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ABSTRACT: We studv indexing and Swedish-type iongevity adjust-
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genefations, and household welfare also by generations. Introducing
longevity adjustment to new pensions would distribute the costs of
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Esipu he

Tama tutkimus on kolmas osa Eliketurvakeskuksen rahoittamasta
projektista "Tyoelakejarjestelmzi, yksilon elinkaari1a muutruva ta-
loudellinen ympdristo". I(uten proj ektin aiemmissakin osissa, olem-
me nytkin hyotyneet paljon sek;i suunnittelu- ette toteutusvaiheessa
E ldketurvakeskuksen asiantuntijoiden kanssa kiymist:imme keskus-
teluista ja saamistamme kommenteista. Tyotamme ovat tukeneet
tdlld tavoin muiden muassa Mikael Forss, Christina Lindell, Bo
Lundqvist, Lasse I{oskinen, Ismo Risku, Janne Salonen ia Reiio
Vanne. Myos projektin taustaryhmzi Eero Lehto, Jussi Musronen,
Matti Uimonen ja Pentti Vartia ovat hlwilld kysymyksillzidn vieneet
hanketta eteenpziin.

Tutkimukses sa kd1,te rry' vLe stdennus reen perusvaihtoehto on I(an-
sanelikelaitoksessa laadittu I(ela-Eurostar -ennusre. Vaihtoehtoisena
ennusteena olemme kayttineet professori Juha Alhon tuottamaa
stokastista vziestcisimulaatiota. Ndiden avulla olemme voineet kuvata
viestoepdvarmuutta ja etsid toimintasaintojd elikekustannusten ta-
saamiseksi sukupolvien vdlilld vdestoriskien toreuruessa. Tdstzi kii-
toksemme.

Eldkepolitiikan monimuotoisren vaihtoehtojen mallittamisessa ja
FOG-mallin simuloimisessa olemme voineet turvaurua Eija I(aupin
asiantuntemukseen ja tehokkuuteen. Ldmmin kiitoksemme siita.

Helsingissd, marraskuussa 2000

Jukka Lassila Tarmo Valkonen
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1 Johdanto ja yhteenveto

Eldkejdrjestelmien kasvava kustannuspatne )a maksupohjan heikke-
neminen ovat saaneet suurta huomiota viimeaikaisessa kansainvdli-
sessi taloudellisessa keskustelussa. Vieston elinidn piteneminen ja
eldkkeellesiirtymisizin aleneminen ovat lisdnneet elikkeelidoloaikaa
varsin paljon muuallakin kuin Suomessa, )a korkea tycittomyys on
heikentdnyt palkkasummaan perustuvaa rahoituspohjaa. Vaikka tyo-
elzikemaksujen nostotarve ei htstoriallisesta nakokulmasta ole kovin
suuri, sen merkrtys korostuu ennestzidn varsin kireln tydn verotuk-
sen vuoksi. Tyotulojen verotuksella on nihty olevan selked negatii-
vinen yhteys tyoilisyyteen.

Sekd Suomessa etti muissa maissa eldkemaksujen veroluonreisuu-
den aste on ollut kiistanalainen asia. Mitzi enemmdn elakemaksun
tulkitaan kasvattavan omaa elikettd, sitzi vahemmdn veroluonnetta
maksuun sisiltgr ja siti kannustavampi eldkejdrjestelmd on tyomark-
kinoiden toiminnan kannalta. Tisti tehokkuusndkokulmasta tarkas-
teltuna oiisi toivottava'a, ettd ellkemaksun ia saadun etuuden yhte-
yttd voitaisiin kiinteyttdzi.

Tehokkuusnikokulmaan perustuva tarkastelu tarvitsee tdydennyk-
seksi riskien huomioimisen, silli tyoelikejdrjestelmd ei ole pelkdstzian
menetelmd. siirtzizi osa palkasta eldkeaikaan. Tyoeldkejzirjestelmin eri
osat sisaltdvlt vakuutuksen esimerkiksi tyoklnyttomyl,den ja per-
heen huoltajan kuoleman varalle. fuskejd tasat^an myos vanhuuseli-
kejirjestelmissd. Tdmd ndkyy yksilotasolla muun muassa eldkepalkan
maaraytymisessi ja indeksointisddnnoissd. Lisdksi eldke suojaa yksi-
lod elinajan pituuteen liitty,viltd taloudellisilta riskeiltri.

Vaihtoehtoisten eldkejirjestelmien ominaisuuksien hahmottaminen
on helpompaa kdrjistettyjd esimerkkeji vertaamalla. Verorahoitteisessa
jdriestelmdssd, jossa eldke on indeksoitu talouden kasvuun mutta ei rii-
pu ),ksilon palkkahistoriasta, ryon kannusteet ovat heikot ja merkittd-
vin riski liittyy yleiseen talouskehirykseen. Toisaalta jos elike on puhtaasti
siirretrya palkkaa, sen suuruus maaruyryy maksettujen maksujen ja nii-
den sijoittamisesta saatujen tuotto.ien perusteella, eli eldke on indeksoitu
pddoman tuottoon. Tdlloin ryon kannusteet ovat kunnossa, mutta tuot-
tojen vaihtelu aiheuttaa tuloepzivarmuutta. Suomen nykyinen jdrjestel-
ma tasaa sekd talouden kasvuriskid ettd paaoman tuottoriskid usean
sukupolven kesken. Toisaalta sukupolvien koon vaihteluihin liittywzit
riskit tasautuvat huonosti, ellei nykyisid sdintojd muuteta.
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Eldkejdrjestelmien kansainvalinen taloudellinen tutkimus on viime
vuosina kasvanut erittdin nopeasti. Osittain tdmzi on seurausta ld-
hestl-v:istd ikaantymisongelmasta, mutta myos tutkrmusmenetelmien
kehittymiselld on oma roolinsa. I{eskeisia tutkimuskohteita ovat
muun muassa edelld mainittu maksujen ja etuuksien yhteyden tiivis-
tdmisestl saata.va tehokkuusetu sekd eldkejdrjestelmiin sisdlty'vdt
szi:istamiskannusteet, mutta myos riskeihin liittl'vdt nikokohdat ovat
saamassa kasvavaa huomiota (ks. tutkimuksen ensimmdisessd vai-
heessa toteutettu katsaus kansainvdliseen eldketutkimukseen, Valko-
nen ja Lassila 1998). Ndmi samat tutkimustarpeet on ndhty tzirkeiksi
myci,s suomalaisessa keskustelussa.

Tutkimuksen tavoite

Tutkimuksen tavoitteena on tarkastella yksilotason eldkemaksulen ia
elzikkeiden yhtel,den parantamisen kansantaloudellisia ja eldkepoliit-
tisia vaikutuksia eri vlestciskenaarioissa. Erityisesti tutkitaan elikkei-
den indeksointivaihtoehtojen ja Ruotsissa kziyttoon otetun elinaika-
korjauksen vaikutuksia el:lkekustannuksiin ja -maksuihin, kansanta-
louden sdzisteimiseen ja tvovoiman tarjontaan sekd kotitalouksien hy-
vinvointiin ia sukupolvien vdliseen tulonjakoon.

Verrattuna puhtaaseen palkan siirtoon elzikeajalle, nykyinen van-
huuseldkej arj estelm:i sisdltdzi kolmentgrppistd poikk eamaa. Ensim-
mziinen johtuu elakepalkan maaraytymisestd, joka ei toteudu yksi

1'hteen maksettujen elikemaksujen kanssa. Toinen on seurausta elzi-

keoikeuksien ja maksussa olevien eldkkeiden indeksoinnista. I(olmas
perustuu verotuksen ja muiden tulonsiirtojen, kuten kansanelikkei-
den vaikutukseen, joka johtaa siihen, ettzi kateen saatu tulon maara
suhteessa ansaittuun tyoeldkkeeseen vaihtclee voimakkaasti. Tutki-
mus keskitqy kahden ensinmainitun poikkeaman tarkasteluun. Tut-
kimus sisziltzizi m1,os analn sid siit:i, miten eldkkeiden mdardytl'minen
vaikuttaa elakeaian tuloihin, jos vaestokehitys tai talouden kasvu-
vauhti poikkeaa odotetusta.

Tutkimukscn toteuttamlnen

Taloudellisessa eLiketutkimuksessa ovat sukupolvimallit vakiin-
nuttaneet asemansa. Myos Eliketurvakeskuksen ja ETLAn yhteis-
tvon aiemmissa vaiheissa (Forss )'m. 1998, Lassila ja Valkonen,
1999) kdytettl: p96--alli on osoittanut kdyttokelpoisuutensa elzi-
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kejdrjestelmdn rahoitusvaihtoehtojen analysoinnissa, vaikka mallin
taustaolettamuksiin on syyte suhtautua kriittisesti (Forss ym. 1998,
luvut 1 ja 2). Tassa tutkimuksessa FOG-mallilla simuloidaan eldk-
keiden elinaikakorjauksen ja useiden muiden maksujen ja etuuksi-
en yhteyteen vaikuttavien toimien vaikutuksia. Tatd. varten on tar-
kennettu TEL-jnrjestelmzin kuvausta mallissa. Eri vaestovaihtoeh-
dot ovat perziisin Juha Alhon stokastisista simuloinneista (ks. Alho,
1998 ja Lassila ja Valkonen, 1999).

I(eskeiset tulokset

E linaikakoryaut on sukapo/uien ucilircn ta/onlaon kanna/ta oikeudenntu-
kainen tapa scicistcici e/cikem enoissa

Eldkkeiden eiinaikakorjauksen ta'noitteena on eliminoida pitenevan
elinajan vaikutukset eldkemenoihin. Yksiion kannalta kertyneen eld-
keoikeuden pa:ioma-arvo pys)ry ennallaan, mutta kuukautta kohti
sa^ta.v^ elake pienenee, jos odotettavissa olevien eldkekuukausien
lukumaari kasvaa. Eiinaikakertoimen kdyttoonotto alentaisi yksikko-
eldkkeiti 10-15 prosenttia perusskenaarioon verrattuna vuosisadan
puolivdliin menness;i. Suurin osa laskusta toteutuisi 20 seuraavan
vuoden alkana. On h1,vd muistaa, ettd talouden kasvu ja siitzi seuraa-
va eldketason nousu vaikuttaa suurella todenndkoisyl,delld merkittzi-
vdsti enemmzin eldkkeisiin kuin toimenpiteesta johtuva elzikkeiden
leikkaus, joten kysvmys olisi elikkeiden kasvun hidastamisesta.

Elinaikakoriaus otetaan laskelmassa kiyttoon vuonna 2005. Vuosi-
na 1960-64 ryoeldmddn astunut kohortti on ensimmiinen, jolle elinai-
kakertoimelle on suoraa vaikutusta. I{ohorttrin kuuluvat henkilot
tdyttivdt 65 vuotta v. 2005-09. Taman kohortin aktuaarisuusastel las-
kee hieman. Lasku on seurausta siita, ettzi etuudet pienenevdt ver-
rattuna vaihtoehtoon, jossa elinaikakerrroinra ei kdytetd. Maksut ei-

Aktuaarisuusaste on ellke-eruuksien nl.kyarvon ja eldkemaksujen nyk1,2rv6n 5uh11s
kohorttitasolla. TEl-maksujen ruottoja siis verrataan vaihtoehtoisen sijoituksen
tuottoofl. Laskelma kuvaa kunkin kohortin keskirniidrdisen henkilon tilannetta. Jos
aktuaarisuusaste on yksi, elakejdr'lestelmd tuottaa yksilolle saman verran kurn hin
olisi saanut, jos olisi sijoittanut maksujen','erran kdlwilld korkotasolla, ia flostaflut
sdistoji eldker.'uosinaan. Nlaksuihin lasketaan seka tycinantaian etti vakuutetun
maksut. Ofl huomattava, etta markkinoilta ei vilttamatta loydy tyoelakejdrjestelmin
kaltaista sijoiruskohdetta, edes nrlevaisuudessa. Tama vaikeuftaa kuttenkin vam
tuottotasoien vertailua, eikzi r.,aikuta kehiq.ssuunnasta saatavaan kuvaan.
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vit enniti pienentvzi ollenkaan. Etuuksien prenenryminen on melko
v:ihaisti, koska elinajanodote ei juurikaan muutu vertailuperiodiin
2000-04 verrattuna.

Seuraavilla kohorteilla aktuaarisuusasteiden muutokset heijastar-at
sekd etuuksien pienentymistd ettd maksuien alentumista. Etuudct
pienenty.vzit m1,e[.rr',-i11e kohorteille aina enemmin, koska elinai-
kakerroin pienenee ajassa. Toisaalta m),os maksut alentuvat myo-
hemmille kohorteille enemmdn, koska elzikemenojen pienentl'minen
kasvaa merkitykseltaan ajan mittaan.

FOG-mallilla tehtyjen laskelmien mukaan etuuksien piencntymi-
nen on merkittzi-,.1mpi asia kuin maksujen alentuminen karkille ko-
horteille jotka aioittavat tvouransa cnnen 2010-lukua. Suurinta aktu-
aarisuusasteen alentuminen on 1970-luvulla 1a 1980-lur.'u11a tt'ocl:i-
maan tulleilla kohorteilla. 2010-lur.un i:ilkipuolelta alkaen kaikki tvo-
elimdan tulevat uudet kohortit hyoqrvit elinaikakertoimen kziyt-
tdcinotosta. I(okonaisuudessaan muutos tasoittaa eri kohorttien ak-
tuaaris uusas teita.

E /i n ai ka ko j a u ks e n l b di s tci nt i n e a e la kei cin n 0 u slt /1 ?t hidastaa tutkimuk-
sen mukaan elzikekustannusten nousua huomattavasti. Sukupolvit-
taista hl.vinr.oinnin muutosta ku-,,aava mittari nayttaa uudistuksen
olel,an kokonaishywinvoinnin kannalta varsin onnistunut. Suurille ikd-
luokillc kohdistuvat tapprot laavat marginaalisiksi ia io 198O-luvulla
tr,oelzimaan tulleet hyotwlt. Tulevien sukupolvien voitto on vli 3

prosenttia elinkaarituloista. Xh'ohennetyn eldkkeellejdiinnin erittziin
suotuisat hl.vinr.ointivaikutukset ovat tuttuja jo aiemmista sjmuloin-
neista (Lassi1a, Palm ja Valkonen 1997).I(eskeisena tekiidnzi h1,win-
voinnin paranemisessa on se, ettd elikeikd nousee kaikrila, iolloin
jokainen hyoti,1, siita, etta muut tekevzit enemmzin tvot:i. Hywinvoin-
nin paraneminen on niin merkittzivzi, ettzi olisi iuultavasti helppo luo-
da vaimennus- tai kompensaatiomekanismi, ionka avulla kaikki ikd-

ryhmIt keskrm:iarin hvclq,isivzit elinaikakorjauksen ia eldkkeeelleiddn-
nin ml,shsntlmisen yhdistelmzistri.

E /rikkeiden sitaminen ansiaiden keltiS'kseen on uciestoiskien kanna/ta nain'
kaista, koska ltouointan udheneminen nostaa pa/kka1a 1a kiiltdl'tn; e/ake-

ruaksujen flousua

Ansiotasoindeksointi reagoi sukupolvien valisen tuloniaon ndko-
kulmasta v aaraan suuntaan vdes tdmu utosten yhtevdes sa. T,vcivoiman
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vdhentyess a palkat nousevat, mikd suurentaa eldkkeita ia nostaa ela.
kemaksuja. Tdssi suhteessa Suomen nykyinen taitettu indeksi on pa-
rempi kuin Ruotsin nykyinen ns. sopeutusindeksi, jossa ryoajan in-
deksi kuvaa ldhinnd palkkatulojen kehitystd tulonsaajaa kohden ja
maksussa olevia elikkeitd tarkistetaan tliman tuloindeksin muutok-
silla, ioista vdhennetiin kiinted sopeutumiskerroin. Ansiotasoindek-
soinnin osuuden vahvistaminen nykyisessi TEl-indeksissi olisi ti-
mdn mukaan riskraltis ratkaisu.

Palkkasamnaindeksointi toinii oikeansauntaisesti pitkcin aikaacilin riskien
suhteen

Palkkasumman kehitys kuvaa hywin eldkkeiden maksupohjan muu-
toksia. Tistd slystd eldkkeiden sitominen palkkasummaan vakauttaa
elzikemaksuja. Indeksisidonnaisuus toimii oikeaan suuntaan pitkin
aikavdlin vdesto- ia tuottavuusriskien kannalta, koska kustannusten
vaihtelut eivzit kohdistu pelkzistddn tyoiklisiin. Siirtyminen eldkkei-
den tSysimrttaiseen palkkasummaindeksointiin nostaisi kuitenkin
merkittd.vd.sti eldkekustannuksia ja saattaisi olla suurten suhdanne-
vaihteluien sattuessa ongelmallista. Pitdytyminen nykyisen kaltaisessa
taitetussa indeksissd 1a ansiotasoindeksin osuuden korvaaminen
palkkasummaindeksilll riittiisi todenndkoisesri parant^ma l indek-
sin toimintaa riittdvdsti. I(utsumme td.llaista indeksii PasTEL-
indeksiksi.

Vciestiiiskeihin uoi tehokkaasti uarautua eri toiruenpiteittenlbdiste/mri//ci

Eldke-etujen elinaikakorjauksen kdyttoonotto, siirtyminen PasTEL-
indeksiin ja vanhuuseldkkeiden rahastoinnin sitominen synty.i.lyteen
suojaisivat yhdessi eldkejirjestelmzin useilta viestoriskeiltd. Yhdis-
telmin osat tehoavat niin syntyryysriskeihin (PasTEl-indeksi, syn-
rplyssidonnainen rahastointi), kuolevuusriskeihin (elinaikakorjaus)
kuin siirtolaisuusriskeihinkin (PasTEl-indeksi). Jos mikdln vLestci-
riskeistd ei toteutuisi, ei toimenpideyhdistelmi muuttaisi sen pa-
remmin etuuksia kuin maksujakaan.
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2 E !inaikakorjaus

2.1 Johdanto

Ruotsin vuoden 1998 eldkeuudistuksessa pidtettiin ottaa kiyttoon ia-
koluku. Sen avulla voidaan alkavissa vanhuuseldkkeissd ottaa huomi-
oon odotettu eldkkeelldoloaika. Mitd pitempi tdmi aika on, sitd mata-
iammaksi asettuu etuustaso. Taten elinidn odotettu nousu ei nosta eld-

kemenoja niin palion kuin tapahtuisi ilman iakoluvun kdyttol. Elinai-
kakorjauksen kiyttoonottoa on pohdittu myos Suomessa (I-indell, 1,999).

Pyrimme tivdentimddn tarkastelui a sukupolvittaisen tuloniaon ia uudis-
tuksen kansantaloudellisten vaikutusten osalta.

FOG-mallilla tehtyjen laskelmren perusteella elinaikakoriaus ei ole
huono tapa leikata eldke-etuia. kikkaus on alkw'uosina suhteellisen pie-
ni, ja sen merkirys kasvaa keskimzi:irdisen elinidn pidenryessi. Toden-
ndkoisesti se sdistid Woelikemenola aian mittaan merkittzivlsti. Leik-
kausten hlwinvointivaikutukset eivzit ole suuria millekiin kohortille.
Tyoelnkkeiden aktuaarisuutta taf kasteltaes sa hav altaan eri sukupolvien
tilanteen hieman tasoittrrvan. I(ansantaloudelliset vaikutukset ovat myon-
teisizi, ioskaan eivzit kovin suuriar.

Elinaikakoriaus lienee oikeudelljsesti mahdoll-ista tehdi i opa takautu-
vasti, siind mrelessa efta se voidaan ottaa kdyttoon vaikka ensi r''uoden
alusta vanhuuseldkkeelle jddville. I{or)auksessa elakeoikeuden odotettu
pa;ioma-awo ei alene, jos aiatellaan, ettzi pa'ioma-awo on alunperin las-

kettu matalammalle eliruanodotteelle. Eliniin nousu on tavallaan tuonut
vakuutetuille pddomavoittoja, iotka nyt osittain leikataan pois. Elinaika-
koriaus lienee sris indeksileikkausten kanssa niiti harvoia eldkepoliitusia
instrumentteia, joiden kiytton omaisuudensuoiatulkinnat eivd.t estd.

Polirtusesti elinaikakor]aus lienee myos helpommin perusteltavissa
kuin muut mahdolliset tavat leikata tulevia elike-etuia. Leikkauksen vas-
tapainona on myonteinen asia, eliniin nousu. N{yos Ruotsin esimerkkiin
voidaan vedota. Elinaikakoriaus saattaa ol1a helpompi toteuttaa kuin
samaan tarkoitukseen pyrkiva eldkkeellejddnu-ian myohentdminen, kos-

Jatkossa kuvanrssa mallilaskelmissa on vertailukohtana simulaatio, iossa kuvataafl
vdeston ikrian$'mrsen, ellkejdrjestelmdn ja muun talouden '"'uorovaikutusta n1'kf i-
sen elikelainsdidannon vallitessa. Tissd vertailuaiossa FOG-malli on kalibroiru si-

ten, ette 1'ksity'isen sektorin elikeidriestelmda kuvaavien muuttujien kehiq's on li-
helld Elikerurvakeskuksen syksylld 1999 ruottamia arvioita (lJaavo ym. 1999).

