Elakevarat

Tyoelakerahavirrat 2022

Tyollisyysrahaston

osuus 22,0 mrd.
0,6 mrd.

Maksetut
elakkeet
-31,4 mrd. Sijoitus-
tuotot
-14,8 mrd.
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TEKSTI: KIMMO KOIVURINNE TAULUKKO: HENNA IIRE

Kovien vaihteluiden sijoitusvuosi

TUOTOT LASKIVAT

Sijoitustuotot laskivat viime vuonna 14,8 miljardia euroa. Eldkevakuuttajien vakavaraisuus
turvaa eldkkeiden rahoitusta sijoitusmarkkinoiden vaihdellessa voimakkaasti. Viime vuoden
lopussa ty6elakevakuuttajien sijoitusvarat olivat noin 239 miljardia euroa.

ni harva osasi odottaa viime vuo-
den tarjoamia tapahtumia sijoi-
tusmarkkinoilla. Lahes kaksi
vuotta kestineen koronapande-
mian hiipuessa talouden odotettiin pikku-
hiljaa normalisoituvan avokétisen tukipo-
litiikan, patoutuneen kulutuskysynnin ja
reippaasti kohonneen inflaation jaljilta.
Kun Venija jo ennen hyokkdadmistdan
Ukrainaan tarkoituksellisesti vihensi kaa-
sutoimituksia, nousi kaasun hinta jyrkésti,
mikéa puolestaan nosti myos sdhkon hinto-
ja Euroopassa. Ndin Venaja hyokkasi valil-
lisesti my6s Eurooppaan kayttden kaasua
aseenaan. Hintaheilunta ndkyi sijoitus-
markkinoilla laskevina porssikursseina.

KORONAN JALJILTA rajusti kohonnut in-
flaatio pakotti keskuspankit reagoimaan
odotetusti kiristystoimilla. Euroopan kes-
kuspankki nosti ohjauskorkoa viime vuoden
aikana nelja kertaa ja Yhdysvaltojen keskus-
pankki Fed kaikkiaan seitsemén kertaa.

Korkojen vauhdikas nousu kohmetti
osakemarkkinat. Kdytdnnossa osakesijoi-
tuksen tdmén péaivan arvo koostuu sen tu-
levien vapaiden kassavirtojen nykyarvojen
summasta. Nykyarvoihin taas vaikuttaa
olennaisesti vallitseva korkotaso — esimer-
kiksi korkotason kohotessa tulevaisuudes-
sa kassavirran nykyarvo laskee.

“Korkojen vauhdikas
nousu kohmetti
osakemarkkinat.”

Osakesijoitusten kokonaisméaara eldke-
salkuissa supistui vuoden aikana noin 15
miljardilla eurolla markkina-arvojen las-
kusta johtuen.

KORKOTASON voimakas kohoaminen vii-
me vuoden aikana tarkoitti kylmaa kyytia
my0s eldkesalkkuja tyypillisesti hajautta-
ville korkosijoituksille. Yritysten ja julkis-
ten liikkkeeseen laskijoiden joukkovelkakir-
jojen kokonaismaara supistui vuoden aika-
na noin kuudella miljardilla. Niista viisi mil-

jardia johtui markkina-arvojen laskusta ja
loput nettomyynneista.

Yltyneessa hintavaihtelussa nimellisesti
plussalle jaivit vaihtoehtoiset sijoitukset
sekd muut listaamattomat sijoitukset, ku-
ten kiinteisto- ja pddomasijoitukset. Pors-
sin ulkopuolisten sijoitusinstrumenttien ar-
vonmadritystd tehddan porssilistattuja si-
joituksia harvemmin, ja niinpa kiinteisto-ja
padomasijoitusten markkina-arvot pitivat
vield pintansa laskevassa markkinassa.

Kaikkiaan eldkkeiden rahoittamiseen
Kéytettavien sijoitusvarojen maara asettui
vuoden lopussa noin 239 miljardiin euroon.

