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ELAKEVARAT

TEKSTI: KIMMO KOIVURINNE

Varovaisen optimismin sijoitusvuosi 2023

Sijoitusvarat 251 miljardia

Tyoelakevakuuttajien sijoitusvarat olivat viime vuoden lopussa noin 251 miljardia
euroa. Tyoelakejarjestelman sijoitusvarallisuus on tarkea osa elakkeiden rahoitusta.

uosi 2023 tarjosi yltakyllin tapah-

tumia sijoitusmarkkinoilla. Isos-

sa kuvassa markkina kulki vah-

vasti inflaation tahdittamana.
Edellisvuoden syvan niiauksen jilkeen pala-
simme positiiviselle polulle, vaikka markki-
naodotukset viime vuodelle eivit olleet ja-
rin optimistisia.

Viime vuonna keskuspankit kiristivat ra-
hapolitiikkaansa entisestdan. Ohjauskoron
nostoja nahtiinkin rapakon molemmin puo-
lin, mutta rahoitusmarkkinoiden reaktiot
rahapolitiikan kiristymiseen olivat melko
maltillisia.

INFLAATIO laantui vuoden kuluessa tasaises-
ti ja kuukausidatassa siirryttiin hyvaa vauh-
tia kohti keskuspankkien kahden prosentin
inflaatiotavoitetta. Energian ja raaka-ainei-
den hinnan nousua aiemmin aiheuttaneet
saatavuuden hairi6t olivat loppuneet, eikd
Ukrainassa toista vuotta riechuva sotakaan
tuntunut stressaavan markkinoita.

Kireitd koronnostoja seuraa usein lasku-
suhdanne. Jo ensimmadisen vuosipuoliskon
aikana markkinoille kuitenkin selvisi, etta
korkeammista koroista huolimatta talous
kestad ja koronapandemian jaljilta 10ytyy
edelleen riittavasti kulutuskysyntéaa.

ODOTETTUA PAREMPI talouden yleisvire ja
odotukset mahdollisista tulevista koronlas-
kuista siivittiviat osakekurssit reippaaseen
nousuun kansainvalisilld markkinoilla.

Poikkeuksena tésta oli kotimainen osa-
kemarkkina, joka alisuoriutui koko vuoden
ja tarjosi korkeintaan nollatuottoa.
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Edellisvuoden syvan
niiauksen jilkeen
olemme palanneet

positiiviselle polulle.

Keskeiset kansainvéliset osakeindeksit
ndyttivit viime vuoden lopulla kaksinume-
roisia tuottolukuja, ja osakesijoitusten arvo
tyOeldkesalkuissa kasvoi noin 14 miljardilla
eurolla. Jalleen kerran hajautuksen merki-
tys tyoOeldkesijoittamisessa korostui, varsin-
kin porssiosakkeiden kohdalla.

TYOELAKESIJOITUSTEN VUOSITUOTTO 1997-2023

OHJAUSKORKOJEN alenemisodotukset haih-
tuivat jalkimmadiselld vuosipuoliskolla, ja
tiukat keskuspankkilausunnot pitivit mark-
kinakorot koholla. Vasta aivan loppuvuo-
desta alkoi ndyttaa, ettd viimeistadn seuraa-
van vuoden puolella ohjauskoron laskut
ovat vaistamattomia.

Erds koronlaskua tukeva seikka oli EU:n
ja euroalueen vaatimaton talouskasvu. Yh-
dysvalloissa inflaatio oli viime vuoden mit-
taan vankempaa ja kuukausittainen inflaa-
tioluku laski noin kolmen prosenttiyksikon
verran, nayttden joulukuussa 3,4 prosentin
vuosi-inflaatiota. Euroalueella inflaatio-
kayra laski vuoden kuluessa huomattavasti
reippaammin, tammikuun 8,6 prosentista
joulukuun 2,9 prosenttiin.

