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Tiivistelma

Lassila J, Rantala O, Valkonen T. Varallisuus, verotus ja vdestén ikdanty-
minen. Helsinki: Kela, Sosiaali- ja terveysturvan tutkimuksia 70, 2002. 98 s.
ISBN 951-669-607-4.

Kotitalouksien varallisuus kasvaa tuottavuuden ja tulojen kasvun vuoksi,
mutta my0s vaeston ikddntymisen myotd. Vuonna 2050 kotitalouksien varalli-
suus on perusskenaariomme mukaan 2,5-kertainen nykyiseen verrattuna. Va-
rallisuuden rakenteessa tapahtuu systemaattisia muutoksia. Asunto-omaisuuden
ja muun hyoédykevarallisuuden osuus kotitaloussektorin varallisuudesta piene-
nee ajan mittaan. Taman peilikuvana rahoitusvarallisuuden osuus kotitalouksien
nettovarallisuudesta kasvaa tulevaisuudessa. Jos kaikelle nettovarallisuudelle
voitaisiin asettaa uusi efektitvinen puolen prosentin vero, tyontekijan sosiaali-
turvamaksua voitaisiin alentaa runsaalla kahdella prosenttiyksikollda. On kuiten-
kin huomattava, ettd tima veromuutos vastaa kolmen prosentin reaalituotolla
lihes 17 prosenttiyksikon kiristystd kotitalouksien kaikkien padomatulojen vero-
tukseen. Varallisuusveron korotuksella rahoitetun sosiaaliturvamaksun alen-
nuksen vaikutuksia tutkitaan simulaatiomallilla, joka perustuu elinkaarisuun-
nittelun teoriaan. Tulosten mukaan toimenpiteen pitkdn ajan vaikutukset ovat
todennakoisesti kielteisia.

Avainsanat: Kotitalouksien varallisuus, varallisuusvero, perintovero, sosiaali-
turvamaksut, vieston ikdantyminen

Abstract

Lassila J, Rantala O, Valkonen T. Wealth, taxation and population age-

ing. Helsinki: The Social Insurance Institution, Finland, Studies in social
security and health 70, 2002. 98 pp. ISBN 951-669-607-4.

Household wealth is likely to increase substantially because of rising labour
productivity and changes in the population age structure, especially the in-
crease in the share of aged households. According to our base scenario
household wealth will be 2.5 times its current level in 2050. There will be sys-
tematic changes in the structure of household wealth. The share of dwellings
and other necessary durables in household portfolios declines in time. As a
mirror image the share of financial wealth will increase. We study the effects
of wealth taxation with a general equilibrium simulation model based on life-
cycle theories. If all net wealth were to be taxed at a new effective rate of
0.5%, the employee payroll tax rate could be reduced by more than two per-
centage points. Notice though that 0.5% on net wealth means an increase of
17 percentage points to the tax rates on households’ all capital income, if the
real gross yield is 3%. A decrease in payroll taxes, financed by an increase in
wealth taxes, is likely to have negative long-run effects. — Summary pp. 68-70.

Key words: Household wealth, wealth taxes, inheritance tax, payroll tax,
population ageing






Alkusanat

Tidssd tutkimuksessa on arvioitu kotitalouksien varallisuuden mairin ja
koostumuksen pitkdn aikavilin kehitystd. Lisdksi on tutkittu, mitd vai-
kutuksia olisi silld, jos kotitalouksien varallisuudelle asetettaisiin uusi
vero tai perintdveroa korotettaisiin ja saadut verotulot kdytettdisiin
tyOnantajan sosiaaliturvamaksun alentamiseen. Tyon ovat ETLAssa
tehneet ja sen sisallostd vastaavat tutkimusjohtajat Jukka Lassila ja Ola-
vi Rantala sekd tutkimuspiéillikké Tarmo Valkonen. Tutkimuksen ovat
rahoittaneet Kansanelidkelaitos ja Suomen Akatemian ikddntymisen tut-
kimusohjelma.

Tutkimukseen liittyvdat numeerisen sukupolvimallin muutostyot, mal-
lisimuloinnit ja raportin kuviot teki suunnittelija Eija Kauppi. Olemme
hy6tyneet myos kahden nimettémin referoijan sekd suomenkielisen
tekstin kieliasun tarkistaneiden Kelan toimittaja Tarja Hyvarisen ja toi-
mistosihteeri Ritva Salavirran kommenteista. Tutkija Anthony de Cal-
valho tarkisti englanninkieliset osat. Tekstinkisittelija Tuula Ratapalo
taittoi tekstin. Kaikille heille lammin kiitoksemme.
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1 JOHDANTO JA KESKEISET TULOKSET

1.1 Tutkimuksen tavoite ja keskeiset tulokset

Tutkimuksen kohteena on kotitalouden varallisuus Suomessa. Etsimme
vastausta kysymykseen "Kannattaako vieston ikdintymisen aiheuttamia
kustannuksia rahoittaa varallisuutta verottamalla?". Kysymystd motivoi
kaksi odotettavissa olevaa kehityspiirretta: vieston ikddntyminen ja ko-
titalouksien varallisuuden kasvu. Videston ikddantyminen lisdd julkisia
menoja ja luo painetta niiden rahoittamiseen tarvittavien verojen ja
maksujen korottamiseen. Kasvava varallisuus puolestaan on veropohja,
jonka kaytollda voidaan periaatteessa keventda muihin veropohjiin, eri-
tyisesti tyOtuloihin, kohdistuvaa verotusta. Varallisuus my6s jakautuu
vanhoille ikdluokille enemmain kuin tyotulot. Kun myds julkisten palve-
lujen kaytto ja saadut tulonsiirrot ovat suurempia vanhoissa ikaryhmis-
sa, eiko varallisuuden verottaminen kohdenna maksurasitusta etuuksien
saajille paremmin kuin ty6tulojen verottaminen?

Verorasituksen lopullinen kohdentuminen on monimutkainen asia.
Eri veromuodoilla on lisdksi erilaiset vaikutukset kotitalouksien haluk-
kuuteen tehdd ansiotyota ja sddstdd. Tarkastelemme varallisuuden vero-
tuksen vaikutuksia simulaatiomallilla, joka perustuu elinkaarisuunnitte-
lun teoriaan. Kuvaamme my0s kotitalouksien nykyistd varallisuuden
madrdd ja koostumusta tilastoaineiston avulla, ja projisoimme niita 50
vuotta tulevaisuuteen. '

Tutkimuksessa saadaan seuraavat keskeiset tulokset:

1. Suomen viest6 ikddntyy lihivuosikymmenien aikana. Syind ovat
vihdinen syntyvyys, piteneva eliniké ja suurten ikdluokkien vanhenemi-
nen. Viestokehitykseen liittyvad epdavarmuus on suuri muutaman vuosi-
kymmenen pédstd, mutta paluu aiempaan viestérakenteeseen on epa-
todennikoinen. Tkddntyminen vaikuttaa kansantalouteen erityisesti tyo-
markkinoiden kautta. Tyovoima vihenee. Julkisen sektorin itse tuotta-
mat tai yksityiseltd sektorilta tilaamat palvelut vaativat kasvavan osuu-
den tyovoimasta. Tyon verotus uhkaa kiristya.

2. Kotitalouksien varallisuus kasvaa tuottavuuden ja tulojen kasvun
vuokst, mutta myos vieston ikdantymisen myota. Tyon tuottavuuden
oletettu 1,5 %:n vuotuinen trendikasvu nostaa tulotason, ja suunnilleen
my0s varallisuuden, 50 vuodessa 2,1-kertaiseksi, eli 110 % nykyista
suuremmaksi. Koulutustason parantuminen lisdéd tuloihin ja varallisuu-
teen chka vield 20 %. Vikiluvun lievasta laskusta huolimatta vaeston
ikarakenteen muutos ja eri tekijoiden ristivaikutus lisddvat yhdessa koti-



talouden wvarallisuutta 20 %:lla. Kokonaisuudessaan kotitalouksien va-
rallisuus vuonna 2050 on perusskenaariomme mukaan 2 5-kertainen

nykyiseen verrattuna.

3. Varallisuuden rakenteessa tapahtuu systemaattisia muutoksia.
Asunto-omaisuuden ja muun hyddykevarallisuuden osuus kotitalous-
sektorin varallisuudesta pienenee ajan mittaan. Tamin peilikuvana ra-
hoitusvarallisuuden osuus kotitalouksien nettovarallisuudesta kasvaa tu-
levaisuudessa. Kotitalouksien nettovarallisuuteen ja kaytettavissa ole-
viin tuloihin ennustettu kasvu johtaa rahoitus- ja sijoitusomaisuuden
selvddn lisdantymiseen ja kotitalouksien velkaantumisasteen alenemi-
seen. Ennustelaskelmien ldhtotilanteessa vuonna 2000 nettomadirdinen
rahoitusvarallisuus (kotitaloussektorin talletukset sekd arvopaperi- ym.
sijoitusvarallisuus, josta on vdhennetty velat) on lievisti negatiivinen,
mutta ennusteen mukaan tdma varallisuuserd kasvaa vuoteen 2050
mennessa noin 20 prosenttiin nettovarallisuudesta.

4. Varallisuuden verottamisen lisdidminen ei elinkaariteorian mukaan
kohdistu vain vanhempiin ikédluokkiin, vaan se muuttaa paljon myos
nuorempien kulutus- ja sadstimiskdyttdytymista ja tyon tarjontaa. Elin-
kaarimalli ennustaa kolmenlaisia vaikutuksia. Ensinndkin siddstimisen
nettotuoton aleneminen vihentdd sadstimistd vanhuutta ja perintdjd
varten. Lisdksi sddstiminen siirtyy elinkaarella ldhemmas eldkeikad. Toi-
seksi my0s tyontekoa siirretdan lahemmas eldkeikaa ja sitd vahennetddn
keski-idssd, jolloin tyoteho on suuri. Ennen varallisuusveron korotta-
mista on ollut kannattavampaa tehda paljon tyota silloin, kun tyoteho
ja palkka ovat suurimmillaan, koska niitd palkkatuloja on voitu tuot-
toisasti sddstdd ja rahoittaa niilld myos tulevaa kulutusta. Kolmanneksi
sadstimisen vihentyminen pienentdd kotitalouksien varallisuutta, ja si-
ten myOs varallisuuden tuotto jad vihidisemmaiksi. Tama vihentda eri-
tyisesti elakeikéisten kulutusmahdollisuuksia huomattavasti.

5. Varallisuus on merkittivd veropohja. Jos kaikelle nettovarallisuu-
delle voitaisiin asettaa uusi, efektiivinen 0,5 %:n vero, tyontekijan sosi-
aaliturvamaksua voitaisiin alentaa runsaalla 2 prosenttiyksikollda. On
kuitenkin huomattava, ettd timi veromuutos vastaa kolmen %:n reaali-
tuotolla ldhes 17 prosenttiyksikon kiristystd kotitalouksien kaikkien
padomatulojen verotukseen.

6. Varallisuusveron tuotolla rahoitettu sosiaaliturvamaksun lasku te-
kee tyonteon aiempaa kannattavammaksi kaikissa ikaryhmissa. Vero-
uudistuksen yhteisvaikutuksesta tyévoiman kokonaistarjonta kasvaa.
Muutokset jakautuvat elinkaarelle siten, ettd aivan nuoret tyoikaiset li-
sddvit tyon tarjontaansa, tyouran keskivaiheilla olevat vihentidvit tyon
tarjontaa ja lihella eldkeikda tyon tarjonta taas kasvaa.



7. Jos palkkasummaperusteisen sova-maksun alentaminen rahoite-
taan varallisuusveroa korottamalla, pitkdn ajan vaikutukset ovat toden-
nakoisesti kielteisid. Sddstimisen tuotto ja sen myotd myos saastiminen
vihenevit. Ulkomainen velkaantuminen kasvaa laskelmissamme lihes
vildennekselld kansantuotteen arvosta. Toimenpide johtaisi reaalipalk-
kojen nousuun, koska palkkaperusteisen maksun pieneneminen antaisi
sille tilaa. Nykyiset tyoikdiset voisivat lisiata kulutustaan. Toisaalta varal-
lisuuden nettotuotto laskisi, ja valtaosa nykyisistd eldkeikaisistd karsisi
hyvinvointitappion. Tulevat sukupolvet kuluttaisivat nuorina enemman
ja vanhoina viahemmain, ja heidin vapaa-aikansa keskiméirin vihentyisi.

8. Jos sosiaaliturvamaksun alentaminen rahoitetaan perintéveroa ko-
rottamalla, ovat pitkdn ajan vatkutukset samansuuntaisia kuin varalli-
suusveron tapauksessa, sddstdimistad ja varallisuutta lukuun ottamatta.
Kotitalouksien varallisuus, ja ulkomainen nettovelka sen vastapainona,
voi kasvaa tai pienentya. Perintdjen jattimisen motiiveista ja perintdjen
madrin reagoimisesta perintoveron korotukseen tiedetddn aivan lilan
vahian.

9. Laskelmiemme perusteella vaikuttaa selvalta, ettd kokonaisverotu-
lojen kannalta perintoveron korotuksella on parhaimmillaankin vain
marginaalinen merkitys. Perintoveron korottaminen efektitvisesti 5 pro-
senttiyksikolld, mallilla jossa timid johtaa annettujen perintdjen maaran
kasvuun, mahdollistaa tyontekijan sosiaaliturvamaksun alentamisen noin
3:lla prosentin kymmenykselld. Toisenlaisien perintémotiivien vallitessa
vaikutus jaisi pienemmaksi.

10. Tutkimuksessa pohdittiin myds, kannattaisiko sosiaaliset tulon-
siirrot laittaa varallisuussidonnaisiksi. Varallisuustiedustelun tulosten
perusteella toimeentulotuen varallisuussidonnaisuus toteutuu suhteelli-
sen hyvin, eikd sen tiukentaminen toisi nykytilanteessa merkittivia ra-
hallisia sddst6ja tulonsiirtomenothin. Kaikkien sosiaaliavustusten varal-
lisuussidonnaisuus kylla toisi huomattavia menosaastoja, mutta nama
avustukset on nimenomaan haluttu tehdi yleisiksi, ja varallisuuteen pe-
rustuva tarveharkinta olisi suuri periaatteellinen muutos.

11. Kannattaako sitten vaeston ikdantymisen aiheuttamia kustannuk-
sia rahoittaa varallisuutta verottamalla? Ajatusta ei nykytiedoin kannata
kokonaan hylidta: muillakin veroilla on haittapuolensa, ja jotkut vero-
pohjat saattavat olla nykyistd vihemmain kédytettavissd tulevaisuudessa.
Toisaalta ei nykytiedoin voi suositella varallisuuden verotuksen lisda-
mistd. Varallisuuteen ja perintéihin liittyy suuria periaatteellisia yhteis-
kuntaa, taloutta ja yksilon vapautta koskevia kysymyksia, ja veromuu-
tokset voivat johtaa merkittdviin ja monenlaisiin kiertoihin. Varallisuu-
den verottaminen viahentdd sdastamista ja lisaa kulutusta.



Varallisuusverotuksesta keskusteltaessa puhutaan usein myos tulo-
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kékulmasta emme varallisuutta ja sen verottamista tdssd tutkimuksessa
tarkastele. Tutkittu verotuksen kiristyminen kohdistui kaikkeen kotita-
louksien varallisuuteen. Jos verotus olisi toteutettu nykyiselld varsinai-
sen varallisuusveron veropohjalla, tuotto olisi ollut alle puolet laskel-
massa saadusta. Emme my6skédin pohdi verorakennetta riskien jakami-
sen kannalta, esimerkiksi talouskriisien oloissa. Emme siis ajattele, ettd
varallisuuden verotus olisi rahoitustarpeen mukaan joustava veromuo-
to, joka kohdistaisi julkisen talouden rahoitusriskit nykyistd enemman
yksityisille varallisuuden haltijoille.

Tarkastelusta jdd pois my6s veropohjien liikkuvuuden lisdidntymiseen
ja verokilpailuun liittyvit nikokohdat. Varsinainen varallisuusvero on
kaytossd endd harvoissa OECD-maissa. Sen stjaan kiinteistoveron tyyp-
piset omaisuusverot, jotka kohdentuvat vihemmin liikkuvaan vero-
pohjaan, voivat lisitd merkitystadn jatkossa. Kotitaloudet reagoivat tut-
kimuksessa verotuksen kiristykseen muuttamalla sddstimistd ja tyovol-
man tarjontaa, mutta eiviat voi muutoin valttda verotusta. Tastd johtuen
verotuksen vaikutukset kayttaytymiseen samoin kuin verotuloihin ko-
rostuvat.

1.2 Menetelmat ja valineet

Pidasiallisena tutkimusmetodina on dynaaminen yleisen tasapainon si-
mulointimalli. Painotamme erityisesti elinkaariajattelua. Veromuutosten
vaikutuksia tarkastellaan kotitalouksien hyvinvoinnin ja talouden te-
hokkuuden nikokulmasta. Tutkimuksessa kiytetdidn apuna ETLAssa
rakennettua numeerista limittdisten sukupolvien simulointimallia, ns.
FOG-mallia. Mallin avulla voidaan tarkastella mm. vieston ikdraken-
teen muuttumisen seurauksia julkisiin menothin ja niiden rahoitukseen
nahden.

Mallin mukaan maailma on ldhes taydellinen. Epatiydellisyyksista
tassd analyysissa ovat mukana vain likviditeettirajoitukset, jotka estivit
sen, ettd kotitalouksien velat olisivat suuremmat kuin varallisuus. T4sta
talouden kuvauksen rajoittuneisuudesta huolimatta mallin avulla voi
mielestimme hyvin tutkia julkisten palvelujen ja etuuksien eri rahoitus-
tapojen vaikutuksia. Rahoituksessa tarvittavan verotuksen kohtaanto ja
vaikutukset tulevat elinkaariteorian mukaisesti esille.

Yleisen tasapainon kiyttdiminen viitekehikkona nojautuu talousteori-
aan. Lihestymistapa perustuu kotitalouksien ja yritysten kuvaamiseen
rationaalisina tavoitteellisina toimijoina. Talouden sopeutumiskykya ja



taipumusta hakeutua tasapainoon korostetaan. Dynaamisen tasapaino-
mallin lisdetu on ajan kisittelyssia. Se mahdollistaa polititkkamuutosten
aiheuttamien sopeutumisjaksojen ja shokkianalyysin kuvaamisen joh-
donmukaisella tavalla. Numeeriset simulointimallit ovatkin olleet laajas-
sa kiytossd talouspolititkan ja sosiaaliturvan tutkimuksissa Auerbachin
ja Kotlikoffin (1987) tyosta alkaen, ks. esim. Broer ja Lassila (1997).

Tiéssa tutkimuksessa kiytetty FOG-malli on erityisesti avoimen kan-
santalouden toimintaa kuvaava numeerinen simulointimalli.' Sen ratkai-
sut ovat osittain hyvinkin tyyliteltyjd. Mitd enemmin malliin tuodaan
mukaan yksityiskohtia, sen monimutkaisemmiksi ja vaikeammiksi tule-
vat mallin hallittavuus, ymmarrettivyys ja ratkaistavuus. FOG-malliin
on pyritty ottamaan mukaan vain ne yksityiskohdat, joilla on olennaista
merkitystd tulosten tulkinnalle. Kotitalouksien kulutusta, sddastamispaa-
toksid ja tyon tarjontaa tarkastellaan elinkaarikuvauksen avulla. Ajatuk-
sena on, ettd kotitaloudet pohtivat ja suunnittelevat tulevaisuuttaan ja
pyrkivit sddstimisen ja velanoton avulla tasaamaan kulutusmahdolli-
suuksia ajallisesti. Kotitalouksien reaktiot ylldttdviin tulojen tai hintojen
muutoksiin vaihtelevat siten idn ja elamantilanteen mukaan. Useat mal-
lissa kiytetyt oletukset ovat yleisesti kdytOssé ja yksinkertaistavat mallin
matemaattista hallintaa ja teoreettista tulkintaa.

Markkinoiden toiminta oletetaan yleisen tasapainon malleissa usein
tiydelliseksi. Todellisuudessa taas térmatddan usein kilpailua ja tiedon-
kulkua estiviin rakenteisiin. Tama krititkki pdtee my0s tdssd tutkimuk-
sessa. Epatdydellisyyksien mallintamisessa on kuitenkin useita vaihtoeh-
toja, eikd aina voida tietdd, vieddinko kuvausta edes realistisempaan
suuntaan, kun korvataan tdydellisten markkinoiden olettamus jollain
tietylld epétdydellisyysoletuksella. Hyvin toimivat markkinat tarjoavat
hyvin vertailukohdan tutkimustuloksille, jotka perustuvat malleihin,
joissa markkinat ovat tavalla tai toisella epataydellisia.

Dynaamisissa tasapainomalleissa oletetaan kotitalouksilla ja yrityksilld
olevan tulevaisuuden suhteen tdydellinen ennakkotietimys. Tama on
eparealistista erityisesti polititkkamuutoksia seuraavien sopeutumisjak-
sojen aikana. T4dtd voimakasta oletusta kaytetddn siksi, ettd ei ole help-
poa keksid toimivaa vaihtoehtoa. Epavarmuuden mukaanotto malliin
siten, ettd kotitalouksien ja yritysten padatoksenteko sisiltaisi varautumi-
sen epdvarmuuteen, sisdltdd suuria teoreettisia ja laskennallisia ongel-
mia. Jos tulevaisuuden odotukset mallitettaisiin jollain muulla tavalla,
esimerkiksi asteittain sopeutuvilla odotuksilla tai muilla vastaavilla men-

Kiytettyd malliversiota on kuvattu tarkemmin esimerkiksi lihteissd Lassila ja Valko-
nen, 2002, ja Valkonen, 2002.



neeseen kokemukseen perustuvilla tavoilla, menetettdisiin se sinansa
invrlrewa nitrve etta latitalondet nurlivat tnlew
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kayttaimédan tehokkaasti kaikkea kaytettivissd olevaa tietoa. On kuiten-
kin luultavaa, ettd tulevaisuudessa simulointimallit sisaltivat monimuo-

toisempia odotusmekanismeja.
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Tiassa tutkimuksessa malliin on tehty erditd lisayksid. Ilman epévar-
muutta tehty elinkaarisuunnittelu aitheuttaa saastaimista kahdesta syysta:
kulutuksen tasaamiseksi ajassa ja perintojen antamiseksi. Kolmas mer-
kittdva sadstimismotiivi, varovaisuussidstiminen, on otettu mukaan
kotitalouksien paitoksenteosta erilliselld laskennallisella rahastolla. T4é-
ma sadstiminen oletetaan korkojoustamattomaksi, mutta vieston maa-
rd, ikdrakenne ja tulokehitys vaikuttavat sen madraan.

Varallisuuden kokoonpano on mallitettu erilleen tasapainomallista.
Toteutetussa ekonometrisessa analyysissa tarkastellaan kotitalouksien
varallisuusrakenteen riippuvuutta kotitalouksien kokonaisvarallisuudes-
ta, tuloista, ikdrakenteesta sekd asumismuodosta ja asuinpaikasta. Mal-
lin estimoinnissa kiytetddn Tilastokeskuksen vuonna 1998 kokoamaa
varallisuustutkimusaineistoa, jossa on tiedot 3 893 kotitalouden varalli-
suudesta, tuloista, kulutuksesta ja erilaisista taustamuuttujista.

Tulokset viittaavat kotitalouksien viheneviin suhteelliseen riskiaver-
sioon eli sithen, ettd varallisuuden kasvaessa kotitaloudet ovat valmiita
sijoittamaan suhteellisesti kasvavan osuuden varallisuudestaan riskisijoi-
tuskohteisiin. Vaurastuessaan kotitaloudet pienentivit asunto-omaisuuden
varallisuusosuutta ja samalla voivat ottaa kasvavassa méarin sijoitustis-
kejd ja lisdtd arvopaperiomistustaan.

Tulosten mukaan vakinainen asunto ja kestokulutustavarat edustavat
valttamattomyyshyodykkeitd ja -varallisuutta, jonka wvarallisuusosuus
pienenee kotitalouksien nettovarallisuuden kasvaessa. Sen sijaan kesi-
mokki- ja kulkuvilinevarallisuus edustavat ylellisyyshyodykkeitd, joiden
varallisuusosuutta kasvatetaan varallisuuden lisddntyessd. Kaytettavissi
olevilla tuloilla on vahva posititvinen vaikutus vakinaisen asunnon, kul-
kuvilineiden ja kestokulutustavaroiden varallisuusosuuksiin sekd samal-
la kotitalouksien velkaantuneisuuteen. Ikdintyminen vaikuttaa varalli-
suusrakenteeseen ldhinnd vilillisesti kokonaisvarallisuuden ja tulojen
ikdriippuvuuden kautta.

Estimoitua mallia kaytetadn tutkimuksessa ennustemallina, jolla arvioi-
daan kotitaloussektorin varallisuusrakenteen tulevia pitkdn ajan muu-
toksia annetuilla nettovarallisuuden, kaytettiavissa olevien tulojen ja ko-
titalouksien ikdrakenteen ennusteilla. Jos kansanvarallisuus kasvaa ajan
mittaan, mallin mukaan asunto-omaisuuden ja muun hyodykevaralli-
suuden osuus kotitaloussektorin varallisuudesta pienenee ajan mittaan.



Tdmin vastapainona rahoitusvarallisuuden osuus kotitalouksien netto-
varallisuudesta kasvaa tulevaisuudessa. Koko kotitaloussektorilla varal-
lisuuden rakennemuutokset voivat ilmeta yksittidisen kotitalouden varal-
lisuuden rakennemuutoksista poikkeavasti riippuen kokonaisvieston
madrin ja ikdrakenteen muutoksista sekd naiden vaikutuksista kotitalouk-
sien varallisuus- ja tulokehitykseen.

Tutkimusraportin rakenne on seuraava. Vieston ikaantymisen maa-
rdd ja seurauksia on esitelty luvussa 2. Luvussa 3 tarkastellaan elinkaa-
rimallia kotitalouksien varallisuuden kuvaajana kayttden lihteind viime-
aikaisia kansainvalisia tutkimuksia. Luvussa 4 tarkastellaan kotitalouksien
varallisuuden madrdad koulutus- ja ikaryhmittdin, sekd varallisuuden
kokoonpanoa. Luvussa 5 projisoidaan varallisuuden mairaa ja raken-
netta 50 vuotta tulevaisuuteen. Luvussa 6 edetddn veropohjien vertai-
lun ja verotuksen kohtaantoanalyysin kautta simulointeihin, joissa ku-
vataan verotuksen osittaista siirtimistd palkkasummasidonnaisista mak-
suista varallisuusveroon tai perintoveroon perustuvaksi.



2 VAESTON IKAANTYMINEN, JULKISET
MENOT JA VEROTULOT

2.1 Ikdantyvan vaestén tunnusmerkkeja

Vieston ikddntymisen madrittely ei ole yksikisitteinen, mutta yleensi
silla tarkoitetaan vieston keski-idn nousua. Suomessa taustalla ovat vi-
hdinen syntyvyys, pidentyva elinikd ja sodan jilkeen syntyneiden suur-
ten ikiluokkien vanheneminen. Syntyvyys on nykyisin runsaat 1,7 lasta
hedelmillisessd idssd olevaa naista kohden. Ilman nettomuuttoa vies-
ton uusiutuminen edellyttiisi keskiarvon nousevan hieman yli kahden.
Useimpien viestoennusteiden mukaan titd nousua ei ole nakopiirissa.
On my6s mahdollista, ettd syntyvyys laskee nykyistikin alemmaksi.

Vihainen lapsimdard on yhteiskunnallinen ongelma sen vuoksi, ettd
tydvoiman tarjonnasta ja julkisen talouden rahoituksesta valtaosin vas-
taavien tyoikdisten madrd vihenee suhteessa elikeikiisiin. Julkisen ta-
louden kannalta tilanne on syntyvyyden vihentyessd aluksi pettivin
hyvid, koska piaivihoidon ja koulutuksen kustannukset pienenevit. Hei-
koin tilanne on silloin, kun vihentynyt syntyvyys on jo tdydelld tehol-
laan vaikuttanut palkansaajien mutta ei vield eldkeldisten mdadrddn.
Suomeen nama ongelmallisimmat vuodet ovat vasta tulossa.

Keski-ian saavuttaneiden elinidn piteneminen on verraten uusi ilmio.
Vield nykyista TEL-jarjestelmai luotaessa 1960-luvun alussa 65-vuotiaan
elinidn odote oli 13 vuotta, mutta vuonna 2050 sen odotetaan olevan jo
yli 20 vuotta. Lisiksi keskimidrdinen elikeikd on selvisti alentunut ja
yksihenkisten kotitalouksien méird kasvanut. On helppo ymmirtia, et-
ta vanhuuden ajan palvelujen ja tulonsiirtojen maarin kasvu uhkaa olla
naissa oloissa varsin suuri. Julkisen talouden kannalta onkin olennaista
kysya, miten terveyden paraneminen saataisiin ndkyméin pidempini
tyourana ja kuinka tulojen ja varallisuuden kasvu nikyy elikeikiisten
kyvyssa osallistua palvelujen ja tulonsiirtojen rahoitukseen.

Tyomarkkinoiden nikokulmasta vihdinen syntyvyys vihentdd kan-
santalouden kaytettidvissid olevaa tyOpanosta. Samaan aikaan pitenevi
elinikd lisdd terveys- ja sosiaalipalvelujen ty6voiman kysyntdd. Jos nii-
den palvelujen tarjonta on tulevaisuudessakin jirjestetty valtaosin julki-
sen sektorin kautta, vieston ikddntyminen muuttaa merkittavasti julki-
sen ja yksityisen sektorin osuuksia tyomarkkinoilla. Yritysten kannalta
tilanne on ongelmallinen. Ty6voiman houkuttelu suuremmilla palkoilla
saattaa johtaa vain yleiseen palkkatason nousuun. Ratkaisuja etsittineen



tydvoiman tuonnista, korvaamisesta koneilla, sen tehokkaammasta kay-
tOstd ja toiminnan laajentamisesta ulkomaille.

