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Sijoitukset
Arvonmuutokset 5,1 mrd
Kateistuotot 3.4 mrd

Tyoelakemaksut ja
valtionosuudet

Tyonantajat 15,0 mrd
Tyontekijat 4,7 mrd
Yrittajat 1,3 mrd
Valtio 2,9 mrd

Tyottomyys- 1,0 mrd
vakuutusrahasto Varat31:12:

1809 mrd

Maksut
24,9 mrd

Toimintakulut
0,5mrd

21,4 mrd




Elakerahastoista raha virtaa elakkeisiin

FELAKEVAROJA

Elakevarojen kasvu on yksityisaloilla johtunut yksinomaan sijoitustuo-
toista, silla elakemenot ovat jo ylittaneet maksutulot.

TEKSTI JA GRAFIIKKA PETER HALONEN

yoeldkevarat ovat vuosittain kasvaneet vuosien
2005-2014 valilld keskim&arin noin 8,5 miljardia
euroa. Vuonna 2015 varat kasvoivat 8,4 miljardia
yhteensa 180,9 miljardiin euroon.

Varojen kasvu on viimeisten kolmen vuoden ai-
kana yksityisaloilla johtunut yksinomaan tuotoista, silla
elakemenot ovat ylittdneet eldkemaksutulot. Vuonna 2017
my0s julkisella puolella maksutuloja virrannee vahemman
sisddn kuin eldkkeiden maksuun virtaa rahaa ulos. On kui-
tenkin syyta muistaa, ettd rahavirtojen kdantyminen ela-
keldisille vaeston ikddntymisen seurauksena on ollut yksi
eldakerahastoinnin tarkoitus.

Sijoitusvarat jakautuivat vuoden 2015 joulukuun lopussa eri
sijoitusluokkiin seuraavasti: Osake- ja osaketyyppisia sijoi-
tuksia oli 88,5 miljardia euroa (48,9 %), korkosijoituksia 75,3
miljardia (41,6 %) ja kiinteistosijoituksia 17,1 miljardia (9,5 %).

Vuodesta 1998 vuoteen 2015 osake- ja osaketyyppiset sijoi-
tukset ovat tuottaneet nimellisesti keskiméddarin 7,3 ja reaali-
sesti 5,6 prosenttia. Vastaavat luvut korkosijoituksilla on 4,3
ja 2,6 prosenttia ja kiinteistosijoituksilla 5,8 ja 4,1 prosenttia.

PUOLET EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

Euroalueen ulkopuoliset sijoitukset ovat trendinomaisesti
kasvattaneet osuuttaan Suomen ja muiden euroalueen mai-
den kustannuksella. Euroalueen ulkopuolisten sijoitusten
osuus ylitti viime vuonna ensimmaistd kertaa 50 prosentin
rajan, osuuden kaksinkertaistuminen on tapahtunut noin
kymmenessa vuodessa.

Suomeen sijoitetun eldkevarallisuuden osuus vuoden
2015 lopussa oli 27 prosenttia. Kehityksen taustalla ovat va-
rojen entistd tehokkaampi riskienhajautus. Lisdksi eldkeva-
rat ovat kasvaneet suuriksi, minka seurauksena sopivien si-
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joituskohteiden etsiminen vaatii osin kotimaan rajojen
ulkopuolelle sijoittamista.

Sijoitustoiminnasta puhuttaessa, on aina syyta muis-
taa, ettd eldkevarojen sijoittamisen kulmakivet ovat tuot-
tavuus ja turvaavuus. Tuottavuus ja turvaavuus voidaan
saavuttaa parhaiten hajauttamalla tehokkaasti ja etsi-
malld parhaita mahdollisia sijoituskohteita — my6s ul-
komailta.

NIMELLISET JA REAALISET TUOTOT

Seuraavan sivun kuviossa on tarkasteltu tydeldkesijoi-
tusten nimellisid ja reaalisia tuottoprosentteja vuosilta
1997-2015. Kuviosta nakyy, kuinka suurin osa sijoitus-
vuosista on ollut tuottomielessa hyvid. Valiin mahtuu
toki myds muutamia heikompia vuosia, kuten finanssi-
kriisi vuonna 2008.

Vuonna 2015 sijoitustuotoksi muodostui 5,0 ja de-
flaation vuoksi luku reaalisesti ylsi 5,2 prosenttiin. Koko
ajanjaksona keskimddrdinen tuotto on nimellisesti ollut
5,9 prosenttia (reaalisesti 4,2). Vastaavat luvut viiden vii-
me vuoden osalta ovat 5,4 prosenttia (3,9) ja viimeisen
kymmen vuoden ajalta 4,8 prosenttia (3,0).

