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THVISTELMA: Tutkimuksessa tarkastellaan tyoelakkeita alentavan, asteittain voi-
maan tulevan toimenpidekokonaisuuden mikrotaloudellisia kannustinvaikutuksia,
vaikutuksia kansantalouteen ja sukupolvien valiseen tulonjakoon numeerisen limit-
taisten sukupolvien avotalouden mallin avulla, jossa elakkeellejaantipasatds on en-
dogeeninen.  Mallisimulointien  mukaan asteittain  toteutetulla  elaketason
alentamisella on myénteisia kansantaloudeliisia pysyvaisvaikutuksia ja pitkaaikaisia
yli 50 vuoden paahan ulottuvia dynaamisia vaikutuksia. Hyvinvointitappioita
elakeleikkauksen vuoksi karsivat nykyisin keski-ikaiset sukupolvet, Eldkeldiset, nuo-
ret ja tulevat sukupolvet voittavat. Tuleva elakkeen pieneneminen mybhentaa elak-
keellejaantia, vahentaa elakemenoja ja alentaa vastaavast tyonantajan
elakevakuutusmaksua. Kotitalouksien tyOn tarjonta, sadastaminen ja reaaliansiot
kasvavat pysyvésti. Varallisuuden kasvun seurauksena myds kulutus kasvaa pitkallg
aikavélilld. Eldketason alentamisella on pysyvia tuotannoliisia vaikutuksia: investoin-
nit ja pddomakanta kasvavat ja yritysten kannattavuus paranee. Vaihtotase muodos-

tuu tilapaisesti yiijadmaiseksi ja ulkomainen velka pienenee. Kuluttajahinnat
alenevat ja vaihtosuhde heikkenee, jolloin Kauppatase voi heiketa pitkalla aikavalilla.

ASIASANAT: numeerinen limittaisten sukupolvien malli, elaketurva, elakkeellejgénti
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ABSTRACT: In this study microeconomic intragenerational incentive effects and
intergenerational redistribution effects of the gradual reduction of the employment
pension benefit level are researched by means of the dynamic open-economy CGE-
model with the overlapping generations. According to the model simulations, the
gradual reduction of the pension benefit level has permanent positive economic
effects and its dynamic effects on the economy reach relatively far inio the future,
i.e. as far as over 50 years. The current middle-aged generations will suffer welfare
losses. All other generations including pensioners and young people as well as
future generations will benefit. Decreasing future pensions will delay retirement,
reduce pension expenditure and will reduce employers” pension insurance contribuy-
tions as in the PAYG-financing. Households” labour supply, savings and real dispos-
able income will rise permanently. Owing fo the growth in lifetime wealth,
consumption will also increase. Reducing the pension benefit level will have perma-
nent effect on production: there will be a rise in investments and in the capital stock,
and an improvement in firms” profitability. The current account will temporarily show
a surplus and foreign debts will decrease, There will be a fall in consumer prices and
a decline in the terms of trade, whereupon the balance of trade, oo, will weaken in

the iong run.

KEY WORDS: computable general equilibrium model, pension, retirement.



Yhteenveto

Tutkimuksessa arvioidaan vuoden 1996 alusta asteittain voimaan tulevan 1) eléke-
poliittisen toimenpidekokonaisuuden - Puron paketin - mikrotaloudellisia kannustin-
vaikutuksia ja vaikutuksia sukupolvien véliseen tulonjakoon ja kansantalouteen 2)
uudella menetelmalla, numeerisen limittaisten sukupolvien tasapainomallilia. Suku-
polvimaliin siséllon ja rakenteen kuvaus siséltyy raporttiin.

l.ama karjisti ja ajankohtaisti elakemaksurasituksen 1990-luvun alussa. Liséksi vaes-
ton ikdéntyminen kasvattaa elakemenoja pitkélla aikavalilla. Eldakkeellejaanti on ai-
kaistunut.  Runsaskatisissa tydkyvyttomyyselikkeissa on piillyt erds mahdollinen
eldkejérjestelmin kannustinloukku. Ongelmaksi on tuilut, ettd keski-ikainen henkilé
voi usein odottaa saavansa paremman eldkkeen jaamalla elékkeelle heti kuin jatka-
malla tydnitekoa vanhuuseldkeikdan saakka. TyGelakelakien uudistuksessa 1) pie-
nennettiin tydkyvyttdmyys- ja varhaiselakkeelle jadvien elakettd, 2) huononnettiin
vanhuuselakkeiden indeksitarkistuksia ja 3) laskettin elikkeen perustana oleva
palkka entistd pitemmalta ajalta.

Mallisimulointien perusteella eldkeuudistuksen keskeiset mikrotaloudelliset vaikutuk-
set ovat tyontekoa ja sadstidmists lisddvia seka elékemenoja vahentavia. Kun ty6ky-
vyttdmyys- ja varhaiseldkkeet pienenevat, kotitaloudet jatkavat tydntekoa ja myo-
hentavét elakkeellejaantia korvatakseen elaketurvansa menetyksen lisdamalla sais-
tamista. Hyvinvointitappioita eldkeuudistuksen vuoksi karsivat nykyisin keski-ikéiset,
40-64 -vuotiaat sukupolvet, ja kaikki muut - seka elakeldiset, nuoret ja tulevat suku-
polvet - voittavat. Nopeampi varallisuuden kasvu takaa, ettd nykyisten nuorten ja tu-
levien sukupolvien elikeaikainenkin kulutus on korkeampi kuin nykyisten elakelais-

ten.

Elakeleikkauksella on kansantaloudellisia vaikutuksia. Kotitalouksien palkkatulot
kasvavat, koska tyon tarjonta lisddntyy ja ansiotaso kohoaa tybnantajan eldkemak-
sun alenemisen erdéna seurauksena. Reaalipalkka kohoaa pysyvasti korkeammalle
tasolle. Kotitalouksien varallisuus kasvaa pitkalta aikavaliila 1.3-kertaiseksi. Kulutta-
jahinnat alenevat ja kulutuksen maara kasvaa. Eldketason alentamisella on pysyvig
tuotannollisia vaikutuksia perusuraan verrattuna. Bruttokansantuote, Gnvestoinnit ja
padomakanta kasvavat, yritysten kannattavuus paranee, niiden arvo kasvaa ja tyo-
voimakustannusten osuus bruttokansantuotieesta alenee pysyvastl. Yritysten tyévoi-
man maara kasvaa pysyvasti. Yksityisen sektorin padomaintensiivisyys alenee hie-

man

Kansantalouden saédstdmisaste ja investointiaste kohoavat pysyvésti. Sadstamisas-
te kasvaa siitymékauden aikana enemman, mista seuraa tilapéisesti parempi vaih-
totasekehitys ja ulkomainen velka pienenee. Kauppatase heikkenee pitkalla aikava-
lilla, vaikkakin se vahvistuu lyhyella tahtayksella. Vaihtosuhde - kotimaisen ja ulko-
maisen hinnan suhde - heikkenee pysyvasti elakemaksun alenemisen vuoksi.

Yhteenvetona eléketason alentamisella on mydnleisié ja verraten huomattavia py-
syvaisvaikutuksia ja verraten pitkadaikaisia dynaamisia vaikutuksia. Kun elikealen-
hus toteutetaan asteittain koskien tulevia elakkeits, dynaamiset vaikutukset ulottu-
vat yli 50 vuoden paghén,
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1. Johdanio

Tutkimuksessa arvioidaan vuoden 1996 alusta asteittain voimaan tulevan elike-
poliittisen toimenpidekokonaisuuden - Puron paketin - mikrotaloudellisia kannus-
tinvaikutuksia ja vaikutuksia kansantalouteen numeerisen limittaisten sukupolvi-
en tasapainomallin avulla. Eldkepolitiikkaa arvicidaan 1ahinna kotitalouksien paa-
toksenteon ja sukupolvivaikutusten nakékulmasta.

Tutkimuksen tarkoituksena on 1) selvitiad esimerkkina eraan todellisen elakeuy-
distuksen vaikutuksia numeerisesti ja samalla 2) kokeilla rakennetun limitiéisten
sukupolvien mallin soveliuvuutta tallaisiin arvioihin, 3) selvittaa elakeuudistuksen
kannustin- ja kansanialoudellisia vaikutuksia pienessé avotaloudessa ja 4) kuvata
mallin rakenne ja keskeiset periaatieet.

Luvussa 2 selvitetddn viimeaikaisten elakeuudistusten suuntia. Luvussa 3 ja liit-
teessa 1 esitellddn sukupolvimallin paapiirteet lahinna kotitalouksien nakdkulmas-
ta. Luvussa 4 kdydaan lapi simulointitulokset. Luvussa 5 pohditaan eldketurvan

rahoituksen kansantaioudellisia vaikutuksia ja luvussa 6 jatkotyén suuntaviivoja.

Mallin kalibrointi on keskenerdinen. Numeerisiin tuloksiin iulee suhtautua tdsss
vaiheessa pikemminkin esimerkking tamantyyppisen maliin sisédltamista vaikutus-
suunnista ja rakennetun mallin esittelynd kuin tasmallisena madaréllisend arviona
elakeuudistuksen vaikutuksista.

2. Elakepolitiikan ongelmat ja eldkeuudistuksen tarkoitus

Elakerasitusta lisdavat pitkdlig aikavalila elakelaisten maaran kasvu ja tydikéisen
vaeston méaran supistuminen. Lisdksi elaketaso nousee vield, koska ela-
kejarjestelmé tulee voimaan vaiheittain. Elakkeellaoloaika on pidentynyt kuollei-
suuden alenemisen ja elakkeellejaannin varhentumisen seurauksena. Eldkepo-
litikan ongelmat Suomessa ovat hyvin samankaltaiset kuin monissa muissakin
Euroopan maissa

Sota synnytti véestérakenneongelman: se pienensi sotaa kdyneita ikaluokkia,
synnytti tilalle sodanjalkeiset suuret ikiluokat. Suurten ikdluokkien lapsiluku jai
alhaiseksi. Eldkekustannuksia ovat kasvattaneet myés etuuksien korotukset, Al-
kavat eldkkeet 1.5-kertaistuivat vuodesta 1975 alkaen, minka seurauksena eldke-
taso on kohonnut asteittain. Eldkkeellejaamisen mahdollisuuksia laajennettiin
1980-luvun puolivélissd kehittamalla varhaiselékejarjestelmid ja tyottdomyyselake-

jarjestelmaa.

Lama Kkérjisti ja ajankohtaisti eldkeongelman 1990-luvun alussa. Tyottdmyyden
kasvun johdosta elékkeiden palkkasummaan perustuva rahoituspohja romahti; la-
man keskelld uhkasi paine korottaa tyonantajan eldkemaksua usealla prosenttiyk-
sikolla. Tyottdmyysturva- ja eldkemenojen kasvun vuoksi bruttoveroaste kohosi
korkeaksi siita huolimatta, ettd valtio velkaantui erittain nopeasti. Tehdyt laskel-
mat osoittivat, ettd bruttoveroaste tulisi jadmaan samalle tasolle pitkéliakin aika-
valilld.  Elékevastuiden  lisdksi  olimme .saaneet  huolehdittavaksemme



pitkakestoisen tysttémyysongelman ja suuren valtionvelan kustannukset.

1990-luvulla suoritettiin elékemenojen kasvun hidastamiseen ja elékkeellejaénnin
mydhentamiseen tahtaavid toimenpiteita. Tehtiin paatékset julkisen sektorin elg-
ketason alentamisesta asteittain 60 %:iin palkasta entisen 66 %n asemesta ja
vanhuuseldkeikirajan nostamisesta 65 ikdvuoteen. Varhaiseldkkeen alaikaraja
korotettiin 55 ikAvuodesta 58 ikdvuoteen, ja osa-aikaelakkeen ikdrajaa alennettiin
58 vuoteen. Eldkkeiden maksurasitusta jaettiin myos tyéntekijélle ottamalla kayt-
{00n palkansaajan tybeldkemaksu.

Vuoden 1996 alusta tuli voimaan lakipaketi, joka alentaa alkavien tyokyvytio-
myys- ja varhaiseldkkeiden tasoa, pienentad vanhuuselikkeiden indeksikorotuk-
sia ja muuttaa elékepalkan maaraytymissadnndksia. Taman nk. Puron paketin -
saksi alennettiin kansaneldkkeen tasoa osalta kansanelakeldisista. Jatkossa tar-
kastellaan esimerkinomaisesti tdman lakipaketin vaikutuksia numeerisen tasa-
painomallin avulla.

Naiden elékeuudistusten tarkoituksena on seké saada aikaan maksujen ja meno-
jen vélinen tasapaino 1990-luvulla etid huolehtia eldkejariestelman pitkan aikava-
lin rahoituksesta, missa eraana osatekijana on elékkeellejaannin myshentami-
nen.

3. Limittdisten sukupolvien numeerinen tasapainomalii
3.1. Eldkeuudistusten tarkastelu sukupolvimallin avulla

Elakeuudistusten valittémat meno- ja rahoitusvaikutukset kyet&dn yleensd arvioi-
maan verraten luotettavasti tavanomaisten laskentamallien avulla, Laskentamalli-
en ongelmana on se, ettd ne eivat sisalla kayttaytymisriippuvuuksia. Elakeuudis-
tusten valillisia kannustin- ja kansantalousvaikutuksia ei ole yleensa arvioitu, kos-
ka kaylettavissé ei ole ollut sellaiseen soveliaita numeerisia tasapainomalleja.

Elakeuudistukset kohdistuvat yleenss tiettyihin sukupolviin; usein voimassaoleviin
eldkkeisiin ei puututa, vaan toimenpiteet kohdistetaan alkaviin elakkeisiin, Uudis-
tus tulee voimaan sukupolvittain pitkalla aikavalila. Ei ole riittavas tarkastella pel-
kastaén pitkan aikavalin tasapainovaikutuksia, vaan kymmenien vuosien pituisen
siitymévaiheen vaikutukset ovat hyvin kiinnostavia. Tallain tarvitaan dynaamisia
malleja, joissa vaesté on mallinnettu sukupolvittain,

Numeeristen, limittaisia sukupolvia sisaltavien tasapainomallien kaytté elakeuu-
distusten vaikutuksia arvioitaessa on verraten uutta, vaikka ne siihen tarkoituk-
seen soveltuvatkin,  Syyné lienee se, etti dynaamisia numeerisia malleja on alet-
tu rakentaa vasta 1980-luvulla ja etts sosiaaliturvakysymykset eivit ole
ensimmaisina taloustieteilijdiden preferenssijonossa. Numeeristen limittaisten su-
kupolvien tasapainomallien kantaisd on Auerbachin ja Kotlikoffin (1987) rakenta-
ma malli.  Uudempia vaikutusarvioita eldkepolitikasta ovat tehneet Chaveau-
Loufir (1994), Broer-Westerhout-Bovenberg (1 994} ja Broer-Lassila (tulossa).



