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yoelikevarojen kokonaistuotoksi vuonna

2006 muodostui 9,3 prosenttia, kun

vuoden 2005 tuotto oli periti 12,5 pro-

senttia. Kuluneen vuoden aikana kehitys

oli hyvin epiyhteniistd. Vuoden puo-

liviliin mennessi kaikkien suurimpien
elikevakuurtajien korkosijoitusten tuotto oli
negatiivinen ja osakkeidenkin tuottotaso vaih-
teli yhden ja viiden prosentin haarukassa.

Vuoden jilkipuolella tuotot kuitenkin para-
nivat ja riskillisimmit sijoitukset tuottivat par-
haiten. Kaikkien tyoelikelaitosten keskituotto
osakesijoituksista oli 20,2 prosenttia ja kiin-
teistosijoituksistakin 10,1 prosenttia. Yleensid
matalariskisini pidetyt korkosijoitukset sen
sijaan tuottivat vain 1,3 prosenttia, mikid mer-
kitsi vajaan kahden prosentin inflaation vuoksi
negatiivista reaalituottoa.

Tydelikevarojen keskituotto 1998 — 2006 oli
nimellisesti 7,5 prosenttia ja reaalisestikin 5,8
prosenttia. Niin korkeisiin keskituottoihin tule-
vaisuudessa ei ole perusteltua uskoa. Korkeita
tuottoja selittdd osin korkotason trendimiinen
aleneminen ja suomalaisten osakemarkkinoiden

poikkeuksellisen vahva kehitys.

Hyva, parempi, paras

Elikelaitosten toteutuneiden sijoitustuottojen
eroista valtaosa selittyy eroilla osakkeiden ja
kiinteistojen osuudella kaikista varoista. Kuvio
I esittdd toteutuneen tuoton yhteyden vuoden
alussa vallinneeseen osakkeiden ja kiinteistdjen
painoon sijoitusjakaumassa. Kahta havaintoa
lukuun ottamatta laitokset asettuvat siistille
suoralle.

Korkeimpaan sijoitustuottoon yleinyt tydeld-
kelaitos 16ytynee joko kassojen (8 kpl) tai siiti-
oiden (31 kpl) joukosta. Tdssi katsauksessa sdd-
tiot ja kassat esitelldiin kollektiiveina, yksiloidyt
tiedot niiden tilinpaitosluvuista ilmestyvit syk-
sylld Vakuutusvalvontaviraston kotisivulle.

Erityisesti elikekassojen sijoitustoiminta
oli menestyksellistd; niiden keskituotto oli 11
prosenttia. Kassojen sijoitusjakaumalla on ollut
tyypillistid verraten suuri kiinteistopaino. Lisiksi
kassojen osakepaino vuoden 2006 lopussa vas-
tasi yhtividen keskimidriistd tasoa. Elikekassat
ovat hyvin vakavaraisia, keskimiirin niiden toi-
mintapiioma on 44 prosenttia vastuuvelasta.
Tami ylictdd vakavaraisimmankin yhtién toi-
mintapddomaprosentin.

Elikesddtiot ndytedytyvit suhteellisen kon-

servatiivisina sijoittajina. Sditividen varoista !

on sijoitettuna osakkeisiin ja kiinteistdihin sel-

Kehityspaallikko
Ismo Risku,
Elaketurvakeskus

Viime vuonna kotimaiset ja eu-
rooppalaiset osakemarkkinat
antoivat hyvan tuoton sijoit-
tajille. My6s tyollisyyden ja
palkkasumman kasvu jatkuivat
vahvoina. Sen sijaan joukkolai-
nojen tuotto vuonna 2006 jai
vaatimattomaksi korkotason
nousun takia.

visti pienempi osuus kuin yhtididen ja kassojen
varoista. Tilld sijoitusjakaumalla tuoton (7,6 %)
jidminen muita laitostyyppeji matalammaksi
ei ole yllittdvdd. Sen sijaan se, ettd sddtididen
osakepaino aleni vuoden aikana, on yllittdvii.
Vastuuvelan kasvun aiheuttama tuottovaade
yksittiiselle laitokselle seuraa kaikkien laitosten
keskimidriistd vakavaraisuutta ja toteutunutta
osaketuottoa. Niinpi suuret poikkeamat kes-

kim#driisestd sijoitusjakaumasta muodostavat |

vuosien kuluessa yksittiiselle laitokselle oleelli-
sen sijoitusriskin.

Timin katsauksen yksittiin esiteltivisti lai-
toksista korkeimpaan tuottoon ylsi viime vuo-
den tapaan kirkon keskusrahasto 11,7 prosentin
tuotolla. Pidosin hyvi tuotto selittyy suhteelli-
sen suurella sijoitusten osake- ja kiinteistdpai-
nolla. Sininsi kirkon osaketuotot (17,2 %) jdivit
hivenen kaikkien elikelaitosten keskimiiriisesti
osaketuotosta. Hyvin tuoton tarkempi analy-
sointi on vaikeaa, koska kirkon keskusrahaston
toimintakertomus on sijoituslajikohtaisten tuot-
tojen raportoinnissa epitarkka.

