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TIIVISTELMA

Suomessa elinaikakerroin ja elinajanodotteeseen sidottu vanhuuseldkeikd sopeuttavat
tyoeldkejdrjestelman rahoitustasapainoa elinajanodotteen muutoksiin. Nykyinen auto-
matiikka ei kuitenkaan reagoi syntyvyydessa, vdestorakenteessa tai kansantaloudessa
tapahtuviin muutoksiin. Riskit kohdistuvat nykytilanteessa voimakkaimmin tydssakay-

viin.

Suomessa viime vuosikymmenelld tapahtunut syntyvyyden huomattava lasku on lisan-

nyt tarvetta selvittdd olisiko mahdollisen epdsuotuisan kehityksen varalle l6ydettdvissa
vdestollisia ja taloudellisia riskejd nykyistad tasaisemmin jakavia automaattisia vakaut-

tajia. Muista maista l0ytyy esimerkkejd erilaisista sopeuttamismalleista, jotka nykyista

Suomen mallia laajemmin tunnistavat vdestollisia ja taloudellisia muutoksia ja jakavat
riskid tasaisemmin eri sukupolvien valilla.

Perinteisissd etuusperusteisissa eldkejarjestelmissa rahoittajat (tyonantajat tai tyon-
tekijat) kantavat talous- ja vdestokehitykseen liittyvat riskit. Tyypillisesti automaatti-
set vakauttajat siirtdvat riskejd elakeaikaan, joko nykyisille tai tuleville elakkeensaajille.
Kdytannossad automaattinen vakautusmekanismi tarkoittaa eldkeindeksoinnin reagoi-
mista muuttuviin olosuhteisiin.

Raportissa esitellddan kdytossad olevia eldkejarjestelman rahoituksellista vakautta vah-
vistavia automaattisten vakauttajien malleja Alankomaissa, Japanissa, Kanadassa,
Ruotsissa ja Saksassa. Lahtokohtaisesti maita yhdistavat samat haasteet eldketurvan
rahoittamisessa kuin Suomessa. Vdestd vanhenee elinajan pidentyessa ja syntyvyys on
vdeston uusiutumistason alapuolella. Myds matala korkotaso koskee kaikkia maita.

Raportti osoittaa, ettd vaikka eldkejarjestelmien tavoitteet seka vaesto- ja talouskehi-
tyksen luomat paineet ovat tarkasteltavissa maissa monilta osin yhtenevid, sopeutta-
mismekanismit poikkeavat toisistaan merkittavdsti. Automaattiset vakautusmekanismit
eivat sindllaan takaa, etta jarjestelma olisi rahoituksellisesti kestavdssa tilassa tai et-
td se pdasisi siihen pidemmallakdan aikavalilla mekanismin aktivoiduttua. Mekanismit
kuitenkin mahdollistavat tasaisemman riskinjaon, ja tekevat siitd ennakoitavamman,
mutta kuten maaesimerkit osoittavat, on poliittisella pddtdksenteolla edelleen keskei-
nen rooli lopullisessa riskinjaossa.

Ruotsissa riskin siirto eldkkeensaajien kannettavaksi on viety luultavasti pisimmalle.
Periaatteessa kaikki lakisdateisen ansioeldkkeen taloudelliset ja vaestélliset riskit hei-
jastuvat nykyisten tai tulevien elakkeiden tasoon. Mekanismi mahdollistaa ja on myds
leikannut maksussa olevia eldakkeitd. Tosiasiallinen riskinjako Ruotsissakin voi poiketa
lainsddaddnnon periaatteista. Esimerkiksi leikkauksien kompensointi verotuksen kautta
on tarkoittanut, ettd kaikki veronmaksajat ovat kantaneet jonkin osan riskeista.

Saksassa mekanismi ottaa huomioon vdestorakenteen ja eldkemaksujen tason. Ndin
riskejd on siirretty eldkkeisiin. Silti riskinjako rahoittajien ja elakkeensaajien valilld on
jokseenkin epdselvd. Tama johtuu siitd, ettd etuuksille ja maksuille on maaritelty tietyt



reunaehdot. Maarittelemattd on kuitenkin se, miten toimitaan, jos ndma reunaehdot ei-
vdt toteudu. Suojamekanismi estda elakkeiden nimellisen leikkaamisen.

Japanissa tilanne on hyvin samankaltainen kuin Saksassa. Eldkemaksu on kiinnitet-

ty ja suojamekanismi estdd elakkeiden nimellisen leikkaamisen. Maassa on lisdksi po-
liittisilla padtoksilld poikettu useaan otteeseen eldkkeiden indeksointia koskevista nor-
misdadnndistd, mikd on johtanut siihen, ettd vuonna 2004 automaattiseksi tarkoitettua
makrotaloudellista indeksointimekanismia sovellettiin ensimmadisen kerran vasta vuon-
na 2015.

Kanadan tyoeldkkeet ovat tarkastelluista maista lahinnd perinteistd etuusperusteis-

ta jdrjestelyd. Esimerkiksi elinajan kasvuun liittyvda elinaikakerrointa, elakeidn sopeu-
tusta tai maksussa olevien eldakkeiden sopeutusta ei ole. Eldke-eduille ja eldkemaksuil-
le on tavoitetasot, kuten Saksassa. Oleellinen ero ndiden kahden maan valilld on se, et-
tda Kanadassa on selkeat sdanndkset, kuinka riskeja jaetaan, mikali tavoitteet eivat nayt-
tdisi toteutuvan. Tassa tilanteessa elakkeiden indeksoinnista tingittdisiin ja maksuja ko-
rotettaisiin. Riskinjaon kannalta on kuitenkin oleellista huomata, etta Kanadan tydeldk-
keet ovat eurooppalaisittain vaatimattomia. Tavoitteena keskituloisille on 25 prosentin
korvausaste uran keskiansioista. Matalasta etuustasosta johtuen vakautusmekanismin
vaikutus eldkeldisten kokonaiseldketurvassa on pienempi kuin maassa, jossa tydeldake
on keskeisemmadssad asemassa.

Alankomaiden tydeldkkeissa riskit kohdistuvat eldkkeisiin. Taysin rahastoivassa jdrjes-
telmdssa eldkevakuuttajien diskonttokorko on keskeinen parametri. Korkeampi diskont-
tokorko mahdollistaisi nykyisten eldkkeiden korottamisen, mutta vastaavasti tuleviin
eldkkeisiin kohdistuisi suurempi epdvarmuus. Vakavaraisuuden heikkeneminen johtaa
indeksijaadytyksiin ja erittdin heikko vakavaraisuus voi pakottaa eldakevakuuttajan leik-
kaamaan eldkekarttumia ja maksussa olevia eldkkeitd. Alentuneiden vakavaraisuuksien
takia tyoeldkkeisiin ei ole tehty indeksitarkistuksia kdaytanndssa vuoden 2008 jdlkeen.
Kansaneldkkeet muodostavat kuitenkin karkeasti ottaen puolet eldketurvasta ja vahen-
tdvat vakautusmekanismin vaikutusta kokonaiseldketurvassa.



SUMMARY

In Finland, the life expectancy coefficient and the old-age retirement age that is linked
to life expectancy adjust the financing balance of the earnings-related pension system
to changes in life expectancy. However, the current automatic mechanism does not
react to changes in fertility, demography or national economy. In the current situation
and from a generational point of view, the risks are more strongly allocated to the
working-age population.

The notable decline in fertility in Finland in the last decade has increased the need

to explore whether, in case of an unfavourable development, automatic stabilizing
mechanisms that could stabilize the demographic and economic risks more evenly
than at present could be found. Examples of different stabilizing mechanisms can be
found in other countries. More extensively than the current Finnish model, they can
identify demographic and economic changes and divide the risks more evenly between
generations.

In traditional defined-benefit (DB) pension schemes, the financers (employers and
workers) carry the risks relating to economic and demographic development. As a
rule, the automatic stabilizing mechanisms transfer these risks to retirement, either to
current or future pension recipients. In practice, the automatic stabilizing mechanism
means that pension indexing reacts to changing circumstances.

In this report, we present current models of automatic stabilizing mechanisms used to
strengthen the stabilising of pension system financing in Canada, Germany, Japan, the
Netherlands and Sweden. As a rule, these countries face the same challenges relating to
pension financing as does Finland. The population is ageing as life expectancy extends
and fertility is below the level for demographic renewal. The low interest rates also apply
to all countries.

Our report shows that, although the aims of the pension systems and the pressures
caused by the demographic and economic development are similar in many ways in the
countries under review, their automatic stabilizing mechanisms differ from each other
considerably. Per se, the automatic stabilization mechanisms do not guarantee that the
pension system is in a financially sustainable state or even that it would achieve that
state in the long run once the mechanism is activated. However, the mechanisms allow
for a more even distribution of risks and make the risk distribution more predictable.
Nevertheless, as our country comparison shows, political decisions continue to play a
central role in the final risk distribution.

The transfer of the risks to pension recipients has probably been taken the furthest in
Sweden. In principle, all economic and demographic risks of statutory earnings-related
pensions are reflected in the level of current or future pensions. The mechanism allows
fora cutin pensions in payment, which has happened. Even in Sweden, the actual risk
distribution may deviate from legislative principles. For example, since the cuts have



been compensated through taxation, it means that all taxpayers have carried at least
some part of the risks.

In Germany, the mechanism takes the demography and the level of pension
contributions into account. This way the risks have been transferred to pensions.
Nevertheless, the risk distribution between financers and pension recipients is
somewhat unclear. This is because certain limits have been determined for both the
benefits and the contributions. What has not been determined, however, is what should
be done if the limits are not kept. The protective mechanism prevents the nominal
cutting of pensions.

The situation in Japan is very similar to that in Germany. The pension contribution

is fixed and the protective mechanism prevents the nominal cutting of pensions. In
addition, the standard regulations regarding pension indexing have been deviated
from on several occasions through political decisions. That is why the automatic
macroeconomic indexing mechanism intended for 2004 was not applied until 2015 for
the first time.

Of all the countries under review, the Canadian earnings-related pension system is the
closest to a traditional DB scheme. For example, there is no life expectancy coefficient
that relates to an increasing life expectancy and no adjustment of the retirement age or
pensions in payment. As in, for example, Germany, pension benefits and contributions
have a target level. An essential difference between these two countries is that Canada
has clear regulations on how the risks are to be distributed if the goals appear not

to be realised. In this situation, pension indexation would be temporarily frozen and
contributions raised. From the point of view of risk distribution, however, it is essential
to notice that the Canadian earnings-related pensions are more modest than the
European ones. The goal for wage earners with an average income is a 25-per-cent
replacement rate of the average earnings during working life. Due to the low benefit
level, the effect of the stabilizing mechanism is restricted when taking into account
whole pension provision including occupational and national pensions.

In the earnings-related pensions of the Netherlands, the risks are directed at the
pensions. In a fully funded system, the discount rate of the pension providers is a
central parameter. A higher discount rate would allow for a raising of the current
pensions but, correspondingly, future pensions would come with a greater uncertainty.
A weaker solvency leads to index freezing and a very weak solvency may force the
pension provider to cut pension accruals and pensions in payment. In practice, because
of reduced solvencies, earnings-related pensions have not been index adjusted

since 2008. However, national pensions form roughly half of the pension provision and
reduce the effect of the stabilizing mechanism in total pension provision.
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Tama raportti sisdltdd kuvausta Alankomaiden, Japanin, Kanadan, Ruotsin ja Saksan
eldkejarjestelmista. Erityisesti tavoitteena on tarjota ymmarrysta siitd, kuinka ndissa
maissa eldke-edut ja niiden rahoitus sopeutetaan muuttuviin olosuhteisiin.

Suomessa lakisddteistd eldketurvaa kasvatettiin mittavasti 1950-luvun lopulta 1990-lu-
vulle asti. Ndaiden muutosten seurauksena ikddntyneiden toimeentulo on parantunut
asteittain. Kuitenkin myds eldkemenojen maard suhteessa talouden kokoon on kasva-
nut. Tdma eldkemenojen asteittainen voimaantulo ei ole yllatys. Paremminkin se on pit-
kdan tiedossa ollut ja tavoiteltu tilanne. Lakisddteisten elakkeidemme tavoite on tarjota
ikddntyneille kattava ja luotettava toimeentulon lahde.

Elinidn kasvu ja syntyvyyden aleneminen vanhentavat vdestdd. Vdaeston vanheneminen
puolestaan aiheuttaa paineita eldkkeiden rahoittamiseen. Kasvaneiden ja yha kasva-
vien eldkemenojen taustalla on siis toisaalta eldke-etuuksien asteittainen voimaantulo
ja toisaalta vdeston vanheneminen. Vaikka vdestd vanhenee verraten hitaasti, kasityk-
semme tulevasta vdestorakenteesta voi muuttua nopeasti.

Vield noin 20 vuotta sitten Suomen eldketurvaa koskevissa laskelmissa oletettiin elin-
idan kasvun hidastuvan merkittdvasti. Kerta toisensa jdlkeen todellisuus yllatti ennus-
tajat: elinika jatkoi kasvuaan. Talla vuosituhannella elinikdennusteet ovat perustuneet
suoraviivaiseen trendin jatkamiseen. Kuolevuustrendin jatkumiseen perustuvista en-
nusteista ei ole tullut virheettomid, mutta systemaattinen elinidan kasvun aliarviointi on
ennusteista poistunut.

Vuosien 2005 ja 2017 eldkeuudistuksissa eldkelainsdddantéa muutettiin siten, ettad
elinidan kasvusta aiheutuvaa kustannuspainetta sopeutetaan alentamalla kuukausielak-
keitd ja sitomalla alin vanhuuseldkeika elinajan odotteeseen. Nama lakimuutokset teki-
vat eldkekustannuksista selkedsti hallittavampia aikaisempaan verrattuna. Niiden myo-
td elinidan kasvu ei endd suoraviivaisesti kasvata elakemenoa.

Kun elinajan pidentymisen aiheuttamiin kustannuspaineisiin on eldkejdrjestelmas-

sa loydetty hyviad vastauksia, syntyvyyden muutokset ovat nostaneet uusia kysymyksia.
Syntyvyyden voimakas aleneminen talld vuosikymmenelld on tullut yllatyksend useim-
mille vdestdennusteiden kadyttdjille. Riidattomia selityksid syntyvyyden alenemiselle ei
ole tarjolla, eikd tallaisia selityksia valttamatta koskaan saada. Vaikka syntyvyyden ale-
nemisen syitd ei tunneta, sen seurauksia voidaan ennakoida. Jos syntyvyys pysyy nykyi-
selld, historiallisesti matalalla tasollaan, eldkemenot suhteessa tydikdisten ansiotuloi-
hin nousevat voimakkaasti vuosisadan jadlkipuoliskolla. Maahanmuuton avulla vdeston
ikddantymistd voidaan hidastaa, silld muuttajat ovat pddsdantoisesti vaeston keski-ikaa
nuorempia. Maahanmuuton vaikutukset eldkkeiden rahoitukseen riippuvat muun muas-
sa siitd, kuinka muuttajat tyollistyvat.

Vdeston vanhenemisen lisdksi korkotason aleneminen haastaa eldkkeiden rahoitusta
siltd osin, kun rahoitus perustuu ennakkorahastointiin. Nykyisin euroalueella parhaan
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luottoluokituksen valtioiden pitkdt nimelliskorot ovat negatiivisia. Alentuneet korot ovat
mahdollistaneet sen, ettd toteutuneet sijoitustuotot useimmissa sijoituslajeissa ovat ol-
leet hyvid. Nditd toteutuneita hyvia tuottoja ei kuitenkaan ole perusteltua ndhda ennus-
teena hyville tuotoille jatkossa. Paremminkin pdinvastoin. Tulevat tuotot on jo hinnoitel-
tu joukkovelkakirjoihin, kiinteistdihin ja osakkeisiin.

Alentunut syntyvyys ja korkotaso aiheuttavat siis paineita eldkemaksun nostamiseksi.
Luonnollisesti tyollisyys, tydttomyys ja ansiokehitys ovat epdvarmoja. Myds vaeston tyo-
ja toimintakyvyn kehitys voivat vaikuttaa tydtulojen ja eldkemenojen kasvuun.

Jukka Rantala pohti kevaallda 2019 Elaketurvakeskuksen tuoreimman pitkadn aikavalin
laskelman viestid.! Hinen mukaansa nyt on aika miettid vaihtoehtoja. Aikaa keskuste-
lulle on, vaikkei loputtomiin. Rantalan mukaan: ”Erilaisia sopeuttamismalleja on maail-
malla monia ja ei ole etukdteen syytd uskoa, etteikd Suomeen ja Suomen eldkejarjestel-
maan soveltuvia malleja olisi kehiteltdvissa.”

Tdssd raportissa esitellddn muutamia sopeuttamismalleja sellaisista maista, joiden ins-
tituutiot eivat poikkea Suomesta merkittavdsti. Ruotsissa, Alankomaissa, Japanissa,
Saksassa ja Kanadassa on ldhtokohtaisesti samat haasteet eldketurvan rahoittamisessa
kuin Suomessa. Vdesto vanhenee elinajan pidentyessd ja syntyvyyden ollessa vdeston
uusiutumistason alapuolella. Myds matala korkotaso koskee kaikkia maita.

Eldketurvan tavoitteetkin ovat tarkasteltavissa maissa pitkalti yhtenevid. Kussakin
maassa on varsin kattavat ansioeldkejarjestelmat. Lisaksi kaikissa ndissa maissa Sak-
saa lukuun ottamatta on perustoimeentulon tarjoava kansaneldke. Myos vakautusme-
kanismien tarpeet ja tavoitteet ovat kussakin maassa saman suuntaisia. Saksassa, Ja-
panissa ja Kanadassa nahtiin, ettd maksutaso nousisi ilman toimenpiteita epatoivotta-
van korkeaksi. Alankomaissa kustannuskilpailukyky verrattuna Saksaan on yksi rajoite
elakemaksujen tasolle. Luultavasti yhteinen valuutta ja maantieteellinen ldheisyys ko-
rostavat kustannusvertailun merkitysta. Ruotsin 2000-luvun alun suuren eldkeuudistuk-
sen taustalla olivat poliittisten pdatoksentekijoiden huonot kokemukset aiemmasta eld-
kejdrjestelmasta. Ruotsissa haluttiin luoda eldkejarjestelma, jossa poliitikot eivat jou-
tuisi leikkaamaan omilla paatoksilldan elakkeitd.>

Vaikka elakejdrjestelmien tavoitteet seka vaesto- ja talouskehityksen luomat paineet
ovat tarkasteltavissa maissa monilta osin yhtenevid, sopeuttamismekanismit poikkea-
vat toisistaan merkittavasti.

1 https://www.etk.fi/blogit/uudet-elakelaskelmat-antavat-aihetta-pohdintaan/
2 Tdmdn kappaleen tiedot perustuvat osin tarkasteltavien maiden asiantuntijoiden ndakemyksiin ja tulkin-
toihin, joita he kertoivat ETK:ssa 22.11.2019 pidetyn tydtapaamisen ja seminaarin yhteydessa.
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1.1 Sopeuttamismekanismit tasapainottavat eldkkeiden rahoitusta

Ruotsissa harkinnan, oletusten ja oletuksiin perustuvien ennusteiden rooli on minimoi-
tu. Elakemaksu on kiinnitetty ja tarvittaessa eldkkeet joustavat indeksijarrun avulla. Jar-
run toiminta ja siihen liittyvien lukuarvojen laskenta on automatisoitu aivan vastaaval-
la tavalla kuin useimmissa maissa eldkkeiden vuotuisten indeksitarkastusten laskenta
on automatisoitu. Ruotsin eldkeuudistuksen tavoitteena oli tdysin automaattisesti so-
peutuva jdrjestelmd ilman paatdksentekijoiden puuttumista. Tdma ei kuitenkaan toteu-
tunut.

Jarrun aktivoituminen ja elakkeiden leikkaukset vuosina 2010, 2011 ja 2014 lisasivat
poliittista painetta indeksin maaraytymisperusteiden muuttamiseksi ja vaikutusten lie-
ventamiseksi. Jarrumekanismia on saddetty muutamaan otteeseen luopumatta kuiten-
kaan automaattisen jarrun perusideasta. Myds verotuksessa eldakkeensaajia on kom-
pensoitu indeksijarrun vaikutuksilta. Lisdaksi syksylld 2019 hyvaksyttiin laaja eldkejar-
jestelmdn uudistuspaketti, jonka yhteydessda muun muassa eldkeiat nousevat.

Vaikka Ruotsin eldkejdrjestelma ei ndyttdisi muodostuneen niin automaattisesti sopeu-
tuvaksi kuin alun perin ajateltiin, lienee tosiasia, ettd jarjestelman taloudellinen kesta-
vyys on poikkeuksellisen vahva. Viime vuosien keskeisend huolena on pikemminkin ol-
lut lakisddteisen eldketurvan riittavyys. Eldketason on arvioitu heikentyvdn nykyisesta
ja keinoja tason nostamiseksi selvitetdan. Keskimaardinen lakisadteinen eldke on mata-
lampi kuin Suomessa, mutta Ruotsin tydmarkkinaeldketurva mukaan luettuna kokonais-
eldke on Suomen tasolla.

Kanadassa eldkemaksut ja eldkkeiden indeksointi on kytketty pitkdn aikavalin ennuste-
laskelmien tuloksiin. Maksu asetetaan tasolle, joka arvioidaan riittdvaksi hyvin pitkdn
aikavalin tarkasteluhorisontissa. Tdmad tarkoittaa, etta kartutetut eldke-etuudet pysty-
tddn maksamaan ja elakevarojen maard suhteessa eldkemenoihin sdilyy jokseenkin ny-
kyiselld tasolla. Mikdli ennustelaskelman mukainen riittava maksu ylittdisi ennalta maa-
ratyn tason (9,9 % palkoista), paatoksentekijoiden tulee ryhtya toimenpiteisiin, joilla ta-
sapaino saavutetaan. Mikali toimenpiteista ei loytyisi yhteisymmarrystd, maksua koro-
tetaan ja indeksitarkistukset jaddytetadn kolmen vuoden médardajaksi. Kanadan sopeu-
tusmekanismi ei siis ole automaattinen ainakaan samassa mielessa kuin Ruotsin meka-
nismi. Kanadassa on kuitenkin ennalta madaritelty perdlauta. Se tasapainottaa elakkei-
den rahoitusta, mikdli maksut uhkaisivat nousta ja pdatdksentekijat eivat muulla tavoin
korjaa tilannetta.

Alankomaissa tyoeldkkeet on tdysin rahastoitu. Riittdvan korkea vakavaraisuus on edel-
lytys tdysimadardisille indeksitarkastuksille. Etuusperusteisuudesta huolimatta vakava-
raisuuden heikkeneminen ei johda suoraan maksujen korotuksiin, vaan sopeuttamis-
keinona kdytetdan myos indeksijaddytyksid. Heikko vakavaraisuus voi jopa pakottaa
leikkaamaan eldke-etuuksia. Eldkevakuuttajien vakavaraisuus on heikentynyt korko-
tason alenemisen ja ennakoitua nopeamman elinidn kasvun vuoksi. Alentuneiden va-
kavaraisuuksien takia tydeldkkeisiin ei ole tehty indeksitarkistuksia kdytannossa vuo-
den 2008 jadlkeen.
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Saksassa tyoeldke rahoitetaan puhtaasti jakojarjestelmaperiaatteella ilman mitdaan en-
nakkorahastointia. Rahoitusta on vakautettu useilla toimenpiteilld. Aiemmin vain palk-
kojen kehityksen huomioinutta elakeindeksid on muutettu ottamaan huomioon myos
elakemaksujen tason ja vdestdorakenteen muutos. Lisdksi eldkemenojen kasvua on hil-
litty ja valtion osuutta eldkkeiden rahoituksessa on kasvatettu. Eldketurvan ja elakkei-
den rahoitusta ohjaavat maksu- ja etuustasoa koskevat reunaehdot. Eldkemaksu ei saa
nousta liian paljon muutaman vuosikymmenen tarkasteluhorisontin aikana. Toisaalta
laskennallisen normieldkkeen taso ei saa laskea ennalta maarattyd rajaa enempaa.

Japanissa vuoden 2004 elakeuudistuksen yhtena keskeisend tavoitteena oli paran-

taa eldkejdrjestelman taloudellista kestavyyttd automaattisesti toimivalla indeksointi-
jarjestelmalld, joka sopeuttaa eldkkeet tydvoiman mdardssa ja elinajanodotteessa ta-
pahtuviin muutoksiin. Lisdksi maksutasoa kiinnitettiin nostamalla se nopeutetussa tah-
dissa tasolle, jonka arvioidaan olevan pitkalla aikavalilla riittdva. Myos valtion osuut-

ta eldkkeiden rahoituksessa kasvatettiin. Tulevien eldkkeiden korvaustason turvaami-
seksi kayttéon otettiin samankaltainen suojamekanismi kuin Saksassa. Mikali lasken-
nalliselle normieldkkeelle maaritelty taso uhkaa tulla vastaan, on lainsdddantoa muu-
tettava. Japanissa samoin kuin Saksassa ei ole ennalta madratty, mitd mahdolliset muu-
tokset voisivat olla. Japanissa on vuonna 2001 perustettu puskurirahasto, joka omalta
osaltaan tasapainottaa eldketurvan rahoitusta.

1.2 Sopeuttamismekanismit muuttavat riskien jakoa

Perinteisissa etuusperusteisissa eldkejarjestelmissa rahoittajat (tyonantajat tai tyonte-
kijat) kantavat talous- ja vdestokehitykseen liittyvat riskit. Tyypillisesti automaattiset va-
kauttajat siirtdvat riskeja eldkeaikaan, joko nykyisille tai tuleville eldakkeensaajille.

Ruotsissa riskin siirto eldkkeensaajien kannettavaksi on viety luultavasti pisimmalle.
Lakisddteinen tydeldke on maksuperusteinen ja periaatteessa kaikki lakisddteisen an-
sioeldkkeen taloudelliset ja vaestolliset riskit heijastuvat nykyisten tai tulevien eldkkei-
den tasoon. Lakisdateisen rahastoeldkkeen riskit ovat tatdakin selvemmin eldakkeensaaji-
en kannettavana. Riskinsiirtoa eldkkeisiin korostaa se, ettd myos lisdeldkkeissa on siir-
rytty pitkdlti maksuperusteiseen jarjestelmddn. Tosiasiallinen riskinjako Ruotsissakin
voi poiketa lainsddddanndn periaatteista. Esimerkiksi indeksijarrun kompensointi vero-
tuksen kautta on tarkoittanut, ettd kaikki veronmaksajat ovat kantaneet jonkin osan ris-
keista.

