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1 Johdanto

Oulun Laidnin Kokoomusnuoret ehdottivat vuoden 2019 kannanotossaan Suomen
elikejérjestelmiin purkamista, koska se on heidéin mielestéin kestimittomilld pohjalla’.
Samana vuonna arvostettu Mercer CFA Institute arvioi Global Pension indeksissdin
Suomen elékejdrjestelmin maailman neljainneksi parhaaksi. Sijoitus oli pudonnut yhdella
vuodesta 2018. (Ilmarinen C 2019.) Vuonna 2022 Suomi sijoittui indeksisséd viidenneksi
(Eldaketurvakeskus H, 2022). Herddkin kysymys, miksi kokoomusnuoret haluaisivat
romuttaa yhden maailman parhaista eldkejdrjestelmistd? Mercerin indeksi lasketaan
kolmen osa-alueen perusteella; indeksissd huomioidaan riittdvyys 40 % painolla,
kestdvyys 35 % painolla, ja yhtendisyys ja rehellisyys 25 % painolla. Suomi saa
ensimmadisestd ja viimeisestd kategoriasta, erityisesti viimeisestd, maailman parhaita

pisteitd. Kestdvyydessd Suomi on parempaa keskiluokkaa. (Mercer 2022, 7-9.)

Kestdavyys maédritellddn indeksissd yhdeksén kysymyskategorian perusteella. Suomen
pistesaldoa nostaa erityisesti jérjestelmén pakollisuus kaikille tyoikiisille, BTK:hen
suhteutettuna melko suuri elédkevarallisuus, myohdiskeski-ikdisten ja eldkeikdisten hyva
osallistuminen tyOvoimaan, sekd mahdollisuus osa-aikaiseen eldkkeeseen tyossa
jatkamisen ohella. Suomen pisteité pudottaa vihdinen rahastointi eldkemaksuista, vieston
ikdrakenteen kehitys, hidas talouskasvu, seké valtion velkaantuneisuus ja eldkemenojen
suhteellisen suuri BKT-osuus. (Mercer 2022, 114—-119.) Pitkén aikavilin taloudellisella
kestdvyydelld mitattuna Suomen eldkejérjestelmi ei ole maailman viidenneksi paras.
Indeksissd Suomi kuitenkin ndyttdd hyvaltd, koska Suomi onnistuu niin monissa muissa

asioissa niin valtavan hyvin.

Andersen (2021, 7) nostaa arviossaan Suomen eldkejirjestelmén tilasta yhdeksi
tarkeimmistd haasteista jdrjestelmdn rahoituksellisen kestdvyyden keskipitkélld ja
pitkdlld aikavililld. Lappo ym. (2019, 61) arvioivat Eldketurvakeskuksen vuoden 2019
pitkdn aikavilin laskelmissa, ettd Suomen yksityisten alojen tyoelikemaksutaso alkaisi
vuosisadan puolivélin jilkeen nousemaan kohti 30 % palkkasummasta. Vuonna 2022
Lappo ym. (2022, 70) arvioivat, ettd vastaavalla aikahorisontilla maksutaso nousisi 26—

27 % palkkasummasta. Maksutason nousu tarkoittaa suomeksi vajetta rahoituksessa; jotta

L Qulun Ld3nin Kokoomusnuoret (2019) Eldkevakuutusjirjestelma purettava.
<https://www.kokoomusnuoret.fi/kannanotot/2019/04/elakevakuutusjarjestelma-purettava/>, haettu
3.2.2023.
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luvatut eldkkeet voidaan maksaa, tarvitaan x méérd lisdd rahaa. Andersenin (2021, 11)
mukaan Suomen julkinen talous ei ole myoskdidn kokonaisuutena kestdvélld tasolla,
koska verojdrjestelmd ei tuota tarpeeksi nykymuotoisen sosiaaliturvajérjestelmin
menojen kattamiseen. Valtiovarainministerié (2022) toteaa raportissaan samaa Suomen
julkisen talouden osalta, vaikkakin ministerion mukaan Suomen eldkejirjestelmd on

’likimain” kestévélld pohjalla.

Miksi Suomen julkinen talous sitten on epétasapainossa? Syntyvyyden pitkdaikainen
pudotus on johtanut sithen, ettd vanhemmat ikdluokat ovat merkittdvésti nuoria
ikdluokkia suurempia. Nuorten ikdluokkien supistuminen tarkoittaa kéytdnndssa
tyoikdisen véeston midrdn supistumista. Vanhusten mddrin nousu taas kasvattaa
hoivapalveluiden tarvetta ja eldkemenoja. Koska seki eldkkeet ettd muut sosiaalimenot
rahoitetaan Suomessa suurimmalta osin  veroluonteisin maksuin, nykyinen
vaestonkehitys tarkoittaa pienentyvad veropottia, jolla pitdisi rahoittaa entistd suurempi
madrd palveluita. (Valtiovarainministerioé 2022.) Eldkemaksutason nousu pitkdn
aikavilin laskelmissa tarkoittaa, ettd veropottia yritetddn kasvattaa veroastetta nostamalla.
Taloustieteessd vanha viisaus kuitenkin on, ettd keréttyjen verojen méadréd ei valttimatta

nouse veroastetta nostamalla.

Valtionvarainministerié (2022) ehdottaa ratkaisuksi julkisen talouden pitkdn aikavélin
kestidvyyttd parantavia valintoja ja erityisesti talouden rakenteiden uudistamista. Naiksi
valinnoiksi ja uudistuksiksi eldkejdrjestelmédn kestivyyden parantamiseksi Andersen
(2021, 11) ehdottaa eldkkeiden rahastoinnin sddntelyn uudelleen tarkastelua, seki
jarjestelmddn sisdénrakennetun rahoitustasapainoa katsovan sopeutusmekanismin
kdyttoonottoa. Stromberg (2020, 70-73) ehdottaa pro-gradu tutkielmassaan
tyollisyysasteen nostamista, eldkkeiden rahastoinnin sddntelyn uudelleen tarkastelua,
sekd  maksutason 1 % nostoa tulevan nousupaineen  hillitsemiseksi.
Valtiovarainministerion (2022) mukaan yksityisen sektorin eldkemaksutaso on kuitenkin
jo melko korkea, eiké sitd olisi tulevaisuudessa endi oikein varaa korottaa. Ja miti, jos
tulevaisuuden kehitys ei vastaakaan odotettua, ja maksutasoa pitdisi nostaa yhtd
prosenttia enemmain? Ja entd, jos uudistustarpeeseen herittiisiin liian my6hdén, jolloin

jouduttaisiin tekeméén rajuja muutoksia?

Andersenin (2021, 11) mukaan eldkejdrjestelmén rahoitustasapainoa katsova

sopeutusmekanismi, eli alan slangilla automaattinen vakautusmekanismi, tarjoaisi
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ratkaisun ainakin ndihin kahteen ongelmaan. Suomessa on jo kdytdssé kaksi automaattista
vakautusmekanismia: elinajanodotteen kasvuun sidottu eldkeikd sekd elinaikakerroin.
Elinaikakerroin sopeuttaa alkavaa eldkettd, jotta kertynyt eldkepddoma kattaisi koko
eldkeajan. Nédiden lisdksi tarvittaisiin mekanismi, joka reagoisi syntyvyyden,
viestorakenteen ja kansantalouden muutoksiin. (Andersen 2021, 11; Mielonen ym. 2020,
5.) Elédketurvakeskuksen entinen toimitusjohtaja Jukka Rantala oli lukenut Andersenin
raportin, ja pohdiskeli blogikirjoituksessaan, millainen vakautusmekanismi olisi hyva
Suomelle. Hinen mukaansa mahdollisen vakauttajan tulisi rahoitustasapainon horjuessa
mahdollistaa sekd maksutason ettd elidkkeiden sopeutus. Lisdksi hdnen mukaansa
sadntdjen tulisi olla kaksisuuntaisia, eli positiivisen kehityksen tapauksessa maksutasoa
voitaisiin madaltaa ja eldkkeitd korottaa. Mekanismia ei pitdisi sitoa yksittdisiin
taustatekijoihin, vaan sen pitdisi olla laaja-alainen, eikd sen tulisi olla paélld koko-
aikaisesti. Sopeutusta tehtdisiin ajantasaisen tiedon pohjalta vain tarpeen mukaan.

(Rantala 2021.)

Miltd Rantalan kuvailema vakautusmekanismi sitten néyttdisi todellisuudessa? Sitd ei
tiedetd, koska aiheesta ei ole tutkimusta Suomessa. Tamén tutkimuksen tarkoituksena on

paikata aukko. Tutkimuksessa pyritdén vastaamaan kahteen tutkimuskysymykseen:
1. Mita haasteita Suomen elikejirjestelmii kohtaa?
2. Miten tunnistettuihin haasteisiin voidaan vastata?

Haasteiden kartoituksen tarkoituksena on mahdollistaa kokonaisvaltaisen vastauksen
pohtiminen. Jos ei tunnista kaikkia uhkia, niihin ei voi varautua. Keskustelua pyritdan
kdymédn monipuolisesti useista eri ndkokulmista, koska Andersenin (2021, 11) mukaan
“kestdvyydessd ei ... ole kyse ainoastaan teknisistd erityispiirteistd vaan myos
poliittisesta kestivyydestd: pidetddnko jirjestelmdd oikeudenmukaisena ja hyviksyttivid
tuloksia tuottavana.” Tavoitteena ei ole siis selvittdd pelkdstddn rahoitukseen liittyvia
haasteita tai rahoituspohjan tasapainottamiseen liittyvid ratkaisuja, koska niin ei
luultavasti saada aikaan toteutuskelpoisia ehdotuksia. Sekd Rantala, Andersen, etti
aiemman Suomen eldkejirjestelmén raportin kirjoittaja Nicholas Barr, ovat yhtd mieltd
siitd, ettd yksinkertaisia ratkaisuja ei ole, eikd eldkejérjestelma ole tiysin automatisoivissa
mink&4n mekaniikan kautta (ks. Andersern 2021; Barr 2013; Rantala 2020). Nama raamit

pyritdin pitimain mukana koko tutkimuksen lapi.
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1.1 Tutkimuksen rakenne

Tutkimus jakautuu karkeasti katsoen kolmeen osaan:
1. Nykytilan esittely ja muutostarpeen motivointi
2. Sopivan uudistuksen pohdinta verrokkimaiden pohjalta
3. Uudistuksen implementoinnin vaikutusten tarkastelu

Luvut 2-4 kuuluvat kategoriaan yksi, luvut 5-6 kategoriaan kaksi ja luvut 7-8
kategoriaan kolme. Luvussa kaksi kiydéddn ldpi yleistd teoriaa eldkejérjestelmistd ja
riskien jakautumisesta, ja tutkaillaan Suomen elidkejirjestelmad tdmén viitekehikon lapi.
Luvussa kaksi esitellddn lisdksi Suomen eri eldkelakeja. Eldkelailla ei tarkoiteta tdssd
lakiteksteihin paneutumista, vaan Suomen erilaisiin eldkejdrjestelmiin tutustumista.
Luvussa kolme kdydédédn lidpi eldkemaksujen muodostumista ja sukelletaan erityisesti
Suomen yksityisten alojen palkansaajien eldkemaksun (TyEL-maksu) komponentteihin
sekd niiden méidrdytymiseen. TyEL-jdrjestelmid kattaa suurimman osan suomalaisista
tyontekijoistd, joten tutkimuksessa tullaan keskittymiddn erityisesti sithen. Maksun
komponentteja kidydain 1dpi, koska luvun kaksi teoria saadaan sidottua siten kaytantoon.
Kaytdnnossa siis esitellddn esimerkiksi milld mekaniikalla matala korkotaso tai laskeva

syntyvyys vaikuttaa maksuun.

Luvussa neljd kidyddan 1api TyEL-jdrjestelmén pitkdn aikavilin ennusteita, sekd niihin
vaikuttavia tdrkeimpid muuttujia. Luku neljd konkretisoi miten luvussa kaksi esitelty
teoria nakyy luvussa kolme esiteltyjen mekanismien kautta eldkemaksutasossa pitkalla
aikavililld. Luvut 2—4 ovat tarpeelliset, jotta lukija saavuttaa tarpeellisen tietotason
varsinaisen tutkimuksen ymmairtdmiseksi. Luvun neljd viimeisessa alaluvussa pyritdin
motivoimaan muutoksen tarpeellisuus ja ratkaisuehdotuksen suunta Ilukujen 2—4
perusteella. Luvussa viisi pyritddn kartoittamaan mahdollisia ratkaisuehdotuksia
pohjautuen jirjestelmin nykyrakenteeseen ja riskienjakoon, sekd verrokkimaiden
esimerkkeihin. Verrokeiksi on wvalittu nelji maata, joiden eldkejdrjestelmét ovat
rahoituspohjaltaan ja  kohtaamiltaan haasteiltaan samanlaiset kuin Suomen
elikejarjestelmd. Analyysin pohjalta luodaan ehdotus Suomen elikejéirjestelmain

soveltuvaksi vakautusmekaniikaksi.
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Luvussa kuusi rakennetaan malli Suomen elidkejarjestelmistd ja madritelldén luvun viisi
pohjalta sithen sopiva vakautusmekanismi. Mallin pohjana on véestomalli, jonka paille
on rakennettu tyollisyysmalli, jonka péélle on rakennettu luvun kolme teorian pohjalta
Suomen nykymuotoinen TyEL-jérjestelmd. Viestomallin ennustetta on validoitu
Tilastokeskuksen vuoden 2021 viestdennusteella, ja koko mallin tuottamaa ennustetta on
validoitu Eléketurvakeskuksen vuoden 2022 pitkdn aikavidlin laskelmilla. Mallin
tuottamat tulokset eroavat validointiin kéytetyistd ennusteista osittain erilaisten
parametrisointien ja osittain tehtyjen yksinkertaistusten takia. Malli kykenee kuitenkin
replikoimaan molempien ennusteiden tuloksia melko hyvélla tarkkuudella. Oma malli on
paitetty rakentaa erilaisten skenaarioiden ja vakautusmekanismin vaikutusten tarkastelua

varten.

Luvussa seitsemdn kdydddn ldpi mallin tuottamia tuloksia. Osasta luvussa kuusi
madritellyistd mallin osista on pédtetty luopua paremman vertailukelpoisuuden
saavuttamiseksi muihin tutkimuksiin. Tutkimukseen on maééritelty viisi erilaista
skenaariota luvussa neljd tunnistettujen tirkeiden muuttujien pohjalta. Skenaarioiden
tarkoituksena on havainnollistaa erilaisia vdeston ja talouden kehityksen vaikutuksia
eldkejarjestelmédédn. Nykymuotoisen eldkejarjestelmidn  kehityskulkuja  verrataan
vakautusmekanismillisen jérjestelmidn kehityskulkuihin. Tavoitteena on tutkia, miten
vakautusmekanismillisen jdrjestelmdn maksutaso ja eldkkeiden taso kayttdytyvit eri
skenaarioissa verrattuna nykymuotoiseen jdrjestelmddn. Luvussa kahdeksan vedetddn
koko tutkimuksen tuloksia yhteen ja annetaan suosituksia Suomen eldkejérjestelmin

kehittdmiseen.

Tutkimuksen tulosten perusteella Oulun Léénin Kokoomusnuorten ehdotus jarjestelmén
tulevaisuuden suunnaksi on liian raju, mutta ehdotuksen taustalla oleva huoli on tiysin
oikeutettu. Miten jdrjestelmd voi olla maailman viidenneksi paras, jos se ei ole
taloudellisesti kestdvélld pohjalla? Se johtuu siité, ettd muut maat kohtaavat samanlaisia
haasteita rahoituspohjansa kanssa, mutta niiltd puuttuvat Suomen vahvuudet: riittdvyys
40 % painolla ja yhtendisyys ja rehellisyys 25 % painolla. Nami 65 prosenttia antavat
mahdollisuuden etsid yhteistuumin sopivaa ratkaisua, ilman ettd ketdin jatetddn matkan
varrella jdlkeen. Nyt on aika tutkia ja keskustella, jonka jdlkeen menndcdn tuon suon yli

niin ettd heilahtaa.
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2 Elakejarjestelmatyypit ja Suomen elakejarjestelma

Elédkejarjestelmét voidaan jaotella rahoitustapojensa suhteen karkeasti kolmeen koriin;
taysin rahastoiva jérjestelmi, jakojérjestelma ja osittain rahastoiva jirjestelmi. Suomen
eldkejirjestelmd on karkeasti kategorisoiden osittain rahastoiva jakojérjestelmé. Téysin
rahastoidussa eldkejdrjestelmissd henkild kartuttaa tyduransa aikana itselleen rahaston,
josta eldkkeet maksetaan eldkoitymisen jdlkeen esimerkiksi annuiteetteina.
Jakojarjestelmésséd tyossikdyvit maksavat elidkeldisten elikkeet palkasta maksettavien
eldkemaksujen muodossa. Osittain rahastoiva jirjestelmd on kahden edelld mainitun
jdrjestelmdn hybridi, jossa osa henkildlle maksettavasta eldkkeestd on rahastoitu
etukéteen ja osa rahoitetaan jakojarjestelmén kautta. Rahastoivassa jarjestelméassa henkilo
voi saada eldkkeend enintddn jdrjestelmdén maksamansa maksut ja niiden tuotot.
Jakojdrjestelmdssé tdmé yhteys ei ole tiukka, koska yhden sukupolven elikemaksujen ei
tarvitse vastata heiddn saamiensa eldkkeiden méadrdd. Jakojérjestelmd mahdollistaa
teoreettisesti jokaiselle sukupolvelle maksuja suuremmat elidkkeet, jos kansantalouden
palkkasumman kasvuvauhti ylittdd korkotason. Tdmd on mahdollista, jos tuottavuus
kasvaa / teknologia kehittyy, véestd kasvaa, tai jos talouteen on kertynyt yliméérdistad
pddomaa. Empiria ei vaikuta tukevan nditd teorioita pitkélld aikavalilla, joten
jakojdrjestelmien rooli on 1dhinnd olla tulojen ja riskien jakajana sukupolvien vililla.

(Barr & Diamond 2006, 4-5.)

Eldke-etuudet mairdytyvit eldkejirjestelmddn kuuluville henkilGille yleisesti joko
maksuperusteisesti,  etuusperusteisesti,  tai  nimellisesti =~ maksuperusteisesti.
Maksuperusteisessa jarjestelmassé tyontekijoiden maksama eldkemaksu on kiinnitetty, ja
eldkkeen mdarda madrdytyy jdrjestelmddn maksettujen maksujen ja niiden tuottojen
summana. Etuusperusteisessa jarjestelméssd henkilon elike madrdytyy héinen
palkkahistoriansa mukaan, jossa huomioidaan mahdollisesti tyduran pituus. (Barr &
Diamond 2006, 4-5.) Aikaisemmin esimerkiksi Suomessa henkilon tyoeldke maarittyi
tyouran neljan viimeisen vuoden palkkojen keskiarvon perusteella. Nykyisin eldkkeiden
taso madrittyy koko tyduran palkkojen perusteella. (Barr 2013, 18.) Nimellisesti
maksuperusteiset jérjestelmédt muistuttavat pitkdlti maksuperusteisia jirjestelmis;
maksutaso on kiinnitetty ja etuudet kertyvét laskennallisesti maksuperusteisesti. Kertyvi
eldkevarallisuus on jirjestelmissd puhtaasti laskennallista, mutta sitd kohdellaan kuten

oikeaa sijoitusvarallisuutta. Esimerkiksi eldkkeelle jdddessd kertynyt laskennallisen
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sijjoitusvarallisuus ~ muutetaan  annuiteetiksi.  Nimellisesti ~ maksuperusteisessa
jarjestelmdsséd henkil6illd ei ole suoraa riskid huonoista sijoitustuotoista, koska varoille

maksetaan kiintedd tuottoa. (Barr & Diamond 2006, 6-7.)

Eldkejirjestelmiin kohdistuu rahoitus- ja etuuksienmadrdytymistyyppien perusteella
erilaisia riskejd. Turner (2014, 5-6) tunnistaa neljd péariskiluokkaa, sekd kahdeksan
pienempad riskitekijad. Pédriskit liittyvét sijoitusten tuottoihin, korkoihin, inflaatioon
sekd ennusteet ylittdvddn eliniin pitenemiseen. Muut riskitekijat liittyvét eldkkeiden
siirrettdvyyteen, tyontekijoiden epdedullisiin valintoihin, jirjestelmédn hallinnoijien
epdedulliseen kdytokseen ja tyOnantajien maksukyvyttomyyteen, poliittisiin riskeihin,
sekd riskeihin eldkkeiden ajoituksesta sekd kertymédn riittivyydestd esimerkiksi
tyokyvyttomyyden, palkattomien kausien tai palkkatason vaihtelun takia. (Turner 2014,
30-31.) Mielonen (2021, 20) sovittaisi Turnerin riskikehikkoa vastaamaan paremmin
Suomalaisen nykyjérjestelmin arviointia ottamalla palkkasumman muutoksen mukaan
padriskeihin, ja tiputtamalla pois eldkkeen ajoitukseen ja tyokyvyttdmyyden
vanhuuseldkekarttumaan liittyvat riskit. Huomionarvoista on, ettd Turner kehitti mallinsa
tunnistamaan rahastoivien jdrjestelmien riskejd, mutta riskitekijat soveltuvat myos

jakojirjestelmien arviointiin.

Barr (2013, 25) jakaa eldkejarjestelmiin liittyvdat riskit kolmeen luokkaan,
jarjestelmairiskeihin, markkinariskeihin ja yksiloiden kdyttaytymiseen liittyviin riskeihin.
Jérjestelmariskit jakautuvat edelleen makroekonomisiin-, viesto-, ja poliittisiin riskeihin.
Markkinariskit jakautuvat ansioriskiin, sijoitusriskiin ja annuiteettimarkkinariskiin, ja
yksiloiden kéyttdytymiseen liittyvdt riskit jakautuvat vakuutettujen epdedullisiin
valintoihin ja vakuutuksen tarjoajien oman edun tavoitteluun. Ansioriski vastaa Turnerin
riskikehikon tyokyvyttomyys- ja palkkariskejd, eli tydmarkkinoihin ja terveyteen liittyvid
riskejd, joissa epdedullinen kehitys voi johtaa riittdméattoméaan eldkkeeseen. Sijoitusriski
viittaa osakemarkkinoiden heilahtelun riskiin sekd nimellisarvoisten obligaatioiden
kohtaamaan inflaatioriskiin. Annuiteettimarkkinariski liittyy henkilon eldkeannuiteettiin
vaikuttavaan ikdkohortin odotettuun elinikédn sekd annuiteetin myontdjin kiyttdméan
diskonttokorkoon. Yksiloiden kdyttdytymiseen liittyvét riskit vastaavat Turnerin kehikon
tyontekijoiden epdedullisia valintoja ja jarjestelmén hallinnoijien epdedullista kiytosta.

(Barr 2013, 25.)
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Jéarjestelmdriskit kohdistuvat eri tavoin rahastoiviin jdrjestelmiin ja jakojérjestelmiin,
riippuen lisdksi jirjestelmidn etuuksienmdirdytymistavasta. Maksuperusteisessa
jarjestelmdssd ja  nimellisesti maksuperusteisessa jirjestelméssd riskit ovat
padsddntoisesti yksildiden kannettavina ja etuusperusteisessa jérjestelmdssd ne ovat
padsddntoisesti jdrjestelmdn kannettavina. Sijoitustuottoihin liittyvdt riskit eivét
lahtokohtaisesti kohdistu jakojérjestelmiin, koska niissd ei ole sijoitusvarallisuutta.
Vastaavasti viestorakenteen muutoksiin liittyvét riskit eivét vaikuta maksuperusteisten
rahastoivien jdrjestelmien rahoituspohjan kestdvyyteen. Osa riskeistd vaikuttaa sekd
etuus- ettd maksuperusteisiin jérjestelmiin, mutta eri mekaniikalla. Eliniéin piteneminen
tarkoittaa rahastoivassa jérjestelméssi sitd, ettd saman rahaston tulisi riittdd pidemmaksi
ajaksi, ja jakojdrjestelméssd taas sitd, ettd saman maksajamaardn pitdd maksaa enemmén
elakkeitd. Inflaatio voi sy0dd maksettavien eldkkeiden reaaliarvon seki jakojirjestelmissa
ettd rahastoivissa jérjestelmissd. Inflaation myotd jakojdrjestelméssd eldkemeno
suhteessa palkkoihin voi tosin pienentyd, mikdli eldkkeitdi ei ole indeksoitu
tdysiméaardisesti palkkatason muutoksiin (olettaen, ettd palkat kasvavat inflaatiota
nopeammin). Tdma voi kuitenkin johtaa pidemmélld aikavélilld suhteellisen kdyhyyden
lisdéntymiseen. (Barr & Diamond 2006, 23-35; Blommestein ym. 2009; Barr 2013;
Turner 2014)

Korkoriski vaikuttaa eldkejirjestelmiin kahden mekaniikan kautta. Etuusperusteisessa
rahastoivassa jérjestelméssd matalat korot nostavat eldkevastuiden nykyarvoa ja
pienentivét riskittomistd sijoituksista saatavia tuottoja, jolloin luvattujen eldkkeiden
rahoittaminen on kalliimpaa. Sekd rahastoivissa jarjestelmissd ettd jakojdrjestelmissi
vadrin mitoitetut maksettavien eldkkeiden laskennassa kdytetyt diskonttokorot voivat
johtaa liialliseen tai liian vihdiseen varojen kidyttoon eldkkeiden maksamisessa.
Maksuperusteisessa jarjestelmdssd lilan korkean koron kéyttd eldkeannuiteetin
laskennassa voi johtaa maksussa olevien eldkkeiden pienemiseen, ja etuusperusteisessa
jérjestelmdssd sama johtaa tyOssdkdyvien eldkemaksujen nousuun. Véirin mitoitettu
korko voi johtaa siten varojen yli- tai alikdyttoon. Korkoriski vaikuttaa siis jarjestelmén
eldkevastuiden madrddn ja yksiloiden saamien eldkkeiden kokoon. Jérjestelmairiskit,
kuten korkoriskit ja viestorikit, kohdistuvat kaikkiin eldkejirjestelmiin, mutta muita
riskejd (Turnerin kahdeksan riskitekijdé, ja Barrin markkinariskit ja inhimilliset riskit)

voidaan mitigoida eldkejdrjestelmédn hyvélla rakenteella. Eldkejédrjestelmén rakenne
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vaikuttaa riskien jakautumiseen. (Barr & Diamond 2006, 23-35; Blommestein ym. 2009;
Barr 2013; Turner 2014)

Suomen eldkejarjestelma on tietyiltd osin hyvin matalariskinen. Eldkeoikeudet siirtyvit
helposti tyopaikan vaihtuessa, ja rajoitettu valinnanvapaus estdd tyontekijoitd tekemaista
epdedullisia paitoksid. Yhteisvastuun vuoksi yksittdisen tyonantajan maksukyvyttomyys
ei vaikuta elidkkeiden maksuun, ja jérjestelmétasolla koko jérjestelmén kaatuminen
voidaan katsoa (erittdin) epdtodennikoiseksi. Eldkevarojen hallinnointi on hajautettua,
useiden ihmisten toimeenpanemaa ja hyvin valvottua, joten véadrinkdytosten,
epdpidtevyyden aiheuttamien sijoitustappioiden tai petosten riski on matala.
Eldkejirjestelmén kehittdmisen takana on lisdksi laaja konsensus, ja se yhdessd jo-
implementoitujen vakautusmekanismien kanssa tekee maksuihin tai etuuksiin vaikuttavat
yllattdvat muutokset epiatodennédkoisiksi. (Barr 2013, 47-55; Mielonen 2021, 30-32.)
Suomen elédkejdrjestelma ei ole poliittisesti kuitenkaan vilttdmaétti niin vihériskinen kuin
on ajateltu, vaan eldkeldisten suuri osuus viestdstd, ja siten suuri poliittinen painoarvo,
voi johtaa lyhytndkoiseen paitoksentekoon. Cardoson ja van Praagin (2003, 24-25)
mukaan osittain rahastoivan jérjestelmén rahastoinnin osuutta voidaan osittain selittda
vdeston ikdrakenteella; rahastointi on vidhdisempidd, jos eldkeldisten painoarvo

politiikassa on suuri.

Suomen eldkejérjestelmd on altis sekéd rahastoiviin jérjestelmiin ettd jakojérjestelmiin
vaikuttaville jarjestelmdriskeille. Etuusperusteisuuden ja inflaatiosuojan takia
suomalainen eldkeldinen ei ole altistunut jérjestelmériskeille, pois lukien poliittinen riski.
Andersenin (2021, 30—40) mukaan tarkasteltaessa eldkeldiskoyhyyttd ja eldkkeiden
korvausastetta suhteessa palkkoihin, voidaan Suomen eldkejdrjestelmin todeta
onnistuneen eldkeldisten aseman turvaamisessa. Koyhyysaste on 66-75-vuotiaiden
keskuudessa matalampi kuin koko véeston tasolla, mutta yli 76-vuotiaiden keskuudessa
se on taas vastoin hieman korkeampi. Pienituloisista eldkeldisistd suurempi osuus on
naisia. Eldkkeiden nettokorvausasteet ovat nykyisin noin 60 % tasolla palkoista, ja uusilla
eldkeldisilld nettokorvausasteen mediaani on noin 87 % palkasta. Vanhuuskdyhyyden
ndkokulmasta Suomea parempi tilanne elékeldisilld on lahinnd Norjassa ja Tanskassa. On
tosin hyvd huomioida, ettd eldkeldiset eivit ole homogeeninen massa, vaan esimerkiksi
maahanmuuttajien, tyokyvyttomien ja leskeksi jddneiden naisten tulot eldkkeelld ovat
usein huomattavasti mediaania pienempid. (Andersen 2021, 30—40.) Suomessa laajat

verovaroin kustannetut terveys- ja hyvinvointipalvelut tarkoittavat, ettd eldkeldisten
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tulojen ei tarvitse olla yhtd korkeat kuin joissain OECD-verrokkimaissa saman elintason

saavuttamiseksi.

Barrin (2013, 24) mukaan ei ole olemassa yhtd parasta eldkejdrjestelmédd, vaan
eldkejdrjestelmédn hyvyys riippuu sille asetetuista tavoitteista. Eldkejirjestelmien
ensisijainen tavoite on turvata ihmisten vanhuusajan toimeentulo. Eldkejirjestelmén
hyvyyttd voidaan arvioida myds tuottojen, tehokkuuden ja sukupolvien vilisen
oikeudenmukaisuuden perusteella. Jakojédrjestelmén ja rahastoivan jarjestelmin
keskindistd paremmuutta voidaan esimerkiksi arvioida Aaronin sddnnolla. Pelkistetysti
sdant0 tiivistyy palkkasumman kasvun ja eldkevarojen tuoton vertailuksi; jos
palkkasumman kasvu on sijoitusvarojen tuottoa nopeampaa, jakojirjestelmd on
absoluuttisesti parempi, ja pédinvastoin (Aaron 1966). Jos analyysiin ottaa mukaan
epavarmuutta, Duttan (2000) mukaan paras jérjestelmd olisi osittain rahastoiva
jarjestelmd. Hyvén eldkejarjestelmin kriteerind voidaan pitdd myos tehokkuutta;
jéarjestelmin pitda olla riittdvan yhtendinen tyovoiman litkkuvuuden mahdollistamiseksi,
eikd se saisi sisdltdd kannustinloukkuja. Sukupolvien tasa-arvon nékdkulmasta
oikeudenmukainen elékejdrjestelméd ei mahdollistaisi tietyn sukupolven harteille
asetettavan suhteellisen suurta taakkaa, joten riskien pitdisi jakautua edes jossain méérin

tasaisesti.

Suomen elédkejérjestelmd on onnistunut hyvin ensisijaisessa tavoitteessaan, koska se on
onnistunut markkinariskien, inhimillisten riskien, sekd poliittisten riskien hallinnassa.
Osittaisen rahastoinnin takia Suomen eldkejirjestelmd on myos portfolioteorian
ndkokulmasta hajauttanut sijoitusportfoliotaan, eikd ole siten riippuvainen puhtaasti
palkkasumman kasvusta tai sijoitustuotoista. Eldkkeen saajien aseman vahva
turvaaminen ja konsensushakuisuus jirjestelmdd uudistettaessa ovat tehneet elidkeidn
eldmdnsuunnittelun helpoksi ja jérjestelmédn stabiiliksi. Suomen eldkejirjestelmad
uhkaavat kdytdnnOssd ainoastaan jarjestelmaériskit, joilta yksikddn eldkejirjestelméd ei
pysty suojautumaan. Koska elédkkeet on suojattu riskeiltd, tyossdkdyva viestonosa kantaa
ne ldhes taysiméadrdisesti harteillaan. Tdma on puolittain hyvé asia, koska elékkeelld oleva
ei voi sopeuttaa tulojaan esimerkiksi tekemélld enemmain t6itd tai sddstdmilla enemmén.
Kolikon kédéntopuoli kuitenkin on, etté riskien toteutuessa Suomen elékejirjestelma ei ole

oikeudenmukainen eri sukupolvien vililla.
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2.1 Suomen elakejarjestelma

Suomessa alin eldkeikd nousee vuoteen 2030 mennessd 65 vuoteen, ja vuoden 2030
jédlkeen se on sidottu elinajanodotteeseen (Eldketurvakeskus A 2022). Alle 53-vuotiaille
tyontekijoille tyoeldkettd karttuu 1,5 % prosenttia bruttovuosipalkasta ja yrittdjille 1,5 %
vuositydtulosta. 53—62-vuotiaille kertymi on 1,7 %2, Yrittijien tyStulo on rinnastettavissa
palkkaan, mutta se on yrittdjan itse ilmoitettavissa, eikd siksi ole suoraan
vertailukelpoinen. Tiettynd vuonna kertyneen kuukausielikkeen (alle 53-vuotiaille) saa

yksinkertaistetusti laskettua kaavalla:
1
Vuosipalkka * 1,5 % * v

Tyontekijoilla eldkettd kertyy 17 vuoden idstd ylimpaan eldkditymisikdén, ja yrittédjilla 18
vuoden idstd. Opiskellessa, tyottomdnd, tai tiettyjen sosiaalietuuksien saajana (mm.
aitiys- ja isyysloma) vietetysté ajasta voi myos kertya eldkettd. Jos eldkkeelle ja4 alimman
ikdluokkakohtaisen eldkoitymisidn jélkeen, lykkdyskorotus kasvattaa eldkettd 0,4 %

kuukaudessa alimman elédkeidn jélkeisiltd kuukausilta. (Ilmarinen B 2022.)

Eldkoitymishetkelld  kertynyt eldke tarkistetaan  eldkoitymisvuoden  tasolle
palkkakertoimella, jossa huomioidaan toteutunut palkkakehitys 4/5 painolla ja
hintakehitys 1/5 painolla. Tavoitteena on, ettd alkava eldke vastaa tyduran ansiotasoa.
Lopullista eldkettd korjataan vield elinaikakertoimella, jotta kertyneet eldkkeet riittdisivét
henkilon koko odotetun elinidn ajaksi. Korjaus tehddén vain eldkoitymisen yhteydessa,
joten eldkditymishetken jdlkeen tapahtuva elinajan piteneminen ei endé vaikuta eldkkeen
tasoon. Eldkkeelld ollessa maksussa olevaa eldkettd korjataan vuosittain
tyoeldkeindeksilld, jossa toteutunut palkkakehitys on huomioitu 1/5 painolla ja
hintakehitys 4/5 painolla. Tavoitteena on, ettd elikkeen ostovoima siilyy. (Ilmarinen B
2022.) Talla kytkennélld palkkojen noustessa hintoja nopeammin, kuten on yleensd
tapahtunut, elédkkeiden taso ei jad laahaamaan liikaa yleisestéd kehityksestd. Ndin voidaan
osittain  valttdd ajan myotd lisddntyvd  suhteellinen koyhyys. Alimmassa

vanhuuseldkeidssd vuosieldke saadaan laskettua yksinkertaistetusti seuraavasti:

2 Vuodesta 2026 alkaen kertymi on kaikille 1,5 % (Mielonen 2021, 31).
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v v
{ z Vuosipalkka, * 1,5% =* nPalkkakerroinn} x Elinaikakerroin, = Elake
n=t

t=202
, jossa t indeksoi henkilon tyGuran vuosia v:n ollessa viimeinen tyovuosi.

Suomessa asuvan eldkeldisen padsddntoinen tulonldhde on tydeldke. Kansaneldke ja
takuueldke turvaavat toimeentuloa, mikali tyoeldkekarttuma on jéényt riittdimattoméksi.
Tydeldketulot vihentidvét kansaneldkettd 50 prosenttisesti tiettyyn tulorajaan saakka,
jonka jdlkeen kansaneldketti ei saa endd ollenkaan. Takuueldke taas vdhenee 100
prosenttisesti muiden eldketulojen kasvaessa. Esimerkiksi vuonna 2022 tdysin ilman
tyoeldkekarttumaa oleva yksin asuva eldkeldinen saisi kansaneldkettd 679,50 euroa
kuukaudessa, jonka péélle tulisi jonkun verran takuueldkettd, ja mahdollisesti muita tukia.
Kansanelékettd voi saada vuonna 2022, jos tyoelédke jad yksinasuvalla alle 1 402,63 euron.
Takuueldkkeen tuloraja on 855,48 euroa vuonna 2022. Kela maksaa kansan- ja
takuueldkkeet, kun taas tydeldkkeen maksun hoitaa viimeinen eldkelaitos, jossa henkild
on ollut vakuutettuna ennen elédkoitymistddn. Valtio rahoittaa Kelan maksamat elikkeet,
ja tyossdkdyvit rahoittavat suurimman osan tyoeldkkeistd, osan rahoituksesta tullessa
ailemmin rahastoiduista tyoelikemaksuista sekd valtiolta. (Eldketurvakeskus A 2022;
Ilmarinen B 2022.) Kuvio 1 havainnollistaa suomalaisen eldkeldisen tulojen
muodostumista.

Elake €/kk
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Kuvio 1 TyGelédke, kansanelédke, takuueldke ja asumistuki vuonna 2022 (Ritola & Tuominen 2022,
46).

Tyoeldkejérjestelma on syntyhistoriansa seurauksena monisyinen kokonaisuus useine eri

eldkelakeineen. Nykyisin on voimassa Tyontekijan eldkelaki (TyEL), Merimieseldkelaki
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(MEL), Yrittdjien eldkelaki (YEL), Maatalousyrittdjien eldkelaki (MYEL), ja Julkisten
alojen eldkelaki (JuEL). Lisdksi Suomen Pankin henkilostolld, Ahvenanmaan
maakuntahallituksella ja ortodoksisella kirkolla on omat eldkejérjestelynsd. Kaikkien
eldkelakien mukaan vakuutetuilla on oikeus tyokyvyttomyyselikkeeseen ja
vanhuuseldkkeeseen lakien asettamien edellytysten tiyttyessd. Tdyden vanhuuselidkkeen
saa eldkoityessddn ikdluokkakohtaisen vanhuuseldkeidn saavutettuaan, tai sen jélkeen.
Vanhuuselédkettd voi saada myos varhennettuna, jolloin eldkkeen tasoa muutetaan siten,
ettd elikkeen pddoma-arvo sdilyy samana. (Lehtovirta 2020, 9.) Eldkdityd voi my0s
alimman mahdollisen eldkeién jdlkeen, jolloin eldkettd kertyy tavallista nopeammin.
Korotetun karttuman on tarkoitus kannustaa ihmisid pysyméaén toissé. Jos tdissd pysyy
lain maarittdmadn tavoite-cldkeikddn saakka, on korotettu karttuma korvannut
laskennallisesti elinaikakertoimen aiheuttaman eldkkeen pienemisen. Elinaikakerroin on
vuoden 2005 eldkeuudistuksen yhteydessd voimaan tullut tapa sopeuttaa eldkkeiden
kustannusten nousua elinién pitenemisté vastaan. (Eldketurvakeskus B 2022; Tydeldke.fi

2022.)