Lihde Eldketurvakeskus
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Tyoeldkelaitosten avainlukuja

¥ Keva jasen-
vuodelta 2023 (TyYEth"g'EL) (T‘l,(gf,s?ltz ) m (mstt) ygtléEli()’t m Yhteensi
Vakuutetut (Ikm) 1856 912 10537 16 148 7226 52878 135438 588777 23597 | 2691513
Elakkeensaajat (Ilkm) " 1094784 9810 14009 7811 90 830 214709 422 407 27522 | 1881882
Palkkasumma/ty&tulo (milj. €) 74916,1 648,7 673,5 275,6 1252,6 66994 | 218092 931,1 | 107206,2
Tulot (milj. €)
Vakuutusmaksutulo 2 ¥ 18 410,0 16,7 158,0 52,4 173,4 1666,3 6095,6 3304 27002,7
Sijoitustoiminnan nettotuotto kdyvin arvoin 8580,6 124,4 139,7 53,8 25,1 1651,2 4222,0 240,4 15037,1
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin (%) 5.9 6,4 6,8 4,0 8,2 77 6,8 5,6 6,3
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa 8010,8 216,5 72,1 55,5 7,2 708,2 42451 162,1 134775
Kulut (milj. €)
Maksetut eldkkeet ¥ 2 19109,8 220,8 194,1 1441 930,2 5311,2 67479 4151 33073,2
Kokonaisliikekulut @ 326,2 5,0 6,2 4,2 20,1 16,0 58,1 4,4 440,2
Varat
Eldkevarat ”? 155 836,8 2108,7 2170,3 1386,4 1855 | 22803,0 | 661643 4260,2 | 2549151
Sijoitukset kdyvin arvoin, milj. €2 152 458,6 21108 21454 1376,4 362,6 | 22803,0 | 656847 4260,2 | 251201,7
Sijoitusjakauma (perusjakauma kayvin arvoin, %)
Korkosijoitukset 27,4 25,0 19,5 9,2 379 38,4 27,3 35,8 28,3
Osakesijoitukset 49,7 49,0 52,0 55,0 45,4 53,6 58,9 51,7 52,5
Kiinteistosijoitukset 10,5 15,3 28,0 18,8 1,7 39 6,9 89 9,2
Muut sijoitukset 12,4 10,7 0,4 16,9 5,0 41 6,9 3,6 10,0
Vakavaraisuus
Vakavaraisuuspddoma yhteensa 32489,0 535,7 695,7 638,0 - - - - 34358,4
Vakavaraisuusraja € 20370,3 269,0 312,0 199,7 - - - - 21151,0
Vakavaraisuuspadoma / vakavaraisuusraja 1,6 2,0 2,2 3,2 = - = - 1,6
Vakavaraisuusaste (%) 126,3 1341 147,2 185,3 = - = - 127,0

1) Elakkeensaaja voi saada eldkettd useammasta eldkelaitoksesta.

2) Maksutuloon ei sisélly valtion budjetista kustannettavaa osuutta.
YEL:n osalta 485,0 milj. €, MEL:n 62,9 milj. €, MYEL:n 791,4 milj. € ja JuEL valtion 3 174,2 mil]. €.

3) Séatididen maksutulo sisdltdd kannansiirroista johtuvia palautuksia tydnantajille.
4) Sisdltad TR-osuuden muiden kuin Kevan (jasenyhteisot, valtio ja KER) osalta,

joilla maksutulossa.
5) Sisdltda YEL:n valtion osuuden.
6) Eisisalla sijoitustoiminnan kuluja.

Inflaation alenemiseen liittyi joulukuus-
sa markkinakorkojen reipas lasku, mika sii-
vitti korkosijoitukset epatavallisen korkei-
siin vuosituottoihin: julkisten liikkeeseen-
laskijoiden joukkovelkakirjoista tyfelédke-
salkkuihin saatu nimellistuotto oli viime
vuonna keskimdarin 7 prosenttia ja yritys-
lainoista keskiméarin 9,6 prosenttia.

Voimakkaiden korkoliikkeiden mark-
kinassa positiivista tuottoa tarjosivat kor-
kosijoitusten lisdksi osake- ja vaihtoehtoi-
set sijoitukset. Sijoitustappiota aiheutti-
vat ainoastaan ja odotetusti kiinteist0si-
joitukset, sillda nouseva korkotaso alentaa
kiinteistdjen kysyntaa ja siten myos kiin-
teistosijoitusten markkina-arvoja. Kiinteis-
totappioista huolimatta tydeldkkeiden ra-
hoittamiseen kaytettdvien sijoitusvarojen
maara kasvoi viime vuonna pitkalti toista-
kymmentd miljardia, noin 251 miljardiin
euroon.

TYOELAKEJARJESTELMAN sijoitusvaroista
oli viime vuoden lopussa sijoitettuna osake-

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

sijoitusomaisuutta.

