TyEL-vakuuttajien
vakavaraisuuskehikko

Vakuutusiltapaiva 02.12.2022
Teppo Rakkolainen



Tyontekijan elakelain (TyEL) mukainen lakisaateinen
tyoelakevakuutus

Tyonantajalla lakisdateinen velvoite jarjestaa tyontekijoidensa tyoelaketurva
« Ottamalla tyoelakevakuutus tyoelakeyhtiosta, tai

« Perustamalla oma eldkesaatio hoitamaan elaketurvaa tai liittymalla
jaseneksi elakekassaan (edellyttaa vahintdan 150 tyontekijaa saation tai
kassan toimintapiirissa)

30.6.2022 toiminnassa oli 4 tyoelakeyhtiota, 7 elakesaatiota ja 4
elakekassaa

Elaketurvaa hoitavat elakelaitokset ovat yksityisoikeudellisia toimijoita



Osittainen rahastointi

Jakojarjestelmassa tana vuonna maksussa olevat elakkeet rahoitetaan tana
vuonna perittavilla vakuutusmaksuilla

« Keratyt maksut kaytetaan suoraan elakkeiden maksamiseen

Rahastoivassa jarjestelmassa vakuutusmaksua kerataan tana vuonna sellainen
maara, joka riittaa kustantamaan tana vuonna ansaitun tulevan elakkeen (kun se
alkanaan tulee maksuun)

« Tulevien elakkeiden pdaoma-arvo = vastuuvelka

 Keratyista maksuista muodostuu vastuuvelan katteena olevat varat, joita
purkautuu kun eldke maksetaan — siihen asti varat voidaan sijoittaa ja saada
niille tuottoa

TyEL-jarjestelmassa alusta (1962) alkaen osittainen rahastointi — osa tulevasta
elakkeesta rahastoidaan, osa kustannetaan jakojarjestelmaosuudella



Osittainen rahastointi

Elakkeen rahastoitu osa on aina jonkin tyoelakelaitoksen vastuulla.
Yhteisesti kustannettavat elakkeet osat ovat koko elakejarjestelman vastuulla.

Rahastoitu osa on elakkeen alkuméaéara — indeksikorotukset elakkeisiin ovat
yhteisesti kustannettavia

TyEL jarjestelmassa rahastoidaan

« aktiivialkana vanhuuselakkeita (0,4 % ansiosta 17 vuoden iasta
vakuuttamisvelvollisuuden ylaikarajaan tai vanhuuselakkeelle jaamiseen asti)
seka

« tyOkyvyttomyyselakkeita elakkeen alkaessa, jolloin rahastoidaan elakkeen
paaoma-arvo henkilén alimpaan vanhuuselakeikaan asti.



Tyoelakevakuuttajan vastuuvelka

TyOelakevakuuttajan vakavaraisuuspaaoma on elakevarojen ja
(vakavaraisuuslaskennan) vastuuvelan erotus.

Vakavaraisuuslaskennan vastuuvelka koostuu (paaosin)

e \arsinaiset vanhuuselake- ja tyokyvyttomyyselakevastuut
 henkilotasolla lasketut vastuut elakkeiden rahastoiduista osista

» Lisaksi tyokyvyttomyyselakkeiden osalta kollektiiviset tuntemattomien elakkeiden
varaus ja vakuutusmaksuvastuu vastaisista (rahastoiduista) elakkeista

* Tasausvastuu
« kollektiivinen yhteisesti kustannettavien elakkeiden puskuri

 (Osaketuottosidonnainen lisavakuutusvastuu
« kollektiivinen vastuuvelan joustoelementti



Vastuuvelan tuottovaatimus

TyoOelakevakuuttajan vastuuvelalla on tuottovaatimus, joka riippuu
tyoelakevakuuttajien (kaikkien tyoelakelaitosten) keskymggrg_ls_esta _
vakavaraisuusasteesta ja tyoelakevakuuttajien keskimaaraisista toteutuneista

osaketuotoista

Tuottovaatimus = vastuun laskennassa kaytetty diskonttokorko 3 %
+ vakavaraisuudesta riippuva taydennyskerroin
+ osaketuotoista riippuva osa

Taydennyskerrointa vastaava osa siirretaan elakelaitosten o _
\léa av?(ra_lsuuspaaomlsta vastuuvelkaan vanhuuselakkeiden rahastoitujen osien
orotuksiin

Vuoteen 2022 asti taydennyskerroin oli rag'oitetty vahintaan arvoon 0, 1.6.2022
voimaan tulleella lakimuutoksella on sallittu my6s negatiiviset arvot