Suomen tyoeldkejdrjestelmédn hallinto on hajautettu pitkilti eldkelakien asettamien
raamien mukaan. Julkisella puolella (JuEL) eldkevakuuttamista hoitaa Keva, ja
yksityiselld puolella eldkemaksuja kerdd ja hallinnoi neljd tyoeldkelaitosta (Elo,
[lmarinen, Varma, Veritas), sekd kourallinen elidkekassoja, eldkesédatioitd, ja
maatalousyrittdjien eldkelaitos (Mela) sekd merimiesten eldkekassa
(Merimieseldkekassa). (Eldketurvakeskus A 2022; Lehtovirta 2020, 10.) Keva hoitaa
valtion ja evankelisluterilaisen kirkon eldkemaksujen kerdamisen, vaikka ei hallinnoikaan
niiden varoja. Suomessa tyontekiji ei voi itse valita eldkevakuuttajaansa, vaan tyontekija
on vakuutettuna tyOnantajan valitsemalla eldkevakuuttajalla. Valinta ei vaikuta
eldketurvan tasoon. Eldkelaitokset kerddvit eldkemaksut ja hoitavat eldkkeiden maksun.
Viimeisin eldkelaitos maksaa henkilén koko eldkkeen, mutta se perii muilta
eldkelaitoksilta mahdollisesti niiden vastuulla olevat eldkkeenosat.
Kustannustenjakoselvittely on Eldketurvakeskuksen vastuulla. (Higele & Keséld 2021,
14-16; Lehtovirta 2020, 9—-10.) Tama niin sanottu yhden luukun periaate (tai VILMA-
periaate), sekd eri lakien maksu- ja etuusrakenteen samanlaisuus mahdollistavat

tyovoiman liikkkuvuuden paremmin kuin ei-koordinoitu jarjestelméd (Barr 2013, 55).

Eri eldkelakien rahoitusperusteet eroavat toisistaan maksu- ja etuusrakenteen

samanlaisuudesta huolimatta. TyEL ja MEL ovat osittain rahastoivia, ja YEL ja MYEL
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ovat kiytinnOssd puhtaita jakojdrjestelmid. JuEL on periaatteessa myds puhdas
jakojérjestelmd, mutta nykyéddn se sisdltdd puskuriluonteisia rahastoja, joiden avulla
maksujen nousupainetta pyritddn hillitsemiin hieman osittain rahastoivien jarjestelmien
tapaan. (Lehtovirta 2020, 12.) Kevan hallinnoima rahasto oli 66,8 miljardia euroa
31.12.2021, joka tekee siitd sijoitusvarallisuudeltaan suurimman tyoelédkeyhtion
Suomessa (Keva 2022). Julkisen puolen jakojérjestelmédn puskurirahastot ovat siis
suuremmat kuin yhdenk&din osittaista rahastointia harjoittavan eldkelaitoksen rahastot.
Erona Kevan puskurirahaston ja muiden tyOeldkeyhtididen rahastojen vélilld on se, ettd
Kevan rahastoa ei ole kohdennettu henkildille (Eldketurvakeskus C 2022). Valtio
rahoittaa nykyédén noin kolmasosan merimiesten eldkkeistd valtionosuudella, ja valtio
osallistuu sddnnonmukaisesti myds YELin ja MYELin rahoittamiseen, silli viime
vuosina niiden tuottama maksutulo ei ole riittdnyt luvattujen eldke-etuuksien
rahoittamiseen (Eldketurvakeskus C 2022; Lehtovirta 2020, 12). Vuonna 2022 valtio
rahoittaa arviolta 30 % YELin alaisista eldkkeisti ja 84 % MYELin alaisista eldkkeisté
(Eldketurvakeskus F 2022). Kuvio 2 havainnollistaa Suomen elédkejirjestelmén

rakennetta eldkkeiden rahoituksen osalta.

] Rahastoiva jarjestelma:
Elakelaitoksen vastuu

Tyontekijoiden
elikelait L Jakojarjestelma:

b 4
A

Eldkelaitosten yhteisvastuu
ja MEL:n valtionosuus

Yrittdjien
eldkelait

Jakojdrjestelma:
— Eldkelaitosten yhteisvastuu

- ) S )

Kuntien
eldkkeet

Jakojarjestelmia ja
puskurirahastoja

\ Valtion
budjetti

Kuvio 2 Tyoelakkeiden rahoituksen paaperiaatteet (Hagele & Kesala 2020, 15.)

Valtion
elakkeet

—{ Muut

s N\
N

Suomessa eldkeldinen saa tililleen kuukausittain eldkettd joko Kelalta, ja/tai joltakin
tyoeldkelaitokselta, eldkekassalta tai elikesddtioltd. Padsdantoinen eldke on tyoeldke, jota

Kelan maksamat kansanelédke ja takuueldke tdydentivéat. Tyoeldkettd kertyy tyOpaikasta
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tai yrittdjand olemisesta riippumatta 1,5 % tai 1,7 % vuosipalkasta/ty6tulosta riippuen
henkildn idstd. Tydeldkkeiden indeksointi perustuu osin palkkatason ja osin hintatason
muutoksiin. Eldkkeitd korjataan elinaikakertoimella, jotta kertynyt eldke riittdisi
kattamaan henkilon koko elinidn. Tydeldkejdrjestelmd jakautuu kahtia yksityiseen
puoleen ja julkiseen puoleen. Julkisen puolen eldkevakuuttamista hoitaa kiytdnnossé

Keva, ja yksityiselld puolella leijonan osa markkinoista on neljén tydelédkeyhtion hallussa.

tyontekijoihin.  Yksityisen puolen eldkejdrjestelmd on tyOntekijoiden osalta
padsddntoisesti osittain rahastoiva jdrjestelmd ja yrittdjien osalta padsdéntoisesti
jakojarjestelma. Julkisen puolen eldkejérjestelméd on jakojdrjestelmd, joka on suurten
puskurirahastojensa myo6td myos kdytdnndssd osittain rahastoiva jirjestelma. Valtio
rahoittaa verorahoilla osan oman eldkerahastonsa eldkkeistd, ja lisédksi verorahoilla
kustannetaan suurin osa maatalousyrittdjien eldkkeistd, ja noin kolmasosa yrittdjien ja

merimiesten elikkeista.



24

3 Elakemaksun muodostuminen

Tdssd luvussa esitelldin melko tekniselld tasolla eldkemaksujen rakennetta ja
elidkejirjestelmin tulovirtojen kulkua. Lukijan ndkokulmasta ei ole tarpeellista ymmaértaa
tai muistaa jokaista termié, vaan tarkoituksena on muodostaa riittdvin syvé yleiskuva
eldkemaksujen rakenteesta ja jérjestelmidn rahavirroista varsinaisen tutkimuksen
ymmartdmiseksi. Jokaisen aliluvun viimeisessd kappaleessa on tiivistetty tdrkeimmét
asiat. Tutkimuksen luonteen vuoksi koettiin tarpeelliseksi olla karsimatta liikaa

yksityiskohtia.
3.1 Elakemaksut ja niiden osat Suomessa

TyEL-maksu méérdytyy vuosittain siten, ettd sen tulee yhdessd rahastojen sijoituksista
saatavien tuottojen kanssa kattaa eldkkeensaajille maksettavat eldkkeet, rahastoihin
siirrettdvét varat, eldkkeiden ja vakuutusten hoitokulut, sekd saamatta jadneistd maksuista
aiheutuneet maksutappiot (Eldketurvakeskus C). Keskimédrdinen TyEL-maksu on
vuonna 2022 noin 24,85 % palkkasummasta. YEL-maksutaso ja Kevan jdsenyhteisdjen
(mm. kunnat ja kuntayhtymét) maksutaso madrdytyvat TyEL-maksutason perusteella.
YEL-maksu on ollut sidoksissa TyEL-maksun tasoon koko olemassaoloaikansa,
vaikkakaan se ei ole tasoltaan tiysin sama. Vuonna 2022 YEL-maksu oli suuruudeltaan
24,10 %. MYEL-maksu on perusprosentiltaan Y EL-maksun suuruinen, mutta vakuutetun
tyotulon suuruus vaikuttaa maksun tasoon. Kevan jidsenyhteisdjen elikemaksun taso
médrdytyy kunta-alan tyontekijoille maksettujen palkkojen lisdksi maksettujen

elakemenojen mukaan. (Eléketurvakeskus C; Eldketurvakeskus E.)

Kevan jdsenyhteisdjen elikemaksu rakentuu sis kahdesta komponentista,
palkkaperusteisesta osasta ja elidkemenojen mukaan madrdytyvéistd osasta.
Palkkaperusteinen osa jakautuu ty0ansiopohjaiseen maksuun ja
tyokyvyttomyyseldkemaksuun. Tydansiopohjainen eldkemaksun osa midrdytyy TyEL-
maksun keskimadrdisen tason mukaan siten, ettd siind ei huomioida tyokyvyttdmyysosaa.
Kevan eldkemaksun palkkaperusteinen osa vastaa siis periaatteessa TyEL-maksua silla
erolla, ettd maksun tyokyvyttomyysosa voi olla erisuuruinen. Valtion eldkejarjestelmén
eldkemaksu vastaa kdytdnnossda Kevan jasenyhteisdjen palkkaperusteista eldkemaksua.
(Eldketurvakeskus C; Eldketurvakeskus E.) TyEL-maksun keskimddrdinen taso maarittaa

siis kdytdnnossd kaikkien tyoeldkelakien alaisten tydeldkemaksujen perusmaksuprosentit,



25

pois lukien evankelisluterilainen kirkko. Kevan jasenyhteisoltiddn kerdédmat eldke2maksut
vastaavat vuonna 2022 arviolta noin 27,9 prosenttia niiden palkkasummasta. Valtion
eladkemaksu on vuonna 2022 arviolta noin 24,85 % palkkasummasta (Eldketurvakeskus

E).

TyEL-maksu jakautuu viiteen osaan; vanhuuseldkeosa, tyokyvyttomyyseldkeosa,
tasausosa, asiakashyvitys, ja osuuteen muut, joka kisittdd kdytdnnossd eldkkeiden ja
vakuutusten hoitamisesta aiheutuvat kulut. Keskiméérdinen TyEL-maksu on vuonna
2022 noin 24,85 % palkasta. Tdstd vanhuuseldkeosa on 3,6 %, tyokyvyttomyyseldkeosa
noin 1,1 %, tasausosa 20,35 %, muu-osa 0,6 %, ja asiakashyvitykset pienentdvit maksua
noin 0,8 prosentilla. Tasausosaan sisdltyy vuonna 2022 0,45 prosenttiyksikon suuruinen
koronakriisin aikaisen maksunalennuksen korvaus. Tasausosa on kédytdnnossd maksun
jakojdrjestelmd-komponentti; se kdytetddn nykyisten eldkeldisten eldkkeiden
maksamiseen. Vanhuuseldkeosa on taas rahastoivan jarjestelmidn komponentti; osuus
rahastoidaan henkilon eldkditymiseen saakka eldkkeen maksamista varten.
Tyokyvyttomyyseldkeosa  rahastoidaan  rahoittamaan  tulevaisuudessa  alkavia
tyokyvyttomyyseldkkeitd. (Eldketurvakeskus C 2022.) Kuviossa 2 havainnollistetaan
eldkemaksujen muodostumista vuoden 2022 luvuilla. TyEL-maksun tasausosasta on

poistettu kertaluontoinen korotus eiki asiakashyvityksié ei ole huomioitu.
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Eldakemenoperusteinen osa

Kuvio 3 Tybeldkemaksujen osat?

Tyokyvyttomyyseldkeosan osuus voi olla tyonantajakohtaisesti perusmaksutasoa
suurempikin, jos kyseessd on suurtyOnantaja, joka kuuluu maksuluokkajirjestelmén
piiriin. Maksuluokkajirjestelméin tarkoituksena on jakaa tyokyvyttdomyystapausten
kustannusriskid tyonantajien kesken, siten, ettd vasta tarpeeksi suuri (palkkasumma yli
34,704 miljoonaa vuonna 2022) tyOnantaja on tdysin itse vastuussa
tyokyvyttomyystapauksistaan. PientyOnantajalla (palkkasumma alle 2,169 miljoonaa
vuonna 2022) tydkyvyttomyysosa on vakio. (Eldketurvakeskus D 2022; Ilmarinen A
2022) Muu-osa siséltdd hoitokustannusmaksun, jolla katetaan eldkelaitosten kulut, ja
lakisddteisistd ~ maksuista  ja  maksutappiosta  aiheutuvat  kulut. = Osuus
hoitokustannusosasta, jota ei kaytetd, palautetaan yhdessd vakavaraisuuspddomasta
tietyin ehdoin maksettavan osuuden kanssa asiakashyvityksind vakuutuksen ottajille
(Eldketurvakeskus D 2022). Suurtyonantajat (palkkasumma yli 2,169 miljoonaa vuonna
2022) voivat saada lisdksi maksutappioalennusta, ja yli 5 miljoonan palkkasummaiset

yritykset tai konsernit voivat saada hoitokustannusalennusta (Ilmarinen A 2022).

3 Eljketurvakeskus (2022) Julkisten alojen eldkemaksut. <https://www.etk.fi/suomen-
elakejarjestelma/rahoitus-ja-sijoitustoiminta/tyoelakemaksut/julkisten-alojen-elakemaksut/>, haettu
22.4.2022.

*Kuntien eldkemaksun palkkaperusteinen osa sisaltaa tyokyvyttomyyseldkemaksun ja tydansiopohjaisen
maksun, joten kuviossa kunnilla oleva palkkaperusteinen osa on teknisesti maksun tyénansiopohjainen
osa.
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Tiivistettynd voidaan todeta, ettd muiden eldkelakien eldkemaksujen taso heijastelee osin
TyEL-maksun tasoa, eikd maksutaso ole kaikille jarjestelmien sisdlld vakio. Yksityisen
puolen ja kuntien eldkemaksussa on komponentteja, joilla kustannuksia yritetddn
kohdistaa niitd aiheuttaville, erityisesti tyokyvyttomyystapausten osalta. Suurin osa
maksusta muodostuu kaikissa eldkemaksuissa jakojirjestelméosasta. Vain yksityisen
puolen TyEL-maksussa on osa, joka on eksplisiittisesti tarkoitettu rahastointia varten,
muilla rahastoja kerrytetdén ylijadmastd. TyEL-maksun rahastoinnin takia tyonantajat

saavat osan rahastojen sijoitustuotoista takaisin maksun alennuksena.
3.2 Elakkeiden rahastointi

Vanhuuseldkeosaa pidetddn péddsdantdisesti vakioisena, koska siihen vaikuttavia
muutoksia tapahtuu harvoin (mm. kuolevuuden muutokset). Vanhuuseldkeosan taso
valitaan siten, ettd silld kerdttdvd maksu riittdd keskimiirin tiettynd vuonna karttuvien
vanhuuseldkkeiden rahastoituvien osien maksamiseen maksajien eldkoidyttyd,
huomioiden rahastojen tuotot ja kuolevuus. (Eldketurvakeskus C 2022.) Oleellisin
muuttuja, joka liittyy laskelmiin varojen riittdvyydestéd tulevaisuudessa, on laskennassa
kaytetty korko. Suomen lakisditeisen tydeldkevakuuttamisen laskuperusteissa kiytetdan
kaksijakoista korkoa, jossa perustekorko jaettiin 1970-luvun alussa perustekorkoon ja
rahastokorkoon. Jako tehtiin, jotta voitaisiin joustavasti muuttaa perustekoron tasoa
korkotason muuttuessa sen johtamatta tarpeeseen kasvattaa tai purkaa kertyneitd
rahastoja. Liséksi laskuperusteissa on erikseen madritelty vakio rahan arvon
muuttuvuudelle. Se on tosin mééritelty perustekoron ja rahastokoron erotuksena, eikd
siten heijastele inflaatiota. Vuonna 2016 vakuutusmaksujen laskemisessa perustekorosta
siirryttiin vakuutusmaksukorkoon. Muutoksella pyrittiin saamaan maksujen laskemisessa
kaytettdivd korko ldhemmais markkinakorkoja, jotta vakuutuksenottajat eivit voisi
hyvéksikdyttdd perustekoron ja markkinakoron erotusta. Perustekorko on yleensa ollut
markkinakorkoja suurempi. Rahastokorko on péitokselld muutettava vakio, joka on

nykyisin 3 % tasolla. (Lehtovirta 2020, 30-33.)

Eldkevakuuttajan rahastoimat vanhuuseldkemaksut ja tyokyvyttomyyseldkemaksut
muodostavat  pddosin  eldkevakuuttajien  vastuuvelan. Vastuuvelka jakautuu
tyoeldkeyhtioilld ja -kassoilla vakuutusmaksuvastuuseen ja korvausvastuuseen.
Vakuutusmaksuvastuu  jakautuu neljdin osaan: vastaisten vanhuuseldkkeiden

vakuutusmaksuvastuu, vastaisten tyokyvyttomyyseldkkeiden vakuutusmaksuvastuu,
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lisdvakuutusvastuu, ja osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu. Vanhuuseldkkeiden
osalta vastuu on se rahamdird, jonka arvioidaan riittdvin vakuutetun rahastoidun
vanhuuseldkkeen maksamiseen. Tyokyvyttomyysosa ei ole henkilotasolle jaettu, vaan se
on rahaméird, jonka arvioidaan riittivdn kattamaan tyokyvyttomyyseldkkeiden
rahastoitujen osien maksun seuraavan kahden vuoden aikana. Lisdvakuutusvastuu
jakautuu ositettuun ja osittamattomaan osaan. Osittamaton osa on kdytdnnossd
puskurirahasto, joka tasoittaa sijoitusriskien ja vakuutusriskien realisoitumisen
aitheuttamia heilahteluja. Ylijddmi lisdtddn sinne ja alijddmd vidhennetddn sieltd.
Vakavaraisuuden salliessa osittamattomasta osasta voidaan siirtdd varoja ositettuun
osaan, josta voidaan maksaa asiakkaille asiakashyvityksid. Osaketuottosidonnainen
lisivakuutusvastuu mahdollistaa tyoeldkevakuuttajille osaketuottojen heilahtelusta
aitheutuvan riskin jakamisen. Toteutuneet osaketuotot joko pienentdvit tai kasvattavat
puskurirahastoa. Tietyn rajan ylittyessd ylijddvd osuus siirretddn tdydentdmiédn

vanhuuseldkevastuita. (Tela 2022.)

Korvausvastuu jakautuu kolmeen osaan, joilla katetaan jo alkaneiden eldkkeiden
maksaminen: alkaneiden vanhuuselikkeiden korvausvastuu, alkaneiden
tyokyvyttomyyseldkkeiden korvausvastuu ja  tasausvastuu. Vanhuuseldkkeiden
korvausvastuu on se rahamiird, jonka arvioidaan riittdvin rahastoitujen
vanhuuseldkkeiden kattamiseen. Tyokyvyttomyyseldkkeiden korvausvastuussa varoja
on varattuna jo alkaneille eldkkeille, sekd alkamattomille eldkkeille, joiden
eldketapaturma on jo sattunut. Tasausvastuu on yhteisesti kustannettavien eldkkeenosien
sekd indeksikorotusten puskurirahasto. Tasauseldkeosat kustannetaan yhteisesti
Eldketurvakeskuksen  tekemidn  kustannustenjakoselvittelyn  perusteella, jossa
elikevakuuttajille lasketaan osuus tasauseldkkeistd. Osuuden erotus tietyn
eldkevakuuttajan  vakuutusmaksujen  tasausmaksuosien summasta  lisdtddn
tasausvastuuseen. Jos eldkevakuuttajalle tulee maksuilla sisddn enemmain varoja kuin
jakoselvityksen osuus mddrdd maksettavaksi, puskuri kasvaa, ja pdinvastaisessa
tilanteessa se pienenee. Puskurin alaraja on méiritetty siten, ettd sielld tulee olla vihintdan
20 % arvioiduista seuraavan vuoden tasausmaksutulosta. Alarajan ylittdvad osaa voidaan
kayttdd lisdrahastointiin ja eldkevastuiden tdydentdmiseen, eli kdytdnndssa pienentdimiin
eldkemaksujen nousupainetta. Tasausvastuuseen sisdltyy my6s EMU-puskuri.
Eldkekassoilla vastuuvelka maédritellddn hieman eri tavalla, mutta fundamentit ovat

samat. (Tela 2022.)



29

Kuviossa 4 havainnollistetaan TyEL-eldkkeisiin liittyvien rahavirtojen ja vastuunosien
kulkua ja rakennetta. Vasemman puolimmainen palkki kuvaa siséén tulevaa rahavirtaa,
keskimmadinen palkki kuvaa sisddn tulevan rahavirran jakautumista jarjestelmén sisélla,
ja oikean puolimmainen palkki kuvaa ulos menevid rahavirtoja. Sisddn tulevat rahat
jakautuvat TyEL-maksuun ja sijoitusten tuottoihin. TyEL-maksu jakautuu tasausosaan,
josta rahastoidaan osa 53—62-vuotiaiden korkeamman maksusta, rahastoitavaan osaan,
joka jakautuu vanhuuseldkeosaan ja tyOkyvyttomyysosaan, ja hallintokuluihin.
Sijoitustuotoista siirretddn tdydennyskertoimen méérittima méaéra varoja eldkevastuisiin,
ja tuottovaateen ylittdvistd tuotoista varat siirretddn vakavaraisuuspddomaan. Kuviossa
liy on tdydennyskerroin, 2iy on tyOmarkkinaosapuolten madrittima kerroin
kertaluontoisten korotusten tekemiseen, 3iy on 53—-62-vuotiaiden korkeamman maksun
rahastointia madrittdva kerroin, ja 41y madrittdd lisdrahastointia osaketuottosidonnaisen
lisdvakuutusvastuun ylirajan ylittyessd. Osaketuottokerroin méérittdd sijoitustuotoista
osaketuottosidonnaiseen lisdvakuutusvastuuseen siirrettdvien varojen méaéraa. (Higele &

Kesild 2020, 31-32.)

Muu vakavaraisuus-
paaoma

Velvoitteen K

ylittava/

g alittava tuotto
Rahastoon-
. korko
siirtovelvojte Osaketuottosidonnainen
Osaketuottokerroin lisavakuutusvastuu (OLV)
i by

2‘,

Vastuuvelka
Maksetut TyEL-elakkeet

TyEL-maksu

Kuvio 4 TyEL-eldkkeiden rahoitukseen ja vastuuvelkaan liittyvat rahavirrat ja vastuunosat (Hagele
& Kesala 2020, 31.)

Kuvion 4  keskimmiinen palkki kuvaa eldkelaitoksen vastuuvelan ja
vakavaraisuuspddoman osia. Eldkevastuut ja tasausvastuu jakautuvat tarkemmalla tasolla

edelleen aiemmin kuvatuiksi osiksi. Eldkeyhtidilla tulee olla jatkuvasti
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vakavaraisuuspddomaa vdhintddn vakavaraisuusrajan verran. Vakavaraisuusraja
médrittyy eldkelaitoksen sijoitusriskien perusteella, siten ettd, vakavaraisuusrajan tulee
kattaa 97 % todennékoisyydelld seuraavien 12 kk aikana realisoituvat riskit. Suurempi
vakavaraisuuspddoma siis mahdollistaa suuremman riskinoton eldkelaitoksille. (Hagele
& Keséld 2020, 30.) Vakavaraisuuspddomasta voidaan vakavaraisuuden salliessa siirtdd
varoja ositettuun lisdvakuutusvastuuseen, jonka kautta maksetaan asiakashyvitykset.
TyEL-eldkelaitokset ovat yhteisvastuussa eldkkeiden maksamisesta, eli mahdollisessa
konkurssitilanteessa muut eldkelaitokset jakaisivat kaatuneen laitoksen varat ja vastuut

(Hagele & Kesila 2020, 31).

Vastuuvelka muodostuu siis rahastoiduista elidkkeenosista ja puskurirahastoista.
Tyoeldkevakuuttajilla tulee olla jatkuvasti kyky kattaa vastuuvelkansa, ja liséksi niilld
tulee olla lain vaatima méérd vakavaraisuuspddomaa. Tdmén toteutumista varmistetaan
vakavaraisuussddntelylld, joka méérittid muun muassa yhtididen mahdollisuuksia ottaa
sijoitusriskid. Vakavaraisuusddntely ei koske Kevaa, jonka takia sen sijoitustuotot ovat
olleet historiallisesti muita volatiilimmat (Eldketurvakeskus G 2022). Rahastokorko
médrdd minimin sille, kuinka paljon eldkevakuuttajan tulee vuosittain tdydentdd
vastuuvelkaansa. Perustekoron ja rahastokoron erotusta vastaavaa tuottoa kéytettiin
vuoteen 2007 vanhuuselédkerahastojen tdydentdmiseen. Perustekorko voitiin ndhda tilloin
tuottovaatimuksena vastuuvelalle laskettavaan korkoon. Nykyddn tuottovaatimus
(rahastoonsiirtovelvoite) muodostuu rahastokoron, eldkevastuiden tdydennyskertoimen,
ja osaketuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun laskemisessa kdytetyn
osaketuottokertoimen perusteella. Eldkevastuiden tdydennyskerroin maédrdytyy
tyoeldkevakuuttajien vakavaraisuuden perusteella, ja osaketuottokerroin madrdytyy
eldkelaitosten kehittyneilld ja sddnnellylld markkinoilla kaupankdynnin kohteena olevien

osakkeiden vuosituottojen perusteella. (Keva 2022; Lehtovirta 2020, 32-33, 82.)
3.3 Vanhuuselakeosa, vastuuvelka ja rahastoinnin muutokset

Seuraavaksi kdydddn lyhyesti 1dpi vanhuuselikeosan muodostumista seké
matalakorkoympdiriston vaikutusta sithen ja vastuuvelkaan. Vanhuuseldkeosa on
mitoitettu sen kokoiseksi, ettd kerédttivd maksu riittdd keskimddrin tiettynd vuonna
karttuvien vanhuuseldkkeiden rahastoituvien osien maksamiseen. Laskennassa
kaytettavat korot pitkdlti madrittdvit osan suuruuden. Kdytdnnossd rahastokorko on

suoraan sidoksissa sekid vastuuvelan ettd vanhuuseldkemaksuosan tasoon; jos nykyisen 3
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prosentin rahastokoron laskisi 2 prosenttiin, vanhuuseldkemaksu nousisi nykyisestd noin
3,5 prosentista noin 5 prosenttiin, olettaen vanhuuselékkeen karttumisprosentin pysyvin
nykyisen noin 0,4 % tasolla. Rahastokoron laskeminen 0O prosenttiin nostaisi
vanhuuseldkemaksun 10 prosenttiin. Koron muutoksen seurauksena my0s vastuuvelan
nykyarvo kasvaisi huomattavasti. (Lehmuskero ym. 2020, 6—8.) Esimerkiksi 1990-luvun
loppupuolella rahastokorko alennettiin 5 prosentista 3 prosenttiin, joka olisi ilman
rahastoitujen eldkkeiden alentamista johtanut vastuuvelan kasvuun noin 50 prosentilla.
Tamin seurauksena rahastoja olisi pitdnyt tdydentdd noin 12 miljardin nykyeuron verran
(Lehtovirta 2020, 31-32.) Nykyisessé matalakorkoympéristossd 3 prosentin rahastokorko
voi ajaa elékelaitokset vakavaraisuusongelmiin, koska tuottotavoitteiden saavuttamiseksi
riskinottoa pitdd lisitd (Lehmuskero ym. 2020, 6). Tdma ei kuitenkaan ole nykyisessa

vakavaraisuuskehikossa aivan ongelmatonta.

Odotettavissa olevan tuoton aleneminen ilman riskinoton lisddmistd tarkoittaa
odotusarvoista eldkemaksun nousupainetta, ja vastaavasti riskinoton lisddminen liséisi
rahastoitujen eldkkeiden maksamiseen liittyvdd riskid (Lehmuskero ym. 2020, 6).
Rahastokoron alentaminen tukisi eldkeyhtididen vakavaraisuutta, mutta se tarkoittaisi
joko eladkemaksun vanhuuselédkeosan nousua ja massiivisia rahastojen tdydennyksié, tai
vanhuuseldkekarttuman pienentdmisti ja rahastoitujen eldkkeiden arvon leikkaamista.
Tadmai taas tarkoittaisi sitd, ettd rahastoituja osia purkautuisi eldkkeind rahastoista ulos
hitaammin, jolloin tasausosalla tulisi rahoittaa suurempi osa maksettavista eldkkeista.
Lisdksi tyossdkdyville kertyisi itselleen vdhemmén rahastoituja eldkkeitd, jolloin
heidinkin eldkkeistddn suurempi osa tulisi kustantaa silloisten tydssékadyvien lompakosta.

(vrt. Lehmuskero ym. 2020, 61-73.)

Lehmuskero ym. (2020, 5-10) ovat etsineet matalakorkoympériston aiheuttamiin
haasteisiin ratkaisuja rahastokoron alentamisesta, tdydennyskertoimen alarajan
poistamisesta ja maksuperusteisesta vastaisten vanhuuseldkkeiden rahastoinnista. Lisédksi
he ovat tutkineet vanhuuseldkkeen lisdrahastoinnin kohdentamisen muuttamista sekéa
véiestorakenteeseen kytkettyd vanhuuseldkkeiden rahastointia vastauksena vieston
rakenteen muutosten aiheuttamiin haasteisiin. Rahastokoron alentamisen vaikutuksista
keskusteltiin jo aiemmin, joten sitd ei kidyda tissd endd erikseen ldpi. Tdydennyskerroin
madriteltiin aiemmin riippuvaiseksi tyoeldkevakuuttajien vakavaraisuudesta. Sille on
kuitenkin maédritetty alaraja, joka kédytdnnOssd rajaa rahastojen tdydennykset

positiivisiksi.  Alarajan  poistaminen mahdollistaisi negatiiviset tidydennykset
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vakavaraisuuden niin mééritessd. Vaikutukset olisivat samantapaiset kuin rahastokoron
alentamisella, olettaen vanhuuseldkemaksun skaalauksen nykytasolle. (Lehmuskero ym.

2020, 74-79.)

Maksuperusteinen vanhuuseldkkeiden rahastointi irrottaisi rahastot etuusperusteisesti
karttuvista eldke-etuuksista, ja véhentdisi kuolevuus- ja rahastokorko-oletusten
vaikutusta. Rahastoidun vanhuuseldkkeen karttumisprosentti on nykyddn 0,4, ja
vanhuuseldkemaksuna kerdtddn se rahamiérd, jonka arvioidaan riittdvdn korot ja
kuolevuus huomioiden kyseisen etuuden maksuun. Maksuperusteisessa rahastoinnissa
karttumisprosenttia ei olisi, vaan eldkeldinen saisi rahastoituna vanhuuseldkkeend
maksujen ja korkojen eldkoditymiseen mennessd kertyneestd summasta annuiteetiksi
muutetun osan. Nykyinen etuus on indeksoitu palkka- ja hintatasoon, maksuperusteinen
etuus olisi kiinnitetty suoraan eldkeyhtion sijoitustuottoihin. Maksuperusteinen
rahastointi mahdollistaisi eri sijoitusallokaatiot eri ikdisille. (Lehmuskero ym. 2020, 80—
81.) Esimerkiksi tyossdkdyvien rahastoituja elédkkeitd voitaisiin sijoittaa riskisemmin, kun

taas ldhelld elédkoitymistd olevien rahat voisivat olla turvallisissa valtionvelkakirjoissa.

Rahastoitujen vanhuuseldkkeiden lisdtiydennyksid ei tehdd kaikille samalla
painokertoimella, vaan nykyddn lisdrahastointi kohdennetaan 55 vuotta tdyttdneille.
Lisdrahastointia tehdddn tuottovaateen ylittdvilld osalla. Lisdrahastointia kohdennetaan
vanhemmille ikdpolville, koska rahastojen purkautuminen heiddn -eldkdityessddn
pienentdd eldkemaksujen nousupainetta nopeammin, kuin jos lisdrahastoinnin kohdistaisi
esimerkiksi 20-vuotialle. (Lehmuskero ym. 2020, 83—84.) Lehmuskero ym. (2020, 84)
tutkivat vaihtoehtoista lisdrahastointitekniikkaa, jossa korotuksiin kaytettivd rahamééra
madrdytyisi kuten nykyddn, mutta ikdalueen sijaan maééritetddn korotusprosentti ja
lisdrahastointia kohdennetaan idkkdimmistd alaspéin niin kauan kuin varoja riittdd. Ainoa
hyoty tdstd olisi maksun ajallisten muutosten tasoittaminen, ja sekin onnistuisi huonosti,

mikdli sijoitustuotot jdisivédt mataliksi (Lehmuskero ym. 2020, 93).

Vanhuuseldkerahastoinnin =~ madrdn  voisi  kytked —myds  véestorakenteeseen.
Yksinkertaisimmillaan rahastoinnin maard kytkettdisiin tyoikdisten ja alle tyoikdisten
lukumiirddn suhteen muutoksiin. (Lehmuskero ym. 2020, 88—89.) Jos alle ty6ikéisid on
tyoikdisid vdhemmaén, tarkoittaa se tulevaisuudessa supistuvaa maksupohjaa.
Lisdrahastoinnilla tydikdiset rahoittaisivat siis omia eldkkeitddn, jotta koko taakka ei

padtyisi nuoremman sukupolven harteille. Lehmuskero ym. (2020, 89-92) ovat
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kiinnittdneet skenaariolaskelmissaan kyseisen suhdeluvun vuoteen 2022, ja tarkastelevat
TyEL-maksun tasoa normaalilla vs. mukautetulla rahastoinnilla eri syntyvyystasoilla.
Vanhuuseldkerahastoinnin maird kasvaisi kaikissa skenaarioissa. TyEL-maksu jdisi
kaikissa skenaarioissa nykylain mukaisen vertailumallin alapuolelle, mutta TyEL-maksu
olisi silti merkittévasti nykyistd korkeampi pois lukien korkean syntyvyyden skenaario.
Suurimmat erot skenaarioiden vilille luo syntyvyys. Korkeampi rahastointiaste nostaisi
sijoitusvarallisuuden miirdd suhteessa eldkemenoon. (Lehmuskero ym. 2020, 90-92.)
Rahastoinnin kytkeminen videston muutokseen ei siis ratkaise eldkemaksujen
korotuspainetta. Lisdrahastointi tarkoittaisi eldkemaksun tason vilitontd nostoa, jotta sen

mydhempéd nousua voitaisiin hillita.
3.4 Tasausosan muodostuminen

TyEL-maksu méérdytyy vuosittain siten, ettd sen tulee yhdesséd rahastojen sijoituksista
saatavien tuottojen kanssa kattaa eldkkeensaajille maksettavat eldkkeet, rahastoihin
siirrettdvét varat, elikkeiden ja vakuutusten hoitokulut, sekd saamatta jadneistd maksuista
aitheutuneet maksutappiot (Eldketurvakeskus C). Eldkkeiden ja vakuutusten hoitokulut ja
maksutappiot ovat oma maksukomponenttinsa, joka ei vaikuta tasausosan suuruuteen.
Asiakashyvitykset méérdytyvdat hoitokulujen ja vakavaraisuuden perusteella, ja ne
pienentévit tasausmaksua. Rahastoita tdydennetién sijoitustuotoilla, joten tdydennykset
eivit vaikuta tasausosan suuruuteen suoraan. Tiettynd ajanhetkend tasausosa mairittyy
siis kdytdnnossd puhtaasti ulos maksettavien eldkkeiden ja niiden rahastoitujen osien
erotuksena. Eldkkeitd on maksettava lakisdéteisesti kertymdn mukaan riippumatta siitd,
kuinka paljon rahastoituja osia on keréttynd. Tasausosa méiérittyy vuosittain siten, etti

elakkeet voidaan maksaa.

Nykyisin eldkettd kertyy 1,5 % tai 1,7 % palkasta, ja tdstd vanhuuseldkeosan
rahastoinnilla on tarkoitus maksaa 0,4 prosenttiyksikkod (Eldketurvakeskus C 2022).
Indeksointi vaikuttaa oleellisesti maksussa olevien eldkkeiden tasoon suhteessa
vallitsevaan  palkkatasoon. Kertyneitd eldkkeitd korjataan eldkoitymishetkelld
palkkakertoimella, jossa on huomioitu palkkojen kasvu 4/5 osan painolla ja
kuluttajahintojen muutos 1/5 painolla (Ilmarinen B 2022). Eldkkeelld ollessa maksussa
oleva eldke on indeksoitu tyoeldkeindeksiin, jossa huomioidaan palkkojen kasvu 1/5
painolla ja kuluttajahintojen muutos 4/5 painolla (Ilmarinen B 2022). Kertyneille

elakkeille maksetaan indeksoinnin kautta siis kéytdnnossd hieman palkkojen
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kasvuvauhtia matalampaa tuottoa, ja maksussa olevat eldkkeet on suojattu inflaatiolta
kuitenkin siten, ettdi palkkojen kasvu kasvattaa myds maksussa olevia eldkkeitd.
Eldkoitymishetkelld  eldkekertymdd  korjataan  indeksoinnin  lisdksi  my0s
elinaikakertoimella. Nykyiset indeksointisddnnot ovat Andersenin (2021, 10) mukaan
ongelmallisia, koska niistd seuraa kasvava ero eldkeldisten ja tyontekijoiden tulojen

vilille.

Tasausosa médrittyy vuosittain siten, ettd silld voidaan maksaa kertyneet indeksikorotetut
eldkkeet, joista vdhennetddn rahastoista maksettava osuus. Kertymiprosenttien
perusteella laskettuna rahastoista on tarkoitus maksaa karkeasti laskettuna 27 % henkilén
kertyneestd elidkkeestd ja loput 73 % kustannetaan tasausosalla. Yksinkertaistaen,

tasausmaksun osuuden palkkasummasta saa jakolaskusta*:

keskityoelake * tyoelaketta saavien lkm * 73 %

keskipalkka * tyéllisten lkm = tasausosa

Olettaen kaiken muun pysyvdn muuttumattomana, keskipalkan noustessa tasausosa
pienenee lyhyelld aikavililld, koska palkkojen nousua ei ole indeksoitu tdysimééraisesti
maksussa oleviin eldkkeisiin. Pitkdlld aikavililli palkkojen nopea kasvu tarkoittaisi
suurempia maksussa olevia eldkkeitd. Asiakashyvitykset pienentdvét tasausosaa, joten
pitkdlld aikavélilld hyvét sijoitustuotot nostavat vakavaraisuutta (hyvd vakavaraisuus =
hyvit asiakashyvitykset) ja siten madaltavat tasausosaa. Lisdksi sijoitustuottojen
(vakavaraisuuden) ollessa korkeat rahastoituja eldkkeitd tiydennetddn enemmain, jolloin
niilld voidaan lievittdd tasausosan nousupainetta. Tadlloin kaavassa oleva 73 % olisi jokin
pienempi prosenttiluku. Jos eldkeldisten méédrd suhteessa tydssdkdyvien lukuméérdén

kasvaa, tasausosaa joudutaan nostamaan.

Elinidn pitenemisen aiheuttamiin ongelmiin eldkkeiden rahoituksessa on reagoitu
elinaikakertoimella, joka yksil6tasolla neutraloi laskennallisesti eldkemenojen nousun.
Systeemitasolla elinidn piteneminen vaikuttaa myds eldkeldisten méérén ja tydssakiyvien

médrdn suhteeseen. Syntyvyyden ja eldkditymisidn ollessa vakioita, eldkeldisten

4 Sijoittamalla kaavaan keskipalkaksi 3 600e, keskieldkkeeksi 1 702e, tydllisten lukumaariksi 2 570 000 ja
tyGelaketta saavien lukumadaraksi 1 521 902, niin tasausosaksi saadaan 20,44 %, vuoden 2022 oikean
tasausmaksun ollessa 20,35 % (19,9 % ilman kertaluontoista korotusta).