Alankomaiden tydelédkkeissa riskit kohdistuvat suurelta osin eldke-etuuksiin, vaik-

ka tydeldke on periaatteessa etuusperusteinen. Tama johtuu sopeuttamismekanismis-
ta, joka pienentda rahoittajien maksuriskia siirtamalla riskia osittain elakkeensaajille.
Kokonaiseldketurvan kannalta eldkkeensaajien riskid pienentda kuitenkin kansaneldk-
keen muita vertailumaita merkittdvampi osuus kokonaiseldaketurvassa.

Saksassa eldkeindeksi ottaa huomioon vdestdrakenteen ja eldkemaksujen tason. Ndin
riskeja on siirretty eldkkeisiin. Silti riskinjako rahoittajien ja eldkkeensaajien vdlilld on
jokseenkin epdselva. Tama johtuu siitd, ettd etuuksille ja maksuille on méaaritelty tietyt



Eldkkeiden rahoituksen automaattisista vakautusmekanismeista 15

reunaehdot. Madrittelematta on kuitenkin se, miten lainsddadédntdd muutetaan, jos na-
ma reunaehdot eivét toteudu.

Japanissa riskien jako on samankaltainen kuin Saksassa. Eldkkeiden indeksointia hei-
kennetddn, jotta maksutaso voitaisiin pitdd vakaana. Tama tarkoittaa, ettd riskejd on
siirretty eldkkeensaajille. Maassa on kuitenkin poliittisilla pddtoksilld poikettu useaan
otteeseen eldkkeiden indeksointia koskevista normisdannoistd, mikd on johtanut sii-
hen, ettd automaattiseksi tarkoitettua makrotaloudellista indeksointimekanismia sovel-
lettiin ensimmadisen kerran vasta vuonna 2015.

Kanadan tyoeldkkeet ovat tarkastelluista maista lahinnéa perinteista etuusperusteista
jarjestelyd. Esimerkiksi elinajan kasvuun liittyvda elinaikakerrointa, eldkeian sopeutus-
ta tai maksussa olevien eldkkeiden sopeutusta ei ole. Eldke-eduille ja elakemaksuille
on tavoitetasot, kuten vaikkapa Saksassa. Oleellinen ero ndiden kahden maan vililld on
se, ettd Kanadassa on selkedt sdannokset, kuinka riskeja jaetaan, mikali tavoitteet eivat
ndyttdisi toteutuvan. Tassa tilanteessa eldkkeiden indeksoinnista tingittdisiin ja maksu-
ja korotettaisiin. Sadnndksissa on siis hieman joustettu puhdasoppisesta etuusperus-
teisuudesta. Riskinjaon kannalta on kuitenkin oleellista huomata, ettd Kanadan tydeldk-
keet ovat eurooppalaisittain vaatimattomia. Tavoitteena keskituloisille on 25 prosen-

tin korvausaste uran keskiansioista. Sopeuttamismekanismin vaikutus eldkeldisten ko-
konaiseldketurvassa on kansaneldke ja lisaeldkkeet huomioiden pienempi kuin maissa,
joissa tydeldkkeelld on keskeisempi asema.

Tama raportti muodostuu viidestd luvusta, joissa kuvataan Alankomaiden, Japanin, Ka-
nadan, Ruotsin ja Saksan sopeutusmekanismeja. Lisdksi liitteessa esitetddn tietoja ndi-
den maiden vdestdrakenteesta ja tyollisyysasteista.
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Taulukko 1.1.

Vakautusmekanismit Alankomaissa, Japanissa, Kanadassa, Ruotsissa ja Saksassa.

Alankomaat JELELT Kanada Ruotsi Saksa
Mekanismin Vakavaraisuus- Maksajien eli Perittdvd maksu  Vastuiden javaro- Lyhyt aikavdli:
laukaiseva aste vakuutettujen alittaa laskennal- jenvdlinen tasa- vakuutettujen ja
tekija lkm:n ja 65-vuo- lisesti kestdvan paino elakkeensaajien
tiaiden elinajan-  vahimmaismak- vdlinen huolto-
odotteen muutos sutason suhde
Pitkd aikavali:
Maksu- ja etuus-
tasolle asetetut
rajat
Ennuste vai Toteutunut kehi-  Vdestoennuste ja Ennuste Toteutunut ke- Ennuste ja toteu-
toteutuneen tys, vastuuvelan  vakuutettujen hitys tunut kehitys

datan pohjalta

laskenta kuiten-

kin edellyttaa ole-
tuksia tulevaisuu-

desta

lkm:n osalta to-
teutunut kehitys

Automaattisuu-

Automaattinen,

Oletusmekanis-

Oletusmekanis-

Taysin automaat-

Automaattinen

den taso lisaksi pakollinen mi, Poliittisella mi, Poliittisella tinen vuosittain, mutta
suunnitelmava-  pdatokselld voi padtokselld voi pitkdn aikavalin
kavaraisuuden poiketa poiketa tarkastelussa il-
palauttamiseksi menevd epdtasa-
paino korjataan
poliittisella paa-
toksella
Mekanismin Elakkeet, eldke-  Eldkkeiden ja eld- Maksussa olevien Eldkkeet ja las- Eldkkeiden ja
kohdistuvuus karttuma ja mak- kekarttumanin-  eldkkeiden indek- kennallineneld- eldkekarttuman
su deksointi sointi ja maksu kepddoma indeksointi
Tyoeldkemaksun | Kylld Ei Kylld, mutta Ei, maksu kiinni-  Kylla, pitkalla
nostamisen maksun nostoa tetty (DC) aikavalilld m&a-
mahdollisuus rajoitettu rattyyn yldarajaan
(0,2 %-yks./v) asti
Maksussa olevien |Indeksoinnin Indeksoinnin hei- Indeksoinnista Indeksoinnin Indeksoinnin hei-

eldkkeiden
muuttaminen

heikentdaminen,
myos etuustason
nimelliset leik-
kaukset mahdol-
lisia

kentdminen, ni-
melliset leikkauk-
set ei mahdollisia

luopuminen

jarruttaminen ja

kiihdyttaminen,

myds etuustason
nimellinen leik-

kaus on mahdol-
linen

kentdminen, ni-
melliset leikkauk-
set ei mahdollisia

Karttuneen Indeksoinnin hei- Indeksoinnin hei- Ei osa mekanis-  Indeksoinnin Indeksoinnin hei-
elakeoikeuden kentdminen kentdminen mia jarruttaminenja  kentdminen
muuttaminen kiihdyttdminen

Elakejdrjestelmdn |Vuosittain 5vuoden vdlein 3 vuodenvdlein  Vuosittain Vuosittain
tasapainon

seuranta

Miten tasapainoa |Keskuspankille Hallituksen Aktuaariraportti, Eldkeviraston laa- Sosiaaliministe-
seurataan toimitettava eld- aktuaariraportti  esitellddan parla- tima eldkejadrjes-  rion pitkdn aika-

kelaitoskohtainen
vakavaraisuuslas-
kelma

mentille

telméan vuosiker-
tomus

valin ennustera-
portti
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2 Alankomaat

2.1 Yleiskuvaus eldkejarjestelmasta

Alankomaissa eldketurva rakentuu usean eri jarjestelmadn pohjalle. Perustan muodostaa
asumisperusteinen kansanvakuutusjarjestelmd, josta maksetaan tasamadrdisid van-
huuseldkkeita (AOW) sekd perhe-eldkkeitd (Anw). Palkansaajilla on oma lakisdateinen
ja ansiosidonnainen tyokyvyttomyyseldkejarjestelma (WIA) ja nuorten tydkyvyttomyyse-
tuudet maksetaan myos omasta jarjestelmdstdaan (Wajong). Tyomarkkinoilla sovittava
kollektiivinen lisdeldaketurva vastaa pddosasta palkansaajien ansiosidonnaista eldketur-
vaa kattaen noin 90 prosenttia palkansaajista.

Lakisddteiset eldkemenot muodostivat 7,3 ja lisdeldakkeet 5,8 prosenttia BKT:sta vuon-
na 2016. Lisdelakemenojen ennustetaan kuitenkin nousevan lakisddteisid menoja no-
peammin ja lahes saavuttavan ne vuoteen 2040 mennessd, jolloin molempien ennuste-
taan saavuttavan huippunsa reilussa kahdeksassa prosentissa. Eldkejdrjestelmien yh-
teenlasketut menot nousisivat talléin 16,7 prosenttiin BKT:sta.?

2.1.1 Lakisddteiset eldke-etuudet

Kansaneldkejarjestelman vanhuuseldke on peruseldketyyppinen, kaikille vanhuuseladke-
idn tdyttdneille ja Alankomaissa asuneille maksettava etuus ilman tuloharkintaa. Tdyden
eldkkeen saa 50 vuoden vakuutusajalla. Taysi kansaneldke on yksinasuvilla 70 prosent-
tia nettomdardisestd vahimmaispalkasta eli bruttomadardisesti noin 1 300 euroa kuu-
kaudessa (v. 2019 ml. lomaraha). Parisuhteessa asuvilla tdysi eldke on 50 prosenttia eli
noin 895 euroa kuukaudessa.

Eldkkeiden taso tarkistetaan vahimmaispalkan muutosten mukaisesti kaksi kertaa vuo-

dessa. Vahimmadispalkkatason mddrdd sosiaali- ja tydministerid tydehtosopimuspalkko-
jen keskimdardisen kehityksen perusteella. Kdytdnnossd vahimmadispalkat ja siten myds
kansaneldkkeet ovat nousseet koko vahimmaispalkkajdrjestelman voimassaoloajan

(v. 1969 lahtien) hieman hintoja nopeammin.*

Perhe-eldkkeet ja nuorten tydokyvyttomyyseldakkeet ovat tarveharkintaisia ja niiden maa-
radn vaikuttavat mm. henkilon muut tulot ja asuinolosuhteet. Ansiosidonnaisella tydky-
vyttomyyseldkkeelld on puolestaan katto, joka on noin 3 500 euroa kuukaudessa vuon-
na 2019.

3 Euroopan komission (2018) AWG-laskelmat.
4 Vuoden 2019 alussa vdhimmadispalkat olivat 5,7- ja hinnat 4,8-kertaiset vuoteen 1969 verrattuna. Tyd-
ehtosopimuspalkat nousivat samalla aikavalilld 5,8-kertaisiksi (CBS 2019).
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2.1.2 Lisdeldakkeet

Lisdelaketurva on monesta muusta maasta poiketen pysynyt ainakin pdapiirteittdin
etuusperusteisena. Tilastojen mukaan noin 90 prosenttia eldkerahastoissa vakuute-
tuista kuuluu etuusperusteisiin jarjestelmiin. Jarjestelmdt eivat ole kuitenkaan enda pe-
rinteisessd mielessd etuusperusteisia, koska etuusriskeja on siirretty vahitellen myos
vakuutettujen ja eldkkeensaajien harteille. Ndin etuuksiin vaikuttavat nykyisin muun
muassa sijoitustuotot sekd elinajanodote. Jarjestelmat ovatkin nykyisin jossain maarin
yhdistelmiad sekd maksu- ettd etuusperusteisista jarjestelmistd, vaikkakin valvoja (DNB)
tilastoi yhdistelmat yleensd etuusperusteisiksi jarjestelmiksi.

Kuvio 2.1.
Elakerahastojen vakuutetut jarjestelmatyypin mukaan, tuhatta henkilda.

tuhatta henkil6a
6 000

Etuusperusteinen

R

5000 B

4 000

3000

2 000

1000

Maksuperusteinen

0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Lahde: dnb.nl — Statistiek.

Lisdeldketurvaa karttuu kansaneldakkeen ylimenevilta palkan osalta (n. 14 000 e/v.)
elakepalkkakattoon saakka. Eldkepalkkakatto on ollut voimassa vuodesta 2015 lahtien.
Vuonna 2018 se on noin 108 000 euroa eli noin 2,3 kertaa suhteessa keskipalkkaan.®

Etuusperusteisissa jarjestelmissa eldkkeen karttumisprosentti on verolainsdadannon
kautta rajoitettu enintdan 1,875 prosenttiin palkasta (ml. kansaneldke). Eldke lasketaan
nykyisin pddsdantoisesti koko tyduran ansioista. 40 vuoden tyduralla kokonaiseldke-
karttuma on siten enimmillddn 75 prosenttia uran keskipalkasta. Maksuperusteisissa
jarjestelmissd enimmadismaksutasot noudattavat laskennallisesti etuusperusteisten jar-
jestelmien enimmadiskarttumisprosenttia.® Kokonaisuudessaan keskituloisella henkildl-
la noin puolet kokonaiseldketurvasta muodostuu lisdeldkkeiden kautta.

5 Alankomaissa vuotuinen keskipalkka oli 47 422 euroa vuonna 2018 (OECD).

6 Maksutasot vaihtelevat alle 20-vuotiaiden 3—4 prosentista noin 30 prosenttiin 65—-67-vuotiailla riippu-
en jarjestelman etuuspaketista ja tuotto-oletuksesta. Ikdsidonnainen maksutaso vastaa etuusperusteis-
ten jdrjestelmien kiinteda karttumisprosenttia.
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Kuvio 2.2.
Eldketurvan rakentuminen Alankomaissa.

Lisdeldke
(2. pilari)

Eldketulo (1. ja 2. pilari)

Lakisaateinen eldke

(1. pilari)
minimi keskimaardinen maksimi
(n. 14 000 e) (108 000 e)
Ansiotulot

Ldhde: Euroopan komissio (2018).

2.2 Lakisdateisen vanhuuseldkkeen (AOW) rahoitus ja
vakautusmekanismi

Vanhuuseldkejarjestelma rahoitetaan jakojdrjestelmdperusteisesti ilman etukateisra-
hastointia sekd eldkemaksuin ettd valtion budjetin kautta verovaroin. Elakemaksua
maksavat seka yrittdjat ettd palkansaajat. Maksu on kiinnitetty 17,9 prosenttiin ansio-
tuloista. Eldkemaksu on integroitu verotukseen. Kdytdnnossa tama tarkoittaa, ettd van-
huuseldkemaksu ja muut kansanvakuutusmaksut muodostavat pddosan valtion veroas-
teikon kahdesta ensimmaista portaasta. Ndin todellinen eldkemaksutaso on useimmi-
ten nimellistd tasoa matalampi erilaisten vdhennysten vuoksi. Vanhuuseldkemaksuja
maksetaan 34 300 euron vuosituloihin saakka (v. 2019).

Vanhuuseldkemaksut kattavat nykyisellddn noin 64 prosenttia eldkemenoista. Sen jal-
keen, kun maksutaso pdatettiin kiinnittda 17,9 prosenttiin vuonna 1999, on valtion
osuus noussut kdytdnndssd nollasta nykyiseen 36 prosenttiin. Maksun kiinnittdmisen
taustalla on pyrkimys laajentaa eldkkeiden rahoituspohjaa niin, ettd myos eldkkeensaa-
jat osallistuvat ikddantymisen aiheuttamaan kustannusten kasvuun. Samalla rahoituk-
sen painopisteen siirtyminen enemman yleisen verorahoituksen puolelle nostaa myds
suurempituloisten osuutta eldkkeiden rahoituksessa. (Euroopan komissio 2018.) Vero-
rahoituksen on ennustettu nousevan yli 50 prosentin 2030-luvun puolivdliin mennessa
(SVB 2015).

Eldkejdrjestelmdn rahoituksen rakenteen muutoksen lisdksi eladkemenojen kasvua on
pyritty hillitsemdan eldkeidn nostolla. Vuonna 2012 pdatetyn aikataulun mukaisesti eld-
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keika nousisi vuosien 2013-2021 valilld 65:std 67 ikdvuoteen ja vuodesta 2022 ldhtien
eldkeikd nousisi 65-vuotiaiden elinajanodotteen kehityksen mukaisesti. Myos lisdelak-
keiden ikarajat noudattaisivat lakisdateistad jarjestelmada. Elakeika nousisi hieman no-
peammin, mutta varhennetut eldkkeet jdisivdt mahdollisiksi, kunhan ne olisivat aktuaa-
risesti neutraalilla tavalla vdhennettyja.

Lakisddteisten eldakejdrjestelmien menojen ennustettiin nousevan vain 0,6 prosenttiyk-
sikkod vuosien 2016-2070 valilla huolimatta ldhes kaksinkertaiseksi nousevasta van-
hushuoltosuhteesta. Suurin syy menojen matalaan kasvuun arvioitiin olevan eldakeian
nousu 7,5 vuodella. (Euroopan komissio 2018.) Eldkeidn nousua on kuitenkin paatet-
ty hidastaa kesdn 2019 eldkesopimuksessa niin, ettd 67 vuoden ikd saavutetaan vas-
tavuonna 2024 ja elinajanodotteen muutos vaikuttaa elakeikddan myos lievemmin kuin
aiemmin pdatetty suora kytkos (ks. taulukko 2.1).

Taulukko 2.1.
Eldkeikdkorotukset vuoden 2019 sopimuksen mukaisesti.

Vuosi Eldkeika Syntymaaika
2020 66 v 4 kk 1.9.1953-31.8.1954
2021 66 v 4 kk 1.9.1954-31.8.1955
2022 66 v 7 kk 1.9.1955-31.5.1956
2023 66 v 10 kk 1.6.1956-28.2.1957
2024 67 v 1.3.1957-31.12.1957
2025- Elinajanodotteen mukainen 1.1.1958-

(1 v. nousu nostaa eldkeikda 8 kk:lla)

Lahde: https://www.rijksoverheid.nl/onderwerpen/pensioen/toekomst-pensioenstelsel/

aow-leeftijd-stijgt-minder-snel.

2.3 Lisdeldketurvan rahoitus ja varat

Lisdeldkkeet rahoitetaan sekd tydnantaja- ettd tydntekijamaksuin. Etuusperusteisis-

sa jdrjestelmissd eldkemaksu on vakio kaikille vakuutetuille idstd ja sukupuolesta riip-
pumatta (ns. doorsneepremie).” Jarjestelmien valilla maksut kuitenkin vaihtelevat riip-
puen muun muassa sukupuolijakaumasta ja etuuksien tasosta. Eldkemaksuja makse-
taan vain kansaneldketason ylittavaltd ja eldkepalkkakaton alittavalta palkan osalta
(ks. kuvio 2.2). Tyonantajat maksavat yleensd noin kaksi kolmasosaa ja tyontekijat kol-
masosan kokonaismaksusta. Jako voi vaihdella jarjestelmittdin. Keskimdardinen koko-
naismaksutaso on noin 24 prosenttia eldkettd kartuttavasta palkasta (Euroopan komis-
sio 2018).

Alankomaiden eldkejdrjestelman merkittdvana piirteend on eldkevarallisuuden suu-
ri mdard sekd rahamaardisesti (n. 1 500 mrd. euroa) ettd suhteessa maan talouteen

7 Kesdllda 2019 tehdyn eldkesopimuksen myo6ta kaikille jarjestelmdn jasenille yhteisestd karttumispro-
sentista tullaan todenndkoisesti luopumaan niin, ettd jatkossa karttumisprosentti laskisi vakuutetun
ikdadntyessd.
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(n. 200 % BKT:sta). Merkittdvan eldkevarallisuuden taustalla on osaltaan lakisdateisen
vanhuuseldkkeen ansiosidonnaisuuden puuttuminen seka lakisdateistd jarjestelmaa
edeltdneiden yhtio- ja alakohtaisten eldkeratkaisujen pitkd historia. Lisdeldkkeiden ra-
hoitustapa on myds sdaddetty lisdeldkelaissa, jonka mukaisesti lisdeldketurvan tulee ol-
la tdysin rahastoitua.®

Pddosa eli lahes 90 prosenttia kollektiivisen eldketurvan varoista on eldkerahastois-

sa, jotka ovat juridisesti tydnantajista riippumattomia ja voittoa tavoittelemattomia toi-

mijoita (stichting). Rahastoja oli vield 2010-luvun alussa noin 500 mutta nykyisin maa-

rd on enda reilut 200. Henkivakuutusyhtiot ja PPl-eldkeinstituutiot sekd uudet APF-yleis-
rahastot hallinnoivat jdljelle jadvaa noin kymmenen prosenttia varoista. Esimerkiksi va-
kavaraisuussadannot ovat vakuutusyhtidilld ja muilla toimijoilla osittain erilaiset kuin ra-
hastoilla.

Kuvio 2.3.
Eldkerahastojen varallisuus 2007-2019, milj. euroa.
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Lahde: dnb.nl - statistics.

2.4 Lisaeldketurvan merkittavimmat muutokset ja
vakautusmekanismi

2000-luvun alun osakemarkkinoiden romahdus niin sanotun IT-kuplan jdlkeen vaikut-
ti merkittavasti lisdeldkesektorin uudistamiseen vuosikymmenen puolivdlin paikkeilla.
Nykyinen jarjestelma perustuukin merkittavin osin tuolloin tehtyihin muutoksiin.

1980- ja 1990-luvuilla jarjestelmat olivat pddosin loppupalkkaperiaatteella toimivia,
joissa eldke maardytyi viimeisten vuosien palkan perusteella ja riskien hallinta tapah-
tui kaytannossa elakemaksumuutoksilla. Eldkevastuiden laskemiseen kdytettiin mark-

8 Eldkelaki (Pensioenwet) madrittdd yhteiset pddperiaatteet ja rajoitteet mm. jarjestelmien sijoitustoimin-
nalle ja rahoitukselle sekd myos sallitut jarjestelmdamuodot.
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kinoista riippumatonta kiintedd neljan prosentin diskonttokorkoa, ja vaikka indeksoin-
ti oli periaatteessa jossain maarin ehdollista rahaston taloudelliseen tilanteeseen nah-
den, tarkistettiin eldkkeita kdytanndssa kuitenkin useimmiten aina tdysimadardisesti
suhteessa palkkoihin tai hintoihin. (Bikker & Vlaar 2006.)

Elakemaksujen maardytyminen oli myds ennen vuotta 2003 verrattain vapaasti yksit-
tdisten rahastojen pdatdntdvallassa. Tarked nakdkulma maksun maadraytymisessa oli yri-
tysten tydvoimakustannukset ja kilpailukyky, joka ndkyi usein muun muassa maksujen
(aktuaarisesti) liilan matalina tasoina ja maksuvapaina kausina tai jopa eldkemaksujen
palautuksina. (Goudswaard ym. 2010.) Varojen ja vastuiden suhdetta kuvaava rahas-
tointiaste sdilyi kuitenkin 150 prosentin yldpuolella koko 1990-luvun johtuen kaytdn-
nossd verrattain korkeasta diskonttokorosta ja sijoitusvarallisuudessa tehdyista merkit-
tdvistd allokaatiomuutoksista, kun aiemmin pddosin laina- ja korkopainotteisia sijoitus-
salkkuja muutettiin riskillisempddn mutta tuottavampaan suuntaan lisdamalla osake-
painotteisuutta (De Deken 2018).

2.4.1 Vuosien 2001-2002 osakemarkkinakriisin vaikutukset

2000-luvun alun osakemarkkinoiden romahduksen myota elakerahastojen rahastoin-
tiasteet laskivat merkittavasti pddasiassa sijoitussalkkujen osakepainotteisuuden joh-
dosta (De Deken 2018). Useiden rahastojen vakavaraisuus jdi siten alle 100 prosen-
tin, ja nopeisiin korjaustoimenpiteisiin kuuluivat paitsi eldkemaksujen nostot myds in-
deksointijddadytykset. Merkityksellisin toimenpide oli kdytanndssa kuitenkin siirtyminen
keskipalkkajarjestelmdan ja formaalimpaan ehdolliseen indeksointiin.

Uusissa keskipalkkajarjestelmissa elake maardytyi koko tyduran aikaisten ansioiden
mukaisesti aiemman viimeisten vuosien sijaan. Vuonna 2003 noin puolet jarjestelmis-
td oli vield loppupalkkaperiaatteella toimivia, mutta jo vuoteen 2008 mennessa kaytan-
nossa kaikki jarjestelmat oli muutettu keskipalkkatyyppisiksi.

Taulukko 2.2.
Lisdeldakejdrjestelmien aktiivijasenet eldkejdrjestelmatyypin mukaan, %.

Loppupalkka  Keskipalkka Yhdistelma Muu
2003 49 35 9 7
2004 12 73 9 7
2005 11 74 8 7
2006 10 77 8 6
2007 3 85 1 11
2008 1 88 1 9
2009 1 91 1 7

Lahde: Goudswaard ym. (2010).

Ehdollinen indeksointi toteutettiin rahastokohtaisen niin sanotun politiikkaportaikon
(beleidstaffel) mukaisesti, joka kytki sekd indeksoinnin ettd maksutason rahaston va-
kavaraisuuteen. Portaikon mukaisesti alle 100 prosentin rahastointiasteella indeksointi
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ei ollut mahdollista. Tastd ylospdin noin 130 prosentin tasolle saakka indeksointi toteu-
tettaisiin osittain, ja vasta yli 130 prosentin tasolla tdysi 100 prosentin indeksointi suh-
teessa palkkojen tai hintojen muutokseen rahastosta riippuen olisi mahdollista. Portai-
kon maksutasokytkds toimi pdinvastoin: matalilla rahastointiasteilla maksutasoa nos-
tettiin ja korkealla vakavaraisuusasteella maksutasoa oli mahdollista alentaa.

Keskipalkkajdrjestelmdan siirtyminen ndhtiin osaltaan ratkaisuna tilanteeseen, jossa
eldkemaksujen ohjausvaikutus jarjestelmien vakauttamisessa oli heikkenemdssa. Kehi-
tys johtui ikadntymisen ja jarjestelmien kypsymisen myota eldkevastuiden mddran kas-
vamisesta suhteessa palkkasummaan: kun 2000-luvun puolivdlissd vakavaraisuuden
nostaminen yhdelld prosenttiyksikdlld vaati noin kolmen prosenttiyksikon noston mak-
sutasoon, 2040-luvulla vastaava parannus vaatisi jo 4,5 prosenttiyksikén noston mak-
suun. (Goudswaard ym. 2010.) Indeksoinnin merkitys jarjestelman vakauttamisessa
sen sijaan kasvaisi keskipalkkajdrjestelmaan siirryttdessd, koska vaikutus kohdistuisi
my0s karttuneiden eldkeoikeuksien tasoon.

2.4.2 Vuoden 2007 eldkelainsdaaddnto

Lisdeldkelainsdadaddannon 2000-luvun merkittavin uudistus astui voimaan vuonna 2007.
Uudistettuun lisdeldkelakiin (Pensioenwet) lisattiin vakavaraisuus- ja sijoitussadntely-
osio eli niin sanotut FTK-sddadokset (Financieel Toetsings Kader), joilla pyrittiin takaa-
maan eldkejarjestelmien rahoituksellinen kestavyys.

FTK-saadosten merkittdvimmat kohdat on listattu alla:

— Kiintedstd neljan prosentin vastuiden nykyarvoistamisesta markkinakorkoihin (eu-
ro swap curve) perustuvaan laskentaan.

