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ESIPUHE

ijoita sinne, missa on nuoria.

Tdama on yksi sijoittamisen monista klassikkoneuvoista,
joka kuvastaa hyvin Suomen tilannetta. Kannattaako sijoit-
taa maahan, jossa on liian véhdn tyoikdisid suhteessa huol-
lettaviin?

Suomi on harmaantunut jo vuosikymmenié. Ikddantymisen vaikutus
nidkyy yhteiskunnassa ja taloudessa monin tavoin. Tdma Mauri Kota-
maden kirjoittama raportti kuvaa, miten monien reittien kautta véeston
ikdantyminen hidastaa talouskasvua.

Julkiset menot kasvavat ja julkinen talous kadntyy epétasapainoon.
Tyoikdinen véesto ikddntyy, miké alentaa tuottavuutta. Ihmisten halu
ottaa riskid vihenee idn myoté. Se tarkoittaa vihemmaén perustettuja
yrityksid, vihemman riskisijoituksia ja investointeja, vahemman liikku-
vuutta tydmarkkinoilla ja vihemmaén muuttohalukkuutta maan sisélla.

Riskinottohalu on oikeastaan ldsné kaikessa ihmisen toiminnassa.
Nuorelle ihmiselle riskinotto kannattaa. Mitd vanhemmiksi tulemme,
sitd mieluummin ajattelemme, ettd nyt on ihan hyva néin.

Yksilon kannalta tyytyviisyys nykytilaan on monin tavoin hyvi asia.
Kansakunnan kannalta liika tyytyviisyys on pahasta. Rohkeus ja halu
muuttaa nykyrakenteita jahmettyy. Tdama on Suomen kannalta olen-
naista, koska meilld on edessimme ajanjakso, jolloin muutoksia nimen-
omaan kannattaa tehda.

Suomen ikdaantymiskehitys alkaa nimittdin hidastua. Néin ollen myds
ikddantymisen kasvua hidastava vaikutus on tulevaisuudessa pienempi
kuin kuluneina vuosikymmenind. On mahdollista, ettd pahin on jo ohi,
jolloin rakenteiden uudistaminen voi parhaimmillaan siivittdd meidét

jalleen talouskasvun uralle.
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Optimismiin ei kuitenkaan ole syytd tuudittautua. Jatkossa epévar-
muudet tulevat globaalista toimintaympéristostd. Saksa, Italia, Kiina ja
monet muut maat ovat siirtyméssa nopean ikdaantymisen vaiheeseen.
Namad aiheuttavat globaalin tason myllerryksia, jotka heijastuvat myos
Suomeen.

2010- ja 2020-luvuilla taloutta hidastava kehitys kumpusi Suomen
siséltd, mutta 2030-luvulla epdvarmuudet tulevat pitkélti maan rajo-
jen ulkopuolelta.

Niihin Suomi ei voi vaikuttaa, mutta omaan tilanteeseen toimivat
vanhat niksit: julkisesta taloudesta huolehtiminen, innovatiivisuuteen
kannustaminen, yrittdjyyden tukeminen ja tydvoiman médran turvaa-
minen esimerkiksi tyoperdisen maahanmuuton avulla.

Korjaussarjan voi kiteyttdd kahteen sanaan: lisad markkinataloutta.

Esitdn lampimat kiitokseni raportin kirjoittajalle Mauri Kotamaelle.
Kiitdn myos raportin editoinutta EVAn toimituspééllikkoa Sami Mete-
listd sekd tutkimuspaillikko Ilkka Haavistoa.

Helsingissd 18. helmikuuta 2025
EMILIA KULLAS
Johtaja
EVA
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Ikddntyminen pyséytti talouskasvun

ensin Japanissa, ja tauti levida...



Suomen talousongelmat selittyvat suurilta osin ikdantymiselld, joka
on ollut Euroopan jyrkintad. Pahin kdrsimysten tie on kuitenkin takana-

pain, ja ikdantymiskehitys alkaa hidastua ensi vuosikymmenella.

Kaikki EU-maat Luxemburgia lukuun ottamatta ovat ikdantyneet voi-
makkaasti viime vuosikymmenen aikana. Suomen suhteellinen ase-
ma paranee tulevaisuudessa ja vuonna 2045 Suomen vanhushuol-
tosuhde on EU:n mediaanitasolla samalla tasolla TSekin, Itavallan,

Slovakian ja Puolan kanssa.

Japani on malliesimerkki yhteiskunnan ikadntymisesta ja talouskas-
vun akillisesta hidastumisesta. Yksi syy Japanin ikddantymiseen on

rajoittava maahanmuuttopolitiikka.

Vanhenevan vaeston, pienenevan syntyvyyden ja vahadisen maahan-
muuton yhteiskunnassa velkakestavyys saattaa joutua koetukselle

bruttokansantuotteen hitaan kasvun takia.

Myds Suomen seuraava hallitus on pakotettu tekemaan poliittisesti
ikdvia paatoksia julkisen talouden tasapainottamiseksi ja talouskas-

vun vauhdittamiseksi.
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uomalaisten ikddntyminen selittdd suurelta osin menneiden

vuosikymmenten talousongelmat. Vaikutus on ollut mullis-

tava. Puhutaan kymmenisté miljardeista euroista menetettya

talouskasvua. Ilman Suomelle ominaista véeston ikdantymis-

td Suomen kansantalous muistuttaisi nyt enemmén Ruotsin
sliipattua taloutta kuin harmaata peilikuvaansa. Vdeston ikdantymisen
ensimmadinen vaihe Suomessa alkoi vuonna 2010. Vuodesta 2010 vuo-
teen 2019 laskettuna Suomen elintaso on noin 16—28 prosenttia pie-
nempi kuin tilanteessa, jossa vanhushuoltosuhde ei olisi kiihtynyt nope-
aan kasvuun. Ikddntymisen tuottavuutta pienentdvé vaikutus vastaa-
valla ajanjaksolla oli noin 8—14 prosenttia ja velkasuhdetta kasvattava
vaikutus 26—28 prosenttiyksikkod.

Ikaantymisen vaikutus talouteen vélittyy monien reittien kautta. Julki-
set menot kasvavat, ja julkinen talous kddntyy epétasapainoon. Tyoikéi-
nen véesto ikdédntyy, miké alentaa tuottavuutta. Ihmisten halu ottaa ris-
kid vahenee idn myotd, mika tarkoittaa vihemmaén perustettuja yrityksid,
vahemman riskisijoituksia ja investointeja, vaihemman liikkuvuutta tyo-
markkinoilla ja vihemman muuttohalukkuutta maan sisélla. Riskinotto-
halu on oikeastaan ldsni kaikessa ihmisen toiminnassa, joten sen alentu-
misen tuoma vaikutus talouteen on mittava joskin vaikeasti mitattavissa.

Talous myds palveluvaltaistuu ikdédntymisen myo6ta. Palveluvaltaistu-
minen on normaali kehityssuunta vaurastuvalle taloudelle, mutta ikaén-
tyminen nopeuttaa tdtd kehitystd. Palvelualojen tuottavuus on keski-
madrin teollisuustoimialoja matalampaa, jolloin ikdéntymisen vaikutus
Suomen tuottavuuskehitykselle muodostuu negatiiviseksi.

Ikddntymiselld on vaikutuksensa myds rahapolitiikan vélittymiseen.
Luonnollinen korko eli vakaan inflaation kanssa sopusoinnussa oleva
korkotaso pienenee ikddntymisen myotd. Rahapolitiikan siirtymisesta
euron myo6td Frankfurtiin on seurannut, ettd korkopolitiikka heijaste-
lee euroalueen keskimaérdista talouskehitysta ja on liian kireda ikaan-
tyvdn Suomen oloihin.

Suomen olisi ollut syyté ryhtya toimiin vdeston ikdadantymisen haital-
listen vaikutusten torjumiseksi jo 1990-luvulta lahtien, mutta kerta toi-
sensa jilkeen toimet ovat olleet liian véhaisid ja tulleet lilan myohéan.
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Menneitd ei kuitenkaan ole syytd murehtia. Tulevaisuuteen on perus-
teita suhtautua jopa hienoisella optimismilla, joskaan hurraa-huutoi-
hin ei ole aihetta.

Pahin kédrsimysten tie on takanapdin, kun ikdéntymiskehitys alkaa
ldhivuosina hidastua. Néin ollen my6s ikdédntymisen kasvua hidastava
vaikutus on tulevaisuudessa pienempi kuin kuluneina vuosikymmenina.

Vaikka Suomen talouden ikddntymiseen kytkeytyvit ongelmat lie-
ventyvit tulevaisuudessa 2010-lukuun verrattuna, néin ei ole kaikkial-
la. Saksa, Italia, Kiina ja monet muut maat astuvat ldhiaikoina nopean
ikadntymisen vaiheeseen. Tama tietéd globaalin tason myllerryksid, jot-
ka heijastuvat myos Suomeen.

2010- ja 2020-luvuilla taloutta hidastava kehitys kumpusi Suomen
sisdltd, mutta 2030-luvulla epavarmuudet tulevat pitkélti maan rajo-
jen ulkopuolelta. Globaaleihin kehitysuriin pienen Suomen on vaikea
vaikuttaa, mutta vahin, mita kannattaa tehda, on varautua niiden tuo-
miin riskeihin.

Ratkaisu on lisaa markkinataloutta.

Presidentti Mauno Koiviston sanoin: "Tarttis tehrd jotain” Keinot
ikdadntymisen haitallisten vaikutusten lieventdmiseksi ovat olleet tiedos-
sa jo pitkdan, ongelma on ollut pikemminkin toteutuksessa. Toimenpi-
de-ehdotuksista ei ole puutetta. Ikddntymisen korjaussarjana toimivat
vanhat niksit: julkisesta taloudesta huolehtiminen, innovatiivisuuteen
kannustaminen, yrittdjyyden tukeminen ja tydvoiman méérdn turvaa-
minen esimerkiksi tyoperdisen maahanmuuton avulla.

Yleisesti ottaen korjaussarjan voi kiteyttda kahteen sanaan: lisda
markkinataloutta. Keskusjohtoinen talousjérjestelma ei toimi. Poliittiset
paattdjat eivat voi tietad, mitd innovaatioita tulevaisuudessa tarvitaan,
saati kuinka niitd tehdddn. Parhaat tavat toimia loytyvét spontaanista
toimijoiden vélisestd yhteistyOsté vapailla ja kilpailuilla markkinoilla.

JAPANIN TAUTI LEVIAA
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SUOTUISA VAESTOKEHITYS ON KUIN MYOTATUULI

Suomi kykeni pitkddn hyodyntdméan markkinatalouden hedelmié kas-
vunsa vauhdittamiseksi, mutta apunaan silla oli suotuisan véestokehi-
tyksen tuoma voimakas myo6tdinen tuuli (Kuvio 1).

Sotien jilkeen Suomi pystyi nostamaan véestollistd osinkoa tyoikai-
sen vdeston madrdn kasvaessa noin miljoonalla asukkaalla tahén pai-
vaan tultaessa. Védestollinen osinko tarkoittaa sitd tuotannon liséd, jon-
ka vdestonkasvu talouteen tuo.

Samalla kokonaishuoltosuhde kasvoi maltillisesti. Kokonaishuolto-
suhde tarkoittaa alle 15-vuotiaiden ja yli 65-vuotiaiden osuutta tyoikai-
sestd viestostd. Suotuisa viestokehitys toi julkiseen talouteen erddnlai-
sta jakovaraa, siis talouskasvun aiheuttamaa verotulojen kasvua. Jul-
kisen talouden kasvun myotd myos julkisia menoja liséttiin. Julkisen
talouden velkasuhde pysyi kurissa, koska talouskasvu oli velkaantumis-
ta ripedmpaa.

Valitettavasti harjoitettu jakopolitiikka on ollut lyhytndkoista. Vées-
ton vanhentumisen riskiin ei olla kiinnitetty riittdvaa huomiota. Yksi

KUvioO 1 SUOMEN VANHUS- JA LAPSIHUOLTOSUHDE
1865-2070 (%)

VANHUSHUOLTOSUHDE ELI VANHUSVAESTON (65-) SUHDE TYOIKAISEEN VAESTOON (15-64).
LAPSIHUOLTOSUHDE ELI LAPSIVAESTON (~14) SUHDE TYOIKAISEEN VAESTOON (15-64).
LAHTEET: TILASTOKESKUS (1865-2020) JA MAAILMANPANKKI (2021-2050).

80 r
Ennuste
70
60
50
40
30
20

10

Vanhushuoltosuhde

0
1860 1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020 2040

JAPANIN TAUTI LEVIAA

13



osoitus siitd on eldkejarjestelmad, joka on padosin jakojarjestelma’ eli nyt
maksetut eldkkeet kustannetaan pédasiassa tyossiakdyvien maksuista.

Kaikki muutkin Suomen sosiaaliturvajérjestelmat ovat pddosin jako-
jarjestelmid ja ne ovat siten alttiita demografiselle riskille. Se tarkoit-
taa, ettd jarjestelmédn kestdvyys tulee koitokselle huoltosuhteen muut-
tuessa epasuotuisaksi. Asia havaitaan Suomessa kouriintuntuvasti juuri
nyt. Mikali jakojérjestelmé ajautuu epétasapainoon, on ratkaisuna joko
verotuksen kiristiminen tai menojen leikkaus.

Rahastoiva sosiaaliturvajirjestelma ei sisdlla demografista riskia; se
on altis rahoitusmarkkinariskille, silld etukiteen sdéstetyt varat sijoite-
taan rahoitusmarkkinoille kasvamaan korkoa. Yleensi ajatellaan, ettd
rahastoidun jéirjestelmén tehokkuus on parempaa, koska sijoitusten
tuotto on vdestonkasvua suurempaa.” Vaeston ikddntyminen ei varsi-
naisesti ole ollut ylldtys, joten menneisyydessa rahastoinnin osuutta oli-
si pitdnyt kasvattaa systemaattisemmin ja aggressiivisemmin ja siten oli-
si paremmin voitu vastata viestorakenteen muutokseen.

Syntyvyys lopahti kuin seindén.

Suomessa ensimmadisen voimakkaan ikdédntymisen aikakausi alkoi
vuonna 2010, jolloin ensimmadinen sotien jalkeen syntyneistd suurista
ikdluokista taytti 65 vuotta ja eldkoityi. Tarkalleen ottaen ilmi6 alkoi jo
hieman aiemmin, koska Suomen lakisdateinen eldkeiké oli 63 vuotta, ja
lisaksi voimassa oli useita varhaisen eldkoitymisen jarjestelmid.

Perimmaiinen syy Suomessa vuonna 2010 alkaneeseen nopean ikdéan-
tymisen aikakauteen 16ytyy kuitenkin syntyvyyskehityksesta.

Sotien jalkeen syntyneet suuret ikdluokat olivat Suomessa kansainvili-
sesti vertaillen poikkeuksellisen suuria, mutta 1970-luvulle tultaessa Suo-
men syntyvyys oli pudonnut alemmas kuin monissa muissa lansimaissa.

Syntyvyyden nopea kasvu oli ollut Suomessa sokkimainen, kun taas
monissa muissa maissa syntyvyys kasvoi vihemman ja pysytteli korke-
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alla tasolla kauemmin.? Toisaalta esimerkiksi monissa Eteld-Euroopan
maissa syntyvyys oli Suomea korkeampi ennen toista maailmansotaa,
Sen seurauksena nididen maiden ikdrakenne on ollut Suomea vanhem-
paa, mutta 2010-luvulla niisséd ei ndahty vastaavaa nopean ikaantymi-
sen vaihetta.