Nlalhssa ei ole mukana taloudellisten kannusteiden vaikutusta elakkeelle idnnun.
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ka tyomarkkinoiden toimir,'uus vanhoilla on heikko ja vain hawa 1ad'

vanh uuseldkkeelle 65-vuo tiaana.

Ruotsissa siirryttiin elikeuudistuksen yhteydessd joustavaan eldke-
ikdin. Niiden toimenpiteiden yhdistelmdlll saatiin atkaan tilanne, jos-
sa eldkkeelle jaant: todenndkoisesti myohently ilman etti lakisldteisti
eldkeikdl nostetaan (Scherman 1.999). Suomen alhainen ikddntyneiden
tyohono sallistumis aste tarj oaisi palj on p ehv ana kompensoitaes sa lisd-
tyolld eiinaikakorjauksesta iohtuvaa eldkkeiden pienenemistd (tai tar-
kemmin, talouden kasvuun perustuvan eldkkeiden nousuvauhdin hi-
dastumista), varsinkin kun tyovoimapula tulee jatkossa kohentamaan
ikidntyneiden tyovoiman kysyntdi.

2.2 Kela-Eurostat-ennusteelinidnpitenemisestd

1960lur..un alussa keski-ikd oli alle 70 motta ja 65-i.'uotiaiden elinaian
odote oli 13l,uotta. Ns. I(ela-Ewostat -ennusteen mukaan vuonna 2050

Kuvio 2.2.1. 65-vuotiaiden odotettavissa oleva elinikd

vuotla vuotla
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samanikziisina eldkkeelle jddvien elinaian odote on noussut 20-21,
vuoteen (I-indell 1999), eli elikkeelld ollaan kolmanneksen pitempain
kuin TEL-jzirjestelmdl perustettaessa. I(uviossa 2.2.1,. esitetadn 65-
vuotiaiden miesten ja naisten odotettavissa oleva elinikd lahrvuosi-
kymmenten aikana.

2.3 Elinaikakoriauksen tekniikkaa

Ellkkeiden elinaikakorjauksen tavoitteena on eliminoida pitenevdn
elinajan vaikutukset eldkemenoihin. I(orjausta tehtziesszi on valittava
mitcn mitataan elinaikaa 1a miten suhtaudutaan eri ajankohtien ra-
hamd:iriin.

Ruotsin vuonna 1999 kdyttoci,n otetussa eldkejdrjestelmdssd pite-
nevaa elinikii mitataan laskemalla elinajan odote 65-vuotiaalle uu-
simpien kuolintodenndkoisyyksizi kuvaavien tietojen pcrusteella. Ha-
vaitun kuolevuuden kdyttod perustellaan silld, etti ennusteiden kiyt-
tdminen on kiistanalaista (I-indell 1999). E,nnusteita kaytetidn kui-
tenkin yleisesti muissa maksuperusteisissa jdrjestelmissd (Diamond
1999), ja ml,os Ruotsissa talouden kasvun suhteen, ks. seuraava kap-
pale.

Toinen ruotsalaiselle jirjestelmille ominainen piirre on, etta elinai-
kakorjaukseen -naikuttaa lisdksi odotettavissa oleva per capita -reaah-
tulojen kehrq,s. Vastaava kasvuoletus vdhennetian indeksikorotuksis-
ta. Talla tekniikalla nostetaan alkavia eldkkeitd tulevien el:ikkeiden in-
deksikorotusten kustannuksella. N{enettely pienentdzi tyoeldkejdries-
telmille ryypillistd tuionsiirtoa naisille ja hlwdtuloisille, ioka iohtuu siita
ettzi heidzin pidempdd odotettua elinikdansa ei oteta huomioon eld-
kettd mddriteltziessa.

Suomessa varhennettujen ja lykdtryjen eldkkeiden maaraan vai-
kuttavat ennustettu kuolevuus (laskuperusteiden kuolevuusoletus) )a
suurituloisten pidempi elinikd (markkakuolevuus), ks. Lindell (1999).

Elinajan pidentziminen voidaan neutraloida vanhuuseldkejdrjes-
telmdssd seuraavasti (ks. Lindell 1999). Lasketaan ensin eldkkeen
paaoma-arvo 65 vuoden iassd (Vor) kertomalla alkava elike (Eur)

yksikkoelinkoron paaoma-arvolla (a|r, missd v kuvaa eldkkeelle-
jddntivuotta).

Vu, = Eu, xa|,
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Yksikkoelinkoron pa;ioma-awo mazirziyfiy elinizin odotteen ja ko-
ron avulla. Jos kdytetty diskonttokorko on nolla, yksikkoelinkoron
paaoma-arvo on sama kuin odotettavissa oleva elinaika. Elinaikaker-
roin on kiinnirysajankohdalle (esimerkiksi vuosi 2005) ia eldkkeelle-
j iintivuodelle laskettuien yksikkoelinkoron paaoma-awojen suhde.

Elinaikakerroin = 1:ft

I{un elzikkeen pzidoma-arwo kerrotaan talla luvulla, elinidn pituu-
den vaikutus eldkekustannuksiin poistuu, koska elzikkeet pienenevdt
vastaavasti. Edelld kuvatussa laskelmassa ei ole huomiortu eldkkei-
den indeksikorotusten vaikutusta.

Oheisessa kuviossa 2.3.1. kuvataan tlissd tutkimuksessa kaytetry:i
elinaikakerrointa, joka on laskettu kunakin tulevaisuuden ajankohtana
havaitun (olettaen ettd I(ela-Eurostat vdestciennuste toteutuu) kuole-
vuuden mukaan. I(etoimen laskentakaava on esitetry liitteesszi 1.

Kuvio 2.3.1. Elinaikakerroin

1.05 1 .0s

0.95

0.9

0.8
201 0 2020 2030 2040

I(uvion mukaan elinaikakertoimen kziyttoonotto alentaisi yksikko-
eldkkeitd 10-15 prosenttia perusskenaarioon verrattuna vuosisadan
puolivdliin mennessd. Suurin osa laskusta toteutuisi 20 seuraavan
vuoden alkana. I(uviota tulkittaessa on muistettava, etta talouden
kasvu ja siitd sevraava eleketason nousu on nziin pitkilld aikavdleilll
historiallisesti ollut merkittd.vzisti suurempr kuin toimenpiteestd j oh-
tuva elakkeiden leikkaus. Sama tulos saadaan jatkossa teht:ivista si-

0.8s

0.9s

0.9

0.85

0.8
20502000
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muloinneista, vaikka niiden perusskenaariossa on kdytetry maltillista
tuottavuuden kasvuoletusta ja lisdksi otettu huomioon tyovoiman
vzihenemi se s t:i aihe utuvat tuotantomenetyks et.

Eri ajankohtien rahamaarla verattaessa tyypilhnen tapa on ioko
poistaa inflaatron vaikutus tai ottaa lisdksi huomioon reaaLikorko. Tu-
levista elzikkeistri puhuttaessa deflaattorina voisi olla elinkaaren vai-
heeseen sovellettava TEL-indeksi.

TImdn tutkimuksen eLinaikakertoimessa kaytet'ian krintezi:i 3 pro-
sentin reaalikorkoa, jossa on otettu huomioon yieinen hintatason nou-
su. Seuraavassa kuviossa 2.3.2. esitetdzin elinaikakertoimen kehitys,
kun laskelmassa etuudet on indeksoitu eri tavoin painotetun TEL-
indeksin avulla. Johtopiitoksena on, ette indeksointioletuksella on
vain pieni merkrq,s elinaikakertoimelle.

Kuvio 2.3.2. !ndeksoinnin vaikutus elinaikakertoimeen

1.05 1 .05

0.ss 0.95

0.9

0.8s 0.85

0.8

0.9

0.8
2000 2010

Diskonttokorko 3 %.

2020 2030 2040 2050 2060 2070

2.4 Elinaikakoriauksen vaikutus TEL-iiiriestelmiissd

Vaikutuks e t eliike j ziri e s telm idn j a aktuaaris uut e e n

Toimenpiteend on eliniin pituutta kuvaavan kertoimen kiyttoonotto
r.anhuuselikkeiden suuruutta miariteltaessd. I(erroin otetaan keyt-
tocin vuonna 2005. Elinajan pidentl'essa ajan mvoti kertoimen luku-
arvo pienenee ja elakemenot vastaavasti vdhenevat. Laskelmissa toi-

-0
Ansiotason paino indeksissa:

ETLA

(!ai!9tly itqg$'l
(puolivali-indeksi)

9P
0.5
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menpide ei vaikuta tyokyryttom)rys- la muihin ennen ikivuotta 65
maksettaviin elikkeisiin. Tyoeldkefdriestelmdn maksamat muut tu-
lonsiirrot pienenevdt siten, ettd. niiden suhde kaikkiin eldkemenoihin
pys)ry ennallaan.

Seuraavalla sivulla olevasta ylemmdstd kuviosta nihdi6n, ettl elin-
iin huomiointi ellkkeissd alentaa elikemenoia vuosisadan puolivdliin
mennessd noin 5 prosenttiyksikolli suhteessa nykyisiin ennusteisiin.
Tyoeldkemaks un y astaay a alenemisva r a nahdaan alemmas ta kuvio s-
ta. I(olmen prosenttiyksikon pudotus tyoelzikemaksussa vaimentaisi
odotettavissa olevaa maksun nousua niin ett:i maksu f disi vield 2050-
Iuvulla noin 30 prosenttiin palkoista.

Aktuaarisuusaste on tyoelikejdrjestelmdn maksamien etuuksien
nykyarvon ja tyoelikemaksujen nykyarvon suhde kohorttitasolla.
Laskelma kuvaa myos kunkin kohortin keskimddriisen henkilon ti-
lannetta. Jos aktuaarisuusaste on yksi, ryoeldkejdrjestelmi tuottaa yk-
silolle saman verran kuin hdn olisi saanut, jos olisi sijoittanut mak-
suien verran kdy,vdlld korkotasolla, ja nostanut sddstojzi elikevuosi-
naan. Verotuksen vaikutuksia ja yhteensovitusta kansanelikkeen
kanssa ei huomioida. Maksuihin lasketaan sekd tyonantaian ettd vz-
kuutetun maksut.

Ajatuksena on siis yertzta TEl-maksujen tuottoja vaihtoehtoisen
sijoituksen tuottoon. On huomattav^, ett^ markkinoilta ei samankal-
taista sijoituskohdetta valttamatta loydy edes tulevaisuudessa. TEL
sisiltdd sddstopiirteiden ohella vakuutuselementtejl, kuten tyoky-
\,yttomlJrselikkeen )a eldketurvan vanhuuden koko keston, yllitti-
vdn pitkdnkin, varaile. Ajatuksellinen vertailukohta voi pikemminkin
olla pakollinen (julkisluonteinen) maksuperusteinen jirjestelmd sa-
moine vakuutusominaisuuksineen. Aktuaarisuuslaskelma2 sisdltdri
kylli vakuutuskorvaukset: etuusvirtaan lasketaan mm. ryokyr,ytto-
myyseldkkeet ,a muut ennen vanhuuseldkeiknn maksettavat etuuder,
ja etuuksia saadaan tulevaisuudessa aina vain pitenevdn keskimaad'i-

2 \ldysvaltalaisessa eldkekeskustelussa vastaavasta ldhinnd vanhuuselikeiirjestel-
miin sovellefusta laskelmasta kdytetain nimitystd "money's worth calculation".
Laskelmaa vastaan on esitetty myos kritiikkii. Bohn (1.999) toteaa, etti elikejdr-
iestelmin uudistus, jossa aiempaan jakoperusteiseen jirjestelmddn lisatridn mak-
superusteinen tiysin rahastoiva osa, nostaa suhdelukua, vaikka jakojdrjestelmidn
liittl,"vit velvoitteet pysy,vit ennallaan. Sama kritiikki koskee aktuaarisuusastetta.
Tdssl tutkimuksessa ei kuitenkaan tarkastella kuvatun kaltaista uudistusta, joten
tulkintavaikeu-k sia ei synny.
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Kuvio 2.4.1. Ty6eldkemenot suhteessa palkkasummaan
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Kuvio 2.4.2. Ty oelSkemaksut yhteensd
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sen elinajan loppuun saakka. Laskelma on ryylitelty; historiaa ei ole
yritetty laittaa malliin kovinkaan tarkasti, paitsi TEl-jdriestelmdn
pldpiirteiden osalta.

Elinaikakertoimen vaikutus aktuaarisuusasteeseen on kuvattu seu-
raavassa kuviossa.
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r Elinajan odoie vaikuttaa elAkikeeseen
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r Elinaian odote vaikuttaa elakkeeseen



Kuvio 2.4.3. Elinaikakorjauksen vaikutus aktuaarisuusasteeseen
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Vuosina 1960-64 ty6elamaan astunut kohortti on ensimmdinen,
jolle elinaikakertoimella on suoraa vaikutusta. Se tdyttld 65 vuotta
v. 2005-09. Sen aktuaarisuusaste laskee hieman. Tama on seurausta
siitd, ettd etuudet pienenevdt verramuna vaihtoehtoon, jossa elinaika-
kerrointa ei kiytet6. Maksuprosentti ei enndtd laskea (suhteessa perus-
uraan) ollenkaan. Etuuksien pienentyminen on melko vihdistd, koska
elinajanodote ei juurikaan muutu vertailuperiodiin 2000-04 verrattuna.

Seuraavilla kohorteilla aktuaarisuusasteiden muutokset heijastavat
sekl etuuksien pienentymistd ettd maksuien alentumista (suhteessa
perusuraan). Etuudet pienentywit myohemmille kohorteille aina enem-
mdn, koska elinaikakerroin pienenee ajassa. Toisaalta myos maksut
alentuvat myohemmille kohorteille enemmd.n, koska eldkemenojen
pienentyminen kasvaa merkityksel taan aian mittaan.

FOG-mallilla tehtyjen laskelmien mukaan etuuksien pienenrymi-
nen on merkittdvdmpi asia kuin maksujen alentuminen kaikille ko-
horteille jotka aloitt^v^t tyduransa ennen 201 O-lukua. Suurinta aktu-
aarisuusasteen alentuminen on 197O-luvulla ja 1.980-Iuvulla tyoeli-
midn tulleilla kohorteilla.

2010Juvun jdlkipuolelta alkaen kaikki qdelamaan tulevat uudet
kohortit hyoty,vdt efinaikakertoimen kiyttcionotosta. I(okonaisuudes-
saan uudistus tasoittaa eri kohorttien aktuaarisuusasteita.

:= 
Nykyjarjesteha

13
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Kans antaloudellis et i a hyvinvointivaikutukset

I(ansantalouden reaktiot elikkeiden elinaikakoriaukseen kanavoitu-
vat toisaalta tyomarkkinoille elikemaksuien ennustettua hitaamman
nousun kautta ja toisaalta paaomamarkkinoille pienemmistd elik-
keisti j ohtuvan yksityisen vanhuuden varalle sdistimisen lisddnq,mi-
sen kautta.

Vdhiisempi eldkekustannusten flousu lisizi kannusteita tyontekoon
alhaisemman tyontekijdmaksun ia korkeamman palkan vuoksi. Palk-
ka nousee suhteessa perusskenaarioon, koska tyonantajamaksu on
matalampi. Tyonteon kannattavuuden paraneminen ndkyy yksityisen
sektorin t),opanoksen runsaan puolen prosentin kasvuna, josta valta-
osa toteutuu jo 2030-luvulle tultaessa. Vihdistd tyopanoksen lisiystd
nikp, kuvion 2.4.4. mukaan mycis jo ennen kuin palkka nousee. Td-
md iohtuu siitd, ettd palkansaajat varautuvat eldkkeen pienenemiseen
hankkimall a lisaa tvotulo j a.

Kuvi o 2.4.4. Elinaika korjau ksen vai kutu s tytivo i man tarj ontaan
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I(otitaloudet sidstavit kasvaneista tyotuloistaan suuren osan eldke-
ajalle. Elinkaarikulutuksen tasaaminen edellyttdd sdistimisen lisddn-
tymisti jo ennen kuin tyotulot kasvavat. Sidstamisen lisdys, joka on
nzihtdvissd kuviossa 2.4.5., kasvattaa kansantalouden kokonaissdds-
tdmistd, kohentaa vaihtotasetta ja vaimentaa ulkomaisen velan kas-
vua, ioka perusskenaariossa on huomattavan suuri (velan kasvu
johtuu tyoikdisten paljon sddstavien kotitalouksien osuuden piene-
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flemiseste suhteessa vanhoien osuuteen veestdn ikiintyessi, ks. Ii-
hemmin Lassila ia Valkonen 1999).

Kuvio 2.4.5. Kotitalouksien sidstdminen / BKT
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Kuvio 2.4.6. Elinaikakorjaus ja hyvinvoinnin muutos

v.

00

-0.5 -0.5

-1

0.50.5

00

-0.5-0.5

1950 1960 1970 1980 1990 2000

Kohodit on merkitty tyoelamaan tulon kohdalle.
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Eldkkeiden leikkaus elinaikakorjauksen avulla kohtelee eri ikdisid
kotitalouksia eri tavoin. Oheisessa kuviossa 2.4.6. on esitetry sukupol-
vittaiset hyvinvoinnin prosenttimuutokset. Suhteellisen hyuinvointi-
muutoksen mittarina on sellainen tulonsiirron ma'ira, joka riittdisi
kompensoimaan toimenpiteen aiheuttamat hyvinvointitappiot, jaet-
tuna loppuelimln tuloilla.

- 
Nykyjarjestelma l

ir Elinajan cidote vaikuttaa elakkeeseen
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Elinaikakoriaus koskee vuoden 1940 jdikeen syntyneita,iotka paa-
sevzit vanhuuselikkeelle vuoden 2005 inlkeen. Ns. suurille ikdluokille
elinidn pitenemisen huomiointi alentaa ellkkeitd vain noin puolella
siiti miti se vdhentda vuosisadan puolivdlin eldkkeiti. Toisaalta eldke-
maksujen alenemisesta (suhteessa perusuraan) iohtuva h1'vinvointi-
voitto on suurimmillaan ldhestytteesse vuosisadan puolivilid. I(uvi-
on 2.4.6. mukaan suurimmat hlwinvointitappiot koituvatkin 1970- ia
198O-luvuilla ryoelimiin tulieille sukupolviile. Tulevien sukupolvien
voitot yiittdvzit nykl,islsn tappiot, jolloin talouden kokonaishy'vin-
vointi lisddntp' toimenpiteen ansiosta. Tulos perustuu siihen, ettd
perusajossa kuvatussa eldkejdrjestelmdssd maksujen ja etuuksien yh-
teys ei oie td1,dellinen, jolloin elakemaksujen aleneminen Iisii hlwin-
vointia. Tama elikejdrjestelman tehokkuutta par^nta.va elementti on
kuitenkin merkitykseltaan vahainen \rerrattuna siihen, kuinka paljon
eiinaikakorjaus vdhent'ia elinajan pitenemisestd johtuvaa sukupol-
vien vdlisti tulonsiirtoa.

2.5 Elinaikakoriaus ia eldkkeellejdiinnin my6hene-
minen

Elinajan pitenemisestd johtuva elinaikakorjauksen ma;ira muuttuu
normaaleissa oloissa hitaasti, koska eliniin piteneminen tapahtuu suh-
teellisen hitaasti ja tasaisestr. Tzistzi iohtuen voidaan io hywissd ajoin
antaa tulevalle elikeldiselle tietoa siita, kuinka suuri korjaus tehdizin
hdnen elikkeeseensd. Tyoidssi saatu tieto antaa mahdollisuuden va-
rautua muutokseen tulevan eldkkeen suuruudessa lisdimdlld tyon tar-

iontaa ja sizistzimistd. I(dytdnnossa tyovoiman tarjonnan lisiys olisi
helpoimmin toteutettavissa lykkddmzilla hieman elzikkeelle jaania.

Simuloimme seuraavaksi yhdistetyn elinaikakorjauksen ia eldkeiin
myohenemisen vaikutuksia. Eldkoiq,misidn oletetaan flousevan siten, et-
td tyollisyysaste kohoaa ldhelld eldkeikdi olevissa 50 - 64 -r.uotiaiden ikd-
luokissa. Muutos tapahtuu vahitellen: keskimdirdinen eldkkeelle j idmis-
ikd nousee kahdella vuodella vuoteen 2020 menness6.

Tdsszi ei oteta kantaa siihen, millaisia toimenpiteitl tyokyr,l,n sii-
lyttimiseksi ja ikddntyneiden tyomarkkina-aseman parantamiseksi pi-
tdisi toteuttaa, jotta kuvattu myoheneminen on mahdollista. I(ysymys
on kuitenkin vuosikymmenien aikahorisontista, iolloin esimerkiksi
Idhelln eldkeikdl olevien keskimdzirdinen koulutustaso on huomatta-
vasti korkeampi kuin nykyisin. Lihtokohtanamme on pikemmin se,

etta tyomarkkinatilanne sallii vastaavan ellkeidn nousun ja tyonteki-
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jat ovat halukkaita sen toteutta'maart, koska elziketaso on alhaisempi
elinaikakorj auksen vuoksi.