Yksi esitetty sopeutumiskeino vieston vihenemiseen on stirtolaisuus.
Sen varaan ei julkisen talouden sopeutumista ikddntymiseen voida kui-
tenkaan jattdd. Suomi ei kykene kilpailemaan hyvin koulutetuista ulko-
maalaisista erityisen hyvin. Viahidn koulutetut puolestaan ovat julkisen
sektorin kannalta suurelta osin nettosaajia. Lisdksi on muistettava, etta
kompensoidakseen vihdisend pysyvan syntyvyyden siirtolaisvirran on
oltava pysyva, mikd merkitsee my0s jatkuvia sopeutuskustannuksia.

Suomen vieston ikaantyminen on EU-alueen nopeinta, mutta jos
syntyvyys saadaan pidettyd edes nykyisella tasollaan, Suomen ja muiden
EU-maiden ikarakenteet alkavat konvergoitua suurten ikaluokkien kuo-
leman jalkeen. Huomionarvoista on kuitenkin, ettd konvergoituminen
tapahtuu uuteen, julkisen talouden kannalta selvasti heikompaan ikéra-
kenteeseen. Lisaksi vieston ennustamiseen liittyvd epavarmuus on pit-
kalla aikavililld niin suuri, ettd virallisia ennusteita huomattavasti hei-
kommatkin skenaariot on otettava huomioon, ks. tarkemmin luku 2.4.

Polititkan kannalta viestomuutosten hitaus antaa pelivaraa suunnitel-
la ja varautua etukiteen. Toisaalta, jos esimerkiksi vihdisen syntyvyy-
den seurauksiin ei varauduta ajoissa, toimenpiteiden toteuttaminen on
myo6hdistd siind vaiheessa, kun pienet ikdluokat ovat jo tyOidssd. Jokai-
sen yksittdisen tyoeldmiddn tulevan pienen ikédluokan julkista taloutta
heikentavi vaikutus kestda elikeikddn asti.

2.2 Vaesto6 ja julkiset menot

Julkisten menojen kasvu perustui viime vuosikymmenind pddosin hy-
vinvointivaltion laajenemiseen uusille alueille ja tarjottujen etuuksien
mairilliseen kasvattamiseen. Laman jilkeen menojen kasvu hidastui
merkittavasti. Tulevat kustannukset perustuvat osittain ikdantymiseen.
Suurempt rooli saattaa kuitenkin olla poliittisilla paatoksilla tulonstirto-
jen tasosta ja julkisen sektorin roolista palvelujen tuottamisessa tai nii-
den rahoituksessa, jos ne tuotetaan yksityiselld sektorilla.

Jos keskitytadn vain ikadntymisen vaikutuksiin, tulonsiirtojirjestel-
man kustannusrasitus on hieman helpommin arvioitavissa kuin tulevien
julkisten palvelujen mdara ja hinta. Ensinndkin ne on lakisditeisesti tar-
kemmin maaritelty. Lisiaksi kertyneet oikeudet, kuten elikeoikeudet,
suojataan yleensa uudistuksissa muutoksilta. Kustannusten rahoituksen
kannalta on myos merkittivdd, ettd menot on indeksoitu ainakin osit-
tain palkkatasoon, joka wvaikuttaa olennaisesti my6s veropohjan eli
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palkkasumman kehitykseen. Vastaavuus olisi vield parempi, jos etuudet
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tia palkansaajien lukumairin kanssa. Tulonsiirtoihin liittyvd poliittinen
riski nakyy siind, ettd harkinnanvaraiset muutokset ovat kiytinnossi
madrianneet useiden sellaisten tulonsiirtojen todellisen tason, jotka lain-
saaddnnon mukaan on sidottu kuluttajahintoihin.

Voimassa olevien sidntéjen mukaisen TEL-jirjestelmin eldikemenot
kaksinkertaistuvat suhteessa vastaavaan palkkasummaan. Tama johtuu
viestorakenteen muutoksen lisdksi elikejarjestelmin vihittiisestd kyp-
symisestd, mikd nakyy siind, ettd vasta viime vuosina ensimmadiset ovat
ehtineet kartuttaa tayden 60 %:n elikkeen. Julkisella sektorilla elikkeet
suhteessa palkkoihin ovat nykyisin selvdsti suuremmat kuin yksityiselld
sektorilla, mika johtuu siitd, ettd jirjestelmid on ollut voimassa pitem-
paan ja kerryttinyt korkeampaa korvausastetta nopeampaa tahtia. Me-
nojen kasvua hidastaa tulevaisuudessa etuuksien madrdytyminen uusissa
tyosuhteissa lihes samalla tavoin kuin yksityiselld puolella. Sekd yksityi-
selld ettd julkisella sektorilla on tehty myds muita eliketasoa alentavia
lainmuutoksia, joiden vaikutus nikyy koko elikekannassa vasta pitkalld
atkavililla. Niista on esimerkkind vuonna 1977 toteutettu siirtyminen
ns. puolivali-indeksiin ja vuonna 1996 toteutettu siirtyminen ns. taitet-
tuun indeksiin. Syksylld 2002 sovittu yksityisen sektorin eldkejirjestel-
min uudistaminen ei ole laskelmissa mukana, mutta sen odotetaan
alentavan kustannuksia. Uudistus otettaneen kayttoon myos julkisella
sektorilla.

Muiden tulonsiirtojen kuin ansioelikkeiden arviointi pitkille tulevai-
suuteen on vaikeampaa, mutta toisaalta niiden merkitys on vihdisempi.
Ansiosidonnaiset sairausvakuutuksen ja tyottomyysvakuutuksen paivi-
rahat siilyttinevat suunnilleen nykyisen suuruutensa suhteessa kansan-
tuotteeseen. Muiden tulonsiirtojen osuus kansantuotteesta alenee las-
kelmissa vuosisadan puolivdliin mennessid useita prosenttiyksikkoja,

vaikka niille oletettaisiin puoliksi ansioihin sidottu kehitys (ks. esim.
Kela 1999).

Terveys- ja hotvapalvelujen kysynnin yhteyttd vieston ikdantymiseen
on arvioitu useammalla tavalla. Yksinkertaisin menetelma on yhdistdd
nykyinen kayttokustannus ikiluokan jdsentd kohden viestGennustee-
seen ja saada siten madrdindeksi. Toinen menetelma kiinnittdd huomio-
ta sithen, ettd kustannukset ovat suurimmillaan pari viimeistd vuotta
ennen kuolemaa. Jalkimmaiisten arvioiden tuottama kustannushuippu
on selvisti korkeampi. Taulukossa 2.1 kuvataan menetelmien tuottamia
palvelujen kysyntdarvioita puhtaina indeksilukuina sekd suhteessa ty6-
ikaisten (20—64 -vuotiaat) maaraan.
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Taulukko 2.1. Terveydenhuolto- ja sosiaalipalveluiden viesto-
perusteisia kysyntiarvioita.

suhteessa tyoik.

2030 2050 2030 2050
Ikdpainot 136 131 153 156
Kuolevuuspainot 157 148 177 176

ind. 1999 =100

Jos tuottavuuden mahdollista kasvua ei oteta huomioon, kysynta-
indeksi heijastaa suunnilleen tarvittavaa tyovoiman lisdystd. Hintana
voidaan kayttdd tyovoimakustannuksia. ETLAssa tehdyn arvion mu-
kaan (Lassila ja Valkonen 2002) ikdpainovathtoehdossa palveluiden kus-
tannusten nousu olisi ndin laskettuna part prosenttiyksikkoa suhteessa
kansantuotteen arvoon vuoteen 2030 mennessi.” Kuolevuuteen liittyvid
painokertoimia kdyttden kustannusten bruttokansantuotesuhde nousisi
jo runsaat 3 prosenttiyksikkod. Myos usein palvelukustannuksiin lasket-
tavien sairaanhoidon korvausten aitkaura noudattelee laskelmissa edelld
mainittuja indekseja.

On hyvin mahdollista, ettd julkisen sektorin tarjoamien tai korvaami-
en palvelujen ja lidkkeiden kysyntd kasvaa ja siirrytddn tehokkaampiin
mutta my6s kalliimpiin vaihtoehtoihin. Osittain kyse on myds siitd, mil-
laisia hoitomuotoja tulee tarjolle ladketieteen ja tekniikan kehityksen
myotd. Silloin poliittiset ratkaisut julkisen sektorin roolista nousevat
keskeisiksi.

Edelld mainitussa Lassilan ja Valkosen tutkimuksessa (2001) oletet-
tiin, ettd koulutusmenot suhteessa kansantuotteeseen sdilyvit ennallaan.
Viestoennusteen mukaan pitkalld atkavalilla kouluikidisten maard vihe-
nee noin viidennekselld. Toisaalta tavoitteet yleisestd koulutustason
nostosta ja aikuiskoulutuksen lisidmisestd viittaavat sithen, ettd kustan-
nukset eivat valttimattd pienene.

Taulukkoon 2.2 on koottu tutkimuksen antama kuva kokonaisme-
noista. Ansioelidkkeiden rooli on hallitseva, mutta myos palvelukustan-
nukset kasvavat. Jos muiden tulonsiirtojen tasokorotukset pitdisivat
niiden arvon suhteessa palkkoihin ennallaan, niin menojen kasvu olisi
vajaan 6 prosenttiyksikon sijasta runsaat 8 prosenttiyksikkoa.

[§%]

Arvio kustannusten noususta on pienempi kuin valtionvarainministeriolld (VM
2001), sosiaali- ja terveysministeriollda (STM 2001) ja EUn komissiolla (EU 2001)
samalta atkavalilld, mikd johtunee oletetusta hintojen nousun hitaudesta. Tasmil-
listen vertailujen tekoa hankaloittaa palvelujen ja tulonsiirtojen maaritelmit ja
myo0s se, ettd ETLAn laskelmissa kiytetdan viisivuotiskeskiarvoja.
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Taulukko 2.2. Julkiset menot/BKT, %.3

2000 2010 2020 2030 2040 2050

Ansioelakkeet 9.4 12.3 15.2 16.4 15.9 16.4
Muut tulonsiirrot 6.3 5.2 4.8 4.4 3.9 3.6
Palvelut 14.7 15.7 16.0 16.4 16.0 16.1
Muut menot 10.5 10.5 10.6 10.6 10.6 10.6

Julkiset menot 41.0 43.7 46.5 47.8 46.3 46.7
yhteensa

2.3 Vaesto ja verotulot

Viestonkehitys vaikuttaa olennaisesti julkisten menojen rahoitustarpee-
seen, mutta myos eri verojen veropohjiin. Palkkasumman kasvu hidas-
tuu ja eliketulojen kokonaismaiard kasvaa. Elinkaariajattelun mukaan
paljon sddstavien keski-ikdisten méiran viheneminen suhteessa saasto-
jadn kuluttaviin eldkeldisiin lisdd kulutuksen osuutta kokonaiskysynnis-
td ja alentaa sddstimisastetta. Toisaalta elikevuosien madrin lisddnty-
minen elinidn pitenemisen myo6ta lisdd sddastimistd vanhuuden varalle.

Suomen elikejirjestelmin ja verotuksen yhdistelma tasaa tulonjakoa
erittain paljon. Pienilla eldketuloilla korvausaste on korkea, eikid tuloja
juuri veroteta. Vaikka korvausaste jad verraten korkeaksi my6s suu-
remmilla tuloilla, verotuksen jyrkka progressio alentaa olennaisesti ve-
rotuksen jalkeistd nettotuloa. Jarjestelma tuottaa siten suuren elikemak-
suprosentin samaan atkaan, kun elikkeiden verotuksen tuotto on myods
suhteellisen suuri. Tyoelikemaksujen verovihennysoikeus ja elikkeiden
verollisuus atheuttavat tulonsiirron elidkeikaisiltd nuoremmille. Tama tu-
lonsiirto kompensoi osittain sukupolvien vililld vastakkaiseen suuntaan
kulkevaa tulonsiirtoa, joka atheutuu elikkeiden rahoittamisesta jakojir-
jestelmalla.

Elakeldisten maaran kasvu ja elikkeiden korvaustason nousu lisdavit
elikkeiden merkitystd veropohjana huomattavasti. Samoin ikddantymi-
sesta johtuva kulutuksen kansantuoteosuuden kasvu on huomattava.
Niin elakeldisilta yhteensd kerittdvien verojen osuus verotuloista li-

Simulointituloksia esittelevien taulukoiden vuodet tarkoittavat mallin viisivuotis-
periodien keskiarvoja, esimerkiksi luku 2000 tarkoittaa vuosien 2000-2004 keski-
arvoa. Laskelmassa ei ole mukana syksylld 2002 sovitun elikeuusituksen vaikutuksia.
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sddntyy automaattisesti, vaikka veroasteet eivit muuttuisi. Laajentuva
veropohja tarjoaa hyvin lahtékohdan verorasituksen tasaamiselle suku-
polvien kesken, koska elikevuosiin kohdennetun veroasteen nousun ei
tarvitse olla niin suuri suhteessa pienentyvien palkansaajasukupolvien
veroasteen alennukseen.

2.4 Vaestéepavarmuus ja julkinen talous

Viestonkehitykseen on totuttu suhtautumaan pitkdn aikavilin laskel-
missa hyvin tiedossa olevana tekijana, silld elddhin nykyisistd vastasyn-
tyneistd osa vield enst vuosisadan puolelle. Jotkut tilastotieteilijit ovat
kuitenkin kiinnittineet huomiota vaestoennusteiden heikkoon osuvuu-
teen. Juha Alhon (1998) laskelmien mukaan vieston maard on vuosisa-
dan puolivilissd yhtd todennikoisesti valilld 4,4—5,8 miljoonaa kuin ta-
min valin ulkopuolellakin (ks. Lassila ja Valkonen 1999b). Kun tiede-
tadn, ettd keskeisimmat julkisen talouden menot, kuten elikkeet ja ter-
veydenhuolto, ovat vahvasti riippuvaisia iastd, viestoepavarmuus nakyy
suoraan suurena epavarmuutena julkisen talouden tilasta muutaman
vuosikymmenen paasta.

Kuvio 2.1. lkasuhde

(yli 60-vuotiaiden suhde 20-59-vuotiaisiin)

1.2 1.2

. == Korkea ikdsuhde
. =mmm Kela-Eurostat

0.8

0.6

0.4

0.2

: : : ; - | ETLA
(o Y I NN T T N A A A A A A A O A A O A )
1995 2005 2015 2025 2035 2045

Kuviossa 2.1 on esitetty Alhon (1998) laskelmiin perustuvia skenaa-
rioita Suomen viestosta. Kela-FEurostat-nimelld kulkeva ura on vuonna
1998 tehdyn viestoennusteen mukainen. Korkean ikidsuhteen tulevai-
suudenkuva on wvalittu siten, ettd todenniakoisyys vielikin heikommalle
polulle vuonna 2030 on 10 %:a. Vastaava ominaisuus on alhaisen ika-
suhteen polulla, mutta toiseen suuntaan.
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Kuvion mukaan parikymmentd vuotta tistd eteenpdin elidkeikidisten
ja tyoikiisten suhteen nousu on melko hyvin tiedossa. Korkean ikdsuh-
teen skenaariossa maastamuutto alkaa pienentda tosin tyoikaisten maa-
rdd jo hieman titd ennen. Tdrkedmpi rooli tissd skenaariossa on vahii-
selli syntyvyydelld, joka nikyy tyovoiman maardssia viiveelld. Pienen
ikdsuhteen tulevaisuudenkuva perustuu sithen, ettd vdeston elinikd ei
pitene odotetusti.

Niitd viestOskenaarioita vastaavat julkisen talouden menot ja vero-
pohjien muutokset on arvioitu ETLAn FOG-mallin avulla (Lassila ja
Valkonen, 2002). Tulokset on kuvattu veroasteina kuviossa 2.2. Niistd
ndhdiin, ettd korkean ikdsuhteen tulevaisuudenkuva johtaa kestimait-
tomaan tilanteeseen.

Kuvio 2.2. Bruttoveroasteet eri vaestovaihtoehdoissa

0/0 %

== Korkea ikasuhde
m= Kela-Eurostat : : : :
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Todennikoisend reaktiona tulisi olemaan etuuksien huomattava va-
hentiminen. Keskeiseksi nouseekin kysymys siitd, kuinka sattumanva-
raisesti ndma leikkaukset kohdentuvat eri sukupolvia ja tulonsaajaryh-
mid edustaviin kotitalouksiin ja onko olemassa parempia vaihtoehtoja.
Elikejirjestelmid koskevat tutkimukset antavat vastaukseksi, ettd suku-
polvien vilinen riskien jako toimii parhaiten, kun menoja rahoitetaan
yhdistien jakojirjestelmdd ja rahastoivaa jirjestelmdd. Koko julkiseen
talouteen sovellettuna se tarkoittaisi varautumista yllatyksellisiin me-
noihin rahastoimalla ja vihentdmalld julkista velkaa noudattaen sianto-
jd, jotka ottavat huomioon seké etuuksien saajien ettd niiden maksajien
maidrin muutokset. Toisaalta my6s etuuksien maardd voidaan sopeuttaa
sellaisten sddnt6jen avulla, jotka ottavat huomioon edelld mainitut teki-
jat. Esimerkkejd elikejirjestelmastd ovat elinaikakertoimen kaytto ja
palkkasummaindeksointi (ks. Lassila ja Valkonen 2000).
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3 ELINKAARIMALLI KOTITALOUKSIEN
VARALLISUUDEN KUVAAJANA

Elinkaarimalli on kiytinnossi yleisnimitys laajalle joukolle teorioita ja
malleja, jotka tarkastelevat yksilon kdytettavissd olevien resurssien ajal-
lista kohdentamista. Ajattelutavan innoittajina ovat olleet erityisesti
Modigliani ja Brumberg (1954) sekd Friedman (1957). Nimikkeen alle
sijoitetaan nykyisin hyvinkin erilaisia malleja, joita elinkaariajattelu jos-
sakin muodossa yhdistdd. Browning ja Lusardi (1996) nikevit keskei-
send yhdistdvand tekijand sen, ettd padtOksentekijd yrittdd pitdd meno-
jensa rajahyodyn vakiona ajassa. Tillainen maarittely sallii esimerkiksi
rahoitusmarkkinoiden epitaydellisyyksien mukaanoton kulutus- ja sdés-
tamispaatoksiin elinkaarimallissa, ja tapojen muotoutumisen ja tarpei-
den tdyden tyydyttymisen. Aivan kaikkia kulutus- ja sddstimismalleja el
sentadn elinkaarimalleiksi lasketa: pois jadvit esimerkiksi peukalosdin-
toithin perustuva kiyttaytyminen, kuten tietyn kiintedn osan sadstimi-
nen tuloista, ja monet psykologiset tai kayttaytymistieteelliset kulutus-
mallit (Browning ja Crossley 2001).

Tarkastellaan ensin yksinkertaista elinkaarimallia, jonka mukainen on
esimerkiksi FOG-mallin peruskuvaus kotitalouksien padtoksenteosta.
Piidtoksentekija kuvataan rationaalisena, tavoitteellisena olentona, joka
kaikissa olosuhteissa yrittdd toimia omalta kannaltaan mahdollisimman
jarkevasti. Elinkaarimallissa jarkevyys tarkoittaa pyrkimystd mahdolli-
simman suureen hyvinvointiin koko elinkaaren aikana. Hyvinvoinnin
oletetaan riippuvan kahdesta asiasta: kulutuksesta ja vapaa-ajasta. Tyon-
tekoa el sindnsd arvosteta, vaan tyotd tehdddn, jotta voidaan hankkia
kulutushyodykkeitd. Pddtoksentekohorisontti on koko elinkaaren mit-
tainen. Kun siis tyoikdisend tehdddn paatoksid sddstdmisestd ja tyOnteon
madrastd, otetaan huomioon mm. niiden paitosten vaikutus toimeen-
tuloon elakeidssa.

Keskeinen elinkaarimallin johtopaitds koskee tulojen ja kulutuksen
ajoittumista. Kulutuksen toivotaan ajoittuvan suhteellisen tasaisesti ko-
ko elinkaarelle. Tulot etvat kuitenkaan tule tasaisena virtana vaan vaih-
televat tyypillisen elinkaaren eri vatheissa. Tyotulot ovat nuorilla tyon-
tekijoilld selviasti pienemmat kuin keski-ikaisilla erilaisen palkkatason
sekd mahdollisesti my6s erisuuruisten tyomairien vuoksi. Omaisuuden
maard ja siten myos omaisuustulot vaihtelevat merkittavaksi ikdryhmit-
tain. Omaisuus on tdssd mallissa seurausta juuri kulutuksen tasauspyr-
kimyksestad: saastamiselld ja velanotolla pyritidn saamaan kulutusvirta
tasaisemmaksi kuin tulovirta. Sadstimistd koskevat padtokset puoles-
taan vatkuttavat varallisuuden kautta omaisuustuloihin. Tulonsiirrot ei-
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viat myo6skaian ajoitu tasaisesti elinkaarelle. Julkiselta sektorilta saatavat

tulonsiirrot on osittain tarkoituksellisesti nimenomaan ajoitettu jaksoil-

le, joilla muut tulot ovat pienet. Yksityiset tulonsiirrot, kuten perinnét,
voivat olennaisesti vaikuttaa joidenkin periodien tuloihin.

Tulot etvit ole kotitalouksille ulkoapdin annettuja, vaan kotitalous
voi suuresti vaikuttaa nithin. Keskeinen kanava on tyonteko. Tehdyn
tyon madri ja sen ajoittuminen elinkaarelle on yksi elinkaarimallin lop-
putuote.

Pyrkimys koko elinkaaren aikaiseen mahdollisimman suureen hyvin-
vointiin johtaa siis kulutusta ja vapaa-atkaa koskeviin mairi- ja ajoitus-
paatoksiin ja sitd kautta myos sddstimispéaatoksiin ja varallisuuden ker-
tymiseen. Piddtoksentekija yrittdd pitid menojensa rajahyodyn vakiona
ajassa, ja tdssd yksinkertaisessa malliversiossa tima tarkoittaa tavaraku-
lutuksen ja vapaa-ajan yhdistelmisti saatavan rajahyodyn vakioisuutta.

Elinkaarimalliin voidaan liittdid myos vanhempien ja lasten viliset ta-
loudelliset suhteet. Perinnoét ja niilden antamismotiivit, lasten mahdolli-
nen huolenpito vanhemmistaan ja muut vanhempien ja lasten viliset
tulonsiirrot ovat taloudellisesti erittdin merkittiva kokonaisuus. Suuri
osa yksityisistd sukupolvien vilisistd tulonsiirroista on ajan mittaan siir-
retty julkisen talouden kautta toteutettaviksi, esimerkiksi elikkeind ja
muuna sosiaaliturvana.

Kotitalouksien padtoksid rajoittavat monet tekijit. Yksi on rahoitus-
markkinoiden toiminta. Jos kotitalous ei voi lainata tulevia tulojaan vas-
taan, ei kulutusta voida ajassa tasata niin paljon kuin ehké haluttaisiin.
Kulutusta elinkaaren alkujaksoina rajoittaa se, paljonko tuloja niilld jak-
soilla on kaytettivissa. Tama johtaa suurempaan tyon tarjontaan, vaikka
korvaus tyosti ei olekaan koko elinkaarta ajatellen kovin suuri. Netto-
varallisuus on positiivinen koko elinkaaren ajan. Tdllaisessa tilanteessa
sosiaalisilla tulonsiirroilla, jotka osuvat aikuisuuden ensi jaksoihin, voi
olla suuri merkitys kotitalouksien hyvinvoinnille: ne pienentavit likvidi-
teettirajoituksen merkitystd ja siten korjaavat rahoitusmarkkinoiden
epitdydellisen toiminnan vaikutuksia.

Kuinka hyvin elinkaarimalli kuvaa kotitalonksien kdyttdytymisti?

Browning ja Crossley (2001) esittivat johtopiitokseniin, ettd vaikka
yksinkertaisilta elinkaarimallin versioilta jdd moni havaittu kulutuksen ja
saastamisen piirre selittamattd, hienostuneemmat malliversiot ovat huo-
mattavasti menestyksekkaampii. He tarkastelevat kulutusta ja saasti-
mistd eri frekvensseilld: vuoden sisilld, suhdannevaihtelujen aikahori-
sontilla, tyéuran eri vaiheissa ja vield laajempien eliminvaiheiden valil-
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la. Naista kaksi viimeksi mainittua ovat taman tutkimuksen kannalta
tarkeitd frekvensseja.

Tyouran eti vaiheissa, koulutuksen paittymisen ja elikkeelle jadmisen
valilld, tulot ja kulutus ovat litan korreloituneita keskendin, jotta se so-
pisi yksinkertaiseen elinkaarimalliin. Selitykseksi on tarjottu a) peukalo-
sddantojd, jotka eivit kuulu elinkaariperheeseen, b) likviditeettirajoituk-
sia, joiden mukaan nuoret tyontekijat kylld kuluttaisivat enemman ja vel-
kaantuisivat jos rahoitusmarkkinat sen sallisivat, c) tulo-odotusten varo-
vaisuutta ja d) kulutuksen ja tyonteon komplementaarisuutta. Selityksista
kaikki a-vaihtoehtoa lukuun ottamatta kuuluvat laajaan elinkaarimalli-
perheeseen, ja ainakin b- ja c-kohtia kannattavat useat tutkijat. Taman
tutkimuksen FOG-malliajoissa likviditeettirajoitus on merkittivassa ase-
massa, mutta epavarmuutta tulevien tulojen suhteen ei huomioida.

Eri elimidnvaiheiden vilinen kulutus- ja sdastimistarkastelu herattaa
clinkaarimallin kannalta vaikeita kysymyksia. Miksi opiskelijat, joilla on
korkea odotettu elinkaarivarallisuus, kuluttavat niin vahian? Miksi elake-
liiset eivit kuluta varallisuuttaan enemmain? Jilkimmaistd kysymysta
monet tutkijat pitdvit Browningin ja Crossleyn (2001) mukaan elinkaa-
rimallin lakmustestind. Aiheeseen liittyy kuitenkin monia dataongelmia,
esimerkiksi se, lasketaanko elike-etuudet tuloksi vai kerdtyn varallisuu-
den purkamiseksi. Browning ja Crossley korostavat, ettd tutkijat ovat
vasta alkuvaiheissa tyon tarjonnan, terveyden ja kulutuksen keskiniisen
riippuvuuden mallintamisessa.

Browning ja Crossley (2001) toteavat, ettd elinkaarimallin avulla yri-
tetddn yhdistdd erittdin monia asioita koherentilla tavalla. Esimerkkeina
he mainitsevat varallisuuden koostumuspaitokset, lasten hankkimisen,
koulutusvalinnat ja elikkeellejddnnin. Lisdksi he painottavat paatoksen-
tekijoiden heterogeenisyyden mukaanottoa analyysiin. Tillaisten teo-
reettisten mallien jarjestelmallinen soveltaminen mikroaineistoon on
heiddn mukaansa vasta alkamassa.

Carroll (2001) pohtii likviditeettirajoituksen merkitystd elinkaarimal-
lien sovelluksissa. Hin toteaa, ettd varovaisuussddstiminen ja likvidi-
teettirajoitukset ovat voimakkaasti toisiinsa kytkoksissd. Hinen mu-
kaansa dynaamiseen optimointiin perustuvan kulutusmallin modernit
versiot pystyvit kuvaamaan monet havaintoaineiston piirteet. Silti tut-
kijalla voi olla epdmukava olo erityisesti sen silmiinpistdvan vastakoh-
taisuuden vuoksi, joka vallitsee mallin hienostuneen vilineiston ja to-
dellisten kuluttajien matemaattisen osaamattomuuden valilla.

Angeletos ym. (2001) esittelevat kiinnostavan elinkaarimallin version,
joka perustuu hyperboliseen kulutusmalliin. Siind kuluttajat ovat kérsi-
mattomia valittoman tyydytyksen saamisessa, mutta malttavaisempia
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kauemmas tulevaisuuteen kohdistuvissa asioissa. Esimerkkeind he mai-
nitsevat kayttaytymisen, jossa herityskellon soidessa henkilé painaa
snooge-nappulaa ja jatkaa unia vield hieman, vaikka hin itse on heratys-
ajan illalla asettanut. Henkil6 voi my6s ennakoida timan kayttaytymis-
piirteensi ja laittaa herityskellon illalla toiseen paihan huonetta pakot-
taakseen itsensd aamulla liikkeelle. Téllaisella kdyttidytymiselld on mer-
kittavid taloudellisia vastineita, esimerkiksi suuren kulutusluottovelan
mdéird ja sen yllapito luottokorttien avulla tai ennakoinnin osalta halu
sitoutua elikesddstimiseen sellaisen vakuutuksen avulla, jota ei voi nos-
taa ennen elakeikdd. Malli siis selittdd sellaisia puhtaalle elinkaarimallille
ongelmallisia asioita kuin epilikvidin varallisuuden merkittavd osuus,
kulutuksen ja ennakoitujen tulojen havaittava korrelaatio ja kulutuksen
supistuminen elikkeelle jaatiessa.