3.2. Mallin paapiirteet

Seuraavassa esitellaan paapiirieet sukupolvimallista, jota on rakennettu seka
osana Suomen Akatemian hanketta “Tulevien sukupolvien sosiaaliturva ", etts
Sosiaali- ja terveysministerién toimeksiannosta.! Hankkeen tavoitteena on
- rakentaa numeerinen limittaisten sukupolvien yleisen tasapainon malli
selvittaa vaestdkehityksen ja sosiaalitalouden kytkennat ja vaikutuskanavat
muuhun kansantalouteen |
-~ arvioida sosiaaliturvan kehitysta pitkalia aikavalilla
arvioida keskeisimpien sosiaali-, vero- ja talouspoliitiisien toimenpiteiden ja
ulkoisten shokkien taloudellisia vaikutuksia
arvioida toimenpiteiden vaikutuksia sukupolvien sisdiseen ja sukupolvien
valiseen tulonjakoon seké hyvinvointiin.

Mallista on kaksi versiota, joista nyt kaytettys lagjempaa versiota on kehitetty so-
siaaliturvan ja julkisen sektorin kysymysten selvittamiseen. Toista versiota on kay-
tetty erityisesti p&domaverouudistusten vaikutusten selvittimiseen (Valkonen,

1995),

Malli on luonteeltaan numeerinen limittaisten sukupolvien tasapainomalli. Mallissa
on nelja paésektoria: kotitaloudet, yritykset, ulkomaat ja julkinen sektori, joka ja-
kaantuu sosiaalivakuutuslaitoksiin, valtioon ja kuntiin, Vain kotitaloudet ja yrityk-
set tekevat optimointipaétoksia. Mallissa on kolmet markkinat: hybdyke-, ty6- ja
rahoitusmarkkinat: Hinnat tasapainottavat markkinat joka hetkelld. Malli on avota-
louden malli, jossa kotimaisen hyddykkeen ja paddoman hintoihin vaikuttavat hin-
nat ja korkotaso ulkomailla. Mailissa on kaksi hyddyketta. Tuontinyddykkeen hin-
ta on ulkomailta annettu, mutta hyédyke voi olla epataydellinen substituutti koti-
maassa tuotetun hyddykkeen kanssa. Kotimaassa tuctetun hyodykkeen vientiky-
synté riippuu vaihtosuhteesta: jos hintajousto halutaan asettaa aarettdman suu-
reksi, hintataso maaraytyy ulkomailla. Kotimainen korkotaso maaraytyy ulkomail-
ta kasin, kun padomamarkkinoilla vallitsee taydellinen liikkuvuus. Mallissa on
my6s mahdollista, etid kotimainen korkotaso poikkeaa kansainvalisestd korkota-
sosta joko vaihtotaseen alijagamasta tai ulkomaisen velan maarasta tiippuen.

Yritysten ja kotitalouksien paatdksenteko perustuu eteenpdin katsovaan inter-
temporaaliseen optimointiin. Toinen keskeinen ominaisuus on, etté kotitaloudet
on mallinnettu sukupolvittain. Jokaista jo syntynytita ja tulevaisuudessa syntyvaa
5-vuotiskohoritia eli sukupolvea edustaa mallissa yksi kotitalous. Mallissa on 14
eri-ikaista péatdksia tekevéd kotitaloutta, joiden ik& alkutilanieessa vaihtelee
20-90 vuoden vélilla, Eldma taloudellisessa mielesss alkaa 20-vuotiaana.
20-vuotiaat taloudenpitajat ja tulevat sukupolvet tekevat koko elinaikansa mittaj-
sia padidksia (tdydet elinkaaret). Nuorilla ei ole alussa varallisuutta, joten he jou-
tuvat velkaantumaan. Muut, alkutifanteessa iakkaammat sukupolvet optimoivat
taloudenpidon jaijellda olevan eliamansa ajaksi (vajaat elinkaaret), kun alku-
tilanteen varallisuus on annettu. Kotitaloudet ovat kuolevaisia, ja ne voivat halu-
tessaan jattad varallisuutta aikuisille lapsilleen.

Tekijd kiittéd Suomen Akatemiaa ja Sosiaali- ja terveysministeridtd taloudellisesta tuesta. Malli on rakennettu
yhteistybssa Eija Kaupin, Jukka Lassilan ja Tarmo Valkosen kanssa.



Intertemporaalisesta paatoksenteosta aiheutuu malliin eraita kayttaytymisominai-
suuksia. Kun kotitaloudet havaitsevat jonkin yllattavan valtiovallan toimenpiteen,
esimerkiksi eldkeleikkauksen tapahtuneen, ne kykenevét vélittémasti diskonttaa-
maan markkinakoron ja elinajan odotteen avulia nykyhetkeen elin-
kaarivarallisuudessaan tapahtuvan muutoksen ja alkavat sopeutiaa k&ytidytymis-
taan. Kun sukupolvien reaktiot ovat erilaisia, kokonaisvaikutukset kansantalou-
teen ovat rikkaita.

Yritykset ovat ikuisia. Niiden suunnitteluhorisontti on aarettéman pitkd. Yritykset
maksimoivat osakkeidensa arvoa. Yritysten porssinoteerattujen osakkeiden arvo
kohoaa, jos yritysten kannattavuus paranee. Koska mallisssa kotitaloudet omis-
tavat yritykset, myds kotitalouksien varallisuus kasvaa samalla.

Dynaamistus on mallin paépiirteitd. Aika kulkee mallissa viiden vuoden askelin;
mallissa viisivuotiskohortti muodostaa sukupolven. Tyypillinen laskenta-ajanjakso
on 100-150 vuotta. Vaikutusviiveet ovat kymmenia vuosia. On huomattava, etta
sopeutumisurat eivat ole ad hoc-uria, vaan optimoinnin tulosta. Hinnat tasapai-
nottavat markkinat joka hetki siirtymévaiheen aikana matkalia kohti uuita tasapai-
notilaa. Sopeutumisurat ovat olennaisen tarkeita kéyttokelpoisten tulosten fa eri-
tyisesti hyvinvointivaikutusten kannalta. Jos eldke- iai verouudistusten sta-
tionaarinen tila saavutetaan vasta yli 50 vuoden kuluttua, kuten tulokset osoitia-
vat, on tuloksilla iiman sopeutumiseen littyvéa dynamiikkaa tarkea, mutta rajoitet-
tu kaytanndllinen arvo. Julkinen paatdksentekija jaksaa olla harvoin kiinnostunut
kuolemansa jélkeisista kiintopisteratkaisuista. Hyvinvointivaikutuksista ovat Auer-
bach ja Kotlikoff (1987) huomauttaneet, etta esimerkiksi elakeleikkauksen jalkeen
tulevat sukupolvet voivat paremmin osin siksi, ettd aikaisemmat sukupolvet ovat
kérsineet menetyksia ja vain osin tehostuneen taloudenpidon vuoksi.

Mallin tasapaino saadaan ratkaisemalla ensin kotitalouksien ongelmat pitden kor-
Koja, palkkoja ja hintoja annettuina. Elinkaarista aggregoeitu kulutus ja tydn tarjon-
ta syOtetadn yritys- ja markkinatasapainosektoriin, josta ratkeavat investoinnit ja
valipanoskysynté seka palkat, hinnat ja korot. Nama sybtetdan kotitaloussekto-
riin. lterointia jatketaan niin kauan, ettd markkinat ovat tasapainossa joka hetki
150 vuoden ajan. Mallin ohjelmoinnissa on kayteity Gauss-ohjelmistoa. Malli rat-
kaistaan Fair-Taylor-algoritmin ja Gaussin epalineaaristen yhitéldiden ratkaisuoh-

jelman avulla,

Seuraavassa kuvataan Kotitalouksien paatoksenteko-ongelmaa ja elékejarjestel-
maa, jotka ovat keskeisid elakeuudistuksen vaikutusten kannalta. Mallin yritys-
ten, julkisen sektorin ja ulkomaiden yhtalét ja tarkempi kuvaus ovat liittesss 1 ja
muuttujaluettelo liitessa 2,

3.3. Kotitaloudet

3.3.1. Yieista

Kotitaloussektori koostuu eri aikoina syntyneist, ajanhetkelld t elavistd eri-ikaisis-
ta taloudenpitdjiséd. Mallin véestd hetkelld t muodosiuu vli  ikéluokkien



aggregoiduista taloudenpitdjistd. Téllaisesta demografisesta rakenteesta kéay-
tetaan nimitystd "limittdiset sukupolvet". Aika etenee mallissa viiden vuoden as-
kelin. Jokaisella ajanhetkelié kotitaloussektoriin siirtyy uusi nuorin ikdluokka ja
vanhin ikaluokka kuolee, 20-24-vuotiaat ovat nuorin taloudellisia paatoksia teke-
vé sukupolvi ja vanhin sukupolvi on 85-88-vuotias.

Jokaista viisivuotissukupolvea edustaa mallissa yksi kotitalous. Kotitaloussektori
sisaltda 14 eri-ikaistd edustavaa kotitaloutta, jotka ovat mieltymyksiltaan saman-
~ laisia, ja joiden tekemien valintojen kansantaloudellinen paino riippuu véestdn ika-
rakenteen kehityksestd. Uuden sukupolven koko riippuu pelkéastaan syntyvyydes-
td. Mallissa olevien vanhempien sukupolvien suuruuteen vaikuttaa vaestdn ika-
rakenne ja eloonjddmistodennédkdisyydet. Lasten ja vanhusten paatdksenteko-oi-
keutta on mallissa rajoitettu. Alle 20-vuotiaat eivat tee itsenéisia taloudellisia p&a-
toksia. Vanhuuseldkkeelld olevat 65 vuotia tayttdneet henkilét eivit voi enaa tar-
joutua tydhdn tydmarkkinoilla. Elakkeelle on mahdollista jaada 50-64-vuoden
ikéisend.

Kotitalouden suunnitteluajanjakson pituus on jéljella olevan elaman pituinen.
20-24- vuotiaalla taloudenpitjalld on koko eldmé edesséan. Luvun 3 yhtalot ku-
vaavat tallaisen tyémarkkinoille tulevan kotitalouden paatdksentekoa, jollei toisin
mainita.

Kotitalouden tavoitteena on maksimoida omaa elinaikaista hyvinvointiaan. Kotita-
lous kéyttaa panoksinaan kulutushyddykkeits ja vapaa-aikaa nyt ja tulevaisuudes-
sa ja tuottaa itselleen hyvinvointia. Kotitaloudet voivat sita paremmin, mita enem-
man he jaljelld olevan eldméansa aikana kuluttavat, kayttavat vapaa-aikaa, mita pi-
tempi jaljelld oleva eldmé on ja mitd suurempi perinté lapsille tullaan jattamaan,
Kotitalous nauttii kulutuksesta ja vapaa-ajasta. Voidakseen kuluttaa taytyy tehda
tyota. Se vahentad vapaa-aikaa. Tybta ei voi tehdd vanhana eika lapsena, mutta
vanhuuden ja nuoruuden aikainen kulutus on rahoitettava.

Kotitalous tekee paatdksia kulutuksensa ja tydéntekonsa maarasta, elakkeeliejaan-
nista ja perinndn suuruudesta. Kotitalous ottaa paatoksenteossaan annettuna
Kulutustavaroiden hinnat, palkan ja koron. Sen lisiksi kotitalous tietaa verotuk-
sensa ja sosiaaliturvansa maaraytymisperusteeet.

3.3.2. Mieltymykset ja hyvinvoinnin méardytyminen

Kotitaloudella on hyétyfunktion avulla ilmaistut mieltymykset nykyisen ja tulevan
kulutuksen ja vapaa-ajan suhteen, Niilld kotitalous tuottaa itselleen hy6tyé tai hy-
vinvointia. Vapaa-aikaa mitataan osuutena kaytettavissa olevasta enimmaisajas-

ta, jonka henkil® voisi tydskennella viiden vuoden aikana.

Elinaikainen hydtyfunktio on additiivinen ajan suhteen.

; ]
R < -3 s -3
(1) E(U) - ]_% Zr:l (148)"! Uf + ;_%(Ew)neBlz



Kotitaloudet maksimoivat odotetun elinaikansa hybdyn nykyarvoa E(U). Koti-
taloudet painottavat tulevat hyétynsa nykyhetkeen diskonttokorolla, johon vaikut-
taa subjektiivinen “puhdas" aikapreferenssi & ja eloonjaédmisen todennakdisyys s.
MyShempien elinvuosien hyvinvoinnilla ei ole yhteenlasketussa elinajan hyvin-
voinnissa samaa painoa kuin lahiajan hyvinvoinnilia. Odotetun elinajan pituus riip-
puu kotitalouden iasta: mita vanhempi kotitalous, sen suurempi on riski kuolla.
Jos todennakéisyys kuolia seuraavaila periodilia on suuri, se pienentas tulevien
periodien merkitysta hyvinvoinnissa.

Puhdas aikapreferenssi mittaa kotitalouksien karsiméttdmyyitd. Se on eraanlaj-
nen korkotekijd, joka ilmaisee, milla painolla kotitaloudet pitavat nykyista kulutusta
ja vapaa-aikaa tulevien vuosien kulutusta ja vapaa-aikaa parempana. Kun aika-
preferenssi on suuri, kotitalous on lyhytngkdinen: se pitaa parempana kuluttaa
heti elinaikaisia resurssejaan kuin saastas niita my&hemmille elinvaiheille. Kau-
kokatseisen kotitalouden aikapreferenssi on pieni: se antaa tulevalle kulutukselle
suuremman merkityksen. Mallissa on oletettu sama i4std rippumaton aikaprefe-

renssi kaikille sukupolville.

Intertemporaalinen substituutiojousto Y ilmaisee kulutuksen ajallisen muutoksen
joustavuuden suhteellisten hintojen muuttuessa. Se on olennainen saastamisvaj-
kutusten kannalta.

Hetkellinen hyétyfunktio on CES-muotoa (Constant Elasticity of Substitution):

1 A
(2) Ui=(c, " +al, ")+

Kunakin ajankohtana kotitalous voi valita mieleisensa maaran kulutusta ja vapaa-
aikaa tuottaakseen itselleen hyvinvointia. Myés elékkeelldoloaika on kotitaloudel-
le mieluista vapaa-aikaa. Intratemporaalinen substituutiojousto p saatelee kulu-
tuksen ja vapaa-ajan suhteellisten hintojen muutoksen vaikuiusta kulutuksen ja
vapaa-ajan kayttdsuhteisiin.

Elakepoliittisten toimenpiteiden vaikutusten kannalta on olennaista, onko kotitalo-
uksilla mallissa mahdollisuus tutonsiirtoihin sukupolvelta toiselle ja maaraytyyko
tutonsiirto sukupolvien hyddyn optimoivalla tavalla. Perinnénjattd on mittavin su-
kupolvien valinen yksityisen tulonsiirron muoto. Jos kotitalous haluaa jattas pe-
rinndn lapsilleen, se uhraa osan elinkaarivarallisuudestaan lastensa hyvéksi.

