkojen nousun vaikutusta investointei-
hin. Hyvinvointivaikutukset ovat marginaalisesti suotuisammat kuin nyky-
jarjestelmassa. Arvonlisaverorahoitteisessa jarjestelméassa kuluttajahinnat
alenevat, mika heijastuu voimakkaampana vaihteluna kulutuksen ajoituk-
sessa. Myos sukupolvien véliset hyvinvointierot ovat hieman suuremmat
kuin muissa rahoitusmuodoissa.
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Toinen tutkittu ulkoinen shokki on vientikysynnan valiaikainen vahe-
neminen. Myds se tulee yllattaen ja shokin tullessa sen suuruus ja ajalli-
nen pituus ovat tiedossa. Vientikysynnan joustavuus hinnan suhteen on
nyt avainasemassa. Simuloinneissa kotimaisen tuotteen hinnan lasku
vaimentaa kysyntasokin vaikutusta viennin maaraan. Yritykset lisdavat va-
liaikaisesti investointeja, koska kotimainen hintataso on alhainen ja vienti-
kysynnén elpyminen on tiedossa. Vientisokki valittyy padasiassa hintojen
ja palkkojen kautta, jolloin sekd maksupohja ettd indeksoidut etuudet
muuttuvat samaan suuntaan, vaimentaen yllatyksen vaikutusta tydelake-
maksuun.

P&aomakantaverolla tai arvonlisdverolla osittain rahoitetun eléke-
jarjestelman talouksissa vientishokin vaikutukset ovat jonkin verran vai-
meammat kuin nykyjarjestelmalla. Palkkasumman supistuminen ei hei-
kenna samalla tavoin tydeldkemaksun maksupohjaa, jolloin valtytaan
maksutason nousulta ja sen palkkoja laskevalta vaikutukselta. Pddoma-
kantaveron tapauksessa veropohja muuttuu vain vahan, koska paaoma-
kannan kasvu ja investointien hinnan lasku kompensoivat toisiaan. Arvon-
lisdveron veropohja sen sijaan pienenee jonkin verran, mika heijastuu ve-
roasteen nousun kautta marginaalisesti korkeampana kuluttajahintana ja
alhaisempana reaalipalkkana kuin paaomakantaverotuksen tapauksessa.

Suomen kaltaiselle kansainvalisesta yhteistyosta, kaupasta ja kilpailusta
erittéin riippuvaiselle taloudelle on tarkeaa pystya sopeutumaan niihin yl-
lattaviin hairidihin, joita muista maista meille tulee. Téllaiset shokit voivat
iimeta monilla tavoin, esimerkiksi hinnoissa, maarissa tai koroissa, rajoituk-
sissa tai sdanndissé, ja olla tilapaisia tai pysyvia. Yllattavat muutokset pa-
kottavat yritykset, kotitaloudet, julkisen sektorin ja kaikki muutkin taloudes-
sa toimivat osapuolet harkitsemaan toimintaansa uudelleen ja sopeutu-
maan muutokseen. Sopeutumiskykyinen kansantalous hakeutuu uuteen
tasapainoon, jossa padomakanta, tydvoiman tarjonta, hinnat ja palkat ovat
eri tasolla kuin aiemmin. Kotitalouksien hyvinvoinnin taso muuttuu, ja
muutos on erilainen eri-ikaisilla ja erilaisissa tilanteissa olevilla talouksilla.

Sopeutumisen maaraan ja nopeuteen vaikuttavat monet asiat, mm.
julkista sektoria ja talouspolitikkaa koskevat paatokset, verotussadannét,
rahoitusmarkkinoiden toiminta ja kansainvalisyys, ja myds sosiaaliturvaan
liittyvat asiat. Eldketurvan, tyéttdmyysturvan ja muun sosiaaliturvan saan-
nét ja maksujarjestelyt vaikuttavat suoraan kotitalouksien paatoksiin. =




Seka etuudet ettd maksut aiheuttavat kannustinvaikutuksia tyon tar-
jontaan ja saastamiseen. Shokit aiheuttavat muutoksia maksettaviin etuuk-
siin ja niitd varten kerattaviin maksuihin, ja erilaisilla rahoitustavoilla on toi-
sistaan poikkeavia vaikutuksia kotitalouksien paatoksiin, yritysten toimin-
taan ja ty6-, hyddyke- ja rahoitusmarkkinoiden tasapainoihin. Tyétuloihin
perustuvat maksut vaikuttavat erityisesti tydikaisiin henkiléihin ja tydmark-
kinoihin, arvonlisdvero vaikuttaa tasaisemmin kaikenikaisiin. Avoimessa
taloudessa padomatuloihin perustuvien tyéelakemaksujen vaikutukset riip-
puvat siita, kohdistuvatko ne saastamiseen vai investointeihin. Molemmis-
sa tapauksissa maksut nakyvat kuitenkin seka pysyvina investointi- tai
saastamiskannusteiden muutoksina etta yritysten osakkeiden arvon valit-
tdman reagoinnin kautta kotitalouksien varallisuudessa.

Rahoitusmarkkinoiden toiminta vaikuttaa talouden sopeutumisno-
peuteen, kuten Lassila, Palm ja Valkonen (1996) osoittivat. Kotimaisen ko-
ron ja kansainvalisen korkotason yhteys on erityisen tarkea tutkittaessa
korkoshokkien vaikutuksia, mutta se vaikuttaa my6s muiden hairididen
seurauksiin.

Sopeutumista tarkastellaan tutkimuksessa kahdella tasolla. Ensim-
mainen on makrotaso: Tuotanto, tydllisyys, ulkoinen tasapaino, kansalais-
ten hyvinvointi. Toinen taso on elékejarjestelma, jossa tutkitaan tarkemmin
niitd sopeutumispaineita, jotka ilmenevat eldke-eduissa, rahastoissa, mak-
suissa ja muissa elakkeisiin liittyvissa asioissa.
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Kokonaisuudessaan shokkisimuloinnit kertovat, ettei tyoelékkeiden rahoi-
tuspohjalla ole kovin suurta yhteytta siihen miten talous reagoi korko- ja
vientishokin tullessa. Naita tarkasteluja olisi kuitenkin syyta yksityiskoh-
taistaa esimerkiksi muuttamalla elakerahastojen sijoitussalkun koostu-
musta ja tuomalla malliin mukaan suojattu sektori, jonka yritysten rahoi-
tusmahdollisuudet, padomavaltaisuus ja tuotteiden markkinat poikkeavat
avoimen sektorin vastaavista. Samoin mallin tuottamat tydllisyysvaikutuk-
set olisivat todellisemmalla pohjalla, jos tydmarkkinat eivat aina tasapai-
nottuisi palkan avulla.

Tydmarkkinoiden tasapainottumisoletuksella on yksi merkille panta-
va yhtymékohta shokkianalyysiin: oletus on tarkea sen kannalta miten
shokit vaikuttavat elakeléisten hyvinvointiin. Taloutta kohtaavan negatiivi-
sen shokin jalkeen tyévoiman tarjonnan ja kysynnan tasapainottuminen
vaatii palkkatason laskua. Elakeléisille tama palkan lasku valittyy elakkei-
den indeksoinnin kautta. Jos tydmarkkinoilla palkat eivat laske, vaan “ta-
sapaino” saavutetaan silla, ettd osa tydvoimasta joutuu tyéttdmaksi, tasta




sopeutumistavasta ei suoraan vality mitaan elakelaisille. Jos eladkkeet olisi
indeksoitu palkkatason sijasta esimerkiksi palkkasummaan, ei tydmarkki-
noiden tasapainottumisoletus olisi tassa suhteessa tarkea.

Tutkimuksen paaluvussa 4. pyritdan tarkastelemaan mallia ja sen tuloksia
hieman etaammalta ja elakejarjestelman kannalta tulkittuna. Tarkoitukse-
na on pohtia elakejarjestelman tausta-argumentteja ja asettaa mallin tu-
lokset oikeaan asemaan suhteessa todellisuuteen.

Aikaisemmassa tutkimuksessa on pitkélti kaytetty erilaisten kysy-
mysten tarkasteluun soveltuvia malleja, joita jaotellaan luvussa 4.2.1. Ai-
kaisemman tutkimuksen menetelmina ovat paaasiassa olleet suhdanne-
mallit ja staattiset tasapainomallit.

1970-luvulta alkaen on tehty lukuisia selvityksia ja ehdotuksia palk-
kaperusteisten sosiaaliturvamaksijen muuttamiseksi. Tavoitteena on ollut
selvittaa erilaisten liikevaihto- ja valmisteverojen ja jalostusarvomaksujen
yms. rahoitusmuutosten kansantaloudellisia vaikutuksia. Liséksi on pai-
notettu sektoreittaisia tarkasteluja. Tahan tarkoitukseen on kaytetty panos-
tuotos analyysia, KESSU- ja BOF-mallia sek& suoraviivaisempia ekono-
metrisia malleja.

Tassa tutkimuksessa tarkastellaan eldkekysymyksié pitkan aikavalin
kysymyksind ja heratetddn edelleen keskustelua rahoitusrakenteesta.
FOG-mallin hyvinvointilaskelma on uutta aikaisempaa tutkimukseen ver-
rattuna. Mallin oletuksia ja verotuksen ongelmia pohditaan luvussa 4.2.3.
Tulokset ovat verrattain yhtenevaisia aikaisemman tutkimuksen kanssa,
mika voidaan havaita luvusta 4.3.4. Kuitenkin on huomioitava dynaamisen
tasapainomallin poikkeuksellinen luonne seka varsinkin FOG-mallin tuot-
tama lisdinformaatio.
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1.6. Johtopaatokset

Tassa tutkimuksessa on sovellettu talousteoriaan nojautuvaa yleisen ta-
sapainon lahestymistapaa eldkekysymysten tarkasteluun. Menetelma




osoittautui toimivaksi; elakejarjestelman ja kansantalouden vuorovaikutuk-
seen on saatu uusia kiinnostavia ndkékulmia.

Rahoitustarkastelujen tarkoituksena oli verrata vaihtoehtoisia rahoi-
tusmuotoja ja niiden tuottamia muutoksia kansantalouteen ja keskeisiin
elakemuuttujiin. Talta osin tutkimus oli luontevaa jatkoa aiemmalle rahoi-
tustutkimukselle. Shokkitarkastelun perustelut puolestaan voidaan kokea
konkreettisesti, kun talouksien kansainvalistyminen mm. EMU:n muodos-
sa muuttaa pienten kansantalouksien toimintaymparistéa. Todellisuus 1a-
hestyy teorian edellytyksida muutenkin kuin padomamarkkinoiden osalta —
maailma muuttuu markkinahakuisemmaksi.

Siirtyma osittaiseen arvonlisédverorahoitukseen aiheuttaa aiemmasta
tutkimuksesta tuttuja vaikutuksia talouden reaalimuuttujiin. Lisatietoa tu-
lokset tarjoavat erityisesti ikaryhmittaisista ja sukupolvittaisista vaikutuk-
sista. Siirtymasta olisi pitkalla aikavalilla hyoétya, mutta sopeutumisvaihee-
seen liittyy ongelmia. Selkeda kannanottoa siirtymisen jarkevyydesta on
siten vaikea tehda. Sen sijaan paddomakannalle asetettavien maksujen
kayttéonotto osoittautuu yksiselitteisen huonoksi lisdrahoitusvaihtoehdok-
Si.

Shokkitarkastelujen perusteella eri rahoitustapojen vélilla ei ole suu-
ria eroja. Tarkastellut hairidt eivat missdan vaihtoehdossa paljonkaan hei-
lauta elakejarjestelmaa.

Tutkimusyhteistydn jatkossa mallia kehitetddnkin kotitalous- ja yri-
tyssektorin osalta. Tama mahdollistaa monipuolisemman analyysin. Kehi-
tystyon tarkoituksena on keskittyd kansainvalistymisen vaikutuksiin tyo-
elakejarjestelmaan. Globalisoituminen on otettava huomioon, kun pohdi-
taan etuuksien ja maksujen tasoja ja keskinaista riippuvuutta, rahastointi-
politikkaa, ja esimerkiksi yksildiden elékkeellejaamispaatoksiin vaikuttavia
tekijoita.
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Jukka Lassila ja Tarmo Valkonen

nakokulmas
Tutkimuksessa viitekehikon valinta saattaa maarata seka nakékannat etta
osin tuloksetkin. Uudet tarkastelukehikot voivat johtaa uusiin johtopaatok-
siin ja oivalluksiin, jotka taydentavat tai kumoavat aiempien tutkimusten
hahmottamia tuloksia.

Tassa tutkimuksessa keskeisella sijalla on elinkaariajattelu. Ihmisen
elamaa ajatellaan elinkaarena, johon sisaltyy eri vaiheita. Tybelama ja
elakkeella olo kuuluvat useimpiin elinkaariin, ja niiden kautta elakejarjes-
telmia tassa tutkimuksessa kuvataan.

Tydelamassa vietetty aika ja vanhuus on molemmat pidettava mie-
lessa kun pohditaan miten elakejarjestelma vaikuttaa yksildiden elamaan.
Tydelaman aikana maksetaan eldkemaksuja, jotka kaytetdan joko oman
elakkeen kartuttamiseen tai muiden saamien eldkkeiden rahoittamiseen.
Elakkeella ollessa saadaan elaketuloa. Kun pohditaan esimerkiksi kysy-
mystd, kuka hyotyy tai haviaa elékejarjestelman muuttamisesta, taytyy
vaikutukset naiden kahden jakson aikana painottaa yhteen sellaisille hen-
kildille, jotka ovat tydelaméassad mukana muutoksen tapahtuessa. Ne, jotka
ovat jo elakkeella, kokevat seuraukset vain eldkeaikanaan. Heidankin
keskuudessaan vaikutukset vaihtelevat mm. jaljella olevan elinian, varalli-
suuden ym. mukaan. Samoin tydikaisilla vaikutukset ovat erilaisia eri-
ikaisilla tyontekijoilla, koska esimerkiksi elakejarjestelmien sdannét koh-
distuvat eri tavalla eri ikdryhmiin, varallisuus- tai velkaantumistilanteet
vaihtelevat, tyosta saatava korvaus vaihtelee ikaryhmittain jne.

Mutta ihminen ei ole vain passiivinen sopeutuja. Elakejarjestelma
vaikuttaa myds kayttaytymiseen. Jos esimerkiksi elakejarjestelmaa ei olisi,
useimmat ihmiset varautuisivat tavalla tai toisella vanhuuden varalle. Ta-
poja on historian saatossa ollut monia, mutta peruspiirre tavalla tai toisella
on, ettda kun vanhana tai raihnaisena ei voi elattda itsedan tyonteolla, tay-
tyy tydvuosien aikana jotenkin jarjestdd vanhuuden turva. Tama jarjestely
voi olla ketjukirjeen tapainen, eli ns. sukupolvisopimus; tydikaisena mak-




setaan vanhempien ikaluokkien elakemenot (tai tarjotaan asunto ja ravinto
ym.), ja itse elakeldisenéd oltaessa sen ajan nuoret ikaluokat kustantavat
vuorostaan elakemenot. Toinen tapa on itse sdastaa omaa elakejaksoaan
varten. Kummassakin tavassa tyévuodet ja eldkevuodet muodostavat yh-
teisen kokonaisuuden, jossa tyoperiodin toiminnalla ansaitaan tuleva ela-
ke.

Ihmisten toiminnan tavoitteet on mallitettava, jotta eri asioiden vai-
kutuksia voitaisiin tutkia. Inminen kuvataan rationaalisena, tavoitteellisena
olentona. Mita tahansa taloudessa tapahtuukin, ihmiset yrittavat toimia
omalta kannaltaan mahdollisimman jarkevasti. Jarkevyys tassa mallissa
tarkoittaa pyrkimysta mahdollisimman suureen hyvinvointiin. Hyvinvointi
riippuu padasiassa kahdesta asiasta; kulutuksesta ja vapaa-ajasta. Tyon-
tekoa ei sindnséa arvosteta, vaan ty6ta tehdaan, jotta voidaan hankkia ku-
lutushyddykkeita. Kulutuksen ja vapaa-ajan lisadksi hyvinvointiin vaikuttaa
liséksi se mielihyva, joka seuraa jalkeléisille annettavasta perinnésta. Kun
siis taloutta kohtaa jokin odottamaton hairié tai tehdaan jokin uusi esimer-
kiksi elakepolitikkaa koskeva paatds, ihmiset pohtivat uudelleen sen, pal-
jonko tyéta halutaan tehda, paljonko kuluttaa, ja paljonko antaa perint6a.

Yritykset ovat tapa jarjestda tuotantotoiminta. Mitddn muuta tehta-
vaa yrityksilla ei tdssa mallissa ole. Yritykset ovat apuvalineita, jotta tydsta
ja vaivasta saataisiin mahdollisimman paljon kulutettavia hyddykkeita.
Tydpanoksen liséksi tarvitaan tuotantopddomaa, eli koneita ja laitteita. Ne
on rahoitettu aiemmalla saastamisella tai lainanotolla. Yritysten omistus
palautuu viime kadessa kotitalouksiin ja ihmisiin. Omistuksen jakautumi-
nen eri ihmisten valille jaa vahemmalle huomiolle, tuloluokittaiset tarkas-
telut on rajattu tarkastelun ulkopuolelle. Sen sijaan ikaluokittaiset varalli-
suuserot ovat tarkastelussa mukana. Aiempiin elékejarjestelmia koskeviin
tutkimuksiin verrattuna ikaluokittaiset tarkastelut ovatkin tdméan tutkimuk-
sen keskeista uutta antia.

Yritykset pyrkivat toimimaan jarkevasti ja tulevaisuutta ennakoivasti.
Niiden tavoitteena on yritysten osakkeiden arvon maksimointi, jonka aja-
tellaan palvelevan parhaiten omistajien etua. Tama yksinkertainen maksi-
mointitavoite johtaa mielenkiintoisiin ja monimutkaisiin paatoksiin eri tilan-
teissa.

Kaikki taloudellinen tutkimus perustuu oletukseen jarkevasta kayt-
taytymisesta, joten voidaan kysya, mika tassa on uutta. Useissa malleissa
jarkevyysolettamuksesta on johdettu kayttaytymissaantoja, ja mallitettu ne.
Talléin on kuitenkin usein kiinnitetty eri asioiden (tai niitd kuvaavien muut-
tujien) suhteet tavalla, joka ei ole sopusoinnussa rationaalisuusolettamuk-
sen kanssa. Nain on esimerkiksi kiintedkertoimisissa ekonometrisissa
malleissa. Talldin kotitalouksien ja yritysten reaktiot eivat enda olekaan




jarkevia, vaan liian kaavamaisia. Tassa mallissa nain ei tehda, vaan opti-
mointipyrkimys on aina suoraan mukana. Vaikka esimerkiksi kotitalouksi-
en perustavoitteet on maaritelty erittain yksinkertaisiksi, paaasiassa kulu-
tusta ja vapaa-aikaa koskeviksi, naiden tavoitteiden mukainen toiminta
osoittautuu varsin monimuotoiseksi.

Elinkaariajattelu, ihmisten pyrkimys jarkevaan kayttaytymiseen, ja
ikaryhmittaiset vaikutustarkastelut ovat siis ajatuksellisesti taméan tutki-
muksen ytimessa. Loppu on tekniikkaa. Valitettavasti tdamé tekniikka
asettaa suuria rajoituksia sille, miten nama ydinasiat tutkimuksessa voi-
daan toteuttaa. Toivomme kuitenkin lukijan yhtyvan nakemykseemme,
ettd mallitarkastelut johtavat niin kiinnostaviin ajatuskulkuihin, etta ne hy-
vin korvaavat eparealististen olettamusten ja yksinkertaistusten aiheutta-
man arsytyksen.

Seuraavaksi siirrymme mallin rakenteen yleiseen kuvailuun. Tekni-
sesti tarkempi mallikuvaus on liitteessa 2.

2.2. Mallin yleiskuvaus

FOG-malli on luonteeltaan numeerinen yleisen tasapainon malli. Se kuvaa
avointa taloutta, jossa on nelja sektoria: kotitaloudet, yritykset, julkinen
sektori ja ulkomaat. Talouden pitajien kayttaytyminen perustuu optimoin-
tiin. Kotitaloudet maksimoivat elinkaarihyétya ja yritykset markkina-
arvoaan. Taloudenpitajat toimivat taydellisen ennakkotietamyksen vallites-
sa. Mallia ratkaistaessa etsitaan sellaiset hintojen, palkkojen ja korkojen
aikaurat, ettd kaikki markkinat tasapainottuvat. Julkinen sektori on ekso-
geeninen siten, etta kayttaja voi maarata sopivat muuttujien arvot. Talous-
poliittisen toimenpiteen vaikutuksista talous hakeutuu uuteen tasapainoti-
laan. Malli kuvaa seka tasapainotilat etta siirtymévaiheen niiden Vvélilla.
Mallin kotitaloussektori muodostuu eri-ikaisista kotitalouksista, jotka
painotetaan yhteen vaestdosuuksilla. Kotitaloudet harrastavat elinkaari-
suunnittelua; kukin kotitalous paattda kulutuksensa, tyén tarjontansa ja
antamansa perinndn suuruuden siten, etté kotitalouden koko loppuelamaa
kuvaava odotettu hydty maksimoituu. Hyéty muodostuu kulutuksesta, va-
paa-ajasta ja perinndnjatdsta. Kotitalouksien tavoitteet ovat sikali ristiriitai-
set, ettd hyodykekulutukseen ja perinnoénjattddn tarvitaan tuloja, joita
saaminen edellyttdd luopumista vapaa-ajasta. Kotitalouksien tyon tehok-
kuus kasvaa keski-ikdan asti ja alenee sen jalkeen. Kun liséksi elakkeen
maara on selvasti pienempi kuin palkka, niin kulutuksen tasaaminen elin-




kaarella edellyttad saastamista nuorena ja varallisuuden kayttamista ku-
lutukseen elékelaisena. Paatoksissaan kotitaloudet ottavat nykyiset ja tu-
levat hinnat, palkat ja korot annettuina, samoin verot ja muut talouteen
vaikuttavat, mutta yksittaisen kotitalouden paatésten kannalta eksogeeni-
set asiat.

Talouspoliittisten toimien hyddyt ja kustannukset kohtaavat eri ta-
valla eri ajankohtana syntyneita, koska niiden varallisuus ja jéljella oleva
elinaika ovat erilaiset. Mallilla voidaan laskea vaikutukset sukupolvien vali-
seen tulonjakoon.

Yritystoiminta koostuu suuresta joukosta identtisia pienia porssiyri-
tyksia. Yritysten samanlaisuuden vuoksi voidaan tarkastella edustavan
yrityksen paatoksentekoa. Yritysten tavoitteena on maksimoida omaa ar-
voaan ja siten osakkeenomistajina toimivien kotimaisten kotitalouksien va-
rallisuutta. Yritys ottaa annettuna hinnat, tuotannon kysynnan ja panosten
tarjonnan eri hinnoilla, tuotantoteknologian ja verotuksen. Kullakin pe-
riodilla tuotannossa kaytettava padomakanta periytyy edelliseltad periodilta.
Periodin paatésmuuttujina ovat valipanosten ja tyévoiman kayttd ja seu-
raavan periodin padomakantaa lisdavat investoinnit.

Tydvoiman kayttdéa voidaan muuttaa kitkatta, paddomakannan kas-
vattaminen tai vahentaminen aiheuttaa sen sijaan kustannuksia. Tasta
johtuen paaomakanta sopeutuu ulkoisen shokin jalkeen uudelle optimaali-
selle tasolle hitaasti ja pAdomakannan arvostus osakemarkkinoilla poikke-
aa sopeutumisajanjaksolla sen jalleenhankintahinnasta. Investoinnit ra-
hoitetaan tulorahoituksella ja lainoilla. Tuotantosektorilla tehdadan yhta
tuotetta, jota myds viedaan ulkomaille.

Julkiseen sektoriin kuuluu kaksi erillistd alaryhmaa: valtio ja eldke-
vakuutuslaitokset. Valtio rahoittaa verotuloilla tulonsiirrot, velan korot ja
tyontekijoidensa tydvoimakustannukset. Sosiaaliturvan osalta vain elake-
turva on mallitettu yksityiskohtaisesti. Tassa tutkimuksessa kansanelake-
jarjestelma on jatetty sivuun. Tydelakejarjestelma on kuvattu alaluvussa
2.3

Ulkomaiden kanssa kadydaan kauppaa hyodykkeilla ja liikutellaan fi-
nanssipddomia. Tybvoima sensijaan ei liku kansainvélisesti. Talouden li-
sadantyva avautuminen ja ulkomaiden merkityksen korostuminen on malli-
projektin jatkon keskeinen tutkimuskohde.

Mallissa on kahdet hyddykemarkkinat ja lisdksi tybévoima- ja paa-
omamarkkinat. Kotimaassa tuotettua hyddykettad voidaan kayttaa kulutuk-
seen, investointeihin, viedd ulkomaille tai kayttda valituotepanoksena.
Myés tuontihyddyke kelpaa kulutukseen, investointeihin ja valituotekayt-
toon. Hyoédykemarkkinat ovat aina tasapainossa; hinnat ovat joustavat.
Tydémarkkinoiden oletetaan myds tasapainottavan kotitalouksista tulevan




tydvoiman tarjonnan ja yritysten ja julkisen sektorin tyévoiman kysynnan.
Tyémarkkinajarjestdéjen neuvotteluihin perustuvan tyémarkkinalohkon ke-
hittely on parhaillaan meneillddn. Kansainvéliset padomaliikkeet vaikutta-
vat kotimaisen ja ulkomaisen korkotason suhteeseen, ja mallin kayttaja voi
tehda erilaisia olettamuksia tésta asiasta.

Oheinen kuvio hahmottaa mallin paapiirteitd. Kuvion 2. yldosa esit-
taa limittaisia kotitaloussukupolvia. Kukin pallo kuvaa 20 vuoden ajanjak-
soa (mallin yksikképeriodi on kuitenkin 5 vuotta). Valkoinen pallo kuvaa
lapsuutta, musta ty6ikéaa ja rengas elékkeella oloa. Jokainen sukupolvi kay
lapi lapsuuden, tydjaksot ja eldkkeelld olon, jolloin elinkaaret kuvautuvat
viistosti oikealle yléspain. Numerot vuoden 1990 kohdalla kuvaavat véaes-
ton ikdjakaumaa miljoonina henkiléind. Kuvion alaosa esittda talouden
muita sektoreita.
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Huvio 2. Sukupolvimallin rakenne

Kuvion sisalla tarkasteluja voidaan tehdd useaan suuntaan. Kotita-
lous tarkastelee maailmaa kuviossa elinkaarensa suuntaan. Tulevaisuutta
suunnitellaan ja tulevaisuuden odotukset vaikuttavat nykyhetkeen. Jo ty6-




uransa alussa kotitaloudet pitavat mielesséan, etta aikanaan on siirryttava
elakkeelle, ja silloin kulutusta ei enda voi rahoittaa palkkatuloilla.

Samoin yritykset tarkastelevat asioita vaakasuuntaan, ajassa eteen-
pain. Tulevaisuuden odotukset vaikuttavat investointi-, tyollistamis- ja
tuotantopaatoksiin. Pystysuoraan tarkasteltaessa havaitaan talouden toi-
minnassa kullakin jaksolla vaikuttavat yhteydet ja rajoitukset. Kotitalouksi-
en tarjoaman tydvoiman tulee summautua yritysten ja julkisen sektorin
tydvoiman kysynnaksi, jotta tydmarkkinat tasapainottuisivat. Samoin koti-
talouksien hyddykkeiden kysynnan ja yrityksisté ja ulkomailta tulevan hyo-
dyketarjonnan tulee vastata toisiaan. Verotuloilla ja tilapaisella lainanotolla
tulee kattaa julkiset menot ja velanhoidon kustannukset jne. Pystysuoras-
sa tarkastelussa ovat siis esilla erityisesti markkina- ja budjettirajoitukset,
ja hinnat seka maarat ovat niita tasapainottavia tekijoita. Mallin ratkaisus-
sa nama vaakasuoraan ja pystysuoraan tehtavat tarkastelut ovat kaikki jo-
ka periodi tasapainossa.
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Tydelakejarjestelma

Mallin elakejarjestelma on voimakkaasti yksinkertaistettu kuvaus Suomen
tydelékejarjestelmasta. Siihen on pyritty ottamaan mukaan vain ne piirteet,
jotka ovat olennaisia tutkimuskohteena olevan yksityisen sektorin elakkei-
den rahoituksen kannalta.

Mallin tyoelékejarjestelmé jakaantuu kahteen osaan, julkiseen ja yk-
sityiseen. Molemmissa elakkeet maaraytyvat etuusperusteisesti elakepal-
kan ja korvaustason perusteella. Jarjestelmiin on aiemmin keratty rahas-
tot, mutta ne toimivat jakojarjestelméaperiaatteella siten, etta l1ahtétilantees-
sa tybénantajan elakemaksu tasapainottaa rahastojen talouden jokaisella
periodilla. Julkisen sektorin tydnantajan elakemaksu on alkutilanteessa
hieman korkeampi, koska elakerahasto ja sen tuottamat korkotulot suh-
teessa eldkemenoihin ovat pienemmét. Molemmat rahastot tuottavat 4
prosentin reaalikorkoa.

Mallin tydntekijat jaavat kaikki vanhuuselakkeelle 60-vuotiaina, muita
elakemuotoja ei ole kaytdssa. Tydajalta kertynyt eldkeoikeus on indeksoitu
puoliksi palkkoihin ja puoliksi hintoihin. Maksussa olevat tydelakkeet on
sidottu indeksiin, jossa kuluttajahintojen paino on 0.8 ja ansiotason 0.2.
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Elakepalkan maaraytymisessa viimeisella tydperiodilla on suuri paino.
Elakkeiden suhteena elakepalkkaan kaytetaan 55 prosenttia. Se on alhai-
sempi kuin nykyisen jarjestelman tavoitteena oleva 60 prosenttia, mutta
vastaa paremmin todellista tulevaa korvaussuhdetta. Korvaussuhde on
kiintea luku, koska mallissa ollaan tyoikaisena aina tyossa.

Valtiontalouden tasapainottuminen

Valtiontalous tasapainotetaan kaytetyssa FOG-mallin versiossa sopeutta-
malla arvonlisaveroastetta. Veron pohjana on kulutuksen méaara kerrottu-
na arvonlisaverottomalla hinnalla. Valtion tulonsiirrot kotitalouksille on in-
deksoitu taysin kuluttajahintoihin. Nain esimerkiksi muiden verotulojen va-
heneminen pakottaa nostamaan arvonlisdveroastetta, mikd puolestaan
kasvattaa indeksoituja tulonsiirtoja ja edelleen nostaa arvonlisaverotuksen
tarvetta. Tatd ominaisuutta voidaan kritisoida siita, ettd se hankaloittaa al-
kuperaisen verotuksen siirtyman vaikutusten arviointia. Toisaalta vield on-
gelmallisempaa olisi unohtaa julkisen talouden tasapainotusvaatimus.
Mydskaan yleisen tasapainon malleille tyypillinen tasapainotus ns. ként-
tasummaveroilla tai -tulonsiirroilla ei vastaa todellisuutta.

Yritysten eteenpdainkatsova paatdksenteko ja tuotantoteknologia

Paatds tyovoiman kaytosta tehdaan kullakin periodilla senhetkisten hinto-
jen perusteella, sen sijaan investoinneilla vaikutetaan paaoman maaraan
seuraavalla periodilla, jolloin kriteerind on odotettu investoinnin tuotto
suhteessa nyKyisiin investointikustannuksiin. Yritysten paatdsten eteen-
painkatsovuutta lisdavat myds investointeihin liittyvat sopeutumiskustan-
nukset, joiden vuoksi pddomakannan sopeutuminen on hidasta ja paa-
omakantayksikon arvostus yrityksen kaytdssa poikkeaa sen jalleenhan-
kintahinnasta. Yritysten investoinnit rahoitetaan lainoilla ja pidattamalla
voittoa. Padoma on aina tayskaytdssa, koska padomakustannus on riip-
pumaton kapasiteetin kayttdasteesta. Varastoja ei mallissa ole.

