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Abstract

The purpose of this study is to obtain information on the international
actuarial valuation methods that are applied to the occupational pension

- schemes. The study is restricted to the defined benefit pension

schemes. The defined contribution pension schemes are quite trivial
from the standpoint of the actuary and therefore they are not handled in
this study. Only the cost methods that finance the old age pension

. gradually during the active period is handled.

The work of the actuary of a Finnish occupational pension scheme
varies a lot compared to the work of the actuary of foreign pension
scheme. To provide a background to later study a short description is
given of the ways how the pension scheme financing is arranged in
practice.

The main purpose is to study actuarial cost methods. Here the cost
methods are devided into two main groups: individual cost methods and
aggregate cost methods.

The actuarial valuation comprises of the valuation of assets, the
definition of the actuarial assumptions and the analysis of surplus (or
deficit). These subjects are handled only in outline.

The international accounting standards define how the pension costs
and liabilities are declared in the published accounts of the employer.
Here the study is restricted to comprise the definitions of annual cost,
liability and surplus(deficit) -calculation.




Tiivistelmi

Téssd ty0ssd tarkastellaan vapaamuotoisten tydeldkkeitten kustan-

tamista. Tydssd on pyritty késittelemdén niitd asioita, joita kansain-
viilisella tasolla toimiva aktuaari joutuu ottamaan huomioon aktuaarisia
laskelmia tehdessddn. Erityisesti keskitytdan defined benefit -tyyppisiin.
elakejirjestelyihin. Defined contribution -tyyppisid elikejirjestelyjd ei
tidssd tydssd juurikaan késitelld, koska ne ovat aktuaarin kannalta
huomattavasti yksinkertaisempia. Tarkastelu rajoitetaan vanhuus-
elikkeiden kustantamiseen. Kustannustavoista kisitelldin vain niitd
tapoja, joissa eldke kustannetaan aktiiviaikana.

Taustaksi yleisten kustannusmenetelmien tarkastelulle kerrotaan
lyhyesti suomalaisesta ja joiltakin osin myds kansainvilisestd kiytin-
nostd ja médridyksistd koskien vapaamuotoisen tydelidketurvan jérjes-
tdmisti ja vastuun laskemista.

Tybssd esitelldfin  yleisida kansainvilisesti tunnettuja aktuaarisia
kustannusmenetelmid. Menetelmien tarkastelu on jaettu kahteen osaan:
vksildlliset ja kollektiiviset kustannusmenetelmit. Suomessa niiden
menetelmien kiyttd on ollut vield tdhdn mennessi rajoittunutta.

Eldkejérjestelyn aktuaarisen tilan arviointiin liittyvit myds kysymykset
varojen arvostamisesta ja aktuaarisista oletuksista. Aihepiirin laajuu-
desta johtuen t#ssd tydssd on kuitenkin luotu vain suppea katsaus
erilaisiin varojen arvostamisvaihtoehtoihin. Aktuaarisista oletuksista on
kasitelty vain taloudellisia oletuksia.

Kansainviliset kirjanpitostandardit médrittelevat, miten eldkekulut
ilmoitetaan eldkejérjestelyn rahoittavan yrityksen kirjanpidossa. T#ssd
tyOssd rajoitutaan késittelemddn lyhyesti niitd sdinndksid, jotka
koskevat aktuaarisen kustannusmenetelmin ja oletusten valintaa,
vuosikustannuksen ja vastuuvelan Ilaskentaa sekd yli-/alijddmien

kisittelyd.
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1. Johdanto

Téssd tyossi tarkastellaan tydnantajan kustantamien, vapaaehtoisten
ryhméikohtaisten elidkejérjestelyjen kustantamismenetelmid ja eldkevastuun
laskemista. Asioita tarkastellaan ldhinné aktuaarin nikokulmasta, TyOssd
keskitytdsn etuuspohjaisiin, defined benefit -tyyppisiin jérjestelyihin.
Defined contribution -tyyppiset jirjestelyt jatetddn vahemmille huomiolle,
koska niissd eldketurva mdirdytyy jérjestelyyn maksettujen maksujen
perusteella ja ne ovat ndin ollen aktuaarisesti yksinkertaisempia.

Kustannettavista etuuksista huomioidaan pelkistisin  vanhuuseldke.
Eliketurvan jirjestimisen hallinnointikustannusten vaikutusta eldkkeiden
kustantamiseen ja vastuuseen ei kasitelld.

Alussa kerrotaan lyhyesti suomalaisesta ja joiltakin osin  myds
kansainvilisestd kiytinndstd ja midrdyksistd koskien vapaamuotoisen

tyOeldketurvan jirjestimisti ja vastuun laskemista.

Seuraavaksi  esitellifin  yleisid  aktuaarisia  kustannusmenctelmié.
Kustannusmenetelmit méiritteleviit, miten eldketurva kustannetaan.
Menetelmidt ovat kansainvilisid. Suomessa on kéytetty, osin
viranomaismairdyksistd johtuen, vain muutamia naistd. Aktuaarisiin
laskelmiin liittyy myds kysymys varojen arvostamisesta ja aktuaarisista
oletuksista.

Kansainviliset kirjanpitostandardit médrittelevdt, miten elikekulut
ilmoitetaan eldkejdrjestelyn rahoittavan yrityksen kirjanpidossa. Tassa
tydssd rajoitutaan kasitteleméin lyhyesti niitd sadnndksid, jotka koskevat
aktuaarisen kustannusmenetelmén ja. oletusten valintaa, vuosi-
kustannuksen ja vastuuvelan laskentaa sekd yli-/alijdimien Kasittelyd.
Suomessa nditd kirjanpitostandardeja ovat soveltaneet 13hinnd sellaiset
yritykset, jotka toimivat ulkomaisilla pdiomamarkkinoilla. Mikdli EU
omaksuu IASC:n (International Accounting Standards Committee)
ajatukset Kirjanpidosta, huomattavasti laajempi yritysten joukko joutuu
asian kanssa tekemisiin.

2. Eldketurvan jirjestiminen

2.1.Yleisti

Kun yritys lupaa tyontekijélleen, ettd hinelle maksetaan tyOsuhteen
perusteella tietyn suuruinen vanhuuselike midrityssd eldkeidssd, - on
kyseessi ns. defined benefit -tyyppinen (etuuspohjainen) eldkejérjestely.
Tallainen eldke koostuu usein sekdl lakisddteisestd ettd vapaamuotoisesta
osasta. Jatkossa tarkastellaan pelkistifin vapaamuotoisia tySeldkkeiti.




Eldkkeen méra on yleensi sidottu henkildén palkkatasoon (loppupalkkaan
tai keskimddrdiseen palkkaan), aiemmin myos sukupuoleen, sekii usein
lisdksi palvelusaikaan (esim. koko palvelusaika, osa siiti tai jarjestelyyn
kuulumisaika). Lakisé4teisen elikkeen marittelyyn liittyvit muutokset
voivat pienentdd tai suurentaa vapaamuotoisen tyGeldkkeen misria.
Verotukselliset syyt voivat kiytinndssd mddrits paitsi  elikkeen
enimmdistason ja eldkeiin myds kustantamistavan ja kustantamis-
nopeuden. Kun yritys sitoutuu defined benefit -jirjestelyssd kustantamaan
tietyn tasoisen eldkkeen, se ottaa samalla riskin sijoitusten tuotosta,
palkkatason noususta ja muiden oletusten toteutumisesta (esim. oletukset
kuolevuudesta). Riskin midrdin vaikuttaa se, miten eldketurva on
 jirjestetty, toisin sanoen onko kyseessd vakuutusvaihtoehto (jolloin riski
sijoitustuctosta ja esimerkiksi kuolevuuskehityksesti voi olla osittain tai
kokonaan vakuutusyhtiéild) vai eldkesdétidtyyppinen ratkaisu. Henkildn
cliketurva riippuu kuitenkin ensikidessd siitd, millaisen eliketurvan
tybnantaja on tydntekijélle luvannut.

Defined contribution (maksupohjainen) -menetelmissi elike madraytyy
maksettujen maksujen perusteella. Maksetut maksut saattavat méardytyi
esimerkiksi yrityksen vuosituloksen perusteella tai niin, etti kunkin
henkildn palkasta kdytetadn vuosittain sovittu rahaméérd tai prosenttiosuus
elakkeen kustantamiseen. Jirjestelyyn maksettavat “teoreettiset” maksut
(maksusuunnitelma) saatetaan miirata siten, ettii tavoite-elikkeet tulevat
tdyteen kustannetuiksi eldkeikdiin mennessd. Lopullinen elike madrdytyy
kuitenkin niiden varojen perusteella, jotka todellisuudessa ovat
eldkejirjestelyn katteena eldkkeen alkaessa. Riskin sijoitusten tuotosta ja
kuolevuudesta kantaa tdlldin siis tyontekiji. Useimmissa defined
contribution -jérjestelyissé kunkin henkilon etuuden kertymi sidotaan
suoraan niihin maksuihin ja varoille saatavaan tuottoon, jotka tapahtuvat
ty6suhteen kestiessd (“money purchase” -menetelms).

Viime aikoina on tullut lisdksi kiyttén defined benefit - ja defined
‘contribution -menetelmien vdlimuotoja (“hybrid plan™).

Vapaamuotoinen tyoelike voidaan kustantaa joko tydsuhteen pééttyesss,
eldkkecn alkaessa, jatkuvasti elikeaikana (“pay as you go™) tai tyosuhteen
atkana. Mikéli eldke kustannetaan tyOsuhteen péittyessd tai vasta
clakeaikana, tydn kokonaiskustannukset eivit tule kirjatuiksi yrityksen
kustannuksiksi sen vastaanottaessa tyontekijin typanoksen. Kirjanpidon
kannalta kustannusten oikea-aikainen kirjaaminen on ensiarvoisen tirkess.
Tyéntekijdn kannalta elikkeen kustantaminen tydsuhteen aikana on
turvallisempi vaihtoehto kuin tySsuhteen pédtyttyd tapahtuva kustan-
taminen. Téssd tyssd keskitytddnkin viimeiseen kustantamisvaihto-
ehtoon, toisin sanoen menetelmiin, joissa kustannus elikkeests jaksotetaan



jonkin periaatteen mukaisesti tydsuhteen ajalle.

Eliketurvan rahoitus voidaan jéirjestdd joko sisdisesti tai ulkoisesti.
Sisdinen vaihtoehto tarkoittaa sitd, ettd yrityksen taseessa on varaus
elikekuluja varten. Joissakin maissa yritys joutuu jélleenvakuuttamaan
tillaiset eldkevaraukset. Ulkoisesti jirjestetyssd vaihtoehdossa elike-
rahastoa yllapitda sdadtio, vakuutusyhtio, kassa yms.

Joissakin maissa tyomtekijild on mahdollisuus saada eldkettda varten
varatut varat elikkeen sijasta kertakorvauksena (“lump sum”) eldkeidssd
eldkkeen sijaan. Elikelupaus saattaa sisdltid my6s ns. vapaakirjaoikeuden,
toisin sanoen tydsuhteen piittyessi eroon ennen eldkeikdd tyontekijélle jad
vapaakirja. Vapaakirjan miird vastaa tavallisesti kertyneitd varoja tai
ansaittua eldkettd. Vapaakirja voidaan sopia médrattiviksi muullakin
tavalla, jolloin saattaa vapautua varoja (tai peritisn lisimaksua). Suomessa
vapaakirjan saajalla ei tydnantajan rahoittamissa eldkejérjestelyissi yleensa
ole oikeutta vapaakirjan katteena oleviin varoihin ennen eldkkeen alkua.
Joissain maissa on sen sijaan tavallista, ettd vapaakirjaa vastaavat varat
voidaan siirtdd toiseen elikejdrjestelyyn (“transfer value™) tai
henkilékohtaiselle eldketilille.

Ftuuksien taso ja saamisen ehdot on yleensd maddritelty vakuutus-
- sopimuksessa, vakuutusehdoissa, vakuutuskirjassa, eldkesddnnossd tai
sddtion/-kassan sdinndissd. Joskus niistd on sovittu tydsopimuksessa,
mutta sopimus voi olla myds pelkéstédéin suullinen.

Vaikka kysymys onkin vapaaehtoisesta ja -muotoisesta eliketurvasta, on
varsinkin Yhdysvalloissa ja Iso-Britanniassa menty pitkdlle ndiden
clikejérjestelyjen jirjestimisen ja rahoituksen kontrolloinnissa. Tama
johtuu siiti, etti vapaamuotoisilla eldkkeilld on ndissd maissa suuri
yhteiskunnallinen merkitys: lakisditeiset eldkkeet takaavat tydntekijéille
usein vain minimitoimeentulon. Vapaamuotoiset elikkeet voivat osaltaan
jopa korvata lakisiteisen elakkeen (vrt. “contracting out”-periaate Iso-
Britanniassa).

Eldketurvan kustannuksiin ja varmuuteen sekd joskus myds eldkkeen
tasoon, erityisesti vapaakirjatilanteessa, vaikuttavat aktuaaristen oletusten
valinta ja kéytettivi kustannusmenetelmd. Periaatteet oletusten, maksun ja
eldkevastuun laskemiselle on usein médritelty laskuperusteissa, laissa tai
viranomaisen antamissa ohjeissa, miariyksissd tai suosituksissa, Aktuaarin
tulee soveltaa laskelmissa oikeiksi katsomiaan oletuksia ja menetelmia.

Reaalimaailma vaikuttaa eliketurvaa varten varattujen varojen tuottoon ja
siti kautta suoraan/osittain tydnantajalle jarjestelystd aiheutuviin
kustannuksiin. Esimerkiksi s#itidssd, yrityksen sisdisissd jarjestelyissd ja




Unit-linked- tyyppisessi elikevakuutuksessa varojen tuotto vaikuttaa
suoraan  kertyneeseen eldketurvan miérdin.  Ei-sijoitussidonnaista
elakevakuutusta kdytettdessd sijoitusten tuoton ja vakuutetun etuuden
vélinen yhteys mifirdytyy epdsuorasti: sijoitusten tuottoa ohjataan myds
vakuutusyhtién vakavaraisuuden kasvattamiseen, varausten lisddmiseen ja
osinkoihin, liséksi tarkasteltavan vakuutuslajin vastuiden katteena olevien
varojen tuottoa ei yleensd tdysin kdytetd vastaavalle vakuutuslajille
annettaviin hyvityksiin.

Kustannukset elikkeistd voi maksaa tynantaja, tyontekijd tai molemmat
yhteisesti. TySsuhteen péittyessd ennen elikeikid tydntekijilld on yleensd
oikeus vihintdin omia maksuja vastaavaan vapaakirjaan tai muuhun
etuuteen. Jatkossa késitellddn eldkkeen kustannusta kokonaisuutena -
tyontekijin maksuosuutta ja sen vaikutusta eldketurvaan ei kisitelld
erikseen.

2.2.Vapaamuotoisen tySeliketurvan jirjestiminen Suomessa

Suomessa lakiséidteinen eldketurva on varsin kattava ja lakisiiiteisten
eldkkeiden taso henkilon toimeentulon kannalta on yleensd riittivi.
Ajemmin vapaamuotoiset clikejérjestelyt ovat olleet yleisid suurten
yritysten piirissd. Nykyisin koko henkildstdd koskevat elikejdrjestelyt on
yleensi suljettu uusilta jisenilti. Uusia ryhmikohtaisia lisdelikejirjestelyja
tehdddn l&hinnd yhtididen johdolle ja muille erityisryhmille, Vapaa-
muotoinen  tyoeliketurva voidaan Suomessa jérjestdd  ottamalla
elikevakuutus  henkivakuutusyhtidstd  (lakiséditeiseen  tydelikkeeseen
liittyvd vapaaehtoinen lisdeldketurva, TEL-L, jirjestetdin TEL-yhtidssi,
TEL-sdatiossé tai TEL-kassassa) tai kustantamalla se lisiclakesditiossa tai
-kassassa. Toisaalta tydnantaja voi maksaa elikkeen suoraan tybnantajan
kassasta, mutta tdssé tilanteessa tydnantaja ei voi kuitenkaan aktiiviaikana
vihentdd verotuksessa eldkekuluja.

Suomessa on kiytdssd sekd defined benefit- etti defined contribution-
tyyppisid jérjestelyji. Kaikki vanhemmat, koko yhtién henkildstod
koskeneet jirjestelyt ovat tyypiltisn defined benefit -tyyppisii. Uudemmat,
esim. yhtién johtoa koskevat jérjestelyt, ovat usein defined contribution -
tyyppisid; naissdkin tapauksissa elikkeen tavoitetaso on yleensi midritelty
ja tydnantaja saattaa kustantaa mahdollisesti puuttuvan osan kertamaksulla
cldkkeen alkaessa.

Jos eliketurva on hoidettu ottamalla vapaamuotoinen eldkevakuutus henki-
vakuutusyhtidssé, on eldketurvan riski- ja korkoliike vakuutusyhtidn
vastuulla. Vakuutusyhtidn vastuu rajoittuu kuitenkin saatuja maksuja
vastaavaan eldketurvaan, joka ei vilttimitti aina ole tydntekijille annetun




elidkelupauksen mukainen.

Suomessa  henkivakuutusyhtiéilli ei ole yhteistakuujirjestelmai.
Elikevastuun tulee olla kuitenkin tiysimidriisesti katettu. Valvova
viranomainen valvoo katteen méérii ja laatua seki yhtion vakavaraisuutta.
Sijoitussidonnaisessa elikevakuutuksessa vakuutusyhtio ei takaa elikkeen
tasoa ja sijoitusten tuottoa, vaan vastuu varojen tuotosta on tydnantajalla.

Eldkesiitidissd voi olla vield nykysiinndsten mukaan vastuuvajausta.
T&ldin tydnantajan mennessé konkurssiin jopa maksussa olevia elikkeiti
voidaan pienentdd. Katem#driysten mukaan sitiot joutuvat kuitenkin
pienentiméin vastuuvajaustaan: Elidkkeensaajien osalta vastuu tulee olla
taysiméadriisesti katettuna vuoteen 2004 menness ja vastaisten elikkeiden
osalta vuoteen 2010 mennessi.

2.3.Vapaamuotoisen tySeliketurvan jirjestiminen lso-Britanniassa

Iso-Britanniassa lakisditeisen eldketurvan taso on alhainen. Myds osa
tyOsuhteeseen perustuvasta lakisdiiteisestd elikkeesti voidaan hoitaa
vapaamuotoisena eliketurvana ns. “contracting out”jirjestelylls.

Verotuskdytintd on johtanut siihen, ettéi Iso-Britanniassa lisielikkeet ovat
yleisesti s#dtididen hoidossa. S#4tion  sdinndissi  on maéadritelty,
minkélaisen eldketurvan kukin henkilé saa. Vastuu eliketurvasta on
sadtiolld. Saitidn johtokunnan jisenet, “trustees”, ovat henkildkohtaisesti
vastuussa sdatién toiminnasta. S#tid voi vakuuttaa elikkeitd varten olevat
varat vakuutusyhtiéssd, antaa ne rahastoyhtididen hoitoon tai hoitaa itse
varojen sijoittamisen.

Iso-Britanniassa on kiytossi sekd defined benefit- ettd defined contribution
-jarjestelyjd. Defined benefit -jérjestelyjen mairi on védhen-tynyt viime
vuosina. Enemmisté elikejdrjestelyisti on kuitenkin siiti huolimatta vield
defined benefit -tyyppisii.

Seuraavassa on tarkasteltu hieman tarkemmin, mitd mahdollisuuksia
vapaamuotoisen eldketurvan jirjestimiseksi on olemassa.

Eldketurva voidaan jérjestdd ottamalla eldkevakuutus vakuutusyhtiosta.
Tatd vaihtoehtoa kiytetddn yleensd vain silloin, kun kyseessd on hyvin
pieni eldkejérjestely. Vakuutus voi ofla “deferred-annuity” -sopimus tai
“deposit-administration” -sopimus. Niissi elike ostetaan elikkeen
alkaessa. Deferred-annuity -sopimuksessa kunkin vuoden maksu kéytetdsdn
sind vuonna Kkarttuvan elikkeen kustantamiseen. Seki riskiliike etti
korkolitke ovat vakuutusyhtién vastuulla. Tillaiset sopimukset ovat
nykyisin harvinaisia. Deposit-administration -sopimuksessa elikkeiti



ostetaan sitd mukaa, kun joku eldkejirjestelyn piirissd oleva on siirtyméssi
elakkeelle. Tédssd vaihtochdossa vakuutusyhtié takaa varoille tietyn tuoton.
Tamai tuotto saattaa poiketa siitd tuotosta, jonka vakuutusyhtio saa varoille
todellisuudessa. Eldke ostetaan kiyttden elikkeen alkuhetken lasku-
perusteita. Aktiiviaikana varoja ei allokoida henkilGtasolle. Vakuutus-
sopimus voi olla joko “without-profit”™- tai “with-profits”-tyyppinen.
Enemmistd vakuutussopimuksista on jilkimmdistd tyyppid, ts. vakuutus-
yhtion ylijdimai jaetaan vakuutuksenottajille joko bonuksina tai
osinkoina. Hyvityksid voidaan Kkayttdd joko etuudelle annettaviin
indeksikorotuksiin tai niilld voidaan pienentdd maksettavia vakuutus-
maksuja. Osa hyvityksistd voi olla my6s ehdollisia.

