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Tyoelikeindeksid koskevan kansalaisaloitteen to-
teuttaminen voi alkuvaiheessa kasvattaa yksi-
tyisti kulutusta ja valtion verotuloja. Ndin ta-
pahtuu varsinkin, jos indeksimuutoksen aihe-
uttama elikemenon kasvu rahoitetaan rahasto-
ja purkamalla.

Pitkdlld aikavililld uudistus edellyttid kuiten-
kin tyoelikemaksujen tuntuvaa nostamista. Jos
reaalipalkkataso nousee jatkossa keskimdiirin
1,6 prosenttia vuodessa, kansalaisaloitteen mu-
kainen elikeindeksi edellyttiisi tyoelikemaksun
nostamista vuoteen 2050 mennessd noin seitse-
mdlld prosenttiyksikolli nykyjirjestelmdin ver-
rattuna. Myds yksityinen kulutus olisi lopulta
pienempi kuin nykyisti indeksid noudatettaessa.

Indeksikorotusten suurentaminen olisi hyvin
kompeloi suhdannepolitiikkaa, silli se kasvattaa
elikkeitd hitaasti, mutta pysyvidsti. Uudistuk-
seen liittyvit elvyttivit vaikutukset eivit riiti
rahoittamaan sitd.

Suurimpia hyotyjid indeksimuutoksesta olisi-
vat juuri elikkeelle siirtymissi olevat ikéluo-
kat. He ehtisivit saada korkeampia indeksiko-
rotuksia kaikkina eldkevuosinaan, mutta eivit
joutuisi maksamaan korkeampia elikemaksuja.
Hyéty pienenee, kun siirrytiin nuorempiin iki-
luokkiin. Kaikki tulevat sukupolvet hividisivit
muutoksesta.

Uudistuksen vaikutus eldkemenoon nikyy tay-
simdirdisesti vasta usean vuosikymmenen ku-
luttua. Siksi ehdotettu muutaman vuoden ko-
keilu olisi hyodyton.

Switching to full wage indexing of
earnings related pension benefits
would be costly

A recent citizens’ initiative calls for a switch
from indexing pension benefits to consum-

er prices (80%) and wages (20%) to full wage
indexation. Such a reform could increase pri-
vate consumption and government tax revenue
in the short run. This is especially the case if
the increase in pension expenditures is first fi-
nanced by decumulating pension funds. In the
long run, however, the reform would require

a much higher contribution rate and result in
lower private consumption compared to the
current system.

The reform would increase pension expendi-
tures slowly but permanently. Therefore, it
would be a very clumsy way of stimulating

the economy. Possible stimulating effects would
not suffice to finance the reform.

The reform would benefit especially the cohorts
that are about to retire when the reform is im-
plemented. They would receive higher pension
benefits throughout their retirement period,
without paying higher contributions. All future
cohorts would be worse off.
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Tyoeldkeindeksia koskevassa kansalaisaloit-
teessa ehdotetaan, ettd maksussa olevia tyo-
elakkeitd korotettaisiin jatkossa yksi yhteen
palkansaajien keskimaaraisen ansiokehityk-
sen kanssa. Nykyjarjestelmassa korotus perus-
tuu indeksiin, jossa kuluttajahintojen paino on
80 prosenttia ja palkkojen 20 prosenttia. Kos-
ka palkat nousevat tuottavuuskasvun myota
yleensd nopeammin kuin tavaroiden ja palve-
luiden hinnat, aloitteen toteuttaminen tarkoit-
taisi tyoeldkkeiden kasvamista vahitellen nyky-
jarjestelman tuottamia eldkkeitd merkittavasti
suuremmiksi.

Téssa muistiossa arvioimme, minkalaisia talou-
dellisia vaikutuksia kansalaisaloitteella toteu-
tuessaan olisi. Vaikutusarvio perustuu Etlassa
kaytossa olevaan limittdisten sukupolvien mal-
liin (FOG-malli), joka siséltda yksityiskohtaisen
kuvauksen Suomen tydeldkejdrjestelman ra-
hoittamiseen liittyvista saannoistd ja mekanis-
meista ja Suomen kansantalouden toiminnasta.
Malli ottaa huomioon ehdotuksen dynaamiset
vaikutukset, kuten esimerkiksi eldkeladisten ku-
lutuksen kasvun ja siitd saatavat verotulot se-
ka nuorempien ikdluokkien saamien perinto-
jen muutokset. Mallia on kaytetty mm. vuoden
2005 tyoeldkeuudistuksen vaikutusanalyysissa
(Lassila ja Valkonen, 2005).