Riippumatta siitd, kuka onnistui saavut-

tamaan korkeimman sijoitustuoton viime
vuonna, Valtion Elikerahasto valittiin Suomen
parhaaksi elikerahastoksi Investment and Pen-
sions Europe —lehden kilpailussa. Kuitenkin
Ilmarinen ylsi vield parempaan suoritukseen. Se
valittiin samassa kilpailussa Euroopan parhaaksi
elikesijoittajaksi.

Tydelikeyhtivistd pienimmit olivat menes-
tyksellisimpii sijoitusmarkkinoilla. Parhaan tuo-
ton kirjasi Veritas (10,8 %). Toiseksi parhaan
tuoton saavuttaneen Alandian (9,8 %) menes-
tys oli erityisen hyvi, kun otetaan huomioon
korkosijoitusten verraten suuri osuus yhtion
taseessa. Yhtididen tuottovertailussa hinnille
jii korkosijoituksia painottava Elike-Tapiola
6,8 prosentin tuotolla.

Osakepaino yha kasvussa

Vuoden 2005 tapaan my®ds viime vuonna kaikki
tyoelikeyhtiot kasvattivat osakkeiden osuutta
sijoitusjakaumassaan. Nyt elikeyhticiden
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Tyoeldkelaitosten sijoitustuotot 2006
jasijoitusjakauma
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Osake- ja kiinteistosijoitusten osuus vuoden alussa

varoista noin 40 prosenttia on sijoitettu osak-
keisiin. Niin ikdin julkisalojen elikevakuuttajat
kasvattivat osakkeiden osuutta sijoitusjakaumas-
saan. Vuoden 2006 loppuun mennessi osakkeet
muodostivatkin jo 43 prosenttia tydelikeva-
roista. Osakemarkkinoiden vahvan kehityksen
mydtd osakepaino elikesijoituksissa on kasvanut
yhi kuluvan vuoden alkupuolella.

Toteutunut kehitys on vuoden alussa voi-
maan tulleen yksityisalojen sijoitusuudistuksen
tavoitteiden suuntainen, tosin osakepaino on
kasvanut enemmin ja nopeammin kuin uudis-
tuksen taustamuistioissa kaavailtiin. Osakesijoi-
tuksissa tuotto-odotus on korkeampi kuin kor-
kosijoituksissa. Timin seurauksena maksutason
odotusarvo alenee, kun elikevaroista suurempi
osuus kohdennetaan osakkeisiin.

Monesti ajatellaan, ettd pitkilld aikavililld
osakemarkkinoiden ala- ja ylimiet kumoavat
toisensa ja niin ollen elikesijoittajan kannalta
ratkaisevaa olisi juuri odotettavissa oleva keski-
midriinen tuotto. Vihintdin yhti osuva yksin-
kertaistus osakesijoituksista on kuitenkin se, ettd
ne tuottavat joko hyvin tai huonosti.

Tillaisessa maailmassa hyvit ja huonot tuotot
kompensoivat toisiaan ainoastaan odotusarvo-
mielessi. Jos osakkeet tuottavat hyvin, maksu-
taso saadaan sitd matalammaksi, miti enemmin
elikevaroja sijoitetaan osakkeisiin. Sen sijaan
huonojen tuottojen toteutuessa kiy pdin vas-
toin, eiki korkea odotettavissa ollut tuotto auta
elikkeiden rahoituksessa vihizikiin.

Samalla, kun osakesijoitusten osuutta kas-

vatetaan, on entistd tirkeimpii ottaa kantaa
riskeihin etukiteen. Menneisyydessi valtaosa
tydelikevaroista sijoitettiin matalariskisiin koh-
teisiin. T4llsin oli luontevaa, etti sijoitustuot-
tojen vaihtelut vaikuttivat vain tydelikemaksun
tasoon. Ei ole itsestdidn selvid, ettd vanha peri-
aate uusissa oloissa tuottaisi parhaan lopputu-

loksen.

Vakavaraisuus parani

Vuoden alkupuoliskolla laskuperustekorko oli
6,0 prosenttia ja jilkipuoliskolla 6,5 prosenttia.
Koska sijoitustuotot ylittivit selvisti vastuuve-

lan kasvun, kaikissa yhtioissd toimintapdioma

suhteessa vastuuvelkaan kasvoi. Sen sijaan yhti-
oiden toimintapddoma ei kasvanut suhteessa
vakavaraisuusrajaan, koska yhtiot kasvattivat
osakkeiden osuutta sijoituksissaan.

Yhticiden vakuutusliike yhteen laskettuna
muodostui tappiolliseksi, koska aiempina vuo-
sina kertynyttd tasoitusvastuuta purettiin mak-
sunalennuksiin.

Tilinpadtdslukujen valossa yhtididen liikeku-
lujen kehitys oli hyvin epdyhtendinen. Ilmari-
sessa liikekulut alenivat kolme prosenttia. Kir-
janpidon mukaiset liikekulut kasvoivat Elike-
Fenniassa 30 prosenttia, mutta pidosin kasvu
johtui kirjauskdytinnén muutoksesta. Fennia
siirtyi kirjaamaan pitkivaikutteisia kuluja vuo-
sikuluiksi.

Suhteessa hoitokustannusmaksuunsa tehok-
kain oli Varma, keskimiirin yhti6t tarvitsivat

noin 80 prosenttia hoitokustannusmaksustaan
litkekulujen kattamiseen. Liikekulujen rooli kil-
pailukeinona korostunee, kun vastaisuudessa
hoitokustannusylijiami vaikuttaa vilittomisti
hyvityksiin.