Yritysten osakemarkkina-arvo maéaraytyy tulevien osinkotulojen, ve-
rotuksen ja osakesijoitukselle vaihtoehtoisen sijoituskohteen tuoton, eli
joukkolainojen koron perusteella. Kaikki muutokset naissa tekijdissa hei-
jastuvat valittdbmasti yritysten arvoon ja yritysten osakkeet omistavien ko-
titalouksien varallisuuteen. Tama kertaluonteinen varallisuusvaikutus
unohdetaan usein kun verrataan vain kahden jarjestelman tasapainotiloja
eika oteta huomioon siirtymakauden aiheuttamia hyvinvointimuutoksia.




Tyon ja padoman teknologinen korvattavuus tuotannossa nousee
keskeiseen rooliin, kun arvioidaan tybelakejarjestelman rahoituksen vai-
kutuksia tuotantopanosten kayttéon. Korvattavuutta késitelldan taloustie-
teessa yleensa estimoimalla empiirisestd aineistosta substituutiojousto,
joka kuvaa tuotantopanosten kaytén muutosherkkyyttd panoshintojen
muuttuessa. Tassa tapauksessa panoshintoja ovat yksikkotyokustannuk-
set ja padomakustannus, joita siis voidaan muuttaa siirtdmalla niihin koh-
distuvan verotuksen painopistetta. Valitettavasti tilastolliset tutkimukset ei-
vat anna kovin yhtenaista kuvaa substituutiojouston suuruudesta.

Hydédykemarkkinoiden toiminta

Hyddykkeitd on kaksi, ulkomainen ja kotimainen. Vélipanoksina, inves-
tointeihin ja kulutukseen kaytettavat hyodykkeet muodostetaan yhdistéa-
malla kotimaista ja tuontihyddyketta. Kayttdsuhteet maaraytyvat investoin-
tien ja valipanoskaytdn osalta niiden hintasuhteen ja teknologisen korvat-
tavuuden perusteella. Kuluttajat muodostavat kotimaisesta ja tuonti-
hyodykkeesta mieltymystenséa ja hyoddykkeiden hintasuhteen perusteella
optimaalisen kulutuskorin.

Kuluttajahintojen muutos on mallissa peraisin joko arvonlisdveroas-
teen muutoksesta tai tuonti- ja kotimaisen hyoddykkeen hintasuhteen
muuttumisesta, mihin samalla liittyy kulutuskorin rakenteen muutos. Kulu-
tuskorissa on enemman kotimaista kuin ulkomaista hyédyketta. Néin koti-
maisen hyddykkeen hinnan nousu suhteessa ulkomaiseen nostaa kulut-
tajahintaa ja alentaa kotimaisen hyddykkeen kulutusosuutta. Jos hinnan
nousu on valiaikainen, kulutusta siirretddn alempien hintojen ajanjaksolle.
FOG-mallissa ei ole inflaatiota, eli yleista hintatason nousua.

Tuontihyédykkeen hinta on kiinted, kotimaisen hyddykkeen hinta
suhteessa ulkomaiseen hyddykkeeseen maaraytyy vientitarjonnasta ja
hyddykkeiden vélisestd korvattavuudesta ulkomaisen kayttajan nakdokul-
masta. Hyddykkeiden korvattavuutta kansainvélisilla markkinoilla kuvataan
viennin hintajoustolla. Asettamalla vientikysynnan hintajousto hyvin suu-
reksi saadaan kuvattua taydellistéd korvattavuutta, jolloin kotimaisen hyo6-
dykkeen hinta maaraytyy ulkomailta. Alentamalla hintajouston arvoa ku-
vataan tilannetta, jossa kotimaalla on monopolivoimaa kansainvélisilla
markkinoilla. Yksittaiset yritykset eivat voi mallissa vaikuttaa tuotteensa
hintaan, mutta talouspoliittiset toimet vaikuttavat kotimaisen tuotannon ja
kysynnan suhteeseen ja sitd kautta vientimarkkinoille tarjolla olevaan
maaraan, vientihintaan ja vaihtosuhteeseen.




Hyodykemarkkinoiden taydellinen integroituminen edellyttaisi lahes
kustannuksetonta hyddykkeiden siirtoa maiden valilla. Todellisuudessa
hintatasojen yhtaldistyminen on jo samanlaisille helposti siirrettaville ja va-
rastoitaville hyédykkeille lahes toteutunut ja integraatio tulee syvenemaan
yhteisen valuutan myo6ta. Toisaalta taydelliseen korvattavuuteen kaikissa
hyodykkeissa ei koskaan paasta.

Mallissa ei voida ottaa huomioon sita, ettd yhtena tybelakkeiden ra-
hoitusvaihtoehtona esitetty arvonlisaveron nosto kannustaisi kotitalouksia
suoriin hankintoihin maista, joissa veroaste on alhaisempi.

Tyémarkkinoiden toiminta

Tyémarkkinat tasapainottuvat mallissa aina palkan avulla. Toinen keskei-
nen elementti on, etté julkisen sektorin tydvoiman kysynta oletetaan kiin-
teaksi. Palkka muodostuu siis sellaisilla tydmarkkinoilla, joilla tietty maara
tydvoimaa ohjautuu ensin julkiselle sektorille ja loput yrityssektorille. Yri-
tysten tyévoiman kysyntd perustuu tyévoiman rajatuottavuuteen. Tasapai-
nossa palkasta ja yritysten elakemaksusta koostuva tyévoimakustannus
vastaa tyévoiman rajatuottavuutta. Samaa palkkaa kaytetaan myoés julki-
sella sektorilla, mutta tyévoimakustannukset ovat erilaiset erisuuruisen
elakemaksun vuoksi.

Tyd- ja hyddykemarkkinoiden mallitustapa vaikuttaa olennaisesti sii-
hen miten tydnantajien tydeldkemaksu vaikuttaa panosten ja tuotannon
hintaan. Taydellisen kilpailun markkinoilla yksittaiset yritykset eivat voi
paatdsperaisesti siirtda tyoelakemaksusta aiheutuvia kustannuksia tuo-
tannon hintaan. Hintatason muutos maaraytyy yleisessa tasapainossa,
jossa kaikkien markkinoiden kysynnét ja tarjonnat muuttuvat. Toisaalta
vaikka tassa ajattelussa kaikki vaikuttaa kaikkeen, keskeiset vaikutus-
kanavat voidaan jaljittad. Tyoeldkemaksun noston vaikutus palkkaan ja
kaytetyn tyévoiman maaraan perustuu paaosin tyévoiman tarjonnan palk-
kajoustavuuteen ja tydvoiman korvattavuuteen pddomalla. Muiden mark-
kinoiden rooli nakyy esimerkiksi siind, kuinka paljon tyévoimakustannusten
kasvu nostaa vahentyneen tuotannon vuoksi hintaa hyédykemarkkinoilla.
Toinen esimerkki on padomamarkkinoilta; mitd herkemmat padomaliikkeet
ovat koron muutoksille, sitd vahemman tyon korvaaminen paaomalla ai-
heuttaa lisdkustannuksia.




Paaomamarkkinoiden toiminta

Paadomamarkkinat jakautuvat mallissa joukkolainamarkkinoihin ja osake-
markkinoihin. Osakemarkkinat on rajattu kotimaisten yritysten ja kotitalo-
uksien valisiksi. Joukkolainojen ja osakkeiden hinnoittelua yhdistaa arbit-
raasiehto, jonka mukaan osakkeiden veronjalkeisen tuoton on oltava sa-
ma kuin joukkolainojen.

Talousteoreettinen kirjallisuus yksinkertaistaa usein korkojen maa-
raytymisen toteamalla, ettd pienessd avotaloudessa korot maaraytyvat
taysin ulkomailta. Toisaalta empiiriset havainnot osoittavat korkoerojen
olevan vieléd olemassa ja sijoittajien suosivan kotimaisia arvopapereita.

FOG-mallissa kotimaisten ja ulkomaisten joukkolainojen korkojen
erotus on mallitettu riippuvaksi siitd kuinka paljon ulkomainen nettovelka
poikkeaa lahtbétasoltaan. Kansainvalinen korkotaso valittyy kotimaisten
yritysten pddoman tuottovaatimukseen toisaalta suoraan lainakoron ja toi-
saalta valillisesti osakkeiden tuottovaatimuksen kautta. Pddomaliikkeiden
herkkyysparametrin arvoa saatelemalla mallin kayttaja voi valita jousta-
vasti sen kuinka paljon korko reagoi simuloinneissa nettovelan muutoksiin.

On selvaa, ettd Suomen liittyminen Euroopan talous- ja rahaliittoon
varmistaisi lopullisesti nykyisin jo ndkyvissa olevan korkojen varsin tiukan
kytkennan EMU:n ydinmaiden korkokehitykseen. Tdméa on otettu huomi-
oon simuloinneissa pitamalla lahtékohtana korkojen maaraytymista ulko-
mailta, mutta tekemalla myos herkkyysanalyysid sen suhteen, etta salli-
taan korkoeron olemassaolo.

2.4. Talouden sopeutumin
toksiin ja shokkeihin

Useimmat luvussa 4 mainitut aiemmat elakejarjestelmien ja sosiaaliturvan
rahoitusta koskevat tutkimukset ovat keskittyneet politikkavaikutuksiin: On
tutkittu, mit4 vaikutuksia on rahoitustapojen muutoksilla, esim. tydnanta-
jamaksujen korottamisella tai palkansaajien TEL-maksun kayttéonotolla.
Tarkastelun kohteena on siis ollut, miten talous reagoi tallaisiin politiikka-
muutoksiin. Taman tutkimuksen analyysit siirtymisestd arvonlisaveron
kayttddn sosiaaliturvan rahoituksessa ja robottiveron kayttéénoton vaiku-
tuksista ovat esimerkkeja tasta samasta lahestymistavasta.

Edellistd taydentavaksi tutkimusmetodiksi on tassa tutkimuksessa
valittu shokkien vaikutusten analyysi erilaisissa sosiaaliturvan rahoitusjar-




jestelmissa. Miten tama kysymyksenasettelu poikkeaa politikkavaikutus-
ten analyysista?

Malliteknisesti shokkivaikutuksen voidaan katsoa koostuvan kah-
desta osasta. Ensinnékin, on jokin talouteen tuleva hairid, esimerkiksi ul-
komainen tilapainen koronnousu. Toiseksi, jokin sosiaaliturvan rahoituk-
seen liittyva muuttuja reagoi siihen, politikkamuutosta muistuttavalla ta-
valla. Tarkeé ero on, etta politiikkainstrumentin muutos on nyt endogeeni-
nen, ja riippuu koko talouden toiminnasta ja sopeutumisesta hairidon.
Muutos on myos dynaaminen. Periaatteessa shokkianalyysin tulos on yh-
distelma kahdesta tekijasta, hairidsta ja politikkainstrumentin dynaami-
sesta muutoksesta.

Voi olla vaikea nahda mika tai mitka tekijat elakejarjestelmassa to-
della ovat endogeenisia. Oikein pitkalla ajalla kaikki on endogeenista. Va-
eston ikdantymisen (demograafisen shokin) seurauksena elakemaksut
luultavasti nousevat useissa maissa. MyOs eldkkeiden tasoa luultavasti
muutetaan (lasketaan). Uusia rahoitusmuotoja saatetaan kokeilla. Esimer-
kiksi 1990-luvun alkupuolen lama on Suomessa johtanut varsin monenlai-
siin rahoituspaatoksiin. TEL-maksut eivat ole olleet ainoa joustava tekija.

Shokkianalyyseja tehdaan yleensa malleilla, jotka ovat aidosti sto-
kastisia. Hairidita esiintyy jatkuvasti, niitd voi olla useita eri tyyppisia, ja
niiden ominaisuudet, erityisesti varianssi ja kovarianssit, oletetaan tunne-
tuiksi. Esimerkiksi palkkaindeksointia ja valuuttakursseja on tutkittu run-
saasti (ks. Vilmunen, 1992, ja Kotilainen, 1995). FOG-mallin kayttd shok-
kianalyysissa saattaa tdssa suhteessa tuntua yllattavalta, koska mallissa
ei ole epavarmuutta mukana ollenkaan.

FOG-mallissa shokkianalyysin voi katsoa kuvaavan enemman jéar-
jestelman toimintaa poikkeusoloissa kuin normaalioloissa. Esimerkiksi
Suomen 1990-luvun lama oli syvyydessaan niin poikkeuksellinen, etta
sellaiseen ei 1900-luvun talouskehityksen perusteella ollut helppo varau-
tua. Myoskaan sen pikaiseen toistumiseen ei ole aivan helppo uskoa. Ta-
man tyyppinen hairié on esimerkki siitd, miten FOG-mallin shokki pitéisi
tulkita. Toistuvat ja siten odotetut hairiét olisi parempi mallittaa mukaan
taloudenpitdjien odotuksiin, ja tdhan ei FOG-malli sovellu.

Seka politikkamuutokset ettéd shokit saavat mallin kuvaamassa ta-
loudessa aikaan samantapaisen reaktion; taloudenpitajat muuttavat kayt-
taytymistaan siten kuin katsovat itselleen edulliseksi. Tassa sopeutumi-
sessa voidaan erottaa eri pituisia jaksoja. Mallissa lyhyin jakso on valiton
sopeutuminen uuteen tietoon. Tama tapahtuu osakemarkkinoilla: osakkei-
den arvo heijastaa odotuksia tulevista osinkotuotoista, ja mika tahansa
muutos saa aikaan hyppayksenomaisen reaktion osakkeiden arvossa. Ly-
hyella aikavalilla paaomakanta on kiintea tuotantotoiminnan kannalta.




Mallissa lyhyt aikavali on yhden periodin mittainen, viisi vuotta. Vaikka po-
litikkamuutokset tai muut shokit vaikuttavatkin valittomasti investointeihin,
paaomakannan muuttaminen vie aikansa. PAdomakannan sopeutuminen
riippuu mm. korkoreaktioista, mutta yleensa sopeutuminen on lahes koko-
naan tapahtunut 30-50 vuodessa. Kotitalouksien horisontti on jaljella ole-
van elinkaaren mittainen: siten kotitaloussektorin keskimaarainen ho-
risontti on noin 35 vuotta, vaikkakin joka periodi on kotitalouksia, jotka
pohtivat tulevaisuutta 70 vuotta eteenpain. Pitka aikavali on mallissa 100
vuotta tai enemmankin; silloin sopeutuminen on lahes kokonaan tapahtu-
nut.

Tasapainomallia ei ole suoraviivaista yhdistda havaittuun Suomea koske-
vaan tilastoaineistoon. Malli kuvaa taydellisesti toimivaa taloutta, jossa
mm. kaikki markkinat, ml. tyémarkkinat, ovat jatkuvasti tasapainossa. To-
dellisuus on hieman toisenlainen. FOG-malli on nimenomaan Suomea
koskeva malli seuraavilta piirteiltédan.

Yksittéisen kotitalouden elinkaaren tasolla varallisuuden ikdjakauma
on pyritty saamaan suomalaista tilannetta vastaavaksi. Palkkojen ikéja-
kauma noudattaa suurin piirtein sukupolvien valista tulonjakoa pohtineen
tyéryhman mietinnéssa (Valtioneuvoston kanslia, 1994) esitettyja tietoja.
Elakejarjestelma on muotoiltu mahdollisimman suomalaiseksi.

Kuolintodennakoisyydet on laskettu 1990-luvun alkupuolen aineis-
tosta. Vaestdn on tdman tutkimuksen laskelmissa oletettu pysyvan ajassa
vakiona. FOG-mallissa on my6s optio, jossa vaestdkehitys vastaa Suo-
men vaestdéa 1980-luvun puolivélistd 2100-luvun alkupuoliskolle, KELA:n
vaestéennusteen mukaisesti. Vaestokehitys, erityisesti vaeston ikadantymi-
nen, on elékejarjestelmalle luonnollisesti hyvin tarkea asia. Taman tutki-
muksen kannalta vaestokehitys ei kuitenkaan ole olennaista, koska eri ra-
hoitustapoja verrattaessa ja shokkien vaikutuksia analysoitaessa tarkas-
tellaan eroja kahden vaihtoehtoisen kehityskuvan valilla, ja ndma erot ei-
vét juurikaan riipu vaestdn muutoksista.

Eraat makrotaloudelliset suhdeluvut ovat lahella Suomen suhdelu-
kuja. Téllaisia ovat kokonaistuotantoon suhteutettuina vienti ja tuonti, ul-
komainen nettovelka, tydelakerahastot ja julkisen sektorin velka, ja yritys-
ten investoinnit. Tydtulojen osuus kansantulosta on suunnilleen kohdal-
laan. Julkisen sektorin tydvoimaosuus ja veroaste ovat suomalaista tasoa.




Yksittaiset veroparametrit on pyritty myds saamaan oikeille tasoille. Para-
metriarvot on esitetty liitteessa 3.

Empiirisen perustan hataruus on yksi tamantyyppisten mallien heik-
kouksista. Parametreja ei ole estimoitu samanlaisella tdsmallisyydella kuin
tavanomaisissa makromalleissa. Parametrit valitaan usein eri tutkimusai-
neistojen tarjoaman vaihteluvalin sisélta siten, ettd malli saadaan kalibroi-
tua halutulla tavalla. Toisaalta tavanomaisten mallien estimointi perustuu
identifiointirajoituksiin, jotka usein ovat ad hoc -luonteisia. Dynaamiset ta-
sapainomallit eivat yleensad huomioi markkinoiden epataydellisyyksia, jos-
kin mallit nimenomaan taltd osin ovat voimakkaassa kehitysvaiheessa.
Jotkut dynaamisten tasapainomallien vakio-olettamukset, kuten tassakin
mallissa kéaytetty taydellinen ennakkotietdmys, ovat taysin epéarealistisia.
Syy oletuksen kayttéon on, etta toimivaa vaihtoehtoa ei ole helppo keksia.
Epavarmuuden ja epatdydellisen tietamyksen mukaanotto malliin vaatisi
kumpikin vaikeiden teoreettisten ja laskennallisten ongelmien ratkaise-
mista.
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Tarmo Valkonen

3.1. Yhteenveto

Verotuksen keskeiset tavoitteet ovat julkisten menojen rahoitus ja tulonja-
on tasaaminen. Joskus verotuksella pyritddn myds ohjaamaan kayttayty-
mista kohti hyvin toimivien markkinoiden ratkaisua. Toisaalta verotuksen
suurimmaksi ongelmaksi koetaan juuri se, ettd se ohjaa kayttaytymista
kauemmaksi markkinaratkaisusta. Verotuksen lopulliset vaikutukset ja ve-
rorasituksen kohtaanto ovat selvilla vasta kun tiedetdaan miten talouden
paatoksentekijat ovat reagoineet kannusteisiin. Vaikutuksia tutkittaessa
tutkimusvalineen tuleekin kyeta jaljittelemaan verojarjestelman, talouden
eri sektoreiden paatdéksenteon ja markkinoiden toiminnan vuorovaikutusta.
Tutkimuksessa kaytetty FOG-malli tayttda namé edellytykset. Siind mark-
kinoiden toiminta on lahtokohtaisesti taydellista, jolloin yksittédisen veron
asettaminen verottomaan talouteen johtaisi kielteisiin kannustevaikutuk-
siin. Sen sijaan mallitetussa realistisessa kuvauksessa, jossa on jo en-
nestaan kayttaytymistd ohjaavia veroja, kannustevaikutusten suuruus ja
suunta selviavat vasta simuloimalla.

Yksi verotuksen keskeisia ratkaisuja on veropohjan valinta tydtulo-
jen, kulutuksen ja pddomatulojen Vvélilla. Tassé luvussa kuvataan yksityis-
kohtaisesti yksityisen sektorin elakejarjestelman rahoituspohjan muuttami-
sen vaikutuksia keskeisiin kokonaistaloudellisiin muuttujiin, elakejarjestel-
maan ja eri ikaisten kotitalouksien hyvinvointiin. Aluksi tutkitaan talouden
reaktioita kun palkkasummaan perustuvasta rahoituksesta siirrytdan joko
osittaiseen arvonlisaverorahoitukseen tai osittaiseen paaomakantaverora-
hoitukseen. Toisessa vaiheessa tarkastellaan vaihtoehtoisten elakejar-
jestelmien ja talouden vuorovaikutusta, kun talouteen tulee korko- ja vien-
tikysyntashokkeja ulkomailta. Shokit ovat valiaikaisia, eika niilla ole siten
vaikutuksia talouden pitk&n aikavalin tasapainoon.

Tulosten mukaan tyénantajan tydeldkemaksun alennus ja sen ra-
hoittaminen arvonlisdveroa korottamalla vaikuttaa suhteellisen vahan re-
aalitaloudellisiin muuttujiin. Kuluttajahinnat ja palkat sen sijaan nousevat
voimakkaasti. Uudistus lisda tulevien sukupolvien hyvinvointia. Sen sijaan




nykyisten keski-ikdisten ja sitda vanhempien ikaluokkien hyvinvointi vahe-
nee varallisuuden ostovoiman vahenemisen vuoksi. Vaihtoehtoistarkaste-
lu, jossa kotimainen korko laskee reaktiona vaihtotaseen ylijaamaan,
tuottaa jonkin verran suuremmat padomakanta- ja tuotantomuutokset.
Toisaalta hyvinvointitulokset ovat lahes ennallaan.

Jos vaihtoehtoisena rahoitusmuotona kaytetdan paaomakannan ar-
voon kytkettya veroa, siirtyman reaalitaloudelliset vaikutukset ovat huo-
mattavasti suuremmat, mutta hyvinvointi muuttuu vahemman. Uusi vero
nostaa voimakkaasti padomakustannuksia ja johtaa padoman korvaami-
seen tyolla. Tyollisyyden maaran muutos jaa kuitenkin vahaiseksi, koska
pddomakanta ja tuotanto vahenevat jyrkasti.

Uudistuksen aikaan elavien kotitalouksien hyvinvointi heikkenee va-
rallisuuden arvon vdhenemisen johdosta. Toisaalta kohonnut palkkataso
kompensoi osan tappiosta. Uudessa tasapainossa hyvinvointi on suunnil-
leen samalla tasolla kuin ennen muutosta, silla vientitarjonnan supistumi-
nen nostaa vientihintaa ja antaa mahdollisuuden pitaa reaalipalkka ennal-
laan tuotannon véhenemisesta huolimatta. Hyvinvointitulokset eivat muutu
olennaisesti jos kotimaisen koron annetaan joustaa, mutta jos vientihinta
Kiinnitetetdan samaksi kuin kansainvalisten markkinoiden hinta, palkkata-
so laskee ja kotimaiset hyvinvointitappiot ovat huomattavat.

Tutkituista shokeista ensimmainen oli ulkomaisen koron nousu, jon-
ka tulkittiin valittyvan taysimaaraisesti kotimaisen korkotasoon. Se lisaa
saastamista ja vahentaa investointeja ja aikaansaa nain vaihtotaseen yli-
jaamén ja ulkomaisen velan vahenemisen. Kotitalouksien varallisuuden
arvo alenee, koska yritysten osakkeiden arvo laskee vaihtoehtoisen sijoi-
tuskohteen tuoton nousun vuoksi. Koron nousu lisaa elakerahaston tuloja
ja antaa mahdollisuuden muun rahoituksen vahentamiseen.

Nykyjarjestelmassé koron noususta johtuva tydnantajan palk-
kasidonnaisen eldkemaksun aleneminen laskee tyévoimakustannuksia ja
antaa mahdollisuuden palkkojen nousuun. Padomakantaverolla rahoitet-
tavassa jarjestelmésséd paaomaan kohdistuva verotus kevenee, mika lie-
ventda korkojen nousun vaikutusta investointeihin. Arvonlisaverolla rahoi-
tettavassa jarjestelméssé kuluttajahinnat alenevat, mika heijastuu voimak-
kaampana vaihteluna kulutuksen ajoituksessa. Hyvinvointivaikutusten erot
eri rahoitusjarjestelmissa ovat varsin vahaiset.

Toinen tutkituista shokeista on talouskasvun véliaikainen taantumi-
nen vientimaissa, joka heijastuu kotimaahan vientikysynnan vahenemise-
na. Valittymismekanismille on olennaista kysynnan herkkyys vientihinnal-
le. Simuloinneissa vientihinnan lasku vaimentaa merkittavasti taantuman
vaikutusta viennin maaraan. Vientishokki valittyykin valtaosin hintojen ja
palkkojen kautta, jolloin sekd maksupohja ettd indeksoidut etuudet muut-




tuvat nykyjarjestelmassa samaan suuntaan vaimentaen yllatyksen vaiku-
tusta tydeldkemaksuun.

Paaomakantaverorahoitteisessa jarjestelmassa veropohja muuttuu
vain vahan, koska paaomakannan kasvu ja investointien hinnan lasku
kompensoivat toisiaan. Arvonlisaveron veropohja sen sijaan pienenee
jonkin verran, jolloin veroaste ja kuluttajahinnat nousevat hieman ja reaali-
palkka laskee. Valiaikaiseksi tiedetyn vientishokin hyvinvointivaikutukset
ovat suhteellisen pienet rahoitusjarjestelmasta riippumatta.

3.2.1. Tyon ja kulutuksen verottamisen yhteydesta

Tyon ja kulutuksen verotuksen yhteyksid ja eroja tarkasteltaessa néako-
kulmia voi olla useita. Yksi voidaan johtaa tavoitteesta keventaa tyon ve-
rotusta suhteessa muuhun verotukseen. Siirrettdessa tydnantajan tyoela-
kemaksua osittain arvonlisaveropohjaiseksi, elakkeiden rahoituspohjaksi
tulee tyétulon liséksi yritysten kassavirta (Kassavirtaverotuksessa vero-
pohjana on yritysten tuottamat padomatulot, joista on vahennetty inves-
tointien arvo) . Toinen nakokulma on veron kohtaanto aktiivi- ja passiiviva-
eston kesken. Talléin siirtyma osittaiseen arvonlisaverorahoitukseen pal-
velee tydelakkeiden rahoituksen keraamista tyoikaisten lisaksi elakelaisil-
ta. Kolmas tapa tarkastella asiaa on nahda kulutuksen verotukseen siirty-
minen keinona vahentda saastetyn tyétulojen osan kahdenkertaista ve-
rottamista.

3.2.2. Elakkeiden arvonlisdverorahoituksen liittdminen
malliin

Yksityisen tyoelakejarjestelméan elakemenojen rahoitus arvonliséaverotuk-
sella toteutetaan laskelmissa siten, etta valtio siirtdd arvonlisdverotuksen
tuotosta elakerahastoille summan, joka tarvitaan elakerahaston tulojen ja
menojen tasapainottamiseen. Tydnantajan eldkemaksu, joka mallin pe-




rusversiossa tasapainottaa elakerahaston talouden, on tassa tapauksessa
kiinted, samoin kuin eldkerahaston koko. Arvonlisdveroastetta maaritetta-
essa otetaan nyt siten huomioon seka valtiontalouden oma rahoitustarve
etta elakerahastolle siirrettava takuusuoritus.

Tybelékkeet on suojattu kuluttajahintojen vaihtelua vastaan sitomalla
etuudet tydelékeindeksiin, jossa kuluttajahintojen paino on suurempi kuin
ansiotason. Kun elakkeita ryhdytaan rahoittamaan arvonlisaverolla, kulut-
tajahintasidonnaisuuden laajeneminen etuuksien liséksi rahoituspohjaan
tuo malliin uuden kytkennén. Kotimaisen hyddykkeen suhteellisen hinnan
nousu kasvattaa eldkemenoa, mutta samalla myds arvonlisdveron vero-
pohjaa. N&in hinnan nousun vaikutukset elékkeiden rahoitustarpeeseen
vaimenevat.

Vakiona pysyva arvonlisavero ei vaikuta kotitalouksien kulutuksen
ajoittumiseen. Se kuitenkin vaaristaa tydvoiman tarjontapaatosta alenta-
malla ty6sté saatua reaalipalkkaa. Nain vapaa-aika tulee houkuttelevam-
maksi. Arvonlisdveroasteen muutoksella on kolmenlaisia vaikutuksia. Ve-
ron aleneminen nostaa sekd olemassaolevan varallisuuden etta tulevien
tulojen ostovoimaa. Etukateen tiedossa oleva veroasteen lasku siirtéaa li-
séksi kulutusta alhaisempien hintojen ajanjaksolle.

3.2.3. Simulointituloksia

Ohessa kuvataan simulointituloksia, kun tyénantajan eldkemaksua alen-
netaan 10 prosenttiyksikkda ja alennus rahoitetaan arvonlisaverolla.
Tybnantajan eldkemaksu kiinnitetdan alentuneelle tasolle ja arvonlisdvero
tasapainottaa eldkerahaston. Muutos toteutetaan ennalta ilmoittamatta.
Ensimmaisessa tarkastelussa korko madaraytyy taloudessa taysin ulko-
maisen koron mukaan, mikd kuvaa tilannetta EMU-olosuhteissa. Simu-
lointituloksia esittavissa kuvissa sivuilla 45—-48 tata vaihtoehtoa kutsutaan
nimella KIINTEA. Toisessa tarkastelussa sallitaan kotimaisen ja ulkomai-
sen koron eron reagoivan muutoksiin ulkomaisessa nettovelassa. Naita
simulointituloksia kutsutaan nimella JOUSTAVA.

Alennetaan tyénantajan eldkemaksua 10 prosenttiyksikkéd ja rahoitetaan
alennus arvonlisdverolla, korko kiinted




Tarkastellaan aluksi toimenpiteen vaikutuksia, kun korko maaraytyy ulko-
mailta.

Tyonantajan eldkemaksun alennus laskee tyovoimakustannusta
merkittavasti. Kun tyon rajatuotto ei juuri muutu, palkka nousee valitto-
masti lahes yhtéa paljon kuin eldkemaksu pienenee. Se, ettei palkka nouse
heti taysimaaraisesti, johtuu tyévoiman tarjonnan kasvusta ja tuotannon
hinnan valiaikaisesta alenemisesta. Tyon tarjonta kasvaa, kun kotitaloudet
reagoivat palkan nousuun.

Yksityisen sektorin eldkerahaston tasapainotus edellyttaa pitkalla ai-
kavalilla lahes 7 prosenttiyksikon korotusta arvonlisédveroasteessa. Ra-
hoitustarvetta kasvattaa tydelakemaksutulon vahenemisen lisaksi palkko-
jen ja kuluttajahintojen nousu, jotka korottavat tybelékeindeksiin sidottuja
elakkeita. Arvonlisdveroaste nousee myods valtiontalouden tasapainotus-
tarpeen kasvun vuoksi, silla tuloverotuksen tuoton nousu ei riita kattamaan
kasvaneita julkisen sektorin tydvoimakustannuksia ja kuluttajahintaindek-
soituja valtion tulonsiirtoja.

Kuluttajahintojen odottamaton nousu alentaa olemassaolevan varal-
lisuuden ostovoimaa. Tastad karsivat eniten vanhimmat ikaluokat, joiden
kaytettavissa olevasta tulosta varallisuuden purkaminen muodostaa huo-
mattavan osan. Myoés muiden ikaluokkien varallisuuden reaaliarvo alenee.
Ne ehtivat kuitenkin nauttia nousseesta reaalipalkkatasosta ja saastaa li-
saa ennen joutumistaan elakkeelle.

Kulutus alenee aluksi, mutta mita pidempaan korkeammasta reaali-
palkasta ehditdan elinkaarella nauttia, sitd suurempi on seké elinkaaren
aikainen kulutus etta saastaminen elakeian varalle. Nain tulevilla sukupol-
villa on pysyvasti korkeampi varallisuus ja hyvinvointi. Osittain hyvinvoin-
nin kasvu on seurausta siita, ettd verotusta laajennetaan koskemaan ole-
massaolevia eladkeldissukupolvia, jotka ovat jo tydaikanaan rahoittaneet
silloisten elakelaisten elakkeet. Eldkelaisten hyvinvointitappioita pienentaa
kuitenkin elakkeiden reaaliarvon nousu. Talouden pitkén aikavalin hyvin-
vointi kasvaisi myds todennakdisesti, vaikka vanhempien sukupolvien hy-
vinvointitappio kompensoitaisiin taysin tulonsiirroilla nuoremmilta ikéa-
luokilta.