SIJOITUSVAROISTA eli suomalaisen tyo-
eldkejarjestelmén rahastoiduista eldkeva-
roista oli viime vuoden lopussa hieman yli
puolet, 53 prosenttia, sijoitettuna osake-
sijoituksiin eli pérssiosakkeisiin, listaamat-

TYOELAKESIJOITUSTEN VUOSITUOTTO 1997-2022

Nousevien korkojen ja Ukrainan sodan % 0 w |

my6td kohonneiden hyddykehintojen naky-
ma oli myrkky4 osakesijoituksille. Vuoden
2022 ensimmaisen puoliskon jaljiltd kes-
keiset osakeindeksit olivat laskeneet pari-
kymmenta prosenttia. Syksylla osakekurs-
sien lasku jatkui entisestddn. Vasta loppu-
vuodesta Kiinan pitkdan jatkuneiden koro-
narajoitteiden hellittiessd markkinoilla
koettiin hienoista nousua.
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Tydelakelaitosten avainlukuja Yhtict Saitiot Kassat MEK MELA | Keva valtio/ |, KEVA. 9 .
vuodelta 2022 (TYEL,YEL) | (TyEL) | (TyEL,YEL) | (MEL) | (MYEL) | VER (JuL) lase(jﬂ'g:f)““‘ Muut i
Vakuutetut (lkm) 1862 649 12703 15866 7086 54210 132525 573 945 23632 | 2682616
Elikkeensaajat (Lkm) " 1101 493 10991 14189 7910 95 288 220 517 419120 27548 | 1897 056
Palkkasumma/tyétulo (milj. €) 71905,5 781,3 648,1 261,5 1208,3 64017 | 203453 885,7 | 102 437,4
Tulot (milj. €)
Vakuutusmaksutulo 2 ¥ 17 721,4 23,5 146,4 49,7 173,3 1588,6 5677,0 301,6 | 256815
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin -8 154,4 -96,9 -73,0 -23,2 -37,0 -1,6 -4 643,4 -221,2 | -13 250,7
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin (%) -5,3 -4,5 -3,5 -1,7 -11,1 -6,8 -7,0 -5,3 -5,9
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa -238,9 69,5 14,5 39,7 -3,4 4974 -4 620,3 -92,6 | -4334,1
Kulut (milj. €)
Maksetut elakkeet * ¥ 17 626,8 218,9 179,7 169,0 8731 4982,0 6192,2 384,2 | 30625,8
Kokonaisliikekulut 344,8 5,2 5,5 39 20,6 15,0 55,3 btk 454,7
Varat
Elakevarat " 147 949,7 24475 20729 13736 163,9 21 604,1 62 646,9 4144,3 | 242 402,7
Sijoitukset kayvin arvoin, milj. € ® 144 831,7 2446,3 2050,3 13589 324,3 | 21604,1 62 234,9 4144,3 | 238 994,8
Sijoitusjakauma (perusjakauma kayvin arvoin, %)
Korkosijoitukset 28,4 25,8 21,6 8,7 397 395 28,9 34,3 29,4
Osakesijoitukset 47,3 4738 48,7 52,7 42,5 51,7 56,3 53,3 50,2
Kiinteistdsijoitukset 11,9 18,0 28,5 21,7 12,8 4,3 77 8,6 10,3
Muut sijoitukset 12,5 8,4 1,2 16,9 5,1 b4 7.2 38 10,1
Vakavaraisuus
Vakavaraisuuspaaoma yhteensa 310494 666,3 654,4 650,1 - - - - | 33020,2
Vakavaraisuusraja € 18 458,6 325,1 295,4 191,8 - - - - 19 270,9
Vakavaraisuuspadoma / vakavaraisuusraja 1,7 2,0 2,2 34 - - - - 1,7
Vakavaraisuusaste (%) 126,6 137,4 146,1 190,1 - - - - 127,3

1) Elakkeensaaja voi saada elaketta useammasta elakelaitoksesta.
2) Maksutuloon ei sislly valtion budjetista kustannettavaa osuutta. YEL:n osalta

398,3 milj. €, MEL:n 58,7 milj. €, MYEL:n 735,1 mil;. € ja JuEL valtion 2 980 mil]. €.
3) Saatioiden maksutulo sisaltaa kannansiirroista johtuvia palautuksia tydnantajille.

4) Sisaltaa TR-osuuden muiden kuin Kevan (jasenyhteisot, valtio ja KER) osalta,

joilla maksutulossa.
5) Sisaltaa YEL:n valtion osuuden.

6) Eisisalla sijoitustoiminnan kuluja.

