Tyoelidkelaitosten tilinpaitostiedot 2021

pelakerahavirrat 2021

Maksetut
elakkeet
-30,5 mrd.

LUVUT MILJARDIA EUROA
LAHDE: ELAKETURVAKESKUS, TELA

2/2022 22022 | 17


https://tilastot.etk.fi/chart/Rahti/rahavirrat.html

/ Tilinpaatostiedot

TEKSTI: KIMMO KOIVURINNE TAULUKKO: HENNA IIRE

Ennatyksellinen sijoitusvuosi 2021

SIJOITUSVARAT
256 MILJARDIA

Tyoelakevakuuttajien sijoitusvarat olivat toisen koronavuoden paatteeksi noin 256 miljardia
euroa. Hyva vakavaraisuus turvaa elikkeet my6s epavakaassa maailmantilanteessa.

iime vuosi oli sijoitusmie-

lessa erinomainen ja osakkei-

den seki erityisesti pddoma-

sijoitusten osalta jopa usko-

mattoman hyva. Monet kes-
keisistd osakeindekseistd kohosivat vuo-
den aikana kaikkien aikojen huippuluke-
miinsa.

Tyoeldkesijoitusten nimelliseksi keski-
tuotoksi tuli 15,8 prosenttia ja eldkkeiden
rahoittamiseen kiytettavat sijoitusvarat
kasvoivat kaikkiaan 255,8 miljardiin eu-
roon.

SIJOITUSVAROISTA, suomalaisen tyoela-
kejarjestelmén Kkivijalasta, yli puolet koh-
dentui osakesijoituksiin. Viime vuoden lo-
pussa varoista 52 prosenttia oli sijoitettuna
osakesijoituksiin eli porssiosakkeisiin ja
padomasijoituksiin.

Korko- ja rahamarkkinasijoituksiin koh-
dentui 30 prosenttia, kiinteistosijoituksiin
ldhes 9 prosenttia ja muihin sijoituksiin eli
muun muassa hedgerahastoihin noin 9
prosenttia.

Sijoitusjakauman viime vuoden ainoa
huomattava muutos oli osakesijoitusten
osuuden kahden prosenttiyksikon kasvu ja
vastaavasti korkosijoitusten osuuden kah-
den prosenttiyksikon lasku.

Osakkeiden suhteellista osuutta nosti
niiden positiivien kurssikehitys, samanai-
kaisesti korkosijoitusten suhteellinen
osuus supistui.

MAANTIETEELLISESTI sijoitusvaroista va-
jaa neljannes eli 23 prosenttia kohdistui
vuoden lopussa kotimaahan ja 16 prosent-
tia oli sijoitettuna muualle euroalueelle.
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Padosa eldkejarjestelmin sijoitusva-
roista, kaikkiaan 60 prosenttia, on sijoitet-
tuna globaalille markkinalle eli muun mu-
assa Pohjois-Amerikkaan, Aasiaan seka
pienemmissi osin my0s kehittyviin maihin.

Sijoitusvarojen méaarédn lisddntyessa
niita on sijoitettu enenevissd maarin muu-
alle maailmaan. Samalla kotimaan sijoitus-
ten suhteellinen osuus on laskenut. Glo-
baalille markkinalle hajautetut sijoitukset
toteuttavat lakiin kirjattuja eldkevarojen si-
joitusohjeita: sijoitustoiminnan tulee huo-
mioida tuottavuus ja turvaavuus.

SIJOITUSTUOTTO vuodelta 2021 oli ni-
mellisesti 15,8 prosenttia ja vuotuisen in-
flaation suhteen korjattu reaalituotto oli
11,9 prosenttia.

On hyva muistaa, ettd yhden vuoden tuo-
tolla on eldkejarjestelmin kestavyydelle hy-
vin rajallinen merkitys.

Pidemmalla 25 vuoden aikavililla ni-
mellistuotto on ollut keskiméaarin 6,2 pro-
senttia vuodessa ja inflaatiokorjattu reaali-
tuotto keskimdiirin 4,6 prosenttia vuo-
dessa.