Olemme nyt kulkeneet noin 15 vuotta nopean ikddntymisen tieta.
Vanhushuoltosuhde on noussut vuoden 2010 27 prosentista 39 prosent-
tiin vuonna 2023. Vanhusvéeston mééra on liséantynyt liki 400 ooo:lla
tdnd aikana. Kansantalouden kannalta hyvé uutinen on, ettd ikdédntymi-
sen kasvuvauhti hidastuu talla hetkelld, koska suurimmat sotien jilkeen
syntyneet ikdluokat ovat jo tdyttineet 65 vuotta.*

Nykyennusteiden valossa nopean ikddntymisen aikakausi jatkuu vie-
14 vuoteen 2033 asti, vaikka vanhushuoltosuhteen kasvuvauhti hidas-
tuukin. Vuosina 2034—2046 vanhushuoltosuhde kasvaa nykyennustei-
den valossa hitaasti, minké jalkeen alkaa toinen nopean ikdantymisen
aikakausi.

Hyvin kauas menevit videstdennusteet ovat vain viitteellisid. Emme
voi tietdd minkélaisia pandemioita tai sotia tulevaisuudessa esiintyy,
miten tulevaisuuden nuoret suhtautuvat vanhemmuuteen tai mihin
suuntiin maahanmuuttovirrat tulevaisuudessa liikkuvat. Véestéennus-

KUVIO 2  KOKONAISHEDELMALLISYYS VALITUISSA MAISSA

LAHDE: GAPMINDER.
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teissa on kuitenkin riittdvésti ennustevoimaa, jotta pystymme kohta-
laisella tarkkuudella arvioimaan kehityksen suuntaa nykyisen viesto-
rakenteen valossa.’

VAESTOLLINEN OSINKO KAANTYY VEROKSI

Edella todettiin, ettd kasvavan vdeston aikana kansantalous saa vdestol-
listd osinkoa, kun huoltosuhde pysyy vakaana tai peréti pienenee. Tyo-
ikdisen vdeston kasvu suhteessa lapsiin ja eldkeldisiin lisda verotuloja,
mika mahdollistaa joko veroasteen alentamisen tai julkisten menojen
kasvattamisen. Suurempi tyoikdinen véesto johtaa lisdéntyvaan inno-
vaatiotoimintaan sekd markkinoiden laajentumiseen, mutta myds elin-
keinorakenteen muutokseen.

Kun syntyvyys kadntyy laskuun, pienenee aluksi huollettavien maa-
rd. Se vapauttaa resursseja taloudelliseen toimintaan. Ajan my6té alen-
tunut syntyvyys vaikuttaa kuitenkin vadjaamatta kielteisesti tyoikai-
sen vieston madrddn. Samaan aikaan eliniédn pidentyminen kasvattaa
vanhusvédeston osuutta. Vanhenevan vieston olosuhteissa viestollinen
osinko kdantyy ennen pitkéa veroksi.

KUVIO 3  TYOIKAISEN VAESTON KEHITYS SUOMESSA
(MILJ. HENKILOA)

LAHDE: MAAILMANPANKKI.
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Konkreettinen esimerkki viestollisestd verosta on talouden palvelu-
valtaistuminen, mika alentaa kokonaistuottavuutta, koska palvelut ovat
tyypillisesti matalamman tuottavuuden liiketoimintaa verrattuna teolli-
suuteen. Yhteiskunnan palveluvaltaistuminen on yhtééltd luonnollinen
ja monin paikoin positiivinen osa kansantalouden kehitysta ja varsin-
kin yksityisella sektorilla se on usein myos korkean tuottavuuden pal-
velutoimintaa. Toisaalta kohdistuessaan erityisesti vanhuspalveluihin
palveluvaltaistuminen on omiaan heikentiméan tuottavuuskehitysta.

Suomen tyoikédinen véesto kasvoi vuoteen 2010 saakka, minka jalkeen
se ldhti laskuun (Kuvio 3). Suomi siis nosti viestollistd osinkoa pitkéén,
mutta vuonna 2010 osinko muuttui véestolliseksi veroksi tyoikdisen
véeston alkaessa viahentyd. Maailmanpankki ennustaa ty6ikéisen vdeston
madrén jatkavan vahenemistddan Suomessa tulevina vuosikymmenina.

Viestokehityksen kddntyminen on vaikuttanut talouskasvuun Suo-
messa. Talous ei ole juurikaan kasvanut vuosien 2008-2009 finans-
sikriisin jalkeen. Kasvun puute on johtanut kestdmattoméén julki-
sen talouden tilaan, kun julkiset menot on mitoitettu huomattavasti

KUVIO 4  BKT-KASVUN (BKT/ASUKAS) JA VAESTOHUOLTO-
SUHTEEN VALINEN YHTEYS SUOMESSA

LAHDE: TILASTOKESKUS.
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nopeamman talouskasvun oloihin. Suomen asukasta kohden laskettu
bkt kasvoi 1971—1990 noin kolmen prosentin vauhtia, 1991—2000 kah-
den prosentin vauhtia, 2001—2010 noin 1,5 prosentin vauhtia ja 2011—
2020 enéd vain 0,3 prosentin vauhtia.

Talouskasvun hidastuminen korreloi vieston ikddntymisen kanssa
(Kuvio 4). Ikdédntyminen ei ole pitkalld aikavélilld ainoa asia, joka vaikut-
taa talouskasvun hidastumiseen. On mahdollista, ettd vdeston nopean
ikadntymisen vaihe osui sattumalta samaan aikaan Suomen stagnaation
kanssa 2010-luvulle. Evidenssin valossa nédyttda kuitenkin siltd, ettd kyse
ei ole vain sattumasta, Nokian matkapuhelinliiketoiminnan kuihtumi-
sesta tai Vendjille kohdistuvan ulkomaankaupan vihentymisestd, vaan
nimenomaan véestérakenteen muutos on hidastanut talouskasvua.

MYOS EUROOPPA ON IKAANTYNYT

Vieston vanheneminen ei ole pelkéstddan suomalainen ilmid, vaan glo-
baali megatrendi. Toisin sanoin ilmi6 vaikuttaa kaikkiin maihin, ja sen
vaikutus voimistuu léhitulevaisuudessa. Suomi on poikkeuksellinen sik-
si, ettd sotien jalkeen syntyneet suuret ikdluokat ovat meillda muihin
maihin verrattuna erittdin suuria, ja videston vanheneminen on ollut
muita maita nopeampaa 2010-luvulla. Suomen véestérakenteeseen on
vaikuttanut myos maahanmuuton vihéisyys.

Kaikki EU-maat Luxemburgia lukuun ottamatta ovat ikdéntyneet voi-
makkaasti viime vuosikymmenelld (Kuvio 5). Vuonna 2023 vanhusvé-
eston suhde tyoikidiseen vdestoon oli EU-maiden korkein Portugalissa,
Italiassa, Suomessa ja Bulgariassa. Néistd neljastd maasta Suomen van-
hushuoltosuhde on kasvanut eniten vuoteen 2000 verrattuna.

Eurooppalainen vertailu pitéa sisdllddn monia kuriositeetteja. Esimer-
kiksi Ruotsin vanhushuoltosuhde oli eurooppalaisittain korkea jo vuon-
na 2000, mutta videsté on vanhentunut suhteellisen maltillisesti sen jél-
keen. Toisaalta Saksan vdestohuoltosuhde kasvoi eniten vuosituhannen
ensimmiaiselld vuosikymmenelld, mutta suhteellisen vihén sen jalkeen.
Norjassa, Irlannissa ja Luxemburgissa vanhushuoltosuhde on jopa pie-
nentynyt vuosituhannen ensimmaiselld vuosikymmenell.

JAPANIN TAUTI LEVIAA
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KUvi0 5 VANHUSHUOLTOSUHDE EUROOPASSA (%)

LAHDE: EUROSTAT.

[ 2000 [ 2010 2023
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Poikkeuksista huolimatta Suomessa havaittu negatiivinen korrelaa-
tio ikddntymisen ja talouskasvun vélilla ndhddan my6s koko Euroopan
tasolla. Véestollisen huoltosuhteen heikkeneminen sy pitkan aikava-
lin talouskasvun (Kuvio 6).

KUVIO 6  TALOUSKASVUN JA IKAANTYMISEN VALINEN
YHTEYS EUROOPASSA

LAHDE: EUROSTAT.
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Eurooppa on ikdédntynyt voimakkaasti tdlld vuosikymmenelld, muta
entdpd tulevaisuudessa? Maailmanpankin vuoden 2023 videstoennus-
teen mukaan Italia on vuonna 2045 Euroopan ikaéntynein yhteiskun-
ta, joskin Espanja, Portugali ja Kreikka tulevat ldhelld perédssd. Vuonna
2045 Italiassa on seitsemén vanhusta kymmenté tyoikéista kohti, kun
vuonna 2000 vastaava luku oli 2,5 suhteessa kymmeneen.

Suomen asema paranee.

Suomen suhteellinen asema paranee tulevaisuudessa, ja vuonna 2045
Suomen vanhushuoltosuhde on EU:n mediaanitasolla yhdessd Alanko-
maiden, Viron ja Belgian kanssa. Vuosina 2025—-2045 Suomi on itse asi-
assa yksi Europan hitaimmin ikdantyvisté yhteiskunnista yhdessé Ruot-
sin ja Tanskan kanssa.

KUVIO 7 ENNUSTETTU VANHUSHUOLTOSUHDE
EUROOPASSA (%)

LAHDE: MAAILMANPANKKI.
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Suomen viimeisten 15 vuoden kehitys on muun Euroopan kohtalona
seuraavan vuosikymmenen aikana. Yhteiskunnat ovat todennakoisesti
pakotettuja uudistumaan perinpohjaisesti ikddntymisen seurauksena.

Vaikka Eurooppa on ikddntynyt melkoisesti vuodesta 2010 lahti-
en, pahin on vasta edessd. EU:n tyoikdisen vdeston médréd vihenee 19
miljoonalla vuosina 2025-2035 ja vield toisella 19 miljoonalla vuosina
2035—2045 — Yhteensd siis noin 38 miljoonalla. Samaan aikaan Euroo-
pan vanhusvéeston médra kasvaa noin 28 miljoonalla.

Kreikalla, Italialla, Portugalilla ja Espanjalla on jo valmiiksi synkka
historia julkisen velan hoidon osalta, ja ldhiaikoina kyseiset maat astu-
vat nopean ikddntymisen aikakauteen. Talouskasvu hidastuu edelleen,
ja julkiset menot kasvavat. Edelld mainitut maat eivét ole tunnettuja
vakaasta poliittisesta jarjestelmastadn, miké ei helpota ratkaisujen 16y-
tymista.

JAPANI VANHENI VAUHDILLA

Tarkasteltaessa ikddantymisen vaikutuksia talouskasvuun, on syyté kéadn-
tad katse Eurooppaa kauemmas maahan, jossa ikdédntymisen haitallisis-
ta vaikutuksista on ollut kokemusta jo useamman vuosikymmenen ajan.

Japani on tyyppiesimerkki maasta, joka on ajautunut alhaisen talous-
kasvun uralle. Japanin hitaasta talouskasvusta on syytetty seka virheel-
listd finanssi- ja rahapolitiikkaa ettd rakenteellisten uudistusten puu-
tetta. Japanin tiestd on varoiteltu vuosikausia niin Suomessa kuin ulko-
maillakin.®

Toinen maailmansota havitti merkittdvéssd madrin Japanin tuotan-
nollista kapasiteettia. Sodan jalkeen Japanin bruttokansantuote aleni
1900-luvun alun tasolle. Japanin talous ldhti kuitenkin voimakkaaseen
kasvuun melko pian sodan jéilkeen. Vuoteen 1956 mennessd bkt oli kas-
vanut takaisin sotaa edeltéville tasolle, ja kasvu jatkui senkin jélkeen
nopeana. Vuonna 1991 Japanin talous oli jo 20 prosenttia Isoa-Britan-
niaa suurempi ja 85 prosenttia Yhdysvaltain tasosta.

Japani kytkeytyi kansainvilisille markkinoille tehokkaasti osaavan
tyovoiman ja kehittyneen teknologian omaksumisen ansiosta. Merkit-
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tdvd osa ilmiosté johtui niin sanotusta catch up -ilmiosta: Japani kykeni
omaksumaan uusimmat ja moderneimmat tuotantoteknologiat ja siten
kasvattamaan tuottavuuttaan. Tdmé on ominaista kaikille kehittyvil-
le talouksille. Toisaalta myds tyévoimaa siirtyi ripeédsti maataloudesta
muille aloille. Kaupungistuminen yhdistettyna pddoman kasaantumisen
kanssa johti tuottavuuden ja talouden nopeaan kasvuun.’

Talouskasvu tyrehtyi dkisti.

Japanin talous ja tuottavuus kasvoivat siis nopeasti ja yhdessé vien-
tid tukevan talouspolitiikan kanssa monista japanilaisista yrityksista tuli
globaalisti tunnettuja. Siksi olikin ylldttdvaa, ettd Japanin talouskasvu
loppui 1990-luvulla kuin seindédn. Miten talouskasvu voi loppua niin
dkisti? Sama dkillinen talouskasvun loppumisen ilmi6 havaittiin Suo-
messa 2010-luvulla.

Japani on malliesimerkki yhteiskunnan ikdédntymisesta ja talouskas-
vun dkillisestd hidastumisesta. Siksi Japanista voi yrittd4d ottaa oppia.

KUVIO 8 JAPANIN VANHUSHUOLTOSUHDE JA
TALOUSKASVU 1960-2023 (%)

LAHTEET: MAAILMANPANKKI, EUROOPAN KOMISSIO.
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Japanin ikdadntymiskehitys on monta vuotta Suomea edelld. Japanin
vanhushuoltosuhde oli vuonna 2011 samalla tasolla kuin Suomessa
vuonna 2023, eli Japani on viestorakenteen muutoksessa reilun vuosi-
kymmenen Suomea edelld.

Tatd kirjoitettaessa Japanin vanhushuoltosuhde on jo yli 50 prosent-
tia eli kahta tyoikaistd kohti maasta 16ytyy yksi vanhus. Suomi ei saavu-
ta 50 prosentin vanhushuoltosuhdetta kuin vasta 2050-luvulla. Mutta
Japanin véeston vanheneminen ei lopu tdhdn. Maailmanpankin véesto-
ennusteen mukaan Japanin vanhushuoltosuhde ylittda ennatyksellisen
70 prosentin rajan vuonna 2050.

Yksi syy Japanin ikddntymiseen on ddrimmadisen tiukka maahanmuut-
topolitiikka. Japanissa on vaalittu késitysté etnisestd ja kulttuurisesta
yhtendisyydestd, minka takia maahanmuuttoa on pyritty rajoittamaan.

Tulevaisuuteen katsottaessa vanheneva vdesto pakottaa kuitenkin
hitaasti hyvidksymaén realiteetit: maahanmuuttoa tarvitaan, kun tyo-
voimasta tulee vuosi vuodelta niukempi resurssi. Japanissakin on vii-
me vuosina otettu pienen pienid askeleita tyoperdisen maahanmuuton

mahdollistamiseksi (Kuvio 9).

KUVIO 9  JAPANIN NETTOMAAHANMUUTTO 1960-2023
(1 000 HENKILOA)

LAHDE: MAAILMANPANKKI.
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IKAANTYMINEN PYSAYTTI TALOUDEN

Japanin talouskehityksen analysoinnin kannalta olennainen kysymys
kuuluu: mistd talouskasvun maééritelméstd olemme kiinnostuneita?
Bruttokansantuote kertoo maassa vuoden aikana tuotettujen lopputuot-
teiden arvon, ja on hyva indikaattori talouden hartioiden leveydesta.