— Riskiperusteinen vakavaraisuusvaatimus, jossa riskillisempid sijoituksia omaavil-
la rahastoilla tuli olla suurempi vakavaraisuuspuskuri.

— Kustannukset kattavan maksutason vaatimus.
— Selkedt toimenpiteet alirahastoinnin korjaamiseksi.

— Sijoitustuloksesta riippuvien ja riippumattomien vastuiden erottaminen toisis-
taan. Vakavaraisuusvaatimukset koskevat vain sijoitustuloksesta riippumattomia
vastuita eli kdytannodssa indeksoimattomia etuuksia.

2.4.3 Vuosien 2010-2012 uudistukset

Vuosituhannen alun osakemarkkinakriisin, vuoden 2007 maksu- ja vakavaraisuussaa-
dosten sekd jossain mdarin odottamattoman elinajanodotteen nousun johdosta maksu-
tasoja jouduttiin nostamaan merkittavasti pitkin 2000-lukua. Vuosikymmenen loppuun
mennessd eldkemaksut olivat nousseet noin kuudesta prosentista kymmeneen prosent-
tiin suhteessa BKT:hen mutta vakavaraisuusasteet olivat jdaneet kuitenkin reilusti alle
finanssikriisia edeltdvien tasojen (ks. kuvio 2.4).



24 ELAKETURVAKESKUKSEN RAPORTTEJA

Jarjestelmdn ongelmia selvittdmaan perustettiin Goudswaard- ja Frijns-komiteat, jot-

ka antoivat loppuraporttinsa tammikuussa 2010.° Raporttien johtopdatdsten mukaan
lisdeldakejdrjestelmat olivat rakenteellisesti heikosti valmistautuneita matalaksi pudon-
neen korkotason ja ikddantymisen aiheuttamiin haasteisiin. Komiteat suosittelivat muun
muassa eldketasojen leikkaamista sekd eldkeidn liittdmistd elinajanodotteen kasvuun.
Elakemaksun vaikutus ohjausinstrumenttina oli raporttien mukaan sen sijaan heikenty-
nyt ja maksutaso oli ylipdansa jo niin korkealla, etta lisdkorotuksia ei pidetty realistisina.

Tydmarkkinajdrjestdt sopivat raporttien pohjalta lisdeldkejdrjestelmdn uudistamisesta
kesdkuussa 2010 (Pensioen Akkoord). Sopimuksessa tehtiin periaatepdatos eldkemak-
sujen nousun pysdyttdmisestd sekd eldkeidn korottamisesta elinidn mukaisesti lakisda-
teistd jarjestelmda mukaillen. Varhennetut eldkkeet olisivat yhda mahdollisia, kunhan ne
olisivat aktuaarisesti neutraaleja. Teknisempid jarjestelmamuutoksia saatiin odottaa
kuitenkin kdytdnnodssad aina syyskuuhun 2012 saakka, jolloin eldkevastuiden laskemi-
sessa kdytettdvdd puhdasta markkinakorkolaskentaa muutettiin 20-60 vuoden korko-
tasojen osalta niin, ettd mitd pidempaa korkoa kaytettiin diskonttaamiseen, sitda enem-
madn siind painotettiin kiintedd, 4,2 prosentin UFR-korkotasoa.'® Toimenpiteelld pyrit-
tiin sekd vakauttamaan ettd nostamaan jarjestelmien rahastointiasteita. Samalla eldk-
keen verovdhennyskelpoista enimmadiskarttumisprosenttia pddtettiin laskea komitea-
mietintdjen suositusten mukaisesti asteittain 2,25 prosentista 1,875 prosenttiin vuo-
teen 2015 mennessd. Vakavaraisuussadadosten muutokset jatettiin kuitenkin myéhem-
pddn ajankohtaan.

2.4.4 Nykyiset vakavaraisuus- ja indeksointisdadokset

Nykyiset vakavaraisuuteen ja indeksointiin liittyvat saddokset ovat tulleet voimaan paa-
asiassa vuoden 2015 alussa voimaan tulleessa FTK-vakavaraisuusuudistuksessa. Uu-
distuksen pddtavoitteena on ollut vakauttaa eldkejarjestelmia sekd maksujen etta
etuuksien suhteen. Pddperiaatteena on eldkerahaston taloudellisen tasapainon yllapi-
tdminen ja lyhytaikaisten markkinamuutosten vaikutusten ehkdiseminen kdyttamalla
keskiarvoistettua vakavaraisuusasteen laskentaa, rahastointiasteelle edelleen ehdollis-
ta mutta modifioitua indeksointiportaikkoa ja viime sijassa (mahdollisesti pitkalle ajalle
hajautettuja) eldkeleikkauksia. Myds mahdollisuus eldkemaksun tason kiinnittamiseen
useammalle vuodelle vakauttaa osaltaan jarjestelmaa.

Heindkuussa 2015 diskonttokoron pitkien vastuiden mdarittdmisessa kdytettavdn
UFR-koron tasoa pddtettiin muuttaa 4,2 prosentin kiintedstd korosta 20 vuoden forward
rate -koron kymmenen edeltdvdn vuoden liukuvaan keskiarvoon. Kdytanndssad uusi me-
todi laski UFR-korkoa vdlittémasti 4,2 prosentista 3,3 prosenttiin. Muutoksella pyrittiin
saamaan korkotaso lahemmaéksi markkinakorkoja. Rahastointiasteisiin muutoksen vai-
kutus on ollut negatiivinen.!

9 Goudswaard-komitea keskittyi eldkejarjestelman pitkdn ajan kestdvyyteen ja Frijns-komitea sijoitusstra-
tegioihin.

10 Solvenssi ll:n mukainen Ultimate Forward Rate.

11 Ks. tarkemmin DNB (2015) ja IPE (2015).



Eldkkeiden rahoituksen automaattisista vakautusmekanismeista 25

Eldkerahastot ovat viimeisina vuosina kdrsineet erityisesti ynd matalammaksi kdyvas-

td diskonttokorkotasosta. Rahastointiasteet ovat pudonneet useiden rahastojen kohdal-
la jo alle 100 prosentin. Helpottaakseen jarjestelmien tilannetta, hallitus muutti vaka-
varaisuussdantojd kesalld 2019 laskemalla vahimmaisvakavaraisuusastetta tilapdisesti
104,2 prosentista 100 prosenttiin.

Seuraavaan on koottu nykyiset voimassa olevat padperiaatteet vakavaraisuudesta ja in-
deksoinnista.

Valvonnan, indeksoinnin ja mahdollisten etuusleikkausten suhteen merkitseva vakavaraisuus-
mittari on padsdantoisesti eldkerahastokohtainen keskimaardinen rahastointiaste, joka tarkoit-
taa varojen suhdetta vastuisiin laskettuna liukuvana 12 kuukauden keskiarvona. Keskimaarai-

nen vakavaraisuusaste lasketaan kuukausittain.

Vakavaraisuusasteen vaadittava taso on noin 125-130 prosenttia riippuen mm. rahaston sijoi-
tusportfolion riskitasosta. Mita riskillisemmat sijoitukset, sitd suurempi on vaadittu rahastoin-
tiaste. Rahastointiasteen pudotessa vaadittavalta tasolta alaspadin, siirrytdan osittaiseen indek-
sointiin, allokaatiomuutoksiin ja maksunkorotuksiin. Viela matalammilla tasoilla vaihtoehtona
on myds etuuksien nimelliset leikkaukset. Seuraavassa on esitetty nykyisten saantojen edellytta-
mat toimenpiteet eri vakavaraisuusasteilla.

Keskimaardinen vakavaraisuus yli 125-130 %

Vakavaraisuusasteen ylittdessa vaadittavan tason, voi rahasto indeksoida etuuksia taysimaardi-
sesti (sekd maksussa olevat ettd karttuneet elakeoikeudet). Myds aiemmat indeksileikkaukset ja
etuusleikkaukset voidaan korvata ylimaaraisilla indeksoinneilla ja korotuksilla.

Keskimaardinen vakavaraisuus n. 120 % - n. 125 %

Rahasto voi indeksoida etuuksia taysimaaradisesti. Taysimaaraisen indeksoinnin raja on rahas-
tokohtainen ja riippuu mm. ikdrakenteesta, indeksointitavoitteesta, korkotasosta ja sijoitusten
odotetusta tuotosta. Yleensa se asettuu hieman vaadittavan tason alapuolelle.

Indeksikorotukset tulee pystya rahoittamaan pysyvasti. Tama tarkoittaa, ettd rahastolla tulee olla
riittdvasti varoja, jotta paatetyn indeksoinnin kustannukset voidaan kattaa myds tulevaisuudes-

sa. Indeksointivarat lasketaan vahentamalla vakavaraisuusasteesta 110 prosenttia ja kertomal-

la tama varojen maaralla. Indeksointikustannukset diskontataan nykyarvoiseksi kayttaen osake-
sijoitusten oletettua tuottoa. Oletetuille tuotoille on asetettu enimmaisarvot FTK-saadoksissa. In-
deksointi on siis enintddn kunkin rahaston taysimaardinen indeksointiperuste eli esim. hinta- tai
palkkakehitys.

Rahaston tulee tehda valvojan (DNB) hyvaksyma toipumissuunnitelma (Herstelplan), jonka mu-
kaisesti rahastointiaste pyritaan palauttamaan vaadittavalle tasolle enintdan kymmenen vuoden
kuluessa. Korjaustoimenpiteet sisaltavat yleensd sijoitustoiminnan muutoksia esim. allokaatioi-
den suhteen. Ne voivat sisaltad myds indeksoinnin jaddyttamisen ja/tai eldkemaksujen nostoja.
Suunnitelma on liukuva ja sitd tarkastellaan vuosittain.

Keskimaardinen vakavaraisuus 110-n. 125 %

Toipumissuunnitelman mukainen toiminta. Osittainen indeksointi mahdollista. Mita enemman
vakavaraisuus ylittad 110 prosentin rajan, sita lahempana indeksointi on taytta indeksointia.
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Keskimddrainen vakavaraisuus 104,2-110 %
Toipumissuunnitelman mukainen toiminta. Indeksointi ei mahdollista.
Keskimaardinen vakavaraisuus alle 104,2 % (100 %)

Jos vakavaraisuusaste on viitend perattaisend vuonna alle vahimmaisrajan, tulee sekd maksussa
olevia eldkkeita ettd elakekarttumia leikata niin, ettd vakavaraisuusraja nousee vahimmadisrajal-
le. Tdmad voi tarkoittaa kertaleikkausta tai leikkausten jakamista useammalle vuodelle. Talld het-
kelld vahimmaisraja on tilapdisesti alennettu 100 prosenttiin.

Hetkellinen vakavaraisuus alle 85-95 % vuoden lopussa

Jos hetkellinen, ei keskiarvoistettu vakavaraisuusaste laskee alle kriittisen rajan, tulee maksus-
sa olevia eldkkeita ja eldkekarttumia leikata valittomasti. Kriittinen raja vaihtelee rahastosta toi-
seen. Raja riippuu olennaisesti sijoituksille laskettavasta todenndkoisestd tuotosta, jonka sijoi-
tuslajikohtaiset enimmaistasot on maaratty FTK-saadoksissa.

Lahteet: DNB https://www.toezicht.dnb.nl/4/5/9/50-204668.jsp; https://www.
toezicht.dnb.nl/3/50-233164.jsp FTK-sdadokset: https://wetten.overheid.nl/
BWBR0020871/2019-01-13.

2.5 ABP:n eldkerahaston indeksointimekanismi

Julkisen sektorin ja opetushenkiloston eldkerahasto ABP on Alankomaiden suurin eld-
kerahasto. Silld on 1,1 miljoonaa aktiivivakuutettua ja noin miljoona eldakkeensaajaa
(v. 2017). ABP on sijoitusvaroilla mitaten myos yksi maailman suurimmista eldkerahas-
toista. Varoja oli noin 450 miljardia euroa vuoden 2019 syyskuun lopussa.

ABP:lla, kuten muillakin rahastoilla, eldkerahaston hallitus pddttaa indeksoinnin, eldake-
maksun muutosten ja mahdollisten eldkeleikkausten toteuttamisesta, kuitenkin eldake-
lain ja ennalta sovittujen sddntdjen puitteissa.

ABP kayttdad ehdollista indeksointia, jonka mukaisesti sekd maksussa olevia etta kart-
tuneita eldkeoikeuksia indeksoidaan kuluttajahintojen muutosten mukaisesti, jos ra-
hastointiaste antaa siihen mahdollisuuden. Taulukossa 2.3 on kuvattu ABP:n ehdollisen
indeksoinnin ja muiden rahastointiasteesta riippuvien toimenpiteiden toteutus ABP:n
vuoden 2019 sdantdjen mukaisesti.
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ABP:n toimenpiteet eri rahastointiasteilla.

Rahastointiaste Tilanne Toimenpiteet
yli 150 % Mahdollisuus maksutason leikkaukseen
. I Mahdollisuus tayteen indeksointiin.
o)
?/rllldtiio?;]t?r:'l;;ayden vihred Mahdollisuus aiempien leikkausten kompensointiin.
(n. 122 %) J Mahdollisuus jalki-indeksointiin, jossa korjataan aiem-
) ° pia tdydestd tasosta poikenneita indeksitarkistuksia
Mahdollisuus tdyteen indeksointiin. Toipumissuunnitel-
alle vaadittavan raian ma hyvadksytettdva valvoja DNB:lld ja otettava kdyttoon.
eltainen oipumissuunnitelmasta selvidd, miten pddsee vaa-
PRp j keltai Toi - itelmasta selvida. miten ABP pai
° ditulle rajalle kymmenen vuoden kuluessa. Suunnitel-
maa pdivitetddn vuosittain.
i]“uetéaal?gaéz: rajan Toipumissuunnitelman mukainen toiminta, mahdolli-
indeks{)inti\{a'an keltainen | suus tdyteen indeksointiin. Tdyden indeksoinnin raja
(122 % v 20118) riippuu korkotasosta ja sijoitusten oletetuista tuotoista.
o V.
110 % - taysi indek- oranssi Ei mahdollista indeksoida etuuksia tdysimaardisesti,o-
sointiraja (122 %) sittainen indeksointi mahdollista
alle 110 % unainen Ei mahdollista indeksoida,maksutason nosto 1,5 pro-
? P senttiyksikolla
Elakkeiden leikkaus, jos:
- keskimddrdinen rahastointiaste on ollut viisi vuotta alle
o vdahimmadisrajan ja
32;:}1?355:;% - ajankohtainen rahastointiaste alle vahimmaisrajan
. A punainen
g:;?i lfél(()eoitﬂi:;apal leikkaus: (vdhimmdisraja — ajankohtainen rahastointi-
o aste) / vahimmaisraja x 100 %
leikkaus voidaan jaksottaa useammalle vuodelle
Elakkeiden leikkaus, jos ajankohtainen rahastointiaste
alle kriittisen raian on alle kriittisen rajan vuoden lopussa. Kriittinen raja on
J punainen | toipumissuunnitelmassa madritelty taso, mistd on vield

(85-90 %)

mahdollista nousta kymmenessa vuodessa vaadittavalle
tasolle. Leikkaus voidaan jakaa useammalle vuodelle.

Lahde: Actuariéle en bedrijfstechnische nota Stichting Pensioenfonds ABP (2019).

2.6 Jarjestelmdn toimivuus

Eldakerahastojen varallisuus on yli kaksinkertaistunut viimeisen kymmenen vuoden ai-
kana noin 600 miljardista eurosta ldhes 1 500 miljardiin euroon (kuvio 2.4). Varallisuu-
den merkittavastad kasvusta huolimatta eldkevastuiden ja varallisuuden suhdetta kuvaa-
va rahastointiaste on pysynyt noin 100 prosentissa.
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Kuvio 2.4.
Kaikkien rahastojen keskimddrdinen rahastointiaste vuosina 2007-2019, %.
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Kdytannossa rahastointiasteiden jaaminen pitkdksi aikaa 100 prosentin tuntumaan on
tarkoittanut useille rahastoille sitd, ettd maksussa olevia etuuksia ja karttuneita eldke-
oikeuksia ei ole indeksoitu noin kymmeneen vuoteen ja eldkkeitd on jouduttu joidenkin
kohdalla myds nimellisesti leikkaamaan (DNB 2013). Huomionarvoista on myds se, et-
td indeksointiperusteita on useiden rahastojen kohdalla muutettu palkkasidonnaisuu-
desta kustannuksiltaan halvempaan hintasidonnaisuuteen (ks. taulukko 2.4 ja 2.5). Toi-
sin sanoen, vaikka indeksointi pystyttdisiin jopa tdysimaardisesti tekemdan, jdisivat ko-
rotukset nykyisin kdytdannossa kuitenkin useimpien rahastojen kohdalla palkkakehityk-
sestd jdlkeen.

Taulukko 2.4.
Indeksointiperusteet aktiivijasenilld, % kaikista jasenista.

Yleinen Yleinen Yhtiokohtainen  Alakohtainen
hintakehitys  palkkakehitys  palkkakehitys palkkakehitys
2011 9,8 10,7 4,5 74,8 0,2
2018 90,8 0,8 1,4 6,9 0,1

Taulukko 2.5.
Indeksointiperusteet eldkkeensaajilla ja vapaakirjoilla, % kaikista jasenista.

Yleinen Yleinen Yhtiokohtainen  Alakohtainen
hintakehitys  palkkakehitys  palkkakehitys  palkkakehitys
2011 41,5 1,0 0,5 56,5 0,5
2018 93,9 0,4 0,4 4,8 0,5

Lahde: DNB.nl.
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Kun tarkastellaan toteutuneita indeksitarkistuksia ja hintojen kehitystd viimeisen kym-
menen vuoden aikana, ovat eldkkeiden indeksitarkistukset jaaneet kumulatiivisesti jo
noin 13 prosenttia jopa hintojen kehityksesta jalkeen (kuvio 2.5). Tehdyt uudistukset ei-
vat siten ole riittdneet indeksointien palauttamiseen, ja myds tulevaisuuden indeksitar-
kistusnakymat ovat heikot.

Alankomaissa kritiikki nykyistd jarjestelmaa kohtaan on kasvanut viime vuosina, kun
suurella yleisolld on ollut vaikeuksia ymmartda kehitystd, jossa elakevarat ovat toisaalta
kasvaneet voimakkaasti mutta eldkkeiden indeksitarkistuksia ei ole tehty ja osa rahas-
toista on joutunut jopa leikkaamaan eldkkeitd. Myds diskonttokorkomekanismista on
kayty yha kiivaampaa keskustelua, ja vaatimukset sen muuttamiseksi ovat lisddntyneet.
Padministeri Rutte ja eldkevalvontaviranomainen DNB ovat kuitenkin puolustaneet voi-
makkaasti nykyistda mekanismia. Diskonttokoron muuttaminen esimerkiksi sijoitusten
odotettuun tuottoon perustuvaksi olisi Rutten mukaan epdreilua erityisesti nuoremmille
jasenille ja voisi johtaa koko jdrjestelman kyseenalaistamiseen.!?

Viime kesdn eldkesopimuksessa hahmotellun uuden kollektiivisen maksuperusteisen
jarjestelmdn myodtd on mahdollista, ettd jarjestelmdt muuttuvat tulevaisuudessa yha
enemman maksuperusteisempaan suuntaan, jolloin ldpindkyvyys lisddntyisi mutta toi-
saalta riskit kasaantuisivat vield nykyistd voimakkaammin eldkkeensaajien ja vakuutet-
tujen harteille.

Kuvio 2.5.
Etuuksien indeksitarkistusten seka kuluttajahintojen kumuloitu muutos vuosina 2008-2018.
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Lahteet: DNB, Eurostat.

12 Ks. esim. https://www.ipe.com/countries/netherlands/changing-discount-rate-could-destroy-pension-
system-warns-dutch-pm/www.ipe.com/countries/netherlands/changing-discount-rate-could-destroy-
pension-system-warns-dutch-pm/10033439.fullarticle
ja https://www.ipe.com/regulator-dutch-pensions-system-must-adapt-to-low-interest-rates/10033480.
article
ja https://www.reuters.com/article/us-netherlands-pensions-analysis/going-dutch-low-interest-ra-
tes-rattle-worlds-best-pension-system-idUSKBN1WXO0IU
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3.1 Yleiskuvaus eldkejdrjestelmdsta

Lakisddteinen eldketurva koostuu Japanissa kansaneldkejarjestelméasta (kokumin
nenkin) ja palkansaajien tyoeldkejarjestelmasta (kosei nenkin). Vakuutetut jaetaan so-
siaalivakuutuksessa kolmeen eri luokkaan tyd- ja perhestatuksen mukaisesti:

— 1. luokkaan kuuluvat kaikki henkilot, jotka eivat ole taysiaikaisessa palkka- tai
virkasuhteessa, eli muun muassa yrittdjat, kalastajat, maanviljelijat, tyottomat,
opiskelijat ja osa-aikaty6td tekevat.

— 2. luokkaan kuuluvat kokoaikatyossd olevat yksityisen ja julkisen sektorin palkan-
saajat.

— 3. luokkaan kuuluvat luokkiin yksi ja kaksi kuuluvien vakuutettujen elattamat
aviopuolisot.

Luokkiin yksi ja kolme kuuluvat henkildt ovat vakuutettuja ainoastaan kansaneldke-
jarjestelmdssd. Luokkaan kaksi kuuluvat henkildt ovat vakuutettuja seka tyo- ettd
kansaneldkejarjestelmassa.

Kansaneldkejdrjestelma kattaa kaikki 20 vuotta tdayttdneet maassa asuvat henkil6t. Kan-
saneldke ei ole tydelakevahenteinen. Kansaneldkkeen tdysi maard on noin 560 euroa
kuukaudessa. Se on noin 17 prosenttia vuoden 2018 keskipalkasta (n. 3 300 euroa/kk;
JPY 5,11 milj./v.) (OECD 2019b). Vahimmadispalkka oli noin 1 140 euroa (JPY 148 113)
kuukaudessa vuonna 2018 (countryeconomy.com).

Tyoeldkejarjestelmd on etuusperusteinen. Tyoeldketta karttuu 0,5481 prosenttia vuo-
dessa. Lisdksi tydeldkkeeseen maksetaan kiinted puolisolisd ja mahdollinen lisa lap-
sesta. Yksityisen sektorin tydeldkejarjestelma on pakollinen kokoaikatyossad olevalle tai
vahintdan 75 prosenttia kokoaikatyosta tekevdlle palkansaajalle, jotka tyoskentelevat
yli viisi henkea tydllistavassa yrityksessa. Yrittdjat ja osa-aikaiset tydntekijat kuuluvat
pakollisesti ainoastaan kansaneldkejadrjestelmdan. He voivat kuulua myés omaan, va-
paaehtoiseen lisdeldkejarjestelmdansa. Aiemmin erilliset valtion virkamiesten seka yk-
sityiskoulujen opettajien tydeldkejarjestelmat on integroitu osaksi palkansaajien tyo-
eldkejdrjestelmda vuonna 2015. (National Institute of Population and Social Security
Research 2019.)

Kansaneldkeikd on 65 vuotta. Tydeldkejdrjestelman vanhuuseldkeikd on miehilla

63 vuotta ja naisilla 61 vuotta vuona 2020. Eldkeika nousee miehilld 65 vuoteen vuo-
teen 2025 mennessd ja naisilla vuoteen 2030 mennessd. Vanhuuseldke voidaan myén-
tdd vahennettynd varhaiseldkkeend 60 ikdvuodesta alkaen. Eldkettd voi lykdta 70 ika-
vuoteen asti, jolloin siihen lasketaan lykkdyskorotus.

Lakisddteistd elaketurvaa tdydentdd mahdolliset tydnantajakohtaiset lisdeldkejarjeste-
lyt. Suuret tydnantajat (vdahintddn 1 000 tyontekijad) voivat halutessaan irrottautua tyo-
eldkejdrjestelmdstd jarjestamallda vanhuuseldakkeen ansiosidonnaisen osan palkansaa-
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jien eldkerahastojdrjestelmassa. Talloin eldke-etuuden tulee olla 50 prosenttia parempi
kuin lakisdateisessa elakevakuutuksessa. Noin kuusi prosenttia palkansaajista on laki-
sdateistd eldketurvaa korvaavissa jarjestelyissa.

Lisdeldkejdrjestelmat voivat olla joko etuus- tai maksuperusteisia. Maksuperusteisia
lisdeldkejarjestelmid koskeva lainsdadanto tuli voimaan 2001. Vakuutettujen lukumaa-
rd maksuperusteisissa jarjestelmissa on kasvanut samalla kun vakuutettujen lukumaa-
rd etuusperusteisissa jarjestelmissa on vahentynyt. Lisdeldkejdrjestelmissa oli noin

17 miljoonaa vakuutettua vuonna 2017. Ndistd noin seitsemdn miljoonaa oli vakuu-
tettuina maksuperusteisissa jarjestelmissad. Vakuutettujen kokonaislukumaara on kui-
tenkin vdahentynyt 2000-luvun aikana, silld vuonna 2003 lisdeldkevakuutettuja oli noin
20 miljoonaa. Lisdeldkejdrjestelmat kattavat ldhes 40 prosenttia tydelakevakuutetuista
(Nomura 2019; OECD 2019b.)

Keskimddrdinen tyoeldke oli noin euroa 1 200 euroa kuukaudessa (JPY 144 903) vuon-
na 2017, joka oli noin 40 prosenttia keskipalkasta (National Institute of Population and
Social Security Research 2019). Keskimadrdinen kansaneldke oli noin 470 euroa kuu-

kaudessa (JPY 55 518) vuonna 2017. (Japan Pension Service 2020; Nippon.com 2020.)

3.2 Elaketurvan rahoitus

Lakisddteinen tyoeldkejarjestelma on osittain rahastoiva. Jarjestelman rahoitus perus-
tuu pohjimmiltaan jakojarjestelmdperiaatteelle, mutta jarjestelmalld on puskurirahas-
to, johon talla hetkelld siirretddn maksutuloista kertyva ylijddama ja jonka tuottoja kayte-
tdadn eldkemenojen rahoittamiseen.

Tydeldkemaksu on 18,3 prosenttia ja se jakautuu puoliksi palkansaajan ja tydnanta-
jan kesken. Maksu peritddn ansiokaton alittavasta palkan osasta. Maksu kattaa myds
kansaneldkejdrjestelmdssa vakuutetut aviopuolisot, joiden ansiotulot eivat ylitd noin
11 000 euroa (JPY 1 300 000) vuodessa.

Kansaneldakkeiden rahoittamiseksi vakuutetuilta peritddan tasasuuruista maksua. Maksu
on noin 140 euroa (JPY 16 410) kuukaudessa vuonna 2019.

