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Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi elikelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajautta-
misesta seké eriiksi siihen liittyviksi laeiksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi laki
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta. Lisdksi
ehdotetaan siihen liittyvid muutoksia tyOnte-
kijan elédkelakiin, tydeldkevakuutusyhtidistd
annettuun lakiin, vakuutusyhtiélakiin, meri-
mieseldkelakiin, maatalousyrittdjan eldkela-
kiin, eldkesdatiolakiin ja vakuutuskassala-
kiin.

Laki elédkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
koskisi tyoelédkevakuutusyhtididen, eldkeséda-
tididen, eldkekassojen, Merimieseldkekassan
ja osin Maatalousyrittdjien eldkelaitoksen
harjoittamaa lakisditeistd eldkevakuutusta.
Ehdotetun lain mukaisessa vakavaraisuuslas-
kennassa otettaisiin nykyistd tarkemmin ja
kattavammin huomioon kaikki eldkelaitosten
toiminnan kannalta olennaiset laitoksen sijoi-
tustoiminnan riskit sekd vakuutusriskit.

Vakavaraisuusrajaa laskiessaan elédkelai-
toksen tulisi tunnistaa kuhunkin sijoitukseen
liittyvét riskit. Liséksi vakavaraisuusrajaa
laskiessa otettaisiin huomioon vakuutusriski.
Riskit otettaisiin huomioon laissa sdadetyn
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riskiluokituksen mukaisesti ja samaan sijoi-
tukseen voisi kohdistua usea eri riski. Las-
kennassa otettaisiin lisdksi huomioon sijoi-
tusten odotettu tuotto ja eri riskitekijoiden
vélinen riippuvuus.

Vakavaraisuusraja kuvaisi kuten nykyisin-
kin sitd vakavaraisuuspddoman maarai, joka
cldkelaitoksella tulee olla vakuutus- ja sijoi-
tusriskejd varten. Vakavaraisuusraja olisi sitd
suurempi, mitéd riskillisempié sijoituksia ela-
kelaitoksella on.

Vakavaraisuusrajan laskenta tehtiisiin ny-
kyisestd poiketen koko sijoitusomaisuuden
perustella. Riskeihin varautuminen koskisi
talloin koko eldkelaitoksen sijoitusomaisuut-
ta, kun nykyisin vakavaraisuusraja maééritel-
ladn vastuuvelkaa vastaavalle mééarille.

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan
1 pdivand tammikuuta 2017. Lisdksi tyonte-
kijan eldkelain 168 §:44 ehdotetaan muutet-
tavaksi viliaikaisesti 31 pdivastd maaliskuuta
2015 alkaen. Ehdotettu muutos johtuu elike-
laitosten médrdn vihenemisestd ja tdiméa otet-
taisiin huomioon osaketuottokertoimen maa-
rittelyssa.
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YLEISPERUSTELUT

1 Nykytila
1.1 Lainsiaadianto
Yleista

Yksityisten alojen lakiséddteisen tydeldke-
vakuutuksen toimeenpano on hajautettu usei-
den, yhteisdmuodoltaan yksityisoikeudellis-
ten eldkelaitosten tehtdvéksi. Siitd huolehti-
vat tyOeldkevakuutusyhtidistd annetussa lais-
sa (354/1997) tarkoitetut tyoeldkevakuutus-
yhtiét, vakuutuskassalaissa (1164/1992) tar-
koitetut lakisddteistd eldkevakuutusta harjoit-
tavat  eldkekassat ja  eldkesdétiolaissa
(1774/1995) tarkoitetut B-eldkesddtiot ja AB-
clakesdatiot. Maatalousyrittdjien ja apurahan-
saajien eldketurvan toimeenpanosta huolehtii
maatalousyrittdjdn elékelaissa (1280/20006)
tarkoitettu Maatalousyrittdjien eldkelaitos ja
merimiesten eldketurvan toimeenpanosta me-
rimieseldkelaissa  (1290/2006)  tarkoitettu
Merimieseldkekassa.

Hajautuksesta huolimatta etuudet ovat elé-
kelaitoksesta riippumattomia. Elékelaitoksil-
la on konkurssiyhteisvastuu, joten eldkelai-
toksen menettdessd kykynsd huolehtia vel-
voitteistaan eldkkeensaajat eivit kérsi mene-
tyksid. Jos eldke tai sen osa uhkaisi jaada
cldkelaitoksen konkurssin johdosta turvaa-
matta, siitd vastaavat jéljelle jaéneet eldkelai-
tokset yhteisesti maédréttdvien perusteiden
mukaisesti.

Elédkelaitoksen valitsee tyOnantaja, jonka
velvollisuus on vakuuttaa tyontekijansd. Yh-

teisdomuotoina tydeldkevakuutusyhtiot, ela-
kesddtiot ja elikekassat ovat erilaisia. Néin
mahdollistetaan yrityksille vaihtoehtoisia ta-
poja eldketurvan jarjestimiseen. Hajautetulla
toimeenpanolla tavoitellaan riskien hajautus-
ta sekd kilpailun mukanaan tuomia hyotyja
kuten sijoitustuottojen paranemista ja palve-
lujen kehittymista.

Vakavaraisuussdéntely

Elédkelaitoksen vakavaraisuudella tarkoite-
taan eldkelaitoksen kykyé selviytyd eldkeva-
kuutustoimintaa uhkaavista erilaisista riskeis-
td. Vakavaraisuutta mitataan vakavaraisuus-
padomalla, jota mitoitetaan vakavaraisuusra-
jan avulla. Vakavaraisuusrajan laskennasta
sdddetdén eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta an-
netussa laissa (1114/2006). Laki koskee laki-
sadteistd eldkevakuutusta, jota harjoittaa tyo-
elakevakuutusyhtio, eldkekassa, eldkesditio,
Maatalousyrittdjien eldkelaitos tai Meri-
mieseldkekassa.

Eldkelaitoksen vakavaraisuusraja mééritel-
ladn riskiteoreettisesti vastaamaan yhden
vuoden vakavaraisuuspddoman tarvetta ot-
taen huomioon sijoitusten jakautuminen eri
omaisuuslajeihin ja vakuutusriskit. Mité ris-
killisempi sijoitusjakauma on, sitd korkeampi
on pddomavaatimus. Vakavaraisuusrajan mi-
toituksella on tdhdétty siihen, ettd 97,5 pro-
sentin todennédkdisyydelld vakavaraisuuspaa-
omaa olisi jéljelld vuoden kuluttua.
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Vakavaraisuuspddomalla tarkoitetaan méaa-
rad, jolla eldkelaitoksen varat ylittédvét velat
ja muut ndihin rinnastettavat sitoumukset.
Vakavaraisuuspddoman tarkoituksena on
toimia riskipuskurina sijoitustoiminnan ja
elikelaitoksen vastuulla olevan vakuutustoi-
minnan riskejéd vastaan.

Vakavaraisuuspddomien kartuttamiseen
kiytetddn se osa sijoitustoiminnan tuotoista,
joka ylittda tuottovaatimuksen. Ylite ohjataan
tyoeldkevakuutusyhtiissd vastuuvelkaan si-
sdltyvddn osittamattomaan lisdvakuutusvas-
tuuseen.  Osittamaton lisdvakuutusvastuu
puskuroi osaltaan sijoitustoiminnan heilahte-
luja ja sitd vastaavat varat luetaan vakavarai-
suuspddomaan. Eldkesdatioilld ja -kassoilla
vastaavana puskurina toimii lisdvakuutusvas-
tuu.

Vastuuvelkaan siséltyvd vakuutusliikkeen
tuloksen heilahteluihin tarkoitettu tasoitus-
maérd luetaan my0s vakavaraisuuspddomaan.
Vakuutusliikkeen tuloksella tarkoitetaan va-
kuutusmaksujen riittdvyyttd vastaavalta ajan-
jaksolta aiheutuviin rahastoituihin menoihin.
Tuloksen heilahtelu johtuu muun muassa
eladkemenon satunnaisheilahtelusta ja siité,
ettd vakuutusmaksu on maérattava etukdteen.

Vakavaraisuussddnndsten tarkoituksena on
turvata vakuutetut etuudet ja toimia kehikko-
na, jonka avulla hajautetussa ja yhteisvastuu-
seen perustuvassa tydelikejirjestelmassa
puututaan tarvittaessa valvonnan keinoin lii-
alliseen riskinottoon. Eldkelaitosten vakava-
raisuudelle asetettavat vaatimukset méaardy-
tyvdt vakavaraisuuspddoman perusteella. Jos
eldkelaitoksen vakavaraisuuspddoma laskee
alle vakavaraisuusrajan, elékelaitoksen on
toimitettava Finanssivalvonnalle taloudelli-
sen aseman tervehdyttdmissuunnitelma. V-
himmaispddomavaatimus on yksi kolmasosa
vakavaraisuusrajasta. Eldkelaitoksen vakava-
raisuuspddoman alittaessa vahimmaiispaa-
omavaatimuksen elédkelaitoksen on viipymaét-
td toimitettava Finanssivalvonnalle lyhyen
aikavilin rahoitussuunnitelma. Vakavarai-
suuspddoman yléraja on nelinkertainen vaka-
varaisuusrajaan verrattuna. Jos vakavarai-
suuspddoma ylittdd yldrajan kahtena perék-
kédisend vuotena, eldkelaitoksen tiytyy pur-
kaa vakavaraisuuttaan maksunalennuksin.

Vakavaraisuusraja vaikuttaa my0s eldkelai-
toksen mahdollisuuteen jakaa asiakashyvi-

tyksid vakuutuksenottajille. Tyoeldkevakuu-
tusyhtid voi antaa asiakashyvityksié vain sil-
loin, kun sen vakavaraisuuspddoma on suu-
rempi kuin vakavaraisuusraja. Liséksi edelly-
tetddn, ettd vakavaraisuuspddoma ilman ta-
soitusmédrdd on viahimmaismairddnsd suu-
rempi. Samoin eldkesddtio ja -kassa voivat
purkaa vakavaraisuuttaan kannatusmaksun
alennuksin, kun vakavaraisuuspddoma on
vakavaraisuusrajaa suurempi.

Eldkelaitoksia voi verrata keskenédédn vaka-
varaisuutta kuvaavien tunnuslukujen perus-
teella. Tunnusluvut on julkaistava elédkelai-
toksen tilinpaétoksen liitetiedoissa. Eldkelai-
tosten yhteenlasketun vakavaraisuuden pe-
rusteella voidaan tarkastella eldkejarjestel-
man kollektiivista riskinkantokykya.

Vakavaraisuusrajan laskemista varten eld-
kelaitoksen on luokiteltava sijoituksensa vii-
teen ryhmééin sijoitusten riskin perusteella.
Sijoitusryhmét ovat rahamarkkinavilineet,
joukkovelkakirjalainat ja velkasitoumukset,
kiinteistot, osakkeet seka erindiset sijoitukset.
Kussakin sijoitusryhmaéssé on lisdksi alaryh-
mid. Eldkelaitoksen on luokiteltava sijoitus
sen tosiasiallisen riskin mukaan, jos sijoituk-
sen oikeudellisen muodon mukainen riski ei
riittdvalla tarkkuudella kuvaa sijoituksen ris-
kid. Elédkelaitoksen hallituksen on péatettava
sijoituksen oikeudellisesta muodosta poik-
keavan luokittelun perusteet ja liitettdvd ne
sijoitussuunnitelmaan.

Kullekin sijoitusryhmaélle on valtioneuvos-
ton asetuksella madritelty ryhmien vélistd
riippuvuutta kuvaava parametri ja kullekin
alaryhmaélle sijoitusten odotettua tuottoa ja
hajontaa kuvaavat parametrit. Eldkelaitoksen
vakavaraisuusraja lasketaan ndiden paramet-
rien perusteella. Vakavaraisuusrajan lasken-
takaavassa otetaan huomioon myos vastuuve-
lan osaketuottosidonnainen osuus.

Kattamista koskevat sddnnokset

Eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laske-
misesta ja vastuuvelan kattamisesta annetun
lain mukaan eldkelaitoksen on katettava va-
kuutussopimuksista aiheutuvasta vastuusta
muodostuva vakuutustekninen vastuuvelka.
Eldkesdatididen vastaavaa erdd nimitetdan
elakevastuuksi (myohemmin téssd esitykses-
sd vastuuvelalla tarkoitetaan myos eldkesda-
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tididen eldkevastuuta). Katettava vastuuvelka
madrdaytyy tydeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain, eldkesdatiolain, vakuutuskassalain,
merimieseldkelain ja maatalousyrittdjan ela-
kelain mukaisesti.

Lahtokohtaisesti kaikki sijoitukset kayvét
vastuuvelan katteeksi. Vastuuvelkaa kattavat
varat on hajautettava ottaen huomioon laki-
sadteisen tyoeldkevakuutuksen luonne. Ha-
jauttamisessa on otettava huomioon sijoitus-
ten varmuus, tuotto, rahaksi muutettavuus ja
monipuolisuus. Laissa on kuitenkin rajoitettu
riskikeskittymid muodostavien sijoitusten
hyviksymisti katekelpoisiksi varoiksi. Rajoi-
tukset koskevat sijoituksia Taloudellisen yh-
teistyon ja kehityksen jarjeston (OECD) ja-
senmaiden ulkopuolelle, valuuttariskia, sijoi-
tuksia noteeraamattomiin arvopapereihin, yh-
teen kiinteistoon, yhteen yhteisdon, sijoituk-
sia, joilla on vakuutena sijoituksia samaan
yhteis6on  sekd  vakuudettomia  velka-
sitoumuksia.

Vakavaraisuussdéintelyn kehitys

Nykyisen kaltainen eldkelaitosten vakava-
raisuussddntely tuli voimaan vuonna 1997.
Tuolloin elédkelaitoksen valvontarajat sidot-
tiin  sijoitusomaisuuden riskipitoisuuteen.
Saéntelyyn on tehty uudistuksia vuonna 2007
ja 2013. Liséksi vakavaraisuussdintelya
muutettiin tilapdisesti finanssikriisistd johtu-
valla médraaikaislailla vuosina 2008—2012.

Vuonna 2007 voimaan tulleiden elékelai-
tosten sijoitustoimintaa koskevien muutoseh-
dotusten padmadrind oli nostaa eldkesijoitus-
ten tuotto-odotusta ja tatd kautta hillitd tyo-
elakemaksun nousupainetta. Tuolloin katsot-
tiin, ettd vuonna 1997 voimaan tulleen sdén-
ndston puitteissa ei ollut riittdvid mahdolli-
suuksia suurempien sijoitustuottojen tavoitte-
luun sijoitusriskejd ottamalla. Uudistuksen
tavoitteena oli tehdd tydeldkesijoittamisen
sadadospohjaan sellaisia parannuksia, jotka
tekisivit lisdtuottojen tavoittelun mahdolli-
seksi. Erityisesti osakesijoitusten osuutta ha-
luttiin nostaa aikaisemmasta noin kymmenel-
18 prosenttiyksikollé, koska sekd historian et-
td rahoitusteorian perusteella osakesijoituk-
sista voitiin odottaa saatavan muita sijoituk-
sia parempaa tuottoa. Tavoitteena oli my0s

yhdenmukaistaa eri eldkelaitostyyppeja kos-
kevaa sddntelya.

Vuoden 2007 uudistuksessa otettiin kayt-
toon osaketuottosidonnainen lisdvakuutus-
vastuu. Voimistamalla ja nopeuttamalla vas-
tuuvelan méérdn riippuvuutta osakemarkki-
noiden heilahteluista osa eldkelaitoskohtai-
sesta sijoitusriskisté siirrettiin koko elékejér-
jestelmdn kannettavaksi. Osaketuottosidon-
nainen lisdvakuutusvastuu on vastuuvelkaa
tai eldkevastuuta pienentdvd tai kasvattava
erd, jonka johdosta kymmenen prosenttia
eldkelaitosten vastuuvelasta tai eldkevastuus-
ta perustuu elékelaitosten noteerattujen osa-
kesijoitusten keskituottoon. Kymmenen pro-
sentin tasoon oli tarkoitus siirtyd asteittain
viiden vuoden kuluessa. Osaketuottosidon-
naisen lisdvakuutusvastuun miaré voi vihen-
tdd eldkelaitoksen vastuuvelan tai elikevas-
tuun madrdad enintddn kymmenen prosenttia
ja lisata sitd enintddn viisi prosenttia.

Vuosina 2008—2012 elédkelaitosten sijoi-
tustoimintaa ja vakavaraisuutta koskevia
sdannoksid muutettiin viliaikaisesti kansain-
vélisen rahoitusmarkkinakriisin  johdosta.
Tarkoituksena oli yksityisalojen elékelaitos-
ten vakavaraisuuden vahvistaminen siten,
ettei eldkelaitosten tarvitse myydd muun mu-
assa suomalaisia osakeomistuksiaan epdedul-
lisessa markkinatilanteessa. Vakavaraisuuden
vahvistamiseksi osaketuottosidonnaisen vas-
tuuvelan méérd nostettiin jo vuonna 2008
kymmeneen prosenttiin vastuuvelasta. Lisdk-
si eldkerahastoja tdydennettiin vuoden 2008
osalta vain rahastokoron verran eli kolme
prosenttia ja vastuuvelkaan siséltyvid tasaus-
vastuuta rinnastettiin tilapdisesti toiminta-
pddomaan eldkelaitosten vakavaraisuuden
tukemiseksi. Eldkelaitosten toimintapddoman
vahimmaismadrdd alennettiin ja se tehtiin
riippumattomaksi eldkelaitoksen sijoitusja-
kaumasta.

Vuonna 2013 elédkelaitosten riskinkantoky-
vyn vahvistamiseksi elédkelaitosten sijoitus-
ja vakuutusriskejd varten olevat puskurit,
toimintapddoma ja tasoitusmaérd, yhdistettiin
ja muodostettiin uusi puskuri eli vakavarai-
suuspddoma. Vakavaraisuuspddomalle méaéri-
teltiin vakavaraisuusraja, jonka laskennassa
otetaan huomioon seké sijoitusriski ettd va-
kuutusriski ja niiden vélinen riippuvuus. Va-
kavaraisuusrajaa laskettacssa tasoitusmaard
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ei ole endd mukana vastuuvelassa, koska ta-
soitusmédrd sisdltyy vakavaraisuuspddomaan
cikd sille siten tule laskea vakavaraisuuspaa-
omavaatimusta.

Euroopan unionin lainsdddanto

Suomen yksityisten alojen lakisddteisen
tyoeldkejarjestelman erityispiirteend on toi-
meenpanon hajauttaminen useille toimijoille.
Yksityisten alojen tydeldkkeitd hallinnoidaan
hajautetusti useissa keskendédn kilpailevissa
tyoeldkeyhtiissd, eldkesdatioissda ja -
kassoissa. Suomen liittyessd Euroopan yhtei-
s00n liittymissopimukseen kirjattiin, ettei
Suomen tyéeldkejarjestelmddn sovelleta Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivid
henkivakuutuksesta 2002/83/EY. Kirjaus si-
siltyy myo0s vakuutusyhtididen vakavarai-
suussddntelyd koskevan ns. Solvenssi II -
direktiivin (Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton direktiivi 2009/138/EY vakuutus- ja jél-
leenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja har-
joittamisesta) 9 artiklan 3 alakohtaan. Elédke-
laitosten vakavaraisuutta koskevat sddnnok-
set ovat siten kansallista lainsdddantoa.

1.2 Kiytintd

Tyo6eldkevakuutusyhtioitd oli vuoden 2014
alussa 6 kappaletta, lakisddteistd eldkevakuu-
tusta harjoittavia eldkesédatioitd 14 kappaletta,
ja lakisditeistd eldkevakuutusta harjoittavia
eldkekassoja 6 kappaletta. Lisdksi lakiséda-
teistd eldkevakuutusta harjoittavat Maatalo-
usyrittdjien eldkelaitos ja Merimieseldkekas-
sa.

Yksityisten alojen tyoeldkejéarjestelmid on
etuusperusteinen ja osittain ennalta rahastoi-
va. Yksityisten alojen elékelaitosten sijoitus-
varojen arvo oli vuoden 2013 lopussa noin
105 miljardia euroa. Julkisilla aloilla varoja
oli noin 57 miljardia euroa. Koko lakisdatei-
sen tyoeldkejarjestelmidn  sijoitusvarojen
markkina-arvo oli noin 84 prosenttia suhtees-
sa vuotuiseen bruttokansantuotteeseen.

Yksityisten alojen elékelaitosten suurim-
mat sijoitusluokat vuoden 2013 lopussa oli-
vat joukkovelkakirjat ja osakkeet. Vuosina
2004—2013 on tyoeldkevakuutusyhtididen
sijoituksista ollut noin 25—45 prosenttia si-
joitettuna osakkeisiin ja osaketyyppisiin si-
joituksiin.

Sijoituskanta prosentteina

20042013,

yksityinen sektori 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
RAHAMARKKINA-

SIJOITUKSET 56| 43| 32| 458 71 61| 49| 88| 68| 56
SIJOITUSLAINAT 2,0 2,0 2,3 2,7 4,4 3,9 3,2 3,2 3,0 2,4
TYEL-TAKAISINLAINAT 3,2 2,0 1,4 0,8 4,2 5,7 5,5 4,2 33 2,2
JOUKKOVELKAKIRJAT

JA VVK:T 50,7 47,5] 42,5| 353 40,2 | 358| 283| 322| 32,6| 314
KIINTEISTOT JA

-OSAKKEET 130 11,7] 10,9] 11,1 144 132] 12,6] 134 13,1 12,9
HEDGE-RAHASTOT 1,0 24| 40| 69 66| 57| 58| 58| 59| 69
MUUT OSAKESIUOITUKSET | 23| 24| 3,7| 44 66| 48| 59| 80| 88| 85
NOTEERATUT OSAKKEET

(ML.RAH) 22,1 27,7] 32,1 | 339 16,6 249| 33,8] 244| 26,5| 30,1
Yhteensi 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

Léahde: Tyoeldkevakuuttajat Tela ry

Kotimaahan sijoitettujen tydeldkevarojen
osuus on viime vuosina vaihdellut 35 ja 42
prosentin  vélilld. Kotimaisten sijoitusten

osuus on Suomen talouden kokoon nidhden
korkea.
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Sijoituskanta

alueittain prosentteina

20042013,

yksityinen sektori 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010| 2011| 2012 2013
Euroalueen

ulkopuoliset maat 21,3| 24,8| 29,6| 352| 304 299| 32,9| 32,6 38,4| 40,7
Muut euroalueen maat | 40,4 40,1 37,8 29,5| 27,1 28,5 26,2 253 23,6 23,5
Suomi 38,2 35,1| 32,7| 353| 42,6| 41,6] 40,9| 42,1 37,9 35,8
Yhteensé 100,0| 100,0| 100,0 | 100,0| 100,0 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 | 100,0

Ldhde: Ty6eldkevakuuttajat Tela ry

Yksityisten alojen elékelaitosten kotimai- noteeraamattomat osakesijoitukset yhteensi.
sissa sijoituksissa kiinteistosijoitukset ovat Kumpikin on vajaa kolmasosa kaikista koti-
yhtd suuri sijoitusluokka kuin noteeratut ja  maisista sijoituksista.

Yksityisten alojen eldkelaitosten kotimaisten sijoitusten jakauma:

Sijoituskanta Suomeen

prosentteina

20042013,

yksityinen sektori 2004 | 2005| 2006|2007 | 2008 | 2009 |2010]|2011]|2012]| 2013
RAHAMARKKINA

SIJOITUKSET 10,4 88| 62| 9,5 14,3 102 79| 14,1| 11,1| 9,0
SIJOITUSLAINAT 54 58] 7,1 7,6 10,4 93| 7.8] 7,6] 79| 6,7
TYEL-

TAKAISINLAINAT 8,3 57| 42| 24 9,9 13,6 | 13,4| 10,0] 87| 6,1
JOUKKOVELKAKIRJAT

JA VVK:T 16,9 16,2 12,7] 124 13,5 11,1 84| 10,8| 10,8| 11,3
KIINTEISTOT JA

-OSAKKEET 33,4 32,21 31,3| 29,1 30,6 29,3| 27,8] 28,5| 30,7 32,0
MUUT OSAKE

SIJOITUKSET 2,9 32| 3,1| 3,6 4,0 34| 40| 54| 61| 71
NOTEERATUT

OSAKKEET (ML.RAH) 22,8 28,1 353| 354 17,4 23,0| 30,7 | 23,5| 24,8| 28,0
Yhteensé 100,0 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

Lahde: Tyoeldkevakuuttajat TELA ry

Yksityisalojen tyoelédkesijoitusten vuosit- poistetaan inflaation vaikutus, paistdén vas-
taiset tuotot ovat vaihdelleet aikavélilldi taavalla ajalla 3,9 prosentin vuotuiseen reaa-
1997—2013. Keskiméérdinen vuositason lituottoon.
nimellistuotto on kyseiselld aikavélilld ollut
5,8 prosenttia. Kun nimellisestd tuotosta
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Yksityisalojen tyoelikesijoitusten nimellinen tuotto
1997-2013, prosenttia sitoutuneesta piiomasta
20
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10 » E
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5 0,3 09
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* 1997 vain tybelikevakuutusyhtitiden tiedot
Vuosituottoja ei ole piddomapainotettu Koko jakson Keskituottolaskennassa

Léahde: Tyoeldkevakuuttajat TELA ry

Vuoden 2013 lopussa tydeldkevakuutusyh-
tididen vastuuvelka oli yhteensd noin 76,6
miljardia euroa. Eldkesdétididen eldkevastuu
ja eldkekassojen vastuuvelka oli vastaavana
ajankohtana yhteensé noin 4 miljardia euroa.
Tyo6eldkevakuutusyhtididen  vakavaraisuus-
padoma oli yhteensd noin 21,4 miljardia eu-
roa, joka oli 28 prosenttia vastuuvelasta. Ela-
kesdétioilla ja eldkekassoilla vakavaraisuus-
pddomaa oli yhteensd noin 1,5 miljardia eu-
roa eli 37 prosenttia vastuuvelasta. Tyoela-
kevakuutusyhtisilld  vakavaraisuuspddoman
madrd oli noin 2,1-kertainen vakavaraisuus-
rajaan verrattuna ja eldkesdatioilla ja eldke-
kassoilla mééri oli noin 2,8-kertainen.

1.3 Nykytilan arviointi

Eldkelaitosten kannalta olennaiset riskit

Vakavaraisuuslaskennassa  tulisi  ottaa
huomioon elidkelaitoksen toiminnan kannalta

olennaiset riskit. Riskit, joille elédkelaitos
toiminnassaan altistuu, johtuvat tydeldkeva-
kuutustoiminnan luonteesta. Vakuutustoi-
minnan harjoittaminen altistaa luonnollisesti
vakuutusriskeille. Lain mukaan elikelaitos-
ten sijoitustoiminnan tulee olla tuottavaa ja
turvaavaa. Sijoitustoiminnan tavoitteina on
saavuttaa mahdollisimman hyva tuotto vali-
tulla riskitasolla ja siten vdhentdd vakuutus-
maksujen nostopainetta. Vakavaraisuussain-
telylld varaudutaan sijoitustoiminnan tappi-
oihin ja pyritddn vilttimaan maksutason akil-
lisid muutoksia.