Sditid voi vaihtoehtoisesti sijoittaa varansa vakuutusyhtion yhteydessi
toimivaan rahastoyhtiéén, “managed fund” -yhtidén. Useimmat néistid
rahastoyhtidisti ovat henkivakuutusyhtididen 100%:sia tytdryhtiditi.
Managed fund tarjoaa s#ddtidlle mahdollisuuden poolata sijoituksensa:
varat sijoitetaan managed fund -osuuksiin. Kaikilla poolin jédsenilld on
sama sijoitussuhde ja kunkin jisenen rahaston arvo riippuu pooliosuuksien
lukumadristd. Managed fund ei takaa sijoitusten tuottoa.

Segregated fund -tyyppisid rahastoja kéyttivit vain suurimmat eldke-
jérjestelyt. Segregated fundit ovat saman tyyppisid kuin managed fundit,
mutta tarjolla on myos riétdldityjd erikoissalkkuja. Sijoitukset ovat myds
riskipitoisempia, jolloin on mahdollisuus saada suurempia tuottoja.

Kolmas vaihtoehto on se, ettd sdatio sijoittaa itse eldkevarat.

Elakejérjestelyjd koskevia ohjeita [16ytyy The Councils of the Institute and
the Faculty :n antamasta Guidance Notes- kokoelmasta, jossa ohjeet on
jaettu kahteen luokkaan: “Practice Standards” ja “Recommended
Standards”.

2.4.Vapaamuotoisen tyoeldketurvan jarjestiminen Saksassa

Vapaamuotoisen tydeldketurvan jarjestimiseksi on olemassa neljd
padvaihtoehtoa: elakekassat, avustuskassat, vakuutusyhtiostd otetut
vakuutukset ja kirjanpitoon tehtdvdt varaukset. Kaksi ensimmdisti
vaihtochtoa ovat vihitellen hividmissd. Pienet yritykset suosivat
vakuuttamista. Péddasiallinen keino vapaamuotoisen tydeldketurvan
Jarjestimiseksi on yrityksen taseeseen tehtdvit varaukset. Yritys voi
jélleenvakuuttaa elékevastuun.



2.5.Vapaamuotoisen tydeldketurvan jérjestdminen Yhdysvalloissa

USA:ssa yksityisen sektorin lisdeldkejirjestelyitd koskevat méadrdykset
- ovat ERISA:ssa (The Employee Retirement Income Security Act 1974).

ERISA:ssa on sddnnoksid, joilla pyritidan takaamaan eldkejérjestelyn piiriin
kuuluvien henkildiden edut. Tahin pddmédradn on pyritty kiyttden esim.
seuraavia keinoja: Perustettiin Pension Benefit Guaranty Corporation
(PBGC), jonka tarkoituksena on varmistaa, ettd jérjestelyn jdsenet saavat
ainakin minimiedut, mikali jirjestely ei ole tdysin rahoitettu. Lisdksi
parannettiin jirjestelyyn kuuluneen jésenen etuja tyGsuhteen pidttyessé:
Kun henkilé on kuulunut riittdvin kauvan jérjestelyn piiriin, hénelle taataan
vapaakirjaoikeus (“vested benefit”). Jirjestelyn elékevarojen sijoittamista
ja vastuun kattamista valvotaan.

Defined benefit -tyyppisten eldkejirjestelyjen méidrd on vihentynyt
suhteessa defined contribution -jirjestelyjen mé#drdin. Employee Benefit
Research Instituten (EBRI) tekemén selvityksen mukaan USA:ssa oli
vuonna 1975 noin 103 000 defined benefit -eldkejérjestelyd, joihin kuului
noin 33 milj. henkilod ja 208 000 defined contribution -eldkejérjestelyd,
joihin kuului noin 11,5 milj. henkiléd. Vuonna 1997 ndmé luvut olivat:
53 000 defined benefit -jirjestelyd (40 milj. henkildd) ja 647 000 defined
contribution -jarjestelyi (46 milj. henkil6a).

Vuodesta 1985 alkaen on ollut mahdollista kiyttdd myds ns. “cash
balance” -eldkejdrjestelyd. Siirtyminen vanhasta defined benefit-
tyyppisestd jirjestelystd voidaan tehdd siten, ettd tyontekijoiden ansaittua
elakettd (“vested benefit”) vastaavat pddoma-arvot siirretddn uuteen
jarjestelyyn pohjaksi. Jatkossa jirjestely muistuttaa tilid. TyOnantaja
suorittaa tilille wvuosittain wusia varoja, esim. jokin prosenttimaird
palkkasummasta. Lisdksi tilille taataan jokin tuotto, esim. yhden vuoden
“Treasury bill”- tuotto tai 30-vuoden valtion joukkovelkakirjalainan tuotto.
Tilid pidetddn laskennallisesti henkilStasolla. Niissd jirjestelyissd on
tavallista, cttd henkilSlle maksetaan tybsuhteen péittyessd kertasuoritus,
jonka hin voi siirtdd johonkin yksil6lliseen eldkejdrjestelyyn
pohjarahastoksi tai summa voidaan siirtdd uuden tyOnantajan
elakerahastoon. Tdmd ominaisuus puuttuu usein perinteisistd defined
benefit -jirjestelyistd. Vaikka cash balance -jirjestelyssdé onkin defined
contribution -jirjestelyn purteitd, lasketaan se kuitenkin defined benefit -
jérjestelyihin kuuluvaksi.
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3. Elakevastuun laskentaperiaatteista

Suomessa vastuuvelan laskentaa ja sitd kattavaa omaisuutta sisitelevit lait
on yhdenmukaistettu EU-sddnndsten kanssa. Kidytinndssi vastuuvelan
laskenta voi vaihdella huomattavastikin eri maiden vililld. Alla on kerrottu
ldhinnd Suomen vastuulaskentakaytinndsti.

Elékkeiden vastuuvelka koostuu vakuutusmaksuvastuusta ja korvaus-
vastuusta. Prospektiivisen laskentatavan mukaan vakuutusmaksuvastuu
vastaa tulevista eldketapahtumista johtuvien eldkesuoritusten paioma-
arvoa vihennettynd tulevien maksujen paidoma-arvolla. Vaihtoehtoisesti
vakuutusmaksuvastuu voidaan laskea retrospektiivisesti: vakuutusmaksu-
vastuu voidaan miéritd maksettujen maksujen ja elikesiistdille hyvitet-
tyjen muiden tuottojen yhteisma#rind, josta on vihennetty maksetut
korvaukset sekd hoitokustannusten ja riskiturvan yllépitdmiseen liittyvat
eriat. Korvausvastuu vastaa sattuneiden eldketapahtumien johdosta suori-
tettavia, maksamatta olevia ¢likkeiti.

Vastuuvelan laskennassa otetaan huomioon oletukset poistuvuudesta,
toisin sanoen kuolevuus tai tydsuhteen pdittyminen tydkyvyttdmyyteen.
Lisiksi oletetaan, ettd vastuuvelan katteena oleville varoille saadaan tietty
laskuperustekoron mukainen tuotto. Tulevaisuudessa tapahtuvat suori-
tukset diskontataan laskentahetkelle kiiyttien diskonttauskorkona sellaista
korkoa, joka tulisi saada vastuuvelkaa kattaville sijoituksille.

Laskuperustekoron valinnan ldhtdkohtana on turvaavuus: korko pyritdin
valitsemaan niin alhaiseksi, ettd pitkilla aikavililld sijoitusten tuotto ylittad
laskuperustekoron  mukaisen  korkotuoton.  Vastuuvelkalaskelmissa
kéytettdvd korko voidaan valita vastuuvelkaa kattavan omaisuuden
tuottotason mukaan tekemdlld siitd turvaavuuden kannalta riittdva
vahennys. Jatkuvamaksuisten sopimusten osalta on otettava huomioon
my06s tulevien maksujen sijoittamisesta saatavien tuottojen taso
(prospektiivinen vastuun laskenta). Mikili vastuuvelkaa kattavien
“sijoitusten  kesto on lyhyempi kuin vastuuvelan kesto (niin kuin
‘elikevakuutuksen kyseessd ollessa yleensd on), tuottotasoa on korjattava
taltd osin. -Liian alhaisen koron valinta voi johtaa ennen pitkéad
eldkejirjestelyn rahoituksen ylijidmédn. Kohtuusperiaatteen mukaan
ainakin osa laskuperustekoron ylittdviistd sijoitusten tuotosta tulisikin
ohjata joko vakuutettujen etujen lisddmiseen tai tulevien kustannusten
alentamiseen. Vastuuvelan laskennassa kiytettdvistd diskonttauskorosta
on kerrottu tarkemmin kohdassa 5.6.

Mikéli sijoituksiile saadaan laskuperustekorkoa parempi tuotto, todellisen
tuoton ja laskuperustekoron mukaisesti lasketun tuoton erotus voidaan
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kayttad hoitokustannus-/riskiliikkeen alijgdmien kustantamiseen, vakuutus-
yhtién/sédtidn/ kassan vakavaraisuuden kartuttamiseen, vakuutusyhtion
omistajille annettaviin osinkoihin, erilaisiin tilinpaatoskaytdnnén mukai-
siin varauksiin sekd hyvityksiin.

" Hyvityksilld tarkoitetaan mm. etuuksille annettavia indeksihyvityksid tai
maksun alennuksia. TilinpddtGksen mukaista ylijiimid voidaan sirtd
myds tulevina vuosina annettaviin indeksihyvityksiin siten, etti. niitd
varten varataan vastuuvelkaan lisivakuutusrahasto-osuus. Téllainen lisé-
vakuutusrahasto on osa vakuutusmaksuvastuuta. '

Vastuuvelan tulee sisdltd myds niiden indeksihyvitysten pdidoma-arvot,
jotka on jo luvattu edunsaajalle. Poikkcuksena tdstd on kuitenkin
elikesdition elikevastuu, jota laskettaessa ei oteta etukiteen huomioon jo
luvattua indeksihyvitystid. Tulevaa inflaatiota ja reaalista ansiotason nousua
el Suomessa oteta cksplisiittisesti huomioon vastuuvelkaa laskettaessa. Ne
otetaan kuitenkin huomioon implisiittisesti: vastuuvelan laskennassa
kiytettivd diskonttauskorke on pyritty valitsemaan niin althaiseksi, ettd
vuosittain voitaisiin etuja hyvittdd ainakin inflaation vaikutuksen verran.
Kansainvilisissi aktuaarisissa kustannusmenetelmissi arvioidut tulevat
ansio- ja eliketason muutokset otetaan yleensd huomioon jo etukiteen
eksplisiittisesti.

EU:n alueella ei tilld hetkelld ole tdysin yhtendisid ohjeita eldkevastuusta
ja vakavaraisuudesta. Vakavaraisuutta koskeva minimiraja (noin 4 %
vastuuvelasta) on vakuutettujen henkildiden kannalta katsottuna alhainen.
Direktiivien ohjeet antavat melkoisen viljyyden clikevastuun laskemi-
selle. Vastuu saatetaan laskea kaytdnnossd hyvin eri tavalla esim. Koron,
kuolevuuden ja tyokyvyttomyyden suhteen. Etujen turvaavuuden kannalta
erilaisilla laskentatavoilla ei ole merkitystd niin kauan kuin aktuaarin
valitsemat oletukset ja menetelmit ovat kunnollisia. Télléin aktuaarin on
otettava ensisijaisesti huomioon vastuuvelan luonteen ja sitd kattavan
omaisuuden yhteensopivuus. Sen sijaan tilintarkastajat ja padoma-
 markkinat haluaisivat yhtendisemmin kiytdnnén vertailukelpoisuuden
takia. Télld hetkelld eri maissa toimivien vakuutusyhtididen julkaisemien
tunnuslukujen (esim. suhde “vakavaraisuuspddoma / vastuuvelka”) vertailu
el ole mielekdsta.
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4. Aktuaariset kustannusmenetelmit

4.1. Yleista

Tdssdé kappaleessa tarkastellaan aktuaarisia kustannusmenetelmii.
Periaatteessa mitd tahansa menetelmdi, jossa tulevien etujen kustannus
Jjaetaan tyontekijoiden palvelusajalle kunkin tilikauden kustannukseksi
kayttden aktuaarisia oletuksia, esim. kuolevuudesta, henkildstén vaihtu-
vuudesta, varojen tuotosta jne., voidaan pitdd aktuaarisena kustannus-
menetelmind. Joillekin tdllaisille menetelmille on annettu nimet; koska
kyseiset menetelmét ovat yleisesti tunnettuja n#illd nimilld, voi aktuaari
raporteissaan viitata suoraan néihin menetelmiin. Menetelmit ovat
yleisesti kiytdssd Iso-Britanniassa ja Yhdysvalloissa; jatkossa esitettivit
periaatteet aktuaaristen laskelmien suorittamisesta kuvaavatkin 13hinnd
néissé maissa sovellettavaa kiytantod.

Menetelmin ja laskentaoletusten valinnan tekee aktuaari, yleensi kuiten-
kin yhteistydssd asiakkaan (= tyonantaja, sddtid, tms.), tilintarkastajan jne.
kanssa. Saman elikejérjestelyn kustannukset ja vastuu voidaan madratd
useampaa menetelmdd kdyttden. Valinta riippuu laskelman kaytts-

- tarkoituksesta. Aktuaariset oletukset saattavat olla pitkdn aikavilin

oletuksia tai ne voivat perustua laskentahetken tilanteeseen. Merkitysts on
myds silld, tehdddnkd laskelmat jatkuvaa toimintaa (“going concern™) vai
winding-up -tilannetta silmdlld pitden. Todellisuudessa suoritetut
kustannukset voivat olla erilaiset kuin jonkin kirjanpitostandardin
médradmat kustannukset.

Menetelmét pyrkivdt médrittelemdin tasaisen vuosikustannuksen, ns.
normaalikustannuksen ("normal cost” tai ”regular cost”), jolla elike

" rahoitetaan eldkkeen alkamiseen mennessi. Normaalikustannuksen maari

ei yleensi riipu ollenkaan siitd, milli tavalla elikevastuu on katettu
(maédrillisesti ja/tai laadullisesti). Menetelmissi on eroja silti osin, miten
ennen jarjestelyn alkua kertyneistd eduista syntyneet kustannukset ja
myShempind vuosina syntyneet voitot/ tappiot jaksotetaan. Menetelmit
voidaan jakaa kahteen ryhméiin myds sen perusteella, suoritetaanko
laskelmat aktiiviaikana henkilStasolla vai ryhmitasolla.

Aktuaari joutuu tekemdin miirdajoin eldkejdrjestelyn tilasta arvioinnin
("actuarial valuation™). T#ssd arvioinnissa lasketaan jotakin kustannus-
menetelmid kayttden vuosikustannus. Arviointi kisittid myds vastuun
laskemisen ja varojen aktuaarisen arvon madradmisen.

Eldkkeelld olevien ja vapaakirjan saaneiden henkildiden osalta vastuu
Jasketaan samalla tavaila kustannusmenetelmin valinnasta riippumatta.
Aktiivien vastuun laskenta sen sijaan riippun kustannusmenetelméin
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valinnasta.

Aktuaarisissa laskelmissa kéytettivd varojen aktuaarinen arvo méiiritiin
laskelman kaytt6tarkoituksen mukaan. Varat voidaan ottaa huomioon joko
markkina-arvoisina, hankinta-arvoisina tai jollakin muulla tavalla arvostet-
tuina, myOs erilaisia markkina-arvon tasoitusmenetelmid on kiytdssa.
Kohdassa 5.3 on selvitetty tarkemmin erilaisia vaihtoehtoja varojen
arvostamiseksi.

Seuraavassa on tarkasteltu kustannusmenetelmien yleisid ominaisuuksia.
Kustannusmenetelmén soveltuvaudesta jollekin eldkejérjestelylle ei ole
olemassa tismillisti ohjetta — “oikean” menetelmén valinta on aktuaarin
tehtdva.

Kiytdnndssd minimirahastointivaatimus ja toisaalta maksujen vihennys-
kelpoisuutta koskevat verosdinndkset antavat suoritettavalle maksulle ala-
ja ylérajat.

Kirjanpitostandardeissa on médriteity, mitd kustannusmenetelmad/-
menetelmii voi kdyttda kyseisen standardin mukaisissa laskelmissa.

4.2. Aktuaaristen kustannusmenetelmien luokittelusta

Aktuaarisia kustannusmenetelmid voidaan luokitella niihin Hittyvien
ominaisuuksien pohjalta. Seuraavassa on lueteltu muutamia luokittelu-
tekijoité:

Karttunut etu/ Tavoite-etu ("Accrued”- / ”Projected”- benefit)

Projected-menetelméssd laskennan 13htokohtana on ennuste todellisesta
tavoite-elikkeestd. Mikili tavoite-elikkeen taso riippuu loppupalkasta,
‘otetaan laskennassa huomioon inflaation vaikutus sekd muu palkkatason
‘muutos. Samalla otetaan kuitenkin huomioon, etti osa tydsuhteista pittyy
ennen eldkeikdd (ero, tyokyvyttémyys tms.), jolloin henkildlle saattaa
syntyd vapaakirja tai tyOnantajalle saatetaan palauttaa henkilon osalle
kertynyt rahasto. Tavoitteen saavuttamiseksi kustannukset jaetaan
tyosuhteen jiljelld oleville vuosille. Kustannusten jakaminen voidaan
tehdi useilla eri tavoilla. Projected-menetelmid kiytetdan varsinkin silloin,
kun aikanaan maksettava elike médrdytyy loppupalkan tai viimeisten
vuosien perusteelia laskettavan keskipalkan perusteella.

Accrued-menetelmassi ei huomioida tulevia palkankorotuksia. Laskennan
lihtdkohtana on nykyisen palkan mukainen “karttunut etu”, joka on
kustannettu laskentahetkeen mennessd. Téssdkin menetelméssd saatetaan
ottaa huomioon palkankorotukset tarkasteluvuotta seuraavalta vuodelta tai
joltakin muulta lyhyeltd ajalta (“control period™) sekd sellaiset eldkeajan



14

korotukset, joihin jirjestelyssd on sitouduttu (siénnét, laki tms.).
Yksilollinen/ ryhmiikohtainen

Yksilollisessi menetelmidssd kunkin henkilén kustannus mééritadn
vksilollisesti, Kunkin henkilén kustannus on riippumaton muiden samaan

eldkejérjestelyyn kuuluvien henkildiden kustannuksista. Koko jirjestelyn
 kustannus saadaan laskemalla yhteen yksildlliset kustannukset.

Ryhmikohtaisessa menetelmédsséi kustannus méaritiin  kollektiivisesti
ryhmétason tietoja kiyttden (kdytetddn laskettavaa ryhmis koskevia
keskiméériisid suureita).

Tasamaksu/ -prosentti

Tasamaksuisessa menetelmdssd kustannusperusteena kiytetifin palvelus-
vuosien mddrdd. Tilloin kullekin vuodelle kohdistetaan yhti monen
rahayksikén suuruinen kustannus.

Tasaprosenttisessa menetelmissd kiytetdsn kustannusperusteena koko
palvelusajan palkkasummaa. Téll6in kunkin vuoden kustannus on kyseisen
vuoden palkkasumma kerrottuna tilld prosentilla.

Kokonaisetu/ Erillinen takautuvaan palvelusaikaan kohdistuva etu

Tavoite-eldkkeen  kustantaminen voidaan jakaa kahteen osaan:
Takautuvaan palvelusaikaan perustuvan edun kustantamiseen ja jirjestelyn
voimaan tulon jilkeiseen aikaan perustuvan edun kustantamiseen
(normaalikustannus). Tarkastellaan tavoite-elikkeen jakamista kahtia:
Merkitddn henkildén koko palvelusaikaa suureella T (jirjestelyn sdanndissi
on yleensd madritelty, miti palveusajalla tdssd yhteydessi tarkoitetaan) ja
aikaa palvelusajan alusta jdrjestelyn voimaantuloon suureella t. Talldin

- -takautuvaa palvelusaikaa vastaava tavoite-elike saadaan kertomalla

tavoite-elike kertoimella t/T. Takautuvaan palvelusaikaan perustuvan
eldkkeen osan kustannus jaksotetaan usein tuleville vuosille. Jaksotuksen
suhteen valittavana on useita tapoja, niihin tapoihin palataan myShemmin.

Kokonaisetu-menetelmiissi koko kustanmettava etuus pidetddn yhtend
kokonaisuutena, toisin sanoen takautuvaan palvelusaikaan perustuvan
eliakkeen kustannus sisdltyy normaalikustannukseen.
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4.3.Aktuaarisen kustannusmenetelmin valinnasta

Kustannusmenetelmin valintaa voidaan tarkastella useammasta ndko-
kulmasta. Nikokulmat poikkeavat jonkin verran ainakin tydnantajalla,
tulevalla elikkeensaajalla, tilintarkastajalla ja veroviranomaisella. Aktuaari
joutuu ottamaan tydssddn huomioon ndmi kaikki. Oleellista on siis se,
mihin tarkoitukseen aktuaarisen laskennan tuloksena syntyvii
informaatiota kdytetdan. Oleellinen merkitys on myos eldkejirjestelyn
tilalla: going concern™- vaihtochdossa eldke-jirjestelyn oletetaan jatkuvan
ennallaan. Winding up -vaihtoehdossa varat realisoidaan vélittdmasti ja
jaetaan jirjestelyyn kuuluneille (tai ne siirretdn johonkin korvaavaan
jarjestelyyn). Tilanne, jossa eldkejirjestely suljetaan uusilta henkildilté,
poikkeaa kummastakin edelld olevasta. Myds eldkejdrjestelyyn kuuluvien
henkiléiden lukumaiérdlld on merkitystd, osa menetelmistd soveltuu vain
suurille jérjestelyille.

