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This study examines the needs of pension foundations and pension funds
to create a reserve intended to address the future indexes. Further, this
study considers the adequate maximum limit for the reserve.

The results of this study contain recommendations and estimates for the
need of a reserve in various scenarios. Further, the results describe in
detail a way to measure moderate size of the reserve. Included are also
the basis for the calculations with the argumentation.
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1

Tutkielman tarkoitus

Téssi tutkiclmassa tarkastellaan lisieldketurvaa mySntivin eldkesaititn ja
eldkekassan sddnndissd annetun elikelupauksen ja elikelaitoksen elikevastuun
vastaavuutta. Tarkastelussa keskitytéifin annettuun indeksilupaukseen jatimén
lupauksen kattamiseksi eldkevastuuseen sisillytettivian indeksikorotusvastuuseen.
Indeksikorotusvastuun luonnetta ja tarpeellisuutta tarkastellaan kansainvalisten
kirjanpitostandardien vaatimusten, eldkelaitoksen taustalla olevan tyGnantajan
(olevien tybnantajien) tilinpidon ja elikevastuiden turvaavuuden kannalta.

Tutkielmassa tarkastellaan lisdksi,

* miten voidaan miiritd indeksikorotusvastuulle kohtuullinen yldraja,

* miten yliraja riippuu annetusta indeksilupauksesta ja sa#tion tai kassan
sijoitusjakaumasta,

* miten ylirajaan vaikuttaa eliketurvan ja elikekannan rakenne,

* onko tilanteita, joissa indeksikorotusvastuu tulisi edellyttiz pakolliseksi,
ja

¢ miten sijoitusriskis puskuroivan toimintapéioman puuttuminen voidaan
ottaa huomioon varauduttaessa indeksikorotusvastuun avulla etujen
indeksikorotuksiin.

Tutkielma on tarkoitettu SHV-tutkintovaatimuksiin kuuluvaksi harjoitustyoksi.

Tutkielman tuloksilla saattaisi olla kiiytto4 juuri nyt, kun lakis#iteists eliketurvaa
koskevat lakimuutokset astuivat voimaan 1.1.2005. Tybntekijdin eldkelakiin (TEL)
tuli kaksi muutosta, jotka erityisesti vaikuttivat lisieliketurvaan:

* TEL-eldkkeiden yhteensovittamisesta luovuttiin ja
¢ TEL-eldkkeiden varhennusvihennys poistui ikavililts 63 - 65 vuotta.

Kumpikin muutos pienenti lisielikkeen tarvetta ja vapauttaa lisieliketurvan
vastuita, koska kumpikin muutos koskee voimaan tullessaan my®ds jo ansaittua
TEL-eldketts. Jalkimméinen muutos vaikuttaa lisielidkevastuisiin sellaisissa
lisdelakejérjestelyisss, jotka sisaltivit alennettuja eldkeikis,

Lisdelaketurvan elikevastuiden vapautuessa elikesiiitisille ja -kassoille janiiden
taustalla oleville tySnantajille tarjoutuu mahdollisuus kerralla varautua entisti
paremmin eléikkeiden tuleviin indeksikorotuksiin. T4hzin tydnantajia ja
elikelaitoksia tulisi kannustaa, koska samalla myos vakuutettujen elike-etujen
turvaavuus paranisi,



Tutkielmaa tehtéiess4 saatuja tuloksia ja tehtyjd havaintoja on osittain hyddynnetty
Vakuutusvalvontaviraston liséeldkekassoille ja listelikesastiville antamien
indeksikorotusvastuuta koskevien méirdysten Dnro 9/002/2004 ja Dnro
10/002/2004 valmistelussa.

Laeissa ja midriyksissi siddettys

Eldkesdétididen indeksikorotusvastuu médritelldin eldkesastiolain 43 pykélisss
seuraavasti: "Eldkevastuu lasketaan: ...4) vapaaehtoisten lisiielikkeiden ja muiden
etuuksien tulevista korotuksista atheutuvasta vastuusta (indeksikorotusvastuu), jota
saa kdyttdd tulevien korotusten lisdksi ainoastaan laskuperusteiden muuttamisesta
aiheutuneen eldkevastuun kasvun peittamiseen siten kuin Vakuutusvalvontavirasto
tarkemmin mddrdd.

Elékekassojen indeksikorotusvastuuta koskeva vakuutuskassalain misritelms 79
pykilissa on samansisiltdinen: "Muuta kuin ainoastaan lakisddteisté
eldkevakuutusta harjoittavan elikekassan vakuutusmaksuvastuuna pidetéan myds
sellaista Vakuutusvalvontaviraston médrddmat ehdot tayttivad vakuutettujen
etuuksien tuleviin korotuksiin tarkoitettua vastuuta (indeksikorotusvastuu), jota
perusteiden mukaan ei saa kiyttda kuin sellaisen tappion peitiémiseen, joka on
syriynyt vastuuvelan laskuperusteiden muuttamisesta.”

Kummassakin laissa indeksikorotusvastuun kaytts4 on rajoitettu. Indeksikorotus-
vastuu on tarkoitettu kdytettsiviksi eldkkeiden tuleviin korotuksiin. Taman lisiksi
sitd voidaan kiyttdd ainoastaan laskuperustemuutoksesta aiheutuvan tappion
peittimiseen. Indeksikorotusvastuuta ei siis voida kiiyttii esimerkiksi
‘sijoitustoiminnasta aiheutuvien tappioiden peittimiseen. Indeksikorotusvastuun

- kéiyttd on samalla tavalla rajattu kuin henkivakuutusyhtién lisdvakuutusvastuun
kayttd, josta siddetdiin vakuutusyhtitlain 10 luvun 2 pykalin 2 momentissa,

Sijoitustoiminnan perékkiiset tappiolliset vuodet saattavat aiheuttaa s#tisille ja
kassoille vaikeasti hallittavan tilanteen. Tutkielman kohdassa 5 tarkastellaan

- eldkelaitoksen mahdollisuuksia selviti indeksikorotuksista tappiollisina
sijoitusvuosina.

Eldkesdition vakuutustoiminnan vapaaehtoisen luovutuksen yhteydessi
elakesditidstd siirretddin vastaanottavalle eldkelaitokselle tai henkivakuutusyhtisile
luovutushetkeen mennessé karttuneiden etujen vakuuttamiseen tarvittavat varat.
Elékkeiden tulevia indeksikorotuksia varten varoja ei edellyteti siirrettiviksi, vaan
ylimé#dréiset varat voidaan palauttaa sifitiotySnantajalle. Listelikesaatisilld ja
—kassoilla ei ole toimintapdiomavaatimuksia eikd vakuutustoiminnan luovutuksen
yhteydessi ole siiidetty luovutettavaksi toimintapdiomaa.

Koska henkivakuutusyhtitille toimintapisiomavaatimukset on s#idetty, saattaa
vakavarainenkin henkivakuutusyhtié olla haluton ottamaan vastaan s4ition tai



kassan vakuutustoimintaa ja liséelikesddtistyonantajan valinnanmahdollisuudet
tydntekijbidensd lisdeliketurvan jérjestimiseksi kaventuvat. Tutkielman kohdassa
3.2 tarkastellaan tynantajan mahdollisuuksia parantaa indeksikorotusvastuun
avulla valinnanmahdollisuuksiaan.

