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Paakirjoitus

ODOTTAVAN AIKA ON PITKA

evit on antanut odottaa tini vuonna tuloaan. :

Muistan kuitenkin erddn englantilaisnaisen
todenneen, ettd Suomessa siirrytiin kesdin
hyvin nopeasti: kun limmin ilmamassa saa-

vuttaa maamme, luonto herdd yllittden eloon.
Talouseldmissd asioiden kehitystd voidaan edistdd tai
jarruttaa. Hyvdnd esimerkkini tdstd on maksuperusteisen
lisdeldketurvan jarjestiminen elakesdatiossa tai elakekassassa.
Kisitellessddn Suomen lainsddddnnon sopeuttamista lisdelike-
rahastodirektiiviin eduskunnan talousvaliokunta edellytti, ettd
hallitus antaa uuden esityksen, joka mahdollistaisi maksupe-

rusteiset jarjestelyt suomalaisille tyontekijoille Suomessakin.

Nykyisinhdn se on ollut mahdollista vain suomalaisessa tai :

ulkomaisessa henkivakuutusyhtidssa.
Jasenistomme on yksimielinen, etti maksuperusteinen eli-
keturva on voitava hoitaa omassa elikelaitoksessa. Kannatusta

ei ole saanut sosiaali- ja terveysministerion ehdotus, jonka

mukaan etuus- ja maksuperusteisia lisietuja jirjestettdisiin :

samassa elikesditiossi tai elikekassassa.
Kuinka timi olisi mahdollistakaan? Lisdeliketurvan
rakenne on erilainen: etuusperusteisessa ei ole henkilokoh-

taisia maksuosuuksia — maksuperusteisessa on, vuosittaiset :

korotukset madrdytyvit eri perustein, investointipolitiikka-
kin voi olla erilaista eivitkd vakuutettujen toimintapiirit ole
paéllekkaisid.

Uudistuksella on kiire, koska eliketurvan karttumissianto

muuttui vuoden alusta. Eldketurva karttuu vuosittaisista
ansioista — ei enidd loppuvuosien ansioiden perusteella. Esi-

merkiksi, jos henkil6lld on nouseva ura, eldketurvan taso voi

jaadd kauaksi loppupalkan 60 prosentista. Talousvaliokunta :

edellytti 4.4.2006 kannanotossaan, ettd hallitus valmistelee
viipymittd maksuperusteista lisdeliketurvaa koskevan lain-
sddddnnon ja antaa sen eduskunnalle syyskuun loppuun

mennessi. Elikesddtioyhdistys teki ministeri6lle aloitteen :

maksuperusteisesta lisieliketurvasta jo vuonna 1998. Kun '

asiasta tulee totta eduskunnan ehdottamassa aikataulussa,
lain synnyn voi sanoa olleen kuin vaikeahko pihtisynnytys.
Ja odottavan aika on tunnetusti pitka.

Toinen eduskunnassa tind kevidni kisitelty, meille tirked
lainmuutos on siirtyvin toimintapddoman méirittely. T4lld het-
kelld se on 19 prosenttia siirtyvin elikevastuun méarasti ja las-
ketaan puolivuosittain uudelleen — seuraavan kerran heindkuun
alusta. Sosiaali- ja terveysvaliokunta totesi perusteluissaan, ettd
selvitysmies Matti Louekoskella on mahdollisuus tyoeldkeyhti-
6iden vakavaraisuussadnnoston uudistamisen yhteydessd arvi-
oida nykyisten sddnngsten vaikutus siirtyvin toimintapddoman
tasoon ja eri eldkelaitostyyppien vilisiin kilpailuedellytyksiin.
Kilpailun tasapuolisuutta pitdd tarkastella tydnantajan niko-
kulmasta. Oikeutettuna voi pitdd vaatimusta, jonka mukaan
uuden perustetun elikesiition konkurssitodennakoisyys vastaa
luovuttavan eldkelaitoksen konkurssitodennikoisyyttd. Eiki,
kuten nyt, jolloin se on moninkertainen.

Elidkesditio- ja elikekassa-asioissa olemme kokeneet monia
takatalvia, mutta kesd tulee varmasti ja luonto puhkeaa uuteen
kukkaan.

Hyvid kesin odotusta!
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OP-ryhman paajohtajaksi
siirtyva Reijo Karhinen
ehti toimia kaksi vuotta
Elakesaatioyhdistyksen
hallituksen puheenjohtajana.
Uudet haasteet vaativat
keskittymista kokonaan
johtavan suomalaisen
finanssiryhman johtoon, mutta
ESY:n puheenjohtajuuskausi
antoi Karhiselle hyvat evaat
nakoalapaikalle.

= Olen nyt huomattavasti
paremmin sisalla suomalaisessa
tyoelakejarjestelmassa, ja siita
on varmasti apua myods uusissa

4

haasteissani, sanoo Karhinen.

Vaanto siirtyvan toimintapddoman maarasta
puheenjohtajakauden kovin koulu

arhisen puheenjohtajakausi oli
poikkeuksellisen haastava koko
elikesditio- ja -kassakentille.
Kiddenviadntod kaytiin koko alan ole-
massaolosta ja taistelu jatkuu edelleen.
Reijo Karhinen on vahva hajautetun
jirjestelmdn kannattaja ja lupaa tdstd
nidkokulmasta seurata ja varmasti myos
osallistua jatkossakin alan julkiseen

keskusteluun.
— Henkilokohtaisesti puheenjohta-

jakausi merkitsi minulle todella paljon,
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sanoo Karhinen.

— Uskon, ettd tulevaa tehtdvddni
silmilld pitden opin paljon. Olen nyt
huomattavasti enemmain sisélld suo-
malaisessa tyoeldkejdrjestelmassi, joka
itsessddn on merkittdvd osa suomalaista
yhteiskuntaa. Opin mygs tuntemaan mo-
nia uusia henkiloitd. Sekin on elimissa
aina arvokasta.

— Varsinaisia saavutuksia néin lyhyen
pestin jdlkeen on turhaa lidhted arvioi-

maan. Oli tietysti mukava havaita, ettd

uutena puheenjohtajana niin monet ovet
olivat sditidyhdistykselle avoimet. Mo-
niin poytiin pddstiin mukaan. Yhtilailla
on myonnettdvi ja tunnustettava, miten
vaikeaa on saada ddnensi kuulluksi tdssd

jarjestelmassd, tilittdd Karhinen.

VAHAN OSAAJIA JA YMMARTAJIA

— Kylld matkan varrella tuli paljon ylli-
tyksid ja monesta niistd olen jo purkanut
tuntojani. Puheenjohtajakauttani hallitsi

ylitse muiden ns. siirtyvan toiminta-



iUusi puheenjohtaja Heikki Halkilahti
{vas.) jatkaa Reijo Karhisen jalanjiljissi.

pddoman mddrd. Tdmd prosessi, sen
hoito péittdvissd viranomaiselimissa,
oli minun kouluni tygelikejirjestelman
taustoihin. En ole tillaiseen valmistelu-
mekanismiin aiemmin térmannyt.

