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Sosiadli- jaterveysministeritlle

Sosiadli- ja terveysministerio asetti 22.3.2002 tekemalléén pdatoksella selvitysmiehen
selvittdmaan |akisaétei sen tyoel 8kejarjestelman kilpailutydryhmassa avoimeksi jdaneita
kysymyksia. Selvitysmiehen tuli 31.8.2002 mennessa.:

1. tehda ehdotus laskuperustekoron maarittdmiseksi. Ehdotuksen tulee perustua tar-
kasteluun, jossa laskuperustekorkoa, vakavaraisuutta, hyvityksia ja maksun palau-
tuksia tarkastellaan lagjana kokonai suutena;

tehda ehdotus paattyneisiin vakuutuksiin liittyvien sijoitustuottojen kaytosté;

tehda ehdotus lainsdadannon muutos- ja selkeyttamistarpeista keskindisen tydel ke-
vakuutusyhtion jakautumistilanteessa;

wWmn



4. selvittdd mainitun tyéryhman TEL-el8keséétitiden takaisinlainauksen alinta korkoa
koskevien ehdotusten vaikutukset samoin kuin tyéryhman tydel 8kevakuutusyhtioi-
den takaisinlainausta koskevien ehdotusten vaikutukset, seka

5. tehda muut tarpeellisiksi katsomansa tydel&kelaitosten kilpailua edistévét ehdotuk-
Set.

Selvitysmiehen tuli selvitystyon aikana pitéa yhteytta ainakin sosiaali- ja terveysminis-
terioon, valtiovarainministerioon, kilpailuvirastoon, Vakuutusvalvontavirastoon, Tyo6-
elakevakuuttgat TELA:an, El&keturvakeskukseen, Teollisuuden ja TyoOnantajien Kes-
kudliittoon, Palvelutyonantajat ry:hyn, AKAVA ry:hyn, Suomen Ammattiliittojen Kes-
kugéarjestd6 SAK:oon, Toimihenkilokeskugarjestd STTK ry:hyn, Suomen Yrittgjat
ry:hyn jatyoel &kelaitoksiin.

Asettamiskirje on tdman raportin liitteena 1.

Sihteereind selvitystytssa ovat toimineet Tarja Harkonen ja LeenaVéénanen sosiadli- ja
terveysministeriostd. Johtgja Matti Uimonen Eléketurvakeskuksesta selvitti keskinéisen
tydel 8keyhtion jakautumiseen liittyvia lainsdddannén muutostarpeita. Sosiaali- ja terve-
ysministeridssa toimi ylijohtaja Tarmo Pukkilan johdolla selvityksen seurantaryhma.

Jatén kunnioittaen ehdotukseni sosiaali- ja terveysministeritlle. Ehdotukset muodosta-
vat kokonaisuuden, jonka osiael tulisi toteuttaa erillisina.

Helsingissa syyskuun 10. péivana 2002.

Jukka Rantala
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Kilpailun merkityksesta tyoelak e arjestelméssa

Tyoeldkelaitosten kilpailun yhtend pdétavoitteena tulee olla mahdollissmman hyvien
sijoitustuottojen aikaansaaminen, tuottojen ohjaaminen eldkerahastojen tukemiseen ja
siten jarjestelmén tulevien kustannuspaineiden alentamiseen. Tyoel akejérjestelman suu-
rimmat haasteet liittyvét elakkeelle jaénnin myohentamiseen. Sijoitustuottojen vajaan
puolen prosenttiyksikon paranemisella on sama tydel&kemaksun nousua aentava vai-
kutus kuin yhden vuoden eldkkeelle jdannin lykkaytymisella. Hyvien sijoitustuottojen ja
eldkkedlle jaannin lykkaytymisen yhteisvaikutus on siten elékemaksujen kannalta mer-
kittdva. On myds hyva muistaa, ettd eldkkeelle jaannin lykkdantyminen on varmemmin
aikaansaatavissa ja kontrolloitavissa omin toimenpitein kuin vastaavan maksuvaikutuk-
sen saaminen sijoitustuottojen nousun avulla.

Tyoel&kejarjestelmassa on tekijoitd, jotka edistavat mahdollismman hyvien sijoitus-

- asiakashyvitysten merkitys kil pailussa
- gjoitustoiminnan julkinen arviointi
- Sjoituspéédtoksista vastaavien pal kitsemigjérjestelmét.

Nama kannustimet toiminevat niin hyvin, ettd mahdollisilla lisdtoimenpiteilla tuskin
voidaan saada aikaan merkittdvaa sijoitustuottojen kasvua.

Kilpailun tdydellinen puuttuminenkaan ei valttamétta ole este sijoitustoiminnan menes-
tyksekkaalle hoitamiselle kuten eréiden monopolilaitosten esimerkki osoittaa. Kilpailun
lisdami sté suurempi merkitys odotettavissa olevien sijoitustuottojen kannalta onkin sill&,
etta tyoel &kejarjestelman laitosten toimintaséénnét mahdollistavat merkittavén sijoitta-
misen osakkeisiin. Onhan osakesijoitusten pitkan aikavalin odotettu tuotto korkeampi
kuin riskittbmampien sijoitusten tuotto-odotus, vaikkakaan aiempina vuosikymmening
toteutunei den kaltaiset riskipreemiot eivét tulevai suudessa ole todennakdisia.

Lakisédteinen tyoeldkejarjestelma on osa sosiadliturvaa. Jarjestelman sosiaaliturvata
voitteiden toteutuminen on tietenkin ensi sijalla ja muita tavoitteita voidaan silloin to-
teuttaa péétavoitteen sen salliessa. Siksi jarjestelmaédn ei ole mahdollista luoda yhta va-
paita kilpailuolosuhteita kuin yleensd elinkeinotoiminnassa. Todettakoon myds, etta
Suomen tyoel 8kejarjestelméa vastaavat sosiaaliturvan ns. ensimmaiseen pilariin kuulu-
vat jarjestelmét hoidetaan muissa maissa yleensd monopolilaitosten tai vastaavien toi-
mesta ilman kilpailua. Edelld sanotusta huolimatta tydel 8kejarjestelman kilpailullisia
elementtegjd on pyrittava vahvistamaan, koska kilpailulla on tuottoja lisddva tai kustan-
nuksia alentava, vaikkakin rgjalinen vaikutus. On myds tarkead, etta toiminnan ehdot
ovat eri toimijoille tasapuoliset.

Suomen tyodel&kejdrjestelmassa tybnantaja voi jarjestda tyontekijoidensd eldketurvan
kolmella eri tavala elakesdatiossd, eldkekassassa tai eldkevakuutusyhtiossa. Kaikki
vaihtoehdot elvét tule kyseeseen kaikkien tydnantgjien kohdalla.