7) YEL-varoissa mukana vakuutusmaksuvastuu, MYEL-varat tarkoittavat vastuuvelkaa,
Keva-jasenyhteison varat elakevastuurahastoa, Keva valtio, Kela ja KER-varat ovat

sijoitusomaisuutta.

8) MYEL-sarakkeessa sijoitusvarat sisaltavat myGs tapaturmavakuutuksen omaisuutta.

9) Muut sisaltavat Kirkon eldkerahaston, Kelan toimihenkildiden eldkejarjestelman ja
Suomen Pankin elékerahaston.

tomiin osakkeisiin ja padomasijoituksiin,
korko- ja rahamarkkinasijoituksiin 28 pro-
senttia, kiinteistosijoituksiin 10 prosent-
tia ja muihin sijoituksiin (eli muun muassa
hedge-rahastoihin) 9 prosenttia.

Sijoitusjakauman viime vuoden muu-
tokset olivat pienii: osakesijoitusten osuus
laski yhdelld prosenttiyksikolld ja korkosi-
joitusten osuus laski puolentoista prosentti-
yksikoén verran.

Lisdksi kiinteistosijoitusten osuus kas-
voi reilun prosenttiyksikon ja vaihtoehtois-
ten sijoitusten osuus vajaan yhden prosentti-
yksikon. Osakkeiden ja korkosijoitusten
suhteellisia osuuksia laski niiden negatiivi-
nen kehitys.

KOTIMAAHAN kohdistui viime vuoden lo-
pussa sijoitusvaroista vajaa neljannes, 23
prosenttia. Vajaa viidennes, 17 prosenttia,
oli sijoitettuna euroalueelle. Padosa eldke-
jarjestelmin sijoituksista, 60 prosenttia,
kohdistuu globaalille markkinalle eli Poh-
jois-Amerikkaan, Aasiaan seki pienemmis-
si osin my6s kehittyviin maihin kuten esi-
merkiksi Brasiliaan, Intiaan ja Kiinaan.

Sijoitusvarojen kasvaessa viimeisten
parinkymmenen vuoden aikana on muun
maailman osuus sijoituksista kasvanut ja
samalla kotimaan sijoitusten suhteellinen
osuus on vastaavasti laskenut.

Kotimaisen talouden mahdollinen taan-
tuminen vaikuttaa valittémasti palkkasum-
maan ja sitd kautta eldkejarjestelman mak-
sutuloon. Mita suurempi kotimaan sijoitus-
ten osuus on, sitd enemmaén voidaan ajatel-
la eldkejérjestelman riskien olevan yhdessa
korissa.

SIJOITUSTUOTTO vuodelta 2022 oli nimel-
lisesti-5,9 prosenttia ja vuotuisen inflaation
suhteen Kkorjattu reaalituotto perati -13,8
prosenttia. On tarpeen palauttaa mieliin yh-
den vuoden tuoton rajallinen merkitys ela-
kejarjestelman kestavyydelle, kuten ohei-
sesta kuviosta selvida.

Vuodesta 1997 1ahtien nimellistuotto on
ollut keskimaérin 5,6 prosenttia vuodessa
ja inflaatiokorjattu reaalituotto keskimé&a-
rin 3,7 prosenttia vuodessa. Lyhyemmilla
tarkasteluvéleilla vastaavat tuotot ovat vii-
meisen viiden vuoden jaksolla olleet nimel-

lisesti 4,6 ja reaalisesti 1,6 prosenttia, sekd
kymmenen vuoden jaksolla nimellisesti 5,7
jareaalisesti 3,8 prosenttia.

ELAKEJARJESTELMAN KESTAVYYDEN
kannalta merkityksellistd on rahastoitujen
sijoitusvarojen pitkdn tdhtdimen reaalituot-
to. Lain mukaan elidkevaroja sijoittaessa on
huomioitava seka tuotto etta turva.

Eldkejirjestelméai koskevassa keskuste-
lussa tulisi pohtia perusteellisesti, olisiko
nykyistd parempaa tuottoa saatavissa sijoi-
tusten riskitasoa saatamalla. Ndin saataisiin
varmistettua sijoitusten turvaavuus myos
pitkalla aikavalilld, kun ikddntyva vaestom-
me rahoittaa elidkkeita entistd kapeammilla
harteilla.

