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ABSTRAKTI

Katsauksessa selvitetdédn missd Suomen kannalta keskeisissd maissa on sovittu lakiséétei-
sistd eldkemaksukatoista. Samalla tutustutaan erdisiin maihin, joissa on otettu kayttoon
maksuperusteisia, yksilollisid eldketilejd joko korvaamaan tai tdydentiméédn lakisdateistd
etuusperusteista eliaketurvaa.

Eldakemaksukatolla tarkoitetaan téssd katsauksessa eldkemaksun kiintedd prosenttiosuut-
ta palkasta. EU-maissa eldkemaksukattoja on otettu kadyttoon vasta aivan viime vuosina.
Naiitd kdyddan tarkemmin katsauksessa ldpi Ruotsin, Alankomaiden, Saksan ja Italian osal-
ta.

Maksuperusteisia yksilollisid eldketilejda on esitetty yhtend vaihtoehtona elikemaksujen
nousun hillitsemiseksi. Katsauksessa esitellddn lyhyesti muutamia keskeisid maita, joissa
eldkejérjestelmé perustuu kokonaan tai osittain eldketilijarjestelmadn. Chile siirtyi kéytta-
madn yksilollistd tilieldkejarjestelmédd vuonna 1981. Chile onkin toiminut esimerkkind
useille muille maille niiden uudistaessa eldkejarjestelmidan. Muita katsauksessa tarkasteltu-
ja eldketilimaita ovat Ruotsi, Britannia, Irlanti, Saksa, Italia, Tanska ja USA. Euroopassa
elakeuudistukset ovat olleet Chileen verrattuna maltillisempia. Katsauksessa tarkastellaan

ndiden maiden viimeisimpid kehityssuuntauksia.



ABSTRACT

The review studies which countries that are crucial from the point of view of Finland have
agreed on statutory pension contribution ceilings. At the same time some countries are pre-
sented who have introduced defined contribution personal pension accounts either to re-
place or to supplement statutory defined benefit pension provision.

In this review, a pension contribution ceiling means the pension contribution’s fixed
percentage share of the wage. In the EU countries, pension contribution ceilings have only
been introduced in recent years. They will be investigated in more detail in the review as
regards Sweden, the Netherlands, Germany and Italy.

Defined contribution personal pension accounts have been presented as an alternative to
stave the increase in pension contributions. The review presents in brief some central coun-
tries where the pension system is fully or partially based on a pension accounts scheme.
Chile changed to a scheme of personal pension accounts in 1981. Indeed, Chile has been an
example for several other countries as they reform their pension systems. Other countries
with pension accounts which are surveyed in this review are Sweden, Great Britain, Ireland,
Germany, Italy, Denmark and the United States. In Europe the pension reforms have been
more moderate than in Chile. The review surveys the latest development trends in these
countries.
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Lakisédteiset elakemaksukatot ja yksilolliset eldketilit eri maissa

1 Lakisaateiset elakemaksukatot ja yksilolliset
elaketilijarjestelmat eri maissa

Tyoeldkemaksujen nousupaine ja niiden kasvun hillitseminen ovat viime aikoina olleet
ndkyvisti esilld Suomen eldkepoliittisessa keskustelussa. Myds monissa muissa maissa
vieston ikddntyminen on aiheuttanut keskustelua niistd eldkeuudistusten vaihtoehdoista,
joilla eldkejirjestelmédt saataisiin taloudellisesti kestdvélle pohjalle. Yksi keino tyoeldke-
maksujen kasvun hillitsemiseksi olisi maksuille asetettu ylédraja, ns. eldkemaksukatto. Tyd-
elikemaksujen nousupaineen hillitsemisen yhteydessd puhutaan paitsi suoranaisista mak-
suille asetettavista enimméaisméadristd myos eldkejérjestelmin lapindkyvyyden ja kannusta-
vuuden lisddmisestd. Maksuperusteisuuden lisddminen yksilollisten eldketilien muodossa
on yksi esitetyistd vaihtoehdoista. Eldketililld tarkoitetaan maksuperusteista (defined cont-
ribution, DC) eldkkeen karttumista erotukseksi perinteisestd etuusperusteisesta (defined
benefit, DB) karttumisesta. Maksuperusteisessa mallissa maksut on kiinnitetty ja eldke saat-
taa olla téysin riippuvainen sijoitusten menestymisesti. Etuusperusteisessa mallissa puoles-
taan maksut joustavat ja eldkkeen taso on kiinnitetty.

Kun keskustellaan yksilollisistd eldketileistd ja siitd miten niitd on eri maissa toteutettu,
kiinnittyy huomio yhé usein ensimméiseksi Chileen. Chile toteutti lakisédteisen eldkejirjes-
telmén radikaalin uudistuksen jo vuonna 1981. Chile onkin toiminut esimerkkiné useille
muille maille niiden uudistaessa eldkejirjestelmidan. Chilen tavoin my0s muissa Latinalai-
sen Amerikan maissa yksilolliset eldketilit ovat varsin keskeisessd asemassa ja koko laki-
sddteinen eldkejirjestelma saattaa rakentua niiden varaan (ks. Liite 1).

Euroopassa eldkeuudistukset ovat olleet maltillisempia ja maksuperusteiset jarjestelmaét
perustuvat osittain laskennalliseen rahastointiin (notional defined contribution, NDC), joka
ei edellytd tiyttd rahastointia. Tétd tdydentdd tdysin rahastoitu rahastoeldke. Kyseisesté
rakennetta noudattavana esimerkkinid on perinteisesti toiminut Ruotsin jirjestelmd, jossa
eldketilit tulivat osaksi lakisédéteistd eldkejarjestelmééd vanhuuseldkeuudistuksen yhteydessé
vuonna 1999. My®és Italiassa on kdytdssd maksuperusteinen lakisédéteinen elékejarjestelma,
mutta toisin kuin Ruotsissa, rahastoeldkettd ei ole ja koko jarjestelmé perustuu jakojérjes-
telmédn. Italiassa ollaan kuitenkin kehittdméssd lakisddteisen eldkejérjestelmén rinnalle
yksilollista rahastoeldkejérjestelyd Tfr-erorahauudistuksen myota.

Britannia, Irlanti ja Tanska ovat puolestaan ottaneet kdyttoon henkilokohtaisia eldketile-
jé lakisddteisen eldkejérjestelmén tdydentdjdnd. Hyvin samankaltainen jérjestelmé on néh-
tdvissd myds Saksassa ns. Riester-elikkeen myotid. Tanskassa eliketilit ovat pakollisia.
Britanniassa yksilollisilla eldketileilld samoin kuin muilla lisdeldkejérjestelyilld on mahdol-
lista korvata osa lakisditeistd eldkejirjestelmaa.

Viime aikoina uudet EU-maat ovat ottaneet laajamittaisesti kéyttoon tdysin rahastoituja

rahastoeldkejarjestelmid osana lakisdateistd kokonaiseldketurvaa. Unkarissa laki pakollisista
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Lakisédteiset elakemaksukatot ja yksilolliset eldketilit eri maissa

rahastoeldkkeistd tuli voimaan vuonna 1998, Puolassa 1999, Latviassa 2001, Virossa 2002
ja Slovakiassa 2005. Liettuassa laki tuli voimaan vuonna 2002, mutta edelld mainituista
poiketen jérjestelmé on vapaachtoinen.

EU:n ulkopuolisista maista Yhdysvalloissa on suunniteltu pitkédan yksil6llisid eldketileja
osaksi lakisédéteistd eldkejarjestelmédd. Aiheesta kdydddn aika ajoin vilkasta keskustelua.
Eldketilit ovat jdlleen nousseet esille, silld niiden perustaminen on myds ollut osa Bushin
toisen kauden vaaliteemaa.

Katsauksessa selvitetddn ensiksi missd Suomen kannalta keskeisisséd maissa on sovittu
lakisddteisistd eldkemaksukatoista. Sen jélkeen tutustutaan maihin, joissa on otettu kayttoon
maksuperusteisia, yksilollisid eldketilejd joko korvaamaan tai tdydentdmiédn lakisdéteista
etuusperusteista elédketurvaa.
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Lakisédteiset elakemaksukatot ja yksilolliset eldketilit eri maissa

2 EU-maat joissa on sovittu lakisaateisista
elakemaksukatoista

Eldkemaksukatolla tarkoitetaan téssd yhteydessd eldkemaksun kiintedd prosenttiosuutta
palkasta. Eldkemaksukatolla ei siis tarkoiteta useissa maissa kadytdsséd olevaa lakisééteistd
ansiokattoa, joka myds rajoittaa maksujen perimistd sekd karttuvan elikkeen méérdd. An-
siokaton ylittavaltd tulon osalta ei tavallisesti peritd maksuja eiké siitd myoskdén kartu ela-
kettd. Poikkeuksia kuitenkin 16ytyy, esimerkiksi Ruotsissa tyonantajalta peritdédn lakisiétei-
set elikemaksut myos ansiokaton ylittdvaltd osalta. Ansiokaton alle jadvat lakisddteiset
eldkemaksut eivdt kuitenkaan anna todellista kuvaa kokonaismaksutasosta. Tavallisesti
maissa, joissa ansiokatto on kaytossd, ovat my0s lisdeldkkeet yleisid. Lisdeldkkeet nostavat
puolestaan vakuutetuille ja tydnantajille kohdistuvaa kokonaismaksutasoa ndissd maissa.

EU-maissa eldkemaksukattoja on otettu kdyttoon vasta aivan viime vuosina. Ruotsi, Ita-
lia, Saksa ja Alankomaat ovat maita, joissa vanhuuseldke méérdytyy maksuperusteisesti tai
maat ovat muutoin sopineet maksukaton kayttoonotosta. Liséksi ns. uusista EU-maista Puo-
lassa ja Latviassa vanhuuseldke madrdytyy tdysin maksuperusteisesti ja maksu on kiintea.
Sen sijaan useimmissa muissa uusissa EU-maissa vain osa vanhuuseldkkeestd, ns. rahas-
toeldke médrdytyy maksuperusteisesti. EU:n ulkopuolelta ndkyvimpénd esimerkkind kiinte-
dn maksukaton maista voidaan pitdd Chiled, jossa koko vanhuuselékejarjestelmd madraytyy
ensisijaisesti maksuperusteisesti.

Kun puhutaan elikemaksukatoista ja niiden kdyttdonotosta, kiinnittyy huomio eri mai-
den vertailun perusteella ainakin seuraaviin tekijoihin. Ensinnékin yleensd vain osa elédke-
maksuista on kiinnitetty. Tavallisesti on kiinnitetty vanhuuseldkemaksu tai vain osa van-
huuseldkemaksusta. Toiseksi maksukaton kdyttoonotto leikkaa elike-etuuksia, mikali mak-
sukatosta pidetddn kiinni. Kolmanneksi voidaan puhua ns. vuotavasta maksukatosta, eli
elleivit etuudet leikkaudu automaattisesti tai niitd ei muutoin pystytd toteuttamaan, esim.
poliittisen paineen kasvaessa liian suureksi, saattaa edessd olla maksukaton kiertdminen
tavalla tai toisella. Seuraavassa kdydddn lyhyesti ldpi em. maiden maksukattojirjestelyja,
joihin myos dskeiset kolme havaintoa pohjautuvat. Chiled késitellddn tdssd katsauksessa

my6hemmin.