8) Sijoituksiin ei sisdlly vakuutusmaksu- ja muita saamisia. MYEL-sarakkeessa sijoitukset
sisaltavat myos tapaturmavakuutuksen omaisuutta.

9) Muut sisaltavat Kirkon eldkerahaston, Kelan toimihenkildiden eldkejérjestelmén ja Suomen

Pankin eldkerahaston.

sijoituksiin eli porssiosakkeisiin, listaamat-
tomiin osakkeisiin ja pAdomasijoituksiin yli
puolet eli 56 prosenttia, korko- ja rahamark-
kinasijoituksiin 26 prosenttia, kiinteistosi-
joituksiin 9 prosenttia ja muihin sijoituksiin
(eli muun muassa hedgerahastoihin) 9 pro-
senttia.

SIJOITUSJAKAUMASSA osakesijoitusten
osuus kohosi kolmella prosenttiyksikolla ja
korkosijoitusten osuus laski kahden prosent-
tiyksikon verran. Lisdksi kiinteistdsijoitus-
ten osuus laski yhden prosenttiyksikon ja
vaihtoehtoisten sijoitusten osuus pysyi
muuttumattomana. Osakkeiden suhteellis-
ta osuutta kohotti niiden positiivinen mark-
kinakehitys.

Sijoitusvaroista viidennes (21 prosenttia)
kohdistui viime vuoden lopussa kotimaa-
han. Vajaa viidennes eli 17 prosenttia oli si-
joitettuna euroalueelle. Padosa tyoelakejar-
jestelman sijoituksista, kaikkiaan 62 pro-
senttia, kohdistuu globaalille markkinalle
eli muun muassa Pohjois-Amerikkaan, Japa-

niin sekd myo6s kehittyviin maihin, tosin
huomattavasti vihemmissa médrin.
TyOeldkesijoitusten tuotto olisi vuonna
2023 ollut reaalisesti negatiivinen ilman
kansainvilisten osakemarkkinoiden tuotto-
ja. Itse asiassa 2000-luvulla tyoelédkesijoituk-
sia on hajautettu yha enenevéssi maarin ul-
komaille. Eldkkeiden pddasiallinen rahoi-
tuslahde on kuitenkin tyoeldkemaksutulo.
Suurella kotimaisten sijoitusten osuudella
eldkejarjestelmén riskit olisivat ikdan kuin
yhdessa korissa, kun sekd maksutulo etta si-
joitustuotot tulisivat samalta markkinalta.
Varsinkin viime vuonna ulkomaisen hajau-
tuksen merkitys korostui kotimaisen osake-
markkinan polkiessa paikallaan.

SOITUSTUOTTO vuodelta 2023 oli nimelli-
sesti 6,3 prosenttia ja vuotuisen inflaation
suhteen korjattu reaalituotto 2,6 prosent-
tia. Vuodesta 1997 lahtien nimellistuotto
on ollut keskimaarin 5,8 prosenttia vuodes-
sa ja inflaatiokorjattu reaalituotto 3,8 pro-
senttia. /
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Tyoelakevakuutusyhtioiden