Tkdidintyminen, sddstiminen ja varallisuus

Miles (1999) tarkastelee ikddntymisen vaikutuksia sddstimisasteeseen.
Hin erottaa kolme tarkastelutapaa: aikasarjatutkimukset, yksiloaineis-
toihin perustuvat varallisuustutkimukset ja kalibroiduilla tasapainomal-
leilla tehdyt simuloinnit. Viimeksi mainituissa keskeinen kysymys on,
onko mallien kuvaama varallisuuskayttaytyminen sopusoinnussa ha-
vaintoaineiston kanssa. Taman vuoksi tdssa tutkimuksessa pyrimme eri-
tyisesti kalibroimaan mallin niin, ettd sen antama kuva vastaa keskeisiltd
piirteiltadn varallisuustiedustelusta muodostuvaa kasitysta.

Atkasarjatutkimuksien perusteella arvioituna ikaantymiselld et juuri-
kaan ole vaikutusta sddastimisasteeseen. Ikdantymistd kuvaavat muuttu-
jat ja niilden saamat kerroinarvot eivit kontribuoi paljoakaan havaittui-
hin sdastimisasteiden vathteluthin. Tarkastelun ongelmana on selkein
rakenteen puuttuminen.

Yksiloaineistot antavat myos saastamisasteiden kehitykselle tasaisen
arvion. Asteet eivit vaihtele kovin paljon iin mukaan. Ongelmana on
elikevarallisuuden puuttuminen tyypillisestéd tarkastelusta.

Elikejirjestelmien siadastimisvaikutukset ovat monimutkainen ja vai-
kea tutkimuskohde. Gale (1998) viittdd, ettd monet tutkimukset siita,
paljonko elikevarallisuus syrjdyttdd muuta kotitalouksien varallisuu-
denmuodostusta, aliarvioivat syrjadyttamisen suuruutta tutkimuksiin si-
saltyneiden kahden harhan vuoksi. Ensimmainen harha aitheutuu palk-
kojen ja elikevarallisuuden kaytosta yhtdaikaisesti riippumattomina
muuttujina, ja toinen harha esiintyy silloin, kun muu kuin elikevaralli-
suus madritelldan lilan kapeasti. Argumentti on tekninen eikd sitd voi
tassa lyhyesti esittdd. Gale esittdd tutkimuksessaan arvioita harhojen
suuruudesta. Kun harhaisuudet poistetaan, paddytidn melko suuriin
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syrjayttamisvaikutuksiin. Galen kasittelemit tutkimukset pohtivat sais-
tamisvaikutuksia vertaamalla jako- tai rahastoivaa jarjestelméi tilantee-
seen, jossa ei elikejirjestelmaa ole.

Huggett (1996) toteaa, ettd elinkaarimalli, jossa sekd tulot ettd elinajan
pituus ovat epavarmoja, voidaan kalibroida niin, ettd sen tulokset vas-
taavat sekd koko varallisuuden miaardd Yhdysvalloissa ettd sizrtovaralls-
sunden maarad. Siirtovarallisuus tarkoittaa henkilén saamista menneisté
ja nykyisistd yksityisistd tulonsiirroista laskettua nykyarvoa. Loppuosa
varallisuutta on elnkaarivarallisuuntta, jonka ajatuksena on heijastaa yksi-
16n oman saidstimisen luomaa varallisuutta. Kisitteet vastaavat Kotli-
koffin ja Summersin (1981) esittimida kaytint6d. Tamain jaon mielek-
kyydesta kiistelladn. Jotkut, esim Modigliani (1988), katsovat ettd aiem-
min saatujen perintdjen korkotuloista sddstiminen on ithmisen omaa
clinkaarisddstimista, eikd siirtovarallisuutta kuten Kotlikoffin ja Sum-
mersin madritelmassd. Kisitteiden eroja ja hyodyllisyyttd on pohdittu
mm. teoksessa Kessler ja Masson (1988).

Huggett toteaa myos, ettd malli pystyy tuottamaan varallisuuden gi-
nikertoimen ja kuvaamaan merkittivan osan ikdryhmittdisestd varalli-
suusjakaumasta. Toisaalta malli pystyy tuottamaan vain alle puolet siitd
varallisuusmairistd, joka on varakkaimman yhden prosentin hallussa
Yhdysvalloissa.

Davies (1999) tarkastelee varallisuuden jakautumista ikaryhmien si-
salla. Hanen mukaansa elinkaarimalli tarjoaa useita selityksid sille, miksi
useassa maassa varallisuuserot pienenevat poikkileikkaustarkasteluissa
keski-ikdan asti ja sen jalkeen kasvavat.

Carroll (2000) arvioi, ettd varovaisuussdastimisellikddn laajennettu
elinkaarimalli ei pysty selittimaan hyvin varakkaiden kayttdytymista.
Hinen ehdottamassaan mallitustavassa varakkaat nauttivat suoraan va-
rallisuuden omistamisesta tai epdsuorasti niistd toiminnoista, jotka joh-
tavat varallisuuden kumuloitumiseen tai varallisuuden omistamiseen la-
heisesti liittyvddn palveluvirtaan. Esimerkki viimeisestd on taide-
esineiden omistaminen ja niistd nauttiminen. Kaikki ndma vaihtoehdot
johtavat mallitustapaan, jossa varallisuus on suoraan hyotyfunktion ar-
gumenttina. ~Tyypillisten” kotitalouksien eli muiden kuin hyvin varak-
kaiden osalta elinkaarimalli toimii suhteellisen hyvin, kun epdvarmuu-
den vaikutukset otetaan sopivasti huomioon.

Sadstaminen Y hdistyneessd kuningaskunnassa: yleisen tasapainon simulointimalli

Sefton ym. (1997) rakentavat 5 000 kotitalouden paneelimuotoisen ylei-
sen tasapainon mallin, jossa on limittdisten sukupolvien rakenne. He
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tutkivat, kuinka hyvin tillainen malli voidaan kalibroida kuvaamaan se-
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sa kuningaskunnassa. Mallissa paitoksentekijit ovat epavarmoja tule-
vista tuloistaan, kun he tekevat kulutussuunnitelmiaan maksimoidak-
seen odotettua elinkaarihyotyd. Kotitalouksien sddstimiseen liittyy
kolme asiaryhmaa: elinkaarisddstiminen, varovaisuussiddstiminen ja pe-
rinnénantomotiivi. Heiddn paatuloksensa on, ettd nimai kolme asiaryh-
mad riittavat sekd varallisuuden jakautumisen ettd sen sukupolvelta toi-
selle siirtymisen suhteellisen tarkkaan kuvaamiseen.

Mallissa tutkitaan perintomotiivin merkitystd. Perintémotiivissa pe-
rinnOn antaja nauttii perinnén antamisesta aivan kuin ostaisi itselleen
esim. kulutustavaran. Nautinto ei riipu siitd, kuinka paljon perinto lisid
perinnonsaajan hyotya (motiivi el siis ole altruistinen). Vertailukohtana
perintomotiiville on tilanne, jossa perinnénannosta ei nautita, mutta
perint6ja silti kaytainnossa esiintyy, koska ithmiset eivit tiedd kuoleman-
sa ajankohtaa eivitkd pysty tdysin kuluttamaan varallisuuttaan omana
elinaikanaan. Jos kuolinaika olisi etukiteen tiedossa, koko varallisuus
kaytettdisiin ennen kuolemaa eikad perintdjd annettaisi ollenkaan. Sefton
ym. (1997) toteavat, ettd ilman perintomotiivia malli ei pysty jaljittele-
madn varallisuusjakaumaa niin hyvin kuin perintdmotiivin kanssa.
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4 VARALLISUUDEN MAARA JA KOOSTU-
MUS SUOMESSA 1998

Tassd luvussa tutkitaan kotitalouksien varallisuutta ikdryhmittdin. Tar-
kastelu pohjautuu vuoden 1998 varallisuustutkimuksen tuloksiin ja Ti-
lastokeskuksen verotilastoista tatd tutkimusta varten kokoamaan pitkit-
taisaineistoon. Luvussa tarkastellaan myos ikddntymisen ja varallisuu-
den kokoonpanon yhteyttd sekid teoreettisesti ettd varallisuusaineistoa
hyodyntivien estimointien avulla.

4.1 Varallisuus ikaryhmittain

Kuviot 4.1-4.3 esittaviat kotitalouksien varallisuutta ikdryhmittiin
vuonna 1998. Ne perustuvat Tilastokeskuksen varallisuustutkimukseen
(Sayla, 2000). Mediaanivarallisuuksien lisiksi on laskettu ensimmainen
kvartaali, jota pienempi varallisuus on neljisosalla otoksen kotitalouk-
sista, ja kolmas kvartaali, jota suurempi varallisuus on myos neljasosalla
otoksen kotitalouksista. Kvartaaleja ei ole laskettu, jos ikdryhmdin on

osunut alle 15 kotitaloutta. Havaintojen lukumaidirit on merkitty ika-
luokkien alle.

Nettovarallisuus on varallisuus yhteensi laajasti madriteltynd, mu-
kaan lukien kestotavarat ja metsit, vihennettynd kotitalouksien yksi-
tyisvelkojen maarallda vuoden 1998 lopussa. Asuntonettovarallisuus on
kotitalouden omistamien asuntojen kaypa arvo yhteensd, vihennettyna

Kuvio 4.1. Nettovarallisuus ikdryhmittain vuonna 1998
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Kuvio 4.2.a. Nettovarallisuus ikdryhmittdain vuonna 1998,
perusasteen koulutus
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Kuvio 4.2.b. Nettovarallisuus ikdryhmittdin vuonna 1998,
keskiasteen koulutus
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kotitalouden asunnon ostoa tai peruskorjausta varten ottamien lainojen
madrilld vuoden 1998 lopussa. Muu nettovarallisuus on nettovaralli-
suus vahennettyna asuntonettovarallisuudella.

Kuvioissa hahmottuu selked varallisuuden ja idn yhteys. Alle 30-
vuotiailla on yleensi vihan nettovarallisuutta. Varallisuus kasvaa noin
60 ikdvuoteen saakka, ja sen jilkeen tasaantuu tai vihenee. Vanhem-
pien ikdluokkien varallisuuden maird vaihtelee merkittdvisti, mutta ha-
vaintojen vahaisyys vaikuttaa tahin.
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Kuvio 4.2.c. Nettovarallisuus ikdryhmittain vuonna 1998,
korkea koulutusaste
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Asuntoihin sidotun varallisuuden ja idn yhteys poikkeaa muun varal-
lisuuden ja idn yhteydestd. Asuntovarallisuutta on merkittivasti yleensi
vasta 30 ikavuoden jilkeen, ja mediaanivarallisuus keski-idssd on noin
400 000 mk. Vanhemmilla ikiluokilla asuntovarallisuutta on hieman
vihemman (kuvio 4.3.2). Muuta nettovarallisuutta on jo nuorilla, mutta
keski-idssakaan sen mediaani ei ylld kuin puoleen asuntovarallisuuden
mediaanista. Vanhemmissa ikdluokissa muun nettovarallisuuden maara
laskee tasaisesti.

Mitd korkeammin koulutettu kotitalouden paamies on, sitd suurempi
on yleensi varallisuus.” Perus- ja keskiasteen koulutuksen saaneiden vi-
lilld ei kuitenkaan ole suurta eroa. Keski-idssi mediaaninettovarallisuus
on kummassakin ryhmaissa ollut noin 600 000 mk vuonna 1998, ja noin
joka neljannelld nettovarallisuus on ylittinyt miljoona markkaa. Kor-
keakoulutettujen varallisuus on ollut selvdsti suurempi kuin perus- tai
keskiasteen suorittaneiden. Mediaanivarallisuus keski-idssi on ollut
noin milj. mk, ja joka neljannen nettovarallisuus on ollut yli puolitoista
miljoonaa, 60—64-vuotiaiden ikiluokassa yli 2 milj. mk.

Liitteessd 1. ndita kuvioita verrataan FOG-mallin poikkileikkauksiin,
joissa likviditeettirajoitus on voimassa. Huomattakoon, ettd koulutus-

Tdssd el ole tarkoitus viittad, ettd koulutus on riippumaton varallisuuteen vaikut-
tava tekijd; koulutushan korreloi voimakkaasti tulojen kanssa. Koulutus on otettu
esille siksi, ettd osa myShemmin tehtdvistd analyyseista perustuu tasapainomalliin,
jossa koulutusjako on merkittiva tekija.
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tyyppien jako ei vastaa mallin jakoa, koska koulutustieto datassa on
hetkellinen, mallissa taas clinkaarivalinta. Ongelmallisia ovat tdssa suh-
teessa alle 30-vuotiaiden ikdryhmat, ja mahdollisesti hyvin vanhat, joita
on vihan korkeasti koulutetuista.

Kuvio 4.3.a. Asuntonettovarallisuus ikaryhmittain vuonna 1998

milj. : : :
mK | w1, kvartii
=== Mediaani

- mil;.
E:ETLA mk

............................................................................................................

I i i I A I 0
-19  20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 70-74 75-79 80-84 85- ika

18 175 231 361 464 483 500 540 367 253 155 142 111 64 29  havain-
tojen lkm

Kuvio 4.3.b. Muu nettovarallisuus ikaryhmittain vuonna 1998

milj. 3 ! ] : milj.
mk | ——1, kvartiili ETLA | K
=== Mediaani
—= 3. kvartil . : ; : : 5 : : : E :
0.6 i S i oy —— s e S e e ke g e e (06
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-19  20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 70-74 75-79 80-84 85- ika

18 175- 231 361 464 483 500 540 367 253 1556 142 111 64 29 , havain-
tojen lkm
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4.2 Tulot ja varallisuus kohorttitarkastelussa

Yhden poikkileikkausdatan perusteella kuvattu varallisuuden ja idn yh-
teys voi luonnollisesti olla enemmin tai vihemmin sattuman seurausta.
Tarkastelemalla samoja kotitalouksia useampina vuosina voidaan sat-
tuman merkitysta vihentad. Tallaista tilastoaineistoa on kuitenkin vain
niukasti kdytettdvissa. Seuraavat kuviot perustuvat aineistoon, jossa va-
rallisuustiedustelussa vuonna 1998 mukana olleita kotitalouksia on seu-
rattu taaksepiin verotilastojen avulla.

Kuviossa 4.4 seurataan ian perusteella tiedusteluvuoden viisivuotis-
kohorttien varallisuusveron alaisia varoja. Siten esimerkiksi viimeinen
lyhyt katkoviiva kuvaa ikdluokkaa, joka vuonna 1998 oli 70—74-vuotias.
Katkoviivan alku kuvaa silloin otoksessa mukana olleiden ikialuokan
edustajien keskimairaista varallisuutta vuonna 1993.

Kuvion perusteella ndhdaan, ettd varallisuus karttuu varsin nopeasti
aina keski-ikdan asti, minkéd jilkeen varallisuusurat vihitellen laskevat
kohti vaakasuoraa. Seuratulla ajanjaksolla kiinteistéjen ja arvopaperei-
den arvonnousu oli poikkeuksellisen jyrkkad. Vaikka verotilasto ei ta-
voitakaan kaikkea arvonnousua, huomattava osa elinkaatrivarallisuuden
kasvusta selittynee tilld. Joka tapauksessa kuvio vahvistaa poikkileik-
kausaineistosta saatua kasitystd siitd, ettd sddstimisvauhti hidastuu elin-
kaaren mittaan ja varallisuutta aletaan kuluttaa elikkeelld oltaessa. Sa-
manlaisen kasityksen saa kuviosta, jos sithen piirretddn verotettava va-
rallisuus, jossa otetaan huomioon velat ja varallisuusverotuksen alaraja.

Kuvio 4.4. Veronalaiset varat 1990-1998

T A
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100
T TP TN TR T T TP AP SET P P A T

25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 70-74
Perheen viitehenkilon ika vuonna 1998
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Kuvio 4.5. Reaaliset palkkatulot vuosina 1987-1998
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o
—— 25-29 .
d=m 30-34
c—— 35-39 : / ' : 5
150 == 40-44. i ' 25 TR Srovsrasess e - 150
— 45.49 : - : : : :
: 50-54
i== 5559
-- 60-64 /N s s s s : ' 2
L e L e {essmmassand o evassand e e VWA e - 100
B [<eomssgigedragfessmsnguonsas snstprssisaseast sasms v sesiesoes s nss pasesnsaag TR o .
} i i : : : ; : -
0 il a3 by v v o be e e s b gl e oo e la i g Ly i3 L i i 0
25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 ika 1998
214 340 439 462 452 510 347 244 havain-
tojen lkm

Kuviossa 4.5 tarkastellaan reaalisten palkkatulojen mediaanin kehi-
tysta kohorteittain vuosina 1987-1998. Nimelliset palkkatulot on muu-
tettu vuoden 1998 rahamairaisiksi ansiotasoindeksin avulla. 1990-luvun
alun laman aikainen kuoppa niakyy kaikilla kohorteilla. Vuosittaisista
vaihteluista huolimatta on selvisti havaittavissa, ettd nuorilla kohorteilla
tulot kasvavat, keski-ikaisilld systemaattinen kasvu tai lasku on vihaisté,
ja vanhoilla kohorteilla tulot laskevat.

4.3 Kotitalouksien varallisuusrakenne

Talouden pitkdn ajan kehitysarvioissa on otettava huomioon kotitalo-
uksicn varallisuusrakenteen muutokset, muun muassa asumismenojen
kulutusosuuden ja asuntovarallisuuden varallisuusosuuden pienenemi-
nen tulojen ja varallisuuden nousun myo6td, mika liittyy asumisen valt-
timattomyyteen. Kotitalouksien kulutustietoja siséltdvistd poikkileik-
kausaineistoista havaitaan asumismenojen kulutusosuuden supistumi-
nen kokonaismenojen lisddantyessd. Kotitalouksien varallisuudesta koo-
tuista poikkileikkausaineistoista voidaan vastaavasti todeta asuntovaral-
lisuuden portfolio-osuuden pieneneminen nettovarallisuuden kasvaes-
sa. Tuorein tallainen varallisuusaineisto on Tilastokeskuksen varallisuus-

tutkimus vuodelta 1998 (Sayla 2000).

Asuntojen varallisuusosuus eri nettovarallisuustasoilla on esitetty
oheisessa vuoden 1998 wvarallisuustutkimusaineistoon pohjautuvassa
kuviossa. Kuvio 4.6 osoittaa asuntojen varallisuusosuuden pienenevin
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Kuvio 4.6. Asunto-omaisuuden varallisuusosuus

%1 : ; s 5 : s s ! L ETLA | %
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250 - POREIAAARAR A A 9_: --------- y-j ---------- R -1 250

200 | 200
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50 |-
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Nettovarallisuus, 1000 EUR

hyperbolisesti varallisuustason kasvaessa. Kuvioon piirretyn regressio-
kayrin ymparille jad tosin huomattavasti hajontaa, mutta merkittiva osa
siitd voidaan selittdd kotitalouksien tuloeroilla ja asumismuodon eroilla
sekd demografisilla, sosioekonomisilla ja asuinpaikkaan liittyvilld erityis-
tekijoilla.

Kotitalouksien sijoitusportfoliota tarkasteltaessa asumisen valttamat-
tomyys merkitsee, ettd asunto-omaisuuden osuus kotitalouksien varalli-
suudesta pienenee varallisuuden kasvaessa (Rantala 1986). Asunto-
omaisuuden pienenevid portfolio-osuus nikyy selkedsti muissakin kotita-
louksien varallisuudesta keratyissa poikkileikkausaineistoissa, esimerkiksi
vuosilta 1969, 1979, 1987 seka 1994 kootuissa otoksissa (Hamalainen
1974; Kosonen ja Suoniemi 1982; Tilastokeskus 1990 ja 1996).

Asunto-omaisuuden varallisuusosuuden pieneneminen varallisuuden
kasvaessa on kotitalouksien preferensseistd johtuva hyvin vahva riippu-
vuus varallisuuden rakenteen ja tason vililld. Se voidaan kdytinnossa
havaita vain edelld mainittujen kaltaisissa kotitalouksien poikkileikkaus-
aineistoissa, mutta riippuvuuden voidaan olettaa olevan voimassa myos
ennakoitaessa varallisuusrakenteen muuttumista ajassa. Ndin ollen se
on syytd ottaa huomioon kansantalouden pitkin ajan rakennekehityk-
sen arvioissa. Se merkitsee, etta kansantalouden kasvaessa asuntovaral-
lisuuden osuus kansanvarallisuudesta supistuu. Silla on kuitenkin myos
muita merkittavia vaikutuksia.

Asunto-omaisuuden varallisuusosuuden pieneneminen kasvavassa ta-
loudessa tarkoittaa tuotannollisen padomakannan osuuden kasvua. Ta-
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mi johtaa pddoman tuottavuuden nousuun, kun asuntojen omistukses-

T < P T (- 1IMNQQn AN FrinFF T Pa)
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£n ofiEc ratnia mittthitn - n +
ta SIiftyy varoja muunuil Kansantaioutclii, jossa oman o

keskimdirin selvisti suurempi kuin asuntojen omistussektorissa.

Kotitalouksien preferenssitaustaa vasten tulkittuna asumisen valttd-
mattomyys tarkoittaa myos varallisuuden kasvun myota vihenevaa suh-
teellista riskiaversiota. Vaurastuessaan kotitaloudet ovat siis valmiit ot-
tamaan enemman sijoitusriskejd ja lisédmadin omistustaan tuotannolli-
seen padomakantaan.

Portfolioteorian perusteella voidaan tismentdd kotitalouksien varalli-
suusrakenteen maaraytymista selittiva ekonometrinen malli. Varalli-
suusrakenteen kuvaamista ja jiljempidnd tehtivid ennustelaskelmia var-
ten estimoitava malli tismennetddn tassd yhteydessda muotoon

Wi =aW —bi + ¢iY + diN + eiA + fiA% + giX..

Tassa Wi tarkoittaa tarkasteltavan kotitalouden varallisuuserda i, W
nettovarallisuutta, Y kdytettdvissd olevia tuloja, N kotitalouden kokoa,
A kotitalouden viitehenkilon ikdd ja A? idn neliétd. Muuttuja X viittaa
asumismuotoa ja asuinpaikkaa kuvaaviin tekijoihin, jotka selittavit
asumismuodon ja asuntojen hintojen alueellisten erojen atheuttamia ko-
titalouksien varallisuuden rakenne-eroja. Kertoimet ai, bj, ci, di, €, fi ja g;
ovat mallin estimoitavia parametreja.

Vakiotermi b; tulee tismennykseen mukaan, kun malli johdetaan
Stone-Geary-tyyppisen hyotyfunktion kautta. Vakiotermilld on tarkea
merkitys ennen kaikkea kulutuspalveluita tuottavien wvarallisuuserien
portfolio-osuuksien mallintamisen kannalta. Vakiotermi ottaa huomioon
hyodykkeiden valttiméttomyys- tai ylellisyysluonteen, esimerkiksi asu-
misen valttimattomyyden ja tdstd johtuvan asunto-omaisuuden laske-
van portfolio-osuuden (Rantala 1986).

Vakiotermi on tirked myos sen takia, ettd sen pohjalta voidaan tehda
paitelmid kotitalouksien riskipreferensseista, erityisesti suhteellisesta riski-
aversiosta. Asumisen vilttimattomyys viittaa varallisuuden kasvun myo6ta
viheneviin suhteelliseen riskiaversioon. Télloin varallisuuden lisdantyes-
si kotitaloudet pienentivit asunto-omaisuuden varallisuusosuutta. Samalla
kotitaloudet voivat ottaa kasvavassa maarin sijoitustiskejd ja lisitd omis-
tustaan arvopapereihin ja sitd kautta tuotannolliseen padomakantaan.

Edelld tismennetty malli on estimoitu kdyttamalld Tilastokeskuksen
vuonna 1998 kokoamia tietoja kotitalouksien varallisuudesta (aineiston
kuvauksesta ks. Sayla 2000). Otoksessa on tiedot 3 893 kotitalouden
varallisuudesta, tuloista, kulutuksesta ja erilaisista taustamuuttujista. Ai-
neistossa on lukuisia varallisuuserid, joista tassi yhteydessa tarkastellaan
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erikseen vakinaiseen asuntoon, muuhun asunto-omaisuuteen, vapaa-
ajan asuntoihin, kulkuvilineisiin, kestokulutustavaroihin, rahoitusvaral-
lisuuteen ja metsdomaisuuteen sijoitettuja varoja. Velat on tissd yhtey-
dessd koottu yhdeksi negatiiviseksi varallisuuseriksi.

Tismennetyn ja estimoidun portfioliorakennemallin perusominai-
suuksia on se, ettd nettovarallisuusmuuttujan kertoimet summautuvat
ykkoseen ja kaikki muut parametrit summautuvat nollaan varallisuus-
erien yli yhteenlaskettuina. Taulukossa 4.1 esitettyjen estimointitulosten
mukaan mallin vakiotermi saa negatiivisen arvon vakinaisen asunnon ja
kestokulutustavaroiden tapauksessa, eli nimid varallisuuserat edustavat
vilttimattomyyshyodykkeitd ja -varallisuutta, jonka varallisuusosuus pie-
nenee nettovarallisuuden kasvaessa. Vakiotermi on posititvinen muun
muassa kesimokki- ja kulkuvilinevarallisuuden malleissa, eli nima va-
rallisuuserit edustavat ylellisyyshyodykkeitd. Vakiotermi on positiivinen
my6s rahoitusvarallisuuden — erityisesti arvopaperisijoitusten — tapauk-
sessa, mika viittaa kotitalouksien viheneviidn suhteelliseen riskiaversi-
oon eli sithen, ettd varallisuuden kasvaessa ollaan valmiita sijoittamaan
suhteellisesti kasvava osuus varallisuudesta riskisijoituskohteisiin.

Taulukko 4.1. Kotitalouksien varallisuusrakennemallin estimoin-

titulokset.
Vakinainen Muut Kesd-  Kulku- Kesto- Rahoitus- Metsé- | (-) Velat|Kertoimien
asunto asunnot mokki vélineet tavarat varallisuus omaisuus| summa
Nettovarallisuus 0.2871 0.1269 0.1585 0.0331 0.0087  0.3634  0.0090 | 0.0133 1.0000
47.2 31.5 43.0 22.1 16.5 63.0 2.8 2.9
Vakio -765615 64570 162257 49660 -8359 175010 30897 | 291580 | 0.0000
-15.7 2.0 5.5 4.1 -2.0 3.8 1.2 7.8
Tulot 0.2820 -0.0651 -0.1096 0.0836 0.0187  0.0303 0.1784 | -0.4183 | 0.0000
75 -2.6 -4.8 9.0 5.9 0.8 9.0 -14.6
Kotitalouden koko 23203 -1644 1783 2129 2431 -8755 -2576 | -16572 | 0.0000
T2 -0.8 0.9 2.9 8.7 -2.8 -1.5 -6.7
Viitehenkilon ik -1945 -716 2897 1874 140 -6236 -1086 5071 0.0000
-1.3 -0.7 3.1 4.9 1.0 -4.2 -1.3 43
Iéin nelio 19 4 -23 -24 -4 44 9 -24 0.0000
12 0.4 -2.6 -6.5 -2.9 3.1 1.1 -2.1
Omistusasujia 89682 -13922 -19011 3450 -165 -39026 6826 -27835 | 0.0000
24.8 -5.8 -8.7 3.9 -0.5 -11.4 3.6 -10.1
Pk-seudulla/muualla 161106 -21586  -12761 -20503 1215 -71644 -7994 | -27834 | 0.0000
13.9 -2.8 -1.8 -7.1 1:2 -6.5 -1.3 -3.1
Kunnan taajama-aste 59418 -3355 -33 -2642 1057 -34129  -39569 | 19254 0.0000
11.8 -1.0 0.0 -2.1 2.4 -7.1 -14.8 5.0
R* 0.656 0.253 0.399 0.311 0.216 0.595 0.125 0.215
DW 1.875 2.008 1.958 2.024 2.053 1.881 1.669 1.942

. . .. . 2 . satias . . . .
Kertoimien alla ovat niiden t-testisuureen arvot. R™ tarkoittaa yhtélon selitysastetta ja DW Durbin-Watson testisuureen arvoa
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Kiytettivissa olevilla tuloilla on vahva posititvinen vaikutus vakinai-

nnnnnnnn [ | ]1711‘—3—'\] /J ]7/\ r\1711‘|114-11r1+n TN

SCil asunnoif, Kuikuvailiiciacin Ja kestokulutustavaroi
osuuksiin sekd samalla kotitalouksien velkaantuneisuuteen. Nayttda siis
siltd, ettd kotitaloudet voivat nykydin velkaantua huomattavassa maarin
tulojaan vastaan toisin kuin ehka vield 1980-luvulla ja ennen sitd vallin-
neissa luotonsaannostelyoloissa.

Kotitalouden viitehenkilon idn vaikutus on otettu huomioon parabo-
lisella tdismennykselld, jotta mallilla saataisiin esiin mahdollisia varalli-
suusrakenteen elinkaaririippuvuuksia. Selkeitd vaikutuksia ei kuitenkaan
tule esiin. T4ltd osin johtopddtoksena on, ettd kotitalouksien ikdrakenne
vaikuttaa varallisuusrakenteeseen ldhinna valillisesti kokonaisvarallisuu-
den ja tulojen ikiriippuvuuden kautta.

Estimoidun mallin kuvaamia varallisuusrakenteen peruspiirteita esit-
tad kuvio 4.7. Tarkastelun padtulos on, etti asunto-omaisuuden ja
muun hyodykevarallisuuden portfolio-osuus pienenee nettovarallisuu-
den kasvaessa. Taman pelikuvana rahoitusvarallisuuden portfolio-osuus
kasvaa nettovarallisuuden lisdantyessa.