Ruotsi

Ruotsin lakisditeisesséd eldkejérjestelméssd ainoastaan vanhuuselikemaksu on kiinnitetty.
Ruotsin tyoeldkejarjestelmi on maksuperusteinen ja vanhuuseldkemaksu on 18,5 prosenttia
eldkkeen perusteena olevista tuloista. Eldkkeen perusteena olevat tulot saadaan kun brutto-
tuloista vdhennetdén palkansaajan maksuosuus. Bruttotuloista mitattuna kokonaiseldke-

maksu on 17,21 prosenttia, josta palkansaajan osuus on 7 prosenttiyksikkod ja tyonantajan

ELAKETURVAKESKUKSEN KATSAUKSIA 9
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maksuosuus 10,21 prosenttiyksikkdd. Ansiokatto on noin 3 000 euroa vuonna 2006. Laki-
sddteistd eldkettd ei kerry ansiokaton ylittdvistd tuloista. Palkansaajan maksu peritddn vain
ansiokaton alittavista tuloista, kun taas tydnantajan maksu peritdén koko palkasta. Katon
ylittdvaa tyonantajamaksun osuutta ei ole korvamerkitty eldkkeisiin, vaan se siirretdin val-
tion yleiseen budjettiin (= vero). Liséksi tydnantajalta peritddn perhe-eldkemaksua 1,7 pro-
senttia. Tyokyvyttomyyseldkkeet rahoitetaan sairausvakuutuksesta. TyOnantajan sairausva-
kuutusmaksu on 8,64 prosenttia palkoista vuonna 2006 (10,15 % vuonna 2005).

Ruotsissa 2000-luvun vaihteessa toteutettu lakisdéteisen eldkejirjestelmin uudistus toi
tullessaan muun muassa automaattisen mekanismin, joka pienentéd elédkkeiden indeksikoro-
tuksia, jos vanhuuseldkemaksu ei yhdessd puskurirahastojen kanssa néyta riittivén elike-
menojen kattamiseen. Tdma jarjestelmén tulojen ja eldkemenojen viliseen suhteeseen pe-
rustuva ns. tasapainoluku (balanstal) miaritellddn vuosittain. Mikéli menot ovat suuremmat
kuin tulot (tasapainoluku on alle 1) otetaan kéyttoon tasapainoindeksi (balansindex), ns.
jarru normaalin indeksikdytdnnon (tuloindeksin) sijasta. Toistaiseksi tasapainoindeksid ei
ole kiytetty. Vuonna 2007 eldkkeet tarkistetaan normaalin indeksikdytinnon mukaisesti,
silld kyseisen vuoden elédkkeiden tarkistuksiin vaikuttava tasapainoluku oli 1,0044 eli yli-
jéama oli 0,44 % vuonna 2005 (ks. taulukko 1).

Taulukko 1. Ruotsin tyoeldkejirjestelmdn tulot ja menot (tasapainoluku).

2005 (SEK mrd.) 2004 (SEK mrd.)
Puskurirahastot (1.-6. AP-rahastot) 769 646
Vanhuuselakemaksutulo 5721 5607
Tulot yhteensa 6490 6 253
Vastuuvelka 6 461 6 244
Ylijadma 29 9
Tasapainoluku 1,0044 1,0014

L&hde: Forsakringskassan

Automatiikan ei kuitenkaan ole annettu toimia tdysin ilman ohjaimia. Eldkeuudistuksen
yhteydessd Ruotsissa tehtiin pddtds, ettd osa puskurirahastojen varoista siirretdin valtiolle
rahoittamaan valtion talousarvioon siirrettyjd tyokyvyttomyys- ja perhe-clikkeitd. Kaiken
kaikkiaan noin 300-350 miljardia kruunua (vuoden 1999 tasossa) tuli siirtdd valtiolle. Osa
siirroista tehtiin alkuperdisen suunnitelman mukaisesti vuosien 1999-2001 aikana. Noin
100 mrd:n kruunun suuruinen loppuosuus oli maéra siirtdd valtiolle vuonna 2005, mutta
vuonna 2004 tehdyn erillisen poliittisen paitoksen perusteella tdstd paitettiin toistaiseksi
luopua, jotta jarjestelma pysyy ylijidmaéisena ja titen véltytadn eldkkeiden leikkauksilta.
Liséksi Ruotsissa on tydomarkkinasopimuksiin perustuvat pakolliset lisdeldkkeet, jotka
ovat tdysin tyOnantajien rahoittamia ja nostavat ndin tyOnantajien kokonaismaksutasoa.
Lisdelakkeet kattavat yli 90 % palkansaajista. SAF-LO- ja ITP ovat yksityisen sektorin
kattavimmat sopimuseldkejarjestelmét. SAF-LO -sopimuselékejirjestelmad on maksuperus-
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teinen ja vanhuuseldkettd kertyy vuosittain 3,5 prosenttia bruttotuloista (lisdksi AGS-
sairausvakuutusmaksu on 1,44 %, jolla maksetaan tyokyvyttdmyysetuudet). Sen sijaan
yksityisen sektorin toimihenkildiden ITP-lisdeldkejdrjestelmé on vield suurimmaksi osaksi
etuusperusteinen ja tyonantajan maksu vaihtelee yksilollisesti vakuutusmatemaattisten peri-
aatteiden mukaan. ITP-jadrjestelmédn osana on maksuperusteinen ITPK-rahastoeldke, jonka
suuruus on 2 prosenttia palkasta. Keskiméérdinen [TP-maksu on noin 12,7 prosenttia vuon-
na 2006 (alustava arvio). Tyomarkkinaosapuolten neuvotteluja ITP-jarjestelman muuttami-
sesta maksuperusteiseksi on kdyty useiden vuosien ajan. Vuoden 2006 neuvottelujen tulok-
sena ITP-jarjestelmd muutetaan maksuperusteiseksi vuonna 2007. Uudistus koskee vuoden
1978 jilkeen syntyneitd. Julkisella sektorilla on omat lisdeldkejérjestelménsa, jotka ovat

osittain maksuperusteisia.

Alankomaat
Alankomaissa on lakisdédteinen kansaneldkejarjestelmé sekd lakisdéteiset ansiosidonnaiset
tyokyvyttomyyselakejarjestelmét. Lakisdidteistd ansiosidonnaista vanhuuseldkejarjestelmai
ei ole. Lakisddteistd eldkejarjestelmdd tdydentdd tyomarkkinaperusteiset, padosin pakolliset
lisdeldkejarjestelmat (ns. 11-pilari), jotka kattavat yli 90 % palkansaajista.
Kansanelédkejérjestelméstd maksettavan vanhuuseldkkeen rahoittamiseksi perittdvéin
maksun enimmaéisméérdksi on sovittu 18,25 % palkkakaton alittavista ansioista. T&lld het-
kelld maksu on 17,9 %. Maksu peritddn ainoastaan palkansaajilta. Lisdksi palkansaajilta
peritddn 1,25 prosentin perhe-eldkemaksu. TyOnantaja ei osallistu kansaneldkejérjestelméin
rahoittamiseen. Alankomaat on elidkestrategiassaan ilmoittanut, ettd nykyinen (ja sovittu)
maksutaso eivit tulevaisuudessa riitd kattamaan kasvavia eldkemenoja. Tdhdn on varaudut-
tu osittain perustamalla AOW'-puskurirahasto vuonna 1997. Kyseistd puskuria kartutetaan
vuosittain EMU-velan (julkisyhteisdjen bruttovelka) kattamiseen tarkoitetuista varoista.
Rahastoa on tarkoitus purkaa vuodesta 2020 ldhtien. Tuolloin rahastossa ennustetaan ole-
van varoja noin 125 miljardia euroa. Puskurirahaston arvo oli noin 23 miljardia euroa
vuonna 2005, vajaa 5 % BKT:sta. Puskurirahasto kattaa vain pienen osan eldkemenoista,
mutta sen purku tarkoittaa myds julkisyhteisojen alijiimén kasvua tulevina vuosina. Pusku-
rirahaston lisdksi eldkemenojen kattamiseen suunnitellaan kéytettdvén verovaroja. Alanko-
maissa on ldhitulevaisuuden rahoitusvajeista huolimatta sitouduttu siilyttdmién kansan-

eldkkeet nykyisen tasoisina.

! Lakisadteisestd vanhuuselikejarjestelmistd kiytetisn yleisesti lyhennetti AOW.
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Saksa

Saksassa vuoden 2004 eldkeuudistuksessa sovittiin elikemaksun enimméismaérdksi 20
prosenttia palkasta vuoteen 2020 mennessé ja 22 prosenttia palkasta vuoteen 2030 mennes-
sd. Tavoitteessa pysymiseksi elidkkeisiin ei ole tehty indeksitarkistuksia vuoden 2003 jil-
keen. Télla hetkelld elikemaksu on 19,5 prosenttia, jonka tyonantaja ja palkansaaja maksa-
vat puoliksi palkkakaton alittavista tuloista. Palkkakatto on vanhoissa osavaltioissa 5 250
euroa kuukaudessa ja uusissa osavaltioissa 4 400 euroa. Palkansaajilta ja tyonantajilta ei
peritd muita lakisditeisid eldkemaksuja. Sen sijaan valtion osuus eldkemenojen rahoitukses-

ta on ollut merkittivi (arviolta noin kolmannes).

Italia

Italian eldkejérjestelmd muutettiin maksuperusteiseksi vuonna 1996. Siirtymésadnndkset
ovat kuitenkin pitkié ja uusi jérjestelméd on kokonaan voimassa vasta vuonna 2034. Uudessa
elakejirjestelmassi eldketilejd kartutetaan kiinnitetylld laskennallisella 33 prosentin vakuu-
tusmaksulla ansiokaton alle jéédvéstd palkasta. Ansiokatto on reilut 7 000 euroa kuukaudes-
sa. Todelliset palkasta perityt maksut ovat kuitenkin jonkin verran alhaisemmat: tyonanta-
jan maksu on 23,81 prosenttia ja palkansaajan 8,89 prosenttia. Maksulla rahoitetaan van-
huus-, tydkyvyttomyys- ja perhe-elidkkeet. Valtio osallistuu myos rahoitukseen.

Uudet EU-maat
Uusista EU-maista vanhuuseldkemaksu on kiinnitetty maksuperusteisen jérjestelmén mais-
sa eli Puolassa ja Latviassa, joissa molemmissa vanhuuselike méérdytyy samoin kuin Ruot-
sissa: jakojérjestelméperiaatteella rahoitettavasta ansaintaelidkkeestd ja tdysin rahastoidusta
rahastoeldkkeesté.

Puolassa vanhuuseldkemaksu on 19,52 prosenttia, josta 7,30 prosenttiyksikkda kartuttaa
rahastoeldkettd ja loput ansaintaeldkettd. Lisdksi lakisdéteinen tyOkyvyttdmyys- ja perhe-
eldkemaksu on 13 prosenttia palkasta, jolloin kokonaiseldkemaksu on yhteenséd 32,52 pro-
senttia ansiokaton alittavasta palkasta.

Latviassa vanhuuseldkemaksu on kiinnitetty 20 prosenttiin palkoista. Ansaintaeldketti
kertyy 18 prosenttiyksikkod ja rahastoeldkettd 2 prosenttiyksikkdd maksusta. Rahastoeldk-
keen osuus nousee asteittain 10 prosenttiyksikk6on vuoteen 2010 mennessd. Latvian koko-
naissosiaalivakuutusmaksusta (33,09 %) on 25,51 prosenttiyksikkdd korvamerkitty eldkkei-
siin.