— Oleellista on se, ettd alan osaajat
ja ymmartdjat ovat vdhissd. Ottaen
huomioon todella poikkeuksellisen
suuren painoarvon, joka koko tydelike-
jarjestelmdlld on suomalaisten elimain
— jédrjestelmdn mittavista varoista pu-
humattakaan — keskeisten poliittisten
puolueiden on herittivd! On ollut sdali
havaita miten harva poliittinen paattdja
on sisdlld tyoeldkejdrjestelmassd. Edus-
kunnan olisi otettava sille kuuluva valta
haltuunsa. Se ei tietenkédn voi tapahtua,
ellei ole riittivdd ymmairrystd asiaan,
sanoo Karhinen.

Hinen mukaansa sama koskee ns.
neljittd valtiomahtia, lehdistod. Maasta
loytyy kymmenittdin asiantuntevia
pankkitoimittajia, mutta vain aivan muu-
tama aktiivitoimittaja, joka uskaltautuu
analyyttiseen ja syvilliseen pohdiskeluun
tyoeldkejarjestelmdn taustoista. Se on
todella harmillista.

Jérjestelmin vaikutusvalta kasvaa kai-
ken aikaa, tarvitaan vahvoja vastavoimia
— poliittinen piaitoksentekojirjestelma
on yksi sellainen. Samoin media. De-
mokraattisen jarjestelmén uskottavuus
on aina eri yhteyksissd huutanut juuri

nididen tahojen perdin.

YKSI VAHVA PALVELUTOIMISTO
—Me tarvitsemme Suomessa eldkesatioi-
téd ja -kassoja. Meilld on perustaltaan hyva
tyoeldkejarjestelmd. Kannatan vahvasti
hajautettua jirjestelmas, ja sitd se ei ole,
ellei meilld ole tervetti ja toimivaa sddtio-
ja kassakenttdd.

On valitettavaa, ettd lainsditdjan ja
ns. kolmikannan silmien alla ja myoti-

vaikutuksella luotiin todella vinoutunut

normiympdristo, joka houkutteli yrityk-

sid toimimaan sindnsd ymmarrettivilld
tavalla, mutta joka samalla oleellisesti
heikensi eldkesdatiokentdn painoarvoa,
muistuttaa Karhinen.

— Jatkossa normipohjan kehittimi-
sen ohella tulee voimat keskittdd siten,
ettd saamme rakennettua yhden vahvan
palvelutoimiston sditigille ja kassoille.
Viime vuodet ovat osoittaneet ja todis-
taneet, ettd saamamme palvelutaso ei ole
aina ollut hyviksyttivid. Tulevaisuuden
haasteet ovat kovat, mm. tietojérjestelmia
on kehitettivi, yksikkéhinnat eivit saa
liiaksi nousta. Uskottava eldkesdatio- ja
-kassakentti tarvitsee uskottavan palve-
lutoimiston. Téytyy l6ytyd osaamista ja
toimintavarmuutta ja samalla kustannus-
ten pitdd pysyd kohtuullisina. Karhinen
ei nde vieraana sitikdian kehityspolkua,
ettd Elakesddtioyhdistyksen ja perinteisen
palvelutoimiston tehtdvikentit ldhenty-

vit toisiansa.

LAPINAKYVA JA SELKEA
TYONJAKO

— Oleellista on, etti kaikilla ndin tirkeilla
toimialoilla noudatetaan lapinakyviai ja

selkedd tyonjakoa. On oltava erikseen

tahot, jotka ovat valmisteluvastuussa,
tahot jotka vastaavat padtoksenteosta ja
edelleen erikseen toimijat itse ja lopuksi
péille itsendinen ja vahva valvontataho.
Pankkipuolella timi toimii ndin ja sielld-
kin on kyse asiakkaiden rahoista. Kaikista
vastavditteistd huolimatta uskon tdimin-
laisen mallin toimivan myos tyoelakejar-
jestelmdssd. Myos kilpailuoikeudellisesti
taytyy roolit pystyd pitimién erilldan.

Edelliseen liittyen olen vahvasti sitd
mieltd, ettd tarvitsemme Suomen koko fi-
nanssikentin tyoelikelaitokset kisittivin
finanssivalvonnan, sanoo Karhinen.

— Kahden vuoden kausi ESY:n pu-
heenjohtajana antoi minulle paljon
pohjaa seurata ja ymmairtdd tyoeldke-
jarjestelmadd. Olen varma, ettd tulen
hyodyntdméan tita jatkossakin.

Entid evidt uudelle puheenjohtajalle?
Reijo Karhinen ei halua antaa seuraajal-
leen neuvoja tulevalle kaudelle, mutta
toivoo, ettd jatkossa esimerkiksi palve-
lutoimistokysymykseen pureudutaan
aktiivisesti.
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Uusi puheenjohtaja Heikki Halkilahti:
Jatkan vime vuosien tyota

-
Kuvassa vas. Heikki Halkilah-
ti, Helli Salminen, Pekka Kor-
honen, Reijo Karhinen, Keijo
Piskonen ja Matti Soljanlahti.

M Elakesaatioyhdistyksen varsinainen yhdistyskokous valitsi maaliskuun

23. paivana yhdistyksen hallituksen uudeksi puheenjohtajaksi kauppaneuvos
Heikki Halkilahden Valiosta. Heikki Halkilahti siirtyi toukokuun alusta Valion
Elakekassan ja Valion Keskinaisen Vakuutusyhtion toimitusjohtajaksi. ESY:n

hallituksen jasenena hian on toiminut vuoden.

atkan sitd tyotd, jota viime vuo-
sina ESY:ssd on tehty — elike-

J

samalle viivalle elikevakuuttajien kanssa,

sdatividen ja kassojen saamista

sanoo Halkilahti. —Reijo Karhinen antoi
minulle hyvit asiat perintoni ja paljon on
jo viime vuosina saatu aikaan. Parhaillaan
meilld on erittéin tirkeit asiat ja ajat me-
nossa, sanoo uusi puheenjohtaja.

— En ryhdy ennustelemaan ja veik-
kaamaan vield mitddn, mitd tapahtuu.
Nyt paneudun tehtdviini — ja yritin olla
siind mahdollisimman jirkevi, sanoo
Halkilahti.

ESY-TIETO 1/2006

Seuraavassa ESY-tiedossa kerrotaan
tarkemmin Heikki Halkilahden aja-
tuksista ja nikemyksistd eldkesddtio- ja
kassakentdssa.

Yhdistyskokous valitsi varapuheen-
johtajiksi eldkesddtion johtaja Helli
Salmisen Nokian Elidkesddtiostd ja
toimitusjohtaja Pekka Korhosen OP-
Eldkekassasta.

Hallituksen jéseniksi valittiin lakiasi-
ainjohtaja Tiina Backman Rautaruukki
Oyj:std, talousjohtaja Antero Halme
Alko Oy:std, toimitusjohtaja Kari Joutsa
Apteekkien Elikekassasta, talousjohtaja

Kai Jarvikare Talentum Oyj:std, talous-
johtaja Tuomo Kaipanen Kemira Oyj:sti,
toimitusjohtaja Harri Lemmetti Yleis-
radion eldkesddtiostd, toimitusjohtaja
Keijo Piskonen Yksityismetsitalouden
elikekassa Versosta, hallintojohtaja Pertti
Saarela VR-Yhtymid Oy:std ja toimi-
tusjohtaja Matti Soljanlahti Soneran
Eldkesddtiosta.



