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Alkusanat

Tassd raportissa esitelldan Elaketurvakeskuksen tilaama arvio Suomen eldakejarjestel-
madstd. Arvio on tehty vuosina 2020 ja 2021.

Raportti kuuluu jo perinteeksi muodostuneeseen Suomen eldkejdrjestelmien ulkoisten
arvioiden sarjaan. Aikaisemmin arvioita ovat tehneet Borsch-Supan (2005), Barr (2013)
ja Ambachtsheer (2013).

Tassd arviossa padhuomio kiinnitetdan Suomen eldakejadrjestelman rakenteeseen, tarkoi-
tuksenmukaisuuteen ja kestavyyteen viimeaikaisten uudistusten ja vdestomuutosten
nakdkulmasta.

Valitettavasti koronaviruspandemia on hankaloittanut tydtd jonkin verran estdessaan
vierailut paikan pdalld. Virtuaalitapaamiset ovat olleet kdyttokelpoinen, mutta ei tdydel-
linen, korvike.

Useat henkilot ovat olleet avuksi tassa tydssd jakamalla oivalluksia ja tietoja Suomen
eldkejarjestelmastd ja vastaamalla kysymyksiini. Tahdn joukkoon kuuluvat Suvi-Anne
Siimes, Risto Murto, Katja Bjerstedt, llkka Kaukoranta, Mikko Laaksonen, Pasi Musto-
nen, Vesa Rantahalvari, Antti Tanskanen, Heikki Tikanmaki ja Reijo Vanne.

Erityisesti haluan kiittda Mikko Kauttoa, Jaakko Kianderia, Susan Kuivalaista ja Ismo Ris-
kua niista yksityiskohtaisista asiantuntevista ja rakentavista kommenteista, joita he
ovat antaneet tdman raportin aikaisemmista luonnoksista keskustellessamme.

Kaikki virheet ja vadrinkasitykset ovat kirjoittajan vastuulla.

Torben M. Andersen

Aarhus, toukokuussa 2021






Tiivistelma

Suomen eldkejarjestelma rakentuu kahden lakisdateisen tukipylvdan varaan: ansio-
sidonnaisen ja etuusperusteisen tyoeldkkeen sekd asumisperusteisten ja tarveharkin-
taisten vahimmaiseldkkeiden (kansaneldke ja takuueldke; Kelan eldkkeet). Jarjestelmén
ansiosidonnaisessa o0sassa, tyoeldkejdrjestelmdssd, on hybridimallinen rahoitusraken-
ne, johon sisdltyy sekd jakojdrjestelmda ettd rahastointia, kun taas vahimmaiseldkkeet
rahoitetaan budjettivaroista.

Suomen malli on osoittautunut vankaksi ja hyvin toimivaksi, ja sen tulokset sijoittuvat
hyvin kansainvdlisessd vertailussa. Jarjestelmdn tarkeimmadt vahvuudet ovat seuraavat:

e Kansalaisen nakokulmasta se toimii yhden luukun periaatteella, silla on suhteel-
lisen yksinkertainen etuusperusteinen rakenne, ja ansaitut eldkeoikeudet sdilyvat
tyopaikan vaihdoksista huolimatta.

e Eldakkeiden riittdvyys on sekd kdyhyyden torjunnan ettd korvaustasojen kautta
maddriteltyna talla hetkelld samanvertainen tai parempi kuin useimmissa muissa
maissa.

e Automaattiset sopeutusmekanismit — etuuksien tason ja lakisdateisten eldkeika-
rajojen tarkistukset — ovat keskeisessd roolissa jarjestelmén rahoituksellisen kes-
tdavyyden kannalta.

Tarkeimmat haasteet ovat:

e Jdrjestelman rahoituksellinen kestdvyys kohtaa haasteita keskipitkalld ja pitkalla
aikavdlilld, koska sen sisddnrakennetut sopeutusmekanismit eivat ole tarpeeksi
vahvoja varmistaakseen eldkemaksujen ja eldkemenojen tasapainon.

e Eldkelaitosten sijoitustoiminnan sddtely ei ole selkedsti yhteensopiva eldkejdrjes-
telman ominaisuuksien kanssa, ja on olemassa tarve analysoida, onko se oikeas-
sa suhteessa jdrjestelman riskeihin niin, ettd tuotot ja riskit ovat tasapainossa.

e Eldkkeiden ennakoitavissa oleva reaaliarvo ja siten myos elintaso kasvaa kaikissa
ryhmissd. Eldkeldisten ja tyossd olevien vdlinen ero on kuitenkin kasvamassa. Pit-
kalla aikavalilld myos eldkeldisten keskindinen eriarvoisuus saattaa lisdantya.

On tarkeda painottaa, ettd rahoituksellinen haaste kehittyy ajan mittaan, eivdatkd ongel-
mat ole valittdmia tai kiireellisid, mutta ne on ratkaistava. Se voidaan tehdd monin ta-
voin olemassa olevan jdrjestelmdn puitteissa. Ennusteiden analysointi osoittaa selkeds-
ti, ettd rahoituksellinen ongelma on syntymdssa. Sen huomiotta jattaminen lisaa toden-
nakoisyyttd, ettd jossain vaiheessa tulevaisuudessa on tehtdva suuria muutoksia. Tama
luo epdvarmuutta ja vaikuttaa sukupolvien vdliseen tulonjakoon. Siksi on tarkeda luoda
uudistusstrategia, jossa pddtetdan, tuleeko maksutasoa nostaa tulevaisuuden menon-
lisdysten rahastoimiseksi ennakolta vai pitdisikd sisddnrakennettuja sopeutusmekanis-
meja vahvistaa entisestddn, jotta minimoidaan tarve tehda erillisiin pdaatoksiin perustu-
via muutoksia tulevaisuudessa.



Seuraavaksi raportin pddkohdat yksityiskohtaisemmin tiivistettyna.

Eldkejdrjestelmdt ympari maailmaa kohtaavat haasteita, ei vahiten vdestdon muutosten
ja alhaisten tuottojen vuoksi. Etuusperusteiset jarjestelmat ovat erityisesti paineen alla,
ja joukko maita on tehnyt radikaaleja uudistuksia, joissa on siirrytty maksuperusteisiin
jarjestelmiin ja lisatty yksilon osuutta riskeista.

Suomen eldkejdrjestelman selkdrangan muodostaa etuusperusteinen tyeldke, ja sen
lisdksi kansaneldke ja takuueldke turvaavat eldkeldisille vahimmaistoimeentulon.
Eldkeoikeudet on siten madritelty melko ldpindkyvalla tavalla. Yksilon kannalta etuna
ovat pienemmat tiedonsaantiongelmat kuin sellaisissa maissa, joissa eldketulo tulee
monista ldhteistd. Tydmarkkinoiden kannalta on etu, ettd eldkeoikeudet sdilyvat tydpai-
kan vaihtuessa. Se, ettd eldkesdaannot ja oikeudet etuuksiin eivat ole tydpaikan vaihdon
esteend, edistdd joustavuutta ja sopeutumista tyomarkkinoilla.

Suomen jdrjestelmdn ongelmat koskevat sen rahoitusta. Vaikka etuussaannot ovat sa-
manlaiset, maksut vaihtelevat, ja rahoitukseen kuuluu seka jakojarjestelman ettd ra-
hastoivan jarjestelman elementtejd. Useista syistd eri ryhmilld on erilaiset eldkemaksut,
vaikka etuuksia koskevat sdannét ovat olennaisilta osiltaan samat. Pitemmalla aikava-
lilld nousee kysymys, onko samoin sdadnndin mddrdytyvien etuuksien erilainen rahoitus
kestavaa.

Sekd etuuksien ettd eldakeikien sopeutus elinajanodotteeseen vahvistaa jdrjestelmaa
merkittdvasti. Vaikka eldkeikien korotuksia voidaan perustella silld, ettd yha useammat
pysyvat ikddantyessddn terveind, se ei pade kaikkiin. Siksi on tarkeda, ettd niille, joiden
tydkyky on alentunut, on olemassa tydmarkkinoilta poistumisen reitteja. Suomessa pda-
asiallinen tdllainen reitti on tyokyvyttomyyseldke, ja sekd sen mydntdmisen kriteerit et-
td sen rahoitus ovat tarkeitd kysymyksid. Myontamiskriteereiden osalta vaikea kysymys
on, onko ika (tai tyduran pituus) sindnsa asia, jolle tulee panna painoa, vai tulisiko eldk-
keen myontamiseen liittyd harkintaa. Tyokyvyttoémyyseldkkeiden rahoituksessa on kay-
tossad riskiperusteinen tariffi. Vaikka riskiperusteiset, tydnantajan vastuuseen perustu-
vat vakuutusmaksut voivat kannustaa yrityksid panostamaan tydymparistoon ja tyotur-
vallisuuteen, ne koskevat vain suuria yrityksid. Lisdksi jarjestelman ominaisuudet vda-
ristavat rekrytointipddtoksid yhteiskunnan haavoittuvampia ryhmia syrjivalla tavalla. On
olemassa tarve harkita huolellisesti jarjestelmadn rakennetta. Varsinkaan tulevaisuut-

ta ajatellen ei ole selvda, miten jarjestelma selviytyy niistd haasteista, joita syntyy alim-
man vanhuuseldkeidn noustessa elinajanodotteen kasvun myotd, koska kohorttien vali-
set terveys- ja tyokykyerot ym. voivat lisadntya.

Vahimmadiseldkkeiden ja tyoeldkkeiden vdlinen tydnjako on vaikea kysymys, koska sii-
hen sisdltyy tulonjakoa, kannustimia ja rahoitusta koskevia nakdkohtia. Suomen eldke-
jarjestelmdssd eldkeoikeuksia karttuu yleensa myos niille, jotka ovat poissa tydsta esi-
merkiksi sairauden tai vanhempainvapaan vuoksi. Tama on hyvd ominaisuus, koska se
antaa turvaa ja vdhentda tdllaisten tapahtuminen vaikutusta eldkkeen korvausastee-
seen. Lisdksi se keventdd vahimmdiseldkkeiden taakkaa. Vahimmadiseldakkeiden tarve-
harkinta kohdistuu pienituloisimpiin eldkeldisiin, mutta tuo myds mukanaan korkean
todellisen veroasteen. Vaikka vahimmaiseldake on tydeldkevahenteinen siten, ettd se
poistuu melko nopeasti tulojen kasvaessa verrattuna muihin maihin, suuri joukko ihmi-



sid saa kansaneldkettd tydeldkkeen ohella. Kansaneldkkeen tydeldkevahenteisyyden
vuoksi ansiotulojen kasvusta seuraavan suuremman tydeldkkeen implisiittinen margi-
naalivero nousee tdmdn ryhmadn kohdalla korkeaksi. Jarjestelman kannattavuus heikke-
nee tdlta osin.

Yrittdjien tilanne on erityinen kysymys nykyisessa elakejdrjestelmassa. Heidan eldke-
vakuutusmaksunsa perustuvat heidan itsensd arvioimaan tydpanoksen arvoon, mutta
tahan liittyy aliraportointiongelmia. Se on ongelmallista, koska koko jdrjestelma raken-
tuu sen varaan, ettd yksilot osallistuvat todellisten tulojensa mukaisesti. Mahdollinen
ratkaisu olisi, ettd yrittdjien eldkemaksut perustuisivat heiddn verotettavaan tuloonsa,
kuten esimerkiksi Ruotsissa. Yksi perustelu yrittdjien erilaisille sadnndille on heidan yri-
tystensd rahoitustarve, mutta on epdselvaa, tuleeko sellaiset asiat hoitaa eldakejarjestel-
man kautta.

Vaikka esimerkiksi maanviljelijoiden erityisjdarjestelmalle saattaa olla historiallisia syi-
td, ei ole selvda, miksi yrittdjia koskevat sdannot eivat tana pdivana ole yhtendiset. Ajan
mittaan maanviljelijdiden osuus on vdahentynyt samalla kun on syntynyt uudentyyppisia
yrittdjaryhmid, mikd puhuu sen puolesta, ettd kaikkien yrittdjien elakejarjestelma oli-

si samanlainen. Lisaksi tydmarkkinoiden muuttuvat trendit, joihin kuuluu ns. epatyypil-
listen tydsuhteiden lisddantyminen (keikkatalous), antavat merkkejd siitd, ettd yrittdjien
joukko saattaa kasvaa, ja nykyjarjestelmdssd tima ryhma saattaa jdada alhaisten eldke-
oikeuksien varaan.

Riittdavyys

Seka kdyhyysasteiden ettd korvausasteiden perusteella arvioituna eldkejdrjestelmd on
samalla tai paremmalla tasolla kuin useimmissa muissa maissa. Vaikka elakeldiskoy-
hyyttd ei ole onnistuttu tdysin torjumaan, eldkeldisten joukossa harvemmat jadvat ylei-
sesti kdytettyjen kdyhyysrajojen alapuolelle kuin koko vdestdssd. Korvausasteet ovat
my0s kansainvalisesti verraten korkeat.

Tulevaisuuteen katsoen eldkkeiden ennakoitavissa oleva reaaliarvo ja siten myds elinta-
so kasvaa kaikissa ryhmissa. Eldkeldisten ja tyomarkkinoilla olevien valinen ero on kui-
tenkin kasvamassa. Tama johtuu pddasiassa elinaikakertoimesta ja siitd, ettd palkkata-
soon ja hintatasoon perustuva indeksointi (sekd palkkakerroin ettd tydelakeindeksi) jaa
jdlkeen ansiotason keskimdardisesta kehityksestd. Vaikka jalkimmadinen tukee eldakejar-
jestelman rahoituksellista kestavyyttd, herdd kysymys, onko tdma kehitys poliittisesti
kestdvad. Aikaa mydten myos eldkeldisten ryhmédssa on kasvavaa eriarvoisuutta eri kou-
lutustasojen, sukupuolten ja ikdryhmien kesken.

Vahimmadiseldkkeiden (kansaneldke ja takuueldke) tarkistuksella on huomattavia tulon-
jakovaikutuksia, ja niiden sitominen ainoastaan elinkustannusindeksiin on mahdolli-
nen haaste. Vaikka vahimmaiseldkkeisiin on aikaisemmin tehty poliittisiin paatoksiin
perustuvia tasokorotuksia, muodollinen indeksointisadntd toisi lisdd varmuutta ja koh-
telisi eri syntymavuosiluokkia tasapuolisemmin. Ansiotason kasvua hitaampi indek-
sointi johtaa siihen, ettd vdahimmadiseldkkeet nousevat vahemman kuin kdyhyysrajat, ja



siksi suhteellisella koyhyydelld on taipumus lisadntya eldakeldisten joukossa. On avoin
kysymys, onko tama poliittisesti hyvaksyttava kehityskulku.

Vahimmaiseldkkeiden tarkoitus on varmistaa, ettd kaikki elakeldiset saavat ainakin po-
liittisesti hyvaksyttavdn vahimmadiselintason. Siksi ndma eldkkeet ovat tarveharkintai-
sia, mutta siten, ettd tuloista otetaan huomioon ainoastaan tydeldke (takuueldakkeessa
tosin kaikki eldketulot). Tama herdttda kysymyksen, miten tarkkaan vahimmaiseldkkeet
kohdentuvat vahdvaraisimmille eldkeldisille, koska joillakuilla voi olla esimerkiksi pieni
tydeldke, mutta huomattavasti varallisuutta. Muissa maissa tarveharkinta perustuu laa-
jempiin tulokdsitteisiin ja/tai siind otetaan huomioon varallisuus.

Etuusperusteisessa jdrjestelmdssa tydmarkkina-asemat heijastuvat eldketasoihin. Kor-
vausasteen kannalta se on toivottavaa, mutta siitd seuraa myds, ettd tyomarkkina-ase-
man erot heijastuvat eldkejdrjestelman kattavuuteen. Tama nadkyy erityisesti siind, miten
sukupuolten vdliset tydllisyyserot ja varsinkin palkkaerot siirtyvat elakkeisiin. Voidaan
keskustella siitd, onko tdma tyomarkkinoilla syntyva ja siksi siella ratkaistava ongelma
vai onko se itsessddn eldkejdrjestelman ongelma.

Eldkkeiden riittdvyys riippuu myds siitd, miten tydurien katkokset vaikuttavat eldkeoi-
keuksiin. Vaikka eldkeoikeutta karttuu myds useimmista sosiaalietuuksista, tyduran
katkoksilla voi olla huomattavia vaikutuksia elakkeeseen.

Kestavyys

Eldkejarjestelman pitkdn aikavalin rahoituksellinen kestdavyys kohtaa haasteita, koska
karttuneiden elakeoikeuksien perusteella tulevaisuudessa maksettavia etuuksia ei voi-
da rahoittaa nykyisilla maksutasoilla. Vaikka elinikdan liittyvat tarkistukset (elinaikaker-
toimen vaikutus etuuksien tasoon ja lakisdateisen eldkeidn indeksointi) ovat merkitta-
vid jarjestelmdn rahoituksellista vakautta tukevia sopeutusmekanismeja, ne eivat riitd.
Ndmad automaattiset sopeutusmekanismit eivat taysin kompensoi elinidn muutoksia. Al-
hainen syntyvyys on toinen tarked demografinen tekija, joka vaikuttaa jarjestelman ra-
hoitukselliseen kestavyyteen.

Indeksointiin — sekd palkkakertoimeen ettd tydeldkeindeksiin — liittyy vaikeita ongel-
mia. Nykyiset indeksointisdannot antavat jonkin verran rahoituksellista liikkumavaraa,
kun reaalipalkat nousevat. Niistd kuitenkin seuraa myds kasvava ero eldkkeiden ja tyon-
tekijoiden palkkatulojen vililld, mikd kasvattaa eriarvoisuutta. Jarjestelman rahoituksel-
lista kestdvyyttd vaarantamatta voidaan tehda valinta alkavien etuuksien tason ja nii-
den hinta- ja palkkakehityksen mukaisen indeksoinnin vdlilla.

Rahastoidun osan kohdalla on avoin kysymys, onko sijoitustoiminnan sadately oikean-
lainen, ja voitaisiinko muutoksilla saada aikaan parempi riskin ja tuoton tasapaino. Ra-
hastoitu osuus muodostaa huomattavan osan elakkeiden rahoituksesta. Sijoitussdan-
telyn perustana olevat periaatteet ovat varsin monimutkaiset. Saantely on vuosien var-
rella kehittynyt hybridi, ja on epdselvdd, heijastaako se eldkejarjestelmaan kohdistuvia
riskejd oikealla tavalla. On tarve analysoida tarkkaan, onko sddntely oikein rakennettu
vastaamaan eldkejdrjestelman vastuisiin kohdistuviin riskeihin.



Vaikka rahoitusongelmat kehittyvat vahitellen ajan my6td, on tarkedd ryhtya toimenpi-
teisiin, jotta voidaan varmistaa rahoituksellisesti vahva eldkejdrjestelma. Ongelmat ke-
hittyvat asteittain, mutta uudistusstrategioilla on vaikutuksia sukupolvien véaliseen tu-
lonjakoon, uudistusten voimaantulossa on pitka siirtymdaika ja ratkaisemattomat ra-
hoitusongelmat luovat epavarmuutta tulevista etuuksista ja eldkejarjestelmasta ylei-
semminkin. Rahoituksen kestdavyysongelman ratkaiseminen on siis erittdin tarkedad jar-
jestelmdn vakauden ja siten viime kdadessd sen uskottavuuden kannalta. Aiemmin tyo-
markkinaosapuolet ovat kantaneet vastuunsa sopeutuksista ja muutoksista, ja sitd vaa-
ditaan myds nykytilanteessa.

Sopeutuksia voidaan tehdd maksujen, etuuksien tason ja eldkeikien kautta. Koska laki-
sddteinen elakeika on jo sidottu elinidn kehitykseen, katse kdantyy maksujen ja etuuk-
sien tasoon. Tdssd herdd kysymys, kumpi valitaan, erilliset pddtokset vai sdannot. Ajoit-
taiset uudistukset ovat yksi tapa sopeuttaa jarjestelmdd. Taman tavan etuna on, ettd tie-
toa kertyy enemmadn uudistuksen pohjaksi, mutta haittana, ettd se luo epavarmuutta
siitd, millainen elakejdrjestelmd on tulevaisuudessa. On myds olemassa vaara, etta uu-
distukset viivdstyvat, mikd voi sekd pahentaa ongelmia ettd vaikuttaa ei-toivotulla taval-
la sukupolvien vdliseen tulonjakoon.

Enemmadn sddntdihin perustuvassa jdrjestelmdssa on sisddnrakennettuja automaatti-
sia sopeutusmekanismeja (kuten elinaikakerroin ja eldkeidn sitominen elinajanodottee-
seen). Tallaisten automaattisten mekanismien etuna on, ettd ne on suunniteltu hyvis-
sd ajoin ja ettd sopeutukset tapahtuvat ainoastaan tarvittaessa. Koska elinidn kehityk-
seen sidotut automaattiset sopeutusmekanismit eivat ole riittdvid takaamaan jdrjestel-
man rahoituksellista kestdvyyttd, tarvitaan useampia automaattisia mekanismeja. Yksi
mahdollisuus on automaattinen tasapainotusmekanismi, joka varmistaa eldkejarjestel-
man rahoituksellisen kestavyyden, kuten Ruotsin jarjestelmédssd. Tallainen mekanismi
voi toimia maksujen ja/tai etuuksien tason kautta.

On tarkeda huomata, ettei julkinen talous tayta fiskaalisen kestavyyden kriteereitd, ts.
nykyinen verojdrjestelma ei tuota tarpeeksi tuloja, jotta nykyisistad sosiaaliturvajarjeste-
lyistd tulevaisuudessa aiheutuvat menot voitaisiin kattaa niilla. Vdestotrendit vaikutta-
vat tydvoimaan ja siten vero- ja maksutuloihin ja terveys-, eldke- ja hoivamenoihin. Jul-
kisen talouden kestdvyysongelma on kansainvalisesti vertaillen suhteellisen suuri. Vii-
me kddessa eldkejdrjestelmdn rahoituksellista kestavyytta ja muuta sosiaaliturvaa on
tarkasteltava kokonaisuutena. Puutteellinen julkisen talouden kestavyys luo epdvar-
muutta, joka haittaa hyvinvointi- ja eldkejarjestelmien perustehtdavda. Kestavyydessa ei
mydskdan ole kyse ainoastaan teknisista erityispiirteistd vaan myos poliittisesta kesta-
vyydestd: pidetdankd jarjestelmdd oikeudenmukaisena ja hyvaksyttdvia tuloksia tuotta-
vana.

Poliittiseen keskusteluun on tarkedda myds saada luotettavia analyysejd, joissa tunnis-
tetaan haasteet, selvitetdan mahdolliset ratkaisut ja arvioidaan vaikutusten ja kehitys-
kulkujen suuruusluokat. Olemassa olevat analyysit tarjoavat erinomaisen perustan talle
keskustelulle ja ovat arvokasta tietoa. Ne ovat tdrkeitd, ja siksi analyysitydkaluihin kan-
nattaisi panostaa vield enemman ja kehittda malleja edelleen.
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Elakejdrjestelmd on sosiaaliturvan peruskallio, ja sillda on useita tavoitteita, kuten koy-

hyyden vdahentdminen vanhusvdeston keskuudessa, kohtuullisen tulotason sailyttami-
nen eldkkeelld suhteessa sitd edeltdvddn tulotasoon sekd oikeudenmukaiset mahdolli-
suudet jaada elakkeelle.

Suomen eldkejarjestelmad rakentuu kahden tukipylvdan varaan: lakisaateisten ansio-
sidonnaisten ja etuusperusteisten tyoeldkkeiden ja asumisperusteisten ja tarveharkin-
taisten vahimmadiseldakkeiden (kansaneldke ja takuueldke; Kelan eldkkeet). Tydeldkejar-
jestelmdssa on hybridimallinen rahoitusrakenne, johon sisaltyy seka jakojarjestelman
ettd rahastoivan jarjestelman piirteita, kun taas vahimmaiseldkkeet rahoitetaan budjet-
tivaroista.

Elakejdrjestelmien suunnitteluun sisdltyy monia poliittisia valintoja ja kompromisseja,
ja siksi eldkejarjestelmilld on taipumus muodostua monimutkaisiksi. Tama tosiseik-

ka nakyy siind, ettd muuten samankaltaisten maiden elakejdrjestelmien valilld on suu-
ria rakenteellisia eroja. Tdmd heijastaa sitd, ettd erilaisia ratkaisumahdollisuuksia ja eri-
laisia poliittisia prioriteetteja on paljon. Ei ole olemassa yhtd parasta eldkejdrjestelmaa,
ja useimmat jarjestelmat ovat hybridejd siind mielessa, ettd niissd on seka rahastoivien
ettd jakojadrjestelmien elementtejd. Tama tekee myos eldkejdrjestelmien kansainvilises-
td vertailusta vaikeaa.

Tassd raportissa arvioidaan Suomen eldkejdrjestelmaa erityisesti elakkeiden riittavyy-
den ja jdrjestelmdn kestavyyden kannalta, ks. toimeksianto liitteessa 1. Raportissa ar-
vioidaan jarjestelman vahvuuksia ja heikkouksia ja verrataan sen tuloksia muihin Poh-
joismaihin ja OECD-maihin. Lahtdkohtaisesti Suomessa on hyvin toimiva eldkejarjestel-
ma?, mutta joissakin suhteissa siind on parantamisen varaa ja muutoksia tarvitaan, ei
vahiten vdestonkehityksen nakymien valossa. Eldkejarjestelmien aikahorisontti on pit-
kd, ja siksi on tarkeda katsoa kauas eteenpdin pohtien mahdollisia haasteita ja tapoja
vastata niihin.