Maliissa on kaksi vaihtoehtoa: 1) Perintdd B ei jatetd, jolioin perinnénantoprefe-

renssi 8 =0. Kotitalous maksimoi vain omaa kulutuksesta ja vapaa-ajasta muo-
dostuvaa elinkaarihydtyaan 2) Perintd jatetdan 75 ikdavuoden jalkeen 50 vuotta
tayttaneille lapsille tai omaisille, jolloin 0)0. Parametri saatelee perinnénjattémotii-
vin voimakkuutta. Kotitalous haluaa antaa perinndn, koska se tuottaa sille itsel-
leen antamisen iloa (Yaari, 1965, Abel et al, 1987). Huomatiava on, ett3 kysees-

sa ei ole altruistinen perinnonjattdémotiivi, jossa kotitalous optimoi varallisuuden ja-
kautumista oman ja lastensa hyddyn kesken.



3.3.3 Kotitalouden elinkaarivarallisuus

Joka ajanhetki kotitalous joutuu paattamaan, kuinka paljon uhrata aikaa tyonte-
koon ja kuinka paljon kuluttaa. Normaali palkkataso w maaraytyy kilpailevilla tys-
markkinoilla. Aikapalkkaan we vaikuttaa lisiksi kotitalouden tybnteon tehokkuus
e. Se mittaa kotitalouksien taitoja ja tyOkykyé eri ikdisena. Kotitalouden elinkaa-
ritybtulojen profiifi on kummun muotoinen: tyOkyky, ty6tulot ja seurauksena myés
tyon tarjonta ovat korkeimmillaan keski-idssa. Veronjélkeisten ansiotulojen, tulon-
siirtojen ja pa&omatulojen ylijaama kulutuksen jalkeen saastetadn ja se lisda koti-
talouden varallisuutta. Kotitaloudella on elinkaaren pituinen suunnittelujanne. Se
tekee nykyiset kulutus- ja tyésséolopaatokset osana niiden paatdsuraa, joka mak-
simoi elinaikaisen hyodyn elinkaaritulojen ollessa rajoitteena. Tyypillisesti kotita-
lous velkaantuu nuorena, tekee tyéta ja saastaa varallisuutta keski-idssa ja kulut-
taa sen vanhana. Kotitalous voi mallissa velkaantua elinkaarensa aikana, muita
kun kotitalous kuolee, se ei jati jalkeensa velkaa.

Taloudenpitéja, joka maksimoi odotettua hybtyéén, ei tieda tarkalleen elamansa
pituutta. Jos vakuuttamismahdollisuutta ei olisi ja jos velan jattaminen perinnéksi
ei olisi mahdollista, joutuisi kotitalous valitsemaan kulutuksenisa siten, etta varalli-
suus olisi joka hetkella ei-negatiivinen. Lisaksi taloudenpitdja joutuisi tysikaisena
saastamaan varmuuden vuoksi epatodennakdisenkin pitkédn vanhuuden varalle.
Taloudenpitajé jattaisi kuollessaan varalisuutta tahattomasti perinndksi. Epa-
varmuuden seuraus olisi ylisdastaminen kansantaloudessa,

Vakuutusjérjestelman avulla voidaan tehokkaasti tasata yksildiden eloonjaamisen
epavarmuudesta aiheutuvaa riskia, kun e esiinny epdvarmuutta kunkin ajankoh-
dan kuolleiden kokonaismaarasta. Mallissa odottamattoman kuoleman vuoksi
jaava varallisuus jaetaan sukupolven samanikaisille taloudenpitajille. Talldin on
oletettu, etté taloudenpitéjat kykenevit jarjestdmaén itsellensa akiuaarisesti reilun
henkivakuutuksen odottamatioman kuoleman ja pitkan ian varalle. Voidaan aja-
tella, ettd jokainen luottosopimus vaatii kylkidisekseen i&sté riippuvan henkjva-
kuutuksen. Saadakseen turvallisen veronjélkeisen markkinatuoton luotolleen luo-

tonantaja joutuu asettamaan henkivakuutuksen sisaltavan markan [uoton hinnak-
si (1+r)s. Kun eloonjaéneita on s, tuotoksi muodostuy s(1+nfs=1+7r. Toi
saalta voidaan myds ajatella, ettd edustava kotitalous muodostuu  avioparista,
jossa puolisot kuuluvat samaa sukupolveen. He jakavat riskin, koska kuoleman-
vaara vaihtelee sukupuolen mukaan. Kotitalouden sisalls kuoleman odotusarvo
vastaa kansantalouden keskiarvoa. Edesmenneen varallisuus ja myds velka jaa
puolison haituun puolison kuolemaan saakka. Luotonsaanti on nain turvattu ja ta-
hattomia perintdja ei j&4, vaan ne ovat tarkoitettu lapsille. Julkinen elékejarjestel-
ma toimii vanhuuden turvana silti osin kuin se korvaa yksityistd sdastamista.

Elinaikainen budjettirajoite:

@) Zo SR wie(1 = 1)+ T8 —pie, - SH T+ 514 s kP,
+&g(1 ~17)s7R7p7B7 ~ St2R12p 12812 =0

Pq

jossa



wi =wil(l—~s) =17 =17
TP = T(1 -1} —1™)
[)rc =p{1 “*“T:C)

Eloonjadmistodennakoisyys:

8= Hi:z(l = qs)
Diskonttotekija:

Ry =ITimp(1 4 ré(1-17)!

Kotitaloudelia on paatostensa rajoitteena elinajan budjettirajoite eli elinkaarivaral-
lisuus. Elinkaaritulot koostuvat veron ja elakevakuutusmaksun jalkeisista ansiotu-
loista, veronjalkeisistd tulonsiirroista 7¢ ja elaketuloista P7I ; joita voi olla vasta
50 ikavuoden jélkeen, saaduista veronjilkeisista perinndistd.  Malliin tulevalla
nuorimmalla sukupolvella ei ole alkuvarallisuutia. Vajaiden elinkaarien kotitalo-
uksilla on alkuvarallisuutena edellisen periodin varallisuus ja sen nettokorkotulot
Aii(1+r7). Menot koostuvat arvonlisa- ja hyddykeveroliisista kulutusmenoista,
palvelumaksuista kunnille ja annetuista perinnéista. Perintd jatetdén 75 ikévuo-
den jalkeen keskimé&é&rin 50-vuotta tayttaneille periliisille, joiden lukumaara van-
hempia kohti mitataan vaestépainon P1/P; avulla. Varallisuuden nykyarvoon

vaikuttaa eloonjd&mistodennakéisyys s ja diskonttotekija R,
Aikarajoite:

(4) 1-1,20 , kaikille t=1,...,14

Budjettirajoitteen lisaksi kotitalouden on otettava huomioon, ettd aikaa on kaytet-
tavissa rajallinen maara eikd aikaa voi siirtds ajanhetkesta toiseen. Taloudenpita-
ja voi velkaantua ja maksaa myshemmin velkansa pois, mutta han ej voi siirtaa
tydaikaansa nuoruudesta tai vanhuudesta ajankohtaan, jolioin ansiotaso on kor-
keimmillaan. Mallissa ajanhetkelld on kaytettavissa joko tydntekoon tai vapaa-
aikaan enintddn viisi vuotta ja vuoden 365 pdivad. Taytettyaan 65 vuoita talou-
denpitdjat eivat enda tarjoa tyépanostaan, vaan vetdytyvét vanhuuselékkeelle. Ai-
karajoite on sitova. Maliissa taloudenpitajilld on mahdollisuus jadda vapaaehtoi-
sesti varhaiselakkeelle 50 ikdvuoden jalkeen.

3.3.4 Elakkeen médraytyminen ja eldkevarallisuus

Kokonaiseldke koostuu kansanelikkeesti ja tybeldkkeestsd. Tydelakkeen suu-
ruus ei riipu vakuutetun maksamien, rahastoitujen elakemaksujen suuruudesta,
vaan se maaraytyy lains&adannén perusteella. Suomessa tyoelaketta karttuu ta-
vallisesti 1.5 prosenttia vuodessa. Taysi eldke yksityisella sektorilia on 60 % pal-
kasta. Sen voi saada 40 vuoden tysséolon perusteella tai ji&dessa tyskyvytto-
myyselékkeelle, jolloin tuleva aika eldketapahtumasta 65 vuoden ikaan tuetaan
eldketid kartuttavaksi ajaksi. Julkisella sekiorilla vanhan tydntekijan bruttoeldke



voi olla enintdén 66 % paikasta, mutta nuorempien tyontekijdiden elaketurva yh-
tenéistyy asteettain yksityisen sektorin kanssa. Mallissa elakekarttumana on kay-
tetty keskiarvoa 1.65 prosenttia vuodessa.

Tyoelakkeen suuruus riippuu aktiiviajan tyésséolosta ja palkasta. Siihen vaikut-
tavat muun muassa
- tybajan pituus
tulevan ajan pituus
- lyOsséoioajan eldkekartituma
- tulevan ajan karttuma
elakepalkan méaraytymisjakson pituus
elakepalkan koostumus ja laskentasaannot
elékeindeksit, joilla tarkistetaan eldketta ja eldkeoikeuksia
palkansaajan tybelakemaksu
verovdhennysoikeudet

Tybeldke on eldkeprosentin k suuruinen osa elakepalkasta. Elidkeprosentti saa-
daan kertomalla karttumaprosentti tydvuosien maaralia. Eldkeprosentti koostuu
kahdesta osasta. Jos henkild jaa tyOkyvyttdmyys- tai varhaiselakkeelle ennen
elakeian saavuttamista, varsinaisen tydsséoloajan lisiksi tyOkyvyttdmyyyseldket-
ta kartuttaa useimmiten myés aika tyOkyvyttomyyden alkamisesta elékeikaan (nk.
tuleva aika). Tulevan ajan karttumaprosentti a” on nyt eldkeuudistuksen seurauk-

sena pienempi kuin tydssédoloajan karttuma .
Tybsuhteen bruttoeléke:

Elakeprosentti:

(6) k= 55T = (1= 1))+ S~ 1-%1 1)

Elakepalikka

(7) wf“:wr_;e(lwl,_;)(lws,‘ﬁl), Wiy = wh =..=wh
Tybelake

(8) P%{%(T%(rml))ﬁ‘%[z—lw S et 1)1 =7,

Elékepalkalia w! tarkoitetaan ansiota, josta eléke lasketaan. Elakepalkasta va-
hennetddn palkansaajien tydelakemaksua s" vastaava maara.  Tyo-
elakejérjestelméassa elakepalkka maéraytyi tyésuhteen neljan viimeisen kalenteri-
vuoden perusteella. Ansioiltaan paras ja huonoin vuosi jatettiin pois. Elékepalk-
ka oli kahden jéljellejadvan vuoden ansioiden keskiarvo. Eldkeuudistus muutti
elakepalkan laskentasdantda niin, ettd se tulee maaraytymaan kunkin tydésuhteen
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enintadn 10 viimeisen vuoden ansioiden keskiarvona, Muutos tulee voimaan liu-
kuvasti.

Mallin yksikkdperiodin pituus on viisi vuotta. Yksinkertaisuuden vuoksi on oletet-
tu, etiéd viimeisen tydsuhteen PTEL-maksulla véhennetyt palkkatulot muodosta-
vat eldkepalkan. Mallia voidaan laajentaa ottamaan huomioon tydsuhteiden {uku-
maara ja pitempi elékepalkan maardytymisjakso. Tydelakejarjestelmassa tydela-
ke ja elakepalkka lasketaan nimittéin jokaisesta tyOsuhteesta erikseen, ja eri eldk-
keen osat yhdistetddn yhdeksi elakkeeksi.

Tybelakkeitd ja elakettd maérattéessa eri tyosuhteista kertyneitd elakeoikeuksia
tarkistetaan TEL-indeksilla, Se muodostuu kulutiajahintojen ja ansiotasoindeksin
muutoksen painotetiuna keskiarvona, kun palkansaajien iyoelakemaksun muutos
on vahennetty ansiotasoindeksin muutoksesta,

Kansanelakejarjestelmén tarkoituksena on turvata vahimmaiseldke niille, joilla
tyoura on jaanyt lyhyeksi tai tydeldke pieneksi, Kansaneldkkeen maaraan vaikui-
tavat
« ty0- ja kansanelidkkeen yhteensovitus. Kansanelake on tietylla tuloalueella
tybelakevahenteinen
« {asasuuruisen pohjaosan suuruus
tayden lisdosan suuruus
- verovéhennysoikeudet
eldkeindeksi

Keskimaarainen eldke koostuu kansaneldkkeen tasasuuruisesta pohjaosasta,
kansanelékkeen tytelédkevahenteisestd lisdosasta ja tydelakkeesta.

(9) Pl'=Pl+(P}~9Pl) | jos P =Pi—@Pr 20
p;’\’ - pf? , muutoin

Jos henkildlla ei ole lainkaan tydeldkettd, P =0 | han saa kansanelikkeen poh-
jaosan P ja tayden lisdosan P*. Liséiosa PS- pienenee, jos henkild saa tydeld-
ketta. Elaketulovahenteisyysprosentti ¢ = 50%. Kun tyéeldketulot kasvavat riit-
tavasti, henkilo saa pelkéstadn kansaneldkkeen pohjaosan. Kansanelikkeen ja
sen osien suuruus tarkistetaan kuluttajahintaindeksilld, mutta mallissa on mah-
doliisuus  kayitdd myds osin tai tdysin palkkasidonnaista indeksia.
Kansanelikkeen pohjaosaa ei veroteta. Pienituloinen elakelainen saa eliketulo-
vahennyksen. Mallissa on tehty yksinkertaistava oletus, eita elaketulovahennyk-
sen seurauksena kansaneldkkeen lisdosa jaa verovapaaksi tuloksi.

Kokonaiseléke saadaan yhteenlaskemalla tyd- ja kansaneldke. Nain ollen veron-
jalkeinen kokonaiseldke on

(10) P/ =(1-1=% ~s —@ )PF+ P+ P!, jos P¥— QP 20
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Pl =(1~1"—1"—s"\Pr+PF, muutoin

Julkinen eléketurva maéaraytyy Suomessa eldkelainsaadannon perusteella oike-
uksina eléke-etuuteen. Oikeus ei riipu rahastoitujen vakuutusmaksujen maaras-
ta. Kotitalouksien oletetaan mallissa tuntevan ne perusteet, joiden mukaan niiden
eiakeoikeus méaéaraytyy. Tamén perusteella kotitalous tietd tulevan eldkkeensé
maéaran kunakin ajanhetkend. Eldkevarallisuuden suuruus riippuu eldkkeellejaan-
~ tiajankohdasta ja elikkeelléoloajan pituudesta. Kotitalouden elakkeellejaantipaa-
t6s on mallissa endogeeninen.