Iso periaatteellinen kysymys on, onko eri eldkelaitostyypit ndhtéva erilaisina vai mah-
dollisimman samanlaisina vaihtoehtoina. Yksi térked esimerkki on, olisiko kilpailuneut-
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raalisuuden vuoksi eldkeyhtididen asiakashyvityksissa ja el 8kesaétioiden kannatusmak-
sujen alentamisessa oltava samat periaatteet. Esimerkiksi eldkeyhtididen asiakashyvi-
tysten, eldkekassojen vakuutusmaksujen ja eldkesaétitiden kannatusmaksujen maaraé-
misperiaatteet ovat erilaiset. Y htididen asiakashyvitykset on sidottu kunkin yhtion va-
kavaraisuuteen, kun taas s&étio voi tavoitevyohykkeelld ollessaan kayttéa vapaasti Kir-
janpidollista vuosiylijddmaansa kannatusmaksujen alentamiseen ja tavoitevyohykkeen
alapuolella rgjoitetusti. Toisaalta eldkelaitosten erilaisesta maksutekniikasta johtuen
toimintapddoman kayttoa alijéaman peittamiseen koskevat sédnnot poikkeavat eldke-
laitosten kesken. Eldkeyhtidissa asiakashyvitysten jako asiakkaiden kesken tapahtuu
asiakkaiden maksutulojen ja rahastojen perusteella; elékekassoissa jakoperusteena on
vain vakuutusmaksutul o.

Y ksittéising tarkasteltaessa edella kuvatun kaltaiset erot helposti ndhdaan kilpailuneut-
raalisuuden vastaisina. Jos taman seurauksena yhtenédistetéan asia sieltg, toinen taata,
man, etta tata on tavoiteltu. Kasitykseni on, etta eri laitostyypit tulis néhda aitoina
vaihtoehtoina, jolloin toimintasdantdjen e tarvitse olla eivétka ne voikaan olla tasmal-
leen samanlaiset. Niiden tulee kuitenkin muodostaa tasapuolinen ja johdonmukainen,
elakeg drjestelman péétavoitteita tukeva kokonaisuus. Olen ehdotuksissani pyrkinyt ot-
tamaan tdméan huomioon ja siksi ne muodostavatkin kokonaisuuden, jonka osia ei tulisi
toteuttaa erillisina.

Tyoel&kejarjestelman kilpailuasioita on aikaisemmin selvitetty lagjalti. Selvitysmiehet
Markku Wallin ja Lauri Koivusalo jéttivat raporttinsa tammikuussa 2000. Tarmo Puk-
kilan johtama tyéryhma jétti muistionsa helmikuussa 2002. Olen hyodyntanyt tydssani

sdltéd vain ehdotukset ja niiden perustelut, mutta ei |agjempia taustasel ostuksia.

1. Laskuperustekorkoa koskevat esitykset

Laskuperustekoron pddasiallinen tehtéva on sdadella vanhuusel &kerahastojen kartutta-
mista. El&kkeiden rahastoituja osia kartutetaan laskuperustekoron méardla Laskupe-
rustekorko on vahintdan 3 %, joka on rahastojen laskennassa kaytetty diskonttauskorko.

Jos elakelaitos e sijoitustoiminnan tuloksellaan pysty tayttémaén kartutusvaatimusta,
sen toimintapédoma alenee tai el akesaéti6ssa ja eldkekassassa voidaan myods kannatus-
maksua vastaavasti nostaa. Taten laskuperustekorko voidaan ndhda vahimmaistuotto-
vaatimuksena ja rinnastaa vel alle maksettavaan korkoon.

Toisaalta laskuperustekorko méérittelee toimintapddoman ja varsinaisen vastuuvelan
valisen rgaviivan. Kasittedlisesti voidaan katsoa, ettd elakerahastojen taydennyksessa
on kyse ylijaaman kaytosta. El&kelaitoksen toimintapadoma on erd, jota voidaan kayttéa
asiakashyvityksiin (l8hitulevaisuudessa maksettavien maksujen aentamiseen) ja toi-
sadlta eldkerahastojen tdydentamiseen (vakuutusmaksujen aentamiseen kymmenien
vuosien aikavdlilld). Se osa toimintapddomasta, jota ei kayteta ndihin kahteen tarkoi-
tukseen, jda vahvistamaan laitoksen vakavaraisuutta. Varsinaisena korkona laskuperus-
tekorkoa kaytetdan laitosten véalisessa rahaliikenteessa ja erai ssd muissa korkoutuksissa.



15

L askuperustekoron padatehtavan kirkastamiseks teen seuraavan esityksen:

1.1. Silloin kun on kyse tyontekijdin elékelain 12 8:n 1 ja 2 momentissa tarkoite-
tuista siirroista elékelaitoksen vastuulle, kaytetdan lainsdddannossa ja muissa
saannoksissa termia eldkerahastojen taydennyskerroin. Rahastokoron (3%)
ja taydennyskertoimen summa siis vastais nykyistd laskuperustekorkoa.
Tilanteissa, joissa laskuperustekorkoa on kaytetty varsinaisena korkona,
siirrytaan kayttdmaan sopivia viitekorkoja.

Koska eldkerahastojen tdydennyksessa pohjimmiltaan on kyse toimintapédoman kay-
tostd, on luonnollista, etta téydennys on sitd suurempi, mita suurempi on jarjestelman
yhteenlaskettu toimintapddoma. Taydennyskertoimen tulisi siis riippua jarjestelman
keskimaarai sesta vakavarai suuspadomasta. Kertoimen tulee kuitenkin mahdollistaa toi-
mintapagomien kasvu vastuiden kasvua vastaavasti. My6s tuottoihin liittyva epavar-
muus ja asiakashyvitysten rahoitus edellyttavét tiettyd varmuusmarginaalia. Kasitykseni
mukaan sopiva kokonaismarginaali olisi 0,5 prosenttiyksikkdg, kun |dhtokohtana on
taso, joka saadaan maksimoimalla tavanomaisia finanssimatematiikan mallga kayttaen
sijoitusten odotettu tuotto kyseisen vakavaraisuustason sallimallariskitasolla.

Jos keskimaaréinen vakavaraisuus on ahainen, toimintapagomien kartuttaminen on en-
sisijaista elékevastuiden kasvattamiseen nahden. Siksi ehdotan, etta tdydennyskerroin
olisi nolla, jos keskim&aréinen vakavaraisuus on ale 10 %. Vakavaraisuuden ollessa
valilla 10% - 20% kerroin nousisi melko jyrkasti em. optimointimallin antamalle tasolle.
Vakavaraisuustason 20% yl&puolella kerroin olisi jonkin verran mallin antaman tason
ylapuolella. Talla tavoin korkeista toimintapddomista keskimaaraista suurempi osa oh-
jautuisi vastuiden téydentdmiseen eivatka asiakashyvitykset kasvaisi tarpeettoman suu-
riksi. Téta voi pitéa perusteltuna siksi, etta toimintapadomien nopea kasvaminen voi olla
merkki tuottotasossa tapahtuneesta noususta. Tarkemmat perustelut ja laskelmat on esi-
tetty liitteessa 2.
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Esitan, etta

1.2. elékerahastojen taydennyskerroin (krr) lasketaan kaavasta

krr =0, kun p < 10,

krr =-2,4+0,24p, kun10<=p <20 ja

krr =0,8+0,08p, kunp>=20,

missa p on tyoeldkejarjestelman keskimaérainen vakavaraisuusprosentti (toimin-
tapéddoma suhteessa vakavar aisuuslaskennassa kaytettavaan vastuuvelkaan). Ker-
tamuutos ylospain saa kuitenkin olla enintéaan 0,5 prosenttiyksikkda. Kerroin las-
ketaan 0,25 prosenttiyksikon tarkkuudella. Keskimaaraista vakavaraisuutta las-
kettaessa yksittaisen eldkelaitoksen paino rajoitetaan maksimissaan 20%:iin. YKk-
sittaisen elakelaitoksen kohdalla kaavassa mukaan otettava vakavaraisuus e Vvoi
olla pienempi kuin 10 %.