Vakuutusvalvontaviraston elikekassoille antaman mésiriyksen sisilto kuuluu
indeksikorotusvastuun mitoituksen osalta seuraavasti:

“Indeksikorotusvastuulle tulee olla laskuperusteissa mddritelty yliraja.
Kassakohtaista yldrajaa madrdttdessd tulee ottaa huomioon elikekassan
sddnndissd mddritelty indeksiehto, varojen arvioitu tuleva tuotto, vakuutuskannan
rakenne sekd pitkdlld aikavalilld turvaava laskuperustekorko.

Kassakohtaisen ylirajan médrddminen edellyttdd, ettd elikekassan sddnndissd on
ehdoton mddrdys vuotuisen indeksikorotuksen tasosta tai ettd elikekassan
vakuutusmaksutulo perustuu vuotuisiin jasenmaksuihin ja osakkaiden maksamat

~ maksut ovat harkinnanvaraisia. Eldkekassan varojen arvioidun tulevan tuoton
tulee perustua sijoitusomaisuuden allokaatioon laskentahetkelld sekd eri
sijoituslajien arvioituun tuortoon pitkdlld aikavdlilli.

Hman kassakohtaista yldrajan laskentaa indeksikorotusvastuu saa olla enintdcin 8
prosenttia alkaneista ja vastaisista eldkkeistd muodostuvan vastuuvelan
yhteenlasketusta mddrdstd.”

Elakesativille annetun mésiriyksen sisiltd on muuten sama, mutta s#itididen
médrdys ei sisélli jasenmaksuja koskevaa osaa. Eldkesdatitiden vakuutetut eivit
itse maksa maksuja.

Indeksikorotusvastuun tarve ja vastuulle asetettavia vaatimuksia

Tarkastelun liihtikohdat

Eldkes#itio ja eldkekassa rahoittavat elikkeistd aiheutuvat menonsa seki
sijoitustoiminnan tuotoilla etts kyseisessi eléikelaitoksessa tyontekijdidenss
eléiketurvan jérjestineilts tySnantajilta perimillésin kannatusmaksuilla (eldkesatist)
Ja seki tydnantajilta ettd tyontekijdiltd perimilldsin vakuutusmaksuilla
(elakekassat). Valtaosa nykyisisti liseldkesdtitistd ja -kassoista ovat
toimintapiiriltdan suljettuja. Vain harva s#4tio ja kassa hyviksyy ends
toimintapiiriins3 nusia jisenid. Suljettujen liséekikesditididen ja -kassojen
eliékevastuu (s#itioilld eldkevastuu ja kassoilla vastuuvelka) ei merkittivisti ends
kasva aktiivijdsenten eldkekarttuman seurauksena, vaan elikevastuun kasvu
aiheutuu suurimmalta osin elikevastuun laskuperustekorkotuottovaatimuksesta ja

elidkkeisiin myonnettivistd indeksi-korotuksista,




Jonkin verran rahoitustarvetta aiheutuu siits, etti kaikki elikevastuut eivit vield ole
katevaatimusten vihittdisen voimaantulon vuoksi tiyteen katettuja, ja siitd, ettd
stirtyminen pitk&lld aikavililld turvaavana pidettiviin (tlld hetkelld 3,5 prosentin)
laskuperustekorkotasoon on sekin vield meneilldzin. Hallintokulut luonnollisestikin
aiheuttavat rahantarvetta, mutta niiden merkitys on vihiinen ja niihinkin on
osittain etukéteen varauduttu eldkevastuisiin suhteutetulla ja vastuisiin sisiltyvilld
kuormituksella.

Joka tapauksessa, kun elikevastuut ovat tdysin katetut ja laskuperustekorko on
turvaavalla tasolla, voidaan laskuperustekorkotuottovaatimus saavuttaa
sijoitustoiminnan tuotoilla ja merkittivin rahan tarve (aktiivijisenten
eldkekarttuman lisdksi) aiheutuu elikkeiden indeksikorotuksista. Tissi
tutkielmassa indeksikorotusvastuun tarvetta ja sen ylirajan mitoitusta tarkastellaan
téistd ldhttkohdasta. Toisin sanoen, tutkielmassa oletetaan, ettd sijoitusten tuotoista
on laskuperustekoron ylittivé osa kaikki kaytettdvissi eliikkeiden
indeksikorotuksiin.

Indeksikorotusvastuun ja sen ylirajan tulisi olla kohtuullinen. Verottaja ei ole
tietddkseni kertaakaan puuttunut tehtyjen indeksikorotusvastuusiirtojen
verovihennyskelpoisnuteen, mutta késitykseni on, etti indeksikorotusvastuiden
kéytidtnottoa on jonkin verran rajoittanut epitietoisuus verottajan suhtautumisesta
indeksikorotusvastuusiirtoihin. Vastuu tulisikin mé##ritt4s niin, etts sen
kohtuullisuus on helposti selvitettévissi ja helposti ymmiirrettivissd, jotta
toiminnan uskottavuus siilyisi.

3.2 Indeksikorotusvastuun tarpeellisuus ja pakollisuus

Missa tilanteissa indeksikorotusvastuu on eliikesditivlle ja -kassalle tai
esimerkiksi elikesddtidtyonantajalle tarpeellinen?

Elékes#itiot ja -kassat masrittelevit sdinndissdsn eldkkeisiin mydnnettivit
indeksikorotukset. Yleisimmin lisdelikkeet on sidottu TEL:n mukaiseen indeksiin.
Silloin, kun ekikkeet on sidottu indeksiin, ratkaisevaa indeksikorotusvastuun
tarpeen kannalta on luonnollisestikin odotettavissa olevien sijoitustuottojen taso
suhteessa laskuperustekorkoon ja indeksiin. Jos eldkes##tit esimerkiksi lainaa
elikevastuita vastaavan omaisuuden takaisin ty&nantajalle laskuperustekoron
suuruisella korolla, jaivit eldkkeiden vuosittaisten indeksikorotusten padoma-arvot
kokonaan kannatusmaksuilla rahastoitaviksi. Mikili tyénantaja pystyy maksamaan
indeksikorotuksista aiheutuvat vuosittaiset kannatusmaksut, ei tarvetta indekseihin
varautumiseen vilttdmitti ole. Mikili tydnantaja jostakin syystd kuitenkin joutuu
maksuvaikeuksiin, kiytettivissd oleva indeksikorotusvastuu auttaisi seki s##tistg
ettd tydnantajaa. Eldkkeiden turvaavuus paranisi ja tytnantajan olisi mahdollista
kustantaa eldkkeiden indeksikorotukset silloin, kun se on taloudellisesti
mahdoliista ja jarkevis. :



Edelli kuvatussa tilanteessa tydnantajan kannatusmaksurasite muodostuu ilman
indeksikorotusvastuuta sitd suuremmaksi, mitd suurempi elikes#ition eldkevastuu
on suhteessa tyonantajan palkkasummaan. Erityisesti, jos siitiétydnantajan
toiminta on ajan kuluessa supistunut ja elikesiition eldkevastuu muodostuu
pidosaltaan alkaneiden elikkeiden vastuusta, on vuotuinen kannatusmaksu ilman
kiytettivissi olevaa indeksikorotusvastuuta suhteessa tydnantajan palkkasummaan
raskas. Elidkkeiden turvaavuus on vaarassa ja tyonantajan omasta tilinpidosta
saattaa pahimmillaan saada v#irin kuvan ty$voiman hinnasta.