Eri vuosien valiset pitkdn aikavalin tuottoluvut saat-
tavat erota toisistaan huomattavastikin riippuen siita,
mitd ajanjaksoa laskennassa kayttad. Oleellista tuotto-
lukuja tutkittaessa on tieto siitd, kuinka hyvin eldkeva-
kuuttajat ovat onnistuneet sijoitustoiminnassaan pit-
kalla aikavalilla.

Jos reaalisena tuotto-olettamana pidetddn 3,5 prosen-
tin tuottoa, ovat eldkevakuuttajat saavuttaneet timan
pitkalld aikavalilld. m

3: 2016 | TYOELAKE LIITE



Tyoeldkesijoitusten =

nimellinen ja reaalinen
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tuotto 1997—2015
prosentteina 10

sitoutuneesta paagomasta
TELA 5
0
-5
-10
-15

Nimellinen tuotto

Reaalinen tuotto _2[]

-97 -98 -99 -00 -01 -02 -03 -04 -05 -06 -07 -08 -09 -10 -11 -12 -13 -14 -15

Tydelakelaitosten avainlukuja (Ty‘é'l‘_‘,'gtm S('}’;é'f)‘ (T;(Eal.s,sYaéL) MEK (MEL) (H\E,'gf) K"(\’,:’E‘{)ER (,'éﬁ‘E’t) KKR (KiEL)| Yhteensd
vuodelta 2015

Vakuutetut (Lkm) 1757 963 19 041 26 992 7 340 67 157 137000 522000 16900 | 2554393
Elakkeensaajat (lkm) * 1048 988 19 641 26 498 8433 125649 | 263000| 377000 18100 | 1887 309
Palkkasumma/tyétulo (mil;j. €) 55 562,3 1043,7 1064,7 260,0 1347,8 6168,1| 16820,0 508,9| 827755
Tulot (milj. €)

Vakuutusmaksutulo ** 13215,2 247,8 2424 59,3 188,1 1680,2 52375 192,4| 210629
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa 3960,0 200,3 117,2 57,7 8,3 605,5 2011,5 74,4 7034,9
Yhteensa 17.175,2 448,1 359,6 117,0 196,4 22857 7249,0 266,8| 280978
Kulut (milj. €)

Elakemeno/ Maksetut eldkkeet *** 13 690,3 284,6 289,5 129,4 784,1 4 404,6 45534 1875| 243234
Kokonaisliikekulut **** 405,3 5,2 7,9 4,8 16,7 21,2 52,6 4,9 518,6
Yhteensa 14.095,6 289,8 2974 134,2 800,8 44258 4 606,0 192,4| 24842,0
Varat ja vastuut

Vastuuvelka (mil;. €) 88 203,7 2 658,7 27319 805,4 96,4 - - - 94496,1
Sijoitusjakauma (perusjakauma kayvin arvoin, milj. €) 106 604,0 3070,8 3126,1 1014,6 24541 17853,0| 442141 1310,0| 177 438,0
Sijoitusjakauma (perusjakauma kayvin arvoin, %)

Korkosijoitukset 38,8 52,9 34,4 14,7 40,7 48,2 45,0 38,6 41,5
Osakesijoitukset 38,6 34,4 38,8 51,2 37,6 45,7 417 41,2 39,9
Kiinteistdsijoitukset 11,3 10,3 20,8 30,8 21,7 2,8 6,7 20,2 9,6
Muut sijoitukset 11,3 2,4 5,9 32 0,0 3,3 6,6 0,0 9.1
Yhteensa 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin (%) 5,0 4,3 53 7,2 5,2 4,9 4,8 6,0 4,9
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin (milj. €) 51156 129,7 158,8 68,2 14,9 853,0 2011,5 74,4 8426,1
Vakavaraisuuspadoma (mil]. €) 23697,5 810,5 854,7 360,6 - - - - -
Vakavaraisuuusaste (%) 28,2 36,0 36,6 55,0 - - - - -

* Elakkeensaaja voi saada eldketta useammasta
elakelaitoksesta
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** Maksutuloon ei sisally valtion budjetista kustannet-
tavaa osuutta. YEL:n osalta 82,6 milj. €, MEL:n 60,1
milj. €, MYEL:n 619,8 milj. € ja VaEL:n 2 142,8 milj. €.