Raportti on jdsennelty seuraavasti: Luvussa 2 on lyhyt Suomen eldkejdrjestelman ku-
vaus seuraavissa luvuissa kdsiteltdvien asioiden taustaksi. Raportin ydin kasittelee kah-
ta teemaa, eldkkeiden riittdavyytta ja jarjestelman kestdvyyttd. Luvussa 3 arvioidaan
elakkeiden riittavyyttd sekd niiden tason ettd tulonjaon ndakdkulmasta ottaen huomioon
sekd viimeaikainen ettd ennustettu eldkkeiden tason kehitys. Lukuun sisaltyy myos kan-
sainvdlinen vertailu, joka ensisijaisesti keskittyy kdyhyys- ja korvausasteisiin. Luvussa 4
kasitelladn kestavyyskysymystad erityisesti vdaestotekijoiden (syntyvyys ja elinikd) seka
tuottavuuden kasvun ndkdkulmasta. Tarkastelun kohteena ovat nykyjarjestelman rahoi-

1 Melbourne Mercer Global Pension Index 2020:n mukaan Suomi on 5. sijalla 39 maan joukossa ja
kuuluu B-ryhmdan (seitsemdstd ryhmastd). Raportissa kiinnitetdan huomiota erityisesti sddstamisen
ja maksujen lisddmisen tarpeeseen, molempien puolisoiden turvaan avioeron yhteydessd seka
tyollisyysasteiden parantamiseen, ks. https://www.mercer.com.au/our- thinking/global-pension-index.
html#contactForm.



https://www.mercer.com.au/our- thinking/global-pension-index.html#contactForm
https://www.mercer.com.au/our- thinking/global-pension-index.html#contactForm
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tuksellinen kestdvyys ja eri tavat vastata rahoituksen haasteisiin. Tarkasteltavana ovat

rahoituksen rakenne ja rahastoitua osaa koskevat sijoituspolitiikat sekd eldkejarjestel-
man ja muun sosiaaliturvan vuorovaikutus. Lopuksi luvussa tarkastellaan tulevien eldk-
keiden ja jarjestelman rahoituksellisen kestavyyden ennustamiseen kadytettdvid mene-

telmid. Luvussa 5 on lopuksi lyhyt tiivistelma.
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2 Suomen eldkejirjestelma?

Suomen eldkejarjestelma rakentuu pakollisen ansioeldkejdrjestelman eli tydeldkejarjes-
telman ympdrille. Tydeldkejarjestelma on etuusperusteinen ja osittain jakojdrjestelmaan
ja osittain rahastontiin perustuva. Maksuja maksetaan kaikista tydntekijoista ja yritta-
jistd, ja eldkeoikeuksia kertyy myos sellaisilta ajoilta, jolloin vakuutettu saa sosiaalitur-
vaetuuksia.

Elakejdrjestelma on organisoitu tydalojen mukaan. Etuuksia koskevat sdannét ovat sa-
mankaltaiset eri aloilla, mutta rahoitusmallin suhteen on eroavaisuuksia, ks. alla. Jar-
jestelmdn kokonaisrakenne on kehittynyt tyomarkkinaosapuolten neuvotteluiden tulok-
sena.

Tassa luvussa annetaan yleiskuva Suomen eldkejdrjestelman paapiirteista. Viimeisim-
mat jarjestelmdn muutokset ovat vuonna 2005 voimaan tullut suuri eldkeuudistus ja
vuonna 2017 voimaan tullut uudistus. Tama raportti ei sisdlld jarjestelman historian yk-
sityiskohtaista kuvausta, vaan sen ldhtokohtana on jarjestelman rakenne ylla mainittu-
jen uudistusten jdlkeen. Tarkastelun keskipisteessa ovat jarjestelman ominaisuudet tds-
td eteenpdin, ja siksi teksti kdsittelee pdadasiassa jdrjestelman nykyisten sdantdjen mu-
kaisia padelementtejd eikd kata systemaattisesti eri siirtymdsdanndksid. Koska useat
uudistukset edelleen ovat voimaantulovaiheessa, monien yksilolliset eldkeoikeudet
ovat siksi vield vuosien ajan riippuvaisia aiemmin sovelletuista karttumasdaannoksista.

2.1 Etuusrakenne

Etuusperusteisessa jarjestelmdssa on kaksi keskeistd elementtid, i) kansaneldkkeen ja
takuueldkkeen muodostama vahimmadiseldke (KELA) ja ii) tydeldke. Tydeldkkeitd saadel-
l[dan useissa eri eldkelaeissa, mutta huolimatta esimerkiksi yksityisen ja julkisen sek-
torin tydmarkkinoiden eroista jdrjestelmat ovat siind mielessd sopusoinnussa keske-
ndan, ettd kaikki kerryttavat oikeuksia etuuksiin (ldhes) samojen sdantdjen mukaan,
ks. alla. Vaikka yksild voi tyduransa aikana kerryttdd eldkeoikeuksia useiden eri eldke-
lakien mukaan, eldakejdrjestelman eri osiin kuuluvat eldakeoikeudet liitetddn yhteen ja
koordinoidaan niin, ettd eldkejarjestelma yksilon nakokulmasta palvelee ”yhdelta luu-
kulta”. Taman seurauksena institutionaaliset yksityiskohdat ja eroavaisuudet eivat ole
yksilon kannalta suoranaisesti tarkeitd. Tama lisda ldapindkyvyyttd ja edistaa liikkuvuut-
ta tyomarkkinoilla, koska tyopaikan vaihdoksilla ei ole (suurta) vaikutusta elakeoikeuk-
siin. Yksilot saavat tietoa omista karttuneista eldkeoikeuksistaan verkkopalvelusta, jos-
ta myos ndkyy esimerkiksi elakkeellejadmisian muutosten vaikutus.

2 Taman luvun padasialliset tietoldhteet ovat OECD (2019), EU (2015), Barr (2013) ja sivustolla www.etk.fi
oleva aineisto.


http:// www.etk.fi
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Vahimmaiseldkkeet (takuueldke ja kansaneldke) palvelevat tulonjakotavoitteita ja ovat
tarveharkintaisia. Kansaneldke on tyéeldkevdhenteinen?, kun taas takuueldke on tarve-
harkintainen siten, ettd kaikki elaketulot otetaan huomioon. Tydeldke-etuudet ovat yksi-
[6llisid, mutta vahimmadiseldkkeessa on perhetilannetta koskevia ehtoja (yksinasuva tai
parisuhteessa eldvat). Etuuksien rakenne on kuvattuna kuviossa 2.1 yksinasuvan elak-
keensaajan tapauksessa (mdardt vuoden 2020 tasossa). Takuueldke on 100-prosent-
tisesti eldkevdhenteinen ja madrittaa siksi kaikkien eldkkeensaajien vahimmaiseldke-
etuuden. Kansaneldke on 50-prosenttisesti tydeldkevdahenteinen ja tdydentda suhteel-
lisen pientd tydeldkettd saavien eldketurvaa. Ennen kansaneldkkeen laskentaa tyoelak-
keestd tehdddn pieni vdahennys. Lisdksi eldakkeensaajilla voi olla oikeus muihin sosiaali-
etuuksiin kuten asumistukeen, hoitotukeen ja rintamalisdan.

Yksilot kartuttavat tydeldkeoikeutta vuosittain 1,5 prosenttia bruttotydansioistaan (vuo-
desta 2017 alkaen; vuoteen 2025 on voimassa siirtymdaika, jolloin 53—-62-vuotiaiden
elakekarttuma on 1,7 prosenttia). Yksityisen sektorin eldkevakuutuksessa on vahimmadi-
sansioraja (60,57 euroa kuukaudessa vuonna 2020), mutta ei ansio- eikd maksukattoa,
paitsi yrittdjilla (YEL) (2020: vahimmadistyotulo 7 959 € ja enimmdisty6tulo 180 750 €).

Kuvio 2.1
Tyoeldke, kansaneldke ja takuueldke, yksin asuva, 2020.
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Nettoeldake on verojen jdlkeen kdteen jadva eldke.
Ldhde: www.kela.fi.

Ansaitut eldkeoikeudet tarkistetaan niin sanotulla palkkakertoimella, jossa ansiotason
kehitykselld on 80 prosentin paino ja hintatason kehitykselld 20 prosentin paino. Siten
elakkeelle jaddessa eldke-etuus muodostuu tyduran aikana ansaituista eldkeoikeuksis-
ta (palkkakertoimella korotettuina).

3 Lasten kotihoidon tuen ja opintojen perusteella karttuvaa elakkeen osaa ei oteta huomioon
kansaneldkkeen tarveharkinnassa.
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Eldkkeelle jaddessa varsinainen vuosittainen/kuukausittainen eldke lasketaan siten, et-
ta karttunut eldke kerrotaan elinaikakertoimella, joka otettiin kdyttodn vuonna 2005 ja
on vaikuttanut elakkeisiin vuodesta 2010. Se on elinajanodotteen (kuolevuuslukujen)
perusteella tehtdva vakuutusmatemaattinen tarkistus. Se merkitsee, etta tietyn karttu-
neen eldkeoikeuden perusteella maksettava vuosittainen eldke on riippuvainen eldke-
ajan odotetusta pituudesta. Elakkeiden sopeutus elinaikaan vdahentda elinajan pitene-
misestd aiheutuvaa rahoituksellista taakkaa ja kannustaa yksilditd sopeuttamaan eldk-
keellejaamisikédnsa elinajanodotteen mukaisesti. Tarkemmin sanoen elinaikakerroin pe-
rustuu viimeisten 5 vuoden keskimaaraisiin kuolevuuslukuihin ja vuosittaiseen 2 pro-
sentin diskonttokorkoon.

Maksussa olevat eldkkeet tarkistetaan tydeldakeindeksilld, jossa ansiotason muutok-
sella on 20 prosentin paino ja hintatason muutoksella 80 prosentin paino. Takuueldk-
keet ja kansaneldkkeet tarkistetaan kuluttajahintaindeksilld. Ajoittain on kuitenkin teh-
ty tasokorotuksia, joiden vuoksi keskimdardinen korotus on jonkin verran suurempi kuin
hintatason muutos* (ennusteissa oletuksena on 50/50-paino hinta- ja ansiotasoinflaa-
tiolla).

Kaikki eldketulo on veronalaista tuloa, mutta sitd verotetaan kevyemmin kuin palkkatu-
loa, koska sekd kunnallisverotuksessa ettd valtionverotuksessa mydnnetdan elaketulos-
ta erityisia vahennyksia.

Jos eldketulo ylld mainittujen vahennysten jdlkeen kuitenkin ylittda tietyn tason, siitd
peritddn ylimdardinen valtiollinen vero.

Palkansaajien eldkkeen perustana oleva tulo on bruttoansiotulot (palkat). Yrittdjien
eldkkeen perustana oleva tulo on yrittdjan arvioima ja eldkelaitoksen vahvistama YEL-
tyotulo. Henkildille, joilla ei ole tydansioita, kertyy eldkettd, jos heille maksetaan tietty-
ja sosiaalietuuksia (vanhempainetuudet, sairauspdivdrahat ja ansiosidonnainen tyotto-
myyspdivdraha) tai jos he suorittavat ammatillisen tai korkeakoulututkinnon tai hoitavat
alle 3-vuotiasta lastaan kotona.® Ndissd tapauksissa eldakkeen perusteena on joko kiin-
ted summa tai aiempi palkka.

Vapaaehtoinen eldkesddstaminen on mahdollista: maksuista saa verovahennyksii ja
etuudet ovat veronalaista tuloa, kun ne maksetaan. Vapaaehtoisella eldkesddstamisel-
|4 ei ole tarkedd roolia, ja se on kansainvalisesti verraten vahdistd. Tama saattaa johtua
siitd, ettd eldkejdrjestelma on laajasti kattava ja korvausasteet suhteellisen korkeat (ei-
k& hyvatuloisille ryhmille ole eldkekattoa). Vuonna 2015 ainoastaan 2 prosenttia koko-
naiseldkemenoista tuli vapaaehtoisista elakesdastoistd (Sankala & Reipas 2017).

2.2 Oikeus etuuksiin ja eldkeiat

4 Kansaneldkkeeseen on tehty tasokorotuksia (vuosina 2001, 2005, 2006, 2008 ja 2020), mutta myds
leikkauksia (vuosien 2015 ja 2019 valilld), kun normaalia vuosittaista indeksitarkistusta joko on
alennettu tai sitd ei ole tehty. Vastaavasti takuueldketta on tasokorotettu (vuosina 2016, 2018, 2019 ja
2020).

5 Kyse on merkittavistda maarista. Vuonna 2019 noin 950 000 henkildlle kertyi eldkeoikeutta ”palkat-
tomista” jaksoista. Vakuutettuja tydntekijoitd oli noin 2,4 miljoonaa, ks. Eldketurvakeskus (2020b).
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Kaikki Suomessa asuvat ovat oikeutettuja kansaneldakkeeseen, edellyttden, ettd he ovat
asuneet Suomessa vahintdan kolme vuotta 16 ikdvuoden jdlkeen. Tahan sovelletaan
pro rata -periaatetta, ja tdyden eldkkeen saaminen edellyttdd 40 vuoden asumisaikaa®.
Takuueldkettd voidaan maksaa henkildille, jotka saavat kansaneldkettd tai tydkyvytto-
myyseldkettd, ts. se edellyttdd Suomessa asumista, mutta pro rata -periaatetta ei sovel-
leta.

Lakisddteinen eldakeikd madrittelee alimman idn, jossa yksilot voivat alkaa saada eldket-
ta. Vuoden 2017 uudistuksen myéta lakisddteinen eldakeika on kohorttikohtainen. Siir-
tymdkauden aikana lakisddteinen eldkeikd nousee asteittain 63 vuodesta 65 vuoteen
(63 vuotta vuonna 1954 tai aiemmin syntyneille, nousee kolme kuukautta vuodessa
seuraaville ikdvuosiluokille, kunnes se vuonna 2027 nousee 65 vuoteen vuonna 1962
syntyneille). Jatkossa (vuonna 1965 tai myohemmin syntyneille, vuodesta 2030 alkaen)
lakisddteinen eldkeikd sidotaan elinajanodotteen kehitykseen. Eldkeidn sitomisella
elinajanodotteen kehitykseen tavoitellaan sitd, etta tyduran ja eldkkeelld oloajan vali-
nen suhde olisi sama kuin vuonna 20257. Tama merkitsee, etta lakisddteinen elakeikéa
kohoaa elinidn pitenemisen myo6td, mutta ei aivan yksi yhteen. Lakisdadteinen eldkeika
ei voi nousta enempadd kuin kaksi kuukautta kahden syntymavuosiluokan valilld (vuo-
desta 2025 alkaen).

Sekd kansaneldkkeelle ettd tyoeldkkeelle jddmistd on mahdollista mydhentaa, ja eldk-
keen lykkddamisestd palkitaan lykkdyskorotuksella, joka on 0,4 % karttuneesta elak-
keestd jokaiselta kuukaudelta, jolla eldkkeelle siirtyminen myohentyy.

Tydeldkejarjestelmdssa ei ole mahdollista jadda kokoaikaiselle varhennetulle vanhuus-
eldkkeelle. Osittainen varhennettu vanhuuseldke (25 % tai 50 %) on kuitenkin mahdol-
linen, ja silloin varhennettu eldkkeen osa pienenee (pysyvasti) 0,4 % jokaista varhen-
nuskuukautta kohden. Vuonna 1965 tai myshemmin syntyneilld ikdluokilla on mahdol-
lisuus osittaiseen varhennettuun vanhuuseldkkeeseen kolme vuotta ennen alinta eldke-
ikdansa.

Tyon ja eldakkeen yhdistaminen on mahdollista. Lain mukaan tydsuhteen on padatyttava
ennen tydelakkeen alkamista . Sen jdlkeen on mahdollista palata tyohon, jopa saman
tyonantajan palvelukseen.

Ne, joiden tydkyky on merkittdvasti alentunut, voivat saada tyokyvyttomyyseldkkeen jo-
ko tdytend tai osatyokyvyttomyyseldkkeend (50 prosenttia). Tyypillinen reitti kulkee sai-
rauden (sairauspdivarahan), kuntoutuksen (kuntoutustuen/maardaikaisen tyokyvytto-
myyseldkkeen) kautta tyokyvyttomyyseldkkeelle. Eldkkeen madara on henkilon karttunut
tyoeldke ja tulevan ajan eldke, ts. se eldke, jonka henkild olisi ansainnut alimpaan van-
huuseldkeikddan mennessd, jos olisi voinut jatkaa tyossa (normaalia 1,5 % karttumaa ja
elinaikakerrointa sovelletaan). Tulevan ajan ansio lasketaan viiden viimeisimman tyoky-
vyttomyyseldkettd edeltdneen vuoden keskiansion perusteella.

6 Mahdolliset ulkomaiset eldkkeet otetaan huomioon takuueldkkeen tarveharkinnassa.

7 Alin vanhuuseldkeikd lasketaan siten, ettd sen ja 18 vuoden idn vdlinen aika jaettuna alimmassa
vanhuuseldkeidssa olevien henkiloiden elinajanodotteella on samalla tasolla kuin vastaava luku
vuonna 2025. Kulloinenkin elinajanodote lasketaan viimeisten 5 vuoden kuolleisuustilastojen perus-
teella.
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Tyouraeldake voidaan mydntad 63 vuoden idssa henkildille, jotka ovat tehneet henkisesti
tai fyysisesti erityisen rasittavaa tyotd vahintadn 38 vuoden ajan. Lisdksi heiddn tydky-
kynsa tulee olla alentunut, mutta ei siind maarin, ettd se oikeuttaisi tyokyvyttomyyselak-
keeseen. Elake maardytyy samoin kuin tyokyvyttomyyseldke (mutta ilman tulevan ajan
eldkettd). Vuonna 1965 tai myohemmin syntyneet voivat saada tyduraeldakkeen kaksi
vuotta ennen alinta vanhuuseldkeikdansa.

Myds tyottomyysetuusjdrjestelmdssa on ikddn liittyva ehto, koska tyottémat, jotka tayt-
tavat tyossdoloehdon 58-vuotiaina, voivat saada tyottomyyspaivdrahaa pitemmalta
ajalta kuin muut (500 pdivaltd normaalin 400 pdivan sijaan). Taméa parantaa hieman toi-
meentuloturvaa tyottodmyydestd eldkkeelle siirryttdessd. Tdmad sdadntod poistuu vahitellen
(kokonaan vuoteen 2025 mennessa).

Lisdaksi on perhe-eldke, joka voidaan myontda leskelle ja lapsille ja joissain tapauksis-
sa myds entiselle puolisolle (jos edunjattdja oli velvollinen maksamaan télle elatus-
apua). Perhe-eldke perustuu edunjattdjan karttuneeseen elakkeeseen (ellei edunjatta-
ja ollut elakkeelld, se lasketaan kuten tyokyvyttomyyseldke) ja edunsaajien lukumaa-
radn. Leski voi saada enintdan 50 % (ellei ole lapsia) ja lapsi enintddn 33 % (ellei ole si-
saruksia) edunjattajan eldkkeesta. Leskeneldke on tarveharkintainen siten, ettd lesken
oma eldkeoikeus (maksussa oleva tai laskennallinen) otetaan huomioon. Vuonna 2022
voimaan astuvaksi suunnitellun leskeneldkeuudistuksen myo6ta leskeneldakkeestd on tu-
lossa mddrdaikainen, korkeintaan 10 vuoden ajan maksettava. Uudistus koskee vuon-
na 1975 tai mydhemmin syntyneita.

2.3 Rahoitus ja maksut

Tyoeldakemeno rahoitetaan eri tavoilla eri elakelakien mukaan, mutta yleisesti ottaen sii-
hen kuuluu seka jakojdrjestelman ettd rahastoivan jarjestelman elementteja. Maksu-
jen taso vaihtelee maatalousyrittdjien noin 13 prosentista kunnallisten tydntekijoiden
28 prosenttiin (JuEL). Maksuprosentit sisdltavdt tyonantajan ja tydntekijan maksujen
osuudet. Valtion palveluksessa olevien eldkkeet ja osa yrittdjien, maatalousyrittdjien ja
merenkulkijoiden eldkkeistd rahoitetaan valtion budjetista.® Yksityisen sektorin eldk-
keistd noin 80 prosenttia rahoitetaan jakojdrjestelmdperiaatteen mukaisesti ja loput
noin 20 prosenttia on rahastoitu. Rahastoitu osa on kollektiivinen siind mielessa, et-

td silld ei ole suoraa vaikutusta eldkkeiden suuruuteen, vrt. eldke-eduista edelld kerrot-
tuun. Rahastoinnin tarkoitus on vakauttaa maksutasoa ja auttaa varautumaan odotetta-
vissa olevaan eldkemenojen kasvuun. Rahastoitu osa on tydntekijan tyén vakuuttaneen
eldkelaitoksen vastuulla, kun taas rahastoimaton osa eli yhteisesti kustannettava eldk-
keen osa on kaikkien eldkelaitosten yhteiselld vastuulla (Eldketurvakeskuksessa hoidet-
tavan kustannustenjaon mukaisesti). Maksuihin kuuluu lisaksi osa, joka kattaa toimin-
takulut, ks. alla.

8 Kansantalouden tilinpidossa yksityisen sektorin eldkerahastot lasketaan osaksi julkista taloutta ja
niiden varat osaksi julkisia varoja. Tyoeldkejdrjestelman ylijaamia ei voida kdyttaa julkisen velan vahen-
tdmiseen, vaan ne on sijoitettava uudelleen.
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Palkattomilta ajoilta karttuneiden eldkeoikeuksien kustannukset jaetaan yksityisen ja
julkisen sektorin eldkelaitosten vdlilla vakuutettujen palkkasummien suhteessa.

Eldkemaksuja maksetaan tydntekijoistd 17 vuoden idstd alkaen ja yrittdjista 18 vuoden
idstd alkaen eldkkeelle jadmiseen tai 70 vuoden ikdan asti (tdmd ikdraja koskee vuon-
na 1962 tai mybhemmin syntyneitd ikdluokkia eika sita ole sidottu elinidn odotteen
muutokseen; aikaisemmin syntyneilld ikdluokilla ikdaraja on alempi). Uudet yrittdjat saa-
vat 22 prosentin alennuksen tydeldkemaksustaan neljdn ensimmdisen yrittdjavuotensa
ajan. Vanhempainvapaan ajalta ei makseta eldkemaksuja.

Yksityisen sektorin laajinta joukkoa koskevan eldkelain (TyEL) mukainen maksu vuon-
na 2020 oli vuoden alussa 24,4 % (tyontekijan osuus 7,15 % ennen 53 vuoden ikda ja
62 vuoden idn jalkeen ja 8,65 % 53-62 vuoden idssd). Maksuun sisaltyvat seuraavat
pddkomponentit: i) vanhuuseldkeosa (rahastoitu): 3,5 % ii) jakojdrjestelmaperiaatteen
mukaisesti rahoitettava eldke: 19,9 % ja iii) tyokyvyttomyyseldkeosa: 1 %. Maksutaso
asetetaan siten ettd eldkkeiden maksu ja laissa edellytetty rahastointi voidaan turvata
pitkdllad tahtdimelld. Koronakriisi on laukaissut ns. EMU-vakautusjadrjestelman, joka sal-
lit maksujen tilapdisen alentamisen vaikeassa taloustilanteessa’. Sen seurauksena vuo-
den 2020 eldkemaksua alennettiin 2,6 prosenttiyksikolld 21,8 prosenttiin.

Yksityisen sektorin tydntekijoiden eldketurva jarjestetdadn elakevakuutusyhtidissa. Joil-
lakin toimialoilla on olemassa toimialakohtaisia eldkekassoja. Tydnantajilla voi myds ol-
la omia eldkesdatioitd, mutta se on epatavallista. Yli 95 % yksityisen sektorin tydnte-
kijoistda on vakuutettu eldkevakuutusyhtioissa. Talla hetkelld yhtisita on nelja (kymme-
nen vuotta sitten niitd oli seitseméan). Useimmat ovat keskindisid vakuutusyhtioita, jot-
ka ovat asiakkaidensa omistuksessa eivdtka voi maksaa osinkoa omistajilleen. Ne hal-
linnoivat eldkevakuutuksia ja hoitavat eldkkeiden rahastoituja osia. Vaikka tuote (ela-
kevakuutus) on sama, elakeyhtiot kilpailevat palvelulla ja asiakashyvityksilla. Hintaerot
perustuvat yhtion kustannustehokkuuteen ja vakavaraisuuteen. Jokainen elakeyhtio voi
vuosittain maksaa 1 prosentin vakavaraisuuspddaomastaan asiakkailleen asiakashyvi-
tyksend (hyvitykset vastaavat keskimdarin 0,5 % yksityisen sektorin palkkasummasta).
Kaikki eldkelaitokset ovat yhteisvastuussa, jos jokin niistd ajautuu vararikkoon.