Viimeisen kohdan mukaanotolla eliminoidaan sellaisten eldkelaitosten liialinen vaiku-
tus tdydennyskertoimeen, jotka pyrkivét minimoimaan lyhyen aikavain kulunsa.

1 —Taydennyskerroin

10 20 30 40

K eskimaérainen vakavarai suusaste

Kaavan mukainen tulos on esitetty alla olevassa kuviossa, jossa e ole otettu huomioon
esitettya 0,25 %-yksikon pyoristystd. Kaavan antama tulos olisi poikennut viime vuosi-
na toteutunei sta luvuista enimmilldan 0,5 %-yksikkda.

Erityisesti elékelaitosten aktuaarien tulee seurata mallin sopivuutta ja taustalla kéytet-
tyjen laskentaoletusten gjantasaisuutta ja tehda tarvittaessa asianmukaiset muutosehdo-
tukset.

Edella tehdyt ehdotukset voidaan mielestani toteuttaa nykyisen lainsdadannon puitteis-
sa, mutta selkeyden vuoks tyontekijéin eldkelain 12a 8 5 momentti voitaisiin muuttaa
kuulumaan esimerkiksi seuraavaan tapaan: 12 8:n 1 momentin 1 ja 2 kohdassa tarkoi-
tetut siirrot eldkelaitoksen vastuulle mééritetdan tyoel 8keyhtidista annetun lain 16 8:ss4,
elakesddtiolain 48 a 8:ssd ja vakuutuskassalain 83 b §:ssi tarkoitetun toi mintapdédoman
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tasoon perustuen. Siirroissa kéaytettéva elékevastuiden tédydennyskerroin on maarattava
ottaen huomioon el&kkeiden turvaamisesta johtuvat vaatimukset ja elékelaitosten vaka-
varaisuus.”

NyKkyista laskuperustekoron hakemis- ja médraamismenettelyd on moitittu epétasapai-
noiseks ja toisaalta lopputuloksen jéévan liiaksi neuvottelujen varaan. Menettelya on
mielestani syyta kehittéa,

Esitan, etta

13. esityksessa 1.2 oleva kaava sisdllytetédan laskuperusteisiin, jotka ovat voi-
massa toistaiseksi. Laskuperustetta e muuteta kuin poikkeuksellisissa olo-
suhteissa. Kaavasta saatava lukuarvo lasketaan puolivuosittain Elaketurva-
keskuksessa, jolle elakelaitokset toimittavat 1,5 kuukautta ennen uuden ker -
toimen voimantulopéivaa (1.7 ja 1.1) tarvittavat tiedot (per 31.3 ja 30.9).
Laskennan tulos kasitelladn Eléketurvakeskuksen hallituksessa, joka tekee
esityksen kertoimen arvon vahvistamisesta sosiaali- ja terveysministeriolle.

Kasitykseni mukaan esitysten toteuttaminen tekee tdydennyskertoimen maéraamisesta
nykyista [apindkyvamman ja ennustettavamman ja se korjaa merkittavasti niita epakoh-
tia, joita kil pailutydryhman raportissa tuotiin esille.

Selvitystyon kuluessa on tuotu esille my6s tdydennyskertoimen maardytyminen niin,
ettd kukin laitos osallistuisi eldkerahastojen tdydentamiseen oman sijoitustuloksensa
perusteella. Tdma malli painottais téaydennyskertoimen vuosittaista korkoluonnetta ja
siind eri eldkelaitosten osalistuminen eldkevastuiden tdydentamiseen olis erilainen.
Kasitykseni on, etta malli e joistakin hyvista piirteistéddn huolimatta sovellu nykyisen
tyyppiseen laitoskokonaisuuteen, jossa yksittéaisilla tyonantgjilla tai tyonantgjaryhmilla
saattaa erdissa tapauksissa olla mahdollisuus merkittévasti vaikuttaa tavoiteltavaan va
kavaraisuustasoon ja sijoitustoiminnan suuntaamiseen. Taldin yksittdisen tyonantajan
olis mahdollista perusteettomasti osallistua muita tyonantgjia véhemman eléketurvan
kustantamiseen, vaikka el8keturvan taso on sama.

Laskuperuste olisi siis voimassa toistaiseksi. Siihen sisdlityvan kaavan antamaa loppu-
tulosta voitaisiin normaalioloissa kayttéd sellaisenaan. Nykyinen "lagja' hakemusme-
nettely siis supistuisi normaalioloissa puhtaasti tekniseks laskelmaksi. Eléketurvakes-
kuksen tulee kuitenkin huolehtia, ettd maksgjia ja edunsagjia edustavia tydtmarkkinoiden
keskugjarjestja kuullaan laskentaprosessin kuluessa niin, etta niilla on mahdollisuus
arvioida tédydennyskertoimen maksutaso- ja muita vaikutuksia.

Jos kaavan antama tulos ei poikkeuksellisessa tilanteessa olisi kayttokel poinen, laskupe-
rusteisiin voidaan tehda muutos samalla tavalla kuin laskuperusteita yleensdkin muute-
taan.
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2. Paattyneisiin vakuutuksiin liittyvien sijoitustuottojen kaytto

Paéttyneiden vakuutusten osuus TEL-yhtididen vastuuvelasta on keskiméaarin liki 40 %.
Niiden tuotosta osa ohjautuu jatkuvien vakuutusten hyvaks (ns. vipuvaikutus). Lahinnd
el akesddtioiden taholta on esitetty, etta vipuvaikutus vaaristéa kilpailua ja etté ainakin
osa el akeyhti6issa pdattyneiden vakuutusten laskuperustekoron ylittavasta tuotosta tulis
tasata koko jarjestelmén piirissd esimerkiks siirtamalla tuotto tasausarjestelmaan tai
vanhuusel &erahastoihin.

Matemaattisen vipuvaikutusargumentin liséksi paéttyneiden vakuutusten sijoitustuotto-
jen osittaista tasausta on perusteltu sillg, etta jatkuvien vakuutusten tyonantgjilla el ole
"oikeutta’ paattyneiden vakuutusten sijoitusten tuottoon. Vastaperusteluks on esitetty,
ettd myos muissa el ékelaitoksissa, esimerkiks elakesdatioissa, vakuuttaneet tyonantajat
hyotyisivét tasauksesta ja heillé on vield véhemman tekemista paattyneiden vakuutusten
kanssa kuin samassa elékeyhtitssa vakuutetuilla tyonantgjilla. Toinen esitetty vastape-
rustelu on, ettd kun pééttyneille, yhtiosta toiseen siirtyneille vakuutuksille e vanhasta
yhtiostd makseta asiakashyvityksia, tdta kompensoi se, etté siirtyva vakuutus saa vasta-
painoksi osuuden uuden yhtion paéttyneiden vakuutusten sijoitustuottoon perustuvasta
asiakashyvityksesta.

Rajoitan toimeksiantoni mukaisesti seuraavan tarkastelun vain vipuvaikutuksen arvi-
ointiin.