Kuvio 4.7. Varallisuuserien osuudet nettovarallisuudesta
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1) ) O N Wepe—— —___ 8 Rahontus 1asuQ|Iusoma|suus netto | S S 4 100
: 5 (rahonusvaralllsuus ja metsaomalsuus velat)
-200 i i i i i i i i i -200
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Nettovarallisuus, 1000 EUR

Riippuvuudet on tidssi estimoitu yhden vuoden kohdalta kerityn
otosaineiston pohjalta. Varallisuusdimensiossa havaitut varallisuusra-
kenteen muutokset voidaan kuitenkin tulkita samansuuntaisiksi muu-
toksiksi aikadimensiossa, jos oletetaan, ettd kansanvarallisuus padsiin-
tOisesti kasvaa ajan mittaan. Estimoitua mallia kiytetddnkin jiljempind
ennustemallina, jolla arvioidaan kotitaloussektorin varallisuusrakenteen
tulevia muutoksia annetuilla nettovarallisuuden, kiytettavissd olevien
tulojen ja kotitalouksien ikdrakenteen ennusteilla. Jos kansanvarallisuus
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kasvaa ajan mittaan, mallin paatuloksen mukaan asunto-omaisuuden ja
muun hy6dykevarallisuuden osuus kotitaloussektorin varallisuudesta
pienenee ajan mittaan. Tadmin pelikuvana rahoitusvarallisuuden osuus
kotitalouksien nettovarallisuudesta kasvaa tulevaisuudessa.

Portfolioteoria antaa pohjan myos varallisuusverotuksen hyvinvoin-
tivaikutusten arviointiin. Dynaamisen portfolioteorian mukaan kulutta-
jakohtainen johdettu hy6ty U, eli hyotyfunktion maksimi optimaalisilla
kulutus- ja portfoliovalinnoilla, on funktio nettovarallisuudesta W, odo-
tetusta tulovirrasta Y sekd kulutuspalveluita tuottavien varallisuuserien
(asunnon ja kestokulutushyodykkeiden) reaalihinnoista P.

U=UMW,Y,P).

Varallisuuden verottaminen heijastuu kulutukseen ja portfoliovalin-
toihin kaytettivissd olevaan varallisuuteen sekd kulutuspalveluita tuot-
tavien varallisuuserien hintoihin. T4ma merkitsee sitd, ettd mikrotasolla
varallisuusverotuksesta seuraa hyvinvointivaikutuksia sekd varallisuu-
den W ettd suhteellisten hintojen P kautta, muttei inhimillistd padomaa
mittaavan tulovirran Y kautta. Siten varallisuusverotusta on vaikeaa el-
lei mahdotonta jarjestdd neutraaliksi siten, ettd sen hyvinvointivaikutuk-
set kohdistuisivat tasapuolisesti erilaisiin kuluttajiin ja kotitalouksiin.



5 ARVIOITA KOTITALOUKSIEN VARALLI-
SUUDESTA SUOMESSA VUOSINA 1995-
2050

5.1 Kotitalouksien varallisuuden maara

Kotitalouksien varallisuuden mairad on arvioitu seuraavassa FOG-
mallin simuloinnin avulla. Keskeisid muutosvoimia varallisuudessa ovat
viestorakenteen muutos ja viestonkasvu, tuottavuuden trendikasvu se-
ki koulutustason muutos, joka nakyy tulojen kasvuna. Oheisessa hajoi-
telmassa varallisuus on pyritty jakamaan eri tekijoihin.

Koko kotitalouksien varallisuus kasvaa 55 vuodessa 2,7-kertaiseksi.
Tyon tuottavuuden trendikasvu, jonka oletetaan olevan 1,5 % vuodes-
sa, kasvattaa ansiotulot noin 2,27-kertaiseksi, miki kertoo siitd, ettd sen
rooli myos varallisuuden kasvussa on keskeinen. Aloitusosuuksien
muutos koulutuksessa lisdd tyopanoksen mairid vajaalla 20 %:lla ja sa-
man verran sen voisi arvioida vaikuttavan myo6s varallisuuteen. Niin
jaljelle jéisi noin 20 Y:n kasvu, jonka selittdjid ovat muun muassa vies-
torakenteen muutos (+), videston viaheneminen (—) ja kaikkien edelld
mainittujen tekijoiden ristikkais-vaikutukset.

Varallisuuden hajoitelma kasvutekijoihin

ind : : : ind
——3 Tuottavuuden trendi 1.5%/vuosi:
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5.2 Kotitalouksien varallisuuden rakenne

Kotitalouksien varallisuuden ja tulojen pitkidn ajan kasvun sekd vieston
maédran ja ikddntymisen vaikutuksia arvioitaessa on kiinnitettdivd huo-
miota myOs varallisuusrakenteen pitkdn ajan muutostrendeihin. Tar-
keimpid varallisuuden rakennemuutoksia on asuntovarallisuuden varal-
lisuusosuuden pieneneminen varallisuuden kasvun my6td ja sen peili-
kuvana nikyva rahoitus- ja sijoitusomaisuuden portfolio-osuuden ko-
hoaminen. Ndma ovat yksittiisen kotitalouden varallisuudessa nikyvid
rakennemuutoksia. Koko kotitaloussektorin tasolla varallisuuden ra-
kennemuutokset voivat ilmetd mikrotason rakennemuutoksista jonkin
verran poikkeavasti riippuen kokonaisvieston mdiirin ja ikdrakenteen
muutoksista ja naiden vaikutuksista kotitalouksien varallisuus- ja tulo-
kehitykseen.

Seuraavassa tarkastellaan edelld kisitellyn viestéskenaarion pohjalta
luvussa 4.3 estimoituja varallisuuden rakennemalleja soveltaen kotitalo-
uksien varallisuusrakenteen muutoksia pitkélld ajalla tulevaisuudessa.
Edelld on arvioitu viestoskenaarion pohjalta kotitaloussektorin netto-
varallisuuden ja kaytettavissa olevien tulojen tulevaa kehitystd. Niiden
ennusteiden perusteella voidaan laskea nettovarallisuus ja kiytettdvissa
olevat tulot my6s asukasta ja kotitaloutta kohden. Tilloin edustavan
kotitalouden varallisuuden rakenteen kehitystd voidaan arvioida kayt-
tamalld nettovarallisuuden ja tulojen ennusteita jaksossa 4.3 kuvatuissa
kotitaloustason malleissa. Kotitaloustason varallisuusrakenteen muu-
tokset heijastuvat myos makrotason varallisuusrakenteen muutoksiin.
Lisdksi kotitaloussektorin tasolla varallisuuden muodostukseen ja ra-
kenteeseen vaikuttaa kokonaisvaeston kehitys.

Seuraavassa tarkastelussa kotitalouksien nettovarallisuuden, kiytetta-
vissa olevien tulojen ja ikdrakenteen oletetaan muuttuvan tulevaisuu-
dessa. Sen sijaan luvun 4.3 varallisuusrakennemalleissa selittivind teki-
joina olleet asumismuotoa ja asuinpaikkaa kuvaavat muuttujat on vakioi-
tu liht6tilanteen mukaisiksi kiinnittamalld naiden tekijéiden arvot vuo-
den 1998 otoskeskiarvojen mukaisiksi koko ennustejaksolle. Todelli-
suudessa suuret vieston muutokset merkitsevit yleensd suuria muutok-
sia myos alueellisessa vaestokehityksessd, jota ei kuitenkaan ole tissi
yhteydessa mahdollista arvioida. Talld seikalla ei ehkd kuitenkaan ole
olennaista vaikutusta kotitalouksien varallisuusrakenteen keskeisiin
muutoksiin.

Ennustelaskelmien keskeisin tulos on, ettd kotitalouksien nettovaral-
lisuuden ja kdytettidvissa olevien tulojen ennustettu kasvu johtaa rahoi-
tus- ja stjoitusomaisuuden selvddn lisadntymiseen ja kotitalouksien vel-
kaantumisasteen pienenemiseen. Ennustelaskelmien lahtotilanteessa vuon-
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Kuvio 5.2. Edustavan kotitalouden nettovarallisuus ja

varallisuusrakenne
1000 : i ; : : 1000
EUR = Asuntovarallisuus ja kestokulutushydykkeet : : EUR
r:f‘l Rahoitus- ja sijoitusomaisuus, nétto : :
200 : : : ---— 200
150 === 160
100 ---— 100
50 - 50
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Kuvio 5.3. Kotitalousektorin nettovarallisuus ja
varallisuusrakenne
Mrd. ; : : Mrd.
EUR =3 Asuntovarallisuus ja kestokulutushyddykkeet EUR
1:] Rahoitus- ja sijbitusomaisuus, nétto :
e B et e -~ 400
8OO oo fueeeniie b ' -~ 300
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na 2000 nettomadidriinen rahoitusvarallisuus (kotitaloussektorin talletuk-
set sekd arvopaperi- ym. sijoitusvarallisuus, josta on viahennetty velat)
on lievisti negatiivinen, mutta ennusteen mukaan tima varallisuuseri
kasvaa vuoteen 2050 mennessa lihes 20 %:iin nettovarallisuudesta. Ko-
titaloussektorin rahoitusvarallisuuden osuus nettovarallisuudesta kasvaa
vuoden 2000 15 Yo:sta lahes 30 Y%:1in vuonna 2050 ja velkojen suhde
nettovarallisuuteen alenee samanaikaisesti 25 %:sta noin 15 %:iin. Liit-
teessa 2 kuvataan vaestéepavarmuuden vaikutusta naihin arvioihin.
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6 VARALLISUUDEN VEROTTAMINEN

6.1 Taustaa
6.1.1 Varallisuuden verottamisen perusteluja

Verotuksen kohdistaminen varallisuuteen tulojen tai kulutuksen ohella
on jo vanha ilmi6. Sen perusteluna oli aiemmin tulojako- ja maksukyky-
nakokulman lisaksi mittaamisen helppouteen liittyvit tekijat, silld olihan
varallisuus useimmiten kiintedssi muodossa. Kolmas jo historiallinen
perustelu on kisitys siitd, ettd varallisuudella ansaitut tulot saadaan il-
man ponnisteluja, toisin kuin ansiotulot. Toisaalta, riippumatta saaduis-
ta tuotoista, varallisuus sindnsa tarjoaa esimerkiksi vaikutusvaltaa ja ar-
vostusta, samoin kuin mahdollisuuden ajoittaa ja tehdd taloudellisia so-
pimuksia edullisemmin ehdoin. Viimeksi mainittu liittyy esimerkiksi
epasymmetriseen informaatioon luottomarkkinoilla ja sithen, etti va-
rakkaammat voivat ottaa enemmain riskejd ja saada suurempaa tuottoa
vaarantamatta minimikulutusta.

Varallisuuden verottamista perustellaan myds padomatulojen vero-
tuksen tdydennysmuotona. Kyse on verolakien mahdollisten porsaan-
reikien tukkimisesta ja pienten veroprosenttien kompensoimisesta.
Niiden ongelmien hoitaminen suoraan padomatuloverotuksen keinoin
on kuitenkin tehokkaampaa (Lehner 2000). Nikokulma koko verojir-
jestelmin yhtaaikaisesta tarkastelusta on siniansd perusteltu. Silloin voi-
daan saada oikea nikemys veropohjan verottamatta jadmisestd tai vero-
tuksen mahdollisesta moninkertaisuudesta. Esimerkiksi perintdveron
perusteluna kaytetddn usein sitd, ettd padomavoittojen todellinen vero-
tus jaa vahdiseksi. Toisaalta varallisuusveron olemassaoloa on Suomes-
sa joskus perusteltu ansiotulojen ja padomatulojen veroasteiden suurel-
la erolla.

Osa naista perusteluista on menettinyt merkitystaan markkinoiden
toiminnan tehostuessa, mutta osa on tullut ajankohtaisemmaksi. Kiin-
tean varallisuuden osittainen arvopaperistuminen ja siirtyminen mark-
kinoilla hinnoiteltavaksi helpottaa oikeansuuruisen veron asettamista.
Samalla kuitenkin varallisuudesta yhd pienempi osa on sitoutunut tiet-
tyyn sijaintipatkkaan ja aineettoman varallisuuden osuus on kasvanut.
Verotuksen vilttaminen on tullut helpommaksi, koska varallisuusmuo-
don muuttaminen ja salaaminen atheuttavat vihemman kustannuksia.
Lisdkst varallisuuden omistajien liitkkuminen maasta toiseen on vaivat-
tomampaa. Varallisuuden laajemman uudelleenjaon puolesta puhuu toi-
saalta varallisuuserojen kasvu viime vuosina. Niin siitdkin huolimatta
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ettd varallisuutta ei sindnsa yleensd pyritd tasaamaan verotuksella, vaan
rajoitutaan tulojen verottamiseen.’

6.1.2 Saastamismotiivit ja verotuksen taloudelliset vaikutukset

Varallisuuden verottamisen taloudelliset vaikutukset perustuvat seki
verotulojen saajan ettd maksajan kiyttdytymiseen. Verottajan nikokul-
masta keskeisind tavoitteina ovat tulojen kerddminen ja yhdenvertai-
suuden lisidminen yhteiskunnassa. Molempien tavoitteiden saavuttami-
seksi julkisella vallalla on my6s muita instrumentteja, ja tiydellinen ana-
lyysi edellyttiisikin eri vaihtoehtojen vertailua ja vielipd yhteistarkaste-
lua erilaisten tulonkiyttomuotojen kanssa. Seuraavassa keskitytdan kui-
tenkin mahdollisimman yksinkertaiseen kuvaukseen veronmaksajan
kayttaytymisestd, joka riippuu muun muassa siitd, miksi varallisuutta
hankitaan ja millaisessa yhteiskunnassa eletdan.

Elinkaarisdadstaminen

Luvussa 3 on kuvattu elinkaarisdastimistd. Puhtaan elinkaarimallin mu-
kaan sadstiminen on tarkoitettu tasaamaan kulutusta ajassa. Malli en-
nustaa nuorten ottavan lainaa tulevia tuloja vastaan, sddstivin keski-
ikdisend ja kuluttavan varallisuuttaan eldkeldisena. Varallisuuden (tai
saastimisen) verottamisella on sekd tulo- ettd substituutiovaikutus.
Substituutiovaikutus tarkoittaa sitd, ettd veron vuoksi tinkiminen nykyi-
sestd kulutuksesta tuottaa vahemmain tulevaa kulutusta, mikd vahentdd
halukkuutta tyontekoon ja sddstimiseen. Tulovaikutus kuvaa sitd, kuin-
ka verotus vaikuttaa tarpeeseen tehda ty6td ja sddstdd, jotta kulutuksen
tasaustavoilte voitaisiin saavuttaa.

Yksinkertainen kahden periodin malli kuvaa tilannetta, jossa ensim-
maiselld periodilla (tyOidssd) tehddin tyotd ja sddstetddn ja toisella pe-
riodilla (eldkeidssd) kulutetaan sddstot. Silloin verotuksen tulovaikutus
lisad tyon tarjontaa ja sddstimistd, koska se vihentdd toisella periodilla
kaytettavissd olevia resursseja. Verotuksen yhteisvaikutus sddstimiseen
ja sitd kautta kerrytettdvan varallisuuden suuruuteen on etumerkiltdin
epaselva.

Tistd on esimerkkind joissakin maissa kiytossd oleva verotuksen kattosdinto, joka
rajoittaa verotuksen kokonaisvaikutuksen tuloihin nihden. Suomessa verovelvolli-
selle médrittavit verot ja maksut voivat nousta korkeintaan 70 %:iin hinen valti-
onverotuksessa verotettavista tuloistaan.



Lisavalaistusta asiaan saadaan, kun tarkastellaan realistisempaa kuvaus-
ta, jossa tuleva kulutus ei riipu pelkistidn nykyisestd sddstimisestd vaan
my6s esimerkiksi tyonteosta tai tulonsiirroista. Silloin tulovaikutuksen
rooli heikkenee. Adrimmiiseni esimerkkini tistd on tilanne, jossa tule-
vat tulot ovat suuremmat kuin nykyiset, jolloin kulutuksen tasaaminen
edellyttdd lainanottoa ja verotuksen tulovaikutus vahvistaa substituu-
tiovatkutusta.

Edellisen perusteella esimerkiksi talouden kasvun nopeutuminen (jos
korko pysyy ennallaan) ja jakojirjestelmirahoitteisten elikkeiden kor-
vaustason nosto lisddvit sadstimisen herkkyyttd verotuksen suhteen.
Toiseen suuntaan vaikuttavat muun muassa rajoitteet lainanotolle ja
elinidn piteneminen, kun eldkeikd pysyy ennallaan.

V arovaisuussdadastaminen

Sukupolvimallin perusversiossa ennakkotietimys on taydellista, ts. tule-
viin tuloihin ja hintoihin ei liity epavarmuutta. Sddstimisen toinen kes-
keinen selitys liittyykin juuri varautumiseen yllittavin tulojen vahene-
misen tai menojen kasvun varalle. Tdma varovaisuussddstiminen on
luonteeltaan tavoitteellista, jolloin verotuksen tulovaikutuksella on suu-
rempi rooli kuin elinkaarisadstamisessa.

Tarve varovaisuussadstimiseen riippuu paitsi tuotannontekijitulojen
ja menojen vathtelusta my6s siitd, millaisia instrumentteja markkinat ja
julkinen talous tarjoavat tulojen ajalliseksi tasaamiseksi ja vakuuttami-
seksi. Pohjoismainen hyvinvointiyhteiskunta toimivine rahoitusmarkki-
noineen edustaa ymparistod, jossa toisaalta varovaisuussaastimista tar-
vitaan vahemmain kuin keskimairin maailmalla ja jossa toisaalta tulove-
rotuksen vuoksi jd4 tarkoitusta varten myos vihemmin nettotuloja.’

Sddstaminen perintdjen varalle

Kolmas keskeinen sddstimisen motiivi on perintdjen jattaiminen. Perin-
tojd voidaan jittdd useammasta syystd. Taloudellisessa tutkimuksessa
kuvataan usein neljad erilaista motiivia (ks. esim. Gale ja Slemrod 2001b).

0 Yhdysvaltalaisissa tutkimuksissa (ks. esim. Cagetti 2000; Gourinchas ja Parker

2001) on huomattu, ettd varovaisuussadastaminen kartuttaa keskeisesti varallisuutta
ennen keski-ikda ja elinkaarisddstimisen osuus nikyy merkittivini vasta timan
jalkeen.
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—  Tahattoman perinnén mallissa ithmiset sddstivit vanhuuden varal-
le, mutta sddstdjd el muuteta annuiteetin muotoon joko markki-
noiden epataydellisyyden tai sen vuoksi, ettd varaudutaan akillisiin
menoihin.” Sadstimistd perintdjen vuoksi ei esiinny.

—  Puhtaan altruismin mallissa kaikki perinnét ovat suunniteltuja ja
niiden jakamisella pyritddn tasaamaan jalkeldisten hyvinvointieroja.
Perint6ja annetaan, kunnes antajan kokema kulutuksen vahennys
heikentdd hyvinvointia enemmin kuin saadusta perinndstd koituva
hyoty.®

—  Perint6jd voidaan antaa myOs puhtaasti antamisen ilosta. Silloin
perinnOn antaja ei ole miettinyt vastaanottajan saamaa hyodyn
maaraa’.

—  Jotkut vanhemmat siirtivat varoja lapsilleen saadakseen tulonsiit-
roilla tai perintdlupauksella lapset antamaan vastalahjaksi hoivaa,
huomiota tai taloudellista apua. Perint6 toimii tehokkaammin stra-
tegisen motiivin kannalta kuin vanhemman eldessddn antama tu-
lonsiirto, koska jalkeldisten toimintaa voidaan kontrolloida pitem-
paan.

Naiitd motiiveja on tutkittu tilastollisin menetelmin, mutta vathtelevin
tuloksin. Nayttdisi siltd, ettd useammat motiivit vaikuttavat joko yhta
aikaa tai eri vanhemmilla eri tavoin.

Avioliitto- ja perintdmekanismi tasaa yleensd varallisuuden jakaumaa.
Edellytyksend on, ettd avioparin varallisuusluokka ei ole aina sama ja
perinndt jaetaan suunnilleen tasan lasten kesken. Se, ettd varakkailla on
vihemmain lapsia, toimii rajoitetusti toiseen suuntaan.

Perintdjen verottaminen toimii periaatteessa tehokkaammin varalli-
suuden tasaajana kuin varallisuusvero, koska perinnét jakautuvat epita-
saisemmin. Tdssd suhteessa progressiivinen vero annetulle perinnélle
(kuten esim. Yhdysvalloissa) tuottaa paremman lopputuloksen kuin ve-

Annuiteettimarkkinoilla varallisuus voidaan muuttaa esimerkiksi tasasuuruisiksi
tuloeriksi loppuelimin ajaksi.

Jos perinnén antaja pyrkii tasaamaan saajien keskindistd eriarvoisuutta (esimerkik-
si inhimillisen pddoman suhteen) erisuuruisilla perinnéilld, verotuksen tarve tulo-
jen tasaamiseen vihenee. Empiiristen havaintojen mukaan perinnét jakautuvat
keskimadarin lilan tasaisesti, jotta altruismi olisi hallitseva selitys perinnéille. Kui-
tenkin niissd tapauksissa, joissa perinnét jakautuvat epitasaisesti, on 16ydetty ne-
gatiivista korrelaatiota saajan tulojen kanssa.

Jos perinnén antaja ei ota riittivasti huomioon saajan saamaa hyotyd perinndsta,
yhteiskunnan hyvinvointi voi parantua, jos perinnon antamista tuetaan (Gale ja
Slemrod 2001a).

8

9
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ro saadulle perinnolle (kuten esim. Suomessa). Antajan nakékulmasta
vero on horisontaalisen oikeudenmukaisuuden kanssa ristiriidassa, kos-
ka siltd valttyvat ne, jotka kuluttavat vastaavat varat. Saajasukupolven
niakokulmasta vero on oikeudenmukainen, koska se kohdentuu samalla
tavoin samaan veronmaksukykyyn.

Ty6voiman tarjontaan liittyvan tehokkuuden nidkékulmasta annettuja
perintdja voidaan verottaa enemmain kuin kulutusta vain, jos motiivi
tehdd tyota on suurempi kulutuksen kuin perintdjen antamisen vuoksi.

Perintdjen verotuksen vatkutukset sadstdjan kiyttdytymiseen ovat
epaselvat. Empiirinen evidenssi viittaa sithen, ettd verotus vahentad sitd
enemman perintdd, mitd myohemmin antaja kuolee ja mitd useammin
on tehty testamentti. Siis, mitd enemman perintd on suunniteltu, sitd
enemman verotus sitd vihentda. Toisin sanoen, jos halutaan minimoida
saajan kayttiytymismuutokset, perustelluinta perintéjen verottaminen
on silloin, kun ne ovat tahattomia.

Sadstimismotitvitkin voivat olla kytkoksissd toisiinsa. Dynan ym.
(2002) esittavat ajatuksen, jonka mukaan ennen elikeikdd sddstetddn
tulevien suurten menojen varalle. Jos nimid menot eiviat kuitenkaan
toteudu, jaljelle jaanyt varallisuus annetaan perinnoksi. Ndin perintdjen
verotus aiheuttaisi vain vihan muutoksia sdastimisen maaraan.

Toisaalta jos perintdé on vastikkeeton, verotuksen kiristimiselld on
positiivinen tulovatkutus saajan kayttaytymiseen, eli se lisdd saajan sdas-
timistd ja tyOvoiman tarjontaa. Poikkeuksena on tilanne, jossa saaja on
luotonsaannostelyn kohteena, jolloin sddstimistd ei valttimaitta edel-
leenkadn esiinny. Vastikkeellisen perinnon tapauksessa (strateginen pe-
rintdbmotitvi) perintdjen verottaminen toimii kannusteiltaan samoin kuin
vastaavalle palvelulle asetettu kulutusvero.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd erilaisten motiivien antamat erilai-
set tulokset verotuksen tehokkuusvaikutuksista ja empiirisen tutkimuk-
sen vaihtelevat tulokset motiivien keskindisesti merkityksestd'® eivit
salli tehdd vahvoja johtopaatoksid perintdjen verotuksen sddstimisvai-
kutuksista. My6s se, miten verot kiytetddn ja erityisesti se, miten saadut
tulot osuvat elinkaarelle, vaikuttavat saastamisen kokonaismadraian. Esi-
merkiksi tulonsiirrot jotka saadaan elakeidssi ja jotka rahoitetaan tyo-

"% Suomessa perintomotiiveja on pyrkinyt selvittimidin Kruhse-Lehtonen (1995).

Kokonaiskulutuksessa ei havaittu eroja lapsettomien ja lapsia hankkineiden valilla.
Toisaalta tarkoituksellista perintdsddstamistd tukevat havainnot, joiden mukaan
varallisuus niilld elikeikaisilla, joilla on perillisid, on suurempi ja kulutusalttius en-
nen elikeikdd pienempi.
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iassa, vahentavit yksityisen elinkaarisaastimisen mahdollisuuksia ja tar-
vetta.

Varallisuuden verotuksen aikakonsistenss:

Verotukseen liittyvid tehokkuusongelmia voidaan pyrkid minimoimaan
kohdentamalla ne sellaisiin veropohjiin, jotka eivdt reagoi verotuk-
seen.'' Jo kerrytetty varallisuus olisi ihanteellinen verotuskohde, jos us-
kottaisiin, ettd verotus on kertaluonteista. Silloin tasaiseen tulonjakoon
padstdisiin ilman tehokkuustappioita (hyvinvointi toki vahenisi niilta,
joita verotettaisiin). Verokeskustelussa tormitiddn usein ajatuksiin, jotka
lahemmin tarkasteltuna perustuvat olemassa olevan varallisuuden ve-
rottamiseen. Hsimerkkejd ovat tyolld ansaittujen elikeoikeuksien vero-
tuksen kiristys, arvonlisiverotuksen korottamisen vaikutukset varalli-
suuden ostovoimaan ja jossakin mdéirin myds ansiotulojen verotuksen
progression kiristiminen, joka kohdentuu jo hankittuun inhimilliseen
paaomaan. Niiden toimenpiteiden dynaamiset kannustevaikutukset
saastimiseen, kouluttautumiseen ja tyOvoiman tarjontaan jaavat usein
huomiotta.

Sdidstiminen, varallisuus ja kansantalous

Edellisessd analyysissd sadstimisen ja varallisuuden verottamisen on-
gelmallisuuden mittana pidettiin sitd, kuinka paljon verottaminen va-
hentdd sdastdmistd suhteessa tilanteeseen, jossa veroa ei ole. Moniulot-
teisempi padtoksenteko ottaa huomioon sen, kuinka tdrkedd siddstami-
nen on kansantaloudelle ja yksiléiden hyvinvoinnille ja miten muu jul-
kisen talouden toiminta vaikuttaa sddstimiseen. Kuten atemmin todet-
tiin, kattava tulonsiirtojarjestelmd vihentdd tarvetta sddstdd sekd van-
huuden etti tulojen vaihtelun varalle.

Kansallisen sddastimisen merkitys uusien investointien toteuttamisen
ja siten tuotannon kasvun kannalta on vihemmin olennaista avoimessa
taloudessa ja varsinkin EMU-oloissa kuin alempina vuosikymmenina.
Tdamin rahoitusrajoitteen purkautuminen ei kuitenkaan vdhennd sids-
tamisen merkitystd kansakunnan hyvinvoinnin kasvun keskeisend teki-
jand. Hyvinvointia syntyy paaomatulojen kasvun lisaksi siitd, ettd kan-
santalous on vakavaraisempi ja kestda siten paremmin tulojen vaihtelut.

Yksittdiselld verolla voidaan my0s aktiivisesti pyrkid korjaamaan olemassa olevasta

verorakenteesta johtuvia ongelmia. Tehokkuus paranee, jos esimerkiksi verotetaan
vapaa-ajan kanssa komplementaarisia hyodykkeita silloin, kun ty6n verotus vihen-
tad tybvoiman tarjontaa.
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Verojarjestelmaa voidaan analysoida my6s siitd nikékulmasta, miten
se suhtautuu yksiléiden riskinottoon ja sen tuloksena saatavaan keski-
mairin suurempaan tuottoon (ja varallisuuteen). Riskinoton katsotaan
usein olevan yksi taloudellisen kasvun moottori, onhan se yrittdjyyden
perustekijd.'? Yrittdjyyden ja riskinotosta saatavan palkkion kannalta
koko verojirjestelmid on tirked. Verottaja ottaa osaa riskinkantoon, jos
verotus on symmetrista voittojen ja tappioiden osalta, silli verotulo
korreloi positiivisesti voittojen kanssa. Varallisuuden ja perintdjen ve-
rottaminen heikentda kuitenkin keskimaéraistd nettotuottoa ja toimii si-
ten kasvun jarruna. Varallisuuden kasautumista ja perimistd koskevat
teoriat eivit kykene yleensi selittimiin suurten elinkaarivarallisuuksien
syntymistd ja sithen vaikuttavia tekijoitd (Davies ja Shorrocks 1999).
Sen vuoksi my0Os analyysi verotuksen vaikutuksista tihdn dynamiikkaan
jaa pinnalliseksi. Alkavien yritysten osalta 16ytyy kuitenkin tuloksia, jot-

ka viittaavat pddoman tuoton verotuksen vahingollisuuteen, ks. esimer-
kiksi Keuschnigg ja Nielsen (2002).