Siirtymia laitosten valilla

Suomen Postin Elikesddtion vastuut siirtyivit
IImariseen ja Kvaerner Masa-Yardsin sditién
vastuut Varmaan vuosien 2005 ja 2006 vaih-
teessa. Sddtidissd vakuutettujen henkildiden
lukumaiirit vihenivit noin viidennekselli edel-
lisesti vuodesta. Vuoden aikana siitididen luku-
miiri kasvoi yhdelld kun vanha Orionin Elike-
sddtio lakkautettiin ja tilalle perustettiin Oriolan
Elikesiitio ja uusi Orionin Elikes#itio.

Yhtididen vilisessi siirtoliikkeessi suurim-
pia vastaanottajia olivat Varma ja Elike-Fennia,
nettomiiriisii luovuttajia olivat Elike-Tapiola
ja llmarinen.

Onko maallamme malttia varautua?

Kuluneen vuoden aikana elikevarojen kas-
vuvauhti oli ennakoitua nopeampi. Vuoden
alussa varoja oli 102 miljardia euroa ja lopussa
114 miljardia euroa. Valtion Elikerahaston varat
kasvoivat erityisen nopeasti. Lihes koko valtion
tydelikemaksutulo vuodelta 2006 jii kasvatta-
maan rahastoa.

Suuret summat ja niiden nopea kasvu luon-
nollisesti herittivit kysymyksen varojen jir-
kevisti ja oikeasta kdytostd. Viimeaikoina on
julkisuudessa keskusteltu ainakin elikeindeksien
parantamisesta, innovatiivisten yritysten erityis-
rahoitukseta ja elikemaksun alentamisesta.

Verraten suurista elikerahastoista huolimatta
tydelikkeemme on vain osittain rahastoitu.
Tuoreimpien arvioiden mukaan jo karttunei-
den tydelikkeiden arvo vuoden 2006 lopussa oli
noin 410 miljardia euroa, eli lihes nelji kertaa
elikevarat. Elikkeiden osittainen rahastointi
yhdessd nopeasti vanhenevan vieston kasvun
kanssa on haaste elikkeiden rahoitukselle.

Parhaillaan kansainvilisti kansantalouden
tilinpidon kehikkoa ollaan kehittimissi siten,
ettd elikevastuut ja niiden karttuminen sisilly-
tettdisiin tilinpidon liitetietoihin. Onnistuessaan
uudistus parantaa elikejirjestelmin mittasuhtei-
den ja toiminnan ymmirrysti.

Teksti: Ismo Risku
Kuva: Juha Rahkonen
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Tyoeldkevakuuttajat TELAn
kehityspaallikko Reijo Vanne
kirjoittaa, miten rahastoihin
siirrettdavan elakemaksun
suuruus maaraytyy ja kuinka
rahastoitu eldke kasvaa.

alkansaajalle kertyy uutta vanhuuseli-

keoikeutta hinelle maksetun palkan

perusteella. Tydnantajan ja palkan-

saajan tydelikemaksut madriycyvit

myds maksetun palkan perusteella. Jos

palkansaaja on 18 — s2-vuotias, van-
huuselikeoikeutta kertyy 1,5 prosenttia palkasta
vuodessa. Jos vuoden aikana ansaitut palkat ovat
yhteensi esimerkiksi 30 000 euroa, tydnantajan
ja palkansaajan tydelikemaksu on yksityisaloilla
yhteensi 6 300 euroa eli 21 prosenttia 30 0ooo
eurosta.

Uutta vuotuista elikeoikeutta kertyy 450
euroa eli 1,5 prosenttia 30 0oo eurosta. Elike
maksetaan vanhuuselikkeelld olovuosina
yhdessi muilta tyduran vuosilta kertyneen
elikkeen kanssa. Jos elikevuosia olisi 14, tilti
yhdeltd vuodelta kertynytti elikettd maksettai-
siin 14 kertaa 450 euroa eli maksetun maksun
(6 300 euroa) verran.

Yksityisalojen osittaisessa rahastoinnissa koko
1,5 prosentin vanhuuselikekertymisti kolmas-
osaa eli 0,5 prosentin elikeoikeuden kertymii
(esimerkissi 150 euron vuosieliketti) vastaava
osa rahastoidaan. Elikelaitos saa rahastoita-
van maksunosan varoihinsa ja taseen toiselle
puolelle kirjataan syntynyt elikevastuun lisiys.
Elikelaitos vastaa varoillaan rahastoidun elik-
keenosan maksamisesta koko vanhuuselikeajan.
Rahastoimaton elikkeenosa rahoitetaan aika-
naan silloisten palkansaajien palkkojen perus-
teella kerittivisti maksusta. Toisaalta jokaisen
palkansaajan maksusta rahoitetaan nykyisten

Yksityisalojen
sijoitustuotoista
elakevastuisiin

elikeliisten elikkeitd, ja 16 prosenttiyksikkod
maksusta kiytetdin tihin.