Kustannusmenetelmén valinta vaikuttaa osaltaan siihen, onko eldkkeen
alkaessa elike kokonaan kustannettu. Vaarin valitusta menetelmisti voi
seurata tilanne, jossa pian jarjestelyn alkamisen jilkeen eldkkeelle jadville
ei ole vield tarvittavia varoja kertynyt. Takautuvan ajan kustannuksen
kuolettamisen aikataululla on tdssd suuri merkitys. Sen sijaan aktuaaristen
voittojen/ tappioiden kuoletuksen aikataululla ei yleensi ole kovin
kriittinen vaikutus, koska voittojen ja tappioiden summan odotusarvo on
suurissa jirjestelyissd ldhelid nollaa, mikili oletukset on oikein valittu.
Kuoletusaikataulu voi suurissa jirjestelyissi olla hyvinkin lyhyt, jopa yksi
Vuosl,

Merkitystd on paitsi valitulla kustantamismenetelmélld my&s silléd, kuinka
likvidejé jarjestelyn varat ovat, toisin sanoen mihin ne on sjoitettu.

Alla on lueteltu muutamia ominaisuuksia, joita vahttavalta kustannus-
menetelmiltd usein vaaditaan. Menetelmén valinnan on kuitenkin aina
tapahduttava ylld olevat seikat huomioon ottaen.

Riittivyys, varmuus, turvaavuus

Kustannusmenetelm4 on riittdva, jos vastuun katteena olevat varat vastaa-
vat aina kertyneiden etujen piddoma-arvoa. Naissé kertyneissd eduissa tulisi
olla huomioituina myés tulevien palkankorotusten vaikutus. Kustannus-
menetelmiin riittivyys on tirkedd erityisesti silloin kun jirjestely jostakin
syystd keskeytetddn ja henkilille on aiemmin luvattu, ettd he saavat tietyn
tasoisen etuuden jdrjestelyn péittyessd ennen elidkkeelle jadmisti.
Jarjestelyn piiriin kuuluvien henkildiden nikdkulmasta varojen riittivyys
on ensi arvoisen tirked asia menetelmdd valittacssa. Varojen riittivyys
riippuu Kkuitenkin paitsi menetelman valinnasta my6s siitd, miten varat on
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sijoitettu. Jirjestelyd rahoittavan tyénantajan kannalta taas liiallinen
varojen kerryttiminen saattaa vaarantaa tydnantajan muun toiminnan ~ jo
suoritettujen eldkekustannusten takaisinsaanti muuhun toimintaan on
yleensi hankalaa.

Jatkuvuus, stabiilisuus

Menetelmi on jatkuva, jos vuotuinen kustannus on joko tasainen raha-
médard tal tasaprosentti palkkasummasta. Tillainen menetelmi on usein
hyviksyttdvin jirjestelmén rahoittajan ja/tai tilintarkastajan kannalta.

Vaikka jirjestelyn normaalimaksut olisivatkin tasaisia, jérjestelyyn suori-
tettava kokonaismaksu ei sitd valttdmattd ole: sijoitusten tuotot ja varojen
aktuaarinen arvo voivat heilahdella voimakkaasti aiheuttaen voittoa/
tappiota, uusien jisenten liittdminen kasvattaa maksutarvetta, elikkeelle
jadmiset vihentiivit maksutarvetta (timd vaikuttaa erityisesti pienissi
Jarjestelyissd), lakis#dteisten etuuksien tarkka huomioonottaminen voi
vapauttaa varoja elikkeelle jddtiessi jne.

Joustavuus

‘Menetelmd on joustava, jos jérjestelyn rahoittajalla on mahdollisuus
vaikuttaa maksujen jakautumiseen ajallisesti. Joustoa voidaan saada
esimerkiksi siten, ettd takautuvaa aikaa koskevat kustannukset kuoletetaan
jonkin erillisen suunniteiman mukaisesti. Takautuva ajan vastuu voidaan
kustantaa esimerkiksi “aikaisintaan x vuoden, viimeistdin y vuoden
kuluessa”. Vastaavalla tavalla voidaan myds voitot ja tappiot jaksottaa
jonkin suunnitelman mukaan.

Ulkopuolisen sijoittajan nakokulmasta joustavan kustannusmenetelmin
kéytto tekee eri yritysten vertailun hankalammaksi. Timin ongelman
poistaa kiytinndssd kuitenkin se, ettd useat yritykset joutuvat nykyisin
tekeméidn myds jonkin kirjanpitostandardin mukaisen laskelman; tietyn
standardin mukaisissa laskelmissa yritysten elikekustannukset ovat
vertailukelpoisesti esitetty.

Sopeutuvuus muutostilanteissa

Menetelmd on sopeutuva, jos se automaattisesti sopeuttaa tulevat
kustannukset vastaamaan muuttunutta tilannetta, toisin sanoen se ottaa
huomioon ne tapahtumat, jotka eivit ole vastanneet tai tule vastaamaan
oletuksia. Tillainen “korjaustarve™ syntyy esimerkiksi, kun henkillle
allokoitujen varojen arvo laskee juuri ennen elikkeelle siirtymisti.
Henkilépiitin muutokset ovat myds tilanteita, joissa jirjestelyn kustan-
nusten tulisi helposti olla sopeutettavissa uuteen tilanteeseen, niin esi-
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merkiksi silloin, kun osa yrityksestd myydéén tai jérjestely suljetaan uusilta
tyontekijoilta.

Sopeutuvuus takaa, ettd kunkin henkilon osalta jérjestelméssé on riittvisti
varoja hdnen siirtyessdiin eldkkeelle ja toisaalta sen, ettd jdrjestelyyn ei
kerry ylikatetta. Jotta menetelmd voisi olla sopeutettava, sen tdytyy ottaa
huomioon laskentahetken varojen arvo. Sopeutuvuus ei takaa, ettd
jargestelmissd on jokaisella hetkelld oikea méérd varoja: etujen lisddiminen,
katteen arvon viheneminen tai henkilopiirin muuttuminen aiheuttavat sen,
ettd jirjestelyn katteena voi olla jonkin aikaa liian vihin/paljon varoja.

Tarkkuus

Mitd suurempi on menetelméan tarkkuus, sitd pienempi on ero todellisten
varojen ja vaadittujen varojen (= karttuneiden etujen perusteclia laskettu
vastuu) vililld kunakin tarkasteluajankohtana.

Menetelmén tarkkuuteen on syytd kinnittdd huomiota erityisesti kun
halutaan olla varmoja, ettd jarjestelyyn ei synny “ylikatetta”. Téhén asiaan
kiinnitti3d ainakin verottaja huomiota. Samoin vapaakirjatilanteessa tyon-
antaja ei yleensd halua tyontekijin saavan suurempaa etuutta kuin hénelie
kuuluisi (ongelma syntyy sellaisessa tilanteessa, jossa henkilolle luvattu
'kertyneitii varoja vastaava midrd).

Verovihennyskelpoisuus

Jérjestelyn rahoittajan ndkoékulmasta tilanne on ihanteellisin silloin, kun
menetelmd tuottaa sellaiset kustannukset, ettd jdrjestelyn rahoittaja voi
vihentdd suorittamansa kustannukset verotuksessa.

Ylirahastointia voi syntyd sijoitusten arvojen kehityksen tuloksena tai
esim. tilanteessa, jossa suuri osa vanhemmista tyontekijoistd, joilla ei ole
vapaakirjaoikeutta, eroaa palveluksesta.

Likvidiys

Tasaisesti kustannettavat eldkejirjestelyt ovat yleensd likvidejd, koska
niihin tulee jatkuvaa maksutuloa, samoin jo kertyneille varoille saadaan
sijoitustuottoja. Ongelmia voi tulla pienissd jérjestelyissd ja/tal aivan
nusissa jarjestelyissd, ndin tapahtuu esimerkiksi silloin, kun jollekin
Jérjestelyn piiriin kuuluvalle henkilélle maksetaan kertasumma eldkeidssa.
“Samoin ongelmia voi tulla jos tybnantaja on pitdnyt vilivuosia maksujen
maksamisessa tai sijoitukset ovat luonteecltaan sellaisia, ettd sijoitusten
" tuotot sijoitetaan automaattisesti heti uudelleen.
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4.4. Taustaa aktuaaristen kustannusmenetelmien laskennalle

Tarkastellaan cldkejérjestelyd, jossa henkilo liitetddn jérjestelyn piiriin
issd a ja eldkeikdnd on r. Tissd tarkastelussa oletetaan lisiksi, ettd myos
elikkeeseen oikeuttavan palvelusajan laskenta aloitetaan hetkesti a, toisin
sanoen henkillle ei kartuteta takautuvaan palvelusaikaan perustuvaa
eldketta.

Oletetaan, ettd meilld on kiytossdmme tilastotietoon perustuva taulukko
(joko tybnantajan oma tilasto tai muu elikejirjestelyn henkils-
rakenteeseen sopiva taulukko) henkildiden lukumidrdstd (“single
decrement table”) 1, jossa on otettu huomioon kaikki tydsuhteen
paattymissyyt (kuolema, tydkyvyttdmyys, ero jne.), uusia tydntekijdita ei
oteta taulukossa huomioon. lkdvililli a £ x < r poistuvuus elike-
Jérjestelystd voi johtua joko kuolemasta tai muista syistd, idstd r alkaen
vain Kuolemasta. Talldin siis 1, kuvaa hetkelld x-a jiiljeste]yn piirissi
olevien x-ikdisten henkildiden lukumiirid ehdolla, ettd 1, on alussa
(= hetkelld 0) jarjestelyn piirissd olevien a-ikidisten henkildiden Iukumasri.

Tarkastellaan idssé a hetkelld u jirjestelmiiin tulleiden henkildiden masrin
kehitystd ajan mukaan. Uusia henkil$iti tulee eldkejérjestelyn piiriin iissa
a aikavililld (u, u+du) méari n(u)du. TElldin siis n(u) kuvaa aikayksikdssa
18ssd a tulevien henkil6iden lukumiirii.

Aikavililld (u, utdu) jarjestelyyn tulleiden, idn x (x = a) saavuttaneiden
‘henkil6iden méira hetkelld t = u +(x-a) on

(4.1} Ix,u)du=1,/1, n(u)du.

Téssé oletetaan, ettd suhde 1, / 1, el riipu hetkestd u.

Oletetaan, ettil tavoite-elike on verrannollinen tydntekijin loppupalkkaan.
Tallin tarvitaan myds funktiot laskennassa kaytettdville palkalle. Nyt
tarkastellaan erityisesti projected- menetelmii, jolloin pyritddn arvioi-
maan, mikd tulee olemaan tyéntekijdlle maksettava todellinen eldkkeen
maérd. Tarvitaan arvio sellaisesta palkasta, jossa on otettu huomioon
-kaikki tulevat korotukset palkkatasoon.

- Médritellddn funktio w(x) siten, ettd se kuvaa x-ikdisen henkildn palkkaa
(a < x <r)alkuhetkelld t = 0 ehdolla, ettd timin henkiln palkka idssi a oli
yksikén suuruinen. Funktio w(x) sisditid niiden palkankorotusten
vaikutuksen, jotka johtuvat karriaarikorotuksista ja muista vastaavista
yksildllisistd korotuksista. Palkkoja korotetaan lisiksi kertoimella g(t),
jonka suuruudessa otetaan huomioon inflaation vaikutus sekd yleinen

reaalinen palkkatason nousu. Funktio g(t) on usein muodossa g(t) = e,
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Téssd oletetaan, ettd funktio g(t) ei riipu henkilén syntyméiajasta. Niin
ollen x-ik&isen henkilén palkkaa ajan t kuluttua alkuhetkestd kuvaa funktio
w(x)g(t), a £ x < r. KiytinnOssi suure w(x) saadaan usein
palkkataulukosta s, (“salary scale™), jossa taulukon alimman idn suure saa
arvon ] ja arvo suurenee portaittain siten, ettid se pysyy samana yhden
vuoden ajan,

Oletetaan nyt, ettd vanhuuseldkkeen alkumi#rd on osa f loppupalkasta.
Télloin ajan t kuluttua idssd r elikkeelle jddvin henkilén projisoidun
tavoite-eldkeprosentin maardid funktio £ w(r) g(t).

Tarkastellaan vield eldkkeen alkamisen jalkeistd hetked t. Jos oletetaan etti
henkilén palkka idssd a on ollut yksikén suuruinen, x-ikdisen elikkeelld
olevan henkildn elikkeen maarad hetkelld t funktio

(4.2) fw(r)g(t-x+rhx) ,kunx >,

missd h(x) kuvaa eldkkeen tarkistusta idn r jilkeen, h(r} = 1. Funktio h(x)}

POT)  missa B on vakio korotus-

vol olla esimerkiksi eksponenttifunktio e
kerroin, joka kuvaa odotettavissa olevaa inflaatiota tai jotakin muuta

taattua indeksikorotusta.

Jatkossa keskitytddin tarkastelemaan erilaisia kustannusmenetelmid edelld
madritellyn tavoite-clikkeen kustantamiseksi.

Periaatteessa on mahdollista kustantaa elikkeen pddoma-arvo kerta-
maksulla sind vaiheessa, kun eldke alkaa ("Terminal funding”-
menetelmd). Talloin tydnantajan vuotuinen maksu médriytyy sen mukaan,
kuinka monta henkildd jdd eldkkeelle kyseisend vuonna. Eldkeidstd r
alkaen maksettavan elinikdisen, alkumddraltian yksikOGn suuruisen

eldkkeen pidoma-arvoa,” idissir lasketaan kaavalla
oo _ —_ l

43) @ = [0 )k(x)lidx ,
s Is

missé

& on korkoutuvuus; 8 = log(1+i), missid i = diskonttokorko.

Oletetaan, ettd I(rt-r+a)dt henkildd saavuttaa eldkeidn r vélilld t ja t+dt ja
kunkin henkilén eldkkeen alkuméérid on fw(r)g(t). Edelld on oletettu, ettd
kunkin henkilén palkka on ollut yksikén suuruinen idssd a. Télloin
kustannus ndiden henkilGiden eldkkeistd hetkelld t on

(4.4)  "P(t) = f w(r) g(t) I(r,t-r+a) @' dt,
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Silloinkin, kun etuus rahoitetaan jo aktiiviaikana, voidaan etujen
kustantamista tarkastella seuraavan kaavion mukaisesti:

Aktiivien maksut p Etuus
—» ————» -
aktiiviajan rahasto elikkeensaajien vastun

Kaaviossa 'P kuvaa sitd kustannusta, joka syntyy, kun henkilén elike
alkaa, jos elike kustannetaan vasta elikkeelle siirryttiessd. Yleensd tihin
on varauduttu jo aktiiviaikana, jolloin mitéén “uutta” kustannusta ei synny.
TaHlo6in alkava vanhuuselike kustannetaan elikeikéin mennessi kertyneilld
varoilla. Eldke voidaan ostaa jirjestelyn ulkopuolelta vakuutusyhti6sti, se
voidaan suorittaa henkil6lle kertasuorituksena tai eliketti aletaan maksaa
vihitellen eldkejirjestelyyn kertyneesti rahastosta. Viimeisimméssi
vaihtoehdossa eldkkeelle jddvin henkildn vakuutusmaksuvastuu muuttuu
korvausvastuuksi. Jatkossa funktiota TP(t) kédytetddn apuna aktiiviajan
kustannusfunktioita madriteltiessd. Lisdksi jatkossa oletetaan, etti maksu
TP(t) suoritetaan jarjestelyn ulkopuolelle, toisin sanoen eldkkeiti ei
makseta jirjestelyn varoista.

Aktuaariset kustannusmenetelmit eroavat toisistaan eldkkeen kustantamis-
vauhdin suhteen. Eldkkeen kustantamisosuutta ilmaisevalla funktiolla
("accrual function”) M(x) kuvataan sitéi osaa tavoite-eldkkeen piioma-
arvosta, joka on kustannettu ikd&in x mennessi. Funktio M(x) on ei-
vihenevd, 0 < M(x) < 1 Kaikille arvoille x > a. Jatkossa oletetaan, etti
M(a)=0jaM (r) =1

Funktio M(x) voidaan mééritelld myds tiheysfunktion m(x) avulla siten,
ettd

4.5) M) = j‘m(y)dy ,kunx >a.
Yieensi o]eteté,an, ettd m(x) on jatkuva. Koska edelld oletettiin, ettd elike
kustannetaan eldkeikddn mennessd, m(x) = 0, kun x > r. Tilldin pitee

(4.6) mx)=M'x),kuna<x<r.

‘Midritelldan joitakin funktioita aktiiveja varten:

Oletetaan, ettd hetkelld t ikavalilldi x ja x+dx olevaa henkildjoukkoa
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1(x; t-x+a) koskee kertakustannus "P(t+r-x)dx ajan r-x kuluttua. T#lldin
tulevien etujen ( = tavoite-elikkeen) pdidoma-arve (aA)t) koko
aktiiviryhmélle on

4.7 (aA)XH = ]e'a""’) TP(t+r—x)dx

Tutkitaan funktion (aA)(t) derivaattaa ajan t suhteen.
Koska

Jd J
48) — P -x)=—717 -
(4.8) Ep (t+r—x) e Pit+r—x),

niin
(4.9)
gt-(aA)(t) = ;je"‘“‘"” g;TP(t +r—x)dx = —:Je"‘“‘""%fp(: +r—x)dx

r=a

=~ ™ TP(t+r—x) |21 +8[ TP+ —x)e " dx
=e T Pt r—a)-"P() + 5(ad)(t)

Havaitaan, ettd aktiivijoukkoa koskeva tavoite-elidkkeiden pddoma-arvon
muutos vastaa uusien tulijoiden eldkeidn kertakustannusten pddoma-arvoa
vihennettynd nyt eldkkeelle jddvien aktiivien elékeidn kertakustannuksilla
ja liséttyni rahaston korolla.

| Oletetaan, ettd on valittu aktuaarinen kustannusmenetelmai, jossa karttu-
mista kuvaa funktio M(t).

Pyritdin 16ytimédn vuotuista normaalikustannusta kuvaava funktio P(t).

Oletetaan, ettd elikeidn kertakustannus on 'P(t + r - x)dx, kun kyseessi on
ikdvililld x ja x+dx oleva henkild. Vuosittainen normaalikustannus
lasketaan kayttden funktiota m(x):

(4.10) P@)= rje"“‘ =T p(s 4 — xym(x)dx

a

Aktiivien kertynyt vastuu (aV)(t) hetkelld t lasketaan kaavalla
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4.11D) @Vt = rje‘ﬁ""*} TP(t +r—x)M(x)dx

Kaava (4.10) voidaan kirjoittaa muotoon
r
P(ty= [0 TP 4 r— x)dM (x)
a
Integroidaan P(t) ja sovelletaan lisdksi kaavaa (4.8) sekii kiiytetddn oletusta
M(r) =1 ja M(a) = 0, tilldin saadaan

P@)=e TP+ r )M (x) [~ 8 [M(x)e 0T Pt 47 — x)dx
a

+ _[M (x)e_a(r_x)%TP(t +r—x)dx

a

=TP(t) = S(aV)(t) + %(a V()

Y14 oleva lopputulos voidaan kirjoittaa myds muodossa
(4.12) P(t)+ 38 (aV)(t) = "P(t) + d/dt (aV)(1)

Yhtdl6 voidaan tulkita siten, ettd vasen puoli kuvaa “tuloja™, ts. kertyneiti
normaalikustannuksilla maksettuja maksuja ja kertyneelle vastuulle hyvi-
tettyd korkoa, ja otkea puoli kuvaa varojen kiyttdd, ts. kiyttdd eldkeiin
kertamaksun kustantamiseen ja vastuun muutokseen.

Kun hetkelld t x-ikdiset henkilst ovat ikévililld y ja y+dy, missi x € y <r,
heistd maksetaan ko. ajalta normaalikustannus

e300 Tpip4ro x)dx m(y)dy.

Tédmin normaalikustannuksen pd&oma-arvo idssi x on

e TPt +r-x) dx m(y)dy.

Aktiivien jasenten tulevien normaalikustannusten pifioma-arvo,

(Pa)(t), on niin ollen

(4.13) (Pa)(t) = ]5““"“ P(t+r-x) ].m( y)dydx

a

Kaava voidaan kirjoittaa myos muodossa
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(4.13) (Pa)(t) = 'je“s(*‘x) TP(t+r—x)Y1-M(x)ldx.