Asiaa pohdittaessa on tutkittava, mité osaa laskuperustekoron ylittavista tuotoista voi-
taisiin gjatella tasattavaksi, mita paéttyneilla vakuutuksilla tarkoitetaan ja mista vipu-
vaikutus perimmaltaan johtuu.

Jos tasauksen kohteena olisi koko laskuperustekoron ylittéva tuoton osa, paéttyneiden
vakuutusten rahastojen sijoitustuottojen riskitkin tulisi siirtda jarjestelméan yhteiselle
vastuulle. Jarjestelman yhteisvastuullisuuden lisééminen ei mielestani olisi oikeanlainen
toimenpide.

Esitankin, etta

2.1. paattyneiden vakuutusten rahastot pysyvat edelleen kunkin elékelaitoksen
omalla vastuulla.

Esityksesta 2.1 seuraa, ettd padttyneiden vakuutusten rahastojen sijoitusriskien varalle
tarvitaan toimintapadomaa. Tarvittavan toimintapddoman kasvu ja paéttyneiden vakuu-
tusten hoitokulut pitéa rahoittaa pdattynei den vakuutusten sijoitusten tuotolla. Sen sijaan
sita osuutta paéttyneiden vakuutusten sijoitustuotosta, joka kaytetéan valittomasti ulos-
maksettaviin asiakashyvityksiin, ei enda voida kayttaa eldkkeiden turvaamiseen. Vipu-
vaikutusta on katsottu voivan syntya myos siita, ettéa paattyneisiin vakuutuksiin liittyvéat
rahastot kasvaisivat hitaammin kuin jatkuviin vakuutuksiin liittyvét rahastot, jolloin
vastaava toimintapddoman kasvutarvekin olisi pienempi kuin jatkuvilla vakuutuksilla.
Vuosina 1998-2000 pééttyneiden ja jatkuvien vakuutusten rahastojen kasvuvauhdit
nayttaisivat kuitenkin olleen samat, joten tésta vipuvaikutusta e ole periaatteessakaan
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syntynyt. Siten mahdollinen tasaus voisi enintdan kohdistua paéttyneiden vakuutusten
tuoton asiakashyvitysosuuteen.

Vakuutukset voivat péattyd hyvin monenlaisista syista. Yritys voi lopettaa toimintansa,
jolloin my6s sen vakuutus "aidosti” paéttyy. Yritysten aloittaminen ja lopettaminen on
tyypillisempaa pk-sektorilla kuin suurilla yrityksill&, joten huomattava osa paéttyneiden
vakuutusten sijoitustuotoista on peréisin pk-sektorin yrityksista. Erityisesti suuremmissa
yrityksissd yhdella tyonantgjalla voi olla useita vakuutuksia esimerkiksi toimialoittain
tal toimipisteittain. Toimintoja uudelleen jarjesteltdessa vakuutuksia voi alkaa ja paét-
tya, vaikka yrityksen kaikkien vakuutettujen piiri pysyisikin samana. Yritys voidaan
myos fuusioida toiseen yritykseen, jolloin sen erillinen vakuutus voi pééttya tai jatkua
sen mukaan, mité vakuutuksenottgja paéttéa. Samanlaisissa tilanteissa voidaan siis pé&-
tyatésmalleen pédinvastaisiin ratkaisuihin.

Edella kuvatun tyyppisia tilanteita esiintyy myos el akekassoi ssa ja —saéti 6issa kuitenkin
silla erolla, etta s&atioissd e juurikaan ole pk-sektorin yrityksid ja séétidtyonantagjan
saétion toimintapiirin ulkopuolelle myymien toimintojen vakuuttaminen saéti 6ssa paét-
tyy aina (mutta rahasto voi jaada saatioon, jollel myynti koske koko yritystd), kun se
el akeyhti0ssa ja—kassassa voi jatkua.

Vakuutuksen tekninen paattyminen e siis vield kerro, onko paéttyminen "aito” vai ei ja
siten padttyminen sellaisenaan e kelpaa vipuvaikutuksen arviointikriteeriksi. Mahdolli-
sen hyvitystasauksen sitominen vakuutuksen juridiseen paatymiseen olisi muutenkin
ongelmallista., koska se vois houkutella my6s keinotekoiseen vakuutusten jatkuvana
pitdmiseen. Tdlaisen spekuloinnin estdminen vavonnan avulla lienee mahdotonta.
"V akuutuksen paéttyminen” e myosk&an ole vain eldkeyhtidissa esiintyva ilmio.

Tarkastellaan vipuvaikutuksen syyn arvioimiseks seuraavaa esimerkkid TyOnantaja
A:lla on vakuutus tyoeldkelaitos B:ssa ja tyonantgja C:11a tydeldkelaitos D:ssa. Kum-
mallakin tyOnantgjalla on aluksi 5000 tyontekij&8, mutta kumpikin joutuu saneeraamaan
toimintaansa niin, etta tyontekijamaara alenee 5000:sta 1000:een. Tybnantgala A lo-
petettavat toiminnot ovat erillisissa vakuutuksissa, jotka paattyvét. Tyoeldkelaitokseen
B muodostuu siis paattyneiden vakuutusten rahastoja 4000 tyontekijan osalta. Tyonan-
tgja C:n kaikki toiminnot ovat olleet samassa vakuutuksessa, joka jatkuu eika pééttynel -
den rahastoa siten muodostu vaikka rahastot jaavét tyoel akelaitokseen D. Kummassakin
tapauksessa saneerattujen tyosuhteitten rahastojen vaikutus sijoitustuottoihin on luon-
nollisesti sama samoin kuin vipuvaikutus (eli sama euromaaréinen asiakashyvitysmaara
kohdistuu aiempaa pienempéaan palkkasummaan). Vipuvaikutus tuottoihin ei siis synny
vakuutusten juridisesta pdattymisestd, vaan keskiméardistéa korkeammasta rahastojen
maéarasta suhteessa palkkasummaan riippumatta siitd tavasta, milla korkea suhde on

syntynyt.

Em. syiden perusteella vipuvaikutusta tulis mitata suureella rahasto jaettuna palk-
kasumma. Vipuvaikutuksen mahdollisessa tasoituksessa kaikkia eldkelaitoksia olisi
kohdeltava samalla tavalla.

Vipuvaikutuksen mahdollisen tasauksen perusidea olis siis se, ettd edullisesta rahas-
to/palkkasumma suhteesta hyotyvét elakelaitokset joutuisivat kéyttamaan yhteiseen ra-
hastointiin osan ylijdé@mast&an, joka muutoin annettaisiin maksunalennuksiin. Jos el&-
kelaitoksen rahasto/palkkasumma-suhde ylittda vastaavan jarjestelman keskiarvon, lai-
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toksen antamista asiakashyvityksista siirrettéisiin ylitetta vastaava osa esim. yhteisesti
koko jarjestelman vanhuusel&kerahastojen taydennykseksi. Vaihtoehtoisesti rahas-
to/palkkasumma keskisuhteen alittavat laitokset voisivat jakaa ylitteet rahastojensa ja
alitustensa suhteessa. T&ssa rahastolla tarkoitetaan vastuuvelkaa ilman lisdvakuutus-
vastuuta ja tasoitusvastuuta. Rahaston ja palkkasumman suhde on elékeyhtidissa lahella
jarjestelman keskiarvoa ja toisiaan; erot keskiarvoon ndhden molempiin suuntiin ovat
suurimmat el ékekassoi ssa ja—sadti 0 ssa.

