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Elaketurvakeskuksen lyhyen aikavalin ennusteen paivitys 30.5.2025

Elaketurvakeskus (ETK) on paivittanyt lyhyen aikavalin ennusteita. Tdssa
muistiossa esitetdan perusskenaarion mukaisen TyEL:n ja MEL:n eldkemeno-
ja rahoitusennusteen paivittamiseen liittyvia muutoksia ja tuloksia verrataan
edelliseen ennusteeseen. ETK on laatinut myds pessimistisen skenaarion mu-
kaisen ennustelaskelman, joka esitetdan tasta erikseen.

Edellinen lyhyen aikavalin ennuste on julkaistu 31.3.2025. Nyt pdivitetyt en-
nustelaskelmat perustuvat 15.5.2025 julkaistuun ETK:n suhdanne-ennustee-
seen. Tassa paivityksessa on tehty ennusteen [ahtovuoden vaihdos seka on
huomioitu alkuvuoden 2025 toteumat. Toukokuun osakekurssien kehitysta
on huomioitu 23.5.2025 saakka.

Laskelma perustuu talla hetkelld voimassa olevaan lakiin.

ETK on paivittanyt ja julkaissut lisdksi valtion osuuksien ennusteet aiemmin
toukokuussa. Jatkossa YEL:n, MYEL:n ja VEKL:n ennusteet julkaistaan erilli-
send julkaisuna samalla verkkosivulla: https://www.etk.fi/tutkimus-tilastot-ja-
ennusteet/ennustelaskelmat/lyhyen-aikavalin-elakemeno-ja-maksutasoen-

nusteet/.

Tyo6eldkemeno kasvaa aiemmin arvioitua maltillisemmin

Padivitetyn ennusteen mukaan TyEL-MEL-eldkemeno nousee vuoden 2024 to-
teutuneesta noin 19,9 miljardista eurosta vuoteen 2034 noin 27,3 miljardiin

euroon. Arvion mukaan kuluvana vuonna 2025 TyEL-MEL-eldkemeno on noin
20,5 miljardia euroa eli nousua vuodesta 2024 vuoteen 2025 arvioidaan ole-
van 2,7 prosenttia.

Tyobeldkeindeksin arvioidaan nousevan 1,2 prosenttia vuonna 2026 ja vuosit-
tain keskimaarin noin 2,2 prosenttia vuodesta 2027 alkaen. TyEL-MEL-eldke-
menon arvioidaan kasvavan 1,9 prosenttia vuonna 2026, 2,5 prosenttia
vuonna 2027 ja keskimaarin noin 3,6 prosenttia vuosittain vuodesta 2028 al-
kaen.

Uusimmassa eldkemenoennusteessa on otettu huomioon vuoden 2024 kus-
tannustenjakoon ilmoitetut tiedot seka eldkerekisterin tiedot maaliskuun
2025 loppuun asti. Viimeisimpien toteutuneiden tietojen perusteella vuoden
2025 TyEL-MEL-elakemenon arviota on nostettu noin 120 miljoonalla eurolla.
Tyoeldkeindeksiennusteen tason pienenenemisen ja eldakekarttumien lasken-
tatekniikkaan tehtyjen tarkennusten vuoksi vuodesta 2027 alkaen eldkemeno
on uusimmalla ennusteella pienempada maaliskuun ennusteeseen verrattuna.
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Pienenemistad on vuodesta riippuen 0,5-1,7 prosenttia, eli vuositasolla keski-
maarin noin 330 miljoonaa euroa.

Osakemarkkinoilla vuoristorataa ja epavarmuutta

Yhdysvaltain presidentti Trumpin kevaalla julistamien tuontitullien eri kaan-
teiden seurauksena porssikurssit ovat heilahdelleet rajusti lyhyessa ajassa.
Maalis- ja huhtikuussa ndhtiin maailman osakekurssien syoksy alas, joka vaih-
tui osakkeiden jyrkkadan nousuun huhtikuun loppupuolella ja toukokuussa.
Vuoristoratamainen kehitys kuvastaa laajempaa epavarmuutta osakemarkki-
noilla, ja mahdollisia dkkimuutoksia on odotettavissa kuluvan vuoden aikana.

Kevaan myllerryksesta huolimatta sen vaikutus tahan mennessa on ollut tois-
taiseksi pieni. Ensimmaisen kvartaalin tietojen perusteella osakepaino nadyt-
taa pysyvan keskimaarin noin 53 prosentin tasolla. Laskelmassa kdytetdaan
toukokuun osaketuottona per 23.5. laskettua ennakoivaa indeksia 4,4 pro-
senttia, jolloin myo6s kokonaistuotto jaa korkeammaksi. Tama nosti kuluvan
vuoden keskimaaraista vakavaraisuutta verrattuna edelliseen ennusteeseen.
Kuluvan vuoden aikana keskimdarainen vakavaraisuusaste laskee viime vuo-
den lopusta jdaden noin 129 prosenttiin. Sen jalkeen vakavaraisuusaste nou-
see vahitellen noin 131 prosenttiin ennustejakson loppuun mennessa.

Osakekurssien laskuja ja nousuja huomioiden arvio kuluvan vuoden nimellis-
tuotosta on pysynyt kdytdanndssa samana kuin edellisessa ennusteessa eli 3,7
prosentissa. Sen sijaan reaalituotto nousee hieman pienemman inflaation
seurauksena. Tdssa ennusteessa kdytetdan samaa paivitettya reaalituotto-
oletusta kuin maaliskuussa.