Osakesijoittaminen elakesijoittajan nakoékulmasta

— onko nyt oilkea aika®”

TEKSTI: TIMO PENTTILA

oimintapddoma- ja katesddn-

noksien muutoksia pohdit-

taessa on yhtend tavoitteena
ollut sijoitustoiminnan pitkéjinteisyyden
takaaminen ja riskipuskureiden tehokas
kédytto. Yhtend keinona tuottotavoit-
teiden saavuttamiseksi on osakepainon
nosto seuraavan viiden vuoden aikana.
Carnegie varainhoidon toimitusjohtaja
Timo Penttild ja osakesijoituksista vas-
taava salkunhoitaja Janne Kujala kertovat
ajatuksiaan osakesijoittamisesta eldkesi-
joittajan ndkokulmasta.

Suomalaiset eldkesijoittajat ovat
perinteisesti joutuneet sijoitussuunnitel-
missaan ja -paitoksissiin huomioimaan
elakevastuiden ja pddomamarkkinoiden
lisdksi elikesddnnokset. Toimintapda-
oma- ja katesddnnokset ovat keskeinen
sijoituspdidtoksid ja toimintaa ohjaava
tekijd. Nykymuodossaan sddnnokset
perustuvat vuoden ja kolmen vuoden
riskiarviointiin ja vakavaraisuusaseman
tarkasteluajanjaksona on kalenterivuosi.
Riskitarkastelu ei ole huomioinut no-
peasti kehittyvdn rahoitusmarkkinan
uusien tuotteiden todellisia riskeji,
vaan esim. vaihtoehtoissijoitusten osalta
riskitasoltaan maltillisetkin sijoituskoh-
teet vaativat suuria toimintapddomia.
Sddnnokset ohjaavat sijoitustoiminnan
suunnittelua lyhyen aikavilin tarkaste-
luun ja sijoitusomaisuuden allokaatiota
korkopainotteiseksi. (Kuva 1.).

Tulevan kate- ja toimintapddoma-
sdaannosten uudistuksen yhteydessd
joudutaan uudelleen miettimdén, miten
elidkesijoittajat voivat sidgddsten puitteissa
sijoittaa pitkdjinteisesti ja huomioiden
elikevastuille ominaisen pitkin aikaho-
risontin.

Saadokset

Riski ja tuotto

Elakevastuu

Sijoitussuunnittelu: ALM ja optimointi

Sijoitusstrategia ja allokaatio

Kuva 1. Sijoitussuunnittelu

Miten osakkeet ovat tuottaneet muihin
sijoituskohteisiin verrattuna?

Elikesijoittajalle osakemarkkinoiden
houkuttelevin ominaisuus on niiden
odotettu tuotto. Pitkin aikavilin sijoit-
tajalle jo pieni ero eri omaisuuslajien
vuosituotoissa kumuloituu merkittavaksi
sijoitusvarallisuuden loppuarvossa. Pe-
rinteisistd omaisuusluokista — osakkeet,
joukkolainat, kéteinen ja kiinteistot
— osakkeiden toteutunut tuotto on ollut
korkein. Osakkeet ovat myos riskillisin
omaisuusluokka, ja niiden parempi
tuotto juontaa juuri osakkeiden riski- ja
tuottolisdst.

Pisin historiallinen osakemarkki-
nadata 16ytyy Yhdysvaltain markki-
noista. Osakkeiden reaalinen tuotto
1871-2004 vililld oli 6,5 % vuodessa.
Pitkalld aikavililld osakkeiden toteutu-
nut reaalinen lisdtuotto pitkiin valtion
lainoihin ndhden on Yhdysvalloissa ollut
eri arvioiden mukaan 3-6 %. Kolmen
prosentin tuottoero on pitkdaikaiselle
sijoittajalle todella merkittava. Mikali

taas lisidtuotto olisi tulevaisuudessa 6 %

tarkoittaisi se sitd, ettd pitkdn aikavilin
sijoittajien kannattaisi pitdd ldhes 100
% salkustaan osakkeissa. Ongelmana
vain on se, ettd historiallinen lisituotto
ei ole takuu tulevaisuuden lisdtuotosta.
Ainoa mité tulevasta tuottolisdstd voi-
daan lihes varmasti sanoa on se, ettd
se tulee olemaan positiivinen — pitkalld
aikavililld osakkeet tulevat tuottamaan
joukkolainoja paremmin.

Osakkeiden riskillisyydessd on eroa
pitkalld ja lyhyelld aikavililld. Eri ajan-
jaksoilla ero tuottojen vaihtelevuudessa
on merkittdvid. Esimerkiksi Yhdysvaltain
osakemarkkinoiden korkeimman ja ma-
talimman reaalisen vuosituoton erotus
on 88 % vuodesta 1871. Pidennettiessi
tarkastelujaksoa kymmeneen vuoteen
osakemarkkinoiden korkeimman ja
matalimman reaalisen vuosituoton
erotus kutistuu 22 %:iin matalimman
vuosituoton ollessa — 4 %. Edelleen pi-
dennettiessd tarkastelujaksoa 25 vuoteen
ero matalimman ja korkeimman tuoton
vililld pienenee 8 %:iin. Talloin matalin

reaalinen vuosituotto on ollut 2,5 %
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Kuva 2. USA:n osakemarkkinoiden reaalinen tuotto.

— pitkdn tdhtdimen sijoittaja on siis aina
saanut positiivisen reaalisen tuoton osa-
kemarkkinoilta. (Kuva 2.)

Miten osakepainoa pitdisi nostaa?
Ajoituksella on suuri merkitys. Stra-
tegista osakepainoa nostettaessa tulevai-
suuden tuottojen kannalta on tuhoisaa,
mikili ostot tapahtuvat ldhelld markkinan
huippua ennen voimakasta osakemark-
kinoiden laskua, josta toipuminen voi
pahimmillaan viedd kymmenii vuosia.
Koska huipun ennakoiminen on ddrim-
mdisen vaikeaa, yksi kdytdnnon tapa hal-
lita ajoitusriskid on nostaa osakepainoa
asteittain. Tdlld tavoin varmistetaan se,
ettd ainakaan koko lisdystd osakepainosta
ei tehdd osakemarkkinoiden huippuun.
Asteittaisen osakepainon nostamiseen
liittyy oma riskinsd. Osakemarkkinoiden
tuottoja koskevissa tutkimuksissa on ha-
vaittu sijoittajan kumulatiivisen tuoton
laskevan selvisti, mikili tima on poissa
markkinoilta suurimpien yksittdisten
nousupdivien aikana. Vuosien 1982-2005
vililld sijoittajan kumulatiivinen vuo-
situotto olisi laskenut 10,1 prosentista

7,7 prosenttiin, jos tdmi olisi ollut

ESY-TIETO 1/2006

kymmenen parasta pdivdd poissa osake-
markkinoilta. Tim4 matematiikka toimii
kuitenkin symmetrisesti, silld olemalla
pois markkinoilta niiden kymmenen
huonoimman péivin aikana kumulatiivi-
nen vuosituotto nousee 13,9 prosenttiin.
Mikali sijoittaja on poissa osakemarkki-
noilta sekd parhaimpina ettd huonoimpi-
na kymmeneni péivind, kumulatiivinen
vuosituotto nousee 11,4 prosenttiin ver-
rattuna koko markkinan 10,1 prosentin
vuosituottoon. T4lld tavalla tarkasteltuna
asteittainen osakepainon nosto pienentdd
sijoittajan markkina-ajoitukseen liittyvid
epdvarmuutta samalla kuitenkaan pie-

nentimitti saatavissa olevaa tuottoa.