Lyhyemmillé tarkasteluvileilld vastaa-
vat tuotot ovat viimeisen viiden vuoden jak-
solla olleet nimellisesti 7,4 ja reaalisesti
6,1 prosenttia, sekd kymmenen vuoden jak-
solla nimellisesti 7,3 ja reaalisesti 6,1 pro-
senttia.

Erilaisilla tarkastelujaksoilla ja -ajan-
kohdilla on vaikutusta keskituottolukuihin.
Esimerkkin tastid voimme tarkastella viisi
vuotta sitten (vuoden 2016 loppuun) paat-
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Tyoeldkelaitosten avainlukuja
vuodelta 2021

Saatiot

(TyEL) MEK (MEL)

Keva valtio/|
VER (JuEL) Muut”

Vakuutetut (lkm)

1817 324 13587 15054 5709 95 615 131377 560 145 23184 2621995

Eldkkeensaajat (lkm)"

1085 581 14788 14097 8001 99238 | 224607| 408680 26 332 | 1881324

Palkkasumma/tyétulo (milj. €) 67 094,0 828,3 614,7 210,4 12117 6248,0 19 462,0 862,1| 96531,2
Tulot (milj. €)

Vakuutusmaksutulo ? 16 206,8 184,5 136,8 40,0 171,8 15499 5699,0 312,8| 24301,6
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 21 454,1 3999 283,4 201,2 35,6 30438 91311 3631 | 34912,2
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin (%) 16,2 13,9 15,2 16,2 11,8 14,6 15,8 79 15,8
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa 9 415,0 298,3 142,0 102,3 12,5 1431,3 91311 176,7| 207091
Kulut (milj. €)

Maksetut elakkeet ¥* 16 921,2 2355 178,1 130,9 856,2 4 852,4 5910,7 368,8| 294539
Kokonaisliikekulut 9 3679 56 6,0 35 24,2 15,5 55,7 4,7 483,1
Varat

Eldkevarat ¥ 155 864,1 32078 2180,4 14196 156,0| 23595,3 67 717,2 3402,2 | 257 542,6

Sijoitukset kayvin arvoin, milj. €

153594,6 31958 21594 1411,7 356,2| 235953| 66848,6 4612,2] 2557739

Sijoitusjakauma (perusjakauma kayvin arvoin, %)

Korkosijoitukset 28,6 36,7 20,0 48 37,1 39,2 30,1 335 29,9
Osakesijoitukset 49,6 43,3 53,8 53,2 49,5 52,3 574 57,0 52,0
Kiinteistosijoitukset 10,6 13,0 24,5 25,0 10,2 34 6,0 6,6 8,9
Muut sijoitukset 11,3 6,9 1,7 171 32 5 6,4 2,8 9.1
Vakavaraisuus
Vakavaraisuuspaaoma yhteensa 41083,8 1090,7 766,4 6877 - - - -| 43628,6
Vakavaraisuusraja € 219739 404,7 331,0 213,2 - - - - 229229
Vakavaraisuuspadoma / vakavaraisuusraja 19 2,7 2,3 3,2 - - - - 19
Vakavaraisuusaste (%) 135,8 153,9 154,2 194,9 - - - - 136,6

1) Elakkeensaaja voi saada eldketta useammasta eldkelaitoksesta.

2) Maksutuloon ei sislly valtion budjetista kustannettavaa osuutta. YEL:n osalta
295,2 milj. €, MEL:n 57,1 milj. €, MYEL:n 717,7 milj. € ja JuEL valtion 2 911,4 mil]. €.

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

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

tynytta kymmenen vuoden jaksoa. Tuolloin
viimeisten kymmenen vuoden jaksoon
mahtuivat sekd finanssikriisi ettd euro-
kriisi, minka takia vuosittainen keskituotto
oli nimellisesti 4,5 prosenttia ja reaalisesti
ainoastaan 2,8 prosenttia.