Kuten edellisessa ennusteessa sijoitusallokaatio maaraytyy tassakin vakava-
raisuusaseman perusteella, joka pyritdan pitdamaan tasolla 1,6. Malliin on li-
satty myos osakepainolle rajoite, jonka mukaan se voi muuttua kuukaudessa
korkeintaan yhden prosenttiyksikon. Osakkeiden osuus vaihtelee ennustejak-
son aikana noin 51 ja 54 prosentin valilla.

Osaketuottokertoimen arvoksi arvioidaan kuluvana vuonna noin 1,9 prosent-
tia, eli noin yhden prosenttiyksikdn verran pienemmaksi kuin maaliskuun en-
nusteessa. Pienempi osaketuottokerroin johtuu heikommasta alkuvuoden
osaketuoton kehityksesta seka heikommasta inflaatiosta, joka pienentda osa-
ketuotto-oletuksen nimellisarvoa. Kuluvan vuoden osaketuottosidonnainen
vastuunosa OLV ja vastaavasti vuoden 2026 rahaston iv4-korotus jadavat noin
250 miljoonaa euroa pienemmiksi. Toisaalta korkeampi ivl-korotus kompen-
soi taman. Iv-korotusten yhteismaara vaihtelee vuositasolla 2,3 ja 3,3 miljar-
din euron valilla vuoden 2026 jalkeen. Maara on hieman korkeampi johtuen
korkeammasta vakavaraisuudesta.
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Heikko ty6markkinakevat jarruttaa palkkakehitysta

Kuluvan vuoden heikompi tydmarkkinatilanne nakyy ennusteessa ennen kaik-
kea pienempadna palkkasummana seka kohonneilla tyéttomyysluvuilla. TyEL-
MEL:n mukainen palkkasumma kasvaa tana vuonna reilut kolme prosenttia,
mutta se jaa noin 300 miljoonaa euroa pienemmaksi verrattuna maaliskuun
ennusteeseen. Ensi vuonna siihen odotetaan kuitenkin parempaa kasvua, jol-
loin se palautuu ja jopa ylittaa aiemmin edellisen ennusteen noin 150 miljoo-
naa euroa vuositasolla.

TyEL-maksutaso on kiinnitetty 24,4 prosenttiin, mutta maksun osista van-
huuseldkemaksua, tyokyvyttdmyysmaksua ja keskimaaradista hoitokustan-
nusosaa on tarkennettu tassa ennusteessa. Vakavaraisuuden perusteella
madraytyva asiakashyvitys pysyy enimmakseen samalla tasolla kuin maalis-
kuun ennusteessa.

Maksutulo pienenee hieman ennustejakson alussa ja sen jalkeen kasvaa ver-
rattuna maaliskuun ennusteeseen.

Myds tyottdmia on ollut alkuvuonna 2025 odotettua enemman, joten tydlli-
syysrahaston osuutta on nostettu kuluvalle vuodelle melkein 600 miljoonaan
euroon. Arviossa on tarkennettu vuoden 2024 lakimuutosten vaikutuksia. Nii-
den odotetaan vahentdvan ansiopdivdrahan etuuspdivia noin 22 prosenttia ja
aikuiskoulutustuen etuuspadivid noin 60 prosenttia vuonna 2025. Vuorottelu-
vapaiden osuus perustuu alkuvuoden toteumaan. Taman jdlkeen ty6ttomyy-
den ennustetaan vahenevan tasaisesti, jolloin TR-osuus jaa vuositasolla 30-60
miljoonaa euroa pienemmaksi edelliseen ennusteeseen nahden.

Tasausvastuun taso on riittava

Viime vuosina tasausvastuu on kehittynyt positiivisesti ja sama kehitys jatkuu
tdman ennusteen mukaan.

Ennustejakson alussa suurempi eldkemeno ja pienempi palkkasumma hidas-
tavat tasausvastuun kasvua enemman kuin aiemmassa ennusteessa, jolloin
tasausvastuun maara jaa nykyiselle tasolle eli noin 16,4 prosenttiin palkka-
summasta. Ennustejakson loppua kohti tilanne kuitenkin kaantyy, ja tasaus-
vastuun kasvu kiihtyy. Tdman ennusteen mukaan se voi nousta vuoteen 2033
mennessa 1 700 miljoonaa euroa aiempaa suuremmaksi jdaden noin 24 pro-
senttiin palkkasummasta. Tasausvastuun vahimmaismaaran ylittava osa kas-
vaa ennustejaksolla 12 prosentista noin 21 prosenttiin suhteessa palkkasum-
maan.

Tasausvastuun kehitys on herkka laskelman oletuksille. Heikon suhdanteen
skenaariossa tasausvastuun kehitys voi kaantya nopeasti laskuun, jolloin voi-
daan joutua esimerkiksi korottamaan TyEL-maksua. Taman tyyppisesta kehi-
tyspolusta on tehty pessimistinen laskelma taman peruslaskelman rinnalle.



	Työeläkemeno kasvaa aiemmin arvioitua maltillisemmin
	Osakemarkkinoilla vuoristorataa ja epävarmuutta
	Heikko työmarkkinakevät jarruttaa palkkakehitystä
	Tasausvastuun taso on riittävä