e e . Varma Ilmarinen Elo Veritas Yhteensa
tilinpaatoslukuja vuodelta 2023
2003 MNP EPEEEISEE 203 MOt EPUCEEREERE 203 M
VAKUUTETUT (lkm)
TyEL 563 580 29%| 602069 -1,5% | 409686 -2,3% 65983 -2,6% | 1641318 -0,3 %
YEL (-vakuutuksia) 43 960 3,4% 73283 -2,6 % 83 487 -11 % 14 864 33%| 215594 -0,4 %
Yhteensa 607 540 29%| 675352 -1,6%| 493173 -21% 80 847 -1,5% | 1856912 -0,3%
ELAKKEENSAAJAT (Ikm)
‘ Yhteensa 350 500 -0,5%| 455058 -0,8% | 249830 0,7 % 39396 1,6 % 1094 784 -0,2%
TULOT (milj. €)
Vakuutusmaksutulo
TyEL-maksutulo 6255,6 5,6 % 64279 41 % 39570 0,8 % 645,3 3,7% | 172859 3,9%
YEL-maksutulo 212,8 6,8 % 404,4 2,6 % 4404 3,8% 78,7 6,1 % 1136,3 41 %
Siirtyméamaksut ja jalleenvakuutus -2,0 0,0 % -10,2 4,0 % 0,0 0,0 % 0,0 0,0% -12,2 33%
Vakuutusmaksutulo yhteensa 6 466,4 57 % 6822,1 4,0 % 4397,5 11% 7241 40%| 18410,0 3,9 %
Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa® | 2 019,3 -757| 45528 -633,7| 12869 401,4 151,8 691| 8010,8 -238,9
Yhteensa 8485,7 40,4% | 113749 92,0% | 61054 28,5 % 875,9 144% | 268418 53,5%
LUOTTOTAPPIOT (milj. €) 1,1 8,8 % 18,4 -3,3% 25,0 40,0 % 10,1 1453 % 64,6 26,1 %
MAKSETUT ELAKKEET (milj. €)
TyEL 6731,5 9,0 % 7161,2 84%| 36642 9,7 % 561,3 10,3% | 18118, 8,9 %
YEL 3419 8,4 % 583,6 9,5 % 526,9 9,9 % 98,8 10,3 % 1551,2 9,4 %
Yhteensa 70734 90%| 774438 8,5% 41911 9,7 % 660,0 10,3% | 196693 9,0 %
Kustannusten jako -298,3 -173 % -572,1 -71 % 269,9 -17,6 % 40,9 11,1 % -559,6 | -32,0%
Yhteensa 6775, 8,6 % 7172,7 86%| 44610 7,5% 701,0 10,3% | 191098 8,4 %
KOKONAISLIIKEKULUT (milj. €)
Vakuutusten hankintamenot 14,3 3,6 % 17,4 -7,8 % 14,5 -13,7 % 3,8 -1,1% 50,0 -6,2 %
Vakuutusten hoitokulut 26,4 1,5% 31,7 -4,7 % 29,0 -2,0% 56| -494% 92,7 -7,2%
Lakisaateiset maksut 11,3 6,6 % 12,0 58% 75 3,5% 1,2 54 % 32,0 55%
Muut hallintokulut 146| -20,7% 14,0 4,6 % 12,4 -171 % 31 -54% 44,2 -11,8 %
Liikekulut yhteensa 66,6 -3,3% 751 -2,3% 63,5 -7,6 % 13,7 -289% 218,9 -6,4 %
Korvaustoiminnon hoitokulut 32,8 9,3 % 30,8 -8,3% 18,2 -9,6 % 54| -36,8% 87,3 -55%
Tydkyvyn ylldpitotoiminnon hoitokulut 8,1 8,0 % 6,8 -5,8% 43 30,7 % 0,7 13,6 % 19,8 6,9 %
Sijoitustoiminnan hoitokulut 29,9 0,0 % 33,0 -0,7 % 351 6,6 % 11,8 13,1% 109,8 31%
Muut kulut 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 0,2 0,0 % 0,0 0,0 % 0,2 0,0 %
Kokonaisliikekulut yhteensa 1375 0,8 % 145,6 -3,5% 121,3 -3,0 % 316 -18,8% 436,1 -3,4%
Kokonaisliikekulut % vakuutusmaksutulosta 2,1 0,0 2,1 -0,2 2,8 -0,1 44 -1,2 2,4 -0,1
TyEL-toiminnan liikekulut % palkkasummasta " 0,3 0,3 0,3 0,5 0,3
YEL-toiminnan liikekulut % YEL-toiminnan
hoitokustannustulosta " LR 101,0 I3 136,6 i
HOITOKUSTANNUSTULOS (milj. €) "
TyEL:n vakuutusmaksun hoitokustannusosat 64,1 573 40,3 9,6 171,3
Pienten tyonantajien vakuutusten hoitamiseen
tasausvastuusta saadut tuotot 10 18,4 157 31 473
Korvausratkaisuista aiheutuvien liikekulujen
kattamiseen kdytettdvissa olevat maksuosat e 87 = 08 <2
Muut tuotot 0,0 0,0 0,5 0,0 0,5
TyEL-toiminnan toimintokohtaiset liikekulut
yhteensi ? 729 73,6 519 123 210,7
Muut kulut 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1
TyEL-toiminnan hoitokustannustulos 74 10,8 10,4 1,2 29,8
YEL-toiminnan hoitokustannustulo 12,4 20,1 229 4,2 59,6
YEL-toiminnan liikekulut 15,5 20,3 224 57 63,9
YEL-toiminnan hoitokustannustulos 31 -0,2 0,5 -1,5 -4,3
‘ VASTUUVELKA (milj. €) 46 966,2 3,5%/| 49266,6 90% | 257337 6,1%| 37588 4,3%|125725,2 6,2 %