Oma keskustelunaitheensa on perheyritysten sukupolvenvaihdokseen
liittyvd perintoverotus. Verottamista puoltavat huomauttavat, ettd vero-
tuksesta riippumatta vain osa yrityksistd paatyy sukupolvenvaihdoksen
kautta jalkelaisille. Lisdksi yhden varallisuusmuodon suosiminen mui-
den kustannuksella ei ole perusteltua (Gale ja Slemrod 2001a). Kyseisen
argumentin vastineeksi voidaan vedota riskitekijoihin: pienyrittdjan mah-
dollisuudet suojautua riskeja vastaan ovat olennaisesti heikommat kuin
markkinoilla toimivien sijoittajien. Sanford (1995) viittaa tutkimuksiin,
joissa toisaalta pidetddn listaamattomien yritysten suuremman tuoton
yhtend syynd omistajayrittdjyyttd ja toisaalta todetaan, ettd vanhoissa
perheyrityksissa tuotto on pieni, ks. myos Smith (2001) ja siind esitellyt
tutkimukset. Sukupolvenvaihdosta koskevan kyselyn tulosten mukaan
yrityksistd siirtyy jatkajalle perinnén muodossa Suomessa arviolta noin
kymmenesosa (Keskuskauppakamari 2000). Verottajan kannalta ongel-
mana on, ettd on vaikeaa erottaa tyonteon, sddstdmisen ja riskinoton
tuottamaa varallisuutta muusta varallisuudesta.” Perityn varallisuuden

Lainsdddinnossi keskeinen tekija yritystoiminnan riskin rajaamisessa on osakeyh-
tidmuoto, jossa omistajan maksimaalinen menetys konkurssissa on osakkeiden arvo.

P Vent ja Wise (2000) tutkivat elikeikiisten kotitalouksien varallisuuseroja Yhdys-
valloissa. Tulosten mukaan odottamattomat shokit, kuten terveys ja perinnét, se-
littivat vain vihan varallisuuseroja, samoin kuin erot sijoituskidyttdytymisessid. Sa-
manlaisen ansiotulohistorian omaavat kotitaloudet poikkesivat erittdin paljon va-
rallisuudeltaan. Tastd tutkijat pédttelevit tietoisten sddstimispddtdsten tuottavan
padosan havaitusta varallisuuden jakaumasta tuloluokittain. Bernheim ym. (2001)
pitavat kuitenkin varallisuuseroja enemmain osoituksena kotitalouksien epiratio-
naalisuudesta kuin tietoisen kayttiytymisen tuloksena.
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rooli on jaottelussa sikdli kiistanalainen, ettd saaja harvoin tekee sen

eteen mitddn, mutta antaja kylldkin.

Taulukkoon 6.1 on koottu vertailua varallisuuden ja sen siirron vero-
tukseen liittyvistd positiivisista (+) ja negatiivisista (—) tekijoistd. Vertai-
lu perustuu Sanfordin artikkeliin Taxing Wealth (1995).

Taulukko 6.1. Varallisuusveron ja perintéveron vertailua.

havaitseminen vaikeaa

— Varallisuuden arvos-
taminen vaikeaa

— Jakojarjestelmaetuuk-
sien verottaminen vaikeaa
— Inhimillisen pddoman
verottaminen vaikeaa

VARALLISUUSVERO PERINTOVERO
Horisontaalinen + Varallisuus tuottaa — Hy6tyjen mittaaminen
yhdenvertaisuus suoran tulon lisdksi tapahtuu harvemmin
muita hyotyja kuin varallisuusverossa
Vertikaalinen + Varallisuusverolla + Perinnoét aiheuttavat
yhdenvertaisuus tasataan tulojen ja varal- | suurimmat varallisuus-
lisuuden jakautumista erot
+ Perint6 on yhdenver-
taisuuden nakokulmasta
perustellumpi verotus-
kohde kuin sadstiminen
Tehokkuus + Kannustaa lisiamadn | — Jos sdastimisen motii-
omaisuuden tuottoa vina on perinnonanto,
+ Fi vihenni toiminnas- | vahentinee sadstamista
ta valittomasti saatavaa + Pakottaa mittaamaan
kulutusetua perheyrityksen arvoa,
— Vihentdd sadstimisti | lopettaa tehottoman
yrityksen
Likviditeetti — Veroa kannetaan — Heikentaa perijan
vakiomaddra riippumatta | mahdollisuuksia jatkaa
varallisuuden juoksevan | perheyrityksen toimin-
tuoton vaihteluista taa
Hallinto — Varallisuuden méirin | + Perinnén havaitse-

minen ja arvostaminen
joka tapauksessa perin-
nonjakoa varten

+ Ei ongelmia elake-
etuuksien tat inhimilli-
sen padoman kanssa
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6.2 Varallisuuden verottaminen Suomessa
6.2.1 Verojarjestelman paapiirteita

Suomen verojirjestelmassi varallisuuden verottaminen on monivaiheis-
ta, varallisuuden eri muotoja kohdellaan eriarvoisesti ja vihennyksid on
paljon. Vaikka yksittiisten verojen efektiiviset veroasteet ovat tyypilli-
sesti matalia, moninkertainen verotus on yleistd. Potentiaalisia ongelmia
lisdd se, ettd verotuksen kumuloituminen lisdd progressiivisesti tehok-
kuustappioita. Verotuksen kumuloitumisen diriesimerkkinid on pidite-
tyn voiton verotus. Voittoa verotetaan ensin yritystasolla yhteiséverol-
la. Kun voiton pidatys nostaa yrityksen osakkeen arvoa, ja jos arvon-
nousu realisoidaan, omistajatasolla maksetaan myyntivoittovero. Toi-
saalta realisoimattomaan arvonnousuun kohdistetaan hallussapidon ai-
kana varallisuusvero ja lopulta jilkeldisille siirrettiessd perintovero.
Vastaavasti esimerkiksi sijoitusasuntoon kohdistuu vuokratulojen vero,
varallisuusvero, kiinteistévero ja perintdvero tai myytdessd varainsiirto-
vero ja mahdollinen myyntivoittovero.

Keskeisia omaisuuteen ja sen tuottoon kohdistuvia veromuotoja ovat
seuraavat:

— omaisuustulot: yhteisévero, luovutusvoittojen vero, osinkovero,
korkotulojen lihdevero, vuokratulojen vero sekd puun myyntitulo-

jen vero
—  varallisuus: varallisuusvero ja kiinteistovero

—  varallisuuden siirto: perint6- ja lahjavero sekd varainsiirtovero.

Seuraavassa keskitytdan kuvaamaan jatkossa tarkemman tutkimuksen
analyysin kohteena olevaa varallisuusveroa ja perintdveroa.

Varsinaisessa varallisuusverotuksessa veronalaista on erikseen luetel-
tuja poikkeuksia lukuun ottamatta kaikki varallisuus. Varallisuusveroa
maksetaan 0,9 % 185 000 euroa ylittavistd verotettavasta varallisuudes-
ta. Verosta vapaita omaisuuserid ovat lahdeverotettavat korkosijoitukset
(mutta etvat korkorahaston osuudet), henkivakuutussaistot ja osa elike-
vakuutussidstoistd. Veropohjaa pienentdd mm. puolisoiden erillisverotus,
lapsivihennys, velkojen vihentiminen varallisuudesta sekd varallisuu-
den arvostus, joka tyypillisesti on alle kdyvin arvon. Keskeisimmin va-
rallisuusesineen eli oman asunnon arvosta voi lisiksi vihentda 10 000
curoa. Verotusta voidaan myods vilttda jakamalla omistus perheenjdsenten
kesken (Penttild 2001). Varallisuusverotuksen tuotto on kasvanut varsin
nopeastt viime vuosikymmenen jalkipuoliskolla nousseiden osakekurs-
sien vuokst. Vuonna 2000 tuotto oli runsaat 179 milj. euroa.
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Valtio perii perintd- ja lahjaveroa saman progressiivisen asteikon
mukaan vli 3 400 euron arvoisista varallisuudensiirroista silloin, kun ky-
se on ldhisukulaisista. Veroasteet ensin kaksinkertaistuvat ja toisessa
vaiheessa kolminkertaistuvat sukulaissuhteen kaukaisuuden mukaan.

Perint6- ja lahjaveron verosuunnittelussa voidaan kayttia mm. alihin-
taisia kauppoja, pienid lahjoja ja hallintaoikeuden pidittamistd antajalle.
Veroa voidaan myos pienentdd, kun molemmat vanhemmat antavat lah-
joja erikseen lapsilleen. Verorasitusta voidaan siirtaa sukupolven yli anta-
malla perinnét lapsenlapsille. Yritysten ja maatalousyrittdjien sukupolven-
vaihdoksiin liittyy erillisid verohuojennuksia. Esimerkiksi lahjaveroa ei
peritd, jos myyntihinta on yli puolet kdyvistad arvosta, kun se muissa lah-
jan luonteisissa kaupoissa tulee olla vihintidn kolme neljannestd. Perin-
t6- ja lahjaveron tuotto oli vuonna 2000 runsaat 368 milj. euroa.

6.2.2 Varallisuusverotus verotilastojen mukaan

Varallisuusverotusta tuloluokittain ja sosio-ekonomisen aseman mu-
kaan on kuvattu kuvioissa 6.1-6.4. Lahteend on Verohallituksen mak-
suunpanotilasto vuodelta 1999 (Verohallitus 2001).

Kuvio 6.1. Verotettava varallisuus / omistaja tuloluokittain
vuonna 1999
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B0 [Serrrent etk e e e s e e s e e e e -— 300
0§ e ERRRRRCTERRTPTPPPPPPPTSRERR | ] ERREE - 200
100 |- {SRRRERL - - (SRR - (G - - - - 100
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Kuviosta 6.1 nihdéin, ettd verotettavan varallisuuden ja tulojen kor-
relaatio ei ole kovin suuri keskituloisilla. Tamaé johtunee siita, ettd mu-
kana ovat vain ne, joilla on verotettavaa varallisuutta. Yli 200 000 mk:n
vuosituloilla verotettava varallisuus on moninkertainen.
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Kuvio 6.2. Varallisuusveroprosentti tuloluokittain
vuonna 1999

% | ETLA %
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0.3 e e e 4 0.3
0L2 oL <02
S - 0.1
0 | e | ] | 0
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Todellinen varallisuusveroprosentti suhteessa verotettavan varalli-
suuden arvoon on tyypillisesti erittdin pieni. Vain yli 200 000 mk an-
saitsevilla padstdan keskimaarin 0,4 %:iin. Koko verotettavan varalli-
suuden efektiivinen veroaste oli vuonna 1999 vajaat 0,2 %.

Sosio-ekonomisen aseman mukaan jaettuna maatilataloutta harjoitta-
vien varallisuus on omistajaa kohden suurin. Heilld my6s on suurin ero
veronalaisen varallisuuden ja sen verotusarvon valilla.

Kuvio 6.3. Veronalainen ja verotettava varallisuus / omistaja
sosioekonomisen aseman mukaan vuonna 1999
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Kun tarkastellaan koko verotettavan varallisuuden ja sen vero

kautumista sosioekonomisen aseman mukaan, nihddin palka ﬂcgajje

LR S A O ALiLiC e O 2l aall peallo

5]
?l).

hallitsevan kuvaa ks. kuvio 6.4. Tima johtuu palkansaa]len suuresta lu-
kumadrastd suhteessa muihin varallisuuden omistajiin. Toisaalta tilanne
tasaantuu huomattavasti suhteessa elakelaisiin, jos tarkastellaan per capi-
ta -lukuja.

Kuvio 6.4. Varallisuuden ja varallisuusveron jakauma
sosioekonomisen aseman mukaan vuonna 1999
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Simulointituloksia verorakenteen muutoksista

Verorakenteen muuttamisen vaikutuksia on tutkittu aiemminkin FOG-
mallilla. Kelalle tehdyssa tutkimuksessa (Lassila ja Valkonen 1998a)
paakysymyksena oli siirtyminen perusturvan rahoitusrakenteessa palk-
kasummaan perustuvista maksuista joko arvonlisiverotuksen tai paa-
omatulojen verotuksen suuntaan. Yhteistyossa ETK:n kanssa tehty tut-
kimus (Forss ym. 1998) ja Valkonen (2000) tarkastelivat elikemenojen
osittaista rahoittamista uudella pddomakannan perusteella kerdttdvalld
verolla. Valkosen tutkimuksessa (2002) analysoitiin elikemenojen ra-
hoitusta osittain arvonlisaverolla. Tutkimusten péituloksia kuvataan
seuraavassa lyhyesti.

Tyotulojen verotuksesta arvonlisdveroon

Siirtyminen tyonantajamaksuista arvonlisiverotukseen tasaa verorasi-
tusta tyoialta koko elinkaarelle. Tyonantajamaksun keveneminen antaa




tilaa palkkojen nousulle, ilman ettdi tuotantokustannukset kasvavat.
Timi kannustaa lisddmain tyovoiman tarjontaa. Kun tiedetddn, ettd ve-
rotus eldkeidssd on kireimpai, sithen voidaan varautua sdastamalld osa
kasvaneista palkkatuloista. Arvonlisaverokannan nousu siirtyy valtaosin
hintoihin, mikad vihentdad palkkojen noususta saatavaa ostovoiman li-
saystd. Veron nousu koskee tulevien tyotulojen lisiksi olemassa olevaa
varallisuutta ja kertyneitd elikeoikeuksia, silld niiden ostovoima heikke-
nee kuluttajahintojen pysyvan nousun vuoksi. Juuri timén varallisuus-
vaikutuksen vuoksi tyotuloihin kohdentuva verotus kevenee, kun vero-
tusta siirretdan arvonlisaveron suuntaan.

Toimenpide vaihentdd tyon verotukseen liittyvid kannusteongelmia ja
samalla nouseviin elikemaksuihin perustuva sukupolvien valinen tu-
lonsiirto pienenee. KKokonaisveroaste ei kuitenkaan alene, koska tyo-
elikkeet ja julkisen sektorin palkat nousevat. Jos ikddntyminen osoit-
tautuu odotettua selvisti nopeammaksi, tarvittava arvonlisiveroasteen
korotus kohoaa epirealistisen suureksi. Lisaksi on huomattava, ettd
Suomen jo nykyisin korkea verokanta rajaa verokilpailusyista mahdolli-
suuksia verotuksen kiristimiseen, jollet sitd toteuteta laajemmalti EU-
alueen sisalla.

Tyotulojen verotuksesta pddoman verottamiseen

Padomakantavero

Verorakennekeskustelussa esiintyy ajoittain vaatimuksia tyon ja paa-
oman hintasuhteen muuttamisesta padomatulojen tai padoman vero-
tusta kiristaimalld. Nididen vaatimusten voidaan odottaa vahvistuvan,
kun tyon verotus alkaa uudelleen kiristya vieston ikdantymisen myota.

Suorin tapa muuttaa verorakennetta on keventdd tyon verotusta ja
asettaa padomakannalle uusi vero, jolla kompensoidaan veromenetyk-
set. T4dlld tavoin saadaan aikaan hintasuhteen muutos ja tyota kaytetdan
enemman suhteessa padomaan. Kokonaisuudessaan tulokset riippuvat
kuitenkin olennaisesti tyovoiman ja padoman kysynnin ja tarjonnan
herkkyydestd hintamuutoksille.

Vero nostaa tuotannollisen pddoman tuottovaatimusta. Heikoimmin
tuottava fyysinen pddoma jaa pois kaytOstd tai siirretdan ulkomaille.
Mallitulosten mukaan padoma vihenee niin paljon, ettei myoskaan tyo-
voiman kysyntd kasva. Pienempi padomakanta johtaa hyvinvoinnin
menetykseen. Osakemarkkinoilla uusi vero laskee kursseja. Kun sdasta-
misen tuotto ei kuitenkaan ole pysyvasti muuttunut, sidstaminen kas-
vaa niin pitkéksi aikaa, ettd kotitalouksien varallisuus palaa lihes enti-
selleen. Jos verorakennetta muutettaisiin koko EMU-alueella, sadstami-
sen kasvu ja investointien viheneminen alentaisivat korkotasoa. Tésta
johtuen osa verotuksen kustannuksista tulisi pysyvasti sdastdjien kan-
nettavaksi ja pddomakannan supistuminen ei olisi aivan yhtd suurta.
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Vuorovaikutus kotimaisen veropolitiikan ja ulkomaisten talouksien
valilld voi nakyad myo6s ulkomaankaupan vaihtosuhteen kautta. Pddoma-
kannan verotus vahentdd kotimaista tuotantoa enemmain kuin kysyntda.
Jos kotimaisella tuotannolla on monopolivoimaa vientimarkkinoilla,
tuotannon supistuminen nostaa vientihintoja, mika siirtdda verotuksen
tuottamaa hyvinvointitappiota ulkomaille.

Pidomatulojen verotus

Suljetussa taloudessa ei ole merkitysta silld, verotetaanko padomatuloja
(vhteniiselld veroasteella) yritys- vai tulonsaajatasolla. Molemmissa ta-
pauksissa vero synnyttid yhtd suuren verokiilan pddoman tuoton ja
saastdjan saaman tuoton vilille. Pienessa avotaloudessa sen sijaan mah-
dollisuus ulkomaiseen sijoittamiseen ja rahoituksen hankintaan asettaa
vertailutuotoksi ulkomaisen koron (kun verotus perustuu asuinmaa-
periaatteeseen). Adritapauksessa ulkomaiset sijoittajat maarittelevit tiy-
sin yrityksen tuottovaatimuksen, jolloin kotimaisten sddstdjien verotus
ei vaikuta lainkaan investointeihin.

Seuraavaksi tarkastellaan samansuuruisen yhteiso- ja pddomatulove-
roprosentin nostamisen vaikutuksia nykyisessid verojirjestelmassi, kun
saadut varat kaytetdan tyonantajien sosiaalivakuutusmaksujen alentami-
seen. Korko oletetaan vakioksi.

Kotimaisten sdastdjien nidkokulmasta verotus alentaa korkomarkki-
noille ja osakkeisiin sijoitetun padoman tuottoa saman verran, koska
korkotulojen lihdevero kiristyy yhtd paljon kuin (pOrssi)yritysten jaet-
tujen voittojen verotus. Jos kotimaiset henkilGsijoittajat madrittelevit
yrityksen rahoituspolitiikan, verotuksen kiristyminen ei siten vaikuta
investointien tuottovaatimukseen.

Ulkomaisten sijoittajien nakokulmasta vain yhteisoveron kiristykselld
on merkitystd, silld korkotulojen lihdevero ei koske heitid. Jos sijoittajia
el veroteta kotimaassaan ulkomailta saaduista myyntivoitoista, heiddn
tavoitteenaan on saada voitto ulos yrityksestd arvonnousuna. Yrityksen
rahoituspolititkan kannalta timéd merkitsee sitd, ettd investoinnit rahoi-
tetaan pidatetyilla voitoilla. Télloin ei voida kuitenkaan saavuttaa edelld
mainittua verotuksen investointineutraliteettia ja yrityksiin sijoitetun
pddoman tuottovaatimus nousee. Kotimaisen hyvinvoinnin kannalta
lopputulos riippuu siitd, kuinka suuria ovat verotuksen haittavaikutuk-
set pienemman padomakannan vuoksi verrattuna niithin hy6tyihin, jot-
ka saadaan ulkomaisilta sijoittajilta kerdttyjen verotulojen muodossa.

Oletetaan, ettd kysymyksessd on suomalaisten omistama yritys, jol-
loin yritysten arvo ja padomakanta eivit ensimmaisessd vaiheessa rea-
goi verotuksen kiristymiseen. Tyonantajamaksun alennus antaa mah-
dollisuuden palkkojen nousuun. Samaan aikaan sddstimisen tuoton
pieneneminen kannustaa purkamaan varallisuutta. Niiden tekijéiden
yhteisvaikutuksesta kulutus aluksi kasvaa merkittdvisti. Tulos on sikali
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mielenkiintoinen, ettd verouudistuksen hyvinvointivaikutukset ovat
kuitenkin kielteiset.

Hyvinvointitappiot perustuvat padosin sdastimisen tuoton vihene-
miseen. Eniten kdrsivat veronkorotushetkelld varallisuutta omistavat.
Kohtaantoa voidaan tarkastella kahdesta ndkokulmasta. Poikkileikkaus-
nidkokulma korostaa veron uudelleen jakavaa vaikutusta pysyvisti va-
rakkaiden ja koyhien kesken. Elinkaarindkokulma korostaa uudelleen-
jakoa elinkaarivarallisuutta vanhuutta varten keranneiden keski-ikdisten
sukupolvien ja muiden kesken. Tulosten perusteella jilkimmadinen vai-
kutus dominoi, silldi my6s nykyiset pienituloiset keski-ikdiset ja sitéd
vanhemmat sukupolvet karsivit padomatulojen verotuksen kiristimi-
sestd.

Yksi keskeinen tekijda verorakenteen muutoksissa on veropohjien
suuruuserot. Esimerkiksi yhteiséveron tuotto oli noin kolmannes hen-
kiloverojen, kulutusverojen tai sosiaalivakuutusmaksujen tuotosta vuon-
na 1998, vaikka keskimairiiset veroasteet olivat melko lihella toisiaan.
Tama kertoo siita, ettd yhteisoveron kiristyksen taytyy olla varsin suuri,
jotta silld voitaisiin rahoittaa muun verotuksen merkittiva kevennys,
varsinkin kun otetaan huomioon yhteisdéveron veropohjan pienenemi-
nen veroasteen nousun vuoksi.

6.3 Varallisuusveron kiristys ja palkansaajien sosiaali-
turvamaksun alennus

Tidssi ja kahdessa seuraavassa luvussa tarkastellaan mahdollisuuksia ra-
hoittaa osa sosiaaliturvasta verottamalla varallisuutta. Talouden kasvun,
elinkaarisddstimisen ja perintdjen lisddntymisen myota kotitalouksien
keskimairiinen varallisuus tulee kasvamaan lihivuosikymmenien aika-
na, eli potentiaalinen veropohja kasvaa huomattavasti. Lisdksi varalli-
suuden jakauma on vino ja tuloerot ovat viime vuosina kasvaneet, jol-
loin my6s tulonjakoargumentit puoltavat varallisuusveron tai perinto-
veron kiristamista."

Kolmantena tekijand on vieston ikddntymiseen liittyva kustannusten
nousu, joka nykyiselld verorakenteella rahoitetaan lihes pelkistdin tyo-
ta verottamalla. Verotuksen kiristyminen uhkaa vihentdd tyovoiman
tarjontaa samaan aikaan, kun se jo muutenkin on supistumassa tyoikai-
sen vdeston maaran vahentyessi. Verorasituksen siirtiminen tyoikaisten

14 ; = . ; ; ; ; -
Tutkimuksessa kaytetty malliversio ei kuitenkaan anna mahdollisuutta kuvata riit-

tavalld tarkkuudella verotuksen tulonjakovaikutuksia.
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sosiaaliturvamaksusta varallisuudelle tuottaa posititvisen kannustevaiku-
tuksen tyontekoon mutta negatiivisen kannusteen sddstimiseen. On

my0Os odotettavissa, ettd toimenpide atheuttaa nettotulonsiirron nykyi-
siltd keski-ikaisilta ja eldkeikaisiltd nuorille ja tuleville sukupolville.

Toimenpide toteutetaan asettamalla kotitalouksien varallisuudelle
uusi suhteellinen 0,5 %:n vero ja siirtimalld saadut lisavarat perustur-
van tulonsiirtoja jakavalle laitokselle, joka kayttid ne pienentdimain ko-
titalouksien sosiaaliturvamaksua. Toimenpide on ennalta kotitalouksien
tiedossa ja se toteutetaan vuonna 2010. Verotuoton ja siten sosiaalitur-
vamaksun alennusvaran kannalta on olennaista se, kuinka suuti vero-
pohja on. Tdssid laskelmassa verotettavaa on kaikki kotitalouksien varal-
lisuus ilman alarajoja tai poikkeuksia. Uusi varallisuusvero tuottaa vero-
tuloja noin 1 %:n verran suhteessa bruttokansantuotteen arvoon. Tama
antaa tilaa runsaan 2 %:n laskulle tyontekijan sosiaaliturvamaksussa.

Taloudellisen toiminnan tehokkuuden ja verotuksesta johtuvien kéyt-
taytymismuutosten kannalta on olennaista se, kuinka suuret ovat varal-
lisuusveron haittavaikutukset suhteessa sosiaaliturvamaksun alenemi-
sesta saataviin hyotyihin. Tama riippuu muun muassa verotukseen rea-
goivan sadstaimisen osuudesta kokonaisvarallisuuden muodostumisessa
ja sen reaktiosta nettotuoton suhteen seka tyOvoiman tarjonnan jousta-
vuudesta nettopalkan suhteen. Viimeksi mainittu on erilainen elinkaa-
ren ert vatheissa. Koko kansantalouden kannalta on huomattava lisdksi
se, miten sadstimisen muutokset valittyvit investointeihin,

Varallisuuden verotuksen kannustevaikutuksia on kuvattu aiemmin
luvussa 6.1. Mallin kotitalouksien varallisuuden kertyminen perustuu
kolmeen sddstimismotitviin. Elinkaarisddstamiselld tavoitellaan kulu-
tuksen tasaamista ajassa. Perintdsddstimisen motiivina on tuottaa iloa
antajalle. Varovaisuussadstimisen tavoitteena on luoda varallisuuspus-
kurt odottamattomien menojen ja tulojen vaihtelujen varalle. Viimeksi
mainittu ei sovi hyvin mallin tdydellisen ennakkotietimyksen kotitalo-
uksien suunnitteluongelmaan. Se onkin jatetty pois kotitalouksien hy-
vinvoinnin maksimointitehtavista, mutta on mallissa mukana erillisen
rahaston muodossa.

Elinkaarisddastimisen verottaminen varallisuusverolla pienentdd tule-
vaa kulutusta, joka saadaan aikaan nykyisestd kulutuksesta tinkimalla.
Samoin perintéd varten sdadstimisen vaatima kulutuksesta luopuminen
on nyt suurempi. Tastd johtuen sekd elinkaari- ettd perintosddstiminen
vihenee ja annettujen perintdjen maard pienenee. Lisdksi sddstdmisen
ajoitusmuutokset ovat suuria. Alemmin keski-ikdan painottunutta sids-
tamistd siirretadn selvasti tyburan loppupéitd kohti. Varovaisuussaasti-
minen pysyy ennallaan, mikd merkitsee timin sddstimispuskurin tuo-
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Kuvio 6.5. Varallisuusveron korottamisen ja tydntekijan sosiaaliturva-
maksun alentamisen makrotaloudellisia vaikutuksia
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tolla rahoitetun kulutuksen vihenemistd. Ennakolta tiedossa oleva va-
rallisuusveron nosto viahentid kokonaissadastimistd niin paljon jo ennen
veron tolmeenpanoa, ettd varallisuus suhteessa tuloihin ei endd juuri
muutu toimenpidettd toteutettaessa.
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Sosiaaliturvamaksun pieneneminen aiheuttaa tulo- ja substituutiovai-
kutuksen tyGvoiman tarjontaan. Substituutiovaikutuksen mukaan luo-
puminen vapaa-ajasta tuottaa enemman kulutushyodykettd suuremman
nettopalkan vuoksi. Toisaalta saatavaa nettotulon lisdystd haluttaisiin
kayttdd vapaa-ajan lisdidmiseen, eli maksun pienenemisen tulovaikutus
vihentdd tyGvoiman tarjontaa. MyOs varallisuuden verotus vaikuttaa
tybvoiman tarjontaan. Kulutuksen tasaaminen sddstamailld vihenee, jol-
loin ty6voiman tarjonta vihenee silloin, kun se olisi suurimmillaan eli
keski-idssd, mutta kasvaa lihelld elikeikda. Niiden erisuuntaisten teki-
joiden yhteisvaikutuksesta tyévoiman kokonaistarjonta kasvaa hieman.

Samalla palkkataso marginaalisesti alenee, mutta palkkasumma kasvaa.

Kotitalouksien kulutuksen kannalta on keskeistd se, miten tyotulojen
kasvu ja pddomatulojen viheneminen vaikuttavat elinkaarella kiytetta-
vissd olevien tulojen kokonaismairdian. Tulosten perusteella palkka-
summavaikutus on suurempi. Se, ettd varallisuutta on optimaalista alen-
taa jo ennen toimenpidettd, nikyy kokonaiskulutuksessa, joka nousee
hieman ennen veromuutosta. Kulutuksen poikkeama perusajoon nih-
den on suurimmillaan varallisuusveron kiristyessa.

Ty6voiman tarjonnan kasvattamaa tuotantoa eivit kotimainen kulu-
tus ja investoinnit riitd kdyttimaéin, jolloin myd6s vienti kasvaa. Viennin
kasvu on hintajoustavaa, jolloin lisivienti edellyttdd vientithyodykkeen
hinnan marginaalista alenemista, mikéd heijastuu my6s kuluttajahintaan.
Kasvava osa vientituloista menee ulkomaisen velan maksuun, silld va-
henevi sddstiminen lisdd ulkomaista velkaa pitkilld aitkavalilld maaralla,
joka vastaa ldhes viidennesta kansantuotteen arvosta.

6.4 Perintoveron kiristys ja palkansaajien sosiaalitur-
vamaksun alennus

Toimenpidettd, jossa sosiaaliturvamenoja rahoitetaan perintoveroa ko-
rottamalla, voidaan perustella samoin syin kuin varallisuusverorahoitus-
ta. Ty6voiman tarjonnan edistiminen ja tulonsiirrot tuleville sukupol-
ville lievittavit vieston ikaantymisestd atheutuvia ongelmia. Perintojen
verotuksen tulonjakovaikutukset ovat vield voimakkaammat kuin varal-
lisuusveron, koska perintdjen jakauma on vinompi. Toisaalta kannuste-
vaikutukset sadstamiseen ovat sikili erilaiset, ettd vero kannetaan vain
kerran. Perintéverotuksen kannustevaikutusten kannalta on olennaista
se, onko tavoitteena ennen vai jilkeen veron annettavan perinnén
maksimointi. Mallissa perintomotiivi on muotoiltu siten, ettd antaja saa
hyvinvointia sen perusteella, kuinka suuri on veronjilkeinen perinto.
Timi korostaa verotuksen tulovaikutuksen merkitysté eli sitd, ettd pe-
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Kuvio 6.6. Perintéveron korottamisen ja tydntekijan sosiaaliturva-
maksun alentamisen makrotaloudellisia vaikutuksia

Perintéveron tuotto / BKT, % Tyontekijan sova-maksu

P S O U UG SO OO O [ O SO OO AU SO NOO0 SO O ‘P
"y IR 15%zn N S N 6 S S SN N S S T P

-0.25

PPN TN S W N S S

0.5 .