KORONAPANDEMIA leimasi myds viime
vuotta ja vaikutti ihmisten arkeen ja talou-
teen monella tapaa. Jos koronan aiheut-
tama toissakevdinen alkuromahdus oli
tdynnd pessimismia ja epauskoa, sisilsi
viime vuosi sekd markkinaoptimismia etta
euforiaa hipovaa markkinahumua.
Talouden yleisen luottamuksen paran-
tuessa kysynta palautui nopeasti ja yleinen
taloussuhdanne kdantyi jopa yllattavankin
positiiviseksi. Taustalla vaikuttivat koro-
naan liittyneet elvytystoimet, jotka yhdessi
patoutuneen kysynnin purkautuessa aihe-
uttivat loppuvuodesta niin Yhdysvalloissa
kuin euroalueella voimakkainta kuluttaja-
hintojen nousua vuosikymmeniin.
Edesmenneen amerikkalaisen sijoitta-
jalegenda John Templetonin luonnehdinta
nousukaudesta osuukin hyvin yhteen pors-

5) Ei sisalla sijoitustoiminnan kuluja.

6) YEL-varoissa mukana vakuutusmaksuvastuu, MYEL-varat on vastuuvelkaa, Keva
jasenyhteisot -sarakkeessa tassa tarkoitetaan elakevastuurahastoa, Keva valtio/
VER-sarakkeessa ovat sijoitusomaisuutta.

7) Muut sisaltavat Kirkon elakerahaston, Kelan toimihenkildiden elakejarjestelman ja
Suomen Pankin elakerahaston.

sien kehityksen kanssa koronapandemian
aikana: Bull-markkinan siemen kylvetddn
pessimismin vallitessa, se jalostuu epaus-
kon aikana, kypsyy optimismissa ja paattyy
euforiaan.

INFLAATIO nosti paatiddn ja jai vallitse-
vaksi teemaksi viime vuoden jalkipuolis-
kolla ja tilanne siitd on vain kiihtynyt.

Maltillinen inflaatio ei normaalisti hait-
taisi sijoittajia. Inflaation hallitsematto-
masti kohotessa keskuspankit joutuvat ki-
ristiméan rahapolitiikkaansa, miki alen-
taa osakkeiden tuottondkymia.

Loppuvuodesta osakemarkkinoilla val-
litsi kaikesta huolimatta selkea nousuvire,
vaikka koronapandemian parrasvaloihin il-
mestyi jalleen uusi huolestuttava virus-
muunnos — omikron.

KESTAVYYDEN kannalta merkittivda on
eldkejarjestelméan pitkdn aikavilin reaali-
tuotto.

Pidemman aikavilin ennustelaskel-
massa on kahden ja puolen prosentin reaa-
lituotto-oletus aina vuoteen 2028 asti. Siita

eteenpdin keskimaarainen reaalituotto-ole-
tus on kolme ja puoli prosenttia vuodessa.

Oheisen kuvion vuodet 1997-2021 kat-
tavassa tilastossa eldkevakuuttajiemme
keskimadariinen toteutunut tuotto on tois-
taiseksi ylittdnyt oletetun tuoton. Elédkelai-
toksille hyvét tuotot tarkoittavat myos pa-
rempia vakavaraisuuksia, joiden ansiosta
ne kestavat rahoitusmarkkinoiden kriiseja.

Vakavaraisuuden merkitys korostuu
epavarmoina aikoina. Esimerkiksi juuri nyt
kun Vendjian aloittamien sotatoimien kes-
toa Ukrainassa ja sen seurauksena lopulli-
sia talousvaikutuksia voidaan ainoastaan
veikkailla. /

Elakevarat vai sijoitusvarat?