Tietyn vuoden eldkemenot koostuvat kaikkien eldkkeensaajien maksussa olevista
etuuksista etuusperusteisen mallin mukaisesti. Se madrittad kokonaiselakemenot, jois-
ta osa on rahastoitu eldkelaitosten vastuun mukaisesti. Rahastoitu osuus maarittyy ra-
hastoitujen maksujen ja tuottovaatimuksen (vahintdan 3 %) perusteella. Kokonaisela-
kemenon ja rahastoidun osuuden erotus eli jakojarjestelmdstd kustannettava osa kus-
tannetaan kerattyjen maksujen tasausosasta. Eldketurvakeskus toimii selvittelykeskuk-
sena ja hoitaa kustannusten ja maksujen jaon eldkelaitosten kesken.

9 Tydmarkkinaosapuolten vuonna 1997 sopima EMU-puskurirahasto mahdollistaa eldkemaksujen
tilapdisen alentamisen vaikeassa taloustilanteessa. Kun taloustilanne paranee, maksuja korotetaan
puskurirahaston tdydentamiseksi (alkuvuodesta 2020 noin 7 miljardia euroa). Puskurirahasto vastaa
2,5 prosenttia palkkasummasta. Koronakriisin vuoksi tydnantajan maksua alennettiin 2,6 prosentti-
yksikdlld. Vuosina 2022-2025 kerdtadn korotettua maksua puskurin tdydennykseksi.
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Elakelaitoksen tiettynd vuonna kerddmat jakojarjestelmdan kuuluvat maksut ja sen
maksamat eladkemenot eivat valttamattd ole yhtd suuret. Ndihin eroihin varaudutaan
puskurirahastoilla. Elakelaitokset hallinnoivat omia puskurirahastojaan.

Eldkerahastoihin kerdtdan rahastoidut maksut ja sijoitustuotot. Eldkerahastojen ei tar-
vitse vastata eldkevastuita yksi yhteen, vaan niille sallitaan tietty maara riskipitoisia si-
joituksia korkeamman tuoton saamiseksi. Eldkevastuut — vakuutustekninen vastuu-
velka — lasketaan sosiaali- ja terveysministerion hyvaksymien perusteiden (sis. 3 %:n
rahastokorko) mukaisesti.

Vakavaraisuussddntely koskee ainoastaan yksityisen sektorin eldkelaitoksia eli tyoelad-
kevakuutusyhtioitd, eldkesaatioitd ja eldkekassoja.

Elakelaitosten riskienkantokyky — sekd vakuutus- ettd sijoitusriskien osalta — mdarite-
tadn vakavaraisuuspadoman mukaan. Vakavaraisuusraja asetetaan sijoitussalkun mu-
kaan niin, ettd vakavaraisuuspddomaa on 97 prosentin todenndkdisyydelld jaljelld vuo-
den kuluttua. Vakavaraisuuspddomalle on maaritetty liikkkumavara, jonka yldraja on kol-
me kertaa vakavaraisuusraja ja alaraja 1/3 vakavaraisuusrajasta. Jos vakavaraisuuspaa-
oma ylittda maksimirajan, ylite on kdytettdava asiakashyvityksiin. Jos vakavaraisuus jaa
vakavaraisuusrajan alle, mutta ylittdda vahimmaispddoman, asiakashyvityksia ei voida
mydntada ja eldkelaitoksen on toimitettava Finanssivalvonnalle taloudellisen tilanteen
tervehdyttamissuunnitelma. Jos vakavaraisuuspddoma alittaa vahimmadispdadoman, ela-
kelaitoksen on toimitettava lyhyen aikavalin rahoitussuunnitelma. Sijoitusriskit maari-
tellddn 18 omaisuuslajin (riskiluokan) perusteella. Tuotto-odotuksen ja siihen liittyvdn
riskin mukaisesti jokaiselle omaisuuslajille on maaratty tietty pddomavaatimus. Yleinen
pddaomavaatimus asetetaan siten, ettd riskiluokkien valinen korrelaatio otetaan huo-
mioon.

Vastuisiin sisdltyy ns. osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu, joka on -20 % ja
+1 % vastuista. Tama puskurirahasto kantaa osan lyhyen aikavalin tuottovaihtelusta ja
antaa eldkelaitoksille mahdollisuuden ottaa sijoitusstrategioissaan suurempia riskeja
tuottojen kasvattamiseksi.

Tyokyvyttomyyseldkkeet rahoitetaan eldkemaksuilla. Vuonna 2020 maksun keskimda-
rdinen tyokyvyttomyysosa oli 1,0 prosenttiyksikkda koko TyEL-maksusta. Yksityisen sek-
torin tydnantajien maksuun sovelletaan riskiperusteista tariffia eli maksuluokkamallia,
joka perustuu tydnantajan tyontekijoiden tyokyvyttomyyseldkemenoon suhteessa keski-
maddrdiseen tasoon. Maksuluokkamallia sovelletaan suuriin tyénantajiin, joiden vuotui-
nen palkkasumma ylittad noin 2 miljoonaa euroa. Suurtydnantajat sijoittuvat johonkin
11 maksuluokasta, riippuen siitd, kuinka suuri niiden tyokyvyttémyysriski on laskettuna
kahden edellisend vuonna alkaneiden tyokyvyttomyyseldakkeiden rahastoidun eldkeme-
non suhteessa keskimdardiseen teoreettiseen tyokyvyttomyyseldkemenoon. Mitd pie-
nemmadt tydnantajan tyokyvyttémyyseldakemenot ovat, sitd alhaisempi on myds maksu-
luokka ja tyonantajan tyokyvyttémyyseldkemaksu. Tydontekijoiden ikdarakenne ei vaikuta
maksuluokkaan, koska elakemeno maaritellaan ikédluokittain. Ikdluokkien sisalla saat-
taa tosin esiintyd otantavirheitd.
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2.4 Pohdintaa

Eldkejarjestelmien rakenteita pohdittaessa lahtokohtana on usein kaksi jarjestelman
prototyyppid: etuusperusteinen jakojarjestelma (DB-PAYG) tai maksuperusteinen ra-
hastoiva jarjestelmd (DC-F). On selvaa, ettd ndilld jarjestelmilld on erilaisia etuja ja hait-
toja. Rahastoiva maksuperusteinen jarjestelma antaa esimerkiksi korkeamman tuot-
to-odotuksen kuin etuusperusteinen jakojdrjestelmd, mutta jalkimmdinen on paremmin
omiaan ottamaan huomioon tulonjakondkokohdat. Ndilla kahdella jarjestelmatyypil-

ld on myds erilaiset vaikutukset riskien hajautuksen ja siten vakuutuksen kannalta. Sik-
si kumpikaan prototyyppi ei ole ihanteellinen, ja eldkejarjestelmat ovatkin tyypillisesti
hybrideja, joihin sisaltyy erityyppisten eldakejdrjestelmien elementteja.

Ndin on myds Suomen eldkejdrjestelmdssd, joka on etuusperusteinen ja osittain jako-
jarjestelmdan ja osittain rahastoivaan jdrjestelmdan perustuva. Yksilén nakokulmasta
talla etuusperusteisella jarjestelmalld on se etu, ettd etuussdaannot ovat (lahes) samat
kaikille. Tulonjakotavoitteet varmistetaan vahimmaiseldakkeiden (Kela) kautta. Elake-
oikeudet on siten mdaritelty melko lapinakyvallad tavalla ja ne saa ”yhdeltd luukulta”.
Tydmarkkinoiden kannalta on etu, ettd eldkeoikeudet sdilyvat tydpaikan vaihtuessa, jo-
ten eldkesadnnot ja oikeudet etuuksiin eivat ole tydpaikan vaihdon esteend, mika edis-
tdd sopeutumiskykya ja joustavuutta tydmarkkinoilla. Yksilon kannalta etuna ovat pie-
nemmat tiedonsaantiongelmat kuin sellaisissa maissa, joissa eldketulo tulee monista
ldhteistd. Kuten useimmissa muissakaan maissa elakekysymykset eivat kuitenkaan he-
rdatd paljon kiinnostusta, joten seka koettu ettd todellinen eldketietamys on vahaista,
ks. Tenhunen ym. (2020).

Suomen jarjestelmdn ongelmat koskevat sen rahoitusta. Vaikka etuussaannot ovat sa-
manlaiset, maksut vaihtelevat ja rahoitukseen kuuluu sekad jakojdrjestelman ettd rahas-
toivan jarjestelmdn elementtejd!®. Useista syista eri ryhmilld on erilaiset eldkemaksut,
vaikka etuuksia koskeva sadannot ovat olennaisilta osiltaan samat. Pitemmalla aikava-
lilld nousee kysymys, onko samoin sdanndin madrdytyvien etuuksien erilainen rahoitus
kestdavdd. Rahoituksen erot vaikuttavat muun muassa tulonjakoon, ks. yrittdjid koskeva
pohdinta jdljempana.

Vaikka eldkeyhtiot kilpailevat keskenddn, on epdselvdd, miten voimakasta kilpailu on.
Kilpailu voi kannustaa yhtiditd parantamaan tehokkuuttaan, mika on erityisen tarkeda,
koska jdrjestelmd on pakollinen. Kilpailun vaikutuksen voimakkuus voidaan kuitenkin
kyseenalaistaa, koska kilpailun ulkopuolella oleva julkisen sektorin eldkelaitos Keva
menestyy sijoitustoiminnassaan yhta hyvin kuin yksityisetkin laitokset. Lisaksi kilpailun
kautta syntyy mahdollisuus vaihtaa eldkelaitosta, mika on eldkelaitoksille kriittinen ris-
kitekija. Se taas voi vaikuttaa eldkelaitosten sijoittamisen riskiprofiileihin, ks. alla. Mah-
dollisuus antaa asiakashyvityksid prosentin verran vakavaraisuuspddomasta ndyttdaa
suurelta marginaalilta nykyisessd alhaisten korkojen ymparistossa. Ndita kysymyksia tu-

10 Vidlund ym. (2016) sisaltdd vertailun maksujen tasosta Itdvallassa, Tanskassa, Suomessa, Ranskassa,
Saksassa, Alankomaissa, Norjassa, Ruotsissa ja Sveitsissa. Johtopdatoksena on, ettd eldkemaksut
kokonaisuudessaan kokonaispalkkasumman tai bruttokansantuotteen osuutena laskettuna eivat juuri-
kaan eroa vertailtujen maiden valilld, ja Suomi on hyvin lahelld ndiden kahdeksan maan keskiarvoa.
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lee tarkastella huolellisemmin, myds suhteessa eldkelaitosten sijoitustoiminnan sdan-
telyyn, jota kasitellddn luvussa 4.

Tyokyvyttomyyseldkejarjestelman rakenne on tarkea tulevaisuuden ndakdkulmasta. Ris-
kiperusteinen tariffi eli maksuluokkamalli tydkyvyttomyyseldkkeiden rahoituksessa he-
rattda useita kysymyksia. Toteutuneisiin tyokyvyttémyysriskeihin perustuvat vakuutus-
maksut voivat kannustaa yrityksia panostamaan tydymparistodn ja tyoturvallisuuteen.
Se koskee kuitenkin vain suuria yrityksid. Lisdksi jarjestelmdn ominaisuudet vadrista-
vat rekrytointipaatdksia yhteiskunnan haavoittuvampia ryhmia syrjivélla tavalla. On ole-
massa tarve harkita jarjestelman rakennetta huolellisesti uudelleen. Tikanmaki ym.
(2019, s. 36) esittelee ennusteita, jotka ldhtevat oletuksesta, ettd tydkyvyttomyyseldk-
keiden ikdvakioitu alkavuus vahenee. Vaikka tdta voidaan perustella silld, ettd useat
ikddntyvat terveind, tyot ovat fyysisesti vahemman vaativia jne., on myds vastakkaisia
trendejd. Ei ole varmaa, selviytyyko jarjestelmad tulevaisuudessa niistad haasteista, joi-
ta syntyy alimman vanhuuseldkeidn noustessa elinajanodotteen kasvun myodta samalla
kun kohorttien valiset terveys- ja tydkykyerot ym. voivat lisddntya.

Elakeoikeuksia karttuu yleensa myds niille, jotka ovat poissa tyosta esimerkiksi sairau-
den tai vanhempainvapaan vuoksi. Tama on hyva ominaisuus, koska se antaa turvaa
ja vahentda tallaisten tapahtumien vaikutusta eldkkeen korvaustasoon. Lisdksi se ke-
ventdd vahimmadiseldkkeiden taakkaa. Vahimmadiselakkeiden ja tyoeldkkeiden vélinen
tyonjako on vaikea kysymys, koska siihen sisaltyy tulonjakoa, kannustimia ja rahoitus-
ta koskevia ndkokohtia. Vahimmadiseldkkeiden tarveharkinta kohdistuu pienituloisim-
piin eldkeldisiin, mutta tuo myds mukanaan korkean efektiivisen veroasteen. Vaikka
vahimmadiseldkkeen tydeldkevdahenteisyys on melko jyrkka verrattuna muihin maihin'?,
suuri joukko ihmisid saa kansaneldkettd tydeldkkeen ohella. Kansaneldkkeen tydeldke-
vahenteisyyden kautta tdhdan ryhmddn kohdistuu korkea implisiittinen verotus, jos hei-
dan tydelakkeensa kasvaa esim. suurempien ansiotulojen myota.

Jarjestelmdn nykyinen rakenne herdttaa erityisesti yrittdjia koskevia kysymyksia. Kun va-
kuutusmaksut perustuvat itse arvioidun tydpanoksen arvoon, syntyy alivakuuttamis-
ongelmia!?.Tamd on ongelmallista, koska koko jarjestelmd rakentuu sen varaan, etta
yksilét osallistuvat todellisten tulojensa mukaisesti. Yksi perustelu yrittdjien erilaisil-

le sddnndille on yritysten rahoitustarve, mutta on epdselvad, tuleeko tallaiset rahoitus-
kysymykset hoitaa eldkejarjestelman sisalla. Lisaksi tydmarkkinoiden muuttuvat tren-
dit, joihin kuuluu ns. epatyypillisten tyosuhteiden lisdantyminen (keikkatalous), antavat
merkkeja siitd, ettd yrittdjien joukko saattaa kasvaa, ja nykyjdrjestelmdssa tama ryhman
eldkkeet saattavat jddda pieniksi. Mahdollinen ratkaisu olisi, ettd yrittdjien eldkemaksut

11 Verrattuna esim. Tanskaan tai Norjaan, ks. esim. Andersen (2021). Eldkevahenteisyyden jyrkkyys
vaikuttaa kohdentumiseen, mutta myos kannustimiin ja rahoitukseen. Rahoitustaakka on selkedsti
suurempi, mitd lievempi tarveharkinta on. Tulovdhenteisyys luo efektiivisen veroasteen, joka voi vai-
kuttaa sdadstamisen ja eldkkeelle siirtymisen kannusteisiin. Mitd jyrkempi tulovdahenteisyys on, sitd
korkeampi on efektiivinen veroaste, mutta se kohdistuu kapeampaan tulointervalliin kuin lievempi tulo-
vdhenteisyys.

12 Nivalainen ja Tenhunen (2020) toteavat, ettd yrittdjien itse arvioima ja eldkelaitoksen vahvistama YEL-
tyotulo oli alhaisempi kuin heiddn todelliset tulonsa. Yrittdjien valilla on huomattavaa vaihtelua seka
tulojen osalta ettd sen osalta, miten suuri heidan vahvistettu YEL-ty6tulonsa on suhteessa todellisiin
tuloihin.
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perustuisivat heiddn verotettavaan tuloonsa, kuten Ruotsissa. Vaikka esimerkiksi maan-
viljelijoiden erityisjarjestelmadlle saattaa olla historiallisia syitd, ei ole selvda, miksi yrit-
tdjia koskevat sdannét eivdt tand pdivana ole yhtendiset. Ajan mittaan maanviljelijoiden
osuus on vahentynyt samalla kun on syntynyt uudentyyppisia yrittdjaryhmia, mika pu-
huu sen puolesta, ettd kaikkien yrittdjien eldkejarjestelma olisi samanlainen.

Kaikkia nditd jarjestelman rakenteeseen liittyvid nakokohtia tulee kuitenkin tarkastella
suhteessa tuloksiin, ts. eldkkeiden riittdvyyteen ja jdrjestelmdn kestdvyyteen, joita kdsi-
tellddn seuraavassa luvussa.
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3 Elakkeiden riittavyys

Elakkeiden riittavyyttd voidaan tarkastella sekd kdyhyys- ettd korvausasteiden kautta.
Ensin mainittu osoittaa, missda maarin eldkejdrjestelma torjuu kdyhyyttd idkkdiden kan-
salaisten joukossa, ja jalkimmainen osoittaa, miten eldkejarjestelma tukee kulutuksen
jakautumista elinkaarella. Lisdaksi on vakuutusndkokohtia, jotka liittyvat siihen, miten
erilaiset elinkaarella toteutuvat riskit vaikuttavat yksilon elakkeeseen (ml. tydkyvytto-
myyseldkkeet), ks. alla.

Yleisesti on todettava, ettd eldkeldisten elinolosuhteita ei voida tarkastella ainoastaan
eldketulon avulla, koska heilld voi olla myds oikeus verovaroin rahoitettuihin hyvinvoin-
tipalveluihin, kuten terveydenhuoltoon, vanhustenhoivaan jne. Nama ovat yleensa tar-
veharkintaisia ja niilld on siksi myds voimakas tulonsiirtovaikutus, ks. esim. Aaberge
(2010) ja Vaalavuo (2018; 2020). Hyvinvointipalveluiden huomioon ottaminen on tar-
kedd varsinkin kansainvalisissa vertailuissa.

Tdssd osassa kdsitelladn ensin viimeaikaisia kdyhyys- ja korvausasteiden kehityskul-
kuja ja sitten ennusteita. Tdssd osassa on myds vertailu muihin Pohjoismaihin ja OECD-
maihin.

3.1 Koyhyys

Yleisesti ottaen eldakeldisten reaalitulot ovat kasvaneet viime vuosina, ks. kuvio 3.1, ja
tulojen jakautuminen eldkeldisten keskuudessa on ollut suhteellisen vakaata. Keski-
madrdinen eldketulo suhteessa keskiansioihin on ollut noin 50 prosenttia keskiansiosta
vuosina 2000-2017 (paitsi tyokyvyttomyyseldakkeissa).

Kuvio 3.1
Eldke-etuuksien reaaliarvo eri desiiliryhmissa, 2002-2019.
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Pienituloisuutta on perinteisesti tarkasteltu mediaanitulon mukaan mddriteltyjen tulo-
rajojen kautta®®. Tavallisia rajoja ovat 50 prosenttia (OECD) ja 60 prosenttia mediaanitu-
losta (EUROSTAT). Kuviossa 3.2 esitetddn eldkeldisten ja kaikkien kotitalouksien pieni-
tuloisuuden kehitys ajalla 2002-2019. Eldkeldisten kdyhyysasteen nouseva trendi tait-
tui noin vuonna 2012, mutta kéyhyys on viime aikoina jalleen lisdantynyt, riippumat-

ta siitd, mitd pienituloisuusmadritelmaa kdytetdan. Eldkeldisten pienituloisuusaste on
suunnilleen samalla tasolla (hieman alemmalla 50 prosentin kynnyksen mukaan) ja ke-
hittynyt samoin kuin kaikkien kotitalouksien. On vahvoja perusteita sille, ettd vanhus-
koyhyys on kriittinen kysymys, koska iakkdilla ihmisilld on vain vdahan mahdollisuuksia
muuttaa tilannettaan. On hyva huomatta, ettd pienituloisuusasteessa on huomattava
ero riippuen siitd, kdytetdankd rajana 50 vai 60 prosenttia mediaanitulosta, mikd hei-
jastaa sitd, ettd monien eldkeldisten tulot ovat talla valilla.

Kansaneldke ja takuueldke muodostavat suhteellisen pysyvan osuuden kdyhyysrajoista.
Vahimmaiseldke (kansaneldke ja takuueldke yhdessd) on ollut hieman yli 70 prosenttia
(60 prosenttia) kdyhyysrajasta, kun rajana kdytetdan 50 prosenttia (60 prosenttia) me-
diaanitulosta. Siksi eldkeldiset, jotka eivat saa tyoeldkettd (eivatka eldkkeensaajan asu-
mistukea), ovat vaarassa jaada kdyhyysrajan alle.

Kuvio 3.2

Kdyhyysriskirajalla olevien osuus (%) vuosina 2002-2019, kéyhyysrajana 60 % ja 50 % kaytettd-
vissd olevasta mediaanitulosta.
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Moni eldkeldinen on riippuvainen kansaneldkkeestd, ks. kuvio 3.3. Vuonna 2019 kaikis-
ta eldkeldisistd 5 prosenttia sai ainoastaan kansaneldketta (ml. takuueldke, jos siihen
oli oikeus) ja 32 prosenttia sai kansaneldkettd tydeldakkeen lisdksi. Suuntaus on kui-
tenkin, ettd yhd harvemmat saavat kansaneldkettd. Vuonna 2002 ainoastaan tydeldket-
td saavia oli 47 % eldkeldisistd, ja vuonna 2019 vastaava osuus oli 63 %. Trendin odo-
tetaan jatkuvan, koska karttuneet tydelakkeet kasvavat. On huomattava, ettd sekd kan-

13 Ekvivalenttitulo, joka ottaa huomioon kotitalouden koon ja rakenteen.
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saneldkettd ettd tyoeldkettd saavaan ryhmaan kohdistuu tarveharkintaa (ks. luku 2) ja
siten myds kannustinvaikutuksia.

Kuvio 3.3
Eldkkeensaajat eldkkeen rakenteen mukaan vuosina 2002-2019.
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Lahde: Elaketurvakeskus.

Oman ilmoituksensa mukaan noin puolet eldkeldisistd on kokenut rahahuolia ja noin
yhdelld kymmenestd on vakavia talousongelmia, ks. Ahonen ym. (2018). Yleisesti ot-
taen niillg, joilla on pienet tulot ja terveysongelmia, on vaikeampi taloudellinen tilanne,
ks. Ahonen ym. (2019). Erityisesti ne, jotka ovat jadneet eldkkeelle pitkien tyottomyys-
tai tyokyvyttomyysjaksojen jdlkeen, kokevat muita useammin talousvaikeuksia.

Alimpaan vanhuuseldkeikdan jatkavien — tai tyon ja eldkkeen yhdistdavien — ryhma on
valikoitunut koulutuksen, terveydentilan ja muiden sosioekonomisten tekijoiden mu-
kaan. Nama erot nakyvat myds maantieteellisind eroina, koska ansiotaso ja siten myds
eldkkeet yleensd ovat alhaisemmat maaseudulla kuin kaupungeissa. Askettdin julkais-
tun tutkimuksen (Rantala 2020) mukaan eldkeldiskoyhyyttd esiintyy enemman naisten
kuin miesten keskuudessa ja useammin yksinasuvien kuin pariskuntien keskuudessa.

3.2 Eldkkeet - tasot ja jakauma

Tyoeldkejdrjestelmdssa tyduran aikaisista ansioista kertyy eldkeoikeuksia, jotka aika-
naan maksetaan eldkkeend. Tastd syysta palkka- ja tydllisyyserot heijastuvat tyoeldakkei-
siin. Kuten tiedetdadn, sekd palkoissa ettd tyollisyysasteissa on sukupuolten valisia ero-
ja. Eldkkeen karttuminen muulta kuin tydssdoloajalta voi kompensoida tydllisyyseroja,
mutta ei palkkaeroja. Tdmédn seurauksena tydeldkkeissd on selkeitd sukupuolten vali-
sid eroja, ks. kuvio 3.4. Koska vahimmaiselakkeet (kansaneldke) ovat ty6eldakevahen-
teisid, naiset saavat keskimddrin useammin kansaneldkettd kuin miehet. Koska naiset
usein eldvat pitempddn kuin puolisonsa ja heiddn oma elakkeensd usein on pienempi
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kuin puolison eldke, he saavat myds keskimaarin suuremman osuuden leskenelédkkeis-
td. Tastd huolimatta naisten ja miesten eldakkeiden valilla on suuria eroja. Ndiden ero-
jen ennustetaan kapenevan hyvin hitaasti. Naisten mediaanieldke oli noin 74 prosent-
tia miesten mediaanieldakkeistd vuonna 2015, ja sen ennustetaan olevan 85 prosenttia
vuonna 2085. Koska naiset keskimddrin elavdt miehid pitempdan, naiset kuitenkin ylei-
sesti ottaen hyotyvat elakejdrjestelmastd enemmaén koko elinkaaren nakokulmasta kuin
miehet, ks. Tikanmaki ym. (2019). Kun puhutaan tulonjakokysymyksistd vuosittaisten
aineellisten elinolojen valossa, miesten ja naisten valilld on silti merkittava ero.

Kuvio 3.4

Kokonaiseldkkeen taso ja rakenne vuosina 2002-2018 sukupuolen mukaan (€/kk vuoden 2018
tasossa).
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Lahde: Eldketurvakeskus.