Eldkelaitosten kannalta olennaiset riskit
voidaan jakaa kolmeen osaan niiden luonteen
perusteella. Markkinariskeilld tarkoitetaan
riskejé, jotka liittyvét sijoituskohteiden arvon
heilahteluun. Vakuutusriskit liittyvat eldke-
laitoksen vakuutustoiminnan kautta siihen,
riittdvatko vakuutusmaksut kattamaan elidke-
laitoksen vastuulle tulevat korvaukset. Kol-
mantena riskilajina voidaan pitdd operatiivi-
sia riskejé, jotka liittyvét esimerkiksi tietojér-
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jestelmiin, henkildstoon ja muihin vastaaviin
tekijoihin.

Riskien merkittdvyys riippuu toisaalta siité,
kuinka suuria tappioita riskin toteutuessa on
odotettavissa ja toisaalta siitd, kuinka paljon
elidkelaitos on kyseiselle riskille altistunut.
Riski, josta aiheutuisi merkittdvid tappioita,
ei ole kuitenkaan eldkelaitoksen kannalta
merkittdva, jos eldkelaitos ei kohtaa toimin-
nassaan kyseistd riskid. Merkittdvyyteen vai-
kuttaa myos se, millaisella todennakdisyydel-
14 eri riskit voivat toteutua yhta aikaa.

Eldkelaitosten kannalta merkittdvimpéné
markkinariskind voidaan pitdd osakeriskia.
Varsinkin noteeratut osakkeet reagoivat lahes
viiveettd uuteen informaatioon, joten arvojen
muutokset ndilld hyvin likvideilld markki-
noilla voivat olla nopeita ja rajuja. Kun ta-
mén liséksi eldkelaitokset sijoittavat osake-
tyyppisiin sijoituksiin keskimédrin kolman-
neksen sijoitusomaisuudestaan, voidaan osa-
keriskid pitdéd eldkelaitosten kannalta merkit-
tavana.

Korko- ja luottomarginaaliriskille altistu-
vista sijoituksista merkittdvin luokka eldke-
laitosten sijoitussalkuissa ovat joukkovelka-
kirjalainat. Muita korkosijoituksia voidaan
pitdd vahamerkityksellisempind. Korkoriski
ei tyypillisesti toteudu samanaikaisesti osake-
riskin kanssa. Talloin osakeriskin tuottaessa
suuria tappioita korkotaso tyypillisesti laskee
ja korkosijoitukset tuottavat positiivista tuot-
toa. Sen sijaan osaan korkosijoituksista liit-
tyvd luottomarginaaliriski tyypillisesti toteu-
tuu samanaikaisesti osakeriskin kanssa. Néin
ollen on oleellista huomioida korko- ja luot-
tomarginaaliriskin osalta niiden suoran vai-
kutuksen lisdksi niiden ja muiden riskien vé-
linen riippuvuus.

Kiinteistériski  on  kiinteistdsijoitusten
osuuden ja likviditeettiriskin takia olennainen
riski, vaikka se eldkelaitosten kotimaisten
kiinteistOsijoitusten tuottohistorian valossa
on vihiinen. Kuitenkin Suomen kiinteisto-
markkinoilla kdydddn kauppaa védhdn ja
kauppa perustuu péddosin varovaiseen kassa-
virtapohjaiseen arvostamiseen. Jos kiinteisto-
sijoittamiseen liittyy velkavivun kéyttdd, seu-
raa sijoitusten hinnoittelu suuremmassa maa-
rin osakemarkkinoita.

Valuuttariskien merkitys on padsdantoisesti
vihdinen verrattuna osakeriskiin. Valuutta-

madrdisten sijoitusten osuus voi kuitenkin
vaihdella eri elédkelaitoksilla, jolloin myds
valuuttariskin merkittdvyys vaihtelee. Hyo-
dykeriski ei ole merkittdva, koska hyodykesi-
joitusten osuus eldkelaitosten sijoitussalkuis-
ta on véhiinen.

Vastapuoliriski, joka on riski siitd, ettei
vastapuoli kykene suoriutumaan sovituista
velvoitteistaan esimerkiksi konkurssin vuok-
si, on syytd siséllyttdd vakavaraisuusvaati-
muksiin. Vastapuoliriskid voidaan vdhentdd
hajautuksen ja vakuusmenettelyiden avulla.
Likviditeettiriskid on hankala kokonaisuu-
dessaan ottaa huomioon suoraan vakavarai-
suusvaatimuksissa. Namé riskit on mahdol-
lista ottaa tarkoituksenmukaisemmin huo-
mioon esimerkiksi limiittisddnnoksin.

Tuottovaatimusriski toteutuu silloin, jos
elikelaitos ei saa sijoituksilleen vastuuvelan
tuottovaatimuksen  edellyttdmédd  tuottoa.
Tuottovaatimus muodostuu rahastokoron,
elikelaitosten keskimiirdisen vakavaraisuu-
den perusteella madrdytyvin tdydennysker-
toimen ja eldkelaitosten keskiméddrédisen osa-
ketuoton perusteella. Tuottovaatimusriski on
eldkelaitokselle merkittdvd, koska tuoton
jddminen vaatimusta pienemméksi alentaa
cldkelaitoksen vakavaraisuutta ja heikentda
ndin eldkelaitoksen riskinkantokykya.

Vakuutusriskien osalta merkityksellisimpié
ovat tasoitusmadrdin vaikuttavat kuolevuus-,
tyokyvyttomyys- ja maksutappioriskit. Nama
riskit toteutuvat, jos vanhuus- tai tyokyvyt-
tomyyseldkemeno osoittautuukin  suurem-
maksi kuin oli etukdteen arvioitu tai maksu-
tappioita tulee arvioitua enemmén. Vakuu-
tusliikkeen poikkeamariski, jossa elikelaitos-
ten yhteiset laskuperusteet eivit vastaa yksit-
tdisen eldkelaitoksen oman kannan riskitasoa,
on helpompi ottaa huomioon muulla tavoin
kuin vakavaraisuusvaatimuksessa.

Operatiiviset riskit voivat olla merkittavié,
mutta luonteeltaan sellaisia, ettd niiden huo-
mioonottaminen on helpompaa esimerkiksi
valvonnan tai raportoinnin avulla sekd var-
mistumalla eldkelaitosten riskienhallintapro-
sessin toimivuudesta.

Nykysééntelyn arviointi

Voimassa olevan vakavaraisuussdidntelyn
mukaan eldkelaitoksilla on velvollisuus luo-
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kitella sijoitukset todellisen riskin mukaan.
Nykyisessd vakavaraisuusmallissa  kaikki
tyoeldkejarjestelmian kannalta olennaisiksi
osoittautuneet riskit eivit kuitenkaan ole mu-
kana silld tarkkuudella, joka nykytietimyk-
sen mukaan katsotaan tarpeelliseksi ja mah-
dolliseksi. Riskien huomioon ottaminen va-
kavaraisuuslaskennassa on viime vuosina ke-
hittynyt kaikilla rahoitussektoreilla ja laajasti
tehty kehittdmistyd on kasvattanut saatavilla
olevan tiedon maaraa.

Nykyisessd mallissa otetaan puutteellisesti
huomioon esimerkiksi valuuttariski ja vasta-
puoliriski. Jossain méérin nditd riskeji on
nykysédédntelyssd  pddomavaatimusvaikutuk-
sen sijasta rajoitettu katesddnnoksin. Edel-
leen nykymallissa luottomarginaaliriskid ei
erotella korkoriskistd eli yleisen korkotason
liikkkeisiin liittyvéastd riskistd, vaan korkosi-
joitusluokkien parametrit siséltdvit keski-
madrdisen kummankin riskin yhteisvaikutuk-
sen. Sijoituksen vivuttaminen velalla tyypil-
lisesti kasvattaa sijoituksen riskid. Duraatio
puolestaan kuvaa sijoituksen arvon herkkyyt-
td korkotason muutoksien suhteen. Naiti ris-
kejé ei oteta huomioon nykyisessé vakavarai-
suusmallissa. My0s johdannaisten epalineaa-
risuuden ja vaihtoehtoisten sijoitusten vaiku-
tus kokonaisriskiin olisi tarpeen ottaa nykyis-
td tarkemmin huomioon. Nykyisen laskenta-
mallin puutteet johtuvat erityisesti siitd, ettd
finanssimarkkinoilla kéytdssé olevat sijoitus-
instrumentit ovat monimutkaistuneet nykyi-
sen laskentamallin kdytt66n oton jalkeen.

Nykyinen periaate sijoitusten luokittelusta
eri sijoitusryhmiin voidaan katsoa melko
toimivaksi silloin kun sijoitukset ovat yksin-
kertaisia ja kuuluvat selvésti nimettyyn luok-
kaan. Sijoitustuotteiden monimutkaistuessa
luokat ja luokkiin sijoitetut tuotteet eivit kui-
tenkaan vélttdmattd aina vastaa toisiaan ja
nykyinen luokitteluun perustuva malli on tél-
td osin ldpindkymitdn. Silloin kun sijoitus
luokitellaan vakavaraisuusrajaa laskettaessa
vain yhteen luokkaan, saattaa osa riskeistd
jaada laskennan ulkopuolelle, jos kyseisen
luokan riskien lisdksi sijoitukseen siséltyy
my0s muuta kuin kyseisessd luokassa huo-
mioitua riskid. Sijoitusmarkkinoiden jatku-
vasti kehittyessé osalle sijoitusinstrumenteis-
ta ei 10ydy niiden todellista riskid vastaavaa
luokkaa mistddn luokasta, vaan ne luokitel-

laan riskid ldhinnd olevaan luokkaan tai jae-
taan useampaan luokkaan. Niilld keinoin ei
kuitenkaan kaikissa tapauksissa ole mahdol-
lista péaastd hyvddn riskivastaavuuteen. Ny-
kyinen vakavaraisuusmalli ei siis kaikissa ti-
lanteissa toimi siten, ettd sijoitukset olisi
mahdollista joustavasti luokitella niiden to-
dellisen riskin mukaan.

Elékelaitosten erilaiset tulkinnat sijoitusten
luokittelussa heikentdvit vakavaraisuuslas-
kennan yhdenmukaisuutta ja vaikeuttavat
eldkelaitosten valvontaa. Sijoitusten késitte-
lyn tulisi olla yhdenmukaista elikelaitoksesta
riippumatta erityisesti siitd syystd, ettd jonkin
laitoksen joutuessa selvitystilaan muut lai-
tokset vastaavat yhteisvastuullisesti kyseisen
laitoksen vastuulla olleista eldkkeisté.

2 Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

2.1 Tavoitteet

Ehdotetun uuden vakavaraisuusmallin ta-
voitteena on ottaa huomioon kaikki olennai-
set eldkelaitoksen sijoitustoiminnan riskit se-
kd vakuutusriskit nykyistd tarkemmin ja kat-
tavammin. Vakavaraisuusmallissa tunnistet-
taisiin riskildhteet ja niiden luonne sekd mi-
tattaisiin riskejd johdonmukaisesti ja sellai-
sella tarkkuudella, ettd riskeistd muodostuu
olennaisilta osin riittdvén oikea kuva.

Malli ottaisi huomioon markkinariskit, vas-
tapuoliriskin, keskittymdériskin, velkavivun
sekéd johdannaissopimuksiin ja vélillisiin si-
joituksiin liittyvét riskit. Laskentamallin
avulla pystyttdisiin joustavasti varautumaan
sijoitusinstrumenttien kehitykseen ja lasken-
taan olisi lisdttdvissd myds uusia riskejd, jos
sellaiseen tulee myShemmin tarvetta.

Tavoitteena on myds se, ettd vakavarai-
suusmalli olisi kdytdnnollinen ja toimisi yk-
sinkertaisesti erityisesti silloin, kun harjoitet-
tu sijoitustoiminta ei ole monimutkaista. Har-
joitettacssa monimutkaista sijoitustoimintaa
voitaisiin edellyttdd myds monimutkaisem-
paa laskentaa vakavaraisuusrajaa maédritel-
tdessd.

Laskennassa kéytettdvit parametrit perus-
tuisivat historialliseen ja rahoitusteoreetti-
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seen tietoon sijoitusten kehittymisestd. Las-
kentaparametrien arvojen péivittdminen olisi
joustavaa, jotta tarvittaessa voidaan ottaa
huomioon markkinoiden rakenteelliset muu-
tokset.

Ehdotettujen muutosten tavoitteena on uu-
distaa parhaalla mahdollisella tavalla nimen-
omaan tyoeldkejérjestelmdd koskevaa vaka-
varaisuussadntelyd ottaen huomioon jarjes-
telmaédn liittyvdt ominaispiirteet, kuten kon-
kurssiyhteisvastuun, hajautetun toimeenpa-
non, osittain rahastoivan elékejérjestelmén
vaikutuksen turvaavuustasoon ja vastuuvel-
kaan siséltyvit puskurit. Vakavaraisuusmalli
tukisi tyoeldkejarjestelmin rahoituksen kes-
tdvyyttd ja hajautettua toimeenpanoa seka
mahdollistaisi sijoitustoiminnassa tavoitellun
riskinoton. Turvaavuustaso olisi valittu tyo-
eldkejirjestelmédn tavoitteiden mukaisesti.
Tarkoituksena on, ettd eldkelaitosten ris-
kinottokyky sdilytettdisiin vuoden 2007 sijoi-
tusuudistuksessa madritellylld tasolla. Tama
tarkoittaa, ecttd osaketyyppisten sijoitusten
paino olisi mahdollista olla noin 30—35 %
tyoeldkelaitosten keskiméardisessé sijoitusal-
lokaatiossa, kuten vuoden 2007 sijoitusuudis-
tuksessa méadriteltiin.

Vakavaraisuussdédntely osaltaan vaikuttaa
cldkelaitosten mahdollisuuksiin ja halukkuu-
teen ottaa riskid. Vakavaraisuusmallin ei tuli-
si estdd eldkelaitoksia harjoittamasta mahdol-
lisimman tuottavaa sijoitustoimintaa valitulla
turvaavuustasolla yli sijoitusmarkkinoiden ja
talouden syklien. Tavoitteena on, ettd vaka-
varaisuusmalli osaltaan kannustaisi eldkelai-
toksia hyvéén riskienhallintaan.

Ehdotetussa mallissa vakavaraisuuteen liit-
tyvét mittarit olisi yksiselitteisesti médritelty
sekd eldkelaitoksen ettd valvojan ndkokul-
masta. Vakavaraisuusrajan kautta mééritel-
tdisiin ne rajat, joiden alittuessa eldkelaitos
joutuu selvitystilaan. Edelleenkin on tarkeda,
ettd valvoja voisi puuttua elikelaitoksen ti-
lanteeseen hyvissd ajoin ennen laitoksen sel-
vitystilaa.

Vakavaraisuussdintelyssd tavoitteena on
ottaa huomioon nykyisten katesddnnosten
kohteena olevat riskit vakavaraisuusrajan
laskennassa siten, ettd erillisistd katesdadn-
noksistd voitaisiin luopua. Tatd voidaan pitdd
riskiperusteisuuden nidkdkulmasta parempana
menettelynd kuin rajoitteilla toteutettua limi-

tointia. Katesdéntely on poistumassa Sol-
venssi Il -direktiivin voimaantulon myo6té
my0s muiden vakuutusyhtididen osalta.

Vakavaraisuusmalliin siséltyy nykyisin ra-
hoitusmarkkinoiden myd6tasyklisyyttd —vai-
mentavia elementtejd, kuten osaketuot-
tosidonnainen lisdvakuutusvastuu, tdyden-
nyskerroin, vakavaraisuusrajan kiintedt pa-
rametrit ja vakavaraisuusrajan minimitaso.
Néamé elementit on ehdotetussa mallissa tar-
koitus sdilyttaa.

2.2 Keskeiset ehdotukset

Esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi uusi
laki eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta. Laki
koskisi tyoelédkevakuutusyhtididen, eldkesda-
tididen, eldkekassojen ja Merimieseldkekas-
san harjoittamaa lakisdateistd eldkevakuutus-
ta. Lakia sovellettaisiin joiltain osin myds
Maatalousyrittdjan eldkelaitokseen. Lailla
muutettaisiin eldkelaitosten vakavaraisuusra-
jan laskentaa ja sijoitusten hajauttamista kos-
kevia sdannoksia.

Ehdotetulla uudella vakavaraisuusmallilla
otettaisiin huomioon elékelaitoksen olennai-
set ja todelliset sijoitustoiminnan riskit seka
vakuutusriskit nykyistd tarkemmin ja katta-
vammin. Uuden vakavaraisuusmallin tarkoi-
tuksena on kuvata eldkelaitoksen riskeja ko-
konaisuutena mahdollisimman oikein. Ny-
kyistd tarkemmin otettaisiin huomioon erityi-
sesti valuuttariski, vastapuoliriski, sijoituk-
siin liittyva velkaosuus, korkosijoitusten du-
raatio ja luottomarginaaliriski. Sijoitusten ké-
sittely vakavaraisuuslaskennassa maéériteltdi-
siin nykyista yksiselitteisemmin.

Ehdotettu uusi vakavaraisuusmalli tuottaisi
samankaltaisen vakavaraisuusrajan kuin ny-
kyinen laskenta. Vakavaraisuusraja kertoisi
sen vakavaraisuuspddoman maérén, jolla eld-
kelaitoksen olisi varauduttava sen toimintaan
liittyviin olennaisiin riskeihin. Vakavarai-
suusrajan madrdan vaikuttaisivat eldkelaitok-
sen vakuutusliikkeen ja sijoitusten riskit.

Vakavaraisuusmallin 1dhtokohtana olisi, et-
td eldkelaitoksen tulisi vakavaraisuusrajaa
laskiessaan tunnistaa kaikki kuhunkin laitok-
sen sijoitukseen liittyvét olennaiset riskit. Si-
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ten samaan sijoitukseen voisi vakavaraisuus-
laskennassa kohdistua usea eri riski. Eldke-
laitoksen hallituksella olisi velvollisuus tie-
tyiltd osin pdattdd riskien huomioon ottami-
sen perusteista. Sddnnokselld korostettaisiin
hallituksen vastuuta vakavaraisuuslaskennas-
sa ja velvoitteita ohjata ja seurata eldkelai-
toksen sijoitustoimintaa ja vakavaraisuuslas-
kentaa. Eldkelaitoksen hallitus vastaa yleis-
ten yhtidoikeudellisten sddnndsten mukaan
siitd, ettd vakavaraisuuslaskennassa otetaan
huomioon sijoituksiin kohdistuvat riskit, ja
sitd kautta vakavaraisuuslaskennan oikeelli-
suudesta.

Vakavaraisuusrajan laskenta tehtéisiin elé-
kelaitoksen koko sijoitusomaisuuden perus-
teella. Sijoitusriskien lisdksi laskennassa
otettaisiin huomioon vakuutusriski ja tuotto-
vaatimusriski. Vastuuvelan kattamista kos-
kevista sddnnoksistd luovuttaisiin tarpeetto-
mina. Lakiin jétettdisiin kuitenkin sijoitusten
hajauttamista koskevia sddnnoksii, jotka vas-
taisivat padpiirteiltddn nykylain 16—19 §:n
katesédénnoksid. Erona nykysdannoksiin olisi
kuitenkin se, ettd riskikeskittymid koskevia
prosenttiosuuksia  laskettaessa  otettaisiin
huomioon eldkelaitoksen koko sijoitusomai-
suus eikd ainoastaan vastuuvelan katteena
oleva sijoitusomaisuus. Sijoitusten hajautta-
mista koskevilla rajoilla pyrittdisiin hallitse-
maan yhteen yhteisdon ja yhteen kiinteistoon
liittyvid riskikeskittymié ja takaajakohtaisia
riskikeskittymid. Nykytilaa vastaavan yleis-
saanndksen mukaan eldkelaitoksen olisi
muutoinkin huolehdittava tyoeldkevakuutuk-
sen luonteen mukaisesti sijoitusten hajautta-
misesta.

Vakavaraisuuslaskennassa riskit otettaisiin
huomioon laissa sdddetyn riskiluokituksen
mukaisesti. Sijoitusriskeind otettaisiin huo-
mioon osakeriski, korkoriski, luottomargi-
naaliriski, valuuttariski, kiinteistoriski ja
hyodykeriski. Lisdksi tiettyjen vélillisten si-
joitusten osalta otettaisiin huomioon jaannds-
riski. My0s tuottovaatimusriski ja vakuutus-
riski otettaisiin huomioon omina riskiluokki-
naan.

Néiden edelld mainittujen riskiluokkien li-
siksi vakavaraisuuslaskennassa otettaisiin
huomioon tiettyihin wvilillisiin = sijoituksiin
liittyvd velkaosuus. Lisédksi otettaisiin huo-
mioon myds basis-riski ja osakkeiden osalta

keskittymaériski. Muiden sijoituslajien osalta
keskittymairiski ja vastapuoliriski otettaisiin
huomioon sijoitusten hajauttamista koskevin
rajoituksin. Mahdolliset muut yksittdisen
cldkelaitoksen kannalta olennaiset sijoituk-
siin kohdistuvat riskit tulisi ottaa huomioon
eldkelaitoksen omalla laskentamenetelmalla.
Operatiiviset riskit jéisivdt vakavaraisuuslas-
kennan ulkopuolelle.

Riskiluokituksessa osakeriski, luottomargi-
naaliriski ja kiinteistoriski olisi jaettu useaan
luokkaan. Osakeriski olisi jaettu viiteen eri
luokkaan maantieteellisen jaottelun perus-
teella sekd sen mukaan, ovatko osakkeet no-
teerattuja eli kdyddanko niistd kauppaa sdén-
nellylld markkinalla. Luottomarginaaliriski
olisi jaettu neljddn luokkaan velan, velallisen
tai takaajan luottoluokituksen tai velkakirjan
liikkkeellelaskijan mukaan. Kiinteistoriski-
luokkia olisi kaksi, joista ensimmaéiseen kuu-
luisivat asuinkiinteistot ja rakentamattomat
kiinteistot ja toiseen luokkaan kaupalliset ja
muut rakennetut kiinteistdt. Laissa olisi erik-
seen sdadanndkset vilillisten sijoitusten ja joh-
dannaisten kisittelystd vakavaraisuuslasken-
nassa.

Uudessa vakavaraisuusmallissa eldkelai-
toksen tulisi kunkin riskiluokan osalta erik-
seen madrittdd riskistd aiheutuva pddomavaa-
de, jota kutsuttaisiin riskiarvoksi. Riskiluo-
kan riskiarvon laskemista varten kullekin ris-
kiluokalle olisi mééritelty tappio-olettama,
joka kuvaisi tappion suuruutta valitulla to-
denndkoisyydelld. Riskiarvon lisdksi eldke-
laitoksen olisi laskettava jokaiselle riskiluo-
kalle odotettu tuotto. Odotetun tuoton lasken-
taa varten kullekin riskiluokalle olisi mééri-
telty tuotto-odotus, joka kuvaisi sitd, kuinka
paljon kyseiselle riskille altistunut sijoitus
keskimédirin tuottaa vuodessa.

Tappio-olettamien laskennassa kaytetty to-
dennékdisyys valittaisiin esityksen tavoittei-
den mukaisesti. Tdma tarkoittaa, ettd osake-
tyyppisten sijoitusten paino olisi mahdollista
olla noin 30—35 % tyoelédkelaitosten keski-
madrdisessd sijoitusallokaatiossa. Koska uusi
vakavaraisuusmalli ottaisi riskit huomioon
nykyistd tarkemmin ja kattavammin seka li-
séksi vakioiden méérittelyssd huomioitaisiin
finanssikriisin vaikutukset, nousisi vakava-
raisuusraja keskimddrin. Edelld mainitun ta-
voitteen saavuttamisen varmistamiseksi va-



14 HE 279/2014 vp

kavaraisuuslaskennassa nykyisin kéytettdva
97,5 % todennékdisyys muutettaisiin
97,0 %:iin.

Kun riskiluokille olisi laskettu riskiarvot ja
odotetut tuotot, riskiluokat yhdistettdisiin va-
kavaraisuuspdadomavaatimukseksi ottamalla
huomioon riskiluokkien véliset riippuvuudet
korrelaatiokertoimien avulla. Korrelaatioker-
toimet kuvaavat sitd, kuinka todennikoisesti
kaksi eri riskid voi toteutua yhtd aikaa. Koska
vakavaraisuuslaskennassa huomioon otetta-
vat riskit toteutuvat erittdin harvoin tiysin
yhtdaikaisina, sijoitusten hajauttaminen eri
riskejé siséltdviin kohteisiin tuo hajauttamis-
hyotyd, joka ndkyisi vakavaraisuusrajaa pie-
nentdvind tekijani. Jos eldkelaitoksen sijoi-
tukset ylittdisivat tietyt riskikeskittymid kos-
kevat rajat, korotettaisiin eldkelaitoksen va-
kavaraisuusrajaa.

Vakavaraisuusraja kuvaisi nykytilaa vas-
taavasti sitd vakavaraisuuspddoman méadraa,
joka eldkelaitoksella tulee olla vakuutus- ja
sijoitusriskejd varten. Vakavaraisuusraja olisi
sitd suurempi, mitd riskillisempid sijoituksia
eldkelaitoksella on. Vakavaraisuusrajan las-
kennassa eldkelaitoksen sijoitussalkun tap-
pioriski laskettaisiin suoraan eldkelaitoksen
sijoitusomaisuuden méadrastd ja se ilmaistai-
siin euromaérdisend lukuna.

Vakavaraisuuslaskennassa kéytettdvien va-
kioiden arvot vahvistettaisiin valtioneuvoston
asetuksella. Asetuksella madriteltdisiin riski-
luokkien tuotto-odotukset ja tappio-olet-
tamat, riskiluokkien vélistd riippuvuutta ku-
vaavat korrelaatiot sekd erditd muita vakava-
raisuuslaskennassa tarvittavia vakioita. Vaki-
oiden arvojen tulisi perustua erilaisten sijoi-
tusten riskejd ja sijoitusmarkkinoita koske-
vaan kokemusperdiseen tietoon.

Laissa sdddettdisiin sosiaali- ja terveysmi-
nisteridlle asetuksenantovaltuuksia ja Finans-
sivalvonnalle méérayksenantovaltuuksia. So-
siaali- ja terveysministerid antaisi asetuksella
tarkempia sidénnoksid velkasitoumuksiin liit-
tyvistd luottoluokituksista ja vlillisten sijoi-
tusten riskien huomioon ottamisesta sijoitus-
tyylin mukaan. Finanssivalvonta voisi antaa
tarkempia madrdyksid hallituksen vastuulla
olevien perusteiden laatimisesta ja erilaisista
vakavaraisuuslaskentaan liittyvistd yksityis-
kohdista.

2.3 Muut toteuttamisvaihtoehdot

Vakavaraisuusmallin uudistamisessa pidet-
tiin esilld kahta eri vaihtoehtoa: sijoitusten
luokittelumallia ja riskifaktoripohjaista mal-
lia. Voimassa oleva vakavaraisuusmalli on
perusperiaatteeltaan  sijoitusinstrumenttien
luokitteluun perustuva malli.