Kokonaistuotanto antaa osviittaa esimerkiksi siitd, kuinka suuret
puolustusvoimat maalla voi olla tai kuinka paljon se pystyy panosta-
maan perustutkimukseen. Kokonaistuotanto on myds térked indikaat-
tori julkisen velan kestédvyyden nakokulmasta, ja yleensé velkaa mita-
taankin suhteessa bruttokansantuotteeseen. Ndin pyritddn havainnol-
listamaan velan suhdetta velan kantokykyyn.

Asukasta kohti laskettu bruttokansantuote (Kuvio 10) puolestaan ker-
too maan kansalaisten keskimaéréisestd taloudellisesta elintasosta. Hieno-
varaisempi hyvinvointianalyysi ei tarkastele pelkdstadn bruttokansantuo-
tetta asukasta kohden vaan huomioi myds muita tekijoité, kuten vapaa-
ajan madrdd. Esimerkiksi eldkeldisten méérian kasvu, ceteris paribus?,
pienentdd asukasta kohti laskettua bruttokansantuotetta, mutta kansan-
talouden kokonaishyvinvoinnin muutos on epéselva. Eldkoitymisten takia

KUVIO 10 BKT/ASUKAS SUOMESSA JA JAPANISSA
1945-2010 (1945 = 100)

LAHDE: LONG-TERM PRODUCTIVITY DATABASE.
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ihmisten vapaa-aika lisdéntyy, mika on pitkéssa juoksussa tavoittelemisen
arvoinen asia. Téstdkin ndkokulmasta katsottuna on helppo néhd4, mik-
si tyon tuottavuus on niin térked indikaattori kansalaisten hyvinvoinnille.

Tyon tuottavuutta mitataan usein bruttokansantuotteen arvolla tyol-
listd tai tyotuntia kohti. Pitkén aikavélin talouskasvu johtuu pédaasiassa
tuottavuuden kasvusta, joskin voimakkaat demografiset siirtymat vai-
kuttavat kokonaisuuteen merkittavasti. Kaikki edelld mainitut muuttu-
jat, eli bkt, bkt/asukas ja bkt/tyotunti, ovat tirkeitd indikaattoreita, mut-
ta Japanin tapauksessa ne kertovat erilaisia tarinoita.

Ei liene sattumaa, ettd Japanin talouskasvu alkoi hidastua samanaikai-
sesti vieston ikddntymiskehityksen nopeutumisen kanssa 1990-luvun
alussa (Taulukko 1). Japanin hyvien kasvuvuosien kausi pééttyi kuin sei-
nédn, ja 1990-luvulla keskimaarédinen talouskasvu pieneni 1,6 prosent-
tiin, kun se aikaisemmin oli ollut moninkertainen. Sittemmin talouskas-
vu on edelleen hidastunut. Pohjanoteeraus koettiin 2000-luvun ensim-
maiselld vuosikymmenelld, kun Japanin talouskasvu oli keskimaarin
vain 0,5 prosenttia.

Arvioidaan seuraavaksi Japanin talouskasvun tekijoité yksinkertaisen
jaottelun avulla’, eli jaetaan talouskasvu viiteen osatekijain: 1) vieston-
kasvuun, 2) tydikdisen vdestonosuuden kasvuun, 3) tyollisten (per tyo-
ikdinen véesto) kasvuun, 4) tyotuntien (per tyollinen) kasvuun sek 5)
tuottavuuden (bkt per tyotunti) kasvuun. Menetelma perustuu seuraa-
vaan identiteettiin':

TAULUKKO 1 JAPANIN TALOUSKASVU JA VANHUSHUOLTOSUHTEEN
KEHITYS ERI VUOSIKYMMENINA

Vuosikymmen Keskim. talouskasvu (%) Vanhushuoltosuhteen muutos (%-yks.)
1960-luku 10,1 1
1970-luku 5,2 3
1980-luku 4.4 3
1990-Iuku 1,6 7
2000-Iuku 0,5 10
2010-luku 1,2 13

LAHDE: MACROBOND.
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WA, E. H Y,
Y, =N, TtWAtE_tE = Niacecheyy, (1)

missd Y on bkt, N viesto, a tyoikdinen véesto per koko véesto, e tyol-
liset per tyoikdinen véestd, /1 tydtunnit per tyéllinen ja y tuotanto per
tyotunti eli tuottavuus. Tehdddn sama laskelma vertailun vuoksi myos
Suomelle ja Ruotsille. Suomen, Ruotsin ja Japanin talouskasvuluvut eri
vuosikymmenilld on dokumentoitu kuvioon 11.

Talouskasvun hajotelma on raportoitu taulukkoon 2. Analyysi on
jaoteltu kolmeen aikajaksoon perustuen vdestokehityksen muutoksiin
Japanissa ja Suomessa. Japanin védesto alkoi vanhentua kiihtyvéén tah-
tiin 1990-luvulla, kun taas Suomessa vastaava koettiin 2010-luvulla.

Vuosina 1970—1989 kaikkien kolmen maan taloudet kasvoivat nopeaa
tahtia. Ylivoimaisesti merkittdvin talouskasvun osatekijé oli tuottavuu-
den kasvu tyotuntia kohti lasketun tuotannon kasvaessa karkeasti samaa
vauhtia kuin kokonaistuotannon. Viesto kasvoi tasaisesti, minka lisaksi
maiden vaurastuessa keskimaérdisten tyotuntien maéré vaheni.

1990-luvulla Japanin taloudelliset haasteet alkoivat, ja sen talous kas-
voi endd keskimaddrin alle prosentin vuodessa. Suomessa tai Ruotsissa

KUVIO 11 KESKIMAARAINEN TALOUSKASVU SUOMESSA,
RUOTSISSA JA JAPANISSA ERI VUOSIKYMMENINA (%)

LAHDE: MACROBOND.
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samanlaista vaikeuksia ei havaittu. Pohjolassa talous kasvoi keskimaa-
rin nopeaa kahden prosentin vauhtia koko ajanjakson ajan.

Japanissa sekd tyotunnit ettd tyoikdisen vdeston osuus pienenivat
1990—2009 samalla, kun véesto kasvoi hitaasti. Kokonaisty6llisyys suh-
teessa tyoikdiseen vdestoon kehittyi positiivisesti, joskin melko hitaasti.
Suomessa ja Ruotsissa vdesto kasvoi Japania nopeammin, eivatka tyo-
ikdisen vdeston osuus tai tyotunnit per tyontekija pienentyneet yhté pal-

TAULUKKO 2 TALOUSKASVUN HAJOTELMA* SUOMESSA, RUOTSISSA

JA JAPANISSA
Suomi Ruotsi Japani
1970-1989
Bkt Y 3,6 2,1 4,4
Vaestd N 0,4 0,3 0,9
Tydikaisen vaeston osuus a 0,1 -0,1 0,0
Tyollisyys per tydikdinen véestd e 0,4 0,6 0,0
Tyotunnit per tyollinen h  -1,1 -0,6 -0,6
Bkt per tyétunti y 3,8 1,9 4,0
1990-2009
Bkt Y 2,0 1,9 0,8
Véesto N 0,4 0,4 0,2
Tyoikaisen vaeston osuus a -0,1 0,1 -0,5
Tyollisyys per tydikdinen véestd e -04 -0,6 0,3
Tyotunnit per tyollinen h -0,1 0,0 -0,8
Bkt per tyotunti y 2,2 2,0 1,6
2010-2022
Bkt Y 0,9 2,2 0,6
Véesto N 0,3 0,9 -0,2
Tydikaisen vaeston osuus a -0,6 -0,4 -0,7
Tyollisyys per tydikainen véestd e 0,9 0,6 1,4
Tydtunnit per tydllinen h -0,2 -0,1 -0,9
Bkt per tyotunti y 0,6 1,1 0,9
LAHDE: OMAT LASKELMAT.
* Hajotelma on muutettu logaritmiseen muotoon ja muunnettu keskimaaraiseksi ksi, joten hajotel osatekijat
tuvat keskiméaaraiseksi talousk ksi. Lukujen pydristys yhteen desimaaliin aiheuttaa pienta epatarkkuutta.
Bkt/asukas-hajotel saa vahentdmalla bkt-luvuista (Y) vdeston (N).
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jon. Erityisen merkille pantavaa on, ettd kaikissa maissa, myos Japanis-
sa, tuottavuus kehittyi kohtalaista vauhtia.

Kohtalainenkaan tuottavuuden kehitys ei Japanissa kuitenkaan riitta-
nyt kompensoimaan muissa hajotelman erissé tapahtuneita negatiivisia
muutoksia. Tuottavuuden olisi pitanyt kasvaa 75 prosenttia toteutunut-
ta nopeammin (ceteris paribus), jotta Japani olisi vuosina 1990—2009
yltanyt samaan talouskasvuun kuin Suomi. Japanin heikko talouskasvu
oli siis seurausta tydomarkkinoihin ja vdestorakenteen muutoksiin liit-
tyvistd tekijoista.

Viimeiselld tarkasteluperiodilla 2010-2022 my6s Suomen talous-
kasvu hidastui merkittavisti, ldhes Japanin tasolle. Suomessa hidasta
talouskasvua selittdd erityisesti tyoikdisen vdeston vihentyminen. Se
olisi hyydyttanyt kasvun ldhes kokonaan, jos ty6llisyysaste ei olisi kdédn-
tynyt nousuun.

Erityisen huolestuttavaa on Suomen vuosittaisen tuottavuuskasvun
hidastuminen 0,6 prosenttiin. Mikéli tuottavuuskasvua olisi pystytty
pitdmadn vuosien 1990—2009 keskimaariisella tasolla, olisi koko talous-
kin kasvanut kaksinkertaista tahtia, eika esimerkiksi julkisen talouden
kestavyys olisi yhtéd vakava huoli kuin nyt. Suomen tuottavuuskehitys
oli vuosina 2010—2022 Japania hitaampaa, vaikkei Japaninkaan tuotta-
vuuskasvun nopeutta voi kehua taloushistorian valossa.

Yhteenvetona taulukon 2 tuloksista voidaan todeta, ettd kaikissa
maissa tuottavuus ja talous kasvoivat nopeasti ennen 1990-lukua. Seu-
raavalla tarkastelujaksolla eli 1990—2009 Japanin talouskasvu tyrehtyi,
mutta se ei ollut seurausta tuottavuuskasvun hidastumisesta vaan muis-
ta tekijoistd. Viimeiselld tarkasteluperiodilla eli 2010—2022 sekd Suo-
men ettéd Japanin talouskasvu oli hidasta.

Talouskasvun hidastuminen ei ole vaivannut Ruotsia, jonka kelkasta
Suomi putosi 2010-luvulla. Suomen tuottavuuskehitys hidastui Japania-
kin hitaammaksi. Tuottavuuskasvun hidastumista selittévét osin erityi-
sesti Suomea koskevat erityistekijit, kuten Nokian taantuminen, mutta
suurin taustalla oleva tekija on vdeston vanheneminen.
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PELKKA TYOLLISYYDEN KASVU EI RIITA

Tarkastellaan seuraavaksi, mitd kaavan (1) identiteetin perusteella voi-
daan odottaa Suomen tulevaisuudelta.

Tyon tuottavuuden osalta lasketaan kaksi skenaariota: realistinen ja
optimistinen. Realistinen oletus tarkoittaisi hieman viime vuosikym-
mentd nopeampaa, 0,7 prosentin vuotuista tuottavuuskasvua, kun taas
optimistinen oletus on 1,4 prosenttia eli kaksinkertainen realistiseen
nidhden. Selvitetddn annettujen oletusten valossa, kuinka paljon tyolli-
syyden pitdisi muuttua, jotta Suomi saavuttaisi keskimaérin 1,5 prosen-
tin vuosittaisen talouskasvun.

Viestollisten muuttujien kontribuutio laskelmassa on pieni. Vdesto ei
kasva vuosina 2023—2032 ja pienenee hieman 2033-2042. Tyoikdinen
véesto suhteessa koko vdestoon pienenee lievasti molemmilla tarkaste-
lujaksoilla. Tyotuntien kontribuutio on nolla, mika saattaa olla hieman
optimistinen oletus, koska tyo6llistd kohti laskettujen tydtuntien méara
on aiempina vuosikymmenind pienentynyt.

Realistisessa skenaariossa tyollisyyden pitdisi nousta 0,9 prosenttia
vuodessa, jotta 1,5 prosentin talouskasvu saavutettaisiin. OECD:n tilas-
tojen mukaan Suomessa oli noin 2,6 miljoonaa ty6llistd vuonna 2022.
Nain ollen tyollisyyden pitiisi nousta keskiméérin noin 25 ooo:lla joka
vuosi, jotta talouskasvutavoitteeseen paastdisiin. Tavoite on likimain
mahdoton saavuttaa huomioiden, ettd karkeasti saman tahdin pitai-

TAULUKKO 3 TYOLLISYYDEN KASVUTARVE, JOTTA 1,5 PROSENTIN
TALOUSKASVU SAAVUTETAAN

2023-2032 2033-2042

R 0 R 0
Bkt Y 13 1,5
Vaesto N 0 -0,1
Tydikaisen vaeston osuus a -0,1 -0,1
Tydllisyys per tydikainen vaesto e 0,9 0,2 1,0 0,3
Tydtunnit per tydllinen h 0 0
Bkt per tyotunti y 0,7 1,4 0,7 1,4

LAHDE: OMAT LASKELMAT.
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si jatkua koko 20 vuoden ajanjakson ajan. Suomen ty6llisyyden pitéisi
nousta liki 600 ooo:lla vuoteen 2042, jolloin ty6llisyysaste olisi jo ldhes
100 prosenttia.

Optimistisessa skenaariossa tuottavuus kasvaa on kaksinkertaista eli
1,4 prosentin vauhtia. Tdmé on korkea, muttei valttamattd mahdoton
tavoite. Talloin tyollisyyden pitédisi kasvaa vain noin 5 ooo:lla vuosittain
ja koko aikaperiodilla siis noin 100 ooo:lla.

Optimistisen skenaarion tyollisyysmuutos vaikuttaa jo melko realis-
tiselta, mutta kysymys kuuluu: mistéd nédin voimakas tuottavuuskasvun
kiihtyminen voisi tulla? Helppoja vastauksia ei ole, mutta lohtua luo se
tosiasia, ettd Suomen ikadntymiskehitys hidastuu edelliseen vuosikym-
meneen verrattuna, mika luo aiempaa paremmat edellytykset tuotta-
vuuskasvun kiihtymiselle.

Y14 esitetty laskelma on spekulatiivinen ja todennékdisesti epatarkka,
mutta se havainnollistaa, ettei 1,5 prosentin talouskasvutavoitteeseen
ole mahdollista péaasta pelkastdén tyollisyyttd kasvattamalla.

Tyomarkkinoiden toimivuuden kehitys on toki térked osa koko-
naisuutta, mutta sen vaikutus talouden kasvundkymiin on rajallinen.
Todenniékoisesti tuottavuuden kasvu on se tekija, jonka perusteella
onnistuminen mitataan. Sen lisdksi onnistunut tyoperdisen maahan-
muuton houkuttelu voi auttaa merkittévésti talouskasvutavoitteessa.

TALOUSKASVU MAARITTAA VELKAKESTAVYYTTA

Hitaalla talouskasvulla on merkitysta tulevaisuuden velkakestdvyyden
kannalta. Julkisen velan kokonaismaéré suhteutetaan yleensd kokonais-
tuotantoon sen takia, ettd bruttokansantuote maarittad kansantalouden
velanmaksukyvyn.