Osittaiseen arvonlisaverorahoitukseen siirtymisen reaalitaloudelliset
vaikutukset ovat mallin mukaan verrattaen vahéiset, silloin kun korko on
annettu ulkomailta. Tuotanto ja padoma kasvavat hieman tyévoiman tar-
jonnan kasvun ja vaihtosuhteen paranemisen vuoksi. Ulkomainen velka
supistuu kotitalouksien saastamishalukkuuden lisdantyessa.




Alennetaan tydénantajan eldkemaksua 10 prosenttiyksikkéé ja rahoitetaan
alennus arvonlisaverolla, korko joustava

Seuraavaksi kuvataan vastaavaa toimenpidetta, kun kotimaisen ja ulko-
maisen koron erotus on kytketty ulkomaisen velan poikkeamiseen lahtota-
soltaan. Tydelakkeiden rahoituspohjan muutos johtaa valiaikaiseen vaih-
totaseen ylijgdmaan ja pysyvaan ulkomaisen velan vdhenemiseen. Tasta
syysta kotimainen korko suhteessa ulkomaiseen alenee pysyvésti.

Koron lasku alentaa investointien tuottovaatimusta ja padomakanta
kasvaa enemmaén kuin kiintedkorkoisessa taloudessa. Osakesijoituksille
vaihtoehtoisen joukkolainasijoituksen tuoton aleneminen nostaa myés
olemassaolevan paaomakannan arvoa. Kotitaloudet hyétyvat seka suu-
remman paaomakannan tuottamasta korkeammasta reaalipalkasta ettd
yrityksen arvon odottamattomasta noususta. Toisaalta niiden saastamisen
tuotto alenee, mika vahentaa elakeajan varalle saastamista ja vanhuuden
aikaista kulutusta. Nain toimenpiteen aikaan elaneiden vanhempien ika-
luokkien hyvinvointitappio jdd marginaalisesti pienemméksi, samoin kuin
nuorten ja tulevien sukupolvien hyvinvointivoitto.

Elakejarjestelmén kannalta koron aleneminen vahentaa rahastojen
tuottoa ja korkeampi reaalipalkka kasvattaa eldkkeitd. Tama merkitsee
marginaalisesti korkeampaa rahoitustarvetta, joka yksityisen elékejarjes-
telmén osalta heijastuu arvonlisaverorahoituksen kasvuna.

Kotimaisen saéstamisen ja investointien tasapainoon reagoiva korko
lisdd rahoituspohjan muutoksen reaalitaloudellisia vaikutuksia. Vaikutus-
ten skaala on kuitenkin edelleen pieni verrattuna kuluttajahinnoissa, pal-
koissa ja elakkeissa tapahtuviin muutoksiin.




Siirtyma eldkkeiden arvonlisdverorahoitukseen vaihtoehtoisilla kotimaisen

koron maaraytymistavoilla
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Kuviosivu esittaa yritysten osakemarkkina-arvon, seka padomakannan, tuotannon
ja investointien maaran kehityksen toimenpiteen jalkeen. Liséksi on kuvattu

padaoman ja tydon kayttdsuhdetta tuotannossa (K/L) ja kansantalouden koko tyélli-

syyden kehitysta. Mallin yksikdperiodi on viisi vuotta, jolloin kuvio kattaa muuttu-
jien kehityksen seuraavan 50 vuoden ajalta. Periodi -1 kuvaa talouden tilaa ennen

muutosta. Muutoshetkea kuvataan nollalla.
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, 85-90 vuotiaita, merkitdan luvulla
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INVESTOINTIAST
Investointiaste ja sdastdmisaste kuvaavat kansantalouden investointien

ja saastamisen arvon suhdetta BKT:n arvoon. Vaihtosuhde kuvaa kotimaisen ja

tuontihyddykkeen hinnan suhdetta.

KOTITALOUKSIEN VARALLISUUS

—e— KINTEA

Kotitalouksien varallisuus koostuu joukkolainoista ja yritysten osakkeista. Hyvin-
vointia mitataan loppuelamén aikaisten elinkaariresurssien suhteellisella muutok-

sella. Vanhinta ikaluokkaa
toimenpiteen jalkeen tyéelamaan tullut ikaluokka, 20-25 vuotiaat, on kuvattu lu-
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Perusteluina padoman verottamiselle voidaan esittda paljolti samoja ar-
gumentteja, joita kaytetaan yritysveron puolesta. Yritysten tuottaman tulon
verottaminen pelkastaan sijoittajatasolla on ongelmallista, koska tulojen
mittaaminen ja ajoittaminen on vaikeaa ja verojen maksua voidaan lykata
pidattamalla voittoa yritykseen. Toinen keskeinen argumentti on yrityksen
kayttamien yhteiskunnallisten palvelujen rahoittaminen. Kolmantena syyna
on usein mainittu tarve kyetd verottamaan maassa olevien ulkomaa-
laisomisteisten yritysten tuottamaa tuloa.

Viime aikoina keskustelua on kuitenkin kayty pikemminkin siitd na-
kdokulmasta onko paaomatulojen kevyempi verotus suhteessa ty6tulojen
verotukseen osasyyna tyontekoon liittyviin kannusteongelmiin ja siihen
etta tyota korvataan padomalla. On ehdotettu, ettd tata suhteellisten hin-
tojen vaaristymista korjattaisiin siirtdamalla verorasitusta paaoman suun-
taan.

Vastakkainen argumentointi esittda, ettd kun padoma saa vapaasti
likkua yli kansallisten rajojen etsiméssa parasta tuottoa, niin sen verotuk-
sen liiallinen kiristaminen johtaa vain paadoman pakenemiseen. Jos vero-
tuksen kohtaanto osuu lopulta joka tapauksessa tyélle, on tehokkaampaa
verottaa suoraan ty6tuloja. Tdma tulos on johdettu ymparistéssa, jossa
pieni avoin talous ei voi omilla paatoksilla vaikuttaa kotimaisiin hintoihin,
vaan ottaa kansainvalisen hinta- ja korkotason annettuna.

Molemmat nakokulmat kuvaavat osaa totuudesta. Eras tapa tutkia
naiden nakokulmien painoarvoa on tarkastella verorasituksen siirtamista
paaomalle simulointimallissa, joka huomioi sekd hintasuhteiden muutok-
sen vaikutuksen tyon ja padoman kayttéon tuotannossa ettd kansainva-
listen hyddyke- ja padomamarkkinoiden vaikutukset kotimaisiin hintoihin ja
paaoman tuottovaatimuksen. Kaytetty FOG-malli antaa mahdollisuuden
poiketa pienen avotalouden A&arioletuksista ja tarkastella verotuksen
muutoksia avotaloudessa, jossa vaihtosuhde ja kotimainen korko maa-
raytyvat endogeenisesti.

Pagoman ja tyon verorasituksen suhteesta kaytavan keskustelun ta-
so karsii kaytettavien kasitteiden epamaéaaraisyydesta ja taloudellisessa




ymparistdn kuvauksen puutteesta. Simulointimallien erdana etuna onkin,
ettéa toimenpiteen sisaltd samoin kuin talouden toiminta maaritellaan tar-
kasti. Ongelmana on, etta talouden kaikenkattavaa kuvausta on mahdo-
tonta mallittaa ja siksi joudutaankin turvautumaan voimakkaisiin yksinker-
taistuksiin. N&iden yksinkertaistusten sisaltd on tunnettava hyvin, jotta
mallitulosten realistisuutta voidaan arvioida.

Daedsdes ¢ aaDiNIAVETONR M

Yritysten tuottamaa tuloa verotetaan mallissa yritystasolla yritysverolla ja
kotitalouksien tasolla padomatuloina. Mallin yritys- ja paddomatulojen ve-
rotus kuvaa péapiirteissaan suomalaista verojarjestelmaa silloin kun yrit-
tajatulot syntyvat pdrssinoteeratuissa yrityksissa.

Yritysveron veropohjana on arvonlisdys, josta on vahennetty tyo-
voimakustannukset, korkokulut ja poistot. Veropoistot vastaavat todellista
kulumista. Jaetusta tuloksesta maksettu yritysvero hyvitetdan osingon-
saajan verotuksessa. Nain korkotulot ja osingot verotetaan vain kertaal-
leen, mutta pidatetty voitto verotetaan seka yritysverolla ettd padoman
omistajan verotuksessa padomavoittona, koska se nostaa yrityksen arvoa.
Todellisuuteen verrattuna suurimmat poikkeamat mallissa ovat veropois-
tojen késittely ja inflaation puuttuminen.

Yksinkertaisin tapa rahoittaa tydelakekustannuksia paaomatuloihin
kohdistuvalla verotuksella olisi nostaa seka yritysveroa etta kotitalouksien
paaomatuloveroa samalla maaralla ja ohjata tuotto elékejarjestelmaan.
Téasta seuraisi kuitenkin, ettd myods esimerkiksi valtion velkaan sijoitettu
saastaminen tulisi ankarammin verotetuksi. Jos talouden korkotaso maa-
raytyisi ulkomailta, yleinen padomatulojen verotuksen kiristaminen vastaisi
kotitalouksien kannalta samaa kuin sadastamisen tuoton aleneminen. Al-
haisemmalla tuotolla kotitalouksien saastaminen vahenisi, mika liséisi ta-
louden ulkomaista velkaantumista.

Pelkké yritysveron nosto johtaisi nykyisessa yhtidveron hyvitysjar-
jestelméssa siihen, ettd kotitaloudet saisivat osinkoveroprosenttia suu-
remman verohyvityksen. Jos myods osinkoverotusta kiristettéisiin, se
muuttaisi yritysten voitonjakokayttaytymista ja investointien rahoitusraken-
netta velkaa suosivaan suuntaan. Tama on vastoin verouudistuksen ta-
voitetta vahvistaa yritysten vakavaraisuutta.

Jos veroneutraalisuutta investointien eri rahoitusmuotojen ja voiton-
jaon suhteen haluttaisiin kaikesta huolimatta yllapitaa, voitaisiin luopua




yhtidveron hyvitysjarjestelmasta ja yritysten korkomenojen verovahennys-
oikeudesta. Sen jalkeen kuitenkin padomakannan rahoitukseen kohdistuisi
kaksinkertainen verotus riippumatta siitd rahoitetaanko se pidatetyilla voi-
toilla, lainoilla vai osakeanneilla.

Yksi tapa kiristaa padomatulojen verotusta olisi asettaa yritystoimin-
nalle nykyjarjestelman liséksi kokonaan uusi vero. Laajin mahdollinen yri-
tysveron veropohja olisi verottaminen liikevaihdon perusteella ilman min-
kaanlaisia vahennyksia. Silloin verolle tulisivat myds valipanosten, tyévoi-
man ja lainarahoituksen kaytto, eika veropoistoja tasta verosta olisi. Hie-
man suppeampi veropohja on arvonlisdverotuksella. Myés sen ongelmana
on kohdistuminen yrityksen kassavirran lisaksi tyévoiman kayttoon.

Eras julkisessa keskustelussa paljon esilla ollut ajatus on robottive-
ro. Se on vero paaoman kaytdlle tuotannossa ja sen tarkoituksena on
muuttaa padoman ja tyén hintasuhdetta tyolle edullisemmaksi. Robottive-
ron ajatuksena on sen kohdistaminen erityisesti sellaisen paaoman verot-
tamiseen, joka korvaa tehokkaasti tydvoimaa.

Tassa tutkimuksessa ei ole mahdollista eritella erilaisia padoman
muotoja, eika tutkia esimerkiksi sitd miten kuinka toivottavaa on pitaytymi-
nen vanhassa teknologiassa. Kun tutkimuskohteena on kuitenkin tyon ja
paaoman hintasuhteeseen vaikuttaminen, uuden veron pohjaksi valittiin
paaomakannan arvo. Yritysten nakdkulmasta uusi vero on parhaiten ku-
vattavissa tarkastelemalla yrityksen osinkojen maaraytymista. Kun yritys
rahoittaa investointinsa velalla ja pidatetyilla voitoilla, osingot maaraytyvat
residuaalina yrityksen kassavirtarajoitteesta:

D, =(—-1)pF(F,-G)-(A+1Hw,LF —r¢ BF]
(1)
+TthprlilKr—l - erIt +(BrF _Btil)—TzKptlilKh]

Hakasulkujen sisalla on yritysten myyntituotot p/ F, vahennettyna inves-
tointeihin liittyvilla sopeutumiskustannuksilla p/ G, palkoilla ja tyéeléke-
maksuilla (1+7/)w,L! sek& velan korkokuluilla ¢, B/, . Tuloja verotetaan
yritysveroasteella 7/, mutta kulumista vastaava osa dpf K,_, tuloista on
verovahennyskelpoista. Seuraavana menoeréna laskelmassa ovat inves-
tointien hankinta-arvo pX1I, ja velan lisdys B/ — B/, . Viimeinen tekija, jo-
ka vaikuttaa jaettavissa olevan osingon maéaraan on uusi pagomakantave-
ro 71X pk K, ,, jota maksetaan kdytéssa olevan paaoman arvon mukaan,
hintana padomayksikon hankintahinta edelliselléa periodilla. N&ain paaoma-
kantaveron veropohja on tiedossa etukateen. Veroaste 7/ on simuloin-
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neissa sen sijaan asetettu siten, ettd se tasapainottaa elakerahastojen
budijettirajoitteen kuluvalla periodilla.

Paadomakantavero vahentaa siis koko maarallaan yritysten osak-
keista saatavaa osinkotuottoa. Toinen kanava, jonka kautta yritysten osin-
gonmaksukyky alenee on yritysverotuksen pohjan laajeneminen. Tydn-
antajan eldakemaksu on yritysverotuksessa vahennyskelpoinen kulu, jolloin
sen osittainen korvaaminen vahennykseksi kelpaamattomalla paaoma-
kantaverolla nostaa yritysverorasitusta merkittavasti ja kasvattaa valtion
verotuloja. Verotuksen kiristyminen kahta kautta alentaa olemassaolevan
padomakannan markkina-arvoa ja nostaa uusien investointien tuottovaa-
timusta.

Seuraavaksi tarkastellaan p&&omakantaverorahoituksen kuvausta
elakejarjestelméssa. Veron kayttddnoton jalkeen yksityisen sektorin elake-
rahaston tasapainoyhtalé on seuraava:

(2) ,szpflilKI*l = PIF - (1 + rrAl)HrI:l - (Ite + 'Z[[)W,lf

Yhtalén (2) vasemmalla puolella on paaomakantaveron tuotto, joka
sopeutuu kattamaan rahoitustarpeen, joka syntyy siita, etteivat korkotulot
(1+r_,)H/, jatydnantajan ja tydntekijan elakemaksut (77 +17/)w, L riita
kattamaan elakemenoja P’ .

3.3.3. Simulointituloksia

Simuloinneissa kuvataan tilannetta, jossa paatetdan ennalta ilmoittamatta
alentaa yksityisen sektorin tydnantajan ty6eldkemaksua 10 prosenttiyksik-
kéa. Puuttuva rahoitus korvataan asettamalla uusi pddomavero ja ohjaa-
malla verotulot eldkkeiden rahoitukseen. Yksityisen sektorin elakerahasto
tasapainotetaan tdman jalkeen uuden veron avulla ja tydnantajan elake-
maksu on kiinted. Simuloinnit toteutetaan, kuten edella seké kiintealla ko-
rolla ettd sallien kotimaisen ja ulkomaisen koron eron reagoivan muutok-
siin ulkomaisessa nettovelassa. Tulokset kiinteakorkoisen mallin simuloin-
nista on esitetty sivujen 55-58 kuvissa nimella KIINTEA ja tulokset velan
muutoksiin reagoivan mallin simuloinneista nimella JOUSTAVA.
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Alennetaan tybnantajan eldkemaksua 10 prosenttiyksikkééa ja rahoitetaan
alennus pddomakantaverolla, korko kiintea

Tyonantajan tyoelakemaksun alennus johtaa tyémarkkinoilla lyhyella aika-
valilla huomattavaan palkan nousuun, koska tyévoiman rajatuotto sailyy
ennallaan, mutta tydvoimakustannukset alenevat. Pidemmalla aikavalilla
padomakantaveron aiheuttama paaoman maéaran vaheneminen alentaa
tyon rajatuottoa, jolloin palkka laskee takaisin lahelle lahtétasoaan. Koti-
taloudet reagoivat tdhan palkkauraan kasvattamalla aluksi tyévoiman tar-
jontaa ja vahentamalla sitd myéhemmin.

Paaomakantavero alentaa olemassaolevan padoman tuottoa ja si-
ten yritysten osakkeiden arvo laskee. Tasta seuraa muutosten aikana ela-
vien kotitalouksien varallisuuden arvon aleneminen. Kotitalouksien haluttu
varallisuuden maara ei kuitenkaan juuri muutu, jolloin séastaminen li-
saantyy. Saastamista ajoitetaan erityisesti ensimmaiselle periodille, koska
silloin arvonlisdveron taso on korkein. Kansantalouden saastamisen kas-
vaessa ja investointien vahentyessa vaihtotase tulee ylijdamaiseksi ja ul-
komainen velka vahenee. Kun investoinnit ovat sopeutuneet uudelle ta-
solle ja kotitalouksien ei tarvitse kompensoida enééa varallisuuden arvon
laskua lisasaastamisella, vaihtotase tasapainottuu.

Investointien romahduksen vuoksi kotimaisen hyddykkeen kysynta
kotimaassa alenee aluksi nopeammin kuin tarjonta. Ylitarjonta purkautuu
paaosin lisdvientiin, joka saadaan toteutettua vain alhaisemmalla hinnalla,
eli vaihtosuhde heikkenee valiaikaisesti. Tuotannon vaheneminen ja ku-
lutuksen elpyminen alentavat vientimarkkinoille tarjolla olevaa maaraa
my&hempina periodeina, mikd mahdollistaa hyddykkeen hinnan pysyvan
nousun.

Yritysten arvon aleneminen ensimmaisella periodilla on verovéhen-
nyskelpoinen padomatuloverotuksessa. Tasta syysta verotuksen tuotto
alenee ja julkisen talouden tasapainottava arvonlisdvero nousee. Toiselta
periodilta alkaen arvonlisdvero sen sijaan alenee l|ahtétilannetta alhai-
semmaksi koska sen veropohja kasvaa kotimaisen tuotannon hinnan nou-
sun vuoksi ja kun yritysvero tuottaa enemman kuin aiemmin. Néin vero-
rasitusta siirtyy tyoétulojen lisdksi myds kulutukselta pddomatuloille ja tule-
vilta sukupolvilta nykyisille, koska verotuksen muutos kapitalisoituu yritys-
ten arvoon.

Mallissa osakevarallisuus on jaettu sukupolvien kesken tasan, jolloin
nuorimpien ja vanhimpien varallisuudesta suurin osa on osakkeita. Van-
himmat elakelaissukupolvet karsivat toimenpiteestéa eniten, koska elak-
keen reaaliarvon nousu ei ehdi kompensoida varallisuuden arvon laskua.
Sen sijaan tyodikaisten varallisuuden arvon lasku kompensoituu palkkojen

o B



nousulla. Suurin hyvinvoinnin kasvu on juuri tydelamaan tulossa olevilla,
joilla ei ole viela varallisuutta. Toisaalta, kun reaalipalkat ovat sopeutuneet
lopullisesti alkuperaista hieman alhaisemmalle tasapainotasolleen, silloin
elavien sukupolvien hyvinvointi on marginaalisesti pienempi kuin ennen
toimenpidetta elaneiden.

Alennetaan tyénantajan eldkemaksua 10 prosenttiyksikkdd ja rahoitetaan
alennus pddomakantaverolla, korko joustava

Tarkastellaan seuraavaksi vastaavaa toimenpidetta, kun kotimaisen ja ul-
komaisen koron ero maéaraytyy sen perusteella kuinka paljon ulkomainen
nettovelka poikkeaa lahtétasoltaan.

Keskeinen ero aiempaan on, ettd kotitalouksien saastamisen kas-
vusta johtuva vaihtotaseen ylijaama ja ulkomaisen nettovelan vahenemi-
nen alentaa pysyvasti kotimaista korkotasoa. Pysyvien korkomuutosten
vaikutukset ovat varsin voimakkaat taydellisen ennakkotietamyksen mal-
lissa. Parin kymmenesosaprosentin korkojen lasku johtaa noin 5 prosent-
tia korkeampaan paaomakantaan ja saman verran pienempaan kotitalo-
uksien varallisuuteen pitkalla aikavalilla. Naiden yhteisvaikutuksesta ulko-
mainen nettovelka ei vahene yhta paljon kuin kiintedkorkoisessa vaihto-
ehdossa.

Suurempi padomakanta antaa mahdollisuuden maksaa korkeampia
palkkoja, mutta saastamisen tuotto alenee niin paljon ettad elinkaaritulot
jaavat pitkalla aikavalilla hieman vahaisemmaksi kuin kiintealla korolla.
Muutoksen aikaan eléaneiden hyvinvointitappio on pienempi kuin edellises-
sa tapauksessa, koska koron lasku vaimentaa yritysten osakkeiden arvon
alenemista. Tuloksissa tulee esille hyvin se, ettei sukupolvimallissa perin-
teinen kohtaantokysymys tyén ja paaoman valilla ole keskeista, koska
sama kotitalous omistaa elinkaarensa aikana molempia tuotannontekijoita.
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Kuviosivu esittaa yritysten osakemarkkina-arvon, seké pagomakannan

ja investointien maaran kehityksen toimenpiteen jalkeen. Liséksi on kuvattu paa-

oman ja tydn kayttésuhdetta tuotannossa (K/L) ja kansantalouden koko tydllisyy-
den kehitysta. Mallin yksikperiodi on viisi vuotta, jolloin kuvio kattaa muuttujien

kehityksen seuraavan 50 vuoden ajalta. Periodi -1 kuvaa talouden tilaa ennen

muutosta. Muutoshetkea kuvataan nollalla.
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Tarkastellaan seuraavaksi kansainvalisesta taloudesta Suomeen valittyvi-
en sokkien vaikutuksia tyoelakkeiden eri rahoitusjarjestelmilla. Naita shok-
keja ovat korkojen nousu ja vientikysynnan véheneminen. Ne tulevat yl-
lattden ensimmaiselle viisivuotisperiodille, mutta niiden suuruus ja kesto
on tiedossa heti niiden tultua. Kuvatulle taloudelle on ominaista, etta se
palaa valiaikaisen shokin jalkeen takaisin samaan tasapainoon pitkalla ai-
kavalilla. Tasapaino saattaa I0ytya vasta yli sadan vuoden kuluttua, mutta
pa&osa sopeutumisesta tapahtuu kahdenkymmenen vuoden aikana.

3.4.2. Korkoshokin vaikutukset tyoelakkeiden eri ra-
hoitusjarjesteimissa

Ensimmainen tutkituista yllatyksista on kansainvélisen korkotason nousu
yhdella prosentilla ensimmaisen periodin ajaksi. Korkoshokki toteutuu ym-
paristossa, jossa padomaliikkeet ovat taydelliset ja talouden ulkomaisella
lainaotolla tai sijoittamisella ei ole vaikutusta korkotasoon. Né&in kansain-
valinen korkotaso ja sen muutokset valittyvat talouteen taysiméaaraisesti.
Korko on mallitettu siten, etta se vaikuttaa saman periodin investointi- ja
saastamispaatoksiin, mutta maksettuihin korkovirtoihin vasta seuraavalla
periodilla. Nain yhden periodin mittainen koron nousu lisda korkotuloja toi-
sella periodilla ja vahentaa niitd kolmannella. Saastamis- ja investointi-
kayttaytymisen ajoituksessa tieto korkojen tulevasta laskusta on yhta tar-
kea kuin yllattava koronnousu. Vaikutukset eivat kuitenkaan ole symmetri-
set.

Aluksi tarkastellaan koron nousua taloudessa jossa yksityisen sekto-
rin tyoelakejarjestelman rahoitus perustuu palkkasummasidonnaisiin mak-
suihin. Seuraavaksi verrataan naita tuloksia tilanteeseen, jossa rahoitus
toteutetaan osittain joko arvonlisdverolla tai padomakantaverolla. Naita
vaihtoehtoja kuvataan sivujen 63-66 kuviocissa nimilla PERUS, ALV ja
ROBO.




Kansainvélisen korkotason véliaikainen nousu, kun eldkemaksu on téysin
palkkasummaperusteinen

Kotimaisen koron nousu kasvattaa yritysten pddoman tuottovaatimusta
sille ajanjaksolle, jonka korko pysyy korkeana. Yllatykseen reagoidaan
alentamalla aluksi investointeja ja paaomakantaa voimakkaasti. Koron
laskettua investointien maara nousee vahitellen entiselle tasolleen. Paa-
omakannan sopeutuminen on hidasta, koska siihen liittyy kustannuksia,
joiden suuruus maaraytyy investointien muutosvauhdin mukaan.

Paaoman tuottovaatimuksen vaihtelu nakyy myos yritysten markkina-
arvossa. Yrityksen padomakannan markkina-arvo alenee valittdémasti kun
koron nousu tulee tietoon, jotta osakesijoituksen tuottoprosentti vastaisi
noussutta vaihtoehtoisen joukkolainasijoituksen tuottoa. Ensimmaisen pe-
riodin lopulla yritysten arvo on jo alentanut myds padomakannan supistu-
misen vuoksi. Toisella periodilla korko laskee ja padomakantayksikén
markkina-arvo nousee jo yli alkuperdisen tason, koska kannattavuusna-
kymat paranevat.

Korkoshokki vaikuttaa kotitalouksien kulutuksen ajoittumiseen ja va-
rallisuuden arvoon. Yritysten osakkeiden arvon yllattava lasku vahentaa
varallisuutta. Toisella periodilla toteutuva arvon nousu ei sen sijaan sita
yllattaen kasvata, koska se on jo etukateen tiedossa ja otetaan huomioon
osakesijoituksen odotettuna tuottona. Tuoton noustessa kulutusta lyka-
taan tulevaisuuteen.

Investointien voimakas supistuminen ja kotitalouksien sdastamisen
kasvu tuottavat kansantalouteen saastamisylijgaman ensimmaiselle pe-
riodille. Ylijddmainen vaihtotase vahentda ulkomaista velkaa. Nain toisella
periodilla maksettavat talouden korkomenot ulkomaille pienenevat, vaikka
velan korko on noussut.

Kotimaista hyédyketta tuotetaan ensimmaisella periodilla Iéhes yhta
paljon kuin aiemmin periytyneen paaomakannan turvin. Kotimaisen in-
vestointi- ja kulutuskysynnén supistumisen my6ta hyddykkeen markki-
noille syntyy ylijaama, joka purkautuu vientiin alentuneella hinnalla. Tuo-
tannon hinnan heikentyminen heijastuu tydmarkkinoille palkan laskuna.
Kun liséksi arvonlisavero kiristyy, kulutus vahenee.

Elékerahastoille koron nousu tuo lisda korkotuloja toisella periodilla.
Tyonantajan elédkemaksua alennetaan, mika lisaa yritysten palkanmaksu-
mahdollisuuksia. Myds kotitaloudet saavat joukkolainasijoituksistaan lisaa
korkotuloja. Osakkeiden lisatuotto tulee arvonnousun muodossa. Kulutus
elpyy samassa tahdissa kuin reaalipalkat nousevat, eli omaisuustulojen
kasvusta valtaosa séaastetdan. Kotitalouksien saastamisen kasvu ei kui-




tenkaan riitd rahoittamaan investointien lisdantymista, vaan vaihtotase
kaantyy toisella periodilla alijgamaiseksi.

Kotimaisen hyddykkeen investointi- ja kulutuskysynnan kasvu ja
tuotannon vaheneminen pienentavat vientiin tarjolla olevaa maaraa ja
hinta nousee. Arvonlisaverotuksen keveneminen kompensoi hinnannou-
sun vaikutuksen kuluttajahintoihin.

Talous sopeutuu toisen periodin jalkeen vahitellen korkojen palaa-
miseen entiselleen siten, ettd neljannella periodilla kaikki keskeiset muut-
tujat ovat jo alle prosenttiyksikdén paassa tasapainoarvoistaan ennen kor-
kosokkia.

Korkoshokin vaikutukset sen tulohetkella elaneisiin kotitaloussuku-
polviin riippuvat olennaisesti varallisuuden maarasta ja koostumuksesta.
Mallissa osakevarallisuus on jaettu sukupolvien kesken tasan. Elinkaariva-
rallisuus on kummun muotoinen, jolloin nuorilla ja vanhoilla on vahan
joukkolainasijoituksia.

Vanhin sukupolvi karsii yksiselitteisesti hyvinvointitappion, koska sen
kulutusmahdollisuudet vahenevéat osakkeiden arvon laskun vuoksi. Toi-
sella periodilla toteutuva omaisuustulojen kasvu ei ehdi kompensoida me-
netystd. Suurin osa eldkelaisista kuitenkin hyotyy saastamisen tuoton
noususta. Juuri eldkkeelle jdamassa olevan sukupolven elékepalkka las-
kee, mika nakyy notkahduksena hyvinvoinnissa. Tyoikaisten palkanlas-
kusta johtuva hyétytappio on sitd suurempi mitd nuorempi ikaluokka on ja
mita vahemmaén se on ehtinyt kerata varallisuutta. Tulevat sukupolvet elé-
vat padosin jo palautuneen tasapainon taloudessa, jolloin elinkaaritulot
ovat myos tasapainotilaa vastaavat.

Kansainviélisen korkotason véliaikainen nousu, kun osa yksityisen sektorin
tyénantajamaksusta rahoitetaan arvonlisdverolla

Talouden pitkan aikavalin tasapaino ja dynamiikka poikkeavat edella ku-
vatusta elakkeiden rahoituspohjan erilaisuuden vuoksi. Palkkasumman ja
kulutuksen arvon aleneminen nostavat arvonlisdveroasteen korotustar-
vetta ensimmaisellé periodilla seka valtiontalouden etta yksityisen sektorin
elakerahaston tulojen turvaamiseksi. Korotuspainetta lisda myés valtion
tulonsiirtojen ja eldkerahaston eldkkeiden indeksointi kuluttajahintoihin.
Toisella periodilla eldkerahastojen korkotulojen kasvu véhentaa ar-
vonlisaverotuksen tarvetta. Veropohjan kasvu ja indeksoitujen menojen
vaheneminen edistavat veroasteen laskua. Arvonlisaveron vuoristorata
vahvistaa kulutuksen ajoituksen siirtymaa ensimmaiselta periodilta toisel-
le. Mybs eri sukupolvien valiset hyvinvointivaikutuserot ovat marginaali-




sesti suuremmat kuin muissa rahoitusjarjestelmissa. Jos tavoitteena on
korkosokkien suhteen vakaampi talous, niin yksityisen sektorin tyoelakkei-
den rahoitus arvonlisédverolla ei ole ainakaan nyt kuvatussa taloudessa
suositeltavaa.

Kansainvélisen korkotason Véliaikainen nousu, kun osa yksityisen sektorin
tyénantajamaksusta rahoitetaan pddomakantaverolla

Talous on lahtdtilanteessa erilaisessa tasapainossa kuin edellisissa tar-
kasteluissa tydeldkemaksujen erilaisesta rahoitustavasta johtuen. Tasa-
painotilojen erot eivat kuitenkaan ole niin suuret, etta niilla olisi olennaista
vaikutusta tuloksiin. Korkoshokin vaikutusten erilaisuus selittyykin varsin
hyvin talouden erilaisella dynamiikalla, kuten jaliempana nahdaan. Seu-
raavassa kuvataan korkoshokkisimuloinnin tuottamat keskeiset erot suh-
teessa edelld késiteltyyn perustapaukseen, jossa elékkeet rahoitetaan
pelkastaan palkkasummaan perustuvalla maksulla.