Rahastoonsiirtovelvoite

Vastuuvelan tuottovaatimusta muodossa 3,0 % + b16 + A*j, missa A on

osaketuottosidonnaisuuden aste ja | on osaketuottokerroin, sanotaan
rahastoonsiirtovelvoitteeksi (RSV)

Taulukossa esitetty keskimaarainen RSV (% vastuuvelasta) seka
euromaaralset SllrrOt VarSIHalseen VaStU UVElkaan (lahde: ETK:n lyhyen aikavalin maksutasoennuste 18.10.2022)

Taydennys-
Keskimaarainen kerrointa vastaava OLV:n ylarajan
rahastoonsiirto-  korkotuotto AR(v) ylite AVQX(v)

Vuosi velvoite ( % ) M€ M€
2018 2,6 1097,0 1279,0
2019 9,0 851,7 0,0
2020 4,5 334,0 3124,5

2021 9,7 1331,3 1143,6



Vastuuvelan tuottovaatimus - diskonttokorko

Vastuuvelan (tulevien eldkkeiden pdaoma-arvojen) laskennassa kaytetaan
Kiinteaa 3 %:n diskonttokorkoa (ts. oletuksena on, etta vastuuvelan katteelle
saadaan vahintaan tama tuotto)

Vuoteen 2022 asti tama muodosti “lattian” tuottovaatimukselle (jos jatetaan
huomioimatta osaketuottosidonnainen osa)

Ensi vuonna ollaan siirtymassa uuteen taydennyskertoimen kaavaan, jolloin
tuottovaatimus (pl. osaketuottosidonnainen osa) tosiasiallisesti maaraytyy
keskimaaraisen vakavaraisuuden perusteella ja voi olla diskonttokorkoa
alempl jos vakavaraisuus on matalalla tasolla — vastuiden padoma-arvot
kuitenkin edelleen lasketaan diskonttokorolla



Vastuuvelan tuottovaatimus - taydennyskerroin
(1/2)

Taydennyskertoimen (b16) voimassaoleva kaava on
b16 = MAX|O; (1-0,2) x 0,18 x p — 0,03] ,

missa p on elakelaitosten keskimaarainen vakavaraisuuspaaoma suhteessa
vastuuvelkaan (ns. taydennysperuste), kerroin 0,18 maarittaa kuinka suuri osuus
taydennysperusteesta vaikuttaa tuottovaatimukseen, ja 0,2 on vastuuvelan
osaketuottosidonnaisuuden aste

Mikéli p < 20,8 % eli keskimaarainen vakavaraisuusaste on alle 120,8 %, niin talla
kaavalla taydennyskerroin b16 = 0

Taydennyskerroin maarataan neljannesvuosittain viiveella (esimerkiksi 1.7.
voimaan tuleva kerroin on perustunut 31.3. vakavaraisuustilanteeseen)



Vastuuvelan tuottovaatimus - taydennyskerroin
(2/2)

Taydennyskertoimen (b16) uudeksi kaavaksi tullee todennékoisesti

(1-0,2) x 0,36 x p— 0,057, kunp<19,8%
bl6= 0, kun 19,8 % <p <21,8 %
(1-0,2) x 0,15 x p—-0,026, kunp=21,8%

missa muuttujat/kertoimet kuten edella. Jos p <19,8 %, niin b16 < 0 eli taydennyskerroin pienentaa
diskonttokorkoa; tdydennysperusteen alittaessa tason 9,3 % b16 on likimain -3 % eli kumoaa kokonaan
diskonttokoron vaikutuksén tuottovaatimukseen

Taydennyskertoimen mukainen tuottovaatimus alenee aiempaa nopeammin tilanteessa, jossa
keSkimaarainen vakavaraisuus on huomattavan alhainen ja edelleen heikkenee

Normaaleilla vakavaraisuustasoilla tuottovaatimus kasvaa hieman aiempaa hitaammin vakavaraisuuden
parantuessa ja jattaa nain suuremman osan sijoitustuotoista vakavaraisuuspadaomaan tukien nain
elakelaitoksen riskinkantokykya

Tarkoitus olisi my6s siirtya taydennyskertoimen maaraytymiseen kuukausittain viiveen vahentamiseksi



Taydennyskerroin - aikasarja
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2,02
0,72
1,05
1,23
1,35
1,09
1,16
1,91
1,04
0,71

0,00

2,23
1,25
0,68
1,34
1,23
1,30
1,81
1,22
0,98
0,09

1,10

1.7. (%)

1,87
1,63
0,00*
0,92
.31
1,52
1,01
2,28
1,61
1,20
0,71

1,24

1.10. (%)

1,35
1,89
0,41
1,00
1,24
1,61
1,01
1,90
1,87
0,85
0,56

1,01

Kerroin on maaratty
neljdnnesvuosittain viiveella
siten, etta esimerkiksi 1.1.2023
voimaan tuleva arvo 1,08 %
perustuu hetken 30.9.2022
vakavaraisuuteen.