Maan julkinen talous on hyviélla tolalla niin kauan, kun bruttokansan-
tuote kasvaa nopeammin kuin julkinen velka, koska néin julkisen velan
bkt-suhde alenee. Toisaalta ongelmia on tiedossa, mikali julkinen velka
kasvaa pitkdn aikaa nopeammin kuin kokonaistuotanto. Néin on tapah-
tunut Suomessa ja Japanissa seké useissa velkakriisimaissa, muttei esi-
merkiksi muissa Pohjoismaissa.
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Julkisen velkasuhteen nopea kasvuvauhti on ongelma monesta syys-
td. Velkaraha ei ole ilmaista, ja mitd enemmaén velkaa on, sitd suurem-
mat velanhoitokustannukset rasittavat julkista taloutta. Tamé kustan-
nus on suoraan pois muista hyvistd asioista, joita julkinen talous kan-
salaisille tuottaa.

Toiseksi maan velanmaksukyky on kestévélld pohjalla, kunnes mark-
kinat alkavat epiilld maan velanmaksukykyé. Velkakestdvyyden yleinen
epdily johtaa riskipreemioiden nousuun ja siten velanmaksukustannus-
ten nousuun, mika edelleen heikentad julkisen talouden tilaa ja pahim-
millaan johtaa velkakriisiin.

On tilannesidonnaista, mika velkataso laukaisee velkakriisin. Kehit-
tyvissa talouksissa, missa talouden rakenteelliset haasteet ovat suuria,
velkakriisin laukaiseva velkataso saattaa olla melko matalakin. Kehitty-
neimmissé talouksissa velkaraja on tyypillisesti korkeampi.

Kolmanneksi velkasuhteen kasvuvauhti kertoo yhteiskunnan kyvysta
ratkaista vaikeita yhteiskunnallisia ongelmia. Maan poliittinen jarjestel-
md saattaa toimia huonosti, jolloin julkista taloutta ei kyeté tasapainot-
tamaan, vaikka tarve olisi suuri. Talloin yleensd muitakaan poliittisesti

KUVIO 12 ELINTASO JA KOKONAISTUOTANTO SUOMESSA JA
JAPANISSA 1960-2022 (2000 = 100)

LAHDE: MACROBOND.
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kiperia kysymyksia ei kyeta jarkevélld tavalla ratkaisemaan, ja kasvava
julkinen velka on indikaattori syvemmistd pulmista maan poliittisessa
paatoksentekojirjestelméssa.

Ongelmatilanteessa maa saattaa inflatoida velkansa. Toisin sanoen
velanmaksukyvyn heikentyessd inflaatio ldhtee kiihtyméan voimakkaas-
ti, miké alentaa nimellisten velkakirjojen arvoa. Usein taustalla on raha-
poliittinen ekspansio. Tdma ei Suomen ndkoékulmasta ole mahdollista,
koska rahapoliittinen péadtosvalta on siirretty Euroopan keskuspankille.
Eika vaihtoehto muutenkaan olisi erityisen hyva, koska kiihtyva inflaa-
tio aiheuttaisi sekd isoja hyvinvointitappioita kansalaisille ettd ongel-
mia yrityksille.

Julkinen talous on seuraavienkin
hallitusten ongelma.

Ikddntyvéssd kansantaloudessa aktiivivdeston maara ei kasva tai se
periti pienenee. Télld on suora vaikutus bruttokansantuotteeseen, kos-
ka tydpanos on merkittdva tuotannontekija. Kasvu ei vélttamatta rii-
td kompensoimaan tydpanoksen pienentymisti, jolloin talouskasvu jaa
helposti nollan tuntumaan. Tosin tuottavuuskasvukaan ei koko painol-
laan paranna velkakestdvyyttd, silld tuottavuuskasvu johtaa korkeam-
paan ansiotasoon. Se puolestaan nostaa automaattisesti julkisen talou-
den kustannuksia indeksisidonnaisten menoerien kautta.

Vanhenevan véeston, pienenevén syntyvyyden ja viahdisen maahan-
muuton yhteiskunnassa maan velkakestavyys saattaa joutua koetuksel-
le bruttokansantuotteen hitaan kasvun takia.

Niin on kdynyt Suomessa, vaikkakin Suomen maine kansainvalisilld
velkakirjamarkkinoilla on toistaiseksi hyva. Fitch Ratings antoi Suomel-
le elokuussa 2024 AA+-luokituksen, miki ei ole huono — samalla tasol-
la ovat muiden muassa Itdvalta, Kanada, Uusi-Seelanti ja Yhdysvallat.
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Suomi on kuitenkin jokseenkin kaukana parhaasta AAA-luokasta,
johon esimerkiksi muut Pohjoismaat on luokiteltu. Lisdksi Fitch muut-
ti Suomen talouden pitkdaikaisen nakymaén negatiiviseksi, miké entei-
lee luottoluokituksen laskua, jos suuntaa ei saada kdannettyd. Signaali
on selked, ja johtopadtds on, ettei julkisen talouden tasapainottaminen
ole pelkéstaan istuvan hallituksen ongelma, vaan my0s seuraavien halli-
tusten. Loperolle tai edes neutraalille julkisen talouden hoidolle ei enéé
ole varaa uhrata yhtédén hallituskautta, vaan my0s seuraava hallitus on
pakotettu tekeméén poliittisesti ikdvid paatoksid julkisen talouden tasa-
painottamiseksi ja rakenteellisen talouskasvun nopeuttamiseksi.

Bruttokansantuotteen tulevan kasvun osalta Eteld-Korea on &édrim-
madinen esimerkki syntyvyyden romahtamisen merkityksestd. Maan
syntyvyys on maailman alhaisinta kokonaishedelmallisyysluvun olles-
sa noin 0,7 vuonna 2023. YK:n vakioisen syntyvyyden viestdennusteen
mukaan Eteld-Korean vdesto pienenee vuoden 2023 noin 52 miljoonas-
ta 45 miljoonaan seuraavan 25 vuoden aikana.

Eteld-Korealla on siten tulevaisuudessa vaikeuksia yllapitdd aiem-
paa talouskasvuaan, mika puolestaan aiheuttaa paineita julkisen talou-
den tasapainolle. Vaikka Eteld-Korea pystyisikin tarjoamaan kohtalai-
sen elintason kansalaisilleen, pitkassa juoksussa vdeston pienentyminen
aiheuttaisi ongelmia my0s esimerkiksi sotilaallisen turvallisuuden niako-
kulmasta arvaamattoman Pohjois-Korean naapurissa.

Maa siis saattaa kyetd ylldpitamaén kansalaistensa elintasoa, mutta se
ei ole riittdva ehto makrotaloudelliselle vakaudelle. My6s maan velan-
hoitokyky on térkeédd, ja siksi tarvitaan asukasta kohden lasketun brut-
tokansantuotteen kasvun lisdksi myos talouskasvua.
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NAIN
IKAANTYMINEN
VAIKUTTAA
MEIHIN

Videston ikddntyessa heikkenee myos

tuottavuus ja riskinottohalukkuus



Suomen asukasta kohti laskettu bruttokansantuote vuonna 2019 on
16-28 prosenttia matalampi verrattuna tilanteeseen, jossa nopeaa

ikdantymista ei olisi tapahtunut.

Ikdantyminen aiheuttaa ensinndkin taakan julkiselle taloudelle. Se
luo paineita veronkiristyksille ja julkisten palveluiden leikkauksille.
Velkaisen maan on vaikea reagoida suhdannevaihteluihin tai tehda

tarkeita julkisia investointeja.

Toiseksi ikdantyminen vaikuttaa talouteen siten, etta tydikdisen vaes-
ton vanheneminen pienentda tuottavuutta. Suomessa erityisesti yli
50-vuotiaiden maara tydomarkkinoilla on kasvanut roimasti viimeisen

20 vuoden aikana.

Kolmanneksi vaeston vanheneminen vahentaa talouteen liittyvia ris-
kinottohaluja. Esimerkiksi sijoittaminen, yrittdjaksi ryhtyminen tai

tyopaikan vaihtaminen liittyvat kaikki riskinottohaluun.

Ikdihmiset tarvitsevat muita enemman terveys- ja hoivapalveluita.
Neljas vaikutuskanava on kansantalouden palveluvaltaistuminen.
Sivutuotteena tuottavuus pienenee, koska julkisen palvelusektorin

tuottavuus on keskimaarin teollisuutta pienempaa.

Viidenneksi vaeston ikdantyminen todennakoisesti alentaa talouden
luonnollista korkotasoa. Koska Suomi on ikdantynyt muuta euroalu-
etta voimakkaammin, olisi vallitsevan korkotasonkin pitanyt alentua

ikddantymisen mukana.
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Vieston ikadntymisen vaikutuskanavat talouskasvuun voidaan jakaa vii-
teen tekijadn:

1. Ikddntyminen aiheuttaa taakan julkiselle taloudelle.

2. Tyoikdinen védesto vanhenee

3. Ikédntyminen vihenté riskinottohaluja.

4. Kansantalous palveluvaltaistuu.

5. Tasapainokorko muuttuu.

1
IKAANTYMINEN AIHEUTTAA TAAKAN JULKISELLE TALOUDELLE

Vieston ikddntyminen on ilmio, jossa vanhusvéeston osuus kasvaa suh-
teessa tydikdiseen viestoon. Tama muutos vaikuttaa merkittévasti jul-
kisen talouden tuloihin ja menoihin, silld tyoikdiset ovat padasiassa net-
toveronmaksajia, kun taas vanhusvéiesto on tulonsiirtojen saajapuolella.
Ikaantyminen asettaa paineita veronkiristyksille ja julkisten palvelui-
den leikkauksille.

Kestdvyysvajelaskelma on staattinen painelaskelma, joka arvioi, kuin-
ka paljon julkisia menoja tulisi leikata tai veroja kiristdad keskipitkal-
14 aikavilillg, jotta julkisen talouden pitkédn aikavélin tasapaino saavu-
tettaisiin.

Valtiovarainministerion laskelmien mukaan Suomen kestévyysvaje
on tilld hetkelld noin kaksi prosenttia, mika tarkoittaa noin seitseméin
miljardin euron sopeutustarvetta vuoden 2028 tasolla, jotta Suomen
velkataso vakautuisi. Laskelmassa ei ole huomioitu istuvan hallituksen
kaikkia toimenpiteitd, jotka onnistuessaan pienentdisivit kestévyysva-
jetta. Ikdsidonnaiset menot, kuten terveydenhuolto ja pitkdaikaishoiva,
ovat kestdvyysvajeen keskeisid aiheuttajia.

Kestavyysvajetta on mahdollista purkaa monin tavoin: julkisia meno-
ja leikkaamalla, verotusta kiristamaélla tai julkisen sektorin tuottavuutta
parantamalla (Kuvio 13). Poliittiset ja tekniset haasteet tekevit sopeutuk-
sesta vaikeaa, mutta yksi asia on selva: julkisen sektorin tuottavuuden kas-
vu on téirkedd. Lahes jokainen hallitus on asettanut julkisen sektorin tuot-
tavuuden kasvun tavoitteekseen, vaikka tulokset ovatkin jadaneet vahaisiksi.
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Valtiovarainministerion laskelmien mukaan sosiaali- ja terveyspalve-
luiden tuottavuuden kasvu 0,5 prosenttiyksikolld pienentiisi kestavyys-
vajetta 1,5 prosenttiyksikolld. Julkisen sektorin tuottavuuden parantami-
nen olisi keskeinen toimenpide julkisen talouden kestévyyden suhteen,
mutta sen toteuttaminen on vaikeaa. Viime vuosina julkisen sosiaali- ja
terveyssektorin tuottavuus ei ole kehittynyt toivotulla tavalla, ja perus-
laskelmissa oletetaankin sote-palveluiden tuottavuuden kasvun olevan
nolla. Se on valitettavasti realistinen oletus.

Isossa kuvassa vdeston vanheneminen lisad julkisen talouden meno-
ja, mikd nostaa veroastetta ja syrjayttdd yksityistd elinkeinotoimin-
taa, ja siten kansantalouden tehokkuustappiot lisdéntyvat. Lisdksi jul-
kisen velan kasvun kautta todenndkdisyys makrotaloudellisille epa-
vakauksille lisddntyy. Julkisen talouden ollessa alijdédméinen myos
julkisen talouden liikkumatila pienenee, ja velkaisen maan on vaikeam-
pi reagoida esimerkiksi suhdannevaihteluihin tai tehda tarkeit4 julkisia
investointeja.

Talouskasvun vaikutus julkiseen velkaan on suuri. Vaikutusta voi
havainnollistaa mallilla talouskasvun ja velan euroméérien kehitykses-
td. Tehdédn oletus, ettd Suomen talouskasvu olisi ollut vuodesta 2011

KUVIO 13 IKASIDONNAISTEN MENOJEN MUUTOS VUODESTA
2023 SUHTEESSA BKT:HEN (% YKS.)

LAHDE: VALTIOVARAINMINISTERIO.

4 [ M Pitkaaikaishoito
B Terveydenhuolto
3 W Elakkeet
Opetus
2 W Tyottomyys

= Yhteensa

2030 2040 2050 2060 2070

NAIN IKAANTYMINEN VAIKUTTAA MEIHIN

38



eteenpdin 1,3 prosenttiyksikkod toteutunutta korkeampaa. Néin Suo-
men talouskasvu olisi ollut samalla tasolla Ruotsin kanssa.

Oletetaan liséksi, ettd talouskasvun kiithtyminen hidastaa velan brutto-
madrdistd kasvua yksi yhteen, mika on sopusoinnussa datan kanssa. Toi-
sin sanoen, talouskasvun kiihtyminen prosentilla hidastaa velan kasvua
prosentilla. Vaikutus johtuu ennen kaikkea siit4, ettd talouskasvun kiih-
tyessd julkisen talouden tulot kasvavat ja néin velka kasvaa hitaammin.

Siltéd osin oletus on rohkea, ettd tuottavuuskasvu nostaa myos palk-
koja ja siten ansioihin sidottuja indekseji ja julkisen talouden meno-
ja. Lisaksi julkisen velkasuhteen parantuessa paattdjat ovat alttiimpia
lisdédmadan julkisia menoja. Historia on osoittanut, etté julkisten meno-
jen lisdidminen on poliittisesti houkuttelevampaa kuin alijadmien leik-
kaaminen, eikéd tdimén dynamiikan voi odottaa muuttuvan tulevaisuu-
dessakaan. Vanhan sanonnan mukaan poliitikkojen horisontti on nelja
vuotta, kun taas julkisen talouden tasapainon osalta aikahorisontti on
moninkertainen.

Laskelman mukaan Suomen velkasuhde olisi tdlld hetkelld noin 20
prosenttiyksikkod matalampi, mikéli Suomen tuottavuus olisi kasva-
nut yhtd nopeasti kuin Ruotsissa. Laskelman ero toteutuneeseen on

KUVIO 14 JULKINEN VELKA/BKT SUOMESSA JA RUOTSISSA
1995-2023 (%)

LAHDE: MACROBOND JA OMAT LASKELMAT.
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suuri, varsinkin huomioiden, ettd vaikutus toteutuu vain hieman yli
10 vuodessa.

Toisaalta laskelmasta kdy ilmi, ettei Suomi olisi ndin optimistisella-
kaan talouskehityksella paassyt yhtd hyvién lopputulokseen velkasuh-
teen kehityksen osalta kuin Ruotsi, jossa julkinen velkasuhde on jopa
pienentynyt vastaavalla ajanjaksolla.

Suomessa on otettu velkaa.

Suomessa on onnistuttu valttdmaan mittavat veronkiristykset viimei-
sen 15 vuoden aikana. Toisaalta paattdjat eivit ole kyenneet tasapai-
nottamaan julkisen talouden tuloja ja menoja, miké on johtanut vel-
kaantumiseen. Julkinen velka ei ole ilmaista. Télla hetkella koemme
konkreettisesti sen, ettd korkotason nousu on kasvattanut velanhoito-
kustannuksia ja esimerkiksi valtion budjetista on varattava merkittéva
siivu pelkéstédédn velanhoitokustannuksiin.