Rahastoitavan eldkemaksun suuruus

Kuinka suuri 0,5 prosentin rahastoitavaa ker-
tymii vastaava osa maksusta ja elikelaitoksen
elikevastuun lisiykseksi kirjattava rahamiiri
sitten on ja miten se lasketaan? Jos vanhuuseli-
kevuosia on elinaikaa koskevien laskuperusteiden
mukaan esimerkiksi 20 vuotta, varoja tarvitaan
suoraviivaisesti laskien 20 kertaa o,5 prosenttia
eli 10 prosenttia palkasta. Varat ovat kuitenkin
kenties vuosikymmenii elikelaitoksen sijoitet-
tavina ja kartutettavina, joten alkupdioman ei
tarvitse olla Iihimainkaan niin suuri kuin kerto-
laskulla saadussa ”nollakorkolaskelmassa”.

Jos oletetaan, etti elikevastuuta kasvatetaan
vuosittain 3 prosentilla, se ehtii kasvaa esimer-
kiksi 35 vuodessa noin 2,8-kertaiseksi. Kerroin
on korkoa korolle —laskelman tulos, ja nimite-
tddn kerrointa tissi 3 prosentin korolla laske-
tuksi 35 vuoden diskonttotekijiksi. Rahastoita-
van maksun suuruutta miiritettiessi laskelma
tehddin toisin pdin. Ratkaistaan siis, kuinka
suuri alkupdioma pitdd rahastoida vanhuus-
elikkeelli olon aikaisen rahastoidun elikkeen
maksamista varten, jos pidomaa eli rahastoitua
vastuuta kasvatetaan vuosittain rabastokoron eli
3 prosentin verran. Laskelma tehddin jakamalla
kunkin elikkeelli olovuoden rahastoitu elike
(esimerkissi 150 euroa vuodessa) vastaavalla dis-
konttotekijilld eli diskonttaamalla rabastokorolla

ja laskemalla kaikkien elikevuosien diskontatut
elikkeet yhteen.

Aiempia esimerkkilukuja kiyttimilld saa-
daan, etti 150 euron rahastoidun vuotuisen elik-
keen maksamiseksi 20 vuoden ajan (= 3 ooo
euroa) tarvitaan 35 vuotta aiemmin rahastoituna
3 000 euroa jaettuna korkotekijilli 2,8 eli noin
1 070 euroa. Kun palkka oli 30 000 euroa, rahas-
tointiin tarvittavan maksun suuruus on noin
3,6 prosenttia palkasta. Kun laskelma tehdiin
voimassa olevien laskuperusteiden mukaisilla
kuolevuusluvuilla ja todellisilla vastuun kasvu-
ajoilla, paddytiin siihen, ettd vanhuuselikkeen
rahastoitua osaa varten tarvitaan keskimiirin 3
prosenttia palkasta.

Rahastoitava maksu lasketaan siis olettaen,
ettd elikevastuuta kasvatetaan 3 prosenttia vuo-
dessa. Jos tydelikelaitosten taseen vastuut kas-
vavat 3 prosenttia vuodessa ja ne saavat varoille
esimerkiksi yli 8 prosenttia vuodessa, kuten kes-
kimiirin saivat tilivuonna 2006, eivitk varat
kasva yli dyrdiden suhteessa vastuisiin? Eiké olisi
perusteltua kiyttdd korkeampaa diskonttokor-
koa rahastoitavaa maksua mitoitettaessa, jolloin
maksulaskelma tuottaisi alemman maksun kuin
3 prosentin rahastokorolla?

Sijoitukset kasvattavat
rahastointiastetta

Maksulaskelmassa kiytetylld diskonttokorolla ei
ole lopputuloksen kannalta suurta merkitystd,
silld sijoitustuotot kasvattavat elikevastuita. Tyo-
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elikelaitoksen taseen vastattavaa-puoli sisiltid
piderini elikevastuun ja sijoitusriskipuskurin
eli roimintapéiioman. Toimintapdioman suh-
detta elikevastuuseen sanotaan vakavaraisuus-
astecksi.

Tyoelikelaitosten vastuiden kasvu pysyy
varojen kasvun tahdissa sen takia, ettd aiemmin
muodostuneita vanhuuselikevastuita korotetaan
rahastokoron lisdksi elikelaitosten keskimairii-
sen vakavaraisuuden perusteella mairdytyvilld
elikevastuiden tiydennyskertoimella. Varoille
saadut korkeat tuotot nostavat laitosten kes-
kim#drdistd vakavaraisuutta, mikd puolestaan
korottaa tdydennyskerrointa. Niin varoille saa-
dut rahastokoron ylitedvitkin tuotot ohjautuvat
vihitellen elikevastuiden kasvuun.

Sijoitusvarojen, rahastoidun elikevastuun
ja toimintapidoman muutokset nikyvit yksi-
tyisalojen tydelikelaitosten taseessa. Myos pal-

kan- tai elikkeensaajalla oleva koko elikeoikeus
elii vuodesta toiseen, vaikka se ei taselukuna
missddn niykiin. Jos palkansaaja saa edelleen
palkkaa, hinelle kertyy siitd uutta elikeoike-
utta. Lisdksi hinen aiemmin kertynytti elike-
oikeuttaan tarkistetaan palkkakertoimella, joka
lasketaan painottaen palkkojen muutosta 8o:lld
ja kuluttajahintojen muutosta 20 prosentilla.
Elikkeelld olevan elikkeeseen ja elikeoikeuteen
vuotuinen tarkistus tehddin zydelikeindeksin
mukaan, jossa palkkojen ja hintojen painotus
on piinvastainen kuin palkkakertoimessa.
Aikoinaan tydntekovuonna syntynyt ja sen
jilkeen rahastokorolla seki vastuiden tiyden-
nyskertoimella vuosittain korotettu rahastoitu
elikevastuu purkautuu elikertd maksettaessa.
Jos tuotot ovat olleet runsaita, vastuu on kas-
vanut suureksi, ja silli voidaan rahoittaa suuri
osa maksussa olevasta elikkeesti. Tyonantajilta

Tyoelakelaitosten avainlukuja vuodelta 2006

Tiedot tyeldkelaitosten tilinpdatosasiakirjoista ja TELA:sta

ja palkansaajilta maksussa olevien elikkeiden
rahoitukseen tarvittava tydelikemaksun osa,
tasausosa, supistuu vastaavasti.