Vaikutuks e t elike j iir j e s telmiin ia aktuaaris uute en

Elinaikakoriauksen yhdistdminen eldkeidn nousuun nayttad, kuvion
2.5.1. mukaan hidastavan eldkekustannusten nousua huomattavasti.
I(yse on usean tekifdn yhteisvaikutuksesta. Eldkemenot vihenevdt,
koska eldkkeelle jaadaan myohemmin ja eldke on elinajan pitenemi-
sen vuoksi alhaisempi. Toisaalta myos palkkasumma on suurempi
sekd pitemmin tyouran ette alhaisempien eldkemaksuien tuotaman
muun tyovoiman tarjonnan kasvun vuoksi. Yksityisen sektorin eldke-
menot suhteessa palkkasummaan edeileen kuitenkin ldhes kaksin-
kertaistuvat vuosisadan puolivdliin mennessd. Eldkeldisten kannalta
elinaikakorjauksen eliketti heikentivd vaikutus kompensoiruu osit-
tain silld ette ansiotaso nousee nopeammin ia siten indeksikorotuk-
set ovat suuremmat, kun ryonantajamaksu on alhaisempi.

Kuvio 2.5.1. Tytieldkemenot suhteessa palkkasummaan
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Eldkemaksun nousu jdd niiden toimenpiteiden yhdistelmdlld noin
7 prosenttiyksikkod pienemmdksi pitkdlld aikavdlilli. I(un verrataan
tdti tulosta ns. tasaisen maksun laskelmiin (ks. Lassila ja Valkonen
1,999), ndhdddn ettd jos maksuja nostettaisiin jo ldhivuosina mduta-
malla prosenttiyksikolld, toimenpiteet poistaisivat tulevien maksujen
korotusten tarpeen, jos laskelman perusoletukset toteutuvat.
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2.5.4.), johtuen osittain eldkkeellejddnti-idn myohentimisaikataulusta,
mutta myos siitd, etti ero uudistetun eldkejirjestelmin hyvdksi eld-
kemaksujen ja siten tyosti s^atav^n korvauksen suhteen syntyy jo
talla aikavaltlla.

Kuvio 2.5.4. El i nai kakorjau ksen ja eldkkeel lejtitinn in
my6hentymisen vaikutus ty6voiman tariontaan
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saast'ia vanhuuden varalle. I(uvion 2.5.5. mukaan tulovaikutus on
suurempi, jolloin toimenpide tukee sd;istdmistd.

Sukupolvittaista hyvinvoinnin muutosta esittdva kuvio 2.5.6. nayt-
tii uudistuksen olevan kokonaishlwinvoinnin kannalta erittdin on-
nistunut. Suurille ikdluokille kohdistuvat tappiot iaavat marginaali-
siksi ja jo 1980-luvuila tyoelamaan tulleet hyotl'vdt. Tulevien suku-
polvien voitto on yli 3 prosenttia elinkaarituloista. Myohenneq'n elik-
keellej dinnin erittiin suotuisat hywinvointivaikutukset ovat tuttuia io
aiemmista simuloinneista (I-assila, Palm ja Valkonen 1,997). I(eskei-
send tekrjana hivinvoinnin paranemisessa on se, etta eldkeikd nousee
kaikilla, jolloin toimenpiteen kokonaistaloudellinen positrivinen mer-
kitys on suuri. Pidtos eldkeiin myohentzimisestd vaikuttaa yhteis-
kunnan kannalta ht vin erilaiselta kuin yksittdisen ihmisen ndkokul-
masta, iosta oman tyojakson pidentyminen on selvimmin havaittava
asia. I(uitenkrn jokainen henkilo hyotyy siit:i, ettd muutkin tyosken-
televdt pitempadn, ja r.aikka hyoty on pieni yhti vuotta kohden, siitd
nautitaan useita vuosia. I(okonaishy'vinvoinnin paraneminen on niin
merkittlvazi, ettzi olisi luultavasti helppo luoda vaimennus- tai kom-
pensaatiomekanismi, jonka avulla kaikkien ikdryhmien keskimddrii-
set edustaiat hyotyisivdt.

Kuvio 2.5.5. Hyvinvoinnin muutos elinaikakorlauksesta ja
eldkkeel lejidnn in mytihentymisestd
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3 TyoelAkkeiden indeksointi

3.1 lndeksijdrjestelmdn kehitys ja aiempia uudistus-
ehdotuksia

E lSkkeet indeksoidaan etuusperusteisissa j irjestelmissi tyl,pillisesti
joko kuluttaiahintoihin tai ansiotasoon. I(uluttajahintaindeksoinnin
tavoitteena on sdilyttdzi elikkeiden ostovoima. Ansiotasoindeksoin-
nissa on kyse tavoitteesta pitdd elikkeiden taso suhteessa palkkoihin
ennallaan.

Suomessa kansanelikejdrjestelmin tavoitteena on turvata rlittava
vdhimmdiseldke. Sen vuoksi se, samoin kuin useat muut vdhimmiis-
etuudet, on sidottu kuluttajahintaindeksin kehitykseen. Ansioeldke-
jlrjestelmdssd on pidetty tavoitteena etuuksien sdilymistd suhreessa
ansioihin ennallaan. TEl-ellkkeiden taso oli alun perin indeksoitu
tiysin nimellisansioiden kehitykseen. Eldkkeiden indeksikorotukser
rahoitettiin jakojirjestelmapertaatteella kunkrn vuoden elikemak-
sustal.

Vuonna 1977 otettlin kdyttoon ns. puolivdlin indeksi, jossa kulut-
tajahinnoilla ia ansioilla on sama paino. Muutoksella pyrittiin siihen,
etti maksussa olevat tyoeldkkeet nousevat samaa tahtia kuin lihelld
eldkeikdl olevien ansiot. Tdydeln ansioindeksoinnilla elikkeiden nou-
su olisi nopeampaa, koska ikdintyneiden palkkakehitys on keskimzii-
rziistd hitaampaa.

Eldkekomitea 1987:n mietinncissi otettiin esille muun muassa tai-
tetun indeksin kdytto (STM 1989). Lihtokohtana oli, ettd elikkeen-
saajan kulutus pienenee izin mukana. F,lakeaian indeksind voitaisiin
tdlloin kayttaa kuluttaiahintaindeksii. T ama vaihtoehto esitettiin suo-
situksena Eldkekomitea 1990:n mietinnossi (STM 1,991), tosin erii-
vien mielipiteiden saattelemana. Eldkekomitea 1987:n raportti arvioi

Inflaation kiihtyminen lisaa tyoeiekejirjestelmdn maksupaineita nykyisinkin
Iyhyella aikavdlilla. Vuonna 1997 voirrtaan tulleet rahastointisadnnot antavat
kuitenkin mahdollisuuden siihen etti rahastojen reaaliarvo sziilyy paremmin
kuin aiemmassa jdrjestelmdssa. Ndin inflaatiosta aiheutuva pitkdn aikavdlin
maksurasitus kevenee. Reaalipalkkojen nousu lisdd vtelikin jakojdrjestelmd-
rahoituksen osuutta indeksoinnin kautta, mutta toisaalta maksurasituksen
hoito on suuremmalla palkkasummalla helpompaa.
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lyhyesti myos muita indeksivaihtoehtoja. Yhteni mahdollisuutefla
esitettiin tyollisyystilanteen ottamista huomioon indeksikorotuksissa.
Tavoitteena oli kytkei eldkkeensaalien tulot tyontekijoiden samaan
a;kaan saamiin tuloihin. Toisena vaihtoehtona esitetddn palkansaaji-
en vuosiansioiden kdyttdmistd indeksiperusteena. Perusteluna oli
paitsi tyottomyl,den huomiointi, niin myos tyoajan ja palkkaustapa-
muutosten nikyminen indeksitarkistuksissa.

1990-luvun alun lama pakotti leikkauksiin myos ryoeldkejdrjestel-
missd. I(eskeisend aj atuksena oli alentaa tyovoimakustannuksia. Sa-

malla havaittiin myos etti palkkasumman supistuminen heikensi
tyoikdisten asemaa suhteessa eldkeldisiin. Ratkaisuna oli ottaa kayt-
toon tyontekijdn tyoeldkemaksu vuodesta 1,993 ja jdddyttaa eldkein-
deksi vuoden 1,994 ajaksi. Puolet tyontekiidn tyoelikemaksusta vI-
hennettiin poikkeuslaeilia vuosina 1993-1,995 TEl-indeksin muu-
toksista.

Indeksijdrjestelmdn kehittdmistarpeet olivat 199O-luvun puoliv6-
lissd usean selvityksen kohteena. Vuoden 1994 Sosiaalimenotoimi-
kunnan mietinnossd yhtend tavoitteena oli etsii indeksointivaihto-
ehtoja, joilla voidaan alentaa elikekustannuksia ja lisdtd elikejirjes-
telmln rahoituspohjan muutosten ja kustannuskehiryksen yasta.a-

vuutta suhdannevaihteluissa (STM 1994). Raportissa esitell6dn tai-
tetun indeksin, ansiotasoindeksin kasvusopeutuksen, tyoaian ansio-
tasoindeksoinnin vahvistamisen ja tyottomyyden huomioivan eldke-
indeksin kayttoonoton vaikutuksia. Sosiaalimenotoimikunnan vili-
raportin (STM 1993) liitteessd otetaan esille myos keskiansioindeksi,
joka kuvaa palkkasumma/tyolliset -suhdeluvun kehitystd, seki ruot-
salaisessa keskustelussa esilli ollut indeksointi reaalisen palkkasum-
man muutoksiin.

Tyomarkkinaosapuolet fa Tyoeldkelaitosten Liitto asettivat vuon-
na 1.994 tyoryhmdn selvittdmian tyoeldkkeiden indeksiturvan vaih-
toehtoia (Tyoelekejerjestelmdn Indeksityoryhmd 1995). Muistiossa
todetaan jdrjestelmdd arvostellun jo aiemmin siitd etti ansiotasoin-
deksi ei noudata aktiivivzieston tulokehitystd eri suhdannevaiheissa.
Laman myotzi nzihtiin myos tarve t1'ottomyyden huomiointiin indek-
soinnissa. Vdlittomin tarve indeksin uudistamiseen oli kuitenkin pe-
rdisin tyontekiidn eldkemaksun kdyttoonotosta ja sen vaikutuksista
indeksointiin. Tyoryhmzi selvitti miten kahdeksan erilaista indek-
sointivaihtoehtoa vaikuttaa eldkekustannuksiin. Tutkitut vaihtoehdot
olivat ldhinnl ansiotaso- )a kuluttafahintaindeksin erilaisia yhdistel-
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mii joko yhtendiselld tai taitetulia sovelluksella. Lisdksi tarkasteltiin
sopeutusindeksia, jossa ansiotasoindeksin muutoksesta vihennetddn
kiinted sopeutuskerroin indeksitarkistuksen yhteydes sI.

Myos sosiaah- ja terveysministerion Indeksityoryhmi 1995 kiin-
nittaa huomiota indeksijlrjestelman sopeutumiseen talouden reaali-
kasvun ja tyollisyyden vaihteluihin (STM 1995). Samoin mainitaan
eri sukupolvien kustannusvastuu indeksikorotuksista, joka iakoidr-
j estelmirahoituksella j a viestcin ikdintyessd lankeaa pieneneville tyo-
ta tekeville ikiluokille.

Vuonna 1996 toteutetussa uudistuksessa pdddyttiin TEL-indeksin
taittamiseen siten, ettd yli 65-vuotiaiden eldkkeiti tarkistetaan indek-
sillzi, jossa ansioiden paino on 0.2 prosenttia ja kuluttajahintojen 0.8
prosenttia2. Samalla sovittiin siiti, etti tyontekijdmaksu vihennetd n

iatkossakin ansioista elikepalkkaa laskettaes sa ja ett;i tyontekij dmak-
sun muutos vdhennet aan ansiotasoindeksisti TEl-indeksid lasketta-
essa3.

Tehry pddtos taitetun indeksin kdyttoonotosta korostaa elikeme-
nojen vzihentdmisen ndkokulmaa. Se pikemminkin lisid kuin vdhen-
tdd eldkemenojen palkkasummaosuuden vaihtelua, eli ei ratkaise edelld
kuvatuissa selvityksissd suurimmaksi koettua ongelmaa. Sosiaalimeno-
toimikunnan raportin mukaan ansiosidonnaisuuden vihentiminen
elakeajalla vaimentaa suhdannevaihteluj a. T ama pitdn paikkansa, j os
eldkeliisten kulutusalttius on suurempi kuin tyoikdisten, eli lisdmark-
ka elikkeeseen menee suuremmalla todennikoisyydelld kulutukseen
kuin vastaava silsto tyoikdisen eldkemaksussa. Sen sijaan jos lihto-
kohtana on se, etta suhdanteista riippumaton etuuksien taso vakaut-
taa taloutta, tulkinta on oikea vain ios lisirahoituksen tarvetta ei ka-
teta yastaayilla maksuien muutoksilla vaan rahastointiastetta muut-
tamalla.

' H"iko-paa eldkeindeksid eldkeajalle kdytetddn myos useissa muissa maissa.
Yrityskohtaisissa jarjestelmissd tayden ansiosidonnaisuuden katsotaan usein
olevan liian kallis ja tyonantajten kannalta riskialtis ratkaisu, silli palkkojen
kasvun vaihteluilta on vaikea suojautua rahoitusmarkkinoiden kautta, ks.
Herbertsson ja Orszag (1999).3 
1alj.-par,d esitetyissi simuloinneissa TEl-indeksin muutokset kohdistuvat
vain tyoeldkejlrjestelmidn. Ndin rajataan pois TEl-indeksiin sidotun muun
sosiaaliturvan kautta syntyvit vaikutukset.
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I(ansainvdliseen keskusteluun indeksisidonnaisuudet ovat nous-
seet viime vuosina toteutettuien elikeuudistusten ansiosta, )oissa on
alettu kayttaa rahastoimattomia henkiiokohtaisia eldketilejl. TItn tili-
Iirjestelmld kutsutaan nimelld Notional Defined Contribution -iar-
iestelmd, ioka vapaasti suomennettuna on nimeliinen maksuperus-
teinen eldkejdrjestelmd. E simerkkeji jdrjestelmidn siirtyneistzi maista
ovat muun muassa Ruotsi, Latvia ja Puola.

NDC-jdrjestelmissa tavoitteena on maksujen pitiminen kiintednzi.
Sopeutuminen elinian pitenemiseen toteutetaan esimerkiksi edelli
kuvatun elinaikakertoimen avulla. Sopeutuminen maksupohian vaih-
teluihin toteutuu etuuksien indeksoinnin avulla. Indeksikytkennit teh-
dddn tyypillisesti vuosittaisen palkkasumman kehityks een goaialla ia
tzitd hitaammin ja tasaisemmin kehittl'viin indeksiin el:ikeaikana
(Disney 1999). Indeksin koostumusta muuttamalla voidaan vaikuttaa
siihen, miten erilaiset riskit jakaantuvat elzikemaksujen maksajien ja
elzikkeensaajien kesken. Esimerkiksi Diamond (1999) arvostelee
NDC-|drjestelmzin tavoitetta siirtzid riskejd eldkeldisille, )oilla on vzi-
hemmdn mahdollisuutta sopeutua niihin. Tim:in vuoksi hdn arvos-
telee Ruotsissa kiytossa olevaa ns. sopeutettua indeksia ia pitaa pa-
rempana palkka- ja hintaindeksien yhdistelmzizi.

Toisaalta osa riskeistzi, kuten esimerkiksi elinidn piteneminen, on
tiedossa todennakoisesti hywissd ajorn, jolloin sen elikettd pienentd-
vdzin vaikutukseen voidaan reagoida jo tyoidssi (Palmer 2000). Tzissd
tutkimuksessa paahuomio indeksijdrjestelmizi arvioitaessa on pitkdn
aikavzilin ominaisuuksilla. E,rityisesti,eriestelmzin kyky jakaa suku-
polvien vdlilld uudelleen vziestci- ja tuottavuusriskejzi kiinnostaa.

3.2 Indeksointi maksujen ia etuuksien yhteyden nd-
kdkulmasta

Maksuien ia etuuksien yhteyden tiivistdmiselld pyritddn idriestel-
mdzin, ioka toimii kannustemielesszi neutraalisti ia on vakuutusperi-
aatteen mukainen. Ty,ciperustei sen vanhuuselzikkeen ollessa kysees si
kaksi kannusteiden kannalta keskeista eldkejdrjestelmdn elementtii
ovat toisaalta vuosittain kerqwdn elzikeoikeuden suhde maksettuihin
elikemaksuihin ja toisaalta tdmdn eldkeoikeuden siirtiminen elI-
keajalle, eli indeksointi.
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Neutraalin eldkejdrjestelmin esikuvana on maksuperusteinen tziysin
rahastoiva idrjestelmd, jossa yksilon maksamat tai hdnen puolestaan
maksetut maksut )a saatu sijoitustuotto mlirittdvdt elikkeen suuruu-
dena. Maksuperusteisuus kiinnittdl kertywin elikeoikeuden maksuihin
ja rahastojen tuotto vast^a elikeoikeuden indeksointia.

Etuusperus teisi s sakin j irj estelmis sd eldkkeet on ty,ypillis esti kytketty
ansioihin, mutta vdliemmin kuin maksuperusteisissa. Eldkkeet rahoi-
tetaan usein jakoperiaatteella, eli saman periodin ajalta tyoikdisiltd ke-
raq|.la eldkemaksuilla, mutta myos rahastointi on mahdollista. Rahas-
to,en tuotto ei kuitenkaan vaikuta elikkeiden suuruuteen, y^art alentaa
nykyisii tai tulevia maksuja. Etuuksien maaraytymistd etuusperustei-
sessa jdriestelmdssi on mahdollista muokata niin, etti vuosittainen
elikeoikeuden kerrymd vastaa samalla tavoin maksettuja maksuja kuin
maksuperusteissa jdrjestelmdssa. Tama on ollut ldhtokohtana perus-
tettaessa edel[sesszi kappaleessa mainittuja NDC-eldkejirjestelmii.

Talouden )a vleston kasvun ollessa tasaista rahastoivan ia iakoidr-
jestelmrin tuottoero yksilon kannalta vastaa pdzioman tuoton ja palk-
kojen kasvun erotusta. Pitkele aikavdlilld td.mi. on ollut positiivinen
(ks. esim. Abel ym. 1989). Tdstd ei kuitenkaan voi tehdd johtopdltos-
t:i, etta siirtyminen rahastoivaan ilrjestelmaan parantaisi kaikkien hy-
vinvointia, jos iakojdrfestelma on io olemassa.

Jos elikepalkan ma:iraytyminen on j akoj drj estelmdssd maksuperus-
teista ja taious ja vdesto kasvavat vakaasti, indeksointi ei vaikuta eldke-
jdriestelmlstzi saatuun tuottoon. Sen siiaan se vaikuttaa eldkejdrjestel-
mzin korvausasteeseen. Tzillaisessa taloudessa indeksoinnilla ei siis voi-
da parantaa maksujen ia etuuksien yhteyttzi.

Johtopddtosten teko tulee paljon monimutkaisemmaksi, jos tyon
tuottavuuden kasl.ussa ja vdestossd tapahtuu muutoksia tai jos maksujen
ja etuuksien yhteys ei oie tiukka eldkepalkan ma:irayrymisess:i. Jnlkim-
mziisessd tapauksessa talouden tehokkuutta voidaan parantaa alentamal-
\a elakeJarjestelmin korvausastetta. Indeksoinuin sovellettuna t;imd tar -
koittaisi mahdollisimman heikon indeksin soveltamista. Parempi vaihto-
ehto on kuitenkrn tiivistdi maksujen ja etuuksien yhteyttd.

Neutraali jirjestelmi sisrilti'ii samat kannusteet kuin yksiryinen vanhuuselake-
siastiminen, edellyttden ettd rahoitusmarkkinat toimivat h1,vin ja etta verotus
on samanlaista. Neutraali eldkejirjestelmi ei ole vdlttamattd optimaalinen; kos-
ka esimerkiksi riskien jako sukupolvien vdlilld lisad todennakoisesti hy'r,invoin-
tia. Samoin optimaalisuus riippuu muun vero- ja tulonsrirtojdrjestelmdn omi.
naisuuksista ja r.,uorovaikutuksesta talouden ja elikejdrjestelman kanssa.
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Jos elikepalkka on jo tiiviissd yhteydessd maksuihin, indeksijirjes-
telmd vaikuttaa eldkeizirjestelmin tehokkuuden nikokulmasta maksu-
jen ja etuuksien sukupolvittaiseen kohtaantoon, eli aktuaarisuusasteen
tasaisuuteen. Vzieston ikddnrymisesta ia tuottavuusmuutoksista johtu-
via kustannuspaineita voidaan haluttaessa tasata iakamalla indeksi j dr-
jestelmin avulla etuuksia uudelleen siind suhteessa kuin kukin suku-
polvi on maksanut elzikemaksuja.