KUVIO 15 KOKONAISVEROASTE SUOMESSA 1965-2023 (%)

LAHDE: OECD.
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Yleensd ajatellaan, ettd optimaalisessa verojarjestelmédssa on laa-
ja veropohja ja matala veroaste. Suomessa veroaste on kansainvilises-
ti vertaillen kired, mika aiheuttaa hyvinvointitappioita ja kannustinon-
gelmia kansalaisille. Vaeston ikdédntymisen yksi seuraus on se, ettei kor-
keita veroasteita olla kyetty alentamaan (Kuvio 15).

Tdmad rajoittaa taloudellista aktiviteettia ja vihentédd ihmisten luotta-
musta julkiseen sektoriin, kun kiredstd verotuksesta huolimatta julki-
nen talous velkaantuu. Pysyvisti korkeat ja mahdollisesti kasvavat vero-
asteet ovat seurausta pitkalti vieston ikadntymisestd. Esimerkiksi Ruot-
sissa ansiotuloverotuksen jyrkkaa progressiota on kyetty keventdmaén,
koska ikddntymisen kustannukset ovat selvdsti Suomea pienempii ja
julkinen talous on paremmin tasapainossa.

Vieston ikddntyminen asettaa Suomen julkiselle taloudelle merkitta-
vid haasteita. Kestdvyysvajeen pienentdminen vaatii rohkeita poliittisia
padtoksia ja tehokkaita toimenpiteitd. Julkisen sektorin tuottavuuden
parantaminen ja julkisen talouden tasapainottaminen ovat avainase-
massa, jotta voimme turvata hyvinvointivaltion tulevaisuuden. Alijaa-
mid umpeen kurottaessa kansalaisten on syyta varautua siihen, etta jul-
kisen sektorin palvelulupauksesta on jonkin verran tingittava, mika kay-
tdnnossa tarkoittaa palveluiden laadun ja saatavuuden heikentymistd.

KUVIO 16 BRUTTOKANSANTUOTE JA JULKINEN VELKA
SUOMESSA 2000-2024 (MRD. EUROA)

LAHDE: MACROBOND.
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2
TYOIKAINEN VAESTO VANHENEE

Tyoikdisen vdeston tyon tuottavuus kasvaa noin 40—50-vuotiaaksi saak-
ka, minkad jélkeen se lahtee laskuun. Yksilotason vaihtelu on kuitenkin
suurta. Joillakin yksil6illa tuottavuus pienenee idn karttuessa vihem-
mién kuin toisilla, ja joidenkin tuottavuus voi kasvaa. My0s tyotehtévil-
13 ja koulutustasolla on vaikutuksensa siihen, miten tuottavuus kehittyy.

Videstotasolla ilmio on kuitenkin todellinen. Esimerkiksi Aiy-
arin ja Ebeken (2016) arvion mukaan yhden prosenttiyksikon nousu
55—64-vuotiaan vdeston tyovoimaosuudessa on yhteydessd 0,25-0,7
prosenttiyksikon vihenemiseen tyon tuottavuuden vuosikasvussa.”
Calvo-Sotomayor ym. (2019) puolestaan arvioivat, ettd yhden prosen-
tin kasvu 55—64-vuotiaiden ty6llisyysosuudessa on yhteydessi 0,1-0,5
prosentin vihenemiseen tyon tuottavuuskasvussa.™

My6s tyokyvyttomyysriski kasvaa merkittavasti idn myota. Tutki-
muksen mukaan 55-62-vuotiaiden tyokyvyttomyysriski on kymmen-
kertainen verrattuna 25—34-vuotiaisiin.’s

Suomessa erityisesti yli 50-vuotiaiden mééra tydmarkkinoilla on kas-
vanut roimasti viimeisen 20 vuoden aikana. Vuosien 2000—2022 aika-
na 50—59-vuotiaiden tydllisyys kasvoi 43 ooo:lla ja yli 60-vuotiaiden
hulppeasti yli 183 ooo:lla. Viime vuosina néhty tyo6llisyyden kasvu on
kokonaan vanhempien tyontekijoiden ansiota, kun samalla tyollisten
maara alle so0-vuotiaissa on hieman pienentynyt. Ikddntyneiden tyol-
lisyyden kehitys on ollut suotuisaa ja tavoiteltua, mutta samalla se on
todennikoisesti johtanut tuottavuuden pienenemiseen kansantalouden
tasolla.

Tyoikdinen vdestd vanheni Suomessa erityisesti vuosituhannen
ensimmadiselld vuosikymmenelld ja maltillisemmin vuosituhannen toi-
sella vuosikymmenelld (Kuvio 17). Toisaalta yli 65-vuotiaan vieston
tyollisyysaste on kasvanut roimasti 2010-luvulla. Lakiséddteisen elédke-
idn jalkeen tyoskentelevddn videstoryhmadn on todennakoisesti valikoi-
tunut keskiméaéardistd parempikuntoisia ja tyostddn innostuneita ihmi-

sid, joiden tuottavuus on ikdryhmaésséén keskiarvoa korkeampi.
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Ty6voiman vanhentumisen negatiivinen tuottavuusvaikutus on Aiy-
arin ja Ebeken (2016) sekéd Calvo-Sotomayorin ym. (2019) tutkimusten
valossa tapahtunut pédasiassa vuosituhannen ensimmaiselld vuosikym-
menelld, jolloin talouskasvu ja tuotavuuskasvu olivat Suomessa vield
hyvilla tasolla. Suomen talouskasvu olisi saattanut olla siis havaittua-
kin nopeampaa vuosituhannen ensimmaiselld vuosikymmenelld ilman
tyoikdisten vdestorakenteen muutosta.

Toisen ndkokulman tydvieston ikdadntymiseen tarjoaa Ozimek
ym. (2018) tarkastelemalla ikdéntymisen vuotovaikutuksia (spill-over
effects). Tutkijat testaavat kahta hypoteesia: albatrossi vai viisas mies?*

Viisas mies -hypoteesi viittaa tydvoiman ikddntymisen positiivisiin
vaikutuksiin, kun vanhemmat tyontekijat voivat jakaa kokemuksen tuo-
maa tietoa nuoremmille tyontekijoille ja ndin parantaa tyopaikan tuot-
tavuutta.

Albatrossi-hypoteesi puolestaan pitee silloin, jos suurempi osuus
vanhempia tyontekijoitd pienentda tyopaikan tuottavuutta. Tutkijoi-
den tulokset antavat viitettd jalkimmaiselle hypoteesille. Yksi tutkijoi-
den esille nostama mahdollinen syy negatiiviselle vuotovaikutukselle

KUVIO 17 IKAANTYNEIDEN TYOLLISYYSOSUUS
SUOMESSA (%)

LAHDE: MACROBOND.
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on, ettd ikddntyneet tyontekijat saattavat vastustaa tuottavuutta lisda-
vid uusia teknologioita. Tutkijat 1oytavatkin viitteitd tdstd mekanismista.

Paljon huomiota osakseen on my6s saanut Acemoglun ja Restrepon
(2017) tutkimus, misséd tuodaan esiin mahdollinen mekanismi tyovaes-
ton ikddntymisen ja tuottavuuden kasvun vilille.” Hypoteesin mukaan
tyoikdisen vdeston ikddntyminen luo tydovoimakapeikkoja, minka takia
yritykset investoivat aiempaa voimakkaammin ty6tehtdvien automaa-
tioon ja siten tyon tuottavuus paranee. Tutkijat eivdt kuitenkaan esitd
vahvaa empiiristd evidenssid vditteensi tueksi.

Ty6voiman vanhenemisen vaikutus tuottavuuteen ei ole taloustie-
teellisessa tutkimuskirjallisuudessa ratkaistu kysymys. Erityisesti mak-
rotason tutkimukset tuottavat negatiivisen yhteyden ty6voiman van-
henemisen ja tuottavuuden vilille, kun taas mikrotasolla tulokset ovat

moninaisempia.

3
RISKINOTTOHALU VAHENEE

Yrittdminen ja yrittelidisyys ovat riskinottoa. Mitd enemmaén kansan-
taloudessa on halua ottaa riskia, sitd enemman syntyy liiketoimintaa ja
menestyvid yrityksid, jotka innovoivat ja tyollistavat.

Riskinottohalu korreloi negatiivisesti ikadntymisen kanssa. Ihmisista
tulee idn myo6td turvallisuushakuisempia. Riskinottohalun muutoksil-
la on kauaskantoisia vaikutuksia ihmisten eldméaan. Esimerkiksi sadsta-
minen, sijoittaminen, yrittdjdksi ryhtyminen tai tyopaikan vaihtaminen
liittyvat kaikki ldheisesti riskinottohaluun tai kddnteisesti turvallisuus-
hakuisuuteen. Myos perheen perustaminen tai dédnestyskéyttdytyminen
heijastavat suhtautumista riskinottoon. Ei ole sattumaa, ettd stereotyyp-
pinen start-up-yrittdjd on nuori mies. Monessa tutkimuksessa on kay-
nyt ilmi, ettd nuorten miesten riskinottohalu on muita viestoryhmia
korkeampaa, joskin miesten ja naisten viliset erot ovat joskus konteks-
tisidonnaisia.®

Maahanmuutto on tirkeéd paitsi viestorakenteen muutoksen vaiku-
tusten lieventdmiseksi, my0s innovaatiotoiminnan vauhdittamiseksi.
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Innovaatiotutkimuksessa on kdynyt ilmi, ettd maahanmuuttajataustai-
set ihmiset ovat yliedustettuina innovaattoreina esimerkiksi patenttien
kehittdjind. Suomessa asuvia maahanmuuttajakeksijoita on ollut muka-
na yli viidenneksessa ICT-patenttihakemuksista ja vuonna 2021 hae-
tuista patenteista 60 prosentissa oli mukana ulkomaalaisia keksijoita.”

Suomessa maahanmuutto on viime vuosikymmenina ollut jokseenkin
véhdistd, minka takia maahanmuuttajataustaisten ihmisten innovatiivi-
nen rooli on jadnyt kansantaloudellisesti vihdisempdan asemaan kuin
esimerkiksi Yhdysvalloissa tai Ruotsissa. Maahanmuuttajat ovat keski-
maérin kantaviestoon kuuluvia nuorempia ja siten avoimempia riskin-
otolle, mutta maahanmuuttajat myos sietévit keskiméérin verrokke-
jaan paremmin riskejd.”®

Dohmen ym. (2017) ovat tutkineet ikddntymisen vaikutusta riskin-
ottohaluun paneeliaineistolla erottaen kohortti- ja kalenteriaikavaiku-
tukset. Erottelu on tédrkedd, koska samanikéiset ihmiset suhtautuvat eri
tavalla riskiin suhdannesyklin eri vaiheissa: taantumassa riskinottoha-
lu on erilaista kuin noususuhdanteessa. Toisaalta ikdkohorttien vélil-
14 on eroja. Esimerkiksi vuonna 1940 syntyneen 25-vuotiaan riskimiel-
tymykset eivit 1960-luvun puolivilisséd valttamattd olleet samanlaiset
kuin vuonna 1995 syntyneelld 25-vuotiaalla vuonna 2020.

KUVIO 18 MEDIAANI-IKA SUOMESSA 1960-2023

LAHDE: MACROBOND.
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Tutkijoiden pitkittdisaineistot on kerétty Saksasta ja Hollannista.
Dohmenin ym. tulosten mukaan ihmisten keskiméérédinen riskinotto-
halukkuus alenee noin 65 ikdvuoteen asti, minka jéilkeen se tasoittuu.
Tutkijoiden mittarilla jokainen ikévuosi pienenté riskinottohalukkuut-
ta 0,023 keskihajonnan verran, eli maan mediaani-idn 10 vuoden kasvu
vihentda riskinottohalukkuutta 0,23 keskihajonnalla.

Dohmenin ym. tulosta on mahdollista konkretisoida muita tutki-
mubksia ja tilastoaineistoja yhdistelemélld. Suomalaisten mediaani-ika
on noussut vuosien 2000 ja 2023 vililld noin neljalld vuodella (Kuvio
18). Dohmenin ym. (2011; 2017) tuloksia hyodyntden tdmaé tarkoittaa
noin prosentin vihemman sijoituksia osakkeisiin ja kolme prosenttia
vihemmain yksinyrittdjyyttd. Luvut ovat karkeita esimerkkejd, mutta
kuvaavat vaikutuksen mittaluokkaa.

Kansantaloudellisesti vaeston keski-idn kasvu tarkoittaa, etta riskin-
ottohalu vihenee verrattuna tilanteeseen, jossa tyoikéisen vdeston kes-
ki-iké olisi noussut véhemman.

Vaikutus kertautuu ajassa, kun vdesto on vuosi vuodelta hieman edel-
listd vuotta vanhempaa. Edelld esitetyt esimerkit sijoittamisesta ja yrit-
tdjyydestd ovat yksittdisid esimerkkejd, mutta kdytdnnossa ilmio levit-
tdytyy jokaiselle inhimillisen padtoksenteon osa-alueelle tdten vahvis-

taen ilmion kokonaisvaikutusta.

4
KANSANTALOUDEN PALVELUVALTAISTUMINEN

Vieston ikddntyminen kasvattaa palvelujen kysyntda — toisin sanoin
véeston ikddntyminen johtaa kansantalouden palveluvaltaistumiseen.
Ikdihmiset tarvitsevat enemman terveys- ja hoivapalveluita, minka
liséksi eldkeldiset saattavat kuluttaa enemmén vapaa-ajan palveluita,
kuten matkailu- ja kulttuuripalveluita.

Suomessa palveluiden osuus arvonlisdstd® on noussut vuosituhannen
vaihteen noin 60 prosentista nykyiseen 70 prosenttiin (Kuvio 19). Vuon-
na 1975 osuus oli vain 50 prosenttia. On todennékéisti, ettd palveluiden
osuus bruttokansantuotteesta jatkaa tulevaisuudessa kasvuaan. Monissa
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KUVIO 19 PALVELUIDEN OSUUS KOKONAISARVONLISASTA (%)

LAHDE: TILASTOKESKUS.
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muissa kehittyneissd maissa palveluiden osuus kansantalouden arvon-
lisdstd on Suomea suurempaa, eiki ole syyta epdilld, etteiké Suomi saa-
vuttaisi tdssa suhteessa myohdisemmassé kehitysvaiheessa olevia maita.

Palveluvaltaistuminen on normaali kehitys vaurastuvalle taloudel-
le, mutta myds ikddntyville yhteiskunnalle. Palveluvaltaistumisen sivu-
tuotteena kansantalouden tuottavuus yleensd pienenee, koska varsin-
kin julkisen palvelusektorin tuottavuus on keskimdarin pienempad kuin
teollisuustoimialojen.

Palveluelinkeinojen osuuden kasvaessa palveluiden tuottavuuskehitys
muuttuu kansantalouden kannalta entistd olennaisemmaksi. Siksi olisi-
kin tdrkedd miettid yksityisen ja julkisen sektorin tyonjakoa palveluiden
tuottajina, koska yksityisen sektorin toiminnassa yritysten ja ihmisten
kannustimet tuottavuuden kehittédmiseen ovat huomattavasti parempia.

3
LUONNOLLISEN KORKOTASON LASKU

Tasapainokorko, tai luonnollinen korko (r*), on sellainen taloudelle
luonnollinen korkotaso, jonka puitteissa inflaatio pysyy vakaana. Mika-
li korkotaso on pysyvisti tasapainokorkoa korkeampi, inflaatio alenee
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liian alas, tai pdinvastoin koron ollessa pitkdédn tasapainokorkoa mata-
lampi, ldhtee inflaatio kiihtyméaéan.