Unkarissa, Virossa, Liettuassa ja Slovakiassa sen sijaan ansaintaelike méairdytyy edel-
leen etuusperusteisesti ja sitd tdydentdd maksuperusteinen rahastoelédke. Vain rahastoelédk-
keen maksuosuus on néissd maissa kiinted. Uusien EU-maiden rahastoelékejérjestelmista
16ytyy lisétietoa esimerkiksi Eldketurvakeskuksen katsauksesta 2/2005 (Vidlund 2005).
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3  Sijoituselakejarjestelyista eraissa maissa

Viime vuosina useissa maissa on tehty eldkejérjestelmiin muutoksia, joiden tarkoituksena
on eldkemenojen alentaminen tai ainakin kasvun hidastaminen. Radikaaleimmissa muutok-
sissa on ollut kyse siirtymisestd etuusperusteisista eldkkeistd maksuperusteisiin eldkkeisiin
ja henkilokohtaisten eldketilien kadyttoon.

Yksityiset sijoituseldkejirjestelyt ovat viime aikoina lisddntyneet tai niiden kayttoonot-
toa harkitaan eri maissa. Seuraavassa kdydéan tarkemmin ldpi Chilessé, Ruotsissa, Britan-
niassa, Irlannissa, Saksassa, [taliassa, Tanskassa ja USA:ssa tapahtuneita viimeisimpid ke-
hityssuuntauksia yksilollisten eldketilien suhteen.

Yksilollisten elédketilien yhteydessd puhutaan usein hallintokustannuksista. Ongelmana
on hallintokustannusten vertailukelpoisuus eri maiden vililla, silld kansainvélisesti vertai-
lukelpoisia tietoja ei ole saatavilla eiké hallintokulujen késite myoskéén ole yksiselitteinen.
Laajimmillaan hallintokuluiksi luokitellaan kaikki tuottoa véhentdvit kulut. Télloin hallin-
tokuluihin liitetdén varsinaisista hallinnollisista tehtévistd aiheutuvien kulujen lisdksi muun
muassa markkinointikulut.

Joissakin maissa on méiéritelty yldrajat eldkejérjestelmien hoidosta aiheutuville hallin-
nointikustannuksille. Esimerkiksi Britanniassa stakeholder-eldkkeissd hallinnointikustan-
nusten yldraja on 1,5 % varannosta ensimmaéisten kymmenen vuoden aikana ja 1 % varan-
nosta siitd eteenpdin. Muissa henkilokohtaisissa eldketuotteissa hallinnointikustannukset
ovat laskeneet noin kolmanneksella vuoden 1999 jilkeen ja ovat tulleet ldhelle stakeholde-
rin tasoa. Vastaavanlaisia kattoja on asetettu myos joidenkin muiden maiden tiysin uusissa
tai uudistetuissa lisdelakejarjestelmissa.

Hallinnointikustannukset vaihtelevat huomattavasti eri jarjestelmien kesken. Lakisdétei-
sissd eldkejirjestelmissd on yleensd alhaisimmat hallintokustannukset. Tdhén vaikuttavat
mm. skaalaedut jérjestelmien pakollisuudesta johtuen ja markkinointikulujen tarpeetto-
muus. Samoin suurissa kollektiivisissa lisdeldkejédrjestelmissd hallinnointikustannukset ovat
yleensd matalampia skaalaetujen takia. Hallintokustannukset ovat puolestaan korkeat jarjes-
telmisséd, joissa vakuutetut ovat suorassa yhteydessd rahastoyhtioihin. Télloin aiheutuu
my06s huomattavia kuluja markkinoinnista yms.. EU-maiden arvioiden mukaan pakollisten
ja puolipakollisten lisdeldkejdrjestelmien hallinnointikustannukset vaihtelevat 0,5-2,5 pro-
senttia eldkevaroista ja tyypillisin hallinnointikulu on noin 1 prosentti vuodessa (SPC 2005;
COM (2006)62 final.) EU:n sosiaalipoliittisen komitean (SPC 2006) eldkkeiden korvausta-
soa kuvaavissa laskelmissa oletetaan 0,5 %:n hallinnointikuluera.

Hallinnointikustannukset véhentévit pitkilld aikavalilla merkittavésti yksityisilta tileiltd
karttuvan eldkkeen madrdd. Yhden prosentin vuosittainen hallinnointikulu vdhentié kerty-

via eldkettd noin 20 %:1la tdyden tyduran tapauksessa.
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Esimerkki hallinnointikustannusten vaikutuksesta lopulliseen eliikkeeseen

Henkil6 sdastda 1000 euroa vuosittain 40 vuoden ajan. Maksuja on kertynyt 40
vuoden jalkeen 40 000 euroa (oletetaan yksinkertaisuuden takia ettei inflaatiota
ole ja reaalituotto on nolla prosenttia). Jos hallinnointikustannus olisi 1 prosentti
kertyneesta eldkevarallisuudesta vuodessa, olisi niista kertynyt noin 7 200 euroa.
Nain ollen hallinnointikustannukset vastaisivat noin 18 prosenttia eldkkeesta.

Chilen eliketilijérjestelmdéa ollaan uudistamassa

Chilesséd lakisdidteinen vanhuuseldkejirjestelméd perustuu yksilollisille elédketileille, jotka
ovat tdysin rahastoituja. Eldkkeen suuruus on tdten riippuvainen maksettujen maksujen
madrdstd ja niiden sijoittamisesta saadusta tuotosta. Vanhuuseldkemaksu on 10 prosenttia
palkasta maaréttyyn kattoon asti. Palkkakatto oli noin 1 550 euroa vuonna 2005. Suurempia
maksuja voi maksaa vapaaehtoisesti. Lisdksi tdytyy maksaa noin 2,4 % ns. sosiaaliturva-
maksua, jolla katetaan hallinnointikulut sekd tyokyvyttomyys- ja perhe-eldkkeet. Vuosien
1983-2005 vililla sosiaaliturvamaksu on vdhentynyt eldkerahastoja edustavan AFP:n mu-
kaan 4,9 prosentista 2,4 prosenttiin. Vuonna 2005 tydkyvyttdmyys- ja perhe-eldkemaksu oli
keskimdirin 0,75 % ja hallinnointikuluihin keréttdva maksu noin 1,55 %. Tyontekijit vas-
taavat jarjestelmin rahoittamisesta yksin. (Liitteessd 1 on esitetty myds muiden Latinalai-
sen Amerikan maiden tilieldkejarjestelmien hallinnointikustannuksia.)

Valtio takaa vdhimmaiseldkkeen kaikille vdhintddn 20 vuotta maksuja suorittaneille
elikkeensaajille, joka on noin 25 prosenttia keskimadréisestd palkasta. Valtio takaa myds
tietyn minimituoton eldkelaitosten varoille. Eldkeyhtioiltd vaadittavan vahimma&istuoton on
oltava véhintddn joko —2 tai —4 %-yksikkod kaikkien elékelaitosten keskimaérdisestd tuo-
tosta rahastotyypistd riippuen tai vahintddn 50 % kaikkien eldkelaitosten keskimaardisesti
tuotosta viimeisen 36 kuukauden aikana. Jos tuotto on 2 tai 4 prosenttiyksikkoa tai 50 %
suurempi kuin keskimiirdinen kaikkien AFP rahastojen tuotto, sijoitetaan yliméardiset
voitot reservirahastoon, jota voidaan kédyttdd kun minivaatimukset eivit tdyty. Kyseisen
sddntelyn on todettu johtavan sijoitusten ja sijoitustuottojen samankaltaistumiseen.

Lakisdateinen eldkeikd Chilessd on miehilld 65 vuotta ja naisilla 60 vuotta. Aiemmin
eliakkeen voi ottaa vain joko elinajan loppuun saakka annuiteettina tai véhittdisnostoin niin
kauan kuin tililld riittdd rahaa. Nykyédn nédiden yhdistdminen on myos mahdollista. Ker-
tasummaiset nostot ovat sallittuja ainoastaan eldkkeistd, jotka vastaavat vdhintddan 120 %
vahimmaiseldkkeen tasosta ja yli 70 prosenttia tyOntekijan keskimddrdisestd palkasta vii-

meisten 10 vuoden ajalta.”

? Varoittava esimerkki tulee Australiasta, missi kertasummaiset nostot ovat sallittuja ja elikeldiset
nostavat sddstonsa pois liian nopeasti ja joutuvat tarveharkintaisen vanhuuselédkkeen varaan.
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Noin 60 % elédkeldisistd on jédnyt eldkkeelle ennen lakisditeistd eldkeikdd, useat ennen 55-
vuoden ikdd. Useimmat eldkeldiset ovat ostaneet itselleen annuiteettieldkkeen. Yksityinen
tilinhaltija voi ostaa annuiteetin vakuutusyhtiostd. Hallitus kannustaa annuiteetin ottamista
turvallisena vaihtoehtona, ja se takaa niistd useimmat. Meklarit ja yhtiot voivat saada palk-
kion ainoastaan annuiteettien vélittdmisestd ja vakuutusyhtiot ovatkin markkinoineet annui-
teetteja aggressiivisesti tarjoten erittdin hyvid ehtoja ja kaupan kylkidisid. Chilessd kaikki
annuiteetit on indeksoitu hintojen muutoksen mukaan. Jos tyontekijd haluaa nostaa eldk-
keensd véahittéin, jai tili eldkerahaston hoidettavaksi ja nostoja voi suorittaa vuosittain laissa
erikseen sdddetyn summan mukaisesti.

Eldkerahastojen sijoituksilleen saama reaalituotto on ollut keskimédérin 10,24 % elékera-
hastoja edustavan liiton (AFP:n) mukaan (kuvio 1). Kyseisissd luvuissa ei ole huomioitu
hallintokustannusten vaikutuksia. Erdiden arvioiden mukaan vakuutettujen tililleen saama
nettotuotto on ollut noin vain puolet AFP:n ilmoittamasta tuotosta, eli noin 5 prosenttia,
kun hallintokustannukset on otettu huomioon (mm. Capitales 1999, Bravo 2001, Leiva
2005).

Chilen jarjestelmé on saanut kritiikkid suurista ylldpitokustannuksistaan. Maailmanpan-
kin tutkimuksen mukaan (Gill ym. 2005) tyontekijan maksuista meni vuonna 2000 keski-
maérin noin 28-33 % hallintokustannuksiin. Jamesin, Smalhoutin ja Vittasin (2001) mu-
kaan hallintokulujen méira oli puolestaan noin 16 %. Osaltaan korkeita hallintokustannuk-
sia on pitidnyt ylld aktiivinen rahastojen vaihtaminen, johon eri rahastoyhtiot ovat tilien
omistajia houkutelleet aggressiivisesti erilaisin kytkykaupoin. Vuonna 1988 rajoitettiin

rahastojen vaihtamista, joka on auttanut alentamaan kokonaishallintokustannuksia.