Vuonna 2017 eldkkeelle jadneiden nettokorvausasteet kuviossa 3.5. Kaikkien uusien
elakkeensaajien nettokorvausasteen mediaani on 87 prosenttia. Korvausasteessa on
koulutustasojen mukainen ero, joka suurenee matalampaa koulutustasoa kohden, ku-
ten on odotettavissa, kun otetaan huomioon vahimmaiseldkkeiden tulonjakoon liitty-
vd rooli. Naisten eldkkeiden mediaanikorvausaste on alhaisempi kuin miesten. Korvaus-
aste vaihtelee huomattavasti kaikissa ryhmissa. Alimmassa korvausasteen kymmenyk-
sessd korvausaste on alle 61 prosenttia ja ylimmassa korvausasteen kymmenyksessa
yli 147 prosenttia. Mediaanikorvausaste on alhaisempi kuin korvausasteen keskiarvo,
toisin sanoen tulonjako on asymmetrinen siten, ettd "loppupdalld” on korkea korvaus-
aste.



Eldkkeiden riittdavyys ja kestdvyys — arvio Suomen eldkejdrjestelméasta 29

Kuvio 3.5
Uusien eldkkeensaajien mediaaninettokorvausaste vuonna 2017.
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Huomaa: Tulot vuonna 2018 suhteessa vuosien 2013, 2014 ja 2015 keskiansioon.
Ldhde: Rantalaym. 2021.

Yksilon nakdkulmasta on olemassa erilaisia riskeja, jotka voivat vaikuttaa eldkeoikeuk-
siin. Jotkin ndistd riskeistd on jarjestelman sisalla (osittain) vakuutettu, toisia taas ei.
Elékejarjestelman tarjoama viimesijainen turva on vahimmadiseldke (kansaneldke ja ta-
kuueldke seka elakkeensaajien muut mahdolliset tulonsiirrot), joka maarittad eldkeldis-
ten alimman tulotason. Nama eldkkeet rahoitetaan verovaroista ja siten riski jaetaan yh-
teisesti sosiaaliturvaverkon ja siis veronmaksajien kautta. Tarkea riskitekija on kuole-
vuus, jota kdsitelldan luvussa 4.

Perhetilanne vaikuttaa elintasoon. Oikeus etuuksiin on yksiléllinen, ja siksi perhetilan-
teen muutokset eivdt suoraan vaikuta ansaittuihin eldkeoikeuksiin. Epdsuoria vaiku-
tuksia kuitenkin on riippuen siitd, missa madrin perheen ja tydn yhteensovittaminen on
johtanut toisen puolison (tyypillisesti naisen) vahdisempddn ansiotyohon &itiys- ja van-
hempainvapaiden ja osa-aikatyon kautta. Vaikka eldkkeen kertyminen vanhempainva-
pailta jne. tasoittaa joitain miesten ja naisten valisid tyomarkkinaeroja, ero on kuiten-
kin olemassa, koska eldake-etuus on riippuvainen ansiotuloista, ks. Kuitto & Kuivalai-
nen (2021). Tamé&n seurauksena avioerolla voi olla suuri vaikutus naisten elintasoon.
Sukupuolten vdlisid eldke-eroja kdsitelldan myos luvussa 3.4.

Yksilon tyomarkkina- ja ansiotulohistoria heijastuu eldke-etuuksiin, vrt. ylld. Tyottomyy-
den tai muista syistd johtuvan tydstad poissaolon ajalta karttuu eldkettd, mutta alem-
paan tulotasoon perustuen (riski on osittain vakuutettu). Tyomarkkinariskit muuntuvat
siten erilaisiksi eldkeriskeiksi tai eldke-eroiksi. Vaikka sukupuolten ja sosioekonomis-
ten ryhmien véliset erot tyourien pituudessa ovat kohtuulliset, palkkaerot ovat tarkea te-
kija. Vahimmaiseldke on ratkaisevassa osassa niiden kohdalla, joiden tydura on ollut
vahdinen.
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Tyduran merkitys eldkeoikeuksien kannalta on kuvattu tutkimuksessa Kuivalainen

ym. (2020). OECD (2015) esittda arvioita siitd, miten vajaat tyourat vaikuttavat eldakkei-
siin. Vaikka esimerkiksi tydttomyyden ja lastenhoidon vaikutusta on lievennetty Suo-
men jdrjestelmdssd, on kuitenkin niin, ettd yhteensa 5 vuoden tydttdmyys tyduran ai-
kana vdahentda keskituloisen tyontekijan eldkettd 8 prosentilla verrattuna yhtendiseen
tyduraan. Yhteensd viiden vuoden lastenhoitoaika vahentaa didin eldkettd 5 prosentil-
la. Kymmenen vuoden ajalta vahennys on 15 prosenttia. Asiassa on sekd vakuutus- etta
kannustinndakdkohtia, mutta jarjestelméassa on nykyiselldan sukupuolten vélinen vinou-
ma siind mielessd, ettd naisten tydura useammin on katkonainen kuin miesten.

Etuusoikeudet ovat myds riippuvaisia siitd, miten ansiotulot ajoittuvat tyouralle. Koska
karttunut eldke tarkistetaan palkkakertoimella, joka on keskimdardista ansiokehitystd
alhaisempi, on eduksi, jos ansioty6t ajoittuvat myohemmin elinkaarelle, edellyttden, et-
td muut olosuhteet sdilyvat samoina. Tdma suosii pddasiassa korkeammin koulutettuja
ryhmid, jotka sekad tulevat tydmarkkinoille ettd poistuvat niiltd myohemmin kuin vdhem-
man koulutetut?®,

Yksilo on alttiina hinta- ja palkkatason riskeille, jotka vaikuttavat karttuneeseen elak-
keeseen. Ensinnékin, koska sekéd ansaitut eldkeoikeudet ettd maksettavat eldkkeet on
sidottu hintaindeksin ylittavdan indeksiin (olettaen, ettd hinnat nousevat vihemman
kuin palkat, kuten empiirisesti usein on), yksilon eldkkeen reaalinen ostovoima on ai-
na turvattu. Reaalipalkkojen kehitykseen liittyy kuitenkin riski. Vaikka korkeampi reaali-
palkkojen nousu johtaa korkeampiin eldke-etuuksiin, eldke-etuudet heikkenevat suh-
teessa palkkoihin, ks. alla. Lisdksi elakkeensaajien vdlinen epdtasa-arvo saattaa kas-
vaa, koska vahimmadiseldkkeitd ja tyoeldkkeitd ei indeksoida samalla tavalla.

3.3 Ennustetut eldketasot

Eldkkeiden kehitystd voidaan arvioida sekd absoluuttisesta ettd suhteellisesta ndkokul-
masta. Absoluuttinen ndkdkulma ottaa huomioon eldkkeiden tason kehityksen, toisin
sanoen eldkkeiden reaaliarvon. Suhteellinen ndkdkulma keskittyy eldkkeisiin suhteessa
yhteiskunnan yleiseen tulokehitykseen. On klassinen kysymys, pitdisikd tulonjakoa tar-
kastella absoluuttisesta vai suhteellisesta nakokulmasta. Useimmat poliittiset keskus-
telut perustuvat suhteelliseen ndkdkulmaan, jota myds perinteiset mittarit, kuten koy-
hyysaste ja Gini-kerroin heijastavat. On my6s huomattava, ettd kun eldaketasoja tarkas-
tellaan kokonaisuutena yli ajan, eri kohorttien valilld voi olla monia eroja, mm. elinidan
suhteen, ja siksi aikaa myotd tapahtuvat muutokset voivat heijastaa ndita eroavaisuuk-
sia.

Alla kasitellaan eldke-ennusteita, jotka pohjautuvat julkaisussa Tikanmaki ym. (2019)
olevaan analyysiin. Analyysin pohjana olevat yksityiskohtaiset oletukset l6ytyvat samas-
ta julkaisusta.

14 Koska palkkakerroin perustuu keskimédrdiseen ansiotasokehitykseen, se on suhteellisesti edullisempi
sellaisille ryhmille, joiden ansiot kehittyvat keskimédardistda hitaammin, ja vihemman edullinen niille,
joiden ansiot kehittyvat keskiméaadrdista nopeammin.
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Erds ennusteisiin vaikuttava avaintekija on tuottavuus ja siten ansiotason nousu, ja mi-
ten se kdyttaytyy vuorovaikutuksessa eldkejarjestelman indeksimekanismeihin. Seka
karttuneen eldkkeen indeksointi (palkkakerroin'®) ettd maksussa olevan eldkkeen in-
deksointi (tyoelakeindeksi'®) varmistavat sen, ettei elakkeen reaalinen ostovoima vahe-
nel’, vaan yleensd kasvaa, ks. edelld. Toisaalta erds sisddnrakennettu piirre on, ettd ela-
ke-etuudet nousevat vihemman kuin palkat.

Eldkkeiden reaaliarvon kehitys koulutustason ja sukupuolen mukaan esitetdan kuvios-
sa 3.6. Ennusteessa suurimmat korotukset tulevat korkeakoulutetuille ja ainoastaan
kohtalaiset korotukset perusasteen koulutuksen omaaville ryhmille. Ennusteen mukaan
eri koulutusryhmien vdliset eldke-erot pysyvat melko vakaina ennustejakson alussa,
mutta kasvavat lahinnad siksi, etta perusasteen koulutuksen omaavien ja muiden ryh-
mien vdlinen ero kasvaa. Tdmd merkitsee kasvavia tuloeroja eldkeldisten valillda pitem-
malld tahtdimelld.

Kuvio 3.6
Mediaanieldkkeiden reaaliarvon ennuste koulutustason ja sukupuolen mukaan, 2015-2085.
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Mediaanieldke koulutustason mukaan, vuoden 2017 tasossa.
Lahde: Tikanmaki ym. (2019).

15 Palkkakerroin i’ voidaan ilmaista i¥'=aWw, +(1-a)p,, jossa a on palkkojen muutoksen (W,) paino (0,8),
ja 1-a hintojen muutoksen (p,) paino (0,2). Tdstd seuraa, ettd if= p,+a(W,— p,). Siten indeksi korvaa
hintatason nousun tdysin ja reaaliansiotason nousun osittain (osuudella a).

16 Tydeldkeindeksi if voidaan ilmaista (samaan tapaan kuin alaviitteessa 15) i =W +(1-B)p,, jossa
B on palkkojen muutoksen paino (0,2) ja 1-B hintojen muutoksen paino (0,8). Tastd seuraa, ettd
iP=p,+B(W,— p,). Siten indeksi korvaa hintatason nousun tdysin ja reaaliansiotason nousun osittain
(osuudella B).

17 Tikanmakiym. (2019) olettavat perusskenaariossa, ettd kansaneldkettd ja takuueldketta tarkistetaan
50/50-indeksilld hinta- ja ansiotason mukaan, ja liitteessd tdtd verrataan tdyteen hinta- tai ansiotason
mukaiseen indeksointiin.
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Tamdn vahvistaa kuvio 3.7, jossa ndkyy eldkkeiden reaaliarvon kehitys eri tuloryhmissa
(10. prosenttipiste, 1. kvartiili, mediaani, 3. kvartiili ja 90. prosenttipiste) eldkeldisten
tulojakaumassa. Kaikkien eldkkeensaajien eldakkeiden reaaliarvo nousee, ja siind mie-
lessd heidan tilanteensa paranee (absoluuttinen kriteeri). Vaikka suhde on melko vakaa
ennustejakson alkupuolella, erot kuitenkin kasvavat jakson loppua kohti siten, ettd alin
ryhmad jad keskiarvon alapuolelle ja ylin ryhman sen ylapuolelle. Sukupuolten valilld on
my0s selked ero: miesten eldkkeiden reaaliarvo kasvaa yleisesti ottaen enemman kuin
naisten.

Kuvio 3.7
Ennustettu eldkejakauma sukupuolen mukaan, 2015-2085.
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Ldhde: Tikanmaki ym. (2019).

Mita tulee eldkkeiden kehitykseen suhteessa ansiotulojen kehitykseen (suhteellinen
kriteeri), on ndhtdvissa yleinen aleneva trendi molemmilla sukupuolilla ja kaikilla koulu-
tustasoilla, ks. kuvio 3.8. Lasku on miehilld yleisesti ottaen suurempi kuin naisilla. Ale-
neminen on selkeintd ennustejakson alkupuolella ja se saattaa heijastaa sitd, ettd ny-
kyisilla elakkeensaajilla on erilaisten aiemmin voimassa olleiden sdaantdjen perusteel-
la ansaittuja elakeoikeuksia, kun taas ennustejakson loppupuolella olevat tulokset sel-
kedmmin heijastavat nykyisid sdaantdjd. Eldkkeensaajien ryhman koostumus ja elinidn
kehitys vaikuttavat myds.
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Kuvio 3.8
Mediaanieldkkeiden ennuste koulutustason ja sukupuolen mukaan, 2015-2085.
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Eladkkeet vuoden 2017 tasossa.
Lahde: Tikanmaki ym. (2019).

On viitteita siita, ettd eldkeldisten suhteellinen kdyhyys lisadntyy. Kun vahimmaiseldke
ei seuraa yleistd ansiotason kehitystd, seurauksena on, ettd eldkkeet nousevat vahem-
man kuin mediaanitulon mukaan lasketut kdyhyysrajat (riippumatta siitd, pidetaanko
rajana 50 vai 60 % mediaanitulosta).

3.4 Suomen eldkejdrjestelmdn tulokset kansainvilisessa
vertailussa

Elakejdrjestelmdn tuloksia voidaan myds tarkastella vertaillen niitd muihin maihin. Mui-
hin Pohjoismaihin vertailu on erityisen kiinnostavaa. Niin sanotun pohjoismaisen hyvin-
vointimallin puitteissa tavoitellaan samantyyppisiad asioita, vaikka eri maiden eldkejar-
jestelmat eroavat toisistaan merkittavasti, ks. esim. Andersen (2021). Pohjimmiltaan ar-
vioinnissa on kyse eldkejdrjestelmien tuloksista eikd niiden rakenteen teknisista yksi-
tyiskohdista. Seuraavassa kasitelldan kdyhyysasteita ja korvausasteita (elakkeet suh-
teessa tyduran aikaisiin tuloihin). Ei ole yksinkertaista vertailla maita kesken&an, kos-
ka jdrjestelmien valilld on suuria eroja. Seuraavassa kdytetadn OECD:n aineistoa, joka
mahdollistaa eri maiden vertailun, mutta jonkin verran yksinkertaistaen®®. Pohjoismai-

18 On hyva huomata, ettd ne tilastot, joihin tdssd viitataan, koskevat eri ikdaryhmia ja eri syntymavuosi-
luokkia, joiden tyourien aikana eldkkeenansaintasdannot ovat olleet erilaisia. Lisaksi syntymavuosi-
luokkien eroilla (koulutustaso, perherakenne jne.) saattaa olla vaikutusta.
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den vertailu on erityisen mielenkiintoista, koska sosiaaliturvajarjestelmat ovat saman-
kaltaisempia. Lisdksi on huomattava, ettd kansainvalisessa eldke-etuuksien vertailussa
ei nimenomaisesti oteta huomioon sitd, ovatko elakejarjestelmat rahoituksellisesti kes-
tavia.

3.4.1 Koyhyys

Erds keskeinen tulonjakoindikaattori on vanhuskdyhyys, ks. kuvio 3.9. Pohjoismaissa
(paitsi Ruotsissa) 66—75-vuotiaiden kdyhyysasteet ovat alempia kuin OECD-maissa
keskimddrin ja myds verrattuna koko vdestdon. Yli 75-vuotiaiden ikdaryhmdssa kuva on
vdhemman selked. Tdssd suhteessa OECD-maiden keskiarvoon verrattuna Tanska on
alempana, Norja suunnilleen samalla tasolla ja Ruotsi ja Suomi ylempana.

Kuvio 3.9
Koyhyysasteet, ikddntyneet ja koko vdestd, Pohjoismaat ja OECD.
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Huomaa: Sen vdestdnosan prosentuaalinen osuus, jonka tulot ovat alle 50 % kotitalouksien kdy-
tettavissa olevasta mediaanitulosta. Tiedot ovat vuodelta 2016.
Tietoldhde: OECD (2019).

Sukupuolten vélisten erojen osalta (kuvio 3.10) naisten kdyhyysaste on Pohjoismais-
sa korkeampi kuin miesten, mutta OECD:n keskiarvossa sukupuolten valilld ei juurikaan
ole eroa. Pohjoismaissa esiintyvd ero miesten ja naisten valilld selittyy osittain kotitalo-
uksien rakenteiden erolla, koska Pohjoismaissa on suhteellisesti enemman yksinasuvia
(varsinkin naisia), ks. Ahonen & Kuivalainen (2021). Naisten osalta Ruotsi on selvasti
OECD:n keskiarvon yldpuolella, Norja ja Suomi ldhelld keskiarvoa ja Tanska sen alapuo-
lella, ks. kuvio 3.10.
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Kuvio 3.10

Koyhyysasteet 66-vuotiaiden ja sitd vanhempien ikdluokassa, miehet ja naiset, Pohjoismaat ja
OECD:n keskiarvo.
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Huomaa: Sen vdestonosan prosentuaalinen osuus, jonka tulot ovat alle 50 % kotitalouksien kay-
tettdvissd olevasta mediaanitulosta. Tiedot ovat vuodelta 2016.
Tietoldhde: OECD (2019).

Kdyhyyden torjunnan osalta tulee mainita asumisaikavaatimukset yleisten eldkkeiden
kohdalla. Niiden merkitys saattaa olla kasvamassa, kun maahanmuuttajien maara li-
sddntyy, vaikka Suomessa ei olekaan ollut yhta suurta maahanmuuttoa kuin monissa
muissa maissa. Yleisiin eldakkeisiin liittyy kaikissa Pohjoismaissa ja useimmissa muis-
sa maissa asumisaikavaatimuksia, ja tdysi eldke edellyttda 40 vuoden asumisaikaa®.
Muussa tapauksessa etuuksia vdhennetddn suhteessa asumisaikaan. Myohemmalla ial-
la saapuneille maahanmuuttajille ei siten synny oikeutta tayteen eldkkeeseen, ja heilla
on usein myos alempi tydllisyysaste. Tdmad on erityisen tdrkeda kdyhemmistd maista tul-
leiden maahanmuuttajien kohdalla, jotka tyypillisesti eivat mydskdan saa merkittdvaa
eldketta siitd maasta, jossa he ovat asuneet aikaisemmin. Heilld on siksi erityisen suuri
koyhyysriski eldkeidssd.?’ On syytd huomata, ettd heilld voi olla oikeus muihin tulonsiir-
toihin, esimerkiksi toimeentulotukeen ja asumistukeen. Maahanmuuttajat ovat selvasti
yliedustettuja kansaneldkkeen ja erityisesti takuuelakkeen saajien joukossa.

19 Takuueldkkeeseen ei liity asumisaikavaatimusta, kansaneldkkeeseen kylla.
20 Esimerkiksi Tanskassa useimmat koyhyysrajan alle jadvat eldkeldiset ovat maahanmuuttajia, ks.
Pensionskommissionen (2015).
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3.4.2 Korvausasteet

Eldkejdrjestelmien tarkednd tavoitteena on varmistaa, ettei eldkkeelle jadmiseen liity
huomattavaa elintason laskua. Tatd voidaan mitata eldkkeen korvausasteella, joka ker-
too eldkkeen suuruuden suhteessa elakettd edeltdviin tuloihin. Elintason laskun valtta-
minen ei edellytd 100 prosentin korvausastetta, koska elakkeelld ollessa ei esimerkiksi
ole tyossakdyntikustannuksia (kuten tydématkakustannuksia), suurempien hankintojen
tarve on pienempi (hankittu jo nuorempana) eikd eldkemaksuja tarvitse maksaa.

Eldkkeiden korvausasteet Pohjoismaissa ja OECD:n keskiarvona esitetddn kuvios-

sa 3.11 pieni-, keski- ja suurituloisten ryhmissd. On syytd huomata, ettd korvausasteet
on laskettu suhteessa palkkoihin, ja koska palkkahajonta on erilainen eri OECD-mais-
sa, tietty osuus keskipalkasta kohdistuu eri ryhmiin eri maissa. Siksi téllaisissa eri mai-
den vertailuissa tulee olla varovainen. Kuten ylla todettiin, eldkkeitd tulee myds tarkas-
tella suhteessa muuhun sosiaaliturvaan. Pohjoismaissa on julkinen terveydenhuolto
ja vanhustenhuolto.?! Siksi tietty elintaso on mahdollista sdilyttdd alemmalla eldkkeen
korvausasteella kuin maissa, joissa terveydenhuolto ja vanhustenhuolto suuremmassa
madrin kustannetaan itse.

Kuvio 3.11
Nettokorvausasteet eri tuloryhmissd, Pohjoismaissa ja OECD:n keskiarvona.
Miehet Naiset
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Huomaa: Nettokorvausasteet on laskettu tyduran aikaisia tuloja koskevien oletusten pohjalta ja
siten, ettd verotus sekd tyouran ettd eldkkeen aikana on otettu huomioon. Tulotasot on méaaritel-
ty yksildllisen tulon suhteessa keskituloon; pienituloiset 0,5, keskituloiset 1 ja suurituloiset 1,5.
Tiedot ovat vuodelta 2018.

Tietoldhde: OECD (2019).

21 Kaikissa Pohjoismaissa terveydenhuoltomenot asukasta kohden ovat korkeammat kuin OECD:n keski-
arvo, ja suurin osa rahoitetaan verovaroilla, ks. OECD (2017b). Osasta terveydenhuoltopalveluja ja
vanhushuoltopalveluja peritddn asiakasmaksuja.



Eldkkeiden riittdavyys ja kestdvyys — arvio Suomen eldkejdrjestelméasta 37

Pohjoismaiden valilla on kuitenkin joitain huomionarvoisia eroja eldkkeiden korvaus-
asteessa. Norjassa ja erityisesti Tanskassa korvausaste pienenee ansiotulojen kasvaes-
sa. Tanskassa pienituloisissa ryhmissa korvausaste on lahes 100 %, koska tydikdisten
tyottomien sosiaaliturvaetuudet ovat lahelld yleista eldkettd (tasaeldke ja sen lisat), jota
maksetaan niille, jotka eivdt saa (merkittdavaa) yksityistd elakettd??, ks. myos Pensions-
kommissionen (2015). Suomessa korvausasteet ovat melko riippumattomat tulotasos-
ta, kun taas Ruotsissa on U-muotoinen kuvio, jossa korvausasteet ovat korkeimmat pie-
ni- ja suurituloisten ryhmissa ja alhaisimmat keskituloisten ryhmissd. Ensimmdinen osa
heijastaa tulonjakotavoitetta ja toinen osa sitd, ettd tydmarkkinoilla sovitut lisdelakkeet
ovat tavallisempia/suurempia suurituloisilla.

Miesten ja naisten vdliset erot ovat Pohjoismaissa pienempid kuin OECD-maissa yleen-
sd. Tama heijastaa osittain sitd, ettd eldkejarjestelmat ovat kattavia, samoin kuin sita,
ettd naisten tydllisyysaste on korkeampi. Useimmissa pakollisissa jarjestelmissa sovel-
letaan sukupuolineutraaleja periaatteita siind mielessd, ettd kuolevuusasteita ei laske-
ta erikseen miehille ja naisille, kun loppueldmadn maksettavat elakkeet lasketaan. Tassa
yhteydessd on syytd muistaa tasojen ja asteiden erot. Palkkatasojen ja sitd kautta myos
eldketasojen erot jddvat osittain piiloon korvausasteita tarkastellessa.

Vaihtoehtoisesti eldkkeiden kattavuutta voidaan arvioida eldkevarallisuuden suhtee-
na tuloihin, ks. kuvio 3.12. Siind missa edelld kasitelty korvausaste antaa tuokiokuvan,
eldkevarallisuus mittaa kaikkia eldkkeelle jadmistd varten kdytettdavissa olevia varoja
(ja on siten riippumaton tietysta etuusprofiilista jne.). Eldkevarallisuus on odotettavissa
olevien eldke-etuuksien tamanhetkinen arvo.?> Pohjoismaissa nettoeldkevarallisuus on
samalla tai korkeammalla tasolla kuin OECD-keskiarvo pienituloisten ryhmien kohdalla,
mutta kuva on epdselvempi suurituloisten kohdalla. Kaikkien tuloryhmien nettoeldkeva-
rallisuus on Norjassa yleisesti ottaen pienempi.

22 Yli 100 prosentin korvausaste syntyy, kun elakeikda nuoremmille maksettavat sosiaalietuudet pidetdan
alhaisella tasolla tyontekoon kannustamisen vuoksi ja vahimmadiseldke on korkeampi, koska eldkeidn
jdlkeen ei endd vaadita tydntekoa.

23 On huomionarvoista, ettd eldkkeen suhde edeltdviin ansiotuloihin usein on naisilla korkeampi kuin
miehilld, koska eldkejarjestelmissa ei erotella miesten ja naisten kuolevuuslukuja.
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Kuvio 3.12
Nettoeldkevarallisuus, sukupuolen ja tulotason mukaan, Pohjoismaat ja OECD:n keskiarvo.
Miehet Naiset
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Elakevarallisuus suhteessa yksilon tuloihin ennen eldkkeelle jaamista. Eldkevarallisuus on ela-
ke-etuuksien tdmadnhetkinen arvo laskettuna 2 prosentin reaalidiskonttokorolla, keskimaardisen
idn ja sukupuolen mukaisen kuolevuuden ja lakisddteisen elakeidan mukaan.