Nykymalliin sisdltyy kuitenkin velvoite
luokitella kukin sijoitus sen riskid parhaiten
kuvaavaan luokkaan, vaikka sijoitus ndin tu-
lisikin luokitelluksi muuhun kuin sen oikeu-
dellista muotoa vastaavaan luokkaan. Riski-
faktorimallissa elékelaitoksen kullekin sijoi-
tukselle haetaan ne riskitekijat, joille kysei-
nen sijoitus altistuu. Sekd luokittelumalliin
ettd riskifaktorimalliin siséltyy olennaisena
osana riskien vilisen riippuvuusrakenteen
madrittdiminen eli se, miten todennikdisesti
eri riskit voivat toteutua yhté aikaa.

Kattavimmaksi ja kuvaavimmaksi malliksi
valikoitui riskifaktorimalli, jolla pyritddn ot-
tamaan huomioon kaikki ne riskitekijét, joille
sijoitus altistuu. Yksittdinen sijoitus voi altis-
tua siten useammalle eri riskitekijélle. Ny-
kymallissa sijoitukset luokitellaan elékelai-
toksen oman arvion mukaan sijoituksen ris-
kejd parhaiten vastaavaan luokkaan. Ehdote-
tussa uudessa riskifaktoripohjaisessa mallissa
kuhunkin sijoitukseen kohdistuisi yksi tai
useampi riski sen mukaan, mille riskeille si-
joitus on altistunut.

Vakavaraisuusmallia valittaessa vertailtiin
my0s erilaisia riskien mittaamisen menetel-
mid. Yleisesti kdytOssa olevista riskimitoista
VaR (Value-at-Risk) tarkoittaa suurinta tap-
piota, joka ylittyy vain tietylld, ennalta méaa-
ratylld todennédkdisyydelld. ES (Expected
Shortfall) puolestaan kuvaa tappion odo-
tusarvoa chdolla, ettd se on suurempi kuin
VaR. Teoreettisilta ominaisuuksilta ES on
pddosin parempi riskimitta kuin VaR, mutta
sen médrittelyyn ja testaamiseen liittyy on-
gelmia. Kansainvilisesti sdéntelykehikoissa
kiytetddn enimmikseen VaR:ia ja myos aka-
teemisen tutkimuksen uusimmat ndkemykset
suosittelevat VaR:n kédyttod sddntelykehi-
koissa. ES:n katsotaan taas soveltuvan pa-
remmin rahoitusalan toimijoiden sisdiseen
riskienhallintaan ja riskien analysointiin.
Riskimitaksi valikoitui VaR.



HE 279/2014 vp 15

3 Esityksen vaikutukset
31 Taloudelliset vaikutukset

Ehdotetun lain mukaisen vakavaraisuus-
mallin vaikutuksia on tutkittu lakiesitystd
valmisteltaessa tekemilld nelja vaikutta-
vuusharjoitusta, joissa eldkelaitokset ovat
kdytdnnossd testanneet uutta mallia. Vaikut-
tavuusharjoitusten yhteydessd on Kkartoitettu
sekd mallin toimivuutta ettd vaikutuksia va-
kavaraisuusrajoihin  ja  sijoitustoimintaan.
Vakavaraisuusmallin vaikutukset yksittdisen
elikelaitoksen vakavaraisuusrajaan riippuisi-
vat eldkelaitoksen sijoitusjakaumasta.

Nykyisessd vakavaraisuusmallissa vakava-
raisuusraja lasketaan eldkelaitoksen vastuu-
velan perusteella tarkoituksena maérittdd se
omaisuuden méérd, joka tappioriskin toteu-
tuessa paityisi vastuuvelan suuruiseksi. Eh-
dotetussa vakavaraisuusmallissa vakavarai-
suusraja laskettaisiin eldkelaitoksen koko si-
joitusomaisuuden perusteella lukuun ottamat-
ta tuottovaatimusriskié ja vakuutusriskid, jot-
ka suhteutettaisiin vastuuvelkaan. Tdmé me-
netelmd kuvaa sitd, kuinka koko sijoitus-
omaisuus ja vastuuvelka muuttuvat tap-
pioriskin toteutuessa. Taméd laskentatavan
muutos aiheuttaisi sen, ettd vakavaraisuusraja
nousisi keskimédérin noin 13 prosenttia. Las-
kentatavan muutoksesta johtuva nousu ei tar-
koittaisi tiukentunutta vakavaraisuussidinte-
lyd tai eldkelaitoksen riskinkantokyvyn heik-
kenemistd, vaan vakavaraisuusrajojen nousu
johtuisi siitéd, ettd vakavaraisuusrajan lasken-
nan peruste muutettaisiin vastuuvelasta sijoi-
tusomaisuuden méadrddn ja siten vakavarai-
suusrajan mitta-asteikko muuttuisi. Muusta
kuin laskentatavan muutoksesta johtuen va-
kavaraisuusrajan ei arvioitaisi muuttuvan
keskimdirin merkittdvasti.

Laskentatavan muutoksesta johtuen nykyi-
sin kdytdssd oleva tunnusluku vakavarai-
suusasema, jolla tarkoitetaan vakavaraisuus-
pddoman ja vakavaraisuusrajan suhdetta, ei
ole vertailukelpoinen ehdotetun vakavarai-
suusmallin perusteella lasketun vastaavan
suureen kanssa. Ehdotetussa vakavaraisuus-
mallissa vakavaraisuuspdfioman ja vakava-
raisuusrajan suhde myos liikkuisi hitaammin
verrattuna nykyiseen médrittelyyn, koska si-
joitusomaisuuden méddrd vaikuttaisi suoraan

vakavaraisuusrajaan. Esimerkiksi hyvien si-
joitustuottojen aikana sijoitusomaisuuden
madrd kasvaisi, ja tdimd kasvattaisi myos va-
kavaraisuuspddoman seké vakavaraisuusrajan
madrdd. Kuitenkin jos vakavaraisuuspddomaa
on nykyisen vakavaraisuusrajan verran, eh-
dotettu vakavaraisuusrajan laskentatapa tuot-
taa euromadérdisesti saman lopputuloksen ny-
kyisen vakavaraisuusrajan kanssa, eli lasken-
tatavalla ei ole tdssd tapauksessa merkitysta.

Lakiesitystd valmisteltaessa on myos tutkit-
tu vakavaraisuusrajan kayttdytymistd eri si-
joitusallokaatioilla. Nykymallin ja uuden va-
kavaraisuusmallin tuottamaa vakavaraisuus-
rajaa on vertailtu siltd osin kuin se on ollut
mahdollista. Padasiallisesti mallit kdyttayty-
vit samansuuntaisesti.

Uuden vakavaraisuusmallin  vaikutukset
yksittdisen eldkelaitosten sijoitustoimintaan
ovat arvioiden mukaan keskimdirin vahéisia.
Koska eldkelaitoksilla on yleisesti hyva va-
kavaraisuustilanne, niiden oma riskienhallin-
ta ohjaa sijoituspadtoksid pikemminkin kuin
vakavaraisuusvaatimukset. Ehdotetun mallin
kayttoonoton ei siten arvioida aiheuttavan
suuria valittomid allokaatiomuutoksia elédke-
laitosten sijoitussalkkuihin. Eldkelaitosten
valilld on kuitenkin eroja, joten joillakin ela-
kelaitoksilla saattaa olla tarvetta muuttaa si-
joitusallokaatioita. Osaketyyppisten sijoitus-
ten osuus eldkelaitosten sijoitussalkuissa on
mahdollista edelleen pitdd 30—35 % kaikista
sijoituksista.

Suomeen sijoittamiseen ei uuden vakava-
raisuusmallin ja sen parametrien arvioida
vaikuttavan.

Lain voimaantuloajankohdaksi ehdotetaan
vuoden 2017 alkua, jotta eldkelaitoksille jaa
aikaa tarvittaessa sopeuttaa oma sijoitustoi-
mintansa uutta vakavaraisuusmallia varten.
Ehdotetun vakavaraisuusmallin kéyttoonotto
edellyttéisi eldkelaitoksilta tietojérjestelma-
muutoksia ja muutoksia menettelytapoihin.

3.2 Vaikutukset viranomaisten toimin-
taan

Sosiaali- ja terveysministeriossd valmistel-
tavien asetusten laajuus kasvaa. Asetuksiin
siséltyy muun muassa vakavaraisuuslasken-
nassa kéytettdvien vakioiden méaérittdminen.
Vakioiden médrittimisessd kuullaan Finans-
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sivalvontaa, jotta kaikki tarvittava tieto ja
asiantuntemus vakioiden vahvistamista var-
ten on saatavilla. Vakioiden méérittiminen
on tyomddrdltddn ja osaamiseltaan vaativa
tehtdvad. Vakioiden laadukkuus on keskeinen
vakavaraisuusrajan oikeellisuuteen vaikutta-
va tekijé.

Uudella lailla on merkittdva vaikutus Fi-
nanssivalvonnan suorittamaan jatkuvaan val-
vontaan. Uudistuksen my6ta Finanssivalvon-
nan valvontatehtivit muuttuvat entistd enna-
koivammaksi ja kattavammaksi. Valvonta-
tehtévien suorittaminen edellyttdd Finanssi-
valvonnalta nykyistd enemméin panostusta
madrdysten ja ohjeiden kautta tapahtuvaan
ohjaukseen, paikan pailld tehtdviin tarkas-
tuksiin sekd valvottavan toimittaman rapor-
toinnin analysointiin. Liséksi Finanssival-
vonnan tulee entistd tarkemmin arvioida lai-
tosten kayttdmat laskentamenetelmét ja mah-
dollisesti vaatia niiden uudistamista.

Ehdotettuihin muutoksiin sisdltyy uusia
madrdyksenantovaltuuksia ~ Finanssivalvon-
nalle, mikd edellyttdd Finanssivalvonnan
tyoelédkelaitoksia koskevan mairdys- ja ohje-
kokoelman uudistamista. Liséksi vaikutus
tyoeldkelaitosten Finanssivalvonnalle suorit-
tamaan raportointiin on merkittdva. Uudis-
tuksen myotd Finanssivalvonnan tulee uudis-
taa tyoeldkelaitosten sdhkdinen vakavarai-
suusraportointi ja analyysijarjestelménsd ko-
konaisuudessaan.

Uuden vakavaraisuusmallin tehokas kay-
tannon soveltaminen edellyttdd riittdvien vi-
ranomaisresurssien varmistamista.

4 Asian valmistelu

Esitys on valmisteltu sosiaali- ja terveys-
ministeridossd. Valmistelu pohjautuu sosiaali-
ja terveysministerion 18 paivand maaliskuuta
2011 asettaman tyoeldkelaitosten vakavarai-
suussddntelyd kehittdvan tydryhmén ja ris-
kinkantokyvyn vahvistamista sekd vakava-
raisuussddntelyn laajaa uudistamista kehitta-

neen tydryhmén tyohon (Hare
STM010:00/2011). Tyoryhméssé ovat olleet
edustettuina sosiaali- ja terveysministerion li-
sdksi valtiovarainministerié, Finanssivalvon-
ta, Suomen Ammattiliittojen Keskusjérjesto
SAK, Toimihenkilokeskusjirjesto STTK,
Akava, Elinkeinoeldmin keskusliitto EK,
Suomen Yrittdjdt, Tyoeldkevakuuttajat TE-
LA, Elédkesaitioyhdistys ESY, Finanssialan
Keskusliitto ja Eldketurvakeskus. Liséksi ala-
tyoryhméssé ovat olleet mukana tyoelakelai-
tosten edustajat.

Tyon aikana tyOryhmét ovat asettaneet
useita eri alatydryhmié erilaisten asiaan liit-
tyvien kokonaisuuksien selvittimiseksi. Li-
sdksi tyon aikana sosiaali- ja terveysministe-
ri0 on asettanut kaksi selvitysmiestd tuke-
maan tyoryhmien valmistelutyotd. Kauppa-
tieteiden tohtori Matti Koivu on selvittinyt
eri riskeille méériteltyjen riskiarvojen yhdis-
tdmistd kokonaisvakavaraisuusvaatimukseksi
sekd tiettyjen riskien laskentasddntdja. Pro-
fessori Luis Alvarez Turun yliopistosta arvioi
vakavaraisuuslaskennan toteutustapaa ja las-
kentaparametrien kalibrointia. Valmistelu-
tyohon liittyvdd materiaalia on julkaistu so-
siaali- ja terveysministerion internetsivuilla.

Hallituksen esityksesti ei ole pyydetty kir-
jallisia lausuntoja, koska asian valmistelussa
ovat olleet mukana asian kannalta keskeiset
tahot.

5 Riippuvuus muista esityksista

Samanaikaisesti tdmén esityksen kanssa
eduskunnassa on késiteltdvand hallituksen
esitys eduskunnalle vakuutusyhtidlain ja
erdiden siihen liittyvien lakien muuttamisek-
si, jossa ehdotetaan muutettavaksi samoja
vakuutusyhtidlain, eldkesdatiolain ja tyoela-
kevakuutusyhtidistd annetun lain pykélid
kuin tédssé esityksessd. Lait ehdotetaan tule-
viksi voimaan vuoden 2016 alussa eli ennen
tassd esityksessa ehdotettuja lakimuutoksia.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1 Lakiehdotusten perustelut

1.1 Laki eliikelaitoksen vakavaraisuus-
rajan laskemisesta ja sijoitusten ha-
jauttamisesta

1 luku Yleiset sdinnokset

1 §. Soveltamisala. Pykéldssa sdddettiisiin
lain soveltamisalasta. Soveltamisala olisi
vastaava kuin voimassa olevassa elékelaitok-
sen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vas-
tuuvelan kattamisesta annetussa laissa. Lain
1 momentin mukaan lakia sovellettaisiin la-
kisditeiseen eldkevakuutukseen, jota harjoit-
taa tyoelédkevakuutusyhtidistéd annetussa lais-
sa tarkoitettu tyoeldkevakuutusyhtio, ela-
kesédatiolaissa tarkoitettu eldkesidtio, vakuu-
tuskassalaissa tarkoitettu eldkekassa tai me-
rimieseldkelaissa tarkoitettu Merimieseldke-
kassa. Ndistd yhteisoistd kéytettdisiin nimed
elakelaitos.

Koska lakia sovellettaisiin vain lakiséétei-
seen eldkevakuutukseen, ei sen sovelta-
misalan piiriin kuuluisi vapaaehtoinen lisa-
elakevakuutus kuten AB-eldkesdition hoita-
ma vapaachtoinen lisdeldketurva.

Lain 2 momentissa todettaisiin sddnnokset,
joita sovelletaan maatalousyrittdjan eldke-
laissa tarkoitetun Maatalousyrittdjien eldke-
laitoksen toimintaan. Nykysédédntelyd vastaa-
vasti Maatalousyrittdjien eldkelaitoksen toi-
mintaan ei padsdantoisesti sovellettaisi vaka-
varaisuussdintelyd. Maatalousyrittdjien ela-
kelaitokselle ei siten laskettaisi vakavarai-
suusrajaa. Maatalousyrittdjien eldkelaitok-
seen sovellettaisiin kuitenkin 4—7 §:n sdin-
noksid sijoitusten hajauttamisesta ja riskikes-
kittymien rajoitteista, 26 §:44 varojen sdilyt-
tdmisestd sekd 27 §:44 poikkeusluvista.

2 8. Yleissddnnos riskien huomioon ottami-
sesta. Pykildssd sdadettdisiin  yleisperiaate
riskien huomioon ottamisesta vakavaraisuus-
laskennassa.

Pykéldn mukaan eldkelaitoksen olisi vaka-
varaisuusrajaa laskiessaan otettava huomioon
sen toimintaan liittyvat riskit 11 §:ssé tarkoi-
tetun riskiluokituksen mukaisesti. Paasaanto-

né olisi, ettd vakavaraisuuslaskennassa tulisi
ottaa huomioon kaikki ne 11 §:ssi tarkoitetut
riskit, joille eldkelaitoksen sijoitukset altistu-
vat. Lisdksi vakavaraisuuslaskennassa olisi
otettava huomioon vakuutusriski ja tuotto-
vaatimusriski. Eldkelaitoksen olisi otettava
kunkin sijoituksen osalta huomioon kaikki
kyseiseen sijoitukseen kohdistuvat olennaiset
riskit. Siten samaan omaisuuserddn voisi
kohdistua usean eri riskiluokan mukainen
riski. Olennaisuusvaatimuksella tarkoitettai-
siin eldkelaitoksen velvollisuutta ottaa 11 §:n
mukaisia riskiluokkia arvioidessaan ja vaka-
varaisuusrajaa laskiessaan huomioon kaikki
sellaiset riskitekijét, joiden huomioimatta jét-
tdminen kokonaisuus huomioon ottaen paran-
taisi olennaisesti eldkelaitoksen vakavarai-
suusasemaa.

Vakavaraisuusrajan laskennassa elédkelai-
toksen olisi ensin laskettava kullekin 11 §:ssd
mainitulle riskiluokalle riskiarvo ja odotettu
tuotto siten kuin téssé laissa myShemmin tar-
kemmin sdddetddn. Riskiluokkakohtainen
riskiarvo kuvaisi sitd, kuinka paljon tyoeldke-
laitoksella tulisi olla pddomaa kyseisen riskin
hallintaa varten. Riskiluokkakohtainen odo-
tettu tuotto kuvaisi, kuinka paljon kyseiselle
riskille altistuneet sijoitukset keskimédrin
tuottavat. Yhdisteltdessd riskiluokkakohtaisia
riskiarvoja vakavaraisuusrajaksi, tulee toteu-
tuneisiin tappioihin lisdtd arvioitu odotettu
tuotto, jotta toteutuneista tappioista saadaan
vihennettyé niitd pienentdvé odotetun tuoton
vaikutus. Lisdksi otettaisiin huomioon basis-
riski ja osakeriskiluokkien riskiarvoa lasket-
taessa otettaisiin huomioon keskittymariski.

Kun riskiluokille olisi laskettu riskiarvot ja
odotetut tuotot, riskiluokat yhdistettéisiin ko-
konaispadomavaateeksi ottamalla huomioon
riskiluokkien viliset riippuvuudet 23 §:ssd
saddetylld tavalla. Eri riskiluokat yhdistettdi-
siin toisiinsa korrelaatioiden avulla. Korre-
laatioiden avulla voidaan arvioida sitd, kuin-
ka todennikoisesti kaksi eri riskid voi toteu-
tua yhté aikaa. Kun ensin olisi laskettu riski-
luokille tarvittavaa pddomavaadetta kuvaavat
riskiarvot, tdimén jilkeen riskien yhtdaikaista
toteutumista koskeva tarkastelu yleensd pie-
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nentdisi eldkelaitoksen kokonaispddomavaa-
detta, koska eri riskit toteutuvat erittdin har-
voin tdysin yhtdaikaisina. Sijoitusten hajaut-
taminen eri riskejd sisdltdviin kohteisiin tuo
hajautushy6tyd, joka ndkyy vakavaraisuus-
laskennassa vakavaraisuusrajaa pienentdvana
tekijéna.

Riskiluokkien yhdistdmisen tuloksena saa-
taisiin euromaérdinen luku, joka olisi eldke-
laitoksen vakavaraisuusraja ennen riskikes-
kittymistd aiheutuvan riskin huomioon otta-
mista. Jos eldkelaitoksen sijoitukset yhteen
yhteisoon ylittdisivat 5—7 §:sséd sdddetyt ris-
kikeskittymid koskevat rajat, korotettaisiin
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajaa siten kuin
8 §:ssd sdddettdisiin. Vakavaraisuusraja ku-
vaisi nykytilaa vastaavasti sitd eldkelaitoksen
vakavaraisuuspddoman maérad, joka elidke-
laitoksella tulisi olla vakuutus- ja sijoitusris-
kejd varten. Vakavaraisuuspddoman ollessa
vakavaraisuusrajalla 97,0 prosentin todenna-
koisyydelld vakavaraisuuspddomaa olisi jal-
jellda vuoden kuluttua.

Riskiarvon ja odotetun tuoton laskennassa
riskiluokalle mééritelty tappio-olettama ja
tuotto-odotus kohdistettaisiin koko siihen si-
joitusomaisuuden osuuteen, johon kyseisessd
riskiluokassa tarkoitettua riskid kohdistuu,
lukuun ottamatta vakuutusriskié ja tuottovaa-
timusriskid. Vakuutusriski ja tuottovaatimus-
riski kohdistettaisiin tiettyihin vastuuvelan
osiin 17 §:ssd sdédetylld tavalla.

3 §. Mddritelmdt. Pykéldssd sdddettdisiin
laissa kéytettdvistd madritelmista.

1) Osakeriskilla tarkoitettaisiin riskid osak-
keiden arvon alenemisesta ja sen vaikutuk-
sesta eldkelaitoksen varoihin.

2) Korkoriskilld tarkoitettaisiin riskid ylei-
sen riskittdomédn korkotason noususta ja sen
vaikutuksesta eldkelaitoksen varoihin.

3) Luottomarginaaliriskilld tarkoitettaisiin
riskié luottomarginaalin nousun vaikutukses-
ta elékelaitoksen varoihin. Luottomarginaa-
leilla tarkoitetaan riskillisten korkojen eroa
yleiseen riskittomaan korkoon.

4) Kiinteistoriskilld tarkoitettaisiin riskia
kiinteiston arvon alenemisen vaikutuksesta
eldkelaitoksen varoihin.

5) Valuuttariskilld tarkoitettaisiin riskid
muun valuutan heikentymisestd euroa vas-
taan ja sen vaikututusta eldkelaitoksen varoi-
hin.

6) Hyodykeriskilld tarkoitettaisiin riskid
hyodykkeen arvon alenemisen vaikutuksesta
elakelaitoksen varoihin.

7) Tuottovaatimusriskilld tarkoitettaisiin
riskid siitd, ettd eldkelaitos ei saa sijoituksil-
leen tuottovaatimuksen edellyttimii tuottoa.
Tuottovaatimus on se maiiré, jolla jokaisen
eldkelaitoksen on vuosittain hyvitettiava tule-
via eldkkeitd varten varattuja cldkerahastoja
eli tyoeldkevakuutusyhtioilla ja eldkekassoil-
la vastuuvelkaa ja eldkesdatioilla eldkevas-
tuuta. Tuottovaatimuksen mukaan hyvitetté-
vd méadrd rahoitetaan elikelaitoksen sijoitus-
toiminnan tuotoilla. Jos elékelaitoksen sijoi-
tustuotot ovat pienemmaét kuin tuottovaade,
on sijoitustoiminnan tulos negatiivinen ja va-
je pienentdd vakavaraisuuspddomaa.

Tuottovaatimus koostuu vastuuvelan las-
kennassa kéytettévistd korosta eli tyontekijan
elakelain 171 §:ssd tarkoitetusta rahastoko-
rosta, tyOntekijin eldkelain 171 §:sséd tarkoi-
tetusta tdydennyskertoimesta ja tyontekijan
eldkelain 168 §:n 2 momentissa mainitusta
osakkeiden keskimédrdisestd vuosituotosta
eli osaketuottokertoimesta. Rahastokorko eli
diskonttokorko on nykyéén kiinted 3 prosen-
tin suuruinen eldkkeen p#ddoma-arvon las-
kennassa kaytettdva tekninen korko. Tdyden-
nyskerroin madrdytyy etukiteen elidkelaitos-
ten keskimidirdisen vakavaraisuusasteen pe-
rusteella. Osaketuottokerroin méadrdytyy jél-
kikédteen eldkelaitosten keskiméérdisen osa-
kesijoitusten vuosituoton perusteella. Koska
tuottovaatimus mairdytyy eldkelaitosten kes-
kiméadrdisten suureiden perusteella, eldkelai-
tos joutuu sijoitustoiminnassaan ottamaan
huomioon myds alan keskiméddrdisen kehi-
tyksen.

8) Vakuutusriskilld tarkoitettaisiin vakuu-
tustapahtumista ja etuuksien kestosta aiheu-
tuvaa riskid yksittdiselle eldkelaitokselle.
Vakuutusriskilld tarkoitettaisiin etukéteen ar-
vioidun maksun riittdimattomyyttd elédkelai-
toksen rahastoitua elikemenoa varten. Va-
kuutusriskiin siséltyvit tasoitusmadrddn vai-
kuttavat kuolevuus-, tyokyvyttomyys- ja
maksutappioriskit. Riski toteutuu, jos van-
huus- tai tyokyvyttdmyysmeno osoittautuu-
kin suuremmaksi kuin oli etukdteen arvioitu
tai maksutappioita tulee arvioitua enemmaén.

9) Saannellylld markkinalla tarkoitettaisiin
arvopaperimarkkinalain (746/2012) 2 luvun
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5 §:ssd tarkoitettua sdénneltyd markkinaa ja
2 luvun 9 §:ssd tarkoitettua monenkeskista
kaupankdyntijarjestelmdd sekd ndihin rinnas-
tettavaa sddnneltyd markkinaa ja monenkes-
kistd kaupankdyntijarjestelmdd muussa val-
tiossa kuin Euroopan talousalueeseen kuulu-
vassa maassa.

10) Pitkélla positiolla tarkoitettaisiin omis-
tusta omaisuuserdssd, jonka arvo laskee sii-
hen kohdistetun riskiluokalle maééritellyn
tappio-oletuksen toteutuessa.

11) Lyhyelld positiolla tarkoitettaisiin
omistusta omaisuuserissi, jonka arvo nousee
sithen kohdistetun riskiluokalle mééritellyn
tappio-oletuksen toteutuessa.

12) Nettopositiolla tarkoitettaisiin tietyn si-
joituksen pitkén ja Iyhyen position erotusta.

13) Duraatio kuvaa kassavirroilla painotet-
tua korkosijoituksen takaisinmaksuaikaa, jo-
ka ilmoitetaan yleensd vuosissa. Mitd suu-
rempi on duraatio, sitd voimakkaammin sijoi-
tuksen arvo vaihtelee, kun korkotaso muut-
tuu.

Duraatiolla  tarkoitettaisiin ~ korkoriskin
osalta modifioitua duraatiota eli lineaarista
approksimaatiota korkosijoituksen herkkyy-
destd markkinakorkomuutoksille. Luotto-
marginaaliriskin osalta duraatiolla tarkoitet-
taisiin modifioitua spread-duraatiota, joka
kiintedkorkoisilla instrumenteilla on kéytén-
nodssd samansuuruinen kuin modifioitu duraa-
tio mutta poikkeaa siitd vaihtuvakorkoisilla
instrumenteilla. Esimerkiksi yrityksen kaksi-
vuotinen joukkovelkakirjalaina voi olla vaih-
tuvakorkoinen siten, ettd koronmaardytymis-
jakso on vuosi, jolloin luottomarginaaliriski-
herkkyyttd kuvaava spread-duraatio vastaa
kahden vuoden maturiteettia kun taas korko-
riskiherkkyyttd kuvaava modifioitu duraatio
vastaa vuoden maturiteettia.

14) Deltalla tarkoitettaisiin johdannaisso-
pimuksen markkina-arvon muutosherkkyyttid
johdannaissopimuksen kohde-etuuden hin-
nanmuutosten suhteen.

2 luku Sijoitusten hajauttaminen

4 §. Yleissddnnds sijoitusten hajauttamises-
ta. Pykélassd sdddettdisiin nykylain 3 §:4a
vastaavasti eldkelaitoksen velvollisuudesta
huolehtia sijoitusten hajauttamisesta.