Tulisiko indeksikorotusvastuun joissakin tilanteissa olla pakollinen ja tulisiko
sille asettaa vihimmdistasovaatimus?

S#ition tai kassan toiminta voidaan tarvittaessa turvata safintdmuutoksella, jolla
luovutaan tulevista indeksikorotuksista. T#té koskeva siddnnds on eldkesédtivlain
11 pykilidssi. Eldkekassaa koskeva vastaava sééinnds on vakuutuskassalain 53
pykildssd. Kumpikin lakipykéld mahdollistaa etuuden tulevan kasvun
rajoittamisen, myds jo maksussa olevien elidkkeiden indeksikorotusten osalta.
Luovutettaessa vakuutustoiminta toiselle eldkelaitokselle tai henkivakuutusyhtislle
tulevia indeksikorotuksia ei vaadita turvattaviksi. N&in olien nykyisten lakien
voimassa ollessa indeksikorotusvastuuta ei voitane vaatia sdétitlle tai kassalle
pakolliseksi eikd indeksikorotusvastuun vihimmaistasovaatimus liene
toteutettavissa.

Sadtitn ja kassan kannalta melko vaikeakin tilanne on siis hallittavissa.
Tarvittavien sifintémuutosten aikaansaaminen vaatii kuitenkin pi#toksii ja niitd
edeltidvid laskelmia ja selvityksid sekd edellyttdd viranomaisen hyviksynnén.
Muutoksen ldpivieminen vie aikaa, jota ei vilttimitts aina ole.

Tybnantajan kannalta etujen tulevan kasvun rajoittaminen on vaikeammin
hallittavissa. Eldkkeitd koskeva indeksilupaus on usein tydsopimusten kautta
tyGnantajaa sitova, eik tybnantaja vélttimétti vapaudu elikevastuusta muuttamalla
s##tion tai kassan sdantoji. Eldkelaitoksen vakuutustoiminnan luovuttaminen
toiselle elikelaitokselle tai henkivakuutusyhtiolie ei my&skiin vapauta tyGnantajaa
annetusta elikelupauksesta. On olemassa korkeimman oikeuden péitds
(KK0:1995:164), jossa elikelupaus on todettu myds tydnantajaa sitovaksi,
Paitoksessddn korkein oikeus katsoi Turo Oy:n tySnantajana olleen viime kédesséd
vastuussa niistd Turo Qy:n Eldkesiition elikkeistd, joihin eldkesd4tidn varat eiviit
riittineet. Etidkelupauksen katsottiin olleen tydsuhteen ehto. Vaikka pditsksessd ei
suoraan ollutkaan kysymys eldkkeiden indekseistd, lienee tulkinta laajennettavissa
koskemaan myos indeksilupausta. Kansainviiliset kitjanpitostandardit edellyttdvét
niin ik4&n tySnantajaa varaamaan my®os luvatut elikkeiden indeksikorotukset
taseeseensa siltd osin, kuin ne perustuvat palveltuun ty&ssdoloaikaan, ja ottavat
ndin kantaa indeksikorotusvastuun puolesta.

Edelld esitettyd taustaa vasten olisi tiysin perusteltua harkita lakien muuttamista
niin, ettd indeksikorotusvastuu edellytettdisiin (ainakin joissakin tilanteissa)
pakolliseksi.



On olemassa my®ds lisdelikesastisiti Ja lisdelakekassoja, joiden siiinndissd annettu
indeksilupaus on sellainen, etti vuosittainen indeksikorotus myonnetiin
hailituksen péatokseils elidkelaitoksen sijoitusten nettotuottojen siitd osasta, joka
ylittad eldkevastuille hyvitettavin laskuperustekoron. Tillainen indeksilupaus ei
vélttdméttd vaadi etukdteen varautumista, koska indeksikorotuksia mydnnetisn
vain, jos vuotuista sijoitusylijaimas syntyy. Moni elikelaitos ja tyGnantaja haluaa
kuitenkin pit44 vuotuisten indeksikorotusten tason tasaisena ja till3 tavoin taata eri
aikaan palveluksessa ja elidkkeelld olevien oikendenmukaisen Jja tasapuolisen
kohtelun. Indeksikorotusvastuu mahdollistaa timén.

- Samanlainen indeksilupaus on kiytdsss henkivakuutusyhtisilla. Lupauksen osalta

pitdd kohtuusperiaatteen mukaan pyrkii jatkuvuuteen kuitenkaan vakavaraisuutta
vaarantamatta. Henkivakuutusyhtisilli ei ole varsinaisesti indeksikorotusvastuuta,
mutta niilld voidaan sisdllyttéiz vastuuvelkaan kuuluvaan lisietuvastuuseen
(tulevien asiakashyvitysten vastuuseen) muutaman vuoden asiakashyvityksiin
tarvittava miiird. Asiakashyvityksilld tarkoitetaan tisss etujen indeksikorotuksia.
Eris henkivakuutusyhtié on hakenut Keskusverolautakunnalta ennakkopéétdksen,
Jjonka mukaan timé#nsisiltsisen laskuperusteen mukaisesti tehdyt siirrot
lisdetuvastuuseen ovat verovihennyskelpoisia. Tésmillists ylirajaa varattavalle
médrille ei ole médritelty, mutta tits koskeva valmistelutyd on meneilliin.
Varaukseen tarvittava mééra tullee riippumaan vakuutussopimusten pituudesta ja
yhtitn noudattamasta hyvityspolitiikasta. Eldkesaatisilli ja ~kassoilla voitaisiin
vastaavan indeksilupauksen osalta noudattaa samankaltaista yldrajamédrittelys
indeksikorotusvastuulle. Eldkevastuun purkautumisaika vastaisi henkivakuutus-
yhtididen vakuutussopimusten pituutta, Koska lishelakesiitio, lisdeldkekassa ja
henkivakuutusyhtidstd otettu ryhmaeliikevakuutus ovat tyonantajalle vaihtoehtoisia
tapoja jérjestdd tydntekijoidensi eldketurva, tulisi kilpailundkkohdat huomioon
ottaen kaikkia vaihtoehtoja kohdella samalla tavalla.

Erityisen tarpeellisena indeksikorotusvastuuta voidaan pitii esimerkiksi sellaisella
eldkekassalla, jolia ei ole maksuvelvollista osakastydnantajaa vaan jossa vakuutetut
itse kustantavat eléiketurvansa indeksikorotuksineen maksamillaan Jdsenmaksuilla
Ja niisti kertyneiden varojen tuotoilla. Indeksikorotusvastuun avulla voidaan
elakkeiden indeksikehitystd tasoittaa, eivitks vuosittaiset indeksit heilahtele lijkaa
sijoitustuottojen heilahdellessa. Jos vuosittaiset laskuperustekoron ylittavit
sijoitustoiminnan tuotot kiiytettiisiin kaikki aina heti indeksikorotuksiin,
elakkeiden turvaavuuskin saattaisi vaarantua. Vakuutusvalvontavirasto onkin
mairdyksessiin antanut tillaiselle elikekassalle mahdollisuuden hyviksyttivin
perustein mitoittaa indeksikorotusvastuulleen korkeampi yliraja kuin se §
prosenttia varsinaisista elikevastuista, joka on ilman erillisig perusteluita kaikille
sditidille ja kassoille mahdollinen.