Varallisuustasot on maaritelty yksilllisen tulon suhteessa keskituloon; pienituloiset 0,5, keski-
tuloiset 1 ja suurituloiset 1,5. Tiedot ovat vuodelta 2018.

Tietoldhde: OECD (2019).

Yksityinen sdadstaminen riippuu eldkejdrjestelman tyypista. Yleensa pakollinen sdas-
tdminen vie tilaa vapaaehtoiselta sddstamiseltd, riippumatta siita, onko kyse etuus-
perusteisesta jakojdrjestelméastd vai maksuperusteisesta rahastoivasta jarjestelmasta,
ks. Andersen & Bhattacharya (2011; 2019). Ndiden kahden jarjestelman valilla on kui-
tenkin huomattava ero. Jakojadrjestelmilld on taipumus vahentda kokonaissddstamista,
kun taas rahastoivilla maksuperusteisilld jarjestelmilld on taipumus lisdta yksityista
sadstamistd kokonaisuutena (vapaaehtoista ja pakollista). Kuten edella todettiin, Suo-
messa vapaaehtoinen eldkesddstaminen on vahdista. Kotitalouksien kokonaissadsta-
misaste on myds kansainvdlisesti verraten alhainen?4. Tama voidaan tulkita joko niin,
ettd vapaaehtoiselle sddstamiselle ei jaa tilaa, tai niin, ettd eldkejarjestelma on raken-
nettu siten, ettd se takaa useimmille riittavan eldakkeen.

24 Eurostatin mukaan kotitalouksien bruttosddstamisaste vuosina 2016—2019 on noin 7,2 %, mika on
huomattavasti alempi kuin muissa Pohjoismaissa, Tanskassa (11,2 %), Norjassa (12,8 %) ja Ruotsissa
(16,3 %).
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3.5 Pohdintaa

Sekd kdyhyysasteiden ettd korvausasteiden perusteella arvioituna Suomen eldkejarjes-
telmd suoriutuu yhtd hyvin tai paremmin kuin useimpien muiden maiden eldkejdrjestel-
mat. Vaikka eldkeldiskdyhyytta ei ole onnistuttu tdysin torjumaan, suhteellisen harvat
elakeldiset jadvat koyhyysrajan alapuolelle (joskin useammat kuin Tanskassa tai Norjas-
sa). Korvausasteet ovat myos kansainvdlisesti verraten korkeat.

Tulevaisuuteen katsoen eldkkeiden ennakoitavissa oleva reaaliarvo ja siten myds elinta-

so kasvaa kaikissa ryhmissd. Ennusteen mukaan tulonjakoprofiili on melko vakaa ennus-
tejakson alkupuolella, mutta erot ovat kasvamaan pdin pitemmalla aikavalilla. Myds ela-

keldisten ja tydmarkkinoilla olevien vdlinen ero on kasvamassa ennustejakson aikana.

Ansiotason ja hintatason kehitykseen sidottu indeksointi (seka palkkakerroin etta tyo-
elakeindeksi) sailyttavat elakkeiden reaaliarvon, mutta elakkeet nousevat vahemman
kuin ansiotaso. Vaikka tama tukee eldkejdrjestelman rahoituksellista kestavyytta (ks. lu-
ku 4), silla on tulonjakovaikutuksia ja se herattaa kysymyksen, onko téllainen kehitys
poliittisesti kestavaa.

Kelan vahimmaiselakkeiden (kansaneldke ja takuueldke) tarkistuksella on huomatta-
via tulonjakovaikutuksia, ja se seikka, ettd ne on sidottu ainoastaan hintaindeksiin, on
mahdollinen haaste. Vaikka vahimmadiseldakkeisiin on aikaisemmin tehty harkinnanva-
raisia tasokorotuksia, poliittisesti aikaa kestdvad indeksointisdanto loisi varmuutta ja en-
nustettavuutta. Ansiotason kasvua hitaampi indeksointi johtaa siihen, ettd vahimmais-
eldkkeet nousevat vahemman kuin kdyhyysrajat, ja siksi suhteellisella koyhyydelld on
taipumus lisdantya eldkeldisten joukossa. On avoin kysymys, onko tdma poliittisesti hy-
vaksyttava kehityskulku.

Vahimmadiseldkkeiden tarkoitus on varmistaa, ettd kaikki eldakeldiset saavat ainakin po-
liittisesti hyvdksyttavdan minimieldkkeen. Sen mukaisesti nama elakkeet ovat tarvehar-
kintaisia, jotta tulonjakotavoitteet saavutettaisiin. Tarveharkinnassa otetaan huomioon
ainoastaan tyoeldke (takuueldkkeessa kaikentyyppiset eldketulot). Taméa herattaa kysy-
myksen, kohdentuuko etuus oikein. Joillakuilla voi olla pieni tydeldke, mutta paljon va-
rallisuutta, mikd vahentda tarveharkinnan osuvuutta tulonjaon kannalta. Muissa maissa
tarveharkinta perustuu laajempiin tulokasitteisiin ja/tai siind otetaan huomioon varalli-
suus. Huolimatta siitd, ettd tyoeldkkeet kasvavat, vahimmadiseldkkeet ovat silti monille
eldkelaisille tarkea lisa.

Tarveharkinnan jyrkkyys on tarked kysymys. Suomen tapauksessa tarveharkinta on mel-
ko jyrkkad, mutta koskettaa melko pientd tulo/eldke-intervallia. Monen eldketaso on
kuitenkin sellainen, ettd tarveharkinta koskettaa heitd (seka kansaneldkettd ettd tyoeld-
kettd saavat). Tarkoitus on, ettd vahimmadiseldakkeet kohdistuvat alemmille tuloryhmille
(mitattuna tyoelakkeilld), mutta siitd seuraa, ettd eldkevahenteisyys on jyrkkda (50 %),
mikd yhdessa verotuksen kanssa luo korkean efektiivisen veroasteen, joka vaikuttaa
haitallisesti tyontekoa ja eldkkeelle jadmistd koskeviin paatoksiin.

Etuusperusteisessa jdrjestelmdssa tydmarkkinoille sijoittuminen heijastuu eldketasoi-
hin. Korvaustasojen kannalta se on toivottavaa, mutta siitd seuraa mydos, ettd tyomark-
kina-aseman erot heijastuvat eldkkeiden kattavuuteen. Tdma on erityisen merkillepan-
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tavaa sukupuolten valisten tyollisyyserojen ja varsinkin palkkaerojen osalta, koska ne
tuottavat eroja miesten ja naisten eldakkeiden vilille. Voidaan keskustella siitd, onko ta-
ma tyomarkkinoilla syntyva ja siksi sielld ratkaistava ongelma vai onko se itsessdan ela-
kejdrjestelmdn ongelma.

Elakkeiden riittdvyys riippuu myds siitd, miten tydurien katkokset vaikuttavat elake-
oikeuksiin. Vaikka eldketta karttuu my6s useimmista sosiaaliturvaetuuksista, tyduran
katkoksilla on silti vaikutusta eldkkeeseen. Tamad vaikuttaa enemman naisten eldkkei-
siin, koska naisten tydurissa on enemman katkoja kuin miesten.
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4 Eldkejarjestelmdn rahoituksellinen kestavyys

Kaikkien eldkejarjestelmien avainelementit — maksut (verot), eldkeiat ja etuussdaannot
— ovat tiukasti sidoksissa toisiinsa taloudellisten rajoitteiden kautta, olipa kyse jako-
jarjestelmdstd tai rahastoivasta jarjestelmastd. Kun tapahtuu perustavaa laatua olevia
muutoksia, ainakin yhden ndistd on sopeuduttava.

Kysymys kuuluu, mitd sopeuttamistapaa tulee kdyttdaa, kun perustavaa laatua olevat
vdestolliset tai taloudelliset olosuhteet muuttuvat. Varsinkin vahenevasta syntyvyydes-
td ja pitenevdstd elinajasta johtuvat vdestomuutokset tuovat haasteita eldkejarjestelmi-
en kestavyydelle monissa maissa. Nama molemmat trendit vaikuttavat kriittisesti ela-
kejarjestelmiin sekda maksujen ettd etuuksien kautta. Muutkin muutokset, jotka koske-
vat taloudellisia tekijoitd, kuten tuottojen tasoa, tuottavuuden kasvua ja tyollisyysastei-
ta (koulutusta), ovat tarkeitd.

Eldkejdrjestelmdssa on joitakin sisddnrakennettuja sopeutusmekanismeja — automaat-
tisia vakauttajia — varmistamassa sitd, ettd jarjestelmad sopeutuu perustavaa laatua ole-
viin muutoksiin. Indeksointi — kuten jo todettu — vaikuttaa siihen, miten reaalipalkko-
jen (tuottavuuden) nousu vaikuttaa etuuksiin. Elinian muutoksiin sopeuttaminen on
dskettdin tuotu jarjestelmaan seka siten, ettd etuuksia tarkistetaan kohorttikohtaisel-

la elinaikakertoimella, ettd siten, ettd eldkeikad on sidottu elinajanodotteeseen. Lisdksi
EMU-puskuri on sopeutusmekanismi, mutta sen kdyttéonotto perustuu poliittisiin pada-
toksiin. Vaikka ndma sopeutusmekanismit ovat hyvin tarkeitd, ne eivdt takaa, ettd ny-
kyistd jarjestelmdd voidaan yllapitdd vdestomuutosten jatkuessa: jarjestelman rahoituk-
sellinen kestdavyys on ongelma.

Sopeutuksessa ei ole ainoastaan kyse eldkejdrjestelman rahoituksellisesta kestavyy-
destd, vaan myos sukupolvien vdlisestd tulonjaosta ja riskin hajauttamisesta. Synty-
vyys- ja kuolleisuustrendien muutokset vaikuttavat ikdluokkien kokoihin ja kokoonpa-
noihin, milla eldkejdrjestelmdn kautta on vaikutuksia sukupolvien véliseen tulonjakoon.
Lisdksi eldkejarjestelman kautta voidaan hajauttaa riskeja eri ikdluokkien valilld, mika
on vaikeampaa tai jopa mahdotonta yksityisilla markkinoilla.

Tarkean lisan keskusteluun tuovat elakejdrjestelman rahoituksellisen kestdavyyden ar-
viot, ml. se, miten siihen vaikuttavat vaestdn, sijoitustuottojen, talouskasvun ja tyolli-
syysasteiden kaltaiset seikat. Viimeisin Suomen eldkejdrjestelman rahoituksellisen kes-
tavyyden analyysi on Tikanmaki ym. (2019). Siihen perustuen tdssd osassa keskustel-
laan erilaisista eldkejdrjestelmadn rahoitukselliseen kestdavyyteen vaikuttavista tekijois-
td. Tdssa osassa pohditaan myds kestdavyyden analysoinnissa kdytettdvid menetelmia.
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4.1 Vdeston kehitys

Tulevaisuudessa hdaamottaa rahoituksellinen haaste. Sen pddasiallinen syy on vdeston
kehitys. Alhainen syntyvyys ja kasvava elinikd johtavat yhteiskunnan ikdantymiseen.
Vdeston kehitys on tassa kiteytetty kuvioissa 4.1-4.3. Maailmanpankin ennusteiden
avulla voidaan tehda kansainvdlisid vertailuja. Maailmanpankin ennuste eroaa jonkin
verran Tilastokeskuksen ennusteesta, mutta yleiset trendit ovat samat.

Syntyvyysluvut ovat yleisesti ottaen laskeneet vdaeston uusiutumistason alapuolelle (il-
man nettomaahanmuuttoa), ks. kuvio 4.1. Talld on taipumus vdahentda vdaeston maaraa.
Se on yleinen ilmid kaikissa korkean tulotason maissa.

Kuvio 4.1
Syntyvyys — Suomi ja korkean tulotason maat, 1950-2100.
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Keskimadrdisen skenaarion mukainen ennuste.
Lahde: UN Population Forecast 2019, https://population.un.org/wpp/.

Elinian piteneminen on ollut kasvava trendi, viime aikoina varsinkin miesten keskuu-
dessa. Kuviossa 4.2 esitetddn 60-vuotiaan elinajanodote, joka vuodesta 1950 vuo-
teen 2020 on kasvanut 7-8 vuodella. Kehityksen ennustetaan olevan samankaltainen
vuosien 2020 ja 2100 vililld. Miesten ja naisten elinajanodotteen vililld on ero, mut-
ta se kapenee ajan myota. Elinidn piteneminen liittyy vahvasti niin sanottuun terveend
ikdantymiseen. Se merkitsee, ettd ikddntyneiden henkildiden fyysiset ja henkiset kyvyt
tietyssd idssd ovat paremmat kuin aikaisemmin, ks. esim. WHO 2017.
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Kuvio 4.2
Elinajanodote 60-vuotiaana, Suomi ja korkean tulotason maat, naiset ja miehet, 1950-2100.
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Keskimadraisen skenaarion mukainen ennuste.
Lahde: UN Population Forecast 2019, https://population.un.org/wpp/.

Kolmas mahdollisesti tarked vaestotekija on muuttoliike. Maahanmuuttoa, varsinkin
nuorempien ihmisten maahanmuuttoa, on keskusteluissa usein pidetty keinona torjua
alhaisen syntyvyyden ja vdeston ikdantymisen aiheuttamia ongelmia. Talloin on tarked
erottaa toisistaan maahanmuuton demografiset ja taloudelliset seuraukset. Maahan-
muutto voi selvasti vaikuttaa vdeston demografiseen koostumukseen, mutta sen talou-
delliset vaikutukset riippuvat siitd, missda mdarin maahanmuuttajat tyollistyvat. Tyollis-
tyminen on osoittautunut haasteelliseksi matalan tulotason maista tuleville sellaisilla
tyomarkkinoilla, joilla useimpiin téihin on korkeat patevyysvaatimukset, kuten Pohjois-
maissa. Maahanmuutto varsinkin EU:n ulkopuolelta on Suomessa alhaisella tasolla ver-
rattuna useimpiin Euroopan maihin, ks. esim. EEAG (2020). Tulevaisuutta ajatellen maa-
hanmuuttoa rajoittaa myos se, ettd useiden esim. Itd-Euroopan maiden vdesto ikddantyy
ja maat siksi pyrkivdat vahentamadan nuorten maastamuuttoa?.

Ylla esitettyjen vdestollisten tekijoiden nettotuloksena on korkeampi ns. vanhushuolto-
suhde (65-vuotiaiden tai vanhempien lukumé&aran suhde 15-64-vuotiaiden lukumaa-
raan). Aikaisemminkin se on noussut jonkin verran, mutta sen nousu jyrkkenee. Suo-
messa huoltosuhde nousee jonkin verran muiden korkean tulotason maiden yleista lin-
jaa enemman, ks. kuvio 4.3.

25 Kiinnostava esimerkki on Puola, jossa on dskettdin otettu kdyttoon tuloveron alennus alle 26-vuotiaille
maastamuuton vahentamiseksi ja paluumuuton kannustukseksi. Tama tulee ndhdd suurten maasta-
muuttovirtojen ja ikddantyvan vdeston taustaa vasten.
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Kuvio 4.3
Ennustettu vanhushuoltosuhde, Suomi 1950-2100.
70
60 —r—
’ —
Ennuste/ _- T =
50 Suoml ﬁ_’_%
40 ’ Ennuste/
X / / Korkean tulotason maat
30

20
/yKorkean tulotason maat
10

0
195019601970 1980 199020002010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

65 vuotta tayttanyt vaestd suhteessa 15—64-vuotiaaseen vaestoon.
Lahde: UN Population Forecast 2019, https://population.un.org/wpp/.

4.2 Rahoitushaaste

Yllad kasitellyilla vdestomuutoksilla — tuottoasteiden, tuottavuuden kasvun ja muiden te-
kijoiden ohella — on huomattavia vaikutuksia sekd maksuihin ettd kertyviin eldake-etuuk-
siin nykyisessd eldkejdrjestelmdssa. Kuviossa 4.4 esitetddn ennuste siitd, kuinka kor-
kea yksityisalojen TyEL-eldkemaksun on oltava rahoituksellisen kestdavyyden varmista-
miseksi, ks. Tikanmaki ym. (2019). Seuraavien 20-25 vuoden ajan tarvittava eldkemak-
sutaso on melko vakaa ja sen nousukayra loiva, mutta sitten se nousee merkittavasti.
Jakojdrjestelmdosa heijastaa tietyn ajankohdan ikarakennetta. Vuoteen 2030 mennes-
sd maksutasoa on nostettava hieman sen varmistamiseksi, ettei puskurirahasto vahe-
ne alarajansa alle, ja sitten sitd on hetkellisen laskun jdlkeen nostettava huoltosuhteen
nousun mukaisesti. Rahastoitu osuus on enemman tulevaisuutta ennakoiva, kun kyse
on pitenevien tydurien vuoksi kasvavista kertyvista eldkeoikeuksista. Siksi rahastoitu
osuus kasvaa tasaisesti koko ennustejakson ajan. Tikanméaki ym. (2019) esittelee herk-
kyysanalyysejd, jotka osoittavat vahvasti, ettd rahoitus on pitkdlld aikavalilla ongelma?.
Analyysissd raportoidaan myos erilaisia skenaarioita, ja jopa ”"optimistisessa” skenaa-
riossa, jossa tuottavuuden kasvu, tyollisyysasteet ja sijoitustuotot ovat perusskenaario-
ta korkeammat, on maksutasoa nostettava.

26 Ks. myos tydeldkkeiden rahoituksen analyysi Risku ym. (2020).
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Kuvio 4.4
Ennustetut TyEL-maksutasot 2017-2085.
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Rahastoitu osa sisaltdd rahastoidun vanhuus- ja tyokyvyttomyyseldkeosan.
Lihde: Tikanmaki ym. (2019).

Vaihtoehtoisesti voi harkita maksutason valitontd korottamista jarjestelman rahoituk-
sellisen kestavyyden varmistamiseksi nykyisten etuussdantdjen ja vdestémuutosten
vallitessa. Siind tapauksessa maksutasoksi tulisi 26,7 % koko ennustejakson ajalta, mi-
ka on korkeampi kuin vuoden 2020 maksu 24,4 % mutta alhaisempi kuin vuoden 2085
ennustettu maksu 30,1 %, ks. kuvio 4.4. Tallaisesta maksutason kehityksestd seurai-

si lisda etukadteisrahastointia?” eli maksutaso olisi ldhitulevaisuudessa korkeampi kuin
eldkemenon rahoittamiseen tarvittava ja kauempana tulevaisuudessa taas alhaisempi.
Alkuvuosina varoja kerddntyisi enemman niin ettd ne — tuottoineen — voisivat rahoittaa
maksutason ylittdvan elakemenon.

On hyvd huomata, ettd viimeaikaisista uudistuksista (elinaikakertoimesta ja elinajan-
odotteeseen sidotusta eldkeidstd) huolimatta kestdvyysongelma on olemassa. Nykyjar-
jestelmdssa ei ole riittdvid automaattisia sopeutusmekanismeja vdeston ikdrakenteen
muutoksia ajatellen. Jarjestelmdssa on rajoitus, koska maksutason on oltava sellainen,
ettd puskurirahasto on vahintddan 20 % tulevan vuoden eldkemenosta, mutta se ei ole
automaattinen mekanismi, vaan vaatii paatoksiin perustuvia toimia.

27 Yksityisalojen elakejarjestelmdssa on ollut etukdteisrahastointia siten, ettd maksut ovat olleet menoja
suuremmat noin vuoteen 2010 asti (paitsi 1990-luvun kriisivuosina). Siten kerddntyneet varat ovat nyt
tarked osa eldakkeiden rahoitusta.
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Ennustetut tarvittavat maksutason korotukset voivat vaikuttaa kaukaisen tulevaisuu-
den ongelmalta, joiden harkintaan on hyvda aikaa. Tassa piilee kuitenkin tarkeita suku-
polvien vdlisia vaikutuksia. Esimerkiksi maksutason korotusten lykkadminen, kunnes
eldkemeno kasvaa, johtaa tulevien sukupolvien taakan lisdantymiseen, koska korkeam-
mat maksutasot kohdistuvat tuolloin tydmarkkinoilla oleviin. Vastaavasti, jos rahas-
toitua osuutta lisatadn maksua valittomasti korottamalla, maksutaakka kohdistuu nyt
tydssa oleviin, jotka ovat tulevaisuudessa eldakkeelld. Siksi silld, miten rahoitushaaste
ratkaistaan, on merkittavia sukupolvivaikutuksia, ks. myds syntyvyyspohdinta alla. So-
peutuksen lykkddminen ei ole tulonjaon kannalta neutraalia, ja siksi rahoitushaastees-
ta on syytd keskustella, vaikka se ei olekaan akuutti ongelma.

4.3 Automaattiset sopeutusmekanismit

Oppikirjamaaritelmien mukaan jakojdrjestelmdan perustuvissa eldkejdrjestelmissa tulo-
jen ja menojen on oltava vuosittain tasapainossa. Mutta kdytanndssd tdma ei ole mah-
dollista eika toivottavaa, koska eldadkemaksut ja eldkemenot vaihtelevat monista syis-

td eikd niitd voida tarkalleen maarittdd etukdteen. Maksutasojen tai eldke-etuuksien jal-
kikateinen sopeuttaminen budjetin tasapainottamiseksi ei ole toivottavaa, ja se tekisi
tyhjdksi yhden elakejdrjestelmien tarkeimmistd tavoitteista — turvan ja ennustettavuu-
den tuottamisen. Maksujen muuttaminen vuodesta toiseen vahentdd myos tehokkuutta
tyonteon ja sddstdmisen kannusteiden kautta. Maksujen tasaaminen minimoi mahdolli-
set vadristymdt. Tama padtee seka lyhyen aikavalin vaihteluihin etta tilanteisiin, jossa ra-
hoituksen tarve muuttuu trendinomaisesti. Se, ettd etuuksien ja maksujen ei tarvitse ol-
la vuosittain tasapainossa, tasaa myds riskejd tydonantajien, tyontekijoiden ja eldkeldis-
ten valilld verrattuna tilanteeseen, jossa joko maksujen tai etuuksien tasot vaihtelevat
periodista toiseen, jotta rahoitus saadaan tasapainoon.

Siksi sellaisissakin eldkejdrjestelmissd, jotka eivdt ole tdysin rahastoivia, on etukdteen
madriteltyjd maksutasoja ja etuussaantojd sekd puskurirahastoja, jotka tasapainottavat
maksujen ja etuuksien vaihtelut lyhyella aikavalilld. Ndin on Suomenkin jarjestelmassa,
jossa on myos rahastoiva elementti.

Ongelmaksi jdd kuitenkin, etteivdt etukdateen madritellyt maksutasot ja etuussdaannot
ehka varmista jarjestelman vakavaraisuutta eli lyhyellad aikavalilld keskimdaraista tasa-
painoa maksujen ja eldkemenojen vdlilld. Elleivat maksutaso ja etuussddnnot ole kesta-
vid, jostain tdytyy joustaa. Ndin on asianlaita erityisesti, kun trendimuutokset aiheutta-
vat epdtasapainoa koko jarjestelmddn, mistd viime aikoina on monessa maassa keskus-
teltu elinajan pitenemisen vuoksi. Tdstd nousee vaikeita ongelmia koskien sitd, miten ja
milloin tdllaisiin muutoksiin tulee sopeutua.

Periaatteessa on kaksi tapaa: joko erillisiin paatoksiin perustuvat ajoittaiset muutok-
set tai sisddnrakennetut automaattiset sopeutusmekanismit, jotka reagoivat eldakejar-
jestelmdn rahoitukselliseen kestavyyteen vaikuttaviin muutoksiin. Jalkimmainen viittaa
nimenomaisesti maksutasojen tai etuuksien sitomiseen vdestollisiin, makroekonomi-
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siin ja rahoituksellisiin muuttujiin. Valinta ndiden kahden vaihtoehdon vililld herattda
poliittistaloudellisia kysymyksid, koska erillisiin pdatoksiin perustuvia muutoksia kos-
kevat uudistukset saattavat viivdstyd, mikad kasvattaa sopeuttamisongelmia ja vaikut-
taa sukupolvien véliseen riskien hajauttamiseen ja tulonjakoon. Sdantdjen mahdollinen
etu on, ettei niihin yhtd herkasti kohdistu poliittista viivyttelyd, ja siksi ne voivat vahvis-
taa eldkejdrjestelmdn uskottavuutta, jatkuvuutta ja yhtendisyytta. Jos kaytossa on sdan-
tojd, poliittisen keskustelun polttopiste siirtyy uudistusten tarpeesta siihen, halutaanko
olemassa olevia sdantoja rikkoa: viivyttelyn poliittinen hinta nousee. Kaikki tdma puhuu
selkedsti sdantdjen puolesta. Sadnndistd seuraa tyypillisesti myés enemman asteittain
tapahtuvia muutoksia verrattuna pdatoksiin perustuviin uudistuksiin, joita usein teh-
ddan kriisimielialan vallitessa. Sdannot eivdt poista riskeja yleisesti, koska ne perustu-
vat tunnistettujen rahoitusriskien toteutumiseen, mutta ne vahentavat poliittisia riskeja.