Lukujen desimaalien pydristyksistd johtuen kaikki luvut eivat valttdmétta summaudu tasan.
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Varma Ilmarinen Elo Veritas Yhteensa
PRl 2023 | M0 EEPERERTORE 2023 | M0 PR
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kdyvin arvoin, milj. €)
Korkosijoitukset 12 081,4 -171% | 19802,7 18,2% | 86423 29% 12651 -71% | 417915 1,8 %
Osakesijoitukset 31874,2 16,1% | 27113,2 34%| 148555 124%| 19188| 20,0%| 757617 10,6 %
Kiinteistosijoitukset 5640,8 -1.7%| 58159 -149%| 39224 -0,5% 624,3 -6,8% | 160034 -6,9 %
Muut sijoitukset 9481,3 124%| 61917 -40%| 26265 0,1% 602,5 9,5% | 18902,0 4,6 %
Yhteensa 590777 51%| 589235 4,7% | 30046,7 6,6 % 4410,7 5,5% | 152458,6 53 %
SIJOITUSJAKAUMA (perusjakauma kdyvin arvoin, %)
Korkosijoitukset 20,5 -5,5 33,6 3,8 28,8 -1,0 28,7 -39 274 -09
Osakesijoitukset 54,0 51 46,0 -0,6 49,4 2,5 43,5 5.2 49,7 2,4
Kiinteistosijoitukset 9,5 -0,7 99 23 131 -09 14,2 -19 10,5 -1,4
Muut sijoitukset 16,0 1,0 10,5 -1,0 8,7 -0,6 13,7 0,5 124 -0,1
Yhteensa 100 100 100 100 100
SIJOITUSTOIMINNAN NETTOTUOTTO KAYVIN ARVOIN (%)
Tuotto sitoutuneelle pddomalle 6,0 ‘ 10,9 5.8 12,4 6,0 9,7 5,7 10,2 59 1,2
TILIKAUDEN TULOS (milj. €)
Vakuutusliikkeen tulos 696 -394% 379 -714% 255| -629% -2,8| -1255% 1302 | -60,2%
Sijoitustoiminnan tulos kdyvin arvoin 7389| 1203 % 5274 111,0% 2678 1179% 26,1 1099% | 1560,2| 1153%
Hoitokustannustulos 43| -887% 106| -81,8% 109| -672% -03 95,9 % 255 -791%
Muu tulos 18| -891% 31| -830% 38| -627% 03| -66,7% 90| -803%
Kokonaistulos 8147 | 1235% 5790 112,6% 3080| 1223% 232| 1089%| 17249 1178%
% TyEL-vakuutusmaksutulosta 13,0 71,6 9,0 83,4 78 43,0 3,6 45,3 10,0 68,3
% vastuuvelasta 1,7 94 1,2 1,3 1,2 6,9 0,6 78 14 9,6
Sijoitustoiminnan nettotuotto kayvin arvoin 33634| 2173%| 3271,7| 1816% 17079 | 2583 % 2376| 2196% | 8580,6| 2052%
Vastuuvelan tuottovaatimus 26244 | -2416% | -27444| -246,7% | -14401| -2473% 211,5| -2239% | -70204 | -2442%
Yhteensa eli sijoitustoiminnan tulos
Kdyvin arvoin 7390 1203% 5273 111,0% 2678 | 1179% 261 1099% | 15602 1153%
TyEL-PALKKASUMMA (milj. €) 253673 52%| 260504 4,5%| 16001,0 20%| 25989 44%| 700176 42 %
YEL-TYOTULOSUMMA (milj. €) 942,7 87%| 17405 21%| 18787 3,7% 336,6 53%| 48985 41 %
SIIRTO ASIAKASHYVITYKSIIN %
Siirto asiakashyvityksiin (milj. €) 1415 -186% 1235 -295% 652 -233% 84 1,2% 3386 -234%
% TyEL-palkkasummasta 0,6 -0,2 0,5 -0,2 0,3 -0,2 0,3 0,0 0,5 -0,2
% TyEL-vakuutusmaksutulosta 23 -0,7 1,9 -09 1,6 -0,5 1,3 0,0 2,0 -0,7
VAKAVARAISUUSPAAOMA (milj. €)
Oma padoma (ehdotetun voitonjaon
vihentamisen jlkeen) 152,2 5,0% 223,7 5,0% 101,4 0,0% 16,5 0,2 % 493,8 3,8%
Tilinpaatossiirtojen kertyma 0,0 0,0 % 6,2 191 % 03| 227% 0,0 0,0% 6,5 15,9 %
Omaisuuden kdypien arvojen ja taseen )
kirjanpitoarvojen valinen arvostusero 12974,8 11,6%| 108617 105%| 51272 91% 778,7 125% | 297423 2,0%
Osittamaton lisdvakuutusvastuu 892,1| -433%| 1146,3| 3052% 2033 | -355% 31,2 -71,6%| 22729 58,0 %
Taseen ulkopuoliset sitoumukset 1,7 -133% 0,0 0,0 % 0,0 0,0% 0,0 0,0 % 17 -133%
Muut 0,0 0,0 % N4 285% -6,0 20,1 % -0,1 0,0 % -175|  254%
Vakavaraisuuspadoma yhteensa 14 010,0 50% | 12226,5 38%| 5426,2 6,2 % 826,3 09% | 32489,0 4,6 %
Vakavaraisuusraja € 8614,3 151%| 74870 71%| 37391 6,8 % 529,9 95% | 203703 10,4 %
Vakavaraisuuspadoma / vakavaraisuusraja 1,6 -111% 1,6 -5,9 % 1,5 0,0 % 1,6 -5,9 % 1,6 -5,2%
Vakavaraisuusaste % 130,4 -0,1 1254 -0,4 121,3 -0,1 122,2 -1,3 126,3 -0,3
Eldkevarat 600573 51% | 60306,8 49% | 30922,6 6,6%| 45501 5,6 % | 155 836,8 5.3 %
| HENKILOSTO (keskimairin) [ s64] 62%] 586] -25% 469] -88%] 130] 10%[  1749] 24%