Aktuaarisuusaste ei kuitenkaan kerro koko totuutta eldkejdrjestel-
mrn tuottamista hywinvointivaikutuksista. E,simerkiksi vdeston ikddn-
tyminen aiheuttaa taloudessa hintamuutoksia, joilla on taipumus ka-
:,entaa rahastoivan jdrlestelmdn ja jakoidlestelmdn tuoton erotusta.
Nditd hintamuutoksia ovat palkkojen nousu, padoman tuoton lasku ia
vaihtosuhteen paraneminen.

Hintamuutosten suuruuden kannalta erityisesti talouden avoimuu-
della, muiden maiden vdestomuutoksilla ja palkkojen mzidrdytyrnisellzi
on keskeinen rooli. Jos muiden maiden viestcl,muutokset ia talouden
toiminta on samankaltaista kuin kotimaan, viestcimuutosten vaikutuk-
sia voidaan tutkia suljetun talouden kehikossa. Toinen aaripaa on tul-
kita oma maa rtitt;ivan erilaiseksi 1a rujat niin avoimiksi, etteivdt mit-
kziin markkinahinnat muutu ikzidnrymisen vuoksi.

Ikddntl.v;issi taloudessa tl,ovoima vdhenee, jolloin palkat nouse-
vat, mikd paruntaa ansiosidonnaisen jdrjestelmdn asemaa. Toisaalta
tyonantajamaksujen kohoaminen rajotttaa palkkoien nousua ia tyon-
tekijdmaksun nousu alentaa elikepalkkaa (ja heikentaa tyoellkein-
dekseji suomalaisessa jdrjestelmdssd). Tyovoiman vzihenemisestd
johtuva tuotannon supistuminen vdhentad vientizi, milll voi olla iois-
sakin olosuhteissa vientihintoja nostava vaikutus. Tyovoiman vahe-
neminen alentaa myos tuotannollisen paaoman ia siten eldkerahas-
toien tuottoa. Naiden osittain erisuuntaisten tekijoiden yhteisvaiku-
tusta on vaikea arwioida ilman yleisen tasapainon anaiyysil

Suomen talouteen sovitetun FOG-mallin simulointitulokset osoit-
tavat (ks. Lassila ja Valkonen 1999), etti ikdintymisesta iohtuvat
korko- ja palkkareaktiot parantavat etuusperusteisen ansiosidonnai-
sen jdrjestelmdn tuottoa suhteessa rahastoien tuottoon sidottuun iar-
jestelmddn, mutta eivat riita kompensoimaan tyoeldkemaksuien nou-
sun negatiivista vaikutusta kaytettavissa oleviin tuloihin. Ndin ikdin-
tyminen tuottaa suuremman hywinvointitappion ansiosidonnaisessa
jakoperiaatteella rahoitetussa kuin maksuPerusteisessa rahastoivassa
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ellkeilrj estelmdssi5. Rahastoinnilla voidaan toki etuusperusteisessa-
kin )drjestelmdssd saada alkaan tehokkuushyotyje kun tulevat verot
alenevat. Tama soveltuu erityisesti tilanteeseen, jos maksut ovat
nousussa vdestcin ikddntymisen vuoksi ja maksuilla ja etuuksilla on
heikko yhteys6.

J akoperiaatteella rahoitettu etuusperusteinen eiikej irj estelmd koh-
dentaa palkkasumman kasvun hidastumisesta johtuvaa eldkekustan-
nusten nousua tyoikdiselle sukupolvelle siti enemmin, miti heikompi
on eldkeindeksin yhteys palkkasummaan. Tyciikdisten nlkokulmasta
maksujen nousu, )olle ei ole vastinetta etuuksien paranemisen muo-
dossa, on puhdas vero. Tuleva vd.estcin ikddntyminen on ilmio, joka
voidaan ennakoida suurella todenndkoislydelld. Siitzi seuraava maksu-
jen nousu on siis vero f oka heikentdi tulevien sukupolvien kannusteita
o sallistua tyomarkkinoille.

3.3 Vaihtoehtoisia tapoja yhdistelld elinkustannus-
ja ansiotasoindeksejd

3.3.1 Taitetunindeksinpoistaminen

Vuonna 1996 tuli voimaan uudistus, ionka mukaan yli 65-vuotiaiden
eldkeldisten elikkeitd korjataan ns. taitetun indeksin mukaan. Taite-
tun indeksin kiyttoonoton tavoitteena oli elikemenojen siistdmi-
nen. Vilittomini uhkana oli eldkemaksun nousu yli 2 prosenttiyk-
sikkoi r,'uoden 1996 alusta. Samassa yhteydessi pidtettiin myos muis-
ta menoia vihentivistd toimista, kuten eldkepalkan laskentasldnncin

Bohn (1999) saa pdinvastaisen tuloksen. Hdnen mallinsa kuvaa \hdysvaltoja
suljettuna taloutena. Tutkimuksen mukaan tulos riippuu korkoien ja palkkoien
reaktion suuruuden lisiksi siiti kur.nka korkea on eldkejdrjestelmdn korvaustaso
ja siten maksujen nousu vdeston ikilntyessd. \ledysvaltojen vih:iisempi odotet-
tavissa oleva maksujen nousu ei kuitenkaan riitd selittdmdafl rulosten ristiriitaa.
\tsi lisisehtys l-ienee Bohnin kiyttimi kahden periodin malli, jossa kotitaloudet
saavat vain joko ansio- tai piiomanrloja.
Tdmd tehokkuusargumentti perustuu siihen, ettd verotushuippujen tasaus ajassa
on optimaal-ista, ts. verotuksen negati-iviset kannustevaikurukset lisdinry.vdt kiih-
tywasti rajaveroasteefl noustessa. Tulos on ehdollinen siile, ettd samaan aikaan
muissa verotuksen osissa ei toteudu kompensoivaa kehitystd. Frederiksen (2000)
esittdi esimerkin, jossa tyon verotuksen vaihtelun lisldminen parantaa hy'v'in-
vointia.

5

6
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muutoksesta ia ns. tulevan ajan ikdporrastuksen kdyttoonotosta en-
nenaikai sissa eldkkeissd.

Eldketurvakeskuksen laskelmien mukaan indeksiuudistus alentaa
eldkemenoja noin 1,5 prosenttia suhteessa palkkasummaan vuonna
2030 (TELA 1,999). Myos FOG-mallin aiemmalla versiolla arvioitiin
vuoden 1996 eldkeuudistuksen vaikutuksia (ks. Palm 1'996). Tuloksi-
en vertaamista vaikeuttaa se, etti tutkittuna toimenpiteend oli yhtd-
aikainen eldkeindeksin taittaminen ja tulevan ajan kertymin alenta-
minen. I(eskeisiltd tuloksiltaan simuloinnit ndyttdisivdt kuitenkin ole-
van odotetusti kdinteiset tesse luvussa kuvattuihin puolivzili-indeksin
palauttamisen vaikutuksiin nahdenT.

Elikkeensaajien etujdrjestot ja jotkut poliittiset tahot ovat pitdneet
taitetun indeksin kayttocinottoa kohtuuttomana. Aloite indeksin pa-
lauttamisesta samanlaiseksi tyo- ja eldkeiissd saikin laaian kannatuk-
sen edellisessd eduskunnassa. Aloite ei kuitenkaan iohtanut pddtok-
siin, eikd uusi eduskunta ole ottanut asiaa esille. Tamz kertoo siiti,
ette arkemman harkinnan jilkeen nykyistd jdriestelmdd pidetiln
kesuivdmpdnd.

Tdssl tutkimuksessa indeksoinnin palauttamista tarkastellaan pait-
si ehdotuksen poliittisen mielenkrinnon vuoksi, myos siitd sylrsta etti
se edustaa tekniikkaa, jolla tyoikdisten ja eldkeikdisten suhteellista
asemaa muutetaan. Samalla saadaan tietoa siitl, miten suurta suku-
polvien vdlistd vastuunsiirtoa taitettu indeksi edustaa uuden l(ela-
Eurostat -viestoennusteen mukaan.

7 Laskelmia ellkkeiden rndeksoinnin muutosten vaikutuksista on tehh' myos aiem-
min. Eldkekomitea 1987:n mietinnossi anioidaan etti siirq'minen taitettuun in-
deksirn, jossa elakeaikainen indeksointi perustuisi kokonaan kuluttajahintoihin,
alentaisi elikemenoia 2.5 prosenttia palkkasummasta rlonna 2030. Sosiaalirne-
notoimikunnan vdlirnietinnossl (STNI 1993) tehdyissi laskelmissa vastaava sdds-

tovai.kurus oli perusvaihtoehdossa 3 prosenttia palkkasummasta. Hetemiki ia
Suokko (1993) arvioivat teyteen kuluttaiahintaindeksointiin siirtymisen vaikutuk-
sia valtionvarainministerion KESSU-mallilla. TEl-maksun on oletetfu olevan 4.5
prosenttiyksikkod alhaisemmafl \,uoflna 20 1 0. Kansantaloudelliset vaikutukse t ova t
vksiselitteisen suotuisat, mutta h)'vinvointivaikutuksia ei ole voitu arvioida. N{yos
Indeksityoryhmi 1995:n raportin Iiitteeni on KESSU-mallilla tehtyjd laskelmia
indeksimuutosten kansantaloudellisista vaikutuksista. \raikutukset riippuvat olen-
naisesti siitd, miten sldstyvat eldkemenot on aiatelru ki,vtettivdksi. Tulosten niuk-
kuus ia vaihtelu iohruu siitl, ettd KESSU-mallia ei ole tarkoitettu kiytettiviksi
pitkin aikavilin rakenteellisten kysymysten kuten elikeuudisrusten vaikutusten
tutkimiseen samalla tavoin kuin tissi rutkimuksessa ki]'tettv FoG-malli on'
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Tarkkaan ottaen toimenpiteend on palauttaa elikeiin indeksointi
perustuvaksi puoliksi ansiotasoindeksin fa puoliksi kuluttajahintain-
deksin muutoksiin vuodesta 2005 alkaen. Palautus koskee seki jo
maksussa olevia ette tulevia eldkkeitd.

Seuraavassa kuviossa on nimitetty tyoidn indeksiksi nykyjdrjestel-
mdn mukaista puolivdli-indeksid, iota sovelletaan kuvatussa simu-
loinnissa myos elakeidssi. Aikasarja, jota nimitetlin elikeiln indek-
siksi, on laskettu nykyisen ellkeidn indeksointisddnnon mukaan.
Tulos ei vastaa tdysin perusskenaarion tuottamaa elakeiin indeksin
kehitystd, silld puolivdli-indeksiin siirtyminen vaikuttaa palkkamuu-
tosten kautta hieman indeksin kehitykseen. Simuloinnissa on oletet-
tu, ettei taloudessa ole inflaatiota.

Kuvio 3.3.1.1. TEL-|ndeksien muutokset

2000 201o 2020 2030 2040 2050

Vaikutuks e t eliike j irj e s telmiin ia aktuaaris uut e en

Ansiotasosidonnaisuuden vahvistaminen elikeidssi kohottaa kasva-
vassa taloudessa eldkkeiden tasoa ia hsaa siten eldkemenoia. Verrattu-
na tilanteeseen iossa taitettua indeksid ei olisi lainkaan otettu keyt-
tcion elikemenot ovat aluksi hieman alhaisemmat, silli taitettu in-
deksi ehtii olla voimassa ldhes kymmenen vuotta.

Simulointien mukaan yksityisen sektorin elikemenot kasvavat in-
deksimuutoksen vuoksi vuoteen 2030 mennessd yhden prosentin suh-
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re e s s a p alkka s umm aan. P a,ip aino on eldkemenoi en markkam aaraisella
kasvulla, palkkasumman vdheneminen nostaa menoPfosenttia vain
marginaalises ti. Elikemenoi en kasr.'u rahoitetaan vastaavansuuruisella
maksujen nostolla. Rahastointiin indeksoinnilla ei ole vaikutusta

Muutokset tyoeldkefdriestelmin aktuaarisuusasteessa ovat vdhdisid.

Ennen vuotta 1985 ryoelnmizin tulleille uudistus nostaa aktuaarisuus-
astema. Elikeidrjestelmin tuotto flousee mycis ennen vuotta 1970

Kuvio 3.3.1.2. Tytiel6kemenot suhteessa palkkasummaan
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tyciuransa alkaneille, joilla se oli jo ennesta'invastaavaa finanssisijoi-
tusta parempi. Tuleville sukupolville indeksimuutos lupaa marginaa-
lisesti heikompaa maksujen ja etuuksien suhdetta.

Kuvio 3.3.1 .4. Aktuaarisuusaste
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Kansantaloudelliset ja hyvinvointivaikutukset

Eldkekustannusten kasvu ndkyy tyoeldkemaksun nousun vilitykselli
tyosti saatav^t nettokorvauksen pienenemisend. Pitkdlld aikavililld
palkkojen nousuvauhti hidastuu noin puolella prosenttiyksikolld ia
tyontekijdn elikemaksu nousee runsaalla puolella prosenttiyksikolld
pefusuraan veff attuna,

I(otitaloudet reagoivat toimenpiteeseen alentamalla tyovoiman
tarjontaansa siten, etti uudessa tasapainossa tyollisyys on hieman pie-
nempi. On mielenkiintoista havatta, etti tyovoiman tarjonta vlhenee
marginaalisesti lo ennen tiedossa olevan toimenpiteen toteuttamis-
ta, valkka maksut eivdt ole vield nousseet. Useimmiten vastaavassa
tilanteessa maksujen odotettu nousu siirtdisi tyovoiman tarjontaa aL-

haisempien maksuj en aj anj aksolle.

Selirykseni tyovoiman aikaistuneelle tarjontareaktiolle ovat muu-
tokset yksityisen sddstdmisen mddrissd. Elikkeiden tason paranemi-
nen vdhentid tyoiissd toteutetun yksiryisen lisdsidstdmisen tarvetta.
Samalla yksityisen varallisuuden purku eldkeaikana vdhenee. I(un

I fr Nykyjarjesteha : i

I i- 0.5i0.5-inde(sin palautus elakeihlle
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sldstdmistd ei tarvita samassa mddrin, tyotd vaihdetazn v^Paa-aikaan.
Muutaman vuosikymmenen pddstd ryoiin siistimistd vdhentdd myos
eldkemaksujen nousu, ioka leikkaa kdytettdvissd olevia tuloia. Sdis-
tlmisen suosion lasku ndkyy kotitalouksien varallisuuden vihenemi-
send ja kansantalouden ulkoisen nettoaseman heikentymiseni. I(o-
konaisuudessaan kansantaloudelliset vaikutukset tlmlnsuuruisesta
eldkemeno j en kasvusta id'av at kuitenkin ra j oitetuiksi.

Kuvio 3.3.1.5. Kotitalouksien sddstdminen / BKT
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Kuvio 3.3.1.6. Taitetun indeksin poisto ia hyvinvoinnin muutos

19s0 1960 1970 1980 1990 2000

Kohortit on me*ittv tyoelamaan tulon kohdalle.

2050

0.50.5

0

-0.5

2010 2020 2030 2040 2050

ETLA

-0.5



33

Elikkeiden tason korottaminen lisdd nykyisten ryossi olevien ku-
lutusmahdollisuuksia, koska pddosa kasvaneista elikemenoista ra-
hoitetaan tulevien sukupolvien palkkasummasta.

Oheinen hy,vinvointikuvio kertoo, etta loppueldmdn resurssien
kasvu on suurinta a1kaval1lld 1960-1980 tyoelimddn tulleilla, jotka
ehtiv:it nauttia pisimmdn ajan eldkkeiden paremmasta indeksoinnis-
ta. Heilldkin vaikutus on pieni. Vuoden 1990 jdlkeen tyoeldmdin tul-
leet ja tulevat sukupolvet kirsivdt maksuien nousun vuoksi alene-
vista nettotuloista enemmdn kuin hyotl,,vdt eldketason noususta. I(y-
se ei ole pelklstdin sukupolvien vdlisistd tulonsiirroista, vaan osin
myos vihdisestd tehokkuustappiosta8, joka iohtuu tyontekokannus-
teita heikentdvdn eldkeidriestelmdn laajentamisesta.

3.3.2 Ansiotasoindeksin painon lisddminen ty<iikiisend

Tyosuhteiden lyheneminen ja elzikepalkan maaraytymisen muutos
ns. kymmenen vuoden sdinncjn mukaiseksi heikentavdt eldketasoa,
koska tyosuhteiden alkuvuosien ansioiden ottaminen mukaan las-
kentaan pienentzizi tlypillisesti elikepalkkaa. Vaikutusta lisii vielzi
yksittdi sten v apaal<tlojen indeksointi puolivili-indeksiin. On toden-
nikoistd, etta tulevaisuudessa elikepalkka lasketaan koko tyoajalta,
mikd pienentdisi edelleen eldkkeitd. Nimd ansaintaperiaatteen te-
hokkaampaan toteutumiseen tihtddvdt szidntomuutokset korostavat
eldkkeiden indeksoinnin merkitystd. kulutustason sailymisen kannalta
(I-dmsi ym.1997).

Tata taustaa vasten on mielenkiintoista tutkia miilaisia vaikutuksia
toisaalta elikej drj estelmlssi ja toisaalta koko kansantaloudessa tulisi
siitd, jos tyoiin puolivili-indeksii muutettaisiin enemmdn ansiora-
soindeksin suuntaan. Siiloin tyciuran alkuvaiheen tyotulojen kehitys
saisi suuremman roolin eldkkeen maaraytymisessi ja elzikkeen alku-
maara oiisi lihempdni palkkatasoa. Toisaalta indeksin taittuminen
65-vuotiaana johtaisi suurempaan hidastumiseen elikeoikeuden kart-
tumisvauhdissa.

8 Perustuu tarkasteiuun, jossa lasketaan hyvinvointimuutokset neutraloivien
tulonsiirto jen diskontattu summa.



34

Eldkkeiden ma;iraytymisen kannalta uudistus muuttaisi idriestel-
rndd aluksi aktuaarisesti reilumpaan suuntaafl, koska eldkeoikeuksien
indeksointi lihesryisi rahastoinnin keskimiiriistl tuottoa. Mutta, ios
ei ole aitoa rahastointia, jonkun on rahoitettava indeksin parannus.

Jakojdrf estelmassd maksamisen hoitaa seuraava sukupolvi. Jos vies-
ton ikdrakenne pys)ry ennallaan, kyse on iakojdrjestelmdn laaienta-
miseen liitrywlstd kertaluonteisesta sukupolvien vilisesta tulonsiir-
rosta, ioka nostaa maksuia ia vahentaa sddstdmistl. Ikddtyvassl vd-
estcjssd jakoidriestelmzistd saava sukupolvi on aina maksavaa suu-
rempi, jolloin jlrjestelmdn laaj entamisen vaikutukset kertaantuvat.

Oheisissa simuloinneissa muutetaan nykyinen ryoidssd kerrynei-
den eldkeoikeuksien puolivlli-indeksi tdydeksi ansiotasoindeksiksi,
iosta on v:ihennetry tyontekijdn eldkemaksun muutos. Uudistus kos-
kee kaikkia vuoden 2005 jnlkeen kertywia tyoeldkeoikeuksia.

Uudistuksen vaikutukset ovat herkdt sille, kuinka katkonainen
tyoura on. TEL-idriestelmzissi vuonna 1,992 elakkeelle iiineiden sa-

moin kuin viela ryouraansa jatkavien keskuudessa 40 prosentilla vii-
meinen tyosuhde on noin 90 prosentria koko tyciurasta (STM 1994).
Tama kertoo siitd ettd voimassa olevat yksittiiset tycisuhteet ovat
tyypillisesti pitkid, mikd vaimentaa tyoaian indeksoinnin muutosten
vaikutusta ellkemenoihin. Tarkkaa tietoa tv6urien vaikutuksesta
eldkkeisiin ei ole kiytettlvissl.

2000 201 0 2020 2030 2040 2050

Kuvio 3.3.2.1. Ansiotason ja eldkeindeksien muutokset
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Vaikutuks e t elikei iir j e s telmddn ia akttaaris uute en

Indeksimuutoksen seurauksena eliketaso alkaa vihitellen nousta.
Vaikutusten hidasta ndkymistd selittdd se, erte elake maarayrly tiysin
uuden indeksin mukaan vasta nykyisilli 15-vuotiallla ja siti nuorem-
milla, jotka ovat vanhuuselikkeelld r,.uodesta 2070 alkaen El6keme-
not i^ vast^ v^ maksu suhteessa palkkasummaan oyat vajaat 2 pro-
senttiyksikkcid korkeammat vuonna 2030 ja noin 3 prosenttiyksikkod
korkeammat vuonna 2050.