Anteliaamman ty6eldkeindeksin vaikutus
elikemenoon kasvaa ajan myotd

On tarkedta ymmartad, ettd aloitteen vaiku-
tus eldkemenoon kasvaa ajan myota ja etta tay-

simaarainen vaikutus niakyy vasta usean vuo-
sikymmenen kuluttua. Tatd voidaan havain-
nollistaa taulukon 1 avulla. Se kertoo, kuinka
monta kertaa eri-ikdiset ihmiset ovat saaneet
suuremmat indeksikorotukset eri vuosina. Ole-
tamme tdssd, ettd ensimmainen korkeampi in-
deksikorotus elakkeisiin tulee tammikuussa
2018. Sen saavat kaikki ne, joiden eldke on alka-
nut ennen 1.1.2018. Vuonna 2019 tulee seuraa-
va korotus. Silloin kaikki yli vuoden eldakkeella
olleet ovat saaneet kaksi korkeampaa korotus-
ta ja alle vuoden eldkkeella olleet ovat saaneet
yhden korotuksen. Vuonna 2022 kaikki ne, jot-
ka ovat olleet elakkeelld vahintdan viisi vuotta,
ovat saaneet korkeamman indeksikorotuksen
viisi kertaa, Muilla ndiden korotuksien maara
vastaa sitd, monesko elakevuosi heilld on me-
nossa.

Ajan mittaan korkeammat indeksikorotukset
siis kumuloituvat pitkaan elakkeelld olleiden
elakkeisiin. Esimerkiksi vuonna 2027 ne henki-
16t, jotka ovat olleet 30 vuotta eldkkeelld, ovat
saaneet 10 korkeampaa indeksikorotusta. En-
simmadiset henkilot ovat saaneet 30 korkeam-
paa korotusta vasta vuonna 2047.

Kansalaisaloitteen ajajat ovat julkisuudessa
esittaneet, ettd sen toteutusta voitaisiin kokeil-
la esimerkiksi viiden vuoden ajan. Kuten tau-
lukosta 1 nahdaan, kustannusvaikutukset ei-
vat ndy laheskdan tdysimaaraisesti viela viiden
vuoden kuluttua. Tallainen kokeilu ei siis antai-
si oikeata kuvaa aloitteen aiheuttamista kustan-
nuksista.

Taulukko 1

jos palkkaindeksiin siirrytddn vuonna 2018

Korkeampien indeksikorotusten lukumadira elikkeelld olon keston mukaan,

Vuosi 2018 2019 2022 2027 2037 2047

Vuosia elikkeelli vuoden lopussa
30 1 2 5 10 20 30
20 1 2 5 10 20 20
10 1 2 5 10 10 10
5 1 2 5 5 5 5
2 1 2 2 2 2 2
1 1 1 1 1 1 1
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Indeksimuutos johtaa korkeampaan
tyoelikemaksuun, ennemmin tai
my6hemmin

Palkkaindeksiin siirtymisen aiheuttamaa kus-
tannusten kasvua voidaan arvioida taulukon 1
kaltaisella tarkastelulla. Jos reaalipalkat kasva-
vat 1,6 % vuodessa, palkkaindeksi ylittda ny-
kyisen indeksin 10 vuodessa 13,5 prosentilla ja
30 vuoden kuluttua 46 prosentilla.