Tytnantajan valinnanmahdollisuuksien kannalta indeksikorotusvastuu on
hybdyllinen. Vaikka varoja ei edellytetiikésn siirrettiviksi tulevia
indeksikorotuksia varten luovutettaessa siition tai kassan vakuutustoiminta
vapaaehtoisesti esimerkiksi henkivakuutusyhtiosn, on timi mahdollista
kahdeliakin tavalla. :



¢ Indeksikorotusvastuuta vastaavat varat voidaan siirtiii vastaanottavaan
henkivakuutusyhtiésn tydnantajalle annettavia asiakashyvityksis varten
ositettuun lisdvakuutusvastuuseen. T4iltd ne ovat kiiytettivissd samoin
kuin séitidssé ja kassassa indeksikorotuksiin, mikali henkivakuutusyhtion
sijoitusten tuotot eivit riité tydnantajan indeksilupausta kattamaan. Tuotot
ohjautuvat ositetusta lisivakuutusvastuusta aina tydnantajan hy&dyksi.
Téma tapa on kiyttokelpoinen sellaisessa tilanteessa, jossa sd4ition tai
kassan indeksilupaus on sidottu (esimerkiksi TEL-indeksiin).
Henkivakuutusyhtit ei pysty tillaista sitovaa lupausta omista
sijoitustuotoistaan vakuutussopimuksessa antamaan ja ilman ositettua
lisivakuutusvastuuta tybnantaja joutun tarvittacssa kattamaan
vakuutusmaksuilla puuttuvan indeksiosuuden.

* Indeksikorotusvastuuta vastaavat varat voidaan kiyttds siirtyvan
eldkevastuun laskuperustekoron alentamiseen. Henkivakuutusyhtitn tulee
sosiaali- ja terveysministeritn antaman asetuksen perusteella laskea
ryhméelikevakuutuksen uusmyynnists syntyvi elikevastuunsa
laskuperustekorolla, joka saa olla korkeintaan 3,5 prosenttia. Tama on
yleisesti henkivakuutusyhtididen ryhmaelikevakuutuksen uusmyynnissi
kayttdma laskuperustekorkotaso. Mikili siirtyvin elidikevastuun
laskuperustekorko alennetaan titi alhaisemmaksi, jaa henkivakuutusyhtitn
sijoitustoiminnan tuotoista enemmin kiytettaviksi tydnantajan
vakuuttamien eldkkeiden indeksilupauksen kattamiseen. Toisaalta 3,5
prosenttia alhaisempi laskuperustekorko toimii henkivakuutusyhtion
kannalta “puskurina” samoin kuin toimintap#sioma, koska vastuuvelan
alhaisempi korkotuottovaatimus kestis huonoina sijoitusvuosina
matalammat sijoitustuotot. Vakuutuksenottajan hyéty on vakuutukselle
pitk#lla aikavililld odotettavissa oleva parempi tuotto, koska henki-
vakuutusyhtis joutuu kohtuusperiaatteen mukaisesti hyvityksis jakaessaan
ottamaan huomioon vakuutuksen alennetun laskuperustekoron.

Yhteenvetona indeksikorotusvastuun tarpeellisuudesta esitéin suosituksenani:

¢ Jos lisielikkeille on annettu sitova indeksilupaus, indeksikorotusvastuuta
tulisi suositella. Indeksikorotusvastuun pakollisuutta tulisi harkita
ainakin joissakin erityistilanteissa.

o Jos lisielikkeille annettu indeksilupaus on loysi ja vapaachtoinen,
indeksikorotusvastuu tulisi sallia vapaaehtoisena mutta tehokkaasti
rajoiteftuna samoin kuin henkivakuutusyhtisilla.

¢ Jos vakuutettujen jisenten maksuosuus on eliketurvan rahoituksen
kannalta merkittivd, tulisi indeksilupauksen sitovuudesta riippumatia
toimia kuten sitovan indeksilupauksen tapauksessa.



4

Ykirajan médrittiminen

4.1 Laskentatekniikasta

Kansainvilisten kirjanpitostandardien vaatimusten mukaan elikevastuu tulee
laskea niin, etti kaikki laskentahetken jilkeisetkin etuuksiin vaikuttavat korotukset
otetaan vastuissa huomioon. Huomioon otetaan niin tulevat palkankorotukset kuin
eldkkeiden indeksikorotuksetkin, Elikevastuu lasketaan diskonttaamalla elikkeists
aiheutuvat tulevat rahavirrat laskentahetkeen ja sisdllyttimilli diskontatuista
rahavirroista eldkevastuuseen se suhteellinen osa, joka voidaan katsoa ansaitun

‘laskentahetked edeltineeni aikana. Rahavirtoja laskettaessa otetaan huomioon

kuolevuus ja tybkyvyttomyysfrekvenssit sekd suomalaisesta elikevastuiden
laskentatekniikasta poiketen tySsuhteiden pagttymisestd johtuva poistuvuus myds
laskentahetken jilkeiselts ajalta. Vastuuseen vaikuttavat tekijit tulee ottaa
huomioon tydnantajan omien olosuhteiden mukaisina. Diskonttokoron tulee

’kuitenkin standardien mukaan perustua pitkin aikavilin hyvilaatuisten

joukkovelkakirjalainojen tai obligaatioiden tuotto-oletukseen.

Kansainvilisten standardien mukaisen elikevastuun laskentaa voi kuvata niin, etté
suomalaista eldkevastuuta korjataan seuraavan kaavion mukaisesti. Korjauksen
vaikutus on joko vastuuta kasvattava (+) tai vastuuta pienentivi (-). Jotkin
korjaukset voivat eldketurvan sisallosts riippuen vaikuttaa molempiin suuntiin:

palkkojen korotukset (aktiivien elikekarttuma) +
indeksikorotukset (eliikkeet ja vapaakirjat) +
kuolevuus +H-
tySkyvyttdmyysfrekvenssit

+/-
eroamisesta johtuva poistuvuus -
diskonttokorko +-

Indeksikorotusvastuun ja sen yldrajan laskenta voidaan perustaa sille ajatukselle,

ettd se médré tai osa siitd méidrdsts, jolla kansainvilisten standardien mukainen
elakevastuu ylitt4s suomalaisten sdinnosten mukaisen eliikevastuun, varataan
indeksikorotusvastuuseen. Kansainvilisten standardien mukaista elikevastuuta
laskettaessa diskonttauskorkona tulee tissi yhteydesss kiiyttsi elikelaitoksen
omaan sijoitusjakaumaan perustuvaa tuotto-oletusta. Standardien edellyttimin
diskonttokoron (merk. p) ja elikelaitoksen omaan sijoitusjakaumaan perustuvan
tuotto-oletuksen vilinen yhteys selviiii seuraavasta esimerkisti:

Sijoitusjakauma Lajin tuotto-oletus Elikelaitoksen tuotto-oletus
Osakkeet 30 % p+3 0,3x(pt+3)
Obligaatiot 50 % p 0,5xp
Kiinteistot 20 % pt1 0,.2x(p+1)

Yhteensd p+1,1



Tutkielmaa tehdessani kiiytdsséni on ollut Silta Oy:n laskentaohjelmisto, jossa
elakevastuissa huomioon otettavat tekijat ovat valittavissa parametrien arvoja
muuttamalia. Seuraavasta kdyvit ilmi valitsemani parametrien arvot ja perustelut
valinnoille.