Verovaroin katetaan tyoeldke- ja kansaneldkejdrjestelman hallintokulut ja puolet kan-
saneldkemenoista. Lakisdateiset vanhuuseldkemenot olivat noin kymmenen prosent-
tia ja lakisadteiset kokonaiseldkemenot noin 12 prosenttia BKT:sta vuonna 2016. (OECD
2019c; National Institute of Population and Social Security Research 2016). Lakisdatei-
set eldkemenot olivat noin 470 miljardia euroa (JPY 57 bilj.) vuonna 2016 (MoF 2017).

Japanin lakisddteinen eldkerahasto on maailman suurin. Puskurirahaston sijoitusvaral-
lisuus oli noin 1200 miljardia euroa vuoden 2018 lopussa. Sen sijoitusten arvo oli noin
27 prosenttia BKT:hen verrattuna vuoden 2018 lopussa. Rahasto perustettiin vuon-

na 2001, mutta nykymuotoisena se on toiminut vuodesta 2006 ldhtien. Rahasto on
muuttanut sijoitusstrategiaansa aiempaa kasvuhakuisemmaksi vuonna 2014, jolloin
se paatti siirtdd sijoituksiaan kotimaan joukkovelkakirjalainoista osakkeisiin seka kas-
vattaa ulkomaisten sijoitusten osuutta. (Nobusuke Tamaki 2012; GPIF 2019; Ministry of
Health, Labour and Welfare, 2017.)
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3.3 Eldkejdrjestelmdn sopeutusmekanismit

Japanin kansan- ja tyoeldkejdrjestelmaa on pyritty sopeuttamaan vdestérakenteen muu-
toksiin 1990-luvulta ldahtien.

Viimeisin merkittdava rakenteellinen eldkeuudistus tuli voimaan vuonna 2004. Uudistuk-
sessa toteutettiin perustavanlaatuisia toimenpiteitd taakanjaon mukauttamiseksi mak-
sajien, elakeldisten ja veronmaksajien kesken, jotta eldkejarjestelmasta tulisi turvalli-
sempi ja kestdavampi seuraavat 100 vuotta eteenpdin (Ministry of Finance 2018). Japa-
nissa eldkejdrjestelman kestdvyyttd arvioidaan 95 vuoden aikahorisontilla joka viides
vuosi maan hallituksen aktuaariraportissa (Kabe 2007).

Vuoden 2004 eldkeuudistuksessa:

1. Paatettiin tyd- ja kansaneldkemaksujen korottamisesta ja kiinnittdmisesta.

2. Muutettiin tyo- ja kansaneldkkeiden indeksointia siten, ettd se sopeuttaa elak-
keet tydvoiman mdéarassa ja elinajanodotteessa tapahtuviin muutoksiin (ns. mak-
rotaloudellinen indeksi).

3. Asetettiin vdhimmaiskorvaustaso eldkkeiden riittdvyyden turvaamiseksi myds tu-
levaisuudessa.

Uudistusten taustalla on Japanin vdeston ikddantyminen ja tavoitteena on saada ikdan-
tyneet jatkamaan tydelamdssa nykyistd pidempdan. Japanin vanhushuoltosuhde eli yli
65-vuotiaiden osuus suhteessa nuorempaan vdestén osaan (20—64-vuotiaisiin) on jo
tdlla hetkellda maailman korkein. OECD:n laskelmien mukaan Japanin vanhushuoltosuh-
de tulee jatkossakin olemaan OECD-maiden korkein (noin 80 %) yhdessa Eteld-Korean
kanssa vuonna 2060. (OECD 2019a; National Institute of Population and Social Security
Research 2019.)

Syntyvyyden lasku on pysdhtynyt vuonna 2005 (kokonaishedelmallisyysluku 1,26), mut-
ta syntyvyys on edelleen matalalla tasolla (1,43 vuonna 2017) ja tdméan suuntauksen
odotetaan jatkuvan. (Kuvio 3.1.)

Kuvio 3.1.
Japanin syntyvyys (kokonaishedelmallisyysluku) 1950-2015 ja projektio vuoteen 2065.

Korkea syntyvyys

V( Keskitason syntyvyys
Matala syntyvyys
1
0,5
OCMNOVAOANNNEHINOMNOVLAOANLNOEAINOM OEHAITNOMNOVANANLNNHEHTNOM
LOLNLNNWOWWWOINNININ0000NNNOO0O0 T NN ONNS T TLILNLNWOV WO
AN NOOOO0O O00000O0O0O0O0O0O000O0O0O
Ll L R L e R L L e L L R D D B [ e N FaN [N N F SN B oN [ oN [N oN [N  oN F oNF N [ oN [ oN [ N F N [ oN [ N N K oN |

Lahde: National Institute of Population and Social Security Research, IPSS 2019.
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Japanin elinajanodote on maailman korkein (OECD 2019c; World Bank 2019; kuvio 3.2).
Elinajanodote on viime vuosina kasvanut hitaasti, ja vuoteen 2065 ulottuvissa laskel-
missa kasvun odotetaan jatkuvan hitaana (National Institute of Population and Social
Security Research 2019). Vdeston arvioidaan supistuvan nykyisestd lahes 130 miljoo-
nasta alle 90 miljoonaan vuoteen 2065 mennessd. (National Institute of Population and
Social Security Research 2019.)

Kuvio 3.2.
Vastasyntyneen elinajanodote 1960-2018.
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Lahde: World Bank 2019.

Vdeston ikddntyminen nakyy myos julkisen talouden kestavyydessa. Julkisen talouden

velka on kasvanut voimakkaasti viimeisen 30 vuoden aikana. Julkisen velan BKT-osuus
oli vield vuoden 1990 alussa 60 prosenttia, mutta on vuoteen 2018 mennessa noussut
228 prosenttiin ja OECD-maiden suurimmaksi (OECD 2019c; MoF 2017). Sosiaalimenot
ovat vastaavalla ajanjaksolla kaksinkertaistuneet 11 prosentista nykyiseen 22 prosent-
tiin suhteessa BKT:hen.

3.4 Muutokset eldkeikddn

Vuonna 1994 sovittiin miesten kansaneldkeidn nostamisesta 60:std 65 vuoteen vuo-
desta 2001 alkaen ja tavoite saavutettiin vuonna 2013. Naisten kansaneldkeikd nostet-
tiin vastaavasti vuodesta 2006 alkaen ja tavoite saavutettiin vuonna 2018.

Vuonna 2000 sovittiin lisdksi tydeldkejarjestelman eldkeidan nostamisesta 60:sta
65 vuoteen asteittain miehilld vuodesta 2013 alkaen ja naisilla 2018 alkaen. Tavoite
saavutetaan miehilld vuoteen 2025 mennessa ja naisilla vuoteen 2030 mennessa.

Vuonna 2011 hallitus harkitsi mahdollisuutta siirtymdaikojen lyhentdmiseen ja samalla
eldkeian nostamista 68 vuoteen. Ehdotus t6rmdsi laajaan vastarintaan ja hallitus ei lo-
pulta tehnyt varsinaista esitystd asiasta. (Takayama Noriyuki 2012.)
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Vanhuuseldkeikdan ei tdlld hetkelld ole muutoksia tiedossa, mutta hallitus on nosta-
massa tydsuhteen eroamisikdd nykyisestd 65:std 70 ikdvuoteen vuonna 2021. Lakieh-
dotus jattdaa tydnantajille kuitenkin vield vaihtoehtoja tyosuhteen pdattamiseksi ennen
kyseistd madrdikad. Nykyaankin suurin osa tyonantajista (80 %) soveltaa vield edellisen
lainsddddannon mukaista 60 vuoden tydsuhteen eroamisikdd (OECD 2019c). Tyontekija
ja tydnantaja voivat sopia tyon jatkamisesta eroamisidn saavuttamisen jalkeen ja usein
tdmad tapahtuu siten, ettd tyo jatkuu uudella tydsopimuksella ja alennetulla palkalla
(Japan Times 2019).

3.5 Maksutason korotus ja kiinnittaminen

Tyo- ja kansaneldkemaksut nostettiin vuoden 2004 uudistuksen seurauksena asteittain
nykytasolle vuosien 2005 ja 2017 valisend aikana (kuvio 3.3). Tyoeldkemaksua nostet-

tiin 0,354 prosenttiyksikkdd vuosittain ja maksutaso nousi 13,58 prosentista 18,3 pro-

senttiin. Tdma on myos etukdteen tyoeldkemaksulle asetettu tavoitetaso, jonka on maa-
rd sdilya muuttumattomana. llman uudistusta maksun arvioitiin pitkdlla aikavalilld nou-
sevan 25,9 prosenttiin (Nobuyuki Uda 2016).

Kansaneldkkeiden rahoittamiseksi vakuutetuilta peritddan tasasuuruista maksua. Mak-
sua pdatettiin korottaa 280 jenid vuosittain siten, ettd se nousee 13 300 jenista

16 900 jeniin (vuoden 2004 rahassa). Ilman uudistusta maksun arvioitiin pitkalla aika-
valilla nousevan 29 500 jeniin. Maksun korotus toteutettiin sitomalla jenimdadra palk-
kojen muutokseen (Takayama 2005). Maksu on 16 410 jenid (n. 140 e) kuukaudessa
vuonna 2019.

Kuvio 3.3.
Japanin tydeldke- ja kansanelakemaksu vuosina 2000-2025 (vuoden 2004 rahassa).
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3.6 Vahimmaiskorvaustaso

Vahimmadiskorvaustaso on madritelty turvaamaan riittdva eldaketurva myos tulevaisuu-
dessa. Mikali eldke jaa vahimmadiskorvaustason alle, on hallituksen tehtava uudistuk-
sia tilanteen korjaamiseksi. Vahimmaiskorvaustaso perustuu esimerkkilaskelmaan, jo-
ka mddritelldan laskemalla yhteen pariskunnan lakisdateiset eldkkeet 40 vuoden va-
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kuutusajalta ja suhteessa toisen puolison eldkkeelle siirtymistd edeltdvdan keskimaa-
rdiseen palkkaan. Esimerkkilaskelmassa pariskunnalle maksettavan kuukausieldkkeen
maara muodostuu kansaneldkkeestd, joka on noin 1 100 euroa (130 000 jenid) ja sen
lisdksi toiselle puolisolle maksettavasta noin 770 euron (90 000 jenid) suuruisesta tyo-
elakkeestd vuonna 2019 (Japan Times 2019). Ndin laskettuna eldakkeiden korvausas-
teen tulee olla véhintddn 50 prosenttia.

Eldkkeiden korvausasteen arvioidaan laskevan nykyisestd 62 prosentista 50 prosent-
tiin vuoteen 2023 mennessé (kuvio 3.4). Eldkeuudistuksen mukaan korvausasteen las-
kiessa alle 50 prosentin sopeutusmekanismi pysdytetdan ja tilanne otetaan uuteen ka-
sittelyyn (Sakamoto 2008; Tenhunen & Vaittinen 2010; Jedynak 2018). Vuosien 2014

ja 2019 laskelmien perusteella eldkkeiden korvausaste painuu vahimmadistasolle ja ma-
talan talouskasvun skenaarioissa jopa alle sallitun tason vuoteen 2040 mennessa (Ar-
batli IMF 2016; Nippon.com 2019).

Kuvio 3.4.
Elakkeiden laskennallinen vahimmadiskorvaustaso eri tarkastusperiodeilla vuosilta 1973-2019.
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3.7 Makrotaloudellinen indeksi

Maksussa olevia eldkkeitd tarkistetaan lahtokohtaisesti joko nettopalkkojen tai hin-
tojen muutoksen perusteella ndiden keskindisestd tasosta riippuen. Lisdksi tarkistus-
menettelyyn vaikuttaa eldkkeensaajan ikd. Vakuutetun tyduran aikaiset palkat tarkiste-
taan nettopalkkojen muutoksen mukaan. (Jedynak 2018; Kabe 2007; Kitao Sagiri 2016;
OECD 2019b; Sakamoto 2005; Sakamoto 2008.)

Jos nettopalkkojen vuosimuutos on pienempi kuin hintaindeksin vuosimuutos, eldkkei-
td tarkistetaan nettopalkkojen mukaan idstd riippumatta. Muussa tapauksessa 67 ika-
vuoteen asti eldkkeet seuraavat nettopalkkojen muutosta ja vanhemmille sovelletaan
hintaindeksia.
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Lisdksi eldkkeiden tarkistuksiin vaikuttaa kestdvyyskerroin, joka alentaa edelld mainit-
tujen hinta- ja palkkaindeksien muutosta. Se aktivoituu, mikali viiden vuoden vélein jul-
kaistava hallituksen aktuaariraportti osoittaa jarjestelmdn olevan taloudellisesti epata-
sapainossa pitkalla aikavalilla (95 v.) (ks. esim. Kabe 2007).

Tatd sopeutusmekanismia kutsutaan makrotaloudelliseksi indeksiksi.

Makrotaloudellinen indeksi = (1+ hinta- tai palkkaindeksin muutos) - (kestavyyskerroin)

Kestavyyskertoimen tavoitteena on turvata jarjestelmdn rahoituksellinen tasapaino rea-
goimalla tydvoiman maardssa ja elinajanodotteessa tapahtuviin muutoksiin. Kestavyys-
kerroin ottaa huomioon muutokset eldkejarjestelmdn maksajien eli vakuutettujen luku-
madrdssa sekd 65-vuotiaiden elinidnodotteessa:

Kestavyyskerroin = (vakuutettujen lkm muutos, %) + (65-vuotiaiden vuosittainen elinajan-
odotteen muutos, %)

Vakuutettujen lukumddrdan muutos maaraytyy kolmen viimeisen vuoden keskiarvona.
Sen sijaan 65-vuotiaan elinajanodotteen muutos on kiinnitetty vuosille 2000-2025 ja
se mddraytyy talla hetkelld vuoden 2002 vaestdennusteen pohjalta. Ennusteen mukaan
65-vuotiaan elinikd kasvaa kyseisten vuosien aikana 0,3 prosenttia vuodessa, mikd
vastaa noin kolmen viikon vuosittaista kasvua elinidnodotteessa.

Taulukossa 3.1 on esitetty kestdvyyskertoimen muutos viimeiseltd viideltd vuodelta.
Esimerkiksi vuonna 2019 kestavyyskerroin alensi eldkkeiden indeksointia 0,2 prosent-
tiyksikkod.

Taulukko 3.1.
Kestdvyyskertoimen kehitys vuosina 2015-2019.

2015 2016 2017 2018 2019
Kestdvyyskerroin, % -0,9 -0,7 -0,5 -0,3 -0,2
Vakuutettujen lkm muutos, % -0,6 -0,4 -0,2 0,0 0,1
Elinajanodotteen muutos, % -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3

Kestavyyskerrointa sovelletaan, mikali hintojen ja palkkojen muutos on positiivinen. Si-
ta sovelletaan talloin joko tdysimadrdisesti tai vain siltd osin kuin se on mahdollista, sil-
la eldkkeiden nimellinen leikkaus kestavyyskertoimella ei ole sallittua.

Vaikka kestdvyyskerrointa ei sovelleta, kun palkka- tai hintakehitys on negatiivinen, tu-
lee eldkkeitd lainsdddanndn mukaan kuitenkin alentaa palkka- ja hintaindeksin muu-
tosta seuraten. Tastd sadnnostd on kuitenkin poikettu ennen ja jdlkeen kestavyyskertoi-
men voimaantulon. Esimerkiksi vuosina 2000-2002 elakkeita olisi tullut tarkistaa alas-
pdin, kun hintaindeksi oli negatiivinen, mutta erillispdatoksilla tarkistuksista luovuttiin.
Tdstd syntynyttd eldkejdrjestelman taloudellista alijadmaa on myshemmin pyritty kuro-
maan kiinni tekemalld normisadnnoista poikkeavia tarkistuksia maksussa oleviin elak-
keisiin vuosina 2007-2011 ja 2013-2014. Kdytdanndssa eldkkeitd ei tarkistettu lain-
kaan tai tarkistus oli negatiivinen, vaikka indeksitarkistus olisi voinut olla positiivinen.
Toisaalta kyseisiin ajanjaksoihin mahtui myds vuosia, jolloin leikkauksia jdlleen kom-
pensoitiin eikd niitd toteutettu taysimaardisena. (Ks. kuvio 3.5.)
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Vuonna 2004 voimaan tullutta makrotaloudellista indeksointimekanismia sovellettiin
ensimmadisen kerran vasta vuonna 2015 edelld mainittujen poikkeussddntdjen vuoksi.
Tuolloin hinta- ja palkkaindekseistd matalampi eli palkkojen muutos oli 2,3 prosenttia,
josta vahennettiin kestdvyyskertoimen -0,9 prosenttiyksikkoa (ks. taulukko 3.1) ja sen
lisdksi -0,5 prosenttiyksikkdd aiemmilta vuosilta kumuloituneiden hyvitysten tasapai-
nottamiseksi. Lopullinen indeksikorotus oli 0,9 prosenttia.

Seuraavan kerran kestdvyyskerrointa sovellettiin vuonna 2019, joka oli myds ensim-
mdinen seuraava vuosi, kun hinta- ja palkkaindeksi olivat molemmat positiivisia. Vuon-
na 2019 palkkojen muutos oli 0,6 prosenttia ja hintojen 1,0 prosenttia (ks. kuvio 3.5).
Ilman kestdvyyskertoimen vaikutusta eldkkeiden korotus olisi seurannut ndistd mata-
lampaa eli palkkojen muutosta. Elakkeita korotettiin lopulta vain 0,1 prosenttia, koska
palkkojen muutoksesta vahennettiin kyseisen vuoden kestavyyskerroin (-0,2 %) ja edel-
lisen vuoden kestavyyskerroin (-0,3 %), jota ei vuonna 2018 voitu soveltaa (ks. tauluk-
ko 3.1).

Kuviossa 3.5 on esitetty hintojen ja palkkojen vuosittainen muutos ja kuviossa 3.6 ku-
mulatiivinen muutos seka toteutuneet indeksikorotukset 68 vuotta tayttdneiden mak-
sussa oleviin eldkkeisiin.

Kuvio 3.5.

Hintojen ja nettopalkkojen nimellinen muutos sekd 68 vuotta tayttdneiden maksussa olevien
elakkeiden toteutunut indeksikorotus vuosina 2005-2019, %.
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Kuvio 3.6.
Hintojen ja nettopalkkojen sekad 68 vuotta tayttaneiden indeksikorotusten kumulatiivinen muu-
tos vuosina 2005-2019, %.
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3.8 Kokemuksia automaattisesta vakauttajasta

Japanin makrotaloudellinen indeksi on osoittanut soveltuvan huonosti talouskehityk-
sessd, jossa vallitsee matala inflaatio tai deflaatio eli hintojen ja palkkojen yleinen las-
ku kuten Japanissa on kdynyt. Mekanismin suojalauseke estda sen, ettd esimerkik-

si hintojen laskiessa reaalimuutoksia ei tapahdu, vaikka vdestorakenteen muutos sitd
edellyttdisi (Kitao Sagiri 2016). Lisdksi poliittisiin paatoksiin perustuvat lukuisat indek-
sointisddntdjen poikkeukset ovat johtaneet siihen, ettd mekanismin kdyttd on jadnyt va-
hdiseksi.

Kestavyyskerrointa koskevaa suojamekanismia on kuitenkin muutettu vuonna 2018 si-
ten, ettd joko kokonaan tai osittain toteutumattomat negatiiviset tarkistukset tulee ottaa
kiinni seuraavien vuosien positiivisissa tarkistuksissa. Tama tapahtuu siten, ettd indek-
sitarkistukset ovat matalampia niin kauan, kunnes jarjestelman taloudellinen tasapaino
on saavutettu. Mekanismi toimii tédlta osin hyvin samankaltaisesti kuin Saksassa.
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4.1 Yleiskuvaus eldkejarjestelmasta

Kanadan lakisdateinen eldkejarjestelma koostuu useasta pilarista. Vahimmaiseldkkeen
turvaavat loyhasti tuloharkintainen kansaneldke (OAS, Old Age Security) seka tiukas-

ti tuloharkintainen tulotakuulisa (GIS, Guaranteed Income Supplement). Nam4 jarjestel-
mat rahoitetaan verovaroin. Aiempaan tulotason ylldpitdimiseen tahtddva lakisddteinen
tyoeldke (CPP, Canada Pension Plan) rahoitetaan tyontekijoiltd ja tyonantajilta perityilla
eldkemaksuilla. Tydeldkejarjestelman kaikki menot tulee rahoittaa tydeldkemaksuilla ja
sijoitustuotoilla eikd valtion tukea jarjestelman rahoittamiseksi sallita.’*> Québecin pro-
vinssilla on oma lakisdateinen tyoeldkejdrjestelma Québec Pension Plan (QPP), jonka
sddnnot vastaavat pitkalti Kanadan yleisen tydeldkejarjestelmdn sddntoja. Jatkossa tar-
kastellaan Kanadan yleista tyoeldkejdrjestelmaa (CPP).

Verrattain matalasta vakuuttamisvelvollisuuden alarajasta (n. 2 400 euroa vuodessa)
johtuen Kanadan lakisdadteinen tyoeldke kattaa lahes koko tydssdkdyvan vdeston. Vuon-
na 2017 lakisddteisestd tydeldkejdrjestelmdsta maksettiin eldkettd runsaalle seitsemal-
le miljoonalle henkildlle vanhuus-, tydokyvyttémyys ja perhe-eldkkeind. Kansaneldket-

td tai tulotakuulisdd maksetaan vajaalle kuudelle miljoonalle edunsaajalle.'* Kanadassa
on runsaat 36 miljoonaa asukasta. Maksussa olevat tydelake- ja kansaneldke-etuudet
on sidottu kuluttajahintaindeksin kehitykseen.

Tydeldkejarjestelman eldkkeen on suunniteltu korvaavan keskituloiselle 25 prosenttia
tyouran keskimadrdisistd tuloista. Vuodesta 2019 ldhtien tdtd tavoitetasoa nostetaan
vahitellen kolmannekseen keskituloista. Tydeldake maadraytyy tyduran ansioiden ja va-
kuutusajan perusteella. Vakuutusmaksuja ei makseta, eikd eldkettd kartu ansiokaton
(YMPE, Year’s Maximum Pensionable Earnings) ylittavista tuloista. Eldkepalkkakatto on
noin keskipalkan verran, ja se on sidottu keskipalkan kehitykseen. Vakuutusaika alkaa
18 vuoden idn tayttamisestd ja loppuu joko eldkkeelle siirtymiseen tai 70 vuoden idn
tdyttdmiseen. Eldke maddrdytyy 39 parhaan ansaintavuoden perusteella, ja siihen vaa-
ditaan 47 vuoden tyohistoria. Uran heikoimmista ansiovuosista 17 prosenttia jatetdan
pois. Tdyttd tyohistoriaa ei vaadita, mikali vakuutetulla on urallaan alle 7-vuotiaan lap-
sen hoitojaksoja.

Kansan- ja tydeldke yhdessd korvaavat keskituloiselle palkansaajalle noin 40 prosenttia
eldkettd edeltdvistad tuloista.’ Tdman lisdksi 55—-64-vuotiaista vajaalla puolella oli ela-
kesddstoja tyonantajan tarjoamissa lisdeldkkeissa (Shillington 2016).

13 Julkinen sektori tyonantajana maksaa kuitenkin tydeldkevakuutusmaksuja kuten muutkin tydnantajat.

14 Kansaneldkettd maksetaan ainoastaan vanhuuseldakkeend.

15 Tama 40 prosentin korvausaste vastaa ILOn sosiaaliturvaa koskevan yleissopimuksen (102) vdahim-
mdisstandardeja (Ménard & Billig 2013).



Eldkkeiden rahoituksen automaattisista vakautusmekanismeista 45

Keskivertopalkansaajan lakisddteisen eldketurvan taso on Kanadassa verrattain mata-

la. Vuonna 2019 keskimddrdinen alkava vanhuustydeldke on reilut puolet enimmadista-
sosta eli noin 470 euroa kuukaudessa. Keskielakkeiden matala taso voi osittain johtua
enimmadistasoon vaadittavasta pitkdstd vakuutusaikavaatimuksesta, siihen kun edelly-
tetddn 47 vuoden tydhistoriaa.

Vahimmaiseldketurva on kuitenkin verrattain korkealla tasolla. Kansaneldke (OAS) mak-
setaan periaatteessa kaikille, ja se on 40 vuoden asumisen perusteella yksinasuvalle
410 euroa kuukaudessa. Kansaneldke on 51 200 euron vuositulojen jdlkeen tulovdhen-
teinen, eikd sitd jad maksettavaksi lainkaan, jos henkilon tulot ylittdvat 82 800 euroa
vuodessa. Taman lisdksi pienituloiselle eldkkeensaajalle voidaan maksaa tulotakuuli-
sad (GIS) enimmilldan 615 euroa kuukaudessa. Kansaneldke lisineen oli enimmillaan
siis noin 1 040 euroa kuukaudessa. Taman saa, jos asuu yksin eikd henkilélld ole mi-
tdan muita tuloja. Vuonna 2013 yli 65-vuotiaista kanadalaisista 97 prosenttia sai kan-
saneldkettd ja noin 34 prosenttia sai tulotakuulisaa.

Toisin sanoen Kanadan lakisdateinen eldakejarjestelma tarjoaa verraten hyvdn turvan
vanhuuskdyhyyden varalta, mutta keski- ja hyvatuloisille jarjestelmadn etuudet jaavat
mataliksi suhteessa edeltdvddn ansiotasoon. Vuonna 2017 yli 65-vuotiaista 15,4 pro-
senttia oli pienituloisia (Canadian Income Survey 2017).'¢ Kansaneldke-etuuksien suh-
teellinen enimmaistaso lisineen on laskenut vuosien saatossa. Kun vuonna 1984 niiden
yhteismdara oli yksinasuvalle 76 prosenttia suhteessa yksinasuvien yli 65-vuotiaiden
mediaanituloon, oli se endd 60 prosenttia vuonna 2015 (Shillington 2016).

Taman ja kompensoivan lisdeldketurvan kattavuuden laskiessa, tehtiin jarjestelmaan
eldkeuudistus vuonna 2016, jossa pdatettiin ansaintakaton ja eldkemaksun nostosta.
Yhtend perusteluna talle uudistukselle oli, ettd paremmat eldke-etuudet vahentavat tu-
levaisuudessa tarvetta verorahoitteiselle tulotakuulisdlle, kun ihmiset maksavat tyou-
ransa aikana aiempaa enemman korkeammasta elakkeestd (Wolfson 2011). Uudistuk-
sella on siis vaikutusta myds sukupolvien vdlisiin tulonsiirtoihin.

Vuonna 2017 kaikista elakeikdisten tuloista noin 67 prosenttia tuli elakkeistd. Suurin
yksittdinen tulonldhde olivat lisdeldkkeet, joiden osuus kokonaistuloista oli 32 prosent-
tia, ja niitd oli noin 60 prosentilla eldkeikdisistd. Keskimddrdinen maksettava lisdeldake
oli noin 1 180 euroa kuukaudessa.