Voisiko ”alhaisen” 3 prosentin rahastoko-
ron kiyttdminen kuitenkin osoittautua ongel-
malliseksi sen takia, ettd rahastoitava maksu
mydhempine tuottojen tuomine tiydennyk-
sineen osoittautuisi liian suureksi ja tulevien
sukupolvien maksama tasausosa supistuisikin
nykyistd tasausosaa pienemmiksi? Timi on
hyvin epitodennikdistd, silld vieston vanhene-
minen kasvattaa esimerkiksi indeksikorotuksina
maksettavaa eli rahastoimatonta tydelikeme-
noa. Yksityisalojen koko tydelikemeno kasvaa
enemmin kuin nykyisin rahastointisiinnoksin
ja realistisin tuotto-odotuksin voidaan odottaa
rahastoidun osan kasvavan.

Teksti: Reijo Vanne
Kuva: Juha Rahkonen

Yhtist  © Sadtiot(TEL) : Kassat(TEL, :  Etera MEK Mela VK/VER | Keva(KuEL) i  KKR Yhteens3

: OOYE) (MEL) (MyEL) (VEL) i (KEL) :
: Vakuutetut 1357693 : 78292 344420 322000 : 9550 : 87626 180000 : 480000 : 16659 | 2566262
 Elakelaiset 765870 : 40353 : 28873 : 154527 8636 : 171369 310000 : 304151 i 173291 1801108 :
Tulot : 3 : 3 1 E k 1 3 :
¢ Maksutulo M€ 80239 i 6752 ! 2079 7249 553 ! 1358 14910 33522} 1289 147951 :
: Sijoitustoiminnan 41299 3675 : 170,1 3630 : 61,1 321 3651 : 19442 : 68,0 : 74720
¢ nettotuotto kirjanpito-arvoin ] ] ] ] ] ] ] p E :
{ Yhteenss 121538 | 10427 378, | 10879 1164 1390 1856,1 52964 | 1968 222671
Kulut : 3 : 3 1 E 3 ] 3 :
i Maksetut elakkeet 6901,8 : 4556 2826 8255 : 104,6 : 6380 : 3093,0 : 2494, : 1067 1 149020 :
: Kokonaisliikekulut 2831 ¢ 84 66 : 466 64 163 37 520 i 70 i 4301 :
! Yhteensi 71849 : 4640 : 2892 : 8721 : 110 6543 : 30967 : 25462 i 137§ 153321
Varatja vastuut : 3 : 3 1 E : 1 3 :
: Vastuuvelka M€ 582446 ' 48100 22100 : 55012 : 581,0 250% - - - 713718
 Sijoitusomaisuus M€ kéypa arvo 648435 : 46293 29772 ¢ 58480 : 6910 : 1403 i 103056 219514 : 7468 1 1121331 :
¢ Sijoitusjakauma % : : : : : : : : : §
: Kiinteistot 107 71} 206 19 259 ! 148 - 70 110 96
: Osakkeet* 449 283 i M5 370 ¢ M8 292 445 54,0 i 440 : 430 :
 Korkosijoitukset 44 64,6 379 511 323 56,0 555 390 450 : 474 :
! Yhteensa 100 : 100 : 100 : 100 : 100 : 100 : 100 : 100 : 100 : 100 :
{ Sijoitusten nettotuotto kaypa arvo % : 87 : 76 : 10 77 92 : 89 : 70 : 98 i 17 93!
: Toimintap4doma M€ i 156494 12998 : 806,38 : 14540 : 1920 : - - - - -
 Vakavaraisuusaste 31,1 321 37 323 380 i - - - - -

*Siséltdd muut/vaihtoehtoiset sijoitukset
**Vain MyEL:n osalta, Melan vastuuvelka 110,6 milj. euroa.
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TYOELAKEVAKUUTUSYHTIOIDEN

TILINPAATOSLUKUJA VUODELTA 2006

Suluissa oleva luku kertoo muutoksen vuoteen 2005,
joko absoluuttisesti (ilman %-merkkid) tai suhteellisesti (%-merkin kanssa).