Tyolliset <https://www.stat.fi/til/tyti/2022/02/tyti 2022 02 2022-03-22 tie 001 fi.html>
Keskityoeldke ja tyoeldaketta saavien Ikm.
<https://tilastot.etk.fi/chart/Kuukausitilasto/Saajat/index.html|>

Keskipalkka <https://www.statista.com/statistics/529917/finland-average-monthly-earnings-by-sector/>
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suhteellinen osuus videstostd kasvaa elinién pitenemisen takia. Suhdetta voidaan pyrkié
pitimddn vakiona, jos alinta eldkeikdd nostetaan elinajan pidetessd. Suomessa alin
eldkoitymisikd kasvaa vuosittain tietyn verran vuoteen 2030 saakka, jonka jidlkeen se on
sidottu elinidnodotteeseen (Tyoeldke.fi B 2022). Suomessa on siis reagoitu elinajan
pitenemisen aiheuttamiin ongelmiin elinaikakertoimella ja elédkeiin korottamisella.
Ongelmaan on liséksi reagoitu rahastoinnilla, jolla on tosin osittain varauduttu myos
syntyvyyden laskemiseen. Andersenin (2021,10) tekemédn Suomen eldkejirjestelmén
arvion mukaan elinaikakerroin ja eldkeién korottaminen eivit tidysin riitd kompensoimaan

pitenevén eliniéin aiheuttamia rahoituksellisia ongelmia.

Rahastoinnin lisdksi Suomen elékejirjestelméssd ei ole olemassa mekanismeja, jotka
hillitsisivdt tasausosan nousupainetta syntyvyyden laskiessa. Tydllisten lukumédirdn
laskiessa suhteessa cldkeldisten lukumédrddn, tasausosa eldkemaksusta nousee niin
paljon, ettd luvatut eldkkeet saadaan maksettua. Sopeutuspaine kohdistuu tdysin
maksuun, koska kertyneet eldkeoikeudet ovat perustuslain omaisuudensuojan piirissé
(Eldketurvakeskus A 2022). Omaisuudensuoja koskee tyoeldkkeitd, koska eldkeoikeudet
on ansaittu palvelussuhteen kestédessd, jolloin ne ovat periaatteessa ajallisesti mydhemmin
maksettava palkan osa (Tuori 2019, 1)°. Eldkkeisiin sovelletaan niin sanottua
ansaintaperiaatetta, joka kdytdnnossd suojaa tyopanoksena kertyneen vanhuuseldkkeen
takautuvalta heikentdmiseltd. Perustuslakivaliokunta on lieventdnyt linjausta koskemaan
ainoastaan kohtuuttomia heikennyksid jo karttuneisiin eldkkeisiin. Maksussa oleviin
eldkkeisiin ei siis voida omaisuuden suojan nojalla kajota, mutta kertyneitd
eldkeoikeuksia voi heikentdd kohtuullisesti. Perustuslakivaliokunnan mukaan kertyvia
tyoeldke-etuuksia  voidaan heikentdd lainsddddnnolld. (Tuori 2019, 1-5)
Eldkejirjestelmédin kohdistuvien riskien realisoituessa nykyinen laintulkinta pitkélti rajaa

ne tydssdkiyvien kannettaviksi.

> Vaikka Tuorin (2019) lausunto koskee lakia kansanedustajain eldkelain muuttamisesta, sen
elakeoikeuksien lakikohtelua koskeva osuus on relevantti.
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4 Elakemaksujen taso tulevaisuudessa

Tassd luvussa kdyddan 1api viimeaikaista tutkimusta ja ennusteita TyEL-maksun tasosta
tulevaisuudessa, seka siihen vaikuttavista komponenteista. Aluksi kdyddan lyhyesti 14pi
Eldketurvakeskuksen viimeisin ennuste TyEL-maksun tasosta ja elikemenoista pitkalla
aikavililla, jonka jédlkeen esitellddn tutkimuksia tdrkeimmistd vaikuttavista tekijoistd,
sekd niiden vaikutuksesta. Luvussa 4.4 vedetdin yhteen lukujen 2—4 keskustelu TyEL-
maksusta ja sithen vaikuttavista tekijoistd sekd riskien jakautumisesta. Tavoitteena on

luoda motivaatio ja perustelu varsinaiselle tutkimukselle, joka alkaa luvusta 5.

Pitka jarjestelmin fundamenttien lapikdynti luo vahvan ymmaérryksen nykyjérjestelmésti
ja antaa pohjaa keskustelulle. Eldketurvakeskuksen vuoden 2022 pitkén aikavilin ennuste
ndyttdd valoisammalta kuin luvussa 4.1 esitetty, koska jéarjestelmin sijoitustuotot olivat
vuosina 2020-2021 ennétyksellisen hyvét. Suuri osa tuotoista on kuitenkin sulanut pois
vuoden 2022 ensimméisen kvartaalin jélkeen. Niin ollen ollaan taas pitkélti samassa
pisteessd kuin 2019, jonka pitkdn aikavdlin ennustetta luvussa 4.1 kdydddn lépi.
Viimevuodet ovat kuitenkin nayttineet ehkd paremmin kuin pitkdédn aikaan toteen vanhan
viisauden, tulevaisuus on epdvarma. Siksi luvun 4 ennusteita kannattaa peilata aiemmin
keskusteltuun riskien jakamiseen, sekd sithen, mitd ennusteiden toteutuminen

kiytannossa tarkoittaisi riskid kantavan osapuolen nakdkulmasta.
4.1 Pitkan aikavalin ennuste

Vuoden 2019 pitkdn aikavilin eldkelaskelmien mukaan TyEL-maksu pysyy nykyiselld
tasollaan noin vuosisadan puoliviliin saakka, jonka jdlkeen se nousee 25 % tuntumasta
yli 30 % 2070-luvulle tultaessa. Maksun nousun seurauksena TyEL-varat kasvavat
suhteessa palkkasummaan, mutta pysyvit vakioisina suhteessa eldkemenoon. Pitkén
aikavilin maksutasapaino huomioiden riittdvd TyEL-maksun taso olisi 26,9 %. TyEL-
maksu oli laskelmien mukaan siis alimitoitettu. JuEL-maksu on laskelmien mukaan
vastoin nykyisesti taas ylimitoitettu. Maksu oli laskelmien tekohetkelld 28,5 %, riittivin
maksutason ollessa 27,8 %. Laskelmien mukaan kaikkien tyodeldkelakien velvoittamat
eldkkeet voitaisiin rahoittaa 29,2 % maksutasolla suhteessa talouden ty6tulosummaan,
joka oli myds vuonna 2017 peritty vertailukelpoinen maksutulo. (Lappo ym. 2019, 8.)
Kuviossa 5. on havainnollistettu TyEL-menojen ja -maksujen kehitysté pitkén aikavélin

ennusteiden mukaisesti. TyEL-maksu koostuu tyonantajan ja tyontekijén osasta.
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Kuvio 5 TyEL-meno ja -maksu suhteessa palkkasummaan vuosina 2005-2085 (Lappo ym. 2019,
61.)

Vuoden 2019 pitkdn aikavdlin laskelmissa on arvioitu eldkemenojen osuuden
bruttokansantuotteesta pysyvén vuoden 2017 tasolla 13,4 prosentissa vuoteen 2030 asti,
jonka jdlkeen suhde alenee 12,5 prosenttiin vuoteen 2045 mennessid. Vuoteen 2065
mennessd osuus nousee 13,5 prosenttiin ja vuonna 2085 se olisi jo 14,9 prosenttia.
Eldkemenojen vuotuisesta BKT-osuudesta noin yksi prosenttiyksikkd ei ole
tyOoeldkemenoa. Suhteen pienenemistd vuodesta 2030 vuoteen 2045 on perusteltu
keskieldkkeen pienenemiselld, vaikka eldkeldisten suhteellinen osuus véestostd
kasvaakin. (Lappo ym. 2019, 43.) Bruttokansantuotteen kehitystd on arvioitu
palkkasumman kehitykselld silld oletuksella, ettd niiden suhde pysyy vakiona koko

laskentaperiodin (Lappo ym. 2019, 42).

Vuonna 2017 Suomen koko talouden tydeldkemeno oli 31,6 prosenttia suhteessa
tyOtulosummaan. Osuus kasvaa noin 33 prosenttiin vuoteen 2030 mennesséd kutistuen
noin 30 prosenttiin vuoteen 2050 mennessd. Vuoteen 2085 mennessd osuus kasvaa
kuitenkin noin 38 prosenttiin, johtuen tydikdisen vdeston vahenemisestd suhteessa koko
vdeston kokoon. (Lappo ym. 2019, 6-7.) Lappo ym. (2019) olettivat ylld olevissa
peruslaskelman tuloksissa, ettd syntyvyys olisi koko laskentaperiodin 1,45, ja liséksi he
tekivdt herkkyysanalyysin matalalla [1,2] ja korkealla syntyvyydelld [1,7].
Syntyvyysskenaariot vaikuttavat maksupohjaan ja menoihin 2040-luvulta ldhtien

vaikutuksen ollessa suurempi eldkemenoihin. Vuonna 2085 matalan syntyvyyden
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skenaariossa eldkemenojen suhde palkkasummaan olisi 6,1 prosenttiyksikk6d suurempi
kuin peruslaskelmassa, ja korkean syntyvyyden skenaariossa se olisi vastaavasti 4,8
prosenttiyksikk6d matalampi. (Lappo ym. 2019, 69.) Eldkemenot suhteessa
palkkasummaan ovat siis arvion mukaan noin vililld 33—44 % vuonna 2085, riippuen

laskemassa kaytetystd syntyvyysskenaariosta.
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Kuvio 6 Tyoeldkemenot suhteessa palkkasummaan sektorikohtaisesti (Lappo ym. 2019, 48.)

Kuviossa 6. on esitetty vuoden 2019 pitkdn aikavélin eldkelaskelmien ennusteet
tydeldkemenojen suhteesta palkkasummaan sektoreittain. Valtion ja maatalousyrittdjien
eldkemenot suhteessa sektorien palkkasummiin ovat tdysin omaa luokkaansa, mutta
kokonaisuuteen ne eivit vaikuta maarddvasti, silld niiden osuus kokonaispalkkasummasta
on melko pieni, noin 8 %, osuuden pienentyessd tulevaisuudessa. Julkisen sektorin
kyttyrd kuvaajassa muodostuu pitkdlti valtion ja maatalousyrittdjien eldkemenoista,
kuntien eldkemenojen ollen enemmén linjassa yksityisen puolen menojen kanssa.
Tyoeldkemenot nousevat ennusteen mukaan merkittdvasti suhteessa palkkasummaan

vuodesta 2045 alkaen. (Lappo ym. 47-48.)

Vuoden 2019 pitkdn aikavélin eldkelaskelmien mukaan maksutaso on jérjestelmaitasolla
jo nykyéénkin ldhes tasapainossa julkisen puolen kerétessi ylijidmaa ja yksityisen puolen
alijaaméaa. Julkisen sektorin eldkkeiden kertyminen, maksu-, ja tyontekijarakenne eroaa
historiallisesti yksityisen sektorin vastaavista, joten todellisuudessa julkisen sektorin
ylimdardiset eldkemaksut eivit tasoita maksutasapainoa systeemitasolla; nykyisilld
maksuilla varaudutaan siihen, ettd tulevaisuudessa maksuja ei tarvitse korottaa. TyEL-

maksut eivit ole laskelmien mukaan pitkén aikavilin tasapainotasollaan.
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4.2 Syntyvyyden vaikutus eldakelaskelmiin

Nopola ja Tikanmaiki (2020, 7-8) tutkivat tarkemmin erilaisten syntyvyysskenaarioiden
vaikutusta ~ Suomen  eldkejirjestelmddan. He  hyoddyntdvdt  tutkimuksessaan
vdestotieteellisid ennusteita Suomen syntyvyydestd ja vertaavat tuloksiaan ns.
peruslaskelmaan, joka on pdivitetty versio vuoden 2019 pitkdn aikavilin
eldkelaskelmista. Nopolan ja Tikanméden hyddyntdmidt syntyvyysskenaariot kattavat
vuodet 2019-2040. Skenaariossa A osan havaitusta syntyvyyden laskusta oletetaan
johtuvan lastenhankinnan lykk&&dmisestd, ja lykkd&dmisen pééttyessd periodikohtainen
hedelmillisyysluku kédédntyy kasvu-uralle. Oletuksena on, ettd syntyvyys ei silti palaudu
aikaisempien vuosikymmenien tasolle. Kokonaishedelmaéllisyysluku asettuu 95 %
todenndkoisyydelld vélille 1,42—-1,67. Skenaariossa B syntyvyyden laskun ei oleteta
johtuvan lastensaannin lykkdamisestd, jolloin kokonaishedelmaéllisyysluku jda 95 %
todennédkoisyydelld  vélille 1,31-1,54. Peruslaskelmassa syntyvyys on 1,35
Tilastokeskuksen vuoden 2019 viestdennusteen mukaisesti. (Nopola & Tikanméki 2020,
7.) Vertailun vuoksi vuoden 2019 pitkdn aikavilin eldkelaskelmissa oli kéytetty
kokonaishedelméllisyyslukuna 1,45. Se oli valittu Tilastokeskuksen vuoden 2018
ennakollisen kokonaishedelmaillisyysluvun perusteella. (Lappo ym. 2019, 68.)

Syntyvyysskenaariot on tehty laskemalla 100 000 simulaation realisaatioiden perusteella
luottamusvilit. Lisdksi syntyvyysskenaarioita on jatkettu vuoteen 2085 saakka tietyin
oletuksin. Peruslaskelmassa sekd molemmissa syntyvyysskenaarioissa tydelikemenon
osuus palkkasummasta ja TyEL-maksun suuruus pysyvit identtisind 2030-luvulle saakka,
jonka jélkeen menojen osuus palkkasummasta ja TyEL-maksu alkavat nousta jokaisessa
skenaariossa koko luottamusvélin pituudelta. Peruslaskelman menoja ja maksuja
korkeammalle nousevat vain skenaarion B alimman kymmenen prosenttipisteen
simulaatiot. Ndissd skenaarioissa syntyvyys on realisoitunut peruslaskelman syntyvyyttd
matalampana. Tydeldkemenot suhteessa palkkasummaan ja TyEL-maksu ovat
pienimmillddn skenaarion A luottamusvélin ylapéddssé, jossa syntyvyys on korkeinta.
TyEL-maksu nousee nykyisestd jokaisessa skenaariossa, ja erityisesti matalan
syntyvyyden skenaarioissa TyEL-maksu ylittdd 2080-luvulle tultaessa 30 prosenttia.
(Nopola & Tikanmaki 2020, 15, 26.)
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Kuvio 7 Tybeldkemeno suhteessa tyo6tulosummaan syntyvyysskenaariossa A (Nopola &
Tikanmaki 2020, 21.)

Kuviot 7 ja 8 havainnollistavat hyvin kuinka suuri vaikutus kéytetyilld
syntyvyysennusteilla on. Skenaarion A mediaani on useita prosenttiyksikkdjd alempana
vuonna 2085 kuin peruslaskelman, joka heijastelee vuoden 2019 pitkdn aikavilin
eldkelaskelmia matalammalla syntyvyysoletuksella. Skenaariossa B tydelikemenon
suhde tyotulosummaan (palkkasummaan) on varianssiltaan pienempi kuin skenaariossa

A, ja skenaariossa B kyseinen suhdeluku on joka vuosi korkeammalla tasolla.
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Kuvio 8 Tydeldkemeno suhteessa tydtulosummaan syntyvyysskenaariossa B (Nopola &
Tikanmaki 2020, 22.)

Vuoden 2019 pitkén aikavélin laskelmissa sekd Nopolan ja Tikanmien (2020, 26)
skenaariolaskelmissa TyEL-maksu on pyritty pitdmdan mahdollisimman pienend
mahdollisimman pitkdidn. TyEL-maksun taso, ja eldkemenon osuus palkkasummasta ja
bruttokansantuotteesta saavuttavat huippunsa 2030-luvulla, niiden laskien hieman

vuoteen 2045-mennessé, jonka jilkeen ne ldhtevét uudelleen nousuun. Kidnnepisteteitd
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selittdvét suuret ikdluokat ja nykyisten matalan syntyvyyden ikdluokkien siirtyminen
tydeldmadn. Nopola ja Tikanmiki (2020, 27) péadtyvét peruslaskelmassa samaan pitkén
aikavélin kestdvdidn vakiomaksutasoon kuin mitd vuoden 2019 pitkdn aikavélin
elakelaskelmat. Se on koko eldkejdrjestelmin tasolla 29,3 %, TyEL-maksun kestdvén
tason ollessa 26,9 % ja JuEL-maksun kunnille ollessa 27,7 %. Skenaarioiden A ja B
mediaaneissa kestdva vakiomaksutaso olisi 25,7 % ja 26,5 % TyEL-maksun osalta, ja

26,5 % ja 27,3 % kuntien JuEL-maksun osalta.

Kuntien JuEL-maksu oli vuonna 2022 noin 27,9 % palkkasummasta, eli julkisen puolen
eldkemaksujen voidaan kuntien osalta katsoa olevan myds Nopolan ja Tikanmien
skenaarioiden mukaan kestivélla tasolla huonompienkin syntyvyysskenaarioiden osuessa
kohdalle (Eldketurvakeskus C). TyEL-maksu on taas alimitoitettu pitkdn aikavélin
tasapainotasoon ndhden, pois lukien parhaan syntyvyyden skenaariot. Ennustetut
maksutasot ja eldkemenot suhteessa palkkasummaan riippuvat hyvin vahvasti kdytetyisti
syntyvyysoletuksista. Viestotieteellisesti Nopolan ja Tikanmiden skenaario A voisi olla
kaikista perustelluin l&hestymistapa, jolloin sekd heiddn peruslaskelmansa ettd vuoden
2019 pitkdn aikavdlin eldkelaskelmat olisivat ennusteissaan liian negatiivisia.
Parhaissakin syntyvyysskenaarioissakin pédddytddn tosin nostamaan TyEL-maksua
pitkdlld aikavalilld merkittdvéasti, koska sitd ei olla valmiita nostamaan ennustetulle

tasapainotasolle vilittomasti.
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Kuvio 9 TyEL-maksu syntyvyysskenaariossa A (Nopola & Tikanmaki 2020, 25.)
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Kuvio 10 TyEL-maksu syntyvyysskenaariossa B (Nopola & Tikanmaki 2020, 25.)

Kuviot 9 ja 10 havainnollistavat syntyvyyden vaikutusta TyEL-maksun tasoon.
Syntyvyyden ollessa korkeampi maksujen nousupaine on pienempi. Huomattavaa on, etté
skenaariossa A todennidkoisyys pddtyd peruslaskelman arvioimalle maksutasolle on
erittdin epatodenndkdistd, ja skenaariossa B todenndkdisyys on myos verrattain matala.
Maksun korotuspaine alkaa noin vuodesta 2045, jolloin nykyisin syntyvit lapset alkavat
olla tyduransa alkupuolella. Vertaamalla kuvaajaa tydelikemenojen suhteesta
palkkasummaan kuvaajaan TyEL-maksutasosta havaitsee, ettd nykyisin maksutasoa
voidaan pitdd alempana kuin tulevaisuudessa, vaikka tydeldkemenot suhteessa
palkkasummaan ovat nykyddn ldhes korkeimmillaan mitd ne tulevat olemaan ennen
vuotta 2065. Tdma tarkoittaa sité, ettd nykydin rahastoja purkautuu merkittavissd méaérin
kattamaan eldkemenoja. Lisdksi se indikoi sitd, ettd nykyinen rahastointi ei riitd
kerryttdméén nykyisille tydelamédn siirtyville sukupolville riittdvid rahastoja maksutason

tasapainottamista varten tulevaisuudessa.
4.3 Sijoitustuotot ja muut oletukset

Syntyvyyden lisdksi eldkelaskelmia tehdessi taytyy tehdé oletuksia muun muassa muusta
véeston kehityksestd, ansiotason kasvusta, inflaatiosta, ja ehké tdrkeimpand, eldkevaroille
saatavista tuotoista. Vuoden 2019 pitkdn aikavilin eldkelaskelmissa sijoitusten
reaalituotoiksi oletettiin 2,5 % vuodessa aikavililld 2019-2028, ja vuodesta 2029 alkaen
ne oletettiin 3,5 % suuruisiksi (Lappo ym. 2019, 76). Nopolan ja Tikanméen (2020, 17)
skenaariolaskelmissa oli oletettu sijoitusten tuottavan vastaavasti. Ansiotason on oletettu
molemmissa laskelmissa kasvavan reaalisesti 1,5 % vuodessa pitkilld aikavalilla.
Inflaation on oletettu molemmissa laskelmissa olevan pitkalld aikavalilld 1,7 % vuodessa.

Nettomaahanmuutto on molemmissa laskelmissa 15 000 henkilod vuodessa. Lisdksi
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tyollisyysasteen odotetaan molemmissa laskelmissa olevan noin 74 % pitkéllé aikavalilla.

(Lappo ym. 2020, 28, 32, 38; Nopola & Tikanméki 2019, 17.)

Vuoden 2019 pitkdn aikavilin eldkelaskelmissa on tehty vertailulaskelma
peruslaskelmaan matalilla ja korkeilla pitkén aikavilin sijoitustuotoilla. Matalat tuotot
ovat yhden prosenttiyksikon perusskenaariota matalammat, ja korkeat tuotot vastaavasti
yhden prosenttiyksikdn korkeammat. Sijoitustuottojen miéra ei luonnollisesti vahenna tai
kasvata eldkemenoja, mutta pitkilld aikavélilld niiden merkitys menojen kattajana on
merkittdvd. Vuoteen 2045 mennessd matalat sijoitustuotot loisivat 1,9 prosenttiyksikon
nousupaineen TyEL-maksuun peruslaskelmaan verrattuna, ja vuonna 2085 nousupainetta
olisi jo 3,2 prosenttiyksikkdd. Korkeat sijoitustuotot vastaavasti toisivat maksuun
alennusvaraa 2,3 prosenttiyksikkoa peruslaskelmaan verrattuna vuoteen 2045 mennessi,
ja vuoteen 2085 mennessd laskuvaraa olisi jo 4,5 prosenttiyksikkdd. Eldkevarallisuus
kasvaisi korkeilla sijoitustuotoilla 76,4 miljardia euroa enemmin vuoteen 2085
mennessd, ja matalilla sijoitustuotoilla se olisi 55 miljardia euroa pienempi. (Lappo ym.
2020, 76-77.) Sijoitustuotot vaikuttavat elidkemaksuun suurempien asiakashyvitysten ja
suurempien rahastotiydennyksien kautta. Asiakashyvitykset pienentivdt maksua ja
suuremmista rahastoista voidaan maksaa suurempi osa luvatuista elidkkeistd, jolloin

tasausosan nousupaine vihenee.

Vuoden 2019 pitkdn aikaviélin eldkelaskelmissa on tehty vertailulaskelma
peruslaskelmaan matalalla ja korkealla ansiotason kasvulla. Matalan kasvun skenaariossa
ansiotaso kasvaa reaalisesti puoli prosenttiyksikkod hitaammin pitkalld aikavililld kuin
vertailulaskelmassa, ja nopean kasvun skenaariossa se kasvaa puoli prosenttiyksikkoa
nopeammin. TyEL-maksun tasoon ansiotason kehitykselld on pitkdllakin aikavalilld
verrattain pieni vaikutus, vain noin 0,7 prosenttiyksikkdd suuntaansa. Nopea kasvu
pienentdisi TyEL-menoja  suhteessa  palkkasummaan 2,6  prosenttiyksikkod
peruslaskelmaan verrattuna vuoteen 2085 mennessd, ja hidas kasvu kasvattaisi niitd 2,9
prosenttiyksikkod. Nopea palkkojen kasvu pienentdd eldkkeitd suhteessa palkkatasoon,
koska elidkkeet ovat indeksoituja sithen vain osittain. Maksutason heikompi yhteys
ansiotason  kehitykseen selittyy ansiotason kehityksen, sijoitustuottojen ja
sijoitusvarallisuuden maéaérdn yhteisvaikutuksella. Maksutason alentamiseen voidaan
kayttdd sijoitustuotoista vain palkkasumman kasvun ylittdvd osa, jos halutaan, ettd
sijoitusvarallisuuden arvo suhteessa palkkasummaan ei alene. Tilldin ansiotason

kasvaessa nopeammin, sijoitustuottoja jd8 vdhemmin kéytettdvdksi maksun
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alentamiseen. Osittain rahastoivassa jarjestelmdssé ansiotason kasvun vaikutus ei siis ole

taysin selva. (Lappo ym. 2019, 72-73.)

Vuoden 2019 pitkdn aikavilin eldkelaskelmissa on tehty vertailulaskelma
tyoOllisyysasteen ja tyollisten lukuméérdn vaikutuksista Suomen eldkejarjestelmiin.
Peruslaskelmaan verrataan matalan ja korkean tyollisyyden skenaarioita, joissa tyollisten
lukumééra vaihtelee perustasosta kolme prosenttia suuntaansa. Skenaarioissa
tyottomyyden oletetaan pysyvédn peruslaskelman tasolla. Kolmen prosentin muutos
tyollisten lukumiirdssé nostaa tyollisyysastetta noin kahdella prosentilla. Vuonna 2021
tyollisid olisi noin 71 000 peruslaskelmaa enemmaén, ja ero sdilyisi noin vuoteen 2045
asti, jonka jélkeen ero alkaisi kaveta. Vuonna 2085 ero olisi endd 61 000 henked. Korkean
tyollisyyden skenaariossa tydeldkemenot ovat lyhyelld aikavélilld noin 0,4 prosenttia
pienemmét suhteessa palkkasummaan ja bruttokansantuotteeseen, mutta pitkalla
aikavililla ero tasoittuu, koska maksettavia eldkkeitd on kertynyt enemmaén. Ty6llisyyden
kasvu alentaisi TyEL-maksua useiden vuosikymmenien ajaksi noin 0,4-0,7 %, mutta
vuoden 2045 jilkeen maksutaso alkaisi nousta peruslaskelman tasolle. (Lappo ym. 2019,
74-75.) Tyollisyysasteen ja tyollisten midrdn kasvu loisi nykyiselld maksutasolla
lahivuosikymmeniksi varaa sddstid, jotta pitkilld aikavililli maksutasoa voitaisiin saada

peruslaskelman tasoa alemmas.
4.4 Yhteenveto ja lyhyt analyysi

TyEL-maksusta suurin osa on tasausosaa, jolla maksetaan tietylld hetkelld eldkkeelld
olevien eldkkeitd. Maksusta rahastoidaan 0,4 % vanhuuseldkekarttumaa vastaava maara,
joka on tdlld hetkelld 3,6 prosenttiyksikkod. Kaytdnnossd ndmé kaksi komponenttia
médrittdvat maksutason tulevaisuuden suunnan. Muita osia voidaan pitdd enemmén tai
vihemmain vakioisina, vaikkakin voi olla, ettd tulevaisuudessa esimerkiksi
tyokyvyttomyystapauksien mddrd vidhenee. Hyvidt sijoitustuotot voivat nostaa
vakavaraisuuspddomia, ja sitd kautta yksityisten tyoeldkeyhtididen maksamia
asiakashyvityksid, ja vastaavasti tyoeldkeyhtididen toiminnan tehostaminen voi laskea
hoitokustannuksia ja siten maksua. Hyvit sijoitustuotot kasvattavat myos lisdrahastoinnin
takia rahastoitujen eldkkeiden maaraa, ja pienentdvit siten eldkemaksujen nousupainetta.
Eldkemaksun tasoon vaikuttaa kuitenkin pddasiallisesti eldkeldisten madrd ja
keskieldkkeen taso suhteessa tyOssdkdyvian populaation méédrddn ja palkkoihin.

Ennusteiden mukaan kestévd TyEL-maksutaso olisi noin 27 % tuntumassa.
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Maksutason kehitykseen voimakkaimmin vaikuttava muuttuja on syntyvyys, koska
elinidn piteneminen ei endd vaikuta tdysimddrdisesti. Muut tirkedt muuttujat ovat
sijoitusten tuotot, tyokyvyttomyystapausten alkavuus, ansiotason kasvu ja tyollisyysaste.
Ansiotason kasvu ja tyollisyysasteen kasvu tuovat lyhyelld aikavililld eldkemaksujen
tasoon laskuvaraa, mutta pitkélld aikavélilld niiden positiivinen vaikutus kompensoituu
pois suuremman maksettavan eldkemdirin muodossa. Tarkeimmidt muuttujat ovatkin
rahastoivien  jarjestelmien ja  jakojdrjestelmien  rahoituksen  kestdvyyden
avainkomponentit, sijoitusten tuotot ja vanhushuoltosuhde. Sijoitustuotot eivét ole
Suomen jérjestelmén kannalta yhté térkeitd kuin syntyvyyden ja elinidin muutokset, koska

rahastoista maksetaan merkittdvasti pienempi maird maksussa olevista eldkkeista.

Matala  korkotaso aiheuttaa haasteita nykyiselle elidkkeiden rahastoinnille.
Eldkerahastojen tuottovaatimuksen pohjan muodostava 3 % rahastokorko on
merkittavasti markkinakorkoja korkeampi, joten tuottovaatimukseen piddseminen vaatii
aikaisempaa suurempaa riskinottoa. Tama tekee elédkeyhtididen vakavaraisuusongelmista
todennikoisempid. Rahastokoron alentaminen johtaisi luultavasti vanhuuselédkekertymén
laskemiseen ja rahastoitujen eldkkeenosien leikkaamiseen, kuten 1990-luvulla.
Eldkekertymin alentamisen sijaan vanhuuseldkemaksua voitaisiin nostaa. Syntyvyyden
laskun takia rahastointia voitaisiin my0s kasvattaa, jotta pidemmaén aikavélin eldkkeiden
nousupaine taittuisi. Lisdksi riskid vakavaraisuuden heikentymisestd voitaisiin pienentdd
poistamalla rahastotdydennyskertoimen alaraja, jolloin negatiiviset rahastotdydennykset
olisivat mahdollisia. Lisdrahastoinnilla voidaan lieventdd TyEL-maksun nousupainetta,

mutta se tarkoittaisi maksutason valitontd nostoa.

Maksussa olevat tyoeldkkeet ja kertyneet eldkeoikeudet ovat omaisuudensuojan piirissa,
joten vakavaraisuutta vahvistavat toimenpiteet tarkoittavat kdytinnossd tasausosan tai
vanhuuseldkeosan nousua. Elinajan piteneminen ei endd nosta tdysimadrdisesti
tasausmaksua, vaan sithen on reagoitu elinaikakertoimella ja alimman eldkeidn
nostamisella. Vieston ikdrakenteen muutoksiin on lisdksi varauduttu rahastoinnilla.
Tyo6llisten mddrdn vdheneminen suhteessa elidkkeelld olevien médrdén kaytdnnossi
kuitenkin pakottaa tasausmaksua ylospdin rahastoinnista huolimatta, silld maksussa
olevista eldkkeistd rahoitetaan rahastojen kautta suhteellisesti pienempi osuus. Nykyinen
jarjestelmin rakenne sekd perustuslain tulkinta rajaavat rahoitusongelman ratkaisuksi
kdytinndssd ainoastaan eldkemaksun nostamisen. Téatd voidaan pitdd monesta

ndkokulmasta hyvin ongelmallisena.
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Cardoson ja van Praagin (2003, 20-25) mukaan jakojérjestelmit, joissa eldkkeiden taso
on kiinnitetty lakisdéteisesti, ovat pitkdlld aikavililld alttiita jérjestelmén
toimintaympadristossa tapahtuville muutoksille. Yhteiskunnan kokonaishyvinvointi kérsii,
jos lait eivdt mahdollista toimintaympériston muutoksien huomioimista jérjestelmin
toiminnassa. Kuitto ym. (2017, 16) soveltavat Musgraven sdidntdd arvioidessaan eri
eldkejirjestelmid sukupolvien vilisen tulonjaon ndkokulmasta, ja heiddn mukaansa
Suomen elédkejarjestelmd on sukupolvien vélisen tasa-arvon ndkokulmasta alttiimpi
vanhushuoltosuhteen heikkenemiselle kuin monet verrokkimaat. Musgraven sddnnon
mukaan eldkejérjestelmd on sukupolvien vilisen tasoarvon ndkdkulmasta reilu, jos
eldkkeiden ja palkkojen suhde pysyy vakiona shokin kohdatessa. Esimerkiksi Ruotsissa,
Saksassa, joissa eldkkeet rahoitetaan myds pitkélti jakojérjestelmidn kautta, on
eldkejirjestelmid  muutettu  tasapuolisuuden  vuoksi.  Niissd  on  siirrytty
etuusperusteisuudesta maksuperusteisuuteen (Saksassa maksuperusteista jirjestelmii
muistuttava pistejarjestelmd) ja huomioitu toimintaympériston muutosten mahdollisuus

indeksointisddnnoilld. (Mielonen ym. 2020, 58-79.)

Ruotsin ja Saksan tekemidt muutokset mahdollistavat riskien jakamisen tasaisemmin.
Suomessa kiytinnossé ainoa eldkeldisten kohtaama riski on nousevien palkkojen myo6ta
lisddntyva suhteellinen kdyhyys. Nykyinen palkkojen nousua nopeampi inflaatio kdéntaa
tamén kuitenkin pédlaelleen ainakin lyhyelld aikavililld, koska elidkkeet on indeksoitu
hintojen muutokseen palkkojen muutosta suuremmalla painolla. Hintojen noustessa
palkkoja nopeammin elédkkeet nousevat suhteessa palkkoihin. Suomen elékejérjestelméain
kohdistuvat jarjestelmaériskit (vaestoriski, makrotaloudelliset riskit, poliittiset riskit) ovat
poliittista riskid lukuun ottamatta tyossdkdyvien kannettavana, ja poliittinen riskikin on
elidkeldisten suuren médrdn vuoksi 1dhinnd lyhytndkoinen pédatoksenteko. Ruotsissa ja
Saksassa riskit on jaettu elidkeldisten ja tydssdkayvien vililld, jolloin jarjestelma séilyttaa
uskottavuutensa kaikkien ikékohorttien silmissd. Uskottavuuden menetys on poliittinen
riskitekijd jérjestelmén stabiiliuden kannalta. Ruotsissa ja Saksassa jérjestelmien
poliittisen hyviksynnén nimissi eldkkeitd ei ole paadytty nimellisarvoisesti leikkaamaan,

mutta indeksointia kylldkin (Mielonen ym. 2020, 58—-79).

Musgraven sddntd tai Cardoson ja van Praagin tutkimuksen tulokset eivit vilttamatta
kddnny suoraan empiirisesti sovellettaviksi; Cardoson ja van Praagin heidédn itsekin
tunnistaman korkean abstraktion tason takia, ja Musgraven sdidntd sen kaavamaisuuden

ja staattisuuden takia (ks. Cardoso & van Praag 2003, 23; Viidndnen 2018). Sddnto antaa
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kuitenkin mittarin eldkejdrjestelmén kehityksen suunnan reiluuden arviointiin.
Vaidristymien  ja  tulonsiirtojen  vilttiminen ei  ole  kokonaisuudessaan
tarkoituksenmukaista, vaan niitd tulisi arvioida Second-Best-analyysid hyodyntden (Barr
2013, 24). Second-Best-analyysin ajatuksena on kiyttdd vertailukohtana teoreettisesti
tdydellisten jirjestelmien sijaan reaalimaailman epétdydellisyyksid siséltidvid
skenaarioita. Talloin tarkoituksena ei ole luoda jirjestelmid, joka ei aiheuta védristymii,
vaan jarjestelma, joka aiheuttaa niitd mahdollisimman vidhén. (Barr 2013, 24.) Téasta
lahtokohdasta ajateltuna tietyn asteinen sukupolvien vilinen tulonsiirto voidaan ndhda

perusteltuna, mikali silld saadaan aikaan jotakin hyvaa.

Eldkejirjestelmén riskien kohdistuessa vain tyOssdkdyviin on mahdollista, ettd
jarjestelmd menettdd uskottavuutensa sen jasenten silmissé. [lmakuntaan ym. (2019, 33)
tekemin kyselytutkimuksen mukaan suomalaisten nuorten iképolvien luottamus Suomen
eldkejarjestelmédédn on merkittdvdsti matalampi kuin vanhempien ikédpolvien.
Tutkimuksen mukaan 52 % véestOstd on samaa mieltd viitteen kanssa, ettd nuoremmat
sukupolvet joutuvat liiaksi eldkkeiden maksajiksi. 27 % vastaajista uskoi, ettd eldkkeet
voidaan maksaa myds tulevaisuudessa, ja 20 % uskoi eldkkeiden takaavan kohtuullisen
toimeentulon tulevaisuudessa. Ikdryhmittdin jaoteltuna 14 % 25-34-vuotiasta uskoi
elakkeiden maksuun tulevaisuudessa, ja 17 % uskoi eldkkeiden olevan riittdvid
tulevaisuudessa. 59 % 25-34 vuotiaista oli sitd mieltd, ettd nuorten maksutaakka on liian
suuri. 65-67-vuotiaista 49 % mukaan nuorten maksutaakka oli liian suuri, ja heistd 37 %
uskoi eldkkeiden maksuun tulevaisuudessa. (Ilmakunnas ym. 2019, 38—43.) Enemmisto
nuorista ja noin puolet vanhemmasta vdestdstd pitdd kyselytutkimuksen perusteella
jarjestelmdn nykyisté riskinjakoa ongelmallisena. Nuorten vdhdinen usko siihen, ettd he
saavat rahoilleen vastinetta tulevaisuudessa, on jarjestelmin uskottavuuden ja poliittisen

kestdvyyden kannalta ongelma.

Kyselytutkimuksessa oli jaoteltu yleistd luottamusta elidkejirjestelméddn haastateltavien
eldkejarjestelmétietimyksen  perusteella, ja havaittiin, ettd eniten Suomen
eldkejirjestelmistd tietdvdt ovat sen tilasta véhiten huolestuneita. Kysymykset, joilla
tietdmystd mitattiin, mittasivat ldhinnd tietdmystd henkilon omaan eldkekarttumaan
liittyvissd asioissa, joten tutkimuksen tulkinta luottamuksen ja tietimyksen linkistad
voidaan kyseenalaistaa. Toisaalta esimerkiksi noin 20 % vastaajista oli samaa mieltad

véittdmin kanssa, ettd tydssikdyvien ja eldkeldisten toimeentulon tason tulisi olla sama,
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joka indikoi joko melko syvdd ymmartdmattomyytté, ja asettaa elakejdrjestelmén tilasta

huolestuneiden vastaukset uuteen valoon. (Ilmakunnas ym. 2019, 59-80.)

Nuorten tyytymittémyys on noussut viime aikoina esiin my®ds uutisoinnissa®. Helsingin
Sanomien  artikkelissa ~ Suomen  eldkejdrjestelmddn  viitattiin - lakisdéteisend
pyramidihuijauksena. Léhi-Tapiolan kyselytutkimuksessa saatiin samanlaisia tuloksia
kuin mitd Ilmakuntaan ym. (2019) kyselytutkimuksessa, ja Ilta-Sanomat uutisoi niistd
rdikedlld otsikolla. Ylen artikkelissa haastateltiin laajasti suomalaisia nuorisopoliitikkoja,
joista enemmistd oli huolestunut eldkejérjestelmin tilasta, ja oli valmis nuorten asemaa
parantaviin toimenpiteisiin. Toisaalta vanhemman sukupolven elékeldisten &énia
kalastelevat poliitikot ovat tehneet pédinvastaisia ehdotuksia enemméin tai vihemmén
harkituissa julkisissa ulostuloissaan. Saksassa ja Ruotsissa on otettu jo askeleita, joilla on
viltetty nuorten suunnalta jérjestelmin stabiiliuteen kohdistuva poliittinen riski, joka
voisi materialisoitua &killisten muutosten tai nuorten non-compliancen muodossa.

Suomessa asialle ei ole vield yhtd vahvasti havahduttu.