5 §. Sijoitukset yhteen kiinteistoon. Sijoit-
tamista yhteen kiinteistoon rajoitettaisiin lii-
an suurten yksittéisten riskikeskittymien valt-
tdmiseksi sekd kiinteistosijoitusten alhaisen
likvidiyden vuoksi. Pykéldn 1 momentin mu-
kaan enintdén 5 prosenttia eldkelaitoksen si-
joituksista voisi olla suoria tai vélillisié sijoi-
tuksia yhteen kiinteistoon. Prosenttiosuutta
laskettaessa otettaisiin huomioon elékelaitok-
sen koko sijoitusomaisuus eikd ainoastaan
vastuuvelan katteena oleva sijoitusomaisuus
kuten nykyisin. Sdéannos poikkeaisi siten ny-
kylain 16 §:n katesddnnoksestd sijoituksista
yhteen kiinteistoon. Jos elékelaitos ylittdisi
pykédldssd mainitun rajan, korotettaisiin eld-
kelaitoksen vakavaraisuusrajaa 8 §:ssd sddde-
tysti.

Yhden yhteison késite kiinteistdjen osalta
vastaisi nykylain 16 §:n sdénnostd. Momen-
tin 1—3 kohdassa méaériteltdisiin, mitd pide-
tadn yhtend kiinteistond sovellettaessa 5 pro-
sentin rajoitusta. Kohdassa 1 tarkoitettu usea
toisiaan lahelld oleva kiinteisto voisi olla ky-
symyksessd esimerkiksi, jos kauppakeskus
muodostuu useasta erillisestd kiinteistosta.
Kiinteistdjen kayttotarkoitus liittyy talloin
kauppakeskuksen toimintaan, ja kokonaisuus
muodostaa yhtendisen riskikeskittymén, jossa
yksittdisen kiinteiston itsendinen hyodynté-
minen tai kayttotarkoituksen muuttaminen on
hankalaa.

Kohdan 2 mukaisia oikeuksia ja saamisia
olisivat esimerkiksi kiinteistéihin, rakennuk-
siin ja kiinteddn omaisuuteen kohdistuvat
nautinta-, kdytt6- ja tontinvuokraoikeudet se-
ké rakennusaikaiset saamiset sellaiselta yh-
teisoltd, joka omistaa oikeuksien kohteena
olevan omaisuuden.

Kohtaa 3 sovellettaisiin esimerkiksi silloin,
jos elédkelaitos antaa rahalainaa ottamalla
vastaan velkasitoumuksen, jonka vakuutena
olisi 1 tai 2 kohdassa tarkoitettua omaisuutta.
Kysymys voisi olla myos kiinnevakuudelli-
sista velkakirjoista, joissa vakuutena on vie-
rekkaisid saman toimialan liikekiinteist6ja.

Voimassa olevaa 16 §:44 vastaavasti 1—3
kohdassa tarkoitetut sijoitukset olisi lasketta-
va yhteen silloin kun ne koskevat samaa ris-
kikeskittymdd. Yhtd yhteisod koskeva raja
ylittyisi esimerkiksi silloin, jos elékelaitok-
sen sijoituksista 3 prosenttia olisi suoria sijoi-
tuksia tiettyyn kiinteistoon ja eldkelaitoksella
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olisi saman verran samaan kiinteistoon koh-
distuvia saamisia, koska sijoitusten ja saa-
misten yhteismddra ylittdisi 5 prosenttia.

Pykéldn 2 momentissa sdddettiisiin poik-
keus 1 momentin prosenttirajaan. Jos yhtend
yhteisond pidettdvissa kiinteistossd on vuok-
ralaisena vahintéén viisi toisistaan riippuma-
tonta vastapuolta, sijoituksia yhteen kiinteis-
toon saisi olla enintddn 10 prosenttia eldke-
laitoksen sijoituksista. Korkeampi prosentti-
raja téllaisissa tapauksissa olisi perusteltu,
koska kiinteistoon kohdistuva vastapuoliriski
on pienempi, jos vastapuolena on useita
vuokralaisia. Yhden vuokralaisen maksuky-
vyttomyys ei tilloin vaikuta eldkelaitoksen
kassavirtaan yhtd merkittdvésti kuin jos
vuokralaisia olisi vain muutamia.

Pykidldn 3 momentissa sdddettdisiin poik-
keus 1 momentin prosenttirajaan koskien
Maatalousyrittdjien eldkelaitosta. Maatalous-
yrittdjien eldkelaitoksella sijoitusten méaard
suhteessa toiminnan kokoon on melko pieni,
joten toiminnan tarkoituksenmukaista jérjes-
tdmistd varten suurempi keskittymi yhteen
kiinteistoon, kuten elidkelaitoksen omaan
toimitilaan, olisi perusteltua.

6 §. Sijoitukset yhteen yhteisoon. Sijoitta-
mista yhteen yhteis66n pyrittdisiin rajoitta-
maan liian suurten riskikeskittymien valtta-
miseksi. Jos eldkelaitos ylittdisi pykéldssd
mainitun rajan, korotettaisiin elékelaitoksen
vakavaraisuusrajaa 8 §:ssd sdddetysti.

Pykédldan 1 momentin mukaan enintddn
5 prosenttia eldkelaitoksen sijoituksista voisi
olla suoria tai vélillisid sijoituksia saman yh-
teison joukkovelkakirjalainoihin, osakkeisiin,
osuuksiin ja muihin vastaaviin sitoumuksiin
tai saman velallisen antamiin velkasitoumuk-
siin. Vastaavasti kuin 5 §:n osalta, prosent-
tiosuutta laskettaessa otettaisiin huomioon
cldkelaitoksen koko sijoitusomaisuus. Riski-
keskittymid laskettaessa vilillisten sijoitusten
osalta otettaisiin huomioon ne sijoituskoh-
teet, joihin se sijoittaa. Riskikeskittymié las-
kettaessa tulisi kiyttdd viimeisimpié saatavil-
la olevia tietoja.

Prosenttirajaa laskettaessa joukkovelkakir-
jalainoista ja muista velkasitoumuksista, joi-
hin liittyy vakuus, vdhennettéisiin kyseisen
vakuuden rajaméérd. Rajamdéiraa laskettaessa
otettaisiin huomioon muun muassa vakuute-
na olevien omaisuuserien tappio-olettamat.

Vakuuden tulisi olla riippumaton kyseisesti
joukkovelkakirjasta tai velkasitoumuksesta.
Finanssivalvonta antaisi tarkemmat maéarayk-
set rajamddrin laskemisesta.

Pykéldn 2 momentissa sdddettiisiin poik-
keus 1 momentin pddsdéntdon. 5 prosentin
rajaa ei sovellettaisi sellaisiin joukkovelka-
kirjalainoihin ja velkasitoumuksiin, joissa ve-
lallisena tai takaajana on valtio, jonka luotto-
luokitus kuuluu luottoluokkaan 1. Rajan so-
veltaminen ei olisi perusteltua tillaisten sijoi-
tusten vihdisen riskin takia. Luottoluokista
sdddettdisiin sosiaali- ja terveysministerion
asetuksella 11 §:n 2 momentin nojalla.

Pykéldn 3 momentin mukaan Maatalous-
yrittdjien eldkelaitoksella voisi 1 momentin
estdmittd olla maksuvalmiuden jérjestdmi-
seksi sijoituksia lyhytaikaisesti enintddn
40 prosenttia samaan luottolaitokseen. Séén-
nds vastaa nykylain 17 §:n 4 momenttia.
Maatalousyrittdjien eldkelaitoksen vastuulla
olevista elakkeistd ja muista etuuksista vastaa
elikelaitoksen lisdksi valtio. Valtion maksa-
mat ennakot lisddvit tiettyjen kuukausien
viimeisend pdivand eldkelaitoksen sijoitusten

madrdd erdissd luottolaitoksissa, jolloin
1 momentissa tarkoitettu = enimmaismaara
ylittyisi.

Pykildan 4 momentissa sdéddettdisiin Finans-
sivalvonnan méérdyksenantovaltuudesta. Fi-
nanssivalvonta antaisi tarkemmat méairaykset
1 momentissa tarkoitetun vakuuden rajamai-
ran laskemisesta.

7 §. Velkasitoumuksien vakuudet. Pykilds-
sé saddettdisiin takaajakohtaisista riskikeskit-
tymistd. Nykylaissa velkasitoumuksien va-
kuuksista séddetddn 17 a §:ssd. Takaajakoh-
taisiin riskikeskittymiin liittyvén vastapuoli-
riskin realisoitumisen todenndkéisyys on
suorien sijoitusten vastapuoliriskid pienempi.
Tamaén vuoksi prosenttiraja takaajakohtaisille
riskikeskittymille olisi suurempi kuin muille
sijoituksille. Tyoeldkejérjestelmissa eldkelai-
tosten myontdmien lainojen merkitys on
olennainen rahoitettacssa suomalaisia yrityk-
sid. Tyontekijan eldkelain mukaisessa ta-
kaisinlainauksessa kéytetddn tavanomaisesti
kotimaisilta pankeilta saatuja lainatakauksia.
Sadnnokselld voitaisiin edelleen turvata tyo-
eldkejirjestelméddn kuuluvan takaisinlainaus-
oikeuden toteutuminen kdytinndssa.
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Pykdlin 1 momentin mukaan enintdéan
10 prosenttia elékelaitoksen sijoituksista voi-
si olla suoria tai vilillisid sijoituksia vel-
kasitoumuksiin, joiden vakuutena on sijoi-
tuksia samaan yhteis60n tai saman yhteison
antama takaus tai takausvakuutus, jos tille
yhteisolle annettu luottoluokitus kuuluu luot-
toluokkaan 1, tai jos se kuuluu luottoluok-
kaan 2 ja se katsotaan riittdvdn turvaavaksi.
Raja olisi siten 10 prosenttia silld edellytyk-
selld, ettd takaajayhteis6lld on riittdvdan hyva
luottoluokitus. Muussa tapauksessa prosentti-
raja takaajakohtaisille riskikeskittymille olisi
5 prosenttia. Jos takaajaa koskevat luotto-
luokitusedellytykset eivdt tdyty, enintddn
S prosenttia sijoituksista voisi olla suoria tai
valillisid sijoituksia velkasitoumuksiin, joi-
den vakuutena on sijoituksia samaan yhtei-
s00n tai saman yhteison antama takaus tai ta-
kausvakuutus.

Pykéldn 2 momentin mukaan pykdldd ei
sovellettaisi  sellaisiin  velkasitoumuksiin,
joissa takaajana on valtio, jonka luottoluoki-
tus kuuluu luottoluokkaan 1. Tallaisissa tilan-
teissa vakuuden voitaisiin katsoa olevan tur-
vaava.

Pykidldn 3 momentin mukaan sosiaali- ja
terveysministerion asetuksella sdddettiisiin
tarkemmin siitd, milloin luottoluokkaan
2 kuuluvan luottoluokituksen voidaan katsoa
olevan riittdvén turvaava.

8 §. Hajauttamista koskevien rajojen ylit-
tadminen. Pykéldssd sdddettdisiin siitd, mitd
5—7 §:ssd saddettyjen hajauttamista koske-
vien rajojen ylittdmisestd seuraisi. Jos eldke-
laitos ylittéisi rajat sijoituksissaan, kasvaisi
eldkelaitoksen vakavaraisuusraja.

Pykéldn mukaan rajojen ylittyessé eldkelai-
toksen  vakavaraisuusrajaan  liséttdisiin
15 prosenttia siitd madrastd, joka ylittad ky-
seessd olevan hajauttamisrajan. Jos esimer-
kiksi eldkelaitoksen sijoituksista 7 prosenttia
olisi sijoituksia yhteen kiinteistoon, jossa ei
olisi vuokralaisena vahintddn viittd toisistaan
riippumatonta vastapuolta, lisdttdisiin vaka-
varaisuusrajaan 15 prosenttia 5 prosentin
ylittdvéstd maarasta.

Liséksi jos eldkelaitoksen sijoitukset yh-
teen yhteisoon tai kiinteistoon olisivat
enemmén kuin 15 prosenttia elékelaitoksen
kaikista sijoituksista, liséttdisiin 15 prosenttia
ylittdvé osa sijoituksista vakavaraisuusrajaan

kokonaisuudessaan. Sama koskisi tilannetta,
jossa eldkelaitoksen sijoituksista enemmén
kuin 15 prosenttia on sijoituksia vel-
kasitoumuksiin, joiden vakuutena on sijoi-
tuksia samaan yhteis60n tai saman yhteison
antama takaus tai takausvakuutus.

3 luku Riskiluokat ja vakavaraisuus-
rajan laskeminen

9 §. Vakavaraisuuslaskennassa kdytettd-
vien vakioiden arvojen vahvistaminen. Pyka-
lassd sdddettiisiin vakavaraisuuslaskennassa
kéytettdvien vakioiden arvojen vahvistami-
sesta.

Elédkelaitoksen vakavaraisuusrajan laske-
minen perustuisi erilaisten sijoitusten riskeis-
td ja sijoitusmarkkinoita koskevasta koke-
musperdisestd tiedosta johdettuihin vakioiden
arvoihin. Vakavaraisuuslaskentaa varten jo-
kaiselle riskiluokalle maédriteltdisiin keski-
médriista tuoton odotusarvoa kuvaava vakio
ja riskid kuvaava tappio-olettama seka riski-
luokkien vilisid korrelaatioita kuvaavat va-
kiot. Lisdksi laskentaa varten tarvittaisiin ris-
kiluokan riskiarvon laskennassa tarvittava
vakio t, korkoriskin laskennassa tarvittava
vakio vy, tuottovaatimusriskin ja vakuutusris-
kin laskennassa tarvittavat vakiot C ja D,
keskittymaériskin laskennassa tarvittavat va-
kiot o ja ¢ sekd vakavaraisuusrajan lasken-
nassa tarvittavat vakiot p;.

Vakiot annettaisiin valtioneuvoston asetuk-
sella, joka valmisteltaisiin sosiaali- ja ter-
veysministeriossd. Sosiaali- ja terveysminis-
terion tulisi kuulla Finanssivalvontaa asetuk-
sen valmistelun aikana. Néin varmistettaisiin
se, ettd asetusta annettacssa on saatavilla
kaikki tarvittava tieto ja asiantuntemus va-
kioiden vahvistamista varten.

Pykéldn mukaan vakioiden arvoja vahvis-
tettaessa tulisi ottaa huomioon erilaisten si-
joitusten riskejd ja sijoitusmarkkinoita kos-
keva kokemusperdinen tieto. Riskit arvioitai-
siin vuoden aikajénteelld. Riskejéd arvioitaes-
sa tulisi ottaa huomioon esimerkiksi vuoden
aikana karttuvat korkotuotot, osingot, vuok-
rat ja muut ajan kulumisesta johtuvat tuotot.
Tuoton odotusarvon tulisi kuvata tietyn riski-
luokan keskimiardistd odotettua tuottoa, eli
sitd, kuinka paljon kyseiselle riskille altistu-
nut sijoitus keskimdédrin tuottaa. Tappio-
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olettaman tulisi kuvata arvioitua tappiota si-
joitusten arvon laskiessa tilanteessa, jossa
tiettyd todenndkoisyyttd vastaava riski toteu-
tuu. Vakavaraisuuslaskennassa riskit mitoi-
tettaisiin siten, ettd vakavaraisuuspddoman
ollessa vakavaraisuusrajalla 97,0 prosentin
todennikoisyydelld  vakavaraisuuspdéiomaa
olisi jéljelld vuoden kuluttua.

Riskiluokille méadriteltyjd tuoton odotusar-
voja olisi 18 kappaletta, tappio-olettamia
17 kappaletta ja korrelaatiokertoimia
289 kappaletta. Néin suuren vakiotaulukon
lisddminen lakitekstiin ei ole perusteltua.
Siksi ehdotetaan, ettd vakioiden arvoja kos-
kevat taulukot annettaisiin valtioneuvoston
asetuksella. Tarkemmat asetuksenantoval-
tuudet sisdltyisivit laskentaa koskeviin pyka-
liin.

10 §. Velkaosuus. Pykildssd sdéddettiisiin
siitd, kuinka vakavaraisuuslaskennassa otet-
taisiin huomioon tiettyjen sijoitusten velka-
osuus. Vierasta pddomaa kayttdmalld on
mahdollista kasvattaa omalle pddomalle saa-
tavaa tuottoa, mutta samalla riskit lisdénty-
vit. Siksi riskiarvon ja odotetun tuoton las-
kennassa otettaisiin huomioon tiettyjen vilil-
listen sijoitusten velkaosuus.

Eldkelaitos voi ottaa suoraan luottoa vain
tarkoin rajatuissa tilanteissa. Tdmén vuoksi
velkaosuus olisi merkityksellinen vain elédke-
laitoksen joidenkin vdélillisten sijoitusten
osalta.

Velkaosuus otettaisiin huomioon vain sel-
laisten sijoitusten osalta, joissa velanotto li-
sad tosiasiallisesti sijoituskohteen riskid suh-
teessa johonkin 11 §:ssd mainittuun riski-
luokkaan. Téllaisia sijoituksia olisivat esi-
merkiksi vivutetut sijoitusrahastot sekd vel-
kaa ottaneet eldkelaitoksen tytdr- tai osak-
kuusyhtidind olevat kiinteisto- tai asunto-
osakeyhtiot. Toisaalta jos esimerkiksi sijoi-
tusrahasto sijoittaa ilman velkaa eri yhtididen
osakkeisiin, ei kyseisten yhtididen taseisiin
sisdltyvaa velkaa tule huomioida, koska riski
otettaisiin huomioon jo osakeriskid kuvaavis-
sa vakioissa. Saman periaatteen mukaan vel-
kaosuutta ei myoskddn otettaisi huomioon
sellaisissa sijoitusrahastoissa, joihin kohdis-
tuvat riskit otetaan huomioon sijoitustyylin
mukaan 18 §:n 2 momentissa tarkoitetulla ta-
valla. Velkaosuus otetaan siis huomioon vain

silloin, jos se kasvattaa sijoituskohteen nor-
maalia markkinariskia.

Velkaosuudella tarkoitettaisiin tiettyyn si-
joitukseen kohdistuvan velan ja sijoituksen
kdyvén arvon suhdetta. Yksittdisen sijoituk-
sen velkaosuus tulisi ottaa huomioon saman-
suuruisena sekd riskiluokan odotettua tuottoa
ettd riskiarvoa laskettaessa.

Velkaosuus otettaisiin huomioon siten kuin
12 ja 13 §:ssd sdddetddn riskiluokan riskiar-
von ja odotetun tuoton laskemisesta. Velka-
osuuden huomioon ottaminen tarkoittaisi
kéytdnnossé sitd, ettd sijoitukseen kohdistu-
vien riskien tappio-olettamia korotettaisiin,
mink4 johdosta kyseeseen tulevien riskiluok-
kien riskiarvot kasvaisivat.

11 §. Riskiluokat. Pykdlan 1 momentissa
sdddettdisiin vakavaraisuuslaskennassa kéy-
tettdvastd riskiluokituksesta. Riskiluokkia
olisi 18.

1—5) Luokat 1—5 olisivat osakeriskiluok-
kia. Osakeriskid on sijoituksissa, joiden ar-
von muutokset riippuvat osakkeiden arvon
muutoksista. Téllaisia sijoituksia ovat esi-
merkiksi noteeratut ja noteeraamattomat
osakkeet, osuudet osakerahastoissa sekd osa-
kejohdannaiset, kuten futuurit ja optiot.

Nelja ensimmaistd osakeriskiluokkaa kos-
kisivat noteerattuja osakkeita eli sddnnellylla
markkinalla kaupankdynnin kohteena olevia
osakkeita. Noteerattuihin osakkeisiin kohdis-
tuva riski jaettaisiin maantieteellisesti neljdin
eri luokkaan sen perusteella, missd valtiossa
osakkeet ovat kaupankdynnin kohteena. Yh-
teison kotipaikalla tai sen harjoittaman liike-
toiminnan sijaintivaltiolla ei olisi merkitysté.
Luokat olisivat Euroopan talousalueeseen
kuuluvat valtiot ja Sveitsi, Amerikan yhdys-
vallat ja Kanada, muut kehittyneet valtiot se-
ki kehittyvat valtiot. Finanssivalvonta antaisi
tarkemmat madrdykset muista kehittyneistd
ja kehittyvisté valtioista 2 momentin nojalla.

Viides luokka koskisi muihin osakkeisiin,
osuuksiin ja vastaaviin sijoituksiin sekd paa-
omarahastoihin kohdistuvaa riskid. Riski-
luokka koskisi noteeraamattomiin osakkei-
siin liittyvad riskid sekd osuuksiin ja muihin
osakesijoituksia vastaaviin sijoituksiin liitty-
vaa riskid. Sitoumuksen voitaisiin katsoa vas-
taavan osaketta ja osuutta erityisesti silloin,
kun se on vastaavantyyppinen oman paa-
oman luonteinen sijoitus.
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6) Luokka 6 koskisi korkoriskid. Korkoris-
ki tulisi ottaa huomioon sellaisissa sijoituk-
sissa, joiden arvo muuttuu markkinoiden
yleisen riskittomédn korkotason noustessa.
Korkoriskid on esimerkiksi vieraan pddoman
chtoisissa rahoitusvilineissd kuten joukko-
velkakirjalainoissa, arvopaperistetuissa vie-
raan padoman echtoisissa rahoitusvélineissd
kuten erillisyhtion liikkeelle laskemissa
joukkovelkakirjalainoissa, sijoituslainoissa,
johdannaissopimuksissa (muun muassa ko-
ronvaihtosopimukset, koron- ja valuutanvaih-
tosopimukset, optiot, futuurit, korkotermiinit,
rahoitusvélineiden osto- ja myyntitermiini-
sitoumukset, tuotonvaihtosopimukset), kor-
koherkissd strukturoiduissa instrumenteissa
ja hybridi-instrumenteissa.

7—10) Luokat 7—10 olisivat luottomargi-
naaliriskiluokkia. Luottomarginaaliriski tulisi
ottaa huomioon sijoituksissa, joiden arvon
muutokset riippuvat luottoriskimarginaalien
liikkkeistd eli muutoksista riskillisten ja riskit-
toméan koron erossa. Luottomarginaaliriskid
siséltyy erilaisiin velkasitoumuksiin. Vel-
kasitoumuksella tarkoitettaisiin sitoumuksen
perustuvaa lainasaamista ja muuta saamista
tai raha- ja pddomamarkkinavilinettd. Luot-
tomarginaaliriskid sisdltyy esimerkiksi vie-
raan padoman chtoisiin rahoitusvilineisiin,
joukkovelkakirjalainoihin, sijoituslainoihin ja
luottoriskijohdannaisiin.

Luottomarginaaliriski jakautuisi luokkiin
velan, velallisen tai takaajan luottoluokituk-
sen tai velkakirjan liikkeellelaskijan mukaan.
Sijoituslainoihin ja eldkelaitoksen myonta-
miin vakuutusmaksulainoihin eli tyontekijén
eldkelain mukaisiin takaisinlainoihin kohdis-
tuva luottomarginaaliriski otettaisiin kuiten-
kin huomioon sen mukaan, ovatko kyseessd
vakuudelliset vai vakuudettomat lainat. Li-
siksi osakeyhtiolain (624/2006) mukaiset
pddomalainat sijoitettaisiin kaikista riskilli-
simpéén luottomarginaaliriskiluokkaan.

Luokka 7 koskisi luottomarginaaliriskié
sellaisissa valtion joukkovelkakirjalainoissa
ja muissa valtion velkasitoumuksissa, joissa
velan, velallisen tai takaajan luottoluokitus
kuuluu luottoluokkaan 1. Luokkaan kuuluisi-
vat kaikkein véhériskillisimmait valtion liik-
keelle laskemat joukkovelkakirjat.

Luokka 8 koskisi ensinndkin sellaisia eld-
kelaitoksen myontdmid sijoituslainoja ja ta-

kaisinlainoja, joilla on vakuus. Lisdksi luok-
ka koskisi muun yhteisén kuin valtion jouk-
kovelkakirjalainoja ja muita velkasitoumuk-
sia, joissa velan, velallisen tai takaajan luot-
toluokitus kuuluu luottoluokkaan 1.

Luokka 9 koskisi ensinndkin sellaisia ela-
kelaitoksen myontdmid sijoituslainoja ja ta-
kaisinlainoja, joilla ei ole vakuutta. Liséksi
luokka koskisi sellaisia joukkovelkakirjalai-
noja ja muita velkasitoumuksia, joissa velan,
velallisen tai takaajan luottoluokitus kuuluu
luottoluokkaan 2.

Luokka 10 koskisi ensinnédkin osakeyhtio-
lain 12 luvussa tarkoitettuja padomalainoja.
Lisédksi luokkaan kuuluisivat sellaiset jouk-
kovelkakirjalainat ja muut velkasitoumukset,
joissa velan, velallisen tai takaajan luotto-
luokitus kuuluu luottoluokkaan 3.

Tarkemmat sdadnnokset luottoluokituksesta
ja sen soveltamisesta annettaisiin sosiaali- ja
terveysministerion  asetuksella  pykéldn
2 momentin nojalla. Asetuksella sdddettiisiin
esimerkiksi tarkemmin siité, ratkaiseeko ris-
kiluokan velan vai velallisen luottoluokitus,
jos ndilld molemmilla on luottoluokitus.

11—12) Luokat 11 ja 12 olisivat kiinteisto-
riskiluokkia. Kiinteistoriskid sisdltdvia sijoi-
tuksia ovat esimerkiksi suorat sijoitukset
asuin- ja liikekiinteistoihin sekd rakentamat-
tomiin kiinteistdihin.

Noteerattuihin kiinteistosijoituksiin ei koh-
distettaisi kiinteistoriskid. Esimerkiksi mark-
kinanoteerattuihin kiinteistorahastoihin tulisi
kohdistaa ensisijaisesti osakeriski.

Luokka 11 koskisi asuinkiinteistjen ja ra-
kentamattomien kiinteistdjen kiinteistoriskia.
Suomessa asuinkiinteistdjd ovat esimerkiksi
vapaarahoitteiset asunnot ja  aravalain
(1189/1993) nojalla lainoitetut asunnot. Ra-
kentamattomia kiinteist6jd ovat esimerkiksi
maa-alueet, metsit ja tontit.

Luokka 12 koskisi kaupallisten kiinteisto-
jen ja muiden sellaisten rakennettujen kiin-
teistdjen kiinteistoriskié, jotka eivdt lukeudu
luokkaan 11. Kaupallisia kiinteistdja ovat
esimerkiksi liike-, toimisto-, hotelli- ja teolli-
suuskiinteistot.

13) Luokka 13 olisi valuuttariskiluokka.
Valuuttariskié siséltyy sellaisiin sijoituksiin,
joiden arvo on sidonnainen ainakin yhteen
eurosta poikkeavaan valuuttaan.



24 HE 279/2014 vp

Valuuttariski tulisi ottaa huomioon kaikissa
sellaisissa sijoituksissa, joilla ei kdyda kaup-
paa euroissa. Jos sijoituksella kdydadn kaup-
paa seki euroissa ettd muussa valuutassa, sii-
hen tulisi kohdistaa valuuttariski vain, jos
péddasiallinen kaupankéyntivaluutta on muu
kuin euro. Lisdksi valuuttariski tulisi huo-
mioida sellaisissa johdannaissopimuksissa,
joiden arvoon valuuttariski vaikuttaa.