Kaavoista (4.7), (4.11) ja (4.13°) seuraa seuraavat kaavat:
@14) Pa)H)= (@A)D)- @V
(4.15) @)= @A) - (Pa)(t)
@.16) (@A) = @V)(®) + (Pa)t)

Kaavasta (4.16) voidaan ndhdi, ettd aktuaarisen kustannusmenetelmén
valinta ratkaisee sen, miké osa tulevien etujen pddoma-arvosta katsotaan jo
kustannetuksi, ts. sisdltyy termiin (aV)(t), ja mikd osa on tarkoitus
kustantaa tulevilla normaalimaksuilla,

Kaava (4.15) sisiltidd prospektiivisen elikevastuun laskukaavan, jossa siis
vastuu hetkelld t on tulevien eldkekustannusten pafioma-arvo vihennettyni
tulevien normaalimaksujen pddoma-arvolla.

Eldkejirjestelyyn kuuluvien aktiivien elidkevastuiden katteena olevia
aktuaarisia varoja (aF)(t) kuvaa differentiaaliyhtild

4.17) %(aF)(t) = C(1) + 8(aF)t) - TP@t)

missd

C(t) = aktiiveja varten suoritettujen maksujen madra hetkella t.
Alkuarvona varoille jirjestelyn alussa on (aF)(0) = 0.
Kiéytinnossi kaavaa sovelletaan usein diskreetissd muodossa
(4.18)  (aF)(k+1) = (aF)(k) + C(k) + I - "P(k) - Irp

missd 1. kuvaa maksun korkotuottoa aikavililli maksun suorituksesta
hetkelle k+1 ja Iyp korkomenoa niille suorituksille, jotka on tehty
eliakejarjestelysti elikkeensaajilie.

Y114 olevat kaavat kuvaavat aktuaaristen varojen kertymista teoreettisesti.
Kiéytdnnossd varojen arvo ja tuotto riippuuvat siitd, miten varat on
sijoitettu, Kohdassa 5.3. k#sitellddn tarkemmin varojen aktuaarisen arvon
madrddmistapoja.
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Elékejarjestelyn kokonaisvastuu muodostun kertyneistd varoista ja
kattamattomasta vastuusta (“unfunded accrued liability”). Kattamatonta
vastuuta voi syntyd jirjestelyn kdyttdonoton yhteydessd tai my&hemmin,
kun etuja jostain syystd yleisesti parannetaan. Kattamaton vastuu UAL(t)
madritellddn seuraavasti:

(4.19) UAL(t) = (aV)(®) - (aF)(1),

missd (aV)(t) elidkejarjestelyn piiriin  kuuluvien henkiléiden vastuu
hetkell t ja (aF)(t) on varojen aktuaarinen arvo hetkelli t.

Jos varojen miéra ylittdd vastuun, puhutaan ylikatteesta.

Eldkejérjestelyssid syntyy aktuaarista voittoa/tappiota, kun aktuaariset
oletukset eivdt vastaa toteutunutta tilannetta. Vaikka oletukset ovatkin
oikeat pitkdlld aikavililld, vuosittain voi syntyd voittoa tai tappiota, kun
oletukset esim. sijoitusten tuotosta, tydntekijdiden palkankorotuksista,
vaihtuvuudesta tai eldkkecllejdiimisestd eivit toteudu. Mikili eldketti
maksetaan suoraan jirjestelyn varoista, myds kuolevuusoletusten
toteutumisella on suuri merkitys. THssé tarkastelussa oletetaan kuitenkin,
ettd eldkkeet ostetaan eldkeidssd ja niitd vastaavat varat siirretddn
jérjestelyn ulkopuolelle.

Tarkasteilaan tilannetta, jossa aktuaarisille varoille saatava korkotuotto
poikkeaa oletuksesta, toisin sanoen todellinen korkoutuvuus 8’ poikkeaa
oletetusta o - tdstd syntyvid voittoa/tappiota kuvaa suure AY(t). Talléin
kiyttien kaavaa (4.17) saadaan

4

o 1] _ T
a0y a GPO=0@R)D+CO- A0

= 8(aF) 1)+ C(t)~ TP(1) + AY (1)
missi
AY(t)= (9 - 6)(aF)(t).
Kaava voidaan kirjoittaa diskreetissi muodossa
(421)  AY(K) = (aF)(k+1) - [(1+i) (aF)(k) + C(k) + I¢ - "P(K) - I1p.]
= (aF)(k+1) - (1+i)@F)(k) - C(k) — I, + "P(k) + Lrp.

Liséksi oletetaan, ettd vastuulaskennassa oletukset eivit toteudu - syntyvii
voittoa/tappiota kuvataan suureella LY(t). Tillainen voitto/tappio voi
syntyd esimerkiksi, jos palkkakehitys poikkeaa oletusten mukaisesta
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kehityksestd. Vastuun muutokselle saadaan kaavan (4.12) avulla

(4.22) %(a VY1) = 8@aV ) )+ P@)-TP(t)— LY (?)

“Diskreetissd muodossa vastuulaskennan oletusten pettimisesti syntyva

voitto voidaan ilmaista kaavalla

(4.23) LY(k)=(1+) [(aV)(k) + PK)] - TP(k) - Itp - (aV)(k+1)

Aktuaarinen (kokonais)voitto(+) / tappio(-), Y(t), voidaan kirjoittaa
diskreetissd tapauksessa kaavojen (4.21) ja (4.23) avulla muotoon:

(4.24)  Y(k+1)=[ UAL(K) + P(K)] (14i) - C(K) - L. - UAL(k+1).

Jos suoritettu maksu C(k) ja sen korkotuotto I ylittivdt normaali-
kustannuksen P(k) ja sille lasketun koron i-P(k), ylite vihentdi
kattamattoman vastuun maaria.

Mészritellddn vield kattamattoman vastuun “odotusarve” (“expected
unfunded accrued liability”), EUAL(K) kaavalla

(4.25) EUAL(k+1) =[ UAL(k) + P(k)] (1+i) - C(k) - L,
Talloin voitto(+)/tappio(-) on
(4.26) Y(k+1)=EUAL(k+1)-UAL{k+1)

eli se on kattamattoman vastuun odotusarvo vahennettynd todellisella
kattamattomalla vastuulia.

Kohdassa 4.7. on kisitelty kattamattoman vastuun sekd voiton/tappion
kuoletusta.

4.5.Yksilolliset aktuaariset kustannusmenetelmiét

4.5.1. Yleistd

Karttumista kuvaavien funktioiden M(x) ja m(x) avulla voidaan maéritelia
normaalikustannus ja eldkevastuu kuliekin eldkejérjestelyyn kuuluvaile
menetelméstd. Eldkejarjestelyn kokonaisnormaalikustannus ja -vastuu
saadaan laskemalla yhteen yksittdisten henkildiden vastaavat suureet.

Yksittdistd henkilod koskevat kustannusfunktiot x-ikdiselle, kun yksikko-
elidke alkaa idssd r, madritellddn seuraavasti:



4.5,2, Unit Credit

26

Tavoite-eldkkeen yksikkéetuuden pidoma-arvo iiissi x on
(427) (@A)x)=e ) 1/1, F".
Normaalikustannus on

(4.28) P(x) = (aA)x) m(x).

‘Vastou lasketaan kaavalla

(4.29) (aV)(x)=(aA)(x) M(x).

Tulevien normaalikustannusten pddoma-arvo (Pa)(x)on

(4.30) (Pa)(x) = (aA)(x) - (aV)(x) = (aA)(x) [1- M(x)].

Seuraavissa kohdissa tarkastellaan kustannusmenetelmis, joissa kustan-
nusten laskenta tapahtuu yksil6tasolla. Tallaisia menetelmii on mm.

- Unit Credit

- Entry Age Normal

- Individual Level Premium ja Individual Level Premium with Initial
Supplemental Liability

- Individual Aggregate

Vuotuinen Kkustannus voidaan periaatteessa jakaa kolmeen osaan:
normaalikustannukseen, kattamattoman vastuun kuoletukseen seki kysei-
send vuonna syntyneen voiton/tappion kuoletukseen. Kattamatonta vastuu-
ta voi syntyd eldkejirjestelyn kiyttdonoton yhteydessd tai mydhempini
vuosina, kun etuja jostakin syystd parannetaan. Niiden henkildiden osalta,
joiden tybsuhde on péittynyt, normaalikustannus on nolla ja vastuu vastaa
tulevien etujen padoma-arvoa.

Liitteelld 1 on esimerkki, jossa on vertailtu neljin yksildllisen menetelmén
mukaisia kustannuksia ja vastuita.

Unit Credit -menetelmissd kustannukset jaetaan erikseen koskemaan

‘takautuvaan aikaan perustuvaa etuutta ja kunakin vuonna ansaittavaa

etuutta. Kunkin vuoden kustannus perustuu kyseisend vuonna voimassa
olevaan tilanteeseen ja sen hetkisiin oletuksiin tulevaisuudesta. Vuotuinen
maksu midritdin siten, ettd kyseisend vuonna ansaitusta etuudesta
maksetaan kertamaksu. “Ansainta” voi tapahtua lineaarisesti tai laskenta-
vuoden palkkasumman suhteessa koko tydsuhteen palkkasummaan.
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Jalkimmaiisessd tapauksessa voidaan huomioida myds palkkojen muutos
ajan funktiona, ts. inflaation ja reaalisen ansiotason nousun vaikutus.

Mikili tulevat palkankorotukset otetaan huomioon, kiytetdfin menetel-
mistdi nimed “Projected Unit Credit “-kustannusmenetelmd (myos
. Projected Unit -menetelmi). Jos laskenta tavoite-edun osalta tapahtuu
kiyttden laskentahetken mukaista palkkaa, kdytetddn menetelmasti nimed
”Accrued Unit Credit” (myds Current Unit) -menetelmd.

Unit Credit- menetelmissd kertynyt vastuu méiritelldén siten, ettd se on
Jaskentahetkeen mennessd Kkarttuneen etuuden padoma-arvo. Etuuden
diskonttauksessa voidaan ottaa huomioon erilaiset poistumat: kuolleisuus,
tydsuhteen mahdollinen péittyminen eroon, tydkyvyttomyys jne. Vastuu
méirittelee sen, miten paljon elikejirjestelyn katteena pitdisi olla varoja
laskentahetkelld, jotta kertyneet etuudet voitaisiin aikanaan kustantaa
jirjestelyyn kuuluville henkildille. Mikdli jirjestelyn alussa otetaan
huomioon takautuvaa palvelusaikaa, jirjestelyn vastuu késittid myos
takautuvalta palvelusajalta kertyneen eldkkeen vastuun.

Normaalikustannus seuraa vastuun maééradamistavasta: Normaalikustannus
tietyn henkilon osalta on tarkastelujaksona karttuneen etuuden pédoma-
arvo. Takautuvasta ajasta ja voitosta/tappiosta johtuvat lisdkustannukset
kustannetaan erikseen.

Unit Credit -menetelmissa vuotuinen kustannus koostuu osista:

+ normaalikustannus
+ kattamattoman vastuun kuoletus
-/+ voiton/tappion kuoletus

Suomalainen vapaamuotoisen tydelikevakuutuksen sekd TEL-L:n etujen
maksu- ja vastuulaskentatekniikka vastaa paipiirteissdin Accrued Unit
Credit- menetelmin mukaista tekniikkaa. Aktiiviajan vastuulaskennassa ei
Suomessa oteta huomioon todenndkoisyyttd tyOsuhteen padttymisestd
eroon. Takautuvan ajan huomioonottamisesta syntynyt kustannus saatetaan
kuolettaa heti jdrjestelyn alussa, toisaalta hitaampi kuoletuskin on
mahdollinen — oleellista on, etti eldke kustannetaan tiyteen eldkeikiiin
mennessd.

Tarkastellaan vield edelld esiteltyjen funktioiden M(x) ja m(x) avulla
etuuden karttumista:

Jos tavoite-etuus karttuu lineaarisesti, niin funktio m(x) on vakio;
merkitddn tatd vakiota k:lla. Talléin M(r) - M(a) = 1 = k (r-a). Tastid
seuraa, etti
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1

m{x) =
4.31) F-a
M(x) = x—a
rF-—a

Jos etuuden karttuminen on suhteessa koko tydsuhteen palkkasummaan,
on funktio m(x)
432) mx)=—2

[w(y)dy

a

- Jos etuuden karttuminen on suhteessa tydsuhteen palkkasummaan, jonka
kasvussa otetaan huomioon inflaation ja reaalisen palkkataso kasvun
vaikutus, on funktio m(x)

(433) m(x) =M

[w(y)e™ dy

[43
Menetelmdn arviointia:

Projeced Unit Credit -menetelmé on turvaava elikejirjestelyyn kuuluvien
henkildiden kannalta, koska vuotuinen normaalimaksu vastaa kyseisend
vuonna karttuvaa etuutta. Normaalimaksun stabiilisuuden kanssa saattaa
tulla ongelmia, silld henkilén vuotuinen normaalikustannus nousee yleensd
nopeammin kuin palkka. T#ll6in jérjestelyn kokonaiskustannuksen stabii-
lisuus riippun jirjestelyyn kuuluvien henkildiden iki-, sukupuoli- ja
palkkajakaumasta. Likviyden kanssa ei yleensd tule ongelmia, koska
kunkin henkildn eléike kustannetaan elidkeikiisn mennessi. Mikili henkilon
hyviksi lasketaan takautuvaa palvelusaikaa jirjestelyn voimaan tullessa,
menetelmin turvaavuus, joskus myds likvidiys, riippuu lisikustannuksen
kuoletusvauhdista ja jirjestelyn piirissi olevien henkildiden ika-/
palkkajakaumasta.

Projected Unit Credit- menetelmi on tilli hetkelld suosituin aktuaarinen
kustannusmenetelmé Iso-Britanniassa. Sen kiyttd on runsasta myos
Yhdysvalloissa, koska USA:n markkinoilla toimiville yrityksille
sovellettavan FAS 87 -standardin mukaisissa laskelmissa saa soveltaa pel-
kastddn titdi menetelmdi. Myds Iso-Britanniassa sovellettavan
SSAP 24- standardin mukaan menetelméin soveltaminen on usein mahdol-
lista.
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4.5.3. Entry Age Normal

Entry Age Normal- menetelmassi kustannusten laskennan 1iht6kohtana on
tavoite-etuus. Tavoite-etu mairitidn ottaen huomioon tuleva palkkatason
nousu. Kustannukset jaetaan koko palvelusajalle normaalikustannuksiksi
siten, ettd kunakin vuonna peritidn tasamaksu tai vaihtoehtoisesti
tasaprosentti palkkasummasta. Mikali henkilén hyviksi lasketaan
takautuvaa palvelusaikaa, tdstd aiheutuva lisdkustannus jaksotetaan
tuleville vuosille. Jaksotuksen suhteen on olemassa useita eri vaihtoehtoja.

Tissd menetelmissi voidaan kiyttd tydhontuloikdnd joko henkildn oikeaa
tydhontuloikid tai “keskimaardistd” ikd4; ts. oletetaan ettd kaikki henkildt
tulevat jirjestelyn piiriin saman ikiisind. My&s ryhmékohtaiset alkuiit ovat
mahdollisia.

Normaalikustannus lasketaan siten, ettd tulevien etujen padaoma-arvo on
normaalikustannusten  péiioma-arvo.  Kustannus  lasketaan  aina
tydhontuloidlle. Mikdli henkilén tavoite-etu pysyy ennallaan, myos
normaalikustannus pysyy muuttumattomana. Kéytdnndssi tavoite-etu
lasketaan jokaisen arvioinnin yhteydessd uudelleen. Kun tavoite-etu
nousee, myos normaalikustannus nousee samassa suhteessa.

Henkildn nykyikd vaikuttaa normaalikustannukseen, mikili tavoite-etua
laskettaessa kéytetiiin inflaatiosta johtuvan korotuskertoimen liséksi idstd
riippuvaa palkkakerrointa (“salary table”).

Vastuu on niiden laskentahetkelle korkoutettujen, laskentahetken tavoite-
clikettd kiyttien mddrittyjen normaalikustannusten summa, jotka
kohdistuvat aikaan ennen laskentahetked. Toisaalta vastun voidaan
madritd myds prospektiivisesti: vastuu lasketaan vihentimilld tavoite-
etujen padoma-arvosta tulevien normaalikustannusten pdaoma-arvo.

Vuotuinen kustannus koostuu kuten Unit Credit -menetelméssakin osista:

+ normaalikustannus
+ kattamattoman vastuun kuoletus
—/+ voiton/tappion kuoletus

Tarkastellaan vield karttumisfunktioita M(x) ja m(x):

Oletetaan, etti peritdiin tasamaksua vuosittain ikivélilla a ja T
Talléin P(x) = k = m(x) (aA)(x). Kaavan (4.27) avulla saadaan
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IX

‘eé'(r—x)____ Lh
I, a;

mix) = =
(4.34) (ad)(x)
=ky e,

Koska M(x):n miritelman nojalla pitee
- M(x)= [m(y)dy = [k, - 1,dy
ja

M(r)= _[kz-e_'s'"l_‘,dy =1,

saadaan
J'e-ay . l‘dy

Télloin M(x}:1le ja m(x):lle saadaan kaavat
e"- & Il ‘
(4.35) mx)= ——
_[e_ e dy
y

a

re_ ayl)dy
(4.36) M(x)=——-_—
- [e°1 ay

a

Jos maksuprosentti on vakio k koko tydsuhteen palkkasummasta, saadaan

P(x) =k wix) ¢ 0 Tillsin
m(x}(ad)(x) = kw(x)e"

josta saadaan kaavan (4.27) avulla



kw(x)e™ ™
e—é(r—x)l ah

[ ¥

x

mix) = =k, w(x)l ™"

Koska M(x):n médaritelmén nojalla
M(x) = [m(y)dy = [k, w(y){, e "dy
ja

M(r)y= [k,w)l, ey =1,
saadaan

k, = - 1 :
Iw(y) l_v e{ -5 dy

Tallom M(x):1le ja m(x):lle saadaan kaavat

"] w(x)
X

(4.37) mx)=—
[e =21 wiy)dy

a

J\-e(f =071 w(y)dy

J"e(f =~ w(y)dy
« ¥

(4.38) M(x)=

Menetelmdn arviointia:
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Entry Age Normal -menetelmissd vastuu lasketaan siten, ettd se vastaa
niitd normaalikustannuksia, jotka kohdistuvat aikaan ennen laskentahetkes.
Varsinkin tilanteessa, jossa tyohontuloikdnd kdytetdsin jotain keski-
midrdistd tybhontuloikdd ja jérjestelyn piiriin tuleva henkild on tatd
vanhempi, vastuu ylittdd edelld olevan Projected Unit Credit- menetelman
mukaisen vastuun ja on siis yleensd turvaava. Samoin keskiméairaisen
tydhdntuloiin kdyttd johtaa tasaisiin normaalimaksuihin, jotka siis
muuttuvat vain palkkojen muuttuessa muutoin kuin oletusten mukaisesti.
Toisaalta, jos tybhontuloiki valitaan hyvin alhaiseksi, se johtaa korkeaan
vastuuseen ja pieniin normaalimaksuihin, jolloin varojen kertyminen on
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hidasta ja jérjestelyssd on kattamatonta vastuuta. Kattamatonta vastuuta
syntyy yleensd myds jirjestelyn alussa. Menetelmin miittavyys ja likvidiys
riippuvat kattamattoman vastuun kuoletusvauhdista ja jirjestelyn piirissi
olevien henkildiden iké-/ palkkajakaumasta.

4.5.4 Individuat Level Premium (my&s: Level Cost)

Individual Level Premium -menetelmid muistuttaa Entry Age Normal-
menetelmid. Menetelmid eroaa takautuvan palvelusajan Kisittelyn osalta.
Takautuvaa palvelusaikaa ei huomioida erillisena vaan tavoite-eliike
kustannetaan eldkeik#in mennessi tiyteen tasamaksuin aikavililld
elikejdrjestelyn  kéyttdonottopdivistd eldkeikddn. Henkildille, jotka
littetddn jirjestelyyn kéyttGonottopdivin jilkeen, kiytetdiin kustannusta
laskettaessa alkupdivind liittimishetked.

Normaalikustannus P(t) jérjestelyn kéyttéonottovuonna (t = 0) lasketaan
Entry Age Normal -menetelmilld siten, cttd tulevien tavoite-etujen
pddoma-arvo vastaa tulevien normaalikustannusten pdioma-arvoa. Kuten
edelld todettiin, takautuvaan aikaan liittyvan elikkeen kustannus sisiltyy
tdssd menetelméssd normaalikustannukseen. Seuraavana vuonna normaali-
kustannus P(t+1) lasketaan kaavalla:

(439) P(t+1) = P(t) + AP(t+1),

missd AP(t+1) on tavoite-edun muutoksesta johtuva korjaus normaali-
kustannukseen. Korjaus lasketaan siten, ettd tavoite-edun muutoksen
pdaoma-arvo vastaa tulevien, korjauksesta johtuvien normaalimaksujen
pddoma-arvoa laskentahetkelld. Termid AP(t+1) laskettaessa henkilon
ikéina kéytetdan ikdi vuonna t+1 toisin sanoen kustannus tavoite-elikkeen
muutoksesta kustannetaan tulevan palvelusajan aikana. Vastaavasti
menetelldin mydhempien korjaustermien kohdaila.