Milté osakemarkkinat néyttavat lahitu-
levaisuudessa?

Pitkdstd noususta huolimatta osake-
markkinoiden arvostus ei ole ampunut
yli voimakkaasti kasvaneiden yritystu-
losten takia. Vaikka elpyminen on kes-
tinyt pitkdin maailmantalouden kasvu
ndyttdisi saavan uutta puhtia euroalueen
ja Japanin talouksien piristymisesta.
Yhdysvaltain talous pysynee lihelld
trendikasvuaan tind vuonna. Kehitty-

villd markkinoilla talouskasvu jatkuu
erittdin voimakkaana. Taloudellinen
toimintaympiristd on yritystoiminnalle
suotuisa, ja myds osakkeiden voi siten
odottaa kehittyvin hyvin.

Suurimmat vaaratekijit maailmanta-
louden kehitykselle ja osakemarkkinoille
ovat korkojen voimakas nousu, 6ljyn
hintashokit, Yhdysvaltain asuntomark-
kinoiden voimakas lasku ja poliittiset
riskit Lahi-Idéssd. Pitkid korkoja ovat
alkuvuonna nostaneet keskuspankkien
rahapoliittinen Kiristys ja etenkin euro-
alueella positiivisesti ylldttanyt talouden
vire. Alkuvuoden nousun jilkeen pahim-
mat paineet korkeammalle korkotasolle
ovat ohi. Silti todennikoisempi suunta
koroille on edelleen ylgspidin ennemmin
kuin alas mikéli talouskasvu edelleen

jatkuu vahvana.

Misti lisdtuottoa, kun omaisuus on jo
hajautettu tehokkaasti?

Nykyiselld korkotasolla joudutaan
lisituottojen saamiseksi etsimddn pe-
rinteisen hajautuksen, kansainvilisten
osakemarkkinoiden ja uusien omaisuus-

luokkien lisiksi lisikeinoja toiminnan



tehostamiseksi. Yhtenid vaihtoehtona on
kayttad aktiiviosakesalkunhoitajia, jotka
toiminnallaan tuottavat markkinoita
korkeampaa tuottoa. Hyvin aktiiviva-
rainhoitajan tuoma lisdtuotto ja -riski ei
ole riippuvainen markkinoista ja tehostaa
salkun riski-tuottosuhdetta. Merkitta-
vimpini etuna on etti lisituotto ei ole
riippuvainen markkinaindekseistd eikd
nosta kokonaisriskitasoa.

Tulevaisuuden nikymii: Miten sijoitus-
toimintaa tulisi kehittda?

Koko eldkejdrjestelmdn kannalta olisi
suotavaa, etti uudistuvissa siidoksissi
otettaisiin huomioon sijoitusten todelli-
set riskit ja padstiisiin tilanteeseen, jossa
pitkdjanteinen sijoitussuunnittelu olisi
mahdollista kaikilta osiltaan. Uskomme

osakesijoitusten osuuden kasvavan mal-

Miksi

0%oke <alkunheito o
T\JT&Q

tillisesti ja siten ettd, vaikka sdddosuudis-
tukset mahdollistaisivat heti merkittévin
muutoksen osakepainoissa, eldkesijoit-
tajat tulevat siirtymédn korkeampiin
osakepainoihin asteittain muutaman

vuoden ajanjaksolla.

-

aktivi

Timo Penttila johtaa
Carnegie Varainhoito Suomi Oy:ta

B Tohtori Timo Penttild siirtyi viime
vuoden heinidkuussa Evlin varainhoidon
vastuupaikalta Carnegie Varainhoito
Suomen ja Carnegie Rahastoyhtiot Oy:
n toimitusjohtajaksi. Suomessa yhtiois-
sd tyoskentelee 23 henked. Carnegien
Suomen yhtiét kuuluvat Carnegie-
konserniin, joka on listattu Tukholman

porssissa.

Timo Penttild on syntyisin Suomus-
jarveltd, kdaynyt koulunsa Turussa ja
suorittanut MBIL:n ja tohtorin tutkinnon
USA:ssa Missisipin yliopistossa rahoitus
padaineenaan.

Hén on toiminut yliopisto-opet-
tajana Yhdysvalloissa, elikekassan va-
rainhoitoon liittyvissd tehtdvissi OP:n
Elikekassassa, Deloitte-sijoituskonsul-

toinnissa ja viimeksi hin vastasi Evlissd
varainhoidosta.

— Keskityn nyt tydmaahan ja per-
heeseen, sanoo Penttild. Perheeseen
kuuluvat vaimon lisiksi 8-vuotias poika
ja 5-vuotias tytir. Vapaa-aikanaan Pent-
tild arvostaa kdden to6itd — aina vanhan
rintamamiestalon korjauksesta akustisen
kitaran rakentamiseen!

ESY-TIETO 1/2006
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oelvitysmies Matti Louekosken

johdolla valmistuneet luonnokset hallituksen
esityksiksi tyoelakelainsdddannon uudistamisesta

TEKSTI: FOLKE BERGSTROM

henkilén, Suomen Pankin

johtajan Matti Louekosken, selvittimain
tyoelikevakuutusyhtisisti annetun lain

uudistamistarpeita. Toimeksiannon

mukaan oli kartoitettava, mitd muutoksia :
osakeyhti6lain kokonaisuudistuksesta ja
sitd seuraavasta vakuutusyhtiolain muut-
tamisesta aiheutuu tydelikevakuutusyh-

ti6itd koskevaan lainsdddidntoon ja miten

tarvittavat muutokset tulisi toteuttaa.

Selvitys oli laadittava hallituksen

esityksen muotoon ja sen oli voitava :

toimia pohjana myo6s elidkesditividen ja
eldkekassojen aseman tarkastelulle osana

nykyistd hajautettua toimeenpanojir-

jestelmaa.

Louekoski sai viliraporttinsa valmiik-

si syyskuussa 2005. Mm. yhdistyksemme

antoi lausuntonsa siiti.

Téman jilkeen Louekoski sai mar-
raskuussa 2005 tehtivikseen jatkaa :

tyoeldkevakuutusyhtioistd annetun lain

uudistamistarpeiden selvittimistd. Sen :
lisiksi hin sai myds tehtivikseen koor- !
dinoida elikelaitoksia koskevan kate- ja :

vakavaraisuussddntelyn uudistamista,

elikelaitosten sijoitustoiminnan kehitti- :
misté ja vakuutusvalvonnan mahdollista
tehostamista sekd tyomarkkinoiden kes-

kusjirjestojen elikeneuvotteluryhmissi

selvitettdvid sijoitustoiminnan kehitta-
miseen liittyvid kysymyksid.