Kustannuslaskelma vaatii lisdksi oletuksia va-
estokehityksestd ja eldkkeelle jadmisen ikdja-
kaumista. Seuraavissa arvioissa vadestokehitys
on Tilastokeskuksen vuoden 2012 viestoennus-
teen mukainen. Eldkkeelle jaanti kehittyy si-
ten kuin olemme vuonna 2017 voimaan tulevan
tyoeldkeuudistuksen vaikutuksia arvioivas-

sa raportissa (Lassila, Mddttanen ja Valkonen,
2015) kuvanneet. Oletamme, ettd tyon tuotta-
vuuden kasvuvauhti, joka vaikuttaa reaalipalk-
kojen nousuun, on 1,6 % vuodessa. Elakerahas-
tojen reaalituotoksi oletamme 3,5 %. Muun jul-
kisen talouden osalta oletamme, ettd kunnat
muuttavat veroasteitaan niin ettd menot tule-
vat katetuiksi. Valtio puolestaan pitaa veropro-
senttinsa ennallaan, jolloin verotulojen vaihte-
lut vaikuttavat valtion velkaan.

Tarkastelemme kahta eri uudistusta, joissa
kummassakin siirrytaan palkkaindeksiin. En-
simmaisessa uudistuksessa noudatetaan nykyi-
sid rahastointisdantdjd ja maksua muutetaan
niin, ettd jarjestelman rahoituksellinen kesta-

vyys turvataan. Tama edellyttaa tyoelakemak-
sun nostamista heti uudistuksen myo6ta. Toises-
sa tapauksessa tyoeldkemaksua ei aluksi koro-
teta, vaikka indeksimuutos kasvattaa elakeme-
noa. Kasvaneet eldkemenot rahoitetaan ensin
rahastojen tuotoista. Kun rahastojen tuotot ei-
vat enaa riitd, kdytetaan rahastojen padomaa,
kunnes rahastot loppuvat kokonaan. Vasta sen
jalkeen nostetaan tyoeldkemaksua. Esitimme
ensin ensimmaiseen tapaukseen liittyvat tulok-
set yksityiskohtaisemmin ja sen jdlkeen toiseen
tapaukseen liittyvat tulokset lyhyesti.

Arvio indeksimuutoksen aiheuttamasta tydela-
kemenojen kasvusta saadaan vertaamalla toi-
siinsa kahta mallilaskelmaa, joissa kaikki mal-
liin syotettavat tekijat ovat muuten samoja,
mutta eldkkeiden indeksointi on toisessa ajossa
nykyisen indeksin ja toisessa ehdotetun tayden
palkkaindeksin mukainen. Kutsumme ensim-
maistd laskelmaa perusuraksi.

Taulukoissa 2 ja 3 esitetaan indeksiuudistuksen
vaikutuksia, kun rahastointisddannot pidetdaan
ennallaan ja maksut tasapainottavat tyoeldkejar-
jestelman tulot ja menot. Eldakemeno suhteessa
palkkasummaan olisi viiden vuoden kuluttua
vajaat kaksi prosenttiyksikkoa suurempi kuin
nykyiselld indeksoinnilla (taulukko 3). 30 vuo-
den kuluttua ero olisi seitseman prosenttiyk-
sikkod. Elakemaksuja olisi korotettava eldke-
menon kasvua vastaavasti, eli 30 vuoden kulut-
tua maksut olisivat seitseman prosenttiyksikkoa
korkeammat kuin nykyisen indeksin vallitessa.

Taulukko 2

Palkkaindeksiin siirtymisen makrotaloudellisia vaikutuksia
nykyisilld rahastosddnno6illd perusuraan verrattuna, prosenttia

Tyopanos Tuotanto  Yksityiset ~ Yksityinen  Palkkataso  Kuluttaja- Vaihto-

investoinnit  kulutus hinnat suhde

2022 -0,3 -0,2 -0,3 2,9 0,1 0,4 0,6
2027 -0,3 -0,3 -0,4 2,7 -0,4 0,4 0,6
2037 -0,4 -0,4 -0,5 2,1 -1,5 0,4 0,5
2047 -0,2 -0,3 -04 1,3 -2,1 0,3 0,4
2057 0,0 -0,2 -0,2 0,6 -2,5 0,1 0,2
2067 0,1 -0,1 -0,1 0,1 -2,7 0,0 0,1
2077 0,1 0,0 0,0 -0,3 -3,0 0,0 0,0
2087 0,1 0,0 0,0 -0,6 -3,2 -0,1 -0,1
2097 0,2 0,1 0,0 -0,8 -3,3 -0,1 -0,2
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Indeksiuudistus kasvattaa mallissa yksityis-