Varma limarinen Eléke-Tapiola Eléke-Fennia Elake-Veritas Pensions-Alandia Yhteensd Etera
‘VAKUUTETUT (Ikm)
TEL/LEL | 4261000 (+43%). 387000i (+84%): 181783i (0,1%): 135450: (+2,8%): 40854: (+43%): 6129 (+1,7%): 1177316i (+47%): 170000 (+1,2%):
YEL /TaEL 374000 (+19%); 49898 (+08%): 47644 (+45%) 299300 (+73%): 14309i (18%): 1196 (+23%)i 180377. (+2,8%)i 152000 (+2,0%):
Yhteens3 463500 (+41%) 436898 (+7,5%). 229427: (+0,8%): 165380° (+36%). 55163. (+26%) 7325 (+1,8%) 1357693 (+44%): 322000 (+1,6%):
ELAKKEENSAAJAT (Ikm)
Yhteensa | 296400: (+12%); 2578841 (+58%). 110624i (+104%); 75660 (+2,1%) 22079 (+36%): 3223 (+2,1%). 765870 (+41%); 154527,  (-1,1%):
?TULOT (milj. €)
‘Vakuutusmaksutulo i i ] : : : : : :
TEL/LELmaksutulo 2859,00 (+8.2%) +140%). 104600 (+16%) 7884 (+103%): 2379 (+85%) 192 (+47%) 74238 (+93%) 5806 (+64%)
YEL /TaEL -maksutulo | 12500 (+06%) (+11%) 1453 (+48%) 1009 (+78%) 472 (+01%) 300 (+51%) 60280 (+29%) 1442 (+144%)
Jalleenvakuutusym. | 071 (737%) -33,6%). 0,0 00: - 00 : 00 4 27 (523%) -
‘Yhteenss 298331 (479%) 26526 (+13,1%); 11912 (+20%):  8893i (+10,0%):  2851i (+7,0%) 22 (+48%): 80239 (+88%) 72491 (+79%):
Sijoitustoiminnnan 163111 (+537%): 17041 (+246%)  3179° (+43%)  367,7: (+23,1%) 95,31 (+33,5%) 1300 (462,7%)) 41292} (+327%); 36300 (11,1%)
nettotuotto kirja-
arvoin
Yhteens 46144 (+206%) 43568 (+173%): 15091 (+25%): 12571 (+135%) 3805 (+12,6%) 352 (4207%) 121531 (+159%): 10879  (+0,7%):
I(.U?Té)OTAPPIOT 95 (+60%) 7.8 (:20,5%) 73 (+65,8%) 47 (27,7 %) 415 (97%) 00; (68,7%) 3330 (26%) 88 (+1,6%)
milj.
ELAKEMENO (milj. €) :
TEL/LEL L 27145 (+70%) 0. (+91%) 70220 (+65%) 5435 (+60%): 1548 (+9,0%) 109: (+74%) 62548 (+7,6%) 7940  (+32%)
YEL /TaEL 17200 (+29%) (+54%) 1461 (+79%) 878 (+54%) 3041 (+74%) 220 (497%) 6470 (+54%) 316 (+247%)
‘Yhteensé 288641 (+6,8%) (+88%): 8483 (+68%): 6313 (+59%): 1852 (+87%) 1320 (478%) 69018 (+74%) 8255 (+669%):
‘Vastuunjako -3295. (+92%) 131%) 1195 (202%) 792 (+186%).  422. (130%) 430 (91%)  -1826: (+258%): 2014 (112%):
§Yhteensa 25569: (+65%) 22391 (+100%) 9678 (+25%) 7104 (+72%) 2274 (+39%) 175 (+31%) 67191 (+70%) 6242 (+1329%)
KOKONAISLIIKEKULUT(mle €) :
‘Hankinta 1 45 (+64%) (0,0%): 93 (480%)  103: (+302%) 18 (+34%) 01: (4784%).  346: (+11,1%): 0!
‘Hoito 368: (+6,8%) (30%); 124 (+103%). 1741 (+62,0%) 520 (+1,4%) 01 (503%): 1004 (+10,1%): 200 (+298%):
Hallinto 146. (0,0%) (1,2%): 9,0 (+12,7%): 68 (+4,1%) 310 (+6,0%) 06 (431,9%): 515 (+27%): 12 (+21,0%)
Yhteensi 559: (+49%) (20%): 307 (+103%). 344 (+37,0%) 1000 (+3,1%) 09 (+124%):  1865: (+82%): 32 (+264%):
Korvaus 1841 (+58%) L (90%): 6,9: (+14,6%): 8,0: (+25,0%) 19: (-54%) 02 (+119%)  507: (+39%) 1M (23%)
“Tyskyvyn yllipito 32! (+680%) 42 (+87%): 08 (-187%): 0,5: (+27,5%) 01 (136%) 00! 87 (+21,5%) 1 (+H177%)
Sijoitustoiminta 123 (+86%) L C8%) 36 (4141%) 64 (12%) 19 (+177%) 03  (+100%) 337 (+46%) 3 (1%
Muut 00 19: (+0,0%): 0,7 (+245%): 0,0 00 00 26: (+55%): 0
Yhteens3 898: (+7,0%) 851 (28%) 427 (+108%) 493! (+285%) 1400 (+34%) 14 (+118%) 28220 (+73%) 4661 (+165%)
%Ivakuutusmaksu— 25 (0): (05): 320 (+03): 481 (+09) 42 (02 49 (+03) 300 (00) 64 (405)
tulosta : : : : : : : : ; ; : : ; ;
% hoitokustannus- 7290 (1) (107 7720 (+48) 10520 (+139) 857  (73) 8300 (+144) 795 (1) (0,0
maksusta i : : i : : : : i ; : i i
\VASTUUVELKA (milj.€): 237743 (+89%): 20917,2: (+107%). 66819 (+80%) 52697 (+104%) 14433 (+106%) 1583 (+11,7%) 582446  (+96%) 55012 (+82%)
SIJOITUSOMAISUUS (kdypa arvo, milj. €) :
Kiinteistot | 27364 (+08%) 23537  (+92%) 8942 (+257%) 6445 (+68%) 3108 (+116%) 122 (00%) 69518 (+73%) 6970 (+191%)
:Osakkeet 1242841 (+419%):  8959,0: (+273%): 2137,9: (+298%): 24520: (+366%):  6442: (+335%) 577 (+13,1%): 266792: (+349%): 20040: (+165%):
Rahozt.uimalr)kkinavéli- 107627: (11,7%); 10543,1: (16%): 42918 (09%) 23329 (97%) 7547: (+3,9%) 995: (+7,1%): 287847: (60%): 29900: (+0,8%)
neet (jvk ml,
‘Lainat 9306 (24%): 11391 (+59%). 809 (17,1%) 2431 (15%) 200 (-16,7 %) 75 (51%): 242120 (+06%) 15601  (-13%):
‘Yhteensi © 2685810 (+9,1%) 2299490 (+9,6%) 74048 (+9,1%) 56725 (+85%) 17297 (+144%) 1769 (+79%) 648369 (+94%) 58480 (+7.7%):