Alkuvuonna 2020 pandemian
aiheuttaman markkinalaskun
vuoksi 1.4.2020 voimaan tullut
arvo asetettiin erikseen nollaksi:
kaavalla laskettu arvo perustuli
31.12.2019 vakavaraisuuksiin ja
olisi ollut 1,16 %.

Taulukon lahde:
https://www.tyoelakelakipalvelu.fi/



Vastuuvelan tuottovaatimus - osaketuottokerroin

Vastuuvelan osaketuottosidonnaisuus on toteutettu erillisella puskurilla,
osaketuottosidonnaisella lisdavakuutusvastuulla

Taman vastuunosan kehitys on sidottu tyoelakevakuuttajien toteutuneeseen
keskimaaraiseen osaketuottoon (osaketuottokerroin)

« kun osaketuotot ovat olleet hyvia, vastuunosa kasvaa ja kasvattaa nain vastuuvelan
tuottovaatimusta

« Kun osaketuotot ovat olleet huonoja, vastuunosa pienenee ja vahentaa nain vastuuvelan
tuottovaatimusta

Osaketuottosidonnaisuuden aste (osaketuottokertoimen paino tuottovaatimuksessa) on
nykyaan 20 %

Vastuunosan kokoa on rajoitettu siten etta se vol kasvattaa vastuuvelkaa enintaan 1 %:n tai
plenentaa sita enintaan 20 %

« Ylarajan ylite siirretaan varsinaiseen vastuuvelkaan korottamalla vanhuuselakkeiden
rahastoitlja osia

« Alarajan alite taytyy kattaa vakavaraisuuspaaomasta



Osaketuottokerroin - aikasarja

Vuosi  j (%)
2022

2021 26,64
2020 5,66
2019 2517
2018 -8,42
2017 9,59
2016 5,80
2015 12,32
2014 9,62
2013 19,92
2012 15,10
201 -17,61
2010 20,67

2009 34,59

2008 -4219
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OTq (%)
10,06
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13,89
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OTq, (%)

34,56
43,44
27,16
-42,23
3,76
26,08
40,88
9,21
23,09
12,11
14,81
40,64
16,08

-569,24

Kertoimen arvo on maaritetty
neljdnnesvuosittain jalkikateen
elakelaitoksen raportoimista
osaketuottotiedoista, kuitenkin
kerrointa voidaan arvioida hyvin
ns. ennakoivalla indeksilla
reaaliaikaisesti eli tosiasiallisesti
tama osa tuottovaatimusta
heijastaa suoraan osaketuottojen
kehitysta paivittain

Taulukon lahde:
https://www.tyoelakelakipalvelu.fi/



Vakavaraisuuspaaoma ja riskinkantokyky

Vakavaraisuuspaaoma on siis varojen ja vastuiden erotus. Sen kehitysta
sijoitustoiminnan nakokulmasta voidaan kuvata yksinkertaistaen kaavalla

VPOt+1 — VPOt + Rt,t+1 - AVt’H_l

missa R on sijoitusten tuotto ja AV on vastuuvelan tuottovaatimus.

VPO on riskipuskuri, jolla voidaan kattaa valiaikaisesti tappioita niin, etta varat
edelleen ylittavat vastuut. VPO siis kuvaa (osaltaan) vakuuttajan riskinkantokykya.

Tyoelakevakuuttajilla on lakisaateinen paaomavaatimus, vakavaraisuusraja, mika
vaikuttaa my0s vakuuttajan riskinkantokykyyn ja riskinottohaluun — rajan alle ei
haluta menna, koska siita seuraa toimintavapauden rajoituksia (ks. seuraava dia)



Vakavaraisuusraja (1/3)

Vakavaraisuusraja on periaatteessa maaritelty vastaamaan 97 % luottamustason
hden vuoden Value-at-Risk-lukua. Se on siis vakavaraisuuspaaoma, joka 97 %
odennakmsiiydella rittaa kattamaan tappiot vuoden aikana siten, etta vastuuvelka

on edelleen katettu.