Kuvio 9.3.2.2. Ty6el6kemen ot su hteessa pal kkasu m maan

40 40

30

20 ,i

10 10
2000 2010 2020 2030 2040 2050

Kuvio 3.3.2.3. Ty6eldkemaksut yhteensd

"/"

30 30

20 20

2000 2050

i
Nykyja4estelma
Ansiotasoindeksointi ryoiassii

ETLA
10

201 0 2020 2030 2040
'10



36

Tyoiissd sovelletun indeksin vahvistamiflen nostaa ellkeidriestel-
min aktuaarisuutta merkrttdvasti nykyisilld tyossd oleville ia muuta-
mille tuleville nuorille sukupolville.Tama iohtuu siitd, ettd he ehtivat
nauttia pisimmdn aikaa suuremmista indeksitarkistuksista, kuitenkin
vield siten etteivit eidkemaksut ole merkittdvzisti nousseet nyky-
sddntojen tuottamiin verrattuna. Toisaalta vuosikymmenen puolivd-
lissd tyoelimddn tulevat kokevat eldkejdrjestelmin hieman eploikeu-
denmukaisempana kuin ennen uudistusta.

Kuvio 3.3.2.4. Aktuaarisuusaste
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Tulosta on mielenkiintoista vertzta idliempnnn esitetryl,n hywin-
vointikuvioon, ioka osoittaa ettd tulevien sukupolvien tappiot ovat
selvisti suuremmat kuin mita aktuaarisuusasteen heikkenemisestd
voisi pditelld ia kokonaisarvio uudistuksesta on siksi kielteinen.

Kansantaloudelliset ia hy'vinvointivaikutukset

Tyoeldkemaksuien nousu vzihentdd palkanmaksuvaraa merkittdvdsti
2020-luvulta alkaen. Matalammat palkat ja korkeampi ryontekiihn
elikemaksu heikentivdt tyosti saat^v^ korvausta, iolloin tyovoiman
tarionta supistuu nopeammin kuin nykyidriestelmdn mukaise ssa ske-
naariossa, ks. oheinen kuvio 3.3.2.5. Tuotanto vihenee hieman hi-
taammas s a tahdis sa, ko ska tyopano s ta korv ataan p aaomalla.

On mielenkiintoista tarkastella erikseen ryovoiman tarionnan kehi-
tyste eri aikoina syntyneiden elinkaarella, koska ansiosidonnaisuuden

!r Nykyjarjestelma 
I

= 
Aniiglg:.glldeksoinli lyoiassa



Kuvio 3.3.2.5. Eldkeoikeuden ansiotasoindeksointi ty6idssd:
vaikutus ty6voi man tarjontaan

201o 2020 2030 2040

vahventamisen tulisi nakya ryovoiman tarjonnan kasvuna nuorella
idlld. Tavoite ei kuitenkaan toteudu, silli maksuien nousun ajoittu-
minen elinkaaren vaiheen mukaan vaikuttaa enemmdn kuin etuuksi-
en paraneminen ja vuosisadan puolivilissi tyoeldmidn tulevat suku-
polvet vdhentavdt tyoelamaan osallistumistaan jopa enemmd.n nuo-
rina kuin keski-ikdisind.

Yritysten alentunut palkanmaksukyky heiiastuu ansiotasoindeksin
hitaamman nousun kautta myos TEL-indeksissl, eli palkkareaktio
vaimentaa eldkemenojen kasvua.

Suuremmat eldkkeet lisldvit aluksi kotitalouksien kulutusta ja va-
hentdvdt sddstdmistd vanhuuden varalle. I(ulutuksen kasvu koskee
kaikkia ennen toimenpidettd tyoeldmdin tulleita ikdiuokkia. Indek-
simuutos siirtid pysywdsti tuloia tyolaka elikeajalle, koska eldkemak-
sut nousevat eldkkeiden tason kohentuessa. Tasta slyste tydaikana
sidstetddn vlhemmdn ja elikkeelli oltaessa puretaan vdhemmdn va-
rallisuutta. Tulevien sukupolvien elinkaaren alkana kdytettivissi ole-
vat tulot ja kulutus vdhenevit, samoin kuin koko kansantalouden
tulot, kulutus f a varallisuus.

Ansioindeksoinnin vahvistamisesta tyoiessi hyotyisivdt erityisesti
nykyiset alle 5O-vuotiaat aina niihin sukupolviin asti, iotka tulevat
ldhivuosina tyomarkkinollle. 2020-luvulla ja sen jdlkeen ryoelamaan
tuleville sukupolville eldkemaksujen nousu merkitsee suurempaa h)*r.-
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Kuvio 3.3.2.6. Vaihtotase / BKT
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vointitappiota kuin korkeammasta eliketasosta saatava hyoty. Toi-
menpiteen yhteenlasketut hy'vinvointivaikutukset ovat negatiiviset,
mikd j ohtuu tehokkuusmenetyksistl j akof dr) estelmdd laai ennettaes sa.

Kuvio 3.3.2.7. Eldkeoikeuden ansiotasoindeksointi tytiidssd:
hyvinvoinnin muutos

0.5 0.5

0 0

-o.5 -0.5

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040

Kohortit on merkitty tyoelamaan tulon kohdalle.

'i ehliijtdsoinoet<icimiiiyiiiidia

:;
- 

Nykyiarjestelma

2050

ETLA

-1



39

3.4 Eldkemaksujenpohjanhuomiointieldkeindeksissd

Elikkeiden indeksoinnissa on tyypillisesti ldhtokohtana ollut eldk-
keensaajien tulojen turvaamisen ndkokulma. R.rski kustannusten vaih-
telusta on siirretty kokonaan eldkemaksujen maksajille. Vieston ikddn-
tymiseen liittywd eldkekustannusten nousu ja keskustelu maksuperus-
teisten idrjestelmien eduista on kuitenkin johtanut joissakin maissa
jo uudistuksiin, joissa perinteistd etuusperusteista jdrjestelmad on
muokattu maksuperusteiseen suuntaan. Indeksisiintoihin sovellettu-
i^ tdmd merkitsee maksupohjan kehiryksen ottamista paremmin huo-
mioon eldkkeissi. Seuraavaksi tarkastellaan kolmea toisiaan muistut-
tavaa t^paz toteuttaa tdminkaltainen indeksi ia simuloidaan ndiden
kdyttoonoton vaikutuksia.

Ennen simulointitulosten esittdmistzi on slyte kuvata siti, miten
maksupohjan muutosten vaikutus ndkp, nykyisissd TEl-indekseissd.
Maksut perustuvat palkkasummaan, joka puolestaan maaruytyry tyo-
panoksen ia ansiotason perusteella. Ansiotason muutokset vaikutta-
vat painolla 0.5 tyoajan indeksissi ja painolla 0.2 elakeajan indeksissd,
eli maksupohjan ja etuuksien muutosten vdlinen kytkentd on huo-
mattavasti vaimennettu. Taitettua indeksil on arvosteltu heikoksi
sopeutujaksi eldkejdrjestelmdn kestokyr,ryn kannalta. Ansioiden no-
pean reaab.kasvun alkana elikkeet iaavat paljon jdlkeen palkoista ja
hitaan kasvun alkana suurta eroa ei ole. Tdmd tuottaa automaatin,
iossa eldkemenojen palkkasummaosuus nousee talouden hitaan kas-
vun aikana ja pdinvastoin. Ratkaisuksi on esitetty ns. sopeutetun in-
deksin kiyttod. Ideana on kiyttid eldkkeiden tarkistuksessa indeksid,
jonka muutokset laskettaisiin vdhentlmilld esimerkiksi yhden pro-
senttiyksikon verran ansiotasoindeksin muutoksesta. Toinen vaihto-
ehto olisi kdyttad. puskurirahastoja, ks. Puro (1997).

Yritys voi reagoida ikddntymisestd johtuvaan tyoelikemaksujen
nousuun joko pyrkimllld hidastam^an palkkojen nousuvauhtia tai
nostamalla hintoja. Moiemmissa tapauksissa eldkkeiden ostovoima
alenee. Sen sijaan tyontekijoiden elikemaksun nousulla ei ole suo-
raa yhteyttd ellkkeiden ostovoimaan, ellei indeksijlrjestelmd ota
maksua huomioon. Suomen nykyisessd eldkejdrj.estelmdssd palkan-
saajamaksun muutos vihennetidn ansiotasoindeksistd indeksitar-
kistuksia tehtdessd. Tdsti iohtuen eldkkeen ostovoima ei riipu siitd,
maksaako elikemaksun tyontekij a vai ty6nantaja.
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I(un jatkossa esitetyissd simuloinneissa kuvataan Ruotsin mallin
mukaista indeksointia tai palkkasummaindeksointia, ryontekiidmak-
sun muutosta ei ole otettu indeksissd huomioon. Tama kuvastaa
osittain sitd, ettd ndiden indeksien kiyton nimenomaisena tarkoituk-
sena on siirtdd maksupohian muutosten vaikutuksia etuuksiin. Jos
maksut pysywdt kiinteind, ongelmaa maksajan (tyonantaia vai tycin-
tekiie) suhteen ei synny.

3.4.1 Sopeutettuun indeksiin siirtyminen

Ruotsin uudistetussa eldkejdrjestelmdssd kerryneet eldkeoikeudet on
ty oaiatla indeksoi tu ke s kimzizirdi s ee n tuloi en kehi tykseen'. Odotetta-
vissa oleva talouden kasvu otetaan etukdteen huomioon ellkepalk-
kaa ma:fuattdessa. Vuosittainen tuloindeksin muutokseen Perustuva
el[keaian indeksikorotus on vastaavasti tdmdn kasvuoletuksen ver-
ran pienempi. Silloin kun talous kasvaa reaalisesti kasvunormin ver-
ran, eldkkeisiin tehdddn siis vain inflaattota y^staaya tarkistus. Hryi-
ni aikoina tdhin lisitddn kasvunormin ylitys, mutta kustannukset
pysy'vit hallinnassa, koska maksupohja kasvaa edelleen nopeammin
kuin menot.

Indeksin sitominen keskimidriiseen per capita -tuloon merkitsee
sitd, ettd etuudet eivit reagoi ainakaan suoraan ellkemaksuien mak-
sajien vdhenemiseen ja elikeliisten maaran kasvuun. Valinta oli tie-
toinen pidtos asetta^ etusijalle etuuksien tason s6ilyminen suhteessa
tyoikiisiin'0 (Ackerby 1 998). Eldkekustannusten nousupaineita pure-
taan kayttamdlld j akolukua elikkeiden mddriytymisessd. Siltd varalta,
etta jarjestelmd uhkaa silti muuttua alliaamd'iseksi, on ehdotettu in-

9 Tarkalleen ottaen tuloiksi lasketaan elakeoikeutta antav^t tulot (ansiot, osa tu-
Ionsiirroista, ym.) lisitq'ni eliketuiokaton ylittdvilld tuloilla ia varhaiselzikkeilla.
Summa l^era^n tulonsaajien lukumziirdlli. Saatu per capita -tulo sopeutetaafl
vield inflaation vaihteluun vlhentimdlla siiti kolmen edellisen I'uoden keski-
mi,drlinen inflaatio ja lisilmdlld edeilisen 12 kuukauden kuluttaiahintojen muu-
tos. Uudistuksen yksiqiskohtia on kuvattu mm. lihteessd Socialdepartementet
(1 ee8).

'o S.tt".gr"r, (2000) mearittelee reilun elikejariestelmdn sellaiseksi, iossa keski-
midriisen elikkeen ia keskimadrdisten ansioiden suhde pysly krntedni. Hinen
mukaansa uudistuksessa olivat siten vastakkain edelll mainittu reiluustavoite ja

tavoire pitii eldkeinriestelmdn rahoirustasapaino kunnossa. Veensd reiluksi eld-
kejirjestelmdksi kutsutaan kuitenkin sellaista, jossa etuudet vastaavat maksuja.
Tilloin ei myoskiin rahoitustasapainon suhteen synny ongelmia.
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deksijarrun kdyttod. Indeksiiarrun pohiana on laskeima, jossa tulevat
eldkevastuut arvioidaan sekl nykyjdrjestelmdd ette tulosummaindek-
sointiarr kdyttden. Jos nykyjdrjestelmzin tuottama vastuu on suurempi
kuin elzikerahaston ja tulojen kasvuun perustuvan elzikevastuun
summa, eldkkeitd alennettaisiin vastaavasti. Timd indeksijarru muut-
taisi ilrjestelmzin ldhemmdksi pelkistlin tulojen summaan perustu-
vaa indeksointia. (Palmer 2000)'2.

Suoraan elakemaksujen pohjaan (tuloihin) sidottu indeksointi suo-
jaisi eldkejdrjestelmda syntyr.lysriskrltd yksinkertaisemmin kuin per
capita -tuloindeksin ja indeksijarrun yhdistelma, etenkin jos jarrun
kiytto jdd harkinnanvaraiseksi. Toisaalta saman asian ajaisi myos
elzikkeiden sitominen palkkasumman kehitykseen, )oka huomioisi
tarkemmin tycihonosallistumisasteen muutokset ja olisi nopeammin
ja helpommin saatavilla kuin laajempaa tulojen muutosta kuvaava
luku. Palkkasummasidonnaisuus onkin kdytosszi Latvtan uudessa
elikejdrjestelmdssd, ks. Fox ja Paimer (1999).

Ruotsin Rrksforsdkringsverket esitti palkkasummaindeksoinnin kziyt-
toa uudistuksesta esittamassdln lausunnossa. Suomessa tetA mittaria
on arvosteltu siitzi, ettzi tietojen tilastoviive s^^ttaa heikentda maksu-
pohjan j a etuuksien vaihtelun yhtevttzi suhdannevaihteluissa. Samoin
se saattaa iohtaa negatiivisiin indeksitarkistuksiin. Sen vuoksi laskel-
mia on tehty tyl,pillisesti vdhentamzillei ansiotasoindeksin muutok-
sestal3 ioku sopeutustaso (I-aesvuori 1,994). Sopeutustason valinta

" T.llorr-*aafl perustuvassa indeksoinnissa tuloja ei jaeta tulonsaajien luku-
mdaralla, jolloin se ottaa suoraan huomioon tulonsaajien vahenemisen.l2 \'a1des-Prieton (2000) mukaan Ruotsin eldkeindeksi ei takaa jdrjestelmin rahoi-
ruksellista vakautta, koska palkkasumma per capita-indeksi muisruttaa kehityk-
seltaln ansiotasoindeksia eiki siten ota huomioon maksajien lukumadrln muu-
toksia. Toisaalta palkkasummaindeksointiin liitry,v riski maksutason poliittisista
muutoksista, jotka aiheuttaisivat rahoirusepatasapainon lyhyelli aikavilill:i. Paras
vaihtoehto on sitoa elikkeet maksunr.lon muutoksia kuvaavaan indeksirn, mutta
sek;ian ei takaa rahoituksellista tasapainoa muuruvafl vdeston oloissa. Nlyos
Scherman (1999) pohtn Ruotsin idrjestelmdn rahoitustasapa:noa 1t pdatly siihen
etti uusi eldkkeiden urdeksohti ja havaittuun elinaikaan pemstuva elinaikakorjaus
eiv:it takaa rahoituksen tasapainoa kuin melko vakaissa oloissa. Niln on erityises-
ti jos olemassa olevasta elakerahastosta siirretldn huomattava osa valtiontalouteen
vastineeksi siiti etti muut kuin vanhuuselikkeet rahoitetaan jatkossa budjetrsta.l3 Ansiotasoindeksrn tavoitteena on mitata sadnnolhsen tyoajan ansioiden muutos-
ta. Palkkasumma per capita eroaa tlstd muun muassa sitefl, ettl tulokdsite on
erilainen ia paikkajakauma muutruu aiessa esimerkiksi ikddnr,vminen l'uoksi. Erot
eivlt kuitenkaan ole suuret.
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sa ttaa olla ongelmallista, koska ennusteet talouden pitkin aikavdlin
reaalikasvusta eiv:it vzilttamatta osu kohdalleen. Ruotsissa kd1'lsga;n
sopeutuslukua 1..6, joka vastaa keskrmzizirdistd kasvua viime vuosi-
kymmenind.

Palkkasummaindeksointia on arvosteltu myos koska se altrstaa elak-
keet mahdollisesti suurellekin tuloien vaihtelulle. Puskurirahastoin-
nistakaan ei vdlttamattd ole apua, jos palkkojen suhdanneluonteista
vaihtelua ei kyetd erottamaan trendinomaisista muutoksista (Disnev
1999). Toisaalta 'noidaan kysyzi, pitnisiko ansioelzikkeiden olla turvat-
tu riippumatta siitzi, mik:i on eldkkeiti rahoittavien palkansaajien
tulokehitys.

Oheisissa simuloinneissa kuvataan sellaiseen sopeutettuun indek-
sointiin siirtyml5li, jossa indeksind on per capita -palkkasumman
kasvu. Eldkeajalla indeksin muutoksista vihennetidn wovoiman tuot-
tavuuden kasvua vastaava 1.5 prosentin reaahpalkkoien kasvuole-
tus. Erona ruotsalaiseen eldkkeiden indeksijdrjestelm:ian on, ettei re-
aalipalkkojen kasvuoletusta ole kdytetty alkuelzikettl kasvattavana
diskonttaustekijdnd ia etta tl,ontekijimaksu on vdhennetq, ansioista
ellkepalkkaa laskettaessa (ruotsalaisessa jdrjestelmdss:i tdhdn ei ole
tari,etta, koska maksu pys)ry kiintednd). Uudistus astuu voimaan
\ruonna 2005 la on etukdteen tiedossa.

Kuvio 3.4.1.1. Palkkasumman sekd tyti- ja eldkeidn
sopeutettuien indeksien muutokset
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ansiotason muutosta) ja vastaavasti eldkeajan indeksin muutos on
ldhelld nollaa (mallissa ei ole inflaatiota). Ndin indeksi taittuu voi-
makkaasti eldkkeelle jditdessd. Lisdksi on mielenkiintoista havaita,
ettd palkkasumman vaihtelu on tasaisempaa kuin sopeutetun indek-
sin. Jos uusien indeksien kehitystd verrataan nykyisin kdytossi ole-
viin, sopeutettu tyoaian indeksi antaa selvisti suuremmat korotukset,
mutta elakeaian indeksi jonkin verran pienemmdt. Siten kovin suuria
muutoksia elikemenoihin ei ole odotettavissa.

Vaikutuks e t eldke j iiri e s telm d dn ia akttaaris uute en

Sopeutettua indeksid sovellettaessa suuremmat tyoajan indeksin ko-
rotukset hallitsevat, jolloin menot ja maksut ovat korkeammat kuifl
nykyjdrjestelmdssi.

Kuvio 3.4.1.2. Tyrielikemenot suhteessa palkkasummaan
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Kuvio 3.4.1.3. Tytieldkemaksut yhteensd

2000 201 0 2020 2030

Kuvio 3.4.1.4. Aktuaarisuusaste

2040

2010 2020 2030 2040

0.8

0.6

0.4

o.2

0.8

0.6

0.4

n,

2050
10

1.2

00
1960 1970 1980 1990 2000

Kohon I on merkilty ly6elamaan tulon kohdalle.

2050

EILA

Kans antaloudelliset i a hyvinvointivaikutuks et

Sopeutettuun indeksiin siirtymisen kansantaloudelliset vaikutukset
eivzit ole kovin merkittivzit. I(orkeampi tyoelikemaksu vahentaa
tyovoiman tariontaa pienemmdn nettopalkan vuoksi, jolloin tuotan-
non ja pddomakannan kasvu hidastuvat vastaavasti. I{orkeampi eldke-

I ETLA

- 
Nykyjarjestehe

r Sopeutettu indeksi

indeksi:l- Nykyjarjesteha



45

taso la tyotuloien menetykset vlhentdvrit kotitalouksien sziistimistzi
vanhuuden var:"lle. I(okonaisuudessaan vaikutukset ovat samankal-
taiset kuin vahvistettaessa ansiosidonnaisuutta tyoidssd.

Myos hywinvointitarkastelu 
^nta.a 

samansuuntaiset tulokset kuin
edelld. Hywinvointivoitot kohdentuvat nykyisiin 10-45 -vuouaisiin.
Tulevien sukupolvien menetykset ovat selvdsti korkeammat kuin miti
aktuaari suusasteen vzihzii se sti heikkenemi ses t:i oli si voinut paatella.

Kuvio 3.4.1.5. Hyvinvoinnin muutos sopeutettuun
indeksiin siirtymisestd
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Sopeutettu indeksi ia vdestririski

Vriestoriskin toteutumista kuvataan olettamalla, etta tuleva vd.esto-
kehitys noudattaa ns. korkean ikdsuhteen vaihtoehtoa. Tassd vaihto-
ehdossa eldkeikziiste n maara suhteessa tyoikdisiin on selvd.sti suu-
rempi kuin perusskenaariossa (ks. tarkemmin Lassila ja Valkonen,
leee).

I(un talouskasvun hidastuminen johtuu tyovoiman niukkuudesta,
ansioiden ia niihin sidottujen eldkeindeksien reaktio on tziysin pdin-
vastainen kuin tyon tuottavuuden alenemisesta iohtuvassa tuotan-
non supistumisskenaariossa.