Menettely edellyttaisi, ettda myods sééti6issa ja kassoissa méaritelld8n, mika on yhtididen
asiakashyvitysta vastaava osuus kannatus- tai vakuutusmaksussa. Tama voitaisiin tehda
niin, etta saatidissa ja kassoissa lasketaan TEL-vakuutusmaksuperusteilla normaali va-
kuutusmaksutaso, ja tasauksessa huomioonotettava hyvitys saataisiin vertaamalla perit-
tya kannatus- tai vakuutusmaksua nén saatuun laskennalliseen maksuun. Jos peritty
maksu olisi laskennallista maksua pienempi, erotus rinnastettaisiin asiakashyvitykseen.
Péinvastai sessa tilanteessa asiakashyvitys katsottaisiin nollaksi.

Alla olevassa kuvassa on arvioitu menettelyn vaikutusta eri eldkelaitoksissa kayttaen
vuoden 2000 tietoja. Siina séétididen ja kassojen osalta ” asiakashyvityksi@’ on approk-
simoitu sijoitusten ylituottojen sill& osuudella, jota e siirretty toimintapddomaan vaan
kaytettiin kannatusmaksujen alentamiseen. Mukana olevia el 8kelaitoksia on yhteensa 49

Eldkerahasto/palkkasumma v. 2000
Kaikkien laitosten keskiarvo 1,28

3,00

2,50 +
2,00 +

1,50 _____-::,',',,,,,,,,,,,
1.00 keskiarvo 1,28 I

oo AR

kpl, joistayhti6ita 6, kassoja 8 ja sééti6ita 35.

Laitoksista 23 ylittda laitosten keskimaardisen rahasto/palkkasumma-suhdeluvun 1,28.
Kuudella néisté asiakashyvitys olis eo. méaritelman mukaan nolla, koska ne tuottivat
alituottoa vuonna 2000. Laitosten (17 kpl) maksunalennusten yhteismaéra olisi ollut
yhteensa 1,0 mrd mk. Tasattavaks asiakashyvitysten médraks olis tullut 651 Mmk,
jokaolis ollut 0,32 % elakerahastojen maérasta. Tastéa maarasta puolet olisi ollut peréi-
sin yhdesta el 8kesaéti0std, jossa hyvan ndytetyn sijoitustuloksen ansiosta tyonantajalle
voitiin tehda suuri kannatusmaksujen palautus. Tasattavasta maarasté olisi kolmen elé&
kelaitoksen osuus ollut yhteensa 85 %.

En pida edella kasitellyn menettelyn ehdottamista jarkevand. Ensinndkin jarjestelma
olis huomattavan monimutkainen ja johtaisi joissakin tilanteissa omituisiin seurauksiin.
Toiseksi, on kyseenalaista, edistaisiko se tervettd kilpailua. Kolmanneks, jérjestely hé
martaisi eri elékelaitostyyppien valisid perusteltuja eroja ja saattais erityisesti el ékesda-
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tiiden osalta perusteettomasti rgjoittaa nykyista varsin suurta lyhyen aikavalin toimin-
tavapauitta.

Sen sijaan erityisesti elékeyhtididen valisen kilpailun edellytyksia voitaisiin lisdta sill§,
etta vakuutuksen paéttyessa toiseen yhtioon siirtymisen vuoksi, oikeus asiakashyvityk-
siin sélyisi jonkin aikaa. Ajatus oli esilla mm. Koivusalon — Wallinin selvityksessi.
Pidan tata ehdotusta toteuttami skel poi sena.

Esitan, etta

2.2. elakelaitoksesta toiseen siirtyvalle vakuutukselle annetaan vanhasta laitok-
sesta sinne jaavaan rahasto-osuuteen perustuva asiakashyvitys kolmen vuo-
den gjan. Hallinnallisten haittojen vahentamiseksi menettely kuitenkin koski-
si vain yli 100 euron eria.

3. Lainsdddannon muutos- ja selkeyttamistar peet keskinaisen tyoela-
kevakuutusyhtion jakautumistilanteessa

Jakautumislainsdadannon luomisen tarpeellisuutta keskinéisille yhtidille on selvitetty
pariin otteeseen aiemminkin. Silloin on todettu, ettd osakeyhtidlle luotu jakautumisen
tekniikka sopii huonosti keskindiselle vakuutusyhtiolle. Taman takia onkin ehdotettu,
etta asiassa jadtédisiin odottamaan mahdollisen kéytannon tarpeen esilletul oa.

laatinut asiasta muistion, joka on liitteend 3. Mielestéani tdman yhtidoikeudellisesti mut-
kikkaan asian selvittaminen e oleellisesti vaikuta tyoel ékelaitosten valiseen kilpailuun
jaen tee siitd ehdotuksia.

4. Takaisinlainauksen ehtoja koskevien muutosten vaikutukset

TEL-kilpailua selvittanyt tyoryhma ehdotti, etta el ékevakuutusyhtidissa takai sinlai nauk-
sen koroksi tulisi TEL-viitekorko lisdttynad 0,3 prosenttiyksikon marginaalilla seké yri-
tyskohtaisella vakuudesta ja riskista riippuvalla preemiolla. Viitekorko olis kuitenkin
vahintéén 4 %. Takaisinlainojen hyvityskytkenta poistettaisiin eli vakuutuksenottajat
olisvat oikeutettuja tyoeldkevakuutusyhtion antamaan asiakashyvitykseen myos ta
kaisinlainatun rahaston osalta. Ehdotus toteutettiin 1.3.2002.

Muutoksen toteuttamisesta on viela niin lyhyt aika, ettd vaikutusten luotettava selvitté:
minen e ole mahdollista. Muutoksen todennakdisimman vaikutuksen voisi uskoa ole-
van takaisinlainauksen suosion kasvu. Tyoelékevakuuttajat TELASsta saatujen tietojen
mukaan takaisinlainauksen euromééra oli vuoden 2002 ensimmaéisella puoliskolla alen-
tunut 2,7 miljardista erosta 2,6 miljardiin euroon ja takaisinlainojen %-osuus sijoitus-
kannasta on pienentynyt 6,8 %:sta 6,2 %:iin. Taman perusteella ainakin muutoksen ly-
hytaikaiset vaikutukset ovat jadneet vahaisiksi.
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Kilpailutydryhma esitti myos, etté TEL -el akesdétion takaisinlainauksen alin korko méa
réytyisi TEL-viitekoron perusteella samoilla periaatteilla kuin tyoel ékevakuutusyhtioi-
den takaisinlainauksessa. Nyt alin mahdollinen takaisinlainauskorko on laskuperuste-
korko, jokavoi olla korkeampi kuin TEL-viitekorko. Edellytyksena esitettiin, etta

- eldkesadtion takaisinlainaosuuden ollessa korkeampi kuin tyoel 8kevakuutusyhtii-
den keskimaaraisesta sijoituskannasta laskettu osuus, ko. eldkesaétitta el oteta huo-
mioon laskuperustekoron tasoa méérattaessa

- gjoitussuunnitelma on laadittava siten, etta sijoitusten tuotto-odotus kokonai suutena
on vahintéan laskuperustekoron tasoinen

- ehdotus ei koskisi liséel 8kesadti dita.