ta kulutusta alkuvaiheessa hieman alle kolme
prosenttia. Yksityisen kulutuksen kasvu johtuu
osin siitd, ettd elakeldiset ja lahelld elakeikaa ole-
vat kasvattavat kulutustaan myos sen vuoksi,
ettd heidan tulevat elakkeensa nousevat uudis-
tuksen myota. Taustalla on mallin oletus, jon-
ka mukaan kuluttajat ovat eteenpdin katsovia
ja pyrkivat tasoittamaan kulutustaan yli ajan.
Tyoeldkemaksun nousu luonnollisesti vahentaa
palkansaajien kateen jadvia tuloja ja sita kaut-
ta my0s yksityista kulutusta. Tama vaikutus on
kuitenkin alkuvaiheessa suhteellisen pieni.

Kulutuksen nousu kasvattaa valtion verotuloja.
Siksi uudistuksen vaikutus valtion talouteen on
ensimmadisten vuosikymmenten aikana lievasti
positiivinen, vaikka korotetut maksut voidaan
vahentda palkansaajien ja yritysten verotukses-
sa. Tama nakyy taulukossa 3 julkisen velan pie-
nenemisend suhteessa perusuraan.

Ajan mittaan uudistus kuitenkin pienentaa yk-
sityista kulutusta. Tama johtuu lahinna siita, et-
ta tyoelakemaksun nousu pienentdd palkansaa-
jien nettoansioita suhteessa perusuraan. Tyon-
antajan eldkemaksun nousu néakyy taulukossa
reaalipalkan laskuna suhteessa perusuraan. Sa-
malla my0s tyontekijan elakemaksu nousee.

Bruttoveroaste nousee valittomasti paitsi eldke-
maksujen nousun vuoksi my®0s siksi, ettd kor-
keammat eldkemaksut pienentavat kunnallis-
veron tuottoa. Pidemman paalle my0s valtion

verotulot pienenevit yksityisen kulutuksen
pienenemisen ja korkeampien eldkemaksujen
verovahenteisyyden vuoksi. Tama nakyy tau-
lukossa 3 julkisen velan kasvuna perusuraan
nahden 2040-luvulta alkaen.

Uudistuksen vaikutus tydpanokseen on hyvin
pieni. Eldkemaksun nousupaine vahentaa tyon-
teon kannusteita. Valtion velkaantuminen kui-
tenkin kasvattaa yksityistd kysyntda ja samal-
la tydpanosta. Uudistuksen vaikutuksia tyotto-
myyteen, joka mallissa on eksogeeninen, kasit-
telemme alempana.

On syyta korostaa, ettd jos julkisia menoja ei
haluta leikata, indeksiuudistus edellyttada lo-
pulta my0s valtion verojen kiristamista suh-
teessa perusuraan. Finanssipolitiikan kiristami-
sestd aiheutuvat kielteiset vaikutukset eivat ndy
ndissa laskelmissa.

Toisessa tarkastellussa vaihtoehdossa tyoela-
kerahastojen annetaan vahitellen havita koko-
naan, jonka jalkeen tyoeldkemaksua nostetaan.
Koska eldkemaksua ei heti koroteta, tyossa ole-
vien tulot eivat laske. Tassa vaihtoehdossa ky-
symys on kaytannossa yksityisen kulutuksen
lisaamisestd, joka rahoitetaan tydelakerahastoja
purkamalla. Yksityinen kulutus nousee aluksi
viisi prosenttia suhteessa perusuraan. Samalla
my0s valtion verotulot kasvavat. Uudistus kas-
vattaa valtion verotuloja hyvin pitkaan, ja val-
tion velkaa vahentdava vaikutus on suurimmil-
laan 2050-luvulla.