Lakiséateiset eldkemaksut ovat tyontekijan ndkokulmasta veroluonteisia, ja nykyisellddn
ne kéytetddn ldhes kokonaisuudessaan tulonsiirtoihin. Verovaroin tuetaan lisdksi
merkittdvad osaa yrittdjien eldkkeistd, sekd luonnollisesti julkisen sektorin eldkkeista.
Andersenin (2021, 11) mukaan Suomen julkinen talous ei ole pitkélld aikavaililla
kestdvdllda  pohjalla, koska  jarjestelmd ei  tuota  tarpeeksi  verotuloja
sosiaaliturvajérjestelyjen kattamiseen. Kdytdnndssd tdmi tarkoittaa sitd, ettd verotuksen
astetta pitdd korottaa, jos nykymuotoiset palvelut halutaan pitdd. Vieston ikddntyessd
hoivapalveluita tarvitaan luultavasti jopa lisdd. Mielestdni onkin perusteltua kysyé, ettd
onko nuorten maksutaakan lisddminen ratkaisuna kestdvd? Nuoret eivdt voi jattda
osallistumatta Suomen sosiaaliturvajérjestelméén tailla asuessaan, mutta toisaalta kukaan
ei voi pakottaa hyvin koulutettua kansainvélisesti haluttua tydvoimaa asumaan

Suomessa’. Lisiksi korkeammat elidkemaksut ja verot heikentiiviit suomalaisen tydn

50vatko eldkkeet nuorille jo menetetty peli? <https://yle.fi/uutiset/3-12152352>

Usko eldkejarjestelman kestdvyyteen horjuu. <https://www.lahitapiola.fi/tietoa-
lahitapiolasta/uutishuone/uutiset-ja-tiedotteet/uutiset/uutinen/1509573398326>
llta-Sanomien juttu. <https://www.is.fi/taloussanomat/art-2000008261589.html>
Riittako nuorille eldketta? <https://www.hs.fi/mielipide/art-2000004795459.html>

7 Koulutettujen aivovuoto ja osaamisvaihtotase 2000-luvulla. <https://akavaworks.fi/wp-
content/uploads/sites/2/2019/10/Koulutettujen_aivovuoto_ja_osaamisvaihtotase_2000-
luvulla_Artikkeli_720181.pdf>

Pysahtyiko korkeakoulutettujen aivovuoto. <https://yle.fi/uutiset/3-11024237>
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kansainvilistd kilpailukykyd, joka edelleen heikentdé kykydmme kattaa kasvavia menoja.
Ulkomaalaisen tyovoiman houkuttelu Suomeen voi hankaloitua, jos tadlld jda palkasta
verrokkimaita vdhemmin kiteen, ostovoima huomioiden®. Onkin luultavaa, ettd
tyovoiman melko vapaan litkkuvuuden ja kansainvilisen verokilpailun ndkdkulmasta on
kannattamatonta yrittdd kattaa kasvavat menot pelkistiin tuloja kasvattamalla, koska voi
olla, ettd ne eivdt loppu viimein kasva. Riskien jakaminen ja eri sukupolvien
oikeudenmukaisen kohtelun varmistaminen on nédhdikseni ainoa keino, jolla jarjestelmén

toimintaedellytykset tulevaisuudessa voidaan varmistaa.

8 Suomi koulutti nelja ulkomaalaista huippuosaajaa, sitten he kaikki l3htivat.
<https://www.hs.fi/kaupunki/art-2000008201658.html>
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5 Elakejarjestelman sopeuttaminen

Riskit jakautuvat erilaisissa eldkejarjestelmissé eri tavoin. Puhtaasti maksuperusteisissa
jérjestelmissd henkilon eldketilille kertyneelld varallisuudella on tarkoitus rahoittaa
henkilon eldkkeenaikainen kulutus. Annuiteetti turvaa pitkdikdisyyden varalta, mutta
henkil6 joutuu kantamaan laajalti riskeja liittyen eldkevarojen vaihteleviin tuottoihin,
annuiteettien tulevaan hinnoitteluun ja ansiotason epidvarmuuteen. Etuusperusteisessa
jarjestelmidssd jarjestelmin ylldpitdja maksaa henkilon ansiohistoriaan perustuvan
annuiteetin, jolloin riskit eldkevarojen reaalituotoista ovat jdrjestelmdn ylldpitdjan
kannettavina. Etuusperusteisissa jarjestelmissé riskit jakaantuvat siis laajemmin, eivitka
ole vain yksiloiden kannettavina. Tadmé pidtee sekd rahastoivien jdrjestelmien ettd
jakojdrjestelmien kohdalla. Perinteisen talousteorian nidkokulmasta riskien jakaminen
lisdd hyvinvointia, joten puhtaasti maksuperusteinen jérjestelma ei valttdmitta ole paras

vaihtoehto. (Barr 2013, 66.)

Eldkejirjestelmid voi sopeuttaa kdytdnndssd kolmella eri keinolla; tuloja voidaan lisita,
kertyvid eldkkeitd voidaan sopeuttaa tai maksussa olevia eldkkeitd voidaan sopeuttaa.
Tuloja voidaan lisdtd nostamalla maksuprosenttia, laajentamalla maksupohjaa tai
lisddamalla verorahoitusta. Maksupohjaa voidaan laajentaa Suomessa ainoastaan ottamalla
jérjestelmdn piiriin ansiotulojen lisdksi muita tuloja, koska eldkemaksuja peritdén
nykyisin ansiotuloista ilman yldrajaa. Maksuprosentin korotus, maksupohjan laajennus ja
verorahoituksen lisddminen lisdisivdt nykyisten tyossdkdyvien maksutaakkaa, ja mikéli
valtio rahoittaisi tukensa lainalla, myds tulevien tydssdkdyvien maksutaakkaa. (Barr
2013, 69.) Kéytdnnossé elikejirjestelmin riskejd ei voida jakaa pois tyontekijoiltd ja

tulevilta tyontekijoiltd kasvattamalla jérjestelmén tuloja.

Kertyvid eldke-etuuksia voidaan sopeuttaa muuttamalla tyduran aikaisten ansioiden
laskentatapaa (mm. indeksointi), eldkkeeseen oikeuttavien tydvuosien lukumairaa,
eldkkeen karttumisprosenttia, ja lisdksi alkavia eldkkeitd voidaan sopeuttaa
viestonmuutoksiin (mm. eliniéin piteneminen) ja eldkoitymisikid voidaan mydhentdd
(Barr 2013, 70-78). Suomessa tyduran aikaisten ansioiden laskentatapaa on jo sopeutettu
huomioimalla eldkkeen laskemisessa koko tyduran aikaiset ansiot. Talloin yksilon elidke
vastaa paremmin jéirjestelmadn maksettuja maksuja, ja lisdksi yksilon riski huonojen
ansiovuosien vaikutuksesta loppuelidkkeeseen pienenee. Suomessa eldkditymisikd on

liséksi sidottu elinajanodotteeseen ja alkavia eldkkeitd on sopeutettu elinaikakertoimella.
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Jarjestelmdd  voitaisiin  endd  kdytdnnOssd sopeuttaa muuttamalla  etuuksien
madrdytymistapaa maksuperusteiseksi, alentamalla eldkkeen kertymisprosenttia palkasta
tai heikentdmalld kertyvien ja maksussa olevien eldkkeiden indeksointia esimerkiksi
elinaikakerrointa muistuttavalla mekanismilla, joka leikkaisi eldkkeiden kertymistd
esimerkiksi vanhushuoltosuhteen heikkenemisen perusteella. Kaikki eldkkeiden
kertymiseen liittyvédt sopeutukset jakavat riskid jirjestelmailtd yksildille, ja téssd

tapauksessa tyossidkédyville omia eldkkeitddn kerryttaville viestonosalle.

Maksussa olevien elidkkeiden sopeutus ei kohdistu muiden sopeutuskeinojen tavoin
tyOssdkdyviin. Optimaalisen riskienjaon ndkokulmasta enemmaén riskid karttavien
henkildiden tulisi kantaa véhemman riskejd. Eldkkeelld olevien on vaikeampi sopeuttaa
tulojaan mitd vanhempia he ovat, ja vastaavasti nuorten on sitd helpompi sopeuttaa
tulojaan mitd kauempana eldkoitymisestd he ovat. Tastd ndkokulmasta riskien kantamisen
painon tulisi vdhetd idn lisddntyessd. Tama ei kuitenkaan tarkoita sitd, ettd eldkeldiset
tulisi suojata kaikilta riskeiltd, vaan sitd, ettd heihin niitd tulisi kohdistua vihemman.
Maksussa olevia eldkkeitd voi sopeuttaa muuttamalla niiden indeksointia. (Barr 2013,
79.) Suomessa eldkkeet on indeksoitu tydeldkeindeksiin, jossa huomioidaan hintojen
muutos 4/5 osan painolla ja palkkojen muutos 1/5 osan painolla. Nykyinen indeksointi
jakaa riskid reaalipalkkojen laskusta, mutta hyvin pehmennettynd. Palkat ovat
historiallisesti kasvaneet nopeammin kuin inflaatio, joten nykyinen indeksointi on

kéytanndssd parantanut eldkeldisten reaalista ostovoimaa.

Suomessa eldkejirjestelmdd on sopeutettu lisddmailld yksildiden kantamien riskien
osuutta. Sopeutus on toteutettu kéytdnnossd heikentdmailld eldkkeiden kertymistd, ja
siirtdimalla riski elinidn pitenemisestd yksiloiden kannettavaksi eldkditymiseen saakka.
Jarjestelmdd on liséksi sopeutettu nostamalla maksutasoa. Maksupohjaa ei voida
nykymuotoisessa jérjestelméssd laajentaa, eikd maksutason nosto tai verorahoituksen
osuuden lisddminen ole luultavasti kestivé ratkaisu. Kertyvid eldkkeitd on sopeutettu, ja
niiden lisdsopeuttaminen ilman muita toimia vaaristdisi jarjestelméd sukupolvien vilisen
oikeudenmukaisuuden kannalta. Ainoa keino jérjestelmin sopeuttamiseen ja riskienjaon
laajentamiseen on siis kédytdnndssd maksussa olevien eldkkeiden sopeuttaminen.
Eldkeldisten riskinkantoa voidaan lisdtd muuttamalla maksussa olevien eldkkeiden
indeksointitapaa. Poliittisen hyvéksyttdvyyden vuoksi monissa maissa on paddytty lisdksi
kytkemiin riskienjakomekaniikkaan mukaan kertyvien eldkkeiden indeksointi ja / tai

eldkemaksujen sopeutus. Télloin riskien realisoituessa sekd maksussa olevien eldkkeiden
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ettd kertyvien eldkkeiden indeksointia sopeutetaan alaspdin, ja vastaavasti positiivisissa
skenaarioissa hyodyt jakautuisivat vastaavilla painoilla. Sopeutustarve voidaan maarittaa
kiinnittamalla eldkemaksu jollekin tasolle, ja tarkastelemalla vastuiden sekd varojen ja
arvioitujen maksutulojen suhdetta jollakin aikavaililld (ks. Mielonen ym. 2021). Jos tulot

ja varat eivit kata vastuita, paille kytkeytyy automaattinen vakautusmekanismi.
5.1 Automaattiset vakautusmekanismit

Mielonen ym. (2020, 5) midrittelevdt automaattisen vakautusmekanismin olevan tapa
jakaa  riskejd, usein  indeksoinnin  muutosten  kautta. = Automaattisten
vakautusmekanismien tavoitteena on mahdollistaa eldkejérjestelmén sopeuttaminen
muuttuviin olosuhteisiin ilman erillisid poliittisia padtoksid. Kuitenkin esimerkiksi
Ruotsissa ja Japanissa implementoitujen vakautusmekanismien vaikutuksia on paadytty
pehmentdmaddn poliittisilla paatoksilla. Mielonen ym. (2020, 5) huomauttavatkin, etti
vaikka mekanismit mahdollistavat ennakoitavamman ja tasaisemman riskien jaon,
poliittinen paitdoksenteko on edelleen keskeisessd asemassa lopullisessa riskienjaossa.
Automaattiset vakautusmekanismit eivét takaa jarjestelmin rahoituksellista tasapainoa,
joten useissa maissa poliittiselle paddtoksenteolle on jétetty tarkoituksella rooli.
Esimerkiksi Saksassa ja Kanadassa jérjestelmille on médritelty tietyt toimintaraamit, joita
mairittdd esimerkiksi rahoitustasapaino tai eldke-etuuksien taso. Jarjestelmén poiketessa
sovituista raameista tarvitaan suunnan muuttamiseksi poliittista pédtoksentekoa.

(Mielonen ym. 2020, 5-6.)

Mielosen ym. (2020) raportissa kdydédédn 1dpi Alankomaiden, Japanin, Kanadan, Saksan
ja  Ruotsin  eldkejéarjestelmid, sekd niiden implementoimia automaattisia
vakautusmekanismeja ja niiden toimintaa. Raportin maat oli valittu samanlaisuutensa
perusteella verrattuna Suomeen; instituutiot ovat samanlaisia, eldkejdrjestelmilld on
yhtenevit tarkoitukset, ja ennen kaikkea ne kohtaavat samanlaisia ongelmia. Saksassa,
Japanissa ja Kanadassa haluttiin hillitd maksutason nousua epétoivottavalle tasolle, ja
Ruotsissa haluttiin vélttda tilanne, jossa poliitikot joutuisivat padtoksilladn leikkaamaan
eldkkeitd. Alankomaissa ei haluttu kilpailukyvyn nimissé poiketa liikaa Saksan linjasta.
(Mielonen ym. 2020, 12.) Nama ongelmat kietoutuvat Suomen nékdkulmasta oikeastaan
yhdeksi kysymykseksi; miten piddmme maksutason kilpailukyvyn kannalta sopivalla
tasolla? Seuraavaksi kdydddan lyhyesti ldpi Mielonen ym. (2020) raportin keskeisimmaét

havainnot neljistd Suomen verrokkimaasta, Ruotsista, Saksasta, Japanista ja Kanadasta,
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ja keskustellaan lyhyesti havainnoista. Alankomaat on rajattu ulos, silld sen tdysin
rahastoiva eldkejédrjestelméd eroaa Suomen jérjestelmistd merkittdvisti mahdollisten

vakautustoimenpiteiden osalta.
5.1.1 Ruotsi

Ruotsissa lakisdéteinen tyodeldkemaksu on kiinnitetty ja se jakautuu Suomen
tyoeldketermein vanhuuseldkeosaan ja tasausosaan. Eldke koostuu ansaintaelékkeestd,
joka kertyy tasausosan perusteella, ja rahastoeldkkeestd, joka kertyy vanhuuseldkeosista.
Ansaintaeldkkeet ovat nimellisesti maksuperusteisia, eli eldkevarallisuus kertyy kuten
maksuperusteisessa jarjestelmédssd, mutta se on puhtaasti laskennallista. Rahastoitu elidke
on maksuperusteinen. Tyodeldkemaksutaso on kiinnitetty 18,5 % tasolle. 16
prosenttiyksikkod maksusta kerryttdd ansaintaeldkettdi ja loput rahastoidaan.
Tyomarkkinaeldkkeet tdydentdvat lakisddteisid tyoeldkkeitd, ja ne ovat yleisesti tdysin
rahastoituja. Ruotsissa lakisddteisilld tyoeldkkeilld on ansiokatto, jonka takia
tyomarkkinaeldkkeilld tdydennetddn eldketurvaa. Tyontekijan maksua peritdén kattoon
saakka, mutta tyOonantajan osuutta my0s sen ylittdvéltd palkanosalta. Ylittdviltd osalta
kerdtty maksu ohjataan valtion budjettiin, joten se on kdytdnndssd veroluonteinen.
(Mielonen ym. 2020, 58—61.) Ansiokatto on vuonna 2022 noin 1,29 kertainen suhteessa

keskituloihin®.

Maksutason kiinnityksen takia eldkkeiden tasot joustavat Ruotsissa. Tasapainotus
tehddin tasapainoindeksin perusteella, joka reagoi eldkejdrjestelmén rahoitustasapainon
muutoksiin. Tasapainoindeksi vaikuttaa maksussa olevien sekd kertyvien eldkkeiden
indeksointiin, ja indeksitarkistus voi olla my®&s negatiivinen. Tasapainoindeksin aktivoiva
tasapainoluku lasketaan suhteuttamalla jérjestelmén varat ja vastuut toisiinsa. Varat
muodostuvat puskurirahastoista ja tulevista maksutuloista. Yhden vuoden maksutulo
muunnetaan varantosuureeksi kertomalla se eldkevastuun kestolla (noin 32 vuotta), joka
kuvaa aikaa, jonka kuluttua keskiméérédinen eldkemaksu pitdd maksaa takaisin eldkkeena.
Vastuiksi lasketaan maksussa olevat seki kertyneet eldkkeet. Tasapainoluvun ollessa alle

yksi maksussa olevien ja kertyvien eldkkeiden tarkistuksessa kéytetddn

% Pensionsmyndigheten (2022) S& berédknas din pension — basbelopp, berikningsfaktorer och
varderegler. <https://www.pensionsmyndigheten.se/forsta-din-pension/om-pensionssystemet/sa-
beraknas-din-pension-basbelopp-och-varderegler>, haettu 8.7.2022.

Statistikmyndigheten (2022) Medelldner i Sverige. <https://www.scb.se/hitta-statistik/sverige-i-
siffror/utbildning-jobb-och-pengar/medelloner-i-sverige/>, haettu 8.7.2022.
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tasapainoindeksid. Maksutilanteen parantuessa indeksin kasvua nopeutetaan, kunnes
indeksi saavuttaa sen tason mika silld olisi ollut ilman rajoitusta. Tasapainoluvun
muutokset vaikuttavat indeksointiin kahden vuoden viipeelld. Vuonna 2015 lopullista
indeksointia muutettiin siten, ettd tasapainoindeksi vaikuttaa sithen vain 1/3 painolla.
Tasapainoindeksin vaikutuksia on kompensoitu veronkevennyksilld. (Mielonen ym.

2020, 64-69.)

Tasapainotilanteessa, jossa indeksijarru ei ole aktiivinen, maksussa olevia
ansaintaeldkkeitd ja tiettyjd muita eldkkeitd tarkastetaan sopeutusindeksilla.
Sopeutusindeksi saadaan vihentdmailld tuloindeksistd (keskiméérdinen tulojen kehitys)
oletettu reaalipalkkakehitys (kasvunormi), joka on 1,6 prosenttia. Ruotsissa on lisdksi
kaytossd hintaindeksi, jolla tarkistetaan muun muassa useimpia tyomarkkinaelékkeita.
Kertyneitd ansaintaeldkkeitd tarkistetaan vuosittain tuloindeksilld, mikéli indeksijarru ei
ole astunut voimaan. Vuoden 2015 eldkeuudistuksen yhteydessd tuloindeksin
laskentatapaa muutettiin siten, etti se lasketaan nykyisin kahden edellisen vuoden
reaalitulojen  muutoksen  keskiarvona.  Kertynyt eldkepddoma  muutetaan
ansaintaeldkkeeksi kayttdmailld jakolukua, jossa 1,6 % reaalipalkkakehitystd kaytetddn
diskonttokorkona korottamaan alkavaa eldkettd. Ruotsissa alkava eldke on siis
korkeampi, mutta indeksitarkistukset ovat jatkossa pienempid. (Mielonen ym. 2020, 58;

66-69.)

Suomeen verrattaessa Ruotsissa eldkettd kerryttdvd henkild saa anteliaammat
indeksikorotukset, ja eldkeldisten saamat indeksikorotukset on tdyden inflaatiosuojan
sijaan sidottu reaalipalkkojen kasvuun. Ruotsissa ei siis pddse kiymdan samaa tilannetta
kuin mitd Suomessa, jossa eldkkeiden indeksikorotukset ovat korkean inflaation takia
suurempia kuin mitd reaalipalkkojen kasvu. Reaalipalkkojen kasvuun sidotun
indeksoinnin lisdksi Ruotsin eldkejirjestelmin toinen merkittdvd ero Suomeen on
(nimellinen) maksuperusteisuus. Ruotsissa kertyy laskennallista eldkevarallisuutta, joka
muunnetaan eldkkeeksi, ja Suomessa kertyy eldkettd. Ruotsissa elidke on siis tiukemmin
sidoksissa jérjestelmdin maksettuihin maksuihin, kuin mitd Suomessa. Ero on tosin
kaventunut sen jilkeen, kun Suomessa siirryttiin huomioimaan elékkeen laskemisessa

koko tyduran aikaiset ansiot.

Rahastoinnin osalta ero on selkedmpi. Ruotsin maksuperusteinen rahastointi vastaa

alemmin késiteltyd Lehmuskeron ym. (2020) ehdotusta Suomen eldkejarjestelmén
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rahastoinnin ~ muuttamiseksi  vastauksena  matalakorkoympiriston  aiheuttamiin
haasteisiin. Maksuperusteinen rahastointi mahdollistaa erilaiset sijoitusallokaatiot eri
ikdisille, ja se poistaisi eldkeyhtididen riskin joutua vakavaraisuusongelmiin.
Maksuperusteinen rahastointi johtaisi Kuvion 4. mukaisten vastuuvelan ja
vakavaraisuuspddoman rakenteiden muutoksiin. Nykyisin rahastoiduille osille maksetaan
alemmin maédriteltyjen kriteerien mukaan tuottoa, ja tdmin ylittdvit sijoitustuotot
menevidt vakavaraisuuspddomaan. Maksuperusteisuus poistaisi tarpeen maksaa
kertyneelle varallisuudelle tuottoa, koska varallisuuden arvo litkkuisi sijoitusten arvon
mukaisesti.  Télloin nykyisen jéirjestelmédn ns. ylituotto katoaisi, jolloin
vakavaraisuuspddoma kokonaisuutena katoaisi. Télloin myos vakavaraisuuspddoman
muutosten perusteella tehtdvidt rahastotdydennykset lakkaisivat olemasta. Lisdksi
nykymuotoiset  asiakashyvitykset katoaisivat TyEL-maksun komponenteista.
Maksuperusteisen rahastoinnin seurauksena Suomen eldkejdrjestelmidn rahastointi
yksinkertaistuisi ja se vastaisi myds matalakorkoympiriston aiheuttamiin haasteisiin.
Lisdksi ikériippuvaiset sijoitusallokaatiot voisivat tarjota nuorille mahdollisuuden
kasvattaa rahastoitua eldkevarallisuuttaan nykymallia nopeammin sijoittamalla

nuorempina suuremmalla osakepainolla.
5.1.2 Saksa

Saksan lakisddteinen elidkejirjestelma muistuttaa Ruotsin nimellisesti maksuperusteista
jarjestelmid, mutta siind laskennallinen eldkevarallisuus kertyy elédkepisteiden muodossa.
Yhden eldkepisteen saa, jos vuositulot vastaavat talouden keskivuosituloja. Eldkepisteitd
voi saada vuodessa maksimissaan kaksi, mikéli tulot ovat noin kaksi kertaa talouden
keskitulojen suuruiset. Eldkkeen méddrd saadaan laskemalla eldkepisteet yhteen ja
kertomalla ne nykyiselld eldkepisteen arvolla. Eldkepiste on indeksoitu palkkakertoimen,
maksutasokertoimen ja kestdvyyskertoimen tulolla. Kertoimet heijastelevat palkkojen
kehitystd, eldkemaksutason kehitystd, sekéd elidkkeensaajien ja palkansaajien méddrien
suhteen kehitystd. Indeksointi mahdollistaa nimelliset leikkaukset maksussa oleviin ja
kertyviin eldkkeisiin, mutta Saksassa on implementoitu suojalauseke, joka rajaa
kerrointen yhteisvaikutuksen vidhintddn 1 suuruiseksi. Suojalausekkeen seurauksena
Saksassa on implementoitu Ruotsin jirjestelmidn mekaniikkaa kdinteisesti vastaava
kiinniottokerroin. Kerroin pienentdd tulevia indeksitarkistuksia, kunnes negatiiviset
indeksitarkistukset on saatu kokonaisuudessaan tehtyd ja tasapaino saavutettua.

(Mielonen ym. 2020, 71-77.) Huomionarvoista Saksan indeksointimallissa on, ettd
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kertoimien salliessa saksalaisten eldkepisteiden arvo nousee palkkojen kasvua
nopeammin. Talloin pddstddn jakamaan talouskasvun ja véestokehityksen positiivisia

hedelmii, toisin kuin Ruotsissa. (ks. Auerbach & Lee 2020.)

Saksan lakisddteinen eldkejdrjestelmd on  jakojérjestelmidpohjainen. Yleisen
eldkejirjestelmén lisdksi esimerkiksi valtion tyontekijoilld seka tietyilld ammattiryhmilla,
kuten ladkareilld, on omia eldkejérjestelyitddn. Noin 60 % tyontekijoistd kuuluu liséksi
lisdeldkejdrjestelmiin, jotka ovat tyOnantajakohtaisia tai jotka  perustuvat
tyomarkkinasopimuksiin. Lakisdéteinen eldkejirjestelmd on kuitenkin noin 75 %
kokonaismeno-osuudellaan Saksan péédeldkejarjestelmd. Noin neljdsosa jérjestelmin
rahoituksesta tulee valtion tukina. Tydeldkemaksu jakautuu Saksassa tasan tyontekijoiden
ja tyonantajien kesken. Saksassa tydeldkemaksun tasoa ei ole kiinnitetty kuten Ruotsissa,
vaan sille on asetettu vaihteluvéli tietylle aikavilille. Esimerkiksi vuonna 2019 alarajaksi
asetettiin silloinen maksutaso 18,6 % ja yldrajaksi 20 % vuoteen 2025 asti. Eldkkeiden
korvausasteelle bruttopalkasta on lisdksi asetettu minimitaso, joka on 48 % vuoteen 2025
saakka. Mikdli indeksitarkistus vaikuttaa tiputtavan korvausasteen tdmin alapuolelle,
eldkepisteen arvoa nostetaan riittdvisti erotuksen umpeen kuromiseksi. Saksan
lakisdateisessd eldkejarjestelméssd eldkkeitd ei rahastoida, mutta jarjestelmdssd on
puskurirahastoja eldkkeiden maksun varmistamiseksi. Puskurirahasto on rajoitettu 0,2—

1,5 kertaiseksi jirjestelmin kuukausimenoihin ndhden. (Mielonen ym. 2020, 71-77.)
Eldkepisteen arvo lasketaan seuraavasti (Mielonen ym. 2020, 77-79):
PPV, = PPV,_; * Palkkakerroin x Maksutasokerroin * Kestavyyskerroin

Palkkakerroin on mééritelty:

ps ps

Ger—y _ A1 ae;_,/ae;_4
— =

ae;_, ae.p ae.p/ae; 3

Jossa 't indeksoi vuosia. Palkkakerroin lasketaan suhteuttamalla  Saksan
tilastoviranomaisen méirittelemi keskipalkka {ae} muunnettuun keskipalkkaan {ae"}.
Muunnettu  keskipalkka saadaan laskettua kaavan mukaisesti hyoddyntdmalla
tilastoviranomaisen maédrittimid keskipalkkoja {ae} ja lakisddteisen eldkevakuutuksen

piirissd olevien keskipalkkoja {ae*}.

Maksutasokerroin on méaritelty:
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100 —rfi_q —creq
100 - rft_z - Crt_z

Maksutasokertoimessa suhteutetaan lisdelikkeiden {rf} ja lakisditeisen elikkeen {cr}

maksutasojen vuosimuutos.

Kestidvyyskerroin on mééaritelty:

(1 — pct‘l) sa+1
PCt—2

Jossa painokerroin a=0,25 ja ekvivalentti eldkeldisten / vakuutettujen suhde {pc} on

maédritelty:

__ePeny +ePeng

CcC =
p eCony, + eCong

Jossa W ja E indikoivat Lansi- ja Itd-Saksaa ja ekvivalenttieldkeldisten lukuméérd {ePen}

ja ekvivalenttivakuutettujen lukumaard {eCon} ovat mééritelty seuraavasti:

Kokonaiselakemeno
Standardielidke

ePen =

Palkansaajien ja tyottomien elakemaksut

eCon = Standardimaksu

Standardieldke on 45 vuoden keskipalkkaisen tyduran aikana ansaittu eldkkeen miéré ja

standardimaksu on maksu, jolla saa yhden elidkepisteen.

Saksan indeksoinnissa eldkeldisten ja palkansaajien suhteen sekd maksutason pysyessi
vakioina maksussa olevat seké kertyvét eldkkeet ovat indeksoituja palkkojen kasvulla.
Ero Ruotsiin on se, ettd myods maksussa olevat elikkeet on indeksoitu suoraan palkkojen
kasvuun ilman kasvunormilla pienennystd. Eldkkeensaajien médrdn kasvu suhteessa
palkansaajien méérdin leikkaa maksussa olevien ja kertyvien eldkkeiden indeksointia
kestdvyyskertoimen kautta. Kestdvyyskertoimen vaikutus indeksointiin on rajattu 25
prosentin suuruiseksi, koska eldkkeensaajien kantamaa riskid on haluttu rajata.
Maksutason nousu leikkaa indeksointia. Saksan jdrjestelmin suurin ero Ruotsiin on se,
ettd indeksointi mahdollistaa palkkojen kasvua suuremmat indeksikorotukset.
Auerbachin ja Leen (2009, 65) mukaan nimellisesti maksuperusteisissa

eldkejarjestelmissd symmetriset indeksijarrut ovat asymmetrisia parempia, koska
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asymmetriset indeksijarrut johtavat varojen kumuloitumiseen. Tdmé taas johtaa
optimaalista pienempdén hyvinvointiin, koska varoja jdi kayttdmattd. Saksan jarru on
symmetrinen, silld se leikkaa indeksointia taloudellisesti tiukkoina aikoina, ja vastaavasti
se korottaa indeksointia parempina aikoina. Ruotsin indeksijarru on asymmetrinen, koska
se mahdollistaa indeksin leikkaamisen, mutta ei vastaavia palkkojen kasvu-uran ylittdvia
korotuksia. Huomionarvoista on se, ettd Ruotsissa indeksileikkauksia on poliittisilla
paatoksilld pienennetty ja niiden vaikutuksia korvattu, joten Auerbachin ja Leen (2009)
simulaatioiden mukaista suurta varojen kumulaatiota pitkdlld aikavililld ei luultavasti
oikeasti tulla nikemain. Suuri varojen kumulaatio liséksi luultavasti kannustaisi paattajia

nostamaan eldkkeiden indeksointia ja siten purkamaan yliméérdisia varoja.

Yksi Saksan lakisddteisen eldkejérjestelmén suurimmista eroista Suomeen verrattuna on
rahastoinnin puuttuminen, sekd verrattain pieniksi rajatut puskurirahastot. Suomessa
esimerkiksi pelkdstdén tasausvastuu on rajattu vahintdan 20 prosentiksi seuraavan vuoden
arvioidusta tasausmaksutulosta, kun taas Saksassa koko puskurirahasto on 0,2-1,5
kertainen suhteessa jirjestelmén kuukausituloihin. Schulzin ja Védnisen (2018) mukaan
Saksassa on siirrytty, ja ollaan edelleen siirtymidssd, voimakkaammin kohti
lisdeldkesddstdmistd, joka on ollut mahdollista ja verotuettua jo vuodesta 2002. Koska
eldkkeiden vihimmadiskorvausaste suhteessa keskipalkkaan on leikattu 67 prosentista
nettona 48 prosenttiin bruttona vuodesta 2002 alkaen, on lisdeldkesddstiminen ollut
kiytdnndssi ainoa mahdollisuus siilyttdd elikkeen taso'. Rahastoitujen lisdelikkeiden
sddstiminen ei ole pakollista, joten vain 60 % tyOntekijoistd tekee niin. Suositeltu
sddstdmisaste palkasta on 4 %. (Mielonen ym. 2020; Schulz & Viinédnen 2018.) Saksan
lisdeldkejdrjestelmdssd  rahastointi  muistuttaa  pitkélti  Ruotsin  jérjestelmén
maksuperusteista rahastointia. Merkittdvimmaét erot ovat Saksan rahastoinnin painon
lisidminen ja Ruotsin rahastoinnin pakollisuus. Ruotsissa ja Suomessa rahastoidaan

maksuista prosenttiyksikkomééréisesti Saksan suositustasoa vihemman.

Saksan jérjestelmin rahoitus eroaa Suomen jérjestelmistd paitsi rahastoinnin osuuden
kasvattamisella, myos valtion merkittivdn rahoitusosuuden suhteen. Saksa tukee
lisdeldkesddstamistd verovihennysmahdollisuuden kautta, ja se rahoittaa erilaisten tukien
kautta noin neljdsosan jirjestelmédn menoista (Mielonen ym. 2020; Schulz & Vééinidnen

2018). Suomessa valtio ei suoraan maksa kuin osan merimiesten, maatalousyrittdjien ja

10 prosentit Mielonen ym. (2020) tutkimuksesta, johtopaatés Schultzilta ja Vaanaselts (2018).
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yrittdjien eldkkeistd, joita kyseisten eldkelakien tuottamat maksutulot eivét riitd
kattamaan. Suomessa valtion rahoituksen lisddminen vastaavalle tasolle maksutason
alentamiseksi ei luultavasti ole aiemmin keskustelluista kestdvyyssyistd mahdollista, ts.
jos verotulot eivit riitd kattamaan jo olemassa olevia sosiaalietuuksia, niiden lisidmista
tuskin tullaan suuressa mittakaavassa ndkemédn. Saksan tai Ruotsin indeksointimallit
olisi periaatteessa mahdollista ottaa Suomen jérjestelmédssd kdyttoon korvaamalla niilld
pelkdstddn palkkakerroin ja tydeldkeindeksi. Rahastointia ei tarvitsisi muuttaa, koska
rahastoilla maksetaan eldkkeestd se osa mihin ne riittdvat, ja loput maksetaan
tasausosalla. Jirjestelmén rakenne voisi siis pysyd muuttumattomana, vaikka ulos
maksettavan ja kertyvén eldkkeen méérit muuttuisivat. Indeksoinnin muuttaminen olisi
suoraviivaista ja helppoa, koska se ei vaadi jirjestelmdn muulta rakenteelta suurta
reformia. Indeksimuutokset ilman nimellisid leikkauksia olisivat lisdksi ndhddkseni
enemmdn linjassa aiemmin keskustellun nykyisen perustuslaintulkinnan kanssa,

olkoonkin, ettid kysymys on liian kompleksi tissd keskusteltavaksi.
5.1.3 Japani

Japanin elakejirjestelmd  koostuu Suomen eldkejirjestelmédn  vastinein
kansaneldkejérjestelméstd ja tydeldkejdrjestelmistd. Tyoeldkejdrjestelmén piiriin
kuuluvat kokoaikaiset tyontekijat ja kansaneldkejérjestelmén piiriin kaikki, mukaan
lukien tyontekijét. Toisin kuin Suomessa, my0s kansanelédkkeen rahoittamiseen kerdtdin
maksua. Kansaneldkemaksu on kaikille sama, ja tydeldkemaksu on kiinnitetty 18,3
prosenttiin  palkasta palkkakaton'! alittavalta osalta. Japanissa verovaroin
kustannetaankin vain puolet kansanelidkejdrjestelmdn kuluista, sekd molempien
jarjestelmien hallintokulut. Japanin tydeldkejdrjestelmd on osittain rahastoiva ja
etuusperusteinen kuten Suomenkin jdrjestelmi. Tyoeldkettd karttuu 0,5481 % palkasta
vuosittain, joka on merkittdvasti Suomen 1,5 prosentin karttumaa vihemman. Japanissa
lakisdéteistd eldketurvaa tdydennetddn tyOnantajakohtaisilla lisdeldkejirjestelmilld,
hieman Saksan tapaan. Erona Saksaan on se, ettd lisdeldkejérjestelyt voivat olla maksu-

tai etuusperusteisia, kun Saksassa ne ovat maksuperusteisia. Suurin osa

11 palkkakatto on noin kaksinkertainen suhteessa keskipalkkaan.

OECD (2021) Pensions at a glance 2021: Country profiles — Japan. < https://www.oecd.org/els/public-
pensions/PAG2021-country-profile-Japan.pdf>, haettu 8.7.2022.

Statista (2022) Average monthly salaries among full-time workers in Japan from 2012 to 2021.
<https://www.statista.com/statistics/1123481/japan-average-monthly-wages-among-full-time-
workers/>, haettu 8.7.2022.
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lisdeldkejdrjestelyistd on etuusperusteisia, vaikka maksuperusteiset jdrjestelyt ovat
lisddntyneetkin viime vuosina. Noin 40 % palkansaajista kuuluu lisdeldkejérjestelmiin.
Toisin kuin Saksassa, lisdeldkejarjestelmiin kuuluvien miiard on vdhentynyt. Japanin
kansaneldke ei ole tydeldkevihenteinen, toisin kuin Suomessa, eli kdytdnnossd kaikki

japanilaiset saavat osan eldkkeestién kansaneldkkeend. (Mielonen ym. 2020, 32-33.)

Japanissa kokonaishedelméllisyys koki 1980- ja 1990-luvuilla samanlaisen pudotuksen
kuin mitd Suomi on kokenut 2010-luvulla nopeutetussa tahdissa. Vuonna 2020
kokonaishedelméllisyysluku oli Suomessa noin 1,4 ja Japanissa noin 1,3. (The World
Bank A 2022.) Japanin kokonaishedelmallisyys oli alimmillaan vuonna 2005 sen ollessa
1,26. Se palautui yli 1,4:n 2010-luvulla saavuttaen huippunsa vuonna 2015. (Mielonen
ym. 2020, 34; The World Bank A 2022.) Kuopasta palautuminen muistuttaa aiemmin
keskusteltua Nopolan ja Tikanmden (2020) skenaariota A, jossa Suomen
kokonaishedelméllisyys palautuu jonkin verran pitkélld aikavililld. Japanissa
kokonaishedelméllisyyden palautuminen oli skenaariota A merkittdvisti vihdisempéaa, ja
lisdksi se on laskenut takaisin matalammalle tasolle. Suomen kanssa yhtenevid
véestollisid piirteitd 10ytyy lisdksi vanhushuoltosuhteesta ja elinajanodotteesta.
Vanhushuoltosuhde on Japanissa maailman korkein. Vuonna 2021 vanhushuoltosuhde oli
Japanissa 49 % ja Suomessa 37 %, Suomen vanhushuoltosuhteen ollessa maailman
toisiksi korkein. (The World Bank B 2022.) Japania pidempi elinajanodote on vain Hong
Kongissa. Vuonna 2020 elinajanodote oli Japanissa 85 vuotta ja Suomessa 82 vuotta.
(The World Bank C 2022.) Vieston vanhenemisen johdosta Japani aloitti tekeméén
eldkeuudistusta 1990-luvulla. Uudistus tuli voimaan vuonna 2004. Uudistuksen
tavoitteena oli tehdd Japanin eldkejdrjestelmistd kestdva seuraavaksi sadaksi vuodeksi, ja
poiketen Saksasta, Ruotsista ja Suomesta, sen kestdvyyttd arvioidaan 95 vuoden

aikahorisontilla. (Mielonen ym. 2020, 34.)

Vuoden 2004 uudistuksen seurauksena maksutasoa korotettiin 13,58 prosentista
nykyiseen 18,3 prosenttiin vuosien 2005 ja 2017 vélillda. Taso katsottiin pitkélla
aikavililld kestdvdksi, ja maksutason vilittdmilld nostolla pyrittiin vélttdméaan
maksutason nousu 25,9 prosenttiin pitkélla aikavililld. (Mielonen ym. 2020, 36.) Tilanne
vertautuu aiempaan keskusteluun kestiavéstd TyEL-maksutasosta Suomessa. Maksutason
valittomalld 1-2 prosenttiyksikon nostolla, ennusteesta riippuen, voitaisiin valttda
arvioitu pitkdn aikavélin maksutason nousu yli 30 prosenttiin. Japanissa on méaéritelty

Saksan tapaan lisdksi vdhimmaiskorvaustaso, jonka alle eldkkeet eivét saa pudota.