Lakisadteiset elakkeet muodostivat reilut 36 prosenttia eldkeikdisten kokonaistulois-
ta, 17 prosenttia tuli tydeldkkeestd ja 19 prosenttia tuli kansaneldkkeesta ja tulotakuu-
lisdstd. Tyotulojen osuus kokonaistuloista oli noin 15,5 prosenttia. (Kanadan tilastokes-
kus 2018.)

16 Kanadassa pienituloiseksi maaritelldan henkild, jonka kotitalouden kdytettdvissa olevat rahatulot kulu-
tusyksikkod kohti (ns. ekvivalentti rahatulo) ovat pienemmat kuin 50 prosenttia kaikkien kotitalouksien
ekvivalenttien kdytettdvissa olevien rahatulojen mediaanitulosta.



46 ELAKETURVAKESKUKSEN RAPORTTEJA

4.2 Rahastointi

Kanadan tyoeldkejdrjestelma on osittain rahastoiva, koska jdrjestelmda perustettaes-
sa tavoiteltiin nopeaa ikddntyneiden kdyhyysriskin vahentdmista eikd tama olisi onnis-
tunut tdyden rahastoinnin periaatteita noudattaen (OFCA 2019). Puskurirahastoon on
siirretty tydeldkemaksuista etuusmenojen ylittava osuus jo jarjestelman perustamis-
vuodesta 1966 lahtien. Alun perin rahaston tarkoitus oli olla pieni, noin kahden vuoden
etuusmenot kattava puskurirahasto, jonka tehtdavdna olisi tasata taloussyklien vaikutuk-
sia jarjestelméan rahoitukseen (Tamagno 2005).

Rahastoinnin periaatteita muutettiin radikaalisti vuonna 1997, jolloin muun muassa
suorat osakesijoitukset sallittiin. Rahaston toimintaa eivat ohjaa vakavaraisuusvaati-
mukset elakevastuiden kattamisesta. Tydeldkejarjestelmdn rahastointia hallinnoi vuon-
na 1997 perustettu Canada Pension Plan Investment Board (CPPIB). Rahasto on pitka-
aikainen sijoittaja, joka sijoittaa globaalisti kaikkiin omaisuusluokkiin. Tydeldkejarjes-
telméda koskevat ennustelaskelmat sisdltdvat sijoitustuotoille 3,9 prosentin reaalituot-
to-oletuksen koko 75 vuoden ennustejaksolle.

4.3 Vanhuuseldke

Tyoeldkkeen normaali eldkeikd on 65 vuotta mutta eldakkeen voi ottaa joustavasti 60—
70 ikdvuoden vdlilla. Kanadassa tyoeldkkeen ikdrajat eivdt ole muuttumassa nykylain-
saddannolla.

Varhennettu eldke 60-64
Normaali eldkeikd 65
Lykatty eldke 65-70

Mikali eldkettd ei nosta juuri 65-vuotiaana, eldakkeeseen tulee varhennusvahennys

(0,6 %/kk) tai lykkdyskorotus (0,7 %/kk). Varhennusvahennyksia ja lykkdyskorotuksia
tarkistetaan aktuaariraportin yhteydessa vahintaan yhdeksan vuoden vdlein, jotta ne
vastaisivat muutoksia elinajanodotteessa. Eldkkeen alkamisen voi lykdtda myds 70 ika-
vuoden jdlkeen mutta talloin sen madardan ei tehdad enda korotuksia. Karttuneet elédke-
oikeudet on indeksoitu palkkoihin, ja maksussa olevien tydeldkkeiden korotukseen kay-
tetdan kuluttajahintaindeksid. Tarkistus tehddaan vuosittain. Kansaneldke-etuudet on in-
deksoitu kuluttajahintoihin, ja indeksitarkistukset tehdddn neljannesvuosittain.

4.4 Vakautusmekanismin synnyn taustaa

Kanadassa 1990-luvun taitteeseen ajoittunut lama ajoi poliittiset padttdjat tekemdan
merkittavid uudistuksia Kanadan julkistalouteen. Vuonna 1993 valtaan astunut Chré-
tienin hallitus sitoutui laskemaan valtiontalouden alijdaman alle kolmeen prosenttiin.
Vuoden 1994 budjetissa menoja leikattiin merkittavasti, jotta valtiontalous saatiin tasa-
painoon.
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Samanaikaisesti liittovaltion fiskaalisten paineiden takia 1989 Kanadan kansaneldke-
jarjestelmda uudistettiin, kun siitd tehtiin tuloharkintainen. Uudistuksessa ei kuiten-
kaan koskettu tybeldkejdrjestelmddn, jonka taloudellinen tilanne oli heikkenemassa ta-
loudellisen ja vdestollisen kehityksen johdosta: etuuksia oli korotettu 1970-luvulla, ta-
man lisdaksi tyokyvyttomyyseldkealkavuus nousi dramaattisella tavalla 1980- ja 1990-lu-
vuilla. Kehityksen seurauksena tydeldkemenot kasvoivat maksutuloa suuremmaksi.

Vuonna 1993 kehitys eteni siihen pisteeseen, ettd edes maksutulo yhdessa rahas-

ton korkotuoton kanssa ei riittanyt kattamaan eldkemenoa. Maksun taso oli riittdma-
ton useasta tekijdsta johtuen, joita olivat alhaisempi syntyvyys, pidempi elinajanodo-
te, alentuneet reaalipalkat, parantuneet etuudet seka tydkyvyttomyyseldkkeiden maa-
rdn kasvu ja pidentynyt kesto. Vuonna 1995 finanssi-instituutioiden pddaktuaari ennus-
ti, ettd ilman muutoksia rahasto kdytettdisiin loppuun vuoteen 2015 mennessd. Maksu
nousisi silloisesta 5,6 prosentista 14,2 prosenttiin vuoteen 2030 mennessa.

Huolimatta siitd, ettd heikkeneva taloudellinen kehitys oli ollut nakyvilld vuosikausia, ei
tyoeldkejdrjestelmdn rahoituksellinen kestdavyys noussut nopeasti politiikan asialistal-
le. Osittain tdma saattoi johtua Kanadan hajautetusta hallinnosta. Pelattiin, etta liitto-
valtiotason oppositiopuolueet tai provinssien ministerit arvostelisivat hallitusta epa-
mieluisten uudistusten esittdmisestd ja estdisivat jarkevan kompromissin [6ytymisen.
Tama voisi hajottaa tydeldakejdrjestelman.'” Lopulta ihmisten heikkeneva luottamus se-
ka tietoisuus siitd, ettd ongelmiin puuttumattomuus tarkoittaisi merkittavia maksujen
korotuksia tulevaisuudessa, sai liittovaltion hallituksen yhdessa kahdeksan provinssin
kanssa kymmenestd sopimaan eldkejarjestelman uudistuspaketista vuonna 1997. Kes-
keisend ajatuksena uudistuksessa oli vakuutusmaksun vakauttaminen pitkalld aikava-
lilld. Kaytdanndssa Kanadan jdrjestelmad pyrkii osittaisen rahastoinnin avulla pitdmé&an
maksutason ja korvausasteen vakiona eri sukupolvien valilla. (Little 2008.)

Samanaikaisesti myos elakerahaston hallinto uudistettiin. Poliittiset toimijat ja tyo-
markkinaosapuolet siirrettiin etddmmalle rahaston hallinnosta. Vuoden 1997 eldke-
uudistuksessa voi nahda useita elementteja (ml. vakautusmekanismin oletussdan-

not, eldkerahaston hallinnon muutokset), joilla eldkejarjestelmaa pyrittiin *epépolitisoi-
maan’. Toisin sanoen uudistuksilla pyrittiin vdhentamaan elakejdrjestelman alttiutta
joutua poliittisen kiistan keskiédn. Samalla madriteltiin rajoja sille, milld tavalla tydela-
kejarjestelma joutuisi jatkossa poliittisen tarkastelun kohteeksi. Uudistuksessa maari-
tettiin rajat tietyille muutoksille eldkejarjestelmassa, joiden rikkoutuminen tarkoittaisi,
ettd pddttdjien olisi otettava tyoeldkejdrjestelma tarkasteluun ja tehtadva tarvittavat paa-
tokset, jotta jdrjestelma palautuisi tasapainoon.!®

17 Provinssi voi halutessaan erota Kanadan tydeldkejdrjestelmasta. Syksylld 2019 Albertassa muutama po-
liittinen toimija vihjaili tutkivansa mahdollisuutta erottaa provinssi CPP-jdrjestelmdstd (ctvnews 2019).

18 Englanniksi termilla *depoliticize’ viitataan kehitykseen, jossa johonkin asiaan liittyva padtoksenteko
poistetaan perinteisen politiikan ulottuvilta. Tassa tekstissa silld viitataan kehitykseen, jolla sidotaan
poliittisten paatoksentekijoiden toimintamahdollisuuksia tydeldkejarjestelmad koskevassa paatoksen-
teossa.
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4.5 Vakautusmekanismiuudistus

Uudistus astui voimaan vuonna 1998. Kansalaiselle ndakyvin uudistuksista oli tyoeldke-
maksun nostaminen seitseman vuoden aikana vajaasta kuudesta prosentista 9,9 pro-
senttiin. Maksua pdatettiin siis nostaa 70 prosenttia tdnd aikana. Maksun nostosta seu-
raavan ylijdaman turvin jarjestelma pyrki kasvattamaan rahastoa seuraavat 20 vuot-

ta. Eldkemaksun noston vaikutusta kokonaisveroasteeseen kompensoitiin alentamal-

la ty6ttomyysvakuutusmaksuja.?® Myos tydeldkevakuuttamisen vuosikohtainen alaraja
pdadtettiin jaddyttad 3 500 Kanadan dollariin. Yksistddn taman muutoksen laskettiin pit-
kalla aikavalilld laskevan 1,4 prosenttiyksikkdd maksunkorotuspainetta. Samalla pda-
tettiin, ettd jatkossa kaikki tulevat etuusparannukset olisivat tdysin rahastoituja, eli pa-
rannuksen hinta tulisi maksaa siind vaiheessa, kun parannettu etuus kartutetaan.?®

Vahemmalle huomiolle uudistuksessa monelta jdivat kaksi muuta muutosta. Nimittdin
tulevien etuuksien laskentaa heikennettiin, koska alkavan eldkkeen taso ryhdyttiin las-
kemaan huomioimalla kolmen vuoden sijasta viiden viimeisen vuoden ansiokaton (YM-
PE) keskiarvo. Ndin alkavat eldkkeet jaavat keskimaarin hieman pienemmiksi. My6s tyo-
kyvyttomyyseldakkeen ja hautausavustuksen etuuden maardaytymista tiukennettiin niin,
ettd osa kestdvyysvajeesta saatiin ndin korjattua. Samanaikaisesti tydeldakelainsaadan-
nossa otettiin kayttdoon uusi oletustoimenpide, jonka tehtdvana oli taata tydeldakejdrjes-
telman pitkan aikavalin taloudellinen kestdvyys.?!

Vakautusmekanismin, tai tarkemmin oletustoimenpiteen, luontia ohjasi ajatus ’steady-
state contribution ratesta’ eli vakaasta tydeldakemaksusta. Mdaritelmallisesti se tarkoit-
ti alinta maksun tasoa, jolla rahastointisuhde (varat/menot) ennakoidaan pysyvén sa-
mana kymmenen ja kuusikymmentd vuotta raportin lyhyen aikavalin ennusteesta (3 v.)
eteenpdin laskien.??

Vahimmadiseldkemaksutaso mdaraytyy seuraavalla tavalla:

Vakaa maksutaso (steady state contribution), alin maksu, jolla voidaan rahoittaa vuoden 1997
mukainen etuustaso

+ Lisamaksutaso (incremental contribution), jolla kustannetaan vuoden 1997 jalkeen tehdyt
etuusparannukset

= Vdahimmaisvakuutusmaksu

19 Tama oli mahdollista, koska tydllisyystilanne oli hyva ja jarjestelma oli ylijadmadinen. Bruce Littlen
(2008, 248) mukaan tama oli epavirallinen sopimus, jolla saatiin Ontario eldkeuudistuksen taakse.
Virallisesti tyottomyysvakuutuksen muutoksilla ei ollut suoraa yhteyttd elakeuudistukseen.

20 Tdyden rahastoinnin tekniikkaa apuna kdyttaen pyritdan siihen, ettd sukupolvi maksaa etuusparan-
nuksen itse eika siirrd maksua seuraavalle sukupolvelle. Tama ei kuitenkaan ole varmaa, silld esim.
sijoitustuotot voivat jddda ennakoitua matalammiksi.

21 Kanadan tydeldkejarjestelmdan luotiin jo vuonna 1985 oletusmekanismi, jonka mukaan aktuaarin tuli
ehdottaa elakemaksujen nostoa niin, ettd viidentoista vuoden kuluessa jarjestelmassa olisi kahden
vuoden puskurirahasto, mikali maksutason nadhtiin olevan liian alhaisella tasolla. Tama siis, jos poliit-
tiset padttdjat eivat olisi onnistuneet sopimaan muista toimenpiteistd viiden vuoden vélein ilmestyvdn
aktuaariraportin yhteydessa.

22 Eli siis 13 ja 63 vuotta raportin julkistuksen jalkeen.
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Pitkdn aikavalin taloudellista kestavyytta (75 vuoden ajanjakso) tarkastellaan joka kol-
mas vuosi julkaistavassa aktuaariraportissa. Jos raportti osoittaa tydeldkejarjestelmas-
sd olevan kestavyysvaje, on ryhdyttdava toimenpiteisiin. Tilannetta kutsutaan termilla
“insufficient rates’ eli sdddetty maksutaso on alhaisempi kuin laskennallisesti kestdva
vahimmaismaksutaso. Tall6in liittovaltion hallituksen yhdessa provinssien kanssa tulee
pdattdd muutoksista, joilla tydeldakejarjestelma saatetaan taloudelliseen tasapainoon.
Muutokset jarjestelmadn edellyttavat tukea vahintddn kahdelta kolmasosaa provins-
seista ja kokonaisvdestomadrastd.?> Maksua ei voi kuitenkaan nostaa yli 0,2 prosentti-
yksikkdad vuodessa. Maksun korotus on jaettava tasan tydnantajan ja tyontekijan kes-
ken. Liittovaltion parlamentti vahvistaa lopuksi lakimuutokset.

Mikali poliittiset toimijat eivat pdase yhteisymmarrykseen, otetaan talloin kayttoon ole-
tustoimenpiteet. Tavoitteena on jakaa riski tydssdakdyvien ja eldkeldisten valilld. Tyossa-
kayvien eldkemaksua nostetaan ja eldkeldisilla eldkkeiden indeksointia heikennetdan.
Karttuneiden eldkeoikeuksin indeksointiin ei kuitenkaan puututa. Aktuaariraportin joh-
topddtosten perusteella sdddettyd maksua nostettaisiin kolmen vuoden aikana sen ver-
ran, ettd se riittdisi kattamaan puolet kestdvyysvajeesta. Samanaikaisesti maksussa
olevien eldakkeiden indeksointi jaddytettdisiin kolmeksi vuodeksi. Maksun nosto suori-
tettaisiin kolmen vuoden aikana asteittain, ensimmaisena vuonna yhden kuudesosan
verran, seuraavana yhden kolmasosan ja kolmantena puolet maksunkorotustarpees-
ta. Seuraavan aktuaariraportin myota jarjestelman pitkan aikavalin kestdvyytta arvioi-
daan uudelleen. Mikali toteutetut toimenpiteet eivat ole riittdvid, uusitaan ne, kunnes
saddetty maksutaso on vahintddan vahimmdismaksutason suuruinen. Tuoreimman ak-
tuaariraportin perusoletuksilla oletetaan, ettd kolmen vuoden indeksijaadytykselld on
noin 0,15 prosenttiyksikon alentava vaikutus vakaaseen maksutasoon.

Alirahastoinnin tapauksessa vakautusmekanismit ovat siis pysyva maksujen nosto ny-
kyisille ja tuleville maksajille seka etuuksien indeksitarkistusten heikennys senhetkisil-
le etuudensaajille. Lainsaddanndssa ei ole sdddettynd peruutusmekanismia, vaan mak-
sunkorotukset ja indeksiheikennykset on suunniteltu pysyviksi.

On tarkead pitdd mielessa, ettd vakautusmekanismi koskee vain tydelakettd. Muutok-
set kansaneldakkeessa voivat paikata osalle eldkkeensaajista mahdollista indeksijdady-
tystd. Kasvavat kansaneldke- ja tulotakuulisamenot maksavat kaikki senhetkiset veron-
maksajat. Kansaneldkkeen ja tulotakuulisan muuttamiseen vaaditaan vain liittovaltion
parlamentin enemmistdn pdatds, toisin kuin tydeldkkeen muutoksiin, johon vaaditaan
erittdin laaja kompromissi eri provinssien ja liittovaltion valilla.

Vaikka vakautusmekanismin luonti meni ohi suurelta osalta kanadalaisista, ei se suju-
nut tdysin ongelmitta. Pddaktuaari irtisanottiin vain hieman ennen ensimmadisen uudis-
tuksen jdlkeisen aktuaariraportin julkaisua vuonna 1998. Valtionvarainministeriéssa
suhtauduttiin kriittisesti hanen tydkyvyttomyysoletuksiinsa, jotka nahtiin lilan negatii-
visiksi. Aktuaarin mukaan jarjestelman maksussa oli 0,1 prosenttiyksikdn nostopaine.
Raportin loppuunsaattanut konsultti esitti, ettd jarjestelmadssa oli 0,1 prosenttiyksikon
laskuvara, koska tyokyvyttomyysmenot eivdt olisi kehittymdssad padaktuaarin olettamal-

23 Myos Québec on mukana pdattamassa.
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la tavalla.?* Tdman jdlkeen raportti ei ole joutunut poliittisen valtataistelun kohteeksi,
mutta jarjestelmad ei ole myoskdan joutunut tilanteeseen, jossa maksuja tai etuuksia oli-
si tullut sopeuttaa.?

Uudistuksessa ei siis luotu suoranaista automaattisista vakautusmekanismia vaan ole-
tusarvoinen toimenpide, joka laukeaisi, mikali poliittiset pddttdjat eivat yhdessd pdat-
tdisi muista toimista. Oletusmekanismi siirtdd riskid myds elakkeensaajalle. Tatad perus-
teltiin silld, ettd oletusmekanismin toivotaan olevan herdte, joka saa pdattdjat toimi-
maan.

Viimeisimman aktuaariraportin mukaan vuoden 2020 jdlkeen siirrytddn aikaan, jolloin
pelkkda maksutulo ei riitd kattamaan eldkemenoja vaan osaa sijoitustuotoista joudutaan
kdyttdamdan eldkkeiden maksamiseen. Sijoitustuottojen merkitys kasvaa tulevaisuudes-
sa. Vuonna 2020 sijoitustuottoja oletetaan saatavan 35 prosenttia suhteessa vuosittai-
seen eldkemaksutuloon, ja vuonna 2060 jo reilut 53 prosenttia suhteessa eldkemak-
sutuloon. Julkaistu aktuaariraportti vertaisarvioidaan riippumattomien aktuaarien toi-
mesta, jotka Yhdistyneen Kuningaskunnan hallituksen aktuaariosasto valitsee. Se myds
erikseen arvioi vertaisarvion luotettavuuden.

Vuoteen 2090 asti sijoitusten keskimdardisen reaalituoton oletetaan olevan 3,9 pro-
senttia. Tdmd on korkeampi kuin esimerkiksi Suomen tydeldkejarjestelman PTS-laskel-
mien pitkdn aikavdlin keskimddrdinen 3,3 prosentin reaalituotto-oletus tai Ruotsin la-
kisdateisen tyoeldkejarjestelman 3,3 prosentin reaalituotto-oletus (Briére 2018). Ka-
nadassa rahastointia tarkastellaan varojen suhteena seuraavan vuoden eldkemenoi-
hin. Herkkyystarkastelun mukaisella vahimmaiselakemaksulla, 9,79 prosenttia, rahas-
tointisuhteen ennustetaan laskevan 6,5:std vuosimenosta 6,4:4n vuosimenoon vuon-
na 2028, ja jadvan sille tasolle seuraavaksi viideksikymmeneksi vuodeksi. Mikali tyo-
eldkemaksu pidetddn 9,9 prosentin tasossa, rahastointisuhde nousee 7,3:en vuo-
teen 2050 mennessa.

4.6 Vuoden 2016 eldkeuudistus: tydeldkkeeseen lisdosa

Vuonna 2016 tehtiin eldkeuudistus, jolla parannetaan tydeldke-etuuksia pitkalla aika-
valilla luomalla tyoeldkkeeseen lisdosa (additional-CPP). Eldkepalkkakattoa nostetaan
asteittain vuoteen 2025 mennessa niin, ettd jatkossa eldkettd karttuu noin puolitoista-
kertaisista tuloista suhteessa keskiansioihin, ja samalla tydeldke-etuuden korvausaste
nousee 33 prosenttiin nykyisestd 25 prosentista.

24 Tosin konsultin tydn arvioineet aktuaarit ndkivat, ettd konsultin maahanmuutto-oletus oli liian optimis-
tinen mutta muut taloudelliset oletukset olivat liilan pessimistisid, joten summattuna 0,1 %-yksikon
laskuvara piti paikkansa.

25 Toisaalta esitettiin vaitteitd, ettd irtisanominen johtui pddaktuaarin esimiestaidoista. Irtisanomisen to-
dellinen syy ei ikind selvinnyt. Padaktuaarille maksettiin ilman oikeuden paatdsta erillinen 350 000 dol-
larin hyvitys laittomasta irtisanomisesta.
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Aiemman sopimuksen mukaisesti etuusparannukset rahoitetaan etukdteisrahastoin-
nilla, joten tydeldakemaksu aiempaan palkkakattoon nousee 11,9 prosenttiin vuo-

teen 2023 mennessd.?® Vanhan ja uuden palkkakaton vdlisistd ansioista peritddn kah-
deksan prosentin elakemaksu. Maksunkorotukset toteutetaan kokonaisuudessaan seit-
semadn vuoden kuluessa vuodesta 2019 alkaen. Etuuskorotukset ovat tdysimadrdises-

ti voimassa alkavissa eldkkeissd vasta noin 40 vuoden kuluttua. Vuonna 2075 lisdosan
tuloista 71 prosenttia tulee sijoitustuotoista ja loput tulevat vakuutusmaksuista.

Kuvio 4.1.
Maksuprosenttien muutokset.

Maksu
* 1. askel: maksun nousu 9,9 --> 11,9 (2019-2023)
11,9 -
99 | b
8,0 gy
2. askel:
uusi maksu-
luokka 8 %
suuremmista
tuloista
(2024-2025)
Tulot
1 10 1 [V
CAD 3 500 100%  114%

YMPE:stda YMPE:sta

Lakisddteisen tydeldakkeen tasoa pdatettiin parantaa osittain siitd syystd, ettd lisdela-
kettd karttuu aiempaa harvemmalle yksityiselld sektorilla (ks. kuvio 4.2). Iman muutok-
sia tyOeldkejarjestelmdan monet kanadalaiset eivdt valttamatta pystyisi yllapitdamaadn
elintasoaan eldkeaikana. Ajatuksena oli myos tulevien kansaneldkemenojen vahenta-
minen (Wolfson 2011).

26 Tama tosin ei tdysin pida paikkaansa, silld finanssikriisin jalkimainingeissa tydeldakkeen drop-out (eli
tydelakkeen laskennassa huomioimattomien) vuosien lukumaéara paatetiin kasvattaa kahdeksaan.
Tayden eldkkeen on vuoden 2014 saanut lyhyemmallad tyduralla kuin aiemmin. Monien tulevat eldkkeet
paranivat tamdn muutoksen myotad hieman ilman, ettd sitd rahastoitiin erikseen.
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Kuvio 4.2.
Osuus (%) yksityisen sektorin tyontekijoistd, joilla on lisdeldkevakuutus, vuosina 1977-2013.
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4.7 Tyodelakkeen lisdosan vakautusmekanismi

Uudistus on vasta sisddnajovaiheessa, ja vuosi 2019 oli ensimmadinen, jolloin korotet-
tuja vakuutusmaksuja perittiin. On sovittu, ettd ensimmdisten kahdenkymmenen vuo-
den aikana sopeutusten mdarda ja suuruutta pyritdan minimoimaan. Tand aikana rahas-
to kasvaa, ja maksettavat elakkeet ovat pienid, joten sopimuksen mukaan maksu voi
lilkkua tietyissd rajoissa ilman, ettd on tarvetta toimenpiteisiin. Jdrjestelma pyrkii valt-
tamdan etuuksien leikkausta ja/tai maksujen nostoa, joten ylijddméan?” kanssa on suu-
rempi lilkkkumavara kuin alijaaman?® kanssa.

Vakautusmekanismit ovat oletusarvoisia, ja ne otetaan kayttéon, mikali saadetty mak-
sujen taso eroaisi merkittavadsti laskennallisesti riittdvdstd tasosta. Lisdosa pyrkii rajoit-
tamaan sukupolvien vdlisid tulonsiirtoja ja jakamaan sopeutukset nykyisten edunsaaji-
en, tydnantajien ja maksajien valilld. Etuustasoa koskevat muutokset kohdistuvat kaik-
kiin eldkelajeihin (vanhuus-, tyokyvyttomyys- ja perhe-eldkkeet). Etuuksien tulee ol-

la 100-prosenttisesti rahastoitu avoimen ryhmdn menetelmda kdyttden. Sdaddetty mak-
sujen taso on asetettu niin, ettd ne ovat riittdvid maksamaan etuuksia pitkalla aikavalil-
l[d. Taman takia lyhyelld aikavalilld laskennallisesti riittdvd maksutaso saattaa erota sda-
detystd ilman ettd mitddn tarvitsee tehda. Ndin maksutasoon ei tarvitse reagoida, vaik-
ka sijoitusten arvo vaihtelisi hetkellisesti runsaastikin. Periaatteissa halutaan huomioi-
da myds se, ettd maksuja voidaan joutua nostamaan tai laskemaan mutta myohemmas-
sd tarkastelussa joudutaan muutoksia tekemdan vastakkaiseen suuntaan.

27 Eli laskennallisesti lilan suuren maksun.
28 Laskennallisesti liilan pienen maksun.
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Vakautusmekanismit perustuvat tydeldkemaksutason seuraamiseen. Jarjestelma sal-

lii tietyt poikkeamat kahden/kahdeksan prosentin maksutasosta. Kahdeksan prosentti-
yksikdn maksuosuudelle sallitut poikkeamat ovat nelinkertaiset verrattuna kahden pro-
senttiyksikdon maksuosuudelle. Tietyt poikkeamat edellyttavat valitonta reagointia, lie-
vemmat poikkeamat taas reagointia vasta kahden raportin jalkeen, mikali jarjestelma
ei muuten palaudu tasapainotasolle. Poikkeamia arvioidaan sekd prosenttiyksikkdina
suhteessa sdddettyyn tasoon ettd poikkeaman keston mukaan.