Kuvio 1. Chilen AFP-elikerahastojen reaalituotto 1981-2004.
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Hallinnointikuluista on Chilen osalta saatavilla ristiriitaista tietoa, ja ainakin AFP kiistdi
maksujen olevan korkeita. Heiddn mukaansa julkisuudessa levinnyt tieto korkeista mak-
suista on aiheutunut vaérastd laskutavasta. Jarjestelmén alkuvaiheessa maksut ovat olleet
huomattavasti korkeampia, kun ei ole ollut suurta rahastoa, joka olisi tuottanut voittoa. Ny-
kyéén kerétyt rahastot alkavat jo olemaan suuria, jolloin suurempi osa hallintokustannuksis-
ta voidaan kustantaa rahastojen tuotolla. Rahastojen kokonaisarvo oli noin 59 miljardia
euroa vuonna 2005, joka vastaa noin 80 % maan bruttokansantuotteesta.

Toisaalta Ruotsissa on selkedsti pienemmat hallintokulut, ja Ruotsin mallia onkin ehdo-
tettu otettavaksi kayttoon myos Chilesséd. Ruotsissa kuluja on saatu véhennettyé allokoimal-
la monta piensijoittajaa yhdeksi isoksi kokonaisuudeksi, jonka jilkeen keritty maira sijoi-
tetaan rahastoihin vakuutettujen valinnan mukaisesti (’tukkuperiaate’). Rahastojen hoitajil-
la ei ole tiedossa kuka on yksittdisen rahaston omistaja. Néin skaalaetujen kautta hallinto-
kuluja on saatu vahennettya.

Chilen jarjestelmén ongelmana on lisdksi jarjestelmédn vdhdinen kattavuus. Ainoastaan
suunnilleen puolet tyoviestostd maksaa eldkemaksuja sdanndllisesti. Vuonna 2005 kesi-
kuussa AFP-jérjestelmaissé oli 7,3 miljoonaa jdsentd ja maksajia 3,8 miljoonaa. Rahastoista
maksettiin eldkkeitd noin 530 000 eldkeldiselle. Useimmat yrittdjdt ovat irtautuneet koko-
naan pois jérjestelmén piiristd. Liséksi useat nuoret eivit kuulu jarjestelmén piiriin tai mak-
savat vakuutusmaksuja vain hyvin vahan. Jarjestelmin vihdisen kattavuuden pelitdin aihe-
uttavan massiiviset korvausvelvollisuudet valtiolle, koska se on taannut vihimmaiseldkkeen
kaikille elikkeensaajille.

Chilesséd on suunnitteilla uudistuksia nykyiseen jarjestelmiin, eikd vanhaan jakojérjes-
telmdédn paluuta ole ajateltu. Erddni ajatuksena varsinkin oikeiston puolelta on ollut sub-
vention lisdémistd vakuutusmaksuihin, jotta yhi useampi kiinnostuisi jarjestelmésté. Lisak-
si on ehdotettu, ettd kilpailua tulee lisdtd ottamalla pankit ja vakuutusyhtiét mukaan jirjes-
telmdén. Nyt markkinoilla on vain kuusi kilpailevaa rahastoyhtiotad. Alun perin rahoitusyh-
tidt pystyivét tarjoamaan ainoastaan yhdenlaista sijoitusportfoliota ja eri yhtididen portfoli-
ot olivat hyvin samanlaisia. Vuoden 2002 jilkeen valintamahdollisuuksia lisittiin ja jokai-
sella yhtiolld voi nykyésn olla viisi erilaista portfoliota®. Kilpailun rajoittaminen on luonut
nyt markkinoille oligopoli-tilanteen ja markkinoiden avaaminen voisi véhentéd néin kus-
tannuksia. Chilessd kolme kuudesta markkinoilla olevasta rahastoyhtiostd hallinnoi vuoden
2005 elokuun lopussa keskiméérin 73 prosenttia eldkerahastojen varallisuudesta.

Jopa Chilen elékejarjestelmén perustaja Jose Pinera totesi, ettd Chilen sosiaaliturvajar-
jestelmad tarvitsee perusteellista uudistusta kaikilla sektoreilla, koska puolella maan kansa-
laisista ei ole eldketurvaa ja 40 %:lla niistd, joilla on, on vaikea saada tiyteen edes valtion

takaamaa vdhimmadistasoa. TAm4i tarkoittaa, ettd vain noin kolmanneksella eldketurva on

? Ruotsin uudessa jirjestelmissi on jopa yli 700 erilaista sijoitusallokaatiota, mutta sielld pohditaan
vaihtoehtojen rajoittamista, koska useat tyontekijat ovat kokemattomia sijoittajia.
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tavoitellulla tasolla. Riittdvan eldketurvan kartuttaminen on todettu olevan varsinkin naisten
ongelmana, joilla on usein ollut katkonainen tydura takanaan. Toisaalta Jamesin, Cox Ed-
wardsin ja Alejandran (2003) tutkimuksen mukaan suhteellisesti eniten Chilen eldkerefor-
mista ovat hyOtyneet matalapalkkaiset naimisissa olevat naiset. Eldkereformin yhteydessa
saddettiin laki, joka velvoittaa avioliitossa eldvdt miehet ostamaan leskeneldkkeen, joka
vastaa 60 % heiddn omasta etuustasosta. Kun mies kuolee, saa leski leskeneldkkeen oman
elikkeen padlle. Nédiden kahden yhdistelmé vastaa keskimiérin 2/3 osaa aikaisemmasta
yhdistetystd kotitalouden tulosta.

Corbo ja Schmidt-Hebbel (2003) ovat tutkineet Chilen eldkereformin makrotaloudellisia
vaikutuksia, ja he toteavat tutkimuksessaan reformin lisinneen sééstdmisté selvésti ja myos
investointien madran lisddntyneen. Lisdksi reformilla on ollut ty6llisyyttd ja maan brutto-
kansantuotetta nostava vaikutus. Uudessa jérjestelméssi tyOssd pysytddn aiempaa pidem-

paan.

Ruotsissa tavoitellaan rahastojen maardn vahentamista

Ruotsissa 2,5 prosenttiyksikkod vanhuuseldkemaksusta kartuttaa rahastoeldketti ja 16 pro-
senttiyksikkod ansaintaeldkettd. Rahastoeldke on tdysin rahastoitu ja eldke maardytyy yksi-
161listen sijoitusten ja niille saadun tuoton mukaan. Ansaintaclikkeen osaa vakuutusmak-
susta ei rahastoida, vaan se kiytetddn jakojirjestelméperiaatteen mukaisesti maksussa ole-
vien eldkkeiden kustantamiseen. Ansaintaeldke perustuu laskennalliseen vakuutusmaksujen
kertyméén, kansantalouden oletettuun kehitykseen ja indeksitarkistuksiin. Eldkkeelle siir-
ryttidessd kertynyt eldkepddoma jaetaan keskimairdiselld odotettavissa olevalla eliniélla.

Lakisddteiselld eldkejarjestelméllé ja ndin ollen myos sijoitettavilla tuloilla on kuitenkin
katto, jonka ylittidvistd tuloista eldkettd ei kerry. Vuonna 2006 vakuutetun on mahdollista
sijoittaa enintdén noin 900 € vuodessa rahastoelidkettd varten.

Ruotsissa ollaan huolissaan vakuutettujen vahiisestd innosta sijoittaa itse rahojaan. Syy-
né tdhédn on pidetty liian laajaa rahastovalikoimaa. Rahastoeldkeviranomaisen (Premiepen-
sionsmyndigheten, PPM) tietojen mukaan ldhes 60 prosenttia elédkesddstdjistd haluaa ohja-
usta rahastojen valinnassa. PPM on ensiavuksi ottanut kdyttoon vuoden 2005 lopulla opas-
tuspalvelun, ns. luotsin (Lotsen) internet-sivuillaan, joka pyrkii yksinkertaistamaan rahasto-
jen valintaa. Vakuutettu voi valita riskitason ja ohjelma ehdottaa sopivaa sijoituskokonai-
suutta. Ehdotus perustuu vakuutetun valitsemaan kolmeen eri riskitasoon sekd vakuutetun
ikéén ja tulotasoon.

Syksylla 2000 noin 4,4 miljoonaa ruotsalaista sai itse pdittdd vuosina 1995-1998 kerty-
neiden rahastoeldkevarojen sijoituskohteista. Ensimmaéisessd valinnassa periti 67 prosenttia
eldkesdistijistd teki aktiivisen sijoituspddtoksen. Tdmén jélkeen valinta-aktiivisuus on las-
kenut huomattavasti. Vuoden 2005 loppuun mennesséd noin 57 prosenttia rahastoelékesdis-

tdjistd oli tehnyt aktiivisen sijoituspdédtdksen eli sijoittanut eldkerahansa muualle kuin
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valtiollisen Sjunde AP-rahaston hallinnoimaan rahastoon, Premiesparfondeniin. (ks. Tau-
lukko 2.)

Taulukko 2. Rahastoeldikesddstdjien ja aktiivisen valinnan tehneiden lukumdidrdit.

Uusia eldkesaastdjia Aktiivisen valinnan tehneet
2000 4400 000 67 %
2001 493 000 18 %
2002 196 000 14 %
2003 150 000 8 %
2004 129 000 9 %
2005 117 000 8 %
Yhteensa 5470 000 57 %

Lahde: PPM

Rahastoeldkeviranomaisen, PPM:n teettimien haastattelututkimusten mukaan yleisimmaét
syyt valinnan suorittamatta jattdmiselle ovat riittdvan tiedon ja kiinnostuksen puute. Valin-
taprosessi koetaan myds tyoladksi. Lisdksi, koska uudet eldkesédstdjat ovat padosin nuoria,
ilmenee kertyneiden eldkevarojen vahyys yhtend yleisimpand syyné valinnan suorittamatta
jattdmiselle. (ks. Liite 2, kuvio 1.) Valtaosa niistd, jotka eivit vield ole tehneet aktiivista
valintaa uskoivat kuitenkin tekevinséd sen myShemmin.

Valitsematta jéttdneiden joukossa on my0s niitd, jotka ovat tietoisesti jattineet valinnan
tekemaittd pysydkseen Premiesparfondenin eldkesddstdjand. Néin toimineet vakuutetut ovat
kertoneet toimintansa ensisijaisena syynd olleen ratkaisun siirtiminen mydhempaén ajan-
kohtaan. Heididn mielestddn rahasto myos vaikuttaa turvalliselta vaihtoehdolta. (ks. Liite 2,
kuvio 2.)

Ruotsissa on jérjestelmén alkuvaiheista asti oltu huolissaan vakuutettujen vahdisestd ak-
tiivisuudesta vaihtaa rahastoja. Viimeiset PPM:n tilastot osoittavat, ettd rahastojen vaihto
on lisddntynyt aiempiin vuosiin verrattuna. Vuonna 2005 rahastoja vaihdettiin noin
1,3 miljoonaa kertaa, kun vuotta aiemmin vastaava maird oli noin 640 000. Vakuutetuista
kuitenkin vain 8 prosenttia (n. 454 000) on vaihtanut rahastoa véhintdén kerran vuonna
2005. Vastaava mddrd oli 6 prosenttia (302 000 vakuutettua) vuonna 2004. Vakuutetut
voivat vapaasti ja kustannuksitta vaihtaa rahastoja’. On paradoksaalista, ettd lisdéintynyt
rahastojen vaihto on nostanut esille uudenlaisen ongelman. Osa vakuutetuista vaihtaa rahas-
toja liian usein ja tdim& on asettanut vaakalaudalle jarjestelmin maksuttomuuden, joka puo-
lestaan on kannustin rahastojen vaihtamiselle. Suunnitelmissa on, ettd rahastojen vaihdolle

asetetaan enimméaisméaérd, jonka ylittdvaltd osalta vakuutettu joutuu suorittamaan maksua.