Esimerkiksi sijoitukseen Amerikan yhdys-
valloissa noteerattuihin osakkeisiin tulisi
kohdistaa osakeriskiluokan 2 lisdksi valuutta-
riski. Sen sijaan sijoitus Suomen pdorssissd
noteerattuun osakkeeseen altistuisi vain riski-
luokan 1 osakeriskille vaikka kyseiselld pors-
siyhtiolld olisi merkittdvasti toimintaa euro-
alueen ulkopuolella.

14) Luokka 14 olisi hyddykeriskiluokka.
Hyodykeriskid siséltyy sellaisiin sijoituksiin,
joiden arvon muutokset riippuvat hyodykkei-
den hinnoista. Tallaisia sijoituksia ovat esi-
merkiksi suorat sijoitukset hyddykkeisiin,
hyodykejohdannaiset ja  paidstdoikeudet.
Hyddykkeitd ovat esimerkiksi metallit, ener-
gia ja biologiset hyddykkeet.

15) Luokka 15 olisi tuottovaatimusriski-
luokka. Tuottovaatimusriski kohdistettaisiin
seuraavien vastuuvelan osien yhteismaarélle:
vanhuus- ja tyokyvyttomyyseldkevastuu, ta-
sausvastuu sekd osaketuottosidonnainen lisi-
vakuutusvastuu.

16) Luokka 16 olisi vakuutusriskiluokka.
Vakuutusriski kohdistettaisiin elékelaitosten
vastaisten ja alkaneiden ty0kyvyttomyys- ja
vanhuuseldkevastuiden yhteenlasketulle méaa-
rélle.

17) Luokka 17 koskisi jaanndsriskié. Jaén-
nosriski tulisi ottaa tietyissd tilanteissa huo-
mioon vilillisten sijoitusten osalta. 18 §:n
mukaan jos vililliselld sijoituksella on so-
siaali- ja terveysministerion asetuksen mu-
kainen sijoitustyyli, voidaan sijoitukseen
kohdistuvat riskit ottaa huomioon sijoitustyy-
lin mukaan asetuksessa sdéddetylld tavalla.
Téalloin tulisi ottaa huomioon myds valilli-
seen sijoitukseen sisdltyva jaanndsriski oma-
na riskiluokkanaan. Jédanndsriskilld tarkoitet-
taisiin siis sellaisia vilillisiin sijoituksiin liit-
tyvia riskejé, jotka eivét sisélly muihin riski-
luokkiin, kun riskit otetaan huomioon sijoi-
tustyylin mukaan.

18) Luokkaan 18 kuuluisivat muut kuin
riskiluokissa 1—17 tarkoitetut olennaiset si-
joituksiin kohdistuvat riskit. Muilla olennai-
silla sijoituksiin kohdistuvilla riskeilld tarkoi-
tettaisiin sellaisia eldkelaitoksen sijoitukseen
kohdistuvia riskejé, jotka eivit sisélly muihin
riskiluokkiin ja joilla olisi olennainen vaiku-
tus elékelaitoksen vakavaraisuusrajaan.

Muiden riskien olennaisuutta arvioitaessa
tulisi ottaa huomioon se, kuinka suuria tap-
pioita riskin toteutuessa on odotettavissa ja
kuinka paljon tyoelékelaitos on kyseiselle
riskille altistunut. Olennaisuuteen vaikuttaa
myo0s se, kuinka paljon riski korreloi toisten
riskien kanssa eli kuinka todenndkoisesti ris-
ki voi toteutua yhtd aikaa muiden riskien
kanssa.

Muilla sijoituksiin kohdistuvilla riskeilld
tarkoitettaisiin markkinariskejd, eli riskejé,
jotka liittyvit sijoituskohteiden arvon heilah-
teluun. Siten muina riskeind ei tulisi huomi-
oida operatiivisia riskeja.

Muita riskeja voisi sisdltyd esimerkiksi sel-
laisiin johdannaissopimuksiin, joiden kohde-
etuuteen kohdistuvaa riskié ei sisdlly muihin
riskiluokkiin. Téllaisia sijoituksia voisivat ol-
la esimerkiksi johdannaissopimukset, joiden
kohde-etuutena on volatiliteetti tai korrelaa-
tio. Muita riskejd voisi my0s sisdltyd esimer-
kiksi  henkivakuutuksista  rakennettuihin
struktuurisijoituksiin ja séddjohdannaisiin.

Muihin olennaisiin sijoitusriskeihin ei voisi
lukea sellaisia riskejd, jotka otetaan jo huo-
mioon muissa riskiluokissa. Esimerkiksi no-
teerattuihin osakkeisiin tulisi siten kohdistaa
osakeriski eikd niihin voisi kohdistaa luokan
18 riskid. Myoskaén keskittymariski ei kuu-
luisi luokkaan 18. Keskittymaériski otettaisiin
vakavaraisuuslaskennassa huomioon notee-
rattujen osakkeiden osalta 22 §:ssd mainitulla
tavalla.

Riskiluokan 18 riskiarvon laskennasta seké
korrelaatiosta sdddettiisiin 21 §:ssi.

Pykéldn 2 momentissa sdédettéisiin asetuk-
sen- ja madrdyksenantovaltuuksista. Sosiaali-
ja terveysministerion asetuksella annettaisiin
tarkemmat sdénnokset luokissa 7—10 tarkoi-
tetuista luottoluokista ja niiden soveltamises-
ta. Finanssivalvonta antaisi tarkemmat maa-
raykset valtioiden luokittelusta muihin kehit-
tyneisiin valtioihin ja kehittyviin valtioihin
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sekd wilillisten sijoitusten keskiméérdisen
luottoluokituksen laskennasta.

12 §. Riskiluokan riskiarvon laskeminen.
Pykalassd sdddettdisiin riskiluokkakohtaisen
riskiarvon laskemisesta. Vakavaraisuuslas-
kennassa kullekin riskiluokalle laskettaisiin
oma riskiarvo 1 momentissa sdéddetylld kaa-
valla. Riskiarvo kuvaisi sitd, kuinka paljon
cldkelaitoksella tulisi olla pddomaa kyseisen
riskin hallintaa varten.

Riskiluokan riskiarvo laskettaisiin kerto-
malla keskendén sijoituserien kyseisen riski-
luokan riskille altistunut euromdird nettopo-
sitiona ja riskiluokan tappio-olettama. Tap-
pio-olettamaa Kkorottaisi sijoituksen velka-
osuus. Sijoituksen madrd nettopositiona saa-
taisiin vahentdmalla sijoituksen pitkéstd posi-
tiosta lyhyt positio kyseisessd sijoituksessa.
Riskiluokan tappio-olettama annettaisiin val-
tioneuvoston asetuksella.

Pykéldn 2 momentissa sdddettdisiin asetuk-
senantovaltuuksista. Riskiluokkakohtaisista
tappio-olettamista ja velanoton riskid kuvaa-
van vakion T arvosta sididettdisiin valtioneu-
voston asetuksella.

13 §. Riskiluokan odotetun tuoton laskemi-
nen. Pykildssd sdddettdisiin riskiluokkakoh-
taisen odotetun tuoton laskemisesta. Vakava-
raisuuslaskennassa kullekin riskiluokalle las-
kettaisiin odotettu tuotto 1 momentissa sai-
detylld kaavalla. Riskiluokan odotettu tuotto
kuvaisi sitd, kuinka paljon tuottoa kyseisen
riskiluokan riskille altistuneista sijoituksista
keskimédirin odotetaan saatavan.

Riskiluokan odotetun tuoton laskemiseksi
tarvittaisiin ensin kyseessd olevalle riskille
altistuneiden yksittéisten sijoitusten kyseessé
olevalle riskille altistuneet méiérdt nettoposi-
tioina. Namé euroméérdt kerrottaisiin tuoton
odotusarvolla, jonka jdlkeen tulokset lasket-
taisiin yhteen. Jos sijoitukseen kohdistuu
10 §:ssd tarkoitettua velkaosuutta, se huo-
mioitaisiin tuotto-odotuksessa lisddmailla tuo-
ton odotusarvoon kyseisen odotusarvon ja
korkoriskiluokan odotusarvon erotus, joka
olisi kerrottu sijoituksen velkaosuudella.
Velkaosuus tulisi ottaa huomioon samansuu-
ruisena kuin riskiluokan riskiarvon lasken-
nassa.

Pykéldn 2 momentissa sdédettéisiin asetuk-
senantovaltuuksista. Riskiluokkakohtaisista

tuoton odotusarvoista sdddettdisiin valtio-
neuvoston asetuksella.

14 §. Korko- ja luottomarginaaliriski. Py-
kédldssd sdddettaisiin 12 ja 13 §:84 tarkenta-
vasti korko- ja luottomarginaaliriskiluokkien
riskiarvon ja odotetun tuoton laskemisesta.
Pykildn 1 momentissa todettaisiin, ettd kor-
ko- ja luottomarginaaliriskid laskettaessa
otettaisiin huomioon sijoitusten duraatio.
Momentin alakohdissa sdéddettéisiin lasken-
nasta tarkemmin.

Korkoriskille altistuneiden sijoitusten ja
luottomarginaaliriskille altistuneiden sijoitus-
ten duraation laskennassa voisi kéyttédd joko
sijoituskohtaista duraatiota tai sijoitusten
keskiméddrdistd duraatiota. Duraation lasken-
nan olisi oltava johdonmukaista ja kaikkia si-
joituksia tulisi kohdella samalla tavalla du-
raatiota laskettaessa. Eldkelaitoksen hallitus
paéttéisi duraation laskentatavasta 24 §:n pe-
rusteella.

Momentin 1 kohdassa séddettdisiin korko-
riskiluokan odotetun tuoton laskennasta.
Odotetun tuoton laskennassa huomioitaisiin
riskiluokalle mééritellyn tuoton odotusarvon
lisdksi korkoriskin tapauksessa duraation ja
luottomarginaaliriskin tapauksessa spread-
duraation vaikutus. Odotettu tuotto laskettai-
siin 13 §:ssd sdddetylld kaavalla, mutta ky-
seisen kaavan vakio mj eli riskiluokan j tuo-
ton odotusarvo, korvattaisiin m;:n ja korko-
riskille altistuneen sijoituksen duraation tu-
lolla, jossa duraatio on korotettu potenssiin .

Momentin 2 kohdassa sédddettdisiin korko-
riskiluokan riskiarvon laskennasta. Korkoris-
kin riskiarvo laskettaisiin kertomalla korko-
riskille altistuneen sijoituksen nettopositio
korkoriskiluokan tappio-olettamalla. Korko-
riskiluokalle  valtioneuvoston asetuksella
madriteltyd tappio-olettamaa ei kéytettdisi
laskennassa suoraan, vaan sen lisdksi huo-
mioitaisiin duraation vaikutus. Riskiarvo las-
kettaisiin muutoin 12 §:sséd sdddetylld kaaval-
la, mutta kyseisen kaavan vakio S; eli riski-
luokan j tappio-olettama, korvattaisiin ero-
tuksella, jossa vakion S; ja korkoriskille altis-
tuneen sijoituksen duraation tulosta vdhen-
nettdisiin edelld 1 momentissa médritelty ris-
kiluokan odotettu tuotto, kun riskille altistu-
neen yksittdisen sijoituksen maéadrdksi (A;)
asetetaan yksi.
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Momentin 3 kohdassa sédédettiisiin luotto-
marginaaliriskiluokan riskiarvon laskennasta.
Luottomarginaaliriskiluokan riskiarvo lasket-
taisiin kertomalla luottomarginaaliriskille al-
tistuneen sijoituksen nettopostio luottomar-
ginaaliriskiluokan tappio-olettamalla. Luot-
tomarginaaliriskiluokalle valtioneuvoston
asetuksella maéériteltyd tappio-olettamaa ei
kéytettdisi laskennassa suoraan, vaan sen li-
sdksi huomioitaisiin duraation vaikutus. Ris-
kiarvo laskettaisiin 12 §:ssd sdddetylld kaa-
valla, mutta kyseisen kaavan vakio S; eli ris-
kiluokan j tappio-olettama, korvattaisiin ero-
tuksella, jossa vakion S; ja kyseisen riskiluo-
kan luottomarginaaliriskille altistuneen sijoi-
tuksen duraation tulosta véhennettdisiin
13 §:n mukaan laskettu riskiluokan odotettu
tuotto, kun riskille altistuneen yksittdisen si-
joituksen maéréksi (A;) asetetaan yksi.

Pykéldn 4 momentin mukaan valtioneuvos-
ton asetuksella sdddettdisiin korkokdyrdn
muotoa kuvaavan vakion y arvosta.

15 §. Valuuttariski. Pykalassa sdadettdisiin
12 §:44 tarkentavasti valuuttariskiluokan ris-
kiarvon laskemisesta.

Valuuttariskiluokassa tulisi laskea erikseen
valuuttakohtaiset riskiarvot, jos valuuttariski-
luokkaan sisdltyy valuutta, jossa on lyhyité
positioita suhteessa valuutan heikentymiselle
euroa vastaan. Vaikka vakavaraisuuslasken-
nassa kdytetddn vain yhtd valuuttariskiluok-
kaa, ei eri valuutoissa tehtyjen pitkien ja ly-
hyiden positioiden netottamista sallittaisi.

Pykéldn 1 momentti sisdltdisi sddnndksen
valuuttakohtaisen riskiarvon laskemisesta.
Valuuttakohtainen riskiarvo laskettaisiin
kaksisuuntaisen tappio-olettaman avulla. Jos
valuuttariskille altistuneisiin sijoituksiin si-
séltyisi sellainen valuutta, jossa on lyhyitéd
positioita suhteessa valuutan heikentymiselle
euroa vastaan, tulisi laskea riskiarvo seki va-
luutan vahvistumiselle ettd heikentymiselle
euroa vastaan. Riskiarvo laskettaisiin samalla
vakiolla eli valuuttariskiluokalle mééritellylla
tappio-olettamalla sekd valuutan heikentymi-
sen ettd valuutan vahvistumisen suhteen. Va-
luuttakohtainen riskiarvo olisi suurempi néin
lasketuista pddomavaatimuksista. Se ei kui-
tenkaan voisi olla negatiivinen, vaan valuut-
takohtainen riskiarvo olisi aina véhintdin
nolla.

Pykildn 2 momentin mukaan muille kuin
1 momentissa tarkoitetuille valuuttariskille
altistuneille sijoituksille laskettaisiin riskiar-
vo ja odotettu tuotto 12 ja 13 §:n mukaisten
perussddntéjen mukaisesti. Nettopositio las-
kettaisiin valuuttakohtaisesti.

Pykidldn 3 momentissa sdddettdisiin koko
valuuttariskiluokan riskiarvon laskemisesta.
Valuuttariskiluokan riskiarvo saataisiin las-
kemalla yhteen 1 momentin mukaan lasketut
valuuttakohtaiset riskiarvot ja lisddmalla ta-
hdn summaan muista valuutoista aiheutuva
2 momentin mukaan laskettu riskiarvo.

Pykédldn 4 momentin mukaan Finanssival-
vonta antaisi tarkemmat maardykset valuutta-
riskin laskemisen yksityiskohdista.

16 §. Hyddykeriski. Pykélassd sdddettiisiin
Finanssivalvonnan méérayksenantovaltuuk-
sista hyodykeriskin laskennassa. Finanssival-
vonta antaisi tarkemmat méaardykset hyody-
keriskid siséltavien sijoitusten lyhyiden net-
topositioiden kasittelystd vakavaraisuuslas-
kennassa. Muilta osin hyodykeriskille altis-
tuineille sijoituksille laskettaisiin riskiarvo
12 §:n ja odotettu tuotto 13 §:n mukaisesti.

17 §. Tuottovaatimusriski ja vakuutusriski.
Pykéldssd sdddettdisiin tuottovaatimusriski-
luokan ja vakuutusriskiluokan riskiarvon ja
odotetun tuoton laskemisesta. Laskenta ero-
aisi 12 ja 13 §:ssé sdadetysta.

Pykildn 1 momentissa sdédettdisiin tuotto-
vaatimusriskiluokan riskiarvon laskennasta.
Tuottovaatimusriskiluokan riskiarvo lasket-
taisiin kertomalla tiettyjen vastuuvelan osien
summa tuottovaatimusriskiluokan tappio-
olettamalla. Laskenta kohdistettaisiin tiettyi-
hin vastuuvelan osiin eiké eldkelaitoksen si-
joituksiin, koska tuottovaatimusriski liittyy
nimenomaan eldkelaitoksen vastuuvelkaan.
Tuottovaatimusriskiluokan riskiarvoa lasket-
taessa vastuuvelasta védhennettdisiin ositta-
maton ja ositettu lisdvakuutusvastuu, eli-
kesdétididen ja eldkekassojen lisdvakuutus-
vastuu, tasoitusméadré ja ne yrittdjén elékelain
139 §:n 2 momentissa tarkoitetut erét, joita ei
oteta huomioon vakuutusmaksuvastuussa.
Vastuuvelkaan luettaisiin siis esimerkiksi
vanhuus- ja tyokyvyttomyyseldkevastuut, ta-
sausvastuu ja osaketuottosidonnainen lisdva-
kuutusvastuu.

Tyoeldkelaitosten vastuuvelan tuottovaati-
mus perustuu rahastokoron eli diskonttoko-
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ron ja eldkevastuun tdydennyskertoimen
summaan, johon vield lisdtdéin kymmenesosa
keskiméddrdiseen osaketuottoon perustuvasta
osaketuottokertoimesta. Vastaavat tekijat si-
séltyisivit myds tuottovaatimusriskiluokan
tappio-olettaman laskentaan. Tappio-
olettaman laskennassa diskonttokorkoon li-
séttéisiin vakiolla C kerrottu laskentahetkeé
seuraavana paivand voimassa oleva eldkevas-
tuun tdydennyskerroin. Taydennyskerrointa
pienennettdisiin kertomalla vakiolla C, koska
sijoitustappioiden kertyessd tdydennysker-
toimen arvo ei alene vilittomasti vaan asteit-
tain. Témén jilkeen summasta vdhennettéi-
siin kymmenesosa keskiméardisen osakeris-
kin tappio-olettamasta lisdttynd yhdelld pro-
senttiyksikolld. Saadulla luvulla kerrottaisiin
edelld mainitut vastuuvelan osat ja ndin saa-
taisiin tuottovaatimusriskiluokan riskiarvo.

Pykélidn 2 momentissa sdédettdisiin tuotto-
vaatimusriskiluokan odotetun tuoton lasken-
nasta. Odotettu tuotto laskettaisiin 2 momen-
tissa sdddetylld kaavalla. Tuottovaatimusris-
kin odotetun tuoton laskentaan siséltyisi sa-
mat tekijat kuin tuottovaatimusriskin tappio-
olettaman laskentaan. Tuottovaatimusriskin
odotettua tuottoa laskettaessa diskonttaus-
korkoon liséttdisiin laskentahetked seuraava-
na paivand voimassa oleva eldkevastuun tiy-
dennyskerroin, odotettua tdydennyskertoi-
men kasvua kuvaava vakio D seki tuottovaa-
timusriskiluokan tuoton odotusarvo kerrottu-
na osaketuottosidonnaisuuden asteella. Saa-
dulla luvulla kerrottaisiin samat vastuuvelan
osat, joita kdytetddn 1 momentin mukaisessa
riskiarvon laskennassa. Tuloksena saataisiin
tuottovaatimusriskiluokan odotettu tuotto.

Pykéldn 3 momentissa sdédettéisiin vakuu-
tusriskiluokan riskiarvon ja odotetun tuoton
laskennasta. Vakuutusriskiluokan riskiarvo
laskettaisiin 12 §:ssd tarkoitetulla kaavalla ja
odotettu tuotto 13 §:ssi tarkoitetulla kaavalla
kuitenkin silld poikkeuksella, ettd tappio-
olettama kohdistettaisiin sijoitusten euroméaa-
rdn sijasta eldkelaitosten vastaisten ja alka-
neiden vanhuus- ja tyokyvyttomyyseldkevas-
tuiden yhteenlaskettuun maaraan.

Pykéldn 4 momentti siséltdisi asetuksenan-
tovaltuudet. Valtioneuvoston asetuksella saa-
dettiisiin vakavaraisuuden alentumista ku-
vaavan vakion C arvosta ja odotettua tdyden-

nyskertoimen kasvua kuvaavan vakion D ar-
vosta.

18 §. Viililliset sijoitukset. Pykdldssa sda-
dettdisiin valillisten sijoitusten Kkésittelysti
vakavaraisuuslaskennassa. Vililliselld sijoi-
tuksella tarkoitettaisiin sijoitusta, jossa elake-
laitos ei sijoita suoraan tosiasialliseen sijoi-
tuskohteeseen vaan esimerkiksi sijoituskoh-
detta hallitsevan yhteison osakkeisiin tai
osuuksiin. Suoralla sijoituksella tarkoitettai-
siin sijoitusta, jossa eldkelaitos sijoittaa suo-
raan tosiasialliseen sijoituskohteeseen kuten
osakkeeseen tai kiinteistoon. Vilillisen sijoit-
tamisen muotoja ovat muun muassa osuudet
perinteisissa sijoitusrahastoissa sekd osuudet
pddoma- ja kiinteistorahastoihissa sekd hed-
ge-rahastoissa.

Pykédldn 1 momentissa sdddettdisiin yleis-
sddantd, jonka mukaan vilillisiin sijoituksiin
kohdistuvat riskit olisi otettava huomioon ku-
ten suoran sijoituksen riskit. Eldkelaitoksen
tulisi siis ottaa huomioon sijoituskohtaiset to-
siasialliset riskit samalla tavalla riippumatta
siitd onko elédkelaitos tehnyt sijoitukset suo-
raan vai vélillisesti esimerkiksi sijoitusrahas-
ton kautta. Tdma tarkoittaisi, ettd eldkelaitok-
sen tulisi tietdd, mitka riskit vélilliseen sijoi-
tukseen kohdistuvat.

Vilillinen sijoitus voitaisiin kuitenkin jakaa
sellaisiin osiin, joihin riskiluokkien mukaiset
riskit voi selkedsti kohdistaa. Edellytyksend
olisi, ettd menettelyn voidaan arvioida johta-
van samaan lopputulokseen kuin riskien si-
joituskohtainen tarkastelu. Eldkelaitoksen tu-
lisi harkita, ovatko rahastonhoitajalta saadut
tiedot riittdvén tarkat ja ajantasaiset, jotta ris-
kit voidaan ottaa huomioon osakokonaisuuk-
sina. Esimerkiksi tietylle maantieteelliselle
alueelle sijoittavaa osakerahastoa voi olla
mahdollista késitelld yhtend kokonaisuutena,
jos maantieteellinen alue siséltyy johonkin
tiettyyn osakeriskiluokkaan. Toisaalta yhdis-
telmérahasto voitaisiin jakaa kahteen tai use-
ampaan osakokonaisuuteen, jossa huomioi-
taisiin rahastoon kohdistuvat osakeriskit ja
toisaalta korkoriski ja luottomarginaaliriskit.
Finanssivalvonta voisi 3 momentin nojalla
antaa tarkempia méddrdyksid riskien ottami-
sesta huomioon osakokonaisuuksina.

Pykéldn 2 momentin mukaan vilillisiin si-
joituksiin kohdistuvat riskit voitaisiin tietyin
edellytyksin ottaa huomioon sijoitustyylin
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mukaan. Momentti koskisi niin sanottuja
hedge-rahastoja, muut vililliset sijoitukset
késiteltéisiin vakavaraisuuslaskennassa
1 momentissa tarkoitetulla tavalla. Hedge-
rahastojen tekemistd sijoituksista ei aina ole
vakavaraisuuslaskennan edellyttiméssa aika-
taulussa tai kohtuullisilla toimenpiteilld saa-
tavilla tarkkaa tietoa siitd, miten kyseinen si-
joitus altistuu vakavaraisuuslaskennassa kéy-
tettaville riskitekijoille. Hedge-rahastot saat-
tavat raportoida sijoituksistaan laissa mainit-
tua riskiluokitusta yleispiirteisemmin. Osa
hedge-rahastoista ei raportoi altistumiaan ja
toiset kayttévit erilaisia sijoitusstrategioita,
joissa niiden riskit vaihtelevat suuresti eikd
niiden ja sijoittajien vélisistd sopimusjarjeste-
lyistd siten myoOskddn kdy suoraan ilmi miten
sijoitus altistuu laskennassa kaytettdville ris-
kitekijoille. Tdmédn vuoksi niitd ei voida aina
kisitelld vakavaraisuuslaskennassa kuten
muita sijoituksia ja siksi niiden riskit olisi
mahdollista ottaa huomioon tilldin sijoitus-
tyylin perusteella. Sijoitustyyleistd sdddettdi-
siin sosiaali- ja terveysministerion asetuksel-
la.

Jos hedge-rahaston sijoitustyyli on joku so-
siaali- ja terveysministerion asetuksessa mai-
nituista sijoitustyyleistd, voisi eldkelaitos ot-
taa huomioon téllaiseen sijoitukseen kohdis-
tuvat riskit sijoitustyylin mukaan. Asetukses-
sa eri sijoitustyyliluokat méériteltdisiin hed-
ge-rahastojen sijoitustoiminnan ja niiden ta-
voitteiden sekd rahaston tuotto- ja riskiprofii-
lin perustella. Sijoitustyyliin kohdistuvien
riskien maédrittely asetuksessa perustuu hed-
ge-rahastojen historiallisista tuotoista kerto-
vien kokonaistuottoindeksien perusteella teh-
tyyn analyysiin. Asetuksessa maédriteltéisiin
sijoitustyylikohtaisesti, miten 11 §:ssd tarkoi-
tetut riskit kohdistetaan kunkin sijoitustyylin
mukaiseen sijoitukseen. Hedge-rahastoista
aitheutuvat pddomavaatimukset lisdttdisiin
riskiluokille laskettuihin riskiarvoihin ja odo-
tetut tuotot riskiluokille laskettuihin odotet-
tuihin tuottoihin.

Sijoitustyylin mukaisessa késittelyssd hed-
ge-rahaston sijoitustyyli siis médrittéisi sen,
mihin riskiluokkiin kuuluvia riskejé sijoituk-
seen kohdistettaisiin ja missd méérin. Sijoi-
tustyylin mukaisessa késittelytavassa eldke-
laitoksen olisi otettava huomioon myds jaéan-
ndsriski omana riskiluokkanaan. Jaanndsris-

killa  tarkoitettaisiin  sellaisia  hedge-
rahastoihin liittyvid riskejé, jotka eivét sisélly
muihin riskiluokkiin, kun riskit otetaan huo-
mioon sijoitustyylin mukaan.

Eldkelaitoksen tulee toimia vélillisten sijoi-
tusten késittelyssé johdonmukaisesti eika yk-
sittdisen hedge-rahaston kisittelyd vakavarai-
suuslaskennassa tule muuttaa ilman perustel-
tua syytd. Eldkelaitoksen hallituksen tulee ot-
taa kantaa 24 §:n mukaisia perusteita vahvis-
taessaan my0Os hedge-rahastoihin liittyvien
riskien kohdistamiseen.