Tjoeldke 3 - 2007

Liite



Varma limarinen Eléke-Tapiola Eléke-Fennia Elake-Veritas Pensions-Alandia Yhteensa Etera
SIJOITUSJAKAUMA (%)

Kiinteistot 10 (-0,8) 10¢ (0,0)¢ 12 (+1,6) 1 (02) 18 (-0,5) 7 (0.5): 11 (0.2): 12} (+1.1);

:Osakkeet 46:  (+10,7) 390 (+54): 29 (+4,6) 43 (+89) 37 (+53) 330 (+1,5): 4 (+7.8): 34 (+26):
Rahoitusmarkkinavali- 40 (-9,4) 46 (-52) 58 (-58) 41 (-83) 44 (-4,4) 56 (-0,4) 44 (-73) 51 (-3,5)
neet (jvk ml.)

: Lainat 3 (-04) 5 : (-0,2) i 1 (-0,3) 4§ (-04) 1 (-04) 4 : (-0,6) i 4 (-0,3) ] 3 : (-0,2) :

iYhteensa 100 (0,0 100 (0,0); 100 (0,0 100 (0,0 100 (0,0 100 (0,0)¢ 100 0,0): 100 0,0):
SIJOITUSTEN TUOTTO KAYVILLE ARVOILLE (%)

‘Yhteensa 941 (22 85 (36): 68 (24) 82 (36 1081  (+01) 98 (00): 87 (27 77 (40):
TILIKAUDEN TULOS (milj. €)

%Vakuutusliike -32,1:(-175,0 %) -61,1 %)§ 22,7:(-281,6 %) -131 (-307,9 %) -04: (-69,2%) 1,2§ (0,0 %)§ -1,8:(-102,1 %)§ —26,0§ (+1200,0 %)§

§5ijoitustoiminta 1124,2: (-30,4 %) -44.4 %)% 134,2: (-56,0 %) 163,2% (-53,5 %) 90,8: (+1,0%) 8, 8§ (-64 %)% 232838: (39,1 %)% 164,0% (-55,9 %)%

‘Hoitokustannus 28,5: (+21,3 %) +95,7 %) 11,7 (-11,4%) -1,9: (-161,3 %) 2,0:(+122,2 %) 0, 2 (-50,0 %) 634 (+20,1 %)
Yhteensa 1120,7: (-33,3%) 30 (-43,9%): 168,6: (44,9 %) 1483} (-58,9 %) 92,5: (+3,4%) 10, 1 i (82%): 23904: (-39,7%): 1380 (62,7 %)%
% vakuutusmaksu- 392 (244) (354F 1615 (136): 188 (316 389 (19 525  (74F 3220 (261) 190  (36])
tulosta : : : : : : :

% vastuuvelasta 47 (-3,0) 41 (-40): 25 (24 280 (47) 64 (-04) 641 (14 41 (:34): 2,5 (48):
Sijoitustoiminnantuo-: 232981 (7,1%); 180300 (17,1%); 4851 (140%); 4346} (21,1%) 1683} (+153%)] 165 (+100%); 52373\ (121%); 4260 (-254%)
tot kdyvin arvoin : : : : : : : : : : : : : : :
Vastuuvelan tuotto- -12056: (+£351%):  -9955: (+379%):  -350,9: (+355%):  -271,3: (+35,8 %) 77,5 (+38,1 %) 7,70 (#375%); -29085: (+36,2%):  -261,0: (+31,2%)
vaatimus
Yhteensa 11242 (-304%) 807,5: (-44,4%) 134,2: (-56,0 %) 163,3: (-53,5%) 90,8: (+1,0%) 88 (-64%): 23288 (-39,1%) 164,0:  (-55,9 %):
Siirto asiakashyvityksiin * :
9% TEL / LEL-palkka- 06 (01 07 (0 04 (0,0 02 (0N 05 (0 14 (+05): 06 (01 07: -
summasta : '

96 TEL/LELvakuutus- 270 (03) (03); 7. (03) 09 (06) 260 (+1,0) 21 (28) 260 (03) 32

:maksusta : : : : : : : : : :