Kuvio 4.3.
Sallitut poikkeamat maksutasosta eri vuosina.
2024-2038

2039-

r T T T T T T
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I Viliton toimenpide vaaditaan
[ Varoitus — toimenpide vaaditaan kahden perattdisen raportin jalkeen
[ Ei vaadita toimenpiteitd

Myds tydeldkkeen lisdosan laskennassa kaytetdan hyodyksi varojen ja menojen suhdetta (A/E,
assets to expenditure), jossa varat suhteutetaan seuraavan vuoden eldkemenoihin. Pitkalld aika-
vélilld lisdosan A/E-suhteeksi vakiintuu noin 26.

Taysin rahastoidulla lisdosalla on omat vakautusmekanisminsa, jonka sdaannot poikkea-
vat perustydeldkkeestd. Vakautusmekanismin toiminta perustuu seuraaviin periaattei-
siin:

e Toimiin ryhdytdan, mikali jarjestely on merkittavasti ylirahastoitu tai alirahastoitu.
Ylirahastoinnin kohdalla sallitaan suurempi poikkeama ennen toimiin ryhtymista.

e Ensimmadinen toimenpide tulee olla viimeisimman sopeutustoimenpiteen perumi-
nen. Mikali tama riittdd maksutason palauttamiseksi riittavélle tasolle, muita toi-
menpiteitd ei tarvita.

* Jos kyseessd on ylirahastointi, nykyisten ja tulevien edunsaajien etuuksia noste-
taan parantamalle indeksointia.

¢ Jos kyseessd on alirahastoitu tilanne, sopeutukset jaetaan tyonantajien, maksa-
jien sekd edunsaajien kesken, ensin sopeutetaan etuuksia, ja maksuja nostetaan
vain, mikdli se on tarpeellista etuuksien sopeutuksien jdlkeen.

e Ftuussopeutuksen ensisijaisuutta maksuihin koskemiseen perustellaan silla, ettd
ndin vdhennetdan vaikutusta nuoremmille sukupolville, joka voi olla perusteltua
sukupolvien vdlisen oikeudenmukaisuuden nakdkulmasta.
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Keinoina jdrjestelmdn saattamiseksi tasapainotilaan ovat seuraavat:
Alirahastointi:

— Senhetkisten etuudensaajien etuuksien sopeuttaminen

¢ Indeksoinnin muuttaminen maardajaksi (kuudeksi vuodeksi)

e Alaraja indeksin sdantelyksi 60 % hintakehityksesta

e Etuuksien taso ei voi nimellisesti laskea
— Tulevien etuudensaajien etuuksien sopeuttaminen

e Alkavan eldkkeen sopeuttaminen etuuskertoimella, jonka arvo on alle yhden
— Maksujen nostaminen — viimesijainen keino.

Ylirahastointi:

— Senhetkisten ja tulevien etuudensaajien etuuksien parantaminen
* Indeksoinnin parantaminen méadrdajaksi (kuudeksi vuodeksi)

® Indeksoinnin enimmadistaso on rajattu kumulatiiviseen 200 %:iin kuluttajahin-
takehityksestd ajanjaksolta

— Tulevien etuudensaajien etuuksien sopeuttaminen
e Alkavia eldkkeitd sopeutetaan etuuskertoimella, jonka arvo on yli yhden

e Minimimaksutaso nousee samalla ldahelle sdddettyd maksutasoa.

4.8 Keskustelua

Kanadan vakautusmekanismin vahvuutena voi pitda sitd, ettd se on suhteellisen helppo
ymmartdd, koska se perustuu ajatukselle, ettd rahaston koko suhteessa tulevaan eld-
kemenoon pysyy samana pitden vakuutusmaksun vakiona. Eurooppalaisin silmin kat-
sottuna maan lakisdateinen tydeldakemaksu oli varsin matala, kun sita pdatettiin nos-
taa lisdrahastoinnin merkeissa. Pysyvadn osittaisen rahastoinnin myotd jarjestelmalld on
my06s suurempi intressi pitkan aikavalin tarkasteluun, jonka voisi olettaa tuovan tietyn-
laista vakautta jdrjestelman kehittdmiseen. Tosin pitkdn aikavalin tarkastelu nostaa las-
kelmissa kdytetyt oletukset keskiéon. Jos tietty oletus ei toteudu pitkalld aikavalilla, voi
jarjestelmdn rahoituksellinen tasapaino nayttdaa hyvin erilaiselta eri raporttien valilla.

Maahanmuuttopolitiikka on Kanadassa hyvin suunnitelmallista ja ldapinakyvaa, joten
oletettavasti vdestokehitystd pystytdan ennakoimaan paremmin kuin monessa muus-
sa maassa. Tama helpottanee jakojarjestelmdosuuden rahoituksen ennakointia. Osittai-
seen rahastointiin liittyvd pidemman aikavalin tarkastelu tarkoittaa myds, ettd useam-
man sukupolven intressit tulevat samanaikaisesti huomioiduiksi. Sdanndnmukainen
seuranta, joka nyt tapahtuu joka kolmas vuosi aktuaariraportin julkaisun yhteydessa,
lienee perusteltua tastd nakdkulmasta. Asioihin pystytddn reagoimaan ajoissa ja seu-
ranta vdistamatta tapahtuu, kun se on sidottu osaksi sédnnonmukaisesti toistuvaa pro-
sessia. Toimijoiden roolit ovat selkedt, sekd se, mitd tehddan, jos poliittiset pdattajat ei-
vdt muuta paatd. Myds periaate, ettd etuuksia parannetaan vain etukdteisrahastoinnil-
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la, on selked sekd luultavasti yleisesti hyvdksyttdavissd. Se myds l[dhtokohtaisesti pyrkii
siihen, ettd sukupolvittain tarkasteltuna etuusparannuksen kustantaa siita hyotyva su-
kupolvi.

Ongelmina Kanadan kohdalla voidaan ndhda ainakin se, ettd jarjestelmdssa ei ole min-
kdadnlaista vakautusmekanismia rakennettuna liittyen elinajan pitenemiseen. Pdinvas-
toin, maan liberaalihallitus perui vuonna 2016 aiemman hallituksen tekemdn pdatok-
sen eldkeidn nostosta. Kysymyksid herdttdd myos eldkevaroille laskettu varsin korkea
3,9 prosentin tuotto-oletus. Tietenkin etukateen on myds mahdotonta sanoa, mitd kan-
saneldke-etuuksille ja tulotakuulisalle tapahtuisi, mikali tydoeldke-etuudet paatettdi-
siin jaddyttaad jarjestelmdn tasapainoon saattamiseksi. Ndma kustannetaan liittovaltion
budjetista, ja niiden taso liittyy eldkejdrjestelmadn sosiaaliseen oikeudenmukaisuuteen.

Pitdd myos muistaa, ettd provinsseilla on halutessaan mahdollisuus jattaytyd pois
CPP-jarjestelmastd. Tdmd on provinssien yksipuolinen oikeus, eika sille ole suoria pe-
rustuslaillisia tai muita oikeudellisia esteitd. Samalla provinssi luultavasti pyrkisi sii-
hen, ettd sen asukkaille kuuluva osuus tydeldkerahaston varoista siirrettdisiin sen hal-
linnassa olevaan rahastoon ja provinssi ottaisi vastattavakseen vakuutettujen eldakevas-
tuut.
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5.1 Yleiskuvaus eldkejdrjestelmasta

5.1.1 Lakisaateinen eldake

Lakisddteinen tyoeldke kattaa palkansaajat ja yrittdjat. Tydelakejdrjestelmdstd myon-
nettdvd vanhuuseldke madrdytyy maksuperusteisesti. Eldke perustuu prosentuaalises-
ti kiinteddan maksuun, joka on 18,5 prosenttia eldkkeen perusteena olevista tuloista eli
sellaisista tuloista, joista tydntekijan maksu on vdahennetty. Pddosa maksusta, 16 pro-
senttiyksikkod, kerryttdd ansaintaeldkkeen (inkomstpension) laskennallista eldkepda-
omaa. Tatd osaa maksusta ei rahastoida, vaan jakojdrjestelmarahoituksen mukaises-

ti se kaytetadn maksussa olevien tydeldkejarjestelman vanhuuseldkemenojen rahoitta-
miseen, josta tarkemmin jdljempdna?. Loppuosa maksusta, 2,5 prosenttiyksikkoa, siir-
retddn rahastoeldkejdrjestelmaan (premiepension) vakuutetun valitsemille yksilollisille
elaketileille. Valittavana on yksityisten rahastoyhtividen lisdaksi yksi valtiollinen (AP7),
joka toimii samalla jdrjestelmdn oletusrahastona. Noin puolet vakuutetuista ja varoista
on oletusrahastossa.

Ansaintaeldke madrdytyy koko tyduran aikana kertyneen eldkepadoman mukaan. Las-
kennallista eldkepddoma tarkistetaan vuosittain lahtdkohtaisesti yleistd tulokehitysta
seuraavalla tuloindeksilla®® (inkomstindex) ja ikdluokan kuolleisuudesta maaraytyvalla
niin sanotulla periytyneelld tuotolla (arvsvinst) tai kuolevuushyvitykselld® ja vahenne-
tddn hallintokuluilla. Jarjestelmdn taloudellisesta tasapainotilasta riippuen tuloindeksin
sijasta voidaan kdyttaad jaljempana yksityiskohtaisemmin selostettavaa tasapainoindek-
sid (balansindex), joka Ruotsissa toimii ansaintaeldkejarjestelman vakautusmekanismi-
na. Se vaikuttaa myds maksussa olevien eldkkeiden tarkistamiseen.

Ansaintaeldkkeelle siirryttdessd vakuutetulle kertynyt eldkepddoma jaetaan jakoluvulla,
johon vaikuttavat kunkin ikdluokan keskiméaardinen elinajanodote ja eldkkeen alkumaa-
rda korottava kiinted 1,6 prosentin reaalipalkkakehitystd vastaava diskonttokorko.

Rahastoeldke maardytyy myos tyouran aikana kertyneiden vakuutusmaksujen mukaan,
mutta on riippuvainen sijoituksista ja niille saaduista tuotoista. Rahastoeldkkeelle ei
taata mitddn vahimmadistuottoa eikd vahimmaismaardd. Rahastoeldkettd maksetaan ko-
ko loppuelaman ajan ja vakuutettu voi valita joko rahastovakuutuksen tai perinteisen

29 Nykyjdrjestelman lisaksi maksussa on vanhan etuusperusteisen ATP-eldkejdrjestelman mukaisia van-
huuseldkkeita.

30 Tuloindeksi mittaa keskitulojen muutosta henkiloa kohti. Se lasketaan 16—64-vuotiaiden vakuutettujen
eldkkeen perusteena olevien keskitulojen perusteella. Tuloksi lasketaan myos elakeoikeutta kartuttavat
sosiaalivakuutusetuudet. Indeksia maarattdessad palkoiksi lasketaan myos ansiokaton ylittava osa,
mutta vahennyskelpoisia tyontekijan eldkevakuutusmaksuja ei lasketa tuloksi.

31 Kuolleiden laskennallinen eldkepddoma jaetaan vuosittain elossa olevien kesken ansaittujen eldake-
oikeuksien suhteessa.
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elinkorkovakuutuksen. Jalkimmadisen vaihtoehdon on valinnut noin 20 prosenttia eldke-
ldisista.

Rahastovakuutuksessa eldkevarat sdilyvat arvopaperirahastoissa myds eldkeaikana.
Tastd seuraa, ettd kuukausittain maksettavan eldkkeen maard vaihtelee sijoitusten mu-
kaan. Padomaa myyddan joka kuukausi elakkeen rahoittamiseksi. Vuoden lopulla oleva
padoma madrittdd eldkkeen tason tulevalle vuodelle. Toinen vaihtoehto on vaihtaa ra-
hastovakuutus Eldkeviraston tarjoamaan ja takaamaan perinteiseen elinkorkovakuutuk-
seen, jolloin rahaston osuudet myydaan kerralla ja kuukausittain maksettava maara on
kiinted. Eldkkeeseen tosin voi tulla korotuksia, jos Eldkevirasto tuottaa hallinnoimallaan
eldkepddomalla voittoa.

Rahastoeldkepddoman muuntamisessa vanhuuseldkkeeksi kdytetdaan eri jakolukua kuin
ansaintaeldkkeessd. Siihen vaikuttavat elinajanodotteen ja kuolevuushyvityksen lisak-
si valinta perhe-eldketurvasta sekd diskonttokorko, joka alennettiin nykyiseen 1,75 pro-
senttiin aiemmasta kolmesta prosentista vuosien 2016 ja 2017 aikana.

Asumisperusteinen takuueldke turvaa vahimmadiseldketurvan. Takuueldke on tydeldke-
vdahenteinen. Taysi takuueldke on runsas 800 euroa kuukaudessa vuonna 2019. (Ks. ku-
vio 5.1.) Lakisdadteisestd eldkejdrjestelmadstd maksetaan lisaksi madrdaikaisia perhe-
eldkkeitd. Tyokyvyttomyyseldkkeet myonnetdan sairausvakuutusjarjestelmasta.

Ansainta- ja rahastoeldke voidaan mydntaa aikaisintaan 61 vuoden idstd alkaen. An-
saintaeldkkeen ja rahastoeldkkeen voi ottaa maksuun eri aikoina ja erisuuruisina
osuuksina. Takuueldke myonnetddn aikaisintaan 65 vuoden idsta.

Ruotsin parlamentti hyvdksyi lokakuussa 2019 vanhuuseldkeikdd nostavan eldkeuu-
distuksen. Alin vanhuuselédkeikd nousee asteittain vuodesta 2020 alkaen 63 vuoteen
javuodesta 2026 alkaen eldakeikd sidotaan elinajanodotteen kehitykseen. Ensimmai-
set ikdluokat, joita muutos koskee, ovat vuonna 1959 ja vuonna 1960 syntyneet, joiden
eldkeikd nousee 62 vuoteen. Vuonna 1963 ja sen jdlkeen syntyneilld eldkeikd sidotaan
elinajanodotteen kehitykseen.

Takuueldkkeen ikdraja nousee 66:een vuonna 2023. Muutos koskee vuosina 1958
ja 1959 syntyneitd. Vuodesta 2026 alkaen ikdraja nousee elinajanodotteen muutosta
seuraten. Muutos koskee vuonna 1960 ja sen jdlkeen syntyneita.

5.1.2 Tyomarkkinaeldakkeet

Lakisdateisia elakkeitd tdydentdvat tydmarkkinasopimuksiin perustuvat lisdaelakkeet se-
kd julkisen ettd yksityisen sektorin palkansaajille. Ndiden tydmarkkinaeldkejarjestel-
mien kattavuus on noin 90 prosenttia palkansaajista. Jarjestelmistd maksetaan lakisaa-
teisid eldkkeita tdydentdvia tydmarkkinaeldkkeita sekd muuta tdydentdvda sosiaalitur-
vaa. Tydmarkkinaeldkkeet kattavat lakisdadteisen jarjestelman palkkakaton ylittavien tu-
lojen lisdksi myds katon alittavat tulot.

Nelja suurinta tydmarkkinaeldkejdrjestelmada kattavat noin 80 prosenttia palkansaajis-
ta. Namad ovat yksityisen puolen toimihenkildiden tyomarkkinaeldkejarjestelma ITP
(industrins och handelns tillagspension for tjansteman) ja tyontekijoiden tyomarkkina-
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eldkejarjestelma SAF-LO (Avtalspension SAF-LO) seka julkisella puolella valtion ja kunti-
en tydmarkkinaeldkejarjestelmat. Tyomarkkinaeldakkeet eivat kata yrittdjia.

Tydmarkkinaeldkkeet voivat olla joko etuus- tai maksuperusteisia tai ndiden yhdistel-
mid. Viime vuosina eldkejdrjestelmid on muutettu maksuperusteisiksi. Yksityiselld puo-
lella SAF-LO on siirtymdsddnnoksid lukuun ottamatta maardytynyt maksuperusteisesti
vuodesta 1996 lahtien ja ITP vuodesta 2007. Valtion ja kuntien tydmarkkinaeldkejdrjes-
telmissd eldke madrdytyy edelleen osittain etuusperusteisesti ja osittain maksuperus-
teisesti. Padsdantond maksuperusteisissa jarjestelmissa on, ettd ansiokaton alittavalta
osalta eldkepddomaa kertyy ja maksua peritddn 4,5 prosenttia ja ansiokaton ylittaval-
td osalta 30 prosenttia (ks. kuvio 5.1). Tyomarkkinaeldkkeet kustannetaan tyénantaja-
maksuin, ja ne ovat taysin rahastoituja, lukuun ottamatta joitakin vanhoja julkisen puo-
len sopimuksia.

Tyomarkkinaeldkkeet voidaan mydntda aikaisintaan 55 vuoden idstd lahtien. Palkan-
saaja paattad, ottaako eldkkeen vahintdan viiden vuoden maardaikaisena suorituksena
vai annuiteettina.

Kuvio 5.1.
Yleiskuvaus Ruotsin vanhuuseldkejarjestelmasta.

Eldake

Tyomarkkinaeldke

Rahastoeldke

Ansaintaeldke

n. 830 e/kk

Takuueldke

n. 4 000 e/kk Palkka

Tydmarkkinaelakkeiden osuus on noin neljannes keskimddrdisesta kokonaiselakkees-
td. Kuviossa 5.2 on esitetty keskimddrdinen kokonaiseldke ja sen jakautuminen lakisda-
teiseen eldketurvaan ja sitd tdydentdavaan tydmarkkinaeldketurvaan sukupuolittain vuo-
den 2018 lopussa. Tydmarkkinaeldkkeiden osuus kokonaiseldketurvasta on ollut hie-
noisessa kasvussa.
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Kuvio 5.2.
Keskimdadrdinen kokonaiseldke (SEK) vuonna 2018.
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Ldhde: Pensionsmyndigheten 2019d.

5.2 Eldkejdrjestelman rahoitus

Tybeldkejdrjestelmdn lakisddteiset vanhuuseldkkeet rahoitetaan tydnantaja- ja tydnte-
kijamaksuin. Tyontekijdlta peritdadn ainoastaan vanhuuseldkkeiden rahoittamiseen pe-
rittdvad yleistd eldkevakuutusmaksua (7 %). Ty6nantaja osallistuu eldkkeiden rahoit-
tamiseen maksamalla lisaksi tyokyvyttomyyseldakkeiden rahoittamiseen perittavada sai-
rausvakuutusmaksua ja perhe-eldkemaksua. Valtio osallistuu tyoelakkeiden rahoituk-
seen sellaisilta ajoilta, joilta karttuu eldkettd laskennallisten tulojen mukaan (esim. las-
tenhoitoajalta). Myos takuueldke rahoitetaan verovaroin. Lisaksi ansaintaeldkejarjestel-
mastd mydnnettdvien vanhuuseldkemenojen kattamiseen kadytetdan puskurirahastojen
varoja.>?

5.3 Vanhuuseldkkeen rahoitus

Bruttopalkasta perittdvd vanhuuseldkemaksu on kiinted 17,21 prosenttia, josta tydnan-
tajan osuus on 10,21 prosenttiyksikkod ja tydntekijan osuus seitseman prosenttiyksik-
kod (kuvio 5.3). Tyonantajamaksu peritddn koko palkkasummasta. Tyontekijan maksu
peritddn vain ansiokaton (n. 4 200 e/kk) alittavan bruttotulon osalta. Ansiokaton ylitta-
vd osuus tyonantajamaksusta on kdytannossa veroa, silla se siirretddn valtion budjettiin
eikd vanhuuseldkerahastoihin, johon maksut muutoin ohjautuvat.

32 Puskurirahastoja on viisi (AP 1-4 ja AP 6). Maksutulot ohjataan neljaan ensimmadiseen rahastoon. Namd
rahastot osallistuvat vastaavasti eldkemenojen kattamiseen. AP 6 on suljettu, johon maksutuloja ei
ohjata eikd vastaavaa velvoitetta eldkemenojen kattamiseen ole. AP 6 -rahastoa koskevat erityissdaannot
myos sille kertyneen eldkepddaoman sijoittamisen suhteen.
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Vanhuuseldkkeen perusteena olevia tuloja madrdttaessd ansiokaton alittavista brutto-
tuloista vahennetddn tyontekijan eldkemaksuosuus (7 %). Ndin médaritellystd tulosta
vanhuuseldketta kertyy siis edelld mainitut 18,5 prosenttia®>.

Kuvio 5.3.
Vanhuuseldkemaksun kehitys 1960-2019.
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Ldahde: Pensionsmyndigheten 2019a.

Rahastoeldke on tdysin rahastoitu. Ansaintaeldke perustuu jakojarjestelmadrahoitukseen
eli koko ansaintaeldketta kartuttava 16 prosenttiyksikon osuus kdytetdan yhdessa pus-

kurirahaston kanssa samana vuonna maksussa olevien eldkkeiden kustantamiseen. An-
saintaeldkejdrjestelmda turvaavaan valtiollisiin puskurirahastoihin on tyoeldkejarjestel-
man alkuajoista ldhtien siirretty eldkemenojen ylittdvd maksutulo-osuus. Nykyddn pus-

kurirahastot ovat nettomaksajia, silld vanhuuseldkemenot ovat ylittdneet maksutulojen

maaran vuodesta 2009 ldhtien (kuvio 5.4).

Puskurirahastojen varat (SEK 1 383 mrd.) olivat 4,5-kertaiset vuotuiseen vanhuuselédke-
menoon verrattuna ja noin 30 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2018. Vuosituhan-
nen vaihteessa toteutetun elakeuudistuksen yhteydessa elakerahastoista siirrettiin vuo-
sina 1999-2001 yhteensd 245 miljardia kruunua kattamaan valtion budjetin vastuulle
siirrettyjen tyokyvyttomyys- ja perhe-eldkemenojen sekd takuueldkemenojen rahoitus-
ta. Varojen siirto yhdistettynd vuosien 2001 ja 2002 negatiivisiin sijoitustuottoihin hei-
kensi jarjestelman rahoituksellista kestavyytta. Eldkevarat olivat alimmillaan noin kol-
minkertaiset suhteessa vuotuisiin vanhuuselakemenoihin. Valtion budjettiin siirretta-
vien varojen mdard oli alun perin tarkoitus olla toteutunutta siirtoa suurempi, mutta li-
sdd siirtoja ei toteutettu, jotta ansaintaeldkejdrjestelman taloudellisen tasapainon heik-
keneminen ei johtaisi tasapainoindeksin aktivoitumiseen ja samalla vanhuuseldakkei-
den leikkaamiseen.

33 0,1721/0,93=0,185.
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Kuvio 5.4.
Lakisddteisen ansaintaeldkejdrjestelman vanhuuseldkemenojen ja -maksutulon kehitys vuosi-
na 1960-2018, SEK milj.*
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* Eldkemenot ennen vuotta 1999 sisdltavat vanhan ATP-tyoeldkejarjestelmdn vanhuus-, tyokyvyt-
tomyys- ja perhe-eldkemenot. Tastd eteenpdin mukana ovat nykyisen ansaintaeldkejarjestelman
ja ATP:n vanhuuseldkemenot. Menoihin ei ole laskettu mukaan vuosien 1999-2001 yhteensa
245 miljardin kruunun eria valtion budjettiin, jotka siirrettiin kattamaan jatkossa budjetista ra-
hoitettavia tyokyvyttomyys- ja perhe-eldkkeiden seka takuueldkkeiden menoja.

Ldhde: Pensionsmyndigheten 2019a.
Lakisdadteisen vanhuuseldkejdrjestelman ja tyomarkkinaeldkejdrjestelmien maksutulot

olivat yhteensd noin 28 prosenttia suhteessa kansantalouden palkkasummaan vuon-
na 2017. Menot olivat vastaavasti noin 24 prosenttia. (Taulukko 5.1.)

Taulukko 5.1.
Vanhuuseldkejdrjestelman maksutulot ja eldkemenot, % palkkasummasta 2017.

Maksutulo Elikemenot

Ansaintaeldke 15,0 16,6
Rahastoeldke 2,3 0,5
Tyémarkkinaeldke 10,6 6,8
Yhteensd 28,0 24,0

Ldhde: Pensionsmyndigheten 2019c.
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5.4 Ruotsin vakautusmekanismi: tasapainoindeksi

Ruotsissa eldkkeiden tasot joustavat, koska eldkemaksun taso on kiinted. Vanhuusela-
kejdrjestelmdn sopeutuminen maksutulojen ja eldkemenojen vaihteluihin toteutetaan
indeksoinnin avulla. Varsinaisena vakautusmekanismina toimii tasapainoindeksi (ba-
lansindex), joka reagoi eldkejarjestelman taloudelliseen tasapainoon. Se vaikuttaa tyds-
sd kayviin sukupolviin ja vanhuuseldkkeensaajiin alentamalla sekd ansaintaeldkkeen
laskennallisen elakepddoman ettd maksussa olevien vanhuuseldakkeiden vuotuisia tar-
kistuksia. Indeksitarkistus voi olla negatiivinen eli nimellistd arvoa voidaan leikata ja
ndin on myds kdynyt vuosina 2010, 2011 ja 2014 mekanismin voimassaoloaikana.

Kyseinen indeksointi on ollut kdaytossd vuodesta 2002 ldhtien. Vanhassa etuusperustei-
sessa ATP-tyGeldkejarjestelmassa tyoeldkkeet ja eldkepalkka oli sidottu hintaindeksiin,
jota edelleen kaytetddn takuueldkkeiden ja useimpien tyémarkkinaeldkkeiden tarkista-
miseen.

Tasapainoindeksin maarittdmiseksi lasketaan kunakin vuonna ansaintaeldkejarjes-
telmdn varojen ja vastuiden suhteen osoittava tasapainoluku (balanstal) (ks. tauluk-

ko 5.2). Jarjestelman varat muodostuvat tulevista elakemaksutuloista ja puskurirahas-
toista. Yksittdisen vuoden maksutulot muutetaan varantosuureiksi kertomalla ne elédke-
vastuun kestoa mittaavalla aikatermilla (omsattningstid, expected turnover duration),
joka on noin 32 vuotta. Kyseinen ajanjakso saadaan laskemalla erotus eldkemaksajien
ja eldkkeensaajien padomapainotetusta keskimaardisestd idsta. Se kuvaa keskimaarai-
sen ajanjakson pituutta siitd, kun eldkemaksu maksetaan jarjestelmdan ja kun se mak-
setaan takaisin eldakkeend vakuutetuille.