Erillisiin paatoksiin perustuvat muutokset ovat riippuvaisia tietyista tulevan kehityksen
ennusteista. Mutta sellaiset ennusteet ovat epdvarmoja ja saattavat muuttua ajan myo-
td. Tastd seuraa myds epdvarmuutta siitd, milloin ja miten kestavyysongelmat ratkais-
taan. Automaattiset sopeutusmekanismit ovat joustavampi tapa sopeutua uuteen infor-
maatioon. Esimerkiksi lakisddteisen eldkeidn indeksointi ei vaadi ottamaan tandan kan-
taa siihen, mikd elinajanodote on 20 tai 30 vuoden pdastd, mutta se varmistaa, ettd so-
peutus tapahtuu, jos elinajanodote tosiaan kasvaa.

Automaattiset vakautussaannot tekevat maksutasot ja/tai etuuksien tasot tilannesidon-
naisiksi jollakin etukdteen madaritellylld tavalla. Haasteena tdssa on toteutus. Vaikka pe-
riaatteessa on mahdollista luoda monimutkaisia sadantojd, jotka kattaisivat kaikki mah-
dolliset tilanteet, todellisten sddntdjen on oltava yksinkertaisia. Siksi sdanndilld voi-
daan hoitaa joitakin sopeuttamisongelmia, mutta ei ole realistista ajatella, ettd eldke-
jarjestelmad voitaisiin "automatisoida” taysin.

Suomen eldkejdrjestelmdssad on kaksi automaattista sopeutusmekanismia, jotka liitty-
vat elinikddn: elinaikakerroin, joka sopeuttaa etuuksien tasoja, ja elinajanodotteeseen
sidottu eldkeikd. Nama ovat tarkeitda sopeuttamismekanismeja, jotka vaimentavat pite-
nevdn elinian vaikutusta eldkejdrjestelman rahoitukselliseen kestavyyteen, ks. alla.

Huomaa, ettd jarjestelmdssa on muitakin automaattisia mekanismeja indeksoinnin —
palkkakertoimen ja tydeldkeindeksin — muodossa. Ne ovat tarkeitd elakkeiden riittavyy-
den kannalta (ks. ylld), mutta ne vaikuttavat myds rahoitukseen, mistd enemman jaljem-
pand. EMU-puskurirahasto on maksujen puolella toimiva, kansainvdlisesti ainutlaatui-
nen sopeutusmekanismi, mutta sen kayttd on pdatosperusteista.

Vaikka etuuksien ja lakisdateisten eldkeikien automaattinen sopeuttaminen on tar-

keda eldakejarjestelman rahoituksellisen kestavyyden kannalta, ne eivat vastaa kaikkiin
huoltosuhteeseen vaikuttaviin muutoksiin. Erds tadllainen tekija on syntyvyys, jota ka-
sitellddn jdljempdnd. Periaatteessa eldkejdrjestelman ominaisuuksia voitaisiin kytkea
kohorttihedelmallisyyteen, mutta se ei ole yhtd suoraviivaista kuin eldkeikien sitominen
elinajanodotteeseen. Tastd nousee kysymys, voitaisiinko ottaa kdyttoon jarjestelman ko-



48 Eldkkeiden riittdvyys ja kestdvyys — arvio Suomen eldkejarjestelméasta

ko vakavaraisuuteen liittyvid yleisempid vakautus- ja joustomekanismeja. Sellaiset eivat
ole kovin tavallisia, mutta niista on kaksi huomionarvoista esimerkkia.

Saksan eldkejdrjestelmdssa on kestavyysmekanismi, jossa sekda maksut ettd etuusoi-
keudet on sidottu maksajien ja etuudensaajien suhteen kehitykseen. Tarkemmin sanot-
tuna suhde on maaritelty maksajien mdardan suhteessa eldkeldisiin siten, ettd siina ote-
taan huomioon maksupohja ja vahimmadiseldkettd saavien eldkeldisten mdara. Jos ta-
mad suhde alenee, maksujen taso nousee ja etuuksien taso laskee, ks. esim. Borsch-
Supan & Wilke (2006) ja Vidal-Melia ym. (2009). Tama sopeutusmekanismi reagoi laa-
jasti vdeston muutoksiin, mutta ei ole tiukasti sidottu jarjestelman vakavaraisuuteen.

Ruotsin nimellisesti maksuperusteisessa jarjestelméssa (NDC) on nimenomainen vaka-
varaisuusmekanismi, ks. esim. Palmer (2000) ja Pensionsmyndigheten (2011). Eldke-
kertymid ja etuuksia saddelldan tuloindeksilld (maariteltynd maksupohjan kasvun mu-
kaan). Eldkejarjestelman rahoituksellisen kestavyyden varmistamiseksi eldkeindeksi voi
jdada tuloindeksid alemmaksi, ts. elakekertymda ja maksussa olevia etuuksia sopeu-
tetaan. Laukaiseva tekija on ns. tasapainoluku eli jdrjestelmdn varojen suhde sen vas-
tuisiin. Varat ovat jarjestelman nykyiset ja odotetut maksutulot seka puskurirahastot, ja
vastuut ovat nykyisille eldkeldisille ja nykyisille maksajille maksettavat eldkkeet. Jos ta-
sapainoluku on pienempi kuin yksi, elakekertymien ja etuuksien indeksitarkistukset
jadvat ansiotuloindeksid pienemmiksi. Jos suhde on suurempi kuin yksi, puskurirahas-
tot kasvavat. Sopeutus vaikuttaa siten seka elakekertymiin (tuleviin eldkeldisiin) etta
eldake-etuuksiin (nykyisiin eldkeldisiin). Vaikka maksutaso pysyy samana, eldkeoikeutta
kertyy vahemman ja maksussa olevat eldke-etuudet pienenevit.

Automaattisten sopeutusmekanismien vahvistamista puoltaa moni asia, mutta se vaa-
tii merkittavida padtdksid sekd sopivien laukaisimien ettd sen suhteen, miten sopeutuk-
set jakautuvat maksutasojen, etuustasojen ja eldkeikien valilla. Naihin kysymyksiin vas-
taaminen vaatisi tarkan analyysin siitd, miten tallaiset sopeutusmekanismit toimivat eri-
laisten vdestollisten ja taloudellisten muutosten vaikuttaessa elakejarjestelmaan.

4.4 Syntyvyys

Syntyvyys vaikuttaa maksajien ja etuudensaajien mddrien suhteeseen. Jakojarjestel-
madssd vdestdnkasvu on osa implisiittistd tuottoa. Jos maksajien mdara kasvaa enem-
man kuin elakkeensaajien maara, yksilot saavat vanhuuseldakkeind enemman kuin he
nuorempina maksoivat maksuja, ja toisin pdin (ks. faktalaatikko 1).

Perheiden lastenhankintaan liittyvat valinnat vaikuttavat siten eldkejarjestelmdan. Jos
muut tekijat pysyvat ennallaan, korkeampi syntyvyys helpottaa etuusperusteisen jarjes-
telmdn rahoitusta ja on yksi jarjestelman perustana olevista tuottolahteistd. Tdssd on
selkedsti kyse kokonaisvaikutuksesta, ei yksittdisten mahdollisten vanhempien lasten-
hankintap&datoksistd, ks. pohdintaa ja viitteitd esim. Cigno & Werding (2007). Talla voi-
daan perustella lapsiperheiden tukia, jotta yhteiskunnassa saavutettaisiin optimaalinen
syntyvyys (ks. esim. Groezen ym. (2003)) tai eldkkeiden sitomista lapsilukuun (ks. esim.
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Sinn (2001)). Syntyvyyteen liittyvien automaattisten sopeutusmekanismien kayttéonot-
to on monimutkaisempaa kuin elinajanodotteeseen sidottujen eika silla luultavasti olisi
yhta suurta tukea kansalaisten keskuudessa.

Suomessa syntyvyys on ollut laskusuunnassa, ja YK:n vdestéennusteen mukaan se ale-
nee tai vakiintuu alhaiselle tasolle, ks. kuvio 4.1. Tdstd nousee kysymys, miten eldke-
jarjestelmd selvida tamadn seurauksista. Vaikutukset voivat olla suuret. Pitkdn aikava-
lin ennustelaskelmissa kokonaishedelmallisyysluvun on oletettu olevan 1,45 ja tarvitta-
van TyEL-maksun nousun 24,4 prosentista 30,1 prosenttiin, ks. kuvio 4.4. Jos kokonais-
hedelmallisyysluku olisikin 1,7, vuodelle 2085 ennustettu maksutaso olisi 3,2 prosent-
tiyksikkda tatd alempi, kun taas kokonaishedelmallisyysluvun ollessa 1,2 maksutaso
nousisi 4 prosenttiyksikkda perusoletuksen mukaisesta tasosta.

Se, ettd syntyvyyden muutokset vaikuttavat huoltosuhteeseen hyvin hitaasti, korostaa
pitkdjanteisen suunnittelun tarkeytta eldkepolitiikassa. Alhainen syntyvyys puhuu etu-
kadteisrahastoinnin puolesta, toisin sanoen sen puolesta, ettd maksuja korotetaan nyt,
jotta saadaan kerrytettyd rahastoja matalan syntyvyyden seurauksia lieventamaan. Tal-
la tavoin vdahemman lapsia saaneet ikdluokat sen sijaan maksavat elakkeistdan enem-
man korkeampien maksujen muodossa. Maksutason korotuksen lykkdaminen tulevai-
suuteen siirtdd enemman rahoitustaakkaa pienemmille ikdluokille, jotka siis joutuvat
rahoittamaan sen seuraukset, ettd heiddn vanhemmilleen ja isovanhemmilleen aikoi-
naan syntyi vahemman lapsia.
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Faktalaatikko 1:
Jakojdrjestelman mukaiset eldkkeet: Vdesto, tuottavuuden kasvu ja indeksointi

Tarkastellaan seuraavaa yksinkertaistettua jakojarjestelmdan perustuvan eldkejdrjestelman ku-
vausta. Jarjestelmdn rahoituksellisen tasapainon edellyttama rajoite on

G NtWt = Nt—l bt

jossa T.on maksu/verotaso, N, on tydssa olevien lukumddrd, w, tydssa olevien palkkataso, N, ,
eldkeldisten lukumaddrd ja b, elaketaso. Siten N.w, on palkkasumma ajanjaksolla t. Jarjestelmad
sisaltad implisiittisen tuoton, joka vastaa tulevia elake-etuuksia suhteessa tyduran aikana mak-
settuihin maksuihin ja on vakaalla maksutasolla (t,= T kaikilla t)

1 Nt+1 Wit

™, N‘ A

Implisiittinen tuotto vastaa palkkasumman kasvua tai vaestonkasvun ja palkkasumman (tuotta-
vuuden) kasvun summaa. Tama on eldketaloustieteellisen kirjallisuuden perustietoa. Tarkastel-
laan seuraavaksi etuusperusteista jarjestelmda, jossa elake (b,) maaraytyy etuussaannon

b= b(1+i‘,f’)wH

mukaan, jossa inV on palkkakerroin, ks. alaviite 15. Kun etuus on maaritelty, puhdas jakojarjes-
telma edellyttad, ettd maksutaso sopeutuu, jotta jarjestelma pysyy tasapainossa. Kun etuuskaa-

va yhdistetdan tasapainorajoitteeseen, saadaan
T NtWt = Nt—l b(1+i‘{V)WH

ja ajanjaksolla t maksutaso on

N
1= b(1it) -t Tt
t Wt

W,
Kun palkkojen muutos W;E 1+W,, maksutaso voidaan ilmaista

W
T= bh 1+A|t
t N, 1+w,

Tama osoittaa, miten madriteltyjen etuuksien rahoittamiseen tarvittavan maksutason olisi sopeudut-
N

t

tava vdestonmuutoksista (

W
)ja palkkojen ja hintojen kehityksesta johtuviin muutoksiin ( 1:\;\} )

t
Vdeston osalta syntyvyyden lasku (N, <N_,), ilman muita muutoksia, edellyttda maksutason koro-
tusta. Samoin, vaikkakaan sitd ei nykyisellaan ilmaista eksplisiittisesti, elinidn piteneminen (ela-
keidn pysyessd muuttumattomana) edellyttaa maksutason korotusta. Hintojen ja palkkojen osalta
maksutaso alenee reaalipalkkojen (tuottavuuden) kasvaessa. Jos eldke-etuuksien indeksointi jda
jalkeen palkkojen noususta, i”?’< W,. Kun i‘{" =(1-a)p, +aW,, sovelletun palkkakertoimen mukaisesti,
seuraa, ettd

1+ i‘?’ 1+(1-a)p, + aw,

1+\IAVt B 1 +Wt

11

1-(1-a)(W, -p,)

Tama osoittaa, etta korkeampi reaalipalkkojen (tuottavuuden) kasvu alentaa vaadittavaa maksu-
tasoa, kun etuuksien tarkistus jaa alle palkkojen kasvun. Yleisemmin ilmaistuna, jos elakekarttu-
mat ja etuudet indeksoidaan alle palkkojen nousun, korkeampi palkkojen nousu luo jakojarjes-
telmaperiaatteella toimivaan elakejarjestelmadan jonkin verran rahoituksellista lilkkumavaraa.
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4.5 Kuolevuus ja elinidn pituus

Elakejdrjestelma tarjoaa annuiteettina maksettavia eldkkeita, ts. etuuksia maksetaan
eldman loppuun asti. Siksi yksilon riskind ei ole, ettd eldke-etuus loppuu, jos eldd van-
haksi. Lisdksi indeksoinnin ansiosta eldkkeen reaalinen ostovoima ei vdhene, vaan to-
denndkdisesti lisddntyy, vaikka vdhenemistd ei voida tdysin sulkea pois.

On hyva piirre eldkejarjestelmdssa, ettd se tarjoaa annuiteetteja. Tamd on sopusoinnus-
sa Yaarin (1966) eldkejarjestelmia koskevan kirjallisuuden perusndkemyksen kanssa,
jonka mukaan elinidn pituuteen ja siten sadstdjen tarpeeseen liittyva fundamentaalinen
riski voidaan ratkaista tdysin annuiteetteihin sadstamalld?®. Hyvinvointivaltion nakdkul-
masta annuiteetti varmistaa, ettd kaikilla eldkeldisilla on hyvaksyttava elintaso (Suo-
men tapauksessa vahintddan minimieldkkeen suuruinen). Jos tyoeldkkeet eivét olisi an-
nuiteetteja, vaan niita maksettaisiin vain tietyn ajan, jotkut vanhukset joutuisivat koke-
maan sen, ettei heiddn tydeldkkeensa kattaisi heiddn loppuikdansa. Tama joko vaatisi
enemman vanhuuden varalle sddstamista tai verovaroin rahoitettaviin eldkkeisiin koh-
distuisi suurempi paine. Julkinen terveydenhuolto ja vanhusten palvelut ovat myds ta-
vallaan implisiittisid annuiteetteja, jotka vdhentdvat vanhuudenpdivien varalle sdadsta-
misen tarvetta. Talla tavoin nama jarjestelyt luovat turvaa pitkdikdisyyden ja terveysris-
kien varalle.

Ei ole itsestddn selvaad, ettd eldkevakuutukset ovat annuiteetteja, ja markkinaratkaisut
ovat usein epatdydellisid tai annuiteetteja ei valita riittdvdssd maarin; vrt. Modiglianin
(1986) annuiteettiparadoksi. Pakollinen tydeldkejdrjestelma luo ndin oikeastaan imp-
lisiittiset annuiteettimarkkinat, joilla valtytdan potentiaalisilta markkinahairioilta, mi-
kd on riskia kaihtavien kotitalouksien kannalta arvokasta. Suomen eldakejarjestelmas-
sd annuiteetit perustuvat kohorttien keskimaardisiin kuolevuuslukuihin. Lakisddteisen
eldkeian ja elinaikakertoimen madrittamisen jdlkeen kaikki ovat kollektiivisesti vakuu-
tettuja kaikkien kohorttikohtaisten kuolevuuslukujen muutosten varalta (ne eivat vaiku-
ta etuuksiin).

Elinidn pitenemisen trendi

Elinikd on historiallisesti ollut kasvusuunnassa, ja vaikka vdestoennusteet ovat epdvar-
moja, on erittdin luultavaa, ettd elinidn piteneminen jatkuu. Epdvarmuus liittyy siihen,
kuinka paljon elinikd pitenee ja tasaantuuko se joskus, ja milloin siind tapauksessa. Ta-
mad on globaali ilmid ja eldkejarjestelmien ja julkisen talouden haasteena ympdri maail-
man.

Elinian pitenemisen valiton vaikutus etuusperusteisessa jdrjestelmdssd, jossa on maa-
ratty eldkeikd, on eldkkeelld oloajan piteneminen. Jos maksu- tai verotaso sdilyy muut-
tumattomana, jarjestelman rahoituksellinen kestdvyys joutuu koetukselle. Lisdksi sil-
la on sukupolvivaikutuksia, koska vanhemmat ikdluokat hydtyvat elakkeelld oloajan li-
sddntymisestd, kun taas siitd seuraava rahoitustaakka tulee nuorempien ikdluokkien

28 Usein vditetdadn, ettd annuiteetti tekee perinnon jattamisen mahdottomaksi. Se ei pidéd paikkaansa,
koska kaikkea varallisuutta ei muunneta annuiteetiksi. Lisaksi ne, joilla on siihen vahva motiivi, voivat
sddstdd elakkeestddn jattadkseen perintod.
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kannettavaksi, jotka ovat elinkaarellaan maksajavaiheessa. Vaikka elinian piteneminen
merkitsee kasvavaa hyvinvointia, voidaan kysyd, tuleeko sen rahoitukseen liittyvien
seurausten kasaantua nuoremmille sukupolville vai tulisiko pitenevasta elinidsta hyoty-
vien osallistua sen rahoittamiseen, ks. Andersen & Pedersen (2006): Eldkeidn korotta-
minen elinidn pidetessd on sopeuttamisstrategia, joka tasapainottaa niiden vuosien lu-
kumadaraa, jolloin yksilé antaa panoksensa jdarjestelmaan ja niiden, jolloin hdn hyotyy
siitd. Keskeinen tdtd ratkaisua puoltava peruste on, ettd piteneva elinika liittyy vahvasti
terveend ikddantymiseen, ts. ihmiset eldvat suhteellisen terveina pitempdadn, mika puo-
lestaan tekee mahdolliseksi mydhentda tyomarkkinoilta vetdaytymistd. Tdllainen eldke-
idn sitominen elinikddn on otettu kdyttdon monissa maissa elinidn pitenemistrendin
vuoksi, vaikka sitomisen tavat ovat erilaisia, ks. OECD (2017a). Nadihin muutoksiin liittyy
tyollisyysasteiden nousu kyseisissad ikdryhmissa.

Suomen eldkejdrjestelmdn elinaikakerroin sopeuttaa vuotuisen etuudenmaksun kuhun-
kin kohorttiin kuuluvien elinajanodotteeseen. Jos elinikd pitenee, vuotuinen etuus va-
henee, mikd kannustaa yksiloa mydhentamaan elakkeelle jaamista valttddakseen ela-
ke-etuutensa pienenemisen tdlld tavoin. Elleivat yksilot kdyttdydy talld tavoin, elakkei-
den pienentymisestd voi seurata poliittinen ongelma. On avoin kysymys, missda maarin
tdllaiset kannusteet vaikuttavat eldkkeelle siirtymistd koskeviin pdatdksiin?. Tama on
syy sitoa sekd etuustasot ettd eldkeidt elinajanodotteeseen.

On paljon empiiristd ndyttda siitd, ettd lakisddteinen eldakeikd ohjaa voimakkaasti eldk-
keelle jadmista koskevia pdatoksia siten, ettd eldkkeelle usein jaadaan lahelld lakisaa-
teistd eldkeikad, ks. Blundell ym. (2016), Gruber & Wise (2004) ja Borsch-Supan ym.
(2018). Tama viittaa siihen, ettd lakisdateistd elakeikda on tdrkea muuttaa, jotta eldk-
keelle siirtyminen mydhentyy. Ruotsi on mielenkiintoinen esimerkki, koska Ruotsin jar-
jestelmdssad on joidenkin vuosien ajan ollut sisddnrakennettuja kannustimia, jotta yksi-
6t mydhentdisivat eldkkeelle jadmistd elinidn pidetessa. Elakkeellejdamisiat eivat kui-
tenkaan juuri reagoineet elinidan pitenemiseen, ks. esim. Pensionsaldersutredningen
(2013). Taman vuoksi lakisdateiset elakeidt on dskettdin sidottu elinian pitenemiseen.

Eldkeidn sitomisella elinidn pitenemiseen on myds se etu, ettei elinidn kehitysta tar-
vitse ennustaa pitkalle tulevaisuuteen ja madrittda lakisaateista eldkeikda tai etuuksia
ndiden ennusteiden perusteella. Ajankohta, jolloin kunkin kohortin lakisdadteinen eldake-
ika madrdtaan, on tarked suunnittelun ja riskinjaon kannalta. Elinikad koskevat muutok-
set, jotka tapahtuvat ennen kuin lakisddteinen eldkeikd on maaratty, jadvat kohortin it-
sensd kannettaviksi, kun taas myohemmin tapahtuvat muutokset ovat kollektiivisesti
vakuutettuja, koska elakeikia ja etuuksia ei muuteta jdlkikadteen.

Ajankohta vaikuttaa myos yksildiden suunnitelmiin. Nykydan eldkeika (ja elinaikaker-
roin) madritellaan kullekin kohortille sen tdyttdessa 62 vuotta, mikd on melko my6hdan.
Jatkossa tdmad valmisteluaika pitenee kasvavan elinajan my6td, mutta nykyisistd sdan-
ndistd seuraa, ettd siitd tulee eri pituinen eri kohorteille. Vaihtoehtoisesti jdrjestelmaa

29 Tastd seuraa myds poliittinen ongelma. Jos monet jddvat aikaisin elakkeelle (ennen tavoite-eldke-
ikddnsa), silla on systeeminen vaikutus eldkejarjestelman rahoitukseen, mitd ei yksilollisessa paatok-
senteossa sisdistetd. Vaikka etuuden madrda vahennetdadn pitemman eldakkeelld oloajan vuoksi, tésta
voi seurata poliittista painetta parantaa eldkeldisten tilannetta.
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voitaisiin muuttaa siten, ettd jokaisen kohortin lakisdateinen eldakeikda maaritettdisiin ai-
na esimerkiksi viisi vuotta etukéteen.

Automaattisten sopeutusmekanismien tekniseen toteutukseen liittyy monia kysymyksia.

Indeksointi perustuu ns. periodikohtaiseen elinajanodotteeseen. Kun elinika pitenee
trendinomaisesti, tallda metodilla on taipumus aliarvioida kunkin kohortin odotettavissa
olevaa elinikdd. Esimerkkind voi mainita, ettd periodikohtaisesti laskettu 63-vuotiaan
jaljelld oleva elinajanodote on 22,3 vuotta vuonna 2020, 23,8 vuotta vuonna 2030 ja
26,7 vuotta vuonna 2055. Kohorttimetodin mukaan 63-vuotiaan jaljelld oleva elinajan-
odote on kuitenkin 24,4 vuotta vuonna 2020, 25,7 vuotta vuonna 2030 ja 28,2 vuotta
vuonna 2055, ks. Tikanmaki ym. (2019, s. 109). Tasta seuraa, ettd eldkeikd nousee pe-
riodimetodin mukaan vahemman kuin kohorttimetodin mukaan, kun elinika pitenee.
Kollektiivisesti rahoitettu eldkkeelld oloaika pitenee vastaavasti, mistd seuraa, ettd eri
kohortteja kohdellaan eri tavoin.

On avoin kysymys, onko tdma tarkoituksellista vai pitdisikd sita muuttaa siten, ettd in-
deksointi perustuisi kohorttikohtaiseen elinajanodotteeseen. Periodimetodin etu ko-
horttimetodiin verrattuna on, ettd se perustuu todellisiin havaintoihin, kun taas jalkim-
mdinen perustuu ennusteisiin.

On tdrkedd huomata, ettd ndistd kahdesta keskeisestd elinaikaan liittyvastd sopeutus-
mekanismista huolimatta eldkejarjestelman rahoituksellinen kestdvyys ei ole neutraa-
li suhteessa elinian muutoksiin (kuolevuusasteisiin). Taméa nakyy Tikanmé&en ym. (2019)
pitkdn aikavdlin ennusteista. Perusskenaariossa TyEL-maksu nousee vuoden 2020 ta-
sosta 24,4 prosenttia 30,1 prosenttiin vuoteen 2085 mennessd. Jos kuolevuus vahe-
nee/elinika pitenee, vaadittava maksutaso on 32,4 prosenttia (yli 50-vuotiaiden kuo-
levuusfunktio muuttuu vuoden 15 vuoden vélein, ja niiden valilld olevien vuosien arvot
interpoloidaan).

Tama ndkyy myds, kun verrataan lakisdateistd alinta eldkeikdd ns. tavoite-elakeikdan.
Jalkimmainen maaritelldan siten, ettd se on se ikd, jossa elinaikakertoimen vaikutus
eldke-etuuteen neutraloituu. Tavoite-eldkeikad on lakisdadteistd ikdaa korkeampi, ks. Ti-
kanmaki (2019, taulukko 4.2), ja ndiden erotus on suurempi nuoremmilla kohorteilla
johtuen elinidn pitenemistrendistd. Esimerkiksi vuonna 1985 syntyneen ikdluokan alim-
man eldkeidn ennustetaan oleva 67 vuotta ja yksi kuukausi ja tavoite-eldkeidn 69 vuot-
ta ja 10 kuukautta eli 2 vuotta 9 kuukautta korkeampi. Tama lakisddteisen alimman eld-
keidn ja tavoite-eldkeidn ero kasvaa ajan myoétd, koska elinaika pitenee. Tavoite-elake-
idlld ei ole eksplisiittistd roolia eldakejarjestelmdssd, mutta se toimii signaalina elinaja-
nodotteen merkityksesta eldkejdrjestelmdssd ja antaa perspektiivid alimman eldkeidn
indeksoinnille.