Vakavaraisuusrajan laskennassa huomioidaan sijoitussalkun altistuma_eri
sijoitusriskeille, vakuutusliikkeen tulokseen liittyva riski seka tuottovaatimuksen
saavuttamiseen liittyva riski.

Vakavaraisuusrajan alittuessa siirrot asiakashyvityksiin ja voitonjako on kielletty, ja
vakuuttajan tulee toimittaa Finanssivalvonnallé taloudellisen aseman
tervehdyttamissuunnitelma.

Jos vakavaraisuuspaaoma alittaa vahimmaispaaomavaatimuksen 1/3
vakavaraisuusrajasta, on Finanssivalvonnalle toimitettava lyhyen aikavalin
rahoitussuunnitelma.



Vakavaraisuusraja (2/3)

Vakavaraisuuslaskennassa kaytetdan seuraavaa riskiluokitusta:

1) Eurcopan talousalueeseen kuuluvissa valtioissa ja Sveitsissa saannellylla markkinalla
kaupankaynnin kohteina cleviin osakkeisiin kohdistuva osakeriski;

2) Amerikan yhdysvalloissa ja Kanadassa saannellylla markkinalla kaupankaynnin kohteina oleviin
osakkeisiin kohdistuva osakeriski;

3) muissa kehittyneissa valtioissa saannellylld markkinalla kaupankaynnin kohteina oleviin
osakkeisiin kohdistuva osakeriski;

4) kehittyvissa valtioissa saannellylld markkinalla kaupankaynnin kohteina oleviin osakkeisiin
kohdistuva osakeriski;

5} muihin osakkeisiin, osuuksiin ja vastaaviin sijoituksiin seka padomarahastoihin kohdistuva riski;

6) korkoriski;

7) luottomarginaaliriski valtion joukkovelkakirjalainoissa ja muissa velkasitoumuksissa, joissa velan,
velallisen tai takaajan luottoluokitus Kuulud luottoluokkaan 1;

8) luottomarginaaliriski vakuudellisissa vakuutusmaksulainoissa ja sijoituslainoissa seka
luottomarginaaliriski muun yhteisén kuin valtion joukkovelkakirjalainoissa ja muissa
velkasitoumuksissa, joissa velan, velallisen tai takaajan luottoluokitus kuuluu luottoluokkaan 1;

9) luottomarginaaliriski vakuudettomissa vakuutusmaksulainoissa ja sijoituslainoissa seka
luottomarginaaliriski valtion tai muun yhteisén joukkovelkakirjalainoissa ja muissa
velkasitoumuksissa, joissa velan, velallisen tai takaajan luottoluokitus kuuluu luottoluokkaan 2;

10) luottomarginaaliriski osakeyhtidlain (624/2006)_12 luvussa tarkoitetuissa padomalainoissa seka
luottomarginaaliriski valtion tai muun yhteisdn joukkowvelkakirjalainoissa ja muissa
velkasitoumuksissa, joissa velan, velallisen tai takaajan luottoluokitus kuuluu luottoluokkaan 3;

11) asuinkiinteistéjen ja rakentamattomien kiinteistéjen kiinteistoriski;

12) kaupallisten ja muiden rakennettujen kiinteistéjen kiinteistoriski:

13) valuuttariski;

14) hyddykeriski;

15) tuottovaatimusriskl;

16) vakuutusriski;

17) jaannosriski;

18) muut olennaiset sijoitusriskit.



Vakavaraisuusraja (3/3)

Vakavaraisuusrajan kaavassa riskiluokkien riskiarvot yhdistetaan
korrelaatiollla ja niista vahennetaan riskiluokkien odotetut tuotot, lisaksi
huomioidaan erikseen eraitad keskittymariskeja seka johdannaissopimusten
kayttoon liittyva ns. basis-riski (suojaus ja suojauksen kohde eivat vastaa
toisiaan 100 %:sesti)

Teoriassa yhdistamiskaava patee, jos riskien yhteisjakauma on elliptinen
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Yksilollista yrittajahenkista palvelua,
koska meilla se on mahdollista!

VISIO

}
Al 6

Yrittéiljéin arvoinen elakevakuuttaja,
ihmislaheisella otteella
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ARVOPOHJAMME

1. Rohkeasti ja rehellisesti oma itsemme
2. Jatkuvasti paremmin
3. Yrittajahenkisestiyhdessa



Tack! Kiitos!

#meollaanveritas
#viarveritas
#yrittajanpuolella
#fOretagarensbasta