34.3.5 Kotitalouden paatdksenteko

Kotitaloudet maksimoivat elinaikaista hyétyaan (1) elinkaarivarallisuuden (3) ja
kaytettavissé olevan ajan suomissa (4) rajoissa. Budjettirajoitteeseen sisaltyy

julkiselta sekiorilta saatava elakevarallisuus ( 10) ja sen maaraytymissaannst (8) -
(9). Suomalainen elakejirjestelma on etuuksista kisin maarayiyva. On oletettu,
etta kotitaloudet tuntevat eléketurvansa ja luotiavat sen saantiin. Talléin ne otta-
vat paatdksenteossaan huomioon elaketurvansa madraytymisen ja siini tapahtu-
vat muutokset. Tama on varsin keskeinen olettamus. Vaihtoehtoinen olettamus
olisi, ettd kotitaloudet eivéat ota lainkaan huomioon julkista eldketurvaa joko tieta-
mattomyyden tai luottamuspulan vuoksi. Sen seurauksena e eldkeuudistuksen
toteuttamistavalla eikéd myodskaédn elaketurvan madraytymisperusteilla ei olisi vaj-
kutusta kotitalouksien kayttaytymiseen. Eldke olisi samassa asemassa kuin mika
tahansa "kdnttdsummatulonsiirto”, vain sen arvon muutoksella olisi tulovaikutus.

Kotitaloudet tekevat paatdkset optimaalisen kulutuksen, tydn tarjonnan ja perin-
non maaristd. Optimoinnin tuloksena saadaan ensimmaisen asteen ehdot paa-
tosmuuttujifle. Ne osoittavat, ettd  kulutuksen liséyksen tuottama hyédyn lisdys
on optimipisteessa yhtd suuri kuin kulutuksen lisaamisen rajakustannus ja vapaa-
ajan lisddmisen rajahydty yhia suuri kuin sen lisdyksen vaihtoehtoiskustannus.
Kulutuksen liséyksen kustannus on kulutushyddykkeen arvonlisaveron sisaltava
hinta p©. Vapaa-ajan liséyksen vaihtoehtoiskustannus - vapaa-ajan hinta w' -
koostuu veronjélkeisesté nettopaikasta tehokasta tyOyksikkdéé kohti ja eldkkeen
maaraytymiseen liittyvista tekijdistd. Veroihin sisaltyy myds sosiaalivakuutussek-
torille maksettu palkansaajan elakevakuutusmaksu. Vapaa-ajan hintaan vaikutta-
vat tekijét ovat erilaisia eri elamanvaiheissa riippuen elékkeen maaraytymissaan-

noksista.

Kun taloudenpitaja on tayttanyt 50 vuotta, mallissa on mahdollista jAada varhais-
elakkeelle. Tall6in vapaa-ajan lisdyksen vaihtoehtoiskustannus - vapaa-ajan hin-
ta - koostuu nettopalkan ja nettoeldkkeen erotuksesta lisaityna elakkeen maaray-
tymiseen liittyvilla tekijoilld. Tyodnteon lisadmisen kannatiavuus riippuu siitd, miten
paljon suurempi nettopalkka on nettoelakkeeseen verrattuna. Kotitaloudet siirty-
vat elakkeelle viimeistaan 65 vuotta taytettyaan, jolloin tydié ei enéé tarjota. Tal-
10in kotitalouden paatdsten perustana olevaan vapaa-ajan hintaan vaikuttaa myds
vapaa-ajan varjohinta |1, mikd muuten saa arvon = 0, mutta on positiivinen elak-
keelldolorajoitteen ollessa voimassa. Vapaa-ajan varjohinnan vaikuttaessa
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paatoksiin tyon tarjonta on tasmalleen = 0 ja valittu kulutustaso riippuu myods
varjohinnasta.

Tyoiassa oleva 20-64-vuotias kotitalous valitsee kulutuksensa ja vapaa-aikansa
maéarén kuluttajahinnan ja vapaa-ajan hinnan ilmaisemassa suhteessa. Suhtee-

seen vaikuttaa substituutiojousto p, miké ilmaisee tyén tarjonnan muutosherk-

kyytta saman periodin palkkatasoon. Liséksi merkitystd on silld, milia painolla o
kotitaloudet arvostavat toisaalta kulutusta ja toisaalta vapaa-aikaa.

Kulutuksen ja vapaa-ajan suhde:

t_r -p
(1) o)

Kotitalouden paéatdksenteko-ongelman ensimmaisen asteen ehdoista voidaan
johtaa Euler-yhtdldt, jotka kertovat, miten kolitalouden kulutuksen ja tyén tarjon-
nan elinkaariuran valinta tapahtuu. Kotitalouden valitsemaan kulutusuraan vai-
kuttavat korko, eloonjaémisen todennakoisyys, aikapreferenssin aste, kuluitaja-
hintojen muutos, ty6n ja vapaa-ajan hintasuhde ja joukko parametreja. Jos tydn
tarjonta on kiinted, kulutus kasvaa elinkaaren aikana silla maaralla, milld markki-
nakorkotaso ylitidé kotitalouden "tuottovaatimuksen®, aikapreferenssin asteen.
Kun mailissa tydn tarjonta on muuttuva, kulutusuraan vaikuttaa lisaksi kulutuksen
ja vapaa-ajan hintasuhde sillé painolla o, milld kotitaloudet arvostavat vapaa-ai-
kaa suhteessa kulutukseen,

Kulutuksen Euler-ehio:

1+eP| L
1+r] pf ¥ ( -”i;-}
(12) Crl = C_r[ - cl

Jos vapaa-ajan hinia kohoaa, kulutus suhteessa vapaa-aikaan kasvaa ajan myo-
td, Toisaalta vapaa-aika véhenee, koska kotitalous siirtd tyon tarjontaansa
elinkaaren mydhemmille vaihellle palkkojen kohoamisen vuoksi. Jos intratempo-
raalinen substituutiojousto on suurempi kuin intertemporaalinen, ensimmainen
vaikutus on suurempi: palkkojen kasvaessa kulutus kasvaa nopeammin. Jos ti-
lanne on painvastoin, kulutus kasvaa hitaammin. Vapaa-ajan Euler-yhtalét voi-
daan johtaa samalla tavalla, mutta niitd ei tarvita mallissa.

3.3.6. Endogeeninen eldkkeellejasnti

Kotitalous voi periodittaisen aikarajoitteen vallitessa tarjota tydpanostaan halu-
amansa maaran. Tehdessaan tyon tarjontapaatosta kotitaloudet joutuvat punnit-
semaan, korvaako elinaikaisen kulutuksen lisddmisen hysty tydnteosta aiheutu-
van harmin ja vapaa-ajan menetyksen. Mikd on "korvaus" tyénteon jatkamisesta
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verrattuna siihen hyvinvoinnin menetykseen, jonka vapaa-ajan menetys aiheut-
taa? Vapaa-ajan lisayksen vaihtoehtoiskustannus - vapaa-ajan hinta - koostuu
nettopalkasta lisatiyna eldkkeen mééraytymiseen liittyvilla tekijoilla. Lisaksi netto-
eléke pienentda vapaa-ajan hintaa elinvaiheissa, joissa eldkkeelle jgadminen on
mahdollista. Tyonteon lisdamisen kannattavuus annetulla hyotytasoliia riippuu
siitd, onko tuleva elinkaarivarallisuus suurempi kuin elékkeelle jaatéessa.

Taloudenpitdja voi viettdd vapaa-aikaa jo ennen 50 vuoden ik&a, mutta vain omi-
en saastbjensa ja valtion maksaman tasasuuruisen tulonsiirron turvin, Mydskaan
hénen elakkeensd ei kartu kuin tybaikana.

Taytettyaan 50 vuotia kotitaloudella on mallissa mahdollisuus jaada varhaiselak-
keelle. Télla 50 - 64 ikévuoden véliin jaavalld varhaiseldkejiksolla kotitalous voi
vapaasti valita optimaalisen tydpanoksensa ja elédkeaikansa madran aikarajoit-
teen puitteissa. Taloudenpitdjd voi jA&da vapaaehtoisesti elakkeelie ja saada
madraytymisperusteiden mukaisen eldkkeen tai jatkaa palkallista tydntekoaan tai
valita haluamansa kokoonpanon kumpaakin.

Jos taloudenpitdja paattas ja4dda ennenaikaisesti elakkeelle, han menettad tyo-
ajan palkan liséksi sen osan elékettd, jonka tydsséolo olisi-kartuttanut. Talouden-
pitajan eldkeprosentti ei kuitenkaan alene, koska han saa lukea "tydajakseen”
nk. tulevan ajan eli ajan varhaiseldkkeelle jadnnista eldkeikian saakka. Jos eldk-
keellejaantia harkittaessa ollaan kummun muotoisen palkkauran alenevalla alu-
eella, viimeisen tydsuhieen eldkepalkkakin on sita parempi, mita aikaisemmin jaa-
daan elakkeelle. Elakesaénndsten vuoksi tydnteon jatkamisen rahallinen hyoty
pienenee nopeasti iéin mukana. Luvussa 4.1 kuvattava elékepoliittinen toimenpi-
de heikentaa tata tulevan ajan oikeutta.

Jos nyt lakisaateista eldketasoa alennetaan, silld on vaikutusta aktiiviajan tysn
tarjontaan ja kulutukseen siksi, etta

varallisuutia tarvitaan lisaa,

maaraytymisséantojen muutoksilla on suoria kannustevaikutuksia.
Kun eléketaso alenee, kotitalouksien eldkevarallisuus pienenee. Tybssaolevilla
on mahdollisuus lisétéa tydniekoaan ja mythentad suunniteltua eldkkeellejaamis-
ajankohtaansa. Koska tydnteko ei kotitalouksille maita, ne joutuvat tarkkaan
punnitsemaan, korvaako kulutuksen lisddmisen hyo6ty tydnteosta aiheutuvan har-
min ja vapaa-ajan menetyksen.

Vapaa-ajan hinta suhteessa kulutuksen hintaan kohoaa, jolloin ajankéytts tydhon
tulee houkuttelevammaksi vaihtoehdoksi. Eldkkeen suuruudella on olennainen
merkitys, kun ik&antyva tydntekija alkaa harkita tyon jattamista. Mitd suurempi on
nettopalkan ja nettoelékkeen erotus, sen houkuttelevampaa on elakkesllejaanti.
Kun eldke alenee ja palkka kohoaa, suurenee menetys eldkkeellejadnnista. Ela-
keoikeuksien pieneneminen vaikuttaa paatéksiin koko tyduran ajan. Jokainen li-
savuosi ty0ssé kasvattaa elékettd. Tydsuhteen viimeiset vuodet ovat erityisen ar-
vokkaita, koska tydsuhteen viimeisien vuosien perusteslla maaraytyy elakkeen -
suuruus,
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3.3.7. Kotitalous vanhuuselidkkeelii

Kotitaloudet siirtyvét mallissa eldkkeelle viimeistaan 65 vuotta taytettyaan, jolloin
tyota ei endd tarjota. TallSin kotitalouden paatdsten perustana olevaan vapaa-a-
jan hintaan vaikuttaa myds varjohinta, mika on muuten = 0, mutia eldkkeelldolora-
joitteen ollessa voimassa saa positiivisen arvon. Vapaa-ajan varjohinnan vaikut-
taessa paatoksiin tyon tarjonta on tasmélleen = 0 ja valittu kulutustaso riippuu
myo&s varjohinnasta.

Kulutuksen ja vapaa-ajan suhde:

_ph ~-p
(18) ZIZIKCI( }'Mcllr)

op,

Kufutuksen Euler-ehto:

14r] pt ¥
(14) Crrt :Cl[ ]+6pc

Kotitalous voi halutessaan jattda perinnén lapsilleen tai omaisilleen. Kuten edella
on kuvattu mailin perinnét ovat tarkoitettuja perintdja. Kotitalous jattaa varallisuut-
ta jalkeensa siksi, ettd se tuottaa sille itselleen antamisen iloa. Kotitalous jattaa
perinndn 75-79-vuotiaana 50 vuotiaalle jélkipolvelle,

Annettu perinto:

o
~1

-2

|

©

X L
(15) By = (61 ‘Tf))ycfz(cizp*‘a)

Kulutuksen ja perinnonjétén ensimmaisen asteen ehdoista elinvaiheessa 12 saa-
daan perintéjen maaraytymisyhtdlé. Perinnén maara on riippumaton kulutuksen
ja perinnén hintasuhteesta. Kuitenkin arvonlisivero vaikuttaa perinndn maaraan,
koska arvonlisdveroa maksetaan kulutuksesta, mutia ei makseta annetusta perin-
nosta (Chaveau-Loufir 1993). Jos perintd hailutaan jattaa, se tapahtuu kulutuksen
kustannuksella. Kun perinndnjatidpreferenssi =0, perintdd ei jatetd. Saadaan
puhdas elinkaarimalii, jossa kotitalous ei siirra varallisuutta jélkipolville. Siita huo-
limatta julkinen sektori voi tieten tahtoen tai tahtomattaan tehda tulonsiirtoja suku-
polvien vélilld elékejarjestelman kautta, jos elakejarjestelméan rahoitusta ei ole jar-
jestetty aktuaarisella tavalla tai valtion valitykselld, jos valtio ei ole velaton.
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4, Elédkeuudistuksen vaikutukset

4.1, Eldkeuudistuksen sisalté

Seuraavassa esimerkissa tarkastellaan erdiden tasmallisten eldkepoliittisten nk.
Puron pakettiin sisaltyvien toimenpiteiden vaikutuksia. Tyé- ja kansaneldkkeits
koskeva lakiuudistus sisélsi seuraavat paakohdat:

Tydelékkeen tulevaa aikaa alennettiin siten, ettd eldketta karttuu 50 vuoden
iastéd 1.2 prosenttia ja 60 vuoden iésta 0.8 prosenttia vuodessa. Aikaisemmin
elaketta karttui seké tydsséoloajalta eita tulevalta ajalta 1.5 % vuodessa.

- Tybelakkeita tarkistetaan 65 ikévuoden jélkeen indeksilla, jonka painot ovat
0.2 kertaa ansiotasoindeksin muutos ja 0.8 keriaa kuluttajahintaindeksin
muutos. Aikaisemmin painot olivat 0.5 ja 0.5 vastaavasti,

Elakepalkka lasketaan tydsuhteen 10 viimeisen vuoden perusteelia.
Aikaisemmin se mé&éréaylyi neljan viimeisen vuoden ansioiden perusteelia
lukuunottamatia parasta ja huonointa vuotta.

Kansanelédkkeen pohjaosa poistetaan.

Tulevan ajan runsaskétisessd oikeudessa on piillyt erds mahdollinen ela-
kejarjestelmdn kannustinloukku. Tuleva aika tarkoitiaa, eftd tydkyvyttdmyys- tai
varhaiselékkeelle jadva voi lukea eldkettd kartuttavaksi ajaksi tydkyvyttomyysta-
pahtuman ja 65 vuoden ién vélisen ajan. Tamé on perusteltua elakkeiden vakuu-
tusluonteen kannalta. Ongelmaksi kéytanndssa on tullut se, ettda keski-ikdinen
henkild voi usein odottaa saavansa paremman eldkkeen jaamalla elakkeelle heti
kuin jatkamalla tyontekoa 65 vuoden ikdan saakka.