61

Korvaustason pudotessa alle vihimmaiskorvaustason kiytdssd oleva sopeutusmekanismi
pysdytetddn  ja  tilanteen  korjaamisessa  kéytetddn  poliittista  harkintaa.
Viahimmaiskorvausaste on 50 %, ja sen laskemisessa huomioidaan seki kansaneldke, ettad

tyoeldke. (Mielonen ym. 2020, 37.)

Japanissa karttuvat eldkkeet on indeksoitu nettopalkkojen muutoksella ja maksussa olevat
elikkeet hintaindeksilld, hieman samaan tapaan kuin Suomessa. 67-vuotiaiden ja sitd
nuorempien maksussa olevia eldkkeitd tarkistetaan l&htokohtaisesti palkkojen
muutoksella. Mikili palkkojen muutos on hintojen muutosta pienempid, kaikkia
maksussa olevia eldkkeitd tarkistetaan palkkojen muutoksella. (Mielonen ym. 2020, 37.)
Korkean inflaation oloissa ei siis pddse syntyméén samanlaista tilannetta kuin Suomessa
vuonna 2022. Saksan ja Ruotsin tapaan indeksointiin on liitetty vakautusmekanismi.
Kerroin leikkaa indeksointia, jos jarjestelmd on viiden vuoden vélein julkaistavan
hallituksen aktuaariraportin mukaan 95 vuoden aikahorisontilla taloudellisesti
epidtasapainossa. (Mielonen ym. 2020, 37-38.) Sopeutusmekanismi on nimeltdin

makrotaloudellinen indeksi, ja se on médritelty seuraavasti (Mielonen ym. 2020, 38):
Makrotaloudellinen indeksi = (1 + indeksin muutos) — kestavyyskerroin

Jossa indeksin muutoksella viitataan joko palkka- tai hintaindeksin muutokseen riippuen

tarkistuksen kohteesta. Kestavyyskerroin on miiritelty seuraavasti:
Kk = (vakuutettujen lkm muutos, %) + (65v. elinajanodotteen muutos, %)

Jossa vakuutettujen lukuméairdn muutos mairdytyy kolmen edellisen vuoden keskiarvon
perusteella ja 65-vuotiaiden elinajanodotteen muutos on kiinnitetty vuoteen 2025 asti.
Kiinnityksen pohjana toimii vuoden 2002 viestdennuste, ja elinajanodotteen on arvioitu
kasvavan 0,3 prosenttia vuodessa. (Mielonen ym. 2020, 38.) Elinajanodotteen kasvu on
intuitiosta poiketen etumerkiltddn negatiivinen, ja vakuutettujen lukuméédrdn muutos
toimii arkijarjen mukaan. Eli jos tydikdisten midrd vihenee, indeksointi huononee, ja jos
se kasvaa, indeksointi paranee. Jos elinajanodote kasvaa, indeksointi pienenee, ja jos se

vihenee, indeksointi paranee.

Japanissa kestdvyyskerrointa ei sovelleta, mikéli palkkojen tai hintojen muutos on
negatiivista. Eldkkeitd tulee kuitenkin alentaa hintojen tai palkkojen negatiivisen
kehityksen mukaan. Koska eldkkeiden nimellinen leikkaus ei ole kestdvyyskertoimella

sallittua, vuonna 2018 Japanissa implementoitiin Saksan kiinniottokerrointa vastaava
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mekaniikka. Se alentaa tulevia indeksikorotuksia niin pitkéédn, kunnes alijaddamé on saatu
kurottua kiinni ja jérjestelmé on tasapainossa. (Mielonen ym. 2020, 37—40.) Ruotsin ja
Saksan vakautusmekanismeissa palkkatason mahdolliset negatiivisen kehityksen
vaikutukset on otettu huomioitaviksi vakautusmekanismien sisélld, Ruotsissa tosin myds
perusindeksoinnissakin, kun Japanissa ne on jétetty vakautusmekanismin ulkopuolelle
perusindeksointisdéntdjen hoidettaviksi. Toisin sanoen reaalipalkkojen lasku vaikuttaa
Ruotsissa ja Japanissa valittomdsti kertyvien ja maksussa olevien -elidkkeiden
indeksointiin, ja Ruotsissa ja Saksassa se vaikuttaa lisdksi vakautusmekanismien sisalta.
Palkkojen lasku vaikuttaa Ruotsissa arvioitujen pitkédn aikavélin maksutulojen laskuna, ja
Saksassa palkkakertoimen pienenemisend, jotka molemmat laskevat elidkkeiden
indeksointia. Japanissa ja Saksassa vakautusmekanismien vaikutukset ovat loivempia,
koska nimelliset leikkaukset eldkkeiden tasoon on kielletty. Ruotsissa ne on sallittu, mutta
sopeutusindeksin vaikutusta rajattiin  kolmasosaan aiemmasta. Myds Saksassa
pehmennetddn kestdvyyskertoimen vaikutusta. Ruotsissa leikkausalijiiméd ei oteta
kiinni seuraavina vuosina, kuten Japanissa ja Saksassa, koska indeksointi on

automaattisesti alempi, jos rahoitustasapaino ei ole palautunut.
5.1.4 Kanada

Kanadassa on Suomen jdrjestelmidn vastinein kansaneldke, takuuelike ja tydelike.
Kansanelédke ja takuueldke rahoitetaan verovaroin, ja molemmat ovat tuloharkintaisia,
hieman Suomen jirjestelmdn tapaan. Tyoeldkejarjestelmd tulee rahoittaa
kokonaisuudessaan tydeldkemaksuilla ja sijoitustuotoilla, eikd valtion tukia sallita.
Tyoeldkkeen tavoitteena on korvata noin kolmannes tyduran keskimairdisistd tuloista.
Jarjestelmissd on Ruotsin, Japanin ja Saksan tapaan palkkakatto, joka on noin 1,5 kertaa
keskipalkan verran. Tdyden elédkkeen saa 47 vuoden tyohistorialla (vihemmain, jos on
hoitanut lapsia), ja eldkkeen laskemisessa huomioidaan vain 39 parhainta ansiovuotta.
Kansaneldke ja tyoeldke korvaavat yhdessd, hieman Japanin jdrjestelmdn tapaan,
keskivertopalkansaajalle noin 40 % tyOuran keskituloista. Kanadan elékejirjestelméssa
rahastoidaan tyOeldkemaksujen tuottama ylijddma. Kanadan tydelékejdrjestelma on siis
etuusperusteinen osittain rahastoiva jarjestelma, kuten Suomenkin jéarjestelma. Verrattain
heikon korvausasteen vuoksi Saksan ja Japanin jérjestelmien tapaiset lisdeldkkeet ovat
Kanadassa suosittuja. Niitd oli vuonna 2017 noin 60 % elékeikiisistd, jolloin ne toivat
heille 32 % heiddn kokonaistuloistaan. Monet eldkeikédiset saavat lisdksi osan tuloistaan

tyotuloina. (Mielonen ym. 2020, 44—46.)
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90-luvulla Kanadassa havahduttiin alentuneen syntyvyyden, pitenevén elinajanodotteen,
alentuneiden reaalipalkkojen, sekd tyokyvyttomyystapausten lisddntymisen myota siithen,
ettd saatu maksutulo yhdessa rahaston tuottojen kanssa ei riittdisi kattamaan jarjestelmén
menoja tulevaisuudessa. Uudistusten tekeminen nousi hitaasti poliitikkojen asialistalle
huolimatta siitd, ettd huono talouskehitys oli ollut néhtivilld pitkddn. Heikkeneva
luottamus elékejérjestelméédn sekd ymmarrys tulevasta maksutason noususta ongelmien
eskaloituessa ajoivat liittovaltion sekd kahdeksan kymmenestd provinssista tekeméén
eldkeuudistuksen vuonna 1997. Uudistuksessa rajoitettiin Saksan ja Japanin tapaan
poliittisten péaétdsten tarvetta jérjestelmén ylldpitimiseksi, ja asetettiin niiden tapaan
tiettyjd rajoja, joiden ylittdiminen johtaisi poliittisten péétosten tarpeeseen.
Tyoeldkemaksun tasoa nostettiin Japanin tapaan reilusti, noin 6 prosentista 9,9
prosenttiin, ja ylimadrdinen tulo rahastoitiin. Uudistuksen yhteydessé péétettiin myds, ettd
tulevien etuusparannuksien tulee olla tdysin rahastoituja. Liséksi luotiin
vakautusmekanismi, joka on Kanadan tapauksessa tarkemmin ottaen mittatikku
jarjestelmin taloudellisen tasapainon arviointiin. Jérjestelmin ollessa taloudellisesti
epitasapainossa mikdin vakautusmekanismi ei automaattisesti kytkeydy péélle, kuten
Saksassa, Ruotsissa tai Japanissa, vaan silloin jérjestelmén ylldpitdjat ovat velvoitettuja

16ytdiméan keinoja jarjestelmin tasapainottamiseksi. (Mielonen ym. 2020, 47-49.)

Taloudellinen tasapaino madritellidn Kanadassa alimpana maksutasona, jolla
jarjestelmdn rahastointiasteen, eli varojen ja menojen suhteen, oletetaan pysyvén
tasapainossa seuraavat kymmenen ja kuusikymmenti vuotta. Rahastointiaste lasketaan
varojen suhteena seuraavan vuoden eldkemenoihin. Tarkastelu tehdddn kolmen vuoden
vilein julkaistavan pitkdn aikavilin (75 vuotta) ennusteen yhteydessd, jossa lasketaan
eteenpdin lyhyen aikavilin (3 vuotta) ennusteesta. (Mielonen ym. 2020, 48-50.)

Véhimmaismaksutaso madrdytyy seuraavasti (Mielonen ym. 2020, 48.):
Vakaa maksutaso
e Alin maksu, jolla voidaan rahoittaa vuoden 1997 mukainen etuustaso
+ Lisdmaksutaso

e Taysin rahastoitava maksu, jolla kustannetaan vuoden 1997 jilkeen tehdyt

etuusparannukset

=Vahimmaisvakuutusmaksu
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Myo6hemmin keskustelun ymmartdmiseksi seuraavaksi kiydéaan 14pi alkavan tydeldkkeen
médrdytyminen  Kanadassa. =~ Alkava  kuukausittainen  tydeldke  lasketaan
yksinkertaistetusti seuraavasti'?:

n Vuositulot ansiokattoon asti;

i=1 Ansiokatto;
EKK

* AVG
* 25%

Jossa i indeksoi tyovuosia ja EKK on elédkettd kerryttineiden kuukausien summa. AVG

on madritelty:

5 .
;-1 Ansiokatto;

AVG =
5

Kaavassa ei ole huomioitu mahdollisuutta pudottaa huonompia ansiovuosia tai
lastenhoitovuosia, eikd siind ole huomioitu rahastoitua etuusparannusta. AVG on viiden
viimeisen tydvuoden ansiokattojen keskiarvo, jota kdytetddn kertyneiden eldkeoikeuksien
indeksointiin. Koska ansiokatto seuraa keskipalkkojen kehitystd, on kertyvit eldakkeet
periaatteessa indeksoitu palkkojen kasvun mukaan, hieman kuten Suomessa. Kanadassa
maksussa olevat eldkkeet on sidottu hintojen kehitykseen (Mielonen ym. 2020, 44).
Kanadan eldkkeen midraytyminen muistuttaa Saksan pistejarjestelmid, koska vuosittain

kertyy 0—1 “pistettd”, tai 0—1 kertainen mddra eldkoitymishetken ansiokattoa.

Mikéli jéirjestelmén ylldpitdjat eivdt pddse yhteisymmaérrykseen sopeutuskeinoista,
jérjestelmdd tasapainotetaan oletustoimenpiteen avulla. Oletustoimenpide vastaa
funktioltaan eldkkeensaajien ja tyossdkdyvien vililla riskid jakavaa vakautusmekanismia,
jossa eldkemaksua nostetaan ja maksussa olevien eldkkeiden indeksointia heikennetidn.
Huomionarvoista on, ettd Kkarttuvien eldkeoikeuksien indeksointiin ei kosketa.
Toimenpiteen seurauksena maksua nostetaan kolmen vuoden aikana siten, ettd sen
arvioidaan kattavan puolet kestdvyysvajeesta. Maksussa olevien eldkkeiden indeksointi
jaddytetddn samaksi ajaksi. Jos kestdvyysvaje ei korjaudu, toimenpiteitd uusitaan niin
pitkddn, kunnes vihimméaismaksutaso on saavutettu. Maksujen vuosikorotus on rajattu
korkeintaan 0,2 prosenttiyksikdn suuruiseksi. Toisin kuin Ruotsissa, maksutilanteen

parantuessa indeksointimenetyksid ei oteta kiinni indeksikorotusten muodossa.

12 Alkavan CPP elidkkeen (Kanadan tydeldke) laskeminen. <https://retirehappy.ca/how-to-calculate-your-
cpp-retirement-pension/>, haettu 13.7.2022.
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Vastaavasti maksutason korotukset ovat myos ldhtokohtaisesti pysyvid. (Mielonen ym.

2020, 49.)

Ennen vuoden 2016 eldkeuudistusta tydeldkkeen tavoitteena oli korvata 25 % tyduran
keskituloista palkkakaton alittavalta osalta. Uudistuksen seurauksena korvausaste tavoite
nousi aiemmin mainittuun 33 prosenttiin. Samalla palkkakatto nostettiin keskipalkan
tasolta aiemmin mainittuun noin 1,5 kertaiseen keskipalkkaan. Koska etuusparannukset
tehddin tdyden rahastoinnin kautta, etuuskorotukset nakyvét tdysiméérdisind vasta noin
40 vuoden kuluttua. Etuusparannuksen seurauksena eldkemaksua nostetaan 11,9
prosenttiin. Kéytdnndssd uudistuksen myo6td maksuun tuli Suomen eldkemaksun
rahastoitua osaa vastaava komponentti, koska aiemman 9,9 prosentin tason ylittiva osa
rahastoidaan. Uuden palkkakaton ja edellisen palkkakaton véliin jééviltd tuloilta peritdén
vain 8 prosentin maksua. Tyoeldkkeen lisdosaa, eli mainittua etuusparannusta, koskee sen
oma  vakautusmekanismi, joka  muistuttaa  pitkdlti = aiemmin  késiteltyd
vakautusmekanismia. Mekanismi otetaan kdyttoon, jos vakuutusmaksujen taso eroaa
merkittivisti kestdviksi katsotusta vihimmaismaksutasosta, ts. jos vaikuttaa siltd, ettd
varoja on rahastoitu liian vihén suhteessa luvattuihin etuuksiin. (Mielonen ym. 2020, 44—

53.)

Tyoeldkkeen lisdosan maksutasolle on sdddetty vaihteluvidli, jonka ylittyessa
sopeuttamisen tarve aktivoituu. Jos varoja on alirahastoitu, ensimmaéinen
sopeutustoimenpide on edellisten sopeutustoimenpiteiden peruminen. Mikaili se ei riité,
sopeutustarve jaetaan tyOnantajien, tyontekijoiden sekd edunsaajien vililld, siten, etti
etuuksien sopeutus on ensisijainen vaihtoehto. Maksuja nostetaan vain, jos se on
tarpeellista etuuksien sopeuttamisen jdlkeen. Ylirahastoinnin tapauksessa karttuvien ja
maksussa olevien eldkkeiden indeksointia parannetaan. Alirahastoinnin tapauksessa
nimellinen etuuksien leikkaaminen on kielletty, joten sopeutus tapahtuu
indeksileikkausten ja -jdddytysten kautta. Maksujen korotuksen viimesijaisuutta on
perusteltu sukupolvien véliselld oikeudenmukaisuudella. (Mielonen ym. 2020, 53—-54.)
Kanadan tydeldkkeen lisdosa muistuttaa rakenteeltaan enemmén Ruotsin
maksuperusteista rahastointia kuin Suomen rahastointia, koska etuus on irrallinen
jakojdrjestelmédn kautta maksettavasta eldkkeenosasta. Ruotsissa ja Kanadassa tyoeldke
on tietyssd mielessd kahdesta osasta muodostuva summa, kun taas Suomessa se on yksi

pala, jonka osasten suhteet voivat vaihdella.
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Kanadassa ollaan siirtymédssé vastaavan aikaan kuin Suomessa, jossa vuosittain kerattava
maksutulo ei yksinddn riitd kattamaan maksussa olevia eldkkeitd, vaan niiden
maksamiseen joudutaan kidyttiméddn myos rahastojen sijoitustuottoja. Sijoitustuottoja
oletetaan saatavan tulevaisuudessa merkittavasti suhteessa maksutuloon, joka heijastelee
verrattain korkeaa 3,9 prosentin reaalituotto-odotusta. (Mielonen ym. 2020, 50.)
Vertailun vuoksi aiemmin késitellyissi Suomen eldkejédrjestelmédn pitkdn aikavélin
laskelmissa vastaava oletus on 3,5 prosenttia. Ruotsin lakisdéteisessa elikejarjestelméssa
reaalituotto-oletus on 3,3 prosenttia (Mielonen ym. 2020, 50). Kanadan jérjestelmin
rahastointiin ei kohdistu samanlaisia vakavaraisuusongelmia matalakorkoymparistdssi
kuin Suomessa, koska jirjestelmilld ei ole vakavaraisuusvaatimuksia eldkevastuiden
kattamisen suhteen (Mielonen ym. 2020, 46). Tdma ei tosin poista sitéd tosiasiaa, etteikod
Kanadan eldkejarjestelmad kohtaisi matalakorkoympdriston seurauksena samanlaisia
haasteita kuin Suomen eldkejirjestelmai, joista aiemmin keskusteltiin (ks. Mielonen ym.
2020, 55). Mielosen ym. (2020, 55) mukaan toinen Kanadan eldkejérjestelmédn liittyva
ongelma on se, ettei vakautusmekanismi huomioi elinajanodotteen kasvua. Taméi ei
kuitenkaan tdysin pidd paikkaansa, silld eldkeldisten midrdn kasvaessa suhteessa
tyossékdyvien madrddn, tai kdytdnnossd maksussa olevien elikkeiden méédrdn kasvaessa
suhteessa saatuihin eldkemaksuihin, varat / menot -suhdeluku pakottaa jarjestelmdn

reagoimaan.
5.2 Yhteenveto verrokkimaista

Yhteenveto on toteutettu taulukoina luettavuuden parantamiseksi. Taulukoiden tiedot on
koottu luvusta 5.2, pois lukien Suomen eldkejdrjestelmdd koskevat tiedot, jotka on
poimittu luvuista 2—4. Liséksi eldkeikid koskevat tiedot ovat Suomea lukuun ottamatta
Mielosen ym. (2020) raportista, koska niitd ei luvun 5.2 eldkejirjestelmékuvailuissa
mainittu. Taulukot ovat pelkistettyjd tiivistelmid luvun 5.2 keskustelusta, joiden
tarkoituksena on mahdollistaa helppo vertailu jirjestelmien avainelementtien vélilla. Ne
eivit ole kokonaisvaltainen kuvaus, vaan kokoelma péépiirteitd jdrjestelmien
samankaltaisuuksien ja erilaisuuksien korostamiseen aiemman keskustelun pohjalta.
Yhteenvedossa kidydadn ldpi verrokkimaiden eldkejdrjestelmien yhtéldisyyksid seka
niiden toteuttamia eldkeuudistuksia. Tavoitteena on 16ytdd niiden perusteella Suomen
eldkejirjestelmiin soveltuva poliittisesti elinkelpoinen ratkaisu luvuissa 2—4 esitettyihin
ongelmiin. Tdméa tulee toimimaan pohjana luvun 7 simulaatiolaskelmille, joissa

tarkastellaan Suomen eldkejérjestelmin kestdvyyttd verrokkimaiden linssien lépi, ja
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joissa  havainnollistetaan  automaattisen vakautusmekanismin implementoinnin
vaikutuksia. Tavoitteena ei ole 10ytdé teoreettisesti kestdvintd eldkejdrjestelmad, vaan

kaytdnnossa toteutettavissa oleva ehdotus Suomen eldkejérjestelmin kehittdmiseksi.

Jokaisen verrokkimaan eldkejirjestelmad on jakojirjestelmdpohjainen, ja kaikki paitsi
Saksa ovat osittain rahastoivia. Lisdeldkkeet ovat palkkakattojen takia suuressa roolissa
muualla paitsi Suomessa, joten kdytdnndssd rahastointia harjoitetaan muualla Suomea
enemman. Erityisesti Saksassa ollaan siirtyméssd voimakkaammin lisdeldkkeiden ja sitd
kautta rahastoinnin suuntaan. Kanadassa rahastointia on my®os lisdtty, koska tyoeldke-
etuuksia on haluttu parantaa etuuksien saajien kustantamana. Etuuksien mééardaytymista
on elakeuudistusten yhteydessi muutettu  jokaisessa verrokkimaassa
maksuperusteisempaan suuntaan tai kokonaan maksuperusteisiksi. Etuusperusteisissa
jarjestelmissd tdma tarkoittaa sitd, ettd eldkkeen laskemisessa huomioidaan aiempaa
pidemmaén aikavdlin palkat. Kanadan ja Saksan eldkkeiden maardytymistavat
muistuttavat toisiaan, koska Kanadassa kertyy tietyssd mielessd myo0s pisteitd, joiden
perusteella lopullinen elédke lasketaan. Suomessa ja Japanissa eldkettd kertyy tietty
prosenttiosuus palkasta, Japanin kertymén ollen noin yhden prosenttiyksikdn matalampi.
Ruotsin  eldkejarjestelmd on  verrokkimaista ainoa  puhtaasti  nimellisesti
maksuperusteinen jarjestelma. Jokaisessa verrokkimaassa on paidytty lisdksi nostamaan

elidkeikid, ja Suomessa ja Ruotsissa ne on sidottu elinajanodotteeseen.

Etuuksien
Elakejarjestelmatyyppi maaraytymistapa Eldkeika

. . 63 vuotta, vuodesta 2026
.| Osittain rahastoiva . .
Ruotsi | . = .. . R Maksuperusteinen sidottu
jakojarjestelma .
elinajanodotteeseen.

Maksuperusteista Nostetaan 65 vuodesta
Saksa Jakojarjestelma muistuttava 67:4an vuosien 2012—-
pistejarjestelma 2031 valilla
Kansaneldke 65-v.
.| Osittain rahastoiva . Tyoeldke miehilld 63 ja
Japani | . ... .. Etuusperusteinen ..
jakojarjestelma naisilla 61, nostetaan 65
vuoteen.

. . 65 vuotta, voidaan
Osittain rahastoiva

Kanada | ., ... R Etuusperusteinen aloittaa joustavasti 60—70-
jakojarjestelma .
vuotiaana
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Nousee 65 vuoteen 2030

.| Osittain rahastoiva . mennessa, sen jdlkeen
Suomi Etuusperusteinen sidotty

jakojarjestelma
elinajanodotteeseen

Taulu 1 Yleiset piirteet

Kaikissa verrokkimaissa on Suomea lukuun ottamatta kdytossd palkkakatto. Barrin
(2013, 41) mukaan katottomat jarjestelmdt soveltuvat paremmin ei-kypsiin
eldkejirjestelmiin, joissa tuloerot ovat pienet, kuten 1960- ja 1970-lukujen Suomeen.
Elékejarjestelmien ensisijaisen tehtdvdn, eli vanhuuskdyhyyden vidhentdmisen,
ndkokulmasta palkkakatot ovat mielekkaitd, silld silloin jdrjestelmd on vastuussa
eldkkeiden maksamisesta vain tiettyyn rajaan saakka. Toisin sanoen vanhuuskdyhyyden
torjunta onnistuu varsin mainiosti ilman, ettd jirjestelmén kautta maksetaan korkeita
elakkeitd henkildille, jotka voisivat sddstdd korkeista tuloistaan eldkettd varten
lisdeldkesddstimisen kautta. Barr (2013, 41) kuitenkin huomauttaa katon
implementoinnin siirtymdvaihevaikutuksista sekd Suomessa katottomuuden takana
olevasta yleisestd konsensuksesta, jotka tekevidt katolliseen jérjestelméén siirtymisen
vaikeaksi tai jopa tarpeettomaksi. Katon kéyttoonotto tarkoittaisi suurituloisten suurten
eldkemaksujen leikkaantumista ja siten ongelmia jdrjestelmén rahoituksen kanssa.
Toisaalta katon kdyttdonotto mahdollistaisi erilaisten preferenssien toteuttamisen, ts.
suurituloinen voi sédstda eldkettd varten myds vihemmaén, tai jollakin muulla hyvikseen

katsomalla tavalla (ks. Barr 2013, 41).

Osittaista rahastointia harjoittavista verrokkimaista ainoastaan Ruotsissa on kdytossa
maksuperusteinen rahastointi. Japanissa ja Kanadassa rahastot ovat péddosin
puskurirahastoja, joita on kerédtty maksujen nostojen seurauksena kertyneestd ylijaamasta.
Kanadassa on tosin nykyddn my0s Suomen vanhuuselikemaksua vastaava
eldkemaksunosa, joka rahastoidaan etuusperusteisesti henkil6ille, kuten Suomessa. Erona
Suomeen on, ettd Kanadan rahastoitu eldkkeenosa on erillinen jakojérjestelmiosasta, ts.
se on jakojirjestelmiosan pddlle maksettava lisd kuten Ruotsissa. Suomen rahastointi
vertautuu tdstéd syystd vahvemmin Kanadan ja Japanin puskurirahastoihin, vaikka rahastot
kertyvitkin henkilokohtaisesti. Koska elédkkeen taso on kiinnitetty riippumatta rahastojen
koosta, henkildille kohdennetut rahasto-osuudet maéérittdvat 1dhinnd rahastojen kdyton
ajoitusta. Suomessa on siis tietyssd mielessd kdyttdajankohdaltaan rajoitettu
puskurirahasto. Kaikissa palkkakatollisissa verrokkimaissa lisdeldkkeet muodostavat

merkittdvan osan eldkeldisten tuloista.



69

Palkkakatto Rahastointi Lisaeldkejarjestelma
.| n.1,29 kertaa Maksuperusteinen . e
Ruotsi . p. . Rahastoidut lisdelakkeet
keskipalkka rahastointi
n. 2 kertaa . T
Saksa . = Rahastoidut lisdelakkeet
keskipalkka
Puskurirahasto, jota . -
.| n.2kertaa .. . & Maksu- ja etuusperusteisia
Japani . kaytetdaan maksutason A s
keskipalkka e lisdelakekeita
nousun hillintdan
Etuusperusteinen
rahastointi. Lisaksi
n. 1,5 kertaa . . . e
Kanada . puskurirahasto, jota Rahastoidut lisaeldakkeet
keskipalkka . o
kaytetaan maksutason
nousun hillintdan
. Etuusperusteinen Olemassa, mutta harvinaisia
Suomi | - - .
rahastointi palkkakatottomuuden takia

Taulu 2 Palkkakatot ja rahastointi

Kaikissa verrokkimaissa karttuvat eldkkeet on ldhtokohtaisesti indeksoitu suoraan
palkkojen kasvuun Suomea lukuun ottamatta. Muualla karttuvien eldkkeiden indeksointi
on siis yleensd Suomea korkeammalla tasolla. Maksussa olevien eldkkeiden indeksointi
eroaa maakohtaisesti. Kanadassa ja Japanissa ne ovat indeksoituja kuluttajahintojen
muutokseen. Japanissa tosin palkkojen muutos asettaa katon indeksoinnille, ja
esimerkiksi reaalipalkkojen pudotessa maksussa olevien eldkkeiden indeksoinnissa
kéytetdén palkkojen muutosta. Kéytdnndssé elidkkeitd siis leikataan nimellisesti. Suomen
indeksointi on ldhinnd Kanadan indeksointia, mutta Suomessa maksussa olevien

eldkkeiden indeksoinnissa huomioidaan lisdksi palkkojen muutos viidesosan painolla.

Saksassa maksussa olevat eldkkeet on indeksoitu ldhtokohtaisesti palkkojen kasvuun.
Ruotsissa maksussa olevat eldkkeet on indeksoitu palkkojen kasvuun, josta on vihennetty
kasvunormi. Ruotsissa eldkkeensaajat saavat siis indeksikorotuksia vain silloin, kun
palkat kasvavat kasvunormia nopeammin. Ruotsissa on kaikista verrokkimaista
lahtokohtaisesti matalin indeksointi maksussa oleville eldkkeille ja Saksassa sitd vastoin
paras. Suomi ja Kanada ovat ainoita maita, joissa maksussa olevat elikkeet voivat kasvaa
palkkoja nopeammin. Kanadassakaan tdmid ei kdytdnndssd ole pitkélld aikavililld
mahdollista, silld Kanadan indeksointiin on kytketty vakautusmekanismi. Verrokkimaista
ainoa, jonka indeksointiin ei ole kytketty jérjestelmin taloudellisesta tasapainosta

huolehtivaa vakautusmekanismia, on Suomi. Tdhdn kohtaan on tosin reilua huomauttaa,
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ettd verrokkimaat oli valittu mukaan sen takia, ettd niissd oli implementoitu

vakautusmekanismi.
Karttuvien
elakeoikeuksien Maksussa olevien Vakautusmekanismi liitetty
indeksointi elakkeiden indeksointi indeksointiin
Ruotsi | Keskipalkkojen muutos ;alkkOJen muutos - 1,6 Kylla
(o)
Saksa Keskipalkkojen muutos Palkkojen muutos Kylla
.| Keskinettopalkkojen Hintojen muutos, jos .
Japani . Kylla
muutos alle palkkojen kasvun
Kanada | Keskipalkkojen muutos Hintojen muutos Kylla
.| Palkkojen muutos 4/5 ja Palkkojen muutos 1/5 .
Suomi S e Ei
hintojen muutos 1/5 ja hintojen muutos 4/5

Taulu 3 Indeksointi

Kaikki verrokkimaat ovat Suomea lukuun ottamatta asettaneet maksutason nostolle
rajoitteita tai kiinnittdneet sen kokonaan. Ruotsissa, Saksassa ja Japanissa maksutaso on
lahes identtinen, mutta Saksassa se on tulevaisuudessa luultavasti nousussa. Kanadan
maksutaso on Eurooppalaisittain matala. Suomen maksutaso on jo nykyiselldin
merkittdvisti verrokkimaita korkeammalla tasolla. Muissa maissa lisdeldkesddstaiminen
on tosin suuremmassa roolissa, joten palkasta eldkkeeksi sddstettdva osuus on muuallakin
todellisuudessa  tydeldkemaksuprosentteja ~ korkeampi.  Esimerkiksi ~ Saksan
perusmaksuprosentti ja lisdeldkesddstdmisen suositeltu taso (4 %) summautuvat 22,6
prosenttiin. Ruotsi ja Japani ovat verrokkimaista ainoat, joiden maksuprosentit ovat tdysin
kiinnitettyjd. Saksassa maksulle on asetettu yldraja tietylld aikavélilld, ja Kanadassa
maksutason nostoa on rajattu 0,2 prosenttiyksikkoon vuodessa. Kanadan maksutason
nosto on liséksi ehdollistettu muille sopeutustoimille. Maksutason kiinnitys implikoi
verrokkimaiden lainsédétdjien ja laintulkitsijoiden ndkemyksen eldkkeestd palkan
myOhemmin maksettavana osana eroavan suomalaisesta kdytdnnostd. Maksutasojen
kiinnityksen liséksi verrokkimaissa on Ruotsia lukuun ottamatta madritetty eldkkeille

vahimmaiskorvausasteet.
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Vakautusmekanismin Vakautusmekanismin
Maksutaso aktivoituminen toiminta
. Leikkaa maksussa
.| Maksutaso kiinnitetty i . L .
Ruotsi Varat eivat kata vastuita olevien ja kertyvien
18,5 % i ) .
elakkeiden indeksointia
Maksutason tai elakkeen Leikkaa maksussa
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Taulu 4 Maksutaso ja vakautusmekanismit

Vaikka Suomessa ei ole indeksointiin kytkettyd vakautusmekanismia, elinaikakerroin
voidaan ndhdi alkaviin eldkkeisiin vaikuttavana automaattisena vakautusmekanismina.
Verrokkimaiden vakautusmekanismit huomioivat elinajanodotteen kasvun lisdksi muita
védestorakenteiden muutoksia, ja jirjestelmin rahoitustasapainon muutoksia. Saksassa
véestdelementtind vakautusmekanismissa on elédkkeensaajien ja tyontekijoiden suhteen
muutos, joka huomioi elinajanodotteen kasvun lisdksi syntyvyyden laskun, olkoonkin,
ettd viiveelld. Japanissa ja Kanadassa vakautusmekanismien aktivoituminen vaatii
havainnon jérjestelmén rahoituksellisesta epdtasapainosta, johon elinajanodotteen kasvu
ja syntyvyyden lasku vaikuttavat. Esimerkiksi pitkélld aikavililld (Japani 95 vuotta ja
Kanada 75 vuotta) jirjestelmé ei voi olla rahoituksellisesti tasapainossa, jos syntyvyys
laskee ja elinajanodote nousee nykytasolta. Japanissa piidlle kytkeytyvéssa
vakautusmekanismissa huomioidaan yli 65-vuotiaiden elinajanodotteen kasvu ja
tyossdkdyvien médrdn muutoksia. Kanadassa vastaavaa ei tehdd, vaan maksutasoa
voidaan nostaa ja maksussa oleviin eldkkeisiin voidaan tehdd indeksijaadytyksié.
Ruotsissa Kanadan varat / menot suhdelukua laajempi tasapainoluku ottaa huomioon

jarjestelmin sijoitusvarallisuuden lisdksi arvioidut tietyn aikavéli maksutulot, ja yhden
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vuoden menojen sijaan huomioidaan eldkevastuut kokonaisuudessaan. Kuten Saksassa,

syntyvyyden lasku ja elinajanodotteen kasvu ndkyvét tasapainoluvussa viiveelld.

Kanadan ja Japanin mekanismit eivit tdysin vertaudu Ruotsiin ja Saksaan, koska niiden
padlle kytkeytyminen ei ole vuosittainen automaatio. Ruotsin ja Saksan mekanismit
vastaavat toimintaympdariston —muutoksiin  automaattisesti niiden tapahtuessa
(vuositasolla) kun taas Japanin ja Kanadan mekanismit aktivoituvat viiden ja kolmen
vuoden  vilein  julkaistavien  aktuaariraporttien  yhteydessd.  Laajemman
rahoitustasapainon tarkastelu pdtee myos Saksaan, vaikka sen vakautusmekanismi ei
suoraan katso Ruotsin tyyppisesti varojen ja vastuiden muutosta. Saksan tapauksessa
tarkastelu tehddén riittdvan maksutason kautta, hieman Kanadan tapaan. Periaatteessa siis
kaikkien verrokkimaiden vakautusmekanismit katsovat videstomuutosten liséksi
rahoitustasapainon muutoksia myds muista syistd. Suomessa vastaavaa tarkastelua
tehdddn riittdvin maksutason kautta, mutta vain yhdeksi vuodeksi kerrallaan. Suomen
elakejdrjestelmdd voidaankin tdssd mielessd luonnehtia melko lyhytndkdiseksi

toimintaympariston muutosten havainnoinnissa ja muutoksiin reagoinnissa.

Automaattiset ~ vakautusmekanismit  auttavat  eldkejirjestelmid =~ vastaamaan
jérjestelmériskien, eli makroekonomisten, viestdllisten, ja poliittisten riskien, asettamiin
haasteisiin. Boado-Penaksen ym. (2009, 310) mukaan on hyodyllistd rajoittaa
poliitikkojen  tarvetta jdrjestelmddn  puuttumiselle, koska se mahdollistaa
aikahorisontiltaan pitkdjénteisemmén padtoksenteon nopeasti ongelmien ilmetessa.
Ruotsin ja Japanin elidkejdrjestelmiin ei jitetty poliittiselle paatoksenteolle roolia, toisin
kuin Saksassa ja Kanadassa. Ruotsissa ja Japanissa on poliittisilla pédétdksilld tosin
muutettu jdrjestelmien toimintaa siitd huolimatta; esimerkiksi osaa indeksileikkauksista
ei ole tehty, vaikka olisi pitdnyt. Voitaisiin kuitenkin argumentoida, etti jarjestelmdn
rahoituksellisen aseman ldpindkyvyys sekd ennalta sovitut riskienjakotoimenpiteet
vahentédvit poliitikkojen kykyéd kampanjoida eldkkeiden tason liiallisella korottamisella.
Erityisesti, kun uudistuksen maksava dinestdjdjoukko on paremmin tietoinen lupauksen
seurauksista, olettaen vakautusmekanismin selventivin jdrjestelmdn toiminnan syy-
seuraus-suhteita. Toisaalta vanhuuskdyhyyden estdmisen ja védhentdmisen nimissi
Ruotsin ja Japanin toimien kaltaiset tyokalut kannattanee pitdd jérjestelmin
paatoksenteon piirissd. Ruotsissa ja Japanissa poliittisia padtoksid on timén varjolla tehty,

vaikka jérjestelmén ideana on, ettd niitd ei tarvitsisi tehdd. Vihimmaiiskorvausasteen ja
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sitd kautta maksutason jonkinasteinen harkinnanvaraisuus lieneekin Saksan tapaan

mielekasta.

Maksutasojen kiinnityksen takia vakautusmekanismi ei voi nostaa maksuja Ruotsissa
eikd Japanissa. Saksassa ja Kanadassa se on mahdollista, ja Suomessa tyokalupakin ainoa
tyOkalu. Ruotsissa, Saksassa ja Japanissa seké kertyvien elikkeiden ettd maksussa olevien
elikkeiden indeksointi on kiinnitetty vakautusmekanismiin. Kanadassa vain maksussa
olevien eldkkeiden indeksointiin voidaan koskea. Verrokkimaissa on siis paddytty
jakamaan eldkejirjestelmiin kohdistuvia jérjestelmairiskejd sekd eldkkeensaajien ettd
tyontekijoiden vililld. Koska maksutaso on pitkilti kiinnitetty, tyossdkdyvit jakavat
riskid kerryttimienséd eldkkeiden kautta, ja osin mahdollisten maksutason korotusten
kautta. Ruotsissa tasapainoindeksin vaikutus on rajattu kolmasosaan, ja Saksassa
kestdvyyskertoimen vaikutusta on rajattu neljisosaan. Kdytdnnossé rajaukset vaikuttavat
eniten eldkkeensaajien kantamaan riskiin, koska heille indeksointimuutokset ovat
merkityksellisimpid. Jarjestelmédn ollessa rahoituksellisesti epétasapainossa sen
vanhimmille  jdsenille voidaan tehdd  védhiten indeksisopeutuksia, joten
indeksisopeutusten rajoittaminen siirtdd riskid tyossdkdyville. Myos eldkkeiden

viahimmaiskorvaustaso siirtdé riskid tyossikayville.

Nimelliset leikkaukset eldkkeiden tasoon ovat verrokkimaista sallittuja ainoastaan
Ruotsissa ja Japanissa, ja Japanissakin vain reaalipalkkojen tai hintojen laskiessa.
Vakautusmekanismi voi pienentdd tai poistaa indeksikorotukset kaikissa verrokkimaissa.
Koska nimelliset leikkaukset ovat sallittuja Ruotsissa, jarjestelmiin on implementoitu ns.
kiinniottokerroin. Taloudellisen tilanteen salliessa kerroin korottaa indeksikorotuksia,
kunnes saavutetaan taso, joka olisi ollut ilman leikkauksia. Saksassa ja Japanissa on
kaytossd kadnteisesti vastaava mekaniikka, koska nimelliset leikkaukset eivit ole
sallittuja. Saksassa ja Japanissa kiinniottokerroin madaltaa tulevia indeksikorotuksia,
kunnes alijddama on saatu kurottua umpeen, ja jirjestelméd on saavuttanut taloudellisen
tasapainon. Kanadassa indeksileikkauksia ei oteta kiinni, ja vastaavasti tehdyt

maksunkorotukset ovat myds pysyvia.