*** Sisaltad TVR-maksun muiden kuin Kevan (KuEL ja
VaEL) sekd KKR:n osalta, joilla maksutulossa

**** Ej sisalla sijoitustoiminnan kuluja
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Tydelakevakuutusyhtididen tilinpaatoslukuja vuodelta 2015

Varma Ilmarinen Elo Etera Elﬁlxsrralﬂsutus Pensions-Alandia Yhteensa
2015 | MRS | 2015 | ™S | a;is | MDS | o5 | MEMSS | gpis | MBS | gg15 | MRS | apps | MEHDs:
VAKUUTETUT (lkm)
TyEL 486960] -0,3%| 500000 -22%| 398217] 00%| 103000 -1,0%| 53503] -06%| 11047] 73%[1552727] -0,8%
YEL (~vakuutuksia) 37380] -40%| 61851 -0,1%| 85054 -26%| 8964 191%| 10735 00%| 1252] -1,3%| 205236| -1.2%
Yhteensé 524340| -05%| 561851 -19%| 483271 -04%| 111964 04%| 64238] -05%| 12299 63%|1757963] -0,9%
ELAKKEENSAAJAT (lkm)
| Yhteens [ 337106] 08%[ 323172] 14%| 216769] -03%| 138117] -22%| 29560] 3,1%| 4264] 35%[1048988] 0.4%)|
TULOT (milj. €)
Vakuutusmaksutulo
TyEL-maksutulo 43806) 55%| 39726] 29%| 27288 49%| 6453 -09%| 4269] 40%| 394 127%[121937] 41%
YEL-maksutulo 1959 14%| 3397 39%| 4283] 18%| 36| 268%| 626 44% 41 -05%| 10652 32%
Siirtymamaksut ja jélleenvakuutus -0,1 00%| -437|-111,0% 0,0 0,0 0,0 0,0 -43,8| -110,5%
Vakuutusmaksutulo yhteensa 45764  54%| 42687) 24%| 31571 44%| 6800 02%| 4895 41%| 435 114%|132152] 39%
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa 154,8| -86,2%| 26021 69,9%| 8664 -152% 129,0| -26,2% 188,9| 204,9 % 18,8| 52,7%| 39600 1,0%
Yhteens3 47312 -134%| 68708 206%| 40235 -05%| 8090] -52%| 6784 275%| 623 21,3%|171752] 32%
LUOTTOTAPPIOT (milj. €) [ 172] 17w 135] -19.6%] 193] -78%] 80| 729%| 49 34%]  01] 3283%] ¢31] -25%
ELAKEMENO (milj. €)
TyEL 49239 35%| 4131,1] 38%| 24945 46%| 11279 06%| 3615 53%| 248 54%[130438] 36%
YEL 2593 25%| 3658] 39%| 3631] 47% 73] 353%|  630] 47% 44| 48%| 10629 40%
Yhteensa 5183,1| 35%| 44969 38%| 28576 46%| 11352 07%| 4045 52%| 292] 53%| 141065 36%
Kustannusten jako -3485| 02%| -547|-3685%| 2892 -11,0%| -3734] -28%| 59.2| -156%| 120] 57%| -4163 -458%
Yhteensi 48346  37%| 44422 21%| 31468] 29%| 7618/ -03%| 4638 20%| 412 54%| 136903 27%
KOKONAISLIIKEKULUT (milj. €)
Vakuutusten hankintamenot 9,6 4,3% 12,6| -282% 189 -11% 54| 50% 38 6,2% 0,3 933% 50,7 -7,6%
Vakuutusten hoitokulut 69 151%| 439 35%| 350 -13%| 112] -63% 54 71% 02| 164%| 1406] 49%
Lakisasteiset maksut 18] -92%] 111] -112% 80 -11.4% 17] -128% 12] -131% 01 257%| 340] -106%
Muut hallintokulut 149 -102%| 198 168%| 108] -27.7% 51) -236% 37 37% 08 113%| 550/ -73%
Liikekulut yhteens 813| 44%| 874 -23%| 727 -74%| 235] -90%| 142| 39% 14 234%| 2805 -21%
Korvaustoiminnon hoitokulut 32| -03%| 328 60%| 257 128% 90| 63% 49 82% 02| -183%| 1067 55%
Tydkyvyn yllépitotoiminnon hoitokulut 61 -62% 51/ -103% 55 19.2% 09] 25% 06 11% 0,0 182 -04%
Sijoitustoiminnan hoitokulut 2310 -13% 25,3 7.8% 22,4 0,1% 87| -65% 63| 366% 07| 264% 86,6 33%
Muut kulut 00 0,0/ -100,0% 00| 11,8% 00 0,0 0,0 00| 91,7%
Kokonaisliikekulut yhteens 466 18%| 1507 06%| 1263] -1.6%| 421 54%| 259 111% 23] 193%| 4919 04%
Kokonaisliikekulut % vakuutusmaksutulosta 32 -0,1 35 -0,1 4,0 -0,2 6,2 -04 5,3 0,3 5,3 0,4 37 -0,1
Liikekulut % hoitokustannustulosta " 700 100 7155 05| mal 29 7m9) -157] 929 23| 846l 134 9l 22
KOKONAISLIIKEKULUJEN JAKAUMA (%)
Vakuutusten hankintamenot 6,6 0,2 8,4 -34 15,0 0,1 12,9 1,3 14,8 -0,7 11,5 [WA 10,3 -0,9
Vakuutusten hoitokulut 31,1 36 29,1 08| 217 o1 267 03] 209 -08 96| 02| 286 12
Lakisaateiset maksut 8,2 -1,0 7.4 -1,0 6,4 -0,7 4,1 -0,4 4,7 -1,3 50 0,3 6,9 -0,9
Muut hallintokulut 103 14 131 18 85 31| 121 29  142]  -10] 336 24 12| -09
Liikekulut yhteens 56,2 14 580 -17| 576/ -36] 558 22| 847  -38] 597 20 570 -5
Korvaustoiminnon hoitokulut 237 05 218 11 203 26 213 23| 188] 05 84 -39 27 10
Tyokyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut 4,2 -0,4 34 -0,4 L4 0,8 2,1 0,2 2,1 -0,2 0,1 0,1 37 0,0
Sijoitustoiminnan hoitokulut 160/  -05| 168 11 177 03| 208 -03] 24 45 319 18] 17,6 05
Muut kulut 0,0 0,0 00 -0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 00 00
Kokonaisliikekulut yhteensa 100 100 100 100 100 100 100
VASTUUVELKA (milj. €) [318656] -06%|306302] 78%|17849,7] 45%| 52067 02%| 23889] 88%| 2626] 80%| 882037 35%]
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1) llman sijoitustoiminnan & tydky-
vyn yllapitotoiminnan liikekuluja &
lakisaateisia maksuja.