Taulukko 3

Palkkaindeksiin siirtymisen vaikutuksia julkiseen talouteen
nykyisilld rahastointisidnno6illa, prosenttiyksikkoa

Bruttovero- Julkinen  Keskim. kunnallis- Kokonais- TyEL-meno/ TyEL-

aste velka/bkt veroaste elikemenot/bkt  palkkasumma maksu

2022 0,7 -2,3 0,1 0,6 1,8 21
2027 1,0 -2,5 0,2 1,1 3,4 3,5
2037 1,5 -1,5 0,3 2,0 6,2 6,3
2047 1,6 0,9 0,3 2,3 7,1 7,0
2057 1,4 3,8 0,2 2,2 7,0 6,8
2067 1,4 7,3 0,1 2,2 7,3 7,1
2077 1,5 11,4 0,1 2,3 7,7 7,5
2087 1,5 16,1 0,1 2,4 81 7,9
2097 1,5 21,2 0,1 24 8,2 8,0
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Uudistuksen ongelmat tulevat kuitenkin esiin
viimeistaan siind vaiheessa, kun elakerahastot
on syoty. Mallin tuottaman arvion mukaan tama
tapahtuu 2050-luvulla. Eldkerahastojen loppu-
minen pakottaa nostamaan tyoelakemaksua no-
peasti yli kymmenelld prosenttiyksikolld. Tama
luonnollisesti pienentéda rajusti yksityista kulu-
tusta ja siten my0s valtion verotuloja. Valtionta-
louden heikkeneminen pakottaisi jalleen lopulta
kiristimaan verotusta tai leikkaamaan menoja.

Indeksimuutoksen vaikutus elikemenon
ja -maksun suuruuteen riippuu lihinna
reaalipalkkojen kasvuvauhdista

Ennustemielessa edelld kuvatun kaltaiset, pit-
kalle tulevaisuuteen kurottavat laskelmat ovat
alttiita suurille virheille, esimerkiksi vaestoen-
nusteiden heikon osuvuuden ja sijoitustuotto-
jen arvaamattomuuden vuoksi. Indeksimuu-
toksesta aiheutuvan elakemenon kasvun kan-
nalta oleellista on kuitenkin ennen kaikkea se,
kuinka nopeasti reaalipalkat nousevat. Indeksi-
uudistus kasvattaa elakemenoa sita enemman,
mita nopeammin reaalipalkat nousevat. Indek-
simuutoksen aiheuttama eldkemenojen suhteel-
linen lisdys voidaan arvioida hyvinkin tarkasti
eri oletuksilla reaalipalkkojen nousuvauhdista.

Sijoitusten tuotto vaikuttaa toki oleellisesti sii-
hen, kuinka korkeiksi tydeldkemaksut nouse-
vat perusuralla. Korkotason yleinen lasku viit-
taa siihen, ettd tydeldkemaksuissa on jo nyky-
jarjestelman puitteissa enemman nousupainet-
ta, kuin mita aikaisemmin on arvioitu. Sijoi-
tustuottoa koskevat oletukset eivit kuitenkaan
vaikuta oleellisesti siihen, kuinka paljon indek-
simuutos kasvattaa elakemenoa tai kuinka pal-
jon korkeampaa tyoeldkemaksua se edellyttaa
suhteessa perusuraan. Rahastojen tuotto vaikut-
taa lahinna siihen, milloin rahastot loppuisivat,
jos indeksimuutos rahoitettaisiin ensin rahasto-
ja purkamalla.

Olemme myos tehneet samat laskelmat olet-
taen, etta tyon tuottavuus yksityisessa tuotan-
nossa kasvaisi vain prosentin vuodessa ja ra-
hastojen tuotto olisi kolme prosenttia vuodes-
sa. Elakemeno suhteessa palkkasummaan oli-
si 30 vuoden kuluttua runsaat viisi prosenttiyk-
sikkod suurempi palkkaindeksiin siirtymisen
vuoksi. Tama edellyttaisi tyoelakemaksun nos-
tamista pitkalld aikavalilla noin viidelld pro-
senttiyksikolla. Jos maksua ei nosteta, rahastot
loppuisivat 2060-luvulla.

Todettakoon, ettd nama arviomme ovat hyvin
samankaltaisia kuin Eldketurvakeskuksen ar-
viot (Sankala, 2016), vaikka ne on tehty taysin
niista riippumatta. Toisin kuin Eldaketurvakes-
kuksen laskelmat, meiddn analyysimme huo-
mioi my®os erilaiset kokonaistaloudelliset vai-
kutukset sekda muuhun julkiseen talouteen koh-
distuvat vaikutukset, kuten reaalipalkkojen ale-
nemisen ja yksityisen kulutuksen muutoksen
vaikutuksen valtion verotuloihin. Kokonaista-
loudelliset dynaamiset vaikutukset eivat kui-
tenkaan oleellisesti muuta tyoeldkejdrjestelman
rahoitusta koskevia tuloksia.