Merkittavin ero lahtee liikkeelle eldkerahastojen tuoton nousun vai-
kutuksista, jotka tdssé& tapauksessa alentavat tyonantajan palkkasum-
masidonnaisen maksun sijasta paaomakantaveroa. Veron kevenemisen
ansiosta yritysten paddomakanta ja arvo eivat alene yhta paljon kuin pe-
rusajossa. Toisaalta palkkasidonnainen tyénantajamaksu sailyy ennallaan,
jolloin yksikkotydkustannus on korkeampi ja palkka ja kulutus matalampi
toisella periodilla. Kolmannelta periodilta eteenpdin merkittavia eroja ei
enaa ole. Hyvinvointivaikutukset ovat marginaalisesti suotuisammat.

Paaomakantaverolla rahoitettu tyoeldketurva vakauttaa siis yritysten
taloutta jossakin maarin korkoshokkeja vastaan. Eldkerahastojen suuruus,
sijoitussalkun koostumus ja rahaston tasapainotussaanté vaikuttavat kui-
tenkin olennaisesti tulokseen. Jos huomattava osa elékevaroista olisi si-
joitettu kotimaisten yritysten osakkeisiin ja rahastojen arvo pidettéisiin ko-
ko ajan kiintedna sopeuttamalla paaomakantaveroa, korkojen noususta
johtuva yritysten arvon lasku laukaisisi veron kiristyksen, joka alentaisi
edelleen yritysten arvoa. ltsedan vahvistava kierre toimisi symmetrisesti
myos korkojen laskun tapauksessa. Tallainen jarjestelma voimistaisi ta-
louden herkkyytta korkoshokeille.
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Kuviosivu esittaa yritysten osakemarkkina-arvon, seké padomakannan, tuotannon
ja investointien méaaran kehityksen toimenpiteen jalkeen. Lisaksi on kuvattu paa-
oman ja tyon kayttésuhdetta tuotannossa (K/L) ja kansantalouden koko tyollisyy-
den kehitysta. Mallin yksikoperiodi on viisi vuotta, jolloin kuvio kattaa muuttujien
kehityksen seuraavan 50 vuoden ajalta. Periodi -1 kuvaa talouden tilaa ennen
muutosta. Muutoshetkea kuvataan nollalla.
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tuontihyédykkeen hinnan suhdetta.




TYONANTAJAN TYOELAKEMAKSU

—e—PERUS  ~#—ALV  —A—ROBO

PALKKASUMMAAN SIDOTTU
MAKSUTULO/BKT

@ ALV —A—ROBO

MUU MAKSUTULO/BKT

T
|

-1
—e—PERUS  ~#-ALV  —A—ROBO

ELAKEMENOT/BKT

T e —p—

T T T

| | ! |
n | | | |
| |

'

\ ) 5
\wr,lmﬁm el Sl
(=) b - -
!
1

2
—e—PERUS  —#—ALV

thEssBua BRI SN e R

g~ ROBO

Sivun kuvat esittavat yksityisen sektorin elakejarjestelman muuttuijia.




3.4.3. Vientishokin vaikutukset tyoelakkeiden eri ra-
hoitusjarjesteimissa

Toinen tutkituista kansainvalisen talouden tuottamista yllatyksista on vien-
tikysynnan vaheneminen 10 prosenttia ensimmaisen periodin ajaksi. Ky-
syntashokin vaikutukset riippuvat varsin paljon vientikysynnéan hintajous-
tosta. Suurella hintajoustolla alkuperainen kysynnan vaheneminen saa-
daan kompensoitua pienella vientihinnan laskulla, jolloin vaikutukset koti-
maan talouteen jaavat vahaisiksi.

Toinen olennainen tekija talouden reaktioissa vientisokkiin on — ku-
ten korkosokinkin tapauksessa — shokin suuruuden ja keston tunnistami-
nen heti sen tullessa. Elékejarjestelman kannalta néilla kansainvélisen ta-
louden yllatyksilla on erona, ettd talouden reaktiot korkosokkiin ovat voi-
makkaammat ja, ettd se vaikuttaa suoraan elékerahastojen tuloihin. Vien-
tisokki valittyy paaasiassa hintojen ja palkkojen kautta, jolloin sekd mak-
supohja ettéa indeksoidut etuudet muuttuvat samaan suuntaan vaimentaen
yllatyksen vaikutusta tydeldkemaksuun. Valiaikaisella vientikysynnan
heikkenemiselld ei ole pysyvia vaikutuksia kotitalouksien hyvinvointiin ja
talouden tasapainotilaan. Shokin vaikutuksia kuvataan ensin palkkasum-
masidonnaisessa eldkkeiden rahoitusjarjestelmassa. Tuloksia verrataan
vaihtoehtoisilla rahoitustavoilla saatuihin. Sivun 70-73 kuvioissa simuloin-
nit on nimetty PERUS, ALV ja ROBO.

Vientikysynnan véliaikainen vdheneminen nykyjérjestelméassé

Vientikysynnan védheneminen valittyy kotimaisen hyédykkeen markkinoi-
den kautta. Hy6dykkeen hinta laskee ensimmaisella periodilla, koska tar-
jonta ei reagoi riittavasti vientikysynnan vahenemiseen. Tarjonnan hidas
reaktio johtuu periytyvdn paaomakannan kaytdsta tuotannossa ja siita,
ettd padomakustannus on riippumaton kapasiteetin kayttdasteesta, jolloin
padomaa kannattaa aina pitéaa tayskaytéssa. Hinnan laskun vuoksi viennin
maara ei alene yhta paljon kuin vientikysynta. Hintasuhteen muutos va-
hentdd myods tuontia.

Yllattavin tuloksista on investointien lisdantyminen ensimmaisella
periodilla. Se vaimentaa merkittavasti negatiivisen vientishokin vaikutusta
kotimaisen hyddykkeen kysyntaan. Investointien kasvu perustuu inves-
tointihyddykkeen alhaiseen hintaan suhteessa padoman tuottoon toisella
periodilla. Toisesta periodista alkaen investoinnit eivat enaa riitd korvaa-
maan padomakannan kulumista (vasta uudessa tasapainossa). Paaoma-




kantaa halutaan siis tuottaa lisda halvalla, kun tiedetaan, etta sita tarvitaan
viennin elpyessa. Jos vientisokki kestéisi useampia periodeja, padoma-
kanta aluksi alenisi ja kasvaisi maksimiinsa vasta juuri ennen kun vienti-
kysynta palautuisi ennalleen.

Kuluttajien kayttaytymisen kannalta on keskeista toisaalta varalli-
suuden arvon yllattdva aleneminen ja toisaalta hintojen lasku ensimmai-
sella periodilla ja niiden nousu myéhemmin.

Osakevarallisuuden arvon odottamaton aleneminen kannustaa
sdastamaan, jotta palattaisiin aiemmalle elinkaarivarallisuuden tasolle.
Toisaalta kulutus on halvinta ensimmaisella periodilla. Tasta johtuen ku-
lutus supistuu aluksi vahemman kuin tulot ja sdastaminen lisdantyy vasta
ensimmaisen periodin jalkeen. Reaalipalkka laskee aluksi, koska kotimai-
sen tuotteen hinnan lasku alentaa enemman tydvoiman rajatuoton arvoa
kuin kuluttajahintaa. Samaan suuntaan vaikuttaa pieni valiaikainen nousu
tydnantajan eldkevakuutusmaksussa. Kun tiedetaan ettd reaalipalkka
myéhemmin nousee, myods tydvoiman tarjontaa siirretdan ensimmaisen
periodin jalkeiselle ajalle.

Vientishokin tullessa osakevarallisuutta omistavat kotitaloussukupol-
vet karsivat hyvinvointitappion, joka on suuruudeltaan vajaat puoli pro-
senttia diskontatuista elinkaarituloista. Juuri elakkeelle jAdmassa olevalla
sukupolvella menetys on suurin, koska eldkepalkka jaa pieneksi.

Vientikysynnén valiaikainen vdheneminen, kun osa yksityisen sektorin
tyénantajamaksusta rahoitetaan arvonlisaverolla

Toinen vientishokkisimulointi toteutettiin taloudessa, jossa arvon-
lisdvero tasapainottaa yksityisen sektorin elakerahaston tulot ja menot.

Talous reagoi vientikysynnéan vdhenemiseen nytkin siten, etta koti-
maisen hyddykkeen hinta laskee. Tasta johtuen arvonlisaveroveron pohja
supistuu. Kun kuitenkin myds eldkemenot vahenevat indeksoinnin vuoksi,
eldkerahastojen tasapainotukseen kaytettdvaa arvonliséaverotusta tarvit-
see kiristdd vain marginaalisesti. Kuluttajahinnat nousevat arvonlisavero-
asteen nousun vuoksi hieman korkeammaksi, ja reaalipalkka ja kulutus
laskevat hieman enemman kuin osittain padomakantaverolla rahoitetun
elakejarjestelman tapauksessa. Tamé heijastuu edelleen marginaalisesti
heikompana hyvinvointina.

Vientikysynnén Vvéliaikainen védheneminen, kun osa yksityisen sektorin
tyénantajamaksusta rahoitetaan pdéomakantaverolla
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Tarkastellaan simulointitulosten muuttumista, kun tyénantajan eldkemak-
susta osa rahoitetaan padomakantaan sidotulla elakemaksulla. Nyt lahto-
kohtana on samanlainen talouden tasapaino ja dynamiikka kuin vastaa-
vassa korkoshokkisimuloinnissa edella.

Padomakantaverorahoituksen tapauksessa eldkemaksun rahoitus-
pohja ei juuri muutu yhden periodin pituisen vientishokin vuoksi, koska
padomakannan kasvu kompensoi padomakannan hinnan laskun vaikutuk-
sen. Kun liséksi elakemenot hieman vahenevat, padomakantaverotusta ei
tarvitse kiristaa. Vaimeampi investointien kasvu johtuukin siita, ettei koti-
maisen hyddykkeen hinta ja siten investointikustannus alene yhté paljon
kuin perustapauksessa.

Tybantajan palkkasummasidonnainen tyéeldkemaksu ei nyt nouse,
jolloin palkan lasku vaimentuu. Myds kulutuksen aleneminen on vahai-
sempéa johtuen pienemmasta palkkojen ja yrityksen arvon laskusta. Ta-
mé nakyy myos hyvinvointivertailuissa — vientishokin aikaan eléaneiden hy-
vinvointi on nyt hieman korkeampi kuin jos vientishokki osuu nykyjarjes-
telmaan.

Yleiskuvaksi vientishokkisimuloinneista tulee, ettéa yksityisen sektorin
tydelaketurvan eri rahoitustavoilla ei ole juuri merkitysta siihen miten talo-
us reagoi viliaikaiseen vientikysynnadn véhenemiseen. Jos rahoitus to-
teutettaisiin arvonlisaverolla tai padomakantaverolla, reaktiot olisivat hie-
man vaimeammat kuin jos rahoituspohjana on palkkasumma, kuten nykyi-
sin.
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Bo Lundqvist ja Janne Salonen

nto

Sosiaalivakuutusmaksukeskustelu on monitasoista. Jo pitkdan sosiaalitur-
vajarjestelmien kehittyessa on kayty periaatteellista keskustelua eldke-
maksujen luonteesta. Onko se saastamistd omaa tulevaisuutta varten, va-
kuutusmaksu epévarman eldkeajan varalle vai tulonsiirron muotoinen
osallisuusmaksu sukupolvisopimukseen. Naméa teemat toistuvat suoma-
laisessakin keskustelussa.

Toisella tasolla kdydaan erityiskysymyksiin liittyvaa teoreettista kes-
kustelua, josta vedetdan kuitenkin poliittisiakin paatelmia esim. sosiaaliva-
kuutuksen kannustintarkastelujen osalta. Etuuspuolella arvioidaan elake-
tason yhteyttd eldkoitymiseen. Maksupuolella arvioidaan miten paljon
kattava kollektiivivakuuttaminen vahentaa saastamistarvetta taloudessa.
Eras teoriatarkasteluissa huomiota saanut teema liittyy verotuksen koh-
taantoon. Kysymys on siitd, missd mitassa ja milla aikataululla tyénanta-
jamaksut ovat yhteydessé palkkoihin. Toisen tason teemoja on tutkittu
runsaasti, mutta tulokset eivat anna asioista taysin yhtenevaista kuvaa.
Tama ongelmallista, silla kaytanndn tarkasteluihin tarvittaisiin pitavia ole-
tuksia.

Kolmannella tasolla ovat eldkerahoituksen erityiskysymysten kay-
tanndn tarkastelut. Tama tarkoittaa eri rahoitusvaihtoehtojen vertailua, ve-
ropohjien arviointia yms. Sosiaalivakuutusmaksut ovatkin nousseet uu-
della tavalla esille, kun pitkittyneeseen ty6ttdmyysongelmaan on alettu et-
sié todellisia ratkaisuja.

Taman luvun aluksi tarkastellaan minkéalaisissa mallikehikoissa ela-
kekysymyksiéa on tarkasteltu ja minkéalainen valine FOG-malli on suhtees-
sa muihin malleihin. Eri elakemaksujen muutosten ja korvausrahoituksen
vaikutuksia on useasti tarkasteltu tiettyihin ominaistarkoituksiin sopivilla
malleilla. FOG-malli pystyy nykyisessa kehitysvaiheessaan tuottamaan
uutta tietoa rahoitus- ja ymparistdmuutosten vaikutuksista taloudessa.
Tama on luonteva jatko malleilla jo aiemmin tehtyihin tarkasteluihin. Kui-
tenkin eldkekysymykset ovat luonteeltaan erilaisia perinteisiin kysymyk-




senasetteluihin verrattuna. FOG-malliin, kuten talousteoreettisiin tarkas-
teluihin yleensa liittyy hyvia ja huonoja puolia, niité tarkastellaan luvuissa
41.2.ja4.1.3.

Luvussa 4.2. pohditaan aluksi, mika olisi hyvaa verotusta elékera-
hoituksen yhteydessa ja miksi valittiin arvonlisdvero ja pdaomakantavero.
Luvuissa 4.2.2.-4.2.4. kdydaan lapi elakerahoituksen osalta jo tehtyjen
virkamiesselvitysten ja tutkimusten historiaa. Tassa tutkimuksessa jatke-
taan tata keskustelua ja pyritdan valottamaan elékejarjestelméan rahoitusta
ja kansantalouden toimintaa vahemman kéaytetystd nakokulmasta. Myos
tulosten vertailua jo tehtyyn tutkimukseen on pyritty tekeméaan siltd osin
kuin se on mielek&sta.

Lopuksi pohditaan elakerahoitukseen liittyvien jo tehtyjen muutosten
verkkaista toteutumista kaytdnndssa. Luvussa 4.3.2. tarkastellaan globali-
saatiota lahinna verotuksen ja harmonisaation kannalta. Tulevaisuudessa
kansallisille ratkaisuille varsinkin verotuksen alalla on vdahemman mahdol-
lisuuksia. Tama rajoittaa mm. eldkerahoituksen jarjestamisté tavalla, josta
ei viela ole selkeda kuvaa.

4.2. Tutkimusvalineiden vertail

4.2.1. Rahoitustarkasteluissa kaytetyista malleista

Elakejarjestelman ja kansantalouden toimintaa voidaan kuvata monenlai-
sista lahtokohdista. Eroja on lahinna mallinnustavoissa kéaytetyn tietopoh-
jan ja oletusten suhteen ja ne saattavat olla merkittaviakin. Kuitenkin kai-
ken sosiaalivakuutukseen liittyvan mallinnuksen tulokset riippuvat vaesto-
kehityksesta, kaytettdvissa olevasta tietopohjasta ja kansantalouden ku-
vaamisesta. Karkeasti jaoteltuna tarkeimpia mallisuuntauksia on kolme;
perinteiset makromallit, aktuaariset laskelmat ja numeeriset yleisen tasa-
painon mallit. Perinteisesti taloustieteelliset mallit ovat sidoksissa kul-
loiseenkin talousteorian ja ekonometrian kehitysvaiheeseen. Niinpa esi-
merkiksi simuloidut sukupolvitarkastelut ovat vasta talla vuosikymmenella
yleistyneet analyyttisten teoriakehikkojen rinnalle sosiaaliturvan rahoitus-
tarkasteluissa.




Makromallit

Valtaosassa aikaisempia suomalaisia selvityksia on kaytetty tarpeeseen
sopeutettua makromallia. Ne ovat talouden kysyntéa ja tarjontaa kuvaavia
malleja, joiden pohjana on vahva ekonometrinen ajattelu. Makrotarkaste-
luissa luotetaan vahvasti empiirisiin tilastoihin ja se osaltaan maarittelee
taman tutkimuksen suuntautumista. Sosiaaliturvan alalla makromalleja on
kaytetty tarkasteltaessa verotuksen vaikutusta perinteisiin makrosuurei-
siin, tyollisyyteen yms. Esimerkkina viimeaikaisesta tutkimuksesta ovat
tydnantajan sosiaalivakuutusmaksujen alentamiseen liittyvat korvauslas-
kelmat ja laskelmien tydllisyysvaikutukset.

Vahvasti empiriaan perustuvilla malleilla on kyky tarkastella taloutta
sektoreittain. Makromallit, kuten Lassilan vuoden 1993 tutkimuksessa
kayttama ETLA:n makromalli, BOF ja KESSU ovat vahvoja talouden lyhy-
en aikavalin relaatioiden kuvauksessa, koska niitd on kehitetty nimen-
omaan kyseisia tarkoituksia varten. Ne eivat perustu yhtd voimakkaasti
mikrotalousteoriasta lahtevaan analyysiin.

Ennustelaskelmat

Elakemenolaskelmat ovat erityinen tapa tarkastella tulevaisuutta. Esimer-
kiksi Elaketurvakeskuksen PTS-laskelmat ovat periaatteellisesti erilaisia
verrattuna talousteoreettisiin tarkasteluihin. PTS-laskelma perustuu tulojen
ja menojen laskelmaan kulloisenkin lainsdadannén mukaan. Kun laskelma
raatalodidaan koskemaan sosiaalimenoja, voidaan vahentaa valittavien pa-
rametrien maaraa. Kaytannossa laskelma (kuten myds kansantalous) on
riippuvainen muutamista vaikeasti ennustettavista tekijdista, kuten talous-
kasvu, jota mallissa ilmentdé reaaliansioiden nousuvauhti, tyéllisyys ja
korkotaso. Muuten kulloinenkin lainsdadantd ja vaestdennuste maarittele-
vat talouden ja sen sektoreiden maksurasituksen. Téassa yksinkertaisuu-
dessa onkin PTS-laskelmien etu. Toisaalta laskentamallin taustalla ei ole
sisaisena taloudellisia toimijoita, joiden valinnat voisivat vaikuttaa talouden
eri suureisiin ajassa; se ei kerro verotuksen ja maksujen muutosten vai-
kutuksesta talouden toimijoihin samalla tavoin kuin tdssa raportissa kay-
tetty sukupolvimalli. Tosin eksogeenisina téllaisia vaikutuksia mallissa voi-
daan pyrkia arvioimaan.




Tasapainomallit

Suhdannemallien rinnalla kdytetaan usein yleisen tasapainon tarkasteluja
erityiskysymysten tarkasteluun. Staattiset tasapainomallit, kuten Honka-
pohjan ja Térman (1988) tarkastelussa GEMFIN 1.0- mallilla, mahdollista-
vat pitkan aikavalin tasapainovertailut ja yksinkertaiset hyvinvointilaskel-
mat. Mallin myohemmissé versioissa osoitetaan yleisen tasapainon mallin
soveltuvuutta talouden hienojakoiseen sektoreittaiseen kuvaamiseen. Kat-
so esim. Térmé ja Rutherford (1992), ja Torma ym. (1995).

Sukupolvimallit voidaan jakaa teoreettisiin limittdisten sukupolvien
malleihin ja numeerisiin malleihin. Teoreettisia malleja kaytetaan perintei-
sesti analyyttisissd kahden sukupolven tarkasteluissa. Kun on tarpeen
tuottaa kaytantdéon sopivaa tietoa esim. verotuksen vaikutuksista, numee-
riset tasapainomallit eli useamman limittaisen sukupolven simulointimallit
tulevat kayttokelpoisiksi. FOG-malli soveltuu tdméan tutkimuksen aihee-
seen, koska se tuottaa numeerista informaatiota talouden keskeisten
muuttujien dynamiikasta. Merkittava ero ja etu verrattuna makromalleihin
on juuri shokkitarkasteluissa.

Laajoja dynaamisia tasapainomalleja on kehitetty etenkin USA:ssa
veroanalyysia varten. Euroopassa on eri tarkoituksiin kehitetty malleja
Tanskassa, Hollannissa ja Ranskassa. FOG-malli suhteutuu naihin siten,
ettd siina taloutta on pyritty kuvaamaan yksityiskohtaisemmin.

Laajalla sukupolvimallilla elakkeisiin liittyvia tarkasteluja on tehty
Suomen osalta aiemminkin. Seuraavassa esitellaan aiheeseen liittyvia si-
mulointeja, jotka ovat lahtokohdiltaan vertailtavissa tdssa kuvatun kanssa.

Kenc ja Perraudin (1996) tarkastelevat Suomen taloutta ensinnakin
jo 40-luvulta vaikuttaneen vaestésokin kautta. Toisaalta he tarkastelevat
eraiden elékepoliittisten muutosten projektioita tulevaisuuteen. Tarkastellut
muutokset ovat kansainvalisesta keskustelusta tuttuja: elaketta leikataan,
elakeikaa korotetaan ja maksuja korotetaan. Vaikka tekijat eivat ole muo-
toilleet sosiaalivakuutusjarjestelmaa yhta perusteellisesti kuin ETLA:n
mallissa, niin muilta osin malli on tuottanut vertailukelpoisia tuloksia.

Kenc ja Perraudin kuvaavat sotien jalkeisen suuren syntyvyyden ja
sitd pian seuranneen matalan syntyvyyden vaikutusta tuotantoon. Tuo-
tanto onkin vaihdellut voimakkaasti verrattuna tasaiseen vaestokasvuun.
Tarkastelun toinen ulottuvuus liittyy nyt tehtavien politiikkaratkaisujen talo-
us- ja hyvinvointivaikutuksiin ottaen huomioon tuleva demografinen kehi-
tys. Mainitut ehdotukset tuottaisivat mittavia hyvinvointivaikutuksia eri ikéi-
sille. Suuret ikaluokat karsisivat joka tapauksessa jonkin verran. Paras
ratkaisu olisi elakeian nostaminen, mika tekisi suuristakin ikaluokista mal-
lissa melkein hyotyjia. Tama tarkoittaisi efektiivisen eldkeian nousemista
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60:sta viidella vuodella. Lahes yhté hyva ratkaisu on elédkkeen leikkaami-
nen, mika lisda arvatenkin nykyisten ja tulevien nuorten hyvinvointia. Ny-
kyisen tilanteen jatkuminen ja eldkemaksun nousun salliminen ovat paa-
asiassa huonoja politiikkavaihtoehtoja hyvinvointivaikutuksiltaan.

Mallin talouspuoli on riippuvainen vaeston dynamiikasta ja hyody-
kemarkkinoista. Tuotantomuuttujat — tyoéntarjonta, pAaomanmuodostus ja
tuotanto — maaraytyvat mallissa siis neoklassisen ajattelun mukaisesti.
Elakeian nostaminen lisaa iakkaiden tyén tarjontaa ja silla on hetken aikaa
negatiivisia saastamis- ja padomavaikutuksia. Kuitenkin pddomaa lisdava
vaikutus on merkittdva 2000-luvulla. Mallin logiikassa tulevien pienien
ikaluokkien kaytdssa on enemman padiomaa ja ne ovat siten tuottavam-
pia. Tama on positiivisten hyétyvaikutusten taustalla. Muilla politiikoilla on
paaasiassa heikompia vaikutuksia.

Palm (1996) on tarkastellut FOG-mallin aikaisemmalla versiolla
vuonna 1996 voimaan tulleen eldkeuudistuksen vaikutuksia kansantalou-
dessa. Tutkimuksessa verrataan lakipaketin vaikutuksia taloudessa pe-
rusuraan. Toisessa laskelmassa tehdaan erilainen oletus perintémotiivin
vahvuudesta. Palmin simulointien vertailtavuus nyt esitettyihin ajoihin on
hyva. Elakejarjestelméa ja sen yhteys valtion talouteen on muotoiltu lahes
samalla tavoin. Tybnantajan sosiaalivakuutusmaksu sopeutuu tasapai-
nottamaan vakuutussektorin. Eldkerahastoa ei aktiivisesti kasvateta. Ar-
vonlisdvero tasapainottaa valtion budjetin. Perintdtarkastelun idea on
osoittaa varallisuuden muutoksen yhteys talouden oleellisimpiin muuttujiin
ja hyvinvointiin.

Vuoden 1996 eldkeuudistuksen lahtékohtana oli eléakkeelle siirtymi-
sen lykkdaminen ja toisaalta elédkepalkan méaaraytymisjakson pidentami-
nen. Myds uusien varhaiselékkeiden tasoa alennettiin ja vanhuuseléakkei-
den indeksin riippuvuutta palkkojen reaalikasvusta heikennettiin. Uudistus
tuottaakin mallissa toivottuja vaikutuksia sekéa lyhyelle etta pitkalle aikava-
lille. Elakeian nouseminen on monin tavoin positiivista taloudelle. Toisaalta
hyvinvointivaikutukset eivat eri sukupolville ole ainoastaan positiivisia.
Keski-ikaiset ja ikdantyneet, 40-64 -vuotiaat, haviavat, koska he joutuvat
saastamaan lisaa tulevaisuuteen siirtyvan elékeian ja elakkeen pienenty-
misen takia. Vaihtoehtoinen varhaiselakkeelle jattaytyminen on tullut siis
nyt vaihtoehtona viela kallimmaksi. Mallissa tyémarkkinoiden sopeutues-
sa taydellisesti tama lisda etenkin 50-60 -vuotiaiden tydn tarjontaa. Nuoret
ja elékelaiset hyotyvat uudistuksesta. Nuorten tilanne on perusuraan ver-
raten parempi, koska TEL-maksu alenee asteittain. Elékeléaiset hyotyvat
varallisuutensa kasvusta ja sen mukana lisdantyvista kulutusmahdolli-
suuksista. Nain tapahtuu siitdkin huolimatta, ettd indeksiuudistus nayttaa
heikentavan heidan asemaansa.




Viimeaikaisimmissa tarkasteluissa Lassila ym. (1997) simuloivat
FOG-mallilla kansainvalisessa keskustelussa usein esilla olleita ehdotuk-
sia; elaketason laskua, eldkeian nostoa ja rahastoinnin lisdamista. He tar-
kastelivat toimenpiteita suhteessa erilaisiin padomamarkkinoiden vapaus-
asteisiin. Kun korkotaso maaraytyy nain mallissa, voidaan luontevasti teh-
da johtopaatdksia pienen avotalouden reaktioista.

Tavoite-eldketason laskeminen 60 prosentista 40 prosenttiin mah-
dollistaa tybénantajamaksun pysyvan laskun lahes 9 prosenttiyksikkéa.
Tama hyodyttaa tuotantosektoria, mutta myds osa kotitalouksista hyotyy
korkeammista palkoista ja lisdantyneestd kulutuksesta. Oletukset p&a-
omamarkkinoiden sopeutumisesta vaikuttavat paaoman dynamiikkaan.
Hyvinvointivaikutusten kannalta on oleellista, etta kotitalouksien taytyy itse
saastaa enemman. Elékeldiset ja lahella elakeikaa olevat joutuvat vahen-
tamaéan kulutustaan, koska elakkeita leikataan. Nuoremmat hyétyvat kas-
vaneiden palkkojen kautta ja lisdantyvistd kulutusmahdollisuuksista. Paa-
oman liikkuvuus vaikuttaa korkojen kautta yrityksiin ja kotitalouksiin.

Toisessa tarkastelussa efektiivinen eldkeikd nousee 60 vuodesta 65
vuoteen. Tdma tarkoittaa tydvoiman lisdantymista ja elakelaisten lukumaa-
ran vahentymista. Muutos parantaa talouden toimintaedellytyksia, tyévoi-
ma lisdantyy ja tydnantajien maksurasitus laskee. Tuotantosektorilla on
positiivinen vire. Palkkataso laskee vain valiaikaisesti ja kulutus nousee
pysyvasti. Kotitalouden ika ja toimintakyky vaikuttaa oleellisesti hyvinvoin-
tivaikutuksiin. Jos 60-65-vuotias ikapolvi olisi nuoruutensa kunnossa,
kaikki hyotyisivat elédkeidan nostamisesta. Joka tapauksessa kaikkien elin-
kaarihyoty jaa positiiviseksi, joskin padomamarkkinoiden sopeutumisella
on vaikutuksensa.

Lassila ym. tarkastelivat kolmantena vaihtoehtona tilapaista rahas-
toinnin lisddmista. Se tarkoittaa, ettd tydnantajamaksua nostamalla ra-
hastoa kasvatetaan 15% viiden vuoden aikajaksoilla vuoteen 2010, jonka
jalkeen rahaston annetaan pienentyd nykyiselle tasolleen vuoteen 2050.
Toimenpiteen makrovaikutukset eivat ole suuria, mutta hyvinvointivaiku-
tukset sukupolville ovat erilaiset. Lisarahastoinnin idea nuorten maksu-
rasituksen vahentamisesta tarkoittaa aktiivivaestolle tilapaista palkkojen
laskua. Kuitenkin oleellisimmat vaikutukset talouteen ja ihmisten hyvin-
vointiin tulevat vuoden 2010 jalkeen, kun rahastojen purkaminen mahdol-
listaa tyonantajamaksun alenemisen. Talla hetkella vanhusvaesto karsisi
palkkoihin sidotusta indeksoinnista. Eniten hyétyisivat ensi vuosituhan-
nella aktiivi-idssa olevat. Oletus koron muodostuksesta ei ole erityisen tar-
kead hyvinvoinnin kannalta.




Miksi valittiin FOG-malli?

Ennen kuin ryhdytdan tutkimaan elakerahoituksen painopisteen muutta-
mista, on arvioitava kaytettavissa olevia menetelmia. Taloustieteessa eri-
laisiin ongelmiin on omat ratkaisuvélineensa. Tyypillisesti elakerahoitusta
samoin kuin verotustakin voidaan tarkastella useilla mallityypeilla. Kuiten-
kin elékejarjestelma sinansa tuo uusia vaatimuksia kaytettaville menetel-
mille. Esimerkiksi ajan huomioiminen mielekkaélla tavalla vaatii dynaa-
mista tarkastelua. Lisédksi hyvinvointilaskelman luominen edellyttaa me-
netelmilta vahvaa yhteyttd mikrotaloustieteeseen ja talouden toimijoiden
luontevaa kuvausta.

Tassa raportissa esitellyt rahoitustarkastelut jakaantuvat kahteen
melko laajaan kokonaisuuteen; rahoituspohjan muutokseen ja shokkitar-
kasteluihin. Naiden kysymysten tarkasteluun sopii FOG-malli, joka on dy-
naaminen tasapainomalli. Valinta ei kuitenkaan ole helppo, silla muillakin
mallinnustavoilla on hyvat puolensa. FOG-mallin tuottamien tulosten tul-
kinta edellyttaa nakemysta sen heikkouksista ja rajoittavista taustaoletuk-
sista. Mallin etuna on talouden keskeisten muuttujien siityméaurien ku-
vaaminen ja hyvinvointilaskelma, joka on eldkekysymysten osalta avain-
asemassa.

Tutkimusmenetelm&a valittaessa on otettava kantaa siihen, miten
kulloistakin ongelmaa olisi tutkittava. Usein esim. tasapainomalleilla voi-
daan saavuttaa hyvia tuloksia jarjestelmdmuutoksia kuvattaessa. Toi-
saalta shokkianalyysilta edellytetdan erilaisia asioita, kuin mihin suurin osa
edeltaneesta tutkimuksesta on pystynyt. Tama tarkoittaa, ettd numeeristen
simulointien osalta ollaan FOG-mallia kaytettdessa tavallaan myds etulin-
jassa, silla verrattavissa olevaa samanlaista tutkimusta ei ole. FOG:iin rin-
nastettavilla malleilla on tyypillisesti analysoitu verouudistuksia ja elakepo-
litiikkaa ilman, etta olisi tutkittu eri jarjestelmien paremmuutta shokkinako-
kulmasta.