2) Pensions-Alandian asiakashyvitys-
siirtoon sisaltyy muista poiketen myos

siirtoa vakuutusliikkeesta (VA2).

3) Muutos % -sarakkeessa muutos on ilmoitettu prosentteina,
mikali 2015-sarakkeessa luku on ilmaistu euroina. Mikali
2015 -sarakkeessa on esitetty prosenttilukuja, on muutos %
-sarakkeessa esitetty muutos prosenttiyksikkgina.
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Veritas

Varma Ilmarinen Elo Etera Elikevakuutus Pensions-Alandia Yhteensd

2015 | MOS | o015 | MANES | gg1s | MRS | g;is | MUDS | gpps | MEMES | gp1s | MU | gg15 | Mo,
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kdyvin arvoin, milj. €)
Korkosijoitukset 13429,5| 0,7%| 155643| 30%| 83264 -1,7%| 26160 27%| 12878/ 150%| 136,6| -1,0%]|41360,6] 1,6%
Osakesijoitukset 17349,3]  7.4%| 143986 63%| 6659,3] 33%| 173100 55%| 9646 79% 99,00 30,7%| 412018 63%
Kiinteistdsijoitukset 39062 1,7%| 39355 54%| 28068  45%| 10060 -08%| 3043| -27,3% 35,5 -12,7%| 119943 22%
Muut sijoitukset 66083 -14%| 19425 58%| 2721,1] 350%| 5550 -6,6%| 1991 185% 21,2  42%| 120472 6,3%
Yhteensa 412933| 31%| 358410 4,8%|20513,6] 46%| 59080 19%| 27558| 60%| 2923| 6,4%|1066040 40%
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kayvin arvoin, %)
Korkosijoitukset 32,5 -0,8 43,4 -08 40,6 -2,6 44,3 0,3 46,7 37 46,7 -3,5 38,8 -0,9
Osakesijoitukset 42,0 1,7 40,2 0,6 32,5 -0,4 29,3 1,0 35,0 0,6 339 6,3 38,6 0,9
Kiinteistdsijoitukset 9,5 -0,1 11,0 0,1 13,7 0,0 17,0 -0,5 11,0 -5,1 12,1 -2,6 11,3 -0,2
Muut sijoitukset 16,0 -0,7 54 0,1 13,3 3,0 9,4 -0,9 7,2 0,8 7,3 -0,2 11,3 0,2
Yhteensa 100 100 100 100 100 100 100
SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO KAYVIN ARVOIN (%)
Tuotto sitoutuneelle pidomalle | w2] 29 60l -08] 50 12 37 26 58] 07 47 9] 50 18]
TILIKAUDEN TULOS (mil;. €)
Vakuutusliikkeen tulos 22,9| -64,3% 32,2| -29,5% -15| 867% 19,0/ -51,3% 83| -57% 1,7) 142,9% 82,6| -438%
Sijoitustoiminnan tulos kayvin arvoin -222,6|-119,8%|  406,8| -495% -4,8|-101,64%| -97,0/-214,1% 19,7 -615% 08| -887%| 102,9| -957%
Hoitokustannustulos 36,1 81% 34 41% 36,2) 138% 9,0/ 350,0% 1,4 -17,6% 03| -400%| 1184| 145%
Kokonaistulos -163,6|-113,4%| 474,3| -46,4% 299 -91,8%| -69,0/-1548% 29,3| -52,5% 27| -675%| 303,6| -88,6%
% TyEL-vakuutusmaksutulosta =37 -332 11,9/ -11,0 1,1 -128|  -10,7 -30,0 6,9 -8,2 68| -16,9 25 -20,3
% vastuuvelasta -0,5 -4,3 1,5 -1,6 0,2 -2,0 -1,3 -38 1,2 -1,6 1,0 -2,4 0,3 -2,8