* Eldkevastuut on laskettu useilla eri indeksikorotus- ja
~ sijoitustuottovaihtoehdoilla, koska tarkoitus on nimenomaan tutkia ndiden
yhteisvaikutusta tarvittavan indeksikorotusvastuun madrisin.

¢ Kuolevuus ja tyckyvyttdmyysfrekvenssit on laskelmissa valittu suomalaisen
vastuunlaskentatekniikan mukaisiksi, koska perusteltua syyti nisti
poikkeamiseen ei ole. Tulosten kannalta asialla ei ole merkitysts. Jos
poikkeavia arvoja nimittiin kéytettaisiin, tulisi niits kiyttsis sekd
kansainvilisten standardien mukaista vastuuta ettd suomalaista vastuuta
laskettaessa.

* Eroamisesta johtuva poistuvuus on oletettu nollaksi. Uusia vapaakirjoja ei siis
ole syntynyt. Téhén valintaan olen péitynyt siitd syyst, ettd olen halunnut
myds indeksikorotusvastuun osalta noudattaa Vakuutusvalvontaviraston
madrdyksissiin antamaa periaatetta: Elcikevastuu lasketaan niiden henkilsiden
osalta, joilla olisi osuus elékesddtion varoihin, jos sdcitio pureltaisiin
laskentahetkelld.

Indeksikorotusvastuun kohtuullisuuden kannalta saattaisi joissakin tilanteissa
S#tion tai kassan toimintapiirist riippuen kuitenkin olla perusteltua kayttda
kansainvélisten standardien mukaista vastuuta laskettaessa poistuvuudelle
nollasta eroavaa arvoa.

*» Aktiiviaikaiset palkankorotukset on laskelmissa jitetty ottamatta huomioon.
Olen tulkinnut lakitekstid tiukasti niin, etts indeksikorotusvastuun kéyttd etujen
korottamiseen tarkoittaa eldkkeiden ostovoiman sailyttéimiseksi annettavia
indeksikorotuksia ja erikseen pésitettivii elikkeiden tasokorotuksia, mutta ei
palkankorotuksista s#4ntoihin kirjatun eldkkeiden midrdytymissisinnén kautta
seuraavaa eldkkeiden kasvua. Valitsemallani tulkinnalla palkankorotuksista
seuraava etujen kasvu jai kannatus- ja vakuutusmaksuilla kustannettavaksi.

Asian voi ajatella toisinkin. Lahttkohdaksi voidaan ottaa se, etti
indeksikorotusvastuun tulee riitté tuleviin indekseihin my®s elikesation tai
elékekassan toiminnan (dkillisesti) pasttyessi ja aktiivien ansaittujen etuuksien
muuttuessa vapaakirjoiksi. T4lloin aktiiveja tulisi kisitelli laskennassa samoin
kuin vapaakirjalla olevia. T#hin asiaan palataan myhemmin kohdassa 4.2.2
tuloksia arvioitaessa.




Edelld kuvatulla tavalla kahden eri oletuksilia lasketun vastuun erotuksena
mifritelty indeksikorotusvastuu tai sen yliraja on laskentahetken laskennallinen
arvio indeksikorotuksiin tarvittavista varoista.

4.2 Tuloksia ja johtopiitoksid
4.2.1 Laskelmien pohjana oleva ekikekanta

Liitteisiin Al ja A2 on koottu eri indeksi- ja tuotto-oletuksilla kohdan 4.1
mukaisesti laskettuja indeksikorotusvastuun ylirajaprosentteja.
Indeksikorotusvastuun yliraja on suhteutettu varsinaiseen eliikevastuuseen.
Laskelmat pohjautuvat eriiin Silta Oy:n hoidossa olevan lisieldkesd4ticn
eldkekantaan. Kyseisen elikesétion elikekantaa on kuvattu liitteessi B. S#stiossd
on alennettuja eldkeikii.

Yldrajaprosentit on laskettu kéyttien kahta erilaista elikejirjestelyi. Toinen
jdrjestelyistd (Liite A1) on ns. varhennusmalli, jossa vanhuuselike muodostuu
tdydentivisti elinikiisests lisdeldkkeestd. Toinen jirjestelyisti (Liite A2) on ns.
saapasmalli, jossa vanhuuselike lisdelidketurvan elikeisistd 65 vuoden ikasn
maksetaan pelkkéing lisdeldkkeeni ja 65 vuoden idsti lakisiiteisend elikkeens ja
tétd tiydentdvind lisdelikkeend. Lakisiiteisen TEL-elikkeen on molemmissa
vaihtoehdoissa oletettu miirdytyviin vuonna 2004 voimassa olleen lain mukaisesti,

Jalkimmdéinen, saapasmallinen jirjestely, on vuoden 2005 lakimuutosten jilkeen
yleisimmin k#ytossd, silloin kun eldkeikd on alempi kuin 63 vuotta. Tall5in
lakis#iteinen elike alkaa 63 vuoden igstd. My6s laskennan pohjana olevan sdtion
elakejérjestely ja elikevastuut ovat vuoden 2005 lakimuutosten seurauksena
muuttuneet. Tehtévien johtop#ittsten kannalta silli ei ole kuitenkaan merkitysti,
oletetaanko laskennassa lakis##teisen elikkeen alkavan 63 vuoden iistd vai 65
vuoden i#std. Lopputulokset saattaisivat olla erisuuruiset, mutta vaikutukset ovat
samansuuntaiset,

Eri tekijoiden ja elikekannan rakenteen vaikutusten arvioimiseksi
-indeksikorotusten ylirajaprosentit on laskettu eliikekannan eri osille erikseen.
Eldkekannan osat on ryhmitelty seuraavasti:

aktiivien vastaiset henkiltkohtaiset elikkeet,

aktiivien jilkeen mySnnettivit perhe-elikkeet,

eldkkeelld olevien elidkkeet ja

eldkkeelld olevien vastaiset eldkkeet, joka sis#ltis sekd tySkyvyttomien
vastaiset vanhuuseldkkeet etts elikkeelld olevien jilkeen myonnettivit perhe-
elikkeet.

Hautausavustuksia ei tissi tutkielmassa ole tarkasteltu.
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Saapasmallisessa eldkejérjestelyssi aktiivien henkiltkohtaisia eldkkeitd on vield
tarkasteltu erikseen elinikdisten ja mé#riaikaisten eldkkeiden osalta. Titd jakoa
elinikiisiin ja mi#rdaikaisiin eliikkeisiin ei ole tehty vapaakirjojen eiki alkaneiden
elidkkeiden osalta, koska jako ei oletettavasti olisi tuonut esille mité#zn sellaista,
miki ei olisi padteltdvissd aktiivien eldkkeiden perusteella.

4.2.2 Tulosten tarkastelua

Laskentatuloksina on esitetty indeksikorotusvastuun yliraja prosentteina
eldkevastuusta. Yldrajaksi tisséd nimitetdsin kohdassa 4.1 esitetylli tavalla saatua
laskennallista arviota indeksikorotusten kattamiseen tarvittavista varoista.
Sijoitusriskistd aiheutuvaa lisdtdydennysts tissé ei ole otettu huomioon.
Yldrajaprosentit on esitetty kustakin elikekannan osasta erikseen ja lisaksi on
esitetty eri eldkekannan osista yhdistimilld saatu koko eldkevastuuseen suhteutettu
yldraja.