1) TyEL-vakuutusmaksun hoitokustannusosan maaraytymista
muutettiin vuoden 2023 alusta tydelakeyhtiokohtaiseksi.

Vuoden 2023 luvuille i ole vertailukelpoista lukuja vuodelta 2022,
koska luvut sisaltavat sekd TyEL:iin ettd YEL:iin liittyvid osia.

2) liman sijoitustoiminnan, tydkyvyn ylldpitotoiminnan
liikekuluja ja lakisaateisia maksuja.

3) Veritaksen asiakashyvityssiirtoon sisaltyy muista poiketen myds
siirtoa vakuutusliikkeesta (VA2).

4) Muutos % -sarakkeessa muutos on ilmoitettu prosentteina,
mikali 2023 -sarakkeessa luku on ilmaistu euroina. Mikali 2023-sa-
rakkeessa on esitetty prosenttilukuja, on muutos % -sarakkeessa
esitetty muutos prosenttiyksikkdind.

5) Sijoitustoiminnan nettotuotto tuloslaskelmassa -kohdassa
vertailukuna on kdytetty muutosprosentin sijasta vuoden 2022
vastaavaa lukua.
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TEKSTI: MIKA VIDLUND DATA: ELAKETURVAKESKUS

Kansainvalinen sijoitustuottovertailu

Suomi tahkonnut
elakevaroilleen
keskivertotuottoa

Osakemarkkinat elpyivat viime vuonna, mutta inflaatio s6i reaalituottoja.

uomalaiset eldkesijoittajat ylsivit

viime vuonna keskiméarin kuuden

prosentin nimellistuottoon, mutta

reaalituotto painui -0,2 prosenttiin,
kun inflaatiota mitataan koko vuoden kes-
kiarvolla.

Ruotsissa ja Suomessa inflaatio oli viime
vuoden aikana muita vertailumaita korke-
ampi, mika heikensi reaalituottoja olennai-
sesti.