* Eldke-Veritaksen ja Pensions-Alandian asiakashyvityssiirtoon siséltyy muista poiketen myds siirtoa vakuutusliikkeesta (VA2).
TOIMINTAPAAOMA JA MUU VAKAVARAISUUS (ml|j €)

:Oma pédoma 755: (+149%): 86,1 (+9,8%): 465 (+54%): 285 (+89%): 221:  (59%): 07: (+7.2%): 2594 (+88%): 3508 (+94%):
Tilinpaétossiirtojen 03 (-396%) 147:  (-52%) 00: #DIV/0! 0,2; (-259%) 24 (-168%) 0,1: (-28,0%) 17,7: (-81%) -
kertyma
Arvostuserot 36037 (+241%): 21779 (+4,6%) 8205 (+23,6%) 591,71 (+124%) 308,6 | (+29,6 %) 238 (+159%) i 7526,1: (+17,0%) 466,0: (+14,5%)
Osittamaton lisdva- 30084 : (+140%): 35883 : (+22,0%) 6110 (-45%) 583,0: (+17,5%) 100,8 : (+17,1 %) 256 (+270%) i 79172 (+16,0%) 9740 -
kuutusvastuu

: Muut -22,2 ¢ (+1130%) -390 (455,2%) : -72: (547 %) -10: (-888%) -1,8: (412%) -00: (333%): 7105 (#127%) ¢ -21,0: (-102,3 %) :

Toimintapadoma 66657 (+190%) i 58280 (+145%) i 14709 (+104%): 12024 : (+156%) 432,21 (+244%) 50,1 ¢ (+21,1%) { 156494 (+163%) i 14540 (+104%)

: Toimintapaaoma / vakgvaraisuuden Iaskenna;sa A A A A A A A A A A

kaytetty vastuuvel- 321 (+2,9) 337 +1.7) 243 (+0,2) 25,7 (+1,3) 323 (+3,7) 378 (+37) 31,1 (+2,0) 323 (+0,8)
ka % H 1 E H H 1 E H
Toimintapagoma / 210 (03 247 (01) 220 (04 170 (04) 24 00 310 (+04) 220 (03) 28 (0,0
vakavaraisuusraja

 Tasoitusvastuu 9104: (:3.9%) 909.9: (+18%):  3332: (+6,5%) 2566 (-5.0%) 1132 (-14%) 130: (+00%): 25365: (06%): 661,0: (+2734%) :
Ositettu lisdvakuutus- 780 (-8,1%) 81,0 (+3,8%) 21,00 (0,0%) 745 (-32,5%) 6,1: (+749%) 04 (+1127%) 1940 (-23%) 230 -
vastuu

Henkildsto (Ikm) 671: (0,0%) 525 (-40%) 369 (+2,8%) 2451 (0,0%) 124 (-08%) 19: (45,6 %) 1584 (-14%) 3941 (-57%)
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pitoarvon

tajille jaettava hyvitys, joka
vakuutusmaksujen alennuksena.
s jaetaan ositetusta lisdavakuutus-

OKUSTANNUSOSA
kuutusmaksuun sisaltyva osa, joka on tarkoi-
ettu yhtion liikekulujen kattamiseen.

KATETTAVA VASTUUVELKA

Katettava vastuuvelka on tilinpdatdksen vastuu-
velka, johon on lisatty velat vastuunjakoon ja va-
kuutuksenottajille ja josta on vahennetty yrittdji-
en eldkevakuutuksen vakuutusmaksuvastuu.

LAKISAATEISET MAKSUT

Lakisaateiset maksut tuloslaskelmassa sisaltaa
maaran, jolla eldkelaitos osallistuu Eldketurvakes-
kuksen toiminnan kustantamiseen. Vakuutusval-
vontamaksu sisaltyy tuloslaskelman liikekuluihin,
kuten my0s vuodesta 2006 alkaen oikeushallin-
tomaksu, jolla rahoitetaan tydeldkeasioiden muu-
toksenhakulautakunnan kustannukset.

TASOITUSVASTUU

Tasoitusvastuu on vakuutusliikkeen tuloksista
keratty puskuri, jolla varaudutaan niihin vuosiin,
jolloin myénnetaan keskimaardistd enemman
uusia elakkeita.

TOIMINTAPAAOMA

Toimintapadomalla tarkoitetaan yhtion kdypiin
arvoihin arvostettujen varojen ja vastuiden ero-
tusta. Toimintapdadoma on tarkoitettu sijoitustoi-
minnan riskien tasaamiseen.

VAKAVARAISUUSRAJA

Vakavaraisuusraja on yhtion sijoituskannan ra-
kenteen ja vastuuvelan maaran perusteella las-
kettu suure, jota suurempia heilahteluja ei sijoi-
tusten arvoissa pitdisi voida yhden vuoden jak-
solla sattua.

VAKUUTUSTEKNINEN VASTUUVELKA
Vakuutustekninen vastuuvelka on tilinpaatok-
seen kirjattu arvio yhtiélle tulevaisuudessa ai-
heutuvista eldkemenoista silta osin kuin ne on
rahastoitu.

Tilinpaatosliitteen lukuja koostivat vastuunjaon asiantuntija Minna Makela Elaketurva-
keskuksesta ja riskienhallintapaallikké Mika Tapanainen limarisesta.
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