Tyoelékejérjestelman varoista puhuttaessa
viitataan vaihtelevasti seka elékevaroihin
etta sijoitusvaroihin. Noin kahden miljardin
euron suuruinen erotus johtuu eldkevaroi-
hin (noin 258 miljardia euroa) sisaltyvista
taseeseen kirjatuista muista saamisista ja
veloista seka aineellisista hyodykkeista —
joita ei lasketa mukaan sijoitusvaroihin
(noin 256 miljardia euroa).
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Ty6eldkevakuutusyhtididen

Varma limarinen Elo Veritas Yhteensa
tilinpaatoslukuja vuodelta 2021
2021 | MGPS | oo | MRS |0z | MRS | og0p1 | MENOS | ey | MEES:

VAKUUTETUT (lkm)
TyEL 531200 52%| 591197 65%| 415514 57% 64319 91% | 1602230 59 %
YEL (-vakuutuksia) 40000 58% 76 781 0,8% 84 454 11% 13859 43%| 21509 2,0%
Yhteensa 571200 52%| 667978 58%| 499968 49 % 78178 82%| 1817324 5,5 %
ELAKKEENSAAJAT (lkm)

\ Yhteensa 345700 -0,4%| 455775 -0,6%| 246141 11% 37 965 0,9% | 1085581 -01%
TULOT (mil;. €)
Vakuutusmaksutulo
TyEL-maksutulo 54496 148% | 55444 145% 36228 13,0% 5439 128%| 151607 14,2 %
YEL-maksutulo 186,3 0,8% 388,2 01% 4131 0,6 % 70,4 1,6% 1058,0 0,5%
Siirtymamaksut ja jalleenvakuutus -1,3 48,0% -10,6 -11,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% -119 1,2%
Vakuutusmaksutulo yhteensa 5634,6 143%| 5922,0 134%| 40359 11,6 % 614,3 M4%| 162068 13,2%
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa 48415 1305%| 29500 30,4% 1436,7 63,9 % 186,8 40,2 % 9 415,0 75,3%
Yhteensa 10 476,1 49,0% 88720 18,6 % 5472,6 218% 801,1 170%| 25621,8 30,1%
LUOTTOTAPPIOT (milj. €) 95| -574% 178 | -422% 17,8 -1,8% 5.6 39% 50,7 | -338%
MAKSETUT ELAKKEET (milj. €)
TyEL 5930,6 35% 6 394,7 21% 3196,9 29% 485,6 29%| 160078 28%
YEL 305,0 1,6% 510,4 29% 458,6 31% 86,0 25% 1360,0 2,6%
Yhteensa 62356 34% 6 905,1 22%| 36555 29% 571,6 28% | 173678 2,8%
Kustannusten jako -255,6 21,6 % -596,0 72% 374,7 10,5% 30,3 22% -446,6 255%
Yhteensa 5980,0 49% 63091 32%| 40302 36% 6019 28%| 169212 38%
KOKONAISLIIKEKULUT (milj. €)
Vakuutusten hankintamenot 16,1 66,0% 20,4 21,4% 18,4 52% 3.6 6,1% 58,5 235%
Vakuutusten hoitokulut 24,0 -124% 45,1 0,0% 32,2 0,7 % 6,1 82% 107,3 -25%
Lakisaateiset maksut 1,0/ 1075% 1,6 1059% 76| 1031% 18] 220,5% 32,0 109,9 %
Muut hallintokulut 16,0 19 % 16,4 -0,2% 15,9 7.9 % 30 -9,0% 51,3 23%
Liikekulut yhteensa 67,1 15,5 % 93,4 1,3% 74,1 9.1% 14,4 125% 2491 11,8%
Korvaustoiminnon hoitokulut 25,8 2,4% Lh47 10,5% 22,8 7,3% 56 71% 98,8 7,4%
Tyokyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut 9.2 80,4 % 69 90,2% 3.4 6,9% 0,5 -17% 20,1 60,2%
Sijoitustoiminnan hoitokulut 276 296 % 30,6 1,0% 293 -2,4% 9,2 51% 96,7 70 %
Muut kulut 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Kokonaisliikekulut yhteensa 1296 18,20% 175,6 109 % 129,6 59 % 297 8,6% 4646 1,2%
Kokonaisliikekulut % vakuutusmaksutulosta 23 0,1 30 -0,1 32 -0,2 48 -0,1 29 -0,1
Liikekulut % hoitokustannustulosta " 62,0 1,0 75,1 18 72,4 0,4 90,3 -0,2 71,1 1,0
KOKONAISLIIKEKULUJEN JAKAUMA (%)
Vakuutusten hankintamenot 12,4 36 11,6 1,0 14,2 -0,1 12,1 -0,3 12,6 1,2
Vakuutusten hoitokulut 18,5 -6,5 25,6 -2,8 24,9 -1,3 20,4 -0,1 23,1 -3,3
Lakisaateiset maksut 8,5 37 6,6 31 59 2,8 6,0 4,0 6,9 32
Muut hallintokulut 12,3 -2,0 9.3 -1,0 12,2 0,2 10,0 -1,9 1,0 -1,0
Liikekulut yhteensa 51,8 -1,2 53,2 0,2 57,2 1,7 48,5 1,6 53,6 0,3
Korvaustoiminnon hoitokulut 199 -3 25,4 -0,1 17,6 0,2 18,7 -0,3 21,3 -0,8
Tyokyvyn yllapitotoiminnon hoitokulut 71 24 39 1,6 2,6 0,0 18 -0,3 4,3 1,3
Sijoitustoiminnan hoitokulut 21,3 19 17,4 -1,7 22,6 -1,9 31,0 -1,0 20,8 -0,8
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. €) | 452250 11,0% | 460038 57%| 237504 61% | 35035 55% | 118 482,7 77 % |