Kansainvalisesti vertaillen jadmme jal-
keen parhaista eldkesijoittajista. Pidemmal-
14 15 vuoden ajanjaksolla (2009-2023) ulko-
maisten eldketoimijoiden keskimdardinen
reaalituotto nousee 5,6 prosenttiin. Suoma-

Tyoeldkesijoittajien reaalituotto vuosina 2009-2023, %

1 Puskurirahastot

10
8

6

4

%
2 Il
0

2
-4
-6
O O ¥ o m — N £ WL © o wun
o g o goaoa ug »> Wa
< s <g<<<XxX FI>=
o

I 5 vuotta (2019-2023)

24 2/2024

10 vuotta (2014-2023)

Suomessa inflaatio oli
muita vertailumaita
korkeampi,
mika heikensi
reaalituottoja.

laisilla eldkesijoittajilla reaalituotto oli 4,6
prosenttia.

Eldkesijoittajien nimellistuotto oli keski-
maddrin 8,2 prosenttia vuonna 2023. Reaali-
tuottoa osoittava viisari varahti korkean in-
flaation seurauksena kuitenkin vain kah-

Lahde Eldketurvakeskus

Eldkeyhtiot ja -kassat

IP
MEK -
AMF -
ABP -
Alecta -
limarinen -«
Varma *
PFZW -
Elo -
Veritas *
CalPERS -
ATP *

B 15 vuotta (2009-2023)

teen prosenttiin. Tuotot kuitenkin parani-
vat selkedsti vaikeasta edellisvuodesta.
Vuonna 2022 keskimadradinen tuotto oli -8,4
ja reaalituotto -14,7 prosenttia.

Luvut kayvat ilmi Eldketurvakeskuksen
(ETK) vuosittain julkaisemasta kansainvali-
sestd sijoitustuottovertailusta.

Parhaimpiin tuottoihin ETK:n vertailus-
sa ylsivit maailman kolme suurinta pusku-
rirahastoa: Norjan SPU, Japanin GPIF seka
Etela-Korean NPS. Norjan ja Japanin rahas-
tot kirjasivat perati yli 14 prosentin reaali-
tuotot. Korealaistenkin reaalituotto ylitti 9
prosenttia.

Norjan eldkerahasto SPU:n saavuttamaa
korkeaa tuottoa selittda osaltaan korkea, 70
prosentin osakepaino, joista suuri osa oli si-
joitettuna teknologiajittien siivittimaan
Yhdysvaltojen porssiin. Japanilaiset puoles-
taan hyotyivit muun muassa kotimaansa
osakemarkkinoiden tuotosta. Japanin osa-
keindeksi nousi vuoden aikana ldhes 33 pro-
senttia.

Vertailun heikoin sijoitustuotto oli paa-
omasijoituksiin erikoistuneella ruotsalaisel-
la puskurirahasto APé:lla. Sen reaalituotto
oli -5,1 prosenttia

ETK:n kansainvélisessa sijoitustuottover-
tailussa on 24 eldkesijoittajaa yhdeksasta
maasta. Mukana on suuria toimijoita Poh-
jois-Euroopasta ja -Amerikasta sekd Aasias-
ta. Suomesta vertailussa on mukana kah-
deksan eldkesijoittajaa.

Tyoeldkesijoittajat on jaettu riskinotto-
mahdollisuuksien mukaan kahteen ryh-
maan: vakavaraisuussddntelyn piirissd ole-
viin tydeldkeyhtidihin ja -kassoihin ja pus-
kurirahastoihin, joilla ei ole eldkevastuita

katettavanaan, mutta joiden sijoitustoimin-
ta on toimijakohtaisesti sdadeltya.

Suomessa vertailussa mukana olevat ela-
keyhtiét ja Merimieseldkekassa kuuluvat va-
kavaraisuussdantelyn piiriin ja julkisalojen
VER, Keva, KER taas lukeutuu puskurira-
hastoihin.

Néaiden kahden ryhman valinen vertailu
osoittaa, ettd pidemmalla 15 vuoden aikava-
lilla puskurirahastojen reaalituotto oli kes-
kimdarin 6,1 prosenttia. Ty0eldkeyhtididen
ja-kassojen reaalituotto oli vastaavasti noin
4,5 prosenttia. /

Mika Vidlund
yhteyspddllikko
Eldketurvakeskus

Sijoitustoimintaan
kasvavia odotuksia

Kuten Telan analyytikko Kimmo Koi-
vurinne edellisen aukeaman artikke-
lissaan osoittaa, tyoelakejarjestelman
kestavyyden kannalta merkityksellista
on rahastoitujen sijoitusvarojen pit-
kan tahtaimen reaalituotto.