Kaikki muutosesitykset koskevat

pelkistiin lakisadteistd eliketurvaa, ei

vapaaehtoista lisdeldketurvaa.

KATE- JA VAKAVARAISUUSSAAN-
NOSTEN UUDISTAMINEN
Hallitusneuvos Erkki Rajaniemi sosiaali-

ja terveysministeriostd sai tehtdvikseen

ESY-TIETO 1/2006

osiaali- ja terveysministerio :
asetti 20.9.2004 selvitys-

johtokunnan varapuheen-

laatia ehdotuksen kate- ja vakavarai-
suussddnnosten uudistamiseksi. Ehdo-
tus oli laadittava hallituksen esityksen
muotoon.

Rajaniemi on saanut hallituksen esi-
tyksen muotoon laaditun ehdotuksensa
valmiiksi helmikuussa 2006. Esitykses-
sddn hdn ehdottaa sdddettdviksi oma
laki eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan/eldkevastuun
kattamisesta. Laki koskisi tyoeldkevakuu-
tusyhtididen, elikesdatividen, elikekas-
sojen, maatalousyrittijien elikelaitoksen
ja Merimieseldkekassan harjoittamaa
lakisditeistd eldkevakuutusta. Tama4 tar-
koittaisi sitd, ettd vastaisuudessa kate- ja
vakavaraisuussddnnokset olisivat kaikille
elidkelaitostyypeille samat.

Elidkelaitoksen vakavaraisuusrajaa
laskettaessa otettaisiin huomioon tyo-
elikevarojen sijoittamiseen liittyvat
riskit nykyistd tdsmallisemmin. Lisdksi
tehostettaisiin mahdollisuutta sijoittaa
varat tuottavasti ja turvaavasti sijoitus-
toiminnan kehityksen mukaisesti.

Elédkelaitoksen olisi hajautettava sijoi-
tuksensa riittavasti. Vakavaraisuusrajan
laskemisessa sijoitukset jaettaisiin ryh-
miin niiden todellisten riskien mukaan,
ja vakavaraisuusraja laskettaisiin riskeji
kuvaavien arvojen avulla.

Kuten nykyisin elikelaitoksen olisi

katettava vastuuvelkansa/elikevastuunsa.

Vastuuvelan katteena olevien varojen
sijoittamista koskisivat hajauttamiseen
liittyvdn yleissdannoksen lisiksi mm.
sdannokset vastapuolen riskien ja riski-
keskittymien rajoittamisesta.
Sddnnosten selkeyttdmisen ja ajan-
mukaistamisen seurauksena niiden
yksityiskohtaisuus vihenisi, mika lisdisi
jossain médrin eldkelaitosten harkinta-

valtaa sijoituksia tehtdessd. Tdman vuoksi

esityksessd korostetaan elikelaitoksen

i hallituksen vastuuta sijoitustoiminnan

jarjestimisessd ja Vakuutusvalvontavi-
raston mahdollisuuksia seurata ja valvoa
tyoeldkevarojen sijoittamista.

Mm. yhdistyksemme on antanut
lausuntonsa tistd esityksesta.

ELAKELAITOSTEN TOIMINTAPAA=-

OMAA JA VASTUUVELKAA/ELAKE-
VASTUUTA KOSKEVIEN SAANNGS-
TEN UUDISTAMINEN

i Louekosken johdolla on laadittu hallituk-
sen esityksen muotoon laadittu ehdotus
elikelaitosten (tyoelikevakuutusyhtisi-

den, eldkesditididen ja elidkekassojen)
toimintapddomaa ja vastuuvelkaa/eld-

i kevastuuta koskevien sdannosten uudis-

¢ tamiseksi.

Esityksen tavoitteena on tehda elike-
laitosten rahastointiperiaatteisiin ja vaka-
varaisuusmekanismiin muutokset, jotka
mahdollistavat osakesijoitusten osuuden
nostamisen elikelaitosten sijoituksista
nykyisestd keskimaérin noin 35 prosentin
tasolle seuraavan 5 vuoden kuluessa. Li-
sdamailld eldkelaitosten mahdollisuuksia
hakea sijoituksilleen korkeampaa tuottoa
tavoitteena on viime kidessd pyrkia vai-

¢ kuttamaan tyoeldkemaksutasoon.

Elikelaitosten vakavaraisuusmeka-

nismia ehdotetaan uudistettavaksi mm.

siten, ettd tavoitevyohykkeen kisitteestd
luovutaan. Lisdksi ehdotetaan, ettd vaka-

i varaisuusrajalle asetetaan absoluuttiseksi
i alarajaksi 5 prosenttia vastuuvelasta.

¢ Toimintapddoman enimmadismairid oli-

si vakavaraisuusrajan nelinkertainen
maddra.

Sijoitusriskien kantokykyi ehdotetaan
vahvistetavaksi uudella puskurilla, joka
tasaisi osakkeiden arvon heilahtelusta

i johtuvaa sijoitusriskia. Siten esityksessd



ehdotetaan sddnneltiviksi vastuuvelan/
elikevastuun laskuperusteisiin lisdttd-

vistd osaketuottosidonnaisesta lisdva-

kuutusvastuusta, jolloin 10 prosenttia
laskuperustekorosta voisi méidrdytyd

eldkelaitosten noteerattujen osakesijoi-

tusten keskituoton perusteella. Sithen

siirryttéisiin asteittain 5 vuoden aikana.

Niin ollen 90 prosenttia laskuperusteko-

rosta médraytyisi edelleen elikelaitosten

keskimiariisen vakavaraisuuden perus-

teella. Keskimairdisti vakavaraisuutta :

ja osakesidonnaista keskituottoa lasket-

taessa yksittdisen eldkelaitoksen paino

rajoitettaisiin 15 prosenttiin.
Osaketuottosidonnaisen lisdvakuu-

tusvastuun maira voisi esityksen mukaan

vihentid elidkelaitoksen vastuuvelan
madrdd enintddn 10 prosentilla ja lisitd
sitd enintddn 5 prosentilla. Tyonan-
tajakohtaisen vakuutuskannan luo-
vuttamisessa osaketuottosidonnainen
lisivakuutusvastuu kuuluu siirtyvidin

vastuuvelkaan.

ELAKESAATIOT

Esityksessd ehdotetaan, ettd elikesddtion
toimintavapauksia vakavaraisuuden
yllapitimisessd lisdttdisiin nykyiseen
sddntelyyn verrattuna. Toimintapddoman
kartuttamista ja purkamista koskevassa
sddntelyssd siirryttdisiin sijoitusten kay-
piin arvoihin perustuvaan tarkasteluun
nykyisen kirjanpidollisen tarkastelun
sijasta. Siithen tarvitaan riittdvin pitka
siirtymaaika.

Esityksen mukaan elidkesdition sijoi-
tustoiminnan tappiot voitaisiin kattaa
purkamalla lisavakuutusvastuuta vaka-
varaisuusrajalle saakka.

Lisdvakuutusvastuun kartuttaminen
kannatusmaksuilla olisi puolestaan va-
paata toimintapddoman pysyessa enim-
mdismdédrin alapuolella.