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 vakuutusliikkeesta (VA2)

Varma limarinen Elo Veritas Yhteensa
2021 | MGes | og0p1 | MRS | gop | MEUES | og0p1 | MEMOS | ggp | MOS:
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kdyvin arvoin, milj. €)
Korkosijoitukset 15 250,9 242%| 182916 28%| 89782 52 % 13613 -5,4%| 438820 9,6 %
Osakesijoitukset 291439 20,3% | 304761 211%| 145893 20,0 % 1951,0 250%| 76160,3 20,7 %
Kiinteistdsijoitukset 54416 127%| 64907 39%| 36550 9,0 % 683,8 83%| 162711 8,1%
Muut sijoitukset 9 187,1 41%| 55145 353%| 21995 18,6 % 380,2 573%| 172813 15,2 %
Yhteensa 59 023,6 177% | 607729 141%| 294219 136%| 43762 13,0% | 153594,6 15,3 %
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kayvin arvoin, %)
Korkosijoitukset 258 1,4 30,1 -33 30,5 -2,4 311 -6,0 28,6 -1,5
Osakesijoitukset 49,4 1,1 50,1 29 49,6 2,7 44,6 4,3 49,6 2,2
Kiinteistdsijoitukset 9,2 -0,4 10,7 -1,0 12,4 -0,5 15,6 -0,7 10,6 -0,7
Muut sijoitukset 15,6 -2,0 9,1 1,4 75 0,3 8,7 2,4 1,3 0,0
Yhteensa 100 100 100 100 100
SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO KAYVIN ARVOIN (%)
Tuotto sitoutuneelle pa&omalle 18,5 ‘ 15,6 15,3 8,2 14,0 10,4 12,6 7.0 16,2 1,5
TILIKAUDEN TULOS (milj. €)¥
Vakuutusliikkeen tulos 48,3 22,2 442 -3,2 17,9 -8,0 8,7 2,3 119,1 13,3
Sijoitustaiminnan tulos kayvin arvoin 5 487,8 -3089| 41043| 17256| 15628 -30,0 192,6 700 113475| 14567
Hoitokustannustulos 51,2 49,3 419 43,2 34,0 33,2 2,0 1,8 1291 1275
Muu tulos -0,9 6,8 -11,0 3,0 1,9 55 -0,4 1,7 -10,4 17,0
Kokonaistulos 5586,5 -230,6| 41794| 17686 1616,5 0,7 202,9 75,8| 11585,3 16145
% TyEL-vakuutusmaksutulosta 102,5 1074 75,4 38,9 Lh .6 44,6 373 21,6 76,4 64,3
% vastuuvelasta 12,4 12,9 91 5,0 6,8 6,8 5,8 35 9,8 8,3
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 92565| 5749%| 80860 1292% 3621,3| 302,0% 490,3| 1375%| 214541 | 2571%
Vastuuvelan tuottovaatimus -3768,7| -1243%| -3981,6| -1208% | -20585| -121,1% -2976| -118,2%| -10106,4| -1221%
Yhteens eli sijoitustoiminnan tulos
kyvin arvoin 5487,8| 1876,6% | 41044| 1379%| 1562,8| 5309,3% 192,7| 1753% | 113477 6791%