* Tosin henkild, joka on valinnut muun kuin oletusrahaston, Premiesparfondenin, ei voi endd palata
takaisin Premiesparfondenin saéstéjaksi.
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Vakuutetulla oli vuoden 2005 lopussa valittavanaan 83 rahastoyhtiotd ja 725 rahastoa.
Vuotta aiemmin vastaavat luvut olivat 84 ja 697. Maksuja voidaan sijoittaa enintdén viiteen
PPM:n hyvéksyméédn rahastoon samanaikaisesti. Yli 80 prosenttia varoista on sijoitettu
osakerahastoihin, 6 prosenttia on sijoitettu korko- ja sekarahastoihin ja sukupolvirahastoi-
hin 11 %.

PPM:n julkaiseman tilaston mukaan eldkemaksuja oli sijoitettu eri rahastoihin ldhes 184
miljardia kruunua ja niiden markkina-arvo oli noin 228 miljardia kruunua helmikuun lopus-
sa 2006 (ks. Liite 2, kuvio 3.). Rahastojen pddomat kasvoivat ennitysvauhtia vuonna 2005,
reilut 30 prosenttia. Vastaavasti kasvu oli alimmillaan vuonna 2002, jolloin rahastojen tuo-
tot puolestaan laskivat keskiméarin 31 prosenttia. Parhaiten ovat tuottaneet Vendjille sijoit-
tavat rahastot (ks. Liite 2, taulukot 1-2). PPM:n mukaan 95 % eldkesédstéjistd on onnistu-
nut nousemaan ns. plussan puolelle.

Premiesparfonden on markkina-arvoltaan selvisti suurin rahasto. Rahastoeldkepddomas-
ta 30 prosenttia on sijoitettu Premiesparfondeniin. Rahaston noudattama sijoituspolitiikka
on maltillisempaa kuin muissa osakerahastoissa keskiméérin, mutta muutoin se on tiysin
verrattavissa muihin markkinoilla toimiviin osakerahastoihin. Sen varoista 65 prosenttia on
sijoitettuna ulkomaisiin osakkeisiin, 17 prosenttia ruotsalaisiin osakkeisiin ja loput obligaa-
tioihin seké rahamarkkinoille. Rahaston tuotto oli noin 25 prosenttia vuonna 2005.

Koko péddomasta 90 prosenttia on sijoitettuna noin 150 rahastoon. Ruotsissa on viime
vuonna (27.10.2005) valmistunut komiteamietinté (SOU 2005: 87), jossa esitetddn muun
muassa rahastojen mairdd rajoitettavaksi huomattavasti nykyisestd, noin 100-200 rahas-
toon. Samassa yhteydessd on noussut esiin vakuutettujen rahastojen valinnan helpottaminen
siten, ettd PPM tekisi valinnan vakuutettujen puolesta. Lisdksi esitetddn hallinnon keskit-
tamistd esimerkiksi siten, ettd PPM sulautettaisiin osaksi Forsdkringskassaa. Rahastoeldke-
jarjestelmad koskevat uudistusehdotukset ovat parhaillaan lausuntokierroksella. Hallinnon
uudistamista koskeva selvitystyd kdynnistyi joulukuussa 2005 ja selvitys esitellddn halli-
tukselle viimeistdan marraskuussa 2006.

Ruotsissa rahastoeldkeviranomaisen PPM:n hallintokustannuksiin perittdvd maksu oli
0,22 % (yhteensd 335 miljoonaa kruunua) kunkin eldketilin pddomasta vuonna 2005.
PPM:n hallintokustannukset olivat vuonna 2004 0,27 % ja vuotta aiemmin 0,3 %, joka on
my0s hallintokustannuksille asetetun katon maird. PPM:n laskelmien mukaan hallintokus-
tannukset alenevat 0,05 prosenttiin vuoteen 2020 mennessi. Eldkepaddoman kasvu on yksi
syy alenevaan kustannustasoon. PPM:n hallintokustannusten liséksi rahastoyhtiot perivét
asiakkailtaan rahastojen hoitokuluja. Namé vaihtelevat rahastoittain ja rahastotyypeittdin
(esim. korkorahastot ovat tavallisesti edullisempia kuin osakerahastot). Keskiméérdinen
maksu (kaikki rahastot) oli 0,86 % ja PPM:n saaman hyvityksen jilkeen 0,44 % vuonna
2005 (ks. Liite 2, taulukko 3). Hyvityskdytintd perustuu PPM:n ja rahastojen viliseen so-
pimukseen ja PPM jakaa rahaston suuruudesta riippuvan hyvityksen takaisin rahastoeléketi-
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leille. Hallintokustannukset olivat yhteensd keskiméérin noin 0,66 % vakuutetun padomasta
vuonna 2005. Vakuutetun ndkdkulmasta keskeistd on miten maksu vaikuttaa eldkkeen méaa-
radn. Seuraavassa (kuvio 2) on esitetty arvio eri maksutasojen vaikutuksesta maksettavan

rahastoeldkkeen mééraan.
Kuvio 2. Hallintokulujen vaikutus rahastoeldkkeen mdcdrddn.
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Lahde: SOU 2005: 87

Britanniassa hallitus esittda yksiléllisid eldketileja osaksi lakisaéteista
eldkejdrjestelmaa

Britannian hallitus on asettanut tavoitteekseen, ettd vuoteen 2050 mennessé julkinen sektori
rahoittaisi eldkkeistd 40 prosenttia ja yksityinen 60 prosenttia. Talld hetkelld suhde on ldhes
painvastainen. Perinteisesti Britanniassa yritysten tarjoamat lisdeldkkeet ovat muodostaneet
erittdin tirkedn lisén peruseldkkeeseen. Lakisdéteinen tydelédketurva on mahdollista korvata
joko tydnantajakohtaisilla elékejarjestelmilld tai yksilollisilld eldkejérjestelyilld (contracting
out -menettely).

Britanniassa on etsitty uusia keinoja tavoitteen saavuttamiseksi henkilokohtaisten eldke-
tilien kautta. Henkilokohtaista eldkesédédstdmistd ovat varjostaneet 1980- ja 1990-luvulla
tapahtuneet henkilokohtaisten lisdeldkkeiden myyntiin liittyneet epaselvyydet. Henkilokoh-
taisia lisdeldkkeitd, joilla voi korvata lakisddteisen tydelédkkeen tai tyonantajakohtaisen lisé-
elikkeen myytiin sadoilletuhansille tyontekijoille, joiden olisi ollut edullisempaa pysyé
aikaisemmassa eldkejirjestelmassddn. Liséksi korkeat hallintokustannukset ovat vdhenta-
neet tilien suosiota, kun huomattava osa pieni- ja keskituloisten maksamista maksuista on

saattanut mennd hallintokuluihin.
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Stakeholder-elike otettiin kdytt6on vuonna 2001. Stakeholder-eldke on yksi hallituksen
keskeisistd vilineistd pyrkimyksissa lisdtd eldkesddstamistd. Se on vapaaehtoinen, henkild-
kohtainen, maksuperusteinen lisédeldke, joka on pyritty tekeméén kustannuksiltaan matalak-
si ja joustavaksi eldkeratkaisuksi. Se on suunnattu erityisesti keskituloisille ja niille, joilla ei
ole ollut mahdollisuutta liittyd tyonantajakohtaiseen elékejarjestelméén tai joille muut hen-
kilokohtaiset lisdeldkkeet ovat olleet liian kalliita ratkaisuja. Stakeholder-eldkkeelld voi
korvata lakisddteisen S2P-lisdeldkkeen ja sdédstdmistd tuetaan verotuksen kautta. Eldkkeelle
voi jaddda 50—75-vuoden idssa.

Stakeholder-elédkkeen hallintokulujen kattamiseen saa perid palkkiota vain sdddetyn
enimmaisméaérin, joka on ollut 1.4.2005 l4htien 1,5 prosenttia vakuutetun rahaston arvosta
ensimmdiisten kymmenen vuoden ajan, jonka jdlkeen 1 %. Aikaisemmin sai perid vain
1 %:n hallinnollisiin kuluihin. Kyseisen maksun tulee kattaa normaalit toimintakulut ja
yleisneuvonnan. Yksilollisestd neuvonnasta perittdvdstd maksusta on sovittava erikseen
vakuutetun kanssa. Vakuutusmaksuja voi maksaa haluamanaan ajankohtana, joko sdanndl-
lisesti tietyin aikavilein tai kertasummana. Minimimaksu on 20 puntaa. Vakuutusmaksun
suuruutta voi muuttaa ja jarjestelmad vaihtaa ilman siitd aiheutuvia lisdkustannuksia. Mak-
samisen voi myo0s keskeyttda ja aloittaa uudestaan ilman lisdkustannuksia. Mikali tyonanta-
ja perii maksut, voi maksuméaardd muuttaa vain puolen vuoden vélein. Vuonna 2004 keski-
maiirdinen vuotuinen maksu palkansaajan stakeholder-tilille oli 720 puntaa vuodessa, sisil-
tden sekd tyOnantajan ettd palkansaajan maksut. Arviolta noin 270 000 tyonantajaa tarjoaa
stakeholder-eldkettd tyontekijoilleen. Stakeholder-eldkkeitd on myyty arviolta 2,3 miljoo-
naa kappaletta, ja niistd noin kaksi kolmasosaa alle £ 20 000 vuodessa ansaitseville henki-
l6ille ja kolmannes naisille. Verovuoden 2004/05 ensimmadiselld neljannekselld myynti
lisddntyi neljdnnekselld edellisvuoden vastaavaan tilanteeseen verrattuna.

Talld hetkelld Britanniassa suunnitellaan kokonaisvaltaisempaa elékejérjestelmin
uudistamista. Hallitus esittdd uutta matalakustanteista yksityistd eldketilimallia: ”National
Pension Savings Scheme (NPSS)”. Kaikki véhintddn 22-vuotiaat tyOntekijit, jotka eivit
kuuluisi sopivaan tyonantajakohtaiseen eldkejédrjestelmiin, siirtyisivdt automaattisesti
uuteen tilijarjestelmddn. Tyontekijoiden tdytyy maksaa tilimallissa 4 % tulokynnyksen
(£ 5 035) ja ylemman tulorajan (£ 33 540) vilisestd bruttoansiosta. TyOnantaja maksaisi
tilille 3 % samasta palkkasummasta kuin tyontekijé, jonka liséksi valtion myontdmaé veroetu
kartuttaisi tilid 1 %:n. Jarjestelméén ei tarvitsisi liittyd tai siitd voisi erota, mikali tydnantaja
liittdisi kaikki tyontekijansd vahintddn vastaavan tasoiseen tydnantajakohtaiseen elékejér-
jestelmddn. Myo0s yrittdjat ja henkilot jotka eivét ole tydeldmaissd voisivat liittyd tilijérjes-
telméén.