Ehdotusta e ole viela toteutettu.

Tein elékesadtioille kyselyn s&étididen edustgjien kasityksista siitd, miten edella maini-
tun ehdotuksen toteuttaminen vaikuttais el dkeséétididen toimintaan. Vastausten perus-
teella endotuksella ei juurikaan olis vaikutusta séétididen sijoituskayttéytymiseen. Sel-
vitystehtévan tasta osasta tyydynkin toteamaan, etta

4.1. korkean takaisinlainausosuuden mahdollisesti aiheuttamat vaaristymat las-
kuper ustekorkoon on otettu huomioon ehdotuksessa 1.2. ja etta

4.2. valvonnassa on kiinnitettdva huomiota siihen, ettd sijoitussuunnitelman
mukaisen sijoitugakauman odotettu tuotto riittda tayttdmaan vastuuvelan
tuottovaatimuksen.

5. Muut ehdotukset

tettu riskiliikkeen eli kuolleisuus-, tyokyvyttdmyys- ja maksutappioliikkeen tuloksen
tasoittamiseen ja se kustannetaan vakuutusmaksuilla ja tasoitusvastuun omalla korolla
Ositettu lisdvakuutusvastuu sisdltdd jo annetut mutta vield maksamatta olevat asia-
kashyvitykset. S&&tidilla el ole kumpaakaan vastuun osaa.

Tasoitusvastuun koron muuttaminen e sinénsd suoraan vaikuta tasoitusvastuun maa-
réan, jos tyokyvyttomyysliikkeen tuloksesta siirrettdva osuus muuttuu vastaavasti esi-
merkiks tariffiatal siirtosdantéd muuttamalla, mutta silla on vaikutusta ylijéaman koh-
dentumiseen eri asiakasryhmien asiakashyvityksiin. Ositetun lisédvakuutusvastuun tar-
pedllisuutta ei siirtymistd asiakashyvitysten maksamiseen yhdessa eréssa selvitetdan
parhaillaan. Teknisista syista on yksinkertaisinta, jos kumpaakin mainittua eréa kor-
koutetaan samalla tavoin kuin muutakin vastuuvelkaa.
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Ehdotan, etta

5.1. tasoitusvastuun korkoon 3 % lisdtéan ehdotuksessa 1.2 esitetty taydennys-
kerroin jaetta

5.2. jos e girryta asiakashyvitysten maksamiseen yhtena erang, ositetulle lisa-
vakuutusvastuulle hyvitetdadn rahastokoron 3% ja taydennyskertoimen
summan suuruinen korko.

El&kesaétion saattaisi joskus olla tarkoituksenmukaista kasvattaa toimintapdéomaansa,
jotta sijoitusjakaumaa voidaan monipuolistaa. Tama e nykyadn STM:n méaraysten ja
verotuksen takia ole jarkevasti tehtavissa kuin tavoiteltua sijoitugakaumaa vastaavan
toimintapddoman tavoitevyohykkeen alargaan saakka. Ehdotan, ettd elakesadtioiden
toimintapd&oman kartuttamismahdollisuuksia parannettaisiin sill, etta

5.3. sosiaali- ja terveysministerion asetuksilla hyvaksyttdisiin tavoitesjoituga-
kaumaa muutettaessa lisdvakuutusvastuun kartuttaminen uutta tavoitea-
kaumaa vastaavan vakavar aisuusr ajan kolminkertaiseen maar aan saakka.
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Liitel

LIITTEET

Selvitysmiehen asettaminen

Asettaminen

Sosiadli- ja terveysministerio on tandan tekemalldan paétoksella paéttanyt sel-
vityttaa |akisaéteisen tyoelakejdrjestelman kilpailutybryhmassa avoimeksi jaé
neet kysymykset (lakisééteisen tydeldkejarjestelman kilpailutydryhman muis-
tio, sosiaali- ja terveysministerion tyéryhmamuistioita 2001:35). Téssa tarkoi-
tuksessa ministerio asettaa selvitysmieheks toimitug ohtaja Jukka Rantalan.

Toimikausi

Tehtava

22.3.2002 - 31.8.2002

Selvitysmiehen tulee 31.8.2002 mennessa:

tehda ehdotus laskuperustekoron méérittdmiseksi. Ehdotuksen tulee perustua
tarkasteluun, jossa laskuperustekorkoa, vakavaraisuutta, hyvityksia ja maksun
palautuksia tarkastellaan 1agj ana kokonai suutena;

tehda ehdotus paéttyneisiin vakuutuksiin liittyvien sijoitustuottojen kaytostg;
tehda ehdotus lainsd&danndn muutos- ja selkeyttémistarpeista keskinaisen tyo-
el 8kevakuutusyhtitn jakautumistilanteessa;

selvittéd mainitun tyoryhméan TEL-eldkesddtiGiden takaisinlainauksen ainta
korkoa koskevien ehdotusten vaikutukset samoin kuin tyéryhman tyoel dkeva
kuutusyhti6i den takaisinlainausta koskevien ehdotusten vaikutukset, seké

tehdd muut tarpeellisiksi katsomansa tyoeldkelaitosten kilpailua edistavét eh-
dotukset.

Selvitysmiehen tulee selvitystyon aikana pitda yhteytta ainakin sosiaali- ja ter-
veysministerioon, valtiovarainministerioon, kilpailuvirastoon, Vakuutusval-
vontavirastoon, Tyoeldkevakuuttajat TELA:an, Eléketurvakeskukseen, Teolli-
suuden ja Tyonantgjien Keskudliittoon, PalvelutyOnantgjat ry:hyn, AKAVA
ry:hyn, Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjesté SAK:oon, Toimihenkilbkes-
kugjérjestd STTK ry:hyn, Suomen Yrittgét ry:hyn jatyoel akelaitoksiin.

Selvitystyon luovuttamisen jalkeen sosiaali- ja terveysministerio kuulee laa-
jasti edella mainittuja tahoja selvitysmiehen ehdotuksista. Tavoitteena on, etta
ministerio tekee selvitystyon edellyttamét paétokset ja esitykset kuluvan vuo-
den lokakuun loppuun mennessa.
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Organisointi
Sosiadli- ja terveysministerio asettaa selvitysmiehen kayttoon kaks sihteeri,
mink& lisdks selvitysmiehella on oikeus ottaa yksi sihteeri. Selvitysmiehella on
oikeus kayttaa selvityksen vamistelussa asiantuntijoita seké laadituttaa selvi-
tyksensa tekemiseksi valttdmattomid erillistutkimuksiajatilastoja

Kustannukset jarahoitus
Selvitysmiehen tulee tyoskennell&ilman korvausta.
Selvitystyosta aiheutuvat muut kustannukset maksetaan momentilta 33012117
(TUKE-rahat).

