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Suomessa elinaikakerroin ja elinajanodotteeseen sidottu vanhuuseldkeika sopeutta-
vat tyoeldkejdrjestelman rahoitustasapainoa elinajanodotteen muutoksiin. Nykyinen
automatiikka ei kuitenkaan reagoi syntyvyydessd, vdestdrakenteessa tai kansantalo-
udessa tapahtuviin muutoksiin. Riskit kohdistuvat nykytilanteessa voimakkaimmin
tydssakayviin.

Suomessa viime vuosikymmenella tapahtunut syntyvyyden huomattava lasku on li-
sannyt tarvetta selvittdd olisiko mahdollisen epdsuotuisan kehityksen varalle l6ydet-
tdvissd vdestollisid ja taloudellisia riskejd nykyistd tasaisemmin jakavia automaattisia
vakauttajia. Muista maista loytyy esimerkkeja erilaisista sopeuttamismalleista, jotka
nykyistd Suomen mallia laajemmin tunnistavat vdestollisia ja taloudellisia muutoksia
ja jakavat riskid tasaisemmin eri sukupolvien valilla.

Perinteisissd etuusperusteisissa eldkejdrjestelmissa rahoittajat (tydnantajat tai tyon-
tekijat) kantavat talous- ja vaestokehitykseen liittyvat riskit. Tyypillisesti automaattiset
vakauttajat siirtavat riskejd elakeaikaan, joko nykyisille tai tuleville elakkeensaajille.
Kdytdannossd automaattinen vakautusmekanismi tarkoittaa eldkeindeksoinnin reagoi-
mista muuttuviin olosuhteisiin.
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Raportissa esitellddn kdytossa olevia eldkejdrjestelmadn rahoituksellista vakautta
vahvistavia automaattisten vakauttajien malleja Alankomaissa, Japanissa, Kanadas-
sa, Ruotsissa ja Saksassa. Lahtokohtaisesti maita yhdistavat samat haasteet elake-
turvan rahoittamisessa kuin Suomessa. Vdestd vanhenee elinajan pidentyessd ja
syntyvyys on vdestdn uusiutumistason alapuolella. Myés matala korkotaso koskee
kaikkia maita.

Raportti osoittaa, ettd vaikka eldkejdrjestelmien tavoitteet sekd vdestd- ja talouske-
hityksen luomat paineet ovat tarkasteltavissa maissa monilta osin yhtenevia, sopeut-
tamismekanismit poikkeavat toisistaan merkittdvasti. Automaattiset vakautusmeka-
nismit eivdt sindllddn takaa, ettd jarjestelma olisi rahoituksellisesti kestdvdssa tilassa
tai ettd se padsisi siihen pidemmallakdan aikavalilla mekanismin aktivoiduttua. Me-
kanismit kuitenkin mahdollistavat tasaisemman riskinjaon, ja tekevat siitd ennakoita-
vamman, mutta kuten maaesimerkit osoittavat, on poliittisella pdatoksenteolla edel-
leen keskeinen rooli lopullisessa riskinjaossa.

Ruotsissa riskin siirto eldakkeensaajien kannettavaksi on viety luultavasti pisimmal-

le. Periaatteessa kaikki lakisdateisen ansioeldkkeen taloudelliset ja vdestolliset ris-
kit heijastuvat nykyisten tai tulevien eldkkeiden tasoon. Mekanismi mahdollistaa ja on
myds leikannut maksussa olevia eldkkeitd. Tosiasiallinen riskinjako Ruotsissakin voi
poiketa lainsdddanndn periaatteista. Esimerkiksi leikkauksien kompensointi verotuk-
sen kautta on tarkoittanut, ettd kaikki veronmaksajat ovat kantaneet jonkin osan ris-
keista.

Saksassa mekanismi ottaa huomioon vdestdrakenteen ja eldkemaksujen tason. Ndin
riskeja on siirretty eldkkeisiin. Silti riskinjako rahoittajien ja eldkkeensaajien vdlilld on
jokseenkin epdselva. Tamad johtuu siitd, ettd etuuksille ja maksuille on maaritelty tietyt
reunaehdot. Maarittelematta on kuitenkin se, miten toimitaan, jos nama reunaehdot
eivdt toteudu. Suojamekanismi estad elakkeiden nimellisen leikkaamisen.

Japanissa tilanne on hyvin samankaltainen kuin Saksassa. Eldkemaksu on kiinnitet-
ty ja suojamekanismi estdd eldkkeiden nimellisen leikkaamisen. Maassa on lisaksi
poliittisilla paatdksilla poikettu useaan otteeseen eldkkeiden indeksointia koskevis-
ta normisdaannoistd, mikad on johtanut siihen, ettd vuonna 2004 automaattiseksi tar-
koitettua makrotaloudellista indeksointimekanismia sovellettiin ensimmaisen kerran
vasta vuonna 2015.

Kanadan tyoeldkkeet ovat tarkastelluista maista lahinna perinteista etuusperusteis-
ta jdrjestelyd. Esimerkiksi elinajan kasvuun liittyvda elinaikakerrointa, eldkeidn so-
peutusta tai maksussa olevien eldkkeiden sopeutusta ei ole. Eldke-eduille ja eldke-
maksuille on tavoitetasot, kuten Saksassa. Oleellinen ero ndiden kahden maan valil-
ld on se, ettd Kanadassa on selkedt sadannokset, kuinka riskeja jaetaan, mikali tavoit-
teet eivdt ndyttdisi toteutuvan. Tassd tilanteessa eldkkeiden indeksoinnista tingittai-
siin ja maksuja korotettaisiin. Riskinjaon kannalta on kuitenkin oleellista huomata, et-
td Kanadan tydeldakkeet ovat eurooppalaisittain vaatimattomia. Tavoitteena keskituloi-
sille on 25 prosentin korvausaste uran keskiansioista. Matalasta etuustasosta johtuen
vakautusmekanismin vaikutus eldkeldisten kokonaiseldketurvassa on pienempi kuin
maassa, jossa tydeldake on keskeisemmassd asemassa.



Alankomaiden tydeldkkeissa riskit kohdistuvat eldkkeisiin. Tdysin rahastoivassa jar-
jestelmdssad eldkevakuuttajien diskonttokorko on keskeinen parametri. Korkeampi
diskonttokorko mahdollistaisi nykyisten elakkeiden korottamisen, mutta vastaavasti
tuleviin elakkeisiin kohdistuisi suurempi epdvarmuus. Vakavaraisuuden heikkenemi-
nen johtaa indeksijaadytyksiin ja erittdin heikko vakavaraisuus voi pakottaa eldkeva-
kuuttajan leikkaamaan eldkekarttumia ja maksussa olevia eldkkeitd. Alentuneiden va-
kavaraisuuksien takia tydeldkkeisiin ei ole tehty indeksitarkistuksia kdytdnndssa vuo-
den 2008 jdlkeen. Kansaneldkkeet muodostavat kuitenkin karkeasti ottaen puolet eld-
keturvasta ja vdhentdvat vakautusmekanismin vaikutusta kokonaiseldketurvassa.
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