Ruotsissa ja Japanissa vakautusmekanismit ovat asymmetrisid, eli taloudellisesti hyvissa
olosuhteissa ne eivdt mahdollista palkkojen kasvu-uraa suurempia korotuksia kertyviin
tai maksussa oleviin eldkkeisiin. Saksassa ja Kananadassa rahastoidun etuusparannuksen

osalta vakautusmekanismit ovat puolestaan symmetrisid, eli taloudellisesti hyvissa
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oloissa ne mahdollistavat tavallista suuremmat indeksikorotukset. Auerbachin ja Leen
(2009, 65) mukaan symmetriset vakautusmekanismit ovat  nimellisesti
maksuperusteisissa jdrjestelmissd parempia, koska ne estdvit liiallisten varojen
kumuloitumisen ja lisddvdt siten hyvinvointia. Symmetrian puolesta puhunee myos
jérjestelmén uudistamisen poliittinen perusteleminen; tuottojen jakaminen hyvini aikoina

ja riskien huonoina luultavasti lisdd uudistuksen yleistd hyviksyttavyytta.

Suomen elinaikakertoimen heikkoutena verrattuna verrokkimaiden indeksoinnin kautta
tapahtuvaan sopeutukseen voidaan pitdd sen vaikutuksen pysyvyyttid. Kerroin vaikuttaa
kerran eldkkeelle jdddessd ja sen jdlkeen tapahtuva elinajanodotteen kasvu kyseisen
ikdkohortin kohdalla jdi jarjestelmén vastuulle. Jérjestely toki vihentdé eldkkeensaajien
kantamia riskejd elinajanodotteen kasvusta. Indeksoinnin kautta tehtévilld sopeutuksella
voitaisiin eldkkeet saada paremmin vastaamaan todellista kehitystd. Esimerkiksi, jos
elinajanodote on odotettua pienempi, eldkeldinen saa vahemmaén eldkettd kuin olisi
ansainnut. Jarjestelmdn rahoitustasapainoa seuraava symmetrinen vakautusmekanismi
voisi tdssd ei-toivotussa skenaariossa nostaa elidkkeiden indeksointia, myods nykyisten
eldkkeensaajien kohdalla (vrt. Tenhunen & Vaittinen 2010, 36). Lisdksi muutos olisi
inkrementaalista, ja eldkoityessd alkava eldke olisi korkeampi. Tdma mahdollistaisi
suuremman kulutuksen eldkeidn alkupééssa, jolloin kunto on paras. Lisdksi asetelma olisi
reilumpi ihmisille, joiden odotettu elinikd on jostain syystd keskivertoa lyhyempi,

esimerkiksi vaarallisten toiden vuoksi.

Kaikki verrokkimaat ovat kohdanneet samanlaisia véestollisid, makrotaloudellisia ja
poliittisia haasteita kuin Suomi. Kaikissa verrokkimaissa haasteisiin heréttiin 1990-2000-
luvuilla, ja niissd toteutettiin uudistuksia, joilla riskid negatiivisista kehityskuluista
jaettiin tyossikdyvien ja eldkkeensaajien valilld. Uudistusten taustalla on ollut erityisesti
véeston ikddntyminen ja sen johdosta tapahtuva vanhushuoltosuhteen nousu.
Verrokkimaissa katsottiin, ettd eldke-etuuksia oli luvattu kestdméattomidn korkealla
tasolla, jonka ylldpito johtaisi sukupolvien vélisen tasa-arvo ongelman lisédksi
kilpailukykyhaasteisiin. Verrokkimaissa on siirrytty etuusperusteisuudesta enemmén
nimellisen maksuperusteisuuden ja rahastoinnin suuntaan, jotta etuudet vastaisivat
paremmin jdrjestelmiin maksettuja maksuja, ja jotta etuudet kerryttdisivét ne, jotka niista
hydtyvit. Kaikissa verrokkimaissa on lisdksi kédytossd ansiokatto, koska pakollisen

eldkesddstimisen on katsottu olevan riittdvdd, kun se takaa tietyn toimeentulon tason.
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Lisdksi tdmé rajoittaa jakojirjestelmén kautta rahoitettavan eldkemiéran suuruutta, ja

mahdollistaa erilaisten preferenssien toteuttamisen.

Suomessa on makrotaloudellisten riskien toteutumisen my6td muutettu rahastoinnissa
kaytettdvid korkoja vastaamaan paremmin reaalimaailman olosuhteita. Jérjestelmén
vakavaraisuuskehikkoa on muokattu sallimaan suurempi osakepaino. Vuoden 2005
elakeuudistuksen yhteydessé pyrittiin vastaamaan viestoriskien toteutumiseen ottamalla
kayttoon elinaikakerroin ja muuttamalla eldkditymisikdd. Samalla pidennettiin eldkkeen
laskennassa huomioitavien tyovuosien madérdd, siten, ettd eldke vastaisi paremmin
jarjestelmidn maksettuja maksuja. Uudistuksen yhteydessd alinta eldkeikédé laskettiin,
mutta samalla otettiin kadyttoon korotettu kertymi, jonka toivottiin kannustavan
tyokykyisid ihmisid tyduran jatkamiseen tavoite-eldkeikdén saakka. Kannisen ja
Ravaskan (2022) mukaan vuoden 2005 eldkeuudistuksen mahdollistama eldkdityminen
63-vuotiaana ja aiemman 65 vuoden sijaan epdonnistui, koska, vastoin odotuksia,
korotettu karttuma ei riittinyt kannustamaan ihmisid pidempéén tyduraan. Viimeisimman
eldkeuudistuksen seurauksena eldkeikid nostetaan takaisin 65 vuoteen 2030 mennessé,
jonka jélkeen ne on sidottu elinajanodotteeseen. Suomessa lisdksi poliittisia riskeja
viahentéd jarjestelmén uudistamisen kolmikantaisuus, jossa seki tyontekijat, tyOnantajat,

ettd valtio osallistuvat uudistusten suunnitteluun.

Kaérjistetysti voitaisiin todeta, ettd Suomi on onnistunut aiempien makrotalousriskien
hallinnassa, mutta véestoriskien hallinta on epdonnistunut. Vuoden 2005
eldkeuudistuksen seurauksena mahdollistettiin 25-vuoden ajaksi optimaalista aikaisempi
eldkodityminen, jonka seurauksena ldhes kokonainen sukupolvi péési / pdédsee elidkkeelle
liian aikaisin. Elinaikakerroin toki laski alkavia eldkkeitd vuodesta 2010 alkaen, mutta
pidemmadt tyOurat olisivat parantaneet sekd eldkkeiden tasoa, ettd jdrjestelmén
rahoituksellista kestdvyyttd. Makrotalousriskien hallinta voidaan kuitenkin ainakin
rahastokoron osalta kyseenalaistaa, silld se on sdilynyt yli vuosikymmenen merkittdvisti
Euriborkorkojen yldapuolella. 90-luvulla koronlasku tehtiin rivakammin. Saman aikavélin
hyvien sijoitustuottojen myo6td rahastokorko ei ole tosin muodostunut ongelmaksi. Nyt
Suomi on kuitenkin kohtaamassa uusia haasteita syntyvyyden laskun ja vuoden 2022
poikkeuksellisten tapahtumien myd6td. Verrokkimaiden tarjoamat esimerkit voisivat
tarjota nithin ratkaisun, joka ei voi lyhytnakodisyytensd vuoksi epdonnistua kuten vuoden

2005 uudistus, ja jota ei voi lykétd kuten matalakorkoympéristoon reagointia.
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5.2.1 Sopiva vakautusmekanismi

Eldkkeiden riittdvyyden turvaamiseksi vihimmaiskorvausteen tulisi olla méériteltdvissa
mekanismin puitteissa. Myos poliittinen hyvéksyttivyys ja kestdvyys kaytdnnossa
vaativat sitd. Vihimmaiskorvausasteen maarittdminen vaatii sen, ettd maksutasoa ei voida
taysin kiinnittdd. Sille voitaisiin kuitenkin asettaa rajoitteita, kuten Saksassa, ja rajoitteen
yldrajassa voitaisiin peilata verrokkimaiden maksutasoa. Kéytdnndssd voitaisiin siis
katsoa, ettd suomalainen tydvoima ei ole merkittdvisti esimerkiksi ruotsalaista tai
saksalaista tyOvoimaa kalliimpaa. Téssd voitaisiin kéyttdd pelkkdd eldkemaksutasoa
laajemmalle katsovaa harkintaa. Pitkédn aikavélin rajoitteiden tasoa voitaisiin tarkastella
tietyin intervallein esimerkiksi pitkén aikavilin aktuaariraporttien yhteydessd. Lyhyelld
aikavélilld jarjestelmdn indeksointi voitaisiin Ruotsin ja Saksan tapaan kytked
automaattiseen vakautusmekanismiin, joka seuraa toteumia ennusteiden sijaan. Télloin
jérjestelmd vakautuu muuttuvassa toimintaympdristossd automaattisesti, mutta

pidemmalld aikavalilld voidaan kéyttdd poliittista harkintaa.

Kertyvien ja maksussa olevien elidkkeiden perusindeksointia voitaisiin muuttaa
vastaamaan jotakin yhdistelmdd Saksan, Ruotsin ja Japanin indeksointitavoista.
Kertyvien eldkkeiden indeksointi voitaisiin muuttaa vastaamaan tiysin keskipalkkojen
kehitystd, jolloin alkava elidke olisi korkeampi ja vastaisi paremmin tyouran palkkoja.
Maksussa olevien eldkkeiden indeksoinnille voitaisiin asettaa palkkojen kehitystd
vastaava katto, jolloin korkean inflaation oloissa eldkkeet eivédt voi nousta palkkoja
nopeammin, ja siten rasittaa jérjestelmidd. Viahimmadiskorvausasteen tapaan myds
nimellisten leikkausten kieltiminen maksussa oleviin eldkkeisiin lienee jérjestelmin
poliittisen hyvéksyttdvyyden kannalta paras vaihtoehto. Téllin jarjestelmén kestdvyyden
nimissd vakautusmekanismiin tulee implementoida Saksan ja Japanin tapaan
kiinniottokerroin. Poliittisen hyvéksyttivyyden ja yhteisen riskienjaon nédkdkulmasta
sekd kertyvien ettdi maksussa olevien eldkkeiden indeksointi tulee kytked

vakautusmekanismiin, kuten Saksassa, Ruotsissa ja Japanissa on tehty.

Poliittisen hyvéksyttdvyyden ja hyvinvoinnin nimissd indeksointiin kytketyn
vakautusmekanismin tulisi olla symmetrinen. Indeksoinnin korottamiselle normaalista
tulisi kuitenkin ndhddkseni asettaa rajoitteita; se voitaisiin tehdd esimerkiksi tietyksi
periodiksi harkinnanvaraisesti pitkdn aikavilin aktuaariraporttien nayttdessd sen olevan

kestdvad. Myos esimerkiksi aikaisempia maksutason korotuksia voitaisiin ensisijaisesti
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perua ennen indeksikorotuksia. Jérjestelmélle voitaisiin siis sallia suurempi poikkeama
positiiviseen suuntaan, eiké lyhyelld aikavililld varojen kumuloitumiselle tarvitsisi tehda
mitddn, hieman Kanadan rahastoidun etuusparannuksen tapaan. Jos maksutaso
todettaisiin pitkélld aikavélilld kestdvdksi, kumuloituneita varoja voitaisiin jakaa

indeksiparannusten muodossa esimerkiksi korottamalla indeksointia mairdajaksi.

Matalakorkoympadriston asettamiin haasteisiin voitaisiin vastata maksuperusteisella
rahastoinnilla. Talloin eldke koostuisi selkedsti kahdesta osasta Ruotsin tapaan.
Maksuperusteinen rahastointi ratkaisisi pitkélti eldkelaitosten vakavaraisuusongelmat, ja
lisdksi se mahdollistaisi erilaiset sijoitusportfoliot eri ikdisille. Tdmd voisi lisétd
eldkesddstamisen mielekkyyttd nuorten keskuudessa. Jakojirjestelméin kautta rahoitettava
osuus voisi kuitenkin sdilyd etuusperusteisena rahastoinnin muuttamisesta huolimatta.
Maksuperusteisen rahastoinnin myotd riskit séilyisivdt jakojdrjestelmén suuren
rahoitusosuuden myo6td suurimmilta osin jérjestelmin kannettavina, mutta yksildiden
kantamien riskien maédrd lisddntyisi. Kiaytdnnossd annuiteettimarkkinariskiin, eli
eldkeannuiteettiin vaikuttavaan ikdkohortin odotettuun elinikd4dn sekd annuiteetin
myOntdjan kayttdimain diskonttokorkoon, seké sijoitusriskeihin, eli osakemarkkinoiden
heilahteluun ja nimellisarvoisten obligaatioiden kohtaamaan inflaatioriskiin, liittyvét

riskit siirtyisivét osittain yksiloiden kannettaviksi.

Luvun 7 simulaatiolaskelmissa tullaan tarkastelemaan, miten kuvatun tyyppinen
vakautusmekanismi vaikuttaisi Suomen TyEL-jédrjestelméén. Yrittdjét ja julkinen puoli
jatetddn  yksinkertaistamisen vuoksi huomiotta. Elinaikakerroin ja eldkeidn
elinajanodotteeseen  sidottu nosto tullaan pitdmddn  jéarjestelmissd, vaikka
vakautusmekanismi sindllddn eliminoi tarpeen elinaikakertoimelle jdrjestelmén
rahoitustasapainon ndkdkulmasta. Elinaikakerroin kuitenkin pienentdd alkavia elékkeita,
jolloin maksussa olevien pienempien eldkkeiden mahdollinen sopeutustarve on pienempi.
Poliittisen harkinnan mallintamisen vaikeuden takia vakautusmekanismiin asetetaan
tavoitetasausmaksutaso ja tavoitekorvausaste eldkkeille. Molemmat asetetaan
reflektoimaan verrokkimaita. Tarkasteluaikahorisontiksi on valittu Kanadan mallin
mukainen 75-vuotta. Tavoitetasoja ei tulla muuttamaan tarkasteluajanjaksolla tietyin
intervallein, vaan maksutaso ja korvausaste “kelluvat” jarjestelmén taloudellisen tilanteen
mukaan pyrkien konvergoitumaan kohti tavoitetasoja. Vakautusmekanismi tulee
pohjautumaan  pitkdlti  Saksan  mekanismiin, koska Ruotsin  nimellisesti

maksuperusteisesta jarjestelméstd on vaikea adoptoida mitddn suoraan muuttamatta
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elikejarjestelmityyppid etuusperusteisesta joksikin muuksi. Sekd kertyvien etti
maksussa olevien eldkkeiden indeksointi tullaan kytkemédn vakautusmekanismiin.

Rahastointiin ei tulla yksinkertaisuuden nimissa tekeméin muutoksia.
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6 Elakejarjestelmamalli

Aikaisimmat véestonkehitysennusteet ovat pohjanneet yksinkertaisiin aritmeettista tai
geometrista kasvua hyoddyntdviin malleihin, kuten esimerkiksi Malthusin kasvumalli.
Matemaattisten kasvumallien jélkeen kokonaisvieston kasvua ennustettu parametrisesti.
Nykyinen lahestymistapa vaestonkehityksen ennustamiseen lahtee
kokonaisvdestonkehityksen sijaan liitkkeelle véestokehityksen komponenteista:
syntyvyydestd, kuolevuudesta ja nettomaahanmuutosta. Muutostekijoiden kehitysta
mallinnetaan  kohorttikomponenttimenetelmélld, jossa yksittdisid komponentteja
tarkastellaan ikd- ja sukupuolikohtaisesti. Ennuste alkaa nykyviestostd, jonka kehitystd
ennustetaan komponenttien kehityksen perusteella. (Bistrom & Elo 2007, 9—;
Deschermeier ym. 2020, 1-3.) Syntyvyyden ja kuolevuuden kehitys ovat hitaita
prosesseja, kun taas muuttoliikkeen muutokset voivat olla nopeita, ja siten vaikeampia
ennustaa. Komponentteihin liittyvd epdvarmuus ja ennustehorisontin pituus tekevit
ennusteista sitd hypoteettisempia, mitd kauempana tulevaisuudessa ollaan. Alkupééssa
oleva arviovirhe moninkertaistuu helposti vuosien varrella. Viestoennusteissa tehdaankin
siksi usein useita skenaarioita eri mahdollisuuksien havainnollistamiseksi. (Deschermeier

ym. 2020, 1-2.)

Ennustemetodit voidaan jakaa deterministisiin ja  stokastisiin  ennusteisiin.
Determinististen mallien etu on laskennan ja mallin kdyton helppous, silld tiettyjen
parametrien lukitsemisella skenaariokohtaisesti kevennetdén laskentaa huomattavasti.
Lisdksi herkkyysanalyysien teko parametreja muuttamalla on helppoa. Yksittdisten
kehityskulkujen toteutumistodennédkdisyys on kuitenkin erittdin matala. Deterministiset
mallit eivdt tuota erilaisten kehityskulkujen todennikdisyysjakaumia, joten mallien
tuottamien skenaarioiden toteutumistodennékoisyyksid on vaikea arvioida luotettavasti.
Lisdksi vdestonkehitys ei ole luonteeltaan determinististd, vaan satunnaista. Stokastiset
mallit kohtelevat deterministisissd malleissa skenaarioittain kiinnitettyjd muuttujia
satunnaismuuttujina antamalla niille todenndkdisyysjakaumat. Stokastiset mallinnustavat
voidaan jakaa edelleen kahteen piifilosofiaan: frekventismiin ja Bayesilaisuuteen.
Frekventistinen ldhestymistapa luottaa laadukkaaseen saatavilla olevaan dataan, ja
malliin sy0tetddn vain aikasarjadataa. Bayesilainen ldhestymistapa taas ottaa
fokuksekseen muuttujiin  liittyvdn = epdvarmuuden hyddyntdméilld laajemmin

todenndkoisyysjakaumia. (Deschermeier 2020, 4-5.)
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Kohorttikomponenttimenetelma typistyy yksinkertaisimmillaan ajatukseen siitd, ettd
seuraavan periodin lopun videston on edellisen periodin lopun viestd korjattuna

muutostekijoilla:
Vo=Vy1+5+M,—-K,

Jossa V on viestd, S on syntyneiden lukumédrd, M on nettomaahanmuutto ja K on
kuolleiden lukumiird v:n indeksoidessa vuotta. (Deschermeier ym. 2020, 3.)
Komponentit ovat vahvasti riippuvaisia ldhtovéestostd, joten vdeston “paivittdmiseen”
kdytetddn yleisesti védeston perusteella madrittyvid muutoskertoimia. Esimerkiksi
syntyvien lasten médrd on luultavasti alempi véestdssd, jossa ei ole paljoa nuoria naisia.
Deschermeier ym. (2020, 3) suosittelevat hyddyntdmién seuraavan vuoden vieston
ennustamisessa edellisen vuoden lopun véestdd, jotta maahanmuuttajien kuolleisuus
voitaisiin huomioida paremmin. Lisdksi he ehdottavat keskimadrdisen naisten maarian
kayttod syntyvyyden ennustamisessa, jotta maahanmuuttajien vaikutus saataisiin
paremmin nakyviin. Vanella-Deschermeier-algoritmi saa seuraavan muodon (mukaillen

Deschermeier ym. (2020, 3)):

Vv,i,s

kv,i,s(Vv—l,i—l,s + My,i,s), kuni >0

+ Mo, kuni =0

X
= Vv—l,x—l,n + kv,x,n(Vv—i,x—l,n + Mv,x,n)
kv,o,s SPy,s Sp,x 2

i=x
Jossa
e V,;soniikidinen s sukupuolen viestd vuonna v
e k,;soniikdisen s sukupuolen kuolevuus vuonna v
e M, ;¢ oniikiisen s sukupuolen nettomaahanmuutto vuonna v

® sp, ¢ on vastasyntyneen todennékoisyys olla sukupuolta s vuonna v

e s,, on x ikdisten naisten keskihedelmallisyys vuoden v lopussa. ), x vastaa

lastensaanti-idssd olevien naisten maarda viestossa.

Olettaen naisten hedelmallisiksi ik&vuosiksi 1549, prosessi saa seuraavan algebrallisen

muodon (mukaillen Deschermeier ym (2020, 4)):
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Vv,O,s kv,O,s 0

=| 0
Vi,100,s : ky,100,s

Vv—1,14,n + kv,lS,n(Vv—i,M,n + Mv,lS,n)

0 SPv,s 2

*4 [Vo—t0s| + [ : l * :
: 5 lvvms,n + kyaon(Vooiagn + Myaon)

2

MU,O,S 1
4 ;
Mv,lOO,s

Tutkimuksessa kaytettdvd vdestomalli tulee pohjautumaan Vanella-Deschermeier-
algoritmiin. Malliin ei oteta mukaan stokastisia komponentteja, vaan se tulee olemaan
luonteeltaan deterministinen haluttujen herkkyysanalyysien tekoa varten. Huolimatta
stokastisten elementtien puutteesta, mallin rakentamisessa ja parametrisoinnissa tullaan
hyodyntdméan frekventististd ldhestymistapaa sen objektiivisuuden sekd helposti
saatavilla olevien laadukkaiden tilastojen takia. Mallin parametrisoinnissa on

hy6dynnetty pelkéstddn seuraavia tilastoja ja ennusteita:

Data Kasittely

Vaesto idn ja sukupuolen mukaan 2014-2021.
Tilastokeskus

<https://statfin.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/StatFi

n/StatFin vaerak/statfin vaerak pxt 11rd.p

x/>, haettu 11.8.2022.

Elavana syntyneet didin ian mukaan 2019—- Syntyneet jaoteltu kohortteihin didin ian
2021. Tilastokeskus. perusteella. 5v-kohortit 15-49. Alle ja yli

<https://pxweb?.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/Stat | aggregoitu mukaan paatyihin. Vastaavasti

Fin/StatFin __synt/statfin _synt pxt 12dm.px/t | kohortteihin jaetun viestodatan

able/tableViewlayoutl/>, haettu 11.8.2022. perusteella laskettu syntyvalle lapselle

todennakaoisyys kuulua tietyn kohortin
didille 3v keskiarvona. Vanhemmat
aitikohortit suurempia, mutta vinouma ok

vanhempien synnyttéjien trendin vuoksi.
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Kuolleet 2014-2019. Tilastokeskus.
<https://pxweb?2.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/Stat

Fin/StatFin  kuol/statfin kuol pxt 12ag.px/t

able/tableViewlLayoutl/>, haettu 11.8.2022.

Vastaavan periodin vaestédatan avulla
laskettu vuosittain kuolleiden osuus tietyn
ikdisesta vdestosta 5v keskiarvona

sukupuolittain.

Muuttoliike 2019-2021. Tilastokeskus.
<https://statfin.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/StatFi

n/StatFin _muutl/statfin muutl pxt 11a7.px/

table/tableViewlLayoutl/>, haettu 11.8.2022.

Maahan- ja maastamuuttajat jaettu 5v-
kohortteihin 0—75 sukupuolittain. Laskettu
maahan- ja maastamuuttajien ika- ja

sukupuolijakaumat 3v keskiarvoina.

Elinajanodote idn ja sukupuolen mukaan,
ennuste. Tilastokeskus.

<https://statfin.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/StatFi

n/StatFin vaenn/statfin vaenn pxt 139l.px/

>, haettu 10.9.2022.

Yksinkertaisuuden vuoksi elinajanodotteen
kasvu poimittu vaestéennusteesta
vastasyntyneen elinajanodotteen

muutoksena 5v intervallein sukupuolittain.

Tyolliset ja palkansaajat tydnantajasektorin ja
toimialan mukaan 2019-2020. Tilastokeskus.

<https://pxdata.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/StatFi

n/StatFin  tyti/statfin tyti pxt 13as.px/table

/tableViewlayoutl/>, 26.9.2022.

Laskettu yksityisen sektorin tyollisten
osuus kaikista tyollisista ja palkansaajien
osuus yksityisen sektorin tyollisista 3v

keskiarvoina.

Vaesto tyomarkkina-aseman, sukupuolen ja
ian mukaan 2016—-2020. Tilastokeskus.
<https://pxnet2.stat.fi/PXWeb/pxweb/fi/StatF

in_Passiivi/StatFin Passiivi _tym _tyti/statfin

pas tyti pxt 11pl 2020.px/table/tableViewla
youtl/>, haettu 12.9.2022.

Laskettu 15-64 ja 15-74 tyollisyysasteet 5v
keskiarvona, joiden perusteella laskettu
kerroin 15—-64-vuotiaiden tyollisyysasteen
muuttamiseksi 15-74-vuotiaiden
tyollisyysasteeksi. Lisdksi laskettu 65-74-
vuotiaiden t6issa olevien osuus
samanikdisesta vaestosta, josta saatu
kerroin alimman eldkeian jalkeen toissa

jatkavien vaestdosuudelle.

Ansiotasoindeksin keskimaaraiset
vuosimuutokset 1975-2021. Tilastokeskus.

https://www.stat.fi/tup/suoluk/suoluk palkat

.html#Ansiotasoindeksin%20keskim%C3%A4%

C3%A4r%C3%A4iset%20vuosimuutokset,

haettu 29.12.2022

Kaytetty alkavien eldkkeiden laskemiseen.
Viety nykyista keskipalkkaa menneisyyteen

ja laskettu elakertymaa.

Validointiin kdytetty data
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Vaesto ian ja sukupuolen mukaan, ennuste. Verrattu mallin tuottamaan
Tilastokeskus. vdestoennusteeseen sukupuolittain.

<https://pxnet2.stat.fi/PXWeb/pxweb/fi/StatF | Kaytetty rakennusvaiheessa mahdollisten

in/StatFin _vrm vaenn/statfin vaenn pxt 1 | virheiden kartoitukseen ja rakennuksen

28t.px/>, haettu 11.8.2022. jalkeen mahdollisesti eroavien tulosten

selittdmiseen.

Lakisaateiset elakkeet — pitkan aikavalin Hyodynnetty palkkasumma-, eldkemeno- ja
laskelmat 2022, raportin taulukoiden data. elakerahastoihin liittyvia ennusteita mallin
Eldketurvakeskus. validoinnissa.

<https://www.julkari.fi/handle/10024/145345

>, haettu 19.10.2022.

Taulu 5 Kaytetty data ja sen kasittely

Vanella-Deschermeier-algoritmia ~ on  muokattu  ikdryhmédkohorttien — kéyton
mahdollistamiseksi. Osa saatavilla olevasta datasta oli jaoteltu kohortteihin, joten
vastaavat kohortit ovat kdytdossd myOs mallissa. Viéestomalli pitdytyy ikd- ja
sukupuolijaottelussa, mutta tyomarkkina- ja eldkekerroksissa ne karsitaan pois
yksinkertaistamisen vuoksi. Vanella-Deschermeier-algoritmista poiketen
nettomaahanmuutto on jaoteltu maahan- ja maastamuutoksi sukupuolittain ja
ikdkohorteittain. Tdméan on ajateltu tarkentavan tuloksia maahan- ja maastamuuttajien
erilaisten sukupuoli- ja ikdjakaumien takia. Algoritmin kuolevuudesta on tehty
aikariippuvainen muuttuja elinajanodotteen kasvun mahdollistamiseksi, ja naisten
keskiarvomaddrdn kédyttd on pudotettu syntyvyyden laskennassa. Lisdksi valitun 100-
vuoden ikdmaksimin takia 100-vuotiaille on mééaritelty oma muutosalgoritminsa. Mallin
muuttujien notaatio eroaa perinteisestd matemaattisestd merkintatavasta luettavuuden

parantamiseksi. Taulussa 6. on selitteet mallissa kéytettdville indeksoinneille ja

merkinnoille.
A\ Vuosi
S Sukupuoli
i Tka
() vektori

Taulu 6 Vaestomallin indeksoinnin selitteet
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6.1 Vaestomalli

Viestovektorit ovat midritelty sukupuolittain vuositasolla ikékohorttien mairdn ollessa
vakio. Mallin ndkokulmasta kaikki kuolevat sen vuoden lopussa, jona he ovat tiyttineet
100 vuotta. Koko videstd on sukupuolittain jaettujen véestovektorien summa. Sukupuoli-
ja ikdjakoa kiytetddn tietyn vuoden viestdovektorien viemisessd seuraavan vuoteen.

Mallissa vuoden v viestd médritelty:

Ovéesté Onaiset Omiehet

V. = 1véest6 _ 1naiset + 1mieh
v : : H

100véest6 100naiset 1OOmiehe

Mallin syétevdestovektoreina on kaytetty Suomen todellista vdestod vuodelta 2021.
Mallissa vuoden v-1 naisten vdestovektori médrittdd vuonna v syntyvien lasten mairén

seuraavasti:
Sy e KHLv—l
Syntyneetv‘s = (Synnytysikéisten maara, _, ) ((TSK) * T) * Sp.

Jossa Synnytysikdisten médara on madritelty vaakavektorina viiden vuoden ikdkohorttien
mukaan:
19

Naisia,_1;
i=15

49
Naisia,_q ;
=45
TSK, eli todennékdisyys syntyd kohortille, on médritelty pystyvektorina, joka sisdltdd
kullekin synnytysikdisten kohortille todenndkoisyyden, ettd syntyvd lapsi kuuluu

kohortille. TSK on mallissa eksogeeninen muuttuja. TSK saa mallissa seuraavat arvot:

Kohortti | TSK

15-19 0,012

20-24 0,104

25-29 0,282
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30-34 0,351

35-39 0,201

40-44 0,047

45-49 0,003

Taulu 7 Todennakdisyys syntya kohortille
Esitetyt luvut on pyoristetty kolmen desimaalin tarkkuuteen. Todennékdisyydet laskettu
vuosien 2019-2021 keskiarvona. Alinta kohorttia nuorempana tai ylintd kohorttia

vanhempana synnyttineet on aggregoitu mukaan kohortteihin.

KHL on keskihedelmillisyysluku ja se on mallissa eksogeeninen muuttuja.
Keskihedelmallisyysluku valittiin eksogeeniseksi muuttujaksi eri
syntyvyysskenaarioiden testaamista varten. Se on jaettu viidelld, koska yksi

synnytysikdisten kohortti jakautuu viiteen ikdryhméén.
Sp on todenndkdisyys, ettd syntyvé lapsi on tiettyd sukupuolta.

0,489, jos s = nainen
{1 — 0,489, jos s = mies

Luku on laskettu 0—5-vuotiaiden kohortille vuosien 2019-2021 lukujen keskiarvona.

Mallissa syntyvien lasten mdird on siis endogeeninen muuttuja, joka midraytyy mallin
eksogeenisten parametrien perusteella. Syntyvien lasten méérdn lisdksi maahan- ja
maastamuuton mééré, sekd kuolleisuus ja elinajanodotteen kasvu vaikuttavat seuraavan
vuoden videston kokoon. Mallissa vuoden v i-ikdisten kohortti méérdytyy seuraavasti

vuoden v-1 i-1-ikdisten kohortin perusteella:

4
Viis = 1§ (Syntyneet, s + Maahanmuutto; ; — Maastamuutto, ;) * EJT
0,kuni> 100

+ Maahanmuutto; s — Maastamuutto;s) * EJT

kuni=20

v—1,i—1,s
1,8’
Jossa V on véestd. Maahanmuutto on médritelty:

Maahanmuutto; s = M = MIJ; ¢ * MSJ; ¢

Jossa M on maahanmuuttajien maard. Mallissa M on vakio. MIJ on maahanmuuttajien

ikdjakauma, joka on madritelty TKS:n (todenndkdisyys syntyd kohortille) tapaan
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todennikoisyysvektorina. Vektori siséltdd viiden vuoden ikdkohortein jaoteltuna 74
vuoden ikddn saakka todennikoisyyksid siitd, ettd maahan muuttava henkild kuuluu
tiettyyn ikdkohorttiin. Kaikki 75-vuotiaat ja sitd vanhemmat kuuluvat mallissa samaan
kohorttiin. MSJ on maahanmuuttajien sukupuolijakauma. Se on jaoteltu samoihin
ikdkohortteihin kuin MIJ. MSJ:n sisdltimdt todenndkodisyydet kertovat kuinka

todennikoisesti tietyn ikdinen maahanmuuttaja on tiettyd sukupuolta. Mallissa M1J ja

MSJ saavat seuraavat arvot:

Maahanmuuttajien | Maahanmuuttajien
ikiijakauma sukupuolijakauma
Kohortti | Naiset | Michet Naiset | Miehet
0-4 0,072 0,062 0,496 0,504
5-9 0,061 0,053 0,498 0,502
10-14 0,047 0,042 0,486 0,514
15-19 0,058 0,054 0,476 0,524
20-24 0,138 0,112 0,51 0,49
25-29 0,185 0,175 0,475 0,525
30-34 0,146 0,158 0,439 0,561
35-39 0,1 0,117 0,42 0,58
40 - 44 0,064 0,076 0,418 0,582
45 - 49 0,041 0,052 0,405 0,595
50-54 0,028 0,034 0,414 0,586
55-59 0,019 0,022 0,42 0,58
60 - 64 0,013 0,014 0,44 0,56
65 - 69 0,011 0,011 0,448 0,552




70 - 74

0,008

0,008

0,468

0,532

75 -

0,01

0,009

0,477

0,523

Taulu 8 Maahanmuuttajien ika- ja sukupuolijakaumat

Maastamuutto on médritelty maahanmuuttoa vastaavasti:

Jossa MM on maastamuuttajien maara.

Maastamuutto; s = MM x MMIJ; ¢ x MMS]; ¢

Mallissa MM on vakio.
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MMI1J on

maastamuuttajien ikdjakauma, joka on mairitelty M1J:n tapaan todennikdisyysvektorina.

Vektori siséltdd viiden vuoden ikékohortein jaoteltuna 74 vuoden ikddn saakka

todenndkoisyyksid siitd, ettd maasta muuttava henkilé kuuluu tiettyyn ikékohorttiin.

Kaikki 75-vuotiaat ja sitd vanhemmat kuuluvat mallissa samaan kohorttiin. MMSJ on

maastamuuttajien sukupuolijakauma. Se on jaoteltu samoihin ikdkohortteihin kuin

MMIJ. MMSJ:n sisdltimit todenndkoisyydet kertovat kuinka todenndkdisesti tietyn

ikdinen maahanmuuttaja on tiettyd sukupuolta. Mallissa MMIJ ja MMSJ saavat seuraavat

arvot:
Maastamuuttajien | Maastamuuttajien
ikijakauma sukupuolijakauma
Kohortti | Naiset | Miehet | Naiset | Miehet
0-4 0,048 0,05 0,489 0,511
5-9 0,044 0,047 0,481 0,519
10-14 0,034 0,034 0,498 0,502
15-19 0,053 0,033 0,614 0,386
20-24 0,15 0,094 0,614 0,386
25-29 0,19 0,147 0,562 0,438
30-34 0,148 0,149 0,497 0,503
35-39 0,098 0,127 0,431 0,569
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40-44 | 0,061 0,093 0,393 0,607

45-49 0,044 0,068 0,39 0,61

50-54 0,037 0,053 0,407 0,593

55-59 10,028 0,039 0,415 0,585

60-64 | 0,026 0,029 0,466 0,534

65-69 0,019 0,018 0,507 0,493

70-74 0,01 0,01 0,494 0,506

75 - 0,01 0,007 0,579 0,421

Taulu 9 Maastamuuttajien ika- ja sukupuolijakaumat
Maahan- ja maastamuuttoon liittyvit todenndkdisyydet on laskettu vuosien 2019-2021

tilastojen keskiarvoina.
EJT, eli eloonjdédmistodennékdisyys on médritelty mallissa:
EJT,;s = 1 — Kuolemanvaara; s * (1 — (Elinajanodotteen kasvu, s — 1))

Elinajanodotteen kasvu on mallissa méaritelty:

4

Elinajanodotteen kasvu,, s = 1_[ (1 + Elinajanodotteen kasvu,, ;)
n=2021
Tédmi on tehty, koska kuolemanvaaraluvut ovat mallissa vakioita, mutta kuolevuuden
halutaan vdhenevin ajan myotd. Mallissa eloonjddmistodenndkdisyys siis kasvaa ajan
myo6td, koska elinajanodotteen kasvu pienentdd kuolemanvaaraa. Mallissa
elinajanodotteen kasvu on laskettu vuoden 2021 véestoennusteen -elinajanodote-
ennusteesta vastasyntyneen -elinajanodotteen muutoksena sukupuolittain. Mallissa

elinajanodotteen kasvu saa seuraavat arvot:

Elinajanodotteen kasvu

Vuodet Naiset Miehet
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2021-2025 |1 0,79 % | 1,23 %

2025-2030 | 0,92 % | 1,43 %

2030-2035 | 0,88 % | 1,33 %

2035-2040 | 0,86 % | 1,26 %

2040-2045 | 0,81 % | 1,14 %

2045-2050 | 0,73 % | 1,06 %

2050-2055 | 0,69 % | 0,98 %

2055-2060 | 0,65 % | 0,90 %

2060-2065 | 0,60 % | 0,81 %

2065-2070 | 0,55 % | 0,77 %

Taulu 10 Elinajanodotteen kasvu sukupuolittain

Jokaiselle mallin ikéluokalle on mééritetty sukupuolittain omat kuolemanvaaralukunsa.
Luvut on laskettu vuosien 2014-2019 keskiarvoina videstd- ja kuolleisuustilastojen
pohjalta. Laskennassa kéytettiin vuosia 2014-2019, koska korona lisdsi kuolleisuutta
vanhoissa ikdluokissa merkittavisti. Keskiarvot on tuotu nykyaikaan hyodyntamalla ylla
olevaa elinajanodotteen kasvun maaritelméé. Kuolemanvaara on mallissa todenndkdisyys
sille, ettd tietyn ikdinen henkild kuolee tietyn vuoden aikana. Mallissa on kéytetty

seuraavia kuolemanvaaralukuja:

Kuolemanvaaraluvut

Ika | Naiset Miechet | Ikd | Naiset | Miehet | Ik4 | Naiset Miehet

0 [0,00167 | 0,00207 | 34 | 0,0004 | 0,001 68 | 0,00833 | 0,01757

1 10,00017 | 0,0002 |35 | 0,0004 | 0,00099 | 69 | 0,00937 | 0,01816

2 10,00007 | 0,00019 | 36 | 0,0005 | 0,00114 | 70 | 0,01056 | 0,0206

3 [0,00009 | 0,0001 |37 |0,0006|0,00116 |71 |0,01277 | 0,02079
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4 10,00007 | 0,00007 | 38 | 0,0005 | 0,00136 | 72 | 0,0144 | 0,02427
5 10,00007 | 0,00009 | 39 | 0,0006 | 0,00126 | 73 | 0,01545 | 0,02611
6 | 0,00008 [ 0,00006 | 40 | 0,0006 | 0,00131 [ 74 | 0,01746 | 0,02933
7 10,00005 | 0,00007 | 41 | 0,0007 | 0,00154 | 75 | 0,01939 | 0,03272
8 |0,00005 | 0,00003 [ 42 | 0,0009 | 0,00157 | 76 | 0,0201 | 0,03649
9 10,00004 | 0,00007 | 43 | 0,0008 | 0,00174 | 77 | 0,02332 | 0,04096
10 | 0,00006 | 0,00005 | 44 | 0,0009 | 0,00208 | 78 | 0,0249 | 0,04419
11 | 0,00009 | 0,00008 |45 | 0,001 |0,00212 [ 79 | 0,03078 | 0,0498

12 | 0,00007 | 0,00006 | 46 | 0,001 | 0,00239 | 80 | 0,03407 | 0,05642
13 | 0,00007 | 0,00011 | 47 | 0,001 |0,00244 | 81 | 0,03932 | 0,06078
14 | 0,00014 | 0,00013 | 48 | 0,0012 | 0,00281 | 82 | 0,04609 | 0,06941
15 | 0,00018 | 0,0002 |49 |0,0015 |0,00313 |83 | 0,05175 | 0,07783
16 | 0,00016 | 0,00032 | 50 | 0,0016 | 0,00339 | 84 | 0,05847 | 0,09102
17 |0,00023 | 0,00031 | 51 | 0,0017 | 0,00375 | 85 | 0,06763 | 0,1013

18 | 0,00024 | 0,00062 | 52 | 0,0019 | 0,0043 |86 | 0,07902 | 0,11781
19 | 0,00027 | 0,00067 | 53 | 0,0021 | 0,00432 | 87 | 0,09175 | 0,13199
20 | 0,00028 | 0,00072 | 54 | 0,0023 | 0,00486 | 88 | 0,10763 | 0,14811
21 |0,00031 | 0,00074 | 55 | 0,0026 | 0,00509 | 89 | 0,12303 | 0,16353
22 10,00034 | 0,00079 | 56 | 0,0026 | 0,00618 | 90 | 0,14779 | 0,18204
23 |0,00028 | 0,00064 | 57 | 0,003 |0,00628 | 91 | 0,1686 | 0,20638
24 | 0,00036 | 0,00079 | 58 | 0,0031 | 0,00733 | 92 | 0,19323 | 0,23003
25 10,0003 |0,00087 | 59 |0,0039 | 0,00787 | 93 | 0,22055 | 0,26003
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26 | 0,00033 | 0,00082 | 60 | 0,0039 | 0,00862 | 94 | 0,24588 | 0,28752

27 10,00035 | 0,00085 | 61 | 0,0045 | 0,00974 | 95 | 0,3003 | 0,3049

28 |0,00025 | 0,00078 | 62 | 0,0046 | 0,01058 | 96 | 0,3351 | 0,36469

29 |0,00034 | 0,00092 | 63 | 0,0052 | 0,01161 |97 | 0,37191 | 0,39073

30 | 0,00046 | 0,00083 | 64 | 0,0059 | 0,01321 | 98 | 0,41831 | 0,37312

31 [ 0,00031 | 0,00096 | 65 | 0,0068 | 0,01372 | 99 | 0,43615 | 0,41496

32 | 0,00033 | 0,00101 | 66 | 0,007 |0,01487 | 100 | 0,43615 | 0,41496

33 [ 0,00036 | 0,00092 | 67 | 0,0071 | 0,01612

Taulu 11 Kuolemanvaaraluvut

6.1.1 Mallin vaikutus tuloksiin

Seuraavaksi kdyddin lyhyesti ldpi vdestomallin vaikutus tutkimuksen tuloksiin. Mallin
tuottamaa ennustetta verrataan Tilastokeskuksen vuoden 2021 vdestdennusteen lukuihin.
Vertailuissa mallissa on kéytetty Tilastokeskuksen keskihedelmallisyys- ja
nettomaahanmuutto-oletuksia'®>. Mallin  alkuperdinen parametrisointi ~ osoittautui
elinajanodotteen kasvun osalta ongelmalliseksi, koska naisten hitaampi elinajanodotteen
kasvu johti naisvdeston romahdukseen. Kayttdimilld naisten elinajanodotteen kasvuna
miesten parametreja malli vaikuttaa pitdytyvan Tilastokeskuksen véestdennusteessa
paremmin. Mallin tuottama miesten lukuméérin kasvu ldhivuosina jai tilastokeskuksen
ennusteesta huipussaan muutamalla kymmenelld tuhannella miehelld. Tdma selittdd eron
videstomddrdssd mallin  tuottamassa  véestoennusteessa ja  Tilastokeskuksen
viestdennusteessa. Mallin parametrisoinnin takia miesten méaéra on vahvasti riippuvainen
maahanmuuton méddristd, jota havainnollistetaan kuvioissa 11., 12., ja 13. Kuvioissa
verrataan mallin tuottamaa ennustetta eri nettomaahanmuuton mairilld ja naisten

elinajanodotteen kasvulla Tilastokeskuksen viestoennusteeseen.