TyEL-PALKKASUMMA (milj. €) 225353 6,6% | 228744 6,6%| 148739 54% 2244,6 53%| 625282 6,2%
YEL-TYGTULOSUMMA (milj. €) 815,4 11% 16774 01%| 17705 0,7% 302,5 23%| 45658 0,7 %
SIIRTO ASIAKASHYVITYKSIIN 2
Siirto asiakashyvityksiin (milj. €) 222,4| 310,3% 2094 278,0% 100,5| 262,8% 129 2583% 5452 2869 %
% TyEL-palkkasummasta 1,0 0,7 09 0,7 0,7 0,5 0,6 0,4 0,9 0,6
% TyEL-vakuutusmaksutulosta 4,1 29 3.8 2,6 2,8 19 2,4 1,6 3,6 2,5
VAKAVARAISUUSPAAOMA (mil;. €)
e padoma (ehdotetun voitonjaon vahentamisen | 43,6\ 5209%| 2008 52%| 1014 00% 65| 00%| 4553  38%
Tilinpaatossiirtojen kertyma 0,0 0,0% 19| -605% 0,6 -121% 1,3 -12,7% 39 -453%
Omaisuuden kaypien arvojen ja taseen
kirjanpitoarvojen valinen arvostusero 14 416,0 44,2% | 154997 497%| 6172, 55,0 % 960,0 46,2% | 370477 48,3 %
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 23388 679 % 8576| -58,0% 3085| -68,6% 1093| -509%| 36142 -221%
Taseen ulkopuoliset sitoumukset -11 15,4 % 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% -1,1 15,4 %
Muut 0,0 100,0% -20,9 55,5 % -9,2 17,6 % -6,2|  -161% -36,2 42,9 %
Vakavaraisuuspadoma yhteensa 16 890,3 46,7% | 1653910 319%| 65734 30,0 % 1081,0 21,2%| 410838 36,9 %
Vakavaraisuusraja € 84728 258%| 87280 24,L%| 41835 31,3% 589,6 26,6%| 219739 26,3 %
Vakavaraisuuspaaoma / vakavaraisuusraja 2,0 17,6 % 19 5,6 % 1,6 0,0% 1,8 -53% 1,9 14,5 %
Vakavaraisuusaste % 139,4 10,1 136,7 6,5 128,1 bt 131,9 31 1358 73
Elakevarat 59 754,4 17,6 % | 61656,0 14,1%| 299825 135%| 44712 12,2% | 155864,1| 15,20%
‘ HENKILOSTO (keskimairin) 527| -190% 601 ‘ -3,70% | 490 0,0% 157 0,0% 1775 -1,8%

3) Muutos%-sarakkeessa muutos on ilmoitettu prosentteina, mikali 2021-sarakkeessa

luku on ilmaistu euroina. Mikali 2021-sarakkeessa on esitetty prosenttilukuja, on

muutos%-sarakkeessa esitetty muutos

4) Tilikauden tulos ja siirrot asiakashyvityksiin -osioissa vertailulukuna on

kdytetty muutosprosentin sijasta vuoden 2020 vastaavaa lukua.
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TEKSTI: MATTIREMES KUVA: OLLI-PEKKA ORPO

