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Eldketurvakeskuksen lyhyen aikavélin ennusteen paivitys 31.3.2025

Elaketurvakeskus (ETK) on paivittanyt perusskenaarion mukaisia lyhyen aika-
valin ennusteita maaliskuussa. Edellinen lyhyen aikavalin ennuste on julkaistu
7.2.2025. Paivitetyt ennustelaskelmat perustuvat 16.1.2025 julkaistuun ETK:n
suhdanne-ennusteeseen, jota on paivitetty ETK:ssa helmikuun tietojen perus-
teella. Paivitetyssa ennusteessa on huomioitu elakevarojen tilanne helmikuun
2025 lopussa sekd maaliskuun alustavia osaketuottoja. Ennustelaskelmassa
kaytettavia elakevarojen tuotto-oletuksia on myds paivitetty edellisiin laskel-
miin verrattuna. Laskelma perustuu talla hetkelld voimassa olevaan lakiin.

Ennusteessa on julkaistu myds uusi YEL-ennusteen paivitys, jonka kuvaus l6y-
tyy alta erillisena kappaleena.

Sijoituksissa alamakea ja korkeammat tuotto-oletukset

Lyhyen aikavalin rahoitusennusteen elakevarojen reaalituotto-oletusta on
tassa laskelmassa tarkistettu sijoituslajikohtaisesti perustuen ETK:n pitkan ai-
kavalin ennustelaskelman paivitykseen. Paivitysta on kuvattu tarkemmin osi-
ossa 4.1 ETK:n raportissa "Tyourien kehitys ja tyoeldkejarjestelman sosiaali-
nen ja taloudellinen kestavyys” https://urn.fi/URN:ISBN:978-951-691-388-2.

Ennustemallin paivitetyt reaalituotto-oletukset ovat korkosijoituksille 2,2 pro-
senttia, osakesijoituksille 3,7 prosenttia, kiinteistosijoituksille 2,9 prosenttia ja
muille sijoituksille 2,5 prosenttia vuodessa. Edellisissa laskelmissa kaytetylla
keskimaaraisella sijoitusjakaumalla eldkevarojen reaalituotto yhteensa olisi
ndilla tuotto-oletuksilla noin 3,0 prosenttia. Aiemmin eldkevarojen reaali-
tuotto-oletus on ollut noin 2,5 prosenttia ja osakesijoitusten 4,0 prosenttia.

Sijoituslajikohtaisten tuotto-oletusten lisaksi mallissa on paivitetty oletusta
sijoitusjakauman kehityksesta. Edellisissa ennusteissa jakauman on oletettu
pysyvan vakiona koko ennustejakson ajan, ja oletettu jakauma on perustunut
viime vuosien toteutuneisiin keskimaaraisiin jakaumiin. Tasta laskelmasta al-
kaen sijoitusjakauman maaraytymissaantdé muuttuu dynaamiseksi perustuen
jarjestelman keskimaaraiseen vakavaraisuusasemaan (z-lukuun). Korkojen ja
osakkeiden osuudet eldkevaroista maaraytyvat laskelmalla siten, ettd asete-
tulla jakaumalla z-luku pyritdan pitdmaan tavoitearvossa 1,6. Tata tuottomal-
lia kayttamalla laskelman sijoitusjakauma pysyy ennusteen alussa lahella ty6-
eldakeyhtididen keskimaaradistd 31.12.2024 mukaista jakaumaa. Osakkeiden
osuus vaihtelee ennustejakson aikana noin 51 prosentista noin 54 prosenttiin,
kun vuoden 2024 lopussa tyoeldkeyhtididen eldkevaroista noin 53 prosenttia
oli sijoitettuna osakkeisiin. Aiemmin osakkeiden osuus ensimmaisten ennus-
tevuosien jalkeen asetettiin noin 48 prosenttiin.

Edelld mainittujen muutosten seurauksena eldkevarojen oletettu nimellis-
tuotto tulevina vuosina on noin 5,2 prosenttia, kun se edellisissd ennusteissa
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oli 4,5 prosenttia. Tassa laskelmassa on huomioitu alkuvuoden toteutuneet
osaketuotot kayttaen tammi- ja helmikuun osaketuottokertoimia seka pai-
valle 27.3 laskettua maaliskuun osaketuoton ennakoivaa indeksia -4,23 pro-
senttia. Kuluvan vuoden nimellistuoton arvio on 3,7 prosenttia, eli 2,5 pro-
senttiyksikkoa pienempi kuin edellisessa ennusteessa. Osakesijoitusten lasku
ja eldkevarojen maara helmikuun lopussa huomioiden keskimaardinen vaka-
varaisuusaste kuluvan vuoden lopussa olisi arvion mukaan 128,2 prosenttia,
eli 1,9 prosenttiyksikkda pienempi kuin edellisessa ennusteessa. Kuluvan vuo-
den osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu (OLV) laskisi tdlléin noin 2,0
miljardiin euroon, kun se edellisessa ennusteessa olisi ollut noin 3,5 miljardia
euroa. Suuremman tuotto-oletuksen seurauksena vakavaraisuusaste kuiten-
kin kohoaa tassa laskelmassa ennustejakson lopussa noin 131 prosenttiin, eli
noin 3 prosenttiyksikkda suuremmaksi kuin edellisessa ennusteessa.

Ennusteessa on huomioitu helmikuun tiedoilla paivitetty ETK:n suhdanne-en-
nuste. Kuluvan vuoden inflaation arvio on laskenut 1,2 prosentista 1,0 pro-
senttiin. Tyoeldkeindeksin ennuste on noin 0,1 prosenttia pienemmalla ta-
solla vuodesta 2026 alkaen. Yksityisten alojen palkkasumman kasvuennus-
teessa ei ole tapahtunut muutosta, mutta julkisten alojen palkkasumman ar-
vioitu kasvu kuluvalle vuodelle on noussut 4,4 prosentista 5,0 prosenttiin.