Vastuu on jirjestelyn kiyttoonottohetkelld nolia. MyGhempind vuosina
vastuu Jasketaan siten, ettd se on tavoite-ctujen pafoma-arvo vihennettyni
tulevien vuosien normaalimaksuilla. Toisaalta vastuu voidaan laskea myés
kaavalla

D(x+1)

(440) (@)t +D) = (@O + PO) oo

,  kunt>0.

Laskentavuoden voittoon ei vaikuta se, ettd palkat ja/tai tavoite-etuudet
nousevat enemmin kuin on oletettu. Tamé johtuu siitd, ettd palkkojen
nousuoletuksen ja todellisen palkkatason erotuksesta johtuva kustannusten
korjaus otetaan huomioon normaalikustannusta laskettaessa.
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Vuotuinen kustannus ei sisilld takautuvaan aikaan liittyvéin kustannuksen
kuoletustermii, vaan koostuu osista:

+ normaalikustannus
+/- edellisten vuosien voiton/tappion kuoletus

Menetelmdn arviointia:

Frona tiissi kustannusmenetelmissi kahteen edelld késiteltyyn verrattuna
on se, etti téssd ei esiinny ollenkaan sellaista kattamatonta vastuuta, joka
johtuu jirjestelyn kiyttdonottohetkelld olevasta vajauksesta. Tdmén takia
menetelmd sopii hyvin sellaiselle eldkejarjestelylle, jossa on vihin
henkildité ja jossa henkildt ovat keskendén eri-ikdisid.

4.5.5.Individual Level Premium with Initial Supplemental Liability

Menetelmd muistuttaa  Individual Level Premium -meneteiméi.
Takautuvaan palvelusaikaan perustuvat yksittdisten henkildiden ansaitut
elikkeet (madritetty samoin kuin Unit Credit -menetelméssé) niputetaan, ja
niisti aiheutuva kustannus kuoletetaan tasaisesti. Muuten normaali-
kustannus lasketaan samalla tavalla kuin Individual Level Cost-
menetelmassa.

4.5.6.Individual Aggregate

Individual Aggregate —menetelmd muistuttaa jaljempéni esiteltdvia
ryhmikohtaista Aggregate -menetelmdi. Individual Aggregate- menetel-
missi jirjestelyn varat jaetaan kullekin jésenelle j osuuksiksi (aF)i(t).
Toisaalta Individual Aggregate -menetelmé on Individual Level Premium-
menetelmén muunnos. Individual Aggregate -menetelmé ei ole puhtaasti
yksilsllinen kustannusmenetelmé, koska aktuaaristen varojen jakoon ja sitd
kautta myds normaalimaksuun vaikuttaa myos muiden jirjestelyyn
kuuluvien henkildiden suureet.

Henkilén j normaalikustannus hetkelld t lasketaan kaavalla:

(4.41) P(t)—((aA) (1) = (@F),; (1)) PVF;)()

missé
(aA)(t) = henkilon j tavoite-etujen pddoma-arvo hetkella t

PVFS(t) = henkildn j tulevien palkkojen péddoma-arvo hetkelld t
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Si(t) = henkilon j vuosipalkka hetkell4 t

Individual Aggregate- menetelmissi jérjestelyn katteena olevat aktuaariset
varat, (aF)(t), allokoidaan kunkin henkilén osuuksiksi (aF)(t). Jako-
saantdjd, joita edustaa funktio AAF(t,j), on olemassa useita. Alla on esitel-
ty muutama tyypillinen jakosdinto:

Henkilolie j allokoitujen varojen aktuaarinen miiri (aF);(t) lasketaan
kaavalla

(4.42) (aF)(t) = AAF(L) - (aF)(t)

1. Varojen jako oletettujen varojen pohjalta

Tami perustun médrisuhteessa jaettuun osuuteen oletetuista varoista
EA(t) toisin sanoen

missé EA(t) = [(aF)i(t-1) + Py(t-1))(1+)

Yll4 olevassa kaavassa on oletettu, etti aktiiviaikana ei tapahdu mitdédn
poistumia. Kéytéinndssi poistumat on otettava huomioon, jos niilld on
olecllista merkitysti,

Riippumatta siitd, mitd jakosdéntos on kiytetty ensimmaisend vuonna,
mydhempind vuosina jako tapahtuu usein timén tyyppisen jakosiénnén
pohjaita.

2. Varojen jako karttunciden etujen pifioma-arvon, (aB)i(t), pohjalta

(aB); (1)

AAF (1, j)= ~——-—Z (@B) 0
J

Téssd jakosddnnossd kertyneiden etujen katteena on mahdollisimman
“oikea” mddrd varoja, koska jos jirjestely jostakin syystd keskey-
tettdisiin, kullekin henkildlle kuuluva osuus jirjestelyn varoista olisi
yleensd juuri suhteessa karttuneiden etujen padoma-arvoon.
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3. Varojen jako karttuneen vastuun (aV);(t) perusteella

(QV)j(f;k)

AECD =S vy b
J

missi vastuu on laskettu aktuaarista kustannusmenetelmaéa k kéyttaen.

4. Varojen jakoperusteena on tulevien etujen karttuneen osan padoma-

arvo (APVEB);(t):
_ (APVFB); (1)
AAF(t.]) = S (APVFB) (1)
J

Suure (APVFB)j(t) lasketaan kaavalla

(x—a)-(ad) ;(t)

(APVFB) (1) = —a

missé

a on jérjestelyyn liittymisp#ivi, x on ik ja r eldkeikd henkilén j osalta
hetkelli t ja

(aA);(t) on henkildn j tavoite-etujen pidoma-arvo hetkelld t.

Vastuu vastaa aktuaarisia varoja ja kattamaton vastuu on nolla ts.
(aV)(D) = (aF)(1).

UAL(t)=0.

4.6. Ryhmikohtaiset (myos: kollektiiviset) aktuaariset kustannusmenetelmat

4.6.1 Yieistd

Ryhmikohtaisissa menetelmissd eldkejérjestelyn kustannus médratdan
kollektiivisesti, ei siis yksilotasolla laskettujen kustannusten summana.
Piinvastoin kuin yksildllisissi menetelmissd, ryhméakohtaisissa menetel-
missd kunkin henkilén normaalikustannus on riippuvainen muiden
jérjestelyn piiriin kuuluvien henkildiden kustannuksista. Edellytyksend
tallaisten menetelmien kiytélle on se, ettd ryhmdé on riittévin suuri.

Tarkastellaan ensin yleiselld tasolla ryhmékohtaisia menetelmid. Ryhma-
kohtaisissa jirjestelyissd patee yhtilo: C-
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(4.43) UAL(t) = (aV)(t) - (aF)(t)
Olkoon (aC)(t) aktiiveista suoritettava kokonaismaksu hetkell t.

Kertyneitd varoja (= aktuaariset varat) voidaan kuvata seuraavalia
differentiaaliyhtdlolla

(4.44) dit(aF)(t) = (aC)(t) + S(aF ) (1)-"P(2)

jossa (aF)(0) = 0. Maaritellddn kokonaismaksu (aC)(t) normaalimaksun
P(t) ja kattamattoman vastuun kuoletuserin avulla:

(4.45) (@C)(t) = P(t) + A (t) UAL(t)

Jossa A (t) madrittelee kattamattoman vastuun kuoletusvauhdin.
Késitellddn yhtd kuoletusvaihtoehtoa:

(4.46) A(t)=1/a(t), missd a(t) = (Pa)(t)/ P(¢).

Kaavan (4.16) avulla kaava (4.45) voidaan kirjoittaa muodossa

(@C)(1) = P(ry+ 1470 = (@F)()
a(t)
_ (Pa)(t)}+ (aV)(t)—(aF)1)
a(t)
_ (@d)())= (@F)(1)
a(t)

(4.47)

Kaava (4.44) saadaan kuoletusvauhtia A (t) kiiyttien muotoon
(4.48) 4 (aF)(t)= P(1)+ %+ SaF)t)-"P(1),
dt a(t)
Yhtéld (4.12) voidaan kirjoittaa muotoon
(4.49) = (aV)(t) = P(t)+ 8(aV )1)-"P(1).
Vihentimilla yhtildsti (4.49) yhtild (4.48) saadaan

(4.50) 4 UAL(t) = —[—]—— 5J UAL(t)
dt a(t)

Differentiaaliyhtilé (4.50) voidaan ratkaista korvaamalla t u:lla ,
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integroimalla yli vélin (0,t) ja ottamalla eksponentti. Saadaan

4.51) UAL(t) = UAL(O)e[_:’ (a(]ufa}d”}

Korvaamalla UAL(t) kaavalla (aV)(t) - (aF)(t), saadaan edellisest

1]
4.52) (aF)(0) = (aV)) - (aV )O0)~ (aF)OpeL **“*

Edeliyttien, ettd a(u) on pienempi kuin ay = %, pitee
1
-02¢e>0,
a(u)

i
REE
aia
e 0

kun t = . Talloin (aF)(t) = (aV)(1).

-0

On olemassa useita normaalikustannuksia P(t), joille suhde (Pa)(t) / P(t) on
riittivdn pieni, jotta ylli oleva konvergenssi pitee. Kukin néistd
normaalikustannuksista kartuttaa varoja eri tavalla.

Tutkitaan vield tapausta, jossa kuoletus tapahtun n vuoden aikana.
Kuoletettava mdird on UAL(0). Valitaan

A =

O<t<n

=

T#l16in kaavan (4.51) avulla saadaan

i

-I( = ~ O8) e
UAL(1) = UAL(0)e © "]
. _’ H du
= UAL(O)e ¢ "]

Koska

1 L ——
- I—-l—du = log %5 ,

05— RY

n-u n

saadaan



4.6.2.Aggregate (myos:
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UAL(t) = UAL(0)

R 0<t<n

Sijoittamalla timi kaavaan (4.45) saadaan kokonaismaksulle kaava

@O = )+ 29 heicn

n

Seuraavissa kohdissa on esitelty pdapiirteittiin muutamia ryhmakohtaisia
kustannusmenetelmii. Tillaisia ryhmiékohtaisia menetelmis ovat:

~ Aggregate -menetelmi

- Modified Aggregate -menetelma

- Frozen Initial Liability -menetelma
- Attained Age Normal -menetelma

Percent of payroll method, Remaining cost method)

Aggregate -menetelmissid tavoite-etujen pisoma-arvojen ja varojen
aktuaarisen arvon erotus allokoidaan tasamaksuiksi jdlelld olevalle
palvelusajalie. Tdmi allokointi tehdéén kuitenkin ryhmille kokonai-
suutena, ei yksittdisten henkildiden allokaatioiden summana. Kunkin
vuoden allokaatiota kutsutaan normaalikustannukseksi. Kartutettavaa
elakettd kisitellddn kokonaisuutena, takautuvan ajan osuutta ei erotella.
Tavoite-cldke lasketaan ottaen huomioon tulevat palkankorotukset.
Aggregate -menetelmissi koko etuus kustannetaan niin ollen normaali-
kustannuksena, silli takautuvan ajan kustannuksen ja vuotuisen
voiton/tappion vaikutus vieddin normaalikustannukseen.

Ryhmékohtaisissa menetelmissi pétee tasapainoyhtils
(4.53) (Pa)(t) =(aA)(t) - UAL(Y) - (aF)(1).

Aggregate -menetelméssd midritelldsin kattamaton vastuu nollaksi, UAL(t)
= 0: Koska vastuu on tulevien etujen pidoma-arvo vihennettyni tulevilla
normaalikustannuksilla, se vastaa jérjestelyn aktuaarisia varoja. Timi
méirdd normaalikustannuksen laskennan.

Aggregate-menetelmédssi jirjestelyyn todellisuudessa suoritetut maksut
vaikuttavat suoraan normaalikustannukseen (niin ei ole esimerkiksi yksi-
161lisissd Unit Credit- ja Entry Age Normal -menetelmissé).

Kustannuksen jaksotus voi tapahtua useilla eri tavoilla. Alla esitell4in
kaksi tapaa: Ensimmdisessd tydnantajan vuosikustannus on vakio-
rahaméird kunkin henkilon osalta, toisessa vuosikustannus on vakio-
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_prosentti kunkin henkilon palkasta.

Kokonaisnormaalikustannus, joka on vakiomdird U(t) kunkin jdsenen
- osalta, lasketaan kaavalla

2. (ad),(6)— (aF)(1)

(4.54) P(1)= Z PVFY, n()=U(t)-n(t)

missi

(aA)(t) = tavoite-etujen pidoma-arvo henkildn j osalta hetkelld t

" (aF)t) = aktiiveille allokoitujen varojen aktuaarinen arvo hetkella t
PVFY; =(NN,)/Dy henkildlle j
n(t) = eldkejdrjestelyyn kuuluvien aktiivien lukumaéiri.hetkelld t

Mikili tulevat palkankorotukset otetaan huomioon, lasketaan normaali-
kustannus seuraavasti: Normaalikustannus, joka on vakioprosentti u(t)
palkasta, on tulevien etujen pddoma-arvon ja aktuaaristen varojen erotus
jaettuna tulevien palkkojen S; pifoma-arvolla. Normaalikustannus P(t)
lasketaan till6in kaavalla

(4.55) P({t)=u(t) - ZS;’
missi

. .\'NI_.\‘NP
(4.56) u(t) =[2(ad);(®)- @D/ (XS/ T)

i i x
Edelli on kiytetty kommutaatiolukuja, joissa on otettu huomioon erilaisten
padttymissyiden vaikutus, korko ja palkkatason muutokset (vasen yli-
indeksi s viittaa palkkojen huomioon ottamiseen). Esimerkiksi °Dj
= s(x) Dy, missi s(x) on palkkojen korotuskerroin.

Kunkin henkildn palkasta peritdédn sama prosenttiosuus. Taméd kustannus-
prosentti lasketaan vuosittain ja siihen vaikuttaa aktuaaristen oletusten
toteutuminen (voitot ja tappiot otetaan prosenttia laskettaessa huomioon).

Menetelmdn arviointia:

Aggregate-menetelmin teknisend haittapuolena on analysoinnin vaikeus.
Ei synny tietoa siitd, mikd osuus vuotuisesta eldkekustannuksesta johtuu
esimerkiksi aktuaaristen oletusten virheellisyydesti. Menetelmd antaa
melko tasaiset vuosikustannukset. Riittdvyyden ja likviyden kanssa saattaa
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tulla ongelmia ainakin jirjestelyn alkuaikoina, ndin ainakin silloin, jos
Jirjestelyssi on joku henkilé jiimissi elikkeelle pian jérjestelyn
alkamisen jilkeen ja muut henkildt ovat huomattavasti nuorempia.

4.6.3.Modified Aggregate

Modified Aggregate -menetelméin vuotuinen kustannus mifrdytyy saman
tyyppisesti kuin = Aggregate-menetelmiissi. Aggregate-menetelméssi
tulevien etujen padoma-arvon ja aktuaaristen varojen erotus jaksotetaan
laskentavuoden maksuksi palvelusvuosien tai palkkojen pddoma-arvojen
suhteessa. Modified Aggregate -menetelmissd jakosuureena kiytetddn
normaalikustannuksia, ts.

(ad)(1) — (aF)(1)
457) P = P.
(*57 ® Z(Pa)j(t) ; (@)

missd henkildn j normaalikustannus Pi(t) ja tulevien normaalikustannusten
pddoma-arvo (Pa)(t) on laskettu kiyttden Individual Level Premium-
menetelmad.

4.6.4.Frozen Initial Liability (my6s: Frozen Entry Age)

Frozen Initial Liability -menetelmd eroaa edellisisti ryhmékohtaisisti
menetelmistd takautuvaan palvelusaikaan perustuvan kattamattoman
vastuun kasittelyn osalta. Takautuvaan palvelusaikaan perustuvan etuuden
kustannus, m#irdtdin tissid erikseen Entry Age Normal -menetelmii
kiyttden. Kustannus tistd jaksotetaan maaritylle ajalle. Normaali-
kustannukselia kustannetaan se osa tavoite-etuudesta, joka saadaan, kun
-takautuvaa aikaa vastaava osa on vihennetty. Jirjestelméin aktuaariset
tappiot ja voitot heijastuvat normaalikustannuksen prosentissa.

Normaalikustannus lasketaan seuraavasti:

1. Lasketaan kattamaton vastuu hetkelle t kaavalia

(4.58) UAL (1) = [UAL(t-1) + P(t-1)](1+) - C(t) - L.

miss#
C(t) = aikavililld (t-1,1] jarjestelyyn suoritettujen varojen méiri ja
I. = suoritettujen varojen C(t) korkotuotto suorituspéivasti hetkelle t

Jarjestelyn alkuhetken kattamaton vastuu UAL(0) lasketaan Entry Age
Normal -menetelméll.
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2. Selvitetiin varojen aktuaarinen madré (aF)(1)

3. Lasketaan kunkin jirjestelyn piiriin kuuluvan henkilon j osalta tavoite-
etujen pifioma-arvo (aA);(t) ja summataan nimé pddoma-arvot. Lisdksi
lasketaan kunkin henkilén j osalta tulevan palveluajan padoma-arvo
PVFY;= (N, -N;)/Dyja summataan nama.

4. Jarjestelyn kokonaisnormaalikustannus P(t) lasketaan kaavalla

(4.59) P(O)= (3 (ad) (1) = (aF)(¢)~UAL(D))/ T PVFY, -n(1)
i J
missi n(t) on jirjestelyyn kuuluvien henkildiden lukumééré hetkelld t.
Vuotuinen kustannus koostuu siis osista:

+ mnormaalikustannus
+ kattamattoman vastuun kuoletus

Vaihtoehtoisesti edelld oleville tarkasteluille normaalikustannus voidaan
ma#ritd myos tasaprosenttina u(t) kunkin henkilén palkasta. Téll6in

Pi(t) = u(t) Si(t),

missd Si(t) on jinnen henkilon vuosipalkka hetkelld t. Talloin tulevien
kokonaisnormaalikustannusten paioma-arvo lasketaan kaavalla
.\'N _SN‘
(4.60) (Pa)(t)= u(t)ZSj(z)—T’fD—’ = u(1) PVFS(?)
i

X
missd

PVFS(t) on jirjestelyyn hetkelld t kuuluvien henkildiden tulevien ansi-
oiden p#iioma-arvo siten, ettd on otettu huomioon oletukset ndiden henki-
16iden tydsuhteiden paattymisestd ennen elikkeellesiirtymista.

Tilloin kokonaisnormaalikustannus P(t) lasketaan kaavalla

(Pa)(t)
N oW
*D,

X

¥5,()

Pty =u(r) 2.5(1) = §;(1)

K ZSI(I)
_ (ad)(t) —(aF)(1) —UAL(2)
B PVFS(1)

(4.61)

Kaavoja (4.58) ja (4.59) tarkastelemalla huomataan, ettd Aggregate —
menetelmisti poiketen tissd menetelméssd suoritetut maksut C(t) eivit
vaikuta normaalimaksun méirdan. Varojen tuotolla sen sijaan on
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vaikutusta,

4.6.5.Attained Age Normal (myds: Frozen Attained Age)

Attained Age Normal -menetelmé on Frozen Initial Liability -menetelméan
muunnos, joka eroaa vain takautuvan ajan kustannuksen laskennan osalta.
Jarjestelmin kiyttoonoton tai muuttamisen yhteydessi syntyva, henkils-
tasolla laskettujen karttuneiden etujen paioma-arvoa vastaava kustannus
maaratiin Projected Unit Credit -menctelmilld. Kaikkien henkildiden
takautuvaan aikaan perustuvat etuudet lasketaan yhteen ja niisti aiheutuva
kustannus suoritetaan tasaisesti sovitulla aikavililli. Muut kuin
takautuvaan aikaan perustuvat kustannukset (= normaalikustannuksen
osuus) jaksotetaan palvelusajalle kuten edelld Frozen Initial Liability -
menetelmassa.

Vastuu lasketaan tdssd menetelmissi samalla tavalla kuin Projected Unit
Credit —menetelmissi.

Menetelman arviointia:

Jos menetelmd# kéytetddn suljettuun jirjestelyyn, menetelmin kayttd
johtaa myShempingd vuosina ylikatteeseen. Ylikatteen kuolettaminen
jéljelld olevalle palvelusajalle kompensoi suurenevia normaalimaksuja.
Talloin menetelmé antaa tasaiset kokonaisvuosikustannukset.

Avoimessa jirjestelyssd kokonaismaksu ei pysy tasaisena: normaalimaksut
pysyvat tasaisina, jos ikd- ja palkkajakauma pysyy ennallaan. Aiempien
laskelmien mukaisten  normaalimaksujen (laskettuna ilman oletusta
uusista jdsenistd) suorittaminen johtaa avoimen jérjestelyn tapauksessa
ylikatteeseen (edellyttien, ettd uusia jiseni liitettdéin ja heistd suoritetaan
vastaava maksu kuin vanhoista jdsenistikin). Ylikatteen kuoletuseri
pienentdd kokonaismaksua.