Riskitason nostaminen puolestaan lisda
sijoitusvarojen lyhyen aikavalin markkina-
peraisti vaihtelua, jolloin tulisi my6s kes-
kustella avoimesti suuremman osakeriskin
vaikutuksista erilaisissa markkinatilanteis-
sa. TyGelédkkeille pienikin lisdys pitkédn ai-
kavalin tuottoihin tarkoittaisi tukevampaa
rahoituspohjaa. /
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Ty6eldkevakuutusyhtiéiden

Varma limarinen Elo Veritas Yhteensa
tilinpaatoslukuja vuodelta 2022
2022 | MEES | 202 | MU0 | g022 | MGES | 202 | MRS | gpzp | MEHES:

VAKUUTETUT (lkm)
TyEL 547 700 31%| 611380 34%| 419283 09% 67728 5,3% | 1646091 27%
YEL (-vakuutuksia) 42500 6,3% 75 240 -20% 84 427 0,0% 14 391 38%| 216558 0,7 %
Yhteensa 590 200 33%| 686620 28%| 503710 0,7% 82 119 50% | 1862649 2,5%
ELAKKEENSAAJAT (lkm)

\ Yhteensa 352 200 19%| 458512 0,6%| 251996 2,L% 38785 2,2% | 1101493 15%
TULOT (milj. €)
Vakuutusmaksutulo
TyEL-maksutulo 59214 8,7 % 6 174,4 M4%| 39241 8,3% 622,3 146% | 166422 9,8 %
YEL-maksutulo 199,2 69% 394,2 1,6% 424,2 27% 74,2 5,4 % 1091,9 3.2%
Siirtymamaksut ja jélleenvakuutus -20| -538% -10,6 0,.2% 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % -12,6 -5,7%
Vakuutusmaksutulo yhteensa 6118,6 86%| 65580 107% | 43483 7.7 % 696,5 134%| 177214 9,3%
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa -75,7| -101,6% -633,7| -1215% 4014 -721% 691 -63,0% -2389 | -1025%
Yhteensa 60429 | -423%| 59243 -332% L7697 -132% 765,6 -b,4%| 174826 -318%
LUOTTOTAPPIOT (milj. €) 10,2 7.4% 19,1 69% 17,8 0,2% L1 -264% 51,2 1,0%
MAKSETUT ELAKKEET (milj. €)
TyEL 6176,4 L1 % 6 607,1 33% 33279 L1 % 508,9 48%| 166203 38%
YEL 315,4 3.4% 532,8 4,4 % 492,4 7.4% 89,6 41% | 1430,2 5.2%
Yhteensa 64919 41 % 71399 34%| 38203 4,5% 598,4 4,7%| 18050,6 39 %
Kustannusten jako -254,2 0,5% -534,0 10,4 % 3276 -12,6% 36,8 215% -423,8 5,1%
Yhteensa 62377 43%| 66060 4,7% 41479 29% 635,2 55%| 176268 4,2%
KOKONAISLIIKEKULUT (milj. €)
Vakuutusten hankintamenot 13,8 -14,3% 18,9 -711% 16,8 -9.0% 38 6,8% 53,3 -8,8%
Vakuutusten hoitokulut 26,0 8,3% 333 -262% 29,6 -8,1% 11,0 815% 99,9 -69 %
Lakisaateiset maksut 10,6 -3,6% 11,3 -29% 73 -4,5% 12| -347% 30,3 -5,3%
Muut hallintokulut 18,4 15,0 % 134 -184% 15,0 -5,4% 33 1,2% 50,1 -2,2%
Liikekulut yhteensa 68,9 27% 76,8 -17,8 % 68,7 -73% 19,3 34,0% 233,7 -6,2%
Korvaustoiminnon hoitokulut 30,0 16,3 % 336 -248% 20,2 -11,5 % 8,6 55,4 % 92,4 -6,5%
Tyékyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut 75| -185% 7,2 4,2% 3,3 -4,3% 0,6 5,9% 18,5 -1,6 %
Sijoitustoiminnan hoitokulut 299 8,3% 33,2 8,5% 32,9 125% 10,4 131% 106,5 10,1 %
Muut kulut 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 0,0 0,0%
Kokonaisliikekulut yhteensa 136,4 52% 1508| -14,1% 125,1 -35% 39,0 310% 451,3 -29%
Kokonaisliikekulut % vakuutusmaksutulosta 2,2 -0,1 2,3 -0,7 29 -0,3 5,6 0,8 2,5 -0,3
Liikekulut % hoitokustannustulosta " 70,0 8,0 63,1 -12,0 71,1 -1,3 138,3 48,0 70,8 -0,3
KOKONAISLIIKEKULUJEN JAKAUMA (%)
Vakuutusten hankintamenot 10,1 -2,3 12,5 0,9 13,4 -0,8 9.9 -2,2 11,8 -0,8
Vakuutusten hoitokulut 19,1 0,5 22,0 -3,6 23,7 -1,2 28,2 79 22,1 -1,0
Lakisaateiset maksut 7.8 -0,7 75 09 58 -0,1 3,0 -3,0 6,7 -0,2
Muut hallintokulut 13,5 1,1 8,9 -0,5 12,0 -0,2 8,5 -1,5 1,1 0,1
Liikekulut yhteensa 50,5 -1,3 50,9 -2,3 54,9 -2,3 49,6 1,1 51,8 -1,8
Korvaustoiminnon hoitokulut 22,0 2,1 22,3 -3,2 16,1 -1,4 22,1 35 20,5 -0,8
Tyokyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut 55 -1,6 4,8 0,8 2,6 0,0 15 -0,4 4,1 -0,2
Sijoitustoiminnan hoitokulut 21,9 0,6 22,0 4,6 26,3 37 26,7 -4,2 23,6 2,8
Muut kulut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kokonaisliikekulut yhteensa 100 100 100 100 100
VASTUUVELKA (milj. €) | 45372,7 03%| 451978 -1,8% | 242528 21% | 3605,3 29% | 118428,7 0,0% |