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 16793 -37,8%| 2070,6| -54%| 9901 -149%| 211,0{ -39,0%| 151,4| -50% 13,2| -23,7%| 5115,6| -22,2%
Vastuuvelan tuottovaatimus -1901,9| -20,9%| -16638| -20,3%| -994,8| -21,1%| -308,0| -17,6%| -131,7| -21,7%| -12,4| -21,6%| -5012,6| -20,5%
Yhteensa eli sijoitustoiminnan tulos
Kayvin arvoin -222,6-119,8%| 406,8| -49,5% -4,71-101,64%| -97,0/-2155% 19.7| -61,5% 08| -887%| 2850| -882%
SIIRTO ASIAKASHYVITYKSIIN ?
Siirto asiakashyvityksiin (milj. €) 1150, -17% 980, 54% 582 32% 10,0/ 250% 6,1 0,0% 43] 955%| 2916 31%
% TyEL-palkkasummasta 0,6 -0,1 0,6 0,0 0,5 0,0 0,4 0,1 0,3 0,0 1,3 0,6 0,6 0,0
% TyEL-vakuutusmaksutulosta 2,6 -0,2 2,5 0,1 2,1 0,0 1,5 0,3 1.4 -0,1 10,9 4,6 2,4 0,0
VAKAVARAISUUSPAAOMA (milj. €)
Oma paaoma (ehdotetun voitonjaon
vihentimisen jlkeen) 1136 6,0% 995/ 56%| 101,3] 00% 540/ 55% 183 21% 11 66% 3878 40%
Tilinpaatossiirtojen kertyma -0,8| -143% 48| 524% 07/ 17,8% 05| 667% 18/ 05% 0,0 71 -49,1%
Omaisuuden kéypien arvojen ja taseen _ N _
Kirjanpitoarvojen valinen arvostusero 9762,9| 187%| 54684 -86%| 292240 47%| 790,7| 109%| 4093 -8,6% 32,1| -15,7%| 193859 10,8%
Osittamaton lisavakuutusvastuu -1082,5(-243,8%| 16839 998%| 597,5| -21,0%| -308,4| -1357% 61,9 627,5% 425 162%| 9950| -58,6%
Tasoitusmaara 1170,7| -08%| 10293 1,3%| 4510 -26%| 232,6| -27%| 1290f 39% 120/ 0,1%| 30247 7.8%
Muut <78 466%| -418] -85%| -30,9] -107%| -183| -525% =37 132% 00/ 00%| -1025 -343%
Vakavaraisuuspadoma yhteensa 9956,1| -29%| 82442 43%| 40421 -10%| 751,2) -127%| 6166 35% 87,8/ 0,0%)| 236980/ 33%
Vakavaraisuusaste, % 31,4 -2,6 29,6 -0,2 24,1 -1,7 14,2 -2,7 28,1 -0,8 41,9 -3.2 28,2 -0,5
Vakavaraisuuspadoma / vakavaraisuusraja 1,9 -13,6% 2,0 25% 200 -48% 1.4 -125% 2,2 0,0 % 35 -167% 20, -29%
Vakavaraisuusraja %:na vakavaraisuusrajan
laskennassa kéytetysta vastuuvelasta 16,8 1,0 14,5 -0,5 12,0 -0,3 10,1 -0,2 12,6 -04 12,0 1.3 14,5 0,1
Ositettu lisavakuutusvastuu 1150/ -1,8% 98,6 4,1% 58,3 3,1% 02| 27,1% 6,11 -0,1% 1,00 -120%| 2893 1,6%
HENKILOSTO (keskimaarin) [ 549 -05%] 535] -04%  457] 22%]  227] -99%]  143] 07%] 2l 00%] 1913] -10%
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Lukujen desimaalien pydristyksista johtuen kaikki

luvut eivat valttamatta summaudu tasan.
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Karoliina Paatos

RIITTAVATKO
ELAKEVARAT?