4.2.3. Mallinnukseen liittyy myoés ongelmia

Kansantalouden toimintaa kuvaavaa mallia rakennettaessa joudutaan te-
kemaan joukko yksinkertaistuksia. Tama tarkoittaa, ettd osa mielenkiintoi-
sia elakekeskusteluun kiinteasti liittyvia asioita jaa mallissa kuvaamatta ja
selittamatta. Tama ei silti tarkoita, ettd mielenkiintoisten ongelmien tar-




kasteluun tarvittaisiin monimutkaisempia malleja. Rajoitukset tiedosta-
malla ja tulosten oikealla tulkinnalla voidaan elavéittad mallimaailmaa ja
se onkin mallintajan vastuulla.

Talouden yleista tasapainoa kuvaavien mallien ongelmia ja filosofiaa
pohdittiin aktiivisesti 60-80-luvuilla. Useimmat tutkimustavan kehittajat oli-
vat huolissaan mallitodellisuuden ja poliittisen todellisuuden suhteesta,
katso esim. Whalley (1985) ja Bovenberg (1987).

Eraita elakekeskustelussa esilla olevia teemoihin ei kasitella. Naissa
tarkasteluissa ei saada uutta valaistusta tydnantajamaksun suuruuteen ei-
ka siihen mika sen pitaisi olla erilaisilla yrityksilla. Mallissa tydnantajamak-
sua kasitelladn edustavaa yritystd kohtaavana aggregaattina. Tydvoiman
ikérakenteeseen ja yrityksen kokoon liittyvat maksuerottelut eivat ole tdssa
tarkastelussa oleellisia. Samoin elakeidaksi muodostuu noin 60 vuotta, eika
taméan jalkeista ns. tulevaa-aikaa kasitella. Nama yksinkertaistukset eivat
kuitenkaan muuta mallin sanomaa merkittavasti.

Aikakonsistenssilla on oma maarittelynsd matemaattisessa mallin-
nuksessa ja politikan uskottavuusarvioinnissa. Katso esim. Kydland ja
Prescott (1977), tai Blanchard ja Fischer (1989, 592-614). Se saa useam-
pia ulottuvuuksia tassa raportissa; verotuksen yhteydessa, mallin teknise-
né yksityiskohtana ja mybhemmin sukupolvisopimusta pohdittaessa. FOG-
malli on méaaritelmallisesti aikakonsistentti. Elakevakuutusmaksut ja verot
maaraytyvat tdsmallisesti ajan suhteen, eika aika sinansa aiheuta ongel-
mia. Sen sijaan pohdittaessa hyddykkeiden, tulojen ja paaoman verotta-
mista, on huomioitava, etta teoriat tuottavat erilaisia optimiratkaisuja. Kos-
ka eladkerahoituksen muuttaminen on ennen kaikkea ajallinen kysymys,
nousee poliittisessa mielessa esille tietynlainen aikakonsistenssiongelma.
Se tarkoittaa kysymysta siitd, pitdisikd verotus- ja maksujarjestelyja
muuttaa ajan kuluessa. Téllainen aikakonsistenssikasite ei kuitenkaan ole
rationaalisten odotusten kuvauksessa mahdollinen.

Yhteiskunnan moniulotteisen roolin mallintaminen on aina epakiitol-
lista. FOG-mallissa valtion roolina on toimia passiivisena tydnantajana,
sosiaalivakuutusjarjestelman yllapitajana ja valtionvelan hallinnoijana. Ak-
tiilvista tulonjakoroolia tai siihen liittyvaa paattamista ei ole. Kuitenkin jo ai-
emmin esim. Diamond (1977) on todennut, ettd tulonjaon tasaamiseksi,
ihmisten lyhytnakoisyyden lieventamiseksi ja epéataydellisen informaation
johdosta valtion toimilla on tehokkuutta lisdava vaikutus. Katso myés Barr
(1993, luvut 4 ja 5) selkeana kuvauksena.

Mallinnuksessa oletetaan usein, ettd kotitaloudet kuolevat tietyn
ikéisena. Kotitalouksien suunnitteluhorisontti on siis maéaratty ja se ohjaa
niiden valintoja. Kuitenkin elinaikaan liittyy aina epavarmuutta, joka tekee
"jarkevan” tulevaisuuden suunnittelun vaikeaksi. Epavarmuuden vaiku-




tusta kotitalouksien valintoihin on tarkasteltu erilaisilla kuolevuusoletuksil-
la. Katso esim. Broer ja Westerhout (1997, 121-123) ja Bovenberg (1990,
76-77). Vaikka aggregaattitasolla ei juuri ole nakyvia eroja, niin eri ikaisille
sukupolville kuolevuusoletuksella varmasti on merkitysta erilaisia verotus-
ratkaisuja pohdittaessa.

Epataydellisia tyomarkkinoita kuvaavia malleja lukuun ottamatta,
useimmissa tasapainotarkasteluissa toimivat markkinat tasaavat hinnat ja
palkat taloudessa hyvin nopeasti. Tama toteutuu FOG-mallissa sen Vviisi-
vuotisten aika-askelten puitteissa siten, ettd edustava yritys siirtdd maksut
taaksepain. Kuitenkin tyénantajamaksujen yhteydessa on otettava kantaa
sopeutumisen aikaan. Mittava kirjallisuus todistaa, etté sosiaalivakuutus-
maksun muutokset siirtyvat palkkaneuvottelujen kautta pitkélla aikavalilla
palkkoihin lahes suorassa suhteessa. FOG-mallin osalta kyse on keskipit-
kan aikavalin kuvauksen heikkoudesta.

Muiden yhteiskuntatieteiden alalla on viime vuosina kiinnitetty huo-
miota Euroopassa ilmentyneeseen ongelmaan — tydurien epatyypillistymi-
seen. Tama on kotitalouksille taloudellisesti ja hyvinvoinnin kannalta mit-
tava asia ja se nostaa uusia teemoja eldkekeskusteluun mm. tyéelédkkeen
karttumisesta. Mallinnuksessa tdméa asia ei nouse esille, koska kotitalou-
det tietavat pysyvansa yritysten palveluksessa eldketta kartuttavissa tyo-
suhteissa, kunnes paattavat jddda vanhuuseldkkeelle. Mahdollisten pal-
kattomien jaksojen kulutus tasattaisiin lainanotolla ja tyon tarjontaa so-
peuttamalla. Elaketurvan ulkopuolelle jaavan tydnteon lisdantyminen voi-
daan mallissa ottaa huomioon alentamalla eldketasoa.

Yleisen tasapainon malleissa korostuva osittain eri asiat, kuin mihin
aikaisemmin on taloustieteellisessd mallinnuksessa ja teoriassa totuttu.
Makromalleissa perinteisesti suhdannevaihtelujen esiin nostama teema
kuten inflaatio ei ole missaan roolissa. Samoin aikaisemmin paljon teo-
reettistakin huomiota saanutta kilpailukykykasitetta tarkastellaan eri naké-
kulmasta. Tyottdomyyttéa voi esiintyd naissd malleissa vain lahinna raken-
teellisena ilmiéna, osoituksena tyémarkkinoiden epéataydellisyydesta. Ta-
vanomainen taantumiin liittyva keskustelu suhdannetyéttémyydesta ei liity
pitkan aikavalin tarkasteluihin.

i
.




F . Tile i v Myuwas yoratueda?
fhaetx d» vl E OB Ry Waeaed VErotusta:

Taman luvun tarkoitus on pohtia varsin yleiselta kannalta, miké olisi hyvaa
verotusta. Pitkdan kansainvalistd huomiota on saanut siirtyminen tulove-
rotuksesta ja palkkaan sidotuista maksuista kohti arvonlisdveromuotoista
kulutuksen verottamista. Katso esim. OECD (1993) ja USA:n viimeaikai-
nen keskustelu. Kuitenkin elakejarjestelman rahoituspohjaa muutettaessa
on loydettava riittdvan laaja ja tuottoisa vaihtoehto nykyiselle rahoitusta-
valle. Hyoddykeverotus ja padoman verottaminen osoittautuvat monimut-
kaisiksi asioiksi hyvinvoinnin ja tehokkuuden kannalta.

Veropohjien kannalta tuloveroa maksetaan palkka- ja paaomatu-
loista siten, etta palkan osuus on suurin. Toisaalta siirryttdessa kulutusve-
rotuksen suuntaan veropohjakin muuttuu. Kulutusverossa vero kerataan
siitd tulonosasta jota ei saastetd. Veropohjaa muutettaessa kuitenkin
myds olemassa oleva varallisuus joutuu Kkulutusverotuksen kohteeksi.
Kaksinkertaista verotusta ei siis ole yksinkertaista valttda etenkaan siirty-
mavaiheessa. Tahan liittyy oleellisia sukupolvien vélisia hyvinvointimuu-
toksia — ty0ssa olevat hyotyvat elakeléisten kustannuksella.

Padomakasitteen alla olevia kohteita voidaan verotuksessa tarkas-
tella monin tavoin. Kuitenkaan lopputulosten kannalta kayttdkelpoisia rat-
kaisuja ei ole monta. Valituista veroratkaisujen teknistd pohdintaa esitel-
laan luvuissa 3.2.1. ja 3.3.1. Tehdyissa simuloinneissa kohdistettiin tuotta-
vaan paaomakantaan kohtalainen verovaatimus. Taustalla oli ajatus, etta
silla voisi vaikuttaa padoman ja tyon kayttdésuhteisiin tuotannossa siten,
etta tyollisyys parantuisi. Kuitenkin FOG-mallin pitkéalle aggregoidulla tuo-
tantosektorilla tuottavan paaoman verottaminen véahentada paaomaa, tuo-
tantoa ja lopulta hyvinvointia.

Eras huomioimaton seikka on todellisen tuotantosektorin merkittava
epayhtendisyys paaoman ja tyévoiman kaytén suhteen. Tulevaisuuden
merkittavat kasvualat telekommunikaatio, metalliteollisuus, kemianteolli-
suus ja logistikka ovat huomattavan paaomavaltaisia. Sen sijaan palve-
lusektori laajasti kasitettyna, vaikka onkin kasvuala, tulee pysyméaan tyo-
voimavaltaisempana. Tasta nakdkulmasta pdaoman verottaminen muut-
taa taloudessa suhteellisia hintoja ja tuo eriarvoisuutta myés tuotantosek-
torille. Tama vaikutus kantautuu myds kotitaloussektorille etenkin kun
huomioidaan erityyppiset kotitaloudet. Enemman tuotantosektoreita ja ko-




titaloustyyppeja kasittelevassa mallissa padomaverotuksen tdman puolen
iimidita voitaisiin tarkastella. Katso esim. Fullerton ja Rogers (1997).

Staattisessa yleisen tasapainon mallissa mm. arvonlisdverouudis-
tuksen vaikutuksia sektoreittain ovat Suomen osalta tehneet mm. Térma
ja Rutheford (1992), ja Térma ym. (1995). ALV-muutokset kohtelevat eri
sektoreita eri tavoin, etenkin kun verokannat ja pohjat vaihtelevat.

Suhteellisten hintojen muuttamisella on eurooppalaisessa keskus-
telussa nahty olevan positiivisia tydllisyysvaikutuksia. Dréze ja Malinvaud
(1994) ovat esittaneet osana eurooppalaista tyollistamisstrategiaa koulut-
tamattoman vaestdnosan tydnantajamaksujen poistamista ja vastaavan
rahoituksen etsimista arvonlisédverosta tai energiaverotuksesta. Kokema-
ton ja kouluttamaton tyévoima tulisi houkuttelevammaksi yrityksille.
Serensen (1997) esittdd samansuuntaisia ajatuksia ns. kolmannen sekto-
rin, epavirallisen sektorin tydon tekemiseksi kannattavaksi myos virallisen
talouden piirissa.

4.3.2. Aikaisemmat selvitykset

Suomessa on tyd- ja kansaneldkejarjestelmén kehittyessa alettu huoles-
tua elakemaksurasituksesta ja sen jakaantumisesta, seka ylipaataan ra-
hoituskehityksesta suhteessa vaestokehitykseen. Jo 1970-luvulla alkoi
keskustelu kansaneldakemaksuista ja niiden rahoituksesta. Lukuisat komi-
teat tuottivat raportteja ja laskelmia, mutta poliittisia paatoksia elakejar-
jestelman rahoitustavan muuttamisesta ei saatu helposti aikaan. Vasta
1990-luvulla laman vauhdittamana on tehty pienehkdja korjauksia.

Seuraavaksi tarkastellaan tehtyja selvityksia ja raportteja, nain syn-
tyy kuva suomalaisesta tavasta uudistaa monet instituutiot yhdistavaa ela-
kejarjestelméaa. Nain saaadaan myods vertailukohta nykyisen tutkimuksen
ja jo tehdyn tutkimuksen vélille.

Aikaisemmat selvitykset

Alunperin puhtaana palkkaperusteisena maksuna kayttéén otettu tydnan-
tajan kansaneldkemaksu muutettiin poistojen ja palkkojen suhteen mu-
kaan porrastetuksi vuonna 1973. Porrastuksessa poistojen suhteen oli
ajatuksena kohdentaa suurempi osa maksusta padaomalle. Ehdotuksen te-




ki Kansanelakelaitoksen asettama tydnantajain sosiaaliturvamaksutoimi-
kunta 1972.

Taman jalkeen on tehty lukuisia selvityksia ja ehdotuksia palkkape-
rusteisten sosiaaliturvamaksujen muuttamiseksi tyévoimavaltaisten yri-
tysten asemaa suosivammaksi. Keskeinen tavoite ndisséd ehdotuksissa on
myds ollut pyrkia vahentdméaan vientituotteisiin siséltyvaa sosiaalikustan-
nusta ja siirtda sitd nykyistd enemman tuontitavaroiden hintoihin. Kaytan-
néssa on talldin paadytty ehdottamaan liikevaihtoon tai arvonlisdykseen
perustuvan veron kayttdmista sosiaaliturvan rahoittamiseen, koska téllai-
nen valillinen vero ei lisda vientituotteiden hintoja, mutta tuontihyédyk-
keista vero peritaan.

Seuraavan kerran asiaa selvitti Kansanelakelaitoksen asettama
kansanvakuutusmaksutyéryhméa 1977. Sen tyd liittyi kansaneldkeuudis-
tuksen rahoitusvaihtoehtojen kartoitukseen. Taloudellisia vaikutuksia sel-
vitettiin vuoden 1970 panos—tuotos -tutkimuksen avulla. Menetelmana sii-
hen kuitenkin liittyi olennaisia rajoituksia, koska nain saatu malli on ra-
kenteeltaan kiintea eikéa siind voida ottaa huomioon hintojen valityksella
tapahtuvia kysynnéan ja tarjonnan maarien muutoksia.

Tyéryhméan ehdottama kansanvakuutusmaksu perustuisi paasaan-
toisesti yrityskohtaiseen liikevaihtoon ja tdman perusteella kannettaisiin
paaosa maksusta. Niilla yrityksilla ja tydnantajilla, joille tama maksupe-
ruste ei sovi, sovellettaisiin edelleen palkkojen perusteella maaraytyvaa
maksua. Tyoryhma selvitti panos—tuotos -tutkimuksen aineistolla uuden
maksujarjestelman toimialoittaisia hintavaikutuksia erilaisilla palkka- ja lii-
kevaihtoperusteisen maksujen yhdistelmilla. Lisaksi pyrittiin selvittamaan
kansanvakuutusmaksuun siirtymisestéa aiheutuvia vaikutuksia eri tulon-
saajaryhmiin vuoden 1971 kotitaloustiedustelun aineiston avulla.

Muutoksen todettiin selkeasti suosivan vientia, jonka hintoja voitai-
siin kustannusten vahentymisen vuoksi alentaa. Sen sijaan kotimarkkina-
teollisuuden, palvelujen ja tuonnin hinnat kohoaisivat. Suurin korotus koh-
distuisi tuontihintoihin. Tyéryhman esittdma kansanvakuutusmaksu koh-
distuisi tydnantajien sosiaaliturvamaksua enemman padomavaltaisiin hyo-
dykkeisiin ja padomavaltaiseen tuotantoon. Tyéryhma piti myods ilmeisena,
etté ainakin teollisuudessa muutos suosisi pienyrityksia. Kotitalousryhmis-
sé reaalinen ostovoima pienenisi eniten suurituloisilla ja usean henkilén
kotitalouksilla.

Sosiaaliturvamaksutoimikunta 1978 selvitti liikevaihtoon tai tuotan-
non arvoon perustuvan sosiaaliturvamaksun kokonaistaloudellisia vaiku-
tuksia panos—tuotos-mallin lisdksi myo6s valtionvarainministerion koko-
naistaloudellisella KESSU-mallilla. Edellisella selvitettin maksuperuste-
muutoksien staattisia vaikutuksia kustannuksiin ja hintoihin. KESSU-




mallilla puolestaan pyrittiin arvioimaan naiden hintatekijéiden heijastusvai-
kutuksia kansantalouden muihin keskeisiin suureisiin kuten esim. tyolli-
syyteen, tuotantoon, kulutukseen ja ulkomaankauppaan.

Malleilla tehtaviin vaikutuslaskelmiin liittyy monia epavarmuusteki-
joita. Naita ovat tyon ja padoman valisen korvautuvuuden suuruus, hinto-
jen nousujen heijastuminen palkankorotuksiin, investointien reagointi
suhteellisiin hintoihin, muutosten vaikutusten ajoittuminen ja muutosten
suuruuteen liittyvat tekijat. Siten mallien tulokset iimaisevat 1ahinna keski-
maaraisia lyhyen ja keskipitkan aikavalin vaikutussuuntia “normaalissa®
suhdannetilanteessa.

Tyonantajan sosiaaliturvamaksusta likevaihtoveron suuntaan siirty-
minen merkitsee kotimaisen tuotannon tukemista. Yhden prosenttiyksikén
suuruinen muutos olisi alentanut toimikunnan laskelmien mukaan viennin
kustannusrasitusta noin 0,3 prosentilla. Tydvaltaisen teollisuuden viennin
kustannusrasitus vahenisi pddomavaltaisia aloja enemman. Toimikunnan
nakemyksen mukaan rakennustoiminnan ja palvelusten tuotannon kus-
tannusrasitus vahenee, koska liikevaihtovero ei koske juuri lainkaan naita
aloja. Kaupan ja ravitsemustoiminnan kustannukset kohoavat, koska pal-
kat ovat vain osa tuotantokustannuksista. Nykytilanteessa arvonlisavero
kohdistuu myos rakennustoimintaan ja palveluksiin, joten siityma ei enaa
kohtelisi kotimarkkinoilla toimivia aloja eri tavoin.

Hintapainetta siityma olisi toimikunnan laskelmien mukaan aiheut-
tanut erityisesti juomien ja tupakan, vaatetuksen ja jalkineiden seka koti-
talouskaluston ja tarvikkeiden osalta. Elintarvikkeissa, asumisessa ja ter-
veydenhoidossa hintapaine olisi selvasti vdhdisempi alkutuotevahennyk-
sesta tai liikevaihtoverottomuudesta johtuen.

Kokonaistuotantoa yhden prosentin perustemuutos liikevaihtoveron
suuntaan lisaisi hieman tai pitdisi ennallaan riippuen siitd miten palkat
reagoisivat hintojen nousuun. Tuotannon kasvu perustuisi viennin Kilpailu-
kyvyn paranemiseen elleivat palkat seuraisi hintojen kohoamista. Inves-
toinneista KESSU-mallilla tehdyt tarkastelut eivat antaneet viitteita, koska
niita kasiteltiin mallin silloisessa versiossa eksogeenisena. Tyodllisyys sen
sijaan laskelmien mukaan lievasti paranisi. Jos tydén ja padoman suhteel-
listen hintojen muutoksilla olisi substituutiovaikutuksia, tydllisyys voisi
palkkaoletuksesta riippuen kasvaa 4300-1800 henkildlla yhden prosent-
tiyksikon siirtymaa kohti. Taulukossa 1. on esitetty toimikunnan laskelmien
tuloksina yhden prosenttiyksikén suuruisen sosiaaliturvamaksun siirtyman
vaikutuksia viidentena vuonna eraisiin kansantalouden muuttujiin, kun yk-
sityisen sektorin rasitus pidetaan ennallaan.




Tawulukko 1. Yhden prosenttiyksikdn suuruisen sosiaaliturvamaksun siirtyma-
vaikutuksia viidentena vuonna erdisiin kansantalouden muuttujiin,
kun yksityisen sektorin rasitus pidetaan ennallaan

Nimellispalkkojen nousuoletus
0 % 0,6 %
muutos

BKT:n méaara, % 0,1 0,1
Viennin maara, % 0,2 0,0
Tuonnin maara, % 0,1 0,1
Yksityisen kulutuksen maara, % 0,2 0,3
Yksityisen kulutuksen hinta, % 0,1 0,5
Reaalipalkat, % -0,1 0,1
Tydvoiman kysynta (1000 henkea) 4,3

Toimikunta selvitteli myos jalostusarvomaksuun siirtymisen taloudellisia
vaikutuksia. Ne muistuttavat liilkevaihtoverovaihtoehtoa, mutta viennin ja
tuonnin kohtelu on erilaista. Jalostusarvomaksu rasittaisi koko teollisuutta
ja erityisesti pddomavaltaista vientiteollisuutta, koska koko vienti olisi ve-
ronalaista. Vastaavasti jalostusarvomaksu ei koskisi tuontia. Tata vaihto-
ehtoa ei kuitenkaan kyetty malliteknisista syistd analysoimaan KESSU-
mallilla, joten tdsmalliset vaikutusarviot jaivat puuttumaan.

Kansanvakuutusmaksussa siirtyma liikevaihtoveron suuntaan on
osittainen. Tassakin myodnteisten vaikutusten lopullinen suuruus riippuisi
hintapaineen aiheuttamien kompensaatiovaikutusten toteutumisesta.
Seuraava vastaava selvitys tehtiin jo vuoden 1982 sosiaaliturvamaksutoi-
mikunnassa. Sen tydssa sosiaaliturvamaksujen perustemuutoksen talou-
dellisia vaikutuksia arvioitiin seka KESSU-mallilla ettd Suomen Pankin ko-
konaistaloudellisen mallin versiolla BOF3. Kahdella eri mallilla saadut tu-
lokset poikkesivat jossain maarin, koska mallit olivat rakenteeltaan erilai-
set. Erityisesti palkkojen maaraytymisen, hinnanmuodostuksen ja tuotan-
toteknologian kasittelyerot vaikuttivat tuloksiin. Myos mallien yksityiskoh-
taisuuden aste oli erilainen.

Sosiaaliturvamaksutoimikunta 1982 kasitteli useita eri rahoitusvaih-
toehtoja; sosiaaliturvamaksujen keraamista tuloveroilla, liikevaihtoveroilla,
arvonlisdveroa simuloivalla laajapohjaisella liikevaihtoverolla, jalostusar-
voon pohjaavalla maksulla tai valmisteveroilla. Laskelmissa kaksi prosent-
tiyksikk6a maksusta siirrettiin rahoitettavaksi muulla perusteella. Muutos
parantaisi BOF-mallin mukaan teollisuuden kansainvalista kilpailukykya,




mista seuraisi viennin, tuotannon ja investointien kasvu. Tydllisyys parani-
si tuotannon kasvun lisaksi myds substituutiovaikutuksen vuoksi, koska
tyovoiman suhteellinen hinta laskisi. Pitkalla aikavalilla kuitenkin palkkata-
so vaistamatta nousisi, koska BOF-mallin mukaan verot viime kadessa
siirtyvat palkansaajien maksettaviksi. Kilpailukykya parantavat vaikutukset
olisivat siten véliaikaisia ja vain siirtymakauden kestavia. Jos sosiaalitur-
vamaksut korvaava vero korottaisi pysyvasti investointien hintaa, paa-
omakanta ja talouskasvu jaisivat pysyvasti pienemmaksi kuin perusvaih-
toehdossa. Nain kavisi myos jos vaihtoehtoinen rahoitustapa liséisi vienti-
tuotannon kustannuksia.

Taulukko 2. Likevaihtoverovaihtoendon  kokonaistaloudelliset  vaikutukset
BOF3- ja KESSU-malleilla seka laajan liikevaihtoverovaihtoehdon
vaikutukset BOF3-mallilla

Suppea liikevaihtovero Laaja liikevaihto-
vero
BOF3 KESSU BOF3
BKT:n méara -0,0 +0,3 +0,0
Tuonnin maara -0,4 +0,1 -0,2
Viennin maara +0,4 +0,5 +0,3
Yksityisen kulutuksen maara -0,2 +0,0 -0,2
Investointien maara -0,5 +0,6 -0,3
Kuluttajahinnat +0,9 +0,5 +0,9
Tyollisyys (1000 henkea) 1-1,5 0,5-1

Lahde: Sosiaaliturvamaksutoimikunta 1982:n mietintd s. 76, 84.

KESSU-laskelmista on valittu vaihtoehto, jossa palkat kohoavat 0,3 pro-
senttia. Mallien kulutusvaikutusten erot selittyvat hintavaikutusten eroilla.
Merkittdvaa on, ettd mallien investointivaikutukset ovat taysin vastakkai-
set. KESSU-mallissa tyévoimakustannusten sdéasto lisdéa investointimah-
dollisuuksia, mutta BOF-mallissa tama vaikutus kumoutuu paaomatava-
roiden hintojen nousun ja tuotannon tyévaltaistumisen myoéta. Substituu-
tiovaikutus aiheuttaa investointien supistumisen BOF-mallissa.
Toimikunnan laskelmissa mallien rakenteella ja tehdyilla olettamuk-
silla on merkittdva vaikutus tuloksiin. KESSU-mallissa oletettiin tulopolitii-
kan onnistuvan sikali, etta valillisten tydvoimakustannusten alenemisesta
huolimatta liikevaihtoverovaihtoehdossa palkkareaktio olisi vain osittainen
ja muissa vaihtoehdoissa sita ei olisi lainkaan. BOF-mallissa palkkakom-
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pensaatio tapahtuu vaistamatta pitkalla aikavalilla, joten toimenpiteiden
myonteiset vaikutukset aikaa myéten eliminoituvat.

Seuraava kokonaistaloudellisiin laskelmiin perustuva ehdotus mak-
sujen maaraytymisperusteiden muuttamisesta tehtiin Kansanelékelaitok-
sen asettamassa ns. professoritydryhméssa joulukuussa 1987 (Selvitys
palkkaperusteisen kansaneldke- ja sairausvakuutusmaksun maaraytymis-
perusteiden muuttamisesta yritysten osalta, laatijoina professorit Honka-
pohja, Prihti, Purola ja Virtanen). Tyéryhma esitti maksun maaraytymispe-
rusteeksi yrityksen maksamia palkkoja lisattyné tuloslaskelman mukaisella
kayttokatteella. Tyoryhma kaytti timéan ns. Kela-maksun vaikutusten arvi-
oinnissa Suomen Pankin BOF4-mallia.

Tilinpaatostietojen pohjalta tehdyt laskelmat osoittivat, etta teollisuu-
den ja kaupan maksujen kokonaismaara ei olennaisesti muuttuisi. Sen si-
jaan toimialakohtaisia eroja esiintyisi. Vahittaiskaupassa, rakennustoimin-
nassa seka tekstiili-, metallituote- ja konepajateollisuudessa maksun maa-
ra supistuisi. PAdomavaltainen teollisuus ja tukkukauppa maksaisivat sen
sijaan aikaisempaa enemman. Palvelualoilla rahoitussektorin yritysten
maksut kohoaisivat, mutta muussa palvelutoiminnassa vaikutukset olisivat
vahaiset tai maksu jonkin verran pienenisi.

BOF4-mallilla tehdyt laskelmat osoittivat, ettéa lyhyella aikavalilla ty6-
voimakustannukset laskisivat seka absoluuttisesti ettéd suhteellisesti ja
tyon kysynta lisdantyisi, reaalipalkat ja kokonaiskulutus kasvaisivat, mutta

investoinnit supistuisivat. Toimenpide liséisi kokonaistuotantoa ja tydlli-
syytta. Pitkan ajan vaikutukset olisivat kuitenkin vahaisemmat ja saattavat
muuttua ajan oloon painvastaisiksi. Pitkan aikavéalin kokonaistaloudelliset
vaikutukset olisivat mallilaskelmien mukaan siten lahes neutraalit.




Tau » 2. Kela-maksun kansantaloudelliset vaikutukset: poikkeamat perus-
ratkaisusta lyhyella aikavalilla ja tasapainotilassa
Hitaasti sopeutunut ansiotaso
Lyhyt ai- Tasapaino Kiinted korko Joustava korko
kavali

BKT:n maara, % +0,1 -0,4 -0,2 -0,2
Yksityisen kulutuksen +0,3 -0,2 +0,5 +0,4
maara, %
Kuluttajahinnat, % -1,0 +1,0 +0,4 +0,4
Ansiotaso, % +0,0 +2,2 +1,9 +2,0
Paaomakanta, % -0,2 -1,0 -0,9 -0,7
Tuottavuus, % -0,1 -0,4 -0,3 -0,2
Tyéttdmyysaste,  %- -0,0 0,0 -0,0 +0,0
yksikkoa
Korko, %-yksikkéa 0,0 -0,1 0,0 +0,1
Vaihtotase, mrd. mk +5,0 +2,4 +0,8 +0,2

Lahde: Selvitys palkkaperusteisen kansanelake- ja sairausvakuutusmaksun méaa-
raytymisperusteiden muuttamisesta yritysten osalta 1987, lite 5, s. 4

Tyoryhma laski mallilla my6s vaikutukset erilaisin ansiotaso- ja korko-
olettamuksin. Tulokset vastaavat noin 15 vuoden sopeutumisjaksoa ja ne
poikkeavat vield jonkin verran mallin yleisen tasapainon versiolla tehtyjen
laskelmien tuloksista, jossa kehitys on paattynyt eksogeenisten muuttujien
trendiurien maaraamalle tasolle.

Uuden né&kdkulman maksuperustemuutosten tarkasteluun toivat
Seppo Honkapohja ja Hannu Térma (1988) arvioidessaan kompensoivien
likevaihtovero- ja arvonlisdverovaihtoehtojen hyvinvointivaikutuksia ylei-
sen tasapainon mallilla. Heilla oli kaytéssa staattinen yleisen tasapainon
veromalli GEMFIN 1.0, joka on kehitetty selvittdmaéan erilaisten panos- ja
hyédykeverotusmuutosten allokaatio-, tulonjako- ja hyvinvointivaikutuksia.
Mallilla saadut tulokset tukivat kasitysta, ettd tydnantajien maksujen pois-
tamisella olisi mydnteinen vaikutus tuotantoon ja investointeihin. Tuotanto
kasvaisi runsaalla prosentilla ja investoinnit kompensoivan liikevaihtoveron
tapauksessa kolmella prosentilla ja arvonlisdveron tapauksessa runsaalla
yhdella prosentilla. Arvonliséaverotyyppinen uudistus olisi hyvinvointivai-
kutuksiltaan kuitenkin kaksinkertainen liikevaihtoverovaihtoehtoon nahden.
Molemmissa vaihtoehdoissa palkansaajat hyotyvat ja maatalousyrittajat
haviavat.