Lukujen desimaalien pydristyksista johtuen kaikki

luvut eivat valttamatta summaudu tasan.
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1) Ilman sijoitustoiminnan ja tydkyvyn yllapitotoiminnan
liikekuluja seka lakisaateisia maksuja.

2) Veritaksen asiakashyvityssiirtoon sisaltyy muista
poiketen myds siirtoa vakuutusliikkeestd (VA2).

Varma limarinen Elo Veritas Yhteensa
022 | MEES | 202 | M0 | gopp | MEUES | o022 | MEMPS | gppp | MHOS:
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kdyvin arvoin, milj. €)
Korkosijoitukset 14 565,8 -45% | 167482 -84%| 83956 -6,5% 13611 0,0%| 410707 -6,4 %
Osakesijoitukset 27 459,3 -58% | 262319 -139%| 13221,0 -9.4% 15996 -180%| 68511,8| -10,0%
Kiinteistdsijoitukset 5740,8 55%| 68340 53% 39416 7,8 % 670,1 -20%| 171865 5,6 %
Muut sijoitukset 8 438,5 -81%| 6450, 170%| 26242 19,3 % 550,0 447%| 18062,8 4,5%
Yhteensa 56 204,4 -4,8% | 562642 -74%| 281823 -4,2%| 41808 -4,5% | 1448317 -57%
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kayvin arvoin, %)
Korkosijoitukset 25,9 0,1 29,8 -0,3 29,8 -0,7 32,6 1,4 28,4 -0,2
Osakesijoitukset 489 -0,5 46,6 -3,5 46,9 -2,7 38,3 -6,3 47,3 -2,3
Kiinteistdsijoitukset 10,2 1,0 12,1 1,5 14,0 1,6 16,0 0,4 1,9 1,3
Muut sijoitukset 15,0 -0,6 11,5 2,4 9.3 1,8 13,2 4,5 12,5 1,2
Yhteensa 100 100 100 100 100
SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO KAYVIN ARVOIN (%)
Tuotto sitoutuneelle padomalle -4,8 -23,3 -6,6 -219 -3,7 -17,7 -4,5 -17,1 -5,3 -21,5
TILIKAUDEN TULOS (milj. €)
Vakuutusliikkeen tulos 49| 1379% 1325 1998% 68,8| 2844% 11,0 26,4% 3272 1747%
Sijoitustaiminnan tulos kayvin arvoin -36359| -166,3%| -48009| -2170%| -14932| -1955% -2639| -2370%| -101939| -1898%
Hoitokustannustulos 382 -254% 58,1 38,7 % 33,2 -2,4% -T4| -470,0% 122,1 -5,4%
Muu tulos 16,5 1933,3% 182 2655% 10,2| 436,8% 09| 3250% 458 | 540,4%
Kokonaistulos -3466,3| -1620%| -4592,2| -2099%| -1381,1| -1854% -2595| -2279%| -96991| -1837%
% TyEL-vakuutusmaksutulosta -58,5 -161,1 -Th,h4 -149,8 -35,2 -79.8 =417 -79,0 -58,3 -134,7
% vastuuvelasta -7,6 -20,0 -10,2 -19,2 -57 -12,5 -7,2 -13,0 -8,2 -18,0
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin -28677| -1310%| -40094| -1496%| -10786| -1298% -198,7 | -1405%| -8154,4| -138,0%