Lisdvakuutusvastuuta voitaisiin va-
paasti kiyttdd kannatusmaksujen alen-
tamiseen siten, ettd toimintapddoma on
purkamisen jilkeen vihintiddn puolitois-
takertainen vakavaraisuusrajaan nahden.
Sen lisaksi lisdvakuutusvastuuta voitaisiin
purkaa kannatusmaksujen alentamiseen
sama médari kuin tygelikevakuutusyhtio
voi enimmillddn kayttdd asiakashyvi-
tyksiin vastaavalla toimintapddomalla.
Toimintapddoman on kuitenkin lisdva-

¢ kuutusvastuun purkamisen jilkeen aina i
i oltava vdhintddn vakavaraisuusrajan i

! suuruinen.

Edelleen esitetdin, ettd elikesddtio
laatisi osana sijoitussuunnitelmaa kan-

i natusmaksujen kayttimisti vakavarai-

suuden tukemiseen koskevan riskienhal-

lintasuunnitelman 5 vuoden ajanjaksolle.

Yhdistyksemme nikemyksen mukaan

riskienhallintasuunnitelman laatimisvel-

i vollisuuden tulisi koskea vain tietyn va-
| kavaraisuustason alittavia elikesaitioiti.
Sen lisidksi katsomme, etti riskienhallin-
tasuunnitelman laatimisvelvollisuus olisi
symmetrinen kaikille eldkelaitoksille,
jolloin mydos tyoelikevakuutusyhtiot

olisivat elikesditididen ja elikekassojen

tavoin velvollisia laatimaan niita.

ELAKEKASSAT

Elikekassoille laaditaan vastaavat sdin-

nokset kuin mitd elikesditiville on

laadittu.

V AKUUTUSVALVONTAVIRASTOA
KOSKEVIEN SAANNOSTEN UUDIS"

i TAMINEN
Louekosken johdolla on my¢s valmis-
tunut esitys Vakuutusvalvontavirastoa

i koskevan lainsddddnnén uudistamisesta. i

Voimassa olevan lain mukaan Vakuutus-

valvontavirasto on sosiaali- ja terveysmi-

nisterion alainen. Nyt ehdotetaan lakia
muutettavaksi siten, ettei virasto enidi

olisi ministerién alainen vaan valvon-

ta- ja tarkastustoimessaan itsendinen.
i Sddanndsten muuttaminen varmistaa
viraston mahdollisuudet tehokkaaseen
valvontaan. T#lloin yhdistys pitdd samalla
tarkednd, ettd kaikkien vakuutuslaitosten
valvonta ja valvonnasta perittavat maksut

i ovat tasapuolisia ja oikeudenmukaisia.

TYOELAKEVAKUUTUSYHTIOIDEN
HALLINTOA KOSKEVIEN SAANNOS™

TEN UUDISTAMINEN

Tyoelikevakuutusyhtion hallintoa eh-
dotetaan uudistettavaksi. Ylin toimielin
olisi edelleen yhtiokokous. Tyoeldke-
vakuutusyhtiolld olisi edelleen oltava
hallintoneuvosto, jonka yhtiokokous ni-
mittdd. Hallintoneuvoston tehtdvina olisi
vahvistaa hallituksen jasenten palkkiot ja
nimittdd hallituksen jdsenet. Sen lisiksi
hallintoneuvoston tehtidviani on valvoa

hallituksen ja toimitusjohtajan vastuulla
olevaa yhtion hallintoa.

Esityksessd ehdotetaan perustettavaksi

i uusi toimielin, vaalivaliokunta. Hallin-
i toneuvosto nimittdisi vaalivaliokunnan.
¢ Vaalivaliokunnan jdsenten olisi oltava

tyoeldkevakuutusyhtion hallintoneu-

voston tai hallituksen jdsenid. Vaaliva-

liokunnan jisenistd puolet valittaisiin

vakuutuksenottajien ja puolet vakuu-
i tettujen hallintoneuvostoedustajien

ehdottamista henkildisti. Vaalivaliokunta

valmistelisi yhtiokokoukselle ehdotuksen

hallintoneuvoston jasenten palkkioiksi ja
hallintoneuvoston nimityksen. Sen lisdksi

vaalivaliokunta valmistelisi hallintoneu-

i vostolle ehdotuksen hallituksen jisenten
i palkkioiksi ja hallituksen nimittdmisen.

Hallituksen jasenten kelpoisuusehtoja

ehdotetaan tiukennettavaksi. Jatkossa

hallituksen jdsenelld olisi oltava joko

hyvi tydelikevakuutustoiminnan tai

sijoitustoiminnan tuntemus. Nykyiset
i kelpoisuusehdot ovat riittiva tyoelike-
i vakuutustoiminnan tuntemus.

Myos toimitusjohtajaa koskevia sddn-

noksid ehdotetaan uudistettavaksi.
i Toimitusjohtajan kelpoisuusehtojaéhdo-

tetaan tiukennettavaksi siten, ettd hanelld
pitéi olla hyvi tydelikevakuutustoimin-

i nan, sijoitustoiminnan ja liikkkeenjohdon

tuntemus. Nykyiset kelpoisuusehdot ovat

riittdvd tygeldkevakuutustoiminnan,

sijoitustoiminnan ja liikkeenjohdon

¢ tuntemus. Tydelikevakuutusyhtion

toimitusjohtajan nimittd hallitus. Hal=
lintoneuvosto ei endd voisi nimittaa
toimitusjohtajaa. Tyoeldkevakuutusyh-
tion toimitusjohtaja ei saa olla yhtionsa
hallintoneuvoston tai hallituksen jisen.

HALLITUKSEN ESITYKSEN/ESITYS'

TEN ANTAMINEN EDUSKUNNALLE

Tavoitteena on, ettd hallituksen esitys/esi-
tykset annettaisiin eduskunnalle 8.6.2006
mennessd. Tyoeldkevakuutusyhtioistd

i annetun lain uudistamisesta uuden

osakeyhtiolain ja vakuutusyhtiolain joh-

dosta valmistellaan erillinen hallituksen

esitys.
Tavoitteena on, ettd uudet sdinnokset

tulisivat voimaan 1.1.2007.

ESY-TIETO 1/2006
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LAINMUUTOKSIA

Siirtyva toimintapaaoma vastuunsiirroissa 19 prosenttia.

Hallituksen esitys lisaelakerahastodirektiivista ensi syksyna.

TEKSTI: ISMO HEINSTROM

iirtyvan toimintapddoman
tasoa TEL-toimintaa har-
joittavien tyoeldkelaitosten
vilisissd vakuutuskannan

siirroissa on nostettu 11,8 prosentista 19
prosenttiin eldkevastuun méiristi lasket-
tuna (STM:n asetus 269/2006).

Asiaa koskevat lait ovat tulleet voi-
maan 15.4.2006, mutta uutta toimin-
tapddomaprosenttia sovelletaan myos
ennen lain voimaantuloa tehtyihin
vakuutuskannan luovutuksiin, jos sopi-
mus vakuutuskannan siirrosta on tehty
7.10.2005 tai sen jélkeen.

Elakesdatiolakiin, vakuutuskassalakiin
ja tyoelakevakuutusyhtiolakiin tehtyjen
muutosten (nrot. 250-252/2006) jilkeen
siirtyvd toimintapddoma mddrdytyy
sijoitussalkun riskillisyyden perusteella
valitun mediaanieldkelaitoksen vaka-
varaisuusrajan kaksinkertaisen mairan
mukaan.