Britanniassa suurin osa tyontekijoistd kuuluu vield etuusperusteisiin eldkejarjestelmiin,
mutta maksuperusteisten jarjestelmien laajuus on kasvamassa voimakkaasti. Keskimaérin

46 % tyoOntekijoistd on jdsenend tyOnantajakohtaisessa eldkejérjestelmissd: 32 % tydvoi-
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masta kuuluu etuusperusteisiin jérjestelmiin ja 14 % maksuperusteisiin. Vuonna 2004 noin
71 % tyOnantajista korotti tyontekijoiden eldkemaksua rahoituspaineiden helpottamiseksi.
GAD (Government Actuary Department) julkaisi vuonna 2003 selvityksen tyonantajakoh-
taisista eldkejirjestelmistd vuonna 2000. Sen mukaan tyontekijoiden maksut yksityisen
sektorin etuusperusteisiin elidkejdrjestelmiin olivat keskiméérin 5-7 % tuloista. Maksupe-
rusteisiin jarjestelmiin yleisimmaét maksut olivat 2—4 % tuloista. TyOnantajien maksut yksi-
tyisen sektorin jérjestelmiin vaihtelivat paljon. FEtuusperusteisten contracting out-
jérjestelyissd maksut olivat yleensd 10-15 % tuloista ja maksuperusteisissa jarjestelmissd
useimmat jdsenet kuuluivat jirjestelmédn, jossa tyonantaja maksoi vdhemmén kuin 8 %
tuloista. Noin 10 % aktiiveista yksityisen sektorin tyontekijdjasenistd ja 8 % julkisen sekto-

rin jarjestelmistd maksoi ylimadrdisid vapaaehtoisia vakuutusmaksuja

Irlannissa elédkeséaéstotili kasvattanut suosiotaan

Irlannissa otettiin kéyttoon henkilokohtainen sééstotili (Pension Retirement Savings
Account, PRSA) vuonna 2002. Lain voimaantulon myo6té Irlannin eldkejérjestelméd muok-
kautui lahemmaéksi Britannian mallia. Eldkelakiin vuonna 2003 tehty lisdys velvoittaa tyon-
antajat tarjoamaan tyontekijoilleen mahdollisuutta hankkia PRSA tydpaikan kautta. Tyon-
antajilla on vélitysvelvollisuus PRSA-tilin hankkimiseksi. Tyonantaja myds véhentdd tyon-
tekijan maksun heidin palkastaan ja maksaa sen PRSA:n tarjoajalle. Tydnantaja voi vapaa-
ehtoisesti osallistua myds rahoitukseen. Tydntekijdn ei ole pakko kdyttdd tydnantajansa
vélittiméad PRSA:ta, vaan hén voi valita my0s jonkin toisen PRSA:n tarjoajan. Tyontekijét
maksavat tillaisessa tapauksessa maksut suoraan valitsemalleen PRSA:n tarjoajalle. Tyo-
paikkaa vaihdettaessa PRSA on vapaasti siirrettdvissa ilman sanktiota.

PRSA on maksuperusteinen elékejérjestelméd, jonka tarkoituksena on tarjota joustavaa
henkilokohtaista lisdeldketurvaa tyomarkkina-asemasta riippumatta. Eldketilit eivét ole
valtion takaamia, vaan niiden kehitys madrdytyy valittujen sijoitusrahastojen tuoton mu-
kaan. Maksuosuutta voi muuttaa tai maksamisen voi lopettaa kokonaan ilman lisdrangais-
tusta. Henkilé voi maksaa PRSA-tilille maksusuorituksia eldkkeelld ollessaankin 75-
vuoden ikddn saakka. PRSA:n vilittdjan vaihtaminen on myds ilmaista. Valtuutettuja
PRSA:n tarjoajia oli vuoden 2006 alussa 10 kappaletta.

PRSA-sijoitustileja on kahdenlaisia: standardisoitu PRSA (standard PRSA) ja ei-
standardisoitu (non-standard PRSA). Standardisoidussa PRSA:ssa jérjestelmén hallin-
noimiseen menevé osuus ei saa ylittdd 1 prosenttia tilin varoista ja/tai 5 prosenttia maksuis-
ta. Ei-standardisoidussa PRSA:ssa tarjoavat yhtidt voivat méadritelld perittivdn kulukorva-
uksen vapaasti, jossa korvaus vaihtelee 0—15 prosenttiin maksusta. Maksuista perittdva
osuus on yleensd sitd pienempi, mitd suurempi on sijoitus. Standardisoidussa PRSA:ssa
voidaan sijoittaa ainoastaan ennalta mairéttyihin rahastoihin ja véliaikaisiin kéteisvaroihin.

Ei-standardisoidussa PRSA:ssa sijoitusmahdollisuudet ovat laajemmat.
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Vuoden 2005 lopussa kaikista PRSA-sopimuksista noin 78 prosenttia oli standardisoituja ja
22 prosenttia ei-standardisoituja. Osaltaan kehityksen kasvua selittdd valvonnan lisddnty-
minen. Vuoden 2005 loppuun mennessd 76 300 tyonantajaa oli allekirjoittanut PRSA:n
tarjoajan kanssa uuden lain mukaisen pakollisen sopimuksen. Tyontekijoistd noin 27 400

henkil6a oli solminut PRSA-sopimuksen tydnantajansa kautta.

Taulukko 3. PRSA-sopimusten kehitys vuosina 2003—2005.

2003 2004 2005
PRSA-sopimuksia, kpl 19 000 46 250 68 250
Yhteisarvo, milj. euroa 41 178 451

PRSA-tililtad voi alkaa nostaa eldkettd normaalisti 60—75-vuoden idssd. Joissain tapauksissa
on myds mahdollista alkaa nostaa sité jo aikaisemminkin, esim. jos henkilo jda tyostd elak-
keelle 50-vuotiaana tai vanhempana tai tydeldma ei endé jatku vakavan sairauden tai tyoky-
vyttomyyden vuoksi. Eldkkeelle jaddessdédn henkild voi verovapaasti nostaa 25 prosenttia
rahastojen arvosta kertasummana. Muut nostot rahastosta ovat normaalin tuloveromenette-
lyn (PAYE) mukaisia.

Saksassa lisdeldkesaastdminen lahtenyt kasvuun

Saksassa tuli vuoden 2001 eldkeuudistuksen yhteydessd voimaan laki, joka velvoittaa valti-
on maksamaan tukea lisdeldkesddstdmiselle (ns. Riester-Rente). Tuen tavoitteena on korva-
ta lakisddteisen turvan heikkeneminen tulevina vuosikymmenind. Tukeen ovat oikeutettuja
kaikki, jotka maksavat sosiaalivakuutuslain mukaisia pakollisia eldkevakuutusmaksuja.
Tukea maksetaan myds tukeen oikeutetun puolisolle, vaikka tdma ei olisi siihen itse oikeu-
tettu. Tukea voidaan maksaa yksilolliselle eldkesddstamiselle, joka on jérjestetty vakuutus-
yhtidsté otettuna eldkevakuutuksena tai pankissa tai muussa rahastossa sovittuna elékesais-
tdmisend. Tukea voidaan maksaa my0s tyonantajakohtaiseen tai laajempaan tyomarkki-
noilla sovittuun lisdeldkesdastaimiseen. Tuki maksetaan kiintednd euromaérdisend tukena ja
sen lisdksi vakuutetun tuloista ja maksettujen maksujen méérastd riippuen mahdollisesti
verovihennyksend.

Tdyden tuen saaminen edellyttdd, ettd saaja on itse maksanut tietyn vdhimmaismaksun
eldketililleen. Vaadittava kokonaismaksu, oma vihimmaismaksu ja tuki yhteensd, mairay-
tyy niistd bruttotuloista, joista peritddn lakisddteinen eldkevakuutusmaksu. Verovuodelta
2006 vaadittava kokonaismaksu tdyden tuen saamiseksi on vahintddn kolme prosenttia niis-
td tuloista ja se nousee vuoteen 2008 mennessd kahdeksaan prosenttiin. Jos maksuja on
maksettu vihemmadn, tuki pienenee vastaavasti. Seuraavassa taulukossa on esitetty kiintedn

euromadrdisen tuen maarat.
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Taulukko 4. Riester-elike lyhyesti.

2005 2006/2007 2008 alkaen
Verottoman saaston
. o 1050 € 1575€ 2100 €

enimmaismaara
Perustuki 76 € 114 € 154 €
Lisa kustakin lapsesta 92 € 138 € 185€-> 300 €
Henkilokohtainen . L .

. 2 % — tuen maara 3 % — tuen maara 4 % — tuen maara
vahimmaismaksu
Enimmaismaksu 1050 € —tuen maara | 1575€ —tuen maard | 2 100 € — tuen maara
Vahintaan maksettava 60 € 60 € 60 €

Vuoden 2004 loppuun mennessi oli Riester-eldkkeitd myyty noin 4,2 miljoonaa kappaletta.
Vuoden 2006 1.neljanneksen lopussa Riester-eldkkeitd oli myyty jo 6,2 miljoonaa kappalet-
ta. Aikaisemmissa arvioinneissa Riester -eldkkeiden suosion odotettiin olevan huomattavas-
ti korkeampaa. Riester -eldkkeiden myynti on kiithtynyt vasta vuoden 2005 alusta.
Borsch-Supan ja Wilke (2006) arvioivat Riester-eldkejirjestelmddn liittyvien tiettyjen
erityisehtovaatimusten rajoittavan huomattavasti uusien vakuutustuotteiden kehittdmista ja
viahentdvén tarjontaa. Nididen on todettu myos nostavan elidkkeen hallintokustannuksia

normaaliin henkivakuutustoimintaan verrattuna.

Italian erorahajérjestely mahdollistaa yksilollisen eldkesijoittamisen vuoden
2007 alusta

Italiassa ollaan kehittdmassé yksilollistd eldketilimallia ns. erorahajérjestelyd (TFR, Tratta-
mento di fine Rapporto) uudistamalla. Vuoden 2007 alusta yli 50 henked tydllistidvien yri-
tysten maksama TFR -raha siirretddn eldkerahastoihin, elleivét tyontekijit erikseen kielld
rahojen siirtimistd toiseen pilariin. Siind tapauksessa TFR —rahastot siirretdén Instituto
Nazionale Previdenza Sociale (INPS) hallinnoimaan valtion sosiaaliturvarahastoon. TFR-
rahastot, jotka on kerdtty vuoteen 2007 mennessé, pysyvét kuitenkin yrityksen hallinnassa.

Yritykset, jotka ty6llistiavit alle 50 henked voivat tulevaisuudessakin pitdd TFR-rahastot
hallinnassaan. Jopa 99 % Italiassa toimivista yrityksistd on pienyrityksia.

Uudistuksen jilkeen vakuutettu voi itse tehdd sijoituspddtoksid TFR-varojen suhteen.
Aiemmin tdmé oikeus oli vain tyonantajalla. Eroraha merkittiin yleenséd aikaisemmin yri-
tyksen kirjanpitoon kirjanpidollisena varauksena.