Pykdldn 3 momentin mukaan sijoitustyy-
leistd ja riskien huomioon ottamisesta sijoi-
tustyylin mukaan sdddettdisiin tarkemmin so-
siaali- ja terveysministerion asetuksella. Ase-
tuksella sdddettdisiin erilaisista sijoitustyyli-
tyypeistd ja tarkemmin siitd, kuinka riskit
otetaan huomioon kussakin sijoitustyylissa.
Liséksi Finanssivalvonta voisi antaa tarkem-
pia madrdyksid vilillisten sijoitusten riskien
huomioon ottamisesta.

19 §. Johdannaissopimukset. Pykélassi
sdddettdisiin johdannaissopimusten kisitte-
lystd vakavaraisuuslaskennassa. Johdannais-
sopimuksia ovat esimerkiksi optiot, termiinit,
futuurit, ndiden yhdistelmat ja muut vastaa-
vat sopimukset.

Pykéldn 1 momentin mukaan kunkin riski-
luokan riskiarvon laskennassa otettaisiin
huomioon ne johdannaissopimukset, joihin
kyseisen riskiluokan riskid kohdistuu. Joh-
dannaissopimukseen kohdistuva riski maéa-
rdytyisi padasiallisesti sen kohde-etuuden pe-
rusteella. Jos johdannaissopimukseen kohdis-
tuisi sellaista sijoitusriskid, joka ei sisilly
mihinkddn riskiluokista 1—17, tulisi riski ot-
taa huomioon riskiluokan 18 mukaisena
muuna riskina.

Johdannaissopimusten  késittelyyn  olisi
kaksi menetelmaé: full valuation -menetelma
ja delta-menetelmd. Eldkelaitoksen hallituk-
sella olisi 24 §:n nojalla velvollisuus vahvis-
taa johdannaissopimusten kéyttdmisen perus-
teet.

Pykéldn 2 momentissa sdddettiisiin full va-
luation -menetelméistd. Menetelméssd kulle-
kin riskiluokalle laskettuun riskiarvoon lisét-
téisiin erotus, joka saataisiin véhentdmalld
johdannaissopimuksen markkina-arvosta
johdannaissopimuksen arvo sithen kohdiste-
tun riskiluokan tappio-olettaman jilkeen.
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Riskiluokan riskiarvoon siis liséttéisiin se
méadrd, jonka johdannaissopimuksen arvo
alenisi tai vdhennettdisiin se maard, jonka si-
joituksen arvo nousisi sithen kohdistetun
tappio-olettaman johdosta.

Laskiessaan option arvoa full valuation -
menetelmalld, eldkelaitoksen olisi otettava
huomioon aika, jolloin optio erdédntyy. Jos
optio erddntyy yli vuoden kuluttua laskenta-
hetkestd, aikana kéytettdisiin yhtd vuotta,
koska vakavaraisuuslaskennassa riskit arvi-
oidaan vuoden aikajénteelld. Menettelyn tar-
koituksena olisi estdd optioihin liittyvien epa-
lineaarisuuksien riskiarvoa vééristivia vaiku-
tuksia.

Pykildan 3 momentissa sdadettdisiin delta -
menetelmin kaytostd. Eldkelaitos voisi kdyt-
tdd delta-menetelmdd yhden tai useamman
riskiluokan riskiarvon laskennassa, jos mene-
telmédn kaytto ei kokonaisuus huomioon otta-
en aliarvioisi johdannaissopimuksiin sisalty-
vid riskejd. Delta-menetelmad ei voisi kayttdd
silloin, jos kdytolla olisi olennainen vaikutus
elikelaitoksen vakavaraisuusrajaan. Eldkelai-
toksen olisi ilmoitettava delta-menetelmén
kaytostd Finanssivalvonnalle.

Delta-menetelméssd  riskiluokkakohtaiset
riskiarvot laskettaisiin 12 §:ssd sdddetylld
kaavalla kuitenkin siten, ettd termind A; kdy-
tettdisiin johdannaissopimuksen deltavasta-
arvoa. Deltavasta-arvolla tarkoitettaisiin joh-
dannaissopimuksen kohde-etuutena toimivan
rahoitusvilineen markkina-arvon ja johdan-
naisen deltan tuloa. Deltalla tarkoitettaisiin
johdannaissopimuksen markkina-arvon muu-
tosherkkyyttd kohde-etuuden hinnanmuutos-
ten suhteen.

Pykdldin 4 momentti siséltdisi méadrayk-
senantovaltuudet. Finanssivalvonta antaisi
madrdykset johdannaissopimusten huomioon
ottamisesta riskiluokkakohtaisten odotettujen
tuottojen laskennassa. Odotetun tuoton las-
kenta perustuisi pédosin deltavasta-arvon
kayttoon. Lisdksi Finanssivalvonta antaisi
tarkempia madrdyksid johdannaissopimusten
huomioon ottamisesta riskiarvojen lasken-
nassa, delta -menetelmédén liittyvistd periaat-
teista ja Finanssivalvonnalle tehtivista ilmoi-
tuksesta delta -menetelmin kéytosta.

20 §. Pankkitalletukset ja saamiset. Pyka-
lassd sdddettdisiin pankkitalletusten ja eldke-
laitoksen saamisten késittelystd. Pankkitalle-

tusten késittelyd tdsmennettéisiin, koska joil-
lain elékelaitoksilla se voi olla ainakin tila-
paisesti merkittivd omaisuuserd. Pykéldn
1 momentin mukaan pankkitalletusten luot-
tomarginaaliriski méaardytyisi pankin luotto-
luokituksen perusteella. Ilman méiédrdaikaa
oleville pankkitalletuksille otettaisiin huo-
mioon korko- ja luottomarginaaliriski kayt-
tden yhden pédivén eli 1/365 vuoden duraatio-
ta.

Pykéldn 2 momentin mukaan saamiset luet-
taisiin mukaan sijoituksiin. Tamé koskisi ta-
seen erdd rahat ja pankkisaamiset sekd myds
muita taseen saamisia. Télld on merkitystd
laskettaessa 5—7 ja 23 §:n mukaisia osuuk-
sia sijoituksista.

Saamisiin liittyy ldhinnd vastapuoliriski,
joten 11 §:n mukaisen riskiluokituksen riske-
ja el kohdistettaisi niihin. Vastapuoliriski
otettaisiin huomioon normaalisti niin kuin
5—=8 §:ssd sdddetddn. Vastapuoliriskia ei kui-
tenkaan laskettaisi, jos kyseessd on saaminen
vastuunjaosta tai merimieseldkelain tai maa-
talousyrittdjan eldkelain mukainen saaminen
valtion osuuksista.

21 §. Muut olennaiset sijoituksiin kohdistu-
vat riskit. Pykalassd sdddettdisiin riskiluokan
18 laskennasta.

Pykéldn 1 momentin mukaan muut olen-
naiset sijoituksiin kohdistuvat riskit otettai-
siin huomioon eldkelaitoksen omalla lasken-
tamenetelmalld. Muilla olennaisilla sijoituk-
siin kohdistuvilla riskeillé tarkoitettaisiin sel-
laisia eldkelaitoksen sijoitukseen kohdistuvia
riskejd, jotka eivat sisdlly muihin riskiluok-
kiin ja joilla olisi olennainen vaikutus elédke-
laitoksen vakavaraisuusrajaan. Sijoituksiin
kohdistuvilla riskeilld tarkoitettaisiin nimen-
omaan markkinariskejd eikd esimerkiksi ope-
ratiivisia riskejd. Luokkaan ei voisi lukea sel-
laisia riskejd, jotka otetaan jo huomioon
muissa riskiluokissa.

Elédkelaitos laskisi omalla laskentamene-
telmdllddn riskiarvon riskiluokalle 18 sekd
maédrittelisi korrelaation, jolla saatu riskiarvo
yhdistetdan muihin riskiluokkiin. Vakiot olisi
madriteltdvd turvaavasti ja niitd laskettaessa
olisi otettava huomioon erilaisten sijoitusten
riskejé ja sijoitusmarkkinoita koskeva koke-
musperdinen tieto. Riskit arvioitaisiin vuoden
aikajénteelld ja vakavaraisuuslaskennassa
kaytettdvalld turvaavuustasolla. Jos muiden
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sijoituksiin kohdistuvien riskien luokkaan si-
séltyy useita riskejd, eldkelaitos laskisi ris-
kiarvon kullekin riskille erikseen, jonka jal-
keen kaikkien riskien riskiarvot laskettaisiin
itseisarvoina yhteen. Niin saatu riskiluokan
riskiarvo yhdistettdisiin eldkelaitoksen méa-
ritteleméilld korrelaatiolla muihin markkina-
riskeihin. Riskiluokan tuoton odotusarvo an-
nettaisiin valtioneuvoston asetuksella 13 §:n
3 momentin nojalla.

Pykéldn 2 momentin mukaan eldkelaitok-
sen tulisi ilmoittaa Finanssivalvonnalle las-
kentamenetelmédn kaytostd sekd perustella,
miksi se kéyttdd menetelméd ja mihin mene-
telma ja siind kéytettyjen vakioiden arvot pe-
rustuvat. Eldkelaitoksen olisi dokumentoitava
laskentamenetelmédn maédrittely siten, ettd Fi-
nanssivalvonta voi perustelujen avulla valvoa
laskennan asianmukaisuutta. Laskentamalli
olisi valmisteltava kéyttden hyvéksi eldkelai-
toksen kiytettdvissd olevaa sijoitustoiminnan
riskienhallinnan asiantuntemusta.

Finanssivalvonta voisi edellyttdd laitosta
muuttamaan laskentamenetelméd ja vakioi-
den arvoja, jos Finanssivalvonta katsoisi, ettid
elikelaitoksen kdyttima menetelma tai vakiot
eivit anna oikeaa kuvaa eldkelaitoksen ris-
keista.

Pykdlin 3 momentti siséltdisi méaardyk-
senantovaltuuksia. Finanssivalvonta voisi an-
taa tarkempia méadrdyksid laskentamenetel-
médn liittyvistd periaatteista ja menetelméédn
liittyvésta raportoinnista.

22 §. Keskittymdriskin laskeminen. Pykalan
1 momentin mukaan vakavaraisuuslasken-
nassa otettaisiin huomioon keskittymériski
noteerattujen osakkeiden osalta. Sijoitusten
keskittyminen liikaa yksittdisiin sijoituskoh-
teisiin vdhentdd hajautushyotya ja siten lisdd
riskid. Tdmén vuoksi keskittymairiski otettai-
siin huomioon osakeriskiluokkien 1—4 tap-
pio-olettamaa laskettaessa. Keskittymaériskin
laskennalla pyritédén ottamaan huomioon liian
suurten osakeriskikeskittymien aiheuttama
vakavaraisuustarpeen kasvaminen. Keskit-
tymariskille maédritellyn raja-arvon ylitys
nostaisi osakeriskiluokkien tappio-olettaman
méadrad ja lisdisi siten vakavaraisuuspdoman
tarvetta. Muiden sijoitusten keskittymaériski
ja vastapuoliriski otettaisiin huomioon 2 lu-
vun sadnnoksilla sijoitusten hajauttamisesta.

Pykdldn 2 momentissa sdddettdisiin tar-
kemmin keskittymériskin laskennasta. Osa-
keriskiluokkien 1—4 riskiarvoa laskettaessa
kunkin luokan tappio-olettamaan liséttdisiin
luku, joka laskettaisiin 2 momentissa sddde-
tylld kaavalla. Keskittymériski kasvattaisi
tappio-olettamaa vain silloin, jos yksittidisen
osakeriskid siséltdvén sijoituksen osuus kai-
kista yhteenlasketuista altistumista osakeris-
kiluokkien 1—4 mukaisille riskeille ylittdd
raja-arvon &.

Pykidldn 3 momentin mukaan keskittymai-
riskin raja-arvosta € ja raja-arvon ylittdvén
keskittymén aiheuttamaa riskin lisdystd ku-
vaavasta vakiosta o sdéddettdisiin valtioneu-
voston asetuksella.

23 §. Vakavaraisuusrajan laskeminen. Py-
kildssd sdddettiisiin vakavaraisuusrajan las-
kemisesta.

Vakavaraisuusrajaa vastaava vakavarai-
suuspadoman madrd vastaisi yhden vuoden
vakavaraisuuspadoman tarvetta epédedullisis-
sa olosuhteissa ottaen huomioon erilaisiin si-
joituksiin liittyvat riskit ja vakuutusriski. Va-
kavaraisuuspddomavaatimus eli vakavarai-
suusraja on sitd suurempi, mité riskillisempié
sijoituksia tyoeldkelaitoksella on.

Pykéldn 1 momentissa olisi vakavaraisuus-
rajan laskentakaava. Vakavaraisuusrajan las-
kennassa riskiluokille lasketut riskiarvot ja
odotetut tuotot yhdistettéisiin elékelaitoksen
vakavaraisuusrajaksi. Riskiluokille lasketut
riskiarvot kuvaisivat sitd, kuinka paljon yk-
sittdinen riski vaatii vakavaraisuuspddomaa.
Riskiluokkien odotetut tuotot taas kuvaisivat
riskille altistuneiden sijoitusten keskiméa-
rdistd tuottoa. Riskiluokkien odotettuja tuot-
toja tarvitaan vakavaraisuusrajan laskenta-
kaavassa mahdollistamaan riskiluokkakoh-
taisten riskiarvojen yhdistdminen korrelaa-
tiokertoimilla.

Eri riskiluokkien viéliset riippuvuudet otet-
taisiin huomioon korrelaatiokertoimien avul-
la. Korrelaatio kuvaa saman suuntaisuuden
astetta. Vakavaraisuuslaskennassa korrelaati-
oiden avulla arvioitaisiin riskien yhtdaikaista
toteutumista. Jos riskit korreloivat keske-
ndén, on todennékdistd ettd ne toteutuvat yh-
téaikaisesti ja siten esimerkiksi sijoitustappi-
ot realisoituvat samana vuonna. Jos riskit ei-
vit korreloi keskendédn, ne eivéit todenndkoi-
sesti toteudu yhtdaikaisesti ja korrelaatioiden
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ottaminen huomioon pienentdd vakavarai-
suuspadomavaatimusta.

Vakavaraisuusrajan laskennassa otettaisiin
huomioon my0s basis-riski. Basis-riskilld
tarkoitetaan suojauksen kohteena olevan si-
joituksen ja suojauksessa kdytetyn instru-
mentin toisistaan eroavaa kayttdytymista.
Basis-riskid aiheutuu esimerkiksi silloin, jos
osakeriskid vastaan suojaudutaan sellaisella
johdannaissijoituksella, joka ei anna tdyttd
suojaa osakeriskiltd, jos esimerkiksi johdan-
naissopimuksen kohde-etuus poikkeaa suo-
jattavan osakesalkun jakaumasta. Basis-riski
otettaisiin huomioon vakavaraisuuslasken-
nassa lisddmdlld riskiarvoihin basis-riskin
osuus.

Pykéldn 2 momentissa maédriteltiisiin va-
kavaraisuusrajalle laskentakaavasta riippu-
maton alaraja, joka olisi 5 prosenttia sijoituk-
sista. Alarajan tarkoituksena on kannustaa
kohtuulliseen tuottohakuisuuteen sijoitustoi-
minnassa sekéd toisaalta turvata vakuutetut
edut riittdvalld vakavaraisuuspddoman va-
himmaisméaaralla.

Pykéldn 3 momentissa sdédettéisiin asetuk-
senantovaltuuksista. Valtioneuvoston asetuk-
sella sdddettdisiin lyhyen ja pitkdn position
eroavaisuudesta aiheutuvan riskin lisdysta
kuvaavan vakion f; arvosta ja riskiluokkien
korrelaatioista.

4 Tuku Eriniiset sasinnokset

24 §. Eldkelaitoksen hallituksessa vahvis-
tettavat perusteet. Pykildssa sdddettiisiin va-
kavaraisuuslaskentaan liittyvistd perusteista,
jotka hallituksen on vahvistettava. Pykilén
1 momentin mukaan hallituksen olisi vahvis-
tettava vilillisten sijoitusten riskien huo-
mioon ottamista, johdannaissopimusten kéyt-
tdmisté, riskiluokan 18 kéyttdmisti seké kor-
ko- ja luottomarginaaliriskille altistuneiden
sijoitusten duraation laskemista koskevat pe-
rusteet. Perusteet olisi maariteltdva kdyttden
hyviksi sijoitustoiminnan riskienhallinnan
asiantuntemusta.

Perusteet olisi liitettdva eldkelaitoksen si-
joitussuunnitelmaan. Tdmé vastaisi nykyistad
kaytiantod, jonka mukaan nykyisin vakavarai-
suuslaskennan luokittelun perusteet liitetddn
sijoitussuunnitelmaan.  Sijoitussuunnitelma

on pidettévé ajan tasalla ja tdma koskisi siten
myos riskien huomioon ottamisen perusteita.

Sddnnokselld korostettaisiin  hallituksen
vastuuta ja velvoitteita ohjata ja seurata ela-
kelaitoksen riskien huomioon ottamista va-
kavaraisuuslaskennassa. Myos nykylaissa
sdddetdén hallituksen vastuusta. Kyseisen
lain 5 §:n mukaan eldkelaitoksen hallituksen
on paatettava sijoitusten luokittelun perusteet
ja 8 §:n mukaan johdannaissopimusten kéyt-
tamistd koskevat perusteet.

Vilillisten sijoitusten riskien huomioon ot-
tamisen perusteista olisi kaytdva ilmi, miten
elikelaitos soveltaa 18 §:44. Erityisesti tulisi
kiinnittdd huomiota siihen, ettd eldkelaitok-
sen menettely valillisten sijoitusten riskien
huomioon ottamisessa toisi esille kyseisten
sijoitusten riskit. Johdannaissopimusten kéyt-
tdmistd koskevista perusteista tulisi kéydd
ilmi ainakin, miten eldkelaitos soveltaa
19 §:44 ja johdannaissopimuksia koskevat
euromédriiset valtuudet sekd sallittu enim-
mdistappio ja sen merkitys eldkelaitoksen
vakavaraisuudelle. Perusteiden tulisi siséltdd
myo0s elékelaitoksen perusteet riskiluokan
18 kayttamiselle. Riskiluokka 18 koskisi si-
joituksia, joihin eldkelaitos katsoo sisdltyvan
sellaisia riskejéd, jotka eivét sisélly vakavarai-
suuslaskennan muihin riskiluokkiin. Néisté
perusteista tulisi kdyda erityisesti ilmi, miten
eldkelaitoksen soveltaa 21 §:44 ja mitkd ovat
perustelut riskiluokan 18 kayttdmiselle. Li-
siksi perusteiden tulisi siséltdd maininta siité,
kaytetadnkod korko- ja luottomarginaaliriskin
laskemisessa sijoituskohtaista vai keskimaa-
rdistd duraatiota.

Pykédldn 2 momentin mukaan elékelaitok-
sen hallituksen olisi seurattava perusteiden
ajantasaisuutta ja soveltamista. Lisdksi halli-
tuksen olisi seurattava johdannaissopimuk-
siin liittyvien perusteiden soveltamisesta ai-
heutuvaa riskid eldkelaitokselle. Hallituksen
olisi vuosittain hyviksyttivi selvitys johdan-
naissopimuksiin liittyvien perusteiden sovel-
tamisen kokonaisvaikutuksista eldkelaitoksen
vakavaraisuusrajaan. Selvitys olisi toimitet-
tava Finanssivalvonnalle. Kaikki perusteet
tulisi laatia siten, ettd Finanssivalvonta voi
niiden perusteella arvioida riskien huomioon
ottamisen lainmukaisuutta ja periaatteiden
vaikutusta eldkelaitoksen vakavaraisuusra-
jaan.
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Pykdldn 3 momentti siséltdisi méadrayk-
senantovaltuuden. Finanssivalvonta voisi an-
taa tarkempia méadrdyksid edelld tarkoitettu-
jen perusteiden laatimisesta.

25 §. Varojen arvostaminen. Nykylain
21 §:84 vastaavasti sijoitukset olisi arvostet-
tava kdypéddn arvoon vakavaraisuusrajaa las-
kettaessa.

26 §. Varojen sdilyttiminen. Pykéldssa
saddettiisiin eldkelaitoksen varojen sailytta-
misestd. SA44nnds vastaisi padpiirteiltddn ny-
kylain 20 §:44. Elékelaitoksen varat olisi séi-
lytettdvé luotettavalla tavalla. Jos arvopaperi
kuuluisi arvo-osuusrekisteriin, rekisterin olisi
oltava julkisessa valvonnassa.

27 §. Poikkeusluvat. Pykélassa sdddettdisiin
poikkeuslupamenettelystd, jossa Finanssival-
vonta voisi eldkelaitoksen hakemuksesta ko-
rottaa 6 §:ssd sdddettyd sijoitusten hajautta-
mista koskevaa rajoitusta tietyin edellytyk-
sin. Finanssivalvonta voisi korottaa yhden tai
useamman yhteison osalta rajoituksen kor-
keintaan 10 prosenttiin sijoituksista enintdin
kahden vuoden ajaksi kerrallaan. Korotuksen
edellytyksend olisi, ettd se olisi yhteisdon
liittyvét riskit huomioon ottaen perusteltua.
Finanssivalvonnan olisi pddtostd tehdessdan
otettava huomioon erityisesti paatoksen vai-
kutus eldkelaitoksen sijoitusten kokonaisris-
kiin ja 4 §:ssé tarkoitettuun sijoitusten hajaut-
tamiseen. Téten poikkeusluvan tulisi olla yh-
teisdon liittyvien riskien, eldkelaitosten sijoi-
tusten kokonaisriskien ja sijoitusten hajaut-
tamisvaatimusten ndkokulmasta perusteltua.

Poikkeusluvan voisi saada sijoituksille yh-
teisdon, jota pidetddn hyvin turvaavana. Tél-
laisia yhteisdjd voisivat olla kunnat tai muut
julkisyhteisot, joilla on veronkanto-oikeus.
Liséksi sijoitukset yhteisoon tulisi olla tehty
padosin  vahériskisilld  sijoitusvalineilla.
Poikkeusluvalla saatua korkeampaa prosent-
tirajaa kéytettéisiin 8 §:44 sovellettaessa.

28 §. Poikkeukselliset olosuhteet. Pykélassa
sdddettiisiin poikkeuksellisista olosuhteista
finanssimarkkinoilla. S&annés vastaa nyky-
lain 23 §:44 poikkeuksellisista olosuhteista.

29 §. Voimaantulo. Pykdldn 1 momentissa
sdddettdisiin esityksen voimaantulosta. Esitys
ehdotetaan tulemaan voimaan 1 pdividna
tammikuuta 2017. Tarkoituksena on, ettd
cldkelaitoksille jdisi lain vahvistamisen jal-

keen riittavdsti aikaa sopeuttaa toimintansa
uuden vakavaraisuuslain vaatimuksiin.

Pykéldan 2 momentin mukaan laki eldkelai-
toksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
vastuuvelan kattamisesta (1114/2006) ehdo-
tetaan kumottavaksi, koska uusi laki korvaa
kyseisen lain.

1.2 Laki tyontekijin elikelain 168 §:n
3 momentin viliaikaisesta muuttami-
sesta

168 §. Laskuperusteiden laatiminen. Pyka-
lan 3 momenttiin tehtdisiin muutos koskien
osaketuottokertoimen laskennassa kéytetta-
vad painokerrointa. Painokerroin nostettaisiin
15 prosentista 20 prosenttiin niin ettd osak-
keiden keskiméardistd vuosituottoa lasketta-
essa yhden elédkelaitoksen osuus osakesijoi-
tuksista voisi olla enintddn 20 prosentti.

Painokertoimen tarkoituksena on rajoittaa
yksittdisen eldkelaitosen liiallista vaikutusta
osaketuottokertoimeen. Rajoituksella pyri-
tédn lisdksi tasapainottamaan tydelidkevakuu-
tusyhtididen ja toisaalta eldkesdétididen ja -
kassojen sekd Merimieseldkekassan vaiku-
tusta lopputulokseen.

Painokertoimen nostaminen on perusteltua
cldkelaitosten lukuméddrdn vdhenemisen joh-
dosta. Vuoden 2014 alussa kaksi tydeldkeva-
kuutusyhtiotd fuusioitui, ja myos eldkeséa-
tididen miird on viime vuosina vihentynyt.
Nykyinen painorajoitus johtaa siihen, etté
tyoeldkevakuutusyhtididen paino-osuus las-
kee noin 83 prosentista noin 73 prosenttiin.
Vastaavasti eldkesddtididen ja -kassojen sekd
Merimieseldkekassan osuus nousee noin
17 prosentista noin 27 prosenttiin. [lman pai-
norajoitusta yhtididen osuus olisi noin
94 prosenttia. Painokertoimen nostaminen
20 prosenttiin estdisi sen, ettd fuusion joh-
dosta osaketuottokertoimet muuttuisivat ai-
kaisemmasta.

Uutta painokerrointa sovellettaisiin en-
simmdisen kerran laskettaessa vuoden 2015
ensimmadisen vuosineljanneksen osaketuotto-
kerrointa.

1.3 Tyontekijin elidkelaki

168 §. Laskuperusteiden laatiminen. Pyka-
lan 2 momentissa sdddetddn osaketuot-
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tosidonnaista lisdvakuutusvastuuta koskevis-
ta laskuperusteista. Momentista poistettaisiin
viittaus eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta an-
netussa laissa tarkoitettuun vastuuvelkaan.
Koska ehdotetussa vakavaraisuuslaissa ei
endd maidriteltdisi vakavaraisuuslaskennan
perusteena olevaa vastuuvelkaa, sdddettdisiin
momentissa erikseen vastuuvelasta, joka
otettaisiin huomioon osaketuottosidonnaisen
lisdvakuutusvastuun  osuutta laskettaessa.
Eldkelaitoksen vastuuvelasta véhennettiisiin
tydeldkevakuutusyhtididen osittamaton lisé-
vakuutusvastuu, elékekassojen ja eldkesédti-
O0iden lisdvakuutusvastuu, tasoitusmaara,
erit, joita ei yrittdjan eldkelain 139 §:n
2 momentin mukaan oteta huomioon vakuu-
tusmaksuvastuita méérattdessd (tietyt mak-
samatta jadneet tyoeldkevakuutusmaksut),
TEL-lisdeldketurvasta aiheutuva vastuuvelka,
yrittdjan eldkelain mukainen vastuuvelka ja
yrittdjan eldkelain voimaanpanolain mukai-
sen lisdeldketurvan vastuuvelka.

Pykédldn 3 momentissa sdddetddn osakkei-
den keskiméirdisen vuosituottoprosentin eli
osaketuottokertoimen mééraytymisestd. Osa-
ketuottokerroin lasketaan voimassa olevan
kate- ja vakavaraisuuslain mukaisen IV sijoi-
tusryhmén 1 kohtaan luokiteltujen sijoitusten
keskimédrdisen vuosituoton perusteella. Si-
joitusryhmid  koskee sellaisia osakkeita,
osuuksia ja muita vastaavia sitoumuksia, joil-
la kdydaan julkisesti kauppaa ETA- tai
OECD-valtiossa.