4.7. Ylikatteen/vajauksen kisittelystd

Jos jérjestelyn aktuaariset varat ylittdvit/alittavat vastuun, sanotaan
jérjestelyssd olevan ylikatetta/vajausta. Aina ei ole edes tavoitteena, etti
aktuaariset varat ja vastuut ovat yhti suuret: Rahastointiaste-tavoittecksi
voidaan esimerkiksi midratd 80% vastuun madristd, tilldin varojen ja
vastuiden suhteen ylittdessd timén mddrin, jarjestelyssd on kyseisen
méidntelmén mukaan ylikatetta. Ylikatteen/vajauksen madri riippuu
vastuiden ja aktuaaristen varojen laskemistavasta . T#ll5in jarjestelyssé voi
olla samaan aikaan vajausta ja ylikatetta riippuen siiti, mitd tarkoitusta
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varten laskelma on tehty.

Ylikate/vajaus voi johtua mm. laskuperusteiden muutoksesta, aktuaaristen
oletusten ja todellisen kehityksen erosta, etujen muutoksista ja aiempina
vuosina tai jarjestelyn alussa syntyneestd ylijidméstd/ vajauksesta.

Henkivakuutusyhtidissi yleisend aktuaarisena periaatteena voidaan pitad
sitd, ettd ylikate/vajaus tulisi kohdistaa siihen kantaan, josta se on
syntynytkin. HenkivakuutusyhtiGissi aktuaariset oletukset valitaan yleensi
turvaavasti, jolloin niistd syntyy normaalitilassa ylijddmad, joka sitten
jaetaan vakuutetuille. TySnantajan kustantamissa, ei-vakuutus-muotoisissa
clikejirjestelyissd aktuaariset olctukset valitaan yleensd niin, ettd niist
syntyvin ylijaimén odotusarvo on ldhelld nollaa. Till6in ylijiamé/tappio
voidaan allokoida esim. tulevien normaalikustannusten suhteessa: talloin
sitd tulee kiytinndssd jaetuksi erityisesti niille henkildille, joilla on pitkéd
tuleva palvelusaika ja suurimmat ansiot (edellyttéen, ettd tavoite-eldke
madriytyy palkan perusteella).

Paitsi ylikatteen/vajauksen mééradmisen suhteen myds kuolettamisessa on
olemassa useita teoreettisia vaihtoehtoja. Lopullinen kuoletustapa riippuu
eliketurvan  jdrjestimistavasta, valitusta aktuaarisesta kustannus-
menetelmésti, viranomaisten antamista madrdyksistd, kirjanpito- ja
verosainnoksistd sekd siitd, missd vaiheessa elinkaarta ko. eldkejirjestely
on. Usein kuoletus tapahtuu jiljelli olevana palvelusaikana tai siihen
mennessi kun henkild on oikeutettu vapaakirjaan. Varojen palauttaminen
tai kertamaksun periminen tydnantajalle/-ita heti ylikatteen/vajauksen
synnyttyi ei useinkaan ole kytdnnossd mahdollista.

Yhtena vaihtoehtona on ylikatteen jéttdminen elikejarjestelyn piiriin siten,
ettd se kulutetaan vihitellen esimerkiksi maksussa olevien eldkkeiden
indeksikorotuksiin. Joissakin tilanteissa saatetaan ylikatteella korottaa
mybs tydssiolevien ja vapaakirjan saaneiden vastaisia ctuja. Yleensd
korotuksissa rajoitutaan Korottamaan vain siti osaa etuudesta, joka
perustuu takautuvaan palvelusaikaan. Joissakin tilanteissa on myos
mahdollista jattdd ylikate saldoksi, josta kuitataan tulevina vuosina
erdantyvid maksuja.

Yiikate/vajaus voidaan kuolettaa tasaprosentilla palkkasummasta maara-
tyn ajan kuluessa. Vajaukset tulisi kuolettaa nopeammassa tahdissa kuin
ylikate. Projected Unit, Attained Age ja Entry Age —menetelmissd voidaan
kuoletusaika vapaasti valita. Usein kéytetisn 15 vuotta tai lyhyempad
aikaa, mutta myds jopa. 40 vuoden kuoletusaikoja esiintyy. Voitosta/
tappiosta syntyneen ylikatteen/vajauksen kuoletus voi suurissa jarjeste-
lyissé tapahtua jopa yhden vuoden aikana.
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Kuoletusta koskevien laskelmien aktuaariset oletukset eivit aina toteudu,
vaan syntyy oletusten pettimisesté johtuvaa ylikatetta/vajausta. Kaytinnon
syistd timd yhdistetddn usein alkuperiiseen ylikatteescen/vajaukseen ja
sovitaan, ettd kuoletus tapahtuu entiseen tapaan. Tilléin esimerkiksi, jos
laskentahetken 1 mukainen kuoletusmiirin S1 kuoletusaika on 10 vuotta
ja 3 vuotta myGhemmin tehtiviissi laskennassa kuoletusmiirin S2
kuoletusaika on 10 vuotta, saa osa alkuperiisestd kuoletettavasta maaristi
S1 13 vuoden kuoletusajan.

Mikali elikejdrjestelyyn kuuluva henkildpiiri pienenee huomattavasti,
saattaa kdydd niin, ettd alussa laskettu kuoletus-% (palkasta) ei riiti koko
alkuperdisen ylikatteen/vajauksen kuoletukseen. TAmin takia kuoletusaika-
taulua ja miérid tulee tarkistaa.

Ylikate/vajaus voidaan kuolettaa miirityn ajan kuluessa tasasuorituksin.
Tamén tavan etuna on se, ettd kuoletukset ovat riippumattomia tulevien
vuosien palkkasummasta. Variaatio tille menetelmille on se, etti kuole-
tukset muodostuvat kiinteisti, vuosittain kasvavista rahamiiriisisti eristi.
Edellisessd menetelméssi vuotuista kuoletuseri laskettaessa diskonttaus-
tekijind kéytetddn diskonttauskorkoa i (varoille saatava oletettu tuotto),
jalkimmadisessi i-e (¢ = keskimiiriinen pafkkatason nousu vuodessa).

Suomessa laskuperusteiden muutoksesta johtuvat vastuavelan tdydennyk-
set on yleensd tehty kiyttden siirtyméiaikoja. Esimerkiksi vapaamuotoisen
tyoeldkevakuutuksen kohdalla tehdyn laskuperustekorkomuutoksen
(4,25% => 3,5%) johdosta syntyvii vastuun lisdys tulee tdysimadriisesti
huomioonotettavaksi vasta enimmillin 15 vuoden kuluttua peruste-
muutoksesta. Henkivakuutusyhtid el kuitenkaan vilttimittd peri takautu-
van ajan osalta tistd aiheutuvaa lisdkustannusta tyénantajalta, vaan se voi
kustantaa vajauksen esim. sijoitustoiminnan tuotoilla. Vastaavan tyyp-
pinen siirtyméiaika on ollut kiytdssi mm. eldkesditididen kuolevuus-
perustemuutoksessa. Eldkesddtiossd kustannus rahoitetaan tydnantajan
maksamilla kannatusmaksuilla ja sijoitusliikkeen/riskiliikkeen tuloksella.

3. Aktuaariset varat ja aktuaarisissa laskelmissa kiytettivisti taloudellisista oletuksista

5.1. Yieistd

Riippumatta siitd, mitd kustannusmenetelmii kiytetisn, kokonais-
kustannuksiin vaikuttaa aina se, milld tavalla jo olemassa olevat varat
arvostetaan. Kappaleessa 5.3. on kerrottu erilaisista mahdollisuuksista
varojen arvostamisessa.

Aktuaariset oletukset méaraa aktuaari. Oletusten valinta riippuu laskelman
kéyttotarkoituksesta. Yleisend aktuaarisena periaatteena on se, ettd
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laskentaperusteiden on oltava turvaavat, ts. oletukset tulee valita siten, ettd
elakevarat “varmasti” riittédvét luvattuihin etuihin. Turvaavuuden tarve voi
olla kuitenkin erilainen riippuen siitd katsotaanko asiaa elékkeensaajan vai
tydnantajan niakokulmasta. Oletukset ovat luonteeltaan pitkdn tdhtdimen
oletuksia, jolloin esim. sijoitusten laskentahetken tuotoilla ei aina ole
merkitystd. Aktuaarin velvollisuus on kuitenkin reagoida sellaisiin
muutoksiin, jotka ovat pysyvid. Téllaisia voi olla esim. pitkdaikainen
sijoitusten tuottotason muutos ja tydnantajan toimintaan ja henkilostoon
Hittyvit pysyvit muutokset.

Tarvitaan ainakin seuraavat pitkin tdhtdimen oletukset:
- oletus vastuuvelaile hyvitettiviastd korkotuotosta (i)

- oletus elinkustannusten noususta (p)

- oletus keskimiériisen palkkatason kasvusta (e}

- oletus osinkotuotosta (d)

- oletus osinkojen kasvusta (g)

- oletus pitkien korkosijoitusten tuotosta

Vastuut lasketaan kéyttien oletusta sijoitusten saamasta pitkéin ajan korko-
tuotosta i. Kappaleessa 5.2.on kisitelty lyhyesti inflaation vaikutusta ja
kappaleessa 5.5. diskonttokoron valintaa.

Arvostusperiaatteen ja aktuaaristen oletusten valinnassa voidaan ottaa
huomioon, mihin elidkevastuiden kate kiytdnnossd on sijoitettu. Kappa-
leessa 5.4. on lyhyesti esitelty kaksi yleisimmin kéytdsséd olevaa sijoitus-
instrumenttia: osakkeet ja joukkovelkakirjat .

5.2. Inflaation vaikutus (p)

Inflaatiolla tarkoitetaan rahan arvon alentumista eli hintatason yleistd
nousua. Eldkejirjestelyyn se vaikuttaa ainakin kolmella tavalla: Inflaatio
vaikuttaa sijoitusten tuottoon, liikekuluihin sekd kertyneihin séstSihin.
Sifdstén reaaliarvo alenee inflaation vaikutuksesta. Defined benefit -
tyyppisissé eldkejirjestelyissd tulevien eldkkeiden taso on yleensd sidottu
palkkatasoon, joka kohoaa suoraan tai epésuorasti inflaation vaikutuksesta.
Toisaalta jo maksussa olevat eldkkeet on usein sidottu johonkin indeksiin
tai ainakin yleisesti odotetaan, ettd niille taataan elinkustannusten
kohoamisesta johtuva korotus. '

Sijoitusten (netto)tuottojen ja inflaation erotusta kutsutaan reaalituotoksi.

90-luvulla inflaatio on ollut Linsi-Euroopan maissa ja USA:ssa alhainen,
alle 5 % vuodessa. Téatd ennen vuotuinen inflaatio saattoi olla 10-20%.
Esimerkiksi Iso-Britanniassa vuonna 1975 inflaatio oli ldhes 25 % (the
retail prices index, RPI). Tédmin takia inflaatio-oletuksien valinnalla on
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kéytanndssi suuri merkitys elikejérjestelyssi.

5.3.1.Yleistd eldkejarjestelyjen sijoituksista

Aktuaaristen oletusten valinta sijoitustuottojen osalta riippuu siitd, miten
elékejérjestelyn katteena olevat varat ovat sijoitettu. Sijoitusjakauma
vaihtelee maan, ajanjakson ja sen mukaan, missi vaiheessa elikejarjestely
on, ts. ovatko jirjestelyyn kuuluvat henkilt huomattavasti alle eliikeiiin,
lahelld eldkeikdd vai jo elikkeelld. Maakohtaisista eroista mainittakoon,

etta esimerkiksi Iso-Britanniassa on elikesiétididen osakesijoitusten osuus

huomattava muihin sijoitusmuotoihin néhden (yli 70 %), Yhdysvalloissa
sddtididen sijoitukset ovat jakautuneet tasaisemmin osakkeiden (50 %) ja
joukkovelkakirjojen (40%) kesken.

Vakuutusyhtididen Keskusliiton tekemin selvityksen mukaan Suomessa
henkivakuutusyhtididen varoista (kiyvin arvoin) oli vuoden 1998 lopussa
sijoitettu 32,4 % osakkeisiin, 11,8 % kiinteistéihin Jja kiinteistGosakkeisiin
ja 52,5 % korkosijoituksiin (yleensi valtion joukkovelkakirjalainoja), loput
sijoitukset olivat lainoja ja muita sijoituksia. HenkivakuutusyhtiGiden
kanta sisdltdd kuitenkin paitsi elikkeiti myds henkivakuutuksia:
elikevakuutuksissa elikesuoritukset ovat melko hyvin ennustettavissa ja
ne erddntyvdt tasaisesti, henkivakuutuksessa voi tulla suuriakin
takaisinostoja taloudellisten suhdanteiden muuttuessa. Tisti johtuen
puhtaasti  eldkevakuutustoimintaa  harjoittavan henkivakuutusyhtion
sijoituskanta on yleenSéi luonteeltaan erilainen kuin sekd henki- ettd
eldkevakuutustoimintaa harjoittavan yhtién sijoituskanta.

Suomessa aktuaari joutuu ottamaan kantaa vastuuvelan katteen mairadn ja
laatuun. Henkivakuutusyhtién aktuaarin on esitettiivi hallitukselle
kirjallinen selvitys yhtién vastuuvelan luonteen asettamista vaatimuksista
yhtién sijoitustoiminnalle ja lisdksi aktuaarin on laadittava kirjallinen
lausunto siitd, tdyttdsko hallituksen laatima sijoitussuunnitelma nidma
vaatimukset. Eldkesddtion aktuaarin tulee laatia kirjallinen lausunto
clékevastuun ja eldkemenojen pitkdn ajan kehityksestd (= vihintddn 10
vuoden jakso) ja niiden asettamista maksuvalmius- ym. vaatimuksista
sijoitustoiminnalle.

Aktuaarisissa laskelmissa kéytettiivi varojen arvo voidaan miariti useilla
tavoilla. Tavan tulee sopia yhteen muiden oletusten kanssa. Seuraavassa on
esitelty joitakin tapoja varojen arvostamisesta.
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5.3.2.Varojen arvostus markkina-arvoon

Varojen markkina-arvolla tarkoitetaan sellaista varojen hintaa, joka
saataisiin vapailla markkinoilla normaaliolosuhteissa riippumattoman
myyjan ja ostajan valilli. Tillainen hinta on helposti saatavissa esim.
pdrssissi noteerattujen arvopapereiden osalta. Sen sijaan esim.
kiinteistdjen osalta markkinahinnan méérittdminen ei aina ole mahdollista.

Kirjanpitostandardien mukainen arvostus tapahtuu usein kéypdan arvoon
("fair value™). Kiyvilld arvolla tarkoitetaan sitil todennékoisté hintaa, joka
saataisiin, jos omaisuutta myytdisiin vapailla markkinoilla. Edelld
mainittujen arvopapereiden osalta kdypéd arvo tarkoittaa markkina-arvoa.
Esimerkiksi kiinteistdjen osalta hinta perustuu yleensd mééréajom
tehtdvian arviointiin.

Varojen markkina-arvo voi heilahdella huomattavasti johtuen poliittisista
tai taloudellisista syistd tapahtuvista suhdannevaihteluista. Toisaalta
markkina-arvon kiyttdd voidaan pitdd objektiivisena arvostustapana.
Koska varoja joudutaan joka tapauksessa jossakin vaiheessa realisoimaan
markkina-arvosta, on arvostusperiaatteen jollakin tavaila oltava sidoksissa
sithen.

Markkina-arvon kiyttd on usein pakollista tai suositeltavaa: Silloin kun
lasketaan epéjatkuvuustilanteen mukaista vastuuta, on markkina-arvo
sopivin arvostustapa. Téllainen epdjatkuvuustilanne voi olla esim.
jarjestelyn lopettaminen siten, ettd varat jaetaan velkojille (’winding up”).

Varojen markkina-arvo ei kiytinndssd kuitenkaan ole sama kuin varojen
arvo silloin, kun ne pakotilanteessa realisoidaan. Varoja realisoitaessa
niiden arvo todenndkoisesti alenee. Samoin kaupankédyntikustannuksia ei
huomioida normaalitilanteessa varoja arvostettaessa, realisointitilanteessa
ne kuitenkin viihennetiin varoista.

5.3.3. Diskontattu kassavirta

Koska vastuu voidaan laskea siten, ettii tulevat korvausmeno- ja maksu-
erat diskontataan laskentahetkelle, on luontevaa laskea varat samalla
tavaila, ts. diskontataan sijoitustoiminnan nettotuotot ja oletettu padoman
kasvu laskentahetkelle. Diskonttauskoroksi valitaan pitkien sijoitusten
mukainen tuotto, joka voidaan olettaa saatavan pitkilld aikajaksolla
vastuun katteena oleville sijoituksille; tdssé tuotossa otetaan huomioon
myds uudelleensijoitukset.

Jos markkina-arvo oletetaan samaksi kuin diskontattu kassavirta, niin
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diskonttauskoroksi tulee sellainen korko, joka on keskimasriisesti sopiva
markkinoilla oleville sijoittajille. Sijoittajina markkinoilla on kuitenkin
kéytdnndssd samaan aikaan pitkdn aikavilin suur- ja piensijoittajia seki
lyhyen sijoitusvoiton tavoittelijoita. T#llin ndin mdiritelty korko ei
vélttimittd ole sopiva kuvaamaan pitkin aikavilin tuottoa eldkejirjestelyn
sijoituksille.

Kukin omaisuuserin tuotto arvioidaan erikseen. Diskontatun kassavirran
kiytté antaa keinottelumahdollisuuden: varojen arvostusta voidaan paran-
taa muuttamalla sijoitusjakaumaa véliaikaisesti juuri ennen laskenta-
hetked.

Diskontattu kassavirta -menetelmd tasoittaa markkinoiden heilahtelun
vaikutusta. Nidin ollen timin menetelmin kéyttd mahdollistaa sen, ettd
eldkekustannukset ovat stabiilit perikkiisten vuosien vililla.

5.3.4. Diskontattu kassavirta sovellettuna sijoitusryhmiin

5.3.5. Mallisalkku

Edellisessd kohdassa sijoitukset diskontataan siten, ettd jokainen yksittéi-
nen sijoitus kisitellddn erikseen. Menetelma on kiytinndssi tydlds. Hel-
pompi tapa on ryhmitelld sijoitukset homogeenisiin ryhmiin. Ryhmi-
kohtainen laskenta voidaan yksinkertaisimmillaan hoitaa siten, etti
oletetaan reaalisijoitusten (kiinteistét, osakkeet..) olevan sidottu Jjohonkin
indeksiin ja kiintedkorkoiset sijoitukset taas oletetaan kaikki sijoitetuiksi
johonkin tiettyyn joukkovelkakirjaan. Tissdkin tavassa on mahdollista
kasitelld tietyt yksittdiset sijoitukset erikseen.

Mallisalkku-menetelméssd ei oteta huomioon laskentahetken varojen
tismallistd sijoitusjakaumaa. Varojen méérd (markkina-arvo) oletetaan
kokonaisuutena sijoitetuksi mallisalkkuun. Niille varoille lasketaan
diskontattu kassavirta. Mallisalkun tuotto voidaan olettaa esim. sidotuksi
painotettuun keskiarvoon jostakin indeksisti ja pitkien sijoitusten
korkotuotosta. Mallisalkku voidaan perustaa sovittamalla se yhteen
vastuuvelan kanssa (“matching”). Koska sijoituskanta voi jatkossa
kuitenkin poiketa huomattavastikin kunakin laskentahetkeni mallisalkusta,
ei mallisalkku-menetelmd aina sovi todelliseksi arvostusmenetelmaksi,
korkeintaan sitd voidaan kayttad vertailulaskelmissa.

5.3.6. Tasoitettu markkina-arvo ("moving average market value™)

Markkina-arvojen satunnaisen heilahtelun vaikutusta tasoittamaan on
olemassa erilaisia keskiarvomenetelmis. Seuraavassa tarkastellaan osake-
sijoituksia.
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Oletetaan, ettd osakkeen yksikkohinta Py muodostuu kahdesta osasta:
osakkeen keskihinnasta P, ja satunnaisvaihtelusta Q,

(3.1) Ptzlsr +Q

T#l&in n vuoden summaksi saadaan

52 SP=YE+Yo0

Lukujen Q, oletetaan olevan satunnaisia, keskendén riippumattomia ja
niiden keskiarvo on nolia. Télldin

32 >g}_

=1 H

(5.3) Lim Pr{

A-doe

joten

(5.4)

::]»—-
’“UI
n

:!—-

kun n on riittévin iso. Jos P, on vakio, saadaan
(55 P=— Z P = ZP
k=1—n+l L S

Oletetaan nyt, ettd eldkerahaston tila on sellainen, ettd koko ajan on
kdytettivissi tismilleen oikea midrd maksettaviin etuihin ja muu raha
sijoitetaan aina vuoden lopussa.

Olkoon K, se miiri, joka sijoitetaan hetkelld t. Télldin hetken t mukainen
markkina-arvo on kaikkien edellisini vuosina ostettujen osakkeiden
lukumaéird kerrottuna hetken t kurssilia.