Ratkaisuja tyoelakkeiden
rahoituskysymyksiin

Tuoreen lakiuudistuksen tavoitteena on vahvistaa ty6elakejarjestelman pitkan
aikavalin rahoitusta ja selkeyttaa jarjestelmaa asiakkaiden nakékulmasta.

yontekijdn eldkelakiin ja tyoelak-
keiden rahoitussaidoksiin tehtiin
kesdkuun alussa voimaan astu-
nut uudistus, joka sisaltda kaksi
eldkejarjestelmaan vaikuttavaa muutosta.

Ensimmadinen niistd koskee tyoelike-
vakuutusmaksun hoitokustannusosaa,
jolla katetaan tyoeldkeyhtion vakuutus- ja
korvaustoiminnan liikekulut. Uuden lain
mukaan se voidaan maaritella tastedes yh-
tiokohtaisesti.

— Muutoksen my6ta hoitokustannusosa
vastaa aiempaa paremmin eldkeyhtion lii-
kekuluja, jolloin hoitokustannusosa piene-
nisi. Tavoitteena on parantaa tyoeldkejir-
jestelman hoidon tehokkuutta ja edistda
kilpailua, sosiaali- ja terveysministerion yli-
matemaatikko Minna Lehmuskero perus-
telee.

LEHMUSKERON mukaan muutoksen paa-
madrdnd on myods tuoda hoitokustannus-
osaan ja asiakashyvityksiin selkeytti ja 14-
pindkyvyytta.

— Tavoitteena on, etta tydelakemaksun
hoitokustannusosa olisi reaaliaikaisempi
ja osuvampi kullekin vuodelle. Ndin asia-
kashyvityksend palautettava méira piene-
nisi. Lisdksi maaraytymisperuste olisi 14pi-
nédkyvampi asiakkaalle.

Myos Tyoelakevakuuttajat TELA ry:n
johtaja Jari Sokka arvioi, ettd lakiuudistus
lisda selkeyttd hoitokustannusosan osalta.

— TyOnantajat tietavit vastedes entista
paremmin, kuinka paljon eldkemaksuja tul-
laan periméaan.

Sokan arvion mukaan uudistus lisda
tybeldkeyhtioviden vilista kilpailua. Kustan-
nusten merkittdvaan laskuun hén ei kuiten-

"Uudistus lisaa
tyoelakeyhtioiden
vilista kilpailua.”

kaan usko, silld eldkeyhti6t ovat viime vuo-
sina tehostaneet toimintaansa eri tavoin.

— Jarjestelma toimii jo sen verran kus-
tannustehokkaasti, ettd uudistus tuskin tuo
isoja sdastoja. Kyse on ennemminkin jar-
jestelman selkeyttimisesta asiakkaiden né-
kokulmasta.

My6s Lehmuskero arvioi, ettei uudistus
tuo elikejirjestelmiian merkittavia kustan-
nussiddstoja. Vuositasolla kokonaissadsto

Minna Lehmuskeron (oik.) ja Jari Sokan mu-
kaan tyéelikevakuuttajat voivat uudistuksen
turvin suunnitella entistd paremmin pitkin
aikavélin sijoitustoimintaansa.

voi olla arvioiden mukaan muutamia mil-
joonia euroja.

— On vaikea arvioida etukiteen, kuinka
paljon tydeldkeyhtiot onnistuvat tehosta-
maan toimintaansa. Tavoitteena on, etta
tybeldkemaksu taltd osin hieman alenee.

LAKIUUDISTUKSEN toinen muutos koskee
eldkevastuiden tiydennyskerrointa, jonka
mukaan tydeldkevakuuttajien on vuosit-
tain vahvistettava rahastojaan vanhuus-
elidkkeitd varten.

Eldkevakuuttajien keskiméaariisen va-
kavaraisuuden mukaan laskettavan tay-
dennyskertoimen mairiaytymistapa muut-
tuu nyt niin, ettd poikkeuksellisen heikko-
jen sijoitustuottojen oloissa se voi saada
myo6s negatiivisia arvoja.