4.5.1 Elinajan pituuden erot

Elakkeiden sopeutus elinidn kehitykseen seka elinaikakertoimen ettd eldkeidn kaut-

ta perustuvat keskimaardiseen kohorttikuolleisuuteen. On kuitenkin hyvin tiedossa, et-
ta elinajan pituudessa on huomattavia sosioekonomisia eroja, ks. yleiskuva Bosworth
(2018) ja Suomen tilanteen analyysi Tarkiainen ym. (2013).
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Tastd nousee kysymys, estddko tama elakejdrjestelmddn sisdanrakennetun tulontasaus-
tavoitteen tayttymista silta osin kuin hyvatuloiset/hyvin koulutetut ryhmat ovat keski-
madrdista pitkdikdisempid. Tama pdtee seka etuuksien tasoon ettd eldkkeelle jaami-
sen kannusteisiin. Koska etuuksia maksetaan loppuelaman ajan, keskimdardista pitka-
ikdisemmat ryhmat hyotyvat tasta verrattuna aktuaarisesti oikeudenmukaiseen jarjes-
telmdan. Lisaksi lykkdyskorotus (0,4 % + 1,5 % karttuma) on myds houkuttelevampi pi-
temman elinajanodotteen omaaville ryhmille (edellyttden, ettd alin eldkeika tayttyy),
koska mydhdisemman eldakkeelle siirtymisen hyoty saadaan korkeampien loppueldman
eldke-etuuksien muodossa.

Kuolevuusasteiden ja siten pitkdikdisyyden erot eri ryhmien valilld herdttavat useita ky-
symyksid. Ensimmdinen koskee sitd, ettd selkein sosioekonominen ero elinidssd on
miesten ja naisten valilla. Jarjestelma suosii siis naisia tulonjaossa, mika saattaa olla
poliittisesti toivottava piirre, ks. luku 3. Vahemman toivottava piirre taas ovat tulonsiir-
rot vdhemman koulutetuilta hyvin koulutetuille. Toista ei kuitenkaan ole ilman toista.

Teoriassa yksi ratkaisu olisi vdeston jakaminen riskiryhmiin. Se saattaisi itsessdan ol-

la poliittisia ristiriitoja aiheuttavaa. Taloudellisestikaan se ei ole helppoa. Kuolevuus-
erot eivdt ole pelkdstddn ulkosyntyisid, vaan riippuvat myos yksilén kayttdaytymisesta
(moraalikato-ongelma). Riskiryhmiin jakoon liittyy myos valikointiongelmia, koska kuo-
levuusasteisiin on monia syitd, ja siksi joihinkin piirteisiin perustuva luokittelu jattdisi
kuitenkin eroja ryhmien sisélle. Tasta seuraa haitallisen valikoitumisen ongelma, ja se
saattaa olla poliittisesti pulmallista. Ongelmana on my0gs, ettd kuolevuusasteita koske-
va tieto kehittyy koko elinidn (idsta riippuvien elossaoloasteiden eroilla on taipumus li-
saantyd idan myotd, ainakin jossain maarin). Siksi yksildllinen riskiluokitus voisi muuttua
elinkaarella, mistd seuraisi vaikea soveltamisongelma.

Riskeihin ja tulonjakoon liittyvien seurausten arvioinnissa on tarkeda muistaa, mitd ol-
laan vertaamassa. Pakollista eldkejarjestelmada perustellaan pitkalti yksiloiden riitta-
mattomalld omalla sadstdmiselld vanhuuden varalle, annuiteettimarkkinoiden hairidil-
ld ja tulonjakondkokohdilla. Siksi ei ole mielekdstd verrata olemassa olevaa eldkejar-
jestelmdad johonkin ihanteelliseen, mutta epdrealistiseen parhaaseen maailmaan3°. Ny-
kyistd jarjestelmda on arvioitava suhteessa ympadristoon, jossa esiintyy markkinahdirioi-
td ja ei-toivottavaa kayttaytymistd. Tassa toiseksi parhaassa maailmassa on tarkedd, et-
td jarjestelma tarjoaa turvaa, jota ei ole helposti saatavilla yksityisiltda markkinoilta (tai
ainoastaan korkeaan hintaan). Lisdksi eldkejdrjestelméassa — ja sosiaaliturvajarjestel-
massd yleisemminkin — on toiseen suuntaan vaikuttavia elementtejd. Naihin kuuluvat
tyokyvyttomyyseldkkeet, eldkkeen karttuminen tyéttdmyysajoilta jne. Viime kddessa tu-
lonjaon (tulonsiirtojen) hoitajan rooli on julkisella sektorilla. Tyoeldkejarjestelméaa ei ole
suunniteltu tulonsiirtoja toteuttamaan, kuten Kelan eldkkeet, jotka rahoitetaan verora-
hoilla.

Eldkeidn nosto voi aiheuttaa paineita aikaisen tydeldmdstad poistumisen reiteille. Eldke-
ian sitomista elinajanodotteeseen perustellaan "terveena ikdantymiselld”, mutta tdssa
suhteessa vdestdssa on eroavaisuuksia. Kaikki eivat ikdanny terveind, ja osalle on tar-

30 Myds nykyjdrjestelmassa odotettavissa olevan arvon laskeminen eri ryhmille olettaa implisiittisesti, ettd
on olemassa markkinoita, jotka tarjoavat annuiteetteja eri hintaan eri riskiryhmille.
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kedd, ettd eldkkeelle voi pddstd jo nuorempana. Jatkossa on odotettavissa, ettd tdhdn
jarjestelmddn kohdistuu enemman paineita. Siitd herda kysymys, kykeneeko nykyinen
jarjestelma (tyokyvyttomyyseldke ja tyouraelake mukaan luettuina) selvidmaan tdsta ke-
hityksesta. Tyoeldmadstd poistumisen reittejd tulee harkita huolellisesti. Tulee myos pi-
tdd mielessd, ettd eldkeidn nostaminen on tarkeda eldakejarjestelman rahoituksellisen
kestdvyyden vuoksi, kun elinikd pitenee. Eldkeidn pitdminen ennallaan ylld mainittujen
ongelmien valttamiseksi ei ole ratkaisu, silld se on rahoituksellisesti vaativaa ja silld on
my0s tulonjaollisia seurauksia.

4.6 Tuottavuuden kasvu

Jakojdrjestelmddn perustuva eldkejarjestelma tarjoaa implisiittista tuottoa, jonka poh-
jimmiltaan madrittelee palkkasumman kasvu, ks. faktalaatikko 1. Siten tietylla maksu-
tasolla eldke voi kasvaa palkkasumman kasvun mukaisesti. Yksinkertaisimmillaan —
tyollisyyden, eldkeidn ja elinajan pysyessd vakioina — se on sama kuin palkkojen kasvu.
Ruotsin nimellisesti maksuperusteinen jdrjestelmad tarjoaa implisiittista tuottoa, jonka
palkkasumman kasvu madarittad, mutta silld ratkaisevalla varauksella, ettd etuuksia ko-
rotetaan vdhemman, ellei jarjestelman rahoituksellinen kestdvyys ole turvattu, ks. ylla.

Suomen jdrjestelmdssa etuuksia korotetaan indeksilld palkkojen nousua vahemman.
Tama patee sekad palkkakertoimella tarkistettaviin karttumiin ettd elakeindeksilla tarkis-
tettaviin elake-etuuksiin, ks. ylld. Siksi, vaikka korkeampi palkkojen (tuottavuuden) kas-
vu lisdd absoluuttisia eldkemenoja, eldkemenot pienenevit suhteessa BKT:hen tai palk-
kasummaan. Tastd syntyy rahoituksellista liikkumavaraa, jota voidaan kayttad muiden
muutosten rahoittamiseen.

Esimerkkina tastd Tikanmden ym. (2019) pitkdn aikavalin ennusteissa oletetaan tuot-
tavuuden kasvun pitkalla aikavalilld olevan 1,5 % vuodessa. Perusskenaariossa
TyEL-maksutaso nousee vuoden 2020 tasosta 24,4 prosentista 30,1 prosenttiin vuo-
teen 2085 mennessd. Jos tuottavuuden kasvu pitkalla aikavalilld sen sijaan olisi 2 pro-
senttia vuodessa, maksu nousisi vain 29,4 prosenttiin, kun taas vain 1 prosentin tuotta-
vuuden kasvusta seuraisi 30,6 prosentin maksutaso. Mitd suurempi tuottavuuden kas-
vu on, sita pienempi on rahoituksen kestavyyden ongelma.

Tama osoittaa jarjestelmdn suunnitteluun liittyvdn dilemman. Yhtaalta palkkojen nou-
sua alhaisempi indeksointi johtaa suurempaan eroon eldkkeiden ja tyotd tekevan vdes-
ton ansioiden valilld ja siten lisdd tuloeroja (vaikka indeksointi turvaa eldkkeiden reaali-
arvon, ks. luku 3). Toisaalta se pienentdd rahoituksen kestavyyden ongelmaa. Taysin
palkkoja seuraava indeksointi luo siten talouspolitiikalle pakkopaidan siind mielessd,
ettd kaikki tuottavuuden lisddmiseen tdahtdaavat toimet — jotka osittain tai kokonaan pe-
rustuvat vdeston ikdantymisestd johtuviin rahoitusongelmiin — eivat auta ratkaisemaan
kestavyysongelmaa?®?!, koska eldakkeet ja siten eldkemeno kasvavat samassa suhteessa
kuin tuottavuus.

31 Tastd voi silti olla muuta etua, yleinen elintaso olisi korkeampi.
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Toisaalta voidaan kysyd, onko palkkojen nousua alhaisempi indeksointi poliittisesti ai-
kaa kestdvda eli onko indeksitekniikasta johtuva eldkkeiden arvon suhteellinen piene-

neminen ty6ansioihin verrattuna hyvaksyttavaa vai luoko se poliittista painetta, joka lo-
pulta johtaa eldke-etuuksien korottamiseen.

Indeksointia voidaan myds muuttaa ilman ettd aktuaarisiin periaatteisiin perustuvan
jarjestelman rahoituksellinen kestavyys valttamatta kdrsii. Tietyn odotettavissa olevan
etuuksien arvon kohdalla on olemassa suhde sen alkuperdisen arvon ja ajan myota syn-
tyvan profiilin valillda — mita korkeampi alkuperdinen arvo on, sitd vdahemman se kasvaa
tulevaisuudessa, ja pdin vastoin. Kuten ylla todettiin, eldkeindeksistd seuraa, ettd etuu-
den reaaliarvo aina on turvattu, ja eldkettd korotetaan osalla yhteiskunnan reaaliansioi-
den noususta. Aktuaarisesta nakokulmasta katsottuna indeksointia voitaisiin muuttaa
esimerkiksi siten, ettd ansioita painotettaisiin enemman ja alkava eldke siksi olisi pie-
nempi. Tasta seuraisi, ettd eldke-etuus eldkkeelld oloaikana seuraisi enemman palkko-
jen kehitysta ja siten elintason yleistd kehitysta yhteiskunnassa. Etuuksien tason ja ke-
hitysprofiilin valilla valittaessa on myds kysyttava, vahenevatko tarpeet ian mukana, mi-
kd puhuisi sen puolesta, ettd alkavan eldakkeen taso on korkea ja kehitysprofiili mata-
lampi. Etuuksien eldkeaikaiseen kehitysprofiiliin liittyy myds tulonjakonakdkulma. Elin-
aikakertoimen kautta tapahtuva aktuaarinen tarkistus perustuu keskimadardiseen kuol-
leisuuteen. Suhteellisen korkea alkavan etuuden taso suosii niitd, jotka eivét eld kovin
pitkdan, ja painvastoin. Tybelakeindeksia ei mydskdan voi tarkastella erilldan vahim-
madiseldkkeiden indeksoinnista. Jos vahimmaiseldkkeita korotetaan indeksilld vahem-
man kuin tydeldkkeitd, vahimmadiseldkkeiden merkitys elinkaarella vdhenee, ja pdin
vastoin. On avoin kysymys, onko tdma toivottava piirre.

4.7 Rahastointi

Eldkkeet rahoitetaan jakojdrjestelman ja rahastoinnin yhdistelmalld. Rahastoinnin etu-
na on, ettd se antaa suuremman tuoton (markkinatuoton) kuin jakojarjestelman impli-
siittinen tuotto. Tdmd pdtee myds talla hetkelld, vaikka riskittémat tuotot ovat alhaisia
(tai jopa negatiivisia joillakin maturiteeteilla), koska oleellinen vertailu tehddan laajem-
man omaisuuserdvalikoiman vdlilla (pddoman marginaalituotto), ks. esim. Blanchard
(2019). Rahastoivan jarjestelmdn haasteena on, ettd rahastojen kerdaminen kestaa
kauan, kun taas jakojdrjestelma antaa valittoman rahoitusmahdollisuuden.

Yksityisen sektorin eldkerahastoja on aikaisemmin kerdtty siten, ettda maksut ovat ylit-

taneet jakojarjestelmdn vaatiman tason. Talla hetkelld rahastointi tuottaa merkittavan

osan eldkkeiden rahoituksesta, 20 prosenttia koko eldkemenosta. Edelld mainittu ela-
kejdrjestelman rahoittamisen ongelma herattdaa kysymyksen, tulisiko maksutasoa nos-
taa etukateisrahastoinnin vahvistamiseksi.

Ratkaiseva rahastoitua osaa koskeva kysymys on, onko sdaantely oikeanlaista. Suomes-
sa vakavaraisuussdantely koskee ainoastaan yksityisen sektorin tydeldkevakuuttajia®2.

32 Keva, Valtion eldkerahasto (VER), ja Kirkon eldkerahasto (KER) ovat vakavaraisuussaantelyn
ulkopuolella, kun taas tyoeldkeyhtist (Elo, Ilmarinen, Pensions-Alandia, Varma ja Veritas) sekd
Merimieseldkekassa (MEK) ovat vakavaraisuussdantelyn piirissa.
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Muissa maissa tyomarkkinaeldkevakuuttajat noudattavat kansallisia tai eurooppalai-
sia (Solvenssi Il) vakavaraisuussdantojd. Viimeksi mainittu perustuu muun muassa sil-
le oletukselle, ettd elakevakuuttajien riskind on, ettd yksittdiset sdastajat voivat vaih-
taa vakuuttajaa lyhyelld varoitusajalla, ja siksi lyhyen aikavalin riskien mittaaminen on
oleellista. Suomen eldkejarjestelma eroaa ndistd monessa suhteessa, ja tama oikeuttaa
erilaisen sddntelykehikon.

Nykyisellddn rahastoitua osaa koskeva saadntelykehikko (vastuiden diskonttaus, vaka-
varaisuuspdadoma, vakavaraisuusrajat, osakesidonnainen puskurirahasto) on melko
monimutkainen, eikd ole selvdd, antaako se eldkevakuuttajien toiminnalle sopivat puit-
teet, varsinkaan sijoitustoiminnalle.

Suomen jarjestelmdn rahastointi eroaa klassisesta maksuperusteisesta rahastoivas-

ta jarjestelmastd. Jdlkimmadisessd tapauksessa rahastointi on sidottu yksildiden eldke-
oikeuksiin ja mahdollisuuteen vaihtaa eldkevakuuttajaa. Tama ei ole Suomen tapaukses-
sa mahdollista, mutta tydnantaja voi siirtyd toisen vakuuttajan asiakkaaksi. Tata perus-
tellaan silld, ettd se tuottaa kilpailua elakevakuuttajien vlille. Kuten luvussa 2 todettiin,
on epaselvad, miten tehokasta tama kilpailu on. Kilpailun mahdollisia tehokkuusvaiku-
tuksia tulisi tarkastella ndkdkulmasta, joka ottaa huomioon sekd sijoitustoiminnalle ai-
heutuvat seuraukset ettd mahdolliset muut mekanismit, joilla voidaan varmistaa, ettd
eldkevakuuttajat toimivat eldkeldisten edun mukaisesti (tuotot ja kustannukset).

Ensinndkin on olemassa monia tapoja, joilla eldkevakuuttajia suoriutumista voidaan
valvoa, esimerkiksi raportointivaatimukset, benchmarking, vertaisarvioinnit jne., ks.
myods Ambachtsheer (2013). Avoimuus ja tiedonsaantimahdollisuudet, joiden avulla ul-
kopuoliset asiantuntijat voivat arvioida eldkevakuuttajien toimintaa, voivat olla yhta te-
hokas tai tehokkaampi keino kuin nykyinen kilpailu, jossa tydnantajilla on mahdolli-
suus vaihtaa eldakevakuuttajaa. Eldketurvakeskus julkaisee eldakevakuuttajien sijoitus-
tuottoja koskevia vertailuja, mutta tatd toimintaa voidaan vahvistaa.

Toiseksi sijoitustoiminnan kannalta vastuut (kertyneet elakeoikeudet) ovat luonteel-
taan pitkdaikaisia, toisin sanoen maksujen ja myohemmin saatavien eldkkeiden valilla
on pitkd aikajdnne. Tamd yhteys ei mydskddn ole yksiléllinen vaan toimii jdrjestelmata-
solla. Rahastoitu osa on kollektiivinen siind mielessd, ettd keratyilla varoilla (tuotot mu-
kaan lukien) rahoitetaan osa eldkemenosta kertymissdantojen mukaisesti. Siksi vastui-
ta koskeva riskiprofiili on erilainen kuin klassisissa maksuperusteisissa jdrjestelmissd,
ja sadntelykehikon tulisi heijastaa tdtd. Sijoitustoimintaa tulisi saddelld vastuiden luon-
teen mukaisesti relevanttien riskimittareiden perusteella. Elakevastuut — vakuutustek-
niset vastuut — diskontataan korkealla korolla, mikd heijastaa vastuiden epdlikvidiyt-

td (vaikka sekd niiden tasosta ettd siitd, ettei se ole riippuvainen markkinoiden kehityk-
sestd relevanttien maturiteettien kohdalla, voidaan keskustella). Avainkysymys liittyy
siihen, millainen on hyvdksyttava riskinotto sijoitustoiminnassa vastuiden luonne huo-
mioon ottaen, jotta riskin ja tuottojen vdlille syntyy oikea tasapaino. Sddntelykehikkoa
tulee arvioida, jotta voidaan arvioida, onko se oikein suunniteltu ottaen huomioon ela-
kejarjestelmadn rahastoidun osan vastuiden luonne.
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Sijoitustoiminnan onnistumista on vaikea arvioida eri rahastojen ja maiden valilla. Ole-
massa olevat vertailut ndyttavat, ettd Suomen eldkejarjestelman rahastoidun osan saa-
mat tuotot ovat matalanpuoleisia kansainvalisesti verraten, sekd puskurirahastojen (ei

vakavaraisuussdantelyd) ettd sijoitusrahastojen (vakavaraisuussdantelyn alaisten) koh-
dalla, ks. Eldketurvakeskus (2020a). Tama ndytté on ainoastaan suuntaa antavaa, kos-

ka toteutuneiden tuottojen vertailu ei kerro mitdaan taustalla olevasta aiemmasta riskial-
tistuksesta ja muista rajoituksista ja ndkdkohdista, jotka ohjaavat sijoitustoimintaa.

Lopuksi on kysyttavd, onko sijoitustoiminnassa kotimarkkinavetoisuutta. Suomeen teh-
dyt sijoitukset ovat vahentyneet ajan mittaan ja muodostavat nyt (2019) noin 25 pro-
senttia kaikesta omaisuudesta, hieman vdhemman (20 prosenttia) on sijoitettu euro-
alueelle ja lahes 60 prosenttia euroalueen ulkopuolelle. Jarjestelman nakékulmasta kat-
sottuna on tdrkedd miettid, suojaavatko sijoitukset palkkasummaa koskevalta riskilta
(maksupohja). Siksi suuri riskialtistus kotimarkkinoilla aiheuttaa jarjestelmariskin siind
mielessd, ettd sijoitustuotot ovat heikkoja (vahvoja) samaan aikaan kun maksupohja-
kin on heikko (vahva). Kotimarkkinavetoisuutta voi syntyd paineesta ottaa "eldkevarat”
kdyttodn omassa maassa, mutta tdma ei ole hyddyllistd, ellei kyse ole selvasti markki-
nahdiridistd, jotka rajoittavat kotimaan padomamarkkinoita. Vaarana on, etta sijoituksia
ohjaavat muut nakokohdat kuin paras tuoton ja riskin suhde. Norjan valtion kansainva-
liselld eldkerahastolla on tiukka sdantd, jonka mukaan se sijoittaa Norjan ulkopuolelle
(SPU Utland).

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd sddantelykehikkoa tulee arvioida, jotta voidaan arvi-
oida, onko se oikein suunniteltu ottaen huomioon eldkejdrjestelman rahastoidun osan
vastuiden luonne ja muodostaako se sijoitustoiminnalle oikeanlaiset puitteet.

4.8 Sosiaaliturva ja julkinen talous

Vaikka eldkejdrjestelmd on jossain mdarin autonominen, se on pohjimmiltaan julkisen
sektorin osa, mitd heijastaa se, ettd se lasketaan mukaan julkisen talouden kestavyyt-
td arvioidessa. Viime kdadessa sen kustantavat veronmaksajat. Tuleva rahoitusongelma
on siksi osa julkisen talouden kestdvyysvajetta, jonka valtiovarainministerio on arvioi-
nut olevan noin 4,5 prosenttia bruttokansantuotteesta (2019). Kestavyysvaje merkitsee,
ettd nykyinen verojarjestelma (elakemaksut mukaan luettuina) ei kykene rahoittamaan
nykyisistd sosiaaliturvajarjestelyistd aiheutuvia menoja (eldkeoikeudet mukaan luettui-
na). Keskeinen syy tahdn on vdeston ikdarakenteen muutos; ks. myos Talouspolitiikan
arviointineuvosto (2020). Kuviossa 4.5 esitetddan EU:n dskettdin julkaistun EU-maiden
kestdvyysongelmien analyysin tulokset, ja Suomi on niiden maiden joukossa, joilla on
suurin ratkaisematon ongelma.
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Kuvio 4.5
Kestdvyysindikaattori — EU-maat.
10

Kestavyysindikaattori
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Kestdvyysindikaattori osoittaa valtion budjettitasapainon pysyvan muutoksen (% BKT:std), sen
varmistamiseksi, ettd nykyisten tulojen arvo kattaa nykyisten menojen arvon (ottaen huomioon
alkutilanteen velkaantumisasteen). Laskelmien aikajanne on vuoteen 2070 asti.

Lahde: Euroopan komissio (2020).

Vaikka osa rahoitusongelmista on ratkaistava eldkejarjestelman sisalld, suurempi osa
ongelmaa on eldkejdrjestelmdn ulkopuolella. Julkisen talouden kestavyysongelman rat-
kaiseminen on erittdin tarkedd, ja se lisdisi myods koko sosiaali- ja elaketurvan uskotta-
vuutta.

Julkinen talous on ratkaisevalla tavalla riippuvainen tyollisyysasteesta, ja siksi tyolli-
syyttd lisddvat uudistukset ovat yksi tapa ratkaista julkisen talouden kestavyysongelma.
Tyollisyysaste on jossain mdarin tarked eldkejarjestelmédn kannalta, mutta sen vaikutus-
ta eldkemaksuihin ja eldkeoikeuksien kertymiseen vaimentaa se, ettd useimmat ei-tyds-
sakdyvat myds osallistuvat kustannuksiin ja eldkeoikeudet ovat riippuvaisia ansiotulois-
ta. Tama heijastuu Tikanmden ym. (2019) herkkyysanalyysissd, joka osoittaa tarvittavan
maksutason olevan melko riippumaton tyéllisyysasteen muutoksista. Siksi tydllisyysas-
teet ovat tarkedmpia julkiselle taloudelle yleisesti ottaen, kuin suppeammassa mielessa
elakejarjestelmdn kannalta®3. Tyomarkkinoiden kehitykselld on kuitenkin jonkin verran
tulonjakoseurauksia, koska eldkeoikeudet heijastavat ansiotuloja. Siten parempi tyolli-
syys ja koulutustaso voivat osaltaan edistdd tasaisempaa tulonjakoa ja tasavertaisem-
pia eldkkeitd yleisemmin.

Pitkat siirtymdajat ja vakaiden sdadntojen tarkeys yksildiden suunnitelmien kannalta
ovat vahva peruste sille, ettad eldakejdrjestelmaa ei muuteta usein. Samalla jarjestelman
tulee olla vankka ja ennustettava, mikd toteutuu parhaiten sopivien automaattisten so-

33 Tekniselld tasolla se, ettd eldkejdrjestelma sisaltyy julkisen talouden kestdvyyden analyyseihin
painottaa sen tarkeyttd, ettd eldkejarjestelman ja julkisen talouden kehityksen ennusteissa kaytetdadn
samoja oletuksia, ks. 0sa 4.7.
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peutusmekanismien kautta (sdadnt6ihin perustuva sopeuttaminen), ks. edelld esitetty.
Usein tehtdvat rakenteelliset muutokset luovat epdvarmuutta ja aiheuttavat kustannuk-
sia. Esimerkiksi niin sanottu kilpailukykypaketti alensi tydnantajien maksua ja korot-

ti tyontekijoiden maksuosuuksia vuosina 2017-2020. Tama toimenpide ei johtunut ela-
kejdrjestelmdn rahoitustarpeesta, vaan sen tarkoituksena oli alentaa tydnantajien kulu-
ja. Samanlaiset vaikutukset olisi yhta hyvin voitu saavuttaa muillakin tavoin.