Koska vakavaraisuusmallin muuttuessa ky-
seistd luokkaa ei endd olisi, osaketuottoker-
toimen maéadrdytymistapa muutettaisiin. Mo-
mentin mukaan osaketuottokertoimella tar-
koitettaisiin  ehdotetun  vakavaraisuuslain
11 §:ssé tarkoitetuissa kehittyneissd valtiois-
sa sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin
kohteena olevien osakesijoitusten keskiméaa-
rdistd vuosituottoa vihennettynd yhdelld pro-
senttiyksikolld. Osaketuottokertoimen las-
kennassa otettaisiin siten huomioon ainoas-
taan ne suorat sijoitukset noteerattuihin
osakkeisiin, joihin kohdistuu vakavaraisuus-
laskennassa luokkien 1—3 mukainen riski.
Johdannaissopimuksia, kehittyvissd valtiois-
sa noteerattuja osakkeita ja noteeraamattomia
osakkeita ei otettaisi laskennassa huomioon.
Uutta osaketuottokertoimen madrdytymista-

paa sovellettaisiin ensimmaéisen kerran las-
kettaessa vuoden 2017 ensimmaéisen vuo-
sineljanneksen osaketuottokerrointa. Lain
siirtymasdaannoksen perusteella vuoden 2016
viimeisen vuosineljanneksen osaketuottoker-
toimen laskennassa ja osaketuottosidonnai-
sen lisdvakuutusvastuun laskennassa sovel-
lettaisiin tyontekijan eldkelain 168 §:44 sel-
laisena kuin se oli voimassa vuoden 2016 lo-
pussa. Sovellettavaksi tulisivat siis tyonteki-
jan eldkelain 168 §:n 3 momentin véliaikai-
sesta muuttamisesta annetun lain mukainen
168 §mn 3 momentti ja nykylain 168 §mn
2 momentti.

Lisdksi 3 momenttiin sisdllytettdisiin osa-
ketuottokertoimen laskennassa kéytettdvan
painokertoimen muutos, joka on véliaikais-
lailla ehdotettu tehtévéksi tyontekijian elidke-
lakiin jo ennen uuden vakavaraisuusmallin
voimaantuloa.

171 8. Vanhuuseldkevastuun  tdydentd-
minen. Pykdldn 2 momentin viittaus voimas-
sa olevan vakavaraisuuslain 10 §:n 2 momen-
tissa tarkoitettuihin vastuuvelkoihin ehdote-
taan muutettavaksi koskemaan tydntekijin
eldkelain 168 §:n 2 momentissa tarkoitettuja
osaketuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun
perusteena olevia vastuuvelkoja.

201 §. Tiedot vanhuuseldikevastuiden tdy-
dentdmiseksi. Pykéldan tehtiisiin teknisluon-
teisia korjauksia. Termi toimintapéddoma kor-
vattaisiin nykyisin kéytdssa olevalla termilld
vakavaraisuuspadoma. Lisdksi tyOntekijan
eldkelain 168 §:n 3 momenttiin ehdotetun
muutoksen johdosta pykaldd muutettaisiin si-
ten, ettd Eldketurvakeskuksella olisi oikeus
saada tarvittavat tiedot kehittyneissd valtiois-
sa sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin
kohteena olevien osakesijoitusten méaarasta ja
tuotosta.

14 Laki tyoelikevakuutusyhtioisti

1 §. Lain soveltamisala. Pykilan 3 momen-
tissa sdddetddn niistd vakuutusyhtiolain sdén-
noksistd, joita ei sovelleta tydeldkevakuutus-
yhtioén. Voimassa olevan sddnnoksen mu-
kaan vakuutusyhtidlain 10 lukua ei sovelleta
tyoeldkevakuutusyhtioon lukuun ottamatta
3 §:44 katettavan vastuuvelan méadristd. Kos-
ka uuden vakavaraisuuslain myotd tyoelake-
vakuutusyhtididen vastuuvelan kattamista
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koskevista sddannoksista luovuttaisiin, ehdote-
taan sdannOstd tarkistettavaksi siten, ettd
my0Oskédan vakuutusyhtidlain 10 luvun 3 §:44
el endd sovellettaisi tydeldkevakuutusyhtioi-
hin.

13 a §. Kateluettelon tarkistaminen. Pykila
kumottaisiin tarpeettomana, koska tyoelike-
vakuutusyhtididen ei endé tarvitsisi ylldpitdd
kateluetteloa.

15 §. Katettavan vastuuvelan mddrd ja vas-
tuuvelan kate. Pykidld kumottaisiin tarpeet-
tomana, koska ehdotettuun lakiin elidkelai-
toksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja si-
joitusten hajauttamisesta ei enédd sisdltyisi
sddnndksid vastuuvelan kattamisesta.

17 §. Vakavaraisuusraja ja vihimmdispdd-
omavaatimus. Lain 1 momentissa oleva viit-
taus voimassa olevaan lakiin eldkelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuve-
lan kattamisesta korvattaisiin viittauksella
ehdotettuun lakiin eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
tamisesta. Liséksi sddnnds tarkistettaisiin
vastaamaan ehdotetun lain sddnndksid. Va-
kavaraisuusrajaa  laskettaessa  otettaisiin
huomioon vakuutusliikkeen ja sijoitusten ris-
kit.

18 §. Siirrot ositettuun ja osittamattomaan
lisdvakuutusvastuuseen. Pykidldn 1 momen-
tissa  sdddetddn  vakavaraisuuspddoman
enimmiismadristd, jonka ylittyessd kahtena
vuotena perdkkdin tydeldkevakuutusyhtion
on siirrettdva varoja ositettuun lisdvakuutus-
vastuuseen. Nykyisin enimmaisméaérd on va-
kavaraisuusrajan nelinkertainen maara.

Koska vakavaraisuuspddoman enimmaéis-
médrd on sidottu vakavaraisuusrajaan, se on
sidottu toiminnan riskillisyyteen. Ajatuksena
on, ettd jos vakavaraisuutta on riskillisyyteen
ndhden hyvin turvaavasti, ylijaAdma palautet-
taan kohtuuperiaatteen mukaan vakuutuk-
senottajille. Ylitysté ei jaeta vélittomaésti ko-
konaisuudessaan, vaan siitd jaetaan yksi
kolmasosa, jos vakavaraisuuspidéoma ylittda
toisena perdakkdisend vuonna enimméaismaa-
ran. Tall4 on haluttu huomioida nopeat ja ti-
lapdiset sijoitusomaisuuden heilahdukset.

Vakavaraisuusrajan laskentatavan muutok-
sesta johtuen vakavaraisuusrajan mittari
muuttuu. Témén vuoksi vakavaraisuuspéa-
oman enimmdiismdird ehdotetaan mairitelta-
viksi uudelleen siten, ettd se olisi vakavarai-

suusrajan kolminkertainen méard. Ndin mi-
toitettuna vakavaraisuuspddoman enimmdis-
madrd olisi suurin piirtein samalla tasolla
kuin nykyisin vakavaraisuusasteella mitattu-
na (vakavaraisuuspddoma suhteessa vastuu-
velkaan). Alhaisilla vakavaraisuusrajan ta-
soilla oltaessa, eli vdhdriskiselld sijoitustoi-
minnalla, vakavaraisuuspdfioman enimmaéis-
médrd on suhteellisen alhainen laskentatavas-
ta riippumatta. Jos tyoeldkevakuutusyhtio ha-
luaisi siirtyd védhariskisempiin sijoituksiin,
alhainen enimmaéaismaééra voisi johtaa tarpeet-
tomaan vakavaraisuuspddoman purkamiseen
vakavaraisuuspddoman enimméisméaarin ylit-
tymisen myotd. Tamén vuoksi ehdotetaan, et-
td vakavaraisuuspddoman enimmaismaard
olisi kuitenkin aina vadhintddn neljakymmenta
prosenttia vastuuvelasta, josta on vidhennetty
osittamaton lisdvakuutusvastuu, tasoitusmaa-
rd ja erdt, joita yrittdjén eldkelain 139 §:n
2 momentin mukaan ei oteta huomioon va-
kuutusmaksuvastuussa.

23 §. Voitonjaon rajoitukset. Pykélan 1 ja
2 momentista poistettaisiin  tarpeettomina
maininnat vastuuvelan kattamista koskevien
vaatimusten tayttdmisestd. Ehdotetussa laissa
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta ei olisi
vastuuvelan kattamista koskevia vaatimuksia.

29 §. Tyoelikevakuutusyhtioiden sulautu-
minen, vakuutuskannan luovuttaminen toisel-
le tydelikevakuutusyhtiolle ja jakautuminen.
Voimassa olevan pykildn 1 momentin mu-
kaan tyoeldkevakuutusyhtion on suostumuk-
sen hakemisen yhteydessd toimitettava Fi-
nanssivalvonnalle laskelma luovuttavan yh-
tidn vastuuvelasta ja sen katteesta sekd vaka-
varaisuuspadomasta. Koska vastuuvelan kat-
tamista koskevista sdidnnoksistd ehdotetaan
luovuttavaksi, sddnnostd muutettaisiin siten,
ettd tyoeldkevakuutusyhtion olisi toimitettava
laskelma luovuttavan yhtién vastuuvelasta ja
vakavaraisuuspidfomasta sekd niiden katteena
olevista sijoituksista.

29 e §. Tyonantajakohtaisessa vakuutus-
kannan luovuttamisessa siirtyvd vakavarai-
suuspddoma. Ehdotetussa eldkelaitoksen va-
kavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetussa laissa ei endd maa-
riteltdisi vakavaraisuuslaskennassa kéytetta-
vad vastuuvelkaa, joten sitd ei voisi endd
kdyttdd 2 momentissa mainitun madrdn las-
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kennan perusteena. Siten vastuuvelka, jonka
mukaan madrd laskettaisiin, méaériteltdisiin
laissa. Madritelmd vastaisi sisélloltddan voi-
massa olevan lain médritelmdd vakavarai-
suuslaskennassa kdytettdvastd vastuuvelasta.
Pykélidn 2 momentissa tarkoitettu méaéré las-
kettaisiin prosenttiosuutena vastuuvelasta,
josta on vihennetty osittamaton lisdvakuu-
tusvastuu, tasoitusmdérd ja erdt, joita yrittd-
jan eldkelain 139 §:n 2 momentin mukaan ei
oteta huomioon vakuutusmaksuvastuussa.

My6s 2 momentin sdidnndstd prosent-
tiosuuden laskennasta muutettaisiin. Ehdote-
tun uuden vakavaraisuuslain mukainen vaka-
varaisuusraja olisi euroméadrdinen luku, kun
voimassa olevan lain mukainen vakavarai-
suusraja lasketaan prosenttiosuutena vakava-
raisuuslaskennassa kaytettavastd vastuuvelas-
ta. Jotta prosenttiosuuden laskenta antaisi
saman tuloksen kuin nykyisin, tulisi 2 mo-
mentin mukaista prosenttiosuutta laskettaessa
kayttdd eldkelaitosten vakavaraisuusrajan ja
sen laskennassa kéytettdvien sijoitusten suh-
teen mediaania kaksinkertaisena.

Pykédldn 5 momentista ehdotetaan poistet-
tavaksi viittaus sddnnoksiin vakavaraisuus-
laskennassa kéytettdvdn vastuuvelan maarit-
telystd, koska ehdotetussa uudessa vakava-
raisuuslaissa ei olisi endd sddnnoksid vakava-
raisuuslaskennassa kaytettavastd vastuuvelas-
ta.

29 t §. Tyonantajakohtaisessa vakuutus-
kannan luovuttamisessa siirtyvd omaisuus.
Pykdldan 1 momenttiin tehtdisiin korjaus.
Sdannoksessd kdytetddn termid siirtyva toi-
mintapddoma, vaikka vuoden 2013 alussa
siirtyvén toimintapddoman késite muutettiin
siirtyvéksi vakavaraisuuspadomaksi.

1.5 Vakuutusyhtiolaki
19 luku Sulautuminen ja vihemmisto-
osakkeiden lunastaminen

3 §. Sulautumissuunnitelma ja tilintarkas-
tajan lausunto. Pykdlan 1 momentin 4 koh-
dasta ehdotetaan poistettavaksi viittaus tyo-
elakevakuutusyhtioitd koskeviin vastuuvelan
katevaatimuksiin, koska ehdotukseen laiksi
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta ei sisdlly

vastuuvelan kattamista koskevia sddnnoksis-
td. Lisdksi 4 kohdan viittaus voimassa ole-
vaan lakiin eldkelaitoksen vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta
korvattaisiin viittauksella ehdotettuun lakiin
elidkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta.

21 luku Vakuutuskannan luovuttami-
nen

2 §. Vakuutuskannan luovutusta koskeva
suunnitelma. Pykilan 2 momentin 9 kohtaan
ehdotetaan tehtdvaksi vastaavat muutokset
kuin 19 luvun 3 §:4én.

22 luku Yhtiomuodon muuttaminen

2 §. Yksityisen vakuutusyhtion muuttami-
nen julkiseksi vakuutusyhtioksi. Pykédlan
2 momenttiin ehdotetaan tehtidviksi vastaavat
muutokset kuin 19 luvun 3 §:44dn. Lisdksi va-
kuutusvalvontavirasto korvattaisiin Finanssi-
valvonnalla.
25 luku Vakuutusyhtion ja vakuutus-
omistusyhteison valvonta

9 §. Luovutus- ja panttauskielto. Pykalan
1 momentin 1 kohdasta ehdotetaan poistetta-
vaksi viittaus tydeldkevakuutusyhtiditd kos-
keviin vastuuvelan katevaatimuksiin, koska
ehdotukseen laiksi eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
tamisesta ei sisdlly vastuuvelan kattamista
koskevia sddnnoksistd. Lisdksi saman mo-
mentin 2 kohdan viittauksen sanamuoto
muutettaisiin vastaamaan nykyistd késitteis-
tod. Tyoeldkevakuutusyhtioistd annetun lain
17 §:ssd sdadetddn vahimmaispddomavaati-
muksesta eikd toimintapddoman vahimmais-
maarasta.

1.6 Merimieselidkelaki

184 §. Hallituksen tehtdvdt. Pykildn
I momentin 10 kohdan viittaus voimassa
olevaan lakiin eldkelaitoksen vakavaraisuus-
rajan laskemisesta ja vastuuvelan kattamises-
ta korvattaisiin viittauksella ehdotettuun la-
kiin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta.
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193 a §. Eldkekassan tilintarkastusta kos-
kevat erityiset sddnndkset. Pykdlin 2 mo-
mentti kateluettelon tarkistamisesta kumot-
taisiin tarpeettomana, koska ehdotettuun la-
kiin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta ei
endd sisdltyisi sddnnoksid vastuuvelan katta-
misesta. Pykdldn 3 momentista poistettaisiin
viittaus kumottavaksi ehdotettuun 2 moment-
tiin.

201 §. Vastuuvelan kattaminen. Pykila
kumottaisiin tarpeettomana, koska ehdotet-
tuun lakiin elékelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta ei
endd sisdltyisi sdannoksid vastuuvelan katta-
misesta.

208 §. Vakavaraisuusrajan ja vakavarai-
suuspddoman laskeminen. Pykdlan 1 mo-
mentista ehdotetaan poistettavaksi maininta
vastuuvelan kéyttdmisestd vakavaraisuuslas-
kennassa, koska vakavaraisuuslaskentaa ei
endd tehtdisi vastuuvelan perusteella. Lisdksi
viittaus voimassa olevaan lakiin eldkelaitok-
sen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vas-
tuuvelan kattamisesta korvattaisiin viittauk-
sella ehdotettuun lakiin elikelaitoksen vaka-
varaisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten ha-
jauttamisesta.

Pykidldn 2 momentin viittaus 1 momentin
mukaiseen vastuuvelkaan muutettaisiin kos-
kemaan 202 §:44, koska 1 momentista ehdo-
tetaan poistettavaksi maininnat vastuuvelasta.

1.7 Maatalousyrittijin elikelaki

125 §. Vastuuvelka ja sijoitusten hajautta-
minen. Pykélan otsikoksi muutettaisiin ”Vas-
tuuvelka ja sijoitusten hajauttaminen”, koska
vastuuvelan kattamista koskevista sddnnok-
sistd luovuttaisiin. Samoin perustein myos
pykéldn 4 momentista poistettaisiin viittauk-
set vastuuvelan kattamista koskeviin séén-
noksiin. Liséksi momentista poistettaisiin
asetuksenantovaltuus koskien vastuuvelkaan
rinnastettavia ja vihennettidvid erid. Momen-
tin sisdltiméssd sddnnoksessd todettaisiin, et-
td eldkelaitoksen sijoitusomaisuuden hajaut-
tamisessa olisi noudatettava ehdotettua lakia
elidkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta.

128 a §. Eldikelaitoksen tilintarkastusta
koskevat  erityiset  sddnnokset. Pykilan

2 momentti kateluettelon tarkistamisesta ku-
mottaisiin tarpeettomana, koska ehdotettuun
lakiin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta ei
endd sisdltyisi sdaannoksid vastuuvelan katta-
misesta. Pykdldn 3 momentista poistettaisiin
viittaus kumottavaksi ehdotettuun 2 moment-
tiin.

1.8 Eldkesaitiolaki

1 §. Pykidldn 5 momentin soveltamisalaa
koskevaa viittausta ehdotetaan tiydennetté-
viksi siten, ettd lain 46 §:44 ei lainkaan so-
vellettaisi  B-eldkesddtioon ja AB-eldke-
sdation B-osastoon, koska uuden vakavarai-
suuslain myotd vastuuvelan kattamista kos-
kevista sdannoksistd luovuttaisiin lakisaditeis-
td elédkevakuutustoimintaa harjoittavien elé-
kesdatioiden osalta.

2 §. Pykildn 1 momentin 9 kohta kumottai-
siin tarpeettomana, koska uuden vakavarai-
suuslain my6td vastuuvelan kattamista kos-
kevista sdannoksistd luovuttaisiin lakisditeis-
td elédkevakuutustoimintaa harjoittavien elé-
kesdatioiden osalta.

6 §. Pykidldn 2 momentin sanamuotoa eh-
dotetaan muutettavaksi, koska B-osastoa ei-
vét jatkossa koskisi vastuuvelan kattamista
koskevat sadnndkset. B-osaston osalta puhut-
taisiin varoista ja A-osaston osalta elidkevas-
tuun katteena olevista varoista.

Pykédldn 3 momentissa sdddetddn ylikat-
teesta. Koska B-osastoa eivdt endd koskisi
vastuuvelan kattamista koskevat sdannokset,
chdotetaan ettd termid ylikate kéytettdisiin
vain A-osaston kohdalla. B-osaston varoja
saisi siirtdd A-osaston eldkevastuun katteeksi
silloin, jos B-osaston varojen arvioidaan ti-
linpadtoksessa ylittdvan eldkevastuun ja mui-
den velkojen méérén ja varojen kokonaisuu-
dessaan pysyvisti ylittdvdn B-osaston elidke-
vastuun ja muiden velkojen médédrdn. Talloin
clakevastuun Kkatteeksi saisi siirtdd ylitettd
vastaavan maarén.

45 §. Pykéldn 1 momentista poistettaisiin
maininta elédkevastuun katteeksi hyvéksytta-
vistd vakuuksista, koska vastuuvelan katta-
mista koskevista sddnnoksisti luovuttaisiin.

Pykélédn 4 ja 5 momenttia ehdotetaan muu-
tettavaksi johtuen 48 c¢ §:d4n ehdotetuista
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muutoksista koskien vakavaraisuuspdfioman
enimmiismadrdd. Palautukset tyOnantajalle
sidottaisiin  vakavaraisuuspddoman enim-
maéaismaaraan, koska enimmaédisméddrd ei endd
olisi vakavaraisuusrajan nelinkertainen maa-
ra.

46 §. Pykilin 1 momentti ehdotetaan ku-
mottavaksi tarpeettomana, koska uuden va-
kavaraisuuslain my6td vastuuvelan kattamis-
ta koskevista sddnnoksistd luovuttaisiin laki-
sadteistd eldkevakuutustoimintaa harjoitta-
vien eldkesddtididen osalta. Pykdldn muita-
kaan momentteja ei sovellettaisi B-eldke-
saatioon tai AB-eldkesdédtion B-osastoon
1 §:n soveltamisalapykidlddn tehtdvin muu-
toksen johdosta.

48 b §. Sddnnos tarkistettaisiin vastaamaan
ehdotetun elékelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
annetun lain sddnnoksid. Vakavaraisuusraja
médriteltdessd otettaisiin huomioon vakuu-
tusliikkeen ja sijoitusten riskit.

48 ¢ §. Pykdldn 2 momentissa sdddetddn
vakavaraisuuspdoman  enimméismaarasta,
johon saakka eldkesédatio voi kartuttaa lisa-
vakuutusvastuuta kannatusmaksuilla. Nykyi-
sin enimmadismaird on vakavaraisuusrajan
nelinkertainen méaird. Koska vakavaraisuus-
pddoman enimmdaismadrd on sidottu vakava-
raisuusrajaan, se on sidottu toiminnan riskil-
lisyyteen.

Vakavaraisuusrajan laskentatavan muutok-
sesta johtuen vakavaraisuusrajan mittari
muuttuu. Tdmédn vuoksi vakavaraisuuspda-
oman enimmdismédrd ehdotetaan méadaritelta-
viksi uudelleen siten, ettd se olisi vakavarai-
suusrajan kolminkertainen méard. Ndin mi-
toitettuna vakavaraisuuspddoman enimmdis-
madrd olisi suurin piirtein samalla tasolla
kuin nykyisin vakavaraisuusasteella mitattu-
na (vakavaraisuuspddoma suhteessa elike-
vastuuseen). Alhaisilla vakavaraisuusrajan
tasoilla oltaessa, eli vidhéariskiselld sijoitus-
toiminnalla, vakavaraisuuspddoman enim-
méismaérd on suhteellisen alhainen laskenta-
tavasta riippumatta. Jos eldkesddtio haluaisi
siirtyd vahariskisempiin sijoituksiin, alhainen
enimmiismédrd voisi johtaa tarpeettomaan
vakavaraisuuspidédoman purkamiseen vakava-
raisuuspddoman enimméismaérén ylittymisen
myoOtd. Tamian vuoksi ehdotetaan, ettd vaka-
varaisuuspddoman enimmaismééra olisi kui-

tenkin aina vahintién viisikymmenté prosent-
tia eldkevastuusta, josta on védhennetty liséd-
vakuutusvastuu. Enimmadisméédrdn alaraja
olisi korkeampi kuin tydeldkevakuutusyh-
ti6illd, koska eldkesdatiot ovat yleensd pienid
toimijoita ja ndin ollen niilld on usein tarve
varautua esimerkiksi vakuutusriskeihin tyo-
elakevakuutusyhtiditd suuremmalla vakava-
raisuuspddoman maaralld. Eldkesaatiot ja -
kassat ovatkin historia-aineiston valossa pi-
taneet keskimadrin ylla selvasti tydeldkeva-
kuutusyhti6itd suurempaa vakavaraisuutta.

Pykéldn 3 ja 4 momenttia ehdotetaan muu-
tettavaksi vastaavin perustein kuin vakava-
raisuuspddoman enimmdiismiirds. Vakava-
raisuusrajan mittarin muuttuessa eldkesdation
kannatusmaksun vapaata kidyttod madritteleva
raja tulisi laskea, jotta se vastaisi keskimédrin
suuruudeltaan nykyistd rajaa. Lisdvakuutus-
vastuuta voitaisiin purkaa kannatusmaksujen
alentamiseen siten, ettd vakavaraisuuspaa-
oma on purkamisen jilkeen vdhintddn 1,3-
kertainen vakavaraisuusrajaan ndhden. Jos
eldkesddtion vakavaraisuuspddoma on enin-
tddn 1,3-kertainen vakavaraisuusrajaan néh-
den 1 ja 3 momentin soveltamisen jéilkeen
sekd vahintddn vakavaraisuusrajan suuruinen,
lisdvakuutusvastuuta voitaisiin purkaa va-
kuutusmaksujen alentamiseen vastaavassa
méadrin kuin tydeldkevakuutusyhtiot voivat
antaa asiakashyvityksié,

48 g §. Pykildn 4 momentin viittaus voi-
massa olevaan lakiin eldkelaitoksen vakava-
raisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan kat-
tamisesta korvattaisiin viittauksella ehdotet-
tuun lakiin elékelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta.

116 §. Pykilian 6 kohtaa muutettaisiin vas-
taavin perustein kuin 6 §:n 3 momenttia.

120 §. Pykéldn 1 ja 3 momenttia muutettai-
siin vastaavin perustein kuin 6 §:n 3 mo-
menttia.

121 §. Pykildd ehdotetaan muutettavaksi,
koska uuden vakavaraisuuslain my&td vas-
tuuvelan kattamista koskevista sdannoksisti
luovuttaisiin lakisédteistd eldkevakuutustoi-
mintaa harjoittavien eldkesédatididen osalta.
A-yhteiseldkesdatiostd ja AB-yhteiseldke-
sddtion A-osastosta sdddettdisiin 1 momentis-
sa ja B-yhteiseldkesédtiostd ja AB-yhteis-
eldkesdition B-osastosta 2 momentissa.
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1.9 Vakuutuskassalaki

2 §. Pykdlan 1 momentin soveltamisalaa
koskevaa viittausta ehdotetaan tdydennetta-
viksi siten, ettd lain 83 §:44 ei lainkaan so-
vellettaisi lakisddteistd eldkevakuutusta hoi-
tavan eldkekassan toimintaan, koska uuden
vakavaraisuuslain myotd vastuuvelan katta-
mista koskevista sddnnoksistd luovuttaisiin
ndiden eldkekassojen osalta. Lisdksi pykalas-
sd olevat vanhentuneet lakiviittaukset korjat-
taisiin.

8 a §. Pykélédn 2 ja 5 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi, koska lakisddteistd toimintaa
harjoittavia eldkekassoja eivdt endd koskisi
vastuuvelan kattamista koskevat sddnnokset.
Termid ylikate kéytettdisiin vain eldkekassan
lisdetuja myOntévan osaston kohdalla. Sdén-
noksen sisaltd kuitenkin sdilyisi samana. La-
kisditeistd toimintaa harjoittavan osaston va-
roja saisi siirtdd lisdetuja myontdvan osaston
vastuuvelan katteeksi silloin, jos lakisdateista
toimintaa harjoittavan osaston varojen arvi-
oidaan pysyvasti ylittdvén tilinpdatoksen yh-
teydessd saman osaston vastuuvelan ja mui-
den velkojen méérin edellyttden Finanssival-
vonnan suostumusta ja sitd, ettd vakavarai-
suuspddoma on vahintdin vakavaraisuusrajan
kaksinkertainen méddrd siirron jdlkeen. Tal-
16in vastuuvelan katteeksi saisi siirtdé ylitettd
vastaavan maaran.

83 §. Pykildn 8 momentti ehdotetaan ku-
mottavaksi tarpeettomana, koska vastuuvelan
kattamista koskevista sddnnoksistd ehdote-
taan luovuttaviksi lakisdéteistd eldkevakuu-
tustoimintaa harjoittavien elidkekassojen osal-
ta.

83 a §. Pykildn 1 ja 3 momenttia ehdote-
taan muutettavaksi johtuen 83 d §:44n ehdo-
tetuista muutoksista koskien vakavaraisuus-
pddoman enimmaismadrdd. Palautukset ela-
kekassan osakkaille sidottaisiin vakavarai-
suuspddoman  enimmdiismadrdin, koska
enimméaismadrd ei endd olisi vakavaraisuus-
rajan nelinkertainen maara.