Mallisimuloinneissa tarkastellaan ainoastaan tydeldkkeiden tulevan ajan oikeu-
den ja elakeindeksin muutoksen vaikutuksia On oletettu, ettd tulevan ajan eléke-
oikeuden karttuma olisi uudistuksen jalkeen keskimaarin runsas 1 %, miké vastaa
43 % tavoitetasoa tulevalta ajakta.

Vaikutusten selville saamiseksi  toimenpiteitds on vertailiu suhtieessa pe-
rusuraan, jossa tfoimenpiteitd ei ole mukana. Tama on pidetiava mielessa, kun
tuloksia tulkitaan. Kun reaaliansiot iai tuotanto kasvavat, ne kasvavat poikkeama-
ha perusuraan. Kuvioissa 1-3 kuten mallissakin aika kulkee viiden vuoden
harppauksin: O = vuosi 1995, 1= vuosi 2000, 7= vuosi 2030 jne.

Muutama sana simuleintien olettamuksista:
Utkomainen korkotaso mééréé kotimaisen korkotason ja on suurempi kuin

tuottavuuden kasvu ()0).
Hybdykemarkkinat eivét ole taydelliset. Vaihtosuhde vaikuttaa kotimaisen
hyGdykkeen vientikysyntéan. Tuontihyédyke on kotimaisen hyddykkeen
epataydellinen korvike.
Tybnantajan elakevakuutusmaksu on endogeeninen: silla tasapainotetaan
sosiaalivakuutussektori kuten jakojérjesteimassa. Aktiivista rahastointia ei
suoriteta, vaikka rahasto onkin alkutiianteessa olemassa.

»Valtion arvonlisavero on endogeeninen: muut veroasteet ovat annettuja.
Tulonsiirrot kotitalouksille maaraytyvat vaestorakenteen kehityksesta ja
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kunnille osuutena sen menoista,
- Kuntien tydllisyys on endogeeninen ja kunnallisveroaste annettu.
Elgkeuudistuksen vaikutuksia on verrattu kahteen perusuraan: luvuissa 4.2 - 4.3
perusuraan, jossa kotitaloudet eivat jata perintdja ja luvussa 4.4 vaihtoehtoiseen
perusuraan, jossa jatetadn tarkoitettuja perintoja

4.2, Kannustinvaikutukset kotitalouksiin

Puron paketin paavaikutuksia on, etta kotitalouksien elinkaarivarallisuus kasvaa.
Nykyisin valiaosa kotitalouksista jaa elakkeelie ennen 65 vuoden ikéaa, Kun tule-
van ajan elakeoikeus alenee, kotitaloudet seka jatkavat tybntekoaan efia lisddvat
sadastamisidén korvatakseen menetyksen julkisella puolella. Pasasiallisesti keski-
ikaiset ja ikadantyneet omistavat mallissa yritysten osakkeet.

Elakeuudistus parantaa pysyvésti yritysten kannattavuutta: tybvoimakustannusten
osuus arvonliséyksesté pienenee. Yritysten tyévoimakustannusten aleneminen
heijastuu yrityksen tulevista osingoista muodostuvan arvon kasvuna. Yritysten
tyovoimakustannus koostuu palkoista ja tyonantajan sosiaalivakuutusmaksuista.
Elékeuudistus alentaa pitkalla aikavalilld elakemenoa noin 3 prosenttiyksikkdg
palkoista, miké alentaa elakevakuutusmaksua. Tybn rajatuottavuusehdosta seu-
raa, etta elakemaksun alentuminen nostaa palkkatasoa, mika lisaa kotitalouksien
tydn tarjontaa. Korkeampi palkka merkitsee myos korkeampaa eldkepalkkaa, mi-
ka pienentaa elakeoikeuden leikkauksen vaikutusta (Kuvio 1),

Tarkasteliaan ensin vaikutuksia sukupolvittain. Tulevan ajan leikkaus koskee
vain niiden sukupolvien tulevia elakkeita, jotka eivat viela ole elékkeelld, Voimas-
sa olevia vanhuus- tai tydkyvytiémyyseldkkeita ei tarkisteta jalkikéteen. Taitettu
indeksi pienentad 65 vuotta tayttaneiden sukupolvien tydelakkeiden indeksikoro-
tuksia entiseen verrattuna.

65 vuotta tayttaneiden, nyt vanhuuselikkeelli olevien sukupolvien kaytettévis-
sa oleva reaalitulo jopa kasvaa siitd huolimatta, etta kokonaiselake alenee indek-
sihuononnuksen vuoksi. Indeksileikkaus e pure koko tehollaan, koska reaalian-
siot kohoavat nopeammin kuin ilman uudistusta. Uusikin elakeindeksi on lievasti
ansiosidonnainen. Kéyteitavissa olevien tulojen kasvu on seurausta eldkeldisten
hallussaan pitamén varallisuuden ja sen tuottojen - osinkotulojen, korkotulojen ja
osakkeiden arvonmuuutosten - kasvusta. Elékeuudistuksen vaikutuksia on, ettd
kotitalouksien varallisuus on suurempi. Seurauksena vanhuuselakkeelld olevien
sukupolvien kulutuksen maara kasvaa. Jollei oteta huomioon kansanelidkkeen
pohjaosan leikkausta, nykyiset vanhuuselakeldiset saaitavat jopa hy6tya elakeuu-
distuksesta.

Elakeuudistuksesta karsivat tydelamassd olevat keski-ikiiset 40-65 -vuotiaat
sukupolvet. Keski-idssa olevien sukupolvien kaytettavissé olevat reaalitulot kylla
kasvavat, mutta ne kaytetasn saastamisen ja varallisuuden lisadmiseen. Julkisia
elakeleikkauksia korvataan lisiamalia yksityistd saastamista, Keski-ikaisten kulu-
tus, vapaa-aika ja elékkeelldoloaika vahenevat, mistd seuraa on hyvinvoinnin me-
netys. He havidisivat enemman, jos jaisivat varhaiseldkkeelle. Siksi kannattaa



Kuvio 1 Eldkeuudistuksen vaikutukset kotitalouksiin
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jatkaa tyontekoa ja lykatd elakkeellejdantia. Keskimaardinen elake pienenee tu-
levan ajan oikeuden leikkauksen vuoksi, muita kuitenkin vahemman kuin ilman
vélillisia vaikutuksia. Mitd aiemmin elakkeelle jaddaan, sen suurempi on mene-
tys. Eldkeikaa lahestyvéat 50 - 60- vuotiaat lisédvat tydn tarjontaansa tydvoima-
osuuksilla mitaten 1-2 prosenttiyksikkod. Yksityisen sektorin tydpanos kasvaa py-
syvésti runsaat 1 %, mutta julkisen sektorin tyépanos pienenee, koska kuntien tu-
lot alenevat. Tyén tarjonnan kokonaislisys on noin puoli prosenttia.

Nuoret, talla hetkella alle 40-vuotiaat seké tulevat sukupolvet yksiselitteisesti hy6-
tyvat eldkeuudistuksesta. He pédsevat suuremmassa méaéarin nauttimaan (pe-
rusuraan verrattuna) asteittain alenevan tybelakemaksun vaikutuksesta.

Vaikutuksia on mahdollista tarkastella my6s ikaluokitiain, silla kotitaloussekiorin
makrosuurest saadaan summaamalla muuttujat yii ikaluokkien. Makromuutttujien
takana on monimuotoinen ik&ryhméadynamiikka.

Jos vanhuuselékkeelld olevia 65 vuotta taytianeita tarkastellaan kunkin ajanhet-
ken elakeldisikdryhménd eikd sukupolvina, tuloksen tulkinta muutiuu. 65 vuotia
taytigneiden kuluius kasvaisi ensimmaiselld periodilla varallisuuden arvonmuu-
toksen vuoksi: keski-ikéiset ja ikd&ntyneet omistavat mallissa yritysten osakkeet
ja elékeuudistus heijastuu yrityksen tulevista osingoista muodostuvan arvon kas-
vuna. Sen jalkeen ikdryhman kulutus alkaa alentua, koska eliékeuudistuksen pie-
nentamad keskieldketta saavia sukupolvia tulee eneneviassad maarin 85 vuoden
ikdan. Lopulta nuorten "voittajasukupolvien” tuleminen eldkeikaisiksi kaaniaa
vanhimpien ikéluokkien kulutuksen kasvu-uralle. Keski-ikdisten ikaryhmien kulu-
tus alenee heti ja nuorimpien ikéluokkien kulutus kasvaa kaiken aikaa (Kuvio 2).

Mallisimulointien perusteella eldkeuudistuksen keskeiset mikrotaloudelliset vaiku-
tukset ovat tyontekoa ja sadstéamista lisdavia seké elakemenoja vihentavia, Tyo-
elakkeiden tulevan ajan oikeuden aientaminen pienentdd elakejarjestelmassa
piillytta epésuotuisaa kannustinta. Tulevan ajan oikeus on taannut paremman
elakkeen, jos jaa heti tydkyvyttdmyyselakkeelle, kuin jos jatkaa tydntekoa 65 vuo-
den ikaan saakka. Vastapainona tietysti on ansiotulojen ja varallisuuden mene-
tyksia. Elakeuudistuksen seurauksena 'voitto" eldkkeellejadnnistd pienenee:
mallilaskelmienkin tulos on tyén tarjonnan kasvu.

Elakeuudistuksen hyvinvointivaikutuksia voidaan mitata nk. kompensoidun vari-
aation avulla. Se ilmaisee, miten paljon rahaa suhteellisesti tarvittaisiin korvaa-
maan toimenpiteesta aiheutunut hintamuutos. Taman hyvinvointi-indeksin tulos
varmentaa aikaisemmat padielmat. Eldkeuudistuksesta kérsivat nykyiset kes-
ki-ikaiset, 40-64 -vuotiaat sukupolvet, ja kaikki muut - sekd elakelaiset, nuoret ja
tulevat sukupolvet - voittavat. Varallisuuden kasvu takaa, etté nykyisten nuorten
ja tulevien sukupolvien elakeaikainenkin kulutus on korkeampi kuin nykyisten ela-
kelaisten (Kuvio 4, oikea alakuvio).

Elakeuudistuksen vaikutusviiveet ovat pitkia. Valtaosa vaikutuksista on tapahtu-
nut noin 40 vuodessa, mutta pa&saantdisesti uusi pitkén aikavalin tasapaino saa-
vutetaan vasta 60 vuoden kuluttua. Erityisesti kotitaloussektorin varallisuusvaiku-
tusten viiveet ovat pitkia.



Kuvio 2 Eldkeuudisiuksen vaikutus kotitalouksiin
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4.3 Kansantaloudeliiset vaikutukset

Elékeuudistuksen seurauksena kotitalouksien sdéstdminen ja varallisuus kasva-
vat. Kuluttajahinnat alenevat ja kulutuksen maara kasvaa. Pitkalld aikavalilla
kotitalouksien varallisuus kasvaa 1.3-kertaiseksi. Pitkan aikavalin tasapaino saa-
vutetaan vasta 60 vucden kuluttua.

Kotitalouksien palkkatulot kasvavat, koska tydn tarjonta lisddntyy ja ansiotaso ko-
hoaa elakemaksun alenemisen erddnd seurauksena. Palkkatulot kasvavat
enemman kuin kulutus. Reaalipalkka kohoaa pysyvasti runsaat 3 prosenttia kor-
keammalie tasolie kuin perusuralla,

Elakkeellejaannin mydhentymisen ja eliketason alenemisen vuoksi elakemenot
alenevat. Ne jatkavat vaiheittain pienenemistadn, kun uudet sukupolvet tulevat
elakeikaan ja vanhat korkeammat eldkkeet poistuvat kannasta. Eldkemaksut ale-
nevat asteittain noin 3 %-yksikkdd paikoista. Siitymékauden viive on noin 30
vuotia. Veroaste ja menoaste julkisella sektorilla alenevat .

-laketason alentamisella on pysyvia tuotannollisia vaikutuksia. Investoinnit ja
paaomakanta kasvavat runsaan prosentin. Yritysten kannattavuus paranee; tyo-
voimakustannusten osuus bruttokansantuotteesta alenee pysyvésti. Yritysten ar-
vo, joka koostuu nykyhetkeen diskontatuista tulevista osinkotuloista, kasvaa,
Yritysten tybvoiman méaré kasvaa pysyvésti. Yksityisen sektorin paaomaintensii-
visyys alenee hieman

Kansantalouden séastamisaste ja investointiaste kohoavat pysyvésti. Saastamis-
aste kasvaa siirtyméakauden aikana enemman, mistd seuraa perusuraa parempi
vaihtotasekehitys. Kansantalous sijoittaa lisésaéstdnsa ulkomaille, jolioin
ulkomainen velka pienenee.

Koska investoinnit ja kulutus kasvavat, kasvaa myds tuonti. Vaihtosuhde - koti-
maisen ja ulkomaisen hinnan suhde - heikkenee pysyvasti elakemaksun alenemi-
sen seurauksena. Maamme on entista kilpailukykyisempi. Vaihtosuhteen vaiku-
tuksesta vienti lisadntyy, mutta tuonti kohoaa pitkalla aikavalilla sitikin enem-
man. Kauppatase heikkenee pitkalla aikavalilia, vaikka vahvistuu lyhyelld tahts-
ykselld. Vaihtotase on siitymékaudella viijaamainen, mutta tasapainottuu pitkalla
aikavalilla (Kuvio 3).

Yhteenvetona eldketason alentamisella on myénteisia ja verraten huomatiavia
steady state- eli pysyvéisvaikutuksia ja verraten pitkaaikaisia dynaamisia vaiku-
tuksia. Kun eldkealennus toteutetaan asteittain koskemaan tulevia elakkeitd, dy-
haamiset vaikutukset ulottuvat 60 vuoden paahan (Liite 3, taulukko 1).

Elakkeiden alentamisesta havidvét nykyiset 40-64-vuotiaat, mutta nuoret, vanhat
ja tulevat sukupolvet voittavat. Huomionarvoista tuloksissa on, etta eliketaso ja
elakkeiden rahoitustapa ennen elakeleikkauksia ei ollut optimaalinen valtaosalle
kotitalouksia.



Kuvio 3 Elékeuudistuksen vaikutukset yrityksiin ja ulkomaankauppaan
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4.4 Eldkeuudisius ja perinnét

Edella on oletettu, ettd kotitaloudet eivat jaté perintdjd. Vaihtoehtoisessa simu-
loinnissa oletetaan, ettd kotitalouksilia on tapana jattdd perintdja lapsilleen. Tar-
kastellaan, miten elakeuudistuksen vaikutukset muuttuvat tallaisessa tapaukses-
sa.

Perintdjen vuoksi mallin alkutilanne - jossa eldkeuudistus toteutetaan - on nyt eri-
lainen kuin edella esitetyssa tarkastelussa. Perinndnjatidé on uusi saastamismo-
tiivi, mika tekee kotitaloudet varakkaammiksi. Perinndn johdosta kotitalouksien
varallisuus jo alkutilanteessa yli puolitoistakertaistuu, Myds ulkomainen velka on
lahtdkohtatilanteessa pienempi kuin ilman perintémotiivia.