Ylld olevaan liittyen kysymyksend on, miten maksutaso vaikuttaa tydmarkkinoiden kan-
nustinrakenteisiin; onko eldkemaksu vero? Vastaus riippuu siitd, missa mdarin makse-
tut maksut vaikuttavat yksilén saamaan eldkkeeseen, ja missd mddrin tamd yhteys ym-
mdrretddn ja otetaan huomioon. Tulevaisuuteen varautuvia yksilditd ja pakollista rahas-
toivaa maksuperusteista jarjestelmda kuvaavassa oppikirjaesimerkissd maksutaso ei
vadristd tilannetta, koska maksujen ja etuuksien suhde on yksi yhteen. Etuusperustei-
sessa jakojdrjestelmdssd, kuten Suomen, yksilollisten maksujen ja kertyvien eldkeoi-
keuksien valilla on jonkinlainen yhteys, mutta se ei ole yksi yhteen, ja jarjestelma toi-
mii siten valittdjand. Siksi eldakemaksuihin sisdltyy vddristava elementti, joka tulee ottaa
huomioon yhdessa verojen kanssa, kun mietitddn eldkejdrjestelman kannustinvaikutuk-
sia esimerkiksi tydvoiman tarjontaan.

Eldkemaksun vaikutus on toinen kysymys. Onko silla merkitystd, peritdankoé maksu
tydnantajalta vai tyontekijaltd? Lyhyelld aikavalilla, jolloin palkat eivat jousta, silld on
merkitystd, mutta keskipitkalld ja pitkallad aikavalilld, kun palkkoja voidaan sopeuttaa,
silld ei ole vaikutusta. Tdmd on yleinen tydmarkkinataloudellinen ndkemys, ks. esim.
Cahuc ym. (2014). Tyonantajille tarkedad ovat tydvoiman kokonaiskustannukset, ja tyon-
tekijoille taas palkasta verojen jdlkeen kdteen jdava tulo (oikealla tavalla maksuihin so-
peutettuna vrt. edelld olevaan). Ndiden kahden palkkakésitteen vélinen kokonaisero on
ratkaiseva tydmarkkinoiden toiminnan kannalta, mutta silld, peritddankd maksu tydnan-
tajan vai tydntekijan puolelta, ei keskipitkalld ja pitkalla aikavalilld ole merkitystd, kos-
ka se heijastuu kokonaisuudessaan palkkoihin.

Julkisen talouden kestavyys on tarked asia eldkejdrjestelman kannalta toista kautta. Ku-
ten edelld todettiin, elakkeiden taso tulisi nahda sitd taustaa vasten, ettd hyvinvoin-
tivaltio tarjoaa myds terveydenhuoltoa ja vanhustenhoivaa. Tdmd vahentaa yksilollis-

td tarvetta sddstdd elinkaaren eri vaiheissa esiintyvien riskien varalle. Ellei hyvinvointi-
jarjestelmdn rahoituksen kestdvyys ole taattu, epavarmuus eldkkeiden riittdvyydestd ja
eldkesadstojen lisaaminen (sekd mahdollinen tillaisten palvelujen hankinta yksityises-
ti) tulee relevantimmaksi. Lisdksi silla on tulonjakovaikutuksia, jotka tulee ottaa huo-
mioon.

Kestavyyskeskustelulla on sekd tekninen ettd poliittinen puolensa. Edelld oleva pohdin-
ta on pdaasiassa keskittynyt tekniseen kysymykseen, tayttyvatko julkisen talouden kes-
tavyyttd koskevat budjettivaatimukset. Tekninen kestavyys on valttdmaton, mutta ei riit-
tava edellytys. Poliittisessa kestdavyydessd on kyse siitd, pidetddankd jarjestelman tulok-
sia riittavind ja oikeudenmukaisina. Ellei, jarjestelman tuki voi horjua, ja syntyy painetta
poliittisiin muutoksiin.
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4.9 Rahoituksen kestdavyys — menetelmat ja analyysi

Pitkdn aikavdlin analyysejd ja ennusteita tehddan Eldaketurvakeskuksessa sdanndllises-
ti. Viimeisimmat raportoidaan teoksessa Tikanmaki ym. (2019). Ennustelaskelma kos-
kee yksityisen sektorin tydeldkkeiden kokonaiseldkemenojen, etuuksien tason, etuuk-
sien jakautumisen ja rahoituksen kehitystd. Analyyseihin sisdltyy myos herkkyysanalyy-
sejd, joissa otetaan huomioon keskeisid vaesto- ja talousmuuttujia koskevien oletusten
rooli.

Ennustelaskelmien avainelementtejd ovat vdestdn, tydmarkkinoiden ja tarkeiden mak-
rotalousmuuttujien (hinta- ja palkkainflaatio, korkotaso) kehitys. Vaestomuuttujat ovat
Tilastokeskuksen vdestdennusteen mukaisia. Tydllisyysennusteet tehddan itsendises-
ti niin sanotun kohorttikomponenttimallin perusteella. Tamé on deterministinen malli,
jossa on runsaasti institutionaalisia yksityiskohtia, mutta se ei lainkaan ota huomioon
ihmisten kayttdaytymistd. Eldakemenolaskelmat tehddan erikseen jokaiselle eldkelaille
tyoeldkemenomoduulissa, ks. Tikanmaki ym. (2019), liitteet 8 ja 9.

Ennustelaskelman tulokset esitetddn selkedsti ja niita pohditaan raportissa, ja kaytet-
ty menetelma on relevantti ja hyvin dokumentoitu. Siten ennustelaskelma on korvaama-
ton tietoldhde eldkkeiden ja niiden rahoituksen kehityksestd keskusteltaessa.

Yksi ennustelaskelman tarkeimmistd nakokohdista on tyollisyysasteiden kehitys.
Tydvoimaan kuulumisen, tydllisyyden ja ty6ttomyyden yleinen kehitys madritelldan
PTS-mallissa. Rakenteellinen ty6ttémyysaste on madritelty ulkoisesti (7,9 %). Ennuste
tehddan ryhmittdin sukupuolen ja idn mukaan. Tarkempi jaottelu myds koulutustason
mukaan tehddan ELSI-mallissa. Tama sekvenssimetodi herattad jonkin verran sen joh-
donmukaisuutta koskevia kysymyksid, erityisesti sen, voidaanko esimerkiksi tydllisyys-
asteiden ja eldkkeelle siirtymisen kehitysta pitkalla aika valilld ennustaa ottamatta huo-
mioon esimerkiksi koulutustason ja terveyden (elinian) kehitystd. Ennustelaskelmien te-
keminen selkedmmin ylisukupolvisen mallin mukaan olisi yksi tapa saada mukaan tar-
keitd heijastusvaikutuksia, kuten eldakkeen korvaustason vaikutus eldkkeelle jddmiseen.

Tamd nostaa myds esiin kysymyksen, ovatko aiemmin havaitut mallit luotettavia tulevan
kehityksen ennustajia. Erityisesti elakkeelle siirtymiseen liittyvadt preferenssit ja kdyttay-
tyminen voivat muuttua ajan myotd ja eri kohorteissa. Aiemmin eldkkeelle jagaminen lii-
tettiin henkisen ja fyysisen suorituskyvyn heikkenemiseen ja siten tydonteon jatkamisen
vaikeuteen, kun taas eldakkeelld olo ndhdaan nykydaan enenevdassa maarin kolmantena
eldamadnvaiheena, jossa on mahdollista saavuttaa erilaisia tavoitteita. Koulutustason
nousu ja muut tekijdt saattavat vaikuttaa toiseen suuntaan, niin ettd jotkut haluavat py-
syd tydmarkkinoilla pitempdan. Tyémarkkinoilla tapahtuvat muutokset ovat myds tarkei-
td; rakenteelliset muutokset, taitojen ja tydtehtdvien epdsuhta saattavat vaikuttaa tyds-
sd jatkamisen mahdollisuuksiin. Lakisdadteiseen eldkeikdan ndahden varhainen tai myo-
hdinen elakkeelle siirtyminen saattaa lisddntyd, ja ennuste hybtyisi siitd, ettd tallaiset
kysymykset selkedmmin siséllytettdisiin herkkyysanalyyseihin.

Erityinen kysymys herdd suhteessa virallisiin ennusteisiin, varsinkin julkisen talouden
kestavyyden osalta, ks. Tikanméki ym. (2019, s. 43). Eri instituutiot voivat selvastikin
padtya erilaisiin ennusteisiin avainmuuttujien kuten tyollisyysasteen suhteen, ja eril-
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liset ja riippumattomat arviot tuovat hyvan lisdn keskusteluun ja parantavat tietopoh-
jaa. Silti saattaa herdttdd hammennystd, ettd eldkejarjestelman ennustelaskelmat eivat
perustu samoihin oletuksiin kuin valtiovarainministerion julkisen talouden kestavyytta
koskevat arviot.

Tamd ongelma voitaisiin ratkaista siten, ettd ennustelaskelmat raportoidaan seka
omien parhaiden arvioiden ettd valtiovarainministerion arvioiden pohjalta koskien tar-
keimpid muuttujia, esimerkiksi tydllisyysastetta.

Tahan liittyy se, tulisiko ennustelaskelmat laatia voimassa olevien lakien, sddntojen jne.
mukaan, vai uskottavampien/ennustettavien kehityskulkujen mukaan. Yksi kysymys on
vadhimmaiseldkkeiden eli Kelan eldkkeiden indeksointi. Muodollisesti niita tarkistetaan
hintaindeksin mukaan. Aiemman kokemuksen ja muiden seikkojen perusteella on epa-
todenndkoistd, ettd niitd tarkistetaan ainoastaan hintojen muutoksen mukaan pitkalla
aikavdlilla. Siksi ennustelaskelmassa oletetaan, ettd Kelan eldkkeitd tarkistetaan ansio-
tason ja hintatason nousun mukaisesti 50/50-suhteessa (liitteessa kasitellddn vaihto-
ehtoisia indeksointisdantdja ja niiden vaikutuksia, ks. Tikanmaki ym. (2019)). Tama voi
aiheuttaa hammennysta. Jos ennustelaskelman tarkoituksena on kertoa yleisolle, mita
elakkeiden kehitykseltd voidaan odottaa, jalkimmdinen oletus on perustellumpi. Jos tar-
koituksena on informoida paatoksentekijoitd, sidosryhmid jne. siitd, mita kehitysta on
odotettavissa ja mita poliittisia toimia tarvitaan, ensin mainittu oletus sopii paremmin.

On my0s pohdittava sitd, miten eldkkeiden rahastoitua osaa ja siihen liittyvda tuottoa
tulisi kdsitelld. Ennuste on deterministinen ja kuvaa epdvarmuutta herkkyysanalyysien
kautta, mika on tavallinen ldhestymistapa tallaisissa analyyseissa. Koska tuottoon liit-
tyy riskejd, tama lahestymistapa ei ehka tdysin osoita, miten herkkd rahoitus on tuotto-
jen ja eldkerahastojen riskinoton suhteen.

Analyyseja vahvistaisi, jos riski voitaisiin integroida niihin eksplisiittisesti eika herk-
kyysanalyysien kautta. Jalkimmdisen osalta olisi myds oleellista harkita yhdistettyja
skenaarioita, jotta saataisiin parempi yleiskuva mahdollisista kehityskuluista.

Pitkdn tahtdimen ennustelaskelmassa oletuksena on 2,5 prosentin reaalituotto vuo-
sina 2019-2028 ja 3,5 prosentin reaalituotto vuodesta 2029 eteenpdin, ks. Tikanma-
ki ym. (2019). Herkkyysanalyysit osoittavat, ettd skenaario, jossa reaalituotto on yhden
prosenttiyksikon verran alempi kuin perusskenaariossa, johtaisi siihen, ettd TyEL-mak-
suja jouduttaisiin korottamaan 32 prosenttiin perusskenaarion 30 prosentin sijaan. Pe-
russkenaarion tuotto-oletus ndyttdd olevan korkeahko verrattuna useimpiin pitkdn tah-
tdimen ennusteisiin. Kalibroitujen limittdisten sukupolvien malleihin perustuvissa en-
nusteissa turvallisten joukkolainojen reaalikorko on noin 0,5 prosenttia tai alhaisem-

pi vuonna 2030 ja laskee sen jdlkeen, ks. Papetti (2019) ja Bielecki ym. (2018). Eldkera-
hastot voivat ehkd saada korkeampia tuottoja, jos ne hyvaksyvat suuremmat riskit, mut-
ta se herdttda kysymyksen, miten tuo riski voidaan ottaa huomioon pitkadn tahtdimen
ennustelaskelmissa.
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4.10 Pohdintaa

Elakejdrjestelmdn pitkdn aikavalin rahoituksellinen kestdvyys ei ole turvattu. Nykyiset
maksutasot eivat ole riittdvid suhteessa karttuneista eldakeoikeuksista seuraaviin tule-
viin etuusmenoihin. Rahoitusongelma kehittyy vahitellen, mutta vakaasti. Vaikka elini-
kaan liittyvat tarkistukset (elinaikakertoimen vaikutus etuuksien tasoon ja elinajano-
dotteeseen sidottu lakisddteinen eldkeikd) ovat merkittdvid jarjestelman rahoituksellis-
ta vakautta tukevia sopeutusmekanismeja, ne eivat riitd. Ndmd automaattiset sopeu-
tusmekanismit eivat taysin kompensoi elinidn muutoksia. Alhainen syntyvyys on toinen
tarked demografinen tekija, joka vaikuttaa jarjestelmdn rahoitukselliseen kestavyyteen.

Rahoituksen kestdvyysongelman ratkaiseminen on siis erittdin tarkeda jarjestelman va-
kauden ja siten viime kddessd sen uskottavuuden kannalta. Rahoitusongelma kehit-

tyy vahitellen, mutta on tarkedd pdattaa uudistusstrategiasta, koska voimaantulo kes-
tdd kauan ja jotta valtettdisiin tahattomat sukupolvien viliseen tulonjakoon kohdistuvat
seuraukset.

Sopeutuksia voidaan tehdd maksujen, etuuksien tason ja eldkeikien kautta. Koska la-
kisaateinen eldkeikd on jo sidottu elinidn kehitykseen (ja mekanismin muutokset ovat
poissuljettuja), katse kddantyy maksujen ja etuuksien tasoon. Tassa herda kysymys,
kumpi valitaan, erilliset padtokset vai sdannot. Ajoittaiset uudistukset ovat yksi tapa
sopeuttaa jarjestelmdd. Taman tavan etuna on, ettd tietoa kertyy enemman uudistuk-
sen pohjaksi, mutta haittana, ettd se luo epdvarmuutta siitd, millainen eldkejarjestel-
mad on tulevaisuudessa. On myds olemassa vaara, ettd uudistukset viivdstyvat, mika voi
sekd pahentaa ongelmia ettd vaikuttaa ei-toivotulla tavalla sukupolvien vdliseen tulon-
jakoon.

Enemman sddntdihin perustuvassa jdrjestelmdssd on automaattisia sopeutusmekanis-
meja, kuten elinaikakerroin ja eldkeidn sitominen elinajanodotteeseen. Tallaisten auto-
maattisten mekanismien etuna on, ettd ne on suunniteltu hyvissa ajoin, ja ettd sopeu-
tukset tapahtuvat ainoastaan tarvittaessa. Koska nykyiset elinian kehitykseen sidotut
automaattiset sopeutusmekanismit eivat riitd takaamaan jarjestelman rahoituksellis-

ta kestdvyyttd, tulisi harkita automaattisten mekanismien lisdamistd. Yksi mahdollisuus
on samantapainen automaattinen tasapainotusmekanismi kuin esimerkiksi Ruotsin jar-
jestelmdssd, joka varmistaa eldkejdrjestelman rahoituksellisen kestavyyden. Tallainen
mekanismi voi toimia maksujen ja/tai etuuksien tason kautta.

Aikaisemmin on tehty eldkeuudistuksia, jotta eldakejarjestelmdan kohdistuviin haastei-
siin on voitu vastata, ja tyomarkkinaosapuolet ovat ottaneet vastuuta sopeutusten ja
muutosten varmistamiseksi, ks. Barr (2013). Nykytilanteessakin on tarkeda, etta tyo-
markkinaosapuolet paattavat uudistusstrategiasta. Mitd kauemmin padatosta siirretdan
tuonnemmaksi, sitd suurempi sen tarve ja epdavarmuus eldakejdrjestelman tulevaisuu-
desta ovat.

On tarkeda huomata, ettei julkinen talous taytd rahoituksellisen kestdavyyden kriteerei-

td, ts. nykyisen verojdrjestelmdn ennustetaan tuottavan liian vdahan tuloja, jotta odotet-
tavissa olevat menot voitaisiin kattaa. Vdestotrendit vaikuttavat tyvoimaan ja siten tu-
loihin ja terveys-, eldke- ja hoivamenoihin. Julkisen talouden kestavyysongelma on kan-
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sainvdlisesti vertaillen suuri. Viime kddessa eldkejarjestelman rahoituksellista kesta-
vyyttd ja muuta sosiaaliturvaa on tarkasteltava kokonaisuutena, koska kestavyysvaje
luo epdvarmuutta, joka haittaa sosiaalivakuutuksen perustehtavaa. Kestavyydessa ei
ole kyse ainoastaan teknisista yksityiskohdista, vaan myos poliittisesta kestavyydesta:
pidetddnko jarjestelmad oikeudenmukaisena ja hyvdaksyttavia tuloksia tuottavana. Joita-
kin ndistd ndkokohdista pohdittiin luvussa 3, ja ne tulisi ottaa huomioon eldkeuudistuk-
sista keskustellessa.

Indeksointiin — sekd palkkakertoimeen etta tydeldkeindeksiin — liittyy vaikeita ongel-
mia. Nykyiset indeksointisdannot antavat jonkin verran rahoituksellista liikkumavaraa,
kun reaalipalkat nousevat. Niistd kuitenkin seuraa myds kasvava ero elakkeiden ja tyon-
tekijoiden palkkatulojen valilld, mikd kasvattaa eriarvoisuutta. Jarjestelmdn rahoituksel-
lista kestdvyyttd vaarantamatta voidaan tehdd valinta alkavien etuuksien tason ja nii-
den hinta- ja palkkakehityksen mukaisen indeksoinnin valilla.

Rahastoidun osan suhteen on epdselvdd, onko sijoitustoiminnan sdately oikeanlaista,
kun otetaan huomioon vastuiden luonne ja riskit. Rahastoitu osuus muodostaa huomat-
tavan osan eldkkeiden rahoituksesta, ja vdhemman kuin optimaalinen tasapaino tuoton
ja riskien valilla vaikuttaa siihen, miten paljon rahastoitua osaa voidaan kayttaa elak-
keiden rahoitukseen. Etuusperusteisissa tyoelakkeissa ei ole yksildllista linkkiad rahas-
toitujen maksujen ja eldakeoikeuksien valilld. Tdma on tdrkedad jdrjestelman riskiprofiilin
kannalta. Nykyinen sdantelykehikko on ajan mittaan kehittynyt hybridi, eika ole selvaa,
ettd se on jarjestelmdn rakennetta ajatellen oikeanlainen. Tarvitaan huolellista analyy-
sia, jotta voidaan varmistaa sdadntelyn oikeellisuus.

Poliittisen keskustelun pohjaksi on tarked saada luotettavia analyyseja, joissa tunnis-
tetaan haasteet, selvitetdan mahdolliset ratkaisut ja arvioidaan niiden suuruusluokat.
Olemassa olevat analyysit tarjoavat arvokasta tietoa ja erinomaisen perustan talle kes-
kustelulle. Ne ovat tarkeitd, ja siksi analyysitydkaluihin kannattaisi panostaa enemman
kehittdmalla malleja edelleen.



Eldkkeiden riittdavyys ja kestdvyys — arvio Suomen eldkejdrjestelméasta 65

5 Yhteenveto

Eldkejdrjestelmdt ympdri maailmaa kohtaavat haasteita, ei vahiten vdeston muutosten
vuoksi. Erityisesti etuusperusteiset jarjestelmat ovat paineen alla, ja joukko maita on
tehnyt radikaaleja uudistuksia, joissa on siirrytty maksuperusteisiin jarjestelmiin ja li-
satty yksilon osuutta riskeista.

Suomen eldkejarjestelmdn selkdarangan muodostaa etuusperusteinen tydeldke, ja sen
lisdksi kansaneldke ja takuueldke turvaavat eldkeldisille vahimmaistoimeentulon. Ta-
man jdrjestelmdn etuna on, ettd se on kattava ja samanlainen koko tyémarkkinoilla, mi-
ka edistdad joustavuutta ja sopeutumista. Akuutteja uudistuksia vaativia ongelmia ei
ole, mutta jarjestelman rakenteessa on monia sellaisia pohdintaa vaativia kohtia, joi-

ta on kdsitelty tdssd raportissa. Tarkein asia on pdattaad sellaisesta uudistusstrategiasta,
ettd ongelmiin voidaan tarttua ajoissa, ja ettd sopeuttamisen seurauksia, kuten suku-
polvien vdliseen riskienhajauttamiseen ja tulonjakoon kohdistuvia vaikutuksia, voidaan
harkita huolellisesti.

Suomen eldkejdrjestelmadn perusrakenne on osoittautunut vankaksi. Kansainvalises-

ti vertaillen sen tulokset kuuluvat parhaimmistoon. Kansainvalisesta ndkdkulmasta kat-
sottuna eldkejarjestelmaan kohdistuva rahoituksellinen haaste on myds suhteellisen
pieni, mutta kestdavyysongelma koskee koko sosiaaliturvaa. Julkisessa taloudessa on
merkittava kestdavyysongelma, joka on kansainvalisesti katsoen suuri. Talla on kieltei-
nen seurannaisvaikutus eldkejarjestelmaan, mika herattda kysymyksia tulevaisuuden
sosiaaliturvan uskottavuudesta.
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Liite 1 Arviointitoimeksianto

Taman arviointiprojektin pdatarkoitus on antaa ulkopuolinen arvio Suomen eldkejdrjes-
telmadn riittavyydesta ja kestavyydesta.

Suomen eldkejarjestelma koostuu lakisdateisestd ansiosidonnaisesta tydeldkkeesta ja
tarveharkintaisista vahimmadiseldkkeista (kansaneldke ja takuueldke). Jarjestelman tyo-
eldkeosa on hybridi, joka on osittain rahastoiva ja etuusperusteinen.

Tyoeldkkeet rahoitetaan suurimmalta osin tydnantajien ja tyontekijoiden maksamil-
la maksuilla ja sijoitustuotoilla. Kokonaisuudessaan eldkemaksu on noin 25 prosenttia
bruttopalkasta. Noin 30 prosenttia koko eldkevastuista on rahastoitu.

Elakkeiden riittavyys

Eldkkeiden riittdavyyttd voidaan arvioida eldkeldisten absoluuttisen ja suhteellisen tulo-
tason ja elakkeiden korvaustason kautta. Ndma on dokumentoitu useissa Eldketurva-
keskuksen julkaisuissa. Kansainvdliset vertailut ovat myds relevantteja. Nykyisen tulon-
jaon ja eldkeldisten koyhyysasteen lisdksi on oleellista tarkastella tulonjakoa koskevia
ennusteita. Tuleviin elakkeisiin vaikuttavat elinaikakerroin ja indeksisdannot, mika voi
muuttaa eldkeldisten tulojen suhteellista asemaa riippuen elinidn ja keskiansioiden ke-
hityksesta.

Arvioinnin tulisi keskittyd ennen kaikkea tydeldkkeisiin, koska ne ovat eldketulon perus-
ta. Riittdvyyden arviossa tulee kuitenkin ottaa huomioon seka kansaneldkejarjestelma
ettd tydeldakejdrjestelmad ja niiden yhteisvaikutus.

Elakejarjestelmdn rahoituksellinen kestadvyys

Eldketurvakeskus arvioi sddanndollisesti tyoeldkejdrjestelman rahoituksellista kestavyytta.
Se tehddan siten, ettd mallinnettujen skenaarioiden avulla lasketaan maksujen pitkalla
tahtdimelld riittdva taso nykyisten sdanndsten mukaisesti. Ellei maksun korotuspainetta
ole tulevaisuudessa, jarjestelmaa pidetdan kestavand. Skenaariot perustuvat Tilastokes-
kuksen vdestdennusteeseen ja tiettyihin oletuksiin taloudellisista muuttujista.

Arvioinnissa voitaisiin kdsitelld ndissd laskelmissa kdytettyd menetelmada ja oletuksia.
Olisi myos tarkeda pohtia sukupolvien valisid ndakdkohtia ja eldakejarjestelman sisdan-
rakennettuja kannustimia. Arvion viimeinen osa voisi sisdltda ehdotuksia mahdollisiksi
uudistuksiksi.
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