On tirkedi huomata, etti talouden endogeeniset reaktiot vdesrcj-
kehitykseen ovat sitd. voimakkaammat miti suurempia vdestomuu-
toksia tapahtuu. I(orkean iklsuhteen taloudessa tyovoima on niu-
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kempaa, jolloin palkkataso nousee nopeammin, vaikka myos tyoeid-
kemaksut ovat korkeammat. Tistd johtuen myos eldkeindeksien erot
korostuvat. I(un palkkasumma per capita -indeksi ryoiissd noudatte-
1ee suunnilleen ansiotasoindeksin kehiryst:i, korkea ansiotaso pitdd
indeksitarkistukset suurina aina vuosisadan puolivziliin asti. Eldke-
aian indeksimuutokset ovat keskim;idrin suunnilleen saman suuruiset
kuin nykyisessa tyoelzikejdrjestelmdssd, mutta vaihtelevat enemmdn
vuosittain. Nain sopeutettu indeksi kasvattaa io ennestain korkeaksi
nousevia elakemenoja ja maksuprosentti nousee korkeimmillaan
noin 5 prosenttiyksikkod korkeammaksi kuin nykyjdrjestelmilld.

Kuvio 3.4.1.6. Palkkasumman sekd tyti- ja el6kei6n
sopeutettujen indeksien vuosimuutokset, korkea ikdsuhde
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Jos ndiden tulosten perusteella arwioidaan Ruotsin uuden eldkejdr-
jestclmzin indeksointia, johtopzizitoksenzi on, ette ilman indeksiiarrun
kivttozi sopeutettu indeksi s^ tt^a olla, jirjestelmzin maksukwJ,n
kannalta, jopa heikompi suoja vriestoriskej;i vastaan kuin Suomen
vastaava taitettu incleksi.

Laskelmat aktuaarisuusasteesta osoittavat, ettd nvkf iset nuoret ia
keskr-ikdiset saisivat korkeampia elakkeita, ja tama tulonlisdvs on
suurempi kuin korkcammasta elakemaksusta aiheutuva menetys.
Tdmi johtuu siitzi, etti korkeampaa maksua ei ehditd maksaa kovin
pitkzidn cnnen el:ikkeelle jaantia. Seuraaville sukupolville tilanne on
painvastainen. Vuosisadan puolivdlin jdlkeen tyoeLimzidn tulevien
tilanteeseen'r,aikuttaa olennaisesti se, mis si aikataulus sa korkean ikzi-
suhreen vricstci tasapainottuu.
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Kuvio 3.4.1.7. Tytielikemenot suhteessa palkkasummaan,
korkea ikdsuhde
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Kuvio 3.4.1.8. Tydeldkemaksut yhteensd, korkea ikdsuhde
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Kuvio 3.4.1.9. Aktuaarisuusaste, korkea ikdsuhde
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distuva el:lkemaksu]en nousu johtaa suurempiin h1-vinvointitappioi-
hin kuin vastaava suurten ikdluokkien saama voitto korkeammista
ellkkeisti.

Kuvio 3.4.1.10. Hyvinvoinnin muutos sopeutettuun
indeksiin siirtymisest6, korkea ikdsuhde
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Sopeutettu indeksi ja tuottavuusriski

Suomalaisessa eldkeindeksien, -maksujen ja eldkkeiden yhteyttd kd-
sittelevassi keskustelussa on ollut kaksi kantavaa teem^a. Toinen on
maksupohjan ja etuuksien yhteys suhdannevaihteluissa ja toinen on
indeksin kdytto kustannuksia leikkaavana vd.lineend. Tissi tutkimuk-
sessa kiinnostuksen kohteena ovat indeksijdrjestelmien tuottama
suoja pitkdn aikavalin riskejd kohtaan ja riskien jakautuminen tyo-
ikziisten ja eldkeldisten kesken. Siksi tuottavuuden muutoksia kdsi-
tellidn pitkdn aikavalin ilmioini. Suhdanneluonteisten, kuten ryot-
tomprden ia kapasiteetin kdyttoasteen vaihtelusta johtuvien tuotta-
vuusmuutosten tarkastelu idtetiin tutkimuksen ulkopuolelle.

Sopeutetun indeksin kdyton tavoitteena on saada eldkemenoien
vaihtelu samantahtiseksi kuin maksupohjan, eli vaimentaa eldke-
menoprosentin muutoksia. Sopeutustason valinnalla voidaan toisaalta
mycis suora an alentaa elakekustannuksia.

Seuraavassa kuvataan sopeutetun indeksin sisaltzivdn eldkejdries-
telmzin ja kansantalouden vuorovaikutusta, kun tyon tuottavuuden
kasvuvauhti puoliintuu pysl-vdsti 1.5 prosentin vuosivauhdista 0.75
prosentin vauhtiin vuodesta 2005 alkaen. Tdhdn vuoteen asti olete-
taan noudatettavafl nykyisti ellkejdriestelmaa ja taman jdlkeen so-
peutettua indeksijirjestelmdl. Molemmat muutokset ovat simuloin-
neissa ennalta tiedossa, mutta elikeidriestelml ei ota huomioon hi-
das tunutta kasvua sop eutus tas oa maartttae s s din.

Ennen sopeutettua indeksimuutosta on hyodyllistd kuvata mitd
kansantaloudessa ja elSkejdrjestelmdssd tapahtuu tyon tuottavuuden
kasvun hidastuessa. Ennalta tiedossa olevaan kasvun hidastumiseen
varaudutaan aluksi vdhentdmdlla vapaa-ajan ja hyodykkeiden kulu-
tusta, jolloin tyovoiman tarjonta ja sddstdminen liszidntywzit. Tuotta-
vuuden kasvun hidastumisen jdlkeen myos palkkojen nousuvauhti
vaimenee ia siistojd otetaan kdyttoon. Epdtdydellinen indeksikyt-
kentd elakemaksujen pohjan muutosten ja elnkkeiden viHld johtaa
siihen ettei menojen kasvuvauhti hidastu riittzivdsti, jolloin maksut
nousevat. Nousu ei kuitenkaan ole kovin suuri.

Jdrjestelmdssd, jossa on kaytossa sopeutettu indeksi, tyoiln indeksi
seuraa edelleen ansiotasoindeksin kehitystd. Ansioiden nousuvauhti
hidastuu tuottavuusmuutoksen vuoksi, mutta tyoaian sopeutusin-
deksin muutokset sziily,vdt kuitenkin suurempina kuin nykyisen TEL-
jdrjestelmdn puolivdli-indeksissa. Toisaalta eldkeaian indeksikorotuk-
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set eivat riitd ylldpitamaan eldkkeiden ostovoimaa, .vaarr se alenee
merkittdvdsti.Tama johtuu ennen kaikkea siiti ettd soPeutustaso on
asetettu liian korkeaksi toteutuvaan kasvuun ndhden. Eidkkeiden re-
aaliarvon huomattava heikkeneminen on ristiriidassa indeksoinnilie
usein asetetun ostovoiman turvaamistavoitteen kanssa.

Kuvio 3.4.1.11. Palkkasumman sekd tyti- ja eldkeidn sopeu-
tettujen indeksien muutokset, hidas tuottavuuden kasvu
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tavuuskehiryksen skenaariossa itse asiassa huonommin kuin nykyi-
nen taitettu TEl-indeksi. Sopeutettuun indeksiin siirtyminen lisdisi
nykyisten ryoiklisten elike-etuuksia suhteessa tuleviin ryoikdisiin,
koska lasku paremmasta ryoidn indeksisti siirtyy aina seuraaville iki-
luokille. Tilanne ei valttamatt^ pa:-^ne silld, ettd sopeutustasoa tar.
kistetaan esimerkiksi kymmenen vuoden vilein, koska siihen men-
nessd on mahdollisesti jo ehtinyt toteutua suuria siirtymid sukupol-
vien vdlisessd tulonjaossa. Toisaalta hy,vin usein harkinnanvaraisesti
tehtdvdt pddtoksetkin ovat poliittisesti ongelmallisia ja pysy'vien
muutosten havaitseminen tuottavuuskehityksessi vie aikansa. Sen
vuoksi tarvittaisiin indeksointisddntd, ioka ottaa paremmin auto-
maattisesti huomioon maksupohjassa tapahtuvat muutokset.

3.4.2 Palkkasummaindeksointiin siirtyminen

Seuraavana vaihtoehtona tarkasteliaan palkkasummaindeksointiin siir-
rymisen vaikutuksia. Eldkeindeksin sitominen palkkasumman muu-
toksiin on sikdli perusteltua, ettd palkkasumma kuvaa hywin elikkei-
den maksupohjaa. Palkkasummassa on mukana ansioiden muutok-
sen lisiksi tyopanoksen muutos, joka voi johtua ryoikdisten m'iaran
muutoksesta tai tyohonosailistumisasteen muutoksista, Tyohonosal-
listumisasteeseen vaiku ttavat esimerkiksi tyottomlys, varhaisellkkeet
ja opiskeluajan pituus. Ohessa kuvatuissa FOG-mallin simuloinneissa
keskeisind osallistumisasteen muutosvoimina ovat demografia ja netto-

Kuvio 3.4.2.1. Palkkasumman ja TEL-indeksien muutokset
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ansioihin (ml. kerqwi el:ikeoikeus) perustuvat tydvoiman tarionta-
pidtokset. Palkkasummaindeksointi koskee sekzi tyoidssd kertywzi:i
eldkeoikeutta ette maksussa olevien eldkkeiden tarkistuksia vuodesta
2005 alkaen. Muutos on ennalta ilmoitettu.

Oheinen kuvio 3.4.2.1. osoittaa, ettd ikddntymisestd iohtuva r1'o-
voiman maaran vdheneminen painaa palkkasumman kasvuvauhdin
hitaammaksi kuin tydn tuottavuuden pitkdn aikavzilin 1.5 prosentin
kasvu. Tama siitikin huolimatta ettd ansiotaso nousee tyovoimapu-
Ian vuoksi ldhimmdn 20 vuoden aian nopeammin kuin tyon tuotta-
VUUS,

Nykyisten tyoidn ia eldkeidn TEl-indeksien nousu on httaampaa
kuin palkkasumman. Taman vuoksi, koska palkkasummaindeksoin-
nin ajatuksena on vain siirtdi osa tyopanoksen vaihteluun liittl'vIstd
maksuriskisti eldkkeisiin, eiki nostaa vleisesti elziketasoa, indeksi tu-
lisi skaalata sopivalla }'kkostri pienemmallzi luvulla tai muodostaa
taitettu indeksi. Taitettu indeksi voitaisiin muotoilla esimerkiksi siten,
etta korvataan nykyisessd TEl-indeksissd ansiotasoindeksi palkka-
summaindeksilld. Toinen vaihtoehto olisi vihentda soPeutustaso palk-
kasummaindeksin muutoksesta eldkei:issI. Ensimmziinen ndisti va-
kauttaisi enemmin elzikkeita, toinen elzikemaksua.

Palkkasumman vuosimuutos kiytteyqf/ oheisessa kuviossa va-
kaasti, koska kuvatussa taloudessa ei ole suhdannevaihteluia ia inf-
laatiota. Todellisuudessa indeksin vaihtelu olisi selvdsti suurempaa.
Eldkkeensaaian kannalta pahin vaihtoehto voisi olla sellainen, iossa
palkkasumman kasvu olisi hidasta ia infl.aatio kiihtyisi, iolloin eldk-
keiden reaaliawo alenisi. Palkkojen ia hintojen muutoksilla on kui-
tenkin voimakas korrelaatio, joten kuvattu tilanne ei ole todennd-
koinen. Yritysten ndkokulmasta palkkasummaindeksointi tarioaa suo-
jaa paitsi pitkdaikaisia viestci- ia tuottavuusriskeii vastaan, niin myos
suhdannevaihteluien varalle, koska eldkemenot rcagoisivat yritysten
palkanmaksukykyyn. T ama vdhentlisi tyollisyysvaihtelui a.

Vaikutuks e t eliike j ir j e s telmiin ia aktuaatis uute e n

Simuloinneissa palkkasummaindeksointi astuu voimaan vuonna 2005,
minkd jdlkeen palkkasumman kasvu on melko tasaista ia vauhdiltaan
nopeampaa kuin nykyisten tyoeldkeindeksien. Eriryisesti ero nykyi-
seen eldkeajan indeksiin on merkittivi. Suuremmista indeksikoro-
tuksista johtuen elikemenot suhteessa palkkasummaafl oY^tvaiaat 4
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prosenttiyksikkoe suuremmat kuin perusuralla vuonna 2050. Myos
maksu nousee vastaavasti.

Kuvio 3.4.2.2. Ty6eldkemenot suhteessa palkkasummaan
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Maksettujen maksujen ja saatujen elikkeiden suhde paranee en-
nen indeksoinnin muutosta ty6elamaan tulevien nlkokulmasta. In-
deksiuudistuksen kustannukset kohdistuvat korkean tyoeldkemaksun
muodossa pllosin vasta tuleviin sukupolviin. Aktuaarisuusaste nou-
see siten nykyisilld elikellisilli ja tyontekiioilli, mutta laskee vast^ -
vasti tulevaisuudessa tyciuransa aloittavilla.

Kuvio 3.4.2.3. Tytieldkemaksut yhteensd
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Kansantaloudelliset ia hywinvointivaikutukset

Toimenpiteen kansantaloudelliset vaikutukset ovat tuttuia aiemmrsta
simuloinneista, ioissa elikemenoja on lisdtty. I(orkeammat eldkemak-
sut alentavat palkkatasoa ja vihentdvit sddstdmistd tyciuran alkana.
Sddstimistarve pienenee myos suurempien eldkkeiden vuoksi. I(ulutus-
ta siirretdan eldkeajalle, mutta elinkaaren kokonaiskulutus vdhenee.
Aikaa myoten myos eldkeajan kulutus supistuu Perusuraan verfattuna,
kun elinkaaritulojen kasvuvauhti on hidastunut riittdvdsti. I(otitalouk-
sien varallisuus v:ihenee ja kansantalouden ulkoinen nettoasema heik-
kenee perusuraan verfattuna. Nettopalkkof en nousuvauhdin vaimene-
minen v:ihentdzi tyovoiman t^riont^a, iolloin myos pidomakannan ia
tuotannon kasvuvauhdit hidastuvat yksiryiselld sektorilla.

Aktuaadsuusasteen muutos ennakoi hy,vin hywinvointimuutosta sil-
ld erolla ettd idlkimmdisessd tulevien sukupolvien h1'vinvointitaPPio
korostuu. Uudistuksesta iohtuva tuloien kasvu suhteessa loppueli-
min aikana kdytettzivissa oleviin resursseihin on noin puoli prosent-
tia suurimmalla osalla niistzi, jotka tulevat tyoeldmddn ennen inries-
telmdn muutosta. Myohempien pienten ikdluokkien hy'vinvointitap-
pio yli kaksinkertainen tdhdn nzihden. Diskontattu hvotymuutokset
kompensoivien tulonsiirtoien summa osoittaa pienti kokonaishl'vin-
voinnin menetystd toimenpiteen vuoksi.
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Kuvio 3.4.2.5. Hyvinvoinn in muutos palkkasummaindeksi in
siirtymisestd
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Palkkasummaindeksointi ja viestciriski

Edelld kuvattu simulointi tarkasteli palkkasummaindeksointiin siir-
tymisen vaikutuksia, kun vdestokehirys noudattaa ns. I(ela-Eurostat
-ennustetta. Seuraavaksi tutkitaan palkkasummaindeksoinnin vaiku-
tusta korkean ikdsuhteen vaihtoehdossa. Tavoitteena on simuloida
sitd, miten hy'vin palkkasummaindeksointi siirtdd viestovaihteluihin
liitty'vii eldkemaksuriskii eldkeajalle. Seuraava kuva 3.4.2.6. esittid
nykyjirjestelman mukaisten indeksien ja palkkasummaindeksin aika-
urat. Tyovoiman mddrdn supistumisen ollessa nopeimmillaan kulu-
van vuosisadan puolivilissi ansiotaso nousee, mutta palkkasumma-
indeksin muutos painuu lihelle noll.aa. Tama kuvaa siti, miten ansio-
tasoindeksi reagoi riskien tasaamisen kannalta vaaraan suuntaan, kun
ryovoiman ma'ira vdhenee. Sen siiaan palkkasummaindeksi pienen-
thi elikemenoia, vaikka siindkin on mukana ansioiden nousu. I(un
viestdn supistuminen pysihtyy, palkkasummaindeksin vuosimuutos
nopeutuu vdhitellen samaksi kuin tuottavuuden muutos.

Elikemenot vihenevdt suurimmillaan runsaat 1,2 prosenttia suh-
teessa palkkasummaan. I(un otetaan huomioon ette veestokehityk-
sen perusvaihtoehdossa menot olivat palkkasummaindeksointia so-
vellettaessa pitknild aikavililli lihes 5 prosenttiyksikkod suuremmat
kuin nykyjnrjestelmdssa, ero on varsin suuri. Myos menof en ja mak-
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Kuvio 3.4.2.6. Palkkasumman ia TEL-indeksien muutokset,
korkea ikdsuhde
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suien aikaurattasaantwat selvdsti, mikd kertoo siit:i, etti eldkemak-
sun maksaj ten maaran muutoksen huomioiminen indeksoinnissa on
h1'vi suo j a vdestoriske ja vastaan.

Nykyinen indeksointi heikentda iyrklsti elikei6riestelmdn aktoaa-
risuutta korkean ikdsuhteen tapauksessa, koska palkkasumman su-

pistuminen tapahtuu samaan aikaan kun ansiotasoindeksin nousu on
nopeimmillaan. Palkkasummaindeksointi tekee sen siiaan eldkeidries-
telmdstd tasapuolisen aktuaarisuusasteelia mitattuna tulevien sukupol-

Kuvio 3.4.2.7 . TytielS kemen ot su hteessa pal kkasu mmaan,
korkea ikdsuhde
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Kuvio 3.4.2.8. Tytieldkemaksut yhteensii, korkea i kdsu hde
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vien kesken. Maksu tdsti lankeaa nykyisille nuorille ia keski-ikiisille
tyontekiioille.

Kuvio 3.4.2.9. Aktuaarisuusaste, korkea ikdsuhde
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Hywinvointimittari vahvistaa tuloksen. Vertailu on tehty korkean iki-
suhteen olois sa nykyi s en j a palkkasummaindeksoinnin vililld. I{annattaa
huomata erityi s e sti nykyi sten tyoikdisten hlwinvointitappioiden pie n uus
suhteessa nrlevien voittoihin. I(ompensoivien nrlonsiirtoien summa
osoittaa funsaan 2 prosentin hywinvointivoittoa suhteessa BI(T:hen.
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Kuvio 3.4.2.1 O. Hyvinvoinn in muutos pal kkasummaindeksiin
siirtymisestii, korkea ikdsuhde
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Tuottavuusriski ia palkkasummaindeksointi

Seuraavaksi tarkastellaan palkkasummaindeksoinnin klyttiytymisti
tilanteessa, jossa tyon tuottavuuden kasvuvauhti puoliintuu vuo-
desta 2005 alkaen. Tuottavuuden kasvun hidastuminen tuo palkka-
summan kasr,,uprosentin ldhelle nykyisen tyoiln TEl-indeksin nou-
sua. Timi johtuu siitd, ettd ansioiden nousuvauhdin hidastuminen

Kuvio 3.4.2.11. Palkkasumman ia TEL-indeksien muutokset,
hidas tuottavuuden kasvu
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vaimentaa palkkasummaindeksin nousua tehokkaammin kuin tyo-
idssi kiytetyn puolivili-indeksin nousua.

I(un muisteta rr, ette tuottavuuden kehityksen perusvaihtoehdolla
palkkasummaindeksointiin siirtyminen lisisi elikemenoprosenttia le-
hes viidelli yksikolli, niin alhaisen tuottavuuden oloissa tdmd eldke-
menojen muutos jaa al,e yhden proseflttiyksikon. Tama puhuu sen puo-
lesta, etti indeksoinnin muutos toimii suojana - tosin ei kovin tehok-
kaana - tuottavuuden muutoksia vastaan ilman ettd iouduta fl nega-
tiivisiin indeksitarkistuksiin, kuten sopeutumisindeksii kdytettdessi.

Kuvio 3.4.2.12. Hyvinvoinnin muutos pal kkasummaindeksi in
siirtymisestd, hidas tuottavuuden kasvu

1950 1960 1970 1980 1990 2000

Kohortil on merkitty ty6elAmaen tulon kohdalle.
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Hywinvointimuutosten tarkastelu tukee edelliste tulosta. Taantu-
van tuottavuuskehityksen oloissa palkkasummaindeksointiin siirry-
misestd aiheutuvat hy.vinvointitappiot ovat merkittivdsti pienemmit
kuin tuottavuuden kasvun perusvaihtoehdon toteutuessa.