Taloustieteellisen tutkimuskirjallisuuden mukaan véeston ikaénty-
minen todenndkoisesti alentaa talouden luonnollista korkotasoa. Bod-
nar ja Nerlich (2022) *°erittelevit nelji tdhdn vaikuttavaa mekanismia.

Matalampi syntyvyys ja ihmisten eldkoityminen pienentavét tyon tar-
jontaa, mika kasvattaa tyollistd kohti laskettua pddoman maééréé kan-
santaloudessa. Téstd seuraa pddoman matalampi rajatuottavuus ja siten
matalampi luonnollinen korkotaso. Toiseksi ikddntyminen on yhtey-
dessd tuottavuuden alentumiseen esimerkiksi taloudellisesti tuottavim-
man tyoikdisen vdestonosan maaran vihentymisen kautta, mika edel-
leen alentaa luonnollista korkotasoa.

Korkotaso on erityisesti
Suomen ongelma.

Kolmanneksi pidentyva elinika lisdd sadstamistd vanhuuden varalle.
Koska vanhuksia on tulevaisuudessa enemmain ja elinikd on pidempi,
kasvaa sddstaminen, ja sitd kautta pddoma kansantaloudessa lisaantyy
ja luonnollinen korkotaso alenee.

Toisaalta eldkkeelle jadneet ihmiset purkavat tyossé kerrytettyja sdds-
tojadn, mikd vaikuttaa pdinvastaiseen suuntaan. Myos tyoikéisen vées-
ton madrdn pienentyminen vahentdd kansantalouden kokonaissiésta-
mista.

Neljanneksi kansantalouden matalampi riskinottohalukkuus kohdis-
taa ihmisten rahoitussijoituksia matalamman riskin kohteisiin, mika
myos alentaa luonnollista korkotasoa.

Bodnarin ja Nerlichin (2022) listaan on syyté vield lisatd ainakin glo-
balisaation vaikutus.” Varsinkin Kiinasta, mutta myds muista kehitty-
vistd maista on viimeisten vuosikymmenten aikana virrannut paljon
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hintakilpailukykyisid tuotteita lansimaihin, mika on hidastanut inflaa-
tiota ja siten alentanut luonnollista korkotasoa.

Luonnollisen korkotason alentuminen on ollut erityisen voimakasta
Suomessa, koska vdesto on ikadntynyt poikkeuksellisen nopeasti. Tama
on Suomen nikokulmasta ongelma, koska Suomella ei ole itsendista raha-
politiikkaa ja paatokset ohjauskoron muutoksista tehdaan Frankfurtissa.

Koska Suomi on ikddntynyt muuta euroaluetta voimakkaammin, olisi
vallitsevan korkotasonkin pitdnyt alentua ikddntymisen mukana. Vaikka
Euroopassa oltiin pitkddn nollakorkomaailmassa, oli Suomen tasapai-
nokorko vdeston ikddntymisen takia kuitenkin alhaisempi kuin monilla
muilla mailla. Suomi siis kirsi suhteellisesti enemman siita, ettei korko-
tasoa kyetty alentamaan merkittévésti nollan alapuolelle.

Myos koronapandemian jalkeinen inflaatiokehitys saattaa olla heijas-
tus Suomen muita alhaisemmasta luonnollisesta korkotasosta. Suomen
inflaatio nimittédin putosi alle kahden prosentin tavoiterajan hyvin nope-
asti ja on pysynyt yhtend euroalueen hitaimmista jo pitkdan (Kuvio 20).

Tdma heijastelee my0ds osaltaan Suomen matalaa tasapainokorkoa ja
sitd, ettei Euroopan keskuspankin korkopolitiikka ole ollut Suomelle
erityisen soveliasta. Pikemminkin se on ollut Suomelle liian tiukkaa,
mika on hidastanut talouskasvua.

KUVIO 20 SUOMEN INFLAATIO JA 12 KK:N EURIBOR (%)

LAHDE: EUROSTAT.
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VAESTON IKAANTYMISEN VAIKUTUKSET SUOMELLE

Ikdantymisen vaikutuksia Suomelle on laskettu varsinkin julkisen sekto-
rin tasapainon nidkokulmasta.>> Ndkokulma on térked, mutta asiaa tuli-
si tarkastella entisté laaja-alaisempana ilmiona.

Téllaista empiirista taloustieteellista tutkimuskirjallisuutta on erityi-
sesti Suomen osalta vain vihén. Ikdéntymisen vaikutuksia talouteen ei
ole helppo tutkia. Makrotaloudelliset ilmiot ovat mutkikkaita aiheita,
koska kaikki vaikuttaa kaikkeen ja uskottavia empiirisid tutkimusase-
telmia on vaikea rakentaa. Vaikka kysymysta on vaikea tutkia, ei se tar-
koita, etteiko aihetta pitdisi késitella.

Arvioimme empiirisesti ikddntymisen taloudellisia vaikutuksia tuo-
reessa artikkelissamme tutkija Jonne Lehtiméen kanssa.? Artikkelissa
luomme synteettisen Suomen, jossa vuonna 2010 alkaneen nopean van-
hushuoltosuhteen nousun sijaan véestokehitys olisi noudattanut ver-
rokkimaiden painotettua keskiarvoa.>*’

Tulosten mukaan Suomen asukasta kohti laskettu bruttokansantuo-
te vuonna 2019 on 16—28 prosenttia matalampi verrattuna tilanteeseen,
jossa Suomelle ominaista nopeaa ikddntymisté ei olisi tapahtunut. Koko

KUVIO 21 IKZU-‘__NT__YMISEN VAIKUTUS BKT:HEN/ASUKAS
VERROKKIRYHMANA MUU KUIN EU (LOG BKT/ASUKAS)

LAHDE: KOTAMAKI JA LEHTIMAKI (2024).
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kansantalouden tasolla puhutaan 36—60 miljardin euron vaikutukses-
ta vuosittaiseen kokonaistuotantoon vuonna 2019. Toisin sanoen, nain
suuri euromadrd tuotantoa jéi toteutumatta johtuen véeston ikaantymi-
sestd Suomessa vuosina 2010—2019. Téten voimme tehdé sen johtopéa-
toksen, ettd ikddntyminen selittdd suuren osan Suomen finanssikriisin
jalkeisestd surkeasta taloudellisesta kehityksesta.

Tutkimuksessa arvioimme myds vaikutuksia tuottavuuteen sekd
julkisen velan bkt-suhteeseen kdyttden samaa synteettisen kontrollin
menetelméd. Tulosten mukaan tuottavuus oli 8—14 prosenttia matalam-
pi vuonna 2019 verrattuna tilanteeseen ilman poikkeuksellisen nopeaa
ikaantymista.

Suomen velkasuhde olisi ollut puolestaan 26—28 prosenttiyksikkoa
matalampi vuonna 2019, mikali viestorakenne olisi pysynyt tasaisena
nopean vanhenemisen sijaan. Finanssikriisin jilkeen velkasuhde olisi
siis kadntynyt pian laskuun, ja lopulta olisimme paatyneet ldhelle Ruot-
sin julkista velkasuhdetta. Kérjistden voi todeta, ettd Suomen vallitsevaa
julkisen velan ongelmaa ei olisi, mikali véestorakenne olisi kehittynyt
eri tavalla. Laskelma kertoo siis vieston ikdantymisen valtavasta vaiku-
tuksesta Suomen julkiseen talouteen ja talouskasvuun.

IKAANTYMISEN VAIKUTUKSET TUOTTAVUUTEEN
JA JULKISEEN VELKASUHTEESEEN

LAHDE: KOTAMAKI JA LEHTIMAKI (2024).
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Vieston vanheneminen ei kuitenkaan tarkoita, etteiko poliittisilla
paattajilla olisi ollut roolia menneiden vuosien politiikassa — pdinvas-
toin. Ikddntymisen valtava negatiivinen talousvaikutus tarkoittaa, etta
rohkeiden ja uudistavien paitosten tarve olisi ollut ailemmin ajateltua-
kin suurempi. Valitettavasti suomalaiset paattijit eivét kyenneet teke-
madn kansantalouden kannalta riittdvan uskaliaita paatoksia.

Jos oletamme ikddntymisen vaikutuksen olevan samansuuruinen
tulevina vuosina, voidaan tutkimuksen tulosten perusteella edelleen
arvioida tulevan ikddntymiskehityksen vaikutusta elintasoon, tuotta-
vuuteen ja julkiseen velkaan.> Tulokset on raportoitu taulukkoon 4.

Taulukosta 4 ndahdédn, ettd vdeston ikddntymisen vaikutus taloudel-
lisiin lopputulemiin ei ole ldhitulevaisuudessa endé yhtéd voimakas kuin
viime vuosikymmenelld, koska vdeston ikdantymisen vauhti hidastuu
merkittdvasti. Toisin sanoen, suurin osa kdrsimysten tiestd on téssa vai-
heessa jo kuljettu.

Seuraavien 10 vuoden aikana ikddntymisen vaikutus asukasta kohti
laskettuun bruttokansantuotteeseen on -10 prosenttia, tuottavuuteen
-4 prosenttia ja julkiseen velkasuhteeseen -14 prosenttia. Vaikutus ei
ole vdahdinen, mutta monin verroin pienempi verrattuna viime vuosi-
kymmenelld ndahtyyn.

Vuodesta 2033 vuoteen 2042 vaikutus taloudellisiin lopputulemiin on
siind médrin pientd, ettd sitd on jo vaikea eldvissad elaméssa huomata —
toisin kuin viime vuosikymmenen hidas talouskasvu, joka on kosketta-
nut kaikkia suomalaisia.

TAULUKKO 4 IKAANTYMISEN VAIKUTUS TALOUDELLISIIN
LOPPUTULEMIIN TULEVAISUUDESSA

Vanhushuolto-suhde Bkt/asukas Tuottavuus Julkinen velkasuhde

2023 38 % 49 300 € 100 000 € 76 %
Jjousto -0,81 -0,31 1,07
2032 43 % -10 % -4 % 14 %-yks.
2042 45 % -2 % -1 % 3 %-yks.

LAHDE: KOTAMAKI JA LEHTIMAKI (2024) JA OMAT LASKELMAT.
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Keskeinen syy aiempaa pienemmialle vaikutukselle tulevaisuudessa
on se, ettd videston ikddntymisen suhteellinen muutos on pienempi tule-
vaisuudessa verrattuna aiempaan. Vuosina 2010—2019 vanhushuolto-
suhde kasvoi 33 prosentilla, kun vuosina 2023—2032 kasvu on 13 prosen-
tin luokkaa ja 2033—2042 endd kahden prosentin vauhtia. Suhteellinen
muutos siis pienenee, mutta ikddantymiskehitys myos hidastuu aiem-
paan verrattuna Suomen véestorakenteen dynamiikan takia.

Jatkossa talouskasvua hidastava
vaikutus on pieni.

Suomen menetetyn vuosikymmenen aikana 2010-2019 asukasta
kohden laskettu bruttokansantuote jdi noin 18 prosenttia pienemmaksi
véeston ikddntymisen takia. Vuosina 2023—2032 vastaava luku on enéa
noin 10 prosenttia ja vuosina 2033—2042 luku jaé kahteen prosenttiin.

Suomen osalta tdimad luo toivoa: 2020-luku ei ainakaan ikdéntymisen
takia ole endd yhta vaikea kuin edellinen vuosikymmen, ja vdestoen-
nusteiden pitdessé paikkansa 2030-luvulla tilanne paranee entisestain.
Kaikki toivo ei siis ole menetetty, ja rohkeilla talous- ja yhteiskuntapo-
liittisilla paatoksilld vdeston ikddntymisen negatiivinen talousvaikutus
on 2030-luvulla mahdollista periti kuroa umpeen.

Nykytiedon valossa véeston ikddntymisen toinen vaihe alkaa 2040-luvun
alkupuoliskolla, mutta se ei endd ole yhtd voimakas kuin 2010 alkanut
ensimmadinen vaihe. Vaikka vdeston vanhenemisen toiseen vaiheeseen
onkin vield lahes 20 vuotta aikaa, tulisi siihen jo alkaa varautumaan.

Suomen akuutit ongelmat liittyen véeston vanhenemisen ensimmai-
seen vaiheeseen ovat niin suuria, ettd varautuminen véestén vanhenemi-
sen tulevaisuuden ongelmiin saattaa vaikuttaa talld hetkelld toisarvoiselta
tehtavaltd. Jos vieston tdhdn mennessa tapahtuneesta vanhenemisesta voi
jotain oppia, niin ainakin sen, ettd ongelmien ratkaisuja ei kannata lykta.
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VALOA
HARMAUTEEN

Markkinatalouden ja tyoperdisen maahanmuuton

edistaminen lievittaviat ongelmia



Suomen ongelmat nayttaytyvat tulevaisuudessa varsin pienena osana
kokonaisuutta, jossa Kiinan, Saksan, Italian ja monen muun maan

talous- ja tuottavuuskasvu hidastuu véestén ikdantymisen takia.

Véeston ikaantyminen hidastaa talouskasvua ja saa ihmiset hermos-
tuneiksi ja poliittisesti ahdistuneiksi. Aiempaa hitaampi talouskasvu

aiheuttaa poliittisia mullistuksia ja kuohuntaa.

Liian suuret julkiset menot saadaan kuriin vain vahentdmalla niita.
Julkinen palvelutuotanto tulisi kammata lapi ja pohtia, mitka toimin-

not kannattaisi yksityistaa.

Tyoperdistd maahanmuuttoa tulee lisata kautta linjan. Tyoperdinen
maahanmuutto lisda tutkimusten mukaan myds yrittelijaisyytta ja

innovaatioita.

Korkeimpien rajaveroasteiden alentaminen kannustaisi ansaitsemaan

enemman ja se houkuttelisi osaavaa maahanmuuttoa.

VALOA HARMAUTEEN

96



uomi vanhenee kovaa vauhtia, mutta my6s monet muut maat

ovat saman ilmion dérelld. Koko maailma ikdantyy. Suomen

ongelmat ndyttaytyvit tulevaisuudessa varsin pienené osana

kokonaisuutta, jossa Kiinan, Saksan, Italian ja monen muun

maan talous- ja tuottavuuskasvu hidastuu vdeston ikaanty-
misen takia.

Maailmanpankin viestoennusteen (Kuvio 23) mukaan maailman van-
hushuoltosuhde kasvaa maltillisesti, joskin lievésti kiihtyvédén tahtiin.
Toisaalta jo parin vuoden pééstéd Saksassa ja noin vuonna 2030 Kiinas-
sa vanhusvéeston suhde tyoikéiseen viestoon ldhtee jyrkkadn kasvuun.

Noin kahden vuosikymmenen paasta Italian vdestorakenne muis-
tuttaa Japanin véestorakennetta, minka lisdksi Kiinan ja Saksan van-
hushuoltosuhteet ovat selvisti Suomea korkeampia. Japanin vdeston
vanheneminen jatkaa samaa rataa vanhentumisen maailmanennéatyk-
sid kohti. Ruotsi ei nykytiedon valossa koe voimakasta vieston ikadn-
tymistd, mika johtuu pitkélti maahanmuuton verrattain suuresta méa-
rdstd, mutta myos tasaisemmasta syntyvyyskehityksestd toisen maail-
mansodan jélkeen. Maailmanpankin vaestdennusteen mukaan Ruotsin
vanhushuoltosuhde on vuonna 2050 silld tasolla, milld se on Suomes-

Sa vuonna 2025.

[talia on huolta herdttava tapaus.