L e P 4o 4oa 4.8 8 b Los
2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Bruttoveroaste Bruttopalkka
D 4 5 y 5 5 q ] 4 3 D%

e B e B e e o T o e e S S O a1

-

o ML TN SR NN SO A S U I SN N UUNE SDN NUS N P

"0.5 1 1 1 1 i 1 i L l 1 1 1 1 | 1 i 1 i 1 i 1 i L i '0.5
2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060

- Vaihtosuhde Kuluttajahinnat

(| O SO GRS SN TP WO DRGNS SN B S SRS SIS SN S WO SO W

P I Pubus v S AR IS SO S I ONET JOAG JNN N PE . /%'

-0.1 1 PR T S T M T S S TR T N SR T N S
2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Tyollisyys Kulutus
D% y: yy: : : : ; : : ]

I e e o o S T oo s W o
[ — ! E : — 1 [ f 5 § § : ]
0 : ’ 3 ‘ i ‘ 3 / : s 1 1

PP% 08 SN S NS N SN S [ R S W S S O S PP

pel 4 . ¥ . 0§ . % o F 4% . & I R AT .
2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060

- Kotit. varallisuus / kdyt.olevat tulot, % Ulkomainen nettovelka / BKT, %

e e e =

0

PR R T B CO W s =

AP P WP IR R B ' PR B B P
2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060
Luvut ilmaisevat poikkeamia perusajosta.

D = absoluuttinen poikkeama,
D% = prosentuaalinen poikkeama. ETLA

rinnonjattaja pyrkii kompensoimaan veron korotuksen vaikutusta sids-
tamalla lisaa.

Efektitvisen perintéveroasteen nosto 5 prosenttiyksikolla sallii run-
saan 1/3 %:n alennuksen palkansaajan sosiaaliturvamaksussa, eli vaiku-
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tus verotuloihin on vain noin seitsemasosa varallisuusverotuksen kiris-

tykseen verrattuna. Niin verouudistuksen kokonaistaloudelliset vaiku-

tukset jadvat varsin vahaisiksi.

Kotitaloudet reagoivat perintéveron kiristykseen kasvattamalla perin-
t6jd, mutta vahemmain kuin veron korotuksen verran eli nettoperinnot
pienenevat. Saadun nettoperinnon pieneneminen ja annettavan perin-
non kasvu merkitsevat tulojen vihenemistd elinkaaren alkupuolella ja

Kuvio 6.7. Perinn6t / BKT eri verotusvaihtoehdoissa
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Kuvio 6.9. Varovaisuussaastaminen / BKT eri verotus-

vaihtoehdoissa
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menojen kasvua loppupuolella. Kun lisdksi nettotulot tyosta lisddntyvit
tyoikaisilla, yhteenlaskettu perinté- ja elinkaarisddstiminen lisddntyy.
Toimenpide on ennalta tiedossa, jolloin uudelle varallisuustasolle suh-
teessa tuloithin on sopeuduttu jo ennen verorakenteen muutosta. So-
siaaliturvamaksun alenemisen kannustavat vaikutukset tyGvoiman tat-
jontaan ovat samankaltaiset kuin edelld. Erona on, ettd tarjontaa lisa-
taan nyt myos keski-iassa.
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Tissdkin tapauksessa tulot ja kulutus kasvavat pitkalld aikavalilld,
mutta ajoitus ja suuruus ovat erilaiset: kasvaneen varallisuuden hedel-
mistd padstidn nauttimaan pddomatulojen muodossa vasta sitten, kun
ensin on vihennetty kulutusta. Sopeutumisjaksolla vieddan suurempi
osa lisdtuotannosta, mikéd ensin alentaa ja myohemmin parantaa vaihto-
suhdetta. Vastaavasti ulkomainen nettovelka vihenee hieman. Kuviois-
sa 6.7-6.10 on esitetty yhteenveto veromuutosten vaikutuksista perin-

tojen mairdin ja sadstamiseen.

6.5 Perintoveron kiristys ja ansiotulonsaajien sosiaali-
turvamaksun alennus

Seuraavassa simuloinnissa perintoverotuksen kiristykselld rahoitetaan
sekd palkansaajien ettd elikeldisten sosiaaliturvamaksua. Ndin verotuk-
sen kevennys kohdentuu tasaisesti elinkaaren kaikkiin ansiotuloihin
(palkat ja ansiosidonnaiset tulonsiirrot). Kannustemielessd kevennys
kohdentuu ty6idssd ldhinnd tyotulothin. Maksun aleneminen elikeidssd
tuottaa suuremman nettoelikkeen, ja sekin kannustaa lisidmaan tyo-
voiman tarjontaa tyoidssd sikéli kuin saadulla elikkeelld on yhteys ai-
empiin tyotuloihin.

Elikeajan nettotulojen lisadntyminen vihentda tarvetta sadstida van-
huuden varalle. Toisaalta silloin my6s padomatulot jaavit pienemmiksi.
Pitkalld aikavililla nakyykin hieman yllattava ilmio, eli tyollisyys kasvaa
kutakuinkin saman verran kuin kohdistettaessa maksunalennus vain
palkansaajille. Kun kulutus on kuitenkin pienempi, voidaan ennakoida,
ettd pitkdn aikavilin hyvinvointivaikutukset olisivat silloin vihemman
suotuisat. Veromuutosten pienuuden vuoksi vatkutukset sekd kansanta-
louteen ettd hyvinvointiin jaavat vihaisiksi.

6.6 Veromuutosten hyvinvointivaikutuksista

Hyvinvoinnin mittaamisesta

Yleensa polititkan hyvinvointivaikutuksia mitataan FOG-mallissa suku-
polvikohtaisesti esittimalld kysymys, kuinka paljon kullekin sukupolvel-
le pitdd antaa kertaluonteisena tulonsiirtona, jotta se pédsisi toimenpi-
teen jalkeen samalle hyvinvoinnin tasolle kuin silloin, jos toimenpidetta
ei olisi toteutettu. Tatd kompensoiduksi variaatioksi kutsuttua summaa
verrataan sukupolven jiljelld olevan odotetun elinajan resursseihin.



57

Kuvio 6.11. Perintéveron korottamisen ja tydntekijan ja elakeldisen
sosiaaliturvamaksun alentamisen makrotaloudellisia vaikutuksia

Perintéveron tuotto / BKT, % Tyontekijan ja eldkeldisen sova-maksut
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Tisséd tutkimuksessa tillaista hyvinvointimittaria ei kuitenkaan kéyte-
ta. Tarkastelemme sen sijaan ert sukupolvien kulutusta ja tyon tarjontaa
elinkaaren eri vaiheissa, ja pohdimme hyvinvointivaikutuksia ndiden te-
kijoiden kautta. Teemme niin siksi, ettd aggregaattimittarin laskeminen
on kolmesta syysta vaitkeaa tassa tutkimuksessa.
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Ensinndkin kotitaloudet toimivat likviditeettirajoituksen vallitessa.
Kertaluonteisen kompensoidun tulon vaikutukset riippuvat siitd, onko

sen saantiperiodilla likviditeettirajoitus efektiivinen vai ei.

Toiseksi varallisuusverotuksen muuttaminen vaikuttaa elinkaaren eri
osien yhteenpainottamiseen. On vaikea laatia mittaria, joka kertoo, li-
sadntyikdé vai viaheniké ihmisen elinkaarihyvinvointi, jos hinen elin-
tasonsa nuorena parani mutta vanhana huononi. Pienetkin erot paino-
tuksessa saattavat muuttaa aggregaattimittarin lukeman muutossuuntaa.

Kolmanneksi varovaisuussddstimistd kuvaavalla VS-sditiolld on hy-
vinvointivaikutuksia. Sditié lasketaan ikdluokittain ja silli on sellainen
ominaisuus, ettd sen diskontattu elinkaarittainen sidastimisvaikutus on
nolla kaikilla kohorteilla. Kukin kohortti sddstdd elinkaaren alkuvaihees-
sa mutta purkaa sddstot ennen kuolemaansa. Titen diskontattu netto-
sdastiminen on nolla. Varallisuuden tuottoja kertyy kuitenkin niin kauan
kuin sddtié on nollaa suurempi, ja ndma tuotot kulutetaan.

Varallisuusveron muuttaminen vaikuttaa varallisuuden tuottoon ja siten
my06s tihdn kulutuksen midrddn. Jotta tarvittava VS-rahasto pysyy ylla,
kulutusvirtaa taytyy pienentdd, kun rahaston tuotto laskee. Téten kulutus-
mahdollisuudet vihenevit. Tamin vihennyksen mairillinen huomioi-
minen on vaikeaa yhdistdd kompensoituun tuloon perustellulla tavalla.
VS-rahaston olemassaolo aiheuttaa hyvinvointivaikutuksia myos kulutuk-
sen ajoituksen kautta. KKulutus nuorena jai epaoptimaalisen pieneksi ja nou-
see vanhana epdoptimaalisen suureksi. Joka tapauksessa varovaisuussais-
timisen (VS-rahaston pddoman) verottaminen varallisuusverolla vahentda
yksiselitteisesti hyvinvointia, jos verotulojen kayttoa ei oteta huomioon.
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Varallisuusveron korotuksen ja sosiaaliturvamaksun alentamisen hyvinvointivai-
kutukset

Taulukko 6.2. Varallisuusveron korottamisen ja tyontekijan so-
siaaliturvamaksun alentamisen vaikutuksia erii-
siin kotitalouskohortteihin.

Ikdryhma Periodi Kulutus Tyon tarjonta

v. 2000

80—84 2000-2004 -0.01 —

60-64 2000-2004 0.32 -0.08

2020-2024 -3.98 —

40-44 2000-2004 3.04 -0.50

2020-2024 -1.05 1.87

2040-2044 -3.71 —

20-24 2000-2004 0.37 -0.06

2020-2024 5.27 -0.32

2040-2044 -0.57 1.81

2060-2064 -5.69 —

0—4 2020-2024 1.24 0.44

2040-2044 5.42 -0.26

2060-20064 -0.47 1.79

2080-2084 -6.25 —

-20--16 2040-2044 1.28 0.52

2060-2064 5.41 -0.23

2080-2084 -0.50 1.78

2100-2104 -6.55 -

Luvut ovat prosentuaahsia muutoksia perusajosta.

Kotitaloudet reagoivat ennalta tiedossa olevaan varallisuusverotuk-
sen kiristykseen jo etukdteen. Ennen muutoksen voimaantuloa tyon
tarjonta laskee ja kulutus kasvaa kaikilla tyoikiisilld kohorteilla, kun
kertynyttd varallisuutta puretaan vastaamaan uutta optimaalista tasoa.

Pitkdn aikavilin tulokset osoittavat merkittavia muutoksia saastami-
sen ja tyOvoiman tarjonnan maarassa ja ajoituksessa elinkaarella.
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Keski-iassd vihennetdan sekd tyovoiman tarjontaa ettd sdastamista,
koska varallisuuden verotus tekee kalliimmaksi tasata kulutusta elinkaa-
rella. Hyodykekulutuksen ja vapaa-ajan kulutuksen kasvu lisddvat hy-
vinvointia nailld periodeilla.

Lihelld elikeikdd ollaan tilanteessa, jossa varallisuutta on selvisti ai-
empaa vihemmain sekid elidkeidn kulutusta ettd perintdjen jattamistd var-
ten. Tama edellyttdd huomattavan suurta tyovoiman tarjonnan lisaysté
ja myOs kulutuksen vihentimistd. Niiden periodien hyvinvointi vihe-
nee merkittavasti.

Eldkeidssa sopeudutaan alempaan varallisuustasoon kulutusta vihen-
tamalld. Perinnot ovat antajalleen kulutushy6dykkeen kaltaisia, ja niiden
madrd vanhana pienenee, kuten kulutuskin vanhana, mutta hieman vi-
hemmin, eli 2—3 %. Nadilld periodeilla hyvinvointitappio lienee suurin.

Paraniko vai heikkeniké kotitalouksien hyvinvointi verotuksen muu-
toksen vuoksi? Tulosten perusteella nédyttida siltd, ettd yhteenlaskettu
kulutuksen maira elinkaarella kasvaa, mutta kulutuksen tasausta ei kan-
nata tehdd yhtd paljon kuin aikaisemmin, eli ajoitus on vihemmin op-
timaalinen (paitsi luotonsdianndstelyn ajanjaksolla). Ajoituslaskelmassa
ei ole mukana varovaisuussaastimistd varten kerityn varannon verot-
tamisesta atheutuvaa kulutuksen vihenemistd. KKokonaisuudessaan tyo-
voiman tarjonta kasvaa eli vapaa-aika vahenee, mistd seuraa varmuudel-
la hyvinvoinnin heikkeneminen. Hyvinvointitappiota lisaa se, ettd tar-
jonta siirtyy pois elinkaaren tehokkaimmasta vaitheesta ldhelle eldkeikaa.
Naiden erisuuntaisten kulutus- ja tyovoiman tarjontaelementtien yh-
teisvaikutusta pidimme todennikoisesti hyvinvointia vihentdvina.

Perintoveron korottamisen ja tyontekijdin sosiaaliturvamaksun alentamisen hyvin-
vointivaikutiksia

Verotuksen muutos astuu analyysissa voimaan v. 2010, mutta se ilmoi-
tetaan jo vuosikymmenia aiemmin. Ilmoitusta pidetddn tdysin uskotta-
vana. Seuraavaksi erditd havaintoja keskiasteen koulutuksen saaneiden
hyvinvointivaikutuksista. Yleistoteamuksena voidaan sanoa, ettd kaikki
veromuutoksen atheuttamat vaikutukset ovat erittdin pienid. HEsimer-
kiksi kulutuksen kasvu ei millddn kohortilla yhdellikdin periodilla ylitd
kahta prosentin kymmenysta.
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Taulukko 6.3. Perintéveron korottamisen ja tyontekijan sosiaali-

turvamaksun alentamisen vaikutuksia eriaisiin ko-

titalouskohortteihin.
Ikdryhma Periodi Kulutus Tyon Annettu | Saatu net-
v. 2000 tarjonta | perintd | toperinto
80-84 2000-2004 0.00 -

60-64 2000-2004 -0.11 0.05 -0.01

2020-2024 -0.11 - 2.93
40-44 2000-2004 -0.13 0.05 -0.01
2020-2024 -0.08 0.29 -2.01

2040-2044 -0.14 - 291
20-24 2000-2004 -0.02 0.00 -0.01
2020-2024 0.04 0.15 -2.01
2040-2044 0.04 0.21 -1.99

20602004 -0.00 ~ 3.04
0—4 2020-2024 0.17 0.10 -2.01
2040-2044 0.04 0.14 -1.99
2060-2064 0.04 0.22 -1.95

2080-2084 -0.00 - 3.05
-20--16 2040-2044 0.18 0.08 -1.99
2060-20064 0.05 0.14 -1.95
2080-2084 0.06 0.22 -1.93

2100-2104 0.02 = 3.07

Luvut ovat prosentuaalisia muutoksia perusajosta.

Verotuksen muutoksen ennakointi ja sithen sopeutuminen tuottavat
hieman erilaista kidyttaytymista kuin pitkdn aikavilin reaktiot. Ennen
muutosta tyoelimassa olevat lisaavat marginaalisesti sddstamistddan te-
kemilld tyotd enemman ja kuluttamalla vaihemman. Sama koskee keski-
ikaisid ja lahelld elakeikdd olevia vield jonkin aikaa muutoksen jilkeen-
kin. Vuonna 2000 jo pitempain elikkeelld olleille toimenpide ei atheuta
juuri kayttaytymismuutoksia, mutta hyvinvointi heikkenee, koska se on
osittain sidoksissa annetun nettoperinnén suuruuteen.
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Nuoret menettivit saadun nettoperinnon p1enentymlsen vuokst,
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tustaan. Keski-ikdiset menettavit eniten perinnén pienentyessd. Tyo-
voiman tarjontaa kasvatetaan sekd kulutusta ettd annettavaa perintoa
varten. Lahelld eldkeikdd perintosddastiminen kasvattaa tyOvoiman tar-
jontaa vieldkin enemmain. Marginaalinen kasvu eldkeajan kulutuksessa
tulee joko suuremmista eldkkeistd tai kasvaneen varallisuuden tuotta-
mista padomatuloista.

Mitd voidaan tdssid tapauksessa sanoa hyvinvointivaikutuksista? Nuo-
ret ikdluokat hyotyvit tdssakin tapauksessa, kun tydstd saadaan parempi
nettopalkka. Keski-ikiiset ja lahelld elidkeikdd olevat lisadvat tyontekoa
niin, ettd siitd riittdd kasvaneen perintosadstimisen jalkeen vield palkka-
tuloja kulutukseenkin. Tarkoittaako tima sitd, ettd hyvinvointi kasvaar
Hieman yllittien ndin ei ole, silld vapaa-atkaa menetetddn perintosaas-
timiseen tarvittavien tyotulojen vuoksi niin paljon, ettd tdssid eliman-
vaiheessa hyvinvointi vihenee. Marginaalinen kasvu eldkeajan kulutuk-
sessa kuvaa hyvinvoinnin muutoksen suuntaa elikeiissa.

Kokonaiskulutus siis kasvaa tassakin veromuutoksessa, mutta niin
myos tyon maara, ja talld kertaa kaikissa tyouran vaiheissa. Perintojen
verottamisen puolesta suhteessa varallisuusveroon puhuu se, ettd se
muuttaa vihemmin elinkaaren optimaalista ty0- ja kulutusuran ajoitus-
ta. Samoin jdd pois varovaisuussadstamisen verotus, ja kokonaissadsta-
minen kasvaa. Toisaalta ei tiedetd, kuinka paljon annetun nettoperin-
non pieneneminen vihentdd elinkaarihyotya. Intuitiivinen johtopaitos
tuloksista on, ettd hyvinvointivaikutukset ovat, jos ei posititviset, niin
ainakin vihemmain negatiiviset kuin varallisuusverossa.

Jos perintémotiivi olisi muotoiltu siten, ettd saajan maksama perin-
tévero ei vaikuta antajan hyotyyn, perinnot pienenisivat uudistuksen
yhteydessd. Perintdveron nousun vuoksi saadut nettoperinnét pienen-
tyisivat ja tdma tuloefekti vaikuttaisi annettuihinkin perint6ihin. Tyon
tarjonta ja kulutusefektit jdisivit pienemmiksi, koska pienemmistd pe-
rinnoistd tuleva lisdvero ei mahdollistaisi yhtd suurta sosiaaliturvamak-
sun alentamista kuin edelld raportoitu tilanne, jossa perintdoveron nousu
johti suurempiin bruttoperintoihin.

6.7 Kannattaako sosiaalisista tulonsiirroista ja palvelu-
maksuista tehda varallisuussidonnaisia?

Varallisuus vaikuttaa eriisiin sosiaalisiin tulonsiirtothin Suomessa. Asu-
mistuessa ja leskenelikkeen tdydennysmaidrissd etuus pienenee, jos
omaisuus ilman asuntoa ylittda tietyn rajan. Toimeentulotuessa otetaan
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huomioon kaytettidvissd olevat varat, esim. saastot ja arvopaperit mutta ei
asuntoa, kohtuullisuusharkintaa kayttien. Harkinta vaihtelee kunnittain.

Tulonsiirtojen varallisuussidonnaisuutta on pohtinut mm. STM:n
tyoryhma, joka selvitti pddomatulojen ja varallisuuden vaikutuksia sosi-
aaliturvaan (STM 1997). Ryhma totest, ettd “aihealue on laaja ja kattaa
niin suuret periaatteelliset yhteiskuntaa, taloutta ja yksilén vapautta
koskevat kysymykset kuin yksittdisid etuuksia tai laskentaperusteita kos-
kevat tekniset yksityiskohdatkin.” Varallisuuden huomioiminen etuuksia
pienentavinid tai palvelumaksuja lisddvand tekijand kannustaa kulut-
tamaan sddstimisen sijasta. Velkojen huomioiminen saattaa kannustaa
velkaantumaan. Vanhuspalvelujen maksuihin kohdistettu varallisuus-
riippuvuus kannustaa omaisuuden stirtoihin sukupolvien valilla.

Ryhmin yhtend lihtokohtana oli, ettd tarveharkintaisissa etuuksissa
otettaisiin huomioon toimeentuloon vaikuttavat tulot ja varallisuus.
Tarvittavat tiedot omaisuudesta ja sen tuotosta olisi saatava kattavasti,
luotettavasti ja helposti. Ndin ei kuitenkaan ole. Verottaja tarvitsee va-
rallisuustietoja vain niiden verotuksellisen merkityksen vuoksi. Sosiaali-
turvan tietotarve on monipuolisempi, esimerkiksi toimeentuloturvan
osalta tiedot pienistikin varallisuuseristd voivat olla ratkaisevia.

Yksi tyoryhman toimeksiannossa esitetty kysymys oli, tulisiko paa-
omatulojen vaikuttaa kansanelikkeen tasoon. Ryhmai ei tee suositusta
siitd, ettd varallisuus otettaisiin huomioon, mika lienee tulkittavissa kiel-
tetsekst vastaukseksi.

Ulkomaiset tutkimukset vahvistavat kasitystd siitd, ettd varallisuussi-
donnaisuuden luominen tai lisddminen viahentdd sddstimistd. Powers
(1998) on tutkinut tulonsiirtojen varallisuussidonnaisuuden sdastamis-
vaitkutuksia USA:n aineistolla. Aiemmilla simulointimalleilla johdetun
hypoteesin mukaan sellaiset kotitaloudet, joille tietyt tulonsiirrot voivat
olla hyvin merkittivd tulonlihde, tekisivat viisaasti, jos eivat itse sdds-
tiisi paljoakaan. Tulonsiirrot, joita Powers kasittelee, ovat varallisuus-
sidonnaisia kahdessa mielessa: tietyn varallisuusrajan ylittdvat kotita-
loudet eivit saa niitd ollenkaan, ja pienempikin varallisuus vihentaa
saatavien tulonsiirtojen maarad. Powersin tulosten mukaan varallisuus-
rajan nostaminen yhdelld yksikolld johtaa sddstimisen kasvuun yhdelld
neljasosayksikolla.

Australian peruselike on tulo- ja varallisuussidonnainen. Se on joh-
tanut sithen, ettd jotkut potentiaaliset elikkeensaajat piilottavat varalli-
suuttaan, tai yksinkertaisesti kuluttavat sen, ja saavat siten peruselak-
keen. Tatd kdyttdytymistd helpottaa mahdollisuus nostaa koko ansiosi-
donnaisen vanhuuselakkeen (ns. swperannnation-jarjestelma) padoma-
arvo yhdella kerralla eldkkeelle jaatdessda (ks. Bateman ja Piggott 1999;



o4

Olsberg 1995). Ongelman laajuudesta ei ole téisméillist'zi tietoa. Ilmeisesti
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kolliseksi. Markkinat tarjoavat jo nyt tuotteita, joissa yhdistyy pltkan
ajan turva suurempaan valittémaian nostomahdollisuuteen.

Tulonsiirtojen saajien varallisuus vnonna 1998

Vuoden 1998 varallisuustiedustelu antaa mahdollisuuden arvioida, min-
kalaisista suuruusluokista on kysymys, jos varallisuussidonnaisuus tulon-
siirroissa toteutettaisiin nykyistd laajemmin. Seuraaviin taulukoihin on
laskettu niiden toimeentulotuensaajien osuus, joilla tarkasteltu varalli-
suuskasite ylittaa jonkin rajan, ja niiden tuensaajien saamien tukien
osuus kaikkien tuensaajien saamien etuuksien yhteismaarasta.

Laskelmat on tehty myos laajemman tulonsiirtoryhmén, sosiaaliavus-
tusten, osalta. Sosiaaliavustuksiin lasketaan lapsilisit, ditiysavustus, pien-
ten lasten hoidon tuki, erittelematon kotihoidon tuki, kotihoidon tuki,
elatustuki, sotilasavustus, toimeentulotuki, asumistuki, erityishoitoraha,
opinto- ja tutkimusavustukset, ty6ttomyyskorvaukset (ei ansiosidonnai-
set), sotilasvammalain mukaiset korvaukset, vammaistuki, lapsen hoito-
tuki ja asevelvollisten paivirahat.

Laskelmiin liittyy mm. se ongelma, ettd samaan kotitalouteen kuulu-
minen ei implikot elatusvelvollisuutta. Vaikka jollakin kotitalouden ja-
senella on varallisuutta, hinelld ei valttimatta ole velvollisuutta eldttda
samaan kotitalouteen kuuluvaa toimeentulotuen saajaa. Toinen poten-
tiaalinen ongelma on se, ettd toimeentulotukea saaneet kotitaloudet
ovat ehki ilmoittaneet todellista pienemmin varallisuuden peldtessdin,
ettd tietoja voitaisiin kiyttdd toimeentulotukea vihentdviin suuntaan.
Taulukko 6.4a. Kotitaloudet, joiden nettovarallisuus on suurems-

pi kuin varallisuusraja, %.

Varallisuus- Kaikki 1. kvartaali | Mediaani | Keskiarvo 3. kvartaali
raja, mk 167 000 499 000 684 000 920 000
Koko otos 100 50 50.0 37.0 25.0

lkm: 3 893
Sosiaaliavus- 100 70.1 45.9 33.9 21.9
tusten saajat lkm: 2 217
Toimeentulo- 100 26.2 12.3 7.7 2.5
tuen saajat lkm: 324
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Toimeentulotuen saajien varallisuuden mairit ovat selvasti pienem-
pid kuin kotitalouksien yleensi. Toimeentulotuen saajista 12,3 %o:lla
nettovarallisuus on suurempi kuin koko otoksen mediaaninettovaralli-
suus. Koko toimeentulotuesta 6 % on maksettu niille kotitalouksille.
Tilanne on lihes sama, jos tarkastellaan nettovarallisuutta ilman asunto-
ja ja asuntolainoja.

Taulukko 6.4b. Varallisuusrajan ylittdvien kotitalouksien saamien
etuuksien osuus, %.

(Varallisuuskasite: nettovarallisuus.)

Raja Kaikki 1. kvartaali | Mediaani | Keskiarvo | 3. kvartaali
Sosiaaliavus- 100 62.7 39.1 28.1 17.4

tukset

Toimeentulo- 100 15.3 6.3 3.6 0.9

tuki

Taulukko 6.5a. Kotitaloudet joiden nettovarallisuus, lukuunotta-
matta asuntoja ja asuntolainoja, on suurempi kuin

varallisuusraja, %.

Varallisuus- Kaikki 1. kvartaali | Mediaani Keskiarvo 3. kvartaali
raja, mk 43 000 154 000 348 000 438 000
Koko otos 100 75.0 50.0 30.2 25.0
Sosiaaliavus- 100 72.0 46.2 25.9 21.5
tusten saajat

Toimeentulo- 100 21.2 13.9 6.2 et

tuen saajat

Taulukko 6.5b. Varallisuusrajan ylittdvien kotitalouksien saamien
etuuksien osuus, %b.

(Varallisuuskasite: nettovarallisuus poislukien asunnot ja asuntolainat.)

tuki

Raja Kaikki 1. kvartaali | Mediaani Keskiarvo | 3. kvartaali
Sosiaaliavus- 100 65.3 39.8 21.8 17.9
tukset

Toimeentulo- 100 19.7 0.2 29 2.1
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Sosiaaliavustusten saajien varallisuusjakauma on melko samankaltai-
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nen koko otoksen varallisuusjakauman kanssa. Avustusten saajista 46
prosentilla varallisuus on suurempi kuin koko otoksen mediaanivaralli-
suus. Kaikista sosiaaliavustuksista 39 % on maksettu niille kotitalouk-
sille. Asuntojen ja asuntolainojen poistaminen nettovarallisuuskasittees-

ta el muuta tarkastelun tulosta.

Varallisuustiedustelun tulosten perusteella toimeentulotuen varalli-
suussidonnaisuus toteutuu suhteellisen hyvin, eikd sen tiukentaminen
toisi nykytilanteessa merkittavia rahallisia sddstojd. Kaikkien sosiaali-
avustusten varallisuussidonnaisuus kylla toisi sddstoja menoihin, mutta
nama avustukset on nimenomaan haluttu tehda yleisiksi, ja varallisuu-
teen perustuva tarveharkinta olist suuri periaatteellinen muutos.

Jos tulonsiirtojen varallisuussidonnaisuutta halutaan lisita, se voidaan
tehdd niin, ettd tulonsiirtojen merkitys kotitalouden likviidisyydelle ei
vihene. Varallisuutta omaava kotitalous voisi saada lainaa nykyisen tuen
sijasta.

Palvelumatksut ja varallisuus

Tutkija Timo Karjalainen Sosiaali- ja terveysalan tutkimus- ja kehittd-
miskeskuksesta (Stakes) on esittinyt”, ettd vanhustenhuoltoa voitaisiin
tulevaisuudessa rahoittaa osittain perinngilld. Vanhus voisi velkaantua
kunnalle kayttimistddn palveluista ja kunta ottaisi velan maksun jilkeen
jaavastd omaisuudesta. Thminen saisi kunnalta perint6d vastaan lainaa
palvelujen hankkimiseen.

Vanhuksen kayttimat palvelut eivit kuitenkaan voisi kuluttaa koko
perintéd. Vanhustenhoidon kustannukset nousevat nopeasti satoihin tu-
hansiin markkoihin. Vanhus voisi ehdotuksen mukaan velkaantua kun-
nalle enintddn joitakin kymmenid tuhansia markkoja, loput otettaisiin
edelleen verovaroista. Karjalainen panisi eldkeldisten omaisuuden myos
tuottamaan yhdistimalld kunnalta saatuun palveluvelkaan varainhoito-
palveluja.