Itsestddn selvind, odotettuna tuloksena luonnollisestikin voi todeta, ettd

¢ indeksikorotusvastuun tarve kasvaa, kun indeksilupaus kasvaa, ja
¢ indeksikorotusvastuun tarve pienenee, kun sijoitusten tuotto-odotus kasvaa.

Hieman mielenkiintoisempaa on havaita, kuinka voimakkaasti kumpikin muutos
vaikuttaa.

Tarkasteltaessa eri eldkekannan osia havaitaan, ettd miti pitempi elidkevastuun
purkautumisaika on, sitd suurempi indeksikorotusvastuu suhteessa elikevastuuseen
tarvitaan. Midrdaikaiset vanhuuselikkeet, jotka timin tutkielman kohteena
olevassa elikekannassa purkautuvat pisimmilldéinkin viiden vuoden aikana,
vaativat vihiten indeksikorotusvastuuta suhteessa elikevastuuseen.
Burom##rdisesti timg indeksikorotusvastuun osa voi olla valtaosa koko
indeksikorotusvastuusta, etenkin saapasmallisessa eliikejérjestelyssi.

Indeksikorotusvastuun ylérajaprosentin ero saapasmallin ma4riaikaisten vanhuus-
eldkkeiden ja varhennusmallin elinik#isten elikkeiden vililli ei kdytinnossi ole
niin selvd, kuin laskentatulosten perusteella néyttdd. Se osa eldkes#ition tai
cldkekassan sijoitusomaisuudesta, joka kiytetisin mi4riaikaisten elikkeiden
maksamiseen, ei useinkaan ole sijoitettavissa yhtd hyvilld tuotto-odotuksella kuin
pidemmaksi ajaksi sijoitettavissa olevat varat. Niin ollen yldrajaprosenttien
vertailussa tulisi ottaa huomioon tuotto-oletusten ero.

Eniten indeksikorotusvastuuta suhteessa elidkevastuuseen tarvitaan aktiivien
vastaisten perhe-eliikkeiden indeksikorotusten varalle. Nimé elidkkeet tulevat
maksuun usein vasta edunjéttdjén kuoltua vanhuuseldkkeelld ollessaan ja kestéviit
edunsaajan eliniéin, jolloin indeksejg, joihin pitd4 varautua, kertyy kahden
elikejakson ajalta.

Yhteenvetona voidaan todeta:
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Sekd eliikejdrjestelyn rakenteen ettii elikekannan rakenteen vaikutus tarvittavan
indeksikorotusvastuun midrdin ja indeksikorotusvastuun yldrajaan on
merkittivd,

Tuloksista nikyy selkedisti ja edellisesti johtopaitoksestd seuraa, ettd mikisn
kiinnitetty indeksikorotusvastuun yldrajan prosentuaalinen taso ei kohtele kaikkia
eldkesastivits ja elikekassoja samalla tavalla.

Laskentatuloksista interpoloimalla voidaan todeta, ettfi Vakuutusvalvontaviraston
antamien mégraysten kiinnitetty indeksikorotusvastuun yliraja (8 prosenttia
eldkevastuusta) edellyttid téssé tutkielmassa kisitellylts varhennusmalliselta
sdatioltd, ettd selvitidkseen yldrajalle tiydennetylld indeksikorotusvastuulla ilman
kannatusmaksuja 2 prosentin indeksilupauksesta sen piti4 onnistua saamaan noin
4,7 prosentin vuotuinen sijoitusten nettotuotto.

Se, ettd laskelmissa jdtettiin aktiiviaikaiset palkankorotukset ottamatta huomioon,
nikyy indeksikorotusvastuun tarpeessa selviisti. Tarve aktiivien vastaisten
elikkeiden osalta muodostuu ainoastaan laskentahetkeen mennessi ansaitulle
elékkeelle eldkeaikana kertyvisti indekseisti. Jos laht6kohdaksi olisi valittu
kohdassa 4.1 esitetty toinen tarkastelundkokulma, ofisi indeksikorotusvastuun tarve
aktiivien osalta noussut likimain samalle tasolle kuin vapaakirjalla olevien
osaltakin. Indeksej4 olisi t4ll6in kertynyt myds elikkeiden alkamista edeltivilta
ajalta. Mahdollisesti eroa olisi aiheutunut erilaisesta elikejakautumasta seki ikd- ja
sukupuolijakautumasta.

4.2.3 Ylirajaprosentin arvon uudelleen laskeminen

Koko eldkevastuuseen suhteutettu ylirajan prosenttiluku on elikevastuiden
laskennan kannalta helppokiyttsinen. Jos elikekanta on riittiviin
tasakestoinen ja elékevastuu purkautuu tasaisesti, saattaa kerran laskettu
prosenttiluku siilya pitkésinkin oikealla tasolla. Mutta jos elikekanta sisaltid
erikestoisia osia eikd elidkesiition tai —~kassan vakuutettujen joukko ensd
tdydenny, pitdd prosenttiluvun oikeellisuus tarkistaa médrdajoin,

Samoin erilaiset muutokset elikesiéition tai —kassan toiminnassa aiheuttavat
prosenttiluvun tarkistustarpeen. Téllaisia muutoksia ovat mm. osittaiset
vakuutustoiminnan luovutukset, muutokset sijoitusjakaumassa ja
luonnollisestikin oleelliset muutokset indeksikorotusten tasossa.

My6s muutokset yleisessé korkotasossa aiheuttavat indeksikorotusvastuun

......

sijoitusjakauman tuotto-oletus on riippuvainen yleisesti korkotasosta. T4mi
riippuvuus kiy ilmi kohdassa 4.1 esitetysts esimerkisti.
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5

Sijoitusriski ja indeksikorotusvastuu

Kohdassa 3 esitetty indeksikorotusvastuun ylédrajan méérittdiminen perustuu
suoraviivaisesti elakes#ition tai elikekassan sijoitusjakaumaa vastaavaan tuotto-
odotukseen eiki ota huomioon sijoitusten tappiomahdoliisuutta.
Indeksikorotusvastuusta voidaan tappiollisenakin vuonna purkaa kyseisens vuonna
mydnnettévien indeksikorotusten piioma-arvot, mutta tehty varaus ei valttimatta
riitd, jos tappiollisia vuosia on useita persikkiin. T#hin voitaisiin varautua
nostamalla indeksikorotusvastuun yliraja tasolle, Jjoka halutulla turvaavuudella
takaa varauksen riittdvyyden perdkkiisinikin tappioliisina vuosina.

Seuraavassa on esitetty yksi tapa mitoittaa tarvittava lisdvaraus tilanteessa, jossa
varautumista kolmeen perikkiiseen tappiovuoteen pidetd#n riittivind esimerkiksi
siité syystd, ettd kolme vuotta on riittévin pitk aika toteuttaa korjaavia
toimenpiteitid. Turvaavuustaso seuraavassa on valittu niin, ettd todennikdisyys
sille, etti kolme perikkiistd tappiovuotta seuraa toisiaan, on enintiifin 5 prosenttia.
Tappiolla tissi yhteydessi tarkoitetaan vuotuisten sijoitusten nettotuottojen
jadmisti alle 3,5 prosentin tason, jolloin indeksikorotusvastuun vuotuista
tdydennysti ei voida tehdi ja elikevastuun korkotuottovaatimus tidytyy rahoittaa
kannatus- tai vakuutusmaksuilla.