Eldkemenon ennusteessa ei ole tapahtunut suuria muutoksia. Alaspain tarkis-
tettujen tyoeldkeindeksien seurauksena kokonaiselakemeno on noin 30-40
miljoonaa euroa pienemmalla tasolla vuositasolla kuin edellisessa ennus-
teessa. Tasattava eldkemeno kuitenkin kasvaa edellista ennustetta nopeam-
min johtuen ldhivuosien pienemmista vanhuuseldkerahastojen taydennyk-
sistd. Ennustejakson puolivalissa tasattava eldakemeno on edellista ennustetta
noin 100 miljoonaa suuremmalla tasolla, ja ero kaventuu noin 60 miljoonaan
euroon ennustejakson lopussa.

OLV:in mukainen lisarahastointi vuonna 2026 on alkuvuoden osakesijoitusten
laskun seurauksena noin 1,6 miljardia euroa edellistd ennustetta pienempi.
Taman jalkeen erot iv4-korotuksissa ovat pienia niiden ollessa noin 100 mil-
joonaa euroa edellistd ennustetta pienemmat vuosittain. Nopeammin kasva-
van vakavaraisuuden seurauksena taydennyskertoimen mukaiset iv1l-korotuk-
set kuitenkin kasvavat tasaisesti edellista ennustetta suuremmiksi. Ennuste-
jakson lopussa vuosittaiset vanhuuseldkerahastojen lisatdydennykset ovat
yhteensa noin 400 miljoonaa euroa edellistd ennustetta suuremmat. Muutos-
ten seurauksena tasausvastuu kasvaa ensin edellista ennustetta hitaammin
jaaden enimmillaan lahes 400 miljoonaa euroa alemmalle tasolle, mutta paa-
tyen ennustejakson lopussa samansuuruiseksi noin 22,7 miljardiin euroon.

Ennustetulosteen muutokset
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YEL-ennusteen paivitys

Lyhyen aikavalin maksutasoennusteen tulosteelle on lisatty joitain uusia tie-
toja. Taulukossa ”"Palkkasumman kehitys, TYEL-MEL” on TyEL:in ja MEL:in
palkkasummien yhteenlaskettujen arvojen lisaksi esitetty nyt myos pelkan
TyEL-palkkasumman ennuste. Taulukossa “Keskimaaradinen TyEL-maksu ja sen
pysyvat osat” on maksun maksutappio-osa ja lakisdaateiset osat esitetty nyt
erikseen. Taulukossa aiemmin esitetty koronaosa on siirretty alemmas tauluk-
koon ”"Maksutulo, TyEL-MEL".

YEL-ennusteeseen on tehty useita paivityksida. Ennusteeseen on paivitetty
alustavat tiedot vuoden 2024 toteutumista. Ennusteessa on kaytetty tyoela-
keindeksin seka palkkakertoimen kehityksena VM:n 19.3. paivattya suh-
danne-ennustetta vuoteen 2029 asti. Lisaksi ennustevuosien maaraa on kas-
vatettu aiemmasta kuudesta vuodesta kymmeneen vuoteen. Ennuste perus-
tuu talla hetkelld voimassa olevaan lakiin.

Valtion osuuden ennuste on herkka muutoksille, eika kuluvan vuoden ennus-
teen osalta 20 miljoonan heilahtelu ole tavatonta. Lokakuun ennusteesta
vuoden 2024 valtion osuus on kasvanut 7 miljoonaa euroa, kun taas vuodesta
2025 lahtien se on alentunut. Vuoden 2028 osalta alenema on reilut 20 mil-
joonaa euroa.

Vuoden 2024 alustava eldkemeno on 1 697 miljoonaa euroa, eli noin 7 mil-
joonaa euroa korkeampi lokakuun ennusteeseen nahden, mika paaosin selit-
tad muutoksen myo6s ennustetussa valtion osuudessa. Eldkemenon ennuste-
taan kasvavan tasaisesti, mutta tdssa ennusteessa kasvu on maltillisempaa
lokakuun ennusteeseen verrattuna. Vuoden 2028 eldkemenoennuste on noin
1 890 miljoonaa euroa, eli noin 20 miljoonaa euroa lokakuun ennustetta
alempi.

Vuoden 2025 alustava ty6tulosumma on 5 331 miljoonaa euroa, eli noin 8
miljoonaa euroa lokakuun ennustetta alempi. My6s tyotulosumman ennuste-
taan kasvavan tulevina vuosina melko tasaisesti ollen esim. vuonna 2028 noin
6 010 miljoona euroa, mika on lahes 15 miljoonaa euroa lokakuun ennustetta
korkeampi. Ty6tulosumman ennusteessa on otettu huomioon ty6tuloihin
tehtdvat tarkastukset. Tarkastusten vaikutusarvio perustuu voimassa olevaan
YEL-vakuutuskantaan ja siihen, ettd tarkastuksessa olevien yrittdjien tyotulot
vahvistetaan vuodesta riippuen keskimaarin vajaaseen 70 prosenttiin YEL-
tyotulolaskurin suosituksesta ottaen kuitenkin huomioon siirtymavaiheen
4000 euron rajoitus.

Tyo6tulotarkastuksia on tehty vuodesta 2023 alkaen. Ne nostavat ty6tulosum-
man maaraa kumulatiivisesti vuosi vuodelta. Tarkastusten kokonaisvaikutus
esimerkiksi vuoden 2028 maksutulossa on tdssa ennusteessa arviolta 100—
200 miljoonaa euroa.