Kansalaisaloitetta ei voi perustella
elvytyksella

Elakkeiden kasvattamisen kokonaistaloudel-
liset vaikutukset riippuvat osittain suhdanne-
tilanteesta. Koska tyottomyysaste on Suomes-
sa nyt jonkin verran tavallista korkeampi, on
mahdollista, etta eldkkeiden kasvattamisen ai-
kaansaama yksityisen kysynnan kasvu vahen-
taisi tyottomyytta, mika edelleen lisdisi elake-
maksutuloa, yksityista kulutusta ja verotulo-
ja. Tallaisten elvytysvaikutusten voi odottaa na-
kyvan varsinkin siina tapauksessa, ettd indek-
sivudistus rahoitetaan alkuvaiheessa rahasto-
ja purkamalla, jolloin tyoeldkemaksun nosto ei
vahenna kotitalouksien kaytettavissa olevia tu-
loja. Aiemmissa mallilaskelmissa ei otettu huo-
mioon sitd, ettd hitaan talouskasvun ja korkean
tyottomyyden aikana julkisten menojen kasvat-
tamisen elvytysvaikutus voi olla suurempi kuin
keskimaddrdisessa suhdannetilanteessa.

Taulukossa 4 esitetddan mallilaskelma, jossa tyo-
elakemaksua ei nosteta ennen kuin tyoeldkera-
hastot on kokonaan purettu ja jossa eldkkeiden
kasvattaminen kasvattaa suoraan myos tyollis-
ten maaraa ja tuotantoa. Laskelmassa elakkei-
den muutosten vaikutuksia kokonaistuotan-
toon arvioidaan ns. kerroinvaikutuksen kaut-
ta. Kerroinvaikutus viittaa siihen, etta julkisten
menojen kasvattaminen (tai verotuksen keven-
taminen) voi kasvattaa tuotantoa, mikali talo-
udessa on vapaata tuotantokapasiteettia. Ker-
toimen suuruudesta vallitsee suurestikin toi-
sistaan poikkeavia nakemyksid, joita on esitel-
ty mm. talouspolitiikan arviointineuvoston ra-
portissa (Economic Policy Council Report 2015,
erityisesti sivut 117-120). Vaikutukset riippuvat
mm. suhdannetilanteesta, talouden avoimuu-
desta ja toimenpiteen tdsmallisesta sisallosta.
Useista tutkimuksista lasketut mediaaniarvot
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erilaisten finanssimuuttujien kerroinvaikutuk-
sille on esitetty raportin kuviossa 6.2.2. Elakkei-
den sitominen palkkaindeksiin tarkoittaa tulon-
siirtojen kasvattamista. Tulonsiirtojen mediaa-
nikerroin on noin 0,55, mika tarkoittaa sitd, etta
yksi lisdeuro tulonsiirroissa kasvattaa tuotantoa
ja kansantalouden tuloja 55 sentin arvosta.

Laskelmassa eldkemeno kasvaa 2020-luvul-

la reilut 0,5 prosenttia ja 2050-luvulla enim-
millddn vajaat seitsemdn prosenttia palkka-
summasta. Eldkkeet ovat verollisia, joten net-
tona niiden kasvu on viiden prosentin luok-
kaa 2050-luvulla. Kokonaistuotannosta kasvu
on silloin suunnilleen kolme prosenttia. Tallai-
sen tulonsiirron vaikutus kokonaistuotantoon
on kertoimen 0,55 avulla arvioituna vajaat 1,7
prosenttia. Tyottomyytta tai tyollisyytta kos-
kevat kerroinarviot ovat yleensa selvasti pie-
nempid kuin kokonaistuotannon. Me oletam-
me kuitenkin, ettd mallin eksogeeninen tyotto-
myysaste pienenee suurin piirtein saman ver-
ran kuin mita tuotanto kasvaa. Toisin sanoen,
tyottdmyys pienenee elikemenon kasvun pe-
rusteella 2020-luvun alkupuolella 0,5 prosent-
tiyksikkoa ja lopulta 2050-luvun alkupuolella
1,7 prosenttiyksikkoa. Oletamme, ettd indeksi-
uudistus kasvattaa ty6llisyyttd niin kauan kuin
elakemaksuja ei tarvitse nostaa, eli kunnes ra-
hastot on syoty.