Tavanomaisen oletuksen mukaan kansantalous toimii tehokkaassa regiimissa,
jossa korkotaso on positiivinen ja suurempi kuin talouden kasvuvauhti. Se merkit-
see sitd, ettd kotitalouksien kulutusta ja hyvinvointia voidaan liséta kasvattamalla
kansantalouden p&domakantaa. Perintdmotiivin omaavat kotitaloudet ovat tehok-
kaampia sééstédjia ja 1al16in kansantalouden varallisuus suurempi.

Avoimessa laloudessa péaasiallisesti kansainvélinen korkotaso vaikuttaa paa-
oman rajatuoitavuuteen, miké puolestaan maarittda tyén rajatuottavuuden. Vaih-
tosuhde on toinen vaikuttava tekija. Tyon rajatuottavuusehdosta maaraytyy palk-
kataso ja tybpanos. Kun perinidja annetaan, niitd myds saadaan. Korkeamman
varallisuuden ja kasvaneiden pd&omatulojen vuoksi tydn tarjonta on perintétalou-
dessa pienempi kuin ilman perintéja. Seurauksena perintdtalouden padoma-tys-
suhde on korkeampi, samoin kuin investointi- ja sdastédmisastekin,

Elakeleikkaus lisdéd tarvetta sd&stdd vanhuuden varalle. Kun kansantalouden
paaomavaltaisuus on perintétaloudessa suurempi, elakeéleikkauksen varallisuus-
vaikutukset ovat pienemmat kuin ilman perintdja. Erot ovat kuitenkin pienia, kos-
ka varallisuuden kasvulla ei ole suoraa vaikutusta korkotason kautta. Jos kotita-
loudet jattavat perintdjd, elakeuudistuksessa voitiavien hydty ja havidjien tappio
pienenee. Perintdmotiiviin omaavat elékeldiset ovat varakkaampia, jolloin elake-
uudistuksen aiheuttama varallisuusvaikutus jaa pienemmaksi ( Kuvio 4 ).

4.5 Tulosten arviointia

Loytyyko tallaisille vaikutusarvioille vastinetta todellisuudesta? Jonkinlaisena aja-
tusharjoitelmana voi kuvitella, mitd vuonna 1975 tapahtunut tydeldkkeiden tavoi-
tetason korottaminen 40 prosentista 60 prosenttiin merkitsi kotitalouksien kayttay-
tymiselle. Erds 1980-luvun varhaiselékeldistymisryntdyksen luonteva selitys
saattaisi olla, etté oivalletiuaan eldkkeenséa puolitoistakertaistuneen ja elinkaariva-
rallisuutensa kasvaneen tuolioin parhaassa tydidssé olleet sukupolvet sopeuttivat
kulutuksensa ja eldkkeelie jAantinsa uudelle optimaaliselle tasolle, kun lainsaéa-
dantd sen salli 1980-luvulla. Tehdyt mallisimuloinnit viittaavat tallaisen selityksen
mahdollisuuteen. Tamén Kaksi vuosikymmenta sitten tapahtuneen eldakkeen koro-
tuksen vaikutukset eivat mallilaskelmien mukaan olisi vieldkaan ohitse. Yksi-
tyisalojen tytelakejariestelméan uudistus voidaankin nahda talta yleisemmalta
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nakokannalta jonkinlaiseksi korjaustoimenpiteeksi, jolla eliketaso sopeutettiin pa-
remmin vastaamaan kansantalouden ja elékejariesteiméan resursseja.

Oikeutettu kysymys on, ettd miksemme alenna eldkkeita viela lisd4, kun nain oiva
keino on [dydetty. On jatkoty®én kohde, onko olemassa jokin optimaalinen elake-
taso, joka on mahdollista l6ytaa mallila. Nama arviot keriovat vain, ettd Puron
paketin suuruusiuokkaa olevasta elakkeiden leikkaamisesta on enemman hyotya
kuin haittaa, kun rahoitus on jarjestetty kuten jakojarjestelméssé. Uudistus ei ole
Pareto-optimaalinen, koska haittaakin tulee keski-ikaisille sukupolville.

Talousteorian mukaan limittaisten sukupolvien malleissa on kahdenlaisia tasapai-
noja. (1) Tehottomia tasapainoja, joissa padomakanta on liian suuri, kun korkota-
s0 on matalampi kuin yhteenlaskettu vaestén ja tuoitavuuden kasvu. Kulutusia ja
hyvinvointia voidaan lisatd aiheuttamatta menetyksid tulevassa kulutuksessa.
Tallaisessa tilanteessa jakojarjestelméan perustuvan elékejarjestelman laajenta-
minen lisda hyvinvointia. (2) Tehokkaita tasapainoja, joissa korkotaso on korke-
ampi kuin vaeston ja tuottavuuden kasvun summa. Taloudessa on liian vahan
paaomaa. Kansantalouden sééstamisen lisdaminen supistamalla jakojarjestel-
marahoitteista elékejarjestelméad, lisadmalla rahastointia tai kasvattamalla perinto-
j& voi kasvattaa kulutusta ja hyvinvointia pitkalla aikavélilla, mutta sukupolvet siir-
tymakauden aikana saatiavat kérsid (Blanchard-Fischer 1989, Chaveau-Loufir
1994, Persson 1985, Arhippainen 1994). Kuitenkin endogeenisen kasvun teorioi-
den, joissa talouskasvu on sisasyntyista, johtopaatékset saattavat olla tyystin toi-
senlaisia, miké antaa aihetta varovaisuuteen tulkinnoissa (Zhang 1995).

Suomessa ja muissakin alenevan vaestokehityksen maissa ollaan siirtymésséa en-
tistd selvemmin tilanteeseen, jossa korko on suurempi kuin talouskasvu. Nain on
myos oletettu edelld esitetyissé mallisimuloinneissa. Tulokset ovat teorian mukai-
sia: elaketason alentaminen lisad kulutusta, padomakantaa ja hyvinvointia joiden-
kin sukupolvien karsiessa menetyksia.

5. Eléketurvan rahoituksen kansantaloudellisista vaikutuksista

Julkinen elékejarjestelma vahentaa kotitalouksien saastamists riippumatta rahoi-
tustavasta. Vaikutukset pddomamuocdostukseen ja kotitalouksien hyvinvointiin
seuraavat siitd, miten kansantalouden kokonaissaastaminen kehittyy. Tama pi-
téa paikkansa riippumatta vaestérakenteen kehityksests.

Jos kotitaloudet kayttaytyvat elinkaariteorian mukaan, véeston ikdéntymisesta
seuraa kotitalouksien sdéstamisen ja varallisuuden aleneminen rippumatta siita
onko taloudessa julkinen elékejariestelma vai ei. Kun nama vaikutukset ynnataan
yhteen, seuraus on kotitalouksien saéstamisen ja varallisuuden aleneminen, kun

Suomen véestd vanhenee ja julkinen elakejérjestelma laajenee eldkeuudistukses-
ta huolimatta. Se saattaa merkita huomattavaa rasitusta kansantaloudellemme.

Elinkaariteorian mukaan eldkkeelld olevat ikdluokat kuluttavat varallisuutensa en-
nen kuolemaansa. Eri maissa on tehty tutkimuksia siita, vahentavatks ikdéantyvat
kotitaloudet todella varallisuuttaan. Tulokset ovat ristiriitaisia ja toisiaan kumoavia
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(mm. Kotlikoff ja Summers 1981, Kotlikoff 1988, Jappelli 1895, Modigliani 1988,
Paxton 1995).

Séastamisaste Suomessa aleni 1980-luvun lopulla, mutta on jélleen noussut.
Elakelaisten saastamisaste on Suomessa verraten korkea. Syyné voivat olla jo-
kin tai kaikki edelid luetellut tekijat, Syyt eivat tulevaisuudessa ole valttamatta sa-
mat kuin menneisyydessé. Julkisen elékejarjestelméan kehittymattémyys ja luo-
tonsaannostely voi olla nykyisten eldkeldissukupolvien korkeiden sddstamisastei-
den syyna, mutta eivat vaikuta endé tulevaisuudessa. Keskeisté on miettia, miten
estaa kokonaissadstamisen aleneminen.

Mahdoliisia korvaavia lisdsdéstamisen muotoja ovat
kotitalouksien sédastaminen
epévarmuuden vuoksi
perinndn jattdmisen vuoksi
julkinen saastaminen erityisesti elakesééstaminen.
Koska yleisen epavarmuuden lisddmista on vaikea suositella keinoksi lisata kan-
santalouden kokonaisséastamistd, lienee aiheellista keskittys kahden jaljelle jaa-
vaan vaihtoehdon pohdintaan.

5.1 Julkisen eldkesdistdminen vaikutus

Julkisen saastamisen onnistuminen riippuu siitd, miten elékejarjestelma rahoite-
taan. Kunnat eivét rahastoi juurikaan muusta syysté kuin elakkeiden vuoksi, Val-
tiontalouden jatkuviin ylijaamiin pitaisi uskoa, mutta se on vaikeaa. Elakejarjestel-
mén rahoitustavoissa on kaksi 8aripaata.

Taysin rahastoiva eldkejérjestelma toimii kuin kotitalous toimisi elinkaariteorian
mukaan iiman julkisia elakkeitd edellyttaen, ettd padomamarkkinat toimivat tay-
dellisesti. Taysin rahastoiva eldkejarjestelmé keraé maksuja saastoon aktiiviaika-
na ja maksaa ne kotitaloudelle korkoineen takaisin, kun se on siirtynyt eldkkeelle.
Elake maaraytyy keréttyjen maksujen ja sijoitusten tuoton perusteella. Kotitalou-
den oman saastamisen aleneminen korvautuu julkisen sadstamisen lisaykselta.

Tallaisessa teoreettisessa jérjestelméssa elake-etuuden muutoksella ei ole vaiku-
tusta kansantalouden p&iomakantaan eiké silla liioin ole vaikutusta kotitalouksien
hyvinvointiin. Taysin rahastoivissa jérjestelmissa ei synny sukupolvien vélisia vel-
koja, koska kotitalouden elinkaaren aikana saamat ja maksamat tulonsiirrot ovat
vhté suuria.

Jakojarjestelm&ssé kunkin ajankohdan eldkemenot rahoitetaan saman ajankoh-
dan veroluonteisilla eldkemaksuilla. Jakojarjestelmélla rahoitettu eldke pienentaa
kansantalouden p#&omakantaa kaikissa tapauksissa. Se vidhentas yksityista
saastamista eika tuo tilalle julkista saastamistda. Jakojarjestelmalld on kuitenkin
positiivisia hyvinvointivaikutuksia, jos maksajina olevien nuorten maéra kasvaa ja
etuudensaajien mééra vahenee. Jos tilanne on péinvastainen ja korkotaso on
korkeampi kuin vaeston ja tuottavuuden kasvun summa, ainoastaan ensimméai-
nen sukupolvi hyotyy jarjestelmésta ja kaikki muut kérsivét.
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Yksinkertaisteituna véittdmien yleinen sanoma on se, ettd koska jakojarjestelma-
rahoitteinen julkinen elékejdrjestelma vahentaa kotitalouksien sédstdmista, pitaisi
julkisen sektorin s&&stamistd vastaavasti lisaté rahastoimalla tulevia elékkeita var-
ten. Tulos patee, jos kotitaloudet kayttaytyvat puhtaan elinkaariteorian mukaan
ja maksimoivat pelkdstddn omaa hyétyaan. Vaittdmat on yleensa johdettu siten,
ettéd tydvoiman tarjonta on oletettu kiintedksi.

Suomen tybeldkejarjestelmé on osittain rahastoiva. Osa eldkkeistd maksetaan
jakojérjestelman kautta ja osa rahastoidaan. Tydnantajat ja nyttemmin myds pal-
kansaajal rahoittavat eldkevakuutusmaksuin tybelédkemenot ja rahastojen kartut-
tamisen. Elédke-etuudet méaaraytyvét lainsdddannon perusteella, eivaikd riipu
suoraan kotitalouden maksamista elékevakuutusmaksuista. Tybelakejarjestelman
rahastointiaste on muun muassa inflaatiosta riippuva muuttuja, koska rahastoja
hyvitetdén vakiomaaraiselld nimelliselld korkotasolla. Tydelékejérjestelma eroaa
sdastdmismotivaatioltaan erityisesti sellaisesta maksuista késin maaraytyvasta
julkisesta elakejarjestelmastd, jossa henkilékohtaisten rahastojen suuruus ja ela-
ketaso maéraytyvat pitkdlti samoin perustein kuin yksityisessakin eldkesaasta-
misessa.

5.2 Perintdbmotiivin merkitys

Edella esitetyssé sukupolvimallissa perintdja jatettiin itsekkaista syista: siksi, etta
perinndn antaminen lisasi vanhempien hyvinvointia. Perinndnjattaja optimoi perin-
ndon maaran samoin kuin kulutuksensa ja tyon tarjontansa (Yaari 1965, Abel et al
1987). Taman "antamisen ilo"-motiivin lisksi on olemassa useita muitakin mah-
dollisia tarkoituksellisia perintdémotiiveja. Tunnetuin ja seurauksiltaan voimallisin
lienee altruistinen perinnénjéttdmotiivi, jonka mukaan kotitalous ottaa omassa
paatdksenteossaan huomioon lastensa hyddyn ja allokoi varallisuutensa optimaa-
lisesti sukupolvien vélilla (Barro1974, Burbidge1983, Abel 1987, Blanchard et al
1989, Kruhse-Lehtonen1985),

Julkisella eléke- ja muulla sosiaaliturvalla ei ole mitdan vaikutusta kansantalou-
den saastamiseen ja padaomanmuodostukseen, jos rahoitusmarkkinat toimivat
taydellisesti ja kotitaloudet ottavat taysimééaréisesti huomioon lastensa hyddyn sa-
malla, kun ne tekevét oman elinkaarisuunnitelmansa. Oletetaan, ettd nuoria on
véhemman kuin vanhoja, jolloin vaitio joutuu kerddmaén nuorilta suurempia va-
kuutusmaksuja. T&ll6in lapsista ja lastenlapsista vélittdva vanhempi jattaa yksin-
kertaisesti jokaiselle lapselleen perinndn, jolla kompensoi témén korkeamman
vakuutusmaksun.

Julkisella sekiorilla ei ole tarvetia luoda rahastoja, koska kotitaloudet huolehtivat
sukupolvien vélisin tulonsiirroin - perinndin ja lahjoituksin - joka tapauksessa siita,
ettd sukupolvien valiset nettotulonsiirrot tasoittuvat.

Vaikka ei viime kddessda oliaisikaan sitd mieltd, eltd kotitaloudet osaavat laskea
sukupolvien viélisten tulonsiirtojen maarié, lienee kuitenkin selva , etta jatkuvasti
siityy mittava maard varallisuutta vanhemmilta lapsille perintdjen ja lasten
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koulutuksen muodossa. Mité ilmeisimmin perinnét ovat taloudellisen kasvun jat-
kumisen erds edellytys.