Vastuuvelan tuottovaatimus -768,2 79.6 % -791,6 80,1 % -414,6 799 % -65,3 781%| -2039,7 79.8 %
Yhteens eli sijoitustoiminnan tulos
kiyvin arvoin -36359| -166,3%| -48010| -2170%| -1493,2| -1955% -264,0| -2370%| -10194,1| -189,8%
TyEL-PALKKASUMMA (milj. €) 24103,2 70% | 249242 90% | 156857 55% 24882 10,9% | 67201,3 7,5 %
YEL-TYGTULOSUMMA (milj. €) 867,3 64%| 17055 1,7% 1811,8 2,3% 319,6 57%| 47042 30%
SIIRTO ASIAKASHYVITYKSIIN 2
Siirto asiakashyvityksiin (milj. €) 1738 -219% 1752 -16,3% 850 -154% 83| -357% 442,3|  -189%
% TyEL-palkkasummasta 0,7 -0,3 0,7 -0,2 0,5 -0,1 0,3 -0,2 0,7 -0,2
% TyEL-vakuutusmaksutulosta 29 -1,1 2,8 -0,9 2,2 -0,6 1,3 -1,0 2,7 -0,9
VAKAVARAISUUSPAAOMA (mil;. €)
e padoma (ehdotetun vollonjaon vahentamisen | 50| g1%6) 2131 61%| 1014 00% 165  01%| 4760  45%
Tilinpaatossiirtojen kertyma 0,0 0,0 52| 172,8% 04| -30,6% 0,0 -100,0% 5,6 45,6 %
Omaisuuden kéypien arvojen ja taseen R ~ i ~ R
kirjanpitoarvojen valinen arvostusero 11 628,5 193% | 121336 21,7% | 46997 23,9 % 692,2 279% | 29 154,1 21,3%
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 15725, -32,8% -558,7| -165,1% 315,0 21% 110,0 07%| 14388 -60,2%
Taseen ulkopuoliset sitoumukset -1.5] -36,4% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 15 -364%
Muut 0,0 0,0% -16,0 23,6 % -7,5 18,3 % 0,0 100,0% -23,5 353 %
Vakavaraisuuspadoma yhteensa 133444 -210%| 117773| -288%| 51090 -223% 8188 | -243%| 310494 -244%
Vakavaraisuusraja € 74823 -1MN7%| 69900 -199%| 35022| -163% 484,1 -179% | 18458,6| -16,0%
Vakavaraisuuspaaoma / vakavaraisuusraja 18| -10,0% 17 -101% 1,5 -6,3% 17 -5,6% 17) -10,0%
Vakavaraisuusaste % 130,5 -8,9 125,8 -10,9 121,4 -6,7 123,5 -8,4 126,6 -9,2
Elakevarat 57 119,7 -4,4% | 57505, -6,7%| 290150 -32%| 43099 -3,6 % | 147 9497 -51%
‘ HENKILOSTO (keskimairin) 531 0,8% 601 -0,3% 473 -35% 146 -7,0 % 1751 -1,5%
3) Muutos % -sarakkeessa muutos on ilmoitettu prosentteina, mikali 2022-sarakkeessa
luku on ilmaistu euroina. Mikali 2022-sarakkeessa on esitetty prosenttilukuja, on
muutos % -sarakkeessa esitetty muutos prosenttiyksikkdna.
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/ Elidkevarat

TEKSTI: JARISOKKA KUVA: KAROLIINA PAATOS

Olen itse maksanut
elakkeeni - vai olenko?