Siirtyvd toimintapddomaprosentti
muuttuu jatkossa puolivuosittain. Va-
kuutusvalvontavirasto tekee TEL-eldke-
laitosten sille ilmoittamien vakavarai-
suustietojen perusteella kunkin vuoden
huhti- ja lokakuun loppuun mennessi
esityksen siirtyvistd toimintapddomapro-
sentista sosiaali- ja terveysministeriolle,
joka vahvistaa siirtyvdn toimintapdi-
oman prosenttimiirit voimaan heind- ja
tammikuun alusta.

Siten 1.7.2006 voimaan tuleva uusi
siirtyvd toimintapadomaprosentti pe-

rustuu elikekassojen, elikesddtividen ja
tyoelikevakuutusyhtididen Vakuutus-
valvontavirastolle 15.2.2006 mennessi
toimittamiin vakavaraisuustietoihin per.
31.12.2005.

ELAKESAATIO= JA VAKUUTUS=
KASSALAIN MUUTOKSET LISAELA-
KERAHASTODIREKTIIVIN JOHDOSTA
Eduskunta on toisessa kisittelyssdin
18.4.2006 hyviksynyt hallituksen esi-
tyksen (HE 156/2006) elikesditivlain,
vakuutuskassalain ja ulkomaisista va-
kuutusyhtidistd annetun lain muutta-
misesta eduskunnan talousvaliokunnan
ehdotuksen mukaisesti. Lakiehdotukset
on tarkoitettu tulemaan voimaan mah-
dollisimman pian.

Eduskunnan péidtos merkitsee hal-
lituksen esitykseen sisdltyvien lakieh-
dotusten hyviksymistd sellaisenaan,
mutta talousvaliokunnan muotoilemalla
lausumalla varustettuna. Lausumassaan
eduskunta edellyttdd hallituksen val-
mistelevan viipymaittd vakuutettujen ja
tyonantajien oikeudet ja velvollisuudet
turvaavan, toimivan ja kansainvilisesti
kilpailukykyisen elikerahastolainsdddéan-
noén kokonaisuudistuksen. Hallituksen
olisi annettava esityksensi eduskunnalle
syyskuun 2006 loppuun menness, jotta
eduskunta voi tehdd pdatoksensd vield
tdman vaalikauden aikana.

EDUSKUNNAN LAUSUMA

MAKSUPERUSTEISESTA

LISAELAKETURVASTA
Eduskunnan talousvaliokunta
kiinnitti lausumassaan huomiota
sithen epdkohtaan, ettd maksu-
perusteisia lisieldkejarjestelyitd
ei ole mahdollistettu suomalai-
sille eldkesddtiville ja -kassoil-
le, vaikka ndmad jarjestelyt
lisdelidkerahastodirektiivin
mukaan olisivat mahdol-

lisia. Valiokunnan arvion



mukaan uudet perustettavat lisdelike-
jarjestelyt tulevat kdytinnossd olemaan
luonteeltaan maksuperusteisia ja niin
kauan kuin Suomen lainsddddnnossa
on maksuperusteisid lisdelikejarjestelyjd
koskevia rajoituksia, suomalainen ty6n-
antaja joutuisi jarjestimddn Suomessa
tyoskenteleville tyontekijoille vapaaeh-
toisen maksuperusteisen lisdeldketur-
van toiseen ETA-valtioon perustetussa
eldkerahastossa.

Valiokunta toteaa, ettd maksuperus-
teisia lisdeldkejdrjestelyjd koskeva rajoi-
tus vaikuttaa haitallisesti vakuutus- ja
elakelaitosten viliseen kilpailuun. Edelld
mainituilla perusteilla valiokunta piti
valttimattomana sité, ettd vapaaehtoiset
maksuperusteiset lisdeldkejarjestelyt
mahdollistetaan elikesditidissi ja -kas-

soissa pikaisella aikataululla.

ELAKESAATIBIDEN JA ~KASSOJEN
JARJESTAMAA LISAELAKETURVAA
KOSKEVAT PAAASIALLISET
MUUTOKSET

Eldkesddtioyhdistyksen mallisdantotyo-
ryhmi valmistelee mallit ja ohjeet eldke-
sdatividen ja -kassojen sdantdjen muut-
tamiseksi. Asiaa koskevan yleiskirjeen
on tarkoitus valmistua hyvissd ajoin. On
arveltu, ettd elakesddtioiden ja —kassojen
tulisi jattdd sddantomuutosehdotukset
Vakuutusvalvontavirastolle 31.12.2006
mennessi. Kun aikataulu varmistuu, siitd
tiedotetaan jisenlaitoksille ja yhteistyo-
kumppaneille.

Keskeiset eldkesdatioiden ja eldkekas-
sojen toimintaan vaikuttavat muutokset
ovat:

+ toimintapiiriin kuuluvia, vapaakirjan
saaneita henkiloitid ja elikkeensaajia kos-
kevat tiedonantosdidnnokset (aiheuttaa
sddantomuutoksia),

* tydnantajayritykseen tehtavid sijoituksia
ja omistuksia koskevat rajoitukset (siirty-
masadnnos 23.9.2010 saakka).

Miksi maksuperusteinen
lisgelaketurva elakesaatiossa
tail elakekassassa”?

YRITYKSEN
HENKILOSTOPOLITIIKAN JA
REKRYTOINNIN VALINE

Osaavan henkilston saatavuus ja
henkilston merkitys yrityksen kil-
pailutekijina riippuu aina toimialasta.
Henkiloston kannustin ja sitouttamis-
jarjestelyilld voi olla suuri merkitys,
kun yritys rekrytoi, sitouttaa tai palkit-
see toimintakykynsd kannalta tirkedd
henkilgst6d. Tyontekijéiden kiinnostus
lisdeldkkeisiin on kasvava, koska laki-
sddteisten elikkeiden tasoon kohdistuu
paineita. Ilman lisdelikejirjestelyita
monikaan ei saavuta etukiteen tavoit-
telemaansa eldketasoa.

Monien yritysten taholta onkin
toivottu, ettd tyonantajan jdrjesta-
min vapaaehtoisen maksuperustei-
sen lisdelikejdrjestelyn mahdollisuus
oman eldkesdation tai -kassan kautta
saatettaisiin Suomen lainsddddntoon
mahdollisimman pian. Toteutuessaan
kyseinen jérjestely antaisi yrityksille
lisdd vaihtoehtoisia tyokaluja hen-
kilostopolitiikkaan ja henkiloston
palkitsemiseen sekd loisi vaihtoehtoja

vapaaehtoiseen eldkesddstimiseen.

TALOUDELLISESTI EDULLINEN JA

KUSTANNUSTEHOKAS JARJESTELY
Koska tyontekijille tulevan lisdelikkeen
méidrd maksuperusteisessa jarjestelyssa
kertyy maksusuorituksista ja niille
kertyneisti sijoitustuotoista tyonantaja
voi, etuusperusteista lisieldketurvaa
paremmin ennakoida jérjestelystd ai-
heutuvat kustannukset. Tyonantajalle
ei aiheudu taloudellisia lisévelvoitteita
tyontekijin tydsuhteen péddttymisen

tai elikkeelle jadmisen jilkeen. Téssi
suhteessa ero etuusperusteiseen lisi-
eliketurvaan on merkittava.