Talla hetkelld TFR erorahaa karttuu tyontekijélle 6,9 % vuosittaisesta bruttopalkasta,
josta tyonantaja maksaa 6,4 % ja tyontekija 0,5 %. TyOnantajalta peritddn liséksi 0,2 %:n
suuruista maksua erorahajirjestelmin takuurahastoon, jolla turvataan erorahan maksami-
nen, mikali tydnantaja on maksukyvytdon. Maksu peritdédn koko palkasta ilman ylérajaa.
Karttuneita varoja tarkistetaan vuosittain 75 prosentilla elinkustannusindeksisti ja 1,5 pro-
sentin korolla.
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Erorahan luonne muuttuu uudistuksessa annuiteettimuotoiseksi eldkesdéstdmiseksi. Talla
hetkelld tyontekijdlld on oikeus kahdeksan vakuutusvuoden jilkeen kayttdd korkeintaan
75 % karttuneesta erorahasta joko ensiasunnon ostoon (tydntekijdille tai heidén lapsilleen)
tai terveydenhoidon kustannuksiin. Eldkerahastoissa vastaavanlaista kertanoston mahdolli-
suutta ei endd ole. Eldkerahastoissa ei mydskddn ole mitddn takuutuottojérjestelyd, toisin
kuin yritykseen jaédvilla TFR-varoilla.

Uudistuksen tultua voimaan tyontekijdlld on kuusi kuukautta aikaa pdattdd siirtdako
TFR-varat tiettyyn eldkerahastoon vai pitddko rahat yhtiossa. Jos tyontekijd ei tee mitddn
asian suhteen, siirretdén varat kollektiivisesti tai tyonantajakohtaisesti sovittuun elékerahas-
toon. Kahden vuoden jélkeen tydntekija voi vaihtaa rahastoa kustannuksitta.

TFR uudistuksen odotetaan lisdédvin eldkesdéastimistd. TFR maksuja karttuu vuoden ai-
kana noin 19 miljardia euroa, joista hallitus arvioi kolmanneksen siirtyvén yksityisiin rahas-
toihin, toisen kolmanneksen valtion eldkerahastoon (INPS) ja viimeisen kolmanneksen
jéévéan pieniin yrityksiin.

Uudistus koskee ainoastaan yksityisen sektorin tyontekijditd. Julkisen sektorin yrityksis-
sd tyOskentelevit tyontekijit voivat liittyd kuitenkin jo olemassa oleviin eldkerahastoihin
erityisjérjestelyin.

Uudehko Institute of Economic Research and Analysis (ISAE):n tutkimus osoittaa tyon-
tekijoiden kiinnostuksen ja tietoisuuden TFR:n siirtdmisestd eldkerahastoihin olevan vi-
hiistd. Kyselyn mukaan 15,8 % tyontekijoistd siirtdisi TFR:n eldkerahastoihin, 43,6 % jat-
tdisi sen yritykseen ja 40,5 % ei tiennyt mitd tehdd. Niistd tyOntekijoistd, jotka jattdisivat
TFR:n yritykseen, 32 % ilmoitti suosivansa varmempaa tuottoa elékerahastoihin verrattuna

ja 49,4 % pitdé kertasummanostoa annuiteettia houkuttelevampana.

Tanskan séaéstoelaketilijarjestelméaan lisaa valinnanmahdollisuuksia

Tanskassa yksilolliset elédketilit tulivat osaksi pakollista eldkejirjestelmdd vuonna 1998.
Alkuun tilapaiseksi jérjestelyksi tarkoitettu eldketilimalli’ muutettiin pysyviksi vuoden
1999 alusta. Tanskassa yksilolliseen eléketili- eli SP-jirjestelmaan® maksetaan 1 % palkas-
ta, tosin vuosilta 2004—-2007 maksua ei perita.

Tanskassa eléketilimalli onkin etsinyt muotoaan léhes koko elinkaarensa ajan. Aiemmin
eldketiliin oli rakennettu ns. solidaarinen tulonsiirtoelementti. Maksun siirto eldketileille
tapahtui suhteessa maksettuihin ATP-tyoeldkemaksuihin eli tehdyn tydajan perusteella.
Saman tydajan tehneet saivat tililleen samansuuruisen sdéstdsumman, riippumatta makse-
tusta maksusta. Vuodesta 2002 alkaen saéstotilille kertyvd maksuosuus on madrdytynyt
yksilollisesti. Vuoden 2005 alusta vakuutetut saivat laajemmat mahdollisuudet pééttaa itse
SP-sddstoeldkevarojensa sijoittamisesta. Vakuutetuilla on kolme vaihtoehtoa: antaa ATP-

> DMP, Den Midlertidige Pensionopsparing
% SP, Den Saerlige Pensionsopsparing
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laitoksen hoitaa varoja kuten aiemmin, jattdd varat ATP:n hoitoon, mutta valita itse mihin
sijoitusrahastoihin varat sijoitetaan, tai vaihtaa kokonaan vakuutuksentarjoajaa. Ensimma4i-
sessd vaihtoehdossa tilin varat menevit yhteen ATP:n kolmesta sijoitusrahastosta, joiden
sijoitusstrategia perustuu vakuutetun ikaén.

Toisessa vaihtoehdossa varojen sijoittamisesta voi itse paittdd 1.1.2005 avatussa “Fol-
kebersenissd” eli internetissd toimivassa “kansalaisten porssissid”. Folkebersen léhtee kéyn-
tiin tilanteessa, jossa SP-vakuutusmaksuja ei peritd lainkaan, mutta nykyisten SP-tilien
yhteensd 43 miljardin kruunun (5,8 mrd. e) varat siirretddn jirjestelmiidn. Myos vanhasta
LD-jérjestelméstd (Lonmodtagernes Dyrtidsfiond) on mahdollista siirtdd varoja jirjestel-
maién 1.7.2005 alkaen, jolloin LD-tilien varat ovat vapaasti siirrettdvissd myos muiden hy-
viksyttyjen vakuutus- ja rahalaitosten hoidettaviksi. LD-tilejd on 1,1 miljoonalla tanskalai-
sella ja rahaston arvo on noin 54 miljardia Tanskan kruunua (7,3 mrd. e).

Vakuutettu voi myos valita kolmannen vaihtoehdon ja vaihtaa kokonaan ATP:sti toi-
seen vakuutuksentarjoajaan. SP-vakuutusmaksut kerdé silti jatkossakin veroviranomainen,
tyottomyyskassat ja kunnat ja ne maksetaan ATP:lle, joten vakuutetulla on oltava edelleen
tili myds ATP-laitoksessa.

Elékesddstdt maksetaan kansaneldkeidn eli 65 vuoden tdyttdmisestd alkaen (67 ikdvuo-
desta, jos syntynyt ennen 1.7.1939). Eldkettd maksetaan kuukausittain 10 vuoden ajan, mut-
ta 15 000—120 000 kruunun sééstdt maksetaan kerran vuodessa 10 vuoden ajan ja alle 15
000 kruunun séastot kertasummana. Eldkkeen alkamista voi lykdtd 70-vuotiaaksi asti, jol-
loin varojen tuotto voi nostaa eldkettd. Jos vakuutettu kuolee, varat maksetaan kuolinpesil-

le.

Taulukko 5. ATP:n ilmoittamat hallintokulut sddstoeldketilijdrjestelmdssd.

Prosenttia vuodessa Enintdan vuodessa

Perusmaksu 0,1 % 10 kruunua
Hallintomaksut perus

o 0,175 % 35 kruunua
SP-tilissa
Hallintomaksut valinnai-

. 0,35 % 70 kruunua

sessa SP-tilissa
Siirtomaksu pois ATP:std | — 200 kruunua

USA:ssa Bushin suunnitelmat eléketilijdrjestelmien perustamiseksi
vastatuulessa

USA:ssa ollaan huolissaan ldhes nollaan laskeneesta sdédstdmisasteesta ja samaan aikaan
yhé kasvavista eldkemenoista. Yhdysvalloissa on keskusteltu useaan eri otteeseen yksilol-
listen eldketilien perustamisesta. Bush asetti mm. lakisditeisen elédkejirjestelmén yksityis-

tamisen yhdeksi tarkeimmaiksi tavoitteekseen, kun hénet valittiin toiselle presidenttikaudel-
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leen 2004. Suunnitelmissa on esitetty yksityisen sddstotilijarjestelmén perustamista, jonne
kansalaiset voisivat sijoittaa noin 4 prosenttia ansioistaan, eli noin kolmanneksen nykyises-
td eldkemaksusta.

Liséksi on kaavailtu ns. tydnantajien eldkesdistotilin (employer retirement savings ac-
counts, ERSAs) perustamista, joka yhdistéisi useita nykyisid maksuperusteisia jirjestelyita,
mukaan lukien 401(k)-jérjestelmin’, yhteen ohjelmaan.

Tyonantajakohtaisia eldkejarjestelyjd on USA:ssa noin 50 %:lla tydssa kdyvistd véestos-
td. Téalla hetkelld tyonantajakohtaiset eldkejdrjestelmét ovat saaneet paljon epiluottamusta
osakseen, kun useat suuryritykset ovat todenneet rahojensa loppuneen. Témén seurauksena
tyonantajakohtaisia elidkejarjestelmid on lakkautettu tai muutoin etuuksia madallettu varsin-
kin uusien tyontekijoiden osalta. Esimerkiksi tietotekniikkayhtié IBM ilmoitti vuoden 2006
alussa jaddyttdvansd 48 miljardin dollarin suuruisen tdysin rahastoidun eldkerahastonsa.
Ensimmadisesséd vaiheessa 117 000 amerikkalaisen tyontekijan eldke jaddytetdén siten, ettei
eldke endi kasva samaan tapaan tyovuosien myotd. Myohemmin jaddytys tulee koskemaan
myo0s ulkomaisia tyontekijoitd. Vanhassa jirjestelméssé pitkdaikaisessa tyosuhteessa olevan
tyontekijén eldke kasvoi nopeasti viimeisind tyovuosina. IBM:n liséksi vastaavia jérjestely-
jé ovat tehneet myds mm. tietokonevalmistaja Hewlett-Packard ja teleyhtié Verizon. Etuus-
perusteisessa jarjestelméssd eldkeldisen kuukausittain saama eldke on méérdytynyt tyo-
vuosien ja palkan perusteella. Valtio on antanut lisdksi vakuuden elikkeen maksamisesta.
Jos vaikeuksiin joutuneet yritykset eivit pysty maksamaan luvattuja eldkkeitd, niistd huo-
lehtii liittovaltion vakuuslaitos PBGC. Yhi useammat yhtiét ovat lipsuneet elikelupauksis-
taan ja turvautuvat liittovaltion apuun. Tadmén takia PBGC onkin kéddntynyt erittdin tappiol-
liseksi ja sen vaje lisddntynyt vuoden aikana noin 50 prosenttia. PBGC:n rahoitusvajeen
takia on vaarana, ettd lopulta veronmaksajat joutuvat kuittaamaan alijiéimén. Rahoituspulan
takia se ei maksa eldkkeitd tdysarvoisina vaan leikkaa niistd ldhes kaikkia. Usein PBGC
maksaa vain 25 000 dollarin vuosieldkkeen, vaikka yhti6 olisi luvannut jopa 100 000 dolla-
rin vuosieldkkeen. Esim. lentoyhtid Unitedin henkildstd menetti yli kolmen miljardin dolla-
rin saavutetut edut, kun liittovaltion vakuutuslaitos otti vastuun eldkkeista.

Uusien elédketilien rakentamiseen liittyvien siirtymiskustannusten on arvioitu nousevan
jo ensimmdisen vuosikymmenen aikana 100 miljardiin dollariin. Eldkemaksun tulisi nousta
nykyisestd 12,4 %:sta noin 19 %:iin 75 vuoden aikana, jotta tasapaino saavutettaisiin.