3.4.3 PaSTEL:Ansiotasonkorvaaminenpalkkasummalla
nykyisessi TEL-i ndeksissd

Viestdn perusvaihtoehto

Edellisessd luvussa todettiin tiyteen palkkasummaindeksointiin siir-
tymisen nostavafl eldketasoa ja -maksuja merkittdvisti kun ennustet-
tu viestokehirys toteutuu. Jos otetaan lisiksi huomioon se ette suu-
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ret suhdannevaihtelut aiheuttaisivat epzivarmuutta tuloriskiin kreltei-
sesti suhtautuvilla eldkeldisilld, palkkasumman vaihteluja pitdisi in-
deksissa vaimentaa. Tarrra tulisi kuitenkin toteuttaa siten, ettd indek-
sij dr)estelmzi reagoi edelleen oikeansuuntaisesti vdestciriskien toteu-
tuessa.

Seuraavaksi tutkitaan indeksivaihtoehtoa, jossa kdytetziin muutoin
nykyisen kaltaista indeksijdrjestelmdd, paitsi etta ansiotason muutok-
set korvataan TEL-indeksisszi palkkasumman muutoksilla. Niin tyo-
idssd elikeoikeus on indeksoitu puoliksi palkkasumman ja puoliksi
kuluttajahintojen muutoksiin. Eldkeiissi vastaavat painot ovat 0.2 ja
0.8. Erona palkkasummaindeksointiin tisszi PasTEl-indeksissd on
paitsi kuluttajahintojen muutoksen tuleminen mukaan indeksiin, niin
mvos se ettzi tycintekijin eldkemaksun nousu pienentdi indeksiko-
rotuksia, kuten nykyisessa TEL-indeksisszikin.

Kuvio 3.4.3.1. Tytl- ja eldkeidn TEL- ja PaSTEL-indeksien
muutokset

2000 2010 2020 2030 2040 2050

I(uviossa 3.4.3.1. verr^ta n n),kyisten TEl-indeksien ja PasTEL-
indeksien kehitystzi vziestcin perusvaihtoehdossa. Uusien indeksien
muutosten profiili jSljittelee palkkasumman muutoksia, mutta nirden
taso on hieman alhaisempi kuin r.astaavien TEl-indeksien. Tdsti seu-
raa se, etti eldkemenot ja -maksut ovat pitkdlld aikavdlilld hieman al-
haisemmat kuin nykyjdrjestelmzissd. Lahivuosikymmenien maksuke-
hitys on kuitenkrn identtinen. PasTEL-indeksin kziyttcicinoton vaiku-
tukset myos ryoeldkejdrjestelmin aktuaarisuusasteeseen, kansantalou-
dellisiin muuttuiiin ja kotitalouksien sukupolvittaisen hl.vinvoinnin
jakautumiseen ovat vahaiset, kuten kuviosta 3.4.3.2. voidaan havatta.
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Kuvio 3.4.3.2. Hyvinvoinnin muutos PaSTEL-indeksiin
siirtymisestd
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Korkea ikisuhde

PasTEL-indeksiilriestelmln edut tulevat selvemmin esiin korkean
ikisuhteen tapauksessa. Indeksisarjojen muutosten profiili noudattaa
kuvion 3.4.3.3. mukaan nyt voimakkaammin maksupohjan muutok-
sia, vaikkakin vaimennettuna. Indeksin taittamisen ansiosta eldkeidn
PasTEl-indeksin muutos menee vain marginaalisesti miinukselle,

Kuvio 3.4.3.3. Ty6- ja eldkeiin TEL- ja PasTEL-indeksien
muutokset, korkea ikdsuhde
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vaikka siihen on vaikuttamassa palkkasumman supistumisen lisiksi
tyontekiidn eldkemaksun nousu. Vaimennus suojaa eldkkeensaaiaa
etuuden jyrkiltn muutoksilta myos suhdannevaihteluissa. Toisaaka tai-
tettu indeksi siirtdd suhdanneluonteista kustannusrasitetta tyoeldke-
maksuihin, jollei riittdvdd puskurirahastoa ole kdytettdvissd.

Soveltamalla PasTEl-indeksid saadaan tyoelikeme noia ia -maksuia
merkittdvdsti alhaisemmaksi erityisesti vuosisadan puolivilin tienoilla.
I(orkean iklsuhteen tapauksessa sadsto maksussa on suurimmillaan la-
hes kymmenen prosenttiyksikkol.

Kuvio 3.4.3.4. Tytieldkemaksut yhteensd, korkea ikisuhde
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Kuvio 3.4.3.5. Aktuaarisuusaste, korkea ikisuhde

1.2

0.8

0.6

0.4

o.2

0.8

0.6

0.4

0.2

0

ETLA

-r- Nykyiarjeslelma
i PasTEl-indeksi

2010 2020 2030 2040 2050

ETLA

0



63

Aktuaarisuusasteen tasaantuminen ei ole aivan yhta merkittdvil
kuin puhdasta palkkasummaindeksointia kdytettaessi, mutta ero ny-
kyiseen jlrjestelmiin on merkittivd.

Myos tulevien sukupolvien hywinvointivoitot jadtvat hieman pie-
nemmiksi kuin pelkistddn palkkasummafl kehitykseen sidottua in-
deksii sovellettaessa. Toisaalta nvkyisten sukupolvien tappiot ovat
selvisti vdhzlisemmdt. PasTEL-indeksijiriestelmin edut vakuutukse-
na vziestciriskejl vastaan ovat siten ilmeiset. Jos vdestokehitys nou-
dattaa enflustettua alkauraa, maksut ja etuudet sdily'vdt kutakuinkin
nykyisen perusuran kaltaisina. Jos ndin ei kay, lisdkustannuksia ja
maksuia jaetaan oikeudenmukaisemmin kuin nykyidrjestelmdssa eri
sukupolvien kesken. Indeksin taittaminen raiaa puolestaan eldkeaian
tuloriskrd tehokkaasti.

Kuvio 3.4.3.6. Hyvinvoinnin muutos PaSTEL-indeksiin
siirtymisestS, korkea ikdsuhde
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4 Toimenpideyhdistelmien vaikutuksista

4.1 Elinaikakorjaus, eldkeikd ja reaalikorko

Elzikepoliittisten toimenpiteitten ja vaihtoehtojen vaikutuksia on hy-
vd. tarkastella myos toimenpideyhdistelmien avulla. Yksittdiseen asi-
aan tai sdantoon tehtdvdt muutokset eivdt yleensd voi olla niin suu-
ua, etta niilli ratkaistaisiin elakemaksujen odotettavissa olevan nou-
sun ongelma.

Aiemmassa tutkimuksessa (I-assila ja Valkonen, 1999) tarkaste-
limme tyoeldkejdrjestelmin maksupaineita tasaisen maksun kasitteen
avulla. Tasaisen maksun politiikassa pyriti:in loytimidn sellainen
ty'oeLikemaksujen taso, jota annetuin etuusseennoksin voitaisiin pi-
taa ylla hamaan tulevaisuuteen, jos laskelman vdesto- ja muut ole-
tukset toteutuisivat. Laskentateknisesti tasaisen maksun oikea taso
on loytynyt, jos tzillzi maksutasolla rahastot tasapainottuvat suhteessa
palkkasummaan laskentajakson lopulla (vuodesta 21,00 alkaen), jol-
loin vdestokehityksen oletetaan vakioituneen. Tasaisen maksun suu-
ruus ja siitzi aiheutuva pitkzin ajan rahastotaso riippuvat tulevaisuutta
koskevista oletuksista.

Tasaisen maksun politiikka johtaisi kaikrssa vaestovaihtoehdoissa
selvasti tasaisempaan aktuaarisuuteen sukupolvien vzililld kuin nvk).-
sddntojen noudattaminen. Tissd mielessd maksujen tasaaminen pit-
kdlli aikavdlilli on hywa tavoite eldkepolitiikalle. Tasaisen maksun
politiikan ongelmana on se, ett:i maksujen asettaminen vaatii erittziin
pitkdn ajan ennusteiden kziyttol.

Aiemmassa tutkimuksessa esitetyt laskelmat osoittivat, effe TEL-
maksujen jdddyttdminen nykytasolle ei ole kestlvdd politiikkaa vd-
estokehitystzi, talouskasvua ja sijoitusten tuottoa koskevien tavan-
omaisten odotusten vallitessa. IVlaksutaso voitaisiin ylldpitdd varsin
pitkddn, useita vuosikymmenid, mutta kun rahastot olisi kdytettl,
loppuun edessd olisi etuuksien jyrkdn leikkaamisen ja maksujen
tuntuvan korotuksen yhdistelmd. Mutta maksutason jdddyttdminen
jo muutamia prosenttiyksikoitd nykytasoa korkeammaksi saattaisi
olla kest:iv:id politiikkaa, suotuisan viesto- ja talouskehityksen olois-
sa.
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Taulukko 4.1.

Tasaiset maksut v. 2005 alkaen erdissd vaihtoehdoissa:

\/iesto: KELA-Eurostat vdestoennusteen mukarnen

Oheisessa taulukossa esitet:lan eraitd uusia tasamaksulaskelmia. Pe-
ruslaskelma esittdd tarvittavan maksutason, ios nykyisiin etuuksiin ja
muihin el:ikesizintoihin ei tehdd mitddn muutoksia. Elinaikakoriauksen
kdyttoonotto alentaisi tarvittav aa maksutasoa n. 2. 5 prosenttiyksikolli.
Jos lisdksi keskimddrdinen eldkkeeleindnti-ika nousisi kahdella vuodel-
la vuoteen 2020 mennessd, riittdisi maksuien korottaminen 25 pro-
senttiin. Siini erittdin suotuisassa tapauksessa, etta elzikerahasto;en re-
aalinen laskuperustekorko oLisi lisdksi keskimdarin kolmen sijasta neljd
prosenttia, nykymaksujen ylldpito olisi tehdyilld oletuksilla mahdollista
lzihes ikuisesti.

Laskelmat vahvistavat pziitelmin jonka myos terve jirki kertoo:
tl,oeldmin keskrm:izirai sen j dttoidn nos tamisee n tahtaava politiikka on
erittziin jarkevaa, samoin kuin eldkerahastojen tuottojen tasosta huo-
Iehtiminen. Nhiden osatavoitteiden saavuttaminen helpottaa eiike-
maksujen nousupaineita huomattavasti. Jos uisszi suotuisassa tilantees-
sa on vield tehty etuuksiin elinaikakorjaus, voidaan tyoeldkemaksujen
nousu ehkd kokonaan estzizi.

Vdestokehirykseen liittywdn eplvarmuuden huomioiminen synken-
tad kuitenkin kuvaa. I(uviossa 4.1 on esitetry maksuien ja rahastoien
kehitys sellaisissa tapauksissa, joissa elinaikakorjauksen kiyttoonotto
vhdistiy eldkkeelleiidnnin myohentymiseen tai rahastojen hywdan tuot-
toon, mutta epdsuotuisaan viestcikehirykseen.

Elinaikakorjaus ja elikoitymisen myohentyminen yhdessd pie-
nenteisivet elakemaksujen nousua, mutta maksut nousisivat kuiten-

Maksut
yhteensi

Rahastot Yo TF-L-
palkoista v. 2100

Perus 31,.1, 580

I) Elinaikakorjaus v. 2005 alkaen 28.7 510

ID I + elikoitymisenmyohentyminen
2 vuodella

25.1 450

IID II * reaalikorko 4 %o vuodessa
v. 2005 alkaen

22.1 330
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Kuvio 4.1 . TEL-maksut ja -rahastot korkean ikdsuhteen
vdesttikehityksessii

TEL-maksut yhteensd Rahastot % TEL-palkkasummasta
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f::] Perus
r Vaihtoehdot: A = Elinajan odote vaikuttaa elakkeisiin

B = Elakoitymisika nouses 2 v. vuoteen 2020 mennessa
C=4%tuotto

l<rn korkeimmillaan 35 - 40 prosentin tasolle 2060-luvulla. Elinaika-
koriaus yhdessd korkeamman reaalikoron kanssa johtaisi hieman
erilaiseen maksujen alkauraan, mutta nostaisi ne samalle tasolle. Vas-

ETLA

AtC

i

A+B+C :
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Kuvio 4.2. Aktuaarisuusaste, korkea ikisuhde
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Vaihtoehdol: A = Elinajan odote vaikuttaa elekkeisiin

B = Elakoitymisika nousee 2 v. vuoleen 2020 mennessa
C=4%tuotto

Kohortit on merkitty tydelamaen tulon kohdalle.

ETLA

ta jos elinaikakorjaus yhdisryisi seka ellkkeelle iddnnin mycihentymi-
seen efta korkeampaan reaalikorkoon, jddtdisiin maksuissa pahim-
millaankin alle 35 prosentin tason.
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Kuvio 4.3. TEL-maksut ia -rahastot korkean ikdsuhteen
vdesttikehityksessii

TEL-maksut yhteense Rahastot o/. TEL-pal kkasu mmasta
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r Vaihloehdot: A = Elinajan odote vaikuttaa elakkeisiin
B = TEL-indeksin siiasta PasTEL-indeksi
C = Syntyvyys varkuttaa rahastointiin

ETLA

Elnaikakorjaus 1a elzikoio,misen myohenq'minen tasaisi aktuaari-
suusasteita, mutta vain vzih:in (kuvio 4.2.). Aktuaarisuusasteet tasaan-
tuisivat enemmdn, jos reaalikorko olisi korkeampi kuin perusvaihto-
ehdossa, mutta olennaisempaa olisi tdlloin kuitenkin se, ette aktuaa-
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risuusasteet laskisivat kautta linjan, kaikilla kohorteilla. I(oron nousu
nimittdin alentaa aktuaarisuusasteita, siitzi huolimatta ettd rahasto-
tuottoien kasr.'u mahdollistaa ellkemaksujen alentamisen. I(oron nous-
tessa vaihtoehtoisten siioitusten tuotto nousee, ja vain osittain rahas-
toidun eldkejlriestelmen tuotto nousee vdhemmin. Jos vain el6kera-
hastojen tuotto nousisi, ja muuten reaalikorot pysyisivdt ennallaan,
aktuaarisuusasteet kasvaisivat.

4.2 Elinaikakoriaus, indeksointi ja rahastoinnin li-
sddminen

Huonossakin ikisuhteessa voidaan pddstd suhteellisen pieniin mak-
sukorotuksiin, jos tehdiin toimenpiteitd ajoissa. I(uvio 4.3. osoittaa,
etti elinaikakor)aus yhdistettyni foko PasTEl-indeksointiin tai lisit-
tlyn, synty\,]yteen sidottuun rahastointiin estdd maksujen nousun yli
35 %-yksikon. Jos toteutetaan seki indeksointimuutos ettd lisdra-
hastointi, yhdessi elinaikakorj auksen kanssa, on mahdollista pysytel-
ld n. 30 %o:n maksutasolla. I(uvion perusteella syntyvyyssidonnainen
rahastointi on laskelmassa ollut jopa liian voimakasta, ja sitd voitai-
siin vihentaa 2020-luvun lopulla.

I(aikis sa politiikkayhdistelmi s sd aktuaaris uusastee t tasoittuvat huo-
mattavasti. Ennen vuotta 2020 tyoelamidn tulevat kohortit s^av^t
ryoeldkejdrjestelmdstd matalamman tuoton, ja sen jdlkeen tulevat
kohortit korkeamman tuoton kuin ilman toimenpiteitd tapahtuisi.
I(uitenkin niiden myohempien kohorttien aktuaarisuusasteet jaavat
yleensa matalammiksi kuin aiemmilla kohorteilla. Ainoastaan kaikki-
en kolmen toimenpiteen yhdisteimavaihtoehdossa vuosina 2000 -
2020 tyoelamddn tulevat kohortit kokisivat tulevia kohortteja huo-
nompia aktuaarisuusasteita, miki sekin osoittaa, efte tesse toimenpi-
dekokonaisuudessa rahastoinnin lisdys olisi hieman liian suurta.

Aktiivisella politiikalia saadaan siis varmasti alkaan tuloksia, ilman
etti hdvidiien tappiot ovat suuria, ja siten etti sukupolvien vilinen
oikeudenmukaisuus aktuaarisuusasteelia mitattuna paranee.

4.3 Tycieldkkeet ia vdest<in ikddntyminen: kaksi
politiikkalinjausta

Edelld kuvatuissa laskelmissa elinaikakorjaus on yhdistetty kahteen
selvristi eri luonteiseen tavoite- ja toimenpideyhdistelmdin. Ensim-
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Kuvio 4.4. Aktuaarisuusaste, korkea ikiisuhde
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Vaihtoehdot: A = Elinajan odote vaikuttaa elakkeisiin ETLA

B = TEL-indeksin sijasla PaSTEL-indeksi
C = Syntyvyys vaikutlaa rahaslointiin

Kohortit on merkitty tyoelamaan tulon kohdalle.

mdinen yhdistelmd koostuu enemmen tavoitteista kuin toimenpi-
teiste. Silld pyritnln huolehtimaan maksaiien lukumdarasta ja tuloke-
hityksestd seki elikerahastoj en hy'vdsti tuotosta. Toinen yhdistelmi
koostuu toimenpiteisti, joilla pyritaan pitamaan eldke-etuudet mak-
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suky\yn kannalta siedettdvind i^ t^s^am an maksurasitusta ajassa eri
sukupolvien vililld.

Ensimmdisen yhdistelmdn hywiin tuloksiin kannattaa pyrkid, ja nii-
den toteutumiseen voidaan elinaikakorjauksen ja eldkoitymisidn osalta
myos eldkesddnnoilld vaikuttaa. Tarkeaa on kuitenkin huomata, ettei
yhdistelmdn onnistumiseen voida luottaa. Suhteellisen onnistuneella-
kaan politiikalla ei todenndkoisesti kyetd estimddn eldkemaksuien nou-
sua. Jos vdestokehirys on epzisuotuisa, nousevat eiikemaksut merkitti-
visti.

Elinaikakoriaus on suojautumiskeino elinidn pitenemistd vastaan.
Elinaikojen pidentyminen on huomattavasti todenndkoisempi tapah-
tuma kuin korkean ikisuhteen taustalla oievat aleneva synrywyys ja li-
sddnt''vi maastamuutto; elinidn nousu on mm. otettu Eliketurvakes-
kuksen eldkemenolaskelmien perusolettamukseksi, samoin kuin tlmdn
tutkimuksen perusvaihtoehdoksi.

Tarkasteltu toinen yhdistelmd voidaankin kuvata nimenomaan usei-l-
ta vdestoriskeilti suojautumisen yhdistelmdksi: sen osat tepsivit niin
syntyr,lysri s keihin (Pa sTE L-inde ksi, syntyr,lys sidonnainen raha s toin-
ti), kuoler..uusriskeihin (elinaikakorjaus) kuin siirtolaisuusriskeihinkin
(PasTEL-indeksi). Jos mikddn vaestoriskeistd ei toteutuisi, ei toimen-
pideyhdistelmd muuttaisi sen paremmin etuuksia kuin maksujakaan
merkittzivlsti.

Jos toisaalta vdestcikehitys on eldkejdriestelmln kannalta huono,
yhdistelmi alutt^a varmasti. Vaikeissakaan oloissa yhdistelmd ei johda
kohtuuttomiin lopputuloksiin sen paremmin etuuksien kuin maksu-
jenkaan osalta.

Taulukko 4.2 Viestririskit ia eliikepoliittiset instrumentit

tuskitlyppi
Syntl'v1ys Elinikn Siirtolaisuus

Etujen elinaikakorjaus
(iakoluku) tehokas

Indeks ointi palkkasummaan
(PasTEL-indeksi) tehokas tehokas

Syn tl,vyys sido n n ain e n
rahas tointi tehokas
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Liite 1 . FOG-mallin pdipiirteiden kuvaus

FOG on Auerbach-I(otlikoff-tyyppinen numeerinen sukupolvimalli,
jossa pzidtoksia tekevilld kotitalouksilla ja yrityksilld on tdydellinen
ennakkotietzimys. I(otitalouksien ja yrirysten lisdksi taiouden sekto-
reita ovat elikelaitokset, muu julkrnen sektori ja ulkomaat, joiden
kanssa kziydddn kauppaa hl,od,vkkeilla ja rahottusvaateilla. Mallin
q,o-, h),od),ke- j a paaomamarkkinoilla hinnat tasapainottavat kv51'n-
nan ja tarjonnan, eli kyse on yleisen tasapainon mallista. I(uvatussa
taloudessa ei ole inflaatiota. Tarkemmin mallia ja sen toimintaa on
kuvattu esimerkiksi julkaisuissa Lassila, Palm ja Valkonen (1997),
Valkonen (1999) ia Lassila (2000). Mallin kdyttoi eldketutkimuksessa
on kuvattu teoksessa Forss ym. (1998). Oheista kuvausta on yksin-
kertaistettu jdttdmdlli pois pddomatuloien ja perintojen verotusta
kuvaavat muuttuiat.

Ko ti ta lo a k s i e n p ci ci ti) ks e n le ko

I(otitalouksien pditoksenteon perustana on kulutuksesta, vapaa-
aiasta ia perintojen antamisesta saatavan hyodyn maksimointi elin-
kaaren. arkana. I(oko loppuelinkaarcn kattavaa maksimointitehtd-
vzia voidaan kuvata seuraavasti:

(1) Max,.,,,
,t

Br' Y

(l-|.6)?"