Eldkesddtioiden ja elikekassojen
litkekulut lisdeldketurvan jirjestdjand
ovat selkedsti henkivakuutusyhtioitd
matalammat. Tdma johtuu suureksi
osaksi siitd, ettd vakuutusyhtivissi osa
maksu- ja sijoitustoiminnan tuotoista
suunnataan omistajille voitonjakona.
Eldkesdatioilld ja elikekassoilla ei ole
my6skiddn markkinointikuluja, koska
se ei harjoita elikevakuutustoimintaan
litketoiminnan muodossa. Niin elike-
sdation ja -kassan kustannustehokkuu-
desta hyotyisivit sekd tyonantajat ettd
tyontekijdt parempana tuotto-panos
suhteena.

KILPAILEVIEN VAIHTOEHTOJEN
OLEMASSAOLO TEHOSTAA
NYKYISTA JARJESTELMAA
Markkinatalousjarjestelmassa kil-
pailevien vaihtoehtojen olemassaolo
pakottaa toiminnan tehostamiseen
my6s nykyisten toimijoiden osalta.
Vaihtoehtojen olemassaolo takaa myds
sen, ettd kukin tydnantaja voi valita
palkitsemis- ja sitouttamisjdrjestelyisti
itselleen sopivimman.
Maksuperusteisen lisdeliketurvan
mahdollistaminen on yhdenmukainen
kansallisessa eldkestrategiassa asetet-
tujen tavoitteiden kanssa ja toteuttaa
parhaiten Euroopan unionin visiota
edistyksellisestd, kilpailukykyisestd ja
erilaisiin tilanteisiin sopeutuvasta so-

siaalisesta markkinataloudesta.
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ELAKESAATIOYHDISTYKSEN KEVATSEMINAARI 2006

Aika:

Paikka:

16.5.-17.5.2006
Reval Hotel Oliimpia, Tallinna
(Liivalaia 33, Tallinna)

Ohjelma

Tustal 16.5.2006

07.00

08.00

09.40

10.10

10.50

11.15

12.00
12.15

13.00
14.15

15.00
15.15

16.00
16.30

1715

18.30

Kokoontuminen Helsingin Makasiini-
terminaalissa Eteldsatamassa
maihinnousukorttien jako ja passintarkastus
siirtyminen laivaan (Silja SuperSeaCat)

Silja SuperSeaCat lahtee Tallinnaan
aamupala laivalla (kuponki)

Saapuminen Tallinnaan,
(A-terminaali, Sadam 25)
satamamuodollisuudet ja siirtyminen
busseilla Hotelli Olimpiaan

Matkatavaroiden luovutus sdilytykseen
Kahvi ja suolainen kahvileipd, aulatila, 2. krs

Seminaarin avaus, konferenssikeskus,
kokoustila Alfa, 2. krs
Eldkesaatidyhdistyksen hallituksen
puheenjohtaja

Milta tydeldkejarjestelma nayttaa
uudistusten jalkeen?

Jukka Rantala, toimitusjohtaja,
Eldketurvakeskus

Tauko

Tybeldkejarjestelman riskinkantokyvyn
kasvattaminen

Kari Joutsa, toimitusjohtaja,
Apteekkien Eldkekassa

Lounas, ravintola, 2. krs

Tyoeldkejdrjestelman kate- ja vakavaraisuus-
sddnndsten uudistaminen

Erkki Rajaniemi, hallitusneuvos, sosiaali-

ja terveysministerio

Tauko

Mitd muutoksia vakavaraisuusjarjestelman
uudistaminen aiheuttaa eldkesaatididen ja -kassojen
sijoitustoimintaan ja sen tuottoon?

Esko Haavisto, tutkimusjohtaja,

Nordea Investment Management

Kahvitauko, aulatila, 2. krs

Sijoitusuudistuksen vaikutukset eldkekustannuksiin
- riittdvatkd uudistukset?

Urpo Hautala, finanssineuvos, Valtiovarainministerio
Puheenjohtajan yhteenveto ensimmaisen
seminaaripdivan esityksista seka illan

ohjelma ja kdytannon jarjestelyt

(Bussikuljetus hotellilta satamaan vain ensimmaiseen
pdivaan osallistuville)

klo 19.30 SuperSeacCat ldhtee Tallinnasta

klo 21.10 laiva saapuu Helsinkiin

19.30

20.00

Bussikuljetus illalliselle Ravintola Maikrahviin
wanhaan kaupunkiin

lllallinen, Ravintola Maikrahv (os. Raekoja plats 8)

Keskiviikko 17.5.2006

7.30 -

9.20

10.10
10.20

11.10

11.45

12.00

12.20
30.30
14.00

15.15

15.30

16.00

Buffet-aamiainen, ravintola, 2. krs
matkatavarasailytys 1. krs

Tyodntekijén eldkelaki (TyEL) ja yrittdjien
eldkelaki (YEL) 2007
Riitta Korpiluoma, johtaja, Eldketurvakeskus

Tauko

Lisdeldkerahastodirektiivi sekd ajankohtaista
Vakuutusvalvontavirastosta

Helena Tulonen, lakimies,
Vakuutusvalvontavirasto

Tuomas Angervo, ylitarkastaja,
Vakuutusvalvontavirasto

Varautumissuunnitelma eldkesdatiossa ja
eldkekassoissa

Folke Bergstrom, toiminnanjohtaja,
Eldkesaatioyhdistys

Puheenjohtajan yhteenveto seminaarin
luento-osuuksista sekd kdytannon jarjestelyt
vapaa-ajan osuudella

Huoneiden luovutus, matkatavaroiden siirto
busseihin (hotellin edessa)

Lounas, hotelli Olimpia
Bussikuljetukset Taidemuseo Kumuun

Tutustuminen Tallinnan uuteen taidemuseo
Kumuun (KUnstiMUseum), jonka on suunni-
tellut suomalainen arkkitehti Pekka Vapaavuori

Bussikuljetus satamaan (kiireisille)

Laiva ldhtee Tallinnasta klo 16.15
(A-terminaali, Sadam 25, Silja SuperSeaCat)
Laiva saapuu Helsinkiin klo 17.55

Bussikuljetus Mustapdiden taloon Vanhaan
kaupunkiin
Cocktail-tilaisuus Valkoisessa salissa Mustapdiden

talolla

Bussikuljetukset satamaan
Yksi bussi kiertda hotelli Virun edesta, josta se lahtee
satamaan klo 18.30

Laivamatka Tallinna - Helsinki (A-terminaali,
Sadam 25, Silja SuperSeaCat)

Saapuminen Helsinkiin (Makasiiniterminaali,
Eteldsatama)

ESY-TIETO 1/2006

15



ELAKESAATIOYHDISTYS - ESY RY
KALEVANKATU 13, 3. KERROS
00100 HELSINKI

PUH. (09) 687 7440

FAKSI (09) 687 74440
WWW.ELAKESAATIOYHDISTYS.FI