Sosiaali- jaterveysministeri MaijaPerho

Osastopadllikko,
ylijohtgja Tarmo Pukkila
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Elakevastuun taydennyskertoimen kaavan parametrit

Tassa esitetéan laskelma eldkevastuiden téydennyskertoimen parametreista, kun sen

kaava méaritelléan paloittain lineaarisesti. Laskennan |ahtokohta on nykyinen laskupe-

rustekoron laskentamalli, jossa Markowitzin menetelman pohjalta haetaan tiettya vaka-

varaisuusastetta vastaava optimaalinen tuotto. Korkomallissa viime aikoina kéytettyja

oletuksia on kuitenkin muutettu seuraavasti:

1. Osakkeiden keskituotto on 9 % ja hagjonta 20 % (ennen 10,3 ja21,5)

2. Kiinteistgjen keskituotto on 6,5 % ja hagjonta 10 % (ennen 7 ja12)

3. Osake- jakiinteistétuottojen korrelaatio on 0,5 (ennen 0,3)

4. Takaisinlainauksen osuudeksi on asetettu 6,5 %, joka vastaa TEL:n nykyista kes-
kiarvoa (ennen 10 %).

Muutetut oletukset on esitetty liitteessa.

Oletusten perusteella lasketaan vakavarai suusasteesta rii ppuva optimaalinen tuotto, mis-
sa riskitaso valitaan siten, etta toimintapédoman oletetaan olevan tavoitevythykkeen
aargan ylapuolella tuottojen yhden hgonnan verran. Nain saadusta optimaalisesta
tuotto-odotuksesta vahennetddn marginaali, jonka suuruudeksi on téssa asetettu 0,5 %.
Tahan marginaaliin katsotaan sisaltyvan myads nykyisin kéytdssé oleva vastuuvelan kas-
vusta johtuva marginaali (noin 0,3 %). Eldkevastuun tdydennyskertoimen teoreettinen
taso saadaan vahentdmalla viel & rahastokoron maéra 3 %.

On tarkoituksenmukaista, etta toimintapd&omien ollessa hyvin ahaalla rahastoihin e
tehda téaydennyksig, joten kertoimen arvoks asetetaan nolla vakavarai suusasteeseen 10
% saakka. Toimintapddoman tason noustessa tasta 20 %:iin taydennyskerroin kasvaa
edella johdetun teoreettisen kéyrén tasolle. Teoreettisen kertoimen arvo vakavarai suus-
asteessa 20 % on noin 2,4 %, joten kaavaksi asetetaan

krr ==2,4+0,24p, kun10<p<20,
missa p:11a on merkitty vakavarai suusastetta prosentteina

Kun vakavaraisuustaso kasvaa 20 %:sta ylospain, kerroin kehittyy suunnilleen teoreetti-
sen kdyran mukaan. Voidaan kuitenkin gjatella, ettéa vakavaraisuuden kasvu hyvin suu-
reksi voi tapahtua vain, jos sijoitustuottojen taso osoittautuu korkeammaks kuin mité
k&yran johtamisessa on oletettu. TallGin taydennyskertoimen pitdisi olla viela laskettua
teoreettista arvoa suurempi.

Taman arvioimiseksi on optimoinnin oletuksia muutettu siten, ettd osakkeiden keski-
tuottoa on lisétty 1 prosenttiyksikkoa ja kiinteistdjen 0,5 prosenttiyksikkoa. Lisdks osa-
kesijoitusten osuudelle asetettu 30 %:n ylaragja on poistettu. Nailla korjatuilla oletuksilla
on laskettu vai htoehtoinen teoreettinen téydennyskertoimen kayra.
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El&kevastuiden taydennyskertoimen kaava maaritell88n nyt siten, ettéa kerroin
nousee suunnilleen talle vai htoehtoisel | e tasoll e vakavarai suusasteen noustessa
40 %:iin. Tama saadaan aikaan kaavalla

krr =0,8+0,08p, kun p=20.

Edell& johdettu paloittain lineaarinen kaava olisi siis koottuna yhteen seuraava:

krr =0, kun p<10
krr ==2,4+0,24p, kun10<p<20
krr =0,8+0,08p, kun p=20

Tulos on esitetty kuviossa, jossa lineaarimallin kéyréssa el ole otettu huomioon sitg, etta
tulos pyoristetadn vielalahimpaén neljannesprosenttiin:

5

4 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

e T e

2 - 7 —— Teoreettinen kerroin
—— Teoreettinen kerroin

1 F (vaihtoehto) M-
— ~-Lineaarinen malli

/
0 y4
0 10 20 30 40

Esimerkkina voidaan laskes, etta tilanteen 31.3.2002 keskiméaarédisen vakavarai suusas-
teen mukaan laskettuna edell& johdettu paloittain lineaarinen kaava antaisi eldkevastuun
téydennyskertoimelle arvoksi noin 2,5 %. Tassa kaytetty vakavaraisuusaste 21,7 % on
laitosten keskiarvo ilman painorgjoituksia tai muita muunnoksia (mukana ovat TEL-
laitokset sekd LEL - ja TaEL -el &kekassat ja M erimiesel 8kekassa).



Optimointilaskelmien oletuk set
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Keskiarvo Hajonta
takaisinlainat 5,0 2,0
sijoituslainat 5,0 2,0
lyhyet sijoitukset 35 2,0
joukkovelkakirjat 5,0 4,0
osakkeet 9,0 20,0
kiinteistot 6,5 10,0
Korrelaatiot
takaisinlainat 1 0,8 0,6 0,4 0,0 0,0
sijoituslainat 0,8 1 0,6 0,4 0,0 0,0
lyhyet sijoitukset 0,6 0,6 1 0,1 -0,1 -0,1
joukkovelkakirjat 04 04 0,1 1 0,2 -0,1
osakkeet 0,0 0,0 -0,1 0,2 1 0,5
kiinteistot 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,5 1

Sijoitudajikohtaiset rajoitukset

takaisinlainat 6,5 %
sijoituslainat max 5%
lyhyet sijoitukset min 2,5 %
joukkovelkakirjat

osakkeet max 30 %
Kiintei stot max 30 %

Antero Ranne
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MUISTIO KESKINAISEN YHTION JAKAUTUMISESTA

V akuutusyhtidlain muuttamisesta 19.6.1997 annetulla lailla vakuutusyhtidlakiin otettiin
vakuusosakeyhtitn jakautumista koskevat sd8nnokset.

Hallituksen esityksessa todetaan: ”Lakiin ehdotetaan liséttavaks séénnokset vakuutus-
osakeyhtion jakautumisesta. Vastaanottavana yhtiona voi olla perustettavan vakuutus-
yhtion lisdkss muu perustettava osakeyhtio kuin vakuutusosakeyhtio, jos téle e siirry
jakautumisessa vakuutuskantaa. Saénnokset noudattelevat mahdollisimman pitkéle
osakeyhtitlain jakautumista koskevia saéannoksi &

Jakautumista koskevia séannoksia el ehdoteta sovellettavaks keskindiseen vakuutusyh-
ti6on. Keskindisessa vakuutusyhtidssa vakuutuksenottajat ovat yhtion osakkaita, minkéa
vuoks osakeyhtitiden jakautumista koskevat sé@nnokset eivat sellaisenaan sovellu.
Vakuutuskannan luovutuksilla ja uusien yhtididen perustamisilla voitaisiin kuitenkin
yleensd toteuttaa samankaltaisia jarjestelyja kuin jakautumisella. Vakuutusyhtiolakia
olis jatkossa tarkistettava, jos kaytannossa havaitaan, etta jakautumissaénnosten sovel-
tamiselle olisi keskinéi sessakin vakuutusyhtidssa tarvetta.”