Honkapohja ja Koskela jatkoivat professoriryhméan vuonna 1987 te-
kemaa tutkimusta 90-luvulla. He tarkastelivat vuoden 1990 tutkimukses-
saan Kela-maksua ja 1993 tutkimuksessa Holm, Honkapohja ja Koskela
yhdistivat BOF4-malliin aikaisempia kokemuksia mm. GEMFIN-mallin tu-
loksista. Teollisuusaineistolla suoritetussa ekonometrisessa osittaistasa-
painotarkastelussa etsitdan sosiaalivakuutusmaksun alennukselle kustan-
nusneutraalia rahoitusta padomatuloverotuksesta ja liikevaihtoverosta.
Tama tarkoittaa, ettd tydnantajan maksuja alennettaisiin 3%-yksikk6a, ja
padomatuloverotusta (yritysveroastetta) nostettaisiin 4%-yksikkda. Toi-
sessa tapauksessa vakuutusmaksuja alennettaisiin 7%-yksikko4, ja liike-
vaihtoveroa nostettaisiin 4%-yksikkoa.

Tutkijat tarkastelevat veromuutosten vaikutuksia palkkoihin, tydlli-
syyteen ja padomaan erilaisten kohtaanto- ja inflaatio -oletusten kautta.
Rahoitusvaihtoehdot vaikuttavat samalla tavalla. Nimellispalkka ja tyolli-
syys nousevat, ja padoma supistuu. Reaalipalkkaan vaikuttaa se, miten
verot siirtyvat yleiseen hintatasoon ja hyédykkeiden hintoihin. Esimerkiksi
likevaihtoveron tapauksessa palkat nousisivat keskimaarin 1,3 mk (tutki-
musaineistossa teollisuuden keskipalkka oli 48,8 mk tunnissa) ja tydllisyys
parantuisi 2700 henkildlla. Taman tuloksen taustalla on oletus, ettei talou-
dessa ole inflaatiota ja etta vero siirtyy tuotehintoihin. Yritysverovaihtoeh-
dossa vaikutukset ovat saman suuntaiset, mutta lievemmat. Oleellisimmat
erot liittyvat reaalipalkkoihin. PAdomaan kohdistuvat negatiiviset vaikutuk-
set liittyvat oleellisesti siihen, ettd nama rahoitusvaihtoehdot kohdistuvat
juuri padomaan.

Lassilan tutkimuksessa (1993) tarkastellaan sosiaaliturvan eri ra-
hoitustapojen vaikutusta yritysten kannattavuuteen ja kilpailukykyyn ja sita
kautta koko kansantalouden kehitykseen. Sosiaalivakuutusmaksujen ra-
hoituspohjan muutosta liikevaihtoveropohjaiseksi havainnollistetaan ET-
LA:n kokonaistaloudellisella mallilla tehdylla simuloinnilla. Palkkojen ja
hintojen sopeutumisen tdsmennettiin tapahtuvan seka valitttmasti etta
kannattavuustilanteen muutosten kautta viivastetysti. Valiton vaikutus on
hinnoissa selked, mutta palkoissa se ei noussut tilastollisesti merkitsevak-
si. Sen sijaan viivastetty vaikutus kannattavuuden kautta palkkoihin ha-
vaittiin seka suljetulla ettd avoimella sektorilla. Tutkimuksen tulokset viit-
taavat siihen, ettd palkkaperusteisesta sosiaaliturvan rahoituksesta on
enemman haittaa palvelualan yritysten kannattavuudelle kuin valillisella
verotuksella tapahtuvalla rahoituksella. Teollisuudessa haittaa on lahinna
elintarviketeollisuudessa seka savi-, lasi- ja kiviteollisuudessa.

Viela enemman yritysten kannattavuusnakdkulman otti Rantala tut-
kimuksessaan (1995). Han tarkasteli ekonometrian menetelmin sosiaali-
vakuutusmaksujen kohtaantoa yrityksiin ja kannattavuuteen. Sosiaaliva-
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kuutusmaksut vaikuttavat tydvoimakustannusten ja myos palkanmuodos-
tuksen kautta yritysten kannattavuuteen. Rantala arvioi tarvittavaa sosiaa-
livakuutusmaksujen alentamistarvetta, jotta kannattavuus paranisi. Hanen
mukaan tarvitaan jopa 10 prosenttiyksikon alennus, jotta yritysten kan-
nattavuus paranisi prosentin verran. Mydsk&an mainittavia tyéllisyysvai-
kutuksia ei ole saavutettavissa ilman suurta maksunalennusta. Rantalan
nakokulmaan ei kuitenkaan liity korvaavan rahoituksen etsimista.

Kansainvalinen keskustelu elakerahoituksesta likkuu huomattavasti
yleisemmalla tasolla. Kansainvalisen tutkimuksen vertailu ei valttamatta
anna oikeata kuvaa, tai oikeanlaisia ohjeita, koska verotus- ja maksurat-
kaisut ovat kunkin maan omia. Kuitenkin esimerkiksi ISSA:n ja OECD:n
tasolla rahoituskeskustelua on kayty jo 1970-luvulta alkaen, mutta se on
keskittynyt ansioeldkkeiden ns. korvamerkittyihin tyénantaja- ja tydnteki-
jdmaksuihin, seka toisaalta perusturvan rahoitukseen yleisilla verovaroilla.
Rahastointi ja etuuksien maksuperustaisuus ovat jo pitkdan olleet kan-
sainvalisia teemoja ja monissa maissa on tehty uudistuksia naissa kysy-
myksissa. Etenkin OECD:n asialistalla on kollektiivisen vakuuttamisen va-
hentdminen ja yksityisen vastuun lisddminen. ISSA:n piirissa tosin on
pohdittu hyddykeverotusta vaihtoehtoisena rahoitusmuotona tuloveroihin
perustuvalle perusturvan rahoittamiselle esim. ISSA (1988). Yksi kaytan-
nén esimerkki hyodykeverotuksen kayttamisesta tdman raportin hengessa
on Ranska. Siellda yksittaisiin hyddykkeisiin, kuten alkoholiin kohdistuvalla
verolla on hankittu tuloa eldkejarjestelmaan. Tuotannon ja tuonnin vero-
tuksesta saatavia tuloja on ohjattu yleisesti sosiaaliturvarahastoihin mm.
Ranskassa, Kreikassa, Portugalissa ja Belgiassa jo 80-luvulta alkaen. Ky-
seessa tosin ovat jarjestelmén kannalta marginaaliset siirrot verrattaessa
tyénantaja- ja tydntekijamaksuihin.

4.3.3. FOG-mallin tulokset ja niiden arviointia

On yh& enemman perusteluja sille, miksi rahoitusta tarkasteltiin tassa tut-
kimuksessa kuvatulla tavalla. Elakejarjestelmassa aiheuttaa luonnollisesti
huolta ikarakenteen aiheuttama paine elakevakuutusmaksujen kasvuun.
Vaikka eldkemenoja saataisiin muilla, ensisijaisilla toimilla laskemaan, uu-
sien veropohjien etsiminen ja veropohjien ominaisuuksien arvioiminen voi
silti pian olla aiheellista. Toinen pienta kansantaloutta koskeva ajankohtai-
nen kysymys on talouden kestokyky kansainvalisissa muutoksissa. Mallilla




simuloitiin rakenneterkastelun lisaksi korko- ja vientikysyntashokkien pit-
kaaikaisvaikutuksia kansantalouden ja elakejarjestelman toimintaan.

Tuloksista elékejérjestelman kannalta

Mallin avulla simuloitin ensinnakin eraanlaisena rakennetarkasteluna,
mita taloudessa tapahtuisi, jos elakkeiden rahoitusjarjestelma sailyisi en-
nallaan, muuttuisi osittain arvonlisdverorahoitteiseksi, tai kayttéon otettai-
siin padomakantavero. Toiseksi tarkasteltin EMU-maailmassakin mahdol-
lisia shokkeja. Lahtékohtana on, ettda kunkin rahoitusvaihtoehdon omaa-
vaan talouteen tulee ulkopuolinen korkoshokki tai vientikysyntashokki.

On huomioitava, ettd kyseessd on ongelman kannalta relevantti
muotoilu. Esimerkiksi vaestdmuutokset eivat ole tarkasteluissa mukana,
joskaan vaestokehityksen huomioiminen ei olennaisesti muuttaisi naita
tuloksia.

Rahoitusvaihtoehdot

Perusvaihtoehdossa tydnantajamaksut tasapainottavat elakevakuutusyh-
tididen talouden. Taustalla maksuun vaikuttavat elakemenot, rahastotuotto
ja palkkasumma. Kaikkiaan oletus toimivista tydmarkkinoista tarkoittaa
kaikissa simuloinneissa sité, ettd tydnantajamaksun muutos vaikuttaa 1a-
hes suoraan palkkatasoon yksityisella sektorilla. Julkinen sektori on erilai-
sessa asemassa, silla sieltd tydnantajamaksusta ei ole yhteytta talouden
palkkatasoon. Mitdan tarkastelua perusvaihtoehdon tulevaisuudesta si-
nansa ei tehty, silla sellaiseen soveltuvat muut mallit, kuten PTS-
ennustemalli parhaiten.

Arvonlisaverorahoitukseen siirtyminen tarkoittaa, ettd tydénantajan
elakemaksua alennetaan heti 10 prosenttiyksikk6a, ja korvaava rahoitus
saadaan antamalla arvonlisdveroasteen nousta tarpeen mukaan. Vero-
aste nouseekin heti 9 prosenttiyksikkda, ja jaa pysyvasti korkealle tasolle.
Elakejarjestelmamuuttujien  kannalta  siirtyminen  osittaiseen  ALV-
rahoitukseen tuottaa ennalta arvattavia tuloksia. Palkkasummaan sidotun
maksutulon maara laskee ja vastaavasti muu maksutulo nousee ja vero-
pohja laajenee. Korkojen maaraytyminen vaikuttaa rahastojen tulovirtaan.
Nopeasti sopeutuvilla tydmarkkinoilla palkkataso nousee. Nykyisten ela-
kelaisten hyvinvoinnin kannalta tarkeintd on kuluttajahintojen noususta
johtuva olemassaolevan varallisuuden ostovoiman aleneminen.




Paaomakantaverorahoitukseen siirryttdessa tydnantajamaksua las-
ketaan pysyvasti 10 prosenttiyksikkoa ja pddomakantaverolla tasapaino-
tetaan elakevakuutusyhtion talous. Vaikutukset elakejarjestelmaan tulevat
monimutkaisempien ilmididen tuloksena. Palkkasumma kasvaa aluksi
maksun laskun vuoksi, mutta pienenee myéhemmin, kun padoma vahe-
nee. Eldkkeet ovat yhteydessa reaalitalouteen indeksoinnin ja varalli-

suusmuutosten kautta.

Elakerahastot ovat omistajina yrityksissa, joten tuotantosektorin me-
nestys heijastuu rahaston sijoitussalkkuun. Varsinaisesti tdma ilmenee
korkoshokkitarkastelussa, mutta ilmié ei ole vahapatdinen todellisuudes-
sakaan.

Shokkitarkastelut

Shokkisimulointeja tehtiin kahden tyyppisia. Toinen kokonaisuus liittyi ul-
komaisen korkotason valiaikaiseen prosenttiyksikon suuruiseen nousuun.
Toinen shokkitarkastelu liittyy hetkelliseen vientikysynnan laskuun.

Nailla tarkasteluilla on muutamia lahtokohtia. Koron tai vientikysyn-
nan muutos tulee talouteen yllatyksené ilman, ettd siihen on voitu varau-
tua. Kuitenkin seuraavien periodien tapahtumat voidaan “tietdd” oikein.
Toinen lahtdkohta on, ettd shokki tulee jo tasapainoiseen rahoitusjarjes-
telmaan. Korkomuutos vaikuttaa viipymatta ja tdysimaaraisend Suomen
kaltaisen avotalouden toimintaan. Tama ei ole tavatonta, silla pdaoma-
markkinoiden vapautuminen ja nopea sopeutuminen ovat nykyaan reali-
teetti. Tavallaan todellisuus on l&ahestynyt talousteorian edellytyksia.

Jos nykyiseen rahoitusjarjestelmaéan valittyisi ulkomailta véliaikainen
koronnousu, niin varallisuusvaikutukset ja hyvinvointivaikutukset eri ikai-
sille olisivat mainittavimpia. Korkomuutokset vaikuttavat oleellisesti séas-
tamisen ja investointien ajoitukseen. Varsinaisesti elékejarjestelméssa ei
tapahtuisi suuria. Rahastojen tuotto nousisi véliaikaisesti. Tama yhdistet-
tyna oletukseen rahaston pysyttdmisestd ennallaan mahdollistaisi tyon-
antajamaksun tilapaisen laskun.

Arvonlisdverorahoitteinen maailma on lahtékohtaisesti erilainen kuin
perustapaus ja se tuottaa talouteen erilaisen dynamiikan. Shokki aiheuttaa
palkka- ja kulutusmuutosten kautta vaikutuksia paaosin arvonlisdverora-
hoitteiseen elékejarjestelmaan. Valtiontaloudessa elakkeiden ja tulonsiir-
tojen indeksointi kuluttajahintoihin aiheuttaa edelleen veroasteen noston.
Tilanne paranee hieman kun shokki laantuu. Esimerkiksi rahastojen kor-
keampi tuotto mahdollistaa nyt arvonlisaveroasteen laskun.




Tama rahoitustapa on pienelle avotaloudelle kaikkiaan melko epé-
vakaa. Korkoshokkien riski on niin suuri, ettd ne on huomioitava tarkas-
teltaessa arvonlisaverorahoitusta laajana veropohjana.

Myds tasapainoisen paaomakantaverotuksen tapauksessa dyna-
miikka on erilainen kuin perustapauksessa. Rahastojen tuoton kasvun
helpottava vaikutus paaomakantaveroon nakyy tuottavan padaoman pa-
rempana sailymisend. Pidemmalla aikavalilla myds hyvinvointivaikutukset
ovat marginaalisesti perustapausta suotuisammat. Tassa yhteydessa ela-
kerahaston koostumus ja oletukset siitd nousevat merkittaviksi talouden
vakauden suhteen. Epdasuotuisissa omistusoloissa ja joustamattomilla
sadadoksilla tama rahoitusmuoto voi voimistaa talouden herkkyytta kor-
kosokille.

Vientikysyntédshokeista 16ytyy lukuisia esimerkkeja historiasta. Esi-
merkiksi Neuvostoliiton hajaantuminen havitti nopeasti yhden suuren os-
tajan suomalaisilta yrityksiltd. Myds tulevaisuudessa voidaan kohdata sa-
manlaisia shokkeja jopa aiempaa useammin. Syyt saattavat muuttua jopa
todennakdisemmiksi. Esimerkiksi EU:ssa saattaa esiintyd taantumia Suo-
melle tarkeissa vientimaissa. Muitakin syita voi keksia: Jokin merkittava
maa voi ryhtya aggressiivisesti hallitsemaan maailmankauppaa suomalai-
sille merkittavélla teollisuudenalalla, esimerkiksi harjoittamalla paperin ja
sellun polkumyyntia. Teollisuudessa kehitetaan jatkuvasti parempaa tek-
nologiaa, jotta voisi tuottaa kilpailijoita halvemmalla ja siten hallita maail-
manmarkkinoita.

Tarkasteluissa vientikysynta putoaa yhden periodin ajaksi 10 pro-
sentilla. Se vaikuttaa talouteen eri kautta kuin korkoshokki. Viennin hiipu-
minen vaatii ensin hintojen ja palkkojen sopeutumista. Esimerkiksi rahas-
tojen kautta tulevaa korkovaikutusta ei ole. Kun hinnat ja palkat joka tapa-
uksessa laskevat sokin aikana, niin indeksoinnin kautta silla on myos
maksupohja- ja eldkevaikutuksia. Kansantaloudessa ei tapahdu pitkaai-
kaisia muutoksia.

Vaihtoehtoisten rahoitustapojen valilla ei ole juuri eroa. Eldkerahoi-
tus ei naytd nailla shokkioletuksilla olevan vaikeuksissa vaikka talous
kohtaisikin taantuman vientikysynnassa.

Indeksoinnin merkitys on tullut selkeasti esille simuloinneissa. Ela-
kelaisten tai mahdollisten muiden etuuksien saajien toimeentulo ja hyvin-
vointi on voimakkaasti yhteydessa reaalitalouteen.




Tuloksista kansantalouden kannalta

Arvonlisdveroratkaisu sellaisenaan johtaa talouden ns. reaalimuuttujat po-
sitiiviselle uralle. Padoma, tyollisyys ja tuotanto kasvavat ja tamé heijastuu
kotitalouksiin positiivisesti. Palkkakehitys ja varallisuus nayttavat hyvalta.
Kehitys kohti uutta talouden tasapainoa on tasaista. Sen sijaan ALV-
rahoitus korkoshokkitilanteessa saa talouden muuttujat voimakkaisiin
muutoksiin. Muutokset kestavat alkuvaiheessa 15-20 vuotta, ennen kuin
talous hakeutuu lahemmas pitkdn aikavalin tasapainoa. Vientikysyn-
tashokki saa yllattaen aikaan padoman kartuttamista. Muutokset ovat sho-
kin luonteesta johtuen erisuuntaisia kuin korkoshokissa, mutta kaikkiaan
lievempia. Kotitalouksien varallisuus laskee huomattavan pitkéksi aikaa.

Paaomakantaveroratkaisu sellaisenaan sopeuttaa voimakkaasti
pagomaa. Toisaalta kotitaloudet, etenkin tydssékayvat hyétyvat suhteelli-
sen tuottavuutensa kasvusta. Varallisuuteen vaikuttaa kuitenkin yritysten
arvon eli kotitalouksien varallisuuden lasku. Korkoshokkivaikutus on hyvin
samanlainen kuin ALV-rahoitusjarjestelmassa. Joitakin eroja on. Alhai-
sempi paadomakanta edellyttaa alhaisempia investointeja, jotka ovatkin yli
prosentin alhaisemmalla tasolla. Myos kotitalouksien sdastaminen on pro-
sentin verran matalampaa. Arvonlisdveroaste on luonnollisesti oleellisesti
alhaisempi. Padomakantaverorahoitus ei eroa ALV-rahoituksesta vienti-
kysyntashokissa.

Verrattaessa tarkasteltuja vaihtoehtoja lahitulevaisuuden valossa
ALV-rahoitusvaihtoehto nayttdd paremmalta taloussuureilla mitattuna.
Talouden aktiviteetti kasvaa jonkin verran. Robottiveron vaikutukset ovat
padoman kannalta voimakkaita, kuitenkin talous hakeutuu pitkalla aikava-
lilla kestavaan tasapainoon. Lopputulos ei ehka kuitenkaan ole haluttu.
Kumpikaan rahoitusvaihtoehto ei nouse positiivisessa mielessa nykyisen
rahoitusjarjestelman rinnalle.

Tuloksista hyvinvoinnin kannalta

Usein taloustarkasteluissa keskitytddn reaalimuuttujien raportointiin ja
oletetaan, ettd hyvinvointia seuraa automaattisesti kun tuotanto, tyéllisyys
ja palkat kasvavat. Sukupolvitarkasteluissa etuna on yksinkertainen, mutta
selkea hyvinvointilaskelma. On kuitenkin tasmennettava, mista laskelmien
hyvinvointi tulee. Kulutus, mahdollisuudet tulevaan kulutukseen ja vapaa-
aika tuottavat hyotya kotitalouksille. Kaikkea aikaa ei uhrata tyohon, vaan
silld on paino suhteessa ansaintakykyyn. Vanhemmat nauttivat perinnon-
jatosta, joten perintd nostaa aina hyétya. Varallisuutta syntyy saastami-
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sesta ja siita, etta yrityksilla menee hyvin ja omistajien osakeomaisuus
kasvaa.

Vertailtaessa hyotyvaikutuksia, on otettava huomioon yksi rationaa-
liseen kotitalouteen liittyva piirre; yllatyksena ilmeneva muutos saa kotita-
loudet reagoimaan todellisuutta voimakkaammin. Tama nakyy lahella ela-
keikaa olevien ja elakelaisten lilan dramaattisina hyétymuutoksina. On ky-
syttava, kuinka moni vanhus ryhtyy sopeuttamaan kulutustottumuksiaan
voimakkaasti vaikka hinnat taloudessa muuttuisivatkin. Kokeeko elakelai-
nen kaytanndssakin dramaattiselta kuulostavan 3 prosentin laskun jaljella
olevan elamansa hyvinvoinnissa?

ALV-rahoitukseen siirryttaessa tulevat sukupolvet hyétyvat. Heidan
elinkaarihydtynsa nousee lahes 2%. Nuoret ja keski-ikaiset (45-vuotiaat)
hyétyvat myés. Vanhemmat kéarsivat hyvinvointitappion. Syyna on se, etta
he ovat jo kdytannossa vetaytyneet tydmarkkinoilta ja heidan varallisuu-
tensa ostovoima alenee.

Paaomakantaverovaihtoehtoon siirryttdessa hyoétyvaikutukset ilme-
nevat eri ikaisilla eri tavoin. Tuleville polville muutos on neutraali, mutta
keski-ikaiset hyotyvat tuottavuuden kasvun lisddmasta palkasta. Varak-
kaammat yli 45-vuotiaat karsivat mm. varallisuutensa laskusta.

Shokkitarkastelut tuottavat rahoitusvaihtoehtojen valille olemattomia
hybtyeroja. Korkoshokki tuottaa hammastyttavan pienia vaikutuksia, joskin
niiden suunta yllattdd — vanhat sukupolvet lievasti hyotyvat. Vientikysyn-
tadshokki tuottaa hydétymuutoksia. Kéytdnndssé koko tyotatekeva vaestdn-
osa karsii. Mielenkiintoista on, ettd vaikka eldkemuuttujat eivat reagoi
mainittavasti, niin kansantalouden tuottamat reaktiot laskevat hyvinvointia.
On huomioitava shokin ohimenevan luonteen johtavan siihen, etta tuleville
sukupolville ei tule mainittavia hyotyvaikutuksia.

Sukupolvisopimus on moniulotteinen

Jakoperustainen sosiaaliturvajarjestelma perustuu eri ikaisten ihmisten
mielissé olevaan sopimukseen. Talouden kehittyessa otollisesti ja vaestdn
lisdantyessa tama sopimus toimii hienosti. Tama on todettu hyvinvointival-
tioissa menneina vuosikymmenina. Sopimus on joutunut uudelleen har-
kintaan kun syntyvyys on alentunut ja nayttda trendinomaisesti alenevan,
jolloin yh& pienemmat tydelamasséa toimivat sukupolvet joutuvat kanta-
maan ylimaaraisen maksurasituksen suurempien vanhojen ikapolvien yl-
lapidosta. Jos nykyinen rahoitusjarjestelméa sailyy, sukupolvisopimuksen
seuraukset tulevat selkeésti nakymaan kohonneina tyonantaja- tai tyonte-
kijamaksuina. Jos eldkevakuutusmaksuja ryhdytddn enenevasti rahoitta-




maan muilla, ns. kasvottomilla veromuodoilla, sukupolvien yhteisvastuu-
ajattelu saattaa menettaa totutun merkityksensa. Talléin korvaavan rahoi-
tusmuodon valinta tulee merkitykselliseksi.

Aiemmin oli esilla aikakonsistenssi-kasite. Sita tarkasteltiin ensinna-
kin mallin elimellisena ominaisuutena ja toiseksi veroratkaisujen yhteydes-
sa. Aikakonsistenssi liittyy myds yhteiskunnallisten sopimusten kestavyy-
teen. Hyvinvointivaltioissa ajatus on toiminut esim. elakejarjestelman
osalta. Yha useammin kuitenkin esitetdan ajatuksia laajamittaisesta va-
paaehtoiseen vakuutukseen turvautumisesta. Se on epailyttavaa, kun
huomioidaan, miten lyhytnakdisia ja karsimattomia ihmiset tapaavat olla.
Toinen aikakonsistenssiongelma liittyy ehdotuksiin mittavasta lisarahas-
toinnista ja rahastojen tuottovaatimuksen kasvattamisesta. Ainoa oikea
tapa suhtautua tulevaisuuteen on taata riittdva tuotantokyky, jotta tulevilla
elakelaisilla ja tyolaisilla on jotakin jaettavaa. Suurten rahastojen keraami-
nen ei tata takaa. Nama aikakonsistenssin eri aspektit on syytad huomioi-
da, kun pohditaan erilaisten rahoitusmuotojen ja rahastoinnin suhdetta.

Eri rahoitusehdotuksia on pohdittava myds poliittisen todellisuuden
nakodkulmasta. Hyotylaskelman tarkastelun perusteella ei voi ennustaa
ehdotonta tukea kummallekaan rahoitusvaihtoehdolle. Viela vahemman,
jos tarkastelee niiden suorituskykya talouteen liittyvien shokkien suhteen.
Ongelmana téssa tapauksessa on, ettd jatkossa poliittinen voima Suo-
messa siirtyy vanhemmille ihmisille. Tama tarkoittaa, ettd heitd on kuun-
neltava hetken paasta vakavissaan ja ehka harkittava tarkasti tekeméasta
uusia ratkaisuja keskustelematta asiasta laajasti.

Yksi hallinnollisesti ja poliittisesti hankala asia on jo nykyisen elake-
jarjestelman monimutkaisuus. Jos nykyiseen jarjestelmaan ehdotetaan
uusia mittavia jarjestelyja, voidaan odottaa vastustusta. Se, olisiko esim.
siirtyminen ALV-rahoituksen suuntaan syy suuremmalle eldkejarjestelman
ja lainsdaadannon uudelleen jarjestelylle vai pitaisikd sitéd ehdottaa nimen-
omaan suuremman uudistuksen yhteydess&, on oma kysymyksensa.

4.3.4. Vertailua aikaisempaan tutkimukseen

Taman raportin tuloksia verrataan aiempaan tutkimukseen. On kuitenkin
muistettava, ettd mallit tuottavat lahtékohtien mukaista tietoa ja dynaami-
sen tasapainomallin osalta kyseessa on hieman erilainen tapa tarkastella
taloutta. Voimme raportoida suhdannemallien tuttuja muuttujia; tuotantoa,
kulutusta, reaalipalkkaa tydllisyytta ja investointeja, mutta jo aikakasitteen




vuoksi ne saavat erilaisen tulkinnan. Esimerkiksi tydllisyytta ei voi yhdistaa
maariin todellisuudessa.

Enemman vertailtavuutta on eri rahoitusvaihtoehtoihin siirtymien tu-
loksissa. Melko mittava ALV-rahoitukseen siirtyminen kiihdyttaa tuotantoa
pysyvasti. Kiintedkorkoisessa tapauksessa 0,5% ja joustavan koron tapa-
uksessa lahes 2%. Kulutus laskee aluksi prosentin verran, mutta nousee
koron maaraytymisesta riippumatta ldhes 2% alkuperéisen tason ylapuo-
lelle. Reaalipalkka nousee nopeasti 2%, ja on lopulta 4-5% lahtotason
ylapuolella. Tyollisyys kasvaa lahes 0,5%. Koron maaraytyminen vaikuttaa
investointien ja padoman dynamiikkaan. Kiintedlla korolla ne nousevat
0,5%, mutta joustava korko mahdollistaa niiden nousun lahes 3%.

ALV-siirtyman dynaamisia vaikutuksia joustavan EMU-koron talou-
dessa voidaan tarkastella taulukosta 4.

Taulukko 4.  Arvonlisaverorahoitukseen siirtymisen vaikutuksia (joustava

korko)

5 vuotta 10 vuotta 50 vuotta

Tuotanto 0,3 0,6 1,8
Tuonti -0,3 0 1,9
Vienti 0,7 0,8 1
Kulutus -0,9 -0,5 1,8
Investoinnit 1,1 1,5 2,8
Kuluttajahinnat 6,2 6,3 59
Palkka 8,6 9,1 11
Tyoéllisyys 0,5 0,4 0,4
Vaihtotase/BKT 0,3 0,3 0
Vaihtosuhde -0,2 -0,2 -0,2
Kotitalouksien 1,1 1,8 4,5
varallisuus

Padomakantaveroon siirtyminen laskee tuotantoa lahes koko so-
peutumisjakson. Kiintealla korolla lahes 8% ja joustavalla korolla 5%.
Kuitenkin viela ensimmaisen rahoitusmuutosta seuranneen siirtymépe-
riodin jalkeen tuotanto on prosentin verran lahtétasoa korkeammalla. Ku-
lutuksesta on vaikea sanoa koska korko on ratkaiseva. Kuitenkin sopeu-
tumisen alussa kulutus on korkeammalla, mutta laskee sitten lahelle lah-
totilanteen tasoa. Reaalipalkka nousee nopeasti 5-8% nykKyisesta tasosta,
mutta se laskee talouden sopeutuessa lahelle alkuperdista tasoaan. Paa-




oma ja investoinnit ovat pitkallakin aikavalilla voimakkaassa laskussa.
Kiintealla korolla noin 12% ja joustavalla korolla lahes 10%. Muutos on jo
alussa voimakas. Robottiverosiirtyman siirtyman dynaamisia vaikutuksia

joustavan EMU-koron taloudessa voidaan tarkastella taulukosta 5.

Tauluklkeo 5. Paidomakantaverorahoitukseen siitymisen vaikutuksia (jous-
tanva korko)

5 vuotta 10 vuotta 50 vuotta

Tuotanto 0,6 -1,2 -5,3
Tuonti -1,9 -0,9 2,5
Vienti 6,1 0,3 -6,8
Kulutus 0,6 1,9 -0,5
Investoinnit -5,9 -7,1 -9,4
Kuluttajahinnat 0,2 2,1 -0,4
Palkka 6,3 5.3 2

Tyollisyys 1,1 1 0,5
Vaihtotase/BKT 2 0,9 -0,1
Vaihtosuhde -1,5 -0,1 1,8
Kotitalouksien -3,7 -3,1 -4,7

varallisuus

Jos arvioidaan naita aiemmasta tutkimuksesta tuttuja muuttuja, niin
muutokset ovat saman suuntaisia, mutta suurempia. Tahéan vaikuttaa ra-
hoitusmuutoksen alkuperainen suuruus — tyénantajamaksua lasketaan 10
prosenttiyksikkéa. Kuitenkin nyt tehdyillé tarkasteluilla on monipuolisempia
ulottuvuuksia, kuten eri ikdisia suhteuttava hyvinvointilaskelma. Liséksi
sokkitarkasteluille ei ole luontevaa vertailukohtaa muussa tutkimuksessa.




Kuten luvun 4.2.2. katsauksista nahtiin, lukuisat rynmét ovat vuosien mit-
taan tarkastelleet tydonantajien sosiaalivakuutusmaksujen kehittamista se-
ka tehneet ehdotuksia sosiaaliturvaan liittyvien tyénantajamaksujen ke-
raamisestd muulla tavoin kuin palkkaperusteisesti. Nahden ryhmien eh-
dotuksia ei ole kuitenkaan pystytty toteuttamaan.

Viimeisin ehdotus on ollut selvitysmies Tarmo Pukkilan raportti vuo-
delta 1993. Yhtena syyna selvitysmiehen saamaan tehtavaan oli vaikeu-
tunut tyodllisyystilanne. Raportissa ehdotetaan, ettd tyonantajien palk-
kasidonnaisissa maksuissa luovuttaisiin kokonaan muiden kuin ansiosi-
donnaisten etuuksien rahoittamisesta. Tama merkitsisi luopumista kan-
sanelakemaksusta ja siitd osasta sairausvakuutusmaksua, joka liittyy pel-
kastaan vahimmaispaivarahoihin ja sairaanhoitokorvauksiin. Raportissa
todetaan, ettd tama voisi tuoda toivotun tydévoiman lisdyksen pienissa ja
keskisuurissa yrityksissa.

Kansaneldkeuudistuksen jalkeen Kelan oman rahoituksen riittamat-
tdmyys on tosin johtanut valtion budjettirahoituksen kasvuun. Luopuminen
vakuutetun kansaneldkemaksusta vuoden 1996 alussa merkitsi lisésiirty-
maa tadhan suuntaan. Osa kasvaneesta rahoitustarpeesta on jarjestetty
suorana osuutena arvonlisaveron tuotosta.

Rahoitusvaihtoehtoja harkittaessa Kelan oma kanta on johdonmu-
kaisesti korostanut itsendisen rahoituksen sailyttamista. Ehdotukset ja-
lostusarvomaksusta ja Kela-maksusta olisivat toteutuessaan sailyttaneet
etuuksien itsendisen rahoituksen. Sen sijaan ehdotukset liikevaihtovero-
tai arvonlisdverorahoituksesta eivat ole saaneet Kelan kannatusta, koska
siirtyma niiden suuntaan on merkinnyt luopumista rahoituksellisesta eri-
tyisasemasta.