Olen maksanut eldkkeeni itse! Elakeasioista kdydyn kansalaiskeskustelun yhteydessa
térmaa toisinaan tahan lausahdukseen.

akemystdain puolustava keskus-

telija kertoo itse maksaneensa

elakkeensi eik siihen siis ole oi-

keutta viranomais- tai muin toi-
min koskea. Tillainen mielipide on taysin
ymmarrettivé, jos henkil6lla on takanaan
monen vuosikymmenen tyérupeama ja toi-
meentulo eldkeaikana on juuri ja juuri riit-
tava.

Lakisditeisen tyoeldkejarjestelmén ra-
hoituksen kannalta kysymys eldkkeiden
maksajista on kuitenkin melko moniulot-
teinen. Esimerkiksi yrittdjien eldkejarjes-
telméssa ei ole lainkaan rahastointia ja
osan kustannuksista kattaa valtio.

Keskityn tyontekijan eldkelain mukai-
seen tarkasteluun, jossa osa keratysta mak-
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”Palkansaaja
ei rahoita omaa
eliakettaan, vaan aina
jonkun muun.”

susta rahastoidaan ja ty6eldkemaksua
maksavat seki tydnantajat ettd palkansaa-
jat. Vield 1990-luvun alkuvuosiin saakka
ty6eldkemaksusta vastasi yksin tybnantaja.
Eivoida kuitenkaan sanoa, etti tyoelakkeet
olisivat tuolloinkaan olleet tybnantajan lah-

ja henkilostolleen, koska yhtédalta jarjestel-
masté oli sdddetty lailla ja toisaalta, jos sita
ei olisi lainkaan ollut, palkat olisivat luulta-
vasti olleet korkeampia.

TYONTEKIJAN ELAKEMAKSUN kaytto6n-
otto vuonna 1993 muutti tyoeldkkeiden
maksaja-asetelmaa joka tapauksessa mer-
kittavasti. Taustalla olivat 1990-luvun alun
lamavuosien karut opetukset ja herdami-
nen talouden lainalaisuuksiin. Seurasi
muodikasta nykytermid kiyttden sopeut-
tamisen aika, joka jatkuu yhéa edelleen.
Tyontekijoiden oman maksuosuuden
myo6ta elikkeiden kustannukset ja niiden
kasvu tulivat aikaisempaa ndkyvammiksi
my0s palkansaajille ja heidan etujarjestoil-

Kukapa ei haluaisi
tuottoa sijoituksil-
leen? Telan analyysi-
toimintojen johtaja
Jari Sokan mukaan
myd6s palkansaajien
edun mukaista on,
ettd eldkevaroille
tavoitellaan parasta
saatavilla olevaa
tuottoa.

leen. Timéan seurauksena maassamme on
pystytty kehittdméain eldkejarjestelméaa
suhteellisen kivuttomasti vastaamaan yh-
teiskunnallisia ja taloudellisia vaatimuk-
sia. Perinteinen samassa veneessa olemi-
sen eetos lienee ollut tdssd merkittavin
tekija.

Ty6elakejérjestelmén rahoitus perustuu
sekajarjestelméaan, jossa maksussa olevat
elakkeet katetaan padosin kunkin vuoden
maksutuloilla ja tulevaisuuteen varaudu-
taan osittaisella rahastoinnilla. Voikin sa-
noa, etta palkansaaja ei rahoita omaa ela-
kettddn, vaan aina jonkun muun. Vastineek-
si jotkut muut taas rahoittavat tyonsi pe-
rusteella suoritetulla eldkemaksulla hanen
eldkkeensa.

Maksamisen kisitteella voidaan tarkoit-
taa seki kunkin hetken kulujen kattamista
ettd laajempaa rahoittamisvastuuta. Ra-
hastoon kertyvastad osuudesta voi olla pe-
rustellusti myos sita mielta, etti palkansaa-
ja rahoittaa sen kautta myos omaa tulevaa
eliakettdan.

RAHASTOJEN KASVAESSA yhi tiarkedm-
pda on tarkastella myos niille saatavissa
olevaa sijoitustuottoa. Rahoituksen suun-
nittelun pohjana on, etté sijoituksille saa-
daan reaalituottoa karkeasti 3,5 prosentin
verran pitkilla aikavalilla. TAama merkitsee,
ettd sijoitustoiminta ei end olekaan "jar-
jestelman sivujuonne”, kuten legendaari-
nen vakuutusmatemaatikko, tytelakejar-
jestelmén isdksikin kutsuttu Teivo Penti-
kéinen totesi aikoinaan.