Tyoelakejarjestelmamme on osittain rahastoiva.
Mita hyddymme rahastoinnista? Vastauksen kertovat
tydelakeyhtio Elon toimitusjohtaja Satu Huber, sosiaali-

J

- . 4
L ;:..nt..lanNM

Eeva Poutiainen

ja terveysministerion vakuutusosaston ylimatemaatikko ETK
Mikko Kuusela, Elaketurvakeskuksen kehityspaallikko Kehityspaallikks

.. . G s . . lak kesk
Eeva Poutiainen ja Tydelakevakuuttajat Telan toimitus- TRt
johtaja Suvi-Anne Siimes. n TYBELAKKEET rahoitetaan osittain

niitd varten rahastoiduista varois-

TEKSTI ANNE IIVONEN ta ja varojen tuotoista ja osittain kunakin
PIIRROS JOUKO OLLIKAINEN vuonna kerattavista tydelakevakuutus-

maksuista. Ty6eldkevakuutusmaksu-
ja maksavat kaikki tydssakayvat, heidan
Miten tyoeldkkeet rahoitetaan, tydnantajansa seka yrittajat. Myds valtio

kenen rahoilla jarjestelma pyor"? kustantaa osittain joidenkin eldkelakien
mukaisia elakkeita.

Mika osuus tydeladkemaksuina kerattavista

varoista siirtyy vuosittain rahastoihin? WS (0L el Enses e

jarjestelmissa hieman alle viiden-
Mita hyotya siitd on, etta kaikkea ei kﬁyteté nes maksuista rahastoidaan tulevia elak-

saman tien maksettaviin kuukausielakkeisiin? AR L S T
myds puretaan varoja elakkeiden mak-

Milla tavoin varmistetaan, etta luvatut eldkkeet Sl
pystytaan rahoittamaan nyt ja tulevaisuudessa?

ELAKKEITA VARTEN rahastoidaan va-

roja, jotta varoille saatavien sijoi-
tustuottojen avulla voidaan alentaa pe-
rittavaa tyoeldkevakuutusmaksua seka
pitdd maksun tasoa vakaampana eri vuo-
sina.

ELAKEJARJESTELMAN kestavyytta

arvioidaan jatkuvasti pitkan aika-
valin ennustelaskelmilla. Eldkejarjestel-
maan voidaan suunnitella uudistuksia esi-
merkiksi, jos ndyttaa, etta eldkemaksut
olisivat kasvamassa tulevaisuudessa liian
suuriksi. Yksityisen sektorin eldkerahas-
tojen katteena oleville varoille on laissa
saadetyt vakavaraisuusvaatimukset.
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Matti Immonen

Mikko Kuusela
STM

Ylimatemaatikko
Sosiaali- ja terveysministerio

n TYOELAKKEET rahoitetaan tydnantajilta ja tyénte-

kijoilta perittavilla tydelakevakuutusmaksuilla.
Naiden lisaksi valtio osallistuu yrittajien, maatalous-
yrittdjien ja merimiesten elakejarjestelmien seka ns.
VEKL-etuuksien rahoitukseen. Tyottomyysvakuutus-
rahasto rahoittaa tietyiltd palkattomilta ajoilta kerty-
via elake-etuuksia.

E VASTAUS riippuu elékejarjestelmastd. Rahastointia toteutetaan eri eldkejarjestel-

missa eri periaattein. Esimerkiksi yrittajien eldkejarjestelmissa rahastointia ei ole
kaytannossa ollenkaan. TyEL -jarjestelmassa noin viidesosa tydelakevakuutusmaksusta
rahastoidaan.

YKSI HYOTY on sukupolvien vélinen oikeudenmukaisuus. llman rahastointia vaes-

tossa tapahtuvat muutokset heijastuvat suoraan maksutasoon. Toinen keskeinen
hyoty on sijoitustuotto. Rahastointi on hyddyllista, jos sijoitustuotto ylittaa palkkasum-
man kasvun, kuten on kaynytkin. Taten rahastointi alentaa maksutasoa.

ELAKKEIDEN RAHOITUS on nyt, ja erityisesti 2017 elakeuudistuksen jalkeen, varsin
hyvissa kantimissa. My0s jatkossa tulee olla valmius reagoida mahdollisiin muu-
tostarpeisiin. m

Satu Huber
ELO

Toimitusjohtaja
Tyoelékeyhtio Elo

n TYOELAKKEET rahoitetaan tyénantajien,
tyontekijoiden ja yrittajien maksamilla
tyoeldkemaksuilla. Osittain elakkeita rahoite-
taan myos eldkerahastojen tuotoilla ja yrittdjien
elakkeita valtionosuuksilla.