Erilaiset nakemykset Kelan maksamien etuuksien rahoituksesta ovat
merkinneet myo&s poliittisia ristiriitoja, mik& on merkinnyt eri tydryhmien ja
toimikuntien ehdottamien uudistusten toteuttamisen lykkaamista. Selvi-
tysten osoittamat maksusiirtyméan edulliset vaikutukset viennin kilpailuky-
kyyn eivat aikaisemmin nekdan painaneet vaa’assa, koska kilpailukyvyn
palauttaminen devalvaatioilla oli aiemmin mahdollista ja my6s hyvin kéay-
tetty keino. Nyt tatd mahdollisuutta ei enda ole, mutta toisaalta syveneva
integraatio kaventaa mahdollisuuksia korottaa jo varsin korkeaa arvon-
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lisdveroprosenttia ja maksuperusteen muuttaminen on siind suhteessa
ongelmallinen. Paineet kohdistuvat siten aikaisempaa voimakkaammin
etuuksiin. Kansanelakkeen kaikille maksetun pohjaosan poistaminen on

selva merkki tastd muutoksesta.
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Elakerahoituksen kannalta tulevaisuudessa on kaksi merkittavaa tekijaa.
Ensinnakin, miten pian ja minkalaisin keinoin ryhdytdan verotuksen uu-
delleenjarjestelyihin. Toiseksi, miten nopeasti toteutuva rahamarkkinoiden
avautuminen ja hallinnollisten rajoitusten murtuminen pakottaa koko kan-
santalouden erilaiseen talousymparistoon.

Lukuisat tutkimukset ja selvitykset ottavat kantaa eléketurvan tuleviin
rahoitusongelmiin. Tassa tutkimuksessa on tarkasteltu eréitd mahdollisia
verotusratkaisuja. Lisaksi on huomioitu Suomen ongelmia pienena avota-
loutena. Halukkuus muuttaa verotusta esim. tdss& kuvattuun suuntaan
tuntuu kuitenkin epatodennékdiseltd kuvattujen simulointien valossa. On
kuitenkin syyta suhtautua vakavasti kuvattuihin vaihtoehtoihin, silla elak-
keisiin tarvittavan verotulon tarve on suuri ja mahdollisia, suuria verokoh-
teita ei ole paljoa. Yksi taloustieteellisissé malleissa usein kasittelematon
ongelma liittyy politikkaan ja instituutioiden jdhmeyteen. Mittaviin vero-
muutoksiin liittyy aina poliittisia intohimoja, varsinkin tdssa tapauksessa,
kun hyvinvointivaikutukset nayttavat yleisesti arvioituna negatiivisilta.

Etenkin robottiverokeskustelu on nykyaan vastatuulessa sekd Suo-
messa ettd Euroopassa. Sita pidetdan kilpailukyvyn heikentamisena, jo-
hon ei ole varaa. Robottiverolla katsotaan olevan kilpailukykya heikentava
vaikutus etenkin kansainvélisessa kilpailussa. Ylikansalliset yritykset tark-
kailevat myos eri alueiden verotuksen painopisteitd, harkitessaan mittavia
investointeja. Robottiverosta kaytaisiin silti enemman keskustelua, jos sita
vakavissaan esitettaisiin, aivan samoin kuin tyénantajan sosiaalivakuu-
tusmaksuista nyt kaydaan. Kulutusverotus sen sijaan on ollut kansainvali-
sessa keskustelussa pitkaan, katso esim. OECD (1993). Kulutusvero vs.
tulovero on ollut teemana taloustieteellisessa keskustelussa ja sita kautta
nimenomaan kulutuksen ja vapaa-ajan verottaminen eri muodoissa on
noussut oleelliseksi vaihtoehdoksi myds sosiaaliturvan rahoituksessa.

On kuitenkin huomioitava, ettd verokantojen harmonisointipyrkimys
ei anna tilaa muusta Euroopasta poikkeavalle ALV-kaytanndlle. On myos
esitetty arvioita kulutuksen substituoinnista maiden kesken, jos ALV-




kannat poikkeavat voimakkaasti. Naita rajoittavia seikkoja on huomioitava
tulevia kulutusveroratkaisuja tahtaessa.

Vaikka Euroopassa on mm. kilpailukyvyn johdosta paine laskea ja
yhdenmukaistaa padomaan kohdistuvaa verotusta, niin useissa maissa
verotuksen jakautuminen on sellainen, ettd pddoman lisaverottamista on
vakavasti harkittava. Tama patee korkean tuloverotuksen maissa Skandi-
naviassa.

Eniten keskustellaan kuitenkin tuloverotuksesta ja epasuorista ty6-
voimakustannuksista. Ne ovatkin yhteydessé talouden toimintakykyyn ja
dynamiikkaan. Koska kansantalouden menestys jossakin mielessa takaa
hyvinvoinnin séilyttdmisen ja lisddmisen, onkin tarkeaa toteuttaa niita toi-
menpiteitd, joita vaaditaan kasvun takaamiseksi. Ei kai ole muita hyvia
vaihtoehtoja kuin tukea tuotantokyvyn sailymista ja panostaa teollisuuteen
ja palveluihin tulosvastuullisella tavalla. Valilliset tyévoimakustannukset
ovat vain yksi kiistanaihe tydntekijoiden ja tyonantajien valilla. Kokonais-
valtaisempaan talousajatteluun pitaa liittyd myos verotuskaytantdjen uu-
delleenmiettimista. Mita etuja hyoddykeverotuksella voisi olla? Miten vero-
tuksen rakennetta jopa veromuotojen ja kantojen suhteen voidaan muut-
taa ajassa riittdvan nopeasti. Osana kasvu- ja hyvinvointipolitiikkaa taytyy
myds veroratkaisuin pyrkia tekemaan kouluttamattamaton tyévoima hou-
kuttelevaksi. Lisadksi harmaan talouden torjunnassa tarvitaan verotuksen ja
tukien uutta suuntaamista. Nain elakejarjestelma tulisi oikeudenmukai-
semmin koskemaan kaikkia ihmisia.

Vaikka sosiaaliturvaa ja verotusta koskevissa globalisaatiosimuloin-
neissa ollaan rahastojen osalta alussa, niin FOG-mallin edellytykset ovat
hyvat. Jatkuvasti saadaan uutta, tarkempaa tietoa Euroopan yhdentymi-
sesté ja samalla voidaan kehittdd mallia huomioimaan todennakdista tule-
vaisuutta. Mallia on jo kehitetty ottamaan huomioon ulkomaiden vaikutus
tietyin varauksin. Tasta on esimerkkina tassakin raportissa tarkasteltu vel-
kaantumiseen sidottu korkotaso. Eri asteista padoman liikkuvuutta ovat
tarkastelleet mm. Lassila ym. (1997). Heiddn mukaansa erityisesti séés-
tamiseen ja pddoman kertymiseen kansainvalisilla paaomaliikkeilla ja so-
peutumisajoilla on merkitysta. Taméa puolestaan heijastuu mallin logiikassa
palkkoihin ja hyvinvointiin.

Koti- ja ulkomaisten korkoerojen sailymiseen liittyy se empiirinen ha-
vainto, ettd yleisesti sijoitustoiminnassa suositaan kotimaisia kohteita.
Voidaan siis otaksua, etta tulevaisuudessakin tutkimuksessa on huomioi-
tava korkoerojen sailyminen.

Pienen avotalouden suhdetta muuhun maailmaan eri veroratkaisu-
jen vallitessa ovat Hollannin mallilla tarkastelleet Broer ja Westerhout
(1993). Tamén tutkimuksen perustalta Bovenberg ym. (1993) ovat tar-
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kastelleet elakejarjestelman rahoitusvaihtoehtoja suhteessa pieniin suku-
polviin. Sukupolvien vélisen oikeudenmukaisuuden kannalta ja toisaalta
talouden toimintakyvyn séilyttdmisen kannalta, tarkastellaan ennakkoluu-
lottomasti elakevakuutusmaksua hillitsevia ratkaisuja. Esimerkkind on
Hollannin talous, jossa siis tyontekijamaksut enimmakseen tasapainotta-
vat elakerahaston budjetin. Rahoitusvaihtoehtoja ovat mm. maksupohjan
laajentaminen elakelaisten tuloihin, eldkkeen leikkaus ja rahastoinnin li-
saaminen. Vaihtoehtojen paremmuudesta em. kriteerien valossa on vai-
kea sanoa, koska ulkomaankaupan ehdot vaikuttavat eri markkinoiden
toimintaan. Tama kuvastaa kansainvalistymisen merkitystd mallintamises-
sa, ja miten vakavasti EMU-tulevaisuus on huomioitava.

Useimmilla hallituksilla Euroopassa on tarve hillita velkaantumista ja
kaantaa velat laskuun. Se vaatii kuitenkin pitkaaikaista sitoutumista ku-
rinalaiseen taloudenpitoon. Tahan mennessa valtion menopuolen hel-
poimmat saastamisratkaisut on tehty. Veropohjia pitda tarkoin harkita,
jotta tuotto olisi mahdollisimman suuri ja ettd verotus tukee tyollistamista.
Lisaksi Euroopan talouden sailyttamiseksi kasvu-uralla, verotusratkaisujen
alustamisella ja ajoittamisella on merkityksensa. Katso esim. Jensen
(1997).

Rantala (1997) on jatkanut yritysten kannattavuuteen liittyvia kan-
nattavuustarkasteluja ja yhdistanyt ne kansainvalisiin vertailuihin. Suomen
erityisongelma on tyévoiman ja palkkojen hidas sopeutuminen. Tdma te-
kee osaltaan taloutemme suhdanneherkaksi. Rantalan mukaan teollisuu-
den kilpailukykya ja kannattavuutta voitaisiin tulevissa EMU-oloissa va-
kauttaa sosiaalivakuutusmaksujen joustoilla. Muutosten pitéisi olla tuntu-
via jos suhdannevaihtelut pysyvat meilld keskeisid EU-maita suurempina.

Eras kysymys littyen Euroopan yhdentymiseen ja laajempaankin
globalisaatioon, on eldkerahastojen ulkomaansijoitukset. On vaitetty ja
osin osoitettukin, ettd sijoittaminen laajaan kansainvéliseen osakesalk-
kuun voisi tuottaa helpotusta tuleviin eldkemaksukorotuksiin. N&in kan-
santaloudessa séaastyneitd voimavaroja voitaisiin suunnata kotimaisen
tuotantokyvyn parantamiseen. Jos riskit mahdollisista tappioista voitaisiin
levittda vakuutetuille, niin jarjestely tulisi mahdollisemmaksi. Kaikkea tata
ei voida analysoida FOG-mallissa, mutta esim. yritysten rahoitusta, kor-
kotasojen harmonisoitumista ja eldkerahastojen sijoitusvarantojen talous-
vaikutuksia voidaan tulevaisuudessa tarkastella.

Vaikka globalisoituminen on etenkin nopeasti etenevan EMU-
suunnitelman ansiosta totta, niin Suomen on tehtdva omia ratkaisujaan,
esimerkiksi sosiaalivakuutusmaksujen jakautumisesta tydnantajille ja
tyontekijoille. Hollanti voi olla eurooppalaisena esimerkkina siitéa, minkalai-
sia uudistuksia on mahdollista toteuttaa. Ruotsin tulevat kaytannét voivat




olla toinen esimerkki. Toinen oma ratkaisu liittyy tydnantajamaksujen por-
rastamiseen, eli miten etenkin pienia ja tyollistavia yrityksia voitaisiin tu-

kea.
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Litte 1 MALLIN KUVAUS

Hotitaloudet

Kotitaloudet suunnittelevat elamansa etukateen tavoitteena maksimoida
elinkaarihyétyaan. Elinkaarihyéty saadaan laskemalla yhteen diskontattu
periodihy6tyjen jono ja perintd. Maksimoitava summa on siten:

(A1)  max.s 5, L +u

- T T [B(1 -]

(1+5)T 1
Maksimointi on ehdollinen budjettirajoitteelle:

ZZ_—wl(l —l)ew(1 _'C;V“Tf)Rz'*'ZrT:TWH Z(1-1/)R;
(A2)

+RyB,(1-12)+2L, 8, =30, epf(1+18)R, —RrBry

ja eldkkeen Z maaraytymissaanndille. Yhtaléssa (A1) U, kuvaa periodi-
hyotya, joka syntyy yhdistelmasta kulutusta ja vapaa-aikaa:

L

(A3) U= " +al *)+

Budjettirajoitteessa R, on diskonttotekija (tulot ja menot diskontataan syn-
tymahetkeen):

(A4) R; -—nrnt_ —1 =1

d
1+rd(1-,,)

T

5 e

¢, on kotitalouden kulutus, pf on sen hinta, /, on vapaa-aika. Hyotyfunk-
tioiden parametreista 7y on kulutuksen intertemporaalinen substituutio-
jousto, & on aikapreferenssin aste ja p on kulutuksen ja vapaa-ajan vali-
nen substituutiojousto. Kotitaloudet saavat veron jélkeisen perinnén
B(1—1%) 25 vuoden iassé (periodilla 2) ja suunnittelevat jattavansa perin-
nén Br kuollessaan. Parametri [Lkertoo perinnénantopreferenssin. Aja-
tuksena on, etta kotitalouden saavat nautintoa perinnénannosta ottamat-
ta huomioon saajan perinndlle antamaa arvostusta. Ikasidonnaiset tulon-
siirrot §; maaraytyvat mallissa kiintedna osuutena kulutuksen arvosta.




Taysi elinkaari sisaltad maaran 7 eli 14 periodia, mallin yksikkoperiodi on
viisi vuotta. Elinkaarisuunnitelma tehdaan 20 vuotiaana ja elékkeelle
suunnitellaan jaatavan 60 vuotiaana.

Kotitalous ei tieda elinikdnsa pituutta. Kuoleman mahdollisuus ote-
taan huomioon elinkaarisuunnittelussa siten, ettd eloonjaamistodennakoi-
syyden pieneneminen kasvattaa diskonttokorko, jota kaytetaan arvosta-
maan tulevia tuloja ja kulutusta. Eloonjadmistodennékdisyys n, maaraytyy
ikariippuvaisten kuolintodennakdisyyksien s; mukaan:

(A5) n =1 =1
ne=TIZ{ (1 -s)) 1=2,..T

Mallissa kaytetaan teknista oletusta vakuutussopimuksista, joiden tarkoi-
tus on ettd ennenaikaisesti kuolleiden perinnét jaetaan saman sukupol-
ven kesken. Vakuutussopimus takaa kotitalouden varallisuudelle markki-
natuottoa korkeamman tuoton. Ylim&araisen maksun vastineeksi vakuu-
tusyhtié saa kotitalouden varallisuuden ennenaikaisen kuoleman sattues-
sa. Maksu lasketaan aktuaarisin periaattein sellaiseksi, ettei vakuutusyh-
ti6 saa sopimuksista voittoa.

Elakkeet maaraytyvat elinaikaisten ansioiden mukaan. Keskeisia
elakkeen laskennassa tarvittavia muuttujia ovat elakepalkka, korvaussuh-
de ja eldkeindeksi. Korvaussuhde 6 kertoo kuinka suuri on ensimmaisen
elakeperiodin eldke suhteessa eldkepalkkaan (Oriippuu periaatteessa
tydvuosista, mutta mallissa ollaan tydikdisena aina tyossa). Eldkeaikana
kaytossa olevalla elékeindeksilla maaritelldan se kuinka suuri osa palkko-
jen ja hintojen noususta otetaan huomioon elékettad suurentavana tekija-
na. Elakepalkka maaraytyy tyoperiodien ansioiden mukaan siten, etta
tydsuhteen viimeisilld vuosilla on suuri paino. Ansioita korotetaan elake-
palkkaa laskettaessa tydajan eldkeindeksilla. Mallissa kaytetaan ns. taite-
tun indeksin periaatetta, jossa eldkeoikeuden indeksointi tyéaikana on
kytketty tiukemmin ansiotason kehitykseen kuin eldkkeen indeksointi
elakkeella oltaessa.

Normaali tydaika maéritellddn seuraavasti:
1 Tw

ja elakepalkka:




T, ™
_ Tt i=lewi[pf0=)]

¢ ; ; -1
(A7) wP - W+l [P(TWH (I+ T%“WH )]
L Ty
missd X D,=1

Eléke Z periodillaz,(r=1T7,,+1...7) on nyt:

Py (<2 y v pfand 17
(A8) Zi=0(1-"Ww (55) [pﬁw (M?W)}
Painot ® méaaraavat sen kuinka paljon kullakin periodilla hankittu elékeoi-
keus vaikuttaa eldkepalkkaan. Jos ajatellaan tyontekijan olevan koko ela-
mansé yhdessa tydsuhteessa, viimeisen tyéperiodin eldkeoikeus painot-
tuu, eli ®g on ykkénen ja muut nollia. Kaytadnndssa siirtymat tyopaikko-
jen valilla jakavat painoja tasaisemmin tyduralle. Simuloinneissa on kay-
tetty kalibrointia, jossa kaikilla tyéperiodeilla on positiivinen paino, mutta
@3 on selvasti suurin. Tyoperiodien maara 7, on 8. Parametri ¢, kuvaa
ikariippuvaa tyon tehokkuutta. Se tekee elinkaaren tyétuloprofiilista kum-
mun muotoisen. Parametri ¢ (jolle on annettu arvo 0.5) kuvaa elékeoi-
keuden indeksointia tydaikana kuluttajahintoihin ja palkkoihin. Parametri
Y (jonka arvo simuloinneissa on 0.2) kuvaa eldkkeiden indeksointia ela-
keaikana.

Budjettirajoite rajoittaa diskontatun kulutuksen ja annetun perinnén
arvon samaksi kuin diskontatut veron jalkeiset palkkatulot, elakkeet, saa-
tu perintd ja tulonsiirrot. Kotitaloudet aloittavat elamansa ilman varalli-
suutta, eivatka jata jalkeensa varallisuutta. Parametrit T, t¢ ja 17 ku-
vaavat veroasteita ja t°on tydntekijan tydeldkemaksu. Mallin yhtalét ovat
kuvatun maksimointitehtdvan ensimmaisen asteen ehtoja.

Kotitaloussektori koostuu 14 eri ikdisesta yhta aikaa elavasta kotita-
loussukupolvesta. Kokonaiskulutus, tydvoiman tarjonta ja muut vastaavat
kotitaloussektorin kokonaismuuttujat saadaan aggregoimalla yksittaisten
kotitalouksien paatdkset ottaen huomioon sukupolvikohtaiset vaestopai-
not.

Eigkerahastot

Mallissa on kaksi elakerahastoa, yksi julkisella sektorilla ja yksi yksityisel-
I& sektorilla. Molemmat toimivat lahtétilanteessa rahoittamalla elakemenot
tydnantajan ja tyontekijan eldkemaksuilla ja rahastojen korkotuotoilla.
Tydnantajan eldkemaksu tasapainottaa elékerahastojen tulot ja menot.




Elakerahastojen varallisuuden suuruus on kiinnitetty. Yksityisen sektorin
elakejarjestelman vaihtoehtoisia rahoitus- ja tasapainotustapoja kuvataan
tarkemmin luvussa 3.

Vaitio

Valtio keraa erilaisia veroja ja kayttaa tuoton maksaakseen tulonsiirrot,
julkisen velan korot seka julkisen sektorin tydntekijdiden palkat ja elake-
maksut. Sukupolvikohtaisesti méaéritellyt tulonsiirrot on indeksoitu taysin
kuluttajahintoihin. Tydntekijat tuottavat maksutonta julkista hyddyketts,
jonka kaytté ei ndy kotitalouksien hyétyfunktiossa. Valtiontalous tasapai-
notetaan arvonlisaveron avulla.

Yritvkset
Yiciskuvaus

Yritystoiminta koostuu suuresta joukosta identtisia pienia porssiyrityksia.
Yritysten samanlaisuuden vuoksi mallissa voidaan tarkastella -edustavan
yrityksen paatéksentekoa. Yritysten tavoitteena on maksimoida omaa ar-
voaan ja siten osakkeenomistajina toimivien kotimaisten kotitalouksien
varallisuutta. Yritys ottaa annettuna hinnat, tuotannon kysynnén ja panos-
ten tarjonnan eri hinnoilla, tuotantoteknologian ja verotuksen. Kullakin pe-
riodilla tuotannossa kaytettdva padomakanta periytyy edelliseltd periodil-
ta. Periodin paatésmuuttujina ovat valipanosten ja tydvoiman kayttd ja
seuraavan periodin padomakantaa lisdavat investoinnit. Tyévoiman kayt-
téa voidaan muuttaa kitkatta, pAdomakannan kasvattaminen tai vahenta-
minen aiheuttaa sen sijaan kustannuksia. Tasta johtuen padadomakanta
sopeutuu toimintaympariston muutoksen jalkeen uudelle optimaaliselle
tasolle hitaasti. Investoinnit rahoitetaan tulorahoituksella ja lainoilla.

Tuotantosektorilla tehddan yhta tuotetta, jota myés vieddan ulko-
maille. Yhdistamalla tata tuotetta tuontihytédykkeeseen saadaan kolmen
tyyppisia yhdistelmahyddykkeitd, joita kdytetdan tuotannon vélipanokse-
na, kulutukseen ja investointeihin. Kotimaisen ja tuontihyédykkeen osuu-
det yhdistelmahyddykkeissd maaraytyvat niiden hintasuhteen ja kaytto-
tarkoitukseen perustuvan korvattavuuden mukaan.




Tuoctantoteknologia

Yritys tuottaa tuotetta kayttden kiintedssé suhteessa valipanoksia ja ar-
vonlisdysta. Arvonlisdys koostuu tuotannon F; ja investointien sopeutu-

miskustannuksen (5 erotuksesta. Tuotanto saadaan aikaan kayttamalla
tyota LY ja pasgomaa K. . Niiden kayttoa ohjaa CES-tyyppinen tuotanto-
funktio:

B
(A9) F, =A{€K”(l B) _8)[(V)tLtF]l/(l—B)}B_l

Teknologialle on ominaista, ettd kun panosten maaraa lisatdan samassa
suhteessa, niin myos tuotannon maara kasvaa yhta paljon. Toisaalta Ii-
sattdessa vain toista panosta niiden korvattavuus vahenee jatkuvasti, ja
tuotannon suhteellinen kasvu alenee. Tuotantoteknologiassa voidaan ot-
taa huomioon tyévoiman tuottavuuden kasvu v.

Yrityksen arvon maksimointi

Yrityksen arvon maaraytymisen perustana on, etta sijoittajan on saatava
sama verojen jalkeinen odotettu tuotto sijoituksesta yritysten osakkeisiin
kuin sijoituksesta korkoa tuottavaan velkaan:

(A10) rf(1 - W= =12 D + (1 =12 V2, - V)

Yhtalon vasen puoli kuvaa korkosijoituksesta saatavaa veronjalkeista
tuottoa. Periodilla 1+ 1 maksetaan periodilla 1 m&araytyvaa kotimaista
korkoa r¢ sijoitukselle, joka tehdaan periodin ¢ lopussa ja on suuruudel-
taan V,. Tata korkotuloa verotetaan veroasteella t;,, periodin f+1 aika-
na. Yhtélén oikea puoli kuvaa samansuuruisesta sijoituksesta saatavaa
osinkotuottoa D, seka periodien ¢ ja r—1 lopun vélistd odotettua ar-
vonnousua Vﬁl —V,, joita verotetaan vastaavilla veroasteilla t; ja 5,
periodilla £+ 1. Odotettu arvonnousu on sama kuin toteutunut muulloin
kuin yllattdvan informaation tullessa mallin paatdksentekijéiden tietoon
juuri ennen ensimmaisen simulointiperiodin alkua.

Edelld kuvattu ns. arbitraasiehto voidaan muuntaa muotoon, jonka
mukaan yrityksen markkina-arvo on sen maksamien tulevien, verotusteki-
joilla arvostettujen osinkojen nykyarvojen summa.

A11 Vi= 3 ==p m —1L
( ) a s—zt-:f-l 1§ v—l;l-l 142 (Hv\

it )




Yrityksen osingonmaksukyky maaraytyy kassavirtarajoitteesta. Tuloina
ovat tuotannon myyntituotot ja lainojen lisdys. Tulot kdytetdan valipanok-
siin, palkkoihin, sosiaalivakuutusmaksuihin, korkomenoihin, yritysveroon
ja investointeihin. Osingonjako on jaannésera.

D= (1=T)[pl(F -G = (1 +Thwilf —r BE, ]
(A12
il +1idpt K+ (B -BE)

Yhtéaléssa D, on periodilla t maksettava osinko. Hakasulkujen siséalla en-
simmainen termi kuvaa yrityksen tuottamaa arvonlisdysta, joka muodos-
tuu tuotannon arvon p,FFr ja investointien sopeutumiskustannusten p,FG,

erotuksesta. Toinen osa kuvaa tydvoimakustannuksia, jotka jakautuvat
palkkoihin w.L! ja sosiaalivakuutusmaksuun T L. Kolmas osa,
r* B kuvaa edellisen periodin lopun lainakannasta maksettavaa korko-
menoa. Hakasulkulausekkeen kuvaamaa tuloa verotetaan yritysveroas-
teella t,F, kuitenkin siten, ettd pddomakannan todellista kulumista vastaa-
va osuus dp~ K, voidaan vahentaa tuloista ennen verotusta. Osingon-
maksukykyyn vaikuttavat liséksi investointien arvo pf/; ja lainakannan li-
says (Bf —B,).

Yritysten velanotto maaraytyy siten, ettd lainakanta on koko ajan va-
kiosuhteessa paaomakannan hankinta-arvoon:

(A13) B = bpi K,

Yritys tekee paatdéksensa tuotannosta ja tuotannontekijdiden kaytosta
maksimoidakseen verotekijoilld arvostettua kuluvan periodin osinkoa ja
tulevista osingoista koostuvaa periodin lopun arvoaan :

(A14)  Max “ZD+V,

Rajoitteina maksimointitehtavassa ovat yhtalét (A12) ja (A13), padoma-
kannan mé&ara alkutilanteessa sekéa ehto, jonka mukaan periodilla 7+ 1
kaytossa oleva pddomakanta K, koostuu kulumisen pienentdmasta peri-
odin 7—1 lopun padomakannasta (1 —d)K,-; ja periodin 7 investoinneista
I,

(A15) K=K (1-d)+1;




Taman maksimointitentdvan ensimmaisen asteen ehdot maarittelevat yri-
tyksen tydvoiman ja padoman kysynnan.

Pasdomakanta ja investoinnit

Paaomakantaa kertyy talouteen investointien ja kulumisen erotuksen ver-
ran. Se koostuu kotimaisista ja tuontihyddykkeistd. Padoman tuottavuus
ei riipu sen iastd. Investointeihin liittyvat sopeutumiskustannukset hidas-
tavat padomakannan muutoksia. Sopeutumiskustannukset GG, on mallitet-
tu niin, ettd ne kasvavat investointien maaran kasvaessa. Toisaalta tie-
tynsuuruisiin investointeihin liittyvat kustannukset ovat sita pienemmat,
mita suurempi on paddomakanta alkutilanteessa.
I

(A16) Gi=Eg—

Kr—l

Sopeutumiskustannusten suuruus on olennainen tekija, kun maaritellaan
talouden kehitystd uuteen tasapainoon toimintaymparistéssa tapahtu-
neen muutoksen jalkeen. Mitéd suuremmat kustannukset, sitd hitaampi on
padomakannan reaktio. Jos muutos toimintaymparistéssa on ennalta tie-
dossa, pddomakannan maaraa sopeutetaan jo etukateen kohti uutta ta-
sapainotilaa.

Sopeutumiskustannukset johtavat siihen, etta investointien maaray-
tyminen voidaan kuvata ns. Tobinin g-teorian avulla. Investointeja toteu-
tetaan niin kauan kuin pddomakannan lisdyksikkda yrityksen kaytdssa ar-
vostetaan osakemarkkinoilla enemman kuin sen hankintahinta on. Yrityk-
sen arvon maksimointi investointien suhteen tuottaa optimaaliseksi inves-
tointien maaraksi:

2 .
{]:g—q:—p?}l\’z—l
(A17) [[=——
(I-t)&pt
Hakasulkujen sisélld on padomaverotermeilld muunnetun pddoman varjo-
hinnan ja padomayksikdn hinnan erotus, joka ohjaa investointikayttayty-
mista.

Mallin kuvaamassa taloudessa Tobinin marginaalinen q, eli paa-
oman paaomakannan marginaaliyksikdn arvostuksen ja padomayksikén
hinnan suhde on sama kuin yrityksen koko padomakannan keskimaarai-
nen arvostus (keskimadarainen q) korjattuna yrityksen velkaisuuteen ja
padomatulojen verotukseen liittyvalla tekijalla:




D)
(A18) Tobinin q =% = . T L
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Optimaalinen pddomakannan suuruus maaraytyy sen mukaan, kuinka
paljon kustannuksia pddomakannan yllapitdmisestd aiheutuu suhteessa
sen tuottamiin tuloihin. Tulot perustuvat tuotannon hintaan ja pdaoman
tuottavuuteen tuotannossa. Lisdyksikké paaomakannassa vahentaa
myds investointien sopeutumiskustannuksia. Menoina pddomakannasta
ovat sen rahoituksesta ja kulumisesta aiheutuvat kustannukset.

Taloudessa on taydellinen ennakkotietdmys, mink& vuoksi useiden
rahoitustapojen kaytt6a investoinneissa on vaikea perustella. Periaat-
teessa yritys- ja padomatulojen verotus méaarittelevat taysin investointien
rahoitustavan. Jos joku rahoitusmuoto on sijoittajille edullisin, pelkastaan
sitd kaytetdan. Jos taas usea rahoitusmuoto on verotuksellisesti yhta
edullinen, ei ole sdant64, jonka mukaan niiden kayttdé maaraytyisi.

Tassa mallissa investoinnit rahoitetaan velalla ja pidatetyilla voitoil-
la (se osuus yrityksen tuloksesta veron jalkeen, jota ei jaeta osinkoina).
Velan osuus rahoituksessa on kiintedssa suhteessa pddomakannan jal-
leenhankintahintaan. Kiinteda velka-astetta voidaan perustella esimerkik-
si lainojen vakuusvaatimuksilla. Osingonjako maaraytyy residuaalina yri-
tyksen tuloksesta investointien rahoitukseen menevan osan jélkeen. Jos
velkarahoituksen osuus on suuri, osingonjaon muutokset jdavat selvasti
vahaisemmiksi kuin pelkén tulorahoituksen tapauksessa.

Ulkomaankauppa, vaibiotase ja ulkomainen
velka

Vienti ja tuont

Mallin talous on pieni avotalous, jossa viennin osuus kokonaiskysynnéas-
sa on suuri. Viennin maara X; riippuu paitsi ulkomaisesta talouskasvusta,
niin myods viedyn hyddykkeen hinnan pi’ ja ulkomaisen hyoddykkeen hin-
nan p;' suhteesta hintajouston ¢ osoittamalla tavalla:

X

d\ O
(A19) X, =x,v’(”—;,)
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Muuttamalla hintajoustoparametrin suuruutta voidaan kuvata erilaisia
markkinaolosuhteita. Kun vientikysynnan hintajousto on pieni, kotimaisen
hyddykkeen korvattavuus kansainvalisilla markkinoilla on vahainen ja vie-
ty maara vaikuttaa hintaan. Hintajouston ollessa hyvin suuri negatiivinen




luku, kotimaista hyodyketta voidaan korvata helposti ulkomaisella hyo-
dykkeella, jolloin sen hinta ei voi poiketa olennaisesti ulkomaisen hyodyk-
keen hinnasta.