83 ¢ §. Sdannds tarkistettaisiin vastaamaan
chdotetun eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
annetun lain sdénnoksid. Vakavaraisuusrajaa
maédriteltdessd otettaisiin huomioon vakuu-
tusliikkeen ja sijoitusten riskit.

83 d §. Pykidlin 2 momentissa sdddetiddn
vakavaraisuuspdoman  enimméismaarasta,
johon saakka eldkekassa voi kartuttaa lisdva-
kuutusvastuuta vakuutusmaksuilla. Nykyisin
enimmaismadrd on vakavaraisuusrajan nelin-
kertainen maérd. Koska vakavaraisuuspéa-
oman enimmaiismaird on sidottu vakavarai-
suusrajaan, se on sidottu toiminnan riskilli-
syyteen.

Vakavaraisuusrajan laskentatavan muutok-
sesta johtuen vakavaraisuusrajan mittari
muuttuu. Témén vuoksi vakavaraisuuspéa-
oman enimmaiisméédrd ehdotetaan méadritelta-
viksi uudelleen siten, ettd se olisi vakavarai-
suusrajan kolminkertainen méaard. N&in mi-
toitettuna vakavaraisuuspddoman enimmaéis-
madrd olisi suurin piirtein samalla tasolla
kuin nykyisin vakavaraisuusasteella mitattu-
na (vakavaraisuuspddoma suhteessa vastuu-
velkaan). Alhaisilla vakavaraisuusrajan ta-
soilla oltaessa, eli vdhéariskiselld sijoitustoi-
minnalla, vakavaraisuuspddoman enimmaéis-
médrd on suhteellisen alhainen laskentatavas-
ta riippumatta. Jos eldkekassa haluaisi siirtyd
véhériskisempiin  sijoituksiin,  alhainen
enimmiismédrd voisi johtaa tarpeettomaan
valavaraisuuspddoman purkamiseen vakava-
raisuuspddoman enimmdaismadrin ylittymisen
myOtd. Taméan vuoksi ehdotetaan, ettd vaka-
varaisuuspddoman enimmaismaéra olisi kui-
tenkin aina vahintién viisikymmenté prosent-
tia vastuuvelasta, josta on vdhennetty lisdva-
kuutusvastuu, tasoitusmééra ja ert, joita yrit-
tdjan eldkelain 139 §:n 2 momentin mukaan
el oteta huomioon vakuutusmaksuvastuussa.
Enimméismédrdn alaraja olisi korkeampi
kuin tyoeldkevakuutusyhtioilld, koska eldke-
kassat ovat yleensé pienid toimijoita ja ndin
ollen niilld on usein tarve varautua esimer-
kiksi vakuutusriskeihin tydeldkevakuutusyh-
tigitd suuremmalla vakavaraisuuspddoman
madralld. Eldkesaatiot ja -kassat ovatkin his-
toria-aineistojen valossa piténeet keskiméarin
ylla selvdsti tyoeldkevakuutusyhtiditd suu-
rempaa vakavaraisuutta.

Pykélédn 3 ja 4 momenttia ehdotetaan muu-
tettavaksi vastaavin perustein kuin vakava-
raisuuspddoman enimmaéaismaédrds. Vakava-
raisuusrajan mittarin muuttuessa eldkekassan
vakuutusmaksun vapaata kayttod maéritteleva
raja tulisi laskea, jotta se vastaisi keskiméarin
suuruudeltaan nykyistd rajaa. Lisdvakuutus-
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vastuuta voitaisiin purkaa vakuutusmaksujen
alentamiseen siten, ettd vakavaraisuuspda-
oma on purkamisen jilkeen vdhintddn 1,3-
kertainen vakavaraisuusrajaan ndhden. Jos
clakekassan vakavaraisuuspddoma on enin-
tddn 1,3-kertainen vakavaraisuusrajaan nh-
den 1 ja 3 momentin soveltamisen jéilkeen
sekd vdhintddn vakavaraisuusrajan suuruinen,
lisivakuutusvastuuta voitaisiin purkaa va-
kuutusmaksujen alentamiseen vastaavassa
madrin kuin tydeldkevakuutusyhtiét voivat
antaa asiakashyvityksié.

83 u §. Pykildn 4 momentissa oleva viit-
taus voimassa olevaan lakiin eldkelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuve-
lan kattamisesta korvattaisiin viittauksella
ehdotettuun lakiin eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
tamisesta.

2 Tarkemmat sddnnokset ja méaa-
riaykset

Vakavaraisuuslaskennassa kéytettdvien va-
kioiden arvot annettaisiin valtioneuvoston
asetuksella. Valtioneuvoston asetuksella an-
nettaisiin siten riskiluokkakohtaiset tappio-
olettamat ja tuoton odotusarvot, riskiluokkien
valisid korrelaatioita kuvaavat vakiot sekd
erindisid muita vakioita. Asetus valmisteltai-
siin sosiaali- ja terveysministeriossd ja val-
mistelun aikana tulisi kuulla Finanssivalvon-
taa. Vakioiden arvojen vahvistamisesta sda-
dettdisiin tarkemmin echdotetun vakavarai-
suuslain 9 §:ssé. Lisdksi laissa séilyisi poik-
keuksellisiin olosuhteisiin liittyvé valtioneu-
voston asetuksenantovaltuus.

Sosiaali- ja terveysministerion asetuksella
saddettdisiin tarkemmin vakavaraisuuslas-
kennassa kaytettdvasta luottoluokituksesta ja
sen soveltamisesta seké luottoluokan 2 riitta-
van turvaavista luottoluokista. Liséksi sosiaa-
li- ja terveysministerion asetuksella sdddet-

téisiin viélillisten sijoitusten huomioon otta-
misesta sijoitustyylin mukaan.

Lakiin sisdltyisi my0s Finanssivalvonnan
madrdyksenantovaltuuksia. Finanssivalvonta
antaisi tarkemmat madrdykset  vel-
kasitoumusten vakuuden rajamddrdn laske-
misesta, kehittyneisiin ja kehittyviin valtioi-
hin kuuluvista valtioista, vilillisten sijoitus-
ten keskiméddriisen luottoluokituksen lasken-
nasta, valuuttariskin laskemisen yksityiskoh-
dista, hyddykeriskille altistuneiden sijoitus-
ten lyhyiden positioiden késittelystd vakava-
raisuuslaskennassa,  johdannaissopimuksen
huomioon ottamisesta riskiluokan odotetun
tuoton ja riskiarvon laskennassa, johdannais-
sopimuksiin liittyvédn laskentamenetelmiin
liittyvistd periaatteista, Finanssivalvonnalle
tehtdvéstd ilmoituksesta johdannaissopimus-
ten kéytostd, muiden riskien laskentamene-
telméén liittyvistd periaatteista ja siihen liit-
tyvdstd raportoinnista sekd eldkelaitoksen
hallituksen vahvistettavien perusteiden laa-
timisesta. Finanssivalvonta voisi myds antaa
tarkempia madédrdyksid vilillisten sijoitusten
riskien huomioon ottamisen yksityiskohdista.

3 Voimaantulo

Lait ehdotetaan tuleviksi voimaan 1 paiva-
nd tammikuuta 2017.

Laki tyontekijén eldkelain 168 §:n 3 mo-
mentin viliaikaisesta muuttamisesta ehdote-
taan olemaan méddrdaikaisesti voimassa
31 paivastd maaliskuuta 2015 vuoden 2016
loppuun asti. Uutta lakia sovellettaisiin en-
simmadisen kerran laskettaessa vuoden 2015
ensimmdisen vuosineljanneksen osaketuotto-
kerrointa. My6s vuoden 2016 viimeisen vuo-
sineljanneksen osaketuottokerroin laskettai-
siin véliaikaisen lain sdénndksen mukaan.

Edelld esitetyn perusteella annetaan edus-
kunnan hyviksyttéviksi seuraavat lakiehdo-
tukset:
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Lakiehdotukset

Laki

eliikelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti sdddetdan:

1 luku

Yleiset siannokset

1§
Soveltamisala

Tama laki koskee lakisdateistd elakevakuu-
tusta, jota harjoittaa tyoeldakevakuutusyhtiois-
td annetussa laissa (354/1997) tarkoitettu
tyoeldkevakuutusyhtié, vakuutuskassalaissa
(1164/1992) tarkoitettu eldkekassa, eldkesaa-
tidlaissa (1774/1995) tarkoitettu eldkesdétio
tai merimieseldkelaissa (1290/2006) tarkoi-
tettu Merimieseldkekassa (eldkelaitos).

Maatalousyrittdjien eldkelaitokseen sovel-
letaan timén lain 4—7, 26 ja 27 §:4.

238

Yleissddnnos riskien huomioon ottamisesta
vakavaraisuuslaskennassa

Elédkelaitoksen on vakavaraisuusrajaa las-
kiessaan otettava huomioon toimintaansa liit-
tyvat riskit jdljempénd 11 §:ssd mddritellyn
riskiluokituksen mukaisesti. Kunkin sijoituk-
sen osalta on tdlldin otettava huomioon kaik-
ki sijoitukseen kohdistuvat olennaiset riskit.

Vakavaraisuusrajaa laskettaessa kullekin
riskiluokalle lasketaan riskiarvo ja odotettu
tuotto sekd otetaan huomioon sijoitusten kes-
kittymisestd aiheutuva riski. Lisédksi lasken-
nassa otetaan huomioon riskiluokkien véliset
riippuvuudet siten kuin jdljempdnd sddde-
tddn. Jos elékelaitoksen sijoitusjakauma ylit-
téd tdssé laissa sdddetyt hajauttamisrajat, tu-
lee vakavaraisuusrajaa nostaa siten kuin jl-
jempénd sdddetaan.

338
Mddritelmdit

Téssd laissa tarkoitetaan:

1) osakeriskilld riskid osakkeen arvon ale-
nemisen vaikutuksesta eldkelaitoksen varoi-
hin;

2) korkoriskilld riskid korkotason nousun
vaikutuksesta elidkelaitoksen varoihin;

3) luottomarginaaliriskilld riskid luotto-
marginaalin nousun vaikutuksesta eldkelai-
toksen varoihin;

4) kiinteistoriskilld riskia kiinteiston arvon
alenemisen vaikutuksesta eldkelaitoksen va-
roihin;

5) valuuttariskilld riskid valuutan heiken-
tymisestd euroa vastaan ja sen vaikutusta
eldkelaitoksen varoihin;
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6) hyodykeriskilld riskid hyodykkeen arvon
alenemisen vaikutuksesta eldkelaitoksen va-
roihin;

7) tuottovaatimusriskilld riskid siitd, ettd
cldkelaitos ei saa sijoituksilleen tuottovaati-
muksen edellyttdmai tuottoa;

8) vakuutusriskilld vakuutustapahtumista
eldkelaitokselle aiheutuvaa riskié;

9) sddnnellylld markkinalla arvopaperi-
markkinalain (746/2012) 2 luvun 5 §:ssé tar-
koitettua sddnneltyd markkinaa ja 2 luvun
9 §:ssd tarkoitettua monenkeskistd kaupan-
kéyntijarjestelmééd sekéd niihin rinnastettavaa
sddnneltyd markkinaa ja monenkeskisté kau-
pankdyntijarjestelmad muussa valtiossa;

10) pitkdlld positiolla sijoitusta, jonka arvo
alenee siithen kohdistetun riskiluokkakohtai-
sen tappio-olettaman toteutuessa;

11) lyhyelld positiolla sijoitusta, jonka arvo
nousee sithen kohdistetun riskiluokkakohtai-
sen tappio-olettaman toteutuessa;

12) nettopositiolla tietyn sijoituksen pitkdn
ja lyhyen position erotusta;

13) duraatiolla modifioitua duraatiota;

14) deltalla johdannaissopimuksen mark-
kina-arvon muutosherkkyyttd kohde-etuuden
hinnanmuutosten suhteen.

2 luku
Sijoitusten hajauttaminen
4§
Yleissddnnds sijoitusten hajauttamisesta

Eldkelaitoksen on sijoitustoiminnassaan
huolehdittava lakisddteisen eldkevakuutuksen
luonteen mukaisesti sijoitusten tarkoituk-
senmukaisesta hajauttamisesta. Hajauttami-
sessa on otettava huomioon sijoitusten var-
muus, tuotto, rahaksi muutettavuus ja moni-
puolisuus.

58§
Sijoitukset yhteen kiinteistoon

Eldkelaitoksen sijoituksista enintdén 5 pro-
senttia voi olla:

1) suoria tai valillisid sijoituksia yhteen
kiinteistoon taikka useaan niin ldhelld toi-

siaan sijaitsevaan kiinteistoon, ettd niitd voi-
daan pitéé yhtend sijoituksena;

2) oikeuksia ja saamisia, jotka kohdistuvat
yhteen Kkiinteistoon tai yhtend sijoituksena
pidettiviin kiinteistoihin taikka yhtend sijoi-
tuksena pidettivién kiinteddn omaisuuteen;

3) velkasitoumuksiin, joiden vakuutena on
1 tai 2 kohdassa tarkoitettuja sijoituksia, oi-
keuksia tai saamisia.

Jos yhtend sijoituksena pidettdvéssd kiin-
teistossd on vuokralaisena vahintéan viisi toi-
sistaan riippumatonta eri vastapuolta, télldin
1 momentissa mainittu prosenttimééira on 10.

Maatalousyrittdjien eldkelaitoksella 1 mo-
mentissa mainittu prosenttiméédrd on kuiten-
kin 10.

6§
Sijoitukset yhteen yhteiséon

Eldkelaitoksen sijoituksista enintddn 5 pro-
senttia voi olla suoria tai vélillisid sijoituksia
saman yhteison joukkovelkakirjalainoihin,
osakkeisiin, osuuksiin ja muihin vastaaviin
sitoumuksiin tai saman velallisen antamiin
velkasitoumuksiin. Sellaisia joukkovelkakir-
jalainoja ja velkasitoumuksia, joihin liittyy
vakuus, ei vakuuden rajaméédradn saakka ote-
ta huomioon.

Mitd edelld 1 momentissa sdddetédén, ei so-
velleta sellaisiin joukkovelkakirjalainoihin ja
velkasitoumuksiin, joissa velallisena tai ta-
kaajana on valtio, jonka luottoluokitus kuu-
luu jéljempdnd 11 §:ssd tarkoitettuun luotto-
luokkaan 1.

Maatalousyrittdjien eldkelaitoksella  voi
1 momentin estdméttd olla maksuvalmiuden
jarjestamiseksi  sijoituksia  lyhytaikaisesti
enintddn 40 prosenttia samaan luottolaitok-
seen.

Finanssivalvonta antaa tarkemmat maira-
ykset 1 momentissa tarkoitetun vakuuden ra-
jamédrin laskemisesta.

738
Velkasitoumuksien vakuudet

Enintdédn 10 prosenttia sijoituksista voi olla
suoria tai vélillisid sijoituksia velkasitoumuk-
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siin, joiden vakuutena on sijoituksia samaan
yhteis00n tai saman yhteison antama takaus
tai takausvakuutus, jos télle yhteisolle annet-
tu luottoluokitus kuuluu luottoluokkaan 1, tai
jos se kuuluu luottoluokkaan 2 ja se katso-
taan riittdvén turvaavaksi. Muutoin enintdin
5 prosenttia sijoituksista voi olla suoria tai
vilillisid sijoituksia velkasitoumuksiin, joi-
den vakuutena on sijoituksia samaan yhtei-
s00n tai saman yhteison antama takaus tai ta-
kausvakuutus.

Tatd pykéldad ei sovelleta sellaisiin vel-
kasitoumuksiin, joissa takaajana on valtio,
jonka luottoluokitus kuuluu luottoluokkaan
1.

Sosiaali- ja terveysministerion asetuksella
sdddetddn tarkemmin luottoluokan 2 riittdvin
turvaavista luottoluokituksista.

838
Hajauttamista koskevien rajojen ylittdminen

Jos sijoituksia yhteen yhteisdon, kiinteis-
toon tai velkasitoumuksien vakuutta koskevat
edelld 5—7 §:ssd mainitut rajat ylittyvat, li-
satddn jaljempand 23 §:ssd tarkoitettuun va-
kavaraisuusrajaan méaérd, joka on 15 prosent-
tia rajan ylittdvastd maarastd. Lisdksi jos kui-
tenkin yhteen yhteisdon tai kiinteistoon on si-
joitettu enemmén kuin 15 prosenttia elékelai-
toksen sijoituksista taikka velkasitoumuksiin,
joiden vakuutena on sijoituksia samaan yh-
teisdOn tai saman yhteison antama takaus tai
takausvakuutus, on sijoitettu enemmén kuin
15 prosenttia, 15 prosentin ylittdvéi osa sijoi-
tuksista lisdtddn vakavaraisuusrajaan koko-
naisuudessaan.

3 luku

Riskiluokat ja vakavaraisuusrajan laske-
minen

9§

Vakavaraisuuslaskennassa kdytettdvien vaki-
oiden arvojen vahvistaminen

Vakavaraisuuslaskennassa kéytettdvien va-
kioiden arvot annetaan valtioneuvoston ase-
tuksella siten kuin jaljempéna sdddetddn. Va-

kioiden arvot maééritellddn ottaen huomioon
sijoitusmarkkinoita ja erilaisten sijoitusten
riskejd koskeva kokemusperdinen tieto. So-
siaali- ja terveysministerion tulee kuulla ase-
tuksen valmistelussa Finanssivalvontaa.

10 §
Velkaosuus

Vakavaraisuuslaskennassa sijoituksiin
kohdistuva velkaosuus otetaan huomioon
seuraavissa elékelaitoksen sijoituksissa:

1) sijoitusrahastolaissa (48/1999) tarkoite-
tuissa sijoitusrahastoissa ja yhteissijoitusyri-
tyksissd, vaihtoehtorahastojen hoitajista an-
netussa laissa (162/2014) tarkoitetuissa vaih-
toehtorahastoissa sekd muissa niihin rinnas-
tettavissa yhteissijoitusyrityksissé;

2) eldkelaitoksen tytér- tai osakkuusyhtidi-
nd olevissa  kiinteisto- tai  asunto-
osakeyhtidissa ja

3) elédkelaitoksen sijoitustoimintaa harjoit-
tavissa tytir- tai osakkuusyhtidissé, jos ve-
lanotto lisdd sijoituksen riskid suhteessa jo-
honkin 11 §:ssd mainittuun riskiluokkaan,
jolle sijoitus altistuu.

Velkaosuus madraytyy sijoitukseen kohdis-
tuvan velan ja sijoituksen kdyvéan arvon suh-
teena. Yksittdisen sijoituksen osalta kayte-
tddn samaa velkaosuutta sen kaikkien riski-
luokkakohtaisten riskiarvojen ja odotettujen
tuottojen laskennassa.

11§
Riskiluokat

Vakavaraisuuslaskennassa kaytetddn seu-
raavaa riskiluokitusta:

1) Euroopan talousalueeseen kuuluvissa
valtioissa ja Sveitsissd sdénnellylld markki-
nalla kaupankdynnin kohteina oleviin osak-
keisiin kohdistuva osakeriski;

2) Amerikan yhdysvalloissa ja Kanadassa
saannellylld markkinalla kaupankdynnin koh-
teina oleviin osakkeisiin kohdistuva osake-
riski;

3) muissa kehittyneissad valtioissa sddnnel-
lylld markkinalla kaupankdynnin kohteina
oleviin osakkeisiin kohdistuva osakeriski;
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4) kehittyvissd valtioissa sdénnellylld
markkinalla kaupankéynnin kohteina oleviin
osakkeisiin kohdistuva osakeriski;

5) muihin osakkeisiin, osuuksiin ja vastaa-
viin  sijoituksiin sekd pddomarahastoihin
kohdistuva riski;

6) korkoriski;

7) luottomarginaaliriski valtion joukkovel-
kakirjalainoissa ja muissa velkasitoumuksis-
sa, joissa velan, velallisen tai takaajan luotto-
luokitus kuuluu luottoluokkaan 1;

8) luottomarginaaliriski vakuudellisissa
vakuutusmaksulainoissa ja sijoituslainoissa
sekd luottomarginaaliriski muun yhteison
kuin valtion joukkovelkakirjalainoissa ja
muissa velkasitoumuksissa, joissa velan, ve-
lallisen tai takaajan luottoluokitus kuuluu
luottoluokkaan 1;

9) luottomarginaaliriski vakuudettomissa
vakuutusmaksulainoissa ja sijoituslainoissa
sekd luottomarginaaliriski valtion tai muun
yhteison joukkovelkakirjalainoissa ja muissa
velkasitoumuksissa, joissa velan, velallisen
tai takaajan luottoluokitus kuuluu luottoluok-
kaan 2;

10) luottomarginaaliriski ~ osakeyhtidlain
(624/2006) 12 luvussa tarkoitetuissa padoma-
lainoissa sekd luottomarginaaliriski valtion
tai muun yhteison joukkovelkakirjalainoissa
ja muissa velkasitoumuksissa, joissa velan,
velallisen tai takaajan luottoluokitus kuuluu
luottoluokkaan 3;

11) asuinkiinteistdjen ja rakentamattomien
kiinteistdjen kiinteistoriski;

12) kaupallisten ja muiden rakennettujen
kiinteistojen kiinteistoriski;

13) valuuttariski;

14) hyodykeriski;

15) tuottovaatimusriski;

16) vakuutusriski;

17) jadnnosriski;

18) muut olennaiset sijoitusriskit.

Sosiaali- ja terveysministerion asetuksella
annetaan tarkemmat sddnnokset luottoluoki-
tuksesta ja luottoluokituksen soveltamisesta.
Finanssivalvonta antaa tarkemmat maarayk-
set edelld tarkoitetuista muihin kehittyneisiin
ja kehittyviin valtioihin kuuluvista valtioista
sekd wilillisten sijoitusten keskiméérdisen
luottoluokituksen laskennasta.

12 §
Riskiluokan riskiarvon laskeminen

Kullekin riskiluokalle j lasketaan riskiarvo
kaavalla

v,=Y 4 minf1+7L)s,1],

missd A; on riskiluokassa j tarkoitetulle ris-
kille altistuneen yksittdisen sijoituksen i maa-
rd ja L; tdhén sijoitukseen sisdltyvd velka-
osuus sekd S; riskiluokalle j maéritelty tap-
pio-olettama.

Riskiluokan j tappio-olettamasta S; ja ve-
lanoton riskid kuvaavan vakion t arvosta
sdddetddn valtioneuvoston asetuksella.

13§
Riskiluokan odotetun tuoton laskeminen

Kullekin riskiluokalle j lasketaan odotettu
tuotto kaavalla

.HJ':Z(mJ +Lf(mj _me))Ar"

missd A; on riskiluokassa j tarkoitetulle ris-
kille altistuneen yksittdisen sijoituksen i maa-
rd ja L; tdhén sijoitukseen sisdltyvd velka-
osuus sekd m; riskiluokan j tuoton odotusar-
vo. Vakiolla mg tarkoitetaan korkoriskiluo-
kan tuoton odotusarvoa.

Riskiluokkaan j kuuluvan sijoituksen tuo-
ton odotusarvosta m; sdddetdén valtioneuvos-
ton asetuksella.

14§
Korko- ja luottomarginaaliriski

Korko- ja luottomarginaaliriskin laskemi-
sessa otetaan huomioon sijoitusten duraatio
siten, ettd sen lisdksi, mitd 12 ja 13 §:ssd sda-
detdén:

1) korkoriskiluokalle odotettua tuottoa las-
kettaessa, vakio m; korvataan mj:n ja korko-
riskille altistuneen sijoituksen duraation tu-
lolla, jossa duraatio on korotettu potenssiin y;
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2) korkoriskiluokan riskiarvoa laskettaessa
vakio S; korvataan erotuksella, jossa vakion
S; ja korkoriskille altistuneen sijoituksen du-
raation tulosta vdhennetddn 1 kohdassa méaa-
ritelty riskiluokan odotettu tuotto, kun termin
A, arvoksi asetetaan yksi;

3) luottomarginaaliriskiluokan riskiarvoa
laskettaessa vakio S; korvataan erotuksella,
jossa vakion S; ja luottomarginaaliriskille al-
tistuneen sijoituksen duraation tulosta vdhen-
netddn 13 §:ssd madritelty riskiluokan odotet-
tu tuotto, kun termin A; arvoksi asetetaan yk-
Si.

Korkokdyrdn muotoa kuvaavan vakion vy
arvosta sdddetddn valtioneuvoston asetuksel-
la.

15§
Valuuttariski

Jos valuuttariskille altistuneisiin sijoituk-
siin siséltyy sellainen valuutta, jossa on ly-
hyitd positioita, kullekin téllaiselle valuutalle
lasketaan riskiarvo sekd valuutan heikenty-
miselle ettd vahvistumiselle euroa vastaan
kdyttden riskiluokalle 13 mdaariteltyd tappio-
olettamaa. Téll6in valuutan riskiarvo on suu-
rempi saaduista riskiarvoista, mutta vihin-
tédén nolla.

Muille kuin 1 momentissa tarkoitetuille va-
luuttariskille altistuneille sijoituksille laske-
taan riskiarvo 12 §:n ja odotettu tuotto 13 §:n
mukaisesti.

Valuuttariskiluokan riskiarvo saadaan las-
kemalla yhteen 1 momentissa tarkoitetut va-
luuttakohtaiset riskiarvot ja 2 momentissa
tarkoitettu riskiarvo.

Finanssivalvonta antaa tarkemmat mai-
rdykset valuuttariskin laskemisen yksityis-
kohdista.

16 §
Hyodykeriski
Finanssivalvonta antaa tarkemmat maira-
ykset hyodykeriskille altistuneiden sijoitus-

ten lyhyiden positioiden késittelystd vakava-
raisuuslaskennassa.

17§
Tuottovaatimusriski ja vakuutusriski

Tuottovaatimusriskiluokan riskiarvo laske-
taan sen estimattd, mitd 12 §:ssd sdddetdan,
kaavalla

V= {k+bC—A§J;jAj,

missd k on vastuuvelan tai eldkevastuun
laskemisessa kaytettdvd diskonttauskorko,
b on laskentahetked seuraavana péivéné voi-
massa oleva tyontekijin eldkelain 171 §mn
1 momentissa tarkoitettu eldkevastuun téy-
dennyskerroin, S; on tuottovaatimusriskille
maédritelty tappio-olettama ja A; on vastuu-
velka tai eldkevastuu, josta on vdhennetty
tyoeldkevakuutusyhtidistd ~ annetun  lain
14 §n 2 momentin mukainen osittamaton ja
ositettu lisdvakuutusvastuu, eclakesaitiolain
43 §:n 2 momentin ja vakuutuskassalain
79 §:n 2 momentin mukainen lisdvakuutus-
vastuu, tydeldkevakuutusyhtiistd annetun
lain 14 §:n 3 momentin ja vakuutuskassalain
79 §:n 3 momentin mukainen tasoitusmaari
ja erét, joita yrittdjan eldkelain 139 §:n
2 momentin mukaan ei oteta huomioon va-
kuutusmaksuvastuussa.

Tuottovaatimusriskin odotettu tuotto laske-
taan sen estimattd, mitd 13 §:ssd sdddetdan,
kaavalla

missd m; on tuottovaatimusriskille mééritel-
ty tuoton odotusarvo, A; on 1 momentissa
maédritelty vastuuvelka tai eldkevastuu ja A on
tyontekijan eldkelain 168 §:n 2 momentissa