Nykyinen maksujirjestelma antaa mahdollisuuden suojata perint6 ja
kayttad julkisesti kustannettuja palveluja. Esimerkiksi vanhainkodissa
asuvan vanhuksen maksut mitoitetaan niin, ettd hdn kykenee maksa-
maan ne elikkeestdan. Varallisuuteen ei kiinnitetd huomiota.

Karjalaisen ehdotuksessa voidaan niahda kaksi erilaista taloudellista
piirrettd. Ensimmainen on varallisuuden tekeminen nykyista likviidim-

Helsingin Sanomat 9.8.1999.
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maksi. Vaikka rahoitusmarkkinoilla voi ottaa lainaa omaisuutta vastaan
ja siten esimerkiksi asua asunnossaan eliminsa loppuun asti vaikka ei
nettomielessa sitd kokonaan omistakaan, ovat markkinat kehittymatto-
mit. Julkinen lainausmahdollisuus saattaisi olla tehokkaampi ja myos
lainanottajalle edullisempi. Lainanottaja voisi ostaa julkisia palveluja ai-
empaa enemman. Tama olist varallisuutta kerdnneiden hyvinvointia li-
sadava toimenpide. Perinndnsaajien taloudellinen hyvinvointi vihenisi.

Toinen piirre on verotuksellinen. Jos ehdotuksella pyritddn nosta-
maan palvelumaksuja niiltd, joilla varallisuutta on, lisddamaittd heiddn
saamiensa palvelujen mairia, ehdotus vastaa perintéveron kiristimist.
Hyvinvointivaikutukset riippuvat osittain siitd, mitd vero- tai maksu-
muotoa vastaavasti kevennetdan, kuten luvussa 6 aiemmin esitetyt ana-
lyysit osoittavat.
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Summary

Could and should the costs of population ageing be financed by taxing
wealth? This question is motivated by two trends expected to take
place in the future. Ageing of the population increases public expendi-
tures and thus puts pressure on current tax rates. Household wealth, on
the other hand, is an increasing potential tax base. Using it more as a
source of tax revenues could in principle facilitate lowering other tax
rates, especially those on labour income. On average, older people have
more wealth than younger people. They also receive transfers and utilise
public services more than the young. Thus it may appear justified, at
first, to raise the incidence of wealth taxes and lower that of labour taxes
in order to finance the lasts of ageing.

Tax incidence — who actually carries the burden of taxes - is not a
straightforward issue. Different taxes have varying effects on people’s
willingness to work and save. We study the effects of wealth taxation
with a general equilibrium simulation model based on life-cycle the-
ories. We also describe the size and composition of household wealth
in Finland and present projections for 50 years ahead.

The main outcomes of the study are as follows.

1. Household wealth is likely to increase substantially. The assumed
1.5% annual trend growth rate of labour productivity will raise in-
comes, and to a similar extent also wealth, by 110% in 50 years, or by
2.1-fold. Better education and increasing skills levels may add a further
20% to incomes and wealth. Changes in the population age structure,
especially the increase in the share of aged households, will also add a
further 20% to household wealth, despite the fact that the population
will slightly decline. Adding up, household wealth in 2050 will be 2.5
times its current level, according to our base scenario.

2. There will be systematic changes in the structure of household
wealth. The share of dwellings and other necessary durables in house-
hold portfolios will decline over time. Obversely, the share of financial
wealth will increase. The foreseen increase in net wealth and disposable
incomes will lead to an increase in households’ financial assets and a
decline in indebtedness. In 2000 the net financial wealth of households
(financial assets minus liabilities) was slightly negative, but in our base
projection it will grow to 20% of net wealth by 2050.

3. Wealth is a significant tax base. If all net wealth were to be taxed
at a new effective rate of 0.5%, the employee payroll tax rate could be
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reduced by more than two percentage points. Notice though that 0.5%
on net wealth means an increase of 17 percentage points to the tax
rates on households’ all capital income, if the real gross yield is 3%.

4. The incidence of wealth taxes is not borne only by old cohorts.
According to life-cycle models, wealth taxation will have significant ef-
fects on younger cohorts’ consumption and saving behaviour and la-
bour supply. The Life-cycle theory predicts three types of effects from
increasing wealth taxes. Firstly, the decline in the net yield on saving
reduces saving for old age and for bequest giving. Saving also takes
place later in life. Secondly, labour supply 1s reduced in middle-age, just
when it is likely to be the most productive, and postponed to later ages
in life. Previously, with lower wealth taxes, it had been more rewarding
to work when productivity, and wages accordingly, was at its highest,
because saving from income, to finance future consumption, earned a
higher yield. Thirdly, reduced saving leads to lower wealth and, thus, to
lower wealth income. This will reduce the consumption possibilities of
the elderly.

5. A decrease in payroll taxes, financed by an increase in wealth
taxes, increases incentives to work in all age groups. But still the effects
vary: young workers and those near retirement will increase their la-
bour supply, whereas those in middle-age reduce their labour supply.
The aggregate supply of labour increases.

6. A decrease in payroll taxes, financed by an increase in wealth
taxes, is likely to have negative long-run effects. Saving declines as the
yield is reduced. Net foreign assets decline, doing so in our calculations
by a fifth of GDP. The combined tax measure will increase real wages,
as the decline in payroll taxes by itself lowers labour costs and leaves
room for wage increases. A majority of current working-age people
would benefit from the measure. On the other hand, a majority of cur-
rent retirees would suffer a loss. If the measure does not decrease in-
vestments future generations might gain from it.

7. If the reduction in payroll taxes is financed by an increase in in-
heritance taxes, the long-run effects are similar to those of wealth
taxes, except for wealth and saving. Household wealth, and as a coun-
terpart net foreign assets, may increase or decrease. Too little is known
about bequest motives and how the amount of bequests reacts to in-
creases in inheritance taxes.

8. On the basis of our calculations, however, it seems evident that an
increase in inheritance taxes will have only a marginal effect on total
tax revenue at best. An effective five percentage-point increase in in-
heritance tax rates, in a model specification where this leads to an in-
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crease in bequests, would facilitate a reduction of 0.3 percentage points
in the employee’s payroll tax rate. With other specifications of the be-
quest motive this reduction would be even smaller.

9. We also studied whether social transfers should be means-tested
on wealth. The results of a wealth survey in 1998 show that social as-
sistance is, in practise, well means-tested on wealth, and a tighter sys-
tem would not create significant savings. Testing all social transfers on
wealth would create substantial savings, but this would be a fundamen-
tal change since these transfers have deliberately been made general.

10. So, could and should the costs of population ageing be financed
by taxing wealth? Fundamental issues concerning society, the econ-
omy, and individual freedom are linked to wealth, inheritance and be-
quests. We certainly cannot recommend, given our current knowledge,
a significant increase in wealth taxation. Wealth taxation reduces saving
and increases consumption. It also has other behavioural conse-
quences, including efforts to circumvent taxation, or evade it. On the
other hand, the idea should not be completely forsaken, as other taxes
have harmful effects also.

We have not considered wealth taxation from the point of view of
income and wealth distribution, nor discussed equality issues. The ef-
fects of tax structure on risk sharing has also been left out, although
this is a relevant issue, in connection to economic depressions. Absent
are also international tax competition and tax base mobility questions.
Pure wealth tax is a rare phenomenon in the OECD countries, but es-
tate taxes and others with immobile bases may well become more sig-
nificant in the future.
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Liite 1.
FOG-mallin paapiirteet

1 Johdanto

FOG on Auerbach-Kotlikoff-tyyppinen numeerinen sukupolvimalli
(Auerbach ja Kotlikoff 1987), jossa paitoksia tekevilld kotitalouksilla ja
yrityksilld on tdydellinen ennakkotietimys. Kotitalouksien ja yritysten
lisdkst talouden sektoreita ovat eliakelaitokset, muu julkinen sektori ja
ulkomaat, joiden kanssa kidyddian kauppaa hyodykkeilld ja rahoitusvaa-
teilla. Mallin ty6-, hyodyke- ja padomamarkkinoilla hinnat tasapainotta-
vat kysynnin ja tarjonnan, eli kyse on yleisen tasapainon mallista. Ku-
vatussa taloudessa et ole inflaatiota. Mallin yksityiskohtia on muutettu
kulloisenkin tutkimusongelman vaatimusten mukaisesti. Eri malliversi-
oiden toimintaa on kuvattu esimerkiksi julkaisuissa Lassila ym. (1997),
Valkonen (1999, 2002) ja Lassila (2000). Mallin kiyttod elike- ja sosiaa-
liturvan rahoituksen tutkimuksessa on kuvattu teoksissa Forss ym.
(1998) ja Lassila ja Valkonen (1998a, 1998b, 1999b, 2000). Mallia laa-
jennettiin olennaisesti sosiaalimenojen kehityksen maarallistd arviointia
varten (Lassila ja Valkonen 2002), mutta sen optimointiperiaatteet sii-
lyivat ennallaan. Mallin yksikképeriodi on viisi vuotta.

2 Kotitalouksien paatoksenteko
2.1 Koftitalouksien p&étésongelma

Kotitalouksien paitoksenteon perustana on kulutuksesta, vapaa-ajasta
ja perintdjen antamisesta saatavan hyodyn maksimointi elinkaaren ai-
kana. Koko loppuelinkaaren kattavaa maksimointitehtivaa voidaan ku-

vata seuraavasti:

1_l 1—l

U, 4 - 1 [(I_TYB)BT} 4
‘ (1+6)

T
1 Max 1
( ) a. e.l.B {é 1_7_] (1+5)1_1 1_7_

Maksimointitehtivan rajoitteina ovat periodikohtainen hy6tyfunktio
(2), joka kuvaa valintatilannetta kulutuksen ja vapaa-ajan vililld, elin-
kaaren budjettirajoite (3), palkkatulojen muodostumista kuvaava yhtilo
(4), ja tyoelakejrjestelmin sdannot, joita kuvataan tarkemmin liitteen

kohdassa 2.2 ja jotka vaikuttavat elikemuuttujaan g” budjettirajoit-

teessa. Tuloverotus on progressitvista (yhtalo 5); sitd kuvataan tarkem-
min timan liitteen luvussa 2.5. Yhtdlo (6) kuvaa budjettirajoitteessa
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kaytettya diskonttokorkoa. Alaindeksi # kuvaa seuraavassa sekd kotita-
louden ikaa, tyouran alusta laskien, ettd aikaa. Kaavoissa iki ja aika ero-
tetaan tarpeen mukaan eri alaindekseiksi, ja tarvittaessa kolmanneksi
alaindeksiksi laitetaan koulutusryhma.

1.1
1 - 0

o, KELA  w T 7 RKELA w 10 r I,
g (1—1'[ )(l—rt —T, )R, +[Zig, (-7, —i B+ Z(I—T;B)B,Rt+[zlsf+zls,
= = =

1=1 =1

T
:Z_ic,ptc (1+7°) R — R, B,
4) g =" —-1)ew,

& =7

t

(6) R =S, (1+r" .

Yhtiloissa kuvatuista muuttujista ¢, kuvaa yksityisen kulutuksen maa-
rdd, p; sen hintaa, /, on vapaa-aika, ja [/ on tydhon ja vapaa-aikaan
yhteensa kaytettavissd oleva aika. Vakioksi mairitellyistd parametreista
y on eri aikojen kulutuksen (ja vapaa-ajan) korvattavuutta kuvaava
jousto, & on kirsimittomyyttd kuvaava aikapreferenssin aste ja p ku-
vaa kulutuksen ja vapaa-ajan keskindisti korvattavuutta kullakin pe-
riodilla. Kotitaloudet saavat perintéja B, ikdryhmissd 20—69 vuotta ja
antavat perinnén B, ennen kuolemaansa. Parametri g mdirittelee pe-
rinnonantohalukkuuden voimakkuuden. Kotitalouden budjettirajoittees-
sa oleva muuttuja s, on muiden tulonsiirtojen kuin ansioeldkkeiden maa-
rd. Tyoelakejirjestelmastd saatavien perhe-elikkeiden méirdd kuvataan

muuttujalla s; ja muiden ansioelikkeiden maarii muuttujalla g/ .

Elinkaarisuunnitelma tehdddn 20 vuoden idssd. Elidkkeelle jadadddn vii-
meistddn 65 vuoden idssd (7, +1), mutta jo sitd ennen osa jid tyokyvyt-

tomyyselikkeelle ja muille ennenaikaisille eldkkeille. Budjettirajoitteen
(3) mukaan elinkaaren aikana saatavat diskontatut veron jilkeiset palk-
katulot, elakkeet ja muut tulonsiirrot vastaavat diskontattua kulutuksen
arvoa. Kotitaloudet ottavat pditoksenteossaan huomioon epivarmuu-
den elinidn pituudesta arvostamalla tulevan kulutuksen ja tulot tekijalla,
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joka sisdltdd seka markkinakoron, veron ettd idn mukana suurenevan
kuolintodennikoisyyden. Muuttuja S, ; kuvaa todennikoisyytta sille, et-

ta ikdluokkaan 7 periodilla # kuuluva on elossa vield j-ikdluokassakin pe-

riodilla #+/-2. Muuttuja 7¢ on arvonlisdveroaste ja 7°on tyontekijin tyo-

KELA RKELA

elikemaksu. 777" on tyOntekijan ja 7 elikeldisen sosiaaliturva-

B T
maksu. 7~ on perintovero.

Mallissa kotitaloussektorin maksimointitehtavan ratkaisu on kuvattu
ensimmadisen kertaluvun ehtojen avulla.

2.2 Tybeldkkeiden méaérédytyminen

Tyoeldkejirjestelmad on jaettu yksityisen sektorin TEL-jirjestelmaan ja
julkisen sektorin tyoeldkejirjestelmain. Kotitalouden kannalta ei mallis-
sa ole suurta eroa silld, meneeko tyopanos julkiselle vai yksityiselle sek-
torille. Asialla on kuitenkin suuri merkitys eri elidkejirjestelmien toi-
minnalle. Oletetaan, ettd julkisen sektorin tyévoimaosuuden vaihtelu
tapahtuu siten, ettd osuus muuttuu kaikissa ikd- ja koulutusryhmissa

samalla lailla. Yksityisen sektorin tyévoimaosuus periodilla t on o, ja

- . TEL
julkisen sektorin osuus on 1—o0,™".

Kotitalouden budjettirajoituksessa (3) oleva ty6eliketulo koostuu yksityi-
selti sektorilta saadusta tydelikkeesti z™™ | julkiselta sektorilta saadusta

tybelikkeesti z°ja elikkeensaajien osuudesta tietyssi ikiryhmissi o :

M & =0/(z"+z).

t

Seki yksityiseltd ettd julkiselta sektorilta saadut tyoelikkeet madraytyvit
samantapaisten sddntdjen mukaan. Elidkkeet riippuvat eldkepalkasta,
korvausasteesta ja indeksoinnista.

Laskelmat tehdddn yksittdisen kotitalouden tasolta alkaen. Yksityisen

sektorin elikepalkka W™ on
A 1-4
Ty (1 = Te ) wW. & l
. . Ty f pT ,
(8) WTELlef — 2 :OITELIBITELg;qf ne W g‘
=1 (1 = T’ ) Wf p,

Elakepalkka on siis painotettu summa niiden tyoperiodien palkkatulois-
ta jotka kartuttavat elikeoikeutta. Painot S ovat suurempia ty6uran

loppupuolella. Eldkeoikeudet on indeksoitu palkkoihin ja hintoihin, joi-
den suhteellista merkitystd kuvataan parametrilla A,. Indeksoinnissa

otetaan huomioon palkansaajan TEL-maksun nousu elikeoikeutta
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alentavana tekijind. Palkkatulo g’ miiritelldan elikepalkan laskennas-

sa scuraavasti.
(9> gtref - (Ztmax + OtR _Zt)etwf (1 _Tte) )

Vastaavasti lasketaan julkisen sektorin elikepalkka w®? . Elikepalkan
laskennassa kaytetty palkkatulo on sama kuin yksityiselld sektorilla, ja
indeksointi on yhtildinen. Erot syntyvit tyovoimaosuudesta sekd pai-

noista [, jotka antavat suuremman painon viimeisille tyéperiodeille.

A 1-4,
0 e — 1— 0"\ BC o' ( Ty ) Ty i
(10)  w ;( o, B g (l—rf)wt e

Yksityiseltd sektorilta saatu elike (kokonaan elikkeelld olevaa kotitalo-
utta kohtt) on seuraava. Korvausastetta kuvaavat @ -parametrit riippuvat
elikeoikeuksien kertymisestd tyouran atkana. Elike-etuudet on indek-
soitu palkkoihin ja hintoihin, joiden suhteellista painoa kuvataan para-
metrilla A, .

A I=d,
, -7 )w ¢
(11) ZtTEL _ HtTELwTELief ( et ) t ptc
(1 — g, ) Wa, g

Vastaavasti julkiselta sektorilta saatava elike on

A )
1 z'e)w ¢
G _ nG. Gref ( t )" P
(12) z, =0 w" - tc
(1 = Vg )WTW Py

2.3 Perinnot

Mallin perinnénanto on tissa tutkimuksessa muotoiltu uudelleen varal-
lisuustiedustelun tulosten perusteella. Perintdja saadaan likimain kaikis-
sa ikdryhmissd. Saadut perinnét korreloivat myos saajan tulotason
kanssa. Tama on mallitettu niin, ettd perintd riippuu saajan e-luvusta,

joka vaikuttaa kotitalouksien palkkatuloihin yhtilon (4) mukaisesti.

Koulutusryhmiin ; ja ikaryhmain 7 kuuluvan kotitalouden periodilla
¢ saama perinto (ennen perintoveroa) on seuraava:

3 10 3
(13) Bi,j,t =€ (Z nT,j,tBT,j,t ) /(Z Z ni,j,tei,j)
j=1 i=l j=1
i=1,...,10 j=1,2,3.
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Ensimmainen termi kaavan oikealla puolella on perinnon saavan koti-
3

talouden tehokkuusluku e. Seuraava summalausekeZn
j=!
kaikkien periodilla # annettujen perintdjen yhteismddrin. Viimeisend
10 3

termind, nimittdjassd, oleva kaksoissumma Zan ;.4€.; on tehokkuus-

B

.. kertoo

T,j,t

i=l j=1
luvuilla ¢ painotettu perinnonsaajien lukumaird periodilla #

2.4 Varallisuus

Kotitalouksien varallisuus periodin t lopussa (W,) voidaan laskea bud-

jettirajoituksesta. Tyouran alkuvarallisuus W, =0. Sen jilkeen varalli-

suus karttuu tulojen ja menojen erotuksena. Tuloihin lasketaan tdssd
my6s saadut perinnot.

w e w w Z
(142) W, =W,_ (1+r)+g, (1~—2', —T )+gtz(1—T, )+B, +s, +s, ~c,p,c(1+z'tc)
r=1,...,T-1

(14b) WT:WT_1(1+r)+gTZ(1—T;’)+sT+s§—ch$(1+rf)—BT:0.

Koska mallissa ei ole epdvarmuutta, eivit rationaaliset kotitaloudet
sadstd pahan piivin varalle. Kotitalouksien varallisuus jad siis mallissa
litan pieneksi verrattuna varallisuustiedustelun tuloksiin. Korjaustekijd-
na mallissa on VS-rahastoksi (varovaisuussidstimisen mukaan) nimetty
muuttuja. Se lasketaan ikdryhmittéisistd poikkeamista havaitun varalli-
suuden ja mallin tuottaman varallisuuden valill4.

VS 17 FOG KYS
(1 5) di,1995 - Wi,1995 -W, 98

Termit Wllggs ovat varallisuuskyselyn perusteella kiinnitettyjd ikaluokit-

taisia “normaalivarallisuuksia” vuonna 1998, joka vastaa malliperiodia

1995-1999.

(1 6) dil,/tS = (dil,/lS995 /Y;,Ig%)YiZS .
14

17 VS, =>nd".
i=1

VS-rahaston arvoon vaikuttavat siis perustilanteen ikdryhmittdiset
poikkeamat varallisuudessa, tulojen kehitys ja eri ikdluokkiin kuuluvien
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kotitalouksien lukumaarat. VS-rahaston laskennassa huomioidaan mal-
lin kolme knulu'rusryhm%iéi, erikseen. Rahaston ika- ja. knulu‘rus‘ryhmi‘r—
taistd kertymistd on havainnollistettu kuvioissa timan liitteen lopussa.

VS-rahaston vaikutus tietyn kotitalouskohortin talouteen tulee siitd
osasta varallisuuspoikkeaman kasvusta, jota ei rahoiteta periodin alun
varallisuuspoikkeaman tuotolla. Jos tuotto ei riitd, kotitalous joutuu
saastamaan. Jos tuotosta jaa yli, kotitalous voi kuluttaa enemmain hyo-
dykkeitd tai vapaa-aikaa. Vaikutuksen suuruutta arvioidaan seuraavassa
muuttamalla tarvittava sddstiminen kulutuksen méaraksi. Tatd kulutusta

N 1o VS
merkitaan termilla ¢ ° .

18) ) pfU+t))=—(d) -d, D+dS, rn(1-1)) .

i—1,t—-1"¢

2.5 Progressiivinen verotus

Valtion tuloverotuksen progressiivisuus on periaatteessa tirked asia
FOGin tyyppisessad mallissa, jossa kotitaloudet tekevit rationaalisia paa-
toksid. Erityisesti tyon tarjontapditds riippuu tyonteon taloudellisesta
korvauksesta. Pdiatos on mallitettu siten, ettd tyonteon pienen lisiyksen
tuottama marginaalihyoty, joka atheutuu kulutusmahdollisuuksien kas-
vusta, vastaa vapaa-ajan pienentymisen aiheuttamaa marginaalista hyo-
dyn menetysta. Tillaisessa muotoilussa rajaveroasteet ovat tirkeitd,
koska ne osaltaan mairittavat, paljonko tyonteon lisdys lisdd kiytetté-
vissd olevaa rahamairaa. Toisaalta my6s keskimadriisid veroasteita tar-
vitaan seki kotitalouksien ettd valtion budjettirajoituksissa.

Kaikkien kotitalouksien sijoittuminen tuloveroasteikolle perustuu mal-
lissa ns. tehokkuuslukuihin eli e-lukuihin. Ne kuvaavat tiettyyn ikiryh-
main ja koulutusryhmiin kuuluvien kotitalouksien tyén tehokkuutta ja
vaitkuttavat suoraan bruttopalkkoihin. e-luvut ovat mallin eksogeenisia
parametreja. Niiden tehokkuuslukujen perusteella tyossikayvat henki-
16t jaetaan valtion tuloveroasteikolle. Tietty tehokkuuslukuarvo, jota
kutsutaan verotuksen e-luvuksi, asetetaan vastaamaan ylimmin vero-
luokan verotettavan tulon alarajaa. Alin tuloraja on nolla, joka on myos
alin tehokkuusraja.

Télla menetelmalla kaikki tehokkuuslukuarvot sijoittuvat johonkin ve-
roluokkaan. Kukin tyossikdyva koulutusikdluokka pdatyy e-lukujen
kautta tiettyyn tuloviliin, jolla on oma valtionveron rajaveroaste ja kes-
kimadrdinen veroaste. Rajaveroasteita kiytetddn tyon tarjonnan ensim-
maisen kertaluvun ehdoissa ja keskimdiraisid veroasteita budjettirajoi-
tuksessa.
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Tyoeldkeldisille mallissa lasketaan elikepalkkaa vastaavasti painotettu e,
ja kerrotaan se elikkeen suhteellista tasoa kuvaavalla kertoimella. Tyo-
elikeldiset jactaan tuloluokkiin ndiden e-lukumuunnosten avulla.

Valitussa mallitustavassa kotitalouden rajaveroaste ja keskimiiriinen
veroaste vaihtelevat tulojen mukaan ja vaikuttavat paatoksiin. Vaihtelu
on kuitenkin suurelta osin eksogeenista. Kotitalouden oma paitos et
muuta veroasteikkoryhmai. Tietyssia koulutus- ja ikdryhmassa veroas-
tetkkoryhma on annettu.

Veroasteikon ja e-lukujen yhteys kalibroidaan kokeilemalla. Tarkoituk-
sena on, ettd valtion verotus mallissa tuottaa halutun maaran verotuloja
ja ettd tdlld rajoituksella henkildiden jakauma eri veroluokkiin muistut-
taa mahdollisimman paljon verotilastoissa havaittavaa jakaumaa. Kalib-
rointi on kuvattu tarkemmin julkaisussa Lassila ja Valkonen (2002).

3 Yritysten paatoksenteko

Yritysten tavoitteena on maksimoida osakkeidensa markkina-arvoa, jo-
ka madrdytyy tulevien osinkojen nykyarvon perusteella. Osinkojen maa-
rin maksimointi edellyttdd optimaalisia padtoksid padomakannan raken-
tamisesta sekd tydvoiman ja padaoman kiytostd tuotannossa.

Paitoksenteko-ongelmaa voidaan kuvata tarkemmin seuraavasti: yrityk-
set maksimoivat periodin 7alussa samalla periodilla maksetut osingot
D, ja yrityksen arvon ¥, periodin lopussa. Rajoitteina-ovat senhetkinen

padomakannan madri, yritysten kassavirtayhtdlo (20), vakiosubstituu-
tiojouston (CES) omaava tuotantofunktio F, (21), padomakannan ker-

tymisehto K, (22), yritysten velan midrdytyminen B, (23) ja investoin-
tien sopeutumiskustannusfunktio G, (24).

(19)  Max, D; +74, chdoilla etta:

(20) Dr = [ptF(Fr - Gr)— (1+ TII)WtLrF - rt‘—{lBtlil]-i- BzF - Brlil - er]t ’

B
Q) F = AF[gK,(‘_}W) o (1= ) )" )F,
2 K =(-dK, +I,

K :
(23) By =bpy Ky ja

24 G =&
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Yhtalot (19) ja (20) on yksinkertaistettu jattamalld pois padomatulovero-
A : F K

e Mg Berrermemennd. Tehiends e )
tus. mMmuuttyjat p, , p, guvaavat iopputuoticenn ja paaomaxantay

hintoja. 7%, on kotimainen korko, joka tuottaa periodilla t jacttavan tulo-

virran. Tuotantofunktion (21) parametrit ovat seuraavat: 4" on skaalapa-
rametri, £ on osuusparametri ja [ on substituutioparametri. v kuvaa

tyon tuottavuuden trendikasvua. Pddomaa K, kertyy poistumisvauhdin

A ja uusien investointien /, madrittimalld tavalla. Ytitysten velan méirdyty-

mistd kuvaavassa yhtdlossd parametri b kertoo sen, kuinka paljon péi-
omakantaa vastaan voidaan ottaa velkaa. Viimeisen yhtdlon parametri
& miadrdd investointien sopeutumiskustannukset suhteessa olemassa

olevaan padomakantaan ja uusiin investointeihin. Mallin ratkaistavat
yhtdlot ovat rajoitetun optimointitehtdvan ensimmadisen asteen ehtoja.

4 Markkinat

Tyomarkkinat ovat kilpailulliset. Julkinen sektori tyollistdd jiljempana
kuvatulla tavalla. Yritysten tyovoiman kysyntd perustuu tyévoimakustan-
nusten ja tyoévoiman rajatuottavuuden yhtiasuuruuden tavoitteeseen. Koti-
talouksien tarjoama tehokas tyopanos vathtelee iin mukaan. Toisaalta
tyOstd saatu nettopalkka vaikuttaa tyovoiman tarjontaan. Palkka madray-
tyy siten, ettd se tasapainottaa tyovoiman tarjonnan ja kysynnan. Mallissa
voi olla eksogeenista tyottomyytta, joka vihentdd tydvoiman tarjontaa.

Kotimaisen hyoddykkeen markkinoilla tarjonta koostuu yritysten tuotan-
nosta. Tuotetta kaytetdan valipanoksena kulutuksessa ja investoinneissa,
ja sitd vieddan ulkomaille. Kaikissa ndissd kayttotarkoituksissa kysynta pe-
rustuu kotimaisen ja ulkomaisen tuotteen korvattavuuteen ja hintasuh-
teeseen. Tuontihyodyke on rajatta saatavissa kiinteddn hintaan.

Piadomamarkkinoilla kotitalouksien, yritysten, elikelaitosten ja muun
julkisen sektorin sekéd ulkomaiden rahoituksen kysyntd ja tarjonta koh-
taavat. Tédssd tutkimuksessa on kaytetty malliversiota, jossa korko on
kiinted ja padomalitkkeet tasapainottavat markkinat.

5 Julkinen sektori

Julkinen sektori koostuu mallissa valtiontaloudesta, kuntasektorista, yk-
sityisestd ja julkisesta elidkerahastosta ja perusturvan tulonsiirtoja hoita-
vasta laitoksesta (Kela ja tyottomyyskassat). Nailld kaikilla instituutioilla
on omat budjettirajoitteensa, joissa maaritellidn tulot, menot ja niiden
tasapainon takaava sopeutuva osa, yleensid veroaste.
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Valtiontalous kerdd veroja ansiotuloista, pddomatuloista, kulutuksesta,
varallisuudesta ja perinndistd. Varat kdytetddn kuntien valtionapuihin,
perusturvan rahoitukseen kyseisen laitoksen kautta ja elidkejirjestelman
rahoitukseen. Kunnallistaloudessa tuloja saadaan valtiolta valtionapuina
ja yhteisoveron tuotto-osuuksina seka kunnallisverosta. Kunnat kdytta-
vit varansa palvelujen tyovoimakustannuksiin ja tuotannossa kaytettyi-
hin hyodykeostoihin. Elikejarjestelmat toimivat padpiirteissddn nykyis-
ten elikelakien mukaan keriten maksuja, rahastoiden ja jakaen eldkkei-
ta. Er1 sektoreiden eldkelaitoksilla rahastointisidnnot ovat nykykédytan-
toa vastaten erilaiset.