Naistd pohdinnoista voi padtya elike- ja sosiaaliturvan rahoituksen kannalia loh-
dulliseen lopputoteamuksen: on periaatteessa mahdollista léytaa rahoitusmuoto,
jossa sosiaaliturva ei véhennd kansantalouden séastémists ja padomanmuodos-
tusta. Emme vain tiedd, millainen se on, kun emme tiedd, millainen perintématiivi
kotitalouksilla on. Emme edes tiedd, kuinka suuria perintdja talla hetkella jatetaan
saati sitten tulevaisuudessa. Julkinen eldkerahastointi ei ole pahasta, vaikka us-
kottaisiin mihin tahansa teoriaan kotitalouksien kéyttaytymisesta. Toisen aaripdén
teorioiden mukaan se on taysin valttamatdnts, toisen mukaan silld ei ole mitaan
vaikutusta, Julkisen rahastoinnin mitoitus on néin ollen vaikeaa. On kuitenkin luul-
tavaa, eitd julkisen rahastoinnin lisdamisen hyddyt ovat haittoja suuremmat. Hai-
tat aiheutuvat siité ettd tie rahastoivampaan jarjestelmaén on kivetty joidenkin su-
kupolvien uhrauksilla.

Avoimessa taloudessa, jossa pddoman litkkuvuus on vapaata, rahastoinnin lisays
nakyy vaihtotaseen vahvistumisena. Sen myéta kotimaisilla sijoittajilla - elékera-
hastoillakin - voisi olla ulkomaisia saatavia. Vaestén ikaantyessa se antaaa peli-
varaa elékerahastojen osittaiseen purkamiseen ilman, ettd sen tarvitsisi tapahtua
utkomaisen velkaantumisen kustannuksella. Padomaliikkeiltaan suljetummassa
taloudessa rahastoinnin lisd&minen alentaisi korkoa. Harmaantuvan kansantalou-
den Oy Eldkesaation Ab optimaalista sijoituspolitikkaa ei liene pelkka takaisinlai-
naaminen omaan maahan ja omaan yritykseen huonommallakin tuotolla siksi, et-
ta harmaantuvat tyOntekijat saisivat kerdttyd itselleen lisda elikeoikeutta.
Elakejarjestelmén pitisi tarjota riskintasausjérjestelma niin sukupolven sisélla
kuin erikokoisten sukupolvien vélillakin, Julkinen elakerahastointi ei kuitenkaan
poista koko kansantalouden tasolla olevaa epavarmuutta tulevasta véesténkehi-
tyksesta tai rahastojen sijoitusten tuotosta. Kummankin riskin pienentaminen
edeliyitéisi kasvavien rahastojen sijoitusten hajauttamista my&s ulkomaisiin vaa-
teisiin.

6. Jatkotlyén suuntia

Jatkoty0ssa on tarkoitus edeté edelld esitettyjen pohdintojen viitoittamaan suun-
taan. Eldkejarjestelmén toimintaa tutkitaan seka teoreettisesti etta mallilla. Kos-
ka suomalainen elékejarjestelmé on etuuksista kasin méaaraytyva, selvitetién tar-
kemmin etuuksien médraytymisperusteiden muutosten ja ty0- ja kansanelakkei-
den yhteensovittamisen kannustinvaikutuksia ja vaikutuksia elékkeellejaantiin,
Vaikutukset riippuvat myos siitd, miten elikejarjestelmé rahoitetaan. Taman vuok-
si tutkitaan rahastoinnin lisd&misen ja rahoitustavasta toiseen siitymisen kansan-
taloudellisia ja hyvinvointivaikutuksia.

Useimmissa teoreettisissa tarkasteluissa on kaytetty mallia, jossa tyén tarjonta on
kiinted (Arhippainen, 1994). Teoreetlisella rintamalla tarkoitus johtaa toimenpitei-
den, esimerkiksi elakeuudistuksen, endogeenisen elékkeellejaéannin ja rahastoin-
nin lisa@misen seké véeston ikdantymisen vaikutussuunnat ja hyvinvointivaikutuk-
set kahden periodin mallissa, jossa tydn tarjonta voi muuttua.
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Numeeriseen malliin lisdtddn eksogeeniset kasvuominaisuudet ja todellinen ei-
stationaarinen véestd, jonka jalkeen sitd voidaan kéyitdd paremmin véaeston
ikdantymisen ja eldkepoliittisten vaihtoehtojen vaikutusten kartoittamisen véalinee-

na.

Mallia tullaan laajentamaan niin, eitd siihen tuotetaan toinen kotitaloustyyppi, lap-~
set ja lapsiperhe, jolloin myds perintdmotiivien tarkastelulle saadaan uutta sisél-
t6a. Taman lisdksi kuntien tuottamat hyvinvointipalvelut tullaan tuomaan mukaan
kotitalouden hyétyfunitioon, jolloin niiden tuoitaminen ei ole pelkké rasite kansan-

ialoudelle.

Tyonteon tehokkuus ja tyokyky endogenisoidaan riippuvaksi koulutusajasta,
koulutuspalveluistia ja tydkokemuksesta seké toisaalta sairausajasta, terveydenti-
lasta ja kaytetyisié terveyspalveluista. Ajankayttd niihin kilpailee muun ajankay-
t6n kanssa. Néin saadaan keskeisimmille julkisille palvelumenoille vaikutuskana-
va mallissa.
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Liite 1: Yrityssektori, ulkomaat ja julkinen sektori

1. Yrityssektori

Yritysten tavoitteena on maksimoida omaa arvoaan ja siten osakkeenomistajina
toimivien kotimaisten kotitalouksien varallisuutta. Yritys ottaa annettuna hinnat,
tuotannon kysynnén ja panosten tatjonnan eri hinnoilla, tuotantoteknologian ja ve-
rotuksen. Kullakin periodilla tuotannossa kaytettdva pagdomakanta periytyy edelli-
selté periodilia. Periodin p&&tdsmuuttujina ovat valipanosten ja tydvoiman kaytts ja
seuraavan periodin padomakantaa lisdéavét investoinnit. Tybvoiman kayttdéa voi-
daan muuttaa kitkatta, pddomakannan kasvattaminen tai vahentaminen ajheuttaa
sen sijaan kustannuksia. Investoinnit rahoitetaan tulorahoituksella ja lainoilla (Val-

konen, 1995).

Kokonaistuotos syntyy arvonlisyksesta ja vélituotepanoksista:
(1) Y:=F:—G:+§Y:

Tuotantofunktio:

B
@) F=4ek"+ (1 gLV ]

Investointien sopeutumiskustannukset:

I

Kr—!

3 G=&

Yrityksen arvon maéréytymisen perustana on, etta sijoittajan on saatava sama ve-
rojen jalkeinen tuotto sijoituksesta yritysien osakkeisiin kuin sijoituksesta korkoa
tuottavaan velkaan:

(1) 1P (=T = (1 =1HD+ (1 =15V = Viy

Edella kuvattu arbitraasiehto voidaan muuntaa muotoon, jonka mukaan yrityksen
markkina-arvo on sen maksamien tulevien osinkojen nykyarvojen summa.

Yrityksen osingonmaksukyky méaaraytyy kassavirtarajoitteesta. Tuloina ovat tuo-
tannon myyntituotot ja lainojen lislys. Tulot kaytetaan valipanoksiin, palkkoihin, so-
siaalivakuutusmaksuihin,  korkomenoihin,  yritysveroon ja  investoinieihin.
Osingonjako on jadnnbésera.

(8)  Di=( =) p{(Fi =G~ +twili—rPBL, |~ phl+tid pb Koy + (B - B )
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Yritys valitsee optimaalisen madarén tuotannontekijditéd kunakin ajanhetkena maksi-
moidakseen oman tulevan arvonsa. Optimaalinen padomakannan suuruus maa-
raytyy sen mukaan, kuinka paljon kustannuksia padomakannan yllapitamisests
atheutuu suhteessa sen tuottamiin tuloihin. Tulot perustuvat tuotannon hintaan ja
paaoman tuotiavuuteen tuotannossa. Lisayksikkd paéomakannassa vahentaa
myés investointien sopeutumiskustannuksia. Menoina pd&domakannasta ovat sen
rahoituksesta ja kulumisesta aiheutuvat kustannukset,

Investointien maaraytyminen voidaan kuvata ns. Tobinin g-teorian avulla. Kun paa-
omakanta mukautuu hitaasti optimaaliseksi toimintaympdristdssa tapahtuneen
muutoksen jalkeen, yrityksen kaytdssé olevan padomakannan arvo poikkeaa sen
jalleenhankintahinnasta. Invesiointeja toteutetaan niin kauan kuin padomakannan
lisayksikkba yrityksen kaytossa arvostetaan osakemarkkinoilla enemman kuin sen
hankinnasta johtuvia kustannuksia. Investoinnit:

b4
-1 K.
—iq=Pr Kiy
-1y

7 =

Padomakannan kertyminen:
(8) K;ZKH(I—-d)“f‘L

Todellisuudessa on vaikea havaita padomakannan lisyksikén arvostusta. Mallin
kuvaamassa taloudessa on kuitenkin voimassa myés se, etta lisayksikon arvostus
(péd&omakannan varjohinta) on sama kuin yrityksen koko padomakannan keski-
maardinen arvostus korjattuna pddomatuloverotukseen liittyvalla tekijalia.

P&&omayksikdn varjohinta:

(10)

}- :i ) e d - - ¢ ‘
9= {T:%i[(l — T )(piﬂ (FK,I o GK,I) - 7'3-1 bp;&) - bp‘{\ T T dpf\]+

+]

1-1;,

Q')+q:+;(1*d) ]

+]

1 d .
—bpf (141,

I~'c§E

[T

=~

n -ty

]

i

Palkka maaraytyy tyon rajatuotiavuusehdosta:
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F
P Fr

(12)
141!

Wy

Yrityksen arvo saadaan padoman méaérén ja sen varjohinnan seka yrityksen velan
avulla.

-1 .
(13) V;:Kfq;m“i‘““““é?Bf

B

Yrityksen arvo muuttuu p&doman varjohinnan kautta valittdmaésti, kun yritykset
saavat tiedon tulevasta kannattavuuden muutoksesta. Koska kotitaloudet omisia-
vat yritykset, osakkeiden arvon muutokset vaikuttavai suoraan kotitalouksien varal-
lisuuteeen.

2. Ulkomaat

Viennin mé&éra riijppuu vaihtosuhteesta - kotitmaisen hinnan ja tuontihinnan suhtee-
sa ja korkojoustosta. Pienessé avotaloudessa, jossa korkojoustolla on suuri nega-
tilvinen arvo, kansainvéalisen hinta méaaraa kotimaisen hintatason.

D o
(14) E, mx(ﬁ;)

Ulkomaisen p&doman tarjonta riippuu kotimaisesta ja ulkomaisesta korkotasosta.
Paavaihtoehdossa oletetaan, ettd korkotaso ulkomailla maarad kotimaisen korko-
tason.

(15) _ rf)zi{

Ulkomainen nettosaaminen on kotitalouksien varallisuuden ja sosiaalivakuutusra-
hastojen seka yritysten pddomakannan ja julkisen velan erotus:

(16 A=Wt H~V,~ BB - B

3. Julkinen seldori

Julkinen sektori koostuu valtiosta, kunnista ja sosiaalivakuutusiaitoksista. Julkinen
sektori el tee mallissa mitdan optimointipdatéksia, vaan toimii ulkoapain annettujen
vero- ja sosiaaliturvaséaddsten toimeepanijana.
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3.1, Valiio

Valtio toimii mallissa tulojen uudelleenjakoa sucrittavana viranomaisena. Valtio ei
tuota palveluja, vaan sen tekevat kunnat. Valtio keraa erilaisia veroja, ottaa velkaa
ja jakaa keraamaénsé verot tulonsiirtoina kotitalouksilie ja tukena kunnille. Veroilla
ja tulonsiirroilla on tuloja uudelleenjakava vaikutus, koska niiden keratdan osittain
eri sukupolvilta kuin mille ne maksetaan.

Vallio kerdé veroja ja jakaa tulonsiirtoja kotitalouksille ja valtionosuuden kunnille.
Valtion kerddamia veroja ovat:

Vero Veropohja

arvonlisdvero T°¢ kulutuksen arvo

valtion tulovero T" ansio- ja tulonsiirtotulot
osa ko yritysverosta 1/ yrityksen tulos
osinkovero 74 osingot

korkotulojen vero 7" korkotulot

myyntivoiton vero 18 osakkeiden arvonmuutos
perintovero 1° perintdien arvo
sosiaalivakuutuslaitosten vero 1°¢ rahastojen tulos

Arvoniis@veroa maksetaan ainoastaan vksityisesta kulutuksesta. Valtion tulovero
on suhteellinen, Kotitalous maksaa sita niin ansio- kuin eléke- ja muista tulonsiirto-
tuloistaan. Kotitaloudet maksavat valtiolle kaikista pddomatuloistaan saman vero-
prosentin mukaista veroa.

T, prCo+ 't,”’(sz; + P+ T,G) +1°p°B,

+20] TD + T (V= Vir) | +T0r (W, — 20 V)
(1= 20)(Dy+ Vi = Vi) + r¥[H, ~ (1 = z0) V1)
+ko T pI(Fi = G)— (1= thwiL, - r{B ]
~koTidpty Ky = TF ~ gow (1 +THLY
—{BY + (B -BZ,) =0

Valtio tukee kuntia valtionosuuksin. Lisaksi kunnilla on oma veronkanto-oikeus.
Valtionosuus on méaritelty vakio-osuutena kuntien kayttémenoista. Sen lisaksi
valtio maksaa kotitalouksille veronalaisia kénttdsummatulonsiirtoja, jotka vaihtele-
vat kotitalouksien i&in mukaan. Tulonsiirrot on sidottu indeksiin, jonka palkka- ja ku-
luttajahintasidonnaisuuden aste on vapaasti valittavissa.
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Valtio voi velkaantua kotimaassa ja ulkomaille. Valtio maksaa korkomenoja velas-
taan.

Valtiontalouden tasapainoftaminen: (1) valtion tuloveroaste, paaomaveroasteet,

tulonsiirtojen osuus ja vaition velan suhde BKT:n arvoon vakioidaan, jolioin arvon-
lisavero voi muuttua, (2) valtion tuloveroaste, arvonlisiveroaste, padomaveroas-
teet ja valtion velan osuus Kiinnitetadn, jolloin tulonsiirtojen maara voi muuttua, (3)
valtion tulovero muuttuu, kun kaikki muut edelid olevat kiinnitetaan ja (4) valtion ve-
lan suhde BKT:een muuttuu, kun kaikki muut kiinnitetaan.

3.2. Kunnat

Kunnat tuottavat palveluja ja rahoittavat toimintansa kunnallisverolla, saamallaan
valtionosuudella, osalla yritysveron tuotosta ja kotitalouksilta keratyin palvelumak-
suin. Kunnallisveropohja on sama kuin valtionverotuksessakin. Palvelumaksut
maaraytyvat prosenttiosuutena kotitalouksien kayttamien palveluiden arvosta.