Perusoletuksen mukaan tuottavuus kansainvélisessa taloudessa
kasvaa tasapainossa samaa vauhtia v kuin kotimainen tyon tuottavuus.
Kysynnan aikauraa muotoiltaessa voidaan ottaa huomioon ulkomaisen
demografisen kehityksen poikkeaminen kotimaisesta demografiasta ma-
nipuloimalla skaalaustekijaa x;. Ulkomaisen hydédykkeen tuontikysynta m;
maaraytyy kotimaisen ja ulkomaisen hyédykkeen hintasuhteesta ja kor-
vattavuudesta kotimaassa (ks. tarkemmin hyédykemarkkinoiden kuvaus).
Tuontihyédyke muodostaa osan kulutukseen, investointeihin ja tuotannon
valipanoksiin kaytetyistd yhdistelmahyddykkeista. Yhdistelmahyodykkeet
muodostetaan minimoimalla hyédykkeen yksikkékustannus ottaen huomi-
oon korvattavuus eri kayttotarkoituksissa. Tavaratuonnin hintana kayte-
taan kiinteaa kansainvalisten markkinoiden hintaa py’, joka on skaalattu
ykkoseksi eli mallin vaihtosuhteen muutos on samalla kotimaisen tuot-
teen hinnan muutos.

Vaihiotase ja ulkomainen velka

Kauppatase maaraytyy viennin ja tuonnin arvon erotuksena. Vaihtotase
on kauppataseen ja ulkomaisten nettokorkotulojen summa. Samalla se
on kotimaisen sdastdmisen ja investointien erotus. Ulkomainen nettovel-
ka kumuloituu vaihtotaseen alijaamista. Velasta maksetaan aina koti-
maista korkoa.

Talouden kasvuvauhti ja sektoreittaiset budjettirajoitteet maarittavat
vaihtotaseen tasapainon mallissa. Budjettirajoitteet on muotoiltu niin, ettd
ne tasapainottavat kasvuttoman talouden vakaassa tilassa yritysten ja jul-
kisen sektorin tulot ja menot periodeittain. Kotitalouksien budjettirajoite on
elinkaaren mittainen, mutta kasvuttoman talouden vakaassa tilassa eri
ikaisten kotitalouksien saastdminen summautuu nollaan. Koska kotimais-
ten sektoreiden budjettirajoitteet ovat voimassa jokaisella periodilla va-
kaassa tilassa, niin myds vaihtotase on tasapainossa.

Talouden kasvaessa vaihtotaseen tasapaino on sukupolvimallissa
harvoin voimassa. Nuoret lainaavat enemman kuin heitd vanhemmat ik&-
luokat, jolloin kotitalouksien periodeittain yhteenlaskettu sdastaminen on
vahaisempaa kuin kasvuttomassa taloudessa. Valtiontalouden budjettira-
joite kiinnittaa valtion velan kasvun ja sosiaalivakuutuslaitosten budjettira-
joite kiinnittda eldkerahastojen kasvun suhteessa bruttokansantuotteen
arvoon. Tosin niissé@ voidaan sallia velkaantumis- tai rahastojen kasvu-
vauhdin poikkeaminen rajallisen ajan vakaan kasvun uralta. Vaihtotaseen
etumerkki riippuu siita riittdakod kotitalouksien ja elékerahastojen s&asta-
minen kattamaan valtiontalouden ja yritysten lainanoton. Mitd nopeampi




kasvu, sitd vahaisempaa on kotitalouksien yhteenlaskettu saastaminen ja
sitd todenn&kdisemmin vaihtotase on alijgdmainen. Vakaan kasvun tilas-
sa vaihtotaseen ja ulkomaisen nettosaamisen BKT-suhteet ovat kuitenkin
vakioita.

Vaihtotaseen ylijgama (‘f voidaan kuvata joko viennin arvon, tuon-
nin arvon ja ulkomaisten korkomenojen tai kansantalouden s&&stamisen
ja investointien erotuksen avulla:

(A20) CF=piX,—piM+rL AL, =pf(F -Gy +ri AL, —pSCo—pFl,

Hyddvkemarkkinat

Taloudessa on kaksi hyddyketta, kotimainen ja tuontihyédyke. Kotimai-
sen hyoédykkeen markkinoilla kysynta muodostuu viennista, tuotannon va-
lipanoskaytostd, kulutuksesta ja investoinneista. Tarjonta koostuu koti-
maisesta tuotannosta. Hinta tasapainottaa kysynnan ja tarjonnan jokai-
sella periodilla. Ulkomaisen hyédykkeen kysynta kotimaassa jakautuu sa-
moihin kayttotarkoituksiin kuin kotimaisenkin hyédykkeen, mutta tarjonta
on rajaton kiintealla kansainvalisella hinnalla.

Kotimaisen hydédykkeen ja tuodun ulkomaisen hyddykkeen kysynta
kotimaan markkinoilla perustuu asetelmaan, jossa niistd muodostetaan
eri kayttotarkoituksiin soveltuvia kustannukset minimoivia yhdistelmahyo-
dykkeitd. Seuraavassa on esimerkkina kulutushyédyke. Minimoidaan yk-
sikkdkustannus:

(A 21) pi =min , {piel+plcy}

ehdolla korvattavuutta kuvaava CES-tyyppinen funktio:
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(A 22) Vi) T+ =V © =1
missa:
pi  on kulutushyddykkeen hinta

¢! on kotimaisen hyédykkeen kysynté yhts kulutushyddykettd kohden
p¢  on kotimaisen hyddykkeen hinta

¢/ on ulkomaisen hyédykkeen kysynta yhta kulutushy6dyketté kol




pr" on ulkomaisen hyédykkeen hinta

v~ on osuusparametri

o~ on kotimaisen ja ulkomaisen hyddykkeen korvattavuutta
kulutuksessa kuvaava parametri

Minimoinnin tuloksena saadaan kulutushyddykkeen hinnaksi (yksikkokus-
tannukseksi):

(A23) pf = I:(Dc)cc(ptd)l-gC +(1 —DC)GC(pfn)l‘UC:Il/(I_UC)

Kotimaisen hyddykkeen kysynta yhta kulutushyddykettéa kohden saadaan
laskemalla yhdistelmé&hyddykkeen hinnan muutos kotimaisen hyddyk-
keen hinnan muuttuessa:

¢
c.CcT]0
_[—U Pt
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(A24) cd = |~

Samalla tavoin voidaan johtaa kotimaisen ja ulkomaisen hyddykkeen yk-
sikkokysynnat eri kayttdtarkoituksiin. Kun yksikkokysynnat kerrotaan ko-
konaiskysyntamaarilla (valipanoskysynta (Y;, kulutus C; ja investoinnit /,
), saadaan kotimaisen hyddykkeen markkinatasapainoyhtaloksi:

(A25) V=LY +Cocl + Lid + X,

Kotimaisen hyddykkeen vientikysynta X; perustuu, kuten edella yhtalossa
A 19 on kuvattu, kansainvalisen talouden kasvuvauhtiin, seka kotimaisen
ja ulkomaisen tuotteen hintasuhteeseen ja niiden korvattavuutta kuvaa-

vaan viennin hintajoustoon.

Ulkomaisen hyddykkeen markkinatasapainoyhtéloksi tulee vastaavasti:

(A26) M, =LY +Cicl + 1i'

Tyomarkkinat

Tybvoimaa kysyvét yritykset ja valtio. Yksittdisen yrityksen tyévoiman ky-
syntéd perustuu tyévoiman rajatuottoon yrityksen kaytéssa ja tyomarkki-
noilla maaratyviin tyévoimakustannuksiin. Valtio tuottaa tyévoimalla julki-




sia palveluja. Valtion tydvoiman kysynta on Kkiinnitetty kuvatuissa simu-
loinneissa. Palkka ratkeaa markkinoilla joilla yritysten tyévoiman kysynta
kohtaa koko tyévoiman tarjonnan vahennettyna valtion kysynnalla.

Tyévoiman fyysinen rajatuottavuus yrityksen kaytéssad maaraytyy
tuotantoteknologiasta (F; on CES-tuotantofunktio), tyén tuottavuuden
kasvusta v ja pddomakannan ja tydvoiman maarasta:

(-e)v-1B[ F 1/B
(A27) Frs= o L—té

Tydévoiman rajatuotto on fyysinen rajatuotto kerrottuna arvonlisayksen

hinnalla p,FFL,,. Tydévoiman kokonaistarjonta L; saadaan laskemalla yh-
teen sukupolvittainen tydvoiman tarjonta 20-60 vuoden ikaisilta.

Palkka w, ratkeaa tydmarkkinoilla tasapainottaen kysynnan ja tarjonnan.
Ratkaisussa tyévoiman rajatuotto ja tydvoimakustannukset yhta tyopa-
nosyksikkdéa kohden ovat yhtasuuret:

_ pfFL,t

(A28) Wi ;
1+7;

Arvonlisdyksen hinnan nousu nostaa palkkatasoa. Ty6nantajien sosiaali-
vakuutusmaksut T, alentavat koko maarallaan palkkaa. Tyomarkkinat
ovat jokaisella periodilla tasapainossa, eika niilla esiinny tyéttomyytta.

Pasomamarkkingt
Yieistd

Kansantalouden nettovarallisuus koostuu mallissa yritysten arvon V; ja
ulkomaisten nettosaamisten A’: summasta:

(A29) Vit A =W, +H, +H® —BF — BS

Ulkomaiset nettosaamiset ovat velkaisessa maassa negatiiviset. Paa-
omamarkkinoilla kaytetdan lainoja ja yritysten osakkeita eri sektoreiden ja
kotitaloussukupolvien saastamisylijgamien ja -alijgamien tasapainottami-
seen. Ulkomaisten sijoittajien toiminta on kuitenkin rajattu vain lainamark-
kinoille, eik& niiden korkotuloja veroteta. Kotimaassa varallisuutta omista-
vat kotitaloudet (nettovarallisuus W,) ja elékerahastot H, ja HE.




Nettovelkaa on yrityksilld B ja valtiolla BY . Eri sektoreiden ottamil-
le lainoille maksetaan samaa kotimaista korkoa ja ne ovat muutenkin eh-
doiltaan samanlaisia, jolloin sijoittajat pitavat niitd yhdenvertaisina. Lainat
ovat yhden periodin pituisia. Yritysten investoinnit rahoitetaan tulorahoi-
tuksella ja lainoilla. Osakeanteja ei kaytetd, mista johtuen osakkeiden
maara on kiintea.

Padomamarkkinoiden arbitraasiehto, jossa verotekijat on kuvattu
kotitalouksien nakokulmasta, takaa saman odotetun veron jalkeisen tuo-
ton korko- ja osakesijoitukselle. Nain kotitalouksille ei ole v&lid miten hei-
dan varallisuutensa on jakautunut sijoituskohteittain.

Tobinin g-teoriaan nojaavassa mallitustavassa yritysten arvo reagoi
voimakkaasti muutoksiin toimintaymparistdossa. Keskeinen osa kotitalouk-
sien varallisuutta on osakkeita ja kotitaloudet huomioivatkin yritysten ar-
von vaihtelun taysimaaraisesti omassa elinkaarisuunnittelussaan. Taman
vuoksi on tarkeda kuvata oikein yritysten arvon muodostumiseen vaikut-
tavat tekijat ja kohdistaa varallisuuden muutokset oikein yrityksid omista-
ville sektoreille ja ik&luokille.

Korkojen maaraytyminen

Mallissa on kaksi korkoa, kotimainen korko r?’ ja ulkomainen korko r{ Ul-
komainen korko pidetddn normaalisti kiintedna. Sille voidaan kuitenkin
antaa myds aikaura, jolla kuvataan esimerkiksi demografisesta kehityk-
sestéd johtuvaa vaihtelua maailmantalouden investointien ja saastamisen
tasapainossa.

Mallissa hintajarjestelman mittayksikkona kaytetdaan ulkomaisen
hyodykkeen hintaa. Kaikki hinnat ja siten my6s edellamainitut korot on il-
moitettu suhteessa tdhan ulkomaiseen hintaan, joka on skaalattu ykko-
seksi. Nain korot kuvaavat sita, kuinka monta yksikkda ulkomaista hyody-
kettd lainanottajan on maksettava takaisin kuluvalla periodilla otettuaan
yhden hyddykeyksikon lainaksi edellisella periodilla. Mallissa ei siten ole
inflaatiota ja korot ovat reaalikorkoja.

Kotimaisen ja ulkomaisen koron erotus riippuu ulkomaisen paa-
oman tarjonnasta. Korkoeron ja padomaliikkeiden yhteys on mallitettu
kayttden kahta vaihtoehtoista muotoilua. Ensimmainen muotoilu edustaa
taydellisten pddomamarkkinoiden &éaritapausta, jossa pienikin korkoero
aiheuttaa suuret padomaliikkeet. Talléin kotimainen korko ei voi poiketa
ulkomaisesta korosta.

(A30) r=/

Toinen muotoilu yhdistda korkoeron ja ulkomaisen nettovelan. Sen mu-




kaan ulkomainen sijoittaja vaatii tuottojen muutoksen muuttaakseen sijoi-
tussalkkunsa koostumusta. Silloin kotimaisen koron taytyy nousta, jotta
ulkomaisen velan BKT-suhde voi nousta. Taustalla on ajatus, jonka mu-
kaan ulkomaisen sijoittajan sijoitussalkku kasvaa vakaassa tilassa samaa
vauhtia kuin kansainvélinen ja kotimainen tuotanto. N&in sijoitusosuuden
pysyminen ennallaan edellyttdd myos ulkomaisen nettosaatavan kasva-
van samaa vauhtia. Kotimainen korko on nyt:

A4,
(A31) r=r-250

missa A{ on periodin ¢ ulkomainen nettosaatava ja Ag on nettosaatava
alkutilanteen kasvutasapainossa. Kun paaomaliikkeiden herkkyyttd ku-
vaavan parametrin arvo nostetaan hyvin suureksi, pddomaliikkeet yhta-
laistavat kotimaisen ja ulkomaisen korkotason. Kun parametrin arvo |a-
hestyy nollaa, mallin talous I&hestyy rahoituksellisesti suljettua taloutta.

Korkoeron perustelut eivat ole sopusoinnussa mallin taydellisen en-
nakkotietdmyksen periaatteen kanssa. Ne onkin nahtéva yrityksena tuo-
da empiirisesti havaittuja epataydellisesta informaatiosta johtuvia piirteita
mukaan malliin. Erityisesti on huomattava, ettd korkoero ei johdu valuut-
takurssin muutosodotuksista. Mallin reaalisen valuuttakurssin, eli kotimai-
sen ja tuontihyddykkeen hintasuhteen muutos vaikuttaa yhdistelmahyo-
dykkeiden, kuten kulutushyddykkeen tai investointihyddykkeen hinnalla
deflatoituihin korkoihin, ei tuontihnyddykkeen hintaan sidottuun kotimai-
seen korkoon.




Litte 2 MALLIN KALIBROINNISTA

Yleisen tasapainon mallia rakennettaessa on otettava kantaa kolmen ta-
son kysymyksiin. Yleisin naistd tasoista on mallin rakenne. Rakenne
maarittelee esimerkiksi sen, mitd sektoreita, instituutioita ja markkinoita
otetaan mukaan kuvaukseen ja mitkd muuttujat tasapainottavat markki-
nat ja julkisen sektorin budjettirajoitteet. Toinen taso on funktiomuotojen
valinta, joka on keskeistd muun muassa kuvattaessa kotitalouksien hyo-
dyn maksimointia ja yritysten tuotantoteknologiaa. Kolmannella tasolla
valitaan parametrit funktioihin. Tdma tasoittain eteneva lahestymistapa ei
kuitenkaan ole yksiselitteinen, sill& esimerkiksi valitsemalla sopiva para-
metrisointi voidaan joskus siirtya funktiomuodosta toiseen.

Edella litteessd 1 on kuvattu mallin rakennetta ja yhtaloitd. Tassa
keskitytdan perustelemaan mallin kalibrointia, eli sovittamista Suomen
empiiriseen aineistoon. Yksittdisistd parametriarvoista on perusteltu vain
keskeisimmat, muiden arvot I6ytyvét litteessa 3 olevasta taulukosta. Paa-
periaatteena on ollut ottaa parametriarvot ekonometrisista tutkimuksista.

Ekonometriset estimaatit parametriarvoista vaihtelevat melkoisesti
aineiston ja menetelmien mukaan. Taman ongelman merkitysta pyritaan
yleensa havainnollistamaan lisdsimuloinneilla, joissa politikkamuutosta
tutkitaan olettaen vaihtoehtoisia arvoja keskeisille parametreille. Dynaa-
misten mallien erityisongelmana on kaytettavien parametriarvojen vakioi-
suus ajassa. Yleensa ajatellaan ettd hyddykkeiden (kotimainen ja ulko-
mainen) ja tuotantopanosten (tyd ja paaoma) korvattavuus toisillaan on
pitkalla aikavalilld suurempi kuin lyhyella. TdAman mallin kalibroinnissa on
pyritty valitsemaan pitkélle aikavalille estimoituja arvoja sikali kun niitd on
ollut saatauvilla.

Dynaamisissa taydellisen ennakkotietdmyksen malleissa tarkka ka-
librointi edellyttaisi, ettd myds talouden historia kuvattaisiin tarkasti, koska
se vaikuttaa siihen millaisessa tilassa talous on nyt. Suomen talouteen on
I&hihistoriassa kohdistunut suuria shokkeja ja rakenteellisia muutoksia,
joiden jaljiltd talous on keskelld sopeutumisprosessia. Niiden kuvaami-
nen mallissa edes karkealla tasolla vaatisi niin paljon ty6ta, ettad tehtava
on kaytdnnéssd mahdoton. Yleinen tapa dynaamisissa malleissa onkin
jattdd huomiotta historiallinen kehitys ja olettaa talouden olevan lahtoti-
lanteessa tasapainossa. Oletusta on kaytetty myds tassa tutkimuksessa.




Hotitaloudet?

Kotitalouksien kulutuksen ajoittumisen kannalta hyoétyfunktion keskeisia
parametreja ovat intertemporaalinen substituutiojousto ja aikapreferenssi.
Kulutuksen intertemporaalinen substituutiojousto mittaa halukkuutta siir-
taa kulutusta ajan hetkesta toiseen, kun saastamisen tuotto tai tulojen ai-
kaprofiili, eli ajoittuminen elinkaarelle muuttuu. Tuoton muutos voi olla pe-
raisin joko kulutuksen hinnan muutoksesta periodien valilla tai koron
muutoksesta. Tulojen ajoitus elinkaarella voi muuttua esimerkiksi koron,
palkan tai eldke-etuuksien muuttuessa. Aikapreferenssi mittaa kuluttajan
halukkuutta kayttda kaikki resurssinsa kulutukseen heti. Kummankin pa-
rametrin ekonometriset estimaatit vaihtelevat tutkimuskohtaisesti varsin
paljon. Kun liséksi haluttu alkutilanteen kulutus voidaan saada aikaan |u-
kemattomalla mé&é&rélld ndiden parametrien kombinaatioita, on mallin
kayttajalla periaatteessa melko vapaat kddet muokata kotitalouksien dy-
naamista kayttaytymista.

Kasitykset kulutuksen intertemporaalisen substituutiojouston suu-
ruudesta ovat muuttuneet alhaisempien arvojen suuntaan, mihin on vai-
kuttanut erityisesti Hallin (1988) ekonometrinen tutkimus. Tulosten mu-
kaan jousto on ladhelld nollaa. Toisaalta poikkileikkausaineistoista saa-
daan selvasti suurempia arvoja kuin aikasarja-aineistoista (esim. Blundell
et al. (1994)).

Siirtyminen alhaisempien substituutiojouston arvojen suuntaan on
samalla merkinnyt sitd, ettd malleissa kaytetty aikapreferenssin ja koron
ero on suurempi, jotta kotitaloudet olisivat halukkaita saastamaan ja pita-
maan riittdvasti varallisuutta. Kotitalouksien varallisuuteen vaikuttaa var-
sin voimakkaasti tdydellisen ennakkotietdmyksen malleissa myoés tulojen
ajoittuminen: talouden kasvuvauhdin kiihntyminen tai eldketason nousu
vahentavat sdastamishalukkuutta.

Avotalouden kasvumalleissa, joissa korko on kiinted, aikapreferens-
sin on annettu usein méaraytya varsin alhaiseksi jotta saataisiin empiiri-
sesti havaittu m&éara varallisuutta (esim. Auerbach et al. (1989)). Tassa
tutkimuksessa intertemporaalisen substituutiojouston arvona on 0.5 ja ai-
kapreferenssin 0.01. Na&ill4 arvoilla kulutuksen arvon suhde BKT:n arvoon
on 55 prosenttia ja kotitalouksien varallisuus on noin nelinkertainen
BKT:n arvoon nahden. Jos substituutiojoustolle annetaan suuri arvo,
saastamisen verotus alentaa merkittavasti sadstamista, jolloin veron tuot-
tama hyvinvointitappio on suuri.

Kotitalouksien tyévoiman tarjonnan ajoittuminen elinkaarella maaraytyy
pitkalti toisaalta ikariippuvaisen tydn tehokkuuden ja toisaalta kulutuksen




ja vapaa-ajan substituoitavuuden mukaan. Jos substituutiojouston arvo
on suuri, tyéta tarjotaan parhaassa tydidssa selvasti enemman kuin nuo-
ruudessa tai lahestyttdessa elakeikaa.

Substituutiojouston arvo kertoo myds halukkuudesta luopua kulla-
kin ajan hetkella vapaa-ajasta, kun tydstd saatavan hyddykekulutuksen
mé&éara muuttuu. Suurella jouston arvolla tydn verotus vahentada voimak-
kaasti tydn tarjontaa ja siten hyvinvointia. Malleissa kaytettava jousto arvi-

oidaan usein tyén tarjonnan palkkajouston avulla. Tassa tutkimuksessa
on valittu substituutiojouston arvoksi 0.75, mikd on hieman alhaisempi
kuin esimerkiksi Térman (1989) Suomen aineistosta estimoima, mutta pa-
remmin linjassa monien kansainvalisten tutkimusten kanssa. Ikariippuvai-
sen tyon tehokkuusprofiilin arvioinnissa on lahteena sukupolvien valista
tulonjakoa pohtineen tyéryhman mietintd (Valtioneuvoston kanslia
1994/4).

Yritykset

Yritysten CES-tyyppisessa tuotantofunktiossa keskeisid parametreja ovat
tyon ja padoman valinen substituutiojousto ja osuusparametri. Osuuspa-
rametria saatelemallad pyritaan kalibroinnissa saamaan tyétulojen ja paa-
omatulojen osuudet arvonlisdyksesta empiiristen havaintojen mukaiseksi.
Tyon ja pddoman substituutiojousto kuvaa tuotantopanosten kaytossa ta-
pahtuvaa muutosta, kun panosten hinnat muuttuvat. Substituutiojouston
ekonometristen estimaattien arvot vaihtelevat merkittavasti. Poikkileikka-
ustutkimukset tuottavat lahelle ykkdsta olevia arvoja, mutta aikasarjatutki-
musten enemmistdssa saadaan tyypillisesti lahella 0.5:ttd olevia arvoja.
Avoimen sektorin toimialoilla substituutiojousto nayttda olevan suurempi
kuin palveluissa, ks. esimerkiksi Térma (1989) tai Tarkka et al. (1990).
Té&ssa tutkimuksessa on vain yksi toimiala ja joustoksi on valittu 0.7.

Mallissa on vain yhden tyyppistd paaomaa, jonka kulumisvauhdiksi
on arvioitu 9 prosenttia vuodessa. Investointien sopeutumiskustannuksia
saatelevan parametrin estimaateista on valittu suhteellisen alhainen arvo
(vrt. keskustelu lahteisséa Lichtenberg (1988) ja Whited (1994)), joka tuot-
taa lahtokohtatasapainossa sopeutumiskustannusten maéraksi runsaat 6
prosenttia BKT:sta.




Elakejariestelma

Eldkkeiden suhteena elékepalkkaan kaytetdan 55 prosenttia. Se on al-
haisempi kuin nykyisen jarjestelméan tavoitteena oleva 60 prosenttia, mut-
ta vastaa paremmin todellista tulevaa korvaussuhdetta. Elakepalkka
maaraytyy siten, ettd viimeisen viisivuotisperiodin paino on 86 prosenttia.
Tyo6ajalta kertynyt elékeoikeus on indeksoitu puoliksi palkkoihin ja puoliksi
hintoihin. Maksussa olevat eldkkeet on indeksoitu taitettuun indeksiin,
jossa kuluttajahintojen paino on 0.8 ja palkkojen 0.2. Julkisen sektorin
elékerahasto on vajaat 10 prosenttia BKT:sta ja yksityisen runsaat 30
prosenttia. Rahastot tuottavat 4 prosentin reaalikorkoa. Alkutilanteessa
tyontekijan elakemaksuksi on asetettu 5 prosenttia. Nailla oletuksilla yksi-
tyisen sektorin tyéeldkerahaston tulot ja menot tasapainottuvat 16 pro-
sentin tyénantajamaksulla. Julkisella sektorilla maksu nousee 17.5 pro-
senttiin palkkasummasta, koska rahasto suhteessa eldkemenoihin on
hieman pienempi.

Yaltic

Valtiontalouden kalibroinnissa on ollut tavoitteena saada veroasteet ja jul-
kisen velan suhde kansantuotteeseen suunnilleen kohdalleen. Bruttove-
roaste ilman sosiaalivakuutusmaksuja on kalibroitu noin 37 prosenttiin.
Yhdessa ndiden maksujen kanssa paastaan 47 prosenttiin. Arvonlisdve-
roaste, joka tasapainottaa valtiontalouden, paatyy talouden alkutasapai-
nossa vajaan 28 prosentin tasolle. Tason korkeutta maaritettdessa on
otettava huomioon ettei taloudessa ole muita hyodykeveroja. Julkinen
nettovelka on 63 prosenttia BKT:sta. Sitd arvioitaessa on otettu huomi-
oon valtiolla todellisuudessa olevat rahoitussaatavat. Julkisen sektorin
tyéntekijéiden osuus tydvoimasta on noin kolmannes.

ihomaat

Tarkka ja Willman (1990) estimoivat viennin viiden vuoden hintajoustoksi
-3.8. Taman perustella FOG-malliin on valittu hintajouston arvoksi -4.
Viennin skaalaparametri on asetettu tuottamaan viennin arvoksi noin kol-
mannes BKT:n arvosta. Tuonti- ja kotimaisen hyédykkeen substituutio-
jousto on mallissa kaikissa kayttotarkoituksissa 0.99, kun vastaava jousto
koko tuonnille BOF4 -mallissa on 0.78.




Ulkomaisen reaalikoron pitkan aikavalin tasoksi ja samalla kotimai-
sen reaalikoron |&htétasoksi on valittu 4 prosenttia. Ulkomainen nettovel-
ka on asetettu 51 prosenttiin bruttokansantuotteen arvosta.
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Lifte 3 RMUUTTUJA- JA PARAMETRILUETTELD

Moutiujat
YRITYKSET
K yritysten pddomakannan maara
Y kotimaisen hyddykkeen kokonaistuotoksen maara
G investointien sopeutumiskustannusten maara
F yritysten tuottaman arvonlisdyksen maara
p arvonlisayksen hinta
Vv yritysten osakkeiden markkina-arvo
D osinkojen arvo
BF yritysten velkakannan arvo
| investointien maéara
E* voitto
A padoman varjohinta
HYODYKEMARKKINAT
i kotimaisen hyddykkeen kysynté yhté investointihyddykettd kohden
in tuontinyddykkeen kysynté yhtd investointihyddykettd kohden
p~ investointeihin kaytettavan yhdistelmahysdykkeen hinta
¢? kotimaisen hyddykkeen kysynta yht4 kulutushyddykettd kohden
cn tuontihyddykkeen kysynta yhta kulutushyodyketta kohden
p® kulutukseen kéytettévan yhdistelmahyddykkeen hinta
ve kotimaisen hyodykkeen kysynt& yhta vélipanoshysdyketta kohden
v tuontinyddykkeen kysynta yht4 valipanoshyddykettd kohden
p¥ vélipanokseksi kaytettdvan yhdistelmahyddykkeen hinta
p° kotimaisen hyddykkeen hinta
p™ ulkomaisen hyddykkeen hinta
ULKOMAANKAUPPA JA KORKO
X vienti
m tuonti
A ulkomainen nettosaaminen
c! vaihtotase
& kotimainen korko
TYOMARKKINAT
L* yksityisen sektorin tydllisyys
Le julkisen sektorin tyéllisyys




L kokonaistyéllisyys

w palkka

KOTITALOUDET

yhden kotitalouden kulutus

Cc kokonaiskulutuksen méaara
| yhden kotitalouden vapaa-aika
u yhden kotitalouden hyéty
W kotitalouksien kokonaisvarallisuuden arvo
B yhden kotitalouden perinnét
ELAKEJARJESTELMAT
T yksityisen sektorin tydnantajan tyéeldkemaksu
P keskimé&arainen vapaa-aika
wP elékepalkka
Z elake
HF yksityisen sektorin elakerahaston arvo
He julkisen sektorin elékerahaston arvo
‘CK padomakantavero
VALTIO
Be julkinen velka
1€ arvonlisaveroaste
MUUT
Q bruttokansantuotteen arvo
Parametrit
tulovero
osinkovero

korkotulojen vero
padomavoittovero
yritysvero

perintévero

0.3

0.14

0.28

0.28

0.1



tyéntekijan tydeldkemaksu

padomakannan kuluminen (vuosittain)
investointien sopeutumiskustannusparametri
velkarahoitettu osuus yrityksen padomasta
panos-tuotos-kerroin vélipanoshyddykkeelle

padoman osuusparametri tuotantofunktiossa

tydvoiman ja pddoman substituutiojousto tuotantofunktiossa

tydvoiman tuottavuuden kasvu (vuosittain)

tuotantofunktion skaalaparametri

kotimaisen hyddykkeen osuusparametri kulutus-yhdistelmahysdykkeessa
kotimaisen hy6dykkeen osuusparametri investointi-yhdistelmahysdykkeessa
kotimaisen hyddykkeen osuusparametri valipanos-yhdistelmahyddykkeessa
kotimaisen ja tuontihyédykkeen substituutiojousto kulutuksessa

kotimaisen ja tuontihyddykkeen substituutiojousto investoinneissa

kotimaisen ja tuontihyddykkeen substituutiojousto valipanoskéytossa

vientikysynnéan skaalaparametri
vientikysynnén hintajousto
ulkomainen korko (vuosittain)

pagomaliikkeiden herkkyysparametri

kulutuksen intertemporaalinen substituutiojousto
kulutuksen ja vapaa-ajan substituutiojousto
aikapreferenssi (vuosittain)

vapaa-ajan preferenssi

perinnénantopreferenssi

ikériippuvainen tyénteon tehokkuus

elakkeen osuus eldkepalkasta

paino, jolla periodin ansiot vaikuttavat elakepalkkaan
elakkeen indeksointiparametri elakeaikana

elakkeen indeksointiparametri tydaikana
eloonjaamistodennakoisyys

kuolintodennékdisyys
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0.05

0.09

0.6
0.1

0.35
0.7
0.0

0.7
0.7
0.7
0.99
0.99
0.99
0.6

0.04

0.5
0.75
0.01
0.81

1.6

05-13
0.55

0.02-0.86
0.2

0.5



Elaketurvakeskus on Suomen ty6elakejarjestelmén
lakisdateinen keskuslaitos. Sen tutkimustoiminta
koostuu paaasiassa sosiaaliturvaan ja elakejarjestelmiin
liittyvista aiheista. Tutkimuksissa pyritddn monipuolisesti
ottamaan huomioon sosiaalipoliittiset, sosiologiset ja
taloudelliset nakokulmat.

Elinkeinoeldamén Tutkimuslaitos, ETLA, tekee
kansantaloudellista, liiketaloudellista ja sosiaalipoliittista
tutkimusta ja taloudellisia ennusteita. Laitos pyrkii
toiminnallaan palvelemaan taloudellista ja talouspoliittista
paatoksentekoa ETLA:n taustayhteisoissa, suomalaisissa
yrityksissa ja koko kansantaloudessa.
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