Italia on huolta herittava tapaus siksi, ettd sen talous on valmiiksi
huonolla tolalla. Kasvu on ollut hyvin nihkeda jo vuosia, minka lisaksi
julkinen talous on velkaantunut ja velkaantuu edelleen. Italian julkisen
velan bkt-suhde vuonna 2023 oli 137 prosenttia, kun Suomessa vastaava
luku oli 76 prosenttia. Italian korkealla, vaikkakin tasaisesti kasvaneel-
la vanhusvéeston osuudella voi hyvin olla osuutta talouden vaikeuksiin.

Italian astuessa nopean ikddntymisen vaiheeseen ldhivuosina sen

talouskasvu hidastuu edelleen, ja velanhoito kdy entistd vaikeammak-

VALOA HARMAUTEEN

51



si. Italian ikddntymiskehitys on seuraavan 10 vuoden aikana niin nope-
aa, ettd se nousee Japanin kanssa ldhestulkoon samalle tasolle vanhus-
huoltosuhteella mitattuna.

Kaiken lisaksi Italiassa ikdantyneiden tyossakaynti ei ole yhta yleista
kuin Japanissa — ainakaan vield. Voi hyvinkin olla, ettd vdeston ikddn-
tymisen kautta syntyvit tyovoimakapeikot nostavat tyollisyysastetta ja
siten my0s naisten ja ikddntyneiden tyollisyys ldhtee voimakkaampaan
kasvuun. Toisaalta on mahdollista, ettd Italian jo valmiiksi hidas talous-
kasvu tippuu nollan tuntumaan véeston nopean vanhenemisen takia,
mikd vaikeuttaa edelleen velanhoitoa.

Italian kansantalous on euroalueen suurin yksittdinen maariski, mika
kriisiytyessddn johtaa suuriin vaikeuksiin koko euroalueella ja Euroo-
passa laajemminkin. Kreikan julkisen talouden ongelmat kriisiyttivit
Euroopan reilu kymmenen vuotta sitten, ja Italia on Kreikkaan verrat-
tuna noin viisinkertainen kansantalous.

Mité tapahtuu euroalueella, jos Italia ajautuu maksukyvyttomyyteen?
Hajoaako euroalue, ainakin osittain? Italia on niin suuri talous, ettei sité
voi pddstdd kaatumaan, mutta toisaalta sitd ei voida tédysin pelastaakaan,
koska l6perostd taloudenhoidosta on tultava seurauksia.

KUVIO 23 VANHUSHUOLTOSUHDE VALIKOIDUISSA MAISSA (%)

LAHDE: MAAILMANPANKKI.

80
Toteutunut kehitys Ennuste Japani
70 ¢
Italia
60 r
Saksa
50
40 -
30 -
20 Maailma
10

O 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050

VALOA HARMAUTEEN

58



Velkakriisin toteutuessa Italia joko eroaa euroalueesta omatoimises-
ti tai joutuu pitkakestoiseen loysddn hirteen, jossa finanssipoliittinen
autonomia siirtyy osin pois Roomasta. Kumpikin vaihtoehto on surkea
niin Italian kuin velkojienkin ndkokulmasta, mutta ikddantymisen kaut-
ta hidastuva talous- ja tuottavuuskehitys ajaa Italiaa vddjaamattd talle
tielle. Jalleen kerran ongelma on ollut tiedossa pitkdan, mutta tuumas-
ta ei ole ryhdytty toimeen.

Suurin pulma Italian suhteen ei ole julkisen talouden alijadma itses-
sddn vaan poliittisen jarjestelmén toimimattomuus. Pééttéjit eivit ole
kyenneet leikkaamaan julkisen talouden alijaamid. Valitettavasti voi olla
niin, ettei Italia lahitulevaisuudessakaan kykene tarvittaviin talouden
sopeutuksiin kuin vasta pakon edessd, mika saattaa tulla nopeammin
kuin arvaammekaan.

LUVASSA MULLISTUKSIA MAAILMALLA

On siis mahdollista, tai periti todennékdistd, ettd talouskasvu myos
muissa maailman suurissa maissa tyrehtyy samaan tapaan kuin Suo-
messa ja Japanissa kdvi vdeston nopean vanhenemisen vaiheessa. Tama
tarkoittaisi valtavia globaalin tason mullistuksia.

Vieston ikddntyminen on megatrendi ja se vaikuttaa ihan kaikkeen
politikasta kulttuuriin ja vanhusten hoivasta palkkatasoon. Kun vai-
kutus toteutuu suhteellisen lyhyessd ajassa, voivat lopputulokset olla
arvaamattomia. Erityisesti astetta suuremman velkakriisin todenna-
koisyys kasvaa kuluvan vuosikymmenen loppua kohti mentéessé, mika
toteutuessaan tietdisi suuria hyvinvointitappiota muuallakin kuin vel-
kakriisin pauloissa olevissa maissa.

Globaali kysynté ty6évoimalle ja siten tyoperidiselle maahanmuutol-
le kasvaa merkittavisti vieston ikddntymisen takia. Maahanmuutto-
virrat matalamman tulotason maista voimistuvat, koska vanhenevis-
sa yhteiskunnissa on tydvoimapulaa ja korkeampi palkkataso. Jos maa-
hanmuutto ei esimerkiksi poliittisista syistd toteudu, on seurauksena
talouden suuria epatehokkuuksia, edelleen kasvavaa tydovoimapulaa ja
kasvun esteitd yrityksille.
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Maahanmuuttopolitiikan linja on monissa maissa tiukka, ja muutos
maahanmuutolle avoimempaan suuntaan voi lyhyelld aikavalilla olla vai-
keaa, vaikka taloudelliset tekijét tallaista muutosta puoltaisivatkin. Kiel-
teisyys maahanmuuttoa kohtaan on ilmionéa havaittu Suomessakin jo
ennen maahanmuuttokriittisen puolueen ilmaantumista puoluekartalle.

Vaikka véeston ikddntyminen on Suomessa ollut tiedossa vuosikym-
menid, on maahanmuuttoon suhtauduttu penseésti sekd asenteiden etté
hallinnon ja instituutioiden tasolla (Kuvio 24). Monien vanhenevien
yhteiskuntien olisi kannattanut jo aikoja sitten pohtia, kuinka ne olisi-
vat voineet seka poliittisesti ettd sosiaalisesti kestdvisti lisitd maahan-
muuttoa. Maahanmuuttopolitiikka on yhteiskuntapolitiikan osa-alue,
jossa Japanista tai Suomesta ei kannata ottaa mallia.

Suomalaisen tyévoimapulan kannalta suurin ongelma on se, etta kil-
pailu tyévoimasta lisddntyy vuosi vuodelta. Suomi ei ulkomaalaisten sil-
missd ole toistaiseksi ollut erityisen houkutteleva maa, eikd maabrén-
diin ole lahitulevaisuudessa odotettavissa suuria muutoksia.

Toimet maahanmuuttajien aktiiviselle houkuttelulle ovat jaaneet kor-
keintaan puolitiehen. Globaalit tydvoiman siirtymit kohdistuvat hel-

KUVIO 24 "MAAMME VAESTON IKZU‘N_TYMINEN JA UHKAAVA
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posti suurempiin maihin, joissa on enemmén mahdollisuuksia seka
oman viiteryhmén edustajia.

Toisaalta optimistisempi nakokulma on, ettd Suomi on pieni maa
suhteessa maailman véestoon, joten onnistunut suomalaisen yhteiskun-
nan hyvié puolia painottava maahanmuuttajien houkuttelu saattaisi riit-
tdd tiettyyn pisteeseen asti. Julkinen sektori ei ole hyva ratkaisemaan tal-
laisia innovatiivisuutta vaativia ongelmia, ja siksi ratkaisu on todenné-
koisesti yksityisen sektorin toimijoiden késissa, joita julkisen sektorin
pitdisi pystyd tukemaan, jotta hyoty valuisi koko yhteiskunnalle.

Aidnestyskiyttiytyminen muuttuu.

Vieston ikddntymisen takia myos ihmisten ddnestdmiskayttaytymi-
nen muuttuu vanhempia vdestoryhmiéd suosivammaksi, koska ikéénty-
neistd tulee entistd vaikutusvaltaisempi ddnestdjaryhma. Tama johtaa
suurempaan méarédén tulonsiirtoja, palveluita ja vanhusvéest6d huomi-
oivaa infrastruktuuria.

Erityisesti populismin ja identiteettipolitiikan aikakaudella ilmi6 voi
lyoda yli, ja seurauksena saattaa olla taloudellista tehottomuutta esimer-
kiksi nousevan veroasteen vuoksi. Onko esimerkiksi poliittisesti mah-
dollista sopeuttaa eldkejirjestelméd, julkista terveydenhuoltoa tai van-
husten hoivan jérjestdmista julkisen talouden tilanteen sita vaatiessa?

Toisaalta on sanomattakin selvidd, ettd ikddntyviastad vdestostd on
pidettdva huolta, mika lisda vdadjaamattd julkisen talouden menoja, eiké
tatd kehitystd ole mahdollista estéa.

EVAn entinen toimitusjohtaja Pentti Vartia*® ehdotti vuonna 2005
harkittavaksi, etta elakeldisilta vietaisiin danioikeus tai sita leikattai-
siin, koska elédkeldisten aikahorisontti ei katso yhtd voimakkaasti tule-
vaisuuteen kuin nuorten. Ehdotus on teoreettisesti kiinnostava, mut-
ta kidytannossa ilmiselvasti toteuttamiskelvoton. Olennainen kysymys
kuitenkin kuuluu, kuinka eri-ikéiset suomalaiset saadaan antamaan
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tukensa riittavasti tulevaisuuteen katsovalle politiikalle ja osin sivuut-
tamaan lyhyen aikavilin edut omalle viiteryhmalle.

Ikddantyminen paineistaa maiden julkisten talouksien tasapainoja var-
sinkin hyvinvointivaltioissa, joissa palvelut ovat merkittavéssa méarin
julkisia ja tulonsiirtojérjestelmit jakojérjestelmia. Julkinen velkataak-
ka kasvaa entisestaidn, mikd nostaa finanssi- tai velkakriisien todenni-
koisyytta ja aiheuttaa poliittista myllerrystd, kun jotkut poliittiset toi-
mijat piittaavat julkisen talouden tasapainosta vihemmaén kuin toiset.

Erityisen hankalaksi tilanne muuttuu silloin, jos globaalit rahoitus-
markkinat menettévit luottamuksensa jonkin suuren maan kykyyn hoi-
taa velkojaan. Télloin vuotovaikutukset saattavat olla poikkeuksellisen
ikavia.

Véeston ikadntyminen hidastaa talouskasvua ja saa téten ihmiset her-
mostuneiksi ja poliittisesti ahdistuneiksi. Demokraattisissa maissa elin-
tason hitaampi nousu saa aikaan poliittisia mullistuksia ja kuohuntaa,
mutta epddemokraattisissa maissa kuohunta voi johtaa ikévampiin asi-
oihin, kuten omien kansalaisten sortoon tai jopa sotiin.

Kiinassa nykyinen keskusjohtoinen ja jokseenkin korruptoitunut jér-
jestelmd on jo itsessdédn ajautumassa ongelmiin. Kun ongelmavyyhtiin
tuodaan vield vdeston ikddntymisen kautta tuleva negatiivinen talous-
kasvuvaikutus, on varsin mahdollista, ettd koko maailmanjérjestyksen
vakautta horjuttavia asioita tapahtuu.

Yksin Kiinassa yli 65-vuotiaan vdeston madra kasvaa Maailmanpan-
kin véestoennusteen mukaan yli 180 miljoonalla vuoteen 2050 mennes-
sd ja OECD-maissa 120 miljoonalla.

Samaan aikaan tydikédisen vdeston médra vihenee 220 miljoonalla Kii-
nassa ja 60 miljoonalla OECD-maissa. Luvut ovat hikellyttdvéan suuria.

MIKA SUOMELLE NEUVOKSI?

Suomi on kiérsinyt taloudellisesti vdeston ikddntymisen vuoksi. Edelli-
nen vuosikymmen on jo menetetty. Kehitys ei ollut vadjaamatonts, ja
sitd olisi vdahintddnkin pystytty pehmentdméén rohkeammalla ja tule-
vaisuuteen katsovammalla politiikalla.
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On kuitenkin aika katsoa tulevaisuuteen, koska mennytta ei endd
voi muuttaa. Historiasta on syytéd oppia. Vdeston ikdédntyminen painaa
2020-luvulla edelleen Suomen taloutta, mutta vihemmaén kuin aikai-
semmin.

Suomi on haastavassa tilanteessa, koska julkinen talous on alijaa-
madinen ja vaatii kdytdnnossd julkisten menojen leikkauksia. Suomi on
yksinkertaisesti eldnyt yli varojensa liian pitkdan. Ei ole sellaista mak-
rotaloustieteellisté teoriaa, joka uskottavasti perustelisi toteutetun vel-
kasuhdetta kasvattavan politiikan jarkevyyden.

Mité politiikkasuosituksia paattéjille on mahdollista tarjota? Pyoraa
ei ole tarvetta keksid uudelleen. Ainoastaan markkinatalouden edel-
lytyksia vahvistavat toimet kykenevit pysyvisti saavuttamaan tdmén
tavoitteen.

On palattava perusasioihin ja kysyttavd, mika on hyvinvointivalti-
on kova ydin, joka halutaan sdilyttda, ja misté olisi mahdollista luopua.
On kysyttdva, milld tavalla talous saataisiin kasvuun samalla leikaten
julkisen talouden alijadmié. Julkisen talouden tasapainottaminen liit-
tyy ennen kaikkea makrotaloudelliseen vakauteen, kun taas talouskas-
vu parantaa kansalaisten elintasoa ja pienentdd velkasuhdetta.

Ongelma 1: Ikddntyminen aiheuttaa taakan julkiselle taloudelle
e Liian suuret julkiset menot saadaan kuriin vain vihentdmalld nii-
ta, koska jo kipurajoilla olevan veroasteen kiristamisen potentiaa-
li on pieni.
* Tapauskohtaisesti julkisen sektorin toimintoja on syyta yksityistaa
tehokkuusséddstojen saavuttamiseksi.
* Eldkejarjestelmad on syyta virtaviivaistaa ronsyja karsimalla.

Taloustieteen nobelisti Bengt Holmstrom kiteytti asian hyvin: "Olem-
me liian riippuvaisia yhteiskunnasta, joka on tunkeutunut liian syville
ihmisten elamaan”* Toisin sanoen, Suomessa on liikaa valtiontaloutta
ja lilan vahdn markkinataloutta.

Valtioriippuvuuden ydinongelma on, ettd ihmisen toimeliaisuus Suo-
messa on usein kytkoksissé valtioon.
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Julkisten menojen kohdentuminen on usein konkreettista (esim. ter-
veyspalvelut), mutta haitat ovat abstrakteja. Emme suoraan havaitse,
ettd tuottaessamme palvelun julkisesti, ovat ndmé voimavarat pois yksi-
tyisen sektorin toiminnasta.

Keskeinen ongelma on, ettd julkinen sektori tuottaa ldhes aina vastaa-
vat palvelut yksityistd sektoria tehottomammin, koska julkisella sekto-
rilla ei yksinkertaisesti ole samanlaisia kannustimia toimia tehokkaasti
kuin yksityiselld sektorilla on. Mittavien julkisten menojen haittapuo-
lista pitdisi keskustella enemman ja pyrkiéd konkretisoimaan suuren jul-
kisen sektorin hyotyjen lisiksi myos sen aiheuttamia haittoja.

Meiddn on Suomessa kysyttévd, mitka palvelut ja hyodykkeet on tosi-
asiallisesti pakko tuottaa julkisen sektorin puitteissa ja mitka voitaisiin
jattaa yksityisen sektorin kontolle. Ideologinen yksityisen sektorin voi-
tontavoittelun vastustus pitdisi siirtdaa roskakoriin. Pragmaattisesti tuli-
si arvioida tapaus tapaukselta, milld ehdoilla markkinatalouden hyvit
puolet saataisiin valjastettua yhteiskunnan hyvaksi.