E ELAKEMAKSUISTA siirretdan rahastoihin vuosittain alle viidennes. Yrittajien eléke-
maksuja ei rahastoida, vaan niilld rahoitetaan nykyisia elakkeita.

RAHASTOINNILLA varaudumme tuleviin vuosikymmeniin, jolloin tyota tekevien ja tyo-
elakemaksuja maksavien maara on nykyista pienempi suhteessa elékeldisten maa-
raan. Ilman rahastoja eldkemaksuja pitaisi tulevaisuudessa nostaa tuntuvasti nykyisesta.

ELAKKEIDEN rahoittamiseen tarvitaan monia keinoja niin tydelakejarjestelman ta-
solla kuin elékevakuuttajien toiminnassa. Vuonna 2017 voimaantulevan elakeuu-
distuksen tuomilla muutoksilla varmistetaan eldkemaksujen ja eldkkeiden tasapaino
my0s tulevaisuudessa.
Me tydeldkeyhtidissa teemme oman osamme sijoittamalla tydeldkevarat tuottavasti
ja turvaavasti seka huolehtimalla riskienhallinnasta. Myds Suomen tyéllisyydella on suuri
merkitys siihen, ettad elakkeiden rahoitus on turvattu myos tulevaisuudessa. m
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Suvi-Anne Siimes
TELA

Toimitusjohtaja
Tyoeldkevakuuttajat Tela

n TYOELAKKEET rahoitetaan palkkaan
sidotuilla maksuilla eli Suomessa
tehtavalla tyolla.

YKSITYISALOJEN eldkemaksuista ra-

hastoidaan vuosittain vajaat 17 pro-
senttia. Rahastoille saadaan sijoitustuot-
toja. Niilld rahoitetaan sisdan menevaa
osuutta suurempi osa eli noin 20-25 pro-
senttia vuosittain maksettavista elakkeista.
Elakkeita voidaan maksaa pysyvasti ulos
enemman kuin mita kerataan sisaan ela-
kemaksuina. N&ain ihmiset saavat eldk-
keensa alemmilla maksuilla kuin ilman
rahastointia.

TARKEIN VARMISTUS on se, ett3 ra-

hoitusta saadaan seka eldkemak-
suista etta sijoituksista. Se hajauttaa ela-
kerahoituksen riskia tyémarkkinoiden
(tyollisyyden vaihtelu) ja rahoitusmarkki-
noiden (sijoitustuottojen vaihtelu) kesken.
Sijoittamisen riskinottoa sdannelldan va-
kavaraisuusvaatimuksilla.

ELAKEJARJESTELMAN pitkan aika-

valin rahoituslaskelmat paivitetaan
saannollisesti. Niin my6s nuorilla on na-
kyma oman eldkeaikansa toimeentuloon ja
sen rahoitukseen. Suomen ja maailmanta-
louden kehitysta ei tietenkaan voi koskaan
ennakoida tdysin varmasti. Siksi tydeldke-
vakuuttamisessa noudatetaan ns. varovai-
suusperiaatetta. m
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MATALA

KORKOTASO

Tuottovaatimuksen tayttaminen on vaikeutunut
sijoitusymparistossa, jossa korkotaso on matala
ja osakkeiden hintojen heilunta on lisaantynyt.

TEKSTI PETER HALONEN

atalan inflaation ja hei-
kohkon talouskasvun seu-
rauksena keskuspankit
ovat harjoittaneet elvytta-
vaa rahapolitiikkaa, minka
johdosta niin rahamarkki-
na- kuin velkakirjojen korot ovat laskeneet
selvasti viimeisten vuosien aikana.
Matalilla koroilla on vaikutuksia eldke-
vakuuttajien sijoitustoimintaan. On tarked
huomioida, ettd eldkevakuuttajilla voi olla
ajoittain haastavaa tdyttad rahastonsiir-
tovelvoitteen mukaista tuottovaatimusta.
Yksityisalojen eldkevakuuttajien ra-
hastoonsiirtovelvoite eli tuottovaatimus
koostuu rahastokorosta (3 %) ja kahdesta
muusta osasta, joiden taso on riippuvai-
nen eldkevakuuttajien keskimadrdisesta
vakavaraisuudesta ja osaketuotosta.
Jos eldkevakuuttajan sijoitustuotot ei-
vat riitd kattamaan tuottovaatimusta, niin
se joutuu tdydentdmdan tuottovaatimuk-

Liitteen asiantuntijat
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PETER HALONEN

\ SEIJA LEHTONEN
Analyytikko Matemaatikko

Tydelakevakuuttajat Tela Tydelakevakuuttajat Tela

sen vakavaraisuuspddomastaan. Pidem-
malld aikavalilld tdma aiheuttaisi haastei-
ta eldkevakuuttajille.