— Taméin tavoitteena on tuoda lisia jous-
tavuutta rahastointiin. Heikossa sijoitus-
markkinatilanteessa eldkelaitosten vaka-
varaisuus ei heikkene vastaisuudessa yhta
paljon kuin aiemmin, minka kautta valte-
tan sijoitusten epaedullisia myynteja. Pit-
kélla aikavalilla timan on maari parantaa
sijoitustuottoja, Minna Lehmuskero sanoo.

Héanen mukaansa aiemmankin lain puit-
teissa voitiin tehda tiettyja harkinnanvarai-

”Tavoitteena on
lisdta joustavuutta
rahastointiin.”

sia joustoja sijoitusten tuottovaatimuksiin.
Nain tehtiin esimerkiksi silloin, kun 2008
finanssikriisi ja koronakevit 2020 sysési-
vat osakemarkkinat jyrkkddn laskuun.

— Uudessa laissa joustoon tulee auto-
maattinen mekanismi, mika nopeuttaa tar-
vittavia toimenpiteita.

SOKKA uskoo myos, ettd uusi laki auttaa
osaltaan valttiméaan epaedullisia sijoitus-
ten realisointeja heikossa sijoitusmarkki-
natilanteessa. Hin huomauttaa, etti ne-
gatiivisen tdydennyskertoimen mahdollis-
taminen ei ole lopullinen ratkaisu.

— Pitkén aikavalin sijoitustuottojen tur-
vaamiseen tarvitaan lisdd keinoja ja kes-
kusteluja eri osapuolten vililla. /

Mihin elakevarojen sijoitustuotot menevat?

TEKSTI: JAAKKO AHO KUVIO: SERGEILAHTI

Eldkevarojen sijoitustuotot ylsivat 35 miljardiin euroon. Maara oli lahes puolitoistakertainen
vuoden 2021 maksutuloon ndhden. Mihin tuotot lopulta kulkeutuvat?

TYOELAKEJARJESTELMASSA on noin 20
vakuuttajaa, jotka jakautuvat kolmeen eri
tyyppiin. Julkisten eldkkeissa rahoitus ta-
pahtuu puskurirahastojen kautta. Yrittajien
elidkkeissa ei ole etukateisrahastointia. Yk-
sityisten palkansaajissa on seka puskurira-
hastoja etti etuustason rahastoja.
Oheisessa kuviossa tarkastelen yksityis-
alojen sijoitustuottoja Eldketurvakeskuk-
sen lyhyen aikavilin maksutasoennusteen
kahden laskelman kautta. Ensimmaéiseen
laskelmaan asetetaan vuoden 2021 sijoi-
tustuotoiksi toteuma ja toiseen nollatuotot.
Ennustevuodet lasketaan perusoletuksilla.
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Kun eldkemenot ja maksutulot pidetdian
laskemissa samoina, tulosten erotus ilmen-
taa kyseisten tuottojen kulkua.

Tuottojen euroméairi kasvaa kuviossa.
Ennustejakson alussa suurin osa tuotoista
on eldkevakuuttajien vakavaraisuuksissa.
Vihitellen tuottoja siirtyy vakavaraisuuk-

sista vanhuuseldkerahastoihin. Vanhuus-
eldkerahastoista tuotot purkautuvat eldke-
menon katteeksi.

Saatuja tuottoja ei kidyteta tdssa tarkas-
telussa maksujen alennuksiin. Ne ohjau-
tuvat laskelmassa puskurirahastoihin eli
eldkelaitosten tasausvastuisiin. TAméa yk-

sinkertaistaa asian havainnollistamista.
Lopulta sijoitustuotot alentavat tulevia
maksuja.

Julkisalojen tarkastelu on yksinkertai-
sempaa. Tulos on muuten sama, mutta
tuotot asettuvat kokonaan puskurirahas-
toihin. /
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