Todettakoon, etta tdssa laskelmassa oletetut
tyottomyytta alentavat vaikutukset ovat nah-
daksemme selvasti ylioptimisia. Tama johtuu

kahdesta syysta. Ensinndkin, elakkeiden kas-
vattaminen rahastoja purkamalla alentaa las-
kelmassa tyottomyytta hyvin pitkan aikaa. On
paljon todenndkodisempaa, ettd yksityisen kulu-
tuksen kasvattaminen alkaa jossakin vaiheessa
nostaa tyopaikkojen maaran sijaan palkkatasoa.
Palkkatason nousu heikentdisi Suomen vienti-
sektorin kilpailukykya entisestdan, mika johtai-
si tyollisyyden heikkenemiseen. Toiseksi, las-
kelmassa on oletettu, etta tydelakemaksun raju
korottaminen (sen jalkeen kun rahastot on kay-
tetty) ei aiheuta kielteisid kerroinvaikutuksia.

Kuten taulukosta nahdaan, tassa laskelmassa
indeksimuutos parantaa valtiontaloutta pitkan
aikaa, eli aina 2050-luvulle saakka. Hyvin opti-
mistisista ty0llisyysoletuksista huolimatta ela-
kerahastot kuitenkin loppuvat mallin perustel-
la 2050-luvun lopulla. Sen jalkeen tydeldkemak-
sua on nostettava rajusti. Taman jalkeen uudis-
tuksen vaikutus my0s valtiontalouteen muut-
tuu nopeasti kielteiseksi. Taman seurauksena
julkinen velka alkaa jélleen ldhestyd perusuraa.

Teimme my06s mallilaskelman, jossa tyotto-
myysaste alenema kaksinkertaistettiin, eli se oli
uudistuksen alkuvaiheessa 1 prosenttiyksikko
ja lopulta peraiti 3,4 prosenttiyksikkoa. Tassa ta-
pauksessa rahastot loppuivat 2060-luvun alku-
puolella.

Elakeindeksin muuttaminen on ylipdataan hy-
vin kompelo6 keino harjoittaa suhdannepolitiik-
kaa, silla se kasvattaa eldkemenoa pysyvasti.

Taulukko 4

Palkkaindeksin kidyttoonoton vaikutuksia julkiseen talouteen,
kun ensin rahastot ja sitten tyoelikemaksut joustavat, prosenttiyksikkoa

Bruttovero- Julkinen  Keskim. kunnallis- Kokonais- TyEL-meno/ TyEL-

aste velka/bkt veroaste elikemenot/bkt  palkkasumma maksu

2022 0,2 -4.3 -0,1 0,6 1,6 0,0
2027 0,2 -5,8 0,0 1,1 3,0 0,0
2037 0,0 -9,7 -0,7 2,0 5,3 0,0
2047 -0,1 -15,3 -0,9 2,3 6,1 0,0
2057 0,4 -20,6 -0,5 2,1 6,3 2,7
2067 2,2 -19,2 0,4 2,0 7,4 11,2
2077 2,1 -16,9 0,3 2,0 7,8 11,7
2087 2,1 -13,7 0,2 2,1 8,1 12,2
2097 2,0 -9.6 0,2 2,1 8,2 12,4
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Tehokkaan elvytyksen tulisi olla luonteeltaan
tilapdista (ks. my0s Maattanen, 2016).

Vanhemmat ikdluokat hydtyisivit ja
nuoret havidisivat

Kuviossa 1 esitetaan indeksiuudistuksen vaiku-
tus sukupolvien viliseen tulonjakoon. Laskel-
ma perustuu sithen, miten indeksimuutos vai-
kuttaa eri kohorttien yksityiseen kulutukseen
yhteenlaskettuna koko loppueldman ajalta’.
Kuviossa tarkastellaan sekd uudistusta, jossa
rahastointisdannoista pidetdan kiinni, etta uu-
distusta, jossa rahastot ajetaan alas.