Perusturvan tulonsiirtoja jakavan laitoksen menoista suora valtion ra-
hoitusosuus on noin puolet, lisiksi valtio kattaa sairausvakuutusjirjes-
telman alijidaman arvonlisaverotuksella kerityilld varoilla. Muina tuloina
ovat yrityksen ja kuntien palkkasummaperusteinen sosiaaliturvamaksu
sekd palkansaajien ja elikeldisten maksut, joiden veropohjana ovat an-
siotulot.

Simuloinneissa valtiontalous tasapainottuu konttisummaverolla tai
-tulonsiirrolla, kuntien talous kunnallisverolla, eldkejirjestelmit elake-
maksulla (maksun nousu jaetaan puoliksi) ja perusturvaa jakava laitos
sostaaliturvamaksulla. Valtion ansiotuloihin kohdistama verotus on prog-
ressiivinen, muut verot ovat suhteellisia.

Julkisen sektorin kiyttima tyovoima jakautuu mallissa kahteen osaan.
Perusosa maaraytyy vakiosuhteessa koko kansantalouden tyévoimaan.
Toisessa osassa kuvataan vieston ikadntymisestd johtuvaa tyévoiman
lisakysyntad sosiaali- ja terveyspalveluissa. TyGvoiman lisikysynnin
madraytyminen tulevaisuudessa perustuu sosiaali- ja terveyspalvelujen
kysyntaarvioihin, jotka on johdettu ikdryhmaikohtaisista kustannuksista
ja vaestoennusteesta. Tyovoimakustannukset madraytyvit palkkojen ja
kuntien sosiaalivakuutusmaksujen avulla. Palvelujen tuotannossa kay-
tettavien muiden tuotannontekijéiden arvon oletetaan kasvavan samaa
vauhtia kuin bruttokansantuotteen.

Tulonsiirrot mddraytyvit seuraavasti:

Apnsioelikkeet lasketaan mallissa kayttamalld tyGeldkelakeihin viljdsti si-
dottuja laskukaavoja, ks. edelld alaluku 2.2. Laskennassa otetaan huo-
mioon yksityisen sektorin elikejirjestelmin vahittiinen kypsyminen
kayttamalla ajassa kasvavia korvausasteita. Ansioelakkeet on indeksoitu
taitettuun indeksiin.

Taysimaarainen kansaneldke lasketaan korottamalla nykyista elakettd in-
deksilld. Indeksin painorakenne voidaan valita halutusti palkkojen ja
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kuluttajaindeksin yhdistelmdnd. Perusajossa painorakenteena on ns.
puolivili-indeksi, mika kuvaa harkinnanvaraisten tasokorotusten merki-
tystd. Samaa oletusta kdytetdidn myoOs muissa ei-ansiosidonnaisissa tu-
lonsiirroissa. Tatd menettelyd on kiytetty my6s padsadntoisesti Kelan
aktuaarilaskelmissa. Kunkin ika- ja koulutusryhmin saama kansanelike
maaraytyy elikkeiden yhteensovitussddnnon perusteella, jonka mukaan
tyoelike pienentad puolella maksettavaa kansaneliketta.

Tyottomyysturva mairdytyy tyottomyysasteen, keskimadriisen kotrvausas-
teen ja palkan perusteella. Mallissa oletetaan siten kaikki korvaukset an-
siosidonnaisiksi, mutta korvausaste on vastaavasti alhaisempi

Munt ansiosidonnaiset tulonsiirrot ovat lihinna saitausvakuutuksen etuuksia
(sairauspaivarahat ja vanhempainrahat). Ne madraytyvit eri ikdluokkien
suuruuksista, ikdryhmittdisestd korvausten jakautumisesta, palkoista ja
annetusta kotrvausasteesta.

Muut ei-ansiosidonnaiset tulonsiirrot kattavat eri tavoin madraytyvid etuuk-
sia: lapsilisit, hoitotuet, asumistuet, opintotuet, toimeentulotuki ja sai-
rausvakuutuksen kustannusten korvaukset. Niille on laskettu ikédluokit-
tainen yhteisjakauma siten, ettd perhetuet maksetaan lasten vanhemmil-
le. Tulonsiirtojen kokonaismaird madraytyy alkuméirin ja indeksoinnin
avulla. Indeksointina on puolivili-indeksi.

6. Elinkaarivarallisuuden kalibrointi kyselyaineiston
perusteella

Kuvio L1.1. Nettovarallisuus ikaryhmittain vuonna 1998
seka mallin perusajossa tuottama kotitalouksien varallisuus
ja VS-rahasto, perusasteen koulutus
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Kuvio L1.2. Nettovarallisuus ikaryhmittain vuonna 1998
seka mallin perusajossa tuottama kotitalouksien varallisuus
ja VS-rahasto, keskiasteen koulutus
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Kuvio L1.3. Nettovarallisuus ikaryhmittdin vuonna 1998
seka mallin perusajossa tuottama kotitalouksien varallisuus
ja VS-rahasto, korkea-asteen koulutus
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Liite 2.
Vaestéepavarmuus, varallisuus ja julkinen talous

Luvussa 2.4 kuvattu viestonkehitykseen liittyva epdavarmuus heijastuu
suoraan epdvarmuutena siitd, miten kotitalouksien aggregaattivaralli-
suus kehittyy ja miten se jakautuu eri sijoituskohteisiin. Samoin varalli-
suuden verottamisen vaikutukset poikkeavat jonkin verran eri viesto-
vaihtoehdoissa. Kuten liitekuvioista 1.2.1 ja L2.2 ndhdaan, korkean
ikdsuhteen skenaariossa kokonaisvarallisuus on pienempi, mutta kotita-
loutta kohden laskettu varallisuus suurempi kuin Kela-Eurostat-
viestoennusteen skenaariossa.

Kuvio L2.1. Kotitaloussektorin kokonaisvarallisuus eri
vaestovaihtoehdoissa, indeksi 1995=100

ind : : ind
— Korkea ikésuhde : ! : 7
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o T L L TE STTTRRRRRR heeerene e s omen e ST e - 225
200 — ------------------ ------------------ ------------------ T ------- - 200
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Kuvio L2.2. Kotitalouksien keskimaarainen varallisuus eri
vaestovaihtoehdoissa, indeksi 1995=100
ind . : ind
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2.1 Kotitalouksien varallisuusrakenteen kehitys korkean ikdsuh-
teen védestoskenaariossa

Seuraavassa tarkastellaan luvussa 5.2 kisitellyn normaaliviestoskenaa-
rion varallisuusrakenne-ennusteen tiaydennykseksi korkean ikdsuhteen
viestOskenaarion mukaista kotitalouksien varallisuusrakenteen kehitys-
td vuoteen 2050. Ennustelaskelmien keskeisin tulos on luvun 5.2 tulok-
sia vastaavasti, ettd kotitalouksien nettovarallisuuteen ja kaytettivissa
oleviin tuloihin ennustettu kasvu johtaa rahoitus- ja sijoitusomaisuuden
selvddn lisddntymiseen. Ennustelaskelmien ldhtotilanteessa vuonna 2000
nettomddrdinen rahoitusvarallisuus (kotitaloussektorin talletukset seka
arvopaperi- ym. stjoitusvarallisuus miinus velat) on lievdsti negatiivinen,
mutta korkean ikdsuhteen viestoskenaarion pohjalta lasketun ennus-
teen mukaan tima varallisuuserd kasvaa vuoteen 2050 mennessa yli 20
%:iin nettovarallisuudesta. NormaaliviestOskenaarion tapauksessa vas-
taava osuus jaa vajaaseen 20 %:iin vuonna 2050.

Korkean ikasuhteen viestoskenaarion tapauksessa asukasta ja kotita-
loutta kohden laskettu nettovarallisuus ja kdytettdvissd olevat tulot ko-
hoavat vuoteen 2050 mennessd jonkin verran suuremmiksi kuin nor-
maaliviestoennusteen tapauksessa. Voimakkaampi nettovarallisuuden
kasvu johtaa sithen, ettd suhteellisesti suurempi osa nettovarallisuudesta
sijoitetaan rahoitus- ja sijoitusomaisuuteen. Sen peilikuvana korkean
ikdsuhteen viestoskenaariossa asuntovarallisuuden ja kestohyodykkei-
den varallisuusosuus jdda vuonna 2050 suhteellisesti vihdisemmaksi kuin
normaalin viestoennusteen tapauksessa, vaikka asunto-omaisuuteen ja
kestokulutushyodykkeisiin sijoitettu varallisuus on tasoltaan perusen-
nustetta suurempi.

Kuvio L2.3. Edustavan kotitalouden nettovarallisuus ja
varallisuusrakenne, korkea ikasuhde

1000 : : : : : 1000
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200 200
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Kuvio L2.4, Kotitalousektorin nettovarallisuu

L] LAY inE BiwL

varallisuusrakenne, korkea ikasuhde

Mrd. : : : : : Mrd.
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400 : : : 400
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200 200
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Mikrotason varallisuusrakenteen muutokset heijastuvat myos makrota-
son varallisuusrakenteen muutoksiin. Lisdksi kotitaloussektorin tasolla
varallisuuden muodostukseen vaikuttaa kokonaisvaeston kehitys. Kor-
kean ikdsuhteen viestoskenaariossa videston madrd vahenee 2020-
luvulta lahtien vuoteen 2050 mennessa noin 70 %:iin nykyisestd vaes-
tostd. Vieston ja kotitalouksien lukumadirin kddantyminen selvddn las-
kuun ennustejakson jilkipuoliskolla vaikuttaa merkittavisti kotitalous-
sektorin nettovarallisuuden ja tulojen kehitykseen ja sitd kautta myos
makrotason varallisuusrakenteen muutoksiin.

2.2 Véaestbepdvarmuus ja varallisuuden verottaminen

Veromuutosten vaikutuslaskelmien herkkyytti testattiin erilaisilla vics-
tovaihtoehdoilla. Vaihtoehdoiksi valittiin Juha Alhon tekemasti stokas-
tisesta viestoennusteesta (Alho 1998) korkean ja matalan ikidsuhteen
(vli 60-vuotiaiden suhde tyo6ikaisiin) otospolut. Kotitalouksien oletetaan
tuntevan otospolun sille lahdettdessi, eli aitoa paitoksentekoon vaikut-
tavaa epavarmuuden lisdystd malli ei pysty jaljittelemain'.

'8 FOG-mallissa kotitaloudet kisittelevit elinajan epdvarmuuteen kohdistuvan tulo-

riskin osallistumalla aktuaarisesti reiluun vakuutusjirjestelméin, joka takaa tulojen
ja elinajan odotteen perusteella lasketun annuiteetin kaikille. Kotitalouksien pai-
toksenteossa jarjestelmid nikyy siten, ettei odotettua pitemmain elimin varalle tar-
vitse sddstdd ja ettd ikdluokan jdsenten odotettua aiemmat kuolemat tuottavat
henkiin jddneille suuremman varallisuuden. Varallisuuden tuotto-odotus (joka on
samalla diskonttokorko) nousee.
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Kuvio L2.5. Varallisuusveron korottamisen ja tyéntekijan sosiaaliturva-
maksun alentamisen makrotaloudellisia vaikutuksia, korkea ikdsuhde
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Luvut ilmaisevat poikkeamia perusajosta.
D = absoluuttinen poikkeama,
D% = prosentuaalinen poikkeama. ETLA
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Kuvio L2.6. Perintdveron korottamisen ja tyontekijan sosiaaliturva-
maksun alentamisen makrotaloudellisia vaikutuksia, korkea ikasuhde

5 Perintoveron tuotto / BKT, % Tyontekijan sova-maksu
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Kuvio L2.7. Perintéveron korottamisen ja tyontekijan ja eldkeldisen sosiaali-
turvamaksun alentamisen makrotaloudellisia vaikutuksia, korkea ikasuhde
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Kuten luvun 2.4 kuviosta 2.2 kdy ilmi, korkean ikdsuhteen vaihtoehto
olisi verotuksellisesti kestimiton, koska vihiinen syntyvyys ja maasta-
muutto supistavat rajusti tyOikdisten madrad suhteessa elikeikaisiin.
Matalan ikdsuhteen vaihtoehto eroaa vain viahin perusskenaariosta.

Varallisunsveron korottaminen tuottaisi korkean ikdsuhteen tapauksessa
suunnilleen saman mdiirin verotuloja suhteessa kansantuotteeseen.
Kuitenkin, koska palkkasumma on olennaisesti pienempi perussimu-
lointiin nahden, samoilla verotuloilla voidaan alentaa sosiaaliturvamak-
sua ldhes kaksi kertaa enemmain. Toisaalta tyOvoiman tarjonta ei kasva
suhteessa yhtéd paljon. Osittain tima johtuu siitéd, ettd palkkataso on pie-
nempi. My6skin varallisuuden viheneminen on hieman vihiisempid
kuin perustapauksessa. Suuremmat ansio- ja padomatulot sallivat suu-
remman kulutuksen, mutta hyvinvointivertailua ei timan perusteella
kyetd tekemaidn, koska lisityd vahentda hyvinvointia.

Perintiveron korotus ja tulojen kdyttd palkansaajien sosiaaliturvamaksun
alentamiseksi tuottaa vastaavasti suuremman kannustevaikutuksen tyo-
voiman tarjontaan kuin perustapauksessa. Varallisuus kasvaa hieman vi-
hemmain, mutta tyotulot riittdvat suuremman kulutustason yllapitami-
seen.
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Liite 3. Herkkyysanalyysi

Herkkyysanalyysin tehtivind on antaa kuva siitd, kuinka herkkid simu-
lointitulokset ovat keskeisille parametrivalinnoille. Oheinen analyysi on
toteutettu simuloimalla uudella parametriarvolla seki talouden perusura
ettd talouskehitys polititkkatoimenpiteen jilkeen ja verrattu tuloksia
keskenddn. Tutkitut parametrivalinnat koskevat kotitalouksien prefe-
renssejd, tuotantoteknologiaa, talouden avoimuutta ulkomaankaupassa,
tuottavuuden kasvua ja korkotasoa. Kotitalouksien kayttdytymismuuttu-
jista intertemporaalinen substituutiojousto kuvaa halukkuutta siirtda ku-
lutusta ja tyGvoiman tarjontaa elinkaaren eri periodien valilld. Kulutus-
vapaa-aikajousto vaikuttaa sithen, milld ehdoin kotitaloudet suostuvat
vaihtamaan keskenddn hyodykekulutusta ja vapaa-aikaa. Perinnénanto-
preferenssi kuvaa kotitalouden saamaa hyvinvointia antamastaan pe-
rinnostd. Tyo-padoma-jousto esittdd, miten helppoa on korvata tyota ja
padomaa keskendin tuotannossa. Viennin hintajousto kuvaa kotimaisen
tuotteen markkinavoimaa ulkomailla.

Seuraavissa taulukoissa on esitetty FOG-mallin simulointitulosten herk-
kyys kahdella periodilla, joista ensimmainen kuvaa alkuvaiheen reaktioita
ja toinen pitkdn aikavilin vaikutuksia. Ylin rivi nayttdd toimenpiteen vai-
kutukset perusajon parametreilla. Liitetaulukossa 3.1 tarkastellaan uuden
varallisuusveron ja liitetaulukossa 3.2 perintoveron korotuksen vaikutuksia.

Uutta varallisunsveroa koskevien simulointitulosten mukaan pddoman ja
tyon heikompi korvattavuus johtaa sithen, ettd padoma on uudessa ta-
sapalnossa marginaalisesti suurempi kuin perusajossa. Nain my6s palkka-
taso, palkkasumma ja kulutus ovat hieman suuremmat ja toimenpiteen
hyvinvointivaikutukset suotuisammat.

Herkkyysanalyysi intertemporaalisen substituutiojouston suhteen on on-
gelmallinen sen vuoksi, ettd alhaisemmalla parametriarvolla tehty perus-
simulointi tuottaa selvasti pienemman alkuperiisen varallisuuden suhteessa
bruttokansantuotteeseen, jolloin my6s varallisuusverotuksella kerattiva eu-
romidrd suhteessa bruttokansantuotteeseen ja siten sosiaaliturvamaksun
alennusvara jadvat vahdisemmiksi. Alhaisempi jousto vihentda kotitalouk-
sien kulutuksen tasaamista elinkaaren atkana sadstamalld. Nain varallisuus
ja sen muutokset reagotvat vahemman tuottoon ja veroon. Pitkdn aikavalin
vaikutukset néyttivit tassakin tapauksessa olevan alhaisella joustolla suo-
tuisammat, vaikka lyhyelld aikavalilld kulutus kasvaa vihemmain. Korkean
substituutiojouston tapauksessa varallisuuden ja padomatulojen vihenemi-
nen on niin suuri, ettd kulutus jad olennaisesti vahaisemmaksi, vaikka tyon
tarjontaa lisdtadn merkittavasti (tyon tarjonnan tulo- ja substituutiovaikutus
toimivat samaan suuntaan).



Liitetaulukko 3.1

1A Periodi 2010-2014

Varallisuusveron korottamisen ja tyontekijian sosiaaliturvamaksun alentamisen makro-
taloudellisia vaikutuksia

Perusajo Z ¥ 3 Th p° w > L K F pe Af WYy
076 -0.03 -191 007 -010 155 036 012 025 010 -214 -2.86

- 0.6 073 005 216 005 022 158 037 015 024 007 168 252
0.8 079  -002 -1.75 010 -001 154 035 010 026 014 -252  -3.06

Intertemporaalinen substituutio- 0.4 0.65 -0.04 -1.62 -0.01 -0.21 1.18 0.32 0.12 0.21 -0.01 -0.93 -1.22
jousto (y) 0.75 132 004 -331 023 -015 218 058 009 036 033 -601 -7.26
S 0.5 105 002 257 013 017 163 019 008 018 0.8 -206 -2.70
0.9 0.60 006 -152 -001 -030 135 045 018 030 -0.01 -1.36 -1.82

| 8 0.74  -002 -1.84 004 -011 157 034 019 025 006 -239 -2.98
2 0.81  -0.05 -205 011 -010 156 039 003 024 015 -1.89 -2.79

o , 1 0.68  -001 -1.71 009 -004 157 029 007 020 013 -227 -3.11
SERETEn, ErEAisLA Cld s 5 0.82  -004 -206 007 -012 158 039 015 028 010 -2.05 -2.70
Kasvu (9 2 053 002 -131 003 -011 100 026 009 018 005 -121 -1.69
Kotko (%) 4 095  -005 -241 009 -014 189 047 014 032 013 -2.86 -3.67

Z = varallisuusveron tuotto/BKT, %-yks.
Th = sosiaaliturvamaksu, %-yks.

w = palkka, %
L = ty6voiman tarjonta, %
F = yksityinen tuotanto, %

A= ulkomainen velka / BKT, %-yks.
Perusajon parametriarvot: 3=0.7, y=0.5, p=0.75, oc=-4, u=3, g = 1.5, r=3.5.

T = bruttoveroaste, %o-yks.

¢ = kuluttajahinta, %

C = yksityinen kulutus, %

K = padomakanta, %
p? = vaihtosuhde, %

W/Y = varallisuus/kiytettdvissd olevat tulot, %- yks.




1B Periodi 2050-2054

Perusajo Z T Th < w & L K £ pd Al WY
0.89 -0.01  -221 -019 -046 1.02 049 036 046 -0.28 -346 -3.60

Tyé-piiomajousto (B) 0.6 0.88 -0.03 -256 -0.16 -042 133 049 040 047 -023 -2.88 -3.31
0.8 0.89 0.00 -199 -023 -049 0.83 048 032 045 -033 -390 -3.76

Intertemporaalinen substituutio- 0.4 0.78 -0.02  -196 -0.11  -0.23 1.58 0.37 0.35 0.39 -0.15  -1.06  -1.14
jousto (Y) 0.75 1.41 0.03 -3.50 -0.52 -1.28 0.02 0.80 0.42 0.68 -0.74  -10.29  -9.37
Kulutus-vapas-aiksjousto (p) 0.5 1.08 0.02 -2.64 -017 -039 040 025 012 019 -024 -321 -3.19
0.9 0.78 -0.04 -197 -0.14 -0.29 1.70 0.56 0.54 0.60 -0.20  -1.71  -1.89

Tt b 105 -8 0.87 0.00 -217  -0.12  -0.28 0.97 0.49 0.45 0.51 -0.17 3777  -3.85
-2 0.92 -0.03  -230 -0.31  -0.72 1.05 0.48 0.23 0.39 -0.45 292 -3.14

Perint5ien antamishaluklaaus (1) 1 0.80 0.00 -198 -020 -046 085 040 027 037 -029 -335 -3.57
5 0.95 -0.02 237  -0.19 -0.46 1.11 0.55 0.41 0.52 -0.28  -3.46  -3.55

Kasvu (g) 2 0.57 -0.01  -1.43 -0.10 -0.23 0.77 0.33 0.30 034 -0.15 -1.50 -1.72
Korko () 4 1.11 -0.03 -2.79 -035 -0.80 0.84 0.65 0.43 0.57 -0.50 -4.29 -4.12




Liitetaulukko 3.2

2A Periodi 2010-2014

Perintéveron korottamisen ja tyontekijan sosiaaliturvamaksun alentamisen makro-
taloudellisia vaikutuksia

Perusajo X T Th < w & £ K F pd A 1 748'4
0.09 -0.02 -0.23 -0.02 -0.06 0.06 0.09 0.08 0.08 -0.03 0.22 0.34

Tyé-piiomajousto (B) 0.6 0.08 -0.02 -0.23 -0.02 -0.06 0.05 0.09 0.08 0.08 -0.02 0.20 0.36
0.8 0.10 -0.02 -0.22 -0.02 -0.06 0.06 0.09 0.09 0.08 -0.03 0.24 0.33

Intertemporaalinen substituutio- 0.4 0.06 -0.02 -0.16 -0.02 -0.04 0.03 0.06 0.06 0.06 -0.03 0.24 0.35
jousto (Y) 0.75 0.21 -0.06  -0.53 -0.04 -0.14 0.14 0.23 0.18 0.19 -0.05 0.21 0.36
.Kulutus—vapaa—aikajousto ©) 0.5 0.13 -0.02 -0.32 -0.02 -0.03 0.01 0.04 0.04 0.04 -0.03 0.34 0.45
0.9 0.02 -0.01 -0.05 -0.01 -0.02 0.02 0.03 0.03 0.02 -0.01 0.05 0.08

Viennin hintajousto (o%) -8 0.09 -0.02 -0.22 -0.01 -0.04 0.06 0.09 0.09 0.08 -0.02 0.21 0.32
-2 0.09 -0.02  -0.24 -0.03 -0.09 0.05 0.09 0.07 0.07 -0.05 0.23 0.36

BesiarTen st 1 0.05 -0.01  -0.13 -0.01 -0.03 0.03 0.05 0.05 0.05 -0.02 0.13 0.20
5 0.12 -0.03 -0.29 -0.03 -0.08 0.07 0.12 0.11 0.10 -0.04 0.29 0.44

Kasvu (9) 2 0.08 -0.02 -0.20 -0.02 -0.06 0.03 0.08 0.08 0.07 -0.03 0.24 0.39
Korko (7) 4 0.10 -0.02 -0.24 -0.02 -0.06 0.07 0.10 0.09 0.08 -0.03 0.22 0.33




2B Periodi 2050-2054

Perusajo X T Th < w ¢ L K b pd A WY
0.13 -0.02  -0.32 -0.01 -0.01 0.17 0.11 0.12 0.12  -0.01 0.34 0.39
Tyé-piiomaousto (B) 0.6 0.11 -0.02 -033 -0.01 -0.02 017 011 012 012 -0.01 030 0.38
0.8 0.14 -0.02  -0.32  -0.01 -0.01 0.17 0.11 0.13 0.12  -0.01 0.38 0.39
Intertemporaalinen substituutio- 0.4 0.09 -0.01  -0.23  0.00 0.00 0.14 0.07 0.08 0.08 0.00 0.32 0.36
jousto (Y) 0.75 0.30 -0.05 -0.75 -0.05 -0.08 035 029 033 033 -0.07 048 048
T —— 0.5 0.19 -0.01  -0.46  0.01 0.03 0.14 0.04 0.06 0.05 0.02 0.54 0.56
0.9 0.03 -0.01  -0.07 0.00 -0.01 0.05 003 004 0.04 0.00 0.05 0.06
Ve hintalousto (05 -8 0.13 -0.02  -0.32  0.00 0.00 0.18 0.11 Q.12 0.12 0.00 0.35 0.38
-2 0.13 -0.02  -0.32  -0.02 -0.03 0.16 0.11 0.12 0.12  -0.03 0.34 0.39
Perintien antamishalulduus (1) 1 0.07 -0.01  -0.19  0.00  -0.01 0.10 0.06 0.07 0.07  -0.01 0.19 0.21
5 0.17 -0.02  -042 -0.01 -0.02  0.22 0.14 0.16 0.16 -0.02  0.43 0.49
Kasvu (g) 2 0.12 -0.02  -0.29 -0.01 -0.01 0.16 0.10 0.11 0.11 -0.01 0.35 0.42
Korko (#9) 4 0.14 -0.02  -0.34  -0.01 -0.01 0.19 0.11 0.13 0.13  -0.01 0.34 0.37

X = perintiveron tnotto/ BKT, Yo-yks.

Th = sosiaaliturvamaksu, %-yks.
w = palkka, %

L. = ty6évoiman tarjonta, %

F = yksityinen tuotanto, %

A= ulkomainen velka / BKT, %-yks.

Perusajon parametriarvot: B=0.7, y=0.5, p=0.75, ce=-4, u=3, g = 1.5, 7=3.5.

T = bruttoveroaste, %o-yks.

¢ = kuluttajahinta, %
C = yksityinen kulutus, %
K = piadomakanta, %

p? = vathtosuhde, %

W/Y = varallisuus/kiytettivissa olevat tulot, %- yks.
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Kulutuksen ja vapaa-ajan jousto liittyy tyovoiman tarjonnan herkkyy-
teen nettopalkan muutoksille. Téssikin tapauksessa perusuran muutos
vaikuttaa tuloksiin, mutta vahemman. Alhainen jousto tuottaa suurem-
man tyovoiman tarjonnan ja varallisuuden suhteessa kansantuotteen
arvoon uudelle perusuralle. Toisaalta tyévoiman tarjonnan lisdys reak-
tiona toimenpiteestd johtuvaan nettopalkan nousuun on vihiinen. Al-
hainen alkuperdinen vidristyméd tyovoiman tarjonnassa tuottaa vihai-
semmin parannuksen hyvinvointiin tyon verotuksen kevenemisen
vuoksi. Sddstimiseen liittyvdan vadristyman kasvun merkitys on silloin
suhteellisesti suurempi. Nidin hyvinvointivaikutukset ovat pitkalld aika-
valilla heitkommat.

Viennin hintajouston muutokset aiheuttivat varsin pienia muutoksia
hyvinvoinnin kannalta keskeisiin kulutuksen ja tyo6llisyyden maariin.
Samaa voidaan sanoa perinnénantomotiivin suuruudesta. Nopeamman
kasvun oloissa kotitaloudet sddstivat vihemmain, jolloin varallisuusvero
tuottaa vihemmain verotuloja ja sosiaaliturvamaksun alennus on vihii-
sempi. Korkeamman koron tapauksessa tilanne on painvastainen.

Perintiveron korotuksen tuottamat verotulot on varsin vihiiset, jolloin
my0Os tyomarkkinavaikutukset sosiaaliturvamaksun alennuksen kautta
jaavit pieniksi. Herkkyysanalyysi osoittaa huomionarvoisia muutoksia
ainoastaan kotitalouksien preferenssiparametrien arvoja muutettaessa.
Kuten edelld, alhaisella intertemporaalisella substituutiojoustolla alkuti-
lanteen varallisuus ja siten maksualennus ovat pienemmat. Tama va-
hentdd tydvoiman tarjontaa ja kulutusta. Kulutuksen ja vapaa-ajan jous-
ton alhaisuus tuottaa samansuuntaiset vaikutukset kuin varallisuusvero-
rahoituksen tapauksessa: tyovoiman tarjonta ja kulutus jaavit pitkalla
aikavalilla vihdisemmaksi kuin perusajossa.

Suuremmalla perintéjen antamishalukkuudella varustetussa taloudes-
sa veron tuotto ja tyomarkkinavaikutukset ovat suuremmat, osittain
juuri sen kautta ettd vero lisdd perintOsddstamistd. Téssd tapauksessa
osuu yksiin alhaisemman sosiaaliturvamaksun tuottama korkeampi net-
topalkka sekd tarve hankkia suurempia tyotuloja, jotta nettoperintd saa-
taisiin pidettyd ennallaan verotuksen kiristymisen jalkeen.

Kuten edelld on kuvattu, dynaaminen herkkyysanalyysi tutkittaessa kah-
den erilaisen yhti aikaa toteutettavan veromuutoksen vaikutuksia on mo-
nimutkainen. Yleisesti verotuksen atheuttamat hyvinvointitappiot ovat sitd
suuremmat, mitd enemman talouden paitoksentekijat ja markkinahinnat
reagoivat verotuksen kiristymiseen. Tulos on kuitenkin ehdollinen sille, ett-
ei verotuksen kiristyminen vihenna jo olemassa olevaa kayttaytymisvaaris-
tymad. Kahden erisuuntaisen eri markkinoille padosin kohdistuvan vero-
muutoksen tapauksessa keskeiseksi nousee niiden yhteisvaikutus.
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