13 Nettomaahanmuutto 15 000 henke3 ja keskihedelmallisyys 1,45. Tilastokeskus (2021) Syntyvyys ei ole
Suomessa ikarakenteen kannalta riittavalla tasolla.
https://www.stat.fi/til/vaenn/2021/vaenn 2021 2021-09-30 tie 001 fi.html, haettu 10.9.2022.
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Miesten lukumddrd reagoi nettomaahanmuuton tasoon huomattavasti vahvemmin kuin
naisten lukumééri. Mallin parametrisoinnin takia miesten mééré reagoi voimakkaammin
maahanmuuttoon ja naisten maastamuuttoon. Kuvioissa 14. ja 15. on rikottu
maahanmuuton vaikutus miesten maarddn kahteen osaan. Kdytettyjen jakaumien takia
mallissa maahanmuutto jakautuu Tilastokeskuksen ennustetta voimakkaammin 40-60-

vuotiaiden ikdryhmaéan.
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Kuvio 15 40-59-vuotiaiden miesten lukumaara
Mallin maahan- ja maastamuuton sekd syntyvyyden parametrisointien takia
nettomaahanmuutolla on merkittdvd vaikutus syntyvien lasten midrddn. Mallissa

maahanmuuttajista merkittdvd osa on nuoria, joten synnytysikdisten kohortit kasvavat
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maahanmuuton miérin kasvaessa. Tdmai taas johtaa suurempaan mééraén lapsia. Tétd on
havainnollistettu kuviossa 16., jossa vihredlld viivalla kuvataan skenaariota, jossa

nettomaahanmuutto on vuosittain 4 000 henkeé korkeammalla tasolla.
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Kuvio 16 O-vuotiaiden lukumaara

Vieston vanhushuoltosuhde on mallin tuottamassa ennusteessa hieman Tilastokeskuksen
ennustetta matalammalla tasolla 2060—luvulle saakka. Ero miesvieston ikdrakenteessa ja
lukumiddrdssd alkaa ndkyd silloin. Maahanmuuton madrd ei vaikuta mallin
nykyparametrisoinnilla vieston vanhushuoltosuhteeseen merkittdvisti, eron luultavasti

tullessa paremmin ndkyviin 2070-luvulla.
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Kuvio 17 Vanhushuoltosuhde

Viestomallissa naisten elinajanodotteen parametreina tullaan kdyttdimédn alkuperdisesti

michille parametrisoituja arvoja, jotta mallin ennuste vastaa paremmin Tilastokeskuksen
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vuoden 2021 viestdennustetta. Herkkyystarkasteluja ei tulla tekemddn eri
nettomaahanmuuton maadrilld, koska se ei vaikuta nykyiselld parametrisoinnilla
merkittavasti vdeston ikdrakenteeseen. Malli vaikuttaa olevan rakenteeltaan hyva, koska
se kykenee replikoimaan Tilastokeskuksen véestoennusteen tuloksia melko tarkasti.
Mallia tullaan jatkossa hyddyntdmdén 15 000 henkilon nettomaahanmuutto-oletuksella,
ja siten, ettd naisten elinajanodotteen kasvun parametreina kéytetédn alun perin miehille
parametrisoituja arvoja. Videstomallin tuottamaa ennustetta tullaan hyddyntdméaéan 75-

vuoden aikahorisontilla luvun 5.3 keskustelun mukaisesti.
6.2 Tyollisyys, elakeika, elakeldisten lukumaara ja eldkejarjestelma

Tyollisten médrd johdetaan mallissa tyoikdisen 15-74-vuotiaan véeston madrdsta

seuraavasti:
Tyollisten lkm,, = Tyodikdinen vaesto,, * TA, * 0,86

Mallissa kdytetddn 15—64-vuotiaiden tydllisyysasteetta (TA), koska se on yleisemmin
kaytossd oleva luku, kuin 15-74-vuotiaiden tyodllisyysaste. Kéytdnndssd sen tilalle on
helpompi vaihtaa muiden tutkimusten tyollisyysastelukuja vertailuja varten. Vuosina
2016-2020 15-74-vuotiaden tyollisyys oli keskimddrin 0,86 % 15-64-vuotiaden
tyollisyydestd. TyEL:in piirissd olevien tyontekijoiden méédrd saadaan mallissa

seuraavasti:
TyEL — tyolliset,, = Tyollisten lkm,, * TyEL — kerroin,
Jossa TyEL-kerroin on:
TyEL — kerroin, = 81,9 % * 73,8 %

Yksityisen sektorin tyontekijoiden osuus kaikista tyontekijoistd on 73,8 % ja yksityisen

sektorin tyontekijoistd palkansaajia on 81,9 %.
Eldkeldisten lukumiérd on mallissa médritelty:

TyEL — eldkeliiset,
100 [EL,1+1

= Z Vyi— 10,9 % = Z Vyi — ETy =11, | * TYEL — kerroin,,
i=[Ely] i=[El]
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Jossa EI on elikeikd'* ja ET on elikoityvid tydvoimassa. 10,9 % viestdsti oletetaan
jatkavan tdissd alimman elékeién jélkeiset 10 vuotta. Luku on laskettu tydssidkdyvien 65—
74-vuotiaiden suhteena saman ikdiseen viestoon vuosien 2016-2020 keskiarvona. ET on

madritelty:
ETv,i:[EI,,] = Vv,i:[EI,,] * (EL, — [EL1)

Mallissa eldkeikd nousee 3 kuukautta vuodessa, kunnes eldkeikd saavuttaa 65:n vuonna
2027. Vuodesta 2030 alkaen eldkeikd on sidottu elinajanodotteen kasvuun. Eldkeidn
yhteydessd poiketaan aiemmin médritellystd elinajanodotteen kasvusta. Vuotuinen
elinajanodotteenkasvu on vuoden aikana tapahtuva elinajanodotteen muutos, joka on

madritelty taulussa 11. Huomioimalla eldkeién nousurajoite EI eli eldkeikd saadaan:

El,55030 = min |El,_; * (1 + Elinajanodotteen kasvu,); EI,_; + 12

TyEL-tyollisten ja TyEL-eldkeldisten lukuméérien ja keskipalkkojen ja -eldkkeiden
avulla saadaan laskettua eldkejdrjestelmidn fundamentit — tulot ja menot. Mallissa
rahavirrat ja varat pidetdén vuoden 2021 tasossa. Eldkejdrjestelma on rakennettu mallissa
madrittelemalld TyEL-palkkasumma, TyEL-eldkemeno, TyEL-maksu, sekd maksunosien

ja rahastojen kiytto. Palkkasumma on médritelty mallissa:
PS, = KP, * TyEL — tydlliset,

Jossa KP on vuositasoinen keskipalkka, joka on maaritelty:
KP, = KP,_y * (NPK,,_1 — I,_4)

Jossa NPK on nimellispalkkojen kasvuprosentti ja I on inflaatio. Elikemeno eli EM on

médritelty mallissa:
EM, = KE, * TYyEL — elédkeliiset,

Jossa KE on vuositasoinen keskieldke, joka on mééritelty:

14 Notaatio alaspainpyoristimiselle. Graham, L. —Knuth, D. — Patashnik, O. (1994) Concrete Mathematics:
A Foundation for Computer Science. Addison-Wesley, New York.
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KE, = 1669, kun v = 2023

TyEL — elikeldiset,_, — UTE,_ UTE,_
KE, = - ol * «KE,_, *TEIl,_, + k.

« KUAE,

TyEL — elakelaiset,_, TyEL — eldkelaiset,_,

Jkunv > 2023
Jossa UTE on uudet TyEL-eldkeldiset, TEI on tydeldkeindeksi ja KUAE on
keskiméérdinen wuusi alkava eldke. Mallissa keskieldke muuttuu kahden erillisen
vaikutuksen seurauksena: normaalin indeksoinnin ja keskiarvosta poikkeavien uusien
alkavien elidkkeiden seurauksena. Mallissa edellisen vuoden keskieldkettd korotetaan
indeksoinnin mukaan ja sitd painotetaan edellisen vuoden eldkkeensaajien osuudella.
Keskimadrdinen uusi alkava eldke maéraytyy luvun 2.2 méidrittelyn perusteella ja sitd

painotetaan mallissa uusien eldkeldisten osuudella. UTE ja TEI ovat mééritelty:
UTEy iig1,] = Vv,i=[e1,) * TYEL — kerroin,,

TEI,=1+02*NPK,+08x*1[,—1,

Ja KUAE on médritelty:

KUAE, = z 1_[ ATI, = KB, * 0,015 * EAK,,
n=v—[El,0,7] k=v—[El,*0,7]

Jossa ATI on ansiotasoindeksi ja EAK elinaikakerroin, jotka on maaritelty:

ATI, =1+08*NPK,+ 0,21, — I,

0,94404, jos v = 2023

BAKs = (g, /(81 — 1y

TyEL-maksu on méadritelty mallissa:
TM, = Vanhuuseldkeosa + Tasausosa, + Muu osa — Asiakashyvitys,

Maksussa ei huomioida tyOkyvyttomyyseldkeosaa. Mallissa asiakashyvitykset on
madritelty 1 % eldkejdrjestelmdn vakavaraisuuspddomasta. Mallissa vuotuinen
elikemeno katetaan TyEL-maksun tasausosalla ja rahastoista maksettavilla
elakkeenosilla, jotka on asetettu yksinkertaisuuden vuoksi 27 % eldkemenosta. Tasausosa
joustaa tarpeen mukaan. Eldkejdrjestelmén vuosittainen litke maédrittyy mallissa

seuraavan yhtéloryhmén perusteella:
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Elikemeno, = RO, + PS,, * (Tasausosa,, — Asiakashyvitys,,)
Elakevarat, = EV,_; * (1 + Ty —I,_1) —RO,_1 + RV, + TY,, + VVT,
Vastuuvelka, =VV,_; * (1 +VT,_; — I,_;) — RO,_; + RV, + VVT, + RT,

Jossa EV ja VV ovat lyhennetty eldkevaroista ja vastuuvelasta. Ne vastaavat mallissa
TyEL-eldkevarallisuutta ja TyEL-eldkevastuita, joihin on mukaanluettu myds rahastoidut
tyokyvyttomyyseldkeosat. Ne ovat mallin varantosuureita. Varantosuureille maksetaan
tuottoa. T on eldkevarojen vuositasoinen nimellistuotto, I on inflaatio ja VT on
vastuuvelalle maksettava tuotto. Lisdksi mallissa on virtasuureita, jotka madrittavat
varantosuureiden muutosta. RO on rahastoista maksettava eldkkeiden osuus, RV on
rahastoitava vanhuuselidkeosa, VVT on vastuuvelan tdydennys, TY on tasausylijidma ja
RT on rahastojen tiydennys. Rahastoista maksettava eldkkeiden osuus (RO), rahastoitava
vanhuuseldkeosa (RV) ja rahastojen tdydennys (RT) ovat teknisesti oikeita
eldkejirjestelmén osia, mutta mallissa ne eivit tdysin vastaa todellisuutta. Vastuuvelan
tdydennys (VVT) ja tasausylijadamé (TY) ovat keksittyjd suureita, joiden tarkoitus on
tasausmaksua muuttamalla pitdd jarjestelmédn eldkevarallisuus ja vastuuvelka tiettyjen

raamien sisélld. RO eli rahastoista maksettava osuus on maéritelty:
RO, = 0,27 * EM,,

RV eli rahastoitava vanhuuselikeosa on mééritelty:
RV, =PS,_; *VE

Rahastotdydennysten monimutkaisuuden vuoksi mallin vastuuvelan rahastoituja
elakkeenosia tdydennetddn vuosittain tietylla prosenttiosuudella

vakavaraisuuspddomasta. RT eli rahastotdydennys on médritelty:
RT, = 0,03 * (EV,_; = VV,,_1)
Mallissa vastuuvelalle patee:
0 < Vastuuvelka, < Elakevarat,

Jos vastuuvelka olisi kasvamassa eldkevarallisuutta suuremmaksi, eliakevarallisuutta
kasvatettaisiin ~ tasausmaksun nostolla tarvittava méadrd vakavaraisuusehdon
toteutumiseksi. Rahastoista vuosittain maksettavien eldkkeenosien tyhjentdessa
vastuuvelan, tasausosaa nostetaan vuosittain tarvittava madrd, jotta vastuuvelasta

normaalisti maksettavat elikkeet saadaan maksetuksi. Tasausosalle siis pitee:
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EM, * 0,73 — min[EV, — VV,; 0]

Tasausosa, =
v PS,
Vv,_.+«(Q+VT —-1,_;)—EM,_,*0,27
— min v—1 ( vl) v—1 +VE;0
PS,
+ Asiakashyvitys,

jonka perusteella madraytyy TY eli tasausylijadma:
TY, = (Tasausosa, — Asiakashyvitys,) * PS,, — Elakemeno,, * 0,73
ja VVT eli vastuuvelan tiydennys:

VVy_y % (1 + VT —1I,_,) — EM,_, % 0,27
VVT, = —min |—— ( P; ) e +VE; 0| * PS,
v

Vastuuvelkaa tdydennetddn tasausosan nostolla sen verran, ettd sieltd voidaan maksaa
rahastoista maksettavat eldkkeenosat. Mallin elékejérjestelma voi menné konkurssiin, jos
eldkevarallisuuden arvo putoaa ldhes kansantalouden vuotuisen palkkasumman verran,

eli kdytannossé tapauksessa, jossa:
PS, < EM,, * 0,73 + VV, — EV,

Todellisuudessa, vaikka eldkejirjestelméd olisi konkurssissa, eldkkeet saataisiin yhéa
maksettua. Kyseisesséd tapauksessa rahastoja ei oletettavasti tdydennettéisi, vaan varoja
ohjattaisiin eldkkeiden maksamiseen. Liséksi eldkevarojen haihtuminen tuuleen on melko
epatodennikoistd. Mallille piti kuitenkin asettaa rajat, ja kyky kattaa vastuuvelka tuntui

mielekkailta rajoitukselta.
6.2.1 Lyhyt vertailu ETK:n vuoden 2022 ennusteeseen

Seuraavaksi verrataan mallin ennustetta Lappo ym. (2022) tekeméén ETK:n vuoden 2022
pitkdn aikavilin ennusteeseen. Malliin on syotetty ETK:n perusskenaariota vastaavat
syntyvyys-, tyollisyys-, ja talousluvut. Tarkoituksena on havainnollistaa mallin toimintaa
ja mahdollisia eroja muihin ennusteisiin, sekd niiden syitd. Alla olevissa kuvaajissa aivan
pienet erot tai vaihtelut eivét erotu kovin hyvin pitkien x- ja y-akselien takia. Tama ei

kuitenkaan haittaa, koska tarkoituksena on enemminkin havainnollistaa kehityskulkuja.

Kuviossa 19 havaitaan, ettd keskipalkkakehitys on malleissa identtistd, mika on sindlldén

luonnollista ottaen huomioon ldhes samat ldhtoarvot ja samat kdytetyt palkankehitys- ja
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inflaatioluvut. Vihred viiva kdytdnnossd peittdd sinisen alleen koko tarkasteluvililla.
TyEL-palkkasummien kehitys kuitenkin eroaa hieman, ja keskipalkkojen takia ero

selittyy tyollisten lukumaéarilla.
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Kuvio 18 Keskipalkan ja palkkasumman kehityksen vertailu

Kuviossa 20 on kuvattu TyEL-tyollisten lukumédirdn kehitystd. Tyollisten lukuméairdan
muutosten suunta ja ajankohta heijastelevat eroja palkkasummassa. Samojen
tyoOllisyyslukujen takia erot tyollisten madrassé johtuvat eroista eldkeikien maarittelyssa,
tyollisyysmallien —madrittelyissd ja véestoennusteissa. Eroja véestdennusteissa
havainnollistettiin luvussa 6.2.1. Mallin ennusteessa eldkeikd on noussut ETK:n
ennustetta nopeammin ja 2050-luvulle tultaessa eldkeikd on mallin ennusteessa jo vuoden
korkeammalla. 2070-luvun alussa ero on jo melkein 3-vuotta. Ero eldkeikien nousussa

johtaa eroon TyEL-tyollisten méaérassa.
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Kuvio 19 TyEL-tydllisten lukumaaran kehityksen vertailu

Kuviossa 21 on kuvattu eldkemenon ja keskieldkkeen kehitystd. Eldkemeno on mallissa
matalammalla tasolla kuin ETK:n ennusteessa, vaikka keskieldke on vastoin
korkeammalla tasolla. Eldkemeno on matalammalla tasolla eldkeldisten pienemméin
lukumiéran takia. Ero selittyy pitkdlti mallin korkeamman eldkeidn ja osittain
elidkeikéisten erilaisten ty6llisyysméérittelyiden kautta; mallin ennusteessa suurempi osa
elakeikdisistd on toissd. Keskieldkkeen taso eroaa luultavasti erilaisten
eldkekertymamadirittelyiden vuoksi. Lisdksi pienemmain eldkeldismééran vuoksi alkavien
elikkeiden korkeampi taso nostaa keskieldkettd voimakkaammin. Pidempien tydurien

aikana eldkettd on my0s kertynyt enemmén.
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Kuvio 20 Keskielakkeen ja elakemenon kehityksen vertailu
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Kuviossa 22 on kuvattu eldkeldisten ja TyEL-eldkeldisten lukumiédrai. ETK:n
eldkeldisten lukumédrd on varsinaisesti eldkkeensaajien lukuméaéré, joka on luonnollisesti
suurempi kuin mallin tuottama vanhuuseldkkeelld olevien lukumaard. TyEL-eldkeldisten
lukumiidrd eroaa pitkélti siksi, ettdi ETK:n TyEL-eldkeldisten lukumddrd on laskettu
vanhuuselikemenojen ja  keskieldkkeen  perusteella. Mallin  korkeammalla
keskieldkkeelld eldkeldisten lukuméérd olisi ennusteen alkupddssd matalampi. TyEL-
eldkeldisten madrittely vanhuuseldkettd nauttiviksi eldkeikdisiksi tekee vertailun
vaikeaksi, silld ETK:n luvuista suuretta ei suoraan 10ydy. Mallinkin tuottamana kyseesséi
on osittain laskennallinen suure, koska se on teknisesti tdysien elikevuosien maird
vuoden sisdlld. Esimerkiksi kaksi vuoden puolivilissé eldkdityvaid kategorisoituu yhdeksi
eldkeldiseksi ja yhdeksi tydssdkdyviksi. Ero eldkeldisten madrdssd kasvaa ennusteen

loppupuolta kohden eri eldkeikien seurauksena.
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Kuvio 21 Elakelaisten lukumaaran vertailu

Kuviossa 23 verrataan TyEL-maksutasoja ja rahastoilla katettavien elikemenojen
osuutta. Alkupii eroaa TyEL-maksujen osalta, koska mallissa ei ole huomioitu korona-
alennuksen takaisinperintdd ja TyEL-palkkasumma on mallissa korkeammalla tasolla,
jolloin tasausmaksu voi olla matalampi. Mallissa TyEL-maksutaso on pitkddn
matalammalla tasolla, koska TyEL-palkkasumma on korkeampi suhteessa elikemenoon
ja, koska rahastoista maksetaan ETK:n arvioita enemmin eldkkeitd. Korkeampi
palkkasumma suhteessa eldkemenoon mahdollistaa pienemman maksun perimisen ja

vastuuvelan nopeampi purkaminen pienentdd tarvittavaa maksua entisestddn.
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Suhteellisen hyvét sijoitustuotot mahdollistavat rahastotdydennykset, joiden ansiosta

vastuuvelka ei tyhjene mallissa.
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Kuvio 22 TyEL-maksutason vertailu ja rahastojen purkautumisen vaikutus maksutasoon

Eldkevarallisuus kehittyy mallissa ldhes ETK:n ennustetta vastaavasti 2070-luvulle
saakka. Sen jidlkeen ETK:n ennusteen suurempi rahastojen purkaminen hidastaa
eldkevarallisuuden kasvua. Vastuuvelka on mallissa matalammalla tasolla rahastojen
nopeamman purkautumisen vuoksi, kunnes 2060-luvulle tultaessa ETK:n ennusteessa

rahastoja aletaan purkaa voimakkaasti TyEL-maksutason hillitsemiseksi.

600 000 000 000 160,00%
%
500 000 000 000 ¢ 150,00%
400 000 000 000 T 140,00%
>
300 000 000 000 Tl 130,00%
200 000 000 000 ” 120,00%
100 000 000 000 |M 110,00%
0 100,00%
N O O < 0N O O & 00NN O O I 00 NN O O
N &N 0 o N < S NN N W OIS NN O 0 D
O O O O O O O O O O O O O o O o o o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN
I Vakavaraisuusaste I Vakavaraisuusaste, ETK
e F|3kevarat, vuoden alku e \/astuuvelka, vuoden alku

e F|3kevarat, vuoden alku, ETK e====\/astuuvelka, vuoden alku, ETK

Kuvio 23 Elakevarallisuuden, vastuuvelan ja vakavaraisuuden vertailu

Tarkastelun perusteella vaikuttaa, ettd malli pystyy tuottamaan uskottavan ennusteen,

jonka erot ETK:n ennusteeseen selittyvit pddosin mallin nopeamman elidkeiin nousun



104

sekd osittain mallin yksinkertaistusten sekd erilaisten parametrisointien perusteella.
Kuvaajat 25, 26 ja 27 havainnollistavat ndiden erojen vaikutusta hyvin. Kuvaajassa 20
ndytetty tydllisten mééridn vaihtelun erotus selittdd 86,9 % eldkemenon ja palkkasumman
suhteen vaihteluiden erotuksesta. Kidytdnnossa siis elikeidn nopeampi nousu selittdd seka
korkeampaa palkkasummaa ettdi matalampaa eldkemenoa. Kuvaajassa 25 on
havainnollistettu elikemenojen kehitystd suhteessa palkkasummaan. Erot eldkemenon ja
palkkasumman suhteessa selittavit pitkalti erot TyEL-maksutasossa yhdessé rahastojen

purkautumisen erojen kanssa.
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Kuvio 24 Eldkemeno-% TyEL-palkkasummasta

Mallin ennustama TyEL-maksutaso on ETK:n ennustetta korkeammalla tasolla 2030-
luvun puolivéliin saakka, jonka jilkeen se on reilusti matalammalla tasolla 2080-luvun
alkuun saakka. Maksutason vaihtelu selittyy mallissa kiytdnngssé tdysin eldkemenon ja
palkkasumman suhteen kehitykselld, koska rahastoista maksettava eldkkeen osuus on

kiinnitetty.
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Kuvio 25 TyEL-maksutaso ja eldkemeno-% palkkasummasta
ETK:n ennusteessa maksutaso pysyy tasaisemmalla uralla rahastojen purkamisen takia.
Lisédksi ennusteen tyollisyys- ja elidkemenokehitykset, eli kdytdnnossa eldkeidn kehitys,

eivat mahdollista vastaavaa maksutason laskemista kuin mitd mallin ennusteessa.
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Kuvio 26 TyEL-maksutaso ja eldkemeno-% palkkasummasta, ETK
Vertailukohtana kuvaajille 26 ja 27 katsotaan vield lopuksi, miltd mallin ennusteet

ndyttavit, jos sithen syotetddn ETK:n ennusteen elédkeidt ja rahastojen purkautumisvauhti.
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Kuvio 27 Elakemeno-% palkkasummasta, vertailukelpoinen eldkeika ja rahastojen purkautuminen
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Kuvio 28 TyEL-maksutaso, vertailukelpoinen elakeika ja rahastojen purkautuminen

Tiivistetysti voidaan todeta, ettd malli tuottaa hyvin vertailukelpoisen ennusteen
verrattuna muuhun suomalaiseen eldketutkimukseen. Mallin deterministisen luonteen
takia on epdtodenndkdistd, ettd sen tuottamat ennusteet toteutuvat sellaisinaan
tulevaisuudessa. Malli vaikuttaa kuitenkin olevan kayttokelpoinen yksittdisten
kehityspolkujen tarkasteluun ja vertailuun, ja siten se soveltuu erittdin hyvin luvun

seitsemén analyysiin.
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6.3 Vakautusmekanismi

Vakautusmekanismi on rakennettu luvun 5.3.1 keskustelun pohjalta. Se pohjautuu pitkalti
Saksan indeksointiin, koska Ruotsin indeksointia on vaikea soveltaa suoraan
etuusperusteiseen eldkejarjestelméddn. Eldkejdrjestelmidn vastuut ovat vaikeasti
médriteltivd komponentti, jos jirjestelmd ei ole maksuperusteinen tai nimellisesti
maksuperusteinen. Mallinnusta helpottamaan vakautusmekanismiin ei ole otettu mukaan
poliittista harkintaa, mutta sitd on pyritty jdljittelemdén asettamalla eldkkeille
tavoitekorvausaste keskipalkoista ja tavoitetasausmaksutaso. Malli pyrkii sopeuttamaan
eldkkeitd, jos tasausmaksutaso on tavoitetta korkeammalla. Jos korvausaste on
laskemassa alle tavoiterajan, eldkkeiden indeksointi, ja siten maksutaso, nousevat.
Tavoitetasot eivit ole kovia lattioita tai kattoja, vaan malli pyrkii konvergoitumaan niitd
kohti. Tasausmaksu on mallissa korvausastetta joustavampi komponentti, eli

tyossdkdyvit kantavat eldkeldisid enemmaén riskid.

Tutkimuksessa vakautusmekanismia sovelletaan kahdella eri tavalla: nimelliset
leikkaukset sallitaan Ruotsin tapaan ja nimellisid leikkauksia ei sallita Saksan ja Japanin
tapaan. Perusindeksi on molemmissa tapauksissa kidytdnndssd sama, mutta toisessa
skenaariossa kaytetddn kiinniottomekaniikkaa. Eldkeindeksi, johon maksussa olevat ja

kertyvit eldkkeet on indeksoitu, on maaritelty:

Elikeindeksi,
= Palkkakerroin, * Maksutasokerroin, » Kestavyyskerroin,,

— Tasapainoindeksi,

Jossa palkkakerroin on médritelty keskipalkkojen muutoksena:

KP,
KP,_,

Palkkakerroin, =

Maksutasokerroin on mééritelty TyEL-maksutason muutoksena:

T™,
™,

Maksutasokerroin, =

Kestidvyyskerroin on mééritelty:

<1 _ &) % ERvéieStf) +1
EVS,_,
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Jossa ER on elédkeriskipaino ja EVS on ekvivalentti eldkeldisten / vakuutettujen suhde,

joka on méidritelty:

eElakelaiset,

EVS, =
Y eVakuutetut,

Jossa eEldkeldiset on ekvivalenttieldkeldisten lukuméédrd ja eVakuutetut on

ekvivalenttivakuutettujen lukumaiird. Ne ovat mééritelty seuraavasti:

Elikeliiset. — EM,
e aealsev—KEv*lz
Vakuutetut, = PSy
eauueu,,—KPv*12

Palkkakerroin, maksutasokerroin ja kestdvyyskerroin vastaavat tdysin Saksan
indeksointia. Maksutason ja véeston ollessa vakioita eldkkeet on indeksoitu
reaalipalkkojen kasvuun. Mallissa kéytetdén ekvivalenttivdestod Saksan tapaan, koska
rahavirtojen perusteella médritellyt véestoméadrdt kuvaavat paremmin jérjestelmén

rahoitusaseman muutosta, kuin oikeat vaestomuutokset.

Tasapainoindeksi, joka pyrkii konvergoimaan maksutasoa ja korvausastetta, on

madritelty:

Tasapainoindeksi,

_ (Tasausosa, — Asiakashyvitys, — TT) * PS,, ¥ ER/3ma
B EM,

+ min (KA, — TK, 0)

Jossa TT on tavoitetasausmaksutaso, TK on tavoitekorvausaste, ER on eldkeriskipaino
ja KA eldkkeiden korvausaste palkoista. Tasapainoindeksi katsoo toteutuneen tasausosan
ja tavoitetasausosan erotusta, joka vaikuttaa indeksointiin valitun painokertoimen
mukaan. Tasapainoindeksin toinen komponentti nostaa indeksointia, jos keskieldkkeen
taso suhteessa keskipalkkaan laskee tavoitekorvausasteen alapuolelle. Tasapainoindeksi
on symmetrinen; maksutason ollessa alle tavoitetason, tasapainoindeksi kasvattaa

indeksointia. Mallissa painokertoimet ja tavoiteparametrit ovat:

Tavoitetasausosa (TT) 0,17

Eldkeriskipaino, véesto 0,25
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Eldkeriskipaino, alijidma 0,5

Tavoitekorvausaste 0,46

Taulu 12 Vakautusmekanismin painokertoimet

Japanin ja Saksan tapaan indeksointiin on liitetty kiinniottomekaniikka, jolla jaamatta
tekemit negatiiviset indeksitarkistukset otetaan kiinni. Mallissa mekaniikka on nimeltidén

indeksivelka, ja se on méiritelty seuraavasti:
Indeksivelka,, = 1 — Indeksi, + max (Indeksivelka,_4,0)

Tekeméttomat negatiiviset indeksitarkistukset kasvattavat indeksivelkaa, joka purkautuu,
jos positiivisia indeksitarkistuksia voitaisiin tehdd. Positiivisia indeksitarkistuksia
voidaan tehdé, jos indeksivelan médri alittaa positiivisen korotuksen méérdn, olettaen,

ettd eldkeindeksi on positiivinen. Rajoitettu eldkeindeksi on maaritelty:
Rajoitettu eldkeindeksi, = max (Elakeindeksi, — max (Indeksivelka,_4,0),1)

Vakautusmekanismin ollessa kadytdssé eldkeindeksi tai rajoitettu eldkeindeksi korvaavat
luvussa 6.2 maédritellyt kertyviin ja maksussa oleviin eldkkeisiin kytketyt indeksoinnit.
Kéytannossd siis TEL:n eli tydeldkeindeksin ja ATI:n eli ansiotasoindeksin paikalle
sijoitetaan soveltuva vakautusmekanismiin kytketty indeksi. Mallin maéérittelyssa
tyoeldkeindeksistd ja ansiotasoindeksistd oli vdhennetty inflaatio, jolloin eldkkeiden
kehitys on reaalista. Vakautusmekanismin indeksoinnin sisddn ei maéritelty
inflaatiovdhennystd, mutta tarkastelu halutaan pitdd reaalisena, joten tutkimuksessa

inflaatio tullaan vihentamain vakautusmekanismin indeksikorotuksista.
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7 Simulaatiolaskelmat

Simulaatiolaskelmissa tarkastellaan luvussa 6 méaritellyn mallin tuottamia ennusteita eri
talous- ja keskihedelmaillisyysluvuilla, ja tutkitaan, miten luvussa 6.3 madiritelty
vakautusmekanismi vaikuttaa mallin tuottamiin ennusteisiin. Elinaikakerroin tullaan
pitimddn mallissa vakautusmekanismista huolimatta, koska elinaikakerroin jakaa
mahdollista sopeutustarvetta pois maksussa olevilta matalammilta eldkkeiltd. Mallin
madrittelyistd poiketen, vertailukelpoisuuden parantamiseksi, laskelmissa tullaan
hy6dyntdmédan ETK:n vuoden 2022 pitkdn aikavélin ennusteen eldkeikid ja rahastojen
purkautumisvauhtia. Simulaatiolaskelmiin on valittu kaksi eri talouslukuskenaariota ja
kolme eri keskihedelmaéllisyyslukuskenaariota, jotka muodostavat tutkimuksen viisi
padskenaariota. Yksi skenaarioista on perusskenaario, joka vastaa ETK:n pitkdn aikavélin
ennustetta paivitetyilld talousluvuilla. Loput neljd ovat periaatteessa herkkyysanalyyseji,
joilla tutkitaan keskihedelméllisyyden ja taloustilanteen vaikutusta elidkejirjestelmién.
Molempien luvussa 6.3 médriteltyjen indeksointien vaikutusta jokaiseen padidskenaarioon

tutkitaan. Taulukossa 13. on ristiintaulukoitu kaikki paaskenaariot.

Syntyvyys A Syntyvyys B Syntyvyys C
Talousskenaario X X X
normaali
Talousskenaario X X
huono

Taulu 13 Tutkimuksen paaskenaariot

Talousskenaario koostuu neljéstd vaihtuvasta oletuksesta loppujen pysyessd samoina;
vaihtuvia ovat nimellispalkkojen kasvuvauhti, inflaatio, elikevarojen nimellistuotto ja
tyollisyysaste. Molemmissa talousskenaarioissa on lyhyelld aikavililld eri
nimellispalkkojen kasvuvauhti, inflaatio, elikevarojen nimellistuotto ja ty6llisyysaste.
Pitkilld aikavélilld huonon talouden skenaariossa nimellispalkkojen kasvuvauhti sekd
eldkevarojen nimellistuotto ovat normaalin talouden skenaariota vastaavalla tasolla,
mutta inflaatio on korkeammalla ja tyOllisyysaste matalammalla tasolla.
Syntyvyysskenaariot A ja B vastaavat luvussa 4.2 esiteltyjd syntyvyysskenaarioita, ja
skenaario C on ETK:n vuoden 2022 pitkdn aikavilin ennusteelta. Lyhyen aikavilin
nimellispalkkojen kasvu-, inflaatio-, ja eldkevarojen nimellistuottoennusteet ovat

18.10.2022 julkaistulta ETK:n wvuoden 2023 TyEL-maksun perusteena olevalta
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ennusteelta. Normaaliskenaario on ennusteen normaalilta versiolta, ja huonon talouden

15 Huonon talouden skenaariossa inflaatio on

skenaario pessimistiseltd ennusteelta.
vuodesta 2028 alkaen 0,5 prosenttiyksikkdd korkeammalla tasolla ja tydllisyys on 3,2
prosenttiyksikk6d matalammalla tasolla verrattuna normaalin talouden skenaarioon.

Tarkat kéytetyt luvut [0ytyvat liitteista.

Kuvaajissa 29 ja 30 on kuvattu eldkemeno-% palkkasummasta ja TyEL-maksutason
kehitystd skenaarioittain nykyisen eldkejdrjestelmén puitteissa. Reaalipalkkojen ja
tyOllisyysasteen lasku pienentdd TyEL-palkkasummaa suhteessa eldkemenoon, joka
johtaa TyEL-maksutason nousuun. Korkean inflaation vaikutus reaaliseen eldkemenoon
on pienempi kuin sen vaikutus reaalipalkkoihin, koska maksussa olevat eldkkeet on
suojattu inflaatiolta 80 prosenttisesti. Ty6llisyyden ja inflaation vaikutus elikemenon ja
palkkasumman suhteeseen, ja siten TyEL-maksutasoon, on lyhyelld aikavililla

vaestomuutoksia merkittdvimmassa roolissa.

40,0 %

38,0 %

36,0 %

34,0%

32,0%

30,0 %

28,0 % \

26,0 %

24,0 %
N 1N 0 H T S O M VW O N 1N 0 dJA < i~ O N W OO0 N 1N 0 «H < N
N &N NN Y T DN NN OO OIS IDNN 0O 00O OO
O O O O O O O O O O O OO O 0O O O OO0 oo o o o o o
AN AN AN AN AN NN AN NN AN AN AN AN AN NN N NN NN NN NN

e Perusskenaario e Syntyvyysskenaario A

Syntyvyyskenaario A, huono talous ess==Syntyvyysskenaario B

e Sy Ntyvyysskenaario B, huono talous

Kuvio 29 Eldkemeno-%TyEL-palkkasummasta

Pitkallda aikavililld syntyvyyden vaikutus palkkasumman kehitykseen on merkittava.
Vaikutuksen alkaa ndhdid 2040-luvulla, kun syntyvyyskehitysten erot alkavat nidkya
tyovoiman médridssd. Huonon talouden skenaarioissa syntyvyyskehityksen vaikutus on
hyvédn talouden skenaarioita merkittdvampi tekijd TyEL-maksutason maéérittdjana.

Huonon talouden skenaariot tuovat hyvin esiin, kuinka altis jarjestelma on palkkasumman

5 ETK (2022) Lyhyen aikavilin elikemeno- ja maksutasoennusteet. https://www.etk.fi/tutkimus-tilastot-
ja-ennusteet/ennustelaskelmat/lyhyen-aikavalin-elakemeno-ja-maksutasoennusteet/, haettu
17.12.2022.