Vastuut muodostuvat puolestaan karttuneista elakeoikeuksista ja maksussa olevis-

ta eldkkeistd. Jos tasapainoluku on alle yksi, kdytetdan eldkkeiden tarkistuksessa tulo-
indeksid jarruttavaa tasapainoindeksid. Myohemmin, mikali elakejarjestelman maksu-
kykytilanne paranee, indeksin kasvua nopeutetaan, kunnes indeksi paatyy samalle ta-
solle kuin se olisi noussut ilman rajoitusta. Jarjestelman taloudellista tilaa osoittava ta-
sapainoluku maaritellddn vuosittain elakejarjestelméan vuosikertomuksen (Orange Rap-
port) yhteydessa. Indeksointiin taselaskelma vaikuttaa kahden vuoden viipeella.

Taulukko 5.2 osoittaa, ettd jarjestelmad oli ensimmdisen kerran alijaamainen (-3,28 pro-
senttia) vuonna 2008 (tasapainoluku 0,9672). Tuolloin finanssikriisin seurauksena pus-
kurirahastojen markkina-arvosta suli runsas 20 prosenttia vuoteen 2007 verrattuna. Ta-
ma tarkoitti indeksijarrun laukeamista ja normitilannetta heikompaa indeksointia vuo-
delle 2010.
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Ruotsin tyoeldkejdrjestelmdn tasapaino vuosina 2007-2018, SEK mrd.

Taselaskelma 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Tarkistusvuosi 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AP-rahastot, 3 v. ka. - 821 811 810 865 908
AP-rahastot, vuosi 898 707 827 895 873 958
Maksutulojen varanto 6116 6 477 6362 6575 6828 6915
Varat yhteensa 7014 7 184 7 189 7 469 7 700 7873
Elakevastuu 6 996 7 428 7512 7367 7 543 7 952
Yli-/alijaama (SEK mrd.) 18 -243 -323 103 157 -80
@ Tasapainoluku 2015

b Tasapainoluku 2008 1,0026 0,9826 0,9549 1,0024 1,0198 0,9837
¢ Tasapainoluku 0,9672 0,957 1,014 1,0208 0,99
Taselaskelma 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Tarkistusvuosi 2015 2016 2017 2018 2019 2020
AP-rahastot, 3 v. ka. 963 1067 - - -
AP-rahastot, vuosi 1058 1185 1230 1321 1412 1383
Maksutulojen varanto 7123 7 380 7 457 7737 7 984 8 244
Varat yhteensa 8180 8565 8 688 9058 9396 9627
Eldkevastuu 8053 8141 8517 8714 9080 9165
Yli-/alijaama (SEK mrd.) 127 423 171 344 315 463

2 Tasapainoluku 2015 1,0067 1,0132 1,0116 1,0168
b Tasapainoluku 2008 1,004 1,0375

¢ Tasapainoluku 1,0158 1,052 1,0201 1,0395 1,0347 1,0505

a) Tasapainoluku, jonka vaikutus on vain kolmasosa alkuperdisesta tasapainoluvusta, ns. vai-

mennettu tasapainoluku.

b) Tasapainoluku, missd AP-rahastojen arvo laskettiin kolmen vuoden keskiarvona vuoden vii-

meiseltd padivalta.

c) Alkuperédinen tasapainoluku.

Ldhde: Pensionsmyndigheten 2019b.

Lopulta indeksijarrun vaikutus loiveni kuitenkin -1,74 prosenttiin (tasapainoluku
0,9826), koska poliittisesta paineesta johtuen indeksoinnin maaraytymisperusteita
muutettiin ennen vuoden 2010 lopullista indeksitarkistusta. Indeksin vuosittaisen vaih-
telun loiventamiseksi puskurirahastojen markkina-arvo alettiin yksittdisen vuoden lo-
pun tilanteen sijasta maarittda kolmen viimeisimman vuoden keskiarvon perusteella.

Indeksin laskentatavan muutos oli omiaan voimistamaan jarruvaikutusta seuraavana
vuonna. Rahastojen osittaisesta toipumisesta huolimatta vuoden 2008 tulos heiken-
si kolmen vuoden tarkastelujakson keskiarvoa. Kun lisdksi maksutulot notkahtivat edel-
lisvuoden tasosta, painui jarjestelma -4,5 prosenttia alijagamadiseksi vuonna 2009 (tasa-

painoluku 0,9549).

Taman jdlkeen jarjestelma oli alijddmadinen vield vuonna 2012, mutta hyvan taloudelli-
sen kehityksen myota jarjestelma on kuitenkin palautunut tasapainotilaan ja tasapai-
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noindeksi on saavuttanut tuloindeksin tason vuonna 2018. Kuvio 5.5 osoittaa tulo- ja
tasapainoindeksin toteutuneen kehityksen.

Tasapainoindeksin vaikutusta on kuitenkin vield kertaalleen muutettu vuonna 2015.
Tasapainoindeksin vaikutusta on vaimennettu siten, ettd nykyddn sen vaikutus lopulli-
seen indeksointiin on vain kolmasosa taloudellisen tasapainon muutoksesta (ns. dam-
pat balanstal). Samalla puskurirahastojen markkina-arvon madrittamisessa on palattu
alkuperdiseen kunkin yksittdisen vuoden lopun tilanteeseen (ks. taulukko 5.2).

Kuvio 5.5.
Tulo- ja tasapainoindeksin kumulatiivinen muutos vuosina 2001-2020 (2001=100).
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Ldhde: Pensionsmyndigheten 2019d.

Ruotsin indeksijdrjestelmd on moniosainen kokonaisuus. Ansaintaeldakkeiden kasvua
jarrutetaan tai nopeutetaan edelld kuvatulla eldkejarjestelman taloudelliseen tasapai-
noon reagoivalla tasapainoindeksilld. Normi- tai tasapainotilanteessa, jota esimerkiksi
tdmdnhetkinen tilanne edustaa, maksussa olevia ansaintaeldkkeitd ja vanhan ATP-jar-
jestelmdn mukaisia tydeldakkeitd tarkistetaan vuosittain niin sanotulla sopeutusindeksil-
la (foljsamhetsindex).

Sopeutusindeksi lasketaan keskimadardisten tulojen kehityksen eli tuloindeksin
(inkomstindex) vuosimuutoksen perusteella. Muutoksesta kuitenkin vahennetdan ai-
na oletettu 1,6 prosentin reaalipalkkakehitys, niin sanottu kasvunormi. Toisaalta, kuten
alussa mainittiin, tydeldkkeen laskennassa kaytettavan kertyneen eldkepdaaoman eldk-
keeksi muuntavan jakoluvun madrittelyssa kdytetdan 1,6 prosentin reaalipalkkakehitys-
td vastaavaa diskonttokorkoa korottamaan elakkeen alkumaadrad. Tama tarkoittaa, et-

td jakoluku pienenee ja eldkkeen alkumaard kasvaa. Eldkkeensaaja saa siis lahtokohtai-
sesti korkeamman kuukausieldkkeen, mutta jatkossa pienemman indeksitarkistuksen.
Ruotsin tydeldkkeen indeksoinnin mddrdaytymistd havainnollistetaan taulukossa 3.
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Taulukko 5.3.

Ruotsin tydeldakkeen indeksointi vuosina 2007-2020.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

T‘ulomdelfsm muutos 3,2 45 6.2 0.3 1,9 4,9 3,7
(inkomstindex)

-+ Tasapgmotus 1.7 45 0.2
(balansering)

=Tasap.a|n0|ndeksm muutos 14 2.7 5.2 5.8
(balansindex)

- Kasvunormi

(forskottsréanta) 10 of® sl® el el 8 10
= Sopeutusindeksi

(féljsamhetsindex) 1.6 2,8 45 3.0 43 3.5 41

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Tuloindeksin muutos 05 21 20 37 1,5 3,1 3,8
(inkomstindex)

o el it 2,0 -1,6 +0,4 +3,8 +0,7 +1,1
(balansering)

=Tasap§|n0|ndeksmmuutos 11 2.5 59 44 2.6
(balansindex)

- Kasvunormi

(forskottsréanta) Le Le L 2 L L L
= Sopeutusindeksi 27 09 42 28 1,0 1,4 21
foljsamhetsindex)

Ldhde: Pensionsmyndigheten 2019c.

Kuviossa 5.6 on vertailtu sopeutus- ja hintaindeksin vuosittaisia muutoksia. Sopeutus-
indeksin muutos on ollut 2010-luvulla melkoista vuoristorataa. llman hallituksen ja par-
lamentin toimia hitaan palkkakasvun ja tasapainoindeksin yhteisvaikutus olisi leikan-
nut ansaintaeldkkeitd -4,6 prosenttia vuonna 2010.

Kuviossa 5.7 on esitetty sopeutusindeksin kumulatiivinen muutos ja verrattu sitd hinta-
indeksin ja tuloindeksin muutoksiin. Sopeutusindeksin kehitys on ollut hintaindeksia
korkeampi, mutta on selvdsti tuloindeksida matalampi viimeiselld 20 vuoden ajanjaksol-

la.
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Kuvio 5.6.
Ruotsin sopeutusindeksin ja hintaindeksin muutos vuosina 2000-2020, %.
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Lahde: Pensionsmyndigheten 2019b.

Kuvio 5.7.
Hinta-, tulo- ja sopeutusindeksien kumulatiivinen muutos (2001=100).
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5.5 Vakautusmekanismin toimivuus

Tasapainoindeksi on tavoitteen mukaisesti vakauttanut ansaintaeldkejarjestelman ta-
loutta. Sen heikkoutena on kuitenkin ollut muutosten voimakkuus ja dkillisyys. Erityi-
sesti se, ettd indeksi oli tuntuvasti negatiivinen vuosina 2010, 2011 ja 2014, lisasi po-
liittista painetta indeksin muuttamiseksi ja vaikutusten lieventdamiseksi.

Ruotsin eldkejarjestelmda arvioinut Barr (2013) nosti tasapainoindeksia koskevassa ar-
viossaan esille kaksi ongelmakohtaa. Ensinnakin jarrumekanismi toimii liian jyrkasti. In-
deksijarrun rakenteessa tulisi ottaa huomioon, ettd makrotaloudellisella turbulenssilla
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on taipumus vaikuttaa sekd palkkojen kasvuun ettd jdrjestelmdn tasapainoon ja ettd na-
ma korreloivat keskendan.

Toisena ongelmakohtana Barr (2013, 101-104) ndkee sen, ettd Ruotsissa jarrun ja
kaasun toimintaan liittyy ei-tarkoitettuja tulonjakovaikutuksia eri kohorttien valillad ja
tyontekijdakohortin sisalld tydntekijoiden ikd—ansaintaprofiilista riippuen ja suhteessa
indeksijarrun seka -kaasun ajoitukseen. Nama vaikutukset ovat pitkalti sattumanvarai-
sia. Lisdksi vakautusmekanismilla on taipumus hyddyttad nuorempia tyontekijoita elak-
keensaajien kustannuksella, mika riskinjaon kannalta on epdoptimaalinen tilanne, kos-
ka eldkeldisten on keskimddrin vaikeampi sopeutua riskeihin.

Barr suosittelee tasapainoindeksin hillitsemistd ja indeksijarrun hidastamista ja télle
tielle Ruotsissa on myds lahdetty. Tasapainoindeksin volatiliteetin vahentdamiseksi sen
madrdytymistd muutettiin ensimmadisen kerran jo vuonna 2008. Taustalla ollut finanssi-
kriisi oli omiaan vaikuttamassa siihen, ettd tuolloin vakautta haettiin mdarittamalld pus-
kurirahastojen markkina-arvo kolmen vuoden keskiarvona yksittdisen vuoden sijaan.
Kyseinen muutos tosin oli keskeisiltd osin vaikuttamassa siihen, ettd elakeindeksi oli
seuraavana vuonna vield heikompi eldkerahastojen nopeasta toipumisesta huolimatta.

Viimeisin ja merkittdvin lakimuutos tuli voimaan vuonna 2015, kun tasapainoindek-

sin vaikutus rajoitettiin kolmasosaan aiemmasta. Tata ennen epdvakautta oli pyritty vai-
mentamaan muuttamalla tasapainolukuun vaikuttavien yksittdisten osatekijoiden maa-
rdytymistd. Puskurirahastojen markkina-arvon lisdksi myds maksutulojen ja eldkevastui-
den maadrdytymissddntdja on ajan saatossa muutettu. Ndiden yksittdisten elementtien
tasoitustoimenpiteistd on kuitenkin luovuttu samalla, kun mekanismin vaikutusta koko-
naisvaltaisesti pienennettiin.

Vuoden 2015 lakimuutoksen yhteydessa viilattiin vield tuloindeksin maardytymis-

td aiempaa yksinkertaisemmaksi, vakaammaksi ja ajantasaisemmaksi (Regerings-
kansliet 2015). Tuloindeksin rakenne on aiemmin lisdnnyt perusteettomasti epavakaut-
ta eldkkeiden ja vastuiden tarkistuksiin. Nykyisessa tuloindeksissa muun muassa tar-
kastelujaksoa, jolta reaalitulojen muutoksen keskiarvo lasketaan, lyhennettiin kolmesta
vuodesta kahteen vuoteen indeksin ajantasaistamiseksi.

Vakautusmekanismiin kohdistuvien teknisten muutosten lisaksi indeksin vaikutus-

ta nettoeldkkeisiin on kompensoitu joko osittain tai kokonaan verotusta keventamalla.
Pienituloisille eldakkeensaajille tydelakevahenteisen takuueldkkeen ja asumislisan maa-
ran muutokset ovat myds osin kompensoineet ansaintaeldkkeen vahenemista. Toisaalta
ansaintaelakkeen maaran dkillinen nousu on joidenkin eldkkeensaajien osalta vaikutta-
nut ansaintaeldkettd tdydentdvien etuuksien vdhenemiseen.

Ruotsin tapahtumat ovat Barria (2013, 113) lainaten osoittaneet, ettd jarjestelmd, jo-
ka on tdysin automaattinen kaikissa olosuhteissa, ei ole mahdollinen. Siksi on tarvetta
prosessille, joka mahdollistaa harkinnanvaraisen sopeuttamisen. Yksi tdllainen lahes-
tymistapa on mekanismin sdadanndllinen ja poliittisesti riippumaton seuranta esimerkiksi
viiden vuoden vilein tai vahintdankin kerran kymmenessa vuodessa. Kyseinen proses-
si sallii talousvaihteluista johtuvien riskien jakamisen kohorttien kesken. Lisdksi se tar-
joaa mahdollisuuden mukauttaa mekanismia vastaamaan muihinkin kuin taloudellisten
heilahtelujen aiheuttamiin riskeihin, myés muuttuviin sosiaalisiin tarpeisiin.
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6.1 Yleiskuvaus eldkejarjestelmadsta

Saksan eldkejdrjestelmdn perusta on luotu aikanaan jo vuonna 1889. Lakisddteisen,
yleisen eldkejarjestelman (gesetzliche Rentenversicherung) etuudet ovat alkuperdisen
sosiaalivakuutusperiaatteen mukaisesti pddasiassa ansiosidonnaisia eikd varsinais-

ta asumiseen perustuvaa eldkejarjestelmda ole. Hallitus on kuitenkin sopinut uudes-

ta peruseldkkeestd (Grundrente), jonka on tarkoitus tulla voimaan vuoden 2021 alussa.
Peruseldke on kaytanndossa eldkelisa pienilld tydtuloilla pitkdn tyduran tehneille, ja se ei
siten muuta eldkejdrjestelmdn rakennetta olennaisesti.?* Eldkejdrjestelman ulkopuolel-
la pienituloiset elakkeensaajat ovat oikeutettuja perusturvaan (Grundsicherung). Perus-
turva on kdytanndssa kunnallisesti jarjestettdva tarveharkintainen toimeentulotuki, jos-
ta vahennetddn eldkkeensaajan muut tulot ja varallisuus.

Yleinen eldkevakuutus kattaa tydntekijat ja toimihenkilot sekd osan itsendisistd am-
matinharjoittajista, mutta ulkopuolelle jda useita tydvoimaan kuuluvia ryhmia. Maa- ja
metsdtaloustydntekijat sekd taiteilijat ja freelancer-tyontekijat ovat lakisdateisesti va-
kuutettuja, mutta erillisten eldkelakien kautta. Ndissa erityisjarjestelmissa etuudet ovat
matalampia kuin yleisessa jdrjestelmdssa. Julkisen sektorin viranhaltijat kuuluvat pa-
kollisesti omaan, erilliseen eldkejdrjestelmadn (Beamtenversicherung), jonka etuudet
ovat puolestaan yleiseen eldkevakuutuksen ndhden korkeampia. Julkisen sektorin tyon-
tekijat kuuluvat yleiseen jarjestelmdan mutta heilld on myds oma lisdeldkejarjestelman-
sd, jotta kokonaiseldketurva vastaisi viranhaltijoiden eldketurvaa. My0s tiettyjen alojen
ammatinharjoittajilla (esim. asianajajat, laakarit, apteekkarit) on oma, yleisen eldkeva-
kuutuksen korvaava eldkejarjestely (Berufsstandische Versorgung). Kokonaisuudessaan
yleinen eldkevakuutus kattaa kuitenkin reilut 85 prosenttia tyéllisistd henkildistd.?”

Osa tyontekijoista (n. 60 %) kuuluu lakisdateisen jarjestelman lisdksi myos tyonantaja-
kohtaisiin tai tyomarkkinasopimuksiin perustuviin lisdeldkejarjestelmiin (betriebliche
Altersvorsorge) eli tyomarkkinaeldkejarjestelmiin. Valtio tukee eldkesddstamistd nais-
sd jarjestelmissa eldkemaksujen verovahenteisyyden kautta. Lakisdateinen elakevakuu-
tus muodostaa kuitenkin ldhes kolmen neljdsosan osuudella ylivoimaisesti suurimman
osan kokonaismenoista ja on siten Saksassa merkittavin eldkejarjestelma.

34 Peruseldkkeeseen on oikeus yli 35 vuoden tyduran tehneilld, joiden ansiot ovat olleet 30-80 prosenttia
keskituloista.
35 Komission AWG-laskelmat.
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Taulukko 6.1.
Saksan eldkemenot jarjestelmittdin vuonna 2015, % kokonaisetuusmenoista.

%
Julkisen sektorin viranhaltijoiden eldkejarjestelma 14
Tyomarkkinaeldkejdrjestelmat 6
Julkisen sektorin tydntekijoiden lisdeldkejarjestelma 3
Ammatinharjoittajien eldakejarjestelma 2
Maa- ja metsataloustydntekijoiden eldkejdrjestelma 1

Lédhde: BMAS (2016).

6.1.1 Eldkkeen maardytyminen

Lakisddteinen elake muodostuu eldkepisteiden perusteella. Eldkepiste lasketaan va-
kuutetun vuositulojen ja keskipalkan suhteesta. Yhden elakepisteen ansaitsee, jos tu-
lot ovat vuoden aikana olleet talouden keskipalkan suuruiset. Vastaavasti muilla tulota-
soilla ansaitaan tulojen ja keskipalkan suhteen mukainen maara eldakepisteitd, enintddn
kuitenkin reilut kaksi pistettd vuodessa, kun omat tulot ovat olleet noin kaksinkertaiset
keskipalkkaan ndahden.?®

My®s joiltain palkattomilta ajoilta, kuten tyottomyys- ja opiskeluajoilta kertyy eldkepis-
teitd. Tdman lisdksi jokaisesta lapsesta kertyy 2,5-3 eldkepistettd riippuen lapsen syn-
tymdajankohdasta. Eldkepisteet kertyvat talléin vain toiselle puolisolle, oletusarvoises-
ti didille, mutta molempien allekirjoittamalla todistuksella on mahdollista siirtda pis-
teet myos isdlle. Eldkkeelle siirryttdaessa tyduran eldkepisteet lasketaan yhteen ja kerro-
taan eldkkeellesiirtymisvuoden eldkepisteen arvolla. Eldkekarttuma seuraa siten eldke-
pisteen arvon muutosta eli pddasiassa palkkojen kehitystd. Samalla tavoin tarkistetaan
my06s maksussa olevia eldkkeita.

Elake maadraytyy hieman eri tavoin riippuen siitd, missd osassa maata eldketta karttuu.
Uusissa osavaltioissa (entinen Itd-Saksa) eldkepisteen ansaitsee matalammilla tuloil-

la verrattuna vanhoihin osavaltioihin (entinen Lansi-Saksa), koska keskipalkka on mata-
lampi uusissa osavaltioissa. Myds eldkepisteen arvo on uusissa osavaltioissa matalam-
pi (31,89 e ja 33,05 ev. 2019). Indeksitarkistukset ovat myds eritasoisia omien aluei-
den palkkakehitykseen perustuen. Eldkettd voidaan siten tarkistaa osittain uusien ja
osittain vanhojen osavaltioiden indeksitarkistusten mukaisesti riippuen siitd, missa ela-
kepisteet ovat ansaittuja. Eldkkeen maardytymis- ja indeksointisaannot kuitenkin yhte-
ndistetddn vuoteen 2024 mennessa.

6.1.2 Rahoitus

Lakisddteinen eldkejarjestelma rahoitetaan jakojdrjestelmaperusteisesti, jossa kunkin
vuoden eldkemenot katetaan sen vuoden eldakemaksuilla ja valtion avustuksilla. Eldke-
maksuja maksavat sekd tydnantajat ettd tyontekijat. Maksu on jaettu tasan molemmil-
le osapuolille ja vuonna 2019 kokonaismaksu on 18,6 prosenttia. Eldkemaksu peritdan

36 Vuonna 2019 ansiokatto on 80 400 e/v. Talla tulotasolla eldkepisteitd kertyy 2,07.
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vain siltd palkan osalta, mika kartuttaa eldkettd. Vuonna 2019 maksun perusteen enim-
mdispalkka on 6 700 euroa kuukaudessa vanhoissa osavaltioissa ja 6 100 euroa kuu-
kaudessa uusissa osavaltioissa. Enimmaispalkka on sidottu talouden yleiseen palkka-
tason kehitykseen ollen noin kaksinkertainen keskipalkkaan ndhden.

Valtion osuus maksetaan seka yleisend tukena ettd lisdtukena. Yleinen tuki on kiinni-
tetty sekd bruttopalkkojen etta eldkemaksun kehitykseen. Lisdtuki kattaa palkattomilta
ajoilta kertyneiden etuuksien kustannukset ja se kerdtdan arvonlisaveron tuotoista. Ko-
konaisuudessaan verorahoituksen osuus jarjestelman tuloista on nykyisin vajaa neljds-
osa.

Vaikka eldkkeitd varten ei rahastoida varoja etukdteen, on kaytdssa pienehko puskurira-
hasto (Nachhaltigkeitsriicklage) elakkeiden maksukyvyn varmistamiseksi. Puskurirahas-
ton koko on lakisdéateisesti rajoitettu 0,2—1,5-kertaiseksi suhteessa jarjestelman kuu-
kausimenoihin. Rahaston koko pidetaan eldkemaksutason muutoksilla rajojen sisalla.
Tahan kdytantoon on tosin tehty pieni muutos vuonna 2018, kun maksutasolle sdddet-
tiin alaraja 18,6 prosenttiin ja yldraja 20 prosenttiin vuoteen 2025 saakka (ks. seuraa-
vat kappaleet).

6.2 Jarjestelmauudistukset

Saksan eldkejdrjestelman pitkdn linjan periaatteena on ollut ansiosidonnainen elake-
turva sekd jakojdrjestelmddn pohjautuva rahoitus. Perusteet nykyiselle jarjestelmalle

luotiin vuonna 1957, kun osittaisesta rahastoinnista siirryttiin taysin jakojarjestelma-

pohjaiseen rahoitusmekanismiin ja jarjestelman etuustasoa parannettiin merkittavas-
ti.>” Samalla maksussa olevien eldkkeiden ja eldkeoikeuksien taso kytkettiin palkkata-
son muutoksiin, joka on yhd nykyaadn eldkejarjestelmadn indeksoinnin perusta.

Saksan eldkeuudistuksissa on 50-luvun jdlkeenkin indeksointi ollut [dhes aina eldkeuu-
distusten kohteena. Indeksointia on kdytannossd muutettu ansiosidonnaisuudesta yha
enemman jdrjestelman taloudellista vakautta korostavampaan suuntaan. Seuraavassa
on kuvattu Saksassa viime vuosikymmenten aikana tehtyjen eldakeuudistusten merkitta-
vimmat piirteet erityisesti indeksointimekanismin kehityksen kannalta.

6.2.1 Vuoden 1992 uudistus

Vuoden 1957 jalkeen eldkejdrjestelmdd kdytanndssa laajennettiin aina 1980-luvulle
saakka, kun talous kasvoi voimakkaasti ja demografinen kehitys oli suotuisaa. 1980-lu-
vun puolivdlissd tehdyt ennusteet kuitenkin muuttivat suunnan, kun elinian pitenemi-
sestd, syntyvyyden alenemisesta ja suurten ikdluokkien eldkkeellesiirtymisestd johtuen
eldkemaksutason ennustettiin nousevan silloisesta vajaa 19 prosentista jopa yli 40 pro-
senttiin vuoteen 2035 mennessd. Eldkeuudistusta valmistelemaan perustettiin vuon-
na 1985 Elakekomissio (Reformkommission), jonka tehtdvaksi tuli l6ytdd ratkaisuja eri-
tyisesti eldkemaksutason nousun hillitsemiseen.

37 Keskimddrdinen eldketaso nousi noin 60 prosenttia uudistuksen myotd, mutta samalla myds eldke-
maksutasoa jouduttiin nostamaan 11 prosentista 14 prosenttiin vuodelle 1957. Eldkevarat kulutettiin
loppuun vasta noin kymmenen vuotta mydhemmin.
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Elakeuudistus saatiin valmiiksi vuonna 1989 ja laki tuli voimaan vuonna 1992. Toimen-
piteet sisdlsivat sekd leikkauksia etuuksiin ettd indeksimuutoksia. Uudistuksen pada-
periaatteena oli ennustetun demografisen muutoksen vaikutusten hillitseminen ja sen
kustannusten jakaminen tasapuolisemmin eri osapuolten kesken. Ndin eldkkeensaa-
jat tuotiin uuden indeksointimekanismin kautta ensimmaistad kertaa mukaan jakamaan
jdarjestelmdriskeja tydnantajien ja palkansaajien kanssa samalla, kun valtion osuut-

ta jdrjestelman rahoituksessa vahvistettiin. Lopputuloksena eldkemaksun ennustet-
tiin uudistusten myota nousevan 2030-luvulle mennessd noin 27 prosenttiin. (DRV
Bund 2019.)