(5.6) M, = i_;,—’i

Aktuaarinen arvo perustuu kuitenkin keskiméaériiseen hintaan

(.7) F = ZP -1 3p ¥

m=0 B pp-nn m—O n

Yhdistelemalld kaavat (5.6) ja (5.7) saadaan




1 & L p
I Z sz_L

1
(5.8) F, =—(M, . +..+M)+
h B f=pentl m=k+ Pm

jossa ensimmdinen lauseke kuvaa keskimairiistd markkina-arvoa ja
Jalkimmainen kassavirran huomioon ottamisen vaikutusta.
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Kéytinndssi ei ole saatavissa yksikkdarvoja P, kaikille edellisille vuosille
elleivit kaikki varat ole sijoitettuna saamaan koriin. Kaytettdvissd on
kuitenkin yleensi n vuoden tilinp#ités- tms. laskelmat, joista on saatavissa

kyseisten vaosien markkina-arvot

(5.9) MH-] =M1+Kr+l + A4 -

missd K: edustaa nettokassavirtaa hetkelld t ja A, varojen arvostukseen
liittyvid oikaisuja (= arvonkorotuksia tai alennuksia sekd sijoitusten

tuottoa)
Olkoon N; rahaston yksikdiden [ukumdiri hetkells t. Tall6in

(5.10) N,,, =N, +%ﬂ-

1+
Taloin
(5.11)

P P
Moy =BulNyy =FaN, +K,, = AN, '—}_,“+_]+Kt+l :M:'TH"‘KHI

t I

Yhdistimalld yhtalst (5.9) ja (5.11) saadaan

(5.12) fﬂ:.‘ﬂ.ﬂ_l

! !
Asettamalla Py_q+; = 1, saadaan lopulta kaava

613y Lmogp Aw
P .

! 7

Kaavasta (5.6) saadaan

Jjosta saadaan kaavan (5.7) kanssa yhdistelemill
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_ i K — n—l1
515) F=BY Ku_pyn={1%p  |M
m=0 Fo n = B

On huomattava, etti ylld olevia kaavoja voi kiyttdd vain, jos osakkeen
hinnan keskiarvon voidaan olettaa pysyvén vakiona.

5.3.7. Arvostusmenetelmien kiytosta

Arvostustapa riippuu aktuaarisen laskelman kiyttotarkoituksesta.

TAS 87- ja IAS 19 -standardien mukaisissa laskelmissa kiytetdan kaypaa
arvoa (“fair value™). Samoin kiypid arvoa kiytetddn sekd USA:ssa eitd
Iso-Britanniassa, kun lasketaan minimisolvenssivaatimusta.

Iso-Britanniassa aktuaari voi valita kiyttiménséd arvostusmenetelmén
melko vapaasti. Miirittdessd jirjestelyn ylikatetta tulee kayttaa
diskontatun kassavirran menetelmii (tdlloin myds mallisalkku-menetelma
on mahdollinen).

Suomessa vastuuvelan katteena olevat varat arvostetaan eldkesddtion,
clikekassan ja henkivakuutusyhtion taseessa hankintahintaan (korkemtaan
kuitenkin kaypd arvo, toisaalta mahdollisuus arvonkorotuksiin). Vaka-
varaisuutta arvioitaessa katteen kdyvin arvon ja kirjanpitoarvon erotus
huomioidaan arvostuseroissa.

5.4.Sijoituskohteen riskeistd yleisesti

Inflaatioriski on suurin kiintedkorkoisissa velkasitoumuksissa, esimerkiksi
joukkovelkakirjalainoissa. Reaaliomaisuuden, kuten osakkeet ja kiinteis-
16t, osalta hintojen nousu yleensd kompensoi inflaation pitkalld aika-
vililla.

Markkinoiden pitkien korkojen muutos vaikuttaa sijoitusten keskindiseen
edullisuuteen. Tamd nikyy selvimmin korkoinstrumenteissa, mutta vaikut-
taa myds osakesijoituksiin

Sijoituksen  arvonmuutosriskin  mittana  kéytetdfin  volatiliteettia.
Volatiliteetilla mitataan tuottojen vaihtelua, sitd kaytetdéin ldhinnd lyhyen
aikavilin  arvonmuutos- ja tuottoriskien kuvaamiseen. Termilld
“yolatiliteetti” on useita merkityksid, alla oleva médritelmé sopii hyvin
esimerkiksi joukkovelkakirjoja koskevan volatiliteetin méarittelyyn.
Osakkeiden tuottojen vaihtelun suuruutta mitataan pikemminkin
keskihajonnalla.

Sijoituksen volatiliteetti lasketaan kaavaila
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(5.16) Volatiliteetti = ——-]-—-M,
A(S) dob

kun A(8) on sijoituksen nykyarvo ja § on korkoutuvuus.

Kassavirtariski voi syntyi sellaisissa tilanteita, joissa joudutaan suoritta-
maan jokin korvaus ennenaikaisesti. T4llainen ennenaikainen korvaus on
esimerkiksi suuri takaisinosto, joka kuitenkin elikesiistimisen osalta on
harvinainen. J4rjestelyissi, joissa eldke ostetaan jarjestelyn ulkopuolelta tai
kun henkildlie maksetaan kertasuoritus, kassavirtariski on otettava huomi-

- oon. Pahin tilanne syntyy, jos joudutaan realisoimaan omaisuutta sen

arvon ollessa tilapdisesti alhaalla. Normaalisti varaudutaan sijoitusten
realisoimiscen sellaisena ajankohtana, jolloin elikkeiti oletetaan makset-

tavan.

Joskus sijoitus joudutaan realisoimaan ennen suunniteltua lunastusajan-
kohtaa, ndin voi tapahtua esim. vakuutusmaksulainojen kohdalla tai
markkinatilanteesta johtuen myds osakkeiden ja Joukkovelkakirjalainojen
kohdalla. Normaalitilanteessakin sijoitusten duraatio on yleensd lyhyempi
kuin elékevastuiden duraatio. T&lléin syntyy uudelleensijoittamisen riski:
vastaavalla tuotolla olevia sijoituksia ei aina ole vilittémaisti saatavilla.

5.5.1. Osakkeiden tuotosta

Osakesijoitusten tuottoon vaikuttavat sekid saadut osingot ettd arvon-
muutokset. Teoreettisesti ajateltuna osakkeen arvo on siiti maksettavien
osinkojen pddoma-arvo. Todellisuudessa osakkeilla pyritiin ansaitsemaan
osinkojen lisdksi myyntivoittoja, jolloin tuotto perustuu myds osakkeen
arvonkehitykseen, joka puolestaan voi riippua esimerkiksi yleisesti
taloudellisesta kasvusta ja tuottavuuden kasvusta. Myds markkinoiden
korkotaso vaikuttaa osakkeiden markkina-arvoon.

Tarkastellaan osakesijoituksen reaalituottoa:

Oletetaan, ettd edellinen osinko, dgy, on juuri maksettu. Osakkeelta odotetty
tuotto, 1, lasketaan kaavalla

(5.17) i=g+(1+g)-dy/P,
missi

dy /P on historiallinen osinkotuotto, P = markkinahinta, g = osakkeen
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kasvuennuste

Kaava voidaan kirjoittaa my6s muodossa
(5.18) i=g+ dl/P, missd

.dllP on prospektiivinen osinkotuotto,

Kiiyttien reaalituotolle j lauseketta j = (i - p) / (i+p) , voidaan j:le saada
kaava

(5.19) j=[g+(1+g) do/P-p]/(1+p)

Jos osakkeen kasvuennuste g on sama kuin inflaatio p, reaalituotoksi
saadaan historiallinen osinkotuotto ts. sijoitukselle ei saada tulevaisuu-
dessa reaalituottoa.

Seuraavaksi tarkastellaan vield osinkojen reaalista tuottoa:

Kaytetasin osinkojen reaalista tuottoa kuvaavalle suureelle merkintdd g ja
historialliselle osinkotuotoille merkintda do.

dy(1+8)
(520) g =—SFP)
dO
Tall5in voidaan johtaa (Adams $.60) reaalituotolle j lauseke

(5.21) j=g+ (1+g)dy/P =g + dn/P, missd

d./P on prospektiivinen osinko jaettuna Jaskentahetken mukaisella osak-
keen hinnalla

Osakesijoitukset ndyttavit olevan suoja inflaatiota vastaan pitkdlla aika-
vililld. Voidaan olettaa, ettd yritysten jakamat osingot kasvavat samassa
suhteessa kuin yritysten voitot. Yritysten voittojen voidaan olettaa
kasvavan inflaation tahdissa.

5.5.2. Joukkovelkakirjalainojen tuotosta

Markkinoilla on olemassa usean tyyppisid joukkovelkakirjalainoja. Ne
voivat olla joko valtion tai jonkin yrityksen liitkkeellelaskemia. Téssd
tarkastellaan joukkovelkakirjalainoja, joissa lainan nimellisarvo maksetaan
yhtend erind laina-ajan pdityttyd ja laina-aikana maksetaan sovittua
kuponkikorkoa.  Joukkovelkakirja voidaan myydd kesken laina-ajan
edellyttden, ettd on olemassa toimivat jilkimarkkinat. Laina-aikana
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sijoituksen arvo voi poiketa nimellisarvosta, koska arvo maidrdytyy
~markkinoiden tuottovaatimuksen perusteella: miti korkeampi tuotto-
vaatimus, sitd alhaisempi arvo. Myds joukkovelkakirjan laina-ajalla on
merkitystd: korkojen noustessa pitkéin laina-ajan omaavien joukkovelka-
kirjojen arvo alenee enemmin kuin lyhyempien.

Mikéli kuponkikorko maksetaan kerran vuodessa, 100:n yksikén suuruisen
Jjoukkovelkakirjalainan markkinahinta P voidaan laskea kaavalla

(5.22) P=Da, +100v"
missi

n on laina-aika vuosina

D on vuotuinen kuponkikorko
i = tuottovaatimus

I

1—
a = (1+1)
i
v=1-+1.
Esimerkki:

Miten paljon markkina-arvo muuttuu koron muuttuessa, kun kyseessi on
10 vuoden joukkovelkakirjalaina, jonka nimelliskoro on 6 %? Tall6in
koron i laskiessa arvosta 6 % arvoon 5,5 %, joukkovelkakirjalainan
markkina-arvo kasvaa 3,8 %.

Varsinkin valtion liikkeelle laskemat joukkovelkakirjalainat ovat varmoja
sijoituksia, koska niissi ei ole pelkoa piioman menettimisesti ja tuottona
maksetaan taattu kuponkikorko. Riskind voidaan kuitenkin jossain mirin
pitdd inflaatioriskid, uudelleensijoitusriskia ja riskii siitd, ettd sijoituksen
arvo putoaa alle vastuiden arvon. Inflaatioriski on merkittivd varsinkin
silloin, kun vastuu kasvaa inflaation tahdissa. Yritysten liikkeelle
laskemissa joukkovelkakirjalainoissa on lisdksi myos riski luotonantajan
maksukyvystd. Uudelleensijoitusriski syntyy kun vastuiden duraatio on
‘suurempi kuin joukkovelkakirjalainan. Jos vastuiden duraatio on pienempi
kuin joukkovelkakirjalainan, saatctaan joukkovelkakirja joutua myymain
hetkelld, jolloin joukkovelkakirjan markkinahinta on alhaalla.
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5.5.3. Indeksisidonnaiset joukkovelkakirjalainat (“index-linked bond”)

Indeksiin sidotut joukkovelkakirjalainat otettiin kdyttéon Iso-Britanniassa
1980-luvun alussa. Syyni niiden syntymiseen oli kokemukset korkeasta
inflaatiosta 1970-luvulla. Vastaavia joukkovelkakirjalainoja on otettu
kayttoon myds esim. Australiassa ja USA:ssa.

Indeksisidonnaiset joukkovelkakirjalainat ovat valtion liikkeelle laskemia.
Seki kuponkikorko etti pdioma on sidottu elinkustannusindeksin
kohoamiseen (retail price index, RPI) kahdeksan kuukauden viiveell.
Viiveestd johtuen tallikién sijoituksella ei ole tdydellistd inflaatiosuojaa.
Alkuaikana nimellistuotto on yieensd alhainen, se voi vastata
suuruudeltaan esim. pitkén ajan reaalituottoa.

Indeksisidonnaiset joukkovelkakirjalainat antavat melko taatun reaali-
tuoton, mikali ne pidetdsn laina-ajan loppuun saakka ja sopivat ndin ollen
hyvin eldkevastuiden katteena oleviksi sijoituksiksi. Kesken laina-ajan
tapahtuvissa myynneissid hintaan vaikuttaa kuitenkin markkinoiden
korkotaso. T#lldin on jopa mahdollista, ettd reaalituotto on negatiivinen.

5.6. Diskonttokorko (i)

Diskonttokorko on se korko, joka oletetaan saatavan vastuuvelan katteena
oleville varoille pitkilid aikavililld. Varoina voidaan tissd yhteydessé pitéd
todellisia varoja tai jollakin menetelmilld méfiréttyjd teoreettisia varoja.
Jalkimmaiselld tarkoitetaan tilannetta, jossa diskonttokorko vastaa
sellaisten varojen tuottoa, jotka parhaiten soveltuvat kyseisen
elikejirjestelyn vastuun katteeksi. Télldin diskonttokorko ei riipu sitd,
miten vastuu on katettu miarillisesti tai Jaadullisesti. Diskonttokoron
valintaan vaikuttaa - kuten muidenkin aktuaaristen oletusten valintaan - se,
miti tarkoitusta varten kyseessé oleva aktuaarinen Jaskelma tehdaén.

Koska diskonttokoron tulisi vastata sijoitusten tuottoa tulevaisuudessa,
voidaan koron ajatella koostuvan kahdesta osasta: inflaatio-osasta ja
sijoitusten reaalituotto-osasta.  Sijoitusten reaalituotto on pitkalld
aikavililia helpommin ennustettavissa tilastojen avulla, sen sijaan inflaatio
on vaihdellut huomattavasti. Kiytinndssd diskonttokorko i pyritdén
valitsemaan siten, ettd se on vakio.

Diskonttokorkoa tarvitaan vastuuvelkaa laskettaessa: aikanaan makset-
tavat eldkesuoritukset ja toisaalta jdljelld olevana palvelusaikana
maksettavat maksut diskontataan tilld korolla laskentahetkelle. Diskontto-
korolla diskontatuista eristdi muodostuvaa vastuuta voidaan kayttdd myGs
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esimerkiksi takaisinostoarvon tai “transfer value”:n madrdimisesss.
Alkuperdistd elikesuunnitelmaa saatetaan myos muuttaa joko lykkdamalld
tai varhentamalla elikettd tai sen osaa, tillaiset muuntamiset tehdiin
yleensd siten, ettd ctuuden pdsioma-arvo siilyy. Joissakin tilanteissa etuutta
saatctaan myos leikata kéyttdmalld korkeampaa diskonttokorkoa,
Suomessa ndin menetellidn esimerkiksi kun tyokyvyttdémin henkilon
osalta palautetaan liikaa kertynyt rahaston miird. Koska diskonttokorko
heijastuu sekd vastuuvelan *ylldpitdjasn™ ettd etuuden saajaan, tulisi
diskonttokorko madritd siten, ettd se on mahdollisimman neutraali seki
tyOnantajan etti eldkkeensaajan kannalta.

Suomessa valvontaviranomainen antaa yldrajan korkeimmalle sallitulle
diskonttokorolle (laskuperustekorko), jota voidaan kéyttdd vastuuta
laskettaessa. Henkivakuutusyhtidt ja lisielikesddtiot ovat kayttdneet
31.12.1998 saakka laskuperustekorkoa 4,25 % ryhmielikevakuutusten
elikevastuuta laskettaessa. Yksilollisen eldkevakuutuksen vastuu on
laskettu 4,5 % korkoa kiyttien. Elikekassoilla on ollut kaytossddn eri
korkoja. Sosiaali- ja terveysministerién asettama yliraja diskonttokorolle
oli 31.12.1998 saakka 4,5 %. Markkinakorkotason alhaisuudesta johtuen
sosiaali- ja terveysministerid antoi masrdyksen koron uudesta ylarajasta:
Uusi yldraja, 3,5 %, otetaan vapaamuotoisten tydelikkeiden vastuu-
laskennassa kiyttén vihitellen 15 vuoden kuluessa. Vastuuvelka voidaan
laskea myés kiyttden korkeampaa diskonttokorkoa. Tillainen tilanne voi
syntya esimerkiksi, kun vakuutussiistd on sovittu sidottavaksi johonkin
kiintedkorkoiseen, saman duraation omaavaan sijoitukseen, jolloin vastuu-
velan ja sen katteen madrét vastaavat koko ajan toisiaan

Kirjanpitostandardit antavat ohjeet, milld tavalla vastuuvelan laskennassa
kaytettdvd diskonttokorko maaratian.

EU-sddnndsten mukaan diskonttokoron maksimi miiritellddn seuraavasti:
Maksimikorko saattaa vaihdella riippuen vakuutussopimuksen valuutasta,
maksimikorko on korkeintaan 60 % kyseisen valuutan mukaisista valtion
joukkovelkakirjalainojen korosta.

5.7. Absoluuttinen “matching” ja immunisointi

Periaatteessa jokaista tiedossa olevaa korvauseriii varten voidaan varata
tietty sijoitus, jonka tuotto ja sijoitusaika on “sopiva” Jjuuri télle sijoituk-
selle. Tétd on kuitenkin mahdoten toteuttaa kiytinnossé. Ongelmia tulee
paitsi sopivien sijoitusten 16ytimisessi myds korvausmenon ennustami-
sessa.

Vaikka vanhuuseldkkeiden maksuajankohta onkin melko hyvin tiedossa,
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korvausmenoa ei voida kuitenkaan ennustaa tarkasti: korvausméiérid ei
voida arvioida tarkasti, samoin erifintymisajankohta voi poiketa takaisin-
ostojen, joustavien clikkeellesiirtymisikien ja riskililkkeen heilahtelun
takia sovitusta. Lisdksi elikkeet ovat usein sidottu johonkin ei etukiteen
tarkasti ennustettavissa™ olevaan suureeseen, esim. elike-palkkaan tai
lakisditeisten elikkeiden méiriin.

F.M.Redington, brittiliinen aktuaari, osoitti 1952, kuinka vastuuvelka ja
_ sitd vastaavat varat voidaan madritelld niin, ettd varat ylittdvét aina vas-
tuun, kun korkotaso muuttuu tictytld tavalla.

Tarkastellaan lyhyesti Redingtonin menetelmai:

Oletetaan, ettd vastuu V() on yhtisuuri kuin varat F(3), kun molemmat
on laskettu kiyttien samaa korkoutuvuutta 8. Jos korkoutuvuuteen tulee
muutos siten, ettd uusi korkoutuvuus on & +h, pitee

(5.23) V(&) =V@) +h V() +h¥2 -V’ (@§) + ...
(5.24) F(&+h)=F(@) +h F(8) +h%/2 -F’(§) + ...

missd V’ ja F’ ovat vastuun ja varojen funktioiden ensimmdisid differen-
tiaaleja korkoutuvuuden suhteen jne.

Vihennetiisin ensimmaiinen lauseke jalkimmaiisestd. Talléin saadaan

(5.25) F(&+h)-V(&+h) = F(8) -V(8) + h F>(8) - h V*(J)
+ 12 F(8)-h2 V(@) + ...

Oletetaan, ettd F’(8) = V°(). Talldin
(5.26) F(5+h)-V(5+h) =+ h%2 - (F(8)-V"(8)),

kun oletetaan jilkimmdiset termit piemuutensa takia noliiksi, kun h on
pieni. Termi h?/2 on aina positiivinen riippumatta korkoutuvuuden
muutoksen h merkista.

Tallin varojen arvo on suurempi kuin vastuiden arvo, mikéli patee
1. V(8)=F(®)

2. V'(8) = F(9)

3. F(8)> V()

Ehdot 1 ja 2 voidaan vield yhdistdd muotoon
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toisin sanoen varoilla ja vastuilla on oltava sama volatiliteetti (kaava 5.16).
Koska volatiliteetti ja duraatio ovat samat silloin kun volatiliteetti laske-
taan ottamalla derivaatta korkoutuvuuden § suhteen, voidaan sanoa, ettd
varoilla ja vastuilla on oltava sama duraatio.

Erikoistapaus immunisoinnista on absolunttinen “matching” (Haynes ja
Kirton 1952). Siiné vastuiden ja varojen kassavirrat sovitetaan taydellisesti
yhteen, jolloin korkomuutokset eivit eriytd nditd kahta toisistaan (yhtilén
5.25 kaikki derivaatat ovat nollia).

Immunisointi sopii teoriassa tilanteisiin, Jjossa vastuvelan miérd ei riipu
markkinoiden tilasta eiki ole sidottu esim. ansiotason tai elinkustannusten
muutosta kuvaavaan indeksiin. Tilldin kiintedtuottoiset varat ovat immu-
nisoivat, jos varojen duraatio on sama kuin vastuuvelan duraatio.

6. Kirjanpitostandardeista

6.1. Yleista

Kirjanpitostandardeissa madritellsan yrityksen eldkekulut. Standardien
keskeisend tavoitteena on saattaa eri yritysten antama informaatio
keskendin vertailukelpoiseksi. Standardi antaa ohjeen vastuu- ja kulu-
laskennassa kéaytettdvien oletuksien mairittelemiseksi. Ohjeet médrit-
televdt, minkd suuruinen elikekulu on vuosittain esitettivi ja minkd
suuruinen vastuu liittyy elédkejérjestelyyn. Sen sijaan ohjeet eivit madria,
mink3 suuruista maksua on todellisuudessa suoritettava.