Myo6s Suomen suuri eldkejédrjestelmd on instituutio, mika vie tilaa
muulta julkiselta taloudelta, sy6 palkansaajien ja yrittdjien kéytettéavissa
olevia tuloja seka vihentéa yritysten kannustimia palkata tyontekijoita.
Kaytdnnossa eldkemaksua tulisi tavoitteellisesti pienentad.

Ensimmadinen askel olisi purkaa keskiluokan itse itselleen maksa-
mia tulonsiirtoja. Tyonteon ulkopuolella karttuneista eldke-etuuksis-
ta pitéisi luopua. Kéytdnndssd tdma tarkoittaisi tyottomyyden, opiske-
lun ja vanhempainvapaiden aikana karttuneiden elike-etuuksien pois-
tamisesta.

Ongelma 2: Tyoikdisen viaeston vanheneminen
* Korkeakouluopiskelijoille liséd kannustimia valmistua etuajassa ja
keppid, mikéli valmistuminen venyy.
* Lakisddteinen eldkeika tulisi nostaa lahemmaés Tanskan mallia.
* Lisdd tyOperdistd maahanmuuttoa lupaprosessia nopeuttamalla ja
ottamalla kdytt6on tyonhakuviisumi.
* Ty6ttomyys laskuun tydémarkkinauudistuksilla.
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Tyoikdisen videston madran vihentymiseen on kaksi vaihtoehtoa: ty6-
ikiista vaestoa on tavalla tai toisella saatava lisai, tai tuottavuuden on
lahdettava hurjaan kasvuun.

Valitettavasti tarpeellinen tuottavuuden kasvu on epitodenndkoisté
tai ainakaan sen varaan ei voi laskea. Syntyvyyden lisdédminen on puo-
lestaan osoittautunut lahes mahdottomaksi poliittisin toimin, ja vaik-
ka siind hieman onnistuttaisiin, vaikutuksen realisoituminen taloudel-
liseksi lisdarvoksi kestdisi kymmenid vuosia. Nama kaksi tekijaa eivt
siten valitettavasti ratkaise nykyisid ongelmiamme.

Maahanmuuton lisadaminen
on varma toimi.

Sen sijaan ldhes varmasti vaikuttavia toimia ovat tyoperdisen maa-
hanmuuton lisddminen ja tyourien pidentdminen.

Korkeakouluopiskelijoita on mahdollista kannustaa nopeampaan val-
mistumiseen lisddmaélla rahallisia kannustimia sekd vaatimalla opiskeli-
joilta enemmaén. Opintotuen tukikuukaudet tulisi sitoa tiukemmin tut-
kinnon tavoitteelliseen suoritusaikaan. Télla hetkellda 16yhemmat kritee-
rit eivdt kannusta opiskelijoita valmistumaan ajallaan. Yliopistojenkin
olisi sopivaa miettid, kuinka korkeakouluopiskelua kehitettéisiin asteen
verran velvoittavampaan suuntaan, jotta entistd isomman osan opiske-
lijoista opiskelu etenisi tasaisemmin.

Tyouria on mahdollista pidentdé nostamalla eldkeikéa nykyistd nope-
ammin. Esimerkiksi Tanskassa eldkeiké on télld hetkelld 66—68 vuot-
ta, ja se on sidottu elinidn odotteeseen. Suomessa lakisaiteinen elédke-
ikd riippuu syntymévuodesta, mutta se on 1,5—3 vuotta matalampi kuin
Tanskassa. Ongelmatonta eldkeidn nosto ei ole, silla tyoikédisen vaeston
ikddntyminen alentaa myds osaltaan keskimaaraista tuottavuutta, mut-
ta julkista taloutta se helpottaisi.
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Tyoperdistda maahanmuuttoa tulee lisétd — ei vain huippuosaajien
maahanmuuttoa vaan kaikkien tyontekijoiden. Yksi véline on lupapro-
sessin keventdminen esimerkiksi tunnistautumisprosessia helpotta-
malla ja tarveharkinnasta luopumalla sekd myontamalld suomalaises-
ta korkeakoulusta valmistuneille ulkomaalaisille automaattisesti pysy-
vé oleskelulupa. Suomen tulee myo6s ottaa kayttoon tyonhakuviisumi,
joka antaisi mahdollisuuden hakea tyopaikkaa esimerkiksi puolen vuo-
den ajan ilman oikeutta suomalaiseen sosiaaliturvaan.>

Suomen sosiaaliturvan rakenteet huomioiden maahanmuuttajien
kohdalla on syytd painottaa tyoperdisyyttd. Aktiivisen tyévoimapoli-
tiilkan toimet tulee kohdentaa painotetusti maahanmuuttajataustai-
siin ihmisiin segregaation valttdmiseksi ja onnistuneen kotoutumisen
edesauttamiseksi. Liséksi aktiivinen tyovoimapolitiikka pitaa kaantaa
kaikissa tapauksissa tulosperusteiseksi, jotta palveluja tarjoavilla yri-
tyksilld olisi aito kannustin edesauttaa maahanmuuttajien ty6llistymis-
td kermankuorinnan sijaan.

Suomessa ty6ttomyys on verrattain korkealla, minka lisdksi suuri
joukko ihmisid on syrjaytynyt tyomarkkinoilta. Ndméa ihmiset kannat-
taa houkutella takaisin ty6elaméén niin ihmisen itsensd, yritysten kuin
julkisen taloudenkin nédkokulmasta.

Yksi keino viahentad kestavisti timédn ryhmén ty6ttomyyttd on asteit-
tainen siirtyminen kohti Tanskan mallia. Toisin sanoin palkkauskynnys-
ta tulee madaltaa ja tyovoimapolitiikkaa muuttaa entistéd aktivoivam-
maksi. Aktiivinen tydvoimapolitiikka ei ole kustannustehokkain tapa
lisatd tyollisyyttd julkisen talouden ndkokulmasta, mutta sosiaalipoli-
tiikkaa tukevana instrumenttina se on silti todennikoisesti hyodyllistd
vaikeasti tyollistyvien tapauksessa.

Ongelma 3: Riskinottohalu vihenee ikddntymisen myota
* Tyoperdinen maahanmuutto lisda yrittelijaisyytta ja innovaatioita.
* Kansankapitalismia on lisdttdvd muun muassa eldkejérjestelman
kautta siirtdmalld osa elakemaksusta ihmiselle itselleen sijoitetta-

vaksi ja myohemmin kaytettavaksi.
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* Ylimpid rajaveroasteita kannattaa alentaa, jotta tyota tekevilld oli-
si enemman kéytettédvissd olevia tuloja, ja riskinotto mahdollistui-
si paremmin.

¢ Riskinottohalun vahentymistéd voi kompensoida houkuttelemalla
ulkomaisia investointeja Suomeen.

Maahanmuuton sosiaalisesti onnistunut lisidminen auttaisi myds suo-
malaisten riskinottohalun kasvattamisessa — maahanmuuttajien riskin-
ottovalmius on nimittdin keskiméérin muita véestoryhmid korkeampaa.

Suomessa eldkejérjestelmé on monin paikoin vastuussa Holmstromin
esille nostamasta valtioriippuvuudesta. Eldkemaksu on korkea, mutta
samalla kansalaiset eivit kykene vaikuttamaan itseltdén keréttyjen raho-
jen sijoituspéatoksiin. Ruotsissa ihmisilla on mahdollisuus halutessaan
sijoittaa osan eldkemaksuistaan. Monet eivit tdtd mahdollisuutta kay-
td hyviakseen, mutta olennaista on mahdollisuus haluttaessa osallistua
itseltd keréttyjen rahojen sijoittamiseen. Téama liséd jarjestelmén legi-
timiteettid ja kannustaa ihmisid olemaan kiinnostuneita jarjestelmén
yksityiskohdista.

Suomassakin osa eldkemaksun rahastoihin siirrettdvésta osasta tuli-
si ohjata ihmisille itselleen sijoitettavaksi henkilon niin halutessa. On
myds syyté pohtia, voisiko tdimén osan eldkekarttumasta irrottaa ihmi-
sen omaksi rahaksi. Silloin sitd voisi kayttdd haluamallaan tavalla tai
vaikka jattdad perinnoksi. Yksilollisesti rahastoivat eldkejérjestelmét ovat
maailmalla yleisia, eikd pyoraa tarvitse keksid uudelleen.

Alennetaan verotusta.

Suuren julkisen talouden kéddntépuoli on korkea verotus, miké aiheut-
taa hyvinvointitappioita. Suomen verokiila on korkea, mika ei kannus-
ta yrityksia tyollistaiméaan eiké kansalaisia ponnistelemaan lisdtienestien
vuoksi. Ratkaisu on jélleen kerran suoraviivainen: alennetaan verotus-
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ta. Ongelma tulee siitd, ettd julkinen talous on voimakkaasti alijaamai-
nen, jolloin veroasteen alentaminen aiheuttaa ristiriidan. Olisi siten 16y-
dettévia sellaisia veroratkaisuja, jotka eivat pitkélld aikavélilld juurikaan
heikenni julkisen talouden tasapainoa.

Lahestulkoon ilmainen lounas olisi korkeimman rajaveroasteen alenta-
minen. Se ei tuoreiden laskelmien mukaan juurikaan vaikuttaisi verotu-
lokertyméén tai toimenpiteen etumerkki saattaisi jopa olla positiivinen.>

Ylimmaén rajaveroasteen alentaminen kannustaisi ansaitsemaan
enemman, se houkuttelisi osaavaa maahanmuuttoa, kasvattaisi tuot-
tavuutta muun muassa tydmarkkinoiden paremman kohtaannon kaut-
ta, parantaisi verojdrjestelmén legitimiteettid ja vdhentiisi kannusti-
mia tulonmuuntoon.* Pitkdssé juoksussa veroprogressiota tulisi alen-
taa kautta linjan.

Suomalaisten riskinottohalun vihentymistd voidaan kompensoida
my0s houkuttelemalla investointeja ulkomailta eli tekemélld Suomes-
ta entistd houkuttelevampi talousympéristo toimia. Kdytdnnosséd tdma
tarkoittaisi luvitusprosessien joustavoittamista ja tydvoiman saatavuu-
den varmistamista.

Verotuksen osalta olisi varmistettava, ettei uusien investointien todel-
linen verorasitus ole verrokkimaita kiredampaa. Kéytdnnossd tima saat-
taa vaatia kohdennettuja verokannustimia uusien investointien kannus-

tamiseksi.

Ongelma 4: Kansantalous palveluvaltaistuu vieston ikddntymisen
takia
* Tyovoiman tarjontarajoitteita tulisi helpottaa tydperédisen maahan-
muuton avulla.
e Julkinen palvelutuotanto tulisi kammata ldpi ja pohtia, mitka toi-
minnot kannattaisi yksityistéa.

Kansantalouden palveluvaltaistuminen etenee, halusimme sita tai
emme. Ikddntyminen vahvistaa tita prosessia. [lmion kansantaloudel-
liset tehokkuustappiot tulevat erityisesti siita, ettéd julkinen palvelutuo-
tanto on suurta. Julkinen talous joutuu koetukselle palveluiden kysyn-
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nin noustessa voimakkaasti, ja Suomessa sosiaali- ja terveyssektorin
alijaamait ovatkin kasvaneet hurjasti. Toisaalta julkinen palvelutuotan-
to syo resursseja, kuten tyontekijoitd, yksityiseltd aktiviteetilta, eli jul-
kinen talous syrjdyttaa yksityistéd toimeliaisuutta.

Julkisen palvelutuotannon mittaluokan takia palvelusektorin tuotta-
vuuskehitys néyttelee tarkeda roolia. Pienikin keskimédrdinen tuotta-
vuuden kasvu vaikuttaa suuresti. Julkinen sektori ongelmallisine kan-
nustinrakenteineen ei kykene tuottavuuttaan helposti kasvattamaan,
joten yksityisen sektorin roolia tulisi kasvattaa merkittavésti.

Suomen ongelma on toisaalta markkinan pienuus. Palveluiden yksi-
tyistdminen ei valttdmatta tuota haluttuja lopputuloksia, mikali markki-
na on liian keskittynyt tai resurssirajoitteet ovat jyrkkié. Toisin sanoen,
markkinalle pitdisi saada luotua enemmaén kilpailua. Toisaalta erityises-
ti tybvoiman saatavuuteen olisi kiinnitettdva huomattavasti aikaisempaa
enemmain huomiota, jolloin paastadn takaisin kysymykseen tyoperdises-
td maahanmuutosta ja Suomen houkuttelevuudesta muuttokohteena.

Hyvé uutinen on, etté yksityisen sektorin toimijat kykenevit toden-
néakoisesti houkuttelemaan Suomeen lisaé tyontekijoitd, mikali olosuh-
teet eli lupaprosessi, verotus, asuntopolitiikka, tydmarkkinoiden vaa-
teet, paivihoito ja perheenyhdistdminen saadaan kédnnettyd maahan-
muutolle suotuisaksi. Julkiset hankinnat tulisi tehda viisaasti. Huono
kilpailutus ei hyddynni ketdan.*

Ongelma 5: Tasapainokorko on Suomelle liian korkea
® Vain parempi rakenteellinen kilpailukyky ratkaisee liian korkean

tasapainokoron ongelman.

Tasapainokorko on Suomen nikékulmasta liian korkea, koska raha-
politiikkaa tehdéén koko euroalueen hintakehitys ja talouden rakenteet
huomioiden. Toisaalta yhteisvaluutasta on ollut Suomelle monia hyoty-
jé, eikd euroero kuulosta erityisen houkuttavalta ratkaisulta. Onko peli
siis menetetty? Kyll4 ja ei.

Paras ja oikeastaan ainut pysyva korjaus tdhédn ongelmaan on Suomen
suorituskyvyn virittdminen huippuunsa. Mitd parempi Suomen raken-
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teellinen kilpailukyky suhteessa muihin euromaihin on, sitd suotuisam-
min toteutuva korkotaso kohtelee meita.

Ongelman ratkaisu on tietyssd mielessd tautologinen — kaikki politiik-
katoimet ainakin teoriassa téhtddvat Suomen rakenteellisen kilpailuky-
vyn parantamiseen. Oli kyse sitten paremmasta tyollisyys- tai sosiaali-
politiikasta, rahoitusymparistostd, kilpailuympéristosté tai mistéd tahan-
sa muusta tekijastd, miké tekee kansantaloudesta suorituskykyisen.

Mikali Suomesta tehdddn parempi ja siis kilpailukykyisempi yhteis-
kunta esimerkiksi ylld esiin nostettuja toimenpiteitd toteuttamalla, rat-
keaa liian korkean tasapainon koron ongelma kuin itsestdan.

Samalla ratkeaisi myos aika moni muu ongelma.
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Puhutaan kymmenista
miljardeista euroista
menetettya talouskasvua.”

SUOMELLA KAVI HUONO TUURI. Sotien jilkeen ikaluokat kas-
voivat nopeasti, sitten ne romahtivat. Niin kdy kaikkialla. Hyva uuti-
nen on, ettd Suomen jyrkén ikddntymisen vaihe alkaa olla ohi.

Huono uutinen on, etté talous ei kasva jatkossakaan kummoisesti.
Vieston ikadntymiselld on moninaisia vaikutuskanavia, jotka hidas-
tavat talouskasvua.

Tilanteeseen voi sopeutua. Meidén pitdd huolehtia talouden kil-
pailukyvystd, julkisesta taloudesta seka siitd, ettd kykenemme hou-

kuttelemaan tdnne uusia tyontekijoita. Kaikki kilpailevat niista.

ISBN 978-951-628-776-1

789516 “ 287761

9