Madritellazn satunnaismuuttuja

X = "sijoitussalkun arvo vuoden lopussa / sijoitussalkun arvo vuoden alussa”.

Néin médritellyn satunnaismuuttujan oletetaan yleisesti noudattavan lognormaalia
jakaumaa.

Tal8in voidaan merkiti

X= e, missd Y noudattaa normaalijakaumaa odotusarvonaan M ja
varianssinaan S°.

Télldin X:n odotusarvo on

EX =exp(M+5?/2) '

ja varianssi

DX? = (exp(S?)-1)-exp(2M +5?).

Tehddin oletus, etti perikkiiset sijoitusvuodet ovat toisistaan riippumattomat, ja
etsitd#in pienin arvo a ( >0) siten, etti

(P(aX<1,035))® <0,05.
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Pienin a 16ytyy, kun epdyhtild toteutuu yhtisuuruutena, joten voidaan tarkastella
epdyhtdlon asemesta yhtilsd. Kayttdmalld Xin lognormaalisuutta saadaan
todennékdisyys

P(aX<1,035)

muotoon

P(Y< In(1,035/a)) = P( Y SM < In(1,035/a) —MJ _ q)[ In(1,035/a) —MJ,

hY S

miss# O on normaalijakauman kertymifunktio. Etsitén siis sellainen a, ettd

cp[ 1n(1,035/a)—M) _1/0.05.

S

Suoraviivaisest] laskematla saadaan ratkaisu
a =1,035-expl- 5 @7 /0,05) - M) .

Valitsemalla eri vaihtoehtoja odotusarvolle M ja hajonnalie S voidaan X:n
odotusarvolie ja hajonnalle 16ytad siition tai kassan sijoitusjakaumaan sopivat
tuotto-odotukset ja hajonnat ja edelld johdetusta yhtil5std on laskettavissa vakion a
arvo,

Seuraavaan taulukkoon on koottu joitakin haettuja ja laskettuja arvoja:

M S EX DX a
In(1,082)  In(1,2) 1,1 0,202 1.017
In(1,052)  In(1,03) 1,055 0,081 1,01

n(1,082) In(1,15) 1,093 0,153 1,003
In(1,035)  In(1,01) 1,035 0,01 1,003
In(1,12)  In(1,4) 1,185 0,41 1,035

Kirjoittamalla alkuperdinen tutkittu todennskdisyys muotoon

P(S(v+1) < 1,035 x S(v) / a),
missd S(v) on vuoden alun ja S(v+1) on vuoden lopun sijoitusomaisuus, ja
olettamalla, ett vuoden alun sijoitusomaisuuden m#iri on ollut sama kuin
elikevastuun mérs, voidaan todeta, etts

100 x ( a— 1) prosenttia eliikevastuusta

riittiii indeksikorotusvastuun lisitidydennykseksi valitulla turvaavuustasolla.
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Edellisesté taulukosta nahdadn, ettd esimerkissé valittu turvaavuustaso tiyttyy jo
noin 2 prosentin lisatdydennykselld melkoisen riskipitoisella sijoitusjakaumalla
(tuotto-odotus noin 10 prosenttia ja hajonta noin 20 prosenttia).

6 Indeksikorotusvastuuta koskeva laskuperuste

6.1 Taustaa ja oletuksia

Téssé kappaleessa esitetiisin esimerkki indeksikorotusvastuuta koskevasta
laskuperusteesta perusteluineen. Esimerkki on laadittu kuvitteelliselle
elikesistiolle, joka on pasttinyt sisillyttdsd elikevastuuseensa indeksi-
korotusvastuun. Seuraavassa on lyhyt kuvaus sististi ja séstion tilasta:

¢ Eldkesi#tis on suljettu.

» Siition sdintdjen mukaiset edut ovat vanhuuselike 60 vuoden
idstd, tybkyvyttdmyyseldke ja perhe-eliike. Ekikkeet on sidottu
TEL:n mukaiseen indeksiin. Vapaakirjaoikeutta ei ole.

¢ Eldkejérjestely muutetaan varhennusmallisesta saapasmalliseksi
1.1.2005 voimaantulleiden TEL:n muutosten seurauksena.

¢ Eldkevastuuta laskettaessa kiiytetty laskuperustekorko on 3,75
prosenttia. Korko on tarkoitus alentaa 3,5 prosenttiin
tilinpéétksessd 31.12.2005. TEL:n muutosten yhteydessi
elidkevastuita on arvioitu vapautuvan méré, joka hyvin riittas
koron alentamiseen.

¢ Elakesiition sijoitusomaisuuden tuotto-odotus on 4 prosenttia ja
tuoton hajonta 8 prosenttia.

6.2 Varsinainen laskuperuste

Lisdys elikes#ititn laskuperusteisiin:

Eldkevastuuseen siséllytetdsn elikes#ticlain 43 §:n 2 momentin kohdan 4)
mukainen varaus (indeksikorotusvastuu) myshemmin annettavia etujen
korotuksia varten.

Indeksikorotusvastuu tilinpastoksessi 31,12.2005 on

V(ind, 2005) = min ( max (0 ; V(2004)-V(2005)) ; p(2005)/100 x V(2005)),

missé V(v) = eldkevastuu ilman indeksikorotusvastuuta vuonna v ja
p(v) = indeksikorotusvastuun yliraja vuonna v.
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Indeksikorotusvastuu tilinpé#ttksessd 31.12.v, kun v > 2005, on
V(ind, v) =min (max (0 ; V(ind, v-1) - I{v+1) + T(v)) ; p(v)/100 x V(v}),

missd V(v) = eldkevastuu ilman indeksikorotusvastuuta vuonna v,
p(v) = indeksikorotusvastuun yléraja vuonna v,
I(v) = 1.1l.v alkaen annettujen indeksikorotusten p#ioma-arvo ja
T(v) = laskuperustetuottovaatimuksen ylittivi sijoitusten nettotuotto
vuonnav . '

Jos kuitenkin V(ind, v-1) ~ I (v+1) > p(v)/100 x V(v), niin
V(ind, v) = V(ind, v-1) — I(v+1).

Indeksikorotusvastuun ylédraja p(v) mi#ritetiiin vuosittain prosentteina
eldkevastuusta siten, etti

pV)=p'(V+1,
missd p’(v) =max ( 0 ; 100 x (KV(v) - V(v))/ V(v}) ja

KV(v) on kansainvélisten standardien mukaisesti laskettu eldkevastuu
vuonna v . KV(v):n laskennassa kiiytettivit parametriarvot ovat samat
kuin eldkesadtion laskuperusteissa ja sdéinndissd on madritelty.

sijoitusjakaumaan perustuvaa tuotto-odotusta. Aktiiviaikaiset
palkankorotukset jitetdéin ottamatta huomioon.

Lisdys laskuperusteisiin tulee voimaan 31.12.2005.

............

6.3 Perustelut laskuperustemuutokselle

Eldkes#itio haluaa varautua etukiteen eldkkeiden indeksikorotuksiin.
S&#titn toimintapiiri on suljettu ja alkaneiden elikkeiden eldkevastuun
osuus sition koko eldkevastuusta kasvaa koko ajan toimintapiiriin
indeksikorotusten mééréd kasvaa ja se tulee aiheuttamaan jatkossa ilman
etukiteisvarautumista kasvavaa kannatusmaksurasitetta tySnantajalle. Kun
nyt TEL:n lainmuutosten myti elikevastuusta vapautuu varoja, elikesiitic
haluaa kiiyttdd vapautuvat varat elékkeitd turvaamaan,
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Ensisijaisesti vapautuvat varat kiytetéitin elsikes#tion laskuperustekoron
alentamiseen 3,5 prosenttiin. Muu osa vapautuvista varoista siirretsisin
indeksikorotusvastuuseen.