Standardi koskee yleensi kaikkia defined benefit -tyyppisid eldke-
sitoumuksia riippumatta siiti, ovatko ne elikelupauksen, kirjanpitoon
tchdyn varauksen, ecldkesddtion tai tietyin ehdoin myods vakuutuksen
muotoisia,

Kirjanpitostandardien ohjeistus méadrittelee, miten ko. vuoden elikekulut ja
vastuu ilmoitetaan ja eritelldin; sen sijaan ohjeistus ei yleensi kerro, miten
kyseiset suureet lasketaan.

Standardeissa elikekulut jaksotetaan yleensé niin, ettid vuotuinen elike-
kustannus muodostuu melko tasaiseksi: Odottamattomat muutokset
aktivoidaan ja poistetaan pitkdhkdn ajan kuluessa. Jaksotettavia voittoja
/tappioita syntyy standardin soveltamista aloitettaessa, eldke-etuja
parannettaessa sekd silloin, kun todellinen kehitys ei vastaa aktuaarisia
oletuksia.
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- Pyrkimyksend on ollut, eiti tietyn standardin mukaiset laskelmat ovat

keskenidin vertailukelpoisia. Laskelmat eroavat kiytinndssd esim.
diskonttokoron suhteen, silldi laskelmat perustuvat yleensd yrityksen
sijaintimaan taloudellisiin oletuksiin. Kahden eri standardin mukaiset
laskelmat eivit ole keskenddn vertailukelpoisia.

On olemassa useita laajassa kiytdssd olevia kirjanpitostandardeja.
Yhdysvaltojen rahoitusmarkkinoilla toimivat yritykset joutuvat tekemién
FAS 87:n mukaiset laskelmat. Englannissa sovelletaan SSAP 24:n
mukaista standardia. Kansainviliseksi kirjanpitostandardiksi suunnitellaan
vudistettna JAS 19:a; jotkut suomalaiset yritykset ovat jo alkaneet
soveltaa titd standardia. Kanadassa sovelletaan CICA 3460 -standardia.

FAS 87 (Statement of Financial Accounting Standards No.87, Employers’
Accounting for Pensions) on U.S.GAAP:n (U.S. Generally Accepted
Accounting Principles) mukainen Financial  Accounting Standards
Boardin laatima elikekulujen kirjanpitokiytidntd, jota kdytetddn erityisesti
USA:n padomamarkkinoilla toimivissa yrityksissi.

Vuotuinen elikekustannus (net pension cost) koostuu seuraavista osista:

a) palvelukustannus (service cost)

b) korkokustannus

¢) varojen todellinen tuotto

d) takautuvan palvelusajan kustannuksen kuoletusera

e) voitto/tappio siltd osin kuin ne kuoletetaan ko. vuonna
f} siirtymévastuun kuoletuserd

Palvelukustannus vastaa aiemmin Kkisiteltyd normaalikustannusta. Se
madritiian kdyttden Projected Unit Credit —menetelmaa.

Normaalikustannuksen ja vastuun laskennassa tarvitaan oletus palkka-
inflaatiosta. Palkkainflaatio kuvastaa pitkdn ajan palkankorotus-
olettamuksia. Se sisiltdd yleisen inflaatio-olettamuksen lisdksi myos
yleisestd tuottavuuden noususta johtuvaa palkankorotusta. Olettamuksiin
sisdltyy siis mySs esim. urakehityksestd johtuvat korotukset, ikdlisit ja
muut henkildkohtaiset palkankorotukset.

Korkokustannus tarkoittaa vastuuvelalle annettavaa diskonttokoron
mukaista korkohyvitysta.

Diskonttokorkoa valittaessa ei oteta huomioon eldkejérjestelyn todellisen
sijoituskannan antamaa tuottoa vaan tuottotaso yleisesti. T&llgin jos
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kahdella yritykselli on samanlaiset eldkelupaukset, vastuu ja
normaalikustannus lasketaan samalla tavalla riippumatta siitd, millaiset
varat ovat vastuuvelan katteena ja mikd on varojen todellinen tuotto.
Diskonttokorko muuttuu vuosittain markkinoilla olevan korkotason
muutosten mukaan.,

Ohjeen mukaan diskonttokoron valinnassa on otettava huomioon
vastuuvelan kesto. Koron tulisi perustua saatavilla oleviin pitkien,
hyvilaatuisten arvopaperien tuottoon. Vastuuvelan kesto voi olla
kiytanndssd kymmenid vuosia. Suomessa ei ole markkinoita niin pitkille
yritysten arvopapereille. Pisimmit joukkovelkakirjalainat, jolle suuret
liikepankit antavat pdivittiin noteerauksen, ovat tilli hetkelld valtion
vuonna 2010 erdéntyvit joukkovelkakirjalainat. Diskonttokoron perus-
tana voidaan kéyttdd lyhyempien arvopaperien korkoa ja tasapainottaa
korkotason volatiilisuutta.

Laskeimissa tarvitaan seuraavat vastuut;

“Projected Benefit Obligation” (PBO) lasketaan siten, etti elikkeen
karttuminen jaetaan tasasuuruisiin osiin tydntekijin tySuran ajalle.
Laskennassa otetaan huomioon oletukset tulevista palkankorotuksista ja
tyontekijoiden vaihtuvuudesta.

“Accumulated Benefit Obligation” (ABO) lasketaan kuten PBO, mutta
laskennassa ei oteta huomioon tulevia palkankorotuksia.

“Vested Benefit Obligation” (VBO) lasketaan siiti clakkeen osasta, johon
tyontekijilld on vapaakirjaoikeus.

Aktuaariset varat vastaavat omaisuuden kiypdd arvoa. Voidaan kiyttds
myos lyhyen aikavilin (alle 5 vuotta) tasoitettua markkina-arvoa. Varojen
tuotto lasketaan vuoden lopun ja vuoden alun kiypien arvojen mukaisista
varoista ottamalla huomioon maksut ja suoritetut korvaukset.

Varojen oletettuna tuottona kdytetdisin sellaista tuottoa, joka arvioidaan
saatavan jarjestelyn varoille pitkilld aikavililldi. Tuotto arvioidaan
omaisuusiajeittain. Tuotto koostuu korkotuotoista, arvon muutoksesta,
saaduista osingoista vihennettynd hoitokuluilla ja veroilla. Laskennassa
voidaan kiyttdd varojen tuotto-odotukselle erilaista prosenttia kuin
diskonttokorolle.

Takautuvan ajan kustannus voi johtua joko jirjestelyn alussa
sovellettavasta takautuvan palvelusajan huomioon ottamisesta tai ctujen
parantamisesta. Kustannus saadaan laskettua vastuun muutoksen avulla, ts.
lasketaan vastuu projected unit credit —menetelmilld takautuvan ajan/
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etujen parannuksen huomioon ottamnisen jilkeen ja ilman huomioon
ottamista. Erotuksena saadaan takautuvan ajan kustannus. Takautuvan ajan
kustannus voidaan suorittaa tasapoistoina tydntekijoiden keskiméirdisen
jéljelléd olevan palvelusajan kuluessa.

Tietyn vuoden elikekulu médratdéin vuoden alun tietoihin perustuvana
ennusteena. Talléin todellinen varojen tuotto saattaa poiketa oletetusta
tuotosta ja todellinen elikevastuu ennustetusta (korkomuutokset,
demografiset muutokset, palkkakehitys). Syntyvaa ali-/ylijidmaa ei kirjata
kerralla tuloslaskelmaan, vaan se jaksotetaan pitkahkolle aikavilille.

Voittojen/tappioiden kuolettamisen suhteen sovelletaan 10 % kéytavaa:
Kuoletus tehdién, mikili kumulatiivinen voittojen/tappioiden méaaré ylittaa
rajan, joka on 10% - maksimi[vastuu; varojen kdypd arvo]. Kuoletus
lasketaan tilldin ylitteestd ja se tapahtuu pédsdantOisesti enintddn
jérjestelmiissd mukana olevien henkildiden keskimédrdisen jéljelld olevan
palvelusajan kuluessa. Kuoletussiéinndt ovat minimis#antdjd: tydnantaja
voi tehdd kuoletukset nopeammassakin aikataulussa, kuoletustavan on
oltava kuitenkin systemaattinen.

Siirtymévastuu on eldkejérjestelyn ali- tai ylikate hetkelld, jolloin FAS
87:n mukainen laskenta suoritetaan ensimmdisen kerran. Se poistetaan
pagsaantdisesti tasaerin jirjestelyyn kuuluvien henkildiden jaljelld olevan
palvelusajan kuluessa. Siirtymdvastuu voidaan poistaa kuitenkin 15
vuodessa, mikili aktiivien jiljelld oleva palveluaika on vihemmin kuin 15
vuotta.

SSAP 24, Statement of Standard Accounting Practice No.24, on vuonna
1988 kiyitoon otettu elikekustannuksia koskeva kirjanpitostandardi, jota
sovelletaan Iso-Britanniassa ja Irlannissa toimivissa yrityksissa.

SSAP 24:ssi ei ole erikseen nimetty sitd kustannusmenetelmdd, jota
laskelmissa tulisi kayttid vuotuista normaalikustannusta laskettaessa.
Yleisend ohjeena on, ettid aktuaaristen oletusten ja kustannusmenetelmén
tulee olla keskenddn yhteensopivia ja niiden tulee johtaa parhaaseen
mahdolliseen arvioon kustannuksesta, jolla voidaan saada kokoon luvattu
tavoite-elike. Valittavan menetelmin tulee olla seliainen, ettd vuotuinen
normaalikustannus on tasainen. Tulevat palkankorotukset tulee ottaa
huomioon.

Seuraavassa tarkastellaan, miten eri aKtuaariset kustannusmenetelmit
soveltuvat normaalikustannuksen mairidmiseen SSAP 24:n mukaan.
Tarkasteluun on otettu ne menetelmit, jotka sopivat ominaisuuksiltaan
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parhaiten SSAP 24-standardiin.
Entry Age Normal

Jarjestelyn alkuhetkelld tavoite-edun vastun vastaa tulevien maksujen
. pédoma-arvoa. Henkil6n uran keskivaiheella kertynyt rahasto on suurempi
kuin se vastuu, joka lasketaan karttuneen elikkeen perusteella. Eldkkeen
alkaessa tilanne on kuitenkin kunnossa, mikili aktuaariset oletukset ovat
toteutuneet.

Menetelma ei kelpaa tilanteessa, jossa vuotuinen kokonaistasaprosentti on
saatu punnittuna keskiarvona yksittiisten henkildiden tasaprosenteista ja
henkildstén jakauma muuttuu. Tillainen tilanne voi syntyd, jos uudet
eldkejirjestelyn piiriin tulevat henkilst ovat nuorempia tai vanhempia kuin
aiemmin jirjestelyn piiriin tulleet. Samoin eroa syntyy, }0s uusien jisenten
clakkeen taso on crilainen kuin aiemmin liittyneiden henkildiden.

Attained Age Normal

Menetelmissi takautuvaa palvelusaikaa koskeva vastuu lasketaan samalla
tavalla kuin Projected Unit Credit -menetelméssa, normaalimaksut maari-
taan siten, ettd otetaan huomioon olemassa olevien henkildiden tuleva
‘palvelusaika tai palkkasumma. Menetelmin kaytté johtaa maksun
muutoksiin, kun iki- ja sukupuolijakauma muuttuu.

Menetelmi johtaa helposti ylirahastointiin, mikéli Jjarjestelyn piiriin tulee
runsaasti uusia henkilditd ja normaalimaksua ei tarkisteta.

- Suljetun tai pian suljettavan jérjestelyn maksuprosentin oletetaan kasvavan

olennaisesti seuraavalla laskentakerralla. Menetelmi voi olla kuitenkin
tyydyttdvé suljetulle jérjestelylle, jos normaalikustannus on laskettu
kéyttden sulkemishetken henkilopiirid. Menetelmdi Kkutsutaan t3li5in
“closed age”-menetelmiksi.

Projected Unit Credit

Projected Unit Credit -menetelmd on erityisen sopiva SSAP 24:s54, mikah
olosuhteet ovat “normaalit”: Téssd menetelmissd on selkedsti erotettavissa
se kustannus, joka johtuu ennen laskentahetked karttuneista eduista ja
kustannus, joka johtuu laskentahetken jilkeen karttuvasta edusta. Etujen
* rahastointi on yhteensopiva jatkuvan clikejirjestelyn kannalta: vastuu =
karttuneiden etujen vastuu. Etujen kustantaminen perustuu koko ajan
tulevaan, parhaalla mahdollisella tavalla arvioituun tavoite-etuun. On myods
osoittautunut, etti 14114 menetelmalii ei synny lijan suuria ylijddmia.

Menetelmé on epdsopiva, jos on ilmeistd, ettd maksuprosentti tulee
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muuttumaan huomattavasti tulevina vuosina. Prosentti tulee muuttumaan,
jos jdrjestely on suljettu tai tullaan sulkemaan uusilta tyontekijoilta,
tydvoimaa vihennetdsn huomattavasti (ei tasaisesti kaikissa ikdluckissa,
yleensi ik#jakauma nuorenee) tai jos uusien tydntekijGiden eliketaso on
erilainen kuin vanhojen tydntekijdiden.

Accrued Unit Credit

Alunperin tissi menetelmiissi ei huomioitu tulevaa palkkainflaatiota, vaan
palkkainflaation vaikutus otettiin etuihin huomioon vain takautuvasti. Yksi
tdimin menetelmidn muunnelma on sellainen, jossa otetaan huomioon
clake-aikaiset Kkorotukset. Menetelmisti kiytetddn tdlldin  nimed
”Discontinuance” -menetelma.

Discontinuance-menetelmi ei ole kuitenkaan SSAP 24-standardin
mukainen. On kuitenkin olemassa tilanteita, jossa titikin menetelméé
voidaan kayttaa.

Aggregate

Aggregate menetelmissé ei ole vakio maksuprosenttia, mutta sitd voidaan
usein kiyttad vaihtoehtoisesti Attained Age Normal -menetelmén kanssa.
Siti voidaan kiyttida myds Entry Age Normal -menetelmén tilalla.

" Esimerkiksi tilanteessa, jossa jirjestely on suljettu, Aggregate menetelmaa

voidaan kéyttaa, mikili sallitaan maksujen ei-tasa-prosenttisuus.

Etujen parannuksista tai oletusten muuttumisesta johtuvat maksun lisdyk-
set, jaksotetaan jaljelld olevalle palvelusajalle tai jollekin muulle vastaa-
valle ajalle. Jaksotukselle voi olla useita menetelmid, oleeHista on kuiten-
kin, ettd jaksotus tapahtuu systemaattisesti ja rationaalisesti. Kuoletus voi
olla jokin prosentti palkkasummasta tai kiinted vuotuinen maksu. Kuole-
tuksessa voidaan myds ottaa huomioon korko ja/tai palveluksessa olevien
henkiléiden mairi. Jaljella oleva palvelusaika tulee olla méaaritetty kayt-
tden samoja oletuksia kuin mitd kiytetdin normaalikustannusta méé-
Tattdessi.

IAS 19 (International Accounting Standards Board) on kansainvilinen
elikekulustandardi, joka ei kelpaa ainakaan USA:ssa, Kanadassa eikéd
Japanissa. Standardi on uudistettu 1998 (entinen hyvéksyttiin 1993) ja sitéd
tullaan soveltamaan ainakin EU-maissa.

Diskonttokoron médrittely perustuu sithen tuottoon, joka saadaan
markkinoilta laskentahetkelld luotettavien yritysten tai valtion liikkeelle

laskemista pitkistd joukkovelkakirjalainoista ( “high quality corporate -
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bond), jotka vastaavat kestoltaan vastuuvelan kestoa.

Varat otetaan huomioon kéypien arvojen mukaisina. Varojen oletettuna
tuottona kaytetdén laskentahetken mukaista pitkien sijoitusten markkina-
tuottoa.

Aktuaarisena kustannusmenctelmini kiytetisin Projected Unit Credit-
menctelmad. Menetelméd kiytetdsin laskettaessa vastuu, normaali-
kustannus ja takautuvan ajan kustannus. Takautuvan ajan kustannus voi
johtua joko jirjestelyn alussa sovellettavasta takautuvan palvelusajan
huomioon ottamisesta tai etujen parantamisesta. Kustannus saadaan
lasketiua vastuun muutoksen avulla, ts. lasketaan vastuu takautuvan ajan/
etujen parannuksen huomioon ottamisen jiilkeen ja ilman huomioon
ottamista. Erotuksena saadaan takautuvan ajan kustannus. Takautuvan ajan
kustannus tulee kuolettaa suoraviivaisesti sithen mennessi kun henkiléille
syntyy oikeus vapaakirjaan (“vested™). Silti osin kun vapaakirja-oikeus on
ndiden parannettujen etujen osalta jo syntynyt, tulee kuoletus tchdi
vilittdmasti.

Voittojen/tappioiden kuolettamisen suhteen sovelletaan vastaavanlaista
10 % kidytivdd kuin FAS 87-standardissa: Kuoletus tehddin, mikili
kumulatiivinen voittojen/tappioiden mééri ylittdd rajan, joka on
10 % - maksimi[vastuu; varojen kéypé arvo]. Kuoletus on pakollinen vain
rajan ylittiviltd osalta. Kuolettaminen on kuitenkin sallittua myés
voittojen/tappioiden méérin ollessa rajaa pienempi. Kuoletusaikana on
Jérjestelyyn kuuluvien henkiliden osalta laskettu keskimiiriinen jaljelld
oleva palvelusaika. Nopeampikin kuoletus on mahdollinen, kunhan samaa
kuoletusnopeutta (ja -siintod) sovelletaan seki voittoihin etts tappioihin ja
menetelméi ei muuteta vuosittain. Niin ollen kuoletus voidaan tehdi myos
valittdmasti.

Tydssé on pyritty kisittelemdin niitd asioita, joita kansainviliselld tasolla

~toimiva aktuaari joutuu oftamaan huomioon aktuaarisia laskelmia

tehdessdéin. Tihin mennessi monikaan suomalainen aktuaari ei ole
Jjoutunut tekemisiin tySssd esiteltyjen aktuaaristen kustannusmenetelmien
kanssa. Samoin varojen arvostamisessa ja taloudellisten oletusten kéytossd
suomalainen aktuaari on pitkdlti joutunut toimimaan sosiaali- ja
terveysministerién antamien ohjeiden mukaan.  Toistaiseksi tyossd
kisiteltyihin asioihin ovat kéytinndn tydssd tutustuneet Suomessa vain ne
aktuaarit, jotka ovat joutuneet tekemdin kansainvilisten kirjanpito-
standardien mukaisia laskelmia.

Edelld olevasta johtuen tySssi on pyritty kisittelemisn mahdollisimman
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kattavasti aktuaarisiin laskelmiin liittyvid aihepiirid. Aihepiirin laajuudesta
johtuen kaikkia asioita ei ole voitu késitelld rittavilla tarkkuudella. Tyossa
on keskitytty aktuaarisiin kustannusmenetelmiin. Varojen arvostamista,
taloudellisten oletusten valintaa ja kirjanpitomenetelmid on kisitelty
pédipiirteittdin, niiden syvillisempi tarkastelu voisi olla mielenkiintoinen
jatkotydn aihe.
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ESIMERKKI AKTUAARISISTA KUSTANNUSMENETELMISTA

Esimerkkihenkiio:
Elikeikid 62 vuotta
Liittéimisiki 37 vuotta
TyGsuhteenalkuiki 32 vuotta
Palkka liittimishetkelld 10000 mk
Palkka 5.vuonna 13000 mk
Tavoitetaso 60 % palkasta
Diskonttauskorko 5%
Palkankorotus vuodessa 2%
Menetelmit:

Projected Unit Credit

Entry Age Normal

Individual Level Premium

Accrued Unit Credit
Kuoletukset:

Jirjestelyn alussa syntyvé takautuvan ajan kustannus kuoletetaan tasamaksuin 20 vuodessa
Tavoite-elikkeen muutoksesta (5.vuosi) johtuva lisikustannus kuoletetaan tasamaksuin 10 vuodessa
(kuitenkin: Accrued -menetelmassi kuoletus koskee oletuskorotuksen ylittédvad osa)

Maksut (normaalimaksu + kuoletukset) maksetaan aina I.1.v.

Kuolevuus: Suomalainen vapaamuotoisessa tySelikevakuutuksessa sovellettava kuolevuus

Kuval Vastuu 31.12.v laskettuna eri kustannusmenetelmilld
Kuva 2 Normaalikustannus 1.1.v eri kustannusmenetelmilli
Kuva 3 Kokonaismaksu 1.1.v eri kustannusmenetelmilld (sis. normaalimaksun,

takautuvan palvelusajan kuoletuserin sekd 5. vuonna syntyneen tavoite-elikkeen
muutoksesta johtuvan lisdkustannuksen kuoletuserén)
Taulukko I Laskentatulokset numeerisesti

Liite 1
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