Tuottovaatimuksen tdyttdiminen on vai-
keutunut sijoitusymparistossa, jossa kor-
kotaso on matala ja osakkeiden hintojen
heilunta on lisdantynyt.

Tuottovaatimuksen tayttdminen ja toki
my0s tuottojen metsdstdminen ajaa eldke-
vakuuttajia sijoittamaan entistd enemman
uusiin ja osin riskillisempiinkin sijoitus-
kohteisiin kuin esimerkiksi hyvan luotto-
luokituksen omaaviin yritys- ja valtionlai-
noihin.

Viime vuonna tuottovaatimus oli noin
6 prosenttia. Tuottovaatimusta ei pida se-
koittaa Eldketurvakeskuksen kayttamaan
pitkdn aikavalin laskelmien 3,5 prosentin
sijoitusten tuotto-olettamaan.

Tuotto-olettamaa tavoitellaan sijoitus-
varoille pitkallad aikavalilld, mutta tuotto-
vaatimus tulee tdyttdd joka vuosi. m

Sanastoa

ARVOSTUSERO
Sijoitusten kdyvan arvon ja kirjanpitoarvon
erotus.

ASIAKASHYVITYS
TyEL-vakuutuksenottajille jaettava hyvi-
tys, joka huomioidaan sopimustyonantaji-
en TyEL-vakuutusmaksujen alennuksena.
Asiakashyvityksiin kaytettdva maara maa-
raytyy eldkeyhtion vakavaraisuuden ja hoi-
tokustannusylijagdman perusteella.

HOITOKUSTANNUSOSA
Tyoelakeyhtiossa TyEL-vakuutusmaksuun
sisaltyva osa, jolla katetaan esimerkiksi
vakuutusten hoidosta ja elakeratkaisujen
tekemisesta ja maksamisesta aiheutu-
VELTIUER

NIMELLINEN TUOTTO

Tydelakevaroille saatu vuotuinen tuotto-
prosentti, jossa on mukana my®és kulutta-
jahintojen muutos.

OSITTAMATON

LISAVAKUUTUSVASTUU

Osittamaton lisdvakuutusvastuu on
vastuuvelan osa, jonka tarkoituksena on
puskuroida sijoitustoiminnan heilahtelu-
ja. Vakavaraisuustarkastelussa se luetaan
osaksi vakavaraisuuspddomaa.

RAHASTOONSIIRTOVELVOITE
Elékevastuille hyvitettava vuosittainen

tuotto. Maarittelee sen, miten TyEL ja
MEL-elakelaitoksen tulee vuosittain kor-
kouttaa rahastojaan.

REAALITUOTTO

Reaalituotto on tydelakevaroille saatu
kuluttajahintojen kehityksen ylittava vuo-
tuinen tuottoprosentti.

TASOITUSMAARA

Tasoitusmaara on vakuutusliikkeen pus-
kuri, jolla varaudutaan vanhuuselakkeiden
kestojen ja tyokyvyttomyyselaketapausten
maéadrien vaihteluun seka maksutappioihin.

VAKAVARAISUUSPAAOMA

Vuoden 2013 alusta l&htien vakavaraisuut-
ta on mitattu vakavaraisuuspadomalla,
johon luetaan myds tasoitusmaara. Pus-
kuria kaytetaan seka sijoitusriskeihin etta
vakuutusriskeihin varautumiseen.

VAKAVARAISUUSASTE
Vakavaraisuusaste lasketaan vakavarai-
suuspadoman suhteena vastuuvelkaan,
johon ei lueta osittamatonta lisdvakuutus-
vastuuta eika tasoitusmaaraa.

VAKAVARAISUUSRAJA
Vakavaraisuusraja on mitoitettu siten, etta
vakavaraisuuspadomaa on suurella toden-
nakoisyydella vield jaljelld vuoden kuluttua
ottaen huomioon vakuutusliikkeen riskit
seka sijoitusten jakautuminen eri omai-
suuslajeihin.

EEVA PUUPERA

Kustannustenjaon asiantuntija
Elaketurvakeskus

TOIMITUS: Anne livonen, Eldketurvakeskus
ULKOASU: Tuuli Lahteenmaki, Aste Helsinki Oy
HENKILOKUVAT: Tydelakelaitosten kuvapankit
JULKAISIJAT: Elaketurvakeskus ja
Tydelakevakuuttajat Tela

Tiedot myos digilehdessa seka etk fi:ssd ja tela.fi:ssa.

Tilinpaatostiedot julkaistaanTydelake-lehden 3:2016 liitteena.
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