Indeksikorotusvastuusta puretaan vuosittain seuraavan vuoden tammikuun
alusta voimaan tulevien indeksikorotusten pisioma-arvot ja indeksikorotus-
vastuuta tiydennetdn tilivuonna syntyneelld sijoitustoiminnan ylituotolla.

Eldkes#itio médrittelee vuosittain indeksikorotusvastuulle ylirajan, joka
mitoitetaan niin, ettd ylirajallaan oleva indeksikorotusvastuu riittis
elékesiétion odotettavissa olevien sijoitustuottojen kanssa tulevien
indeksikorotusten maksamiseen. Eliikes#iitit haluaa kuitenkin varautua
mahdollisiin tappiollisiin sijoitusvuosiin lisaimalli edells tavalla
médriteltyyn laskennalliseen arvoon marginaalin, jonka suuruus on yksi
prosentti elakevastuusta. T4ma riittss 95 prosentin todenndkdisyydells
turvaamaan indeksikorotukset kolmen perdkkiisen tappiollisen

- sijoitusvuoden yli.

Indeksikorotusvastuun ylaraja lasketaan vuosittain, koska halutaan
varmistua siitd, ettd indeksikorotusvastuun méri ja sen yléraja riittévin
hyvin vastaavat eldkesiition kulloistakin elikekannan rakennetta ja
sijoitustoiminnan tuotto-odotusta.

Elikesdition sijoitusomaisuuden tuotto-odotus on tilld hetkelid noin 4
prosenttia ja tuoton hajonta 8 prosenttia.

Laskuperusteen mukainen indeksikorotusvastuun yliraja vuonna 2005 on
noin 7 prosentia. Laskuperusteisiin ei kuitenkaan haluta kiinnitetty
yldrajaprosenttia, esimerkiksi Vakuutusvalvontaviraston médrdyksesséén
sallimaa 8 prosentin ylérajaa, koska olosuhteiden muuttuessa

indeksikorotusvastuun tarve saattaa kasvaa.

17



Liite Al

Indeksikorotusvastuun yliraja, varhennusmalli

% eldkevastuusta
Alkaneide
Aktiivien Aktiivien n
Indeksi | Odotett vastaiset vastaiset eldkkeiden
- u | henkil6kohtaiset perhe- | Alkaneet vastaiset Kaikki
korotus tuotto eldkkeet | Vapaakirjat elikkeet | elikkeet elidkkeet elikkeet
1,0 3.5 12,65 18,91 25,92 913 17,96 13,07
4,0 266 9,16 8,94 4,54 8,74 527
45 -6,15 0,57 -5,18 0,29 0,55 -1,67
50 -13,95 -7.13 -17,29 -3,67 -6,86 -7,92
1,5 3.5 19,88 30,18 41,90 14,19 28,50 20,61
4.0 9,02 18,17 22,43 9,25 18,20 12,03
4,5 -0,563 9,43 6,07 4,67 9,00 4,39
5,0 -8,97 0,85 -7,56 0,43 0,81 -2,42
2,0 35 27,80 42,87 60,25 19,62 40,25 28,92
4,0 15,99 30,41 37,89 14,29 28,72 19,47
45 5,61 19,42 19,13 9,37 18,44 11,08
5,0 -3,583 9,70 3,35 4,80 9,26 3,56
23 35 32,92 51,25 72,56 23,07 47,94 34,32
40 20,48 37,82 48,23 17,49 35,59 24,28
45 9,57 25,99 27,87 12,34 24 60 15,38
50 -0,04 15,55 10,76 7.57 14,79 7.44
25 35 36,50 57,20 81,35 2545 53,35 38,10
4.0 23,62 43,06 55,62 19,70 40,42 27,66
4,5 12,33 30,64 34,10 14,39 28,92 18,39
5.0 2,40 19,68 16,03 9,48 18,68 10,15 .
3,0 35 48,07 73,42 105,67 31,73 68,01 48,28
4,0 31,99 57,34 76,01 25,51 53,49 36,70
4,5 19,68 43,26 51,26 19,78 40,60 26,47
50 8,88 30,86 30,52 14,49 29,14 17,39

Taulukossa esiintyvit negatiiviset arvot tarkoittavat sits, etts laskuperustekoron ylittdvi

tuotto riittdd kattamaan elikkeiden indeksikorotukset. Jonkin elikekannan osan

negatiivinen arvo on otettu huomioon koko elikevastuuseen suhteutettua
indeksikorotusvastuun ylirajaa alentavana.
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Liite A2

Indeksikorotusvastuun yliraja, saapasmalli

% eldkevastuusta
Aktiivien Aktiivien
vastaiset vastaiset
henkildkohtaiset | henkilékohtaiset
Indeksi- Odotettu elinikdiset madariaikaiset Kaikki
korotus tuotio elikkeet elikkeet eldkkeet
1.0 3,5 12,66 2,41 11,00
4,0 3,08 -2,44 422
4.5 -5,40 -6,96 -1,88
5,0 -12,95 -11,17 -7.42
1,5 35 19,90 3,64 17,33
4,0 9,48 -1,28 9,92
45 0,27 -5,85 3,26
50 -7,90 -10,12 273
2,0 35 27,83 4,88 24,28
4.0 . 16,48 -0,10 16,18
4,5 6,47 -4.74 8,91
50 -2,39 -9,05 2,37
2,3 3,5 32,96 5,63 28,80
4.0 21,00 0,61 20,23
4.5 10,46 -4.06 12,56
5,0 1,15 -8,41 567
2,5 3,5 36,55 6,14 31,96
4.0 2416 1,08 23,07
4,5 13,25 -3,61 15,11
5,0 3,61 -7,98 7.97
3,0 3,5 46,13 7.41 40,45
4,0 32,58 2,29 30,66
45 20,68 -2,46 21,93
50 10,18 -6,89 14,11

Taulukon koko eldkevastuusta lasketuissa prosenttiluvuissa on huomioitu taulukosta
puuttuvien elikekannan osien luvut edellisen taulukon mukaisina.
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Liite B

Elikesiiition volyymilukuja

Lukuméirs Keski-ika
Michet | Naiset Mighet | Naiset
Aktiivit 225 61 48,0 494
Vapaakirja 176 85 69,7 72,5
t
Etdkeliiset 137 37 55,2 55,0
Yhteensé 538 193 - -

Liséturvan suomalainen elikevastuu, M €

laskuperustekorko 3,5 %

Vastuulaji Varhennusmalliset | Saapasmalliset
sadnnét sddnndt
Vastaiset tydkyvyttdmyyselikkeet ja elinikaiset 11,84 4,69
vanhuuseldkkeet
Vastaiset mé#raaikaiset vanhuuselikkeet 0 8,40
Vastaiset perhe-elikkeet 1,09 1,08
Vapaakirjat 7,19 7,19
Alkaneet elikkeet 17,09 17,09
Alkaneiden eldkkeiden vastaiset elikkeet 3,33 3,33
Yhteensi 40,53 41,79
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