Eldketurvan yksityistiminen on heréttinyt paljon epiluuloa kansan keskuudessa. Télla
hetkelld néyttié siltd, ettd hanke ei ole saanut tarpeeksi suurta kannatusta.

7 401(k)-vakuutukset ovat saaneet nimensi siitd, etti ne tayttivit lisaelikkeitd koskevan verolain
kohdan 401(k) maéraykset, jotka asettavat niille maksuperusteisille jérjestelmille tiukemmat kriteerit
kuin muille lisdelékejarjestelmille, mm. vakuutusmaksuille on sédédetty matalampi enimmaismaéara.
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4 Lopuksi

Eldakemaksukaton kayttoonotosta on keskusteltu myos Suomessa, kun eldkevakuutusmaksu-
jen odotetaan kasvavan. Keskusteluissa on syytd muistaa, ettd katto ei tarjoa yksiselitteista
ratkaisua ikdrakenteen muutoksesta aiheutuvaan eldkekustannusten nousuun, vaan on vain
yksi kustannuksia hillitsevistd vaihtoehdoista. Suomessa maksukaton asettaminen nykyta-
solle johtaisi eldkkeiden leikkauksiin. Ndin on kdynyt esimerkiksi Saksassa, jossa elédke-
maksukatto on asetettu hyvin ldhelle nykytasoa. Viimeisimmat uutiset Saksasta kertovat,
ettd maksua ollaan nostamassa jo vuoden 2007 alusta nykyisestd 19,5 prosentista 19,9 pro-
senttiin (maksukatto 20 %). Toisaalta Alankomaissa tavoitteena on, ettd maksukatosta huo-
limatta kansaneldkkeen tasoa ei heikennetd. Rahoituksen turvaamiseksi Alankomaissa jou-
dutaan tulevaisuudessa kuitenkin turvautumaan muihin tuloléhteisiin. Ruotsissa turvaudut-
tiin vastaavanlaiseen ratkaisuun eldkkeiden leikkaamisen sijaan, kun eldkevarojen siirtoa
valtiolle ei suoritettu madrdajassa. Maksukatto ei titen valttiméattd muodostu niin pysyviksi
kuin sen perimméinen tarkoitus on.

Toinen ja ldheisesti edelliseen liittyvé kestopuheenaihe on jako- ja rahastoivan eldkejér-
jestelmén paremmuus ja siitd kiistely. Yhd useampi maa on ottanut eléketilimallin jossain
madrin kayttoon tai ainakin pohtii sen mahdollista kdyttoonottamista. Tamén katsauksen
tarkoitus ei ole puhua rahastoivien jarjestelmien puolesta tai vastaan, vaan ainoastaan esitel-
14 muutamia niitd kdyttoon ottaneita maita kokemuksineen.

Periaatteessa jakojérjestelméstd rahastoivaan tilijarjestelmédn siirtyminen véhentdd va-
estorakenteeseen liittyvad sukupolvien vilistd varallisuuden uudelleenjako-ongelmaa, koska
tdysin rahastoiva jarjestelméd on puhdasta sdistdmistd, jossa elikkeen méédrd on suoraan
verrannollinen maksettuihin eldkemaksuihin ja saatavaan korkotuottoon. Eldketileihin sisil-
tyy myo0s paljon ongelmakohtia, kuten riskitason kasvaminen ja sitd myo6ta tulevan elédketa-
son suurempi epavarmuus. Hallinnointikulut ovat myos yleensd suurempia eléketilimalleis-
sa kuin jakojirjestelméédn pohjautuvissa eldkejirjestelmissd. My0Oskédn siirtyminen jakojar-
jestelmaistd rahastoivaan tai osittain rahastoivaan eldkejirjestelmadn ei ole yksinkertaista,
koska uudistuksen seurauksena varallisuuden jaossa tapahtuu muutoksia. Télloin véhintdén

yksi sukupolvi joutuu sen seurauksena huonompaan taloudelliseen asemaan.
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LITE 1

Taulukko 1. Esimerkkejd maista, joissa on kdytossd yksilolliset eldketilit.

Maksuprosenti Osuus tulevan elak-
Aloitusvuosi tyontekija (tt)+ K PP,
- - een maarasta
tydnantaja (ta)
Eurooppa
0,75 % (tt) +
Bulgaria 2002 2,25 % (ta) (2004) -> matala
’ 00
Iso-Britannia 1978-88 vaihtelee keskitasoa
o,
ltalia (TFR) 2008 (uusi) g:i Q gg)" matala
0, o,
Latvia 2001 (22601 g;)(2004) >10% | natala
. 4,5 % (tt)(2006) ->
Liettua 2003 5,5 % (2007) ttg matala
Puola 1999 7,3 % (tt) (2006) keskitasoa
Ruotsi 1999 2,5 % (tt+ta) matala
Saksa (Riester) 2001 3 % (tt) -> 4 % (2007) matala
Slovakia 2005 9,0 % (tt+ta) keskitasoa
Tanska 1998 1 % (tt)° matala
Unkari 1998 8,0 % (it) (2004) keskitasoa
o,
Viro 2002 421:8 ” 82)*(200 4 keskitasoa
Latinalainen
Amerikka
Argentina 1994 7,7 % (tt) keskitasoa
Bolivia 1997 10 % (it) korkea
0, o, 1
Chile 1981 :k? ;‘é?ttz)’d' % hallinto + 1 1 kea
1% + 0,19 % hallinto
Costa Rica 2000 (tt) + matala
3,25 % (ta)
Dominikaaninen tasa- 2,28 % + 0,6 % hallinto .
valta 2003 (tt) + keskitasoa
5,72 % (ta)
3,25 % + 1,71 % hallin-
El Salvador 1998 to (tt) + korkea
6,75 % (ta)
1,125% + 0,625 %
Meksiko 1997 hallinto (tt) + 5,15% korkea
(ta)
Peru 1993 10 % + 2,27 hallinto (tt) | korkea
Uruguay 1995 vaihtelee keskitasoa
Australia 1992 9% (ta)"” keskitasoa

* Matala = 30 %; Keskitaso= 40 % — 60 %; Korkea= yli 70 % tulevan eldkkeen korvaustasosta (Lahde: James
2005)

8 Liettuassa tyontekijé voi sijoittaa osan sosiaaliturvamaksustaan yksityiselle tilille, joka vastaa 4,5 % kokonaistulosta (2006).
Maksu on kasvanut 1 %:n vuodessa, ja kasvaa vuoteen 2007 saakka, kun maksu on 5,5 %. Vuonna 2004 se oli 2,5 %.

° Tanskassa ei SP-tilimaksua perit vuosilta 2004-2007.

1 Australiassa lakisésteinen tynantajan maksu 9 %, (ansiokatto 30 560 $ 2004). Tyontekijin maksut vapaachtoisia.
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LIITE 2

Kuvio 1. Ruotsissa vuonna 2004 rahastoeldkejdrjestelmddn liittyneiden syitd aktiivisen
valinnan suorittamatta jéttamiselle.

Kysymys: Vad ar orsaken till att du inte valt?

Det kanns jobbigt/Orkar inte/Hinner inte ] 28

Bryr mig inte/Ar inte intresserad ] 18

Annat ]16

Inget svar/Vet gj ] 14

Lang tid kvar till pensionen ] 14

Har inte kunskapen ] 13

Det &r sa lite pengar 10

Har inte tillrckligt med information fér att kunna gora ett val 5

Glémde bort/missade sista svarsdatum 5

Det kanns svart 5

Villinte gbra ett val just nu [T 4
Det verkar inte vara sa viktigt ] 2

Tror inte att det gér nagon skillnad [T] 1

Tycker inte om premiepensionssystemet |0

%
Lahde: PPM, CMA 2004 (Eftervalsundersdkning)
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Kuvio 2. Ruotsissa vuonna 2004 rahastoeldkejdrjestelmddn liittyneiden syyt valtiollisen
rahastonhoitajan valinnalle.

Kysymys: Varfor vill du att Sjunde AP-fonden (premiesparfonden, statens fond) ska skota pengarna?

Vill slippa ta stallning just nu ‘ | 24
Har inte tillr&ckligt med information att ta stéllning 7 ‘ | 21
Orkar inte vélja ‘ | 19
Inget svar/Vet gj | ‘ | 18
For lite pengar 7 ‘ | 17
Verkar tryggt och sakert | ‘ | 13
Annat 7 ‘ | 12
Sjunde AP-fonden verkar ga bra 4‘_‘ 6
Villinte valja 7 5
Det &r en bred/intressant fond :| 2
Foredrar staten fore ett privat bolag som férvaltare :| 2

0 5 10 15 20 25 30
%

Lahde: PPM, CMA 2004 (Eftervalsundersokning)
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Kuvio 3. Ruotsin rahastoeldikejdrjestelmddn, PPM-rahastoihin sijoitettu pddoma ja ra-
hastojen markkina-arvo 2000-2006 (mrd. SEK.).

250

228

200

150 -
N
I(J/JJ @ Marknadsvarde
E W Netto tillfort kapital
100 -
50

2000 2001 2002 2003 2004 2005

28.2.2006

Lahde: PPM 2006
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Taulukko 1. 10 parhaan rahaston keskimddrdinen sijoitustuotto 2001-2005 (%).

1 East Capital Rysslandsfonden 56
2 FIM Russia Placeringsfond 48
3 HQ Rysslandsfond 48
4 Alfred Berg Ryssland 43
5 East Capital Baltikumfonden 38
6 Robur Rysslandsfond 35
7 MLIIF World Gold Fund 34
8 Baring Eastern Europe Fund 29
9 MLIIF Emerging Europe Fund 29
10 Pictet Funds - Eastern Europe 29

Lahde: PPM; Fondbolages Férening 2006

Taulukko 2. 10 huonoimman rahaston sijoitustuotto 2001-2005 (%).

581 Lansfoérsakringar Internetfond -16
582 SEB Internetfond -16
583 Aberdeen International Technology Fund -17
584 Lannebo Vision -17
585 MLIIF World Technology Fund -17
586 Pictet Funds - Telecom -18
587 ING (L) Invest IT -19
588 Quest Management SICAV - Global Technology Fund -19
589 CA-Funds Global Techno & Telecom -21
590 Carnegie Fund - Technology Sub-Fund -21

Lahde: PPM; Fondbolages Forening 2006

Taulukko 3. Ruotsin rahastoeldkkeitd hallinnoivien rahastojen hallintokustannukset ra-
hastotyypeittdin, 2003—2005.

Férvaltningsavt-
gift i procent utan

Forvaltningsavt-
gift i procent efter

Férvaltningsavt-
gift i procent efter

Forvaltningsavt-
gift i procent efter

Fondkategori avdrag, 2005 aterforda rabatt- aterférda rabatt- aterforda rabatt-
medel, 2005 medel, 2004 medel, 2003

ggf;?:::;r 1,19 0,63 0,60 0,61

Generationsfon- 0,68 0,49 0,50 0,53

der 0,51 0,36 0,36 0,36

Rantefonder 0,43 0,39 0,39 0,40

Premiesparfonden 0,50 0,15 0,15 0,15
0,86 0,44 0,42 0,43

Totalt

Lahde: Arsredovisning fér Premiepensionsmyndigheten avseende ar 2005, 18.
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