Suurimpia hyo6tyjid ovat molemmissa tapauk-
sissa juuri eldkkeelle siirtymaéssa olevat ika-
luokat. He saavat korkeampia indeksikorotuk-
sia kaikkina eldkevuosinaan, mutta eivit joudu
maksamaan korkeampia eladkemaksuja. Jos ela-
kemaksuja korotetaan vasta kun rahastot ovat
loppuneet, myoskadan ne sukupolvet, jotka nyt
ovat keski-ikaisia, eivat joudu maksamaan kor-
keampia maksuja. Hyoty pienenee, kun siirry-
tdan nuorempiin ikaluokkiin. Kaikki tulevat su-
kupolvet, alkaen suunnilleen nykyisin synty-
vista, karsivat muutoksesta. Heidankin elak-
keensa toki suurentuvat, mutta eldkemaksujen
nousu on heidan kannaltaan merkityksellisem-
pi asia. Seka hyodyt ettd tappiot ovat luonnol-
lisesti paljon suurempia, jos uudistus rahoite-
taan alkuvaiheessa rahastoja purkamalla, ver-
rattuna vaihtoehtoon, jossa nykyisistad rahas-
tointisdaanndistd pidetaan kiinni.

Palkkaindeksin vaikutukset yksityiseen
kulutukseen syntyméavuoden mukaan, %
10

B TyEL-maksut joustavat

B Rahastot kdytetdan ensin,
sitten TyEL-maksut joustavat
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Léhde: Etla.

Kysymys on myos eldkejarjestelman
uskottavuudesta

Elakeindeksid koskeva kansalaisaloite heijasta-
nee pettymystd aikaisempia uudistuksia koh-
taan. Yksityisalojen tyoelakejarjestelmaa aloitet-
taessa vuonna 1962 indeksoitiin seka karttuneet
tyoeldke-etuudet ettda maksussa olevat eldkkeet
kokonaan ansiotasoon. Vuonna 1975 siirryttiin
molemmissa ns. puolivali-indeksiin. Kansalais-
aloitteen kohteena on vuonna 1996 voimaan
tullut muutos, jossa maksussa olevat elakkeet
sidottiin nykyiseen indeksiin. Eldkkeellad olevat
kysyivit silloin ja kansalaisaloitteen kannattajat
kysyvit nyt, onko tama oikein.

Kysymys menee sukupolvisopimusten yti-
meen. Eldkeldisille oli aiemman indeksin muo-
dossa luvattu enemman. Lupauksen antoivat
aiemmat sukupolvet, jotka siis lupasivat seu-
raavalle sukupolvelle, ettd sitd seuraavat suku-
polvet kylla maksaisivat. He maksavatkin ai-
kaisempaa paljon korkeampia eldkemaksu-

ja, mutta kuitenkin vahemman kuin mita aikai-
sempien eldkelupausten lunastaminen edellyt-
taisi. Muuttuneet olosuhteet, kuten elakkeella-
oloaikojen voimakas pidentyminen, johtivat sii-
hen, etta aiempien sukupolvien antama lupaus
madriteltiin uudelleen.

TyoOeldkejarjestelman rahoitus perustui liian
pitkaan oletukselle, ettd tuleville sukupolvil-

le voidaan sdlyttad yha korkeampia maksuja.
Kansalaisaloitteen mukainen uudistus tarkoit-
taisi timan virheen toistamista. Samalla eldke-
jarjestelman uskottavuus nuorempien sukupol-
vien keskuudessa saattaisi saada vakavan kola-
uksen. Siksi kansalaisaloite on syyta hylata.
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Viite

! Yksityisen kulutuksen maaraan perustuvat
vertailut tuottavat samankaltaiset tulokset kuin
sellaiset hyvinvointivertailut, joissa hyvinvointia
mitataan sekd kulutuksen ettd vapaa-ajan
muutoksilla. Tama johtuu siitd, etta tyonteko
muuttuu uudistuksen seurauksena suhteellisen
vahan.
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