Oikeastaan meidan palkansaajien pitai-
si —halusimmepa tai emme — kuunnella en-
tistd herkemmalla korvalla tyGelédkesijoitta-
jien ndkemyksia. Tai ainakin toivoa, etti si-
joituksia hoitavat henkil6t suorittavat teh-
tavansi hyvin ja sisdistavat sen huipputér-
kean roolin, joka heilld on elikkeidemme
maksamisessa.

Kaiken edella kirjoitetun jalkeen on syy-
ta palata alkuperiiseen kysymykseen siité4,
onko palkansaaja maksanut eldkkeensa vai
ei. Tyoeldkejarjestelméin osittaiseen rahas-
tointiin perustuva rahoitusmalli ja sen pai-
nottuminen entistd enemman tulevien si-
joitustuottojen varaan merkitsevat melko
yksiselitteisesti, ettd palkansaaja ei ole
maksanut eikd tulevaisuudessakaan mak-
sa omaa eldkettdan kuin korkeintaan osit-
tain.

Sen sijaan voi hyvin todeta, ettd palkan-
saaja on itsestddn selvisti ansainnut elak-
keensa. Ja sehdn on tietysti hyva juttu se-
kin. /

Elakevaratvaisijoitusvarat?

TEKSTI: JAAKKO AHO

Tyoeldkejarjestelman varoista puhuttaessa viitataan vaihtelevasti
eldkevaroihin ja sijoitusvaroihin. Niiden vililla on muutaman
miljardin ero.

ELAKEVAROUJEN ja sijoitusomaisuuden  jen méiri on siind 210,6 miljardia euroa
erojohtuu padosin vakuutusmaksusaami-  ja sijoitusomaisuus 207,1 miljardia eu-
sista. Vakuutusmaksusaamisia on kolme  roa.
miljardia euroa, koska vakuutusmaksut Tama tarkastelu koskee tybeldkeyh-
erddntyvit kuukausittain palkanmaksus-  tiéiden ja Kevan jasenyhteis6jen varoja.
ta seuraavan kuun lopussa. Muissa elakejarjestelyissa tyoeldkevaro-
Eldkevarojen méaari oli vuoden 2022  jen ja sijoitusomaisuuden vililla ei ole
lopussa 242,4 miljardia euroa ja sijoitus-  juurikaan eroa.
omaisuuden eli sijoitusvarojen 239 mil-
jardia euroa. Ero naiden valillid on 3,4 mil-
jardia euroa.
Summat on koottu tydeldkelaitosten

Tasetietoja tyoeldkeyhtioiltd ja Kevasta:

tilinpaatoksista, joissa tase kuvaa elike- Vastaavaa mrd. €
laitoksen omaisuuden (sijoitukset) ja vel- Sijoitukset 207,1
kojen (eldkevelvoitteet) arvoa vuoden lo- Vakuutusmaksusaamiset 3,0

pussa. Muu omaisuus 10,4

Tyoeldkevaroiksi lasketaan se maard Vastaavaa yhteensi 220,5
omaisuutta, mikd on elidkevelvoitteiden
katteena (vastattavaa). Sen sijaan sijoi- Vastattavaa mrd. €
tusomaisuus on merkitty taseen vastaa- Elakevelvoitteet 210,6
vaa puolelle. Muut velat 9,9
Kun tyéeldkeyhtividen ja Kevan taset- Vastattavaa yhteensa 220,5

ta tarkastelee kdyvin arvoin, eldkevaro-

TEKIJAT JA ASIANTUNTIJAT

./

Jaakko Aho

Kimmo Koivurinne Henna lire Maija Schrall
Aktuaaripaallikko Analyytikko Matemaatikko Tilastosuunnittelija
ETK Tela ETK Tela

Toimitus: Anne livonen, Eldketurvakeskus
Ulkoasu: Markku Laitinen, Aste Helsinki Oy
Julkaisijat: Eldketurvakeskus ja Ty6eldkevakuuttajat TELA ry

Tyoelédkelaitosten tilinpaatostiedot julkaistaan 5.6.2023 painetussa

Tybelike-lehdessi seka Tydelikelehti.fi-verkkolehdessa, eze Eldketurvakeskus

Etk.fi-, Tela.fi- ja Julkari.fi-palveluissa. PENSIONSSKYDDSCENTRALEN
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