,-'

misszi rajoitteina ovat periodikohtainen hyoq,funktio (2), joka kuvaa
valintatilannetta kulutuksen ja vapaa-ajan vzililld, elinkaaren budjetti-
rajoite (3), palkkatulojen muodostumista kuvaava vhtilo (4), van-
huuselrikkeen alkumiaran maaraytyminen yhtilossd (5) ja indeksoi-
dun vanhuuseldkkeen kuvaus yhtdlossd (6). Yhtelo (7) kuvaa budjet-
tiraj oittees sa kdytettyzi diskonttokorkoa.

(2) ut o
,-'

+alrPct

rr-lip
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- Tw / \ t I I - l' ^t .\(3) I s,(t-r; -ri)R,+ Iz,tl-rit( +R,8,+)s, +)sf =2r,pi[+rj Jn, -(4,
t=Tw+l t=l r=l r=l

(4) g, = (max l, - l,\e,w,

( (r -';- )"., IttuIrl
(6) z, = z"r

Al l-At

(s) ,"'=frl,r,(- r:
pi-
nc

l^'I

l-lzc
Pt

pF-
t =T*+L..7

tw

(7) R, =S,,r.,(l+r)1-'

Yhtdloissd kuvatuista muuttujista c, kuvaa yksityisen kulutuksen
maaraa, nf sen hintaa, l, on vapaa-alka, ja vakioksi md:iritellyisti
parametreista y on eri aikojen kuiutuksen (ja vapaa-ajan) korvatta-
vuutta kuvaava jousto, 6 on kzirsimdttomlyttzi kuvaava aikaprefe-
renssin aste ja p kuvaa kulutuksen ja vapaa-ajan keskiniistd kor-
vattavuutta kullakin periodilla. I(otitaloudet saavat perinnon B, idssi
i ja antavat perinnon 8, ennen kuolemaansa. Parametri p maarit-
telee perinnonantohalukkuuden voimakkuuden. Tissd malliversiossa
kotitalouksille annettavien idn mukaan vaihtelevien tulonsiirtojen
maan tasapainottaa julkisen talouden tulot ja menot. Yksittdisen
kotitalouden budjettirajoitteessa vastaava muuttuja on,t, Eldkejdr-

iestelmdstd saatavien muiden tulonsiirtoien kuin vanhuuseldkkeiden
maaraa kuvataan muuttujalla s,t.

Elinkaarisuunnitelma tehdddn 20 vuoden idssd ja elzikkeelle suun-
nitellaan iddtdvdksi ilssd 7",+t. Budjettirajoitteen (3) mukaan elin-
kaaren alkana saatav^t diskontatut veron iilkeiset palkkatulot, el6k-
keet ja muut tulonsiirrot yast^av^t diskontattua kulutuksen ar'voa.
I(otitaloudet ottavat huomioon pizitoksenteossaan epzlvarmuuden
elinizin pituudesta arvostamalla tulevan kulutuksen ja tulot tekijdlli,
joka sisdltdd sekd markkrnakoron, ette idn mukana suurenevan kuo-
lintodenndkciislyden. Muuttuja S,,,.,kuvaa todennlkciislytta sille,
ettzi i-ikdluokkaan periodilla t kuuluva on elossa vield j-ikdluokassakin.
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Muuttuja r' kuvaa tuloveroastetta rc on arvonlisdveroaste ja r'on
tyontekijdn tyoeldkemaksu. 0-parametrit kuvaavat eldkeoikeuksien
kertymista tyciuran arkana. Ellkeoikeuksien indeksointia tyoidssi
kuvataan parametrtlla ),, 1a elakelissi parametrtlla A, .

Mallissa kotitaloussektorin maksimointitehtdvdn ratkaisu on ku-
vattu ensimmdisen kertaluvun ehtoien avulla.

Yi4,s*n Paatksenteko

Yritysten tavoitteena on maksimoida osakkeidensa markkina-arvoa,
joka maaraytyry tulevien osinkoj en nyky'an'on perusteella. Osinkoj en
maaran maksimointi edellyttdd optimaalisia pddtoksid pdziomakannan
rakentamisesta sek;i tycivoiman 1a paaoman kdytostd tuotannossa.

Pddtoksenteko-ongelmaa voidaan kuvata tarkemmin seuraavasti:
yritykset maksimoivat periodin t alussa samalla periodilla maksetut
osingot D, ja yrityksen arvon ( periodin lopussa. Raioitteina ovat
senhetkinen paaomakannan m'iara, yritysten kassavirtayhtdlo (9),
vakiosubstituutiojouston (CES) oma^v^ tuotantofunktio F, (10),

pddomakannan kertymisehto K, (1,1), yritysten velan maarziytyminen

B: (12) ja investointien sopeutumiskustannusfunktio G, (13).

(9) D, =lp,' (r, - G,)- tr * r!)w,Ll - r,

(B) M*r,,,r D, +v, ehdoiila ettd:

l*t_-,rrt * (r - ,yv,,:lt-,tilfr ,

"ra,'-r)+ B,o' - B,'-, - pf I,,

(1 1) K, = (t - d)K,_, + I,

(1 0)

(12)

F,:AF

FB bp K
t-1 t-lK lat

G ,t:
K,_r

(1 3)
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Malliyhtdloind kd.ytetddn tissdkin tapauksessa maksimoinnin en-
simmdisen asteen ehtoja.

Markkinat

Tyomarkkinat ovat kilpailulliset, eli niilld ei ole tyottomlf,ttn. Julki-
nen sektori tyollistnd kiintein ma:irin tyovoimaa. Yritysten ryovoi-
man kysyntd perustuu tyovoimakustannusten ja tyovoiman raja-
tuottavuuden yhtlsuuruuden tavoitteeseen. I(otitalouksien tarioama
tehokas tyopanos vaihtelee id.n mukaan. Toisaalta tyosti saatu netto-
palkka vaikuttaa tyovoiman tarjontaan. Palkka maaraytyry siten, etti
se tasapainottaa tyovoiman tarjonnan ja kysynndn.

I(otimaisen hyodykkeen marklunoilla tarjonta koostuu yritysten
tuotannosta. Tuotetta kdytetiin vdlipanoksena, kulutuksessa, inves-
toinneissa ja sita viedddn ulkomaille. I(aikissa ndissi kiyttotarkoituk-
sissa kysynti perustuu kotimaisen ja ulkomaisen tuotteen korvatta-
vuuteen ja hintasuhteeseen. Tuontihyodykettd on raiatta saatavilla
kiinteddn hintaan.

Paaomamarkkinoilla kotitalouksien, yritysten, eldkelaitosten ia
muun julkisen sektorin seki ulkomaiden rahoituksen kysynti ja tar
jonta kohtaavat. Tesse tutkimuksessa on kiytetty malliversiota, jossa
korko on kiintei ja paaomallikkeet tasapainottavat markkinat.

E lcikkeiden e linai ka koj aa s

Elinaikakorjaus on kahden eri periodilla lasketun yksikkoelinkoron
paaoma-awon suhde. Periodilla v alkavan, 65 ikdvuodesta eteen-
pdin lasketun yksikkcielinkoron pdaoma-arvo on FOG-mallissa
seufaava.

(14) r; = ifr+r')i-r.s,-,,,0,,(l-0.5(s,-1,ro.i - s,-r.ro.,+ rrftt)

Yksikkoelinkoron paaoma-arvo on diskontattu summa eri vanhuus-
eldkeperiodeja koskevista termeistd. Termeissd on kolme osaa. En-
simmiinen osa on diskonttotekiji, jossa diskonttokorko on r' . Toi-
nen termi kuvaa elinajanodotetta. S-termien ensimmdinen alaviite,
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u-1 , tlmaisee sen, ettd elossapysymistodennikoisp,det arvioidaan al-
kuperiodina ukaytettavissi olevista tiedoista, eli periodin u-| havain'
noista. I{oska nama todennikoisyydet muuttuvat vain S-vuotis-
periodeittain, on Iaskelmaan arvioitu periodin aikainen keskimidrii-
nen elossaolotodenndkoisp,s ehdolla etta on elossa tdyttziessadn 65
vuotta, mallissa ikiryhmdn 10 alussa. I(aavan (14) kolmas termi ku-
vaa yksikkoelinkoron indeksointia palkkakehitykseen eldkevuosien
aikana. Alkuvaiheessaan yksikon suuruinen elzike muuttuu ansiotaso-
indeksin muutoksin, jos parametrt )"" saa arvon 1. Tutkrmuksen las-
kelmissa parametri saa anon 0, ellei toisin mainita.

Elinaikakerroin E]o on kahden a-1uvun suhde:

(1 5) eio = ai! t ai,

Periodilla z 65 vuotta tziyttdneen henkrlon eldke on, yhtdlon (6)
sijasta, seuraava.

/t)\ - ., -,,,1 ('-tl!, 
.]

(u) z,=t:,oz t[-.;J;]

E. /a kb; i U nt i si ri n n5' o lL e n j n i n e n

"'I l-lz
Cnrt
c

Pru

Mallin pcrusajossa keskrmizirdinen eldkoitymisiki on 58 - 48 vuotta
(periodista 1995 - 1999 eteenpziin). Erdissa ajoissa izin oletetaafl nou-
sevan kahdella vuodella vuoteen 2020 mennessd. Nykyisesta idsta
noustaan tasaisesti siihen vuodesta 2000 alkaen. Teknisesti muutos
tehdzidn osallistumisasteen (lmax) avulla ikaryhmissi 7 - 9, elt 50 - 64
-vuotiaitten kohdalla. Ikdryhmdssd 7 osallistumisaste nousee 4 %o-

yksikkod (92:een), ryhmassa 8 nousu on 16 %-yksikkon (88:aan) fa
ikdryhmdss:i 9 nousu on 20 %-),ksikkoa (41:een).

Elikkeelle]ddmisian nousu pienentai elakemenoja suhteessa paik-
kasummaan, ia laskee siten maksuja, jos etuudet pidetddn ennallaan.
I(okonaiseldkkeet kylLi kasvavat hieman. Rahastointi kasvaa hieman,
koska viimeinen vanhuuseldkkeitd rahastoiva ikdryhmd, 50 - 54
-vuotiaat, osallistuu aiempaa hieman enemmin tyoeldmzian. Aiempi-
en tutkimusten mukaan elikoitymisian nostaminen vuodella laskee
TEL-maksua 1..5 - 2 prosenttiyksikkoi, ios tyomarkkrnat pystywdt
kiyttdmddn kasvavan tl,opanoksen hywdkseen.
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Liite 2. lndeksointikaavoja

1) Nykyisen eliikejiirjestelmdn indeksoinnin kuvaus
FOG-mallissa

Elnkepalkka E* maardytyy periodeilla 1-9 (idssd 20-65) seuraavasti:

0.5

l4l",misszi
\p, )

g" = \' _,b,", (l - /, Xl - ri )w,
(l - t'r)wn
(r - ri)w,

6, kuvaa painoia, joilla eri tyoperiodit vaikuttavat eldkepalkkaan,
ei kuvaa idn mukaan vaihtelevaa yksilon tyon tuottavuutta,
(l-/,) kuvaa yksilon tyollisyyttd jari on tyontekijdn eldkemaksu. u/,

on ansiotaso ia pf on kuluttajahinta ja niiden muutoksia yhdiste-
lemdlld saadaan kuvattua TEL-indeksitarkistus tyoidssi.

Vanhuuselake periodilla j, eli El riippuu elzikepalkan lisdksi kor-
vausasteesta@ ia eiikeidn TEL-indeksin kehitykseste seuraavasti:

Ei=E"x
. ,0.2. ^.0.8l(1-r'\w I i n' \ol '' 'l l+l-[rt-r;r,, 

.J Irt .J

i= 10...x

Eri varhaiselakemuotojen yhdistelmd Elon indeksoitu samalla
puolivdli-indeksilll kuin tyoidn ansiot. Varhaiselzikkeiden saajien
lukumddri (l-max/)on trissd malliversiossa mallin kayttaian ^flt^m^
vakio. Varhaiseidkkeen mldra lasketaan eldkepalkan avulla seuraa-
vasti (oletuksena on, ette varhaiseldkkeen tuleva aika otetaan tziy-
simdirziisesti huomioon eldkkeessd):

(tl-rj lw, )
t,,-;r, l

0.s pf
C

Ps

0.5

,i=1...9Ei =0-maxl)xE'x@
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2) Palkkasummaindeksointi

Paikkasummaindeksoinnissa sekzi tyoizin ett:i eldkeian indeksointi
perustuu palkkasumman w,L, muutokseen ja on sama m1'cis var-
haise lakkeisszi:

g" = l' _,b,"i (t - /, )(1 - ri )w,
woLn

w,L,

Irv L )E'=g* x()l " l-' [ "ul' )
i = 10...x

f," =(t-maxi)xE'"x ,t w,L, ,i=1...9
wgln

3) PasTEl-indeksi

PasTEl-indeksissri tekniikka on muutoin samanlainen kuin nykvi-
sessa TEL-indeksissa paitsi ettzi ansioindeksi on korvattu palk-
kasumman muutosta kuvaavalla indeksilld. Niin eldkepalkaksi tuiee:

I tl - ri )lrl', )
t,,-r,",tr11 ]

0.5 r c \05lPq 1

I rl
\p, )

p" = \e ,,b,ei (l - 1, Xl - ri )w,

Vanhuuselake on yastaavasti

( tt- r'trt' L )ol ' "l
I rt - r; tu'oLo )

0.2 C
Pi

C
Ps

0.8

En. =9"* i = 10...N

ja varhaiseldke:

I tr-r;).,L, )
t,l-r;rrr"l

0.5 , c ro5lPi I

I r-l
\Pn )

Ei =tt-max/)xE"xO i = 1...9

4> Sopeutettu indeksi

Simuloinnissa kaytetyss,'i sopeutetun indeksin versiossa palkkasum-
ma jaetaan tyoikdisten maaralla N,, jollorn eldkepalkaksi tulee:
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B, = \8 _,b,e, (1 - l, )(1 - ri )w,
wnln I N,
wrL, lN,

Vanhuuselikkeen indeksissi keskimidrdisestd palkkasumman
muutoksesta vdhennetidn kiintei tyon tuottavuuden kasvuvauhti
(v, - 1) . Eldke on silloin:

E; = E'xq*it''='''I: -t-(v,-l))
,-14=19' w,-,L,-,I N ,-,

, i = 10...N

Varhaiseldkeaikana tdtd sopeutusta ei vield toteuteta, jolloin eld-
ke on:

E: = (t- maxt)x E* "r(#ft), i = 1...9
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Liite 3. Tyoel6kkeiden rahastointi FOG-
mallissa

FOG-malliin on laitettu optio, iossa tyoelakkeitd rahastoidaan sen
kaltaisilla yksilotason sidnnoilid kuin nykyisessi TEL-| driestelmissI
Rahastoinnissa on kaksi elementtid, vanhuuseldkkeet ia tyokyvytto-
mp,selikkeet, ioista jdlkimmiinen kattaa mallin kaikki ennen 60 ike-
vuotta alkaneet eldkkeet.

7 Vanhuuseliikkeet

I(unakin tyoperiodina, ikdvuosina 23 - 54, rahastoidaan vanhuus-
eldkerahastoon osa a slita vanhuuseldkeoikeudesta, joka ao. pe-
riodilla kertyy. I(yseisen periodin palkka on silloin laskennassa eli-
kepalkka. Palkka- tai hintainflaatlota ei oleteta olevan. Rahastoita-
ya summa lasketaan diskonttaamalla rahastokorolla ao. tyope-
riodilla syntynyt vanhuuseldkevuosien laskennallinen eldkeoikeus.

Vanhuuseldkerahastointi koskee vain siti osuutta henkiloistd, iot-
ka ovat toissd kunakin periodina kussakin ikdluokassa. Vastaavasti
rahasto ndiltd osin purkautuu vain ndille henkiloille. Tyohonosallis-
tumista kuvaava muuttuja lmax ottaa t'aman huomioon keskimddrii-
sen kotitalouden osalta. Siis ikavuosina23 - 54 (mallin ikiryhmissi i
= 1,...,7) rahastoon laitetaan periodina r keskimdirdistd kotitaloutta
kohti maara h:

t4

(1) h,,, = a\kg,,,5,,,,i1(l+ rh)i-i
J=10

a = rahastointiosuus, normaalisti 1/3,
,€ = karttuma, normaaltsti 0.075 (viidessd vuodessa),
g = (/ max- l)ew = keskimdzirlisen kotitalouden palkkatulo

rh = rahastokorko

Rahastointiin vaikuttavat myos kuolintodenndkoisyydet. Muuttuia
S,,,,, kuvaa todenndkoislyfte si[e, ett^ z-ikiluokkaan periodilla t
kuuluva on elossa vieldT-iL;l.rokassakin.

1 ,7
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Samanaikaisesti rahastoa puretaan ikavuosina 65 - 90 (ikdryhmis-
sa i = 10,...,14)

'1

(2) v,.,=_2h,_,*1.1(l+rrEL)i-i i= /0,...,14
j=l

f ossa r'ut= laskuperustekorko

Huomaa edella, ettd summaus on ensimm:iisessd yhtdlossd yli
vanhuuseiikeperiodien 10 - 14, ja jnlkimmdisessd yli rahastointipe-
riodien 1 - 7-

Yhtilo (2) kertoo, ettd vanhuuseldkkeelld olevan eldkkeestd pe-
riodilla t maksetaan rahastoista se mdira, ioka on ao. ellkelziisen
tycivuosina rahastoitu periodia t -varten, korkotulot mukaanlukien.
Rahat ovat tuottaneet rahastossa laskuperustekorkoa, joka mallin
laskelmissa on yleensi kdypn korko. Muu osa vanhuuseldkkeestd
maksetaan periodin / tyoeldkemaksutuiosta.

2. Ty<ikyvytt<imyyselikkeet

Tyokyr,yttomyyden alkaessa rahastoidaan koko tyokyryttomyyseld-
ke, periodin 9 loppuun asti. Vanhuusellkkeen rahastointi lakkaa.
Rahastoinnin laskentakaavat ovat samantapaisia kuin vanhuuseldk-
keiden kohdalla.

Rahastot karttuvat ikdryhmissi 1,...,8 keskimaaraista kotitaloutta
kohden seuraavasti.

(3) nl., = l ad e' 1l max,_,,,_, - l max,,,)(l - 1,,,)e,w, 5,,i1 / (l + rh ..i-i ,8

ad = rahastointiosuus, normaalisti 1,

01 = tyokyrryttomyyseldkkeen tavoitetaso

On myos otett^va huomioon, paljonko (kuinka suuri osuus) kul-
lakin periodilla i o utuu tyokyvyttomdksi. I(e skimzidriise s szi ko titalou-
dessa tlmdn keftoo muutos /max-muuttujassa.

Rahastoja puretaan ikdryhmissi 2,...,9

(4) , ,,, = -2, h!_,*;,, (l + rrEL )i- 
jl-1 ;-.) 9
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3 Koko elikerahastot malliss a

I(oko elakerahastojen dynamiikan ja tyoelakemaksujen maaraytymi-
sen kannalta seuraavat viisi 

^ggreg 
attia ovat tdrkeitd. Muuttuia r

kertoo kuhunkin ikziluokkaan kuuluvien kotitalouksien lukumdardn.

,,1,, uuden rahastoinnin maara

rahastojen purkamisen ma'ira

maksupohj a (palkkasumma)

maksetut vanhuuseldkkeet

Sl =\n,.,s!., muut tulonsiirrot tyoeldkejdrjestelmdsta

(s)

(6)

/-\(/)

(8)

(e)

8

,,+\n,.,h!.,

9

,, +\,t,.,t'!.,
i=2

n

fr,,iV t

'l

)

t.1t
i= l0

A,

v,

9

G, =\n,.,g,.,

I4

Z frt,iZt.i

Muut tulonsiirrot S 
z sisalt:ivit mm. tyokywyttomyyseldkkeet.

Elakerahastojen kokonaismddrzin H dynamiikkaa kuvaa yhtdlo
(10) ja ryoelakemaksujen maaraytymistd yhtnio (11).

(10) H, = H,-,(l+ rrEL)+ A, -V,

(11) Q! +ri)G, = z, + s: + At -v,

Tyonantajan tyoelakemaksun (r' ) l" tyontekijdn tyoelzikemaksun
(r') taytyy yhde ssd tuottaa sellainen tolomaara, ettd. se riittid kat-
t^m^afl sen osan vanhuuseldkkeistd ia tyoeldkejdrjestelmdn muista
tulonsiirroista joita ei makseta rahastoista plus uuden rahastoinnin
maaran. Tyonantajan ja tyontekijdn maksut ovat erisuuruisia, mut-
ta muuttuvat nykyisin kisi kddessd yhtilon (12) mukaisesti.

r! =4 +o.l2l(12)



83

Tyonantalan todellisuudessa maksama maksu et on nimellisti
maksua matalampi, jos rahastojen tuotto on laskuperustekorkoa
korkeampi. Kiytinnossi tlmd tuottoero vaihtelee ellkeyhtioittiin.

(13) i! =rl - H,-r(r - rrEL)
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