Lain mukaan eldkevarat on sijoitet-
tava tuottavasti ja turvaavasti. Talla
hetkella selvitetdan elakejarjestelmaa
koskevan hallitusohjelmakirjauksen
mukaisesti sijoitustoiminnan uudista-
mista.

— Parempaa tuottoa on maara
tavoitella sijoitusten riskitasoa nosta-
malla. Tyon alla olevalla sijoitusuudis-
tuksella haetaan eldkejarjestelman
rahoituksen vahvistamista pitkalla
aikavalilla, Koivurinne sanoo.

Sijoitusuudistuksen tuloksena
mahdollinen riskitason nosto tulisi
lisadmaan sijoitusvarojen lyhyen aika-
valin markkinavaihtelua.

— Talléin on ymmarrettava, etta
aiempaa tuntuvammat markkina-
arvon vaihtelut tarkoittavat tilastolli-
sesti parempia pitkan aikavalin tuot-
toja, Koivurinne toteaa.

Lisays pitkan aikavalin tuottoon
kasvattaa varoja ja vahvistaa elakkei-
den rahoituspohjaa tulevaisuudessa.

Nyt ensi kertaa vertailussa
yhtiokohtainen hoitokustannusosa

TEKSTI: JAAKKO AHO

TYOELAKEVAKUUTUSMAKSUIHIN sisal-
tyi vuonna 2023 ensimmaista kertaa tyo-
elakeyhtidkohtainen TyEL:n hoitokustan-
nusosa. Hoitokustannusmuutoksen tavoit-
teena oli selkeyttad maksun maarayty-
mista ja lisata toimeenpanon tehokkuutta.

TyEL:n hoitokustannusosa oli aiemmin
yhteinen, ja sen tuli olla riittava jokaiselle
toimijalle. Takavuosina tata koskeva mak-
sutulo ylitti vuosittain katettavat hoito-
kulut. Vield vuonna 2022 tyoelakeyhtioi-
den hoitokustannusylijdama oli yhteensa
122 miljoonaa euroa.

Uuden menettelyn myo6ta viime
vuonna hoitokustannusylijdamaa kertyi
enda 26 miljoonaa euroa.

Tyoeldke-lehti kokosi myds talta osin
tuloksen muodostumisen elementit
omaksi kohdakseen tydelakeyhtididen
tilinpaatostietoja esittelevaan taulukkoon.
TYyEL- ja YEL-toiminta on taulukossa eritel-
tyna. Pienten tyonantajien maksutasoa

kohtuullistettiin erilliselld yhteisesti kus-
tannettavalla 47 miljoonan euron eralla,
koska niissa vakuutusten hoitaminen on
kalliimpaa. Tyokyvyttomyyskorvausten
ratkaisujen hoitokuluja katettiin maksun
tyokyvyttomyysosalla 22 miljoonan euron
edesta.

TyEL-vakuutusmaksun hoitokustannus-
osan tarkat laskentasdannot on kirjattu
sosiaali- ja terveysministerion hyvaksy-
miin tyoelakeyhtidkohtaisiin laskuperus-
teisiin, jotka I0ytyvat verkosta tyoelake-
lakipalvelusta Telp.fi:ssa.

Aiemmin hoitokustannusylijaama
jaettiin osana asiakashyvityksia. Nykyisin
se alentaa maksun hoitokustannusosien
tasoa, ja asiakashyvitykset muodostuvat
puhtaasti vakavaraisuudesta tehtavan
siirron mukaan. Vuoden 2023 lopussa
tehty siirto asiakashyvityksiin oli taten
yli 100 miljoonaa euroa edellistd vuotta
pienempi.

Tekijat ja asiantuntijat

P

Jaakko Aho Kimmo Koivurinne  Henna lire Maija Schrall
Aktuaaripéallikko Analyytikko Matemaatikko Tilastosuunnittelija
ETK TELA ETK TELA

Toimitus: Anne livonen, Eldaketurvakeskus

Julkaisijat: Eldketurvakeskus ja Tyoeldkevakuuttajat TELA ry . TELA

Tyoeldkelaitosten tilinpaatostiedot julkaistaan 3.6.2024

painetussa TyOelake-lehdessa seka Tyoelakelehti.fi- \/
verkkolehdessa, Etk.fi-, Tela.fi- ja Julkari.fi-palveluissa. ¢°

Eldketurvakeskus
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