Keskindisen yhtion jakautumista koskeva kysymys oli esilla myds V akuutusyhtididen
vakavaraisuuspddoman kartuttamistyoryhmassa. Tydryhman mietinndssa todetaan, etté
keskindisen vakuutusyhtion jakautuminen on sa@nndsten puuttuessa toteutettava va
kuutuskannan jakamisella. Tasté taas seuraa, etta silloin, kun vakuutuskannan jakami-
nen e ole identtinen liiketoimintasiirrolle verotuksessa asetettujen edellytysten kanssa,
luovutettavaan liiketoimintaan siirtyvét varat ja velat on siirrettdva vastaanottavalle va-
kuutuslaitokselle kayvistéd arvoistaan. Tall6in mahdollisesti syntynyt voitto on ve-
ronalaista tuloa. Tyoryhma ei kuitenkaan tehnyt ehdotusta keskindisen yhtion jakautu-
misen mahdollistaviks séanntksiksi vedoten mm. siihen, etté vakuutusyhtion jakautu-
minen e liséa yhtion vakavarai suuspagomaa.

Kilpailuneutraliteetin kannalta olisi perusteltua, etta keskindinen vakuutusyhtié voisi
jakaantua siind kuin vakuutusosakeyhtiokin. Keskindisen vakuutusyhtion jakautumisen
sadtelylle e ole yhtidoikeudellisia esteitd, mutta siihen e ole syyta ryhtya ilman perus-
teellisista selvittelyd. Selvittelyssa on ratkaistava vakuutuksenottajaomistgjan olemuk-
seen liittyvét, periaatteellisesti merkittavét oikeudelliset kysymykset ja takuup&doman
merkitsijan asema jakautumistilanteessa. Jos selvitystyohon ryhdytdan, olisi perusteltua
samalla muodostaa kanta vakuutusyhtididen vakavarai suuspadoman kartuttamistyoryh-
man muistiossa esitettyihin uusiin keskindisen vakuutusyhtion pagoman hankintamuo-
toihin janiiden mukaisesti hankitun pd&doman kohteluun jakautumistilanteessa.

Jakautumismahdollisuuden puuttumisen seuraamukset nayttéavat kohdistuvan kahdelle
aluedlle. Vakuutuskannan siirrolla el voida toisin kuin vakuutusyhtion jakautumisessa
siirtéé vakuutusyhtion omaa pagomaa. Niin ikéén vakuutuskannan siirron verotukselli-
set seuraamukset sagttavat olla raskaammat kuin vakuutusyhtion jakautuessa. Tama
koskee varainsiirtoverotusta ja edell& tassd muistiossa todetussa tapauksessa elinkeino-
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verotusta (laki elinkeinotulon verottamisesta 52c ja 52d 8§ sekad varainsirtoverolain
43 8).

Puhtaasti periaatteelliselta kannalta katsottuna olis oikein, ettd keskindisen yhtion ja
kautuminen tehtdisiin mahdolliseksi. Toisaalta on kysyttéava, parantaisiko tdlainen
lainmuutos keskinéisten yhtididen asemaa niin merkittévasti, etta siihen on tarpeellista
ryhtya Ainakin keskindisten tyoel akevakuutusyhtitiden osalta jokseenkin yhta merkit-
tavét vaikutukset saavutettaisiin elinkeinotulon verottamisesta annetun lain muutoksella,
jossatodettaisiin, ettd vakuutuskannan luovutusta pidetéan aina liiketoiminnan siirtona.

Keskindisen yhtion jakautumista koskevan kysymyksen ratkaisemisen mahdolliset vai-
kutukset ulottuvat kaikkiin keskindisiin yhtidihin. Kun lisdks otetaan huomioon, ettel
téaman yhtidoikeudellisesti mutkikkaan asian selvittaminen mitenkaén oleellisellatavalla
vaikuta tyoeldkelaitosten keskindiseen kilpailuun, ndkemykseni on, ettd asiaa e ole
syyta ryhtya selvittdmaan tyoel 8kelaitosten keskinéista kilpailua koskevan selvitystyon
yhteydessa.

Matti Uimonen

Lahteet: Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi vakuutusyhtidlain muuttamisesta ja
erdiks siihen liittyviksi lagiksi (18/1997),

Vakuutusyhtididen vakavaraisuuspddoman Kkartuttamistyoryhman muistio
(STM:n tyéryhmamuistioita 2000:18,

Allamainittujen henkil6iden kanssa kaydyt keskustel ut:

lainsdadantoneuvos Manne Airaksinen oikeusministeriosta,
varatoimitusgjohtaja Tarkko Jousi Keskindinen vakuutusyhtio El&ke-Fenniasta,
hallitusneuvos Markku Sorvari, sosiaali- jaterveysministeriosta.
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SELVITYSTYON YHTEYDESSA KUULLUT HENKILOT

Airaksinen Manne, OM

Bergius Jouko, El&kes&éti byhdistys
Bergstrom Folke, El&kes&éti oyhdistys
Felixsson Nils-Erik, Veritas El8kevakuutus
Gummerus Jaakko, Tapiola-yhtiot

Hautala Urpo, VM

Heinio Lasse, Eldke-Fennia

Heiskanen Risto, Vakuutuskassojen Y hdistys
Hetemaki Martti, VM

Huhtamaki Martti, Nordea

Jous Tarkko, Eldke-Fennia

Junttila Seppo, STTK

Juuti Arttu, Kilpailuvirasto

Jarventaus Jussi, Suomen Y rittgj &t

Kalinen Kaija, SAK

Karpoja Mikko, Eléke-Fennia

Kivisaari Esko, SVK

Koivusalo Lauri, LEL Tyoelékekassa

Kojo Markku, Akava

Koponen Markku, PT

Laatunen Lasse, TT

Laiho Jarmo, Nordea

Laine Olli-Pekka, El&ke-Tapiola

Lassila Taisto, Varma-Sampo

Leinonen Jorma, Varma-Sampo

Liljeblom Eva, Svenska Handel shogskolan
Lindstrom Folke, Veritas Elakevakuutus
Mannonen Hillevi, IImarinen

Mustonen Pasi, Varma-Sampo

Mantyniemi Lea, SVK

OjalaArto, PT

Ojares Matti, Elékesééti oyhdistys
Parviainen Hannu, El&ke-Tapiola

Piekka Risto, Akava

Piskonen Keijo, Vakuutuskassojen Y hdistys
Pitkénen Paavo, Varma-Sampo

Pajunen Jarkko, Vakuutusval vontavirasto
Pukkila Tarmo, STM

Purasioki Matti, Kilpailuvirasto

Pusa Olli, El&kesééti byhdistys

Puustinen Kari, Vakuutuskassojen Y hdistys
Puttonen Vesa, Helsingin Kauppakorkeakoulu
Ranne Antero, lImarinen

Ruuskanen Olli-Pekka, SVK

Liite4
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Salomaa Hely, Vakuutusvalvontavirasto
Simpanen Veikko, STTK

Sorvari Markku, STM

Suominen Risto, Suomen Y'rittg) &t
Swanljung Esa, Tyoeldkevakuuttajat TELA
Soderholm Margolit, Veritas Elékevakuutus
Tervola Pentti, LEL Tyo6elakekassa
Tuomikoski Jaakko, Ilmarinen

Tuukkanen Jorma, VM