";c_i“[w,L; + Pl T,G) +(go+co— Dw, (1 +1HLY

(18) H(1 = koYU pl (F,~ Gy~ (1 —thwiL, — 1B, |
~(1 = ko)idp} Koy +rBY + (BY - BY,) =0

Kunnat tuottavat palveluita kuntien palkkaamansa henkildkunnan avulla. Kunta
maksaa henkildkunnalieen saman palkan kuin yrityksetkin tyovoimalleen. Tydvoi-
makustannukset koostuvat palkkamenoista ja sosiaalivakuutusmaksuista. Toistai-
seksi kuntien tuottamat palvelut eivét hyddyta kotitalouksia. Kunnallinen toiminta
on vain talouden tydvoimaresursseja tuhlaava rasite mallissa. Toimenpiteiden vai-
kutussimulointeja tehtdessa onkin syytd kiinnittad huomiota siihen. ettei tuloksiin
vaikuta liilkaa kunnallistaloudessa tapahtuvat muutokset.

Kuntien talouden tasapainottaminegn: (1) Kunnallisveroasie, valtionosuusprosentti
ja velan suhde bruttokansantuotteen vakiocidaan, jolloin kunnallisen tyopanoksen
maara muuttuu tal (2) Kuntien tyépanos, velan osuus ja valtionosuus vakioidaan,
jolloin kunnasvero muuttuu.

3.2 Sosiaalivakuutusiaitokset

Suomessa pakoliista lakiséateistad sosiaaliturvaa toteuttavat yksityiset vakuutuslai-
tokset luetaan kuuluviksi julkisen sekioriin, Mallissa sosiaalivakuutuslaitossekiori
koostuu tydelékelaitoksista ja Kansanelakelaitoksesta. Jatkossa myos tydttdmyys-
kassat sisdllytetdén téhan sektoriin, kun tysttémyysturva saadaan mallinnettua,
Sosiaalivakuutulaitokset maksavat kotitalouksille tyé- ja kansanelékkeita niiden pe-
rusteiden mukaan, jotka Suomen eldkejirjestelmissa ovat voimassa. Tybelak-
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keen suuruus rilppuu monimutkaisella tavalla tyduran pituudesta ja tydsséoloajan
ansioista. Kansaneléke koostuu tasasuuruisesta pohjaosasta ja tybelakevahentei-
sesta lisdosasta. Kotitalouksien tydeldke on sidottu reaaliansioiden kehitykseen

nk. taitelulla indeksilla. Varhaiselikkeet ja tydsuhteiden elakepalkat tarkaistetaan
indeksilla, jossa kuluttajahintojen ja palkkojen muutos vaikuitaa samalla painolta.
Vanhuuseldkkeet (65 vuotta tayttaneiden elakkeet) tarkistetaan indeksilla, jossa
ansiotason muutoksen paino on 20 prosenttia ja kuluttajahintojen muutoksen 80

prosenttia,

(¥ + 1w, L, — (1 — s PL + pV
+(1 ~z0)(D, 4V, — Vi) + ?'fi[Hr ~(1 ~Z0) Vi1
(19) ~T{ (1 =20)(Ds + Vi~ Vi) + #[H, — (1 ~20)V,]}
—(H,—H.;)=0

TyGelakemenot rahoitetaan mallissa tydnantajien - yritysten ja kuntien - tydelake-
maksuilla seké palkansaajien tybelakemaksulla. Kansaneldkemenot rahoitetaan
tyénantajien, tyéntekijoiden ja eldkeldisten maksamin vakuutusmaksuin.

TyGelakelaitokset yllapitavat tydeldkerahastoja, joista kertyy korkotuloja rahoitta-
maan tyGelékemenoja. TyGelakerahastot lainaavat varat muille taloudenpitajille.
Tybelékelaitokset omistavat mallissa ainoastaan velkapapereita.,  Mallissa on
mahdollisuus vaihtoehtoon, ettd tydelakeyhtiot omistavat yritysten osakkeita. Ra-
hastojen kertymisess4 ei ole toistaiseksi mitdan siséénrakennetiuja rahastointiperi-
aatteita.

Eldkelaitosten talouden tasapainottaminen: (1) Tyo- ja kansaneldkemaksujen
maaraytymisperusteet, palkansaajan ja eldkelaisten elakevakuutusmaksuprosentti
ja rahaston suhde BKT:een vakioidaan, jolioin tyonantajan eldkevakuutusmaksun
muutos tasapainottaa sektorin, (2) eldkkeiden maaraytymisperusteet, palkansaa-

jan, elékeldisten ja tyontantajan elékevakuutusmaksuprosentti vakioidaan, jollon
rahaston muutos tasapainottaa sektorin.
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Liite 2: Muuttujat

U hyéty, hyvinvointi

c kulutuksen maara

[ vapaa-ajan maara

1-1 tydpanoksen maéara kotitaloudessa
B perinnén maara

P vaestd

Pr veroton kokonaiseléke

PT kokonaiseléke, brutto

P tydelake, brutto

PN kansaneldke, brutto

P? kansanelakkeen pohjaosa

Ps kansanelékkeen lisdosa

76 nettotulonsiirto valtiolta kotitalouksille
§HM kotitalouksien palvelumaksu kunnille
w palkka tehokkuusyksikkda kohti
we aikapalkka

who elakepalkka

w! vapaa-ajan hinta

w" nettopalkka

p¢ kuluttajahinta ml. arvonlisivero
p kuluttajahinta, pl. arvonliséavero
r’ veroton korko

rd kotimainen korko

1 vapaa-ajan varjohinta

A kotitalouksien varallisuus

K padomakanta

L tybpanos yrityksissa

LM tydpanos kunnissa

Y kokonaistuotanto

G sopeutumiskustannus

F arvonlisdys

D osingot

1% yrityksen arvo

q Tobinin g

B¢ yrityksen velka

B¢ valtion velka

BM kuntien velka

/ investoinnit

C kokonaiskulutus

E vienti

CA vaihtotase
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AS ulkomainen saatava

pX investointitavaran hinta

p’ arvonliséyksen hinta

p” kotimaisen hyddykkeen hinta

p! tuontitavaran hinta

! tyonantajan elakevakuutusmaksu

¢ arvonlisé- yms. hyddykeverot

Parametrit

v 0.17 valtion tuloveroprosentti

™ 0.12 kunnallisvero

T’ 0.28 korkotulojen vero

T8 0.28 myyniivoittovero

ol 0.28 yritysvero

T4 0.28 osinkotulojen vero

¥ 0.05 palkansaajan eldkevakuutusmaksu
sP 0.04 elakeldisen elakevakuutusmaksu

d 0.09 vuosipoisto

& 1 asentamiskustannusparametri

£ 0.36 tyon osuus arvonlisdyksesta

B 0.7 tyén ja paédoman substituutiojousto

b 0.7 yritysten velan osuus arvosia

ot -4 viennin hintajousto

¥ 0.03 ulkomainen vuosikorko

Y 0.5 intertemporaalinen substituutiojousto
p 0.75 ikulutuksen ja vapaa-ajan subsiituutiojousto
T4 9 aktiiviajan enimmaispituus

1" 8 eldkkeen karttuma-ajan enimmaispituus
a* 0.66 tydajan elakekarttuma

a’ 0.66; 0.43 tulevan ajan eliakekarttuma

& 0.015 aikapreferenssin aste vuosittain

o 0.53 vapaa-ajan arvostus

e 0.6-1.2 tehokkuus, palkkaprofiili idn mukaan
6 0, 0.5 perinndnantopreferenssi

s eloonjaamistodennékoisyys

© 0.5 kansanelakkeen eléketulovahenteisyysprosentti
k 0.66 elakeprosentti, max
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Liite 3
TAULUKKO 1. ELAKEUUDISTUKSEN VAIKUTUKSET

Toimenpiteet: Tulevan ajan kartiumaa leikataan
' Taitettu indeksi 65 vuoden igsia

Y-muutos perusurasta
vuoden kuluttua

muuttuja 5 25 150
kulutuksen maard 0 0.5 2.0
nimellispalkka 0.5 1.8 2.4
reaalipailkka 0.7 2.1 3.2
tydpanos 0.5 0.4 0.3
yritys 0.5 1.2 1.1
julkinen 0.5 0.9 «1.2
kayi. oleva reaalitulo 0.1 1.0 1.9
kotital. varallisuus 2.7 11.3 25.0
elakemenot -3.9 ~10.4 «10.9
sovamaksumuuios, %-yks. 1.1 3.1 -3.3
kuluttajahinta -0.2 -0.4 -0.8
bki:n maara 0.2 0.5 0.7
yritysten tuotanio 0.2 0. 1.1
padomakanta 0.2 0.8 1.1
investoinnit 0.3 1.0 1.1
yritysten arvo 0.3 0.8 1.0
vaihtosuhde -0.5 -0.2 -0.1
korko 0 ¢ 0
tuonnin maaré 0.1 0.6 1.4
viennin maard 0.2 1.0 0.5
kauppatase 0.2 1.0 ~1.7

vaihtotase 0 0.3 0




ELINKEINOELAMAN TUTKIMUSLAITOS (ETLA)

THE RESEARCH INSTITUTE OF THE FINNISH ECONOMY
LONNROTINKATU 4 B, FIN-00120 HELSINKI

Puh./Tel. (09) 609 900 Telefax (09) 601753
Int. 358-9-609 900 Int. 358-9-601 753

KESKUSTELUAIHEITA - DISCUSSION PAPERS ISSN 6781-6847

No 537 MARIANNE PAASI, International R&IDD Cooperation in the EU: A Sclution to the Techno-
logical Disadvantages of Small National Economies? 28.08.1995. 17 n.

No 538 ULLA KRUHSE-LEHTONEN, Perinntnjittdmotiivii Suomessa - kotitaloustiedusteluun
1990 perustuva empiirinen tutkimus. 19.09.1995. 44 s,

No 539 JULIANNA BORSOS - MIKA ERKKILA, Regional Integration in the Baltic Rim - FDI
and Trade-Based Integration in the Triangle of Finland, Estonia and St. Petersburg.
29.09.1995. 85 p.

No 540 JULIANNA BORSOS - MIKA ERKKILA, Foreign Direct Investment and Trade Flows
Between the Nordic Countries and The Baltic States. 29.09.1995. 43 p,

No 541 RITA ASPLUND, The Gender Wage Gap in Finnish Industry in 1980-1994. An empirical
analysis of non-manuat workers. 11.10.1995. 28 p.

No 542 TOR ERIKSSON - SUSANNA FELLMAN, Determinants of Firms' Operating Times - So-
me Evidence from Firm-Level Data. 23.10.1995. 19 p.

No 543 TARMO VALKONEN, Corporate and Capital income Tax Reform in a Numerical Over-
lapping Generations Model: The Case of Finland. 12.12.1995. 28 p.
No 544 REIJA LILJA, Career Mobility in Finnish Industry. 14.12.1995. 22 p.

No 545 JUKKA LASSILA - TARMO VALKONEN, Pelicy Credibility in Numerical Overlapping
Generations Models. 28.12.1995, 28 p.

No 346 ENA KAUPPI - JUKKA LASSILA - TIMO TERASVIRTA, Short-Term Forecasting of In-
dustrial Production with Business Survey Data: Experience from Finland's Great Depressi-
on. 26.01.1996. 20 p.

No 547 JIAN-GUANG SHEN, FDI, Knowledge Spillover and Economic Growth in East Asia.
31.01.1996. 70 p.

No 548 MAARIT SAYNEVIRTA - PEKKA YLA-ANTTILA, Integraation ja yritysten kansainvi-
listyminen - vaikutuksia kotimaan talouteen, 01.02.1996. 58 s.

No 549 LAURA PANA - PEKKA YLA-ANTTILA, The Impact of Structure and Competition on
Employment in the Telecommunications Cluster Case Finland. 12.02.1996. 34 p.

No 550 PENTTI VARTIA - PEKKA YLA-ANTTILA, Technology Policy and Industrial Clusters in
a Small Open Economy - The Case of Finland. 16.02.1996. 15 p.



No 552

No 553

No 554

No 555

No 556

No 557

No 558

No 559

No 560

Mo 561

No 562

No 563

No 564

No 565

No 566

REIJO MANKINEN, Aijkoholiveron alentamisen kansantaloudellisia  vaikutuksia,
26.02.1996. 42 s.

RITA ASPLUND, Koulutus, tySura ja palkkaerot. 22.03.1996. 13 s,

MARIANNE PAASI, The Absorptive Capacities of Estonian Firms. - Can a Technology-
based Industrial Strategy Succeed? 22.03.1996. 17 p.

HANNU HERNESNIEMI, Barriers to Economic Cooperation of Baltic Rim Countries,
10.04.1996. 46 p.

ANNICK LARUELLE - MIKA WIDGREN, Is the Allocation of Voting Power among the
EU States Fair? 17.04,1996. 19 p.

JARI HYVARINEN, A Survey of Corporate Governance - Which Model for Transition
Countries? 13.05.1996. 32 p.

PASI KUOPPAMAKI, Joint Implementation ilmastopolitiikan vilineend: Suomi 1a ldhialu-
eiden kasvihuonekaasujen péistdjen rajoittaminen, 12.06.1996. 35 s.

MIKA PAJARINEN, Tyonantajan kansanelikemaksun porrastuksen toimivuus vuosina
1993 ja 1994, 20.6.1996. 34 s.

OKKO-PEKKA SALMIMIES, EU:n pakolais- ja maahanmuuttoasioita koskevan yhteistysn
kehittiéiminen ja taloudellinen ulottuvuus, 10.07.1996. 32 s.

ALJA LEIPONEN, Education, Tenure and Innovation in Manufacturing firms. 16.08.1996.
26 p.

AlJA LEIPONEN, Education and Innovative Capabilities. 16.08.1996. 20 p.
ALJA LEIPONEN, Competences, Innovation and Profitability of Firms. 16.08.1996. 16 p.

JYRKI RUUTU, Suomen valuuttakurssijéirjestelmi osana eurooppalaista jirjestelmad. His-
toriallinen katsaus keskiajalta autonomian ajan loppuun. 29.08.1996. 22 .

HEIKKI PALM, Eldkeuudistuksen vaikutukset Suomen kansantalouden numeerisessa limit-
tiisten sukupolvien mallissa. 02.09.1996, 34 s.

JYRKI ALI-YRKKO, Teknologiaintensiivisten yritysten kansainvilistyminen - vaikutuksia
Suomen talouteen, (5.09.1996. 53 s.

Elinkeinoeldmin Tutkimuslaitoksen julkaisemat "Keskusteluaiheet” ovat raportteja alusta-
vista tutkimustuloksista ja véliraporiteja tekeilld olevista tutkimuksista, Tass4 sarjassa jul-
kaistuja monisteita on mahdollista ostaa Taloustieto Qy:sti kopiointi- ja toimituskuluja vas-
laavaan hintaan.

Papers in this series are reports on preliminary research results and on studies in progress.
They are sold by Taloustieto Oy for a nominal fee covering copying and postage costs.

d:ratapalo\DP-julk.sam/05.09.1996