112

ja eldkemenon suhteen nopeille heilahteluille. Nykyinen nopea inflaatio ja mahdollinen
taantuman syveneminen ja tyottdmyyden kasvu ovat myrkyllinen yhdistelméi
etuusperusteiselle jakojdrjestelmille. Toinen huomio, jonka kuvaajat 29 ja 30 hyvin
tuovat esiin, on se, ettd viestOkehitys madrittdid vahvemmin kédyrdn muotoa ja
talouskehitys sen sijaintia y-akselilla. Yksinkertaistaen voidaan todeta, ettd vdestopohja

médrdd mitd tanssia tanssitaan, mutta talouskehitys saa valita musiikin.
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e Perusskenaario e Syntyvyysskenaario A

Syntyvyyskenaario A, huono talous e Syntyvyysskenaario B

e SyNtyvyysskenaario B, huono talous

Kuvio 30 TyEL-maksutaso

Kuvaajissa 31 ja 32 on kuvattuna kuvaajia 29 ja 30 vastaavat skenaariot
eldkejarjestelmdssd, johon on implementoitu rajoittamaton vakautusmekanismi.
Rajoittamaton mekanismi sallii maksussa olevien ja karttuvien eldkkeiden nimelliset
leikkaukset. Koska tavoitetasausmaksutaso asetettiin  nykyistdi = maksutasoa
matalammalle, ja koska nykyinen eldkkeiden korvausaste palkoista on korkea, jarjestelmé
sopeuttaa maksutasoa alaspdin. Talouskehitys ei ole pddajuri tdssd lyhyen aikavilin
korjausliikkeessd, kuten kuvaajat 31 ja 32 ndyttdvit. Vakautusmekanismi ei siis aiheuta
huonon talouskehityksen oloissa tdysin pdinvastaista kehitystd kuin mitd on nihtivissa
kuvaajissa 29 ja 30, vaan vakautusmekanismin vaikutus lyhyelld aikavélilld johtuu

puhtaasti valituista tavoitetasoista.
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e Perusskenaario e Syntyvyysskenaario A
Syntyvyyskenaario A, huono talous e Syntyvyysskenaario B

= Syntyvyysskenaario B, huono talous

Kuvio 31 Elakemeno-% TyEL palkkasummasta, rajoittamaton vakautusmekanismi

Talouskehityksen vaikutus nékyy vakautusmekanismissa paremmin pitkélla aikavalilld.
Rajun alkusopeutuksen jilkeen huono talouskehitys pakottaa TyEL-maksutasoa takaisin
ylospdin, jotta eldkkeiden korvausaste palkoista ei laske liian alas. Lyhyelld aikavililld
korvausaste putoaa kuitenkin alle tavoitteen. TyEL-maksutaso ja eldkemeno jadvit
vakautusmekanismin ansiosta merkittdvisti matalammalle tasolle kuin ilman
vakautusmekanismia, elidkkeiden korvausasteen pysyessé kuitenkin ldhelld tavoitetasoa.
Huomionarvoista korvausasteessa on se, ettd se ei suoraan kerron eldkkeensaajien
absoluuttisesta hyvinvoinnista; jos palkat ovat matalat, korkeakin korvausaste tarkoittaa,
ettd kéteen jad vdhemmdin rahaa. Naittamalla korvausteen maksutasoon korvausaste
kuitenkin seuraa paremmin ympiaroivaa kehitysti, jolloin eldkeldisten elintaso reflektoi
paremmin palkansaajien elintasoa. Kaikki paddsevit nauttimaan hyvistd ajoista ja kaikki

kantavat kortensa kekoon, kun menee huonommin.

Kuvaajassa 32 ndkyy hyvin vakautusmekanismin riskejd jakava vaikutus, erityisesti
hyvdn syntyvyyden ja huonon syntyvyyden skenaarioiden vélilld. Huono-talous,
syntyvyys-A-skenaariossa maksutaso putoaa pitkélld aikavélilld alle normaalin talouden
skenaarioiden maksutason. Viestoriski ei toteudu, jolloin maksutaso voi olla matalampi.
Toisaalta, jos véestoriski toteutuu, maksutaso nousee korkeammalle tasolle. Samoin, jos
taloustilanne on hyvi, maksutaso on matalampi, kuin huonon talouskehityksen oloissa.
Periaatteessa sama mekaniikka toimii nykyjarjestelméssdkin, mutta huonojen
kehityspolkujen koko paino on palkansaajien harteilla. Nyt palkansaajat kantavat
jarjestelmid vain niin paljon kuin tarvitaan riittdvin elédketurvan turvaamiseksi suhteessa

yleiseen elintasoon.
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e Perusskenaario e Syntyvyysskenaario A

e SyNtyvyyskenaario A, huono talous e Syntyvyysskenaario B

e SyNtyvyysskenaario B, huono talous

Kuvio 32 TyEL-maksutaso, rajoittamaton vakautusmekanismi

Kuvaajissa 33 ja 34 on kuvattu kuvaajia 31 ja 32 vastaavat skenaariot, mutta maksussa
olevien ja kertyvien eldkkeiden indeksointiin on kytketty rajoittamattoman sijaan
rajoitettu vakautusmekanismi. Rajoitettu mekanismi tekee elikemenosta suhteessa
palkkasummaan, ja siten TyEL-maksutasosta, stabiilimman suhteessa rajoittamattoman
mekanismin jarjestelmddn. Tdma on eldkeldisen eldmén suunnittelun kannalta parempi

vaihtoehto, koska tulokehitys on ennakoitavampaa.
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e Perusskenaario e Syntyvyysskenaario A

e SyNtyvyyskenaario A, huono talous e Syntyvyysskenaario B

e SyNtyvyysskenaario B, huono talous

Kuvio 33 Elakemeno-% TyEL palkkasummasta, rajoitettu vakautusmekanismi
Nimellisten leikkausten kielto johtaa kuitenkin indeksivelkamekaniikan takia shokkien

jéilkeen pitkddn periodiin, jolloin indeksikorotuksia ei tehdd. Tdmi madaltaa TyEL-
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maksutasoa hetkellisesti, kunnes indeksikorotuksia saa taas tehdd. Mekaniikka johtaa
elakkeiden korvausasteen pitkdaikaiseen putoamiseen, ja korvausaste putoaa jopa
alemmaksi kuin, jos nimelliset leikkaukset sallittaisiin. Tama efekti ndkyy kuvaajassa 35.
Pitkdlld aikavélilld maksutason kehitysurat ovat rajoitetulla ja rajoittamattomalla

mekanismilla samanlaiset.
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e Perusskenaario e Syntyvyysskenaario A

Syntyvyyskenaario A, huono talous e Syntyvyysskenaario B

== Syntyvyysskenaario B, huono talous

Kuvio 34 TyEL-maksutaso, rajoitettu vakautusmekanismi

Kuvaajassa 35! on kuvattu nykyjirjestelmin sekdi vakautusmekanismillisten
jérjestelmien eldkkeiden korvausaste palkoista hyvén ja huonon talouden skenaarioissa.
Syntyvyysskenaariona on kéytetty skenaariota A. Syntyvyysskenaario ei vaikuta
merkittavisti eldkkeiden korvausasteeseen palkoista. Kuvaajassa 36 on kuvattu
keskieldkkeen reaalinen méédrda vuoden 2021 hinnoissa. Hyvin talouden skenaarioissa
keskieldakkeen korvausaste jaa korkeammalle tasolle kuin huonon talouden skenaarioissa.
Lisdksi hyvdn talouden skenaariossa vakautusmekanismillisten jdrjestelmien ja
nykyjarjestelmén reaalisen eldkkeen vililli on pienempi ero kuin huonon talouden
skenaarioissa. Hyvén talouskehityksen aikaan vakautusmekanismi onnistuu siis

jakamaan kasvun hedelmié laajemmalti.

16 Tilansa&dston nimissa:
NLS = nimelliset leikkaukset sallittu
ENL = ei nimellisiad leikkauksia
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e Hyv3 talous, vakautusmekanismi (NLS) === Huono talous, vakautusmekanismi (NLS)
=== HyVva talous, ei vakautusmekanismia == Huono talous, ei vakautusmekanismia

e HyVv3 talous, vakautusmekanismi (ENL) === Huono talous, vakautusmekanismi (ENL)
Kuvio 35 Keskielakkeen korvausaste keskipalkasta
Vakautusmekanismi vaikuttaa simulaatiolaskelmien perusteella saavuttavan asetetut
tavoitteensa; se jakaa riskid ja pienentdd maksutason nousupainetta mahdollistaen
kuitenkin maksutason jouston eldkkeiden riittdivin korvausasteen takaamiseksi. Hyvind
aikoina mekanismi mahdollistaa nykyistd indeksointia suuremmat indeksikorotukset
maksussa oleviin ja kertyviin eldkkeisiin, kuten on ndhtivissd kuvaajan 36

vakautusmekanismillisten hyvén talouden skenaarioiden reaalieldkkeen kasvun

kulmakertoimesta.
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e Hyv3 talous, vakautusmekanismi (ENL) === Huono talous, vakautusmekanismi (ENL)

Kuvio 36 Keskielakkeen taso skenaarioittain
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Simulaatiolaskelmissa elidkevarallisuuden méédrd on suurempi skenaarioissa, joissa on
implementoitu vakautusmekanismi. Tdmé johtuu siitd, ettd rahastoista on mdidritelty
maksettavan tietty osuus maksussa olevista eldkkeistd, ja korvausastekaton myd6té
tarvittava rahan mé&ird on pienempi. Télléin rahastot purkautuvat hitaammin
mahdollistaen suuremman sijoitusvarallisuuden ja suuremmat sijoitustuotot. Oikeasti
rahastojen purkautuminen ei tapahdu kuten mallissa, joten kuvattua vaikutusta ei néhtéisi
aivan samanlaisena reaalimaailmassa. Perusuraa suurempi eldkevallisuus kuitenkin
indikoi, ettd vakautusmekanismillisessa jdrjestelméssd eldkemenot ja maksutulo ovat
paremmin tasapainossa, jolloin jérjestelmén rahoitukseen jdd enemmaén liikkumatilaa
esimerkiksi eldkkeiden indeksoinnin korottamiseen tai maksutason madaltamiseen. Tdma

pétee myos huonomman talouden skenaarioissa.

Tutkimukseen méiéritellyilld vakautusmekanismeilla vaikuttaa olevan implementoinnin
kannalta ilmeisid heikkouksia. Rajoittamattoman vakautusmekanismin liikkeet ovat liian
akkindisid ja rajoitetun mekanismin indeksivelkamekaniikka aiheutti myos é&killisid
muutoksia eldkkeiden tasoon, ainakin tutkimuksessa kdytetyin painokertoimin. Ndma
ovat molemmat verrokkimaiden mekanismeihin verrattuna ei-toivottuja ominaisuuksia.
Pienemmilld painokertoimilla vaikutuksia olisi saatu loivennettua.
Indeksivelkamekaniikkaan olisi voitu implementoida jonkinlainen kuoletuskerroin
vuosittaista velkaa pienentdméidn. Kerroin olisi voitu sitoa esimerkiksi indeksivelan
méaériin, jolloin suuresta velasta kuolettuu vuosittain enemmin kuin pienestd. Talldin
velkamekaniikka toimisi, mutta se ei aiheuttaisi tutkimuksessa nédhtyd pitkéda

indeksijaadytysta.

Nimellisten leikkausten salliminen vaikuttaa tutkimuksen perusteella olevan parempi
vaihtoehto eldkkeiden reaalisen mddrdn ja korvausasteen kannalta kuin rajoitetun
vakautusmekanismin indeksijdddytykset, ainakin jos indeksijdddytykset toteuttaa
kokonaisuudessaan. Mikéli indeksijdddytyksid ei toteuteta kokonaisuudessaan,
jarjestelmin palkansaajaosapuoli kérsii. Toisaalta, koska indeksileikkausten tai
korotusten médrd on suoraan riippuvainen valituista painokertoimista, painokertoimet
voidaan suoraan valita sopiviksi ilman indeksointiin liitettdvid monimutkaistuksia, jolloin
indeksileikkauksia ei tarvitse tehdd vastaavasti. Indeksileikkausten sallimisen etu on se,
ettd jarjestelmd hakeutuu nopeammin kohti asetettuja tavoitetasoja, eikd se jaa riskid

tulevaisuuteen vastaavasti kuten rajoitettu mekanismi tekisi. Toisaalta verrokkimaiden
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perusteella voidaan sanoa, ettd indeksileikkausten salliminen ei olisi kovin suosittua, eika

luultavasti siksi realistisesti toteutettavissa oleva vaihtoehto.

Kuvaajissa 36 ja 37 on tiivistettyné koko tutkimuksen lopputulos. Vakautusmekanismilla
voidaan jakaa riskejd, jolloin voidaan vélttdd sekd maksutason liiallinen nousu. Télloin
eldkejirjestelmén uskottavuus ja toimintakyky sdilyvit pitkdllda aikavililla, jolloin
eldkkeensaajille voidaan turvata toivottu elintaso. Vakautusmekanismi tasaa maksutason
ja korvausasteen riippumatta elikejirjestelmidn ulkopuolisen maailman kehityksestd,
jolloin jarjestelmd automaattisesti reaktiivinen maailman muutoksiin. Kuvaajassa 37
maksutaso asettuu syntyvyydestd ja talouskehityksestd riippumatta tiukkaan viliin,
joustaen kuitenkin tarvittaessa. Ilman vakautusmekanismia maksutason tuleva taso on
mysteeri; korkeimmillaan kilpailukyvyn rikkova ja matalimmillaan 1&helld
vakautusmekanismillista jarjestelmid. Vakautusmekanismi sitoisi eldkkeiden kehityksen
vahvemmin ympéaroivén jarjestelmén kehitykseen, mahdollistaen jérjestelmin tarvittavan

tasapainottamisen tai eldkkeiden korotukset, riippuen riskien toteutumisesta.
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e HyVv3 talous A, vakautusmekanismi (NLS) e Hyva talous B, vakautusmekanismi (NLS)
Hyva talous A, ei vakautusmekanismia e Hyva talous B, ei vakautusmekanismia

e Huono talous A, ei vakautusmekanismia Huono talous A, vakautusmekanismi (NLS)

Kuvio 37 TyEL-maksutaso eri syntyvyyksilla, vakautusmekanismin vaikutus
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8 Yhteenveto ja johtopaatokset

Viimeaikaisen suomalaisen eldketutkimuksen mukaan TyEL-maksutaso ei ole pitkalld
aikavililld kestdvéllda tasolla, vaan syntyvyyden, elinajanodotteen ja talouden
kehityksestd riippuen nousupainetta on muutamasta prosenttiyksikdstd yli kymmeneen
prosenttiyksikkoon verrattuna nykytasoon. Nollakorkojen aika on lisdksi aiheuttanut
haasteita eldkkeiden rahastoinnille, eikd nykyinen korkojen nousu ole ratkaissut
ongelmaa ainakaan lyhyelld aikavililld, koska reaalikorot ovat pahasti miinuksella. Téssa
kappaleessa kidydaén ldpi tutkimuksen tuloksia, ehdotuksia tulevaan tutkimukseen, sekd
ehdotuksia Suomen eldkelainsdddénnén muuttamiseksi ongelmiin vastaamiseksi.

Tutkimuksessa pyrittiin vastaamaan kysymyksiin:
3. Miti haasteita Suomen elikejirjestelmii kohtaa?
4. Miten tunnistettuihin haasteisiin voidaan vastata?

Tutkimuksen perusteella voidaan vahvasti viittida, ettdi Suomen eldkejéirjestelmé ei ole
pitkdlld aikavalilla kestdvidllda pohjalla. Jérjestelmd on teknisesti rahoituksellisesti
kestdvélld pohjalla, koska kerattavilla eldkemaksuilla ei ole yldrajaa. Maksutasolle on
kuitenkin tulevaisuudessa kovia nousupaineita syntyvyyden laskun, elinajanodotteen
kasvun, inflaation sekd yleisen epdvarmuuden takia. Maksutason nousu nostaa
suomalaisen tyon kustannuksia verrattuna verrokkimaihin, ja laskee suhteessa
suomalaisen tyontekijin saamaa korvausta tydstddn. Maksutason nousu voisi heikentdd
Suomen Kkilpailukykyi erilaisten tuotteiden ja palveluiden tuottajana, sekd maana, jossa
tuotteita ja palveluita tuottavat ihmiset haluavat asua ja eldd. Suomesta on 2010-luvulla
ollut aivovuotoa ulkomaille, ja Suomen on ollut vaikea houkutella kansainvilisid osaajia
tai pitdd heistd kiinni. Jos verotuksen tasoa ja / tai eldkemaksutasoa joudutaan nostamaan,
jotta voidaan vastata ikddntyvdn videston tarpeisiin, on mahdollista, ettd Suomen on
vaikea pitdd kiinni kouluttamastaan kansainvélisestd ty0voimasta, saati haalia sellaista
lisdd ulkomailta. Eldkkeenmaksajien vdhetessd suhteessa eldkkeensaajiin jdrjestelmén

rahoituksellinen asema vaikeutuu ja noidankehi alkaa olla valmis.

Kuvattu kehityskulku ei valttamaittd toteudu. Riskid sen toteutumisesta voidaan kuitenkin
pienentdd. Ruotsissa, Saksassa, Japanissa ja Kanadassa on otettu kdyttoon mekanismeja,
joilla pyritddn hillitsemdédn erityisesti syntyvyyden laskun ja elinajanodotteen kasvun

nostavaa vaikutusta eldkemaksutasoon. Osa mekanismeista katsoo lisdksi yleistd
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taloudellista kehitystd. Maissa on haluttu pitdd elikejéarjestelma sukupolvien vililld
oikeudenmukaisena ja vélttda kilpailukykyongelmat. Ruotsissa, Saksassa, Japanissa ja
Kanadassa on priorisoitu jarjestelmédn kestdvyys Suomea vahvemmin. Maissa
eldkeldisten asemaa on myds turvattu, mutta suhteessa yleiseen talouden kehitykseen.
Suomessa eldkkeensaajien asema on turvattu vahvemmin kuin misséén verrokkimaassa.
Tédmai on periaatteessa hyva asia, mutta maailman muuttuessa ympérilld jarjestelman on
kyettdvd sopeutumaan. Suomessa sopeutuminen on lakisditeisesti ldhes estetty, kun taas

muualla on muutettu lainsdddant6d mahdollistamaan sopeutuminen.

Kuvaajassa 38 on kuvattu TyEL-maksutason muutos Suomessa vuosina 2005-2022.
Edellisen suuren eldkeuudistuksen jidlkeen maksutaso on noussut nykyhetkeen noin
kolme prosenttiyksikkdd, vaikka uudistuksen tavoitteena oli parantaa elékejirjestelmén
kestdvyyttd. Uudistuksessa alinta eldkeikdd madallettiin ja otettiin kiytt66n kannustimia,
jotta kynnelle kykenevit jatkaisivat tyduraansa mahdollisimman pitkdén. Vuoden 2017
uudistuksessa alinta eldkeikdd péétettiin nostaa takaisin vuoden 2005 tasoon vuoteen
2030 mennessd. Vuoden 2005 uudistuksessa esiteltiin liséksi elinaikakerroin, joka on
ollut kiytossd vuodesta 2010. Vuoden 2005 eldkeikduudistuksen kannustimet tyduran
pidentdmiseen joustavasti eivit toimineet ja thmiset jdivat eldkkeelle tavoiteltua aiemmin.
Elédkeidksi vakiintui 65 sijaan 63. Lisdksi elinaikakerroin ei ole riittdnyt kompensoimaan
tdysin edes elinajanodotteen kasvun aiheuttamaa kestidvyysvajetta. KéytdnnOsséd siis
verrokkimaiden toteuttaessa vakautusmekanismiuudistuksia ja nostaessa eldkeikdd 1990—
2000-luvuilla, Suomi leikkasi eldkeikdd ja otti kdyttoon vakautusmekanismin, joka ei

purrut edes yhteen ongelmaan kunnolla.
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Kuvio 38 TyEL-maksutaso vuosina 2005-2022"7

17 Lappo ym. (2019) Lakisaiteiset eldkkeet: pitkdn aikavilin laskelmat 2019. Raportin kuvioiden data.
<https://www.julkari.fi/handle/10024/137763>, haettu 26.1.2023.
Ilmarinen (2023) TyEL-tunnusluvut vuosilta 2019-2023. <https://www.ilmarinen.fi/tyonantaja/tyel-

maksut/arkisto/>, haettu 30.1.2023.
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Verrokkimaissa ei ole tarvinnut vakautusmekanismien ansiosta olla kaukaa viisas ja
epdonnistua, vaan ympdriston muutokseen on voitu reagoida ajantasaisemmin.
Verrokkimaissa vakautusmekanismit katsovat maasta riippuen jarjestelméan taloudellisen
tilan muutosta, vanhushuoltosuhteen muutosta, maksutason muutosta, tai muuta
vastaavaa jérjestelmén tilasta kertovaa ajantasaista dataa. Japanissa ja Kanadassa
mekanismin aktivoituminen vaatii tosin pitkdn aikavilin arviota taloudellisesta
epitasapainosta. Saksassa maksutasolle ja korvausasteelle asetetaan tietyksi aikavaliksi
vaihteluvilit, ja jarjestelman pidemman aikavélin kestavyytté tarkastellaan vaihteluvélien
asettamisen yhteydessd. Ruotsissa jéirjestelmd ei sisdlli suoraan vastaavaa poliittista
harkintaa.  Eldkejdrjestelmdn muuttamisen mahdollisuuden takia jokaisessa
verrokkimaassa on periaatteessa vakautusmekanismin myo6td oletustoimenpide, jonka
mukaan toimitaan, jos eldkejirjestelmd ei vaikuta olevan kestdvélld pohjalla.
Vakautusmekanismi muuttaa oletusmekanismin tilasta jédrjestelmdn taloudellinen tilanne
heikkenee, kunnes jotain tehddcdn, tilaan jdrjestelmd pysyy melko stabiilina, ellei jotain

haluta muuttaa.

Verrokkimaissa vakautusmekanismit on useimmiten kiinnitetty sekd kertyviin ettd
maksussa oleviin eldkkeisiin. Lisdksi eldkkeiden taso suhteessa palkkoihin on haluttu
turvata tavoitekorvausasteen ja poliittisen harkinnan mahdollisuuden kautta. T&lloin
maksutasoon on pitinyt jattdd myos joustovaraa. Ruotsi on verrokkimaista ainoa, jossa ei
ole jérjestelmdd muuttamatta mahdollista nostaa maksutasoa. Ruotsissa, kuten
muuallakin, on pdadytty kuitenkin joustamaan mekanismista ja korottamaan elidkkeitd,
joten maksutason absoluuttinen kiinnitys ei vaikuta olevan tdysin toimiva ratkaisu.
Monissa verrokkimaissa Ruotsia lukuun ottamatta on lisdksi pdddytty kieltdmédn
nimelliset leikkaukset eldkkeisiin poliittisen hyvéksyttdvyyden nimissd. Nimellisten
leikkausten kiellon takia jarjestelmiin on implementoitu kiinniottokertoimia, joilla tulevia
indeksikorotuksia leikataan, kunnes tekemittomat leikkaukset on saatu kurottua umpeen.
Verrokkimaiden elékejirjestelmien riskienjakoa voidaan siis karkeasti karakterisoida
siten, ettd kaikki osallistuvat eldkejérjestelméén kohdistuvien riskien kantamiseen, mutta

heikoimmassa asemassa olevat osallistuvat sithen véhiten.

Verrokkimaissa on siirrytty elidkkeiden rahastointiin Suomea vahvemmin, jolloin
elikkeen saajat maksavat itse enemmidn omista eldkkeistidn. Ruotsissa, Saksassa,
Kanadassa ja Japanissa tydeldkejdrjestelmissd on kéytdssd palkkakatto, jonka

seurauksena korkeatuloiset henkilot sddstivat palkkakaton ylittédvésti osasta itse erilaisiin
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eldkerahastoihin. Maissa tydelédke on vahvemmin sosiaaliturvaa kuin palkan myéhemmin
maksettavaa osaa; jakojdrjestelmdn kautta tuleva osa on sosiaaliturvaa ja rahastoitu
palkka on sddstettyd. Rahastointi sopii paremmin kypsiin eldkejirjestelmiin, jota
Suomenkin eldkejarjestelmd alkaa nykyisin olla. Suomessa rahastoinnin lisdédminen

tarkoittaisi nykyisin eldkemaksutason nousua.

Matala korkotaso on aiheuttanut haasteita eldkkeiden rahastoinnille, koska riskiton tuotto
on ollut matala. Tdma tarkoittaa sitd, ettd tuottotavoitteisiin on vaikeampi pédstd, joka
taas voi johtaa eldkelaitosten vakavaraisuusongelmiin. Korkotason aiheuttamiin
ongelmiin voidaan vastata verrokkimaiden tapaan maksuperusteisella rahastoinnilla,
olkoonkin, ettd verrokkimaat eivdt vilttimaittd ottaneet maksuperusteista rahastointia
kayttoon tdmdn ongelman ratkaisemiseksi. Maksuperusteisella rahastoinnilla voitaisiin
lisdksi jakaa rahastointiin liittyvid riskejd jérjestelmailtd yksilolle, sekd mahdollistaa
erilaiset sijoitusallokaatiot eri ikdisille. Nuorten eldkevarallisuus voitaisiin sijoittaa
suuremmalla painolla osakkeisiin suurempien tuottojen mahdollistamiseksi, kun taas
vanhempien henkildiden sijoitusallokaatio voisi painottua riskien vidhentdmiseksi
voimakkaammin velkakirjoihin. Maksuperusteisen rahastoinnin myo6td tydeldke voisi
Suomessakin koostua oikeasti kahdesta palasta, kuten verrokkimaissa: jakojarjestelman

kautta tulevasta osasta, sekd rahastoista maksettavasta osasta.
8.1 Suositellut reformit

Suomen eldkejdrjestelmédn uskottavuuden ja kestdvyyden nimissd, sekd laajemmin
Suomen talouden kestdvyyden nimissd, Suomen tydeldkejirjestelmén indeksointi tulisi
uudistaa ja siithen tulisi kytked vakautusmekanismi. Luvun 7 simulaatiolaskelmien
perusteella vakautusmekanismin kéyttoonotto mahdollistaisi maksutason nousun
hillitsemisen riippumatta talouden, syntyvyyden tai elinajanodotteen kehityksesta.
Luvussa 6 maédritelty vakautusmekanismi toimii pitkdlld aikavililld riippumatta siita,
sallitaanko sen puitteissa nimelliset indeksileikkaukset vai ei. Eldkkeiden korvausaste
palkoista sekd tavoitemaksutaso vaikuttavat simulaatiolaskelmien perusteella olevan
huomioitavissa suoraan vakautusmekanismin sisélld, jolloin ndiden tasoja tarkastelemalla
voitaisiin mahdollistaa jarjestelméén poliittista harkinnanvaraa. Rajoitettu (Saksa, Japani,
Kanada) vakautusmekanismi  vaikuttaa olevan  verrokkimaiden perusteella
rajoittamatonta (Ruotsi) mekanismia parempi, koska se johtaa elédkkeiden korvausasteen

tasaisempaan kehitykseen.
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Simulaatiolaskelmien perusteella luvussa 6 maddritelty vakautusmekanismi toimii
symmetrisesti, jolloin se mahdollistaa perusuraa suuremmat indeksikorotukset karttuviin
sekd maksussa oleviin eldkkeisiin jirjestelmdn taloudellisen tilanteen niin salliessa.
Tamid, sekd maksutasoa vakauttava vaikutus, tarkoittavat yhdessd sitd, ettd
vakautusmekanismi olisi huomattava parannus nykyiseen “oletusmekanismiin” —
tekemittomyyteen kunnes kriisi materialisoituu. Jos esimerkiksi Japanin ja Kanadan
tapaan jdrjestelmédn kestdvyyttd tarkasteltaisiin tietyin intervallein pitkén aikavélin
laskelmien julkaisun yhteydessd, voisi tdlloin tehdd poliittisia padtoksid esimerkiksi
korvausasteen nostosta. Témé voisi mahdollistaa jopa simulaatiolaskelmien hyvén
talouden skenaarioita korkeammat indeksikorotukset eldkkeisiin. Vastaavasti huonon
talouden skenaarioissa poliittisella harkinnalla nostettava tavoitemaksutaso voisi

mahdollistaa eldkkeiden korotukset, jos ne katsotaan tarpeellisiksi.

Tulevissa tutkimuksissa voitaisiin tutkia sopivaa vakautusmekanismia laajemmin ja
miettid  sen  kdyttdoonoton vaikutuksia tarkemmin. Luvussa 6 maédritellyn
vakautusmekanismi kayttoonotto todellisuudessa vaatisi huomattavasti tarkempia
maédrittelyitd. Todellisuudessa ei ole keskieldkettd, jonka korvausastetta keskipalkkaan
voitaisiin yksiselitteisesti verrata. Télloin indeksointiin pitdisi miettid joitain painoja, ettd
esimerkiksi alimpia eldkkeitd ei sopeutettaisi yhtd paljon kuin suurimpia. Lisédksi olisi
hyvé tutkia mahdollisia indeksointipainoja, jotka liittyisivit eldkoditymishetkeen. Uusilla
elikeldisilld on keskimdirin korkeammat eldkkeet, joten indeksoinnin muutokset voisivat
koskea heitd suuremmalla painolla, kuin pitkddn elidkkeelld olleita. Koska, jos eldke
aletaan ndhdd enemman sosiaaliturvana, ei ole mitddn perustetta, ettd myohemmin etuutta

nostamaan alkaneet saisivat sitd enemman.

Suomen eldkejirjestelmdssd voitaisiin siirtyd enemmédn rahastointiin, jonka voisi
toteuttaa Kanadan esimerkkid mukaillen; kaikki yli vdhimmaéiskorvausasteen ylittavit
etuudet  pitdd  rahoittaa  rahastoinnilla.  Rahastoinnissa  voitaisiin  siirtyd
maksuperusteisuuteen, jolloin sekd jérjestelmidn kestivyys ettd ymmarrettivyys
paranisivat. [hmisten kiinnostusta jérjestelmédn voisi lisétd, jos he pdésisivit seuraamaan
oman eldkevarallisuutensa kehitystd. Tai ehkd jopa vaikuttamaan sijoituspédétoksiin.
Suuremmalla rahastoinnilla voitaisiin myos lisdtd ihmisten luottamusta eldkkeiden
maksun varmuuteen. Suomessa rahastointia voitaisiin lisdtd nykyisen, tai jopa
matalamman maksutason puitteissa, jos indeksointimekanismin tavoitekorvausaste

asetettaisiin nykyistd korvausastetta matalammalle.
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Poliittisen hyviksyttdvyyden nimisséd indeksointi vakautusmekanismeineen tulisi kytkeé
sekd kertyviin ettd maksussa oleviin eldkkeisiin. Mekanismin tulisi olla rajoitettu ja
symmetrinen ja sen tulisi katsoa sekd eldkkeiden korvausastetta etti maksutasoa.
Tavoitekorvausasteen ja maksutason tulisi olla muokattavissa poliittisin padtoksin pitkan
aikavilin laskelmien yhteydessa. Elinaikakerroin tulisi jattdd voimaan, koska se vaikuttaa
alkaviin eldkkeisiin, jotka ovat ldhtokohtaisesti korkeampia kuin maksussa olevat
elakkeet. Vakautusmekanismille tulisi harkita painokertoimia eldkkeelle jaamisen
ajankohdan perusteella. Rahastointi pitdisi muuttaa maksuperusteiseksi, ja
vihimmadiiskorvausasteen ylittdvdat eldkkeet voitaisiin rahastoida tdysiméardisesti.
Uudistus vaatisi pitkén siirtymédajan, jotta se ei kohtaisi ylitsepddsemédtontd vastustusta.
Liséksi elinajanodotteeseen sidottu eldkeika tulisi pitdd, koska se on paras keino vilttaa
eldkeajan pienituloisuutta ja eldkejdrjestelmidn epdtasapainoa. Luvun 6.2.1
vertailulaskelmissa eldkeiin perusuraa oli merkittivd vaikutus TyEL-maksutasoon.

Lisdksi pidempi tyoura kerryttéisi eldkodityville suuremmat elékkeet.

Simulaatiolaskelmissa huonon talouden skenaario alkaa vaikuttamaan nykyiseltd
talouskehitykselti; inflaatio jatkaa korkeana ja muutosneuvotteluja'® alkaa olemaan
enemmin. Suomen talous on vajoamassa taantumaan.'’ Simulaatiolaskelmissa timi
tarkoitti TyEL-maksutason vilitontd kovaa nousua. Inflaatio pienentéé reaalipalkkoja ja
tyollisyysasteen lasku pienentdd kansantalouden palkkasummaa. Molemmat pienentdvét
TyEL-palkkasummaa, josta elikemaksut peritdén. Eldkeldisten suojaaminen inflaatiolta
80 % painolla tarkoittaa, ettd eldkkeet kasvavat palkkoja nopeammin. Tai nykyiselld
inflaatiolla oikeastaan, ettd reaalielikkeet pienenevét reaalipalkkoja vihemman.
Eldkkeiden  korkea  indeksikorotus  johti  lisdksi  normaalia  suurempaan
elikkeellesiirtymisaaltoon.?’ Kiytinnossi siis elikkeen saajien miiri seki elidkkeiden
taso nousivat ennétyksellisen nopeasti suhteessa palkansaajien méirdén ja palkkojen
tasoon, joka taas johtaa nykyisen riskien jaon takia suoraan korkeampaan

elakemaksutasoon.

18YLE (2023) YT-neuvottelut. <https://yle.fi/uutiset/18-204590>, haettu 1.2.2023.

1% Helsingin Sanomat (2023) Suomi on vajoamassa taantumaan: titi se tarkoittaa.
<https://www.hs.fi/talous/art-2000009319367.html>, haettu 1.2.2023

20YLE (2023) Eldkkeiden huippukorotus uhkaa menna sivu suun, jos ei ole nopea — eldkeyhti6t ovat jo
ruuhkautuneet hakemuksista. <https://yle.fi/a/3-12672009>, haettu 1.2.2023.
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Ikind ei ole hyvid hetki uudistuksille, koska sdént6jd ei voi muuttaa kesken kilpailun.
Kapulaa kantaneelle atleetille pitdd antaa luvatut palkinnot hyvista suorituksesta. Ei ole
reilua, ettd tehdddn sovittu tyd, mutta lopussa saadaan pienempi palkinto kuin misti
sovittiin. Amatooriurheilussa palkintorahat tulevat kuitenkin osallistumismaksuista, eika
tdind vuonna osallistujia ollut odotetusti. Palkintopotti onkin pienempi kuin on
mainostettu. Yksi henkild vaatii silti hinelle mainoksessa luvatun palkinnon ensimmaéisen
sijan saavuttamisesta. Sisimmaéssddn hin ehka tietda, ettd se ei ole reilua muita kohtaan,
mutta se ei ole hdnen asiansa. Ei hdn ole vastuussa muista, hdn vain vaatii sen, mita
hénelle luvattiin. Se on kisan jarjestdjdn asia. Kerdtkoon jélkikdteen lisdd
osallistumismaksuja. Voittajan onneksi kilpailun sdénnot velvoittavat kilpailun
jérjestdjda mitoittamaan osallistumismaksun siten, ettd luvatut palkinnot voidaan maksaa.
Muut osallistujat joutuvat kaivamaan kuvetta. Voittaja katsoo iloisena, kun hinen
ystdvénsi, naapurinsa ja aikuiset lapsensa kaivavat kukkaronsa esiin. Onpa hienoa olla

voittaja, hin ajattelee. Hetken.

Eimaassa eikd taivaassa ole paikkaa niin rakasta kuin se, jossa synnyimme ja kasvoimme

Jja jonka tantereilla pienind piimdpartaisina piehtaroitselimme.
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Liite 1. Huonon talouden skenaario
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2058
2059
2060
2061
2062

Nimellispalkkojen
kasvu %

2,0%
0,5%
1,5%
2,0%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
32%
3,2%
3,2%
32%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%

inflaatio
10,0 %
7,5%
5,0%
3,5%
3,0%
3,0%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%

Elakevarojen
nimellistuotto
-5,1%
0,1%
7,3%
5,9 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %

Tyollisyysaste 15-64

(elakeika)

73,7 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %



2063
2064
2065
2066
2067
2068
2069
2070
2071
2072
2073
2074
2075
2076
2077
2078
2079
2080
2081
2082
2083
2084
2085
2086
2087
2088
2089
2090
2091
2092
2093
2094
2095
2096
2097
2098

3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%

Liite 2. Hyvan talouden skenaario

2022
2023
2024
2025
2026
2027

Nimellispalkkojen

kasvu %
2,3%
2,8%
2,7%
32%
3,2%
32%

2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%
2,5%

Inflaatio
6,5 %
2,7%
1,8%
2,0%
2,0%
2,0%

4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %

Tyollisyysaste

Elakevarojen  15-64

nimellistuotto (eldkeika)

4,2 %
5,4 %
4,4 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %

73,7 %
74,1 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %

131

70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %
70,1 %



132

2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042
2043
2044
2045
2046
2047
2048
2049
2050
2051
2052
2053
2054
2055
2056
2057
2058
2059
2060
2061
2062
2063
2064
2065
2066
2067
2068
2069
2070
2071
2072
2073
2074
2075

3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%

2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%

4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %

74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %



2076
2077
2078
2079
2080
2081
2082
2083
2084
2085
2086
2087
2088
2089
2090
2091
2092
2093
2094
2095
2096
2097
2098

Liite 3. Syntyvyysskenaariot

2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041

1,48
1,49
1,51
1,52
1,53
1,55
1,56
1,57
1,58
1,58
1,59

1,6
1,61
1,61
1,61
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62

3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%
3,2%

1,41
1,41
1,41
1,41
1,41
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,42
1,43
1,43

ETK

2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%

1,46
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45

4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %
4,6 %

74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
74,3 %
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2042
2043
2044
2045
2046
2047
2048
2049
2050
2051
2052
2053
2054
2055
2056
2057
2058
2059
2060
2061
2062
2063
2064
2065
2066
2067
2068
2069
2070
2071
2072
2073
2074
2075
2076
2077
2078
2079
2080
2081
2082
2083
2084
2085
2086
2087
2088
2089

1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62

1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43

1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45



Liite 4. Mallista muutetut parametrit

2022

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

2031

2032

2033

2034

2035

2036

2037

2038

2090
2091
2092
2093
2094
2095
2096
2097
2098

1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62
1,62

Rahastojen
purkaminen

ETK

20%

21%

21%

22 %

22 %

23 %

23 %

23 %

23 %

24 %

24 %

24 %

24 %

24 %

24 %

24 %

24 %

1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43
1,43

Eldkeika

63,75

64,00

64,25

64,50

64,75

65,00

65,00

65,00

65,17

65,25

65,42

65,58

65,67

65,83

65,92

66,00

66,08

1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
1,45
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2039

2040

2041

2042

2043

2044

2045

2046

2047

2048

2049

2050

2051

2052

2053

2054

2055

2056

2057

2058

2059

2060

2061

2062

2063

2064

24%

24 %

24 %

24 %

24 %

24 %

24%

24%

24%

25%

25%

25%

25%

25%

25%

25%

25%

25%

26 %

26 %

26 %

26 %

27 %

28 %

28 %

29%

66,25
66,33
66,42
66,50
66,67
66,75
66,83
66,92
67,00
67,17
67,25
67,33
67,42
67,50
67,58
67,67
67,75
67,83
67,92
68,00
68,08
68,17
68,25
68,33
68,42

68,50



2065

2066

2067

2068

2069

2070

2071

2072

2073

2074

2075

2076

2077

2078

2079

2080

2081

2082

2083

2084

2085

2086

2087

2088

2089

2090

30 %

30 %

31%

31%

32%

32%

33%

33%

33%

33%

34 %

34 %

34 %

34 %

34 %

34 %

34 %

34 %

34 %

33%

33%

33%

33%

33%

33%

32%

68,58

68,67

68,75

68,75

68,83

68,92

69,08

69,25

69,42

69,58

69,75

69,92

70,08

70,25

70,42

70,58

70,75

70,92

71,08

71,25

71,42

71,58

71,75

71,92

72,08

72,25

137



138

2091

2092

2093

2094

2095

2096

2097

2098

32%

32%

32%

32%

32%

32%

32%

32%

72,42

72,58

72,75

72,92

73,08

73,25

73,42

73,58