Uudistuksen toimenpiteet:

¢ Indeksointiperuste bruttopalkkojen kehityksesta nettopalkkojen kehitykseen.
Kdytannossa palkkojen ohella verotuksen ja palkansaajan sosiaalivakuutusmak-
sujen muutokset otettiin huomioon elakkeiden indeksitarkistuksia tehtdaessa.
N&in sosiaalivakuutusmaksujen noustessa eldkkeiden indeksitarkistuksia heiken-
nettiin. Vastaavasti jos maksuja voitiin alentaa, lisdsi se osaltaan myos indeksi-
tarkistuksen tasoa.

e Liittovaltion verorahoituksen osuutta lisattiin 20 prosenttiin menoista. Verorahoi-
tuksesta tehtiin samalla myds kiintedmpi ja pysyva osa jarjestelman rahoitusta.

e Ennen 65 vuoden ikdd alkaviin eldakkeisiin alettiin tehda varhennusvahennyksia.
Aiemmin varhennetuissa eldkkeissa ei ollut aktuaarisia vahennyksia. Varhaisela-
kereitteja alettiin myos sulkea kaikkien muiden paitsi pitkdaikaisesti vakuutettu-
jen kohdalla. Muutokset toteutettiin kuitenkin pitkdn siirtymdajan kuluessa vuosi-
na1997-2017.

Uudistuksen aikaansaamien menovdahennysten ei kuitenkaan arvioitu olevan riittdvdn
suuria. Elakemaksutasoa jouduttiin nostamaan vuosikymmenen alun 18,7 prosentin ta-
solta yli 20 prosenttiin vuoteen 1998 mennessd. Yha korkeammaksi nousevan maksuta-
son ndhtiin haittaavan Saksan talouden kilpailukykyd, ja koko jakojdrjestelmdpohjaista
elakejdrjestelmad kohtaan esitettiin kritiikkida 1990-luvun kuluessa.

6.2.2 Vuoden 2001 uudistus (Riester-uudistus)

Gerhard Schroderin hallitus valmisteli tydministeri Walter Riesterin johdolla eldakejar-
jestelmdn kokonaisuudistuksen vuodelle 2001. Uudistuksen tavoitteena oli vakauttaa
maksutasokehitys ja samalla jakaa sukupolvien vidlisia kustannuksia tasapuolisemmin.
Tavoitteena oli myds turvata kokonaiseldkkeen taso. Tama tapahtuisi uusien rahastoi-
tujen lisdeldkkeiden kautta. Seuraavaan listaan on koottu uudistuksen merkittavimpia
piirteita:

e Eldkemaksu rajattiin korkeintaan 20 prosenttiin vuoteen 2020 saakka ja 22 pro-
senttiin vuoteen 2030 saakka. Standardieldkkeen eli 45 vuoden ty6uran keskipal-
kalla tekevan henkilon eldke tuli puolestaan pysyd nettomdaardisesti laskettuna
vahintddn 67 prosentissa suhteessa keskipalkkaan vuoteen 2030 saakka. Uudis-
tuksen aikaan standardieldkkeen taso oli noin 70 prosenttia, joten kyseessd oli
leikkaus lakisddteisen eldkkeen tasoon.
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¢ Jos ennusteet ndyttdisivat, ettd etuustaso alittaisi tai maksutaso ylittdisi rajat, tu-
lisi hallituksen ryhtyd taman estdviin toimenpiteisiin.

e Uusien, rahastoitujen lisdeldkkeiden muodostaminen. Nama niin sanotut Riester-
eldkkeet olivat paitsi verotuettuja myds suoran valtion tuen piirissd. Verotuettu
enimmdismaksuprosentti nousisi vuoteen 2009 mennessad neljddn prosenttiin.

¢ Indeksimekanismia muokattiin ottamaan huomioon lakisddteisen jarjestelman li-
sdksi myos Riester-eldkkeiden enimmdismaksun kehitys.*® Tdman mukaisesti in-
deksiin lisattiin maksutasokerroin, joka tarkoitti, ettd eldkemaksujen nousu (las-
keminen) kokonaisuutena joko lakisdateisessa tai yksilollisissa elakkeissa hei-
kensi (korotti) jatkossa indeksitarkistuksia. Kdytdanndssad indeksimuutos leikkaisi
lakisddteistd eldketurvaa lahitulevaisuudessa.

Mydhemmin tehtyjen ennusteiden mukaan Riester-uudistuksen alentava vaikutus mak-
sutasoon olisi ollut enimmillddn vain noin kaksi prosenttiyksikkdd. Tama tarkoitti, et-
td 20 prosentin maksukatto ylitettdisiin jo vuonna 2014 ja 22 prosentin katto vuon-

na 2022. Maksutaso nousisi 2040-luvulle tultaessa jo ldhes 26 prosenttiin. Etuustason
ennustettiin puolestaan putoavan jo vuoteen 2008 mennessa alle 67 prosentin ja edel-
leen ldhemmaksi 62 prosenttia 2030-luvulle tultaessa. (Ks. esim. Borsch-Supan & Wil-
ke 2006.)

Suunniteltujen vaikutusten ja myohempien ennusteiden eron taustalla oli Bérsch-
Supanin ja Wilken (2006) mukaan uudistuksen aikaiset ylioptimistiset vdaesto- ja ta-
lousoletukset, jotka heijastelivat lakipaketin ldpimenon edellyttamaa vaikeaa poliittis-
ta kompromissia.

6.2.3 Vuoden 2004 uudistus (Riirup-uudistus)

Pian Riester-uudistuksen jalkeen vuoden 2002 lopulla muodostettu Riirup-komissio®
sai siten tehtdvdkseen l6ytdaa toimenpiteet, joilla saavutettaisiin Riester-uudistukses-
sa sovitut tavoitteet: maksutason pitaminen sovittujen rajojen sisdlld ja samanaikaises-
ti riittdvan eldketason turvaaminen.

Edellisen uudistuksen maksurajojen sdilyttdmisen ohella standardielakkeen tuli nyt py-
syd bruttomdardisesti yli 46 prosentissa keskipalkasta vuoteen 2020 saakka (tuolloin
n. 51 %) ja edelleen yli 43 prosentissa vuoteen 2030 saakka. Kyseessd oli muutos stan-
dardieldkkeen madritelman muuttamisesta nettomaardisesta bruttomdaardiseen, jolloin
korvausaste ei ollut aiemmin kaytettyyn vertailukelpoinen, mutta kdytdnndssd tasoa
my0s tosiasiallisesti leikattiin. Tdma toteutettiin indeksimekanismin muutoksilla:

¢ Indeksimekanismia tdydennettiin uudella kestavyyskertoimella (Nachhaltigkeits-
faktor), joka liitti elakejarjestelmén kannalta olennaiset demografiset ja taloudel-
liset parametrit osaksi eldke-etuuksien indeksitarkistuksia.

38 Enimmdismaksun oli tarkoitus nousta 0,5 prosenttiyksikdlld vuosittain kunnes neljan prosentin taso oli-
si saavutettu vuonna 2009. Tdhdn aikatauluun tehtiin kuitenkin muutoksia useaan otteeseen ja neljdn
prosentin taso saavutettiin vasta 2012.

39 Asiantuntijoista, tydnantajien ja tydntekijoiden seka valtion edustajista koostuva komissio, jonka pu-
heenjohtajana toimi taloustieteen professori ja pitkdaikainen politiikan taustavaikuttaja Bert Riirup.
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e Kestdvyyskerroin maaraytyi eldkemaksuja maksavien vakuutettujen ja eldkkeen-
saajien lukumadrien keskindisistd muutoksista. Kertoimen vaikutuksen kohdis-
tuminen joko elakemaksuun tai eldkkeeseen sdddettiin erikseen omalla a-kertoi-
mella. Kerroin asetettiin komission suositusten mukaisesti 0,25:een, jolloin huol-
tosuhteen muutoksen vaikutus kohdistuisi vain 25 prosentin painolla eldkkeiden
indeksointiin.

Komissio jatti esityksensa eldkejarjestelméan uudistamisesta elokuussa 2003 ja laki-
muutokset tulivat voimaan vuonna 2004. Komission esityksessa oli mukana my6s
eldkeikdkorotus, mutta sen toteutus siirtyi vuoteen 2007.

6.2.4 Myohemmat uudistukset

Seuraavina vuosina varsinaista elakeindeksia ei ole muutettu, mutta indeksimekanis-
mia on tdydennetty erilaisin suojamekanismein, jotka rajaavat negatiiviset nimelliset
tarkistukset pois, vaikka maksutaso-, kestdvyys- tai palkkakerroin tata edellyttdisi.

Vuonna 2005 sdddettiin suojalauseke maksutaso- ja kestdvyyskerroinmuutoksille
(Schutzklausel). Suojalausekkeen mukaisesti kertoimien yhteisvaikutus ei saanut olla
negatiivinen. Ndin olisi tapahtunut jo samana vuonna sekd uudelleen vuonna 2006, jol-
loin suojalausekkeen ansiosta eldkkeet sdilyivdat nimellisesti samalla tasolla. Maksuta-
so- ja kestdvyyskertoimien vaikutusten rajoittaminen johti kuitenkin pidemmalla aikava-
lilld alijaamadn ja paineeseen korottaa maksutasoa yli sovittujen rajojen. Vuonna 2007
saddettiin siten niin sanotusta kiinniottokertoimesta (Nachholfaktor), jonka mukaan
aiempien vuosien suojalausekkeen johdosta toteutumattomat negatiiviset tarkistukset
tuli ottaa kiinni seuraavien vuosien positiivisissa tarkistuksissa siten, ettd indeksitarkis-
tukset olisivat puolet matalampia niin kauan, kunnes tasapaino olisi saavutettu.

Finanssikriisin aikana vuonna 2009 suojalauseketta laajennettiin koskemaan myds
palkkatason putoamisen aiheuttamaa negatiivista tarkistusta. Tama niin sanottu eldke-
takuu (Rentengarantie) tuli kdyttoon heti vuonna 2010, kun palkkatason putoamisen
vuoksi eldkkeiden indeksitarkistus olisi ollut Lansi-Saksan puolella negatiivinen. Myds
eldketakuu tuli hyvittda jalkikdateen matalampina korotuksina.

Vuonna 2007 saatiin myos sovittua eldkejarjestelman taloudelliseen tilanteeseen ja
etuuksien tasoon vaikuttavasta yleisen eldkeidn korottamisesta asteittain 65:std 67 ika-
vuoteen vuosien 2012-2031 aikana. Eldkeidn korotus koskettaa siten vuosina 1947-
1964 syntyneitad ikdluokkia.

Vuoden 2018 eldkesopimuksen (Rentenpakt) mukaiset lakimuutokset tulivat voi-

maan vuoden 2019 alussa. Sopimus kdsittdd uudet rajat sekd etuuksien ettd maksu-
jen suhteen (doppelte Haltelinje). Eldkemaksu ei siten saa nousta yli 20 prosentin vuo-
teen 2025 mennessd kun aiemmin rajana oli vuosi 2020. Maksutaso rajattiin myos al-
haalta niin, ettd se ei saa laskea alle nykyisen tason eli 18,6 prosentin vuosien 2019-
2025 ajanjaksolla. Standardieldke ei saa puolestaan laskea alle 48 prosentin vuo-

teen 2025 mennessa. Tatd ennen raja oli 46 prosenttia. Eldketaso turvataan elakeindek-
sin kautta niin, ettd elakepisteen arvoa nostetaan tarvittava maard, jos standardiela-

ke ndyttdisi jadvan alle 48 prosentin normaalin indeksitarkistuksen jdlkeen. Eldkesopi-
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mukseen on myds sisdllytetty parannuksia lastenhoidon aikaiseen eldkekarttumaan ja
tyokyvyttomyyseldkkeen maaraytymiseen.4°

Vuoden 2025 jdlkeisia muutoksia varten on perustettu kolmikantainen eldkekomissio,
joka on tarkoitus antaa suosituksensa tulevista jarjestelmamuutoksista vuoden 2020
alussa.** Hallituskoalitio (CDU/SPD) on kuitenkin sitoutunut kaksoisrajan pitdmiseen
myds vuoden 2025 jdlkeen.

6.3 Indeksointimekanismi nykyisin

Elakkeitd tarkistetaan (Rentenanpassung) kerran vuodessa aina heindkuun 1. pdiva. In-
deksointi kohdistuu eldkepisteen arvoon. Siten sama indeksointi kohdistuu sekd karttu-
neisiin elakeoikeuksiin ettd maksussa oleviin eldkkeisiin. Indeksointia monimutkaistaa
se, ettd vanhoissa osavaltioissa (ent. Lansi-Saksa) ja uusissa osavaltioissa (ent. td-Sak-
sa) lasketaan vield omat tarkistukset perustuen alueiden sisdisiin palkkatasomuutok-
siin. Seuraavassa kdyddan indeksointimekanismi yksityiskohtaisesti lapi ilman edelld
kuvattuja suojalausekkeita. (Portal Sozialpolitik; BMAS 2019a.)

Kulloisenkin vuoden eldkepisteen arvo lasketaan kolmen eri kertoimen kautta alla ole-
van kaavan 6.1 mukaisesti.*?

Kaava 6.1.

PPV, = PPV,_,x palkkakerroin x maksutasokerroin x kestivyyskerroin

jossa PPV = eldkepisteen arvo euroissa.

Kaavassa 6.2 kertoimet on maaritelty tasmallisesti.

Kaava 6.2.

PPV, = PPV, , x 2ozt 1007 ea m e ((1 _ﬁ) X o +1)
ae;_, 100 —rf,_p —cri_p
jossa PPV = eldkepisteen arvo
ae = talouden keskipalkka tilastoviranomaisen mukaan
ae* = muunnettu keskipalkka
rf = lisdeldkkeiden maksutaso
cr = lakisdateisen eldkkeen maksutaso
pc = ekvivalentti eldkeldisten/vakuutettujen suhde
a = painokerroin = 0,25.

40 Ks. tarkemmin https://www.bmas.de/DE/Schwerpunkte/Rentenpakt/rentenpakt-artikel.html.

41 Kommission Verldsslicher Generationenvertrag https://www.verlaesslicher-generationenvertrag.de/.

42 Lohnfaktor = palkkakerroin, Riester-faktor = maksutasokerroin, Nachhaltigkeitsfaktor = kestavyysker-
roin
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Palkkakertoimen madrittelyssd tarvitaan muunnettua keskipalkkaa (ae*), joka saadaan
suhteuttamalla Saksan tilastoviranomaisen maarittelema talouden keskipalkka (ae) ja
lakisdateisen elakevakuutuksen piirissa olevien keskipalkka (aeP) kaavan 6.3 mukai-
sesti. Vakuutuksen piirissa olevien palkkojen nopeampi kasvu suhteessa tilastoviran-
omaisen laskeman palkkatason kasvuun kasvattaa indeksikorotusta ja pdinvastaisessa
tapauksessa madaltaa korotusta. Palkkakertoimessa joudutaan kdyttdmaan myds kol-
men vuoden takaista palkkatasoa (t-3) tilastojen saatavuuden johdosta.

Kaava 6.3.

ps ps
ae._; ae; 4 i ae;”,/ae;_,

— =
ae;_ , ae._, ae._p/ae;3

Maksutasokerroin heikentda indeksitarkistusta, jos edeltdvan vuoden maksutaso (t-1)
on kahden vuoden takaista (t-2) tasoa korkeampi. Kerroin sisdltdd periaatteessa seka
lakisdateisen eldkejdrjestelman maksutason (cr) ettd lisdeldkkeiden maksutason (rf).
Vuodesta 2013 ldhtien lisdeldkkeiden verotuettu maksutaso on pysynyt neljdssa pro-
sentissa, joten se ei ole muuttanut indeksointia tdman jdlkeen. Lakisddteisen jadrjestel-
man maksutaso on puolestaan viime vuosina laskenut 18,6 prosenttiin (ks. kuvio 6.1)
ja silla on siten ollut viime vuosina indeksointia kasvattava vaikutus.

Kestdavyyskerroin leikkaa indeksointia, jos elakemaksuja maksavien vakuutettujen maa-
rd suhteessa eldkkeensaajin pienenee. Pdinvastaisessa tapauksessa indeksi kasvaa.
Kestavyyskerroin ottaa siten huomioon paitsi elinidan pidentymisen myds tyollisyydessa
tapahtuvan kehityksen. Jotta osa-aikaisen ja tdysiaikaisen tyon keskindiset muutokset
eivdt vaikuttaisi kertoimeen, eldakkeensaajien ja vakuutettujen lukumaarina kdytetdan
niin sanottuja ekvivalenttimadria. Namad maaritellddn lisaksi erikseen Lansi- ja Ita-Sak-
san osalta. Kaavassa 6.4 on esitetty ekvivalenttisuhteen (pc) mdardytyminen.

Kaava 6.4.

ePeny, + ePeng

pe= eCony + eCong

jossa  pc = eldkeldisten ja vakuutettujen suhde
ePen = ekvivalenttieldkeldisten lukumaara
eCon = ekvivalenttivakuutettujen lukumaara
W, E = Lansi- ja Itda-Saksa.

Kaava 6.5 mddrittelee ekvivalenttieldkeldisten maaran. Siind kokonaiseldkemenot jae-
taan standardieldkkeelld, joka muodostuu 45 vuoden tyduran aina keskipalkalla teh-
neen henkilon vanhuuseldkkeen maarasta (eli v. 2017 Lansi-Saksan standardieldke oli
45 elakepistettd * 31,03 e = 1 396,35 e/kk).
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Kaava 6.5.
PE
ePen = —
sp

jossa  PE = kokonaiseladkemeno
sp = standardieldke.

Kaava 6.6 madrittelee ekvivalenttivakuutettujen lukumadran, joka saadaan jakamalla
kokonaismaksutulo ”standardi”-maksulla, joka maksetaan yhden eldkepisteen ansait-
semisesta.

Kaava 6.6.

CR
eCon = —
sC

jossa  CR = palkansaajien ja tyottomien eldkemaksut
sc = standardimaksu.

Esimerkki vanhojen osavaltioiden (ent. Lansi-Saksa) indeksitarkistuksesta vuodelle 2019

Vanhajen osavaltioiden (ent. Liinsi-Saksa) indeksitarkistus:

Palkkakerroin — 36 146e —1,0239
a aKerroin — 35 1398 =1,
34 205¢
35 139€x m
31672

Maksutasokerroin = —0— 0 — 190 _ 1 4913
AKSULASOKerroin = 100—4,0—18,7_ ’

Kesta k '—[1 0,5057 0,25 + 1 = 1,0064
estavyysKerroin = 0,5189 XU, =1,

Elakepisteen arvo,q19 = 32,03e x 1,0239 x 1,0013 x 1,0064 = 32,03 x 1,0318 = 33,05¢

6.4 )arjestelman toimivuus ja indeksitarkistukset

Kuten muissa kehittyneissa maissa, myos Saksassa vdestokehitys on haastava eldkejar-
jestelman kannalta. Vdesto vanhenee kansainvalisestikin vertaillen nopeaa tahtia (ks.
esim. OECD Pensions at a Glance 2017, 123). Eldkejdrjestelm&a on kuitenkin sopeutet-
tu merkittavasti vdestokehitykseen jo 1990-luvun alusta ldhtien useiden eri uudistusten
myotd.

Vaikka sopeutustoimiin on kuulunut erilaisia etuuksien leikkauksia ja ikdrajojen nosto-
ja, voidaan pitkan linjan kehityskulkuna ndhda indeksimekanismin vahittdisen muok-
kaamisen ottamaan yhd enemman huomioon paitsi jdrjestelman taloudellista tasapai-
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noa myods sukupolvien vdlistd oikeudenmukaisuutta. Puhtaasta palkkojen kehitykseen
perustuvasta indeksoinnista on siirrytty vahitellen sopeutusindeksiin, jossa palkkake-
hitys muodostaa lahtokohdan, mutta eldkkeiden maksutaso- sekd sisdisen huoltosuh-
teen muutokset vaikuttavat myos osaltaan indeksointiin. Ndin indeksointimekanismi ja-
kaa nykyisellddn riskejd myos elakkeensaajille sekd vakauttaa maksutason kehitysta.
Indeksointiin liitetty suojamekanismi, jolla eldkkeiden nimelliset leikkaukset estetdan,
lisdd myds todennadkoisesti jarjestelman poliittista kestavyytta.

On kuitenkin huomioitava, ettd hallituksen asettamat lainsddadanndlliset yla- ja alarajat
vaikuttavat indeksoinnin ulkopuolella myés merkittavasti eldkemaksutason vakauteen.
Lyhyelld aikavalilld alaraja estdad maksutason laskemisen 18,6 prosentista 18,3 pro-
senttiin vuosina 2020-2022. Pidemmalla aikavalilld verorahoituksen osuus puolestaan
kasvaa, jotta maksutaso voidaan pitda alle sovitun 22 prosentin rajan. Indeksointime-
kanismi ei siten yksindan riitd maksutason pitdamisessd sovitun rajan alapuolella.”’

Kuvio 6.1.
Toteutunut ja ennustettu eladkemaksu, % palkasta.
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Lihteet: DRV Bund, BMAS (2018b).

6.4.1 Indeksitarkistukset

Vuosina 2007-2019 toteutuneet indeksitarkistukset ja niiden johtamiseen tarvitta-

vat kolme eri kerrointa on esitetty taulukossa 6.2. Periaatteessa voimakkaasta palkka-
kytkoksestd huolimatta toteutuneet indeksitarkistukset ovat poikenneet joinakin vuo-
sina merkittavasti palkkojen kehityksestd. Taustalla on edella mainitun sopeutusmeka-
nismin toiminta ja myos se, ettd palkkakehitys realisoituu jopa kolmen vuoden viiveella
elakkeiden tarkistuksiin.

43 Maksutasoennusteet: BMAS (2018a).
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Kokonaisuutena tarkastellen maksutaso- ja kestdvyyskertoimet ovat joko jarruttaneet

(v. 2007, 2008, 2011, 2012, 2013, 2017) tai kiihdyttaneet (v. 2009, 2014, 2015, 2016,
2018, 2019) indeksitarkistuksia suhteessa palkkakertoimen kehitykseen. Kun tarkas-
tellaan sopeutusmekanismin kertoimia erikseen, on maksutasokerroin ollut pddosin ne-
gatiivinen tarkastelujakson alkupuolella. Tdma on johtunut lakisdateisen tai lisdeldkkei-
den maksutasojen nostamisista, ja kertoimen vaikutus on siten ollut indeksointia hei-
kentdvd. Viimeisen kuuden vuoden aikana kerroin ja vaikutus indeksointiin on sen si-
jaan ollut useimmiten positiivinen lakisdateisen jarjestelman maksutason laskemisen
johdosta.*

Kestavyyskerroin on puolestaan ollut keskimddrin positiivinen, 0,15 prosenttia, joten
ehkd hieman yllattden se on keskimdarin kasvattanut indeksitarkistusta. Taustalla on
Saksan talouden ja tydllisyyden pddosin hyva kehitys kyseiselld ajanjaksolla, jonka vai-
kutus on useimmiten ylittanyt eldkkeensaajien lukumdardn kasvamisen.

Taulukko 6.2.
Palkka- ja hintakehitys sekd eldkkeiden indeksitarkistukset vanhoissa osavaltioissa (ent. Lansi-
Saksa) 2007-2019.*

Palkka- Ku.lutt.a - Indeksi- Palkka- Maksutaso- Kestdvyys-
kehitys, % hll!to;en tarkistus, % kerroin kerroin kerroin
kehitys, %

2007 1,57 2,3 0,54 1,0098 0,9937 1,0019
2008 2,33 2,6 1,10 1,0140 0,9949 1,0022
2009 -0,63 0,3 2,41 1,0208 1,0000 1,0031
2010° 2,29 1,1 0 0,9904 0,9936 0,9949
2011° 3,66 2,1 0,99 1,0310 0,9936 0,9954
2012° 3,17 2,0 2,18 1,0295 0,9935 1,0209
2013 2,18 1,4 0,25 1,0150 0,9974 0,9928
2014 1,71 1,0 1,67 1,0138 1,0092 0,9981
2015 2,80 0,5 2,10 1,0208 1,0000 1,0001
2016 2,18 0,5 4,25 1,0378 1,0026 1,0018
2017 2,73 1,5 1,90 1,0206 1,0000 0,9986
2018 2,87 1,8 3,22 1,0293 1,0000 1,0029
2019 - - 3,18 1,0239 1,0013 1,0064

*Hintojen muutos koko maanlaajuinen.

a) Suojalausekkeen mukaisesti eldkkeiden negatiivista tarkistusta ei tehty.

b) Suojalausekkeiden mukaisten aiempien nollatarkistusten takaisinperinndn mukaisesti koro-
tus oli vain puolet laskennallisesta arvosta.

Lahteet: www.destatis.de; www.portal-sozialpolitik.de; Steffen (2013).
Kuviossa 6.2 on esitetty ylld olevan taulukon pohjalta vuonna 2006 alkaneen elakkeen

kehitys suhteessa palkkojen ja hintojen kehitykseen. Kuviosta voidaan havaita, etta
elakkeiden kehitys on jaanyt tarkastelujakson alkupuolella jalkeen hintojen ja erityises-
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ti palkkojen kehityksestd. Myohempind vuosina eldkkeet ovat sen sijaan pysyneet pa-
remmin kehityksessda mukana.

Kuvio 6.2.
Palkkojen, hintojen ja eldkkeiden kehitys vanhoissa osavaltioissa (v. 2006 = 1).
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6.4.2 Pitkan aikavdlin ennusteet

AWG-ennustelaskelmissa on tarkasteltu eldkeindeksin kolmen kertoimen kehitysta vuo-
teen 2070 saakka. Ennusteen mukaan palkkakertoimen oletetaan nousevan nykyisel-
td noin kahden prosentin tasolta noin 3,5 prosenttiin vuoteen 2025 mennessd ja py-
syvan talld tasolla ennustejakson loppuun saakka. Vaestokehityksen johdosta maksu-
tasoa on kuitenkin jatkossa nostettava, joka vetda maksutasokertoimen negatiivisek-
si. Kokonaisindeksiin tdmd vaikutus on vuosittain noin 0,5-1 prosenttiyksikkdd aina
2040-luvulle saakka. Vaestokehitys vaikuttaa kokonaisindeksointiin samansuuntaisesti
my0s kestavyyskertoimen kautta. Kestdvyyskerroin heikentdd indeksointia enimmilldan
noin 0,7 prosenttiyksikdlld 2020-luvun puolivélissd, jonka jdlkeen sen vaikutus hitaasti
heikkenee pysyen kuitenkin negatiivisena 2060-luvulle saakka.

AWG-ennusteen mukaan eldkemenot suhteessa BKT:hen nousevat verrattain maltilli-
sesti muutaman prosenttiyksikdn seuraavien vuosikymmenten aikana ollen korkeimmil-
laan 12,5 prosenttia vuonna 2061. Huomionarvoista on, ettd viimeisimmat muutokset
(v. 2018 eldkesopimus) eivat ole ndissa laskelmissa mukana ja viimeiset etuuksien pa-
rannukset voivat ndkyd seuraavissa AWG-ennusteissa korkeampina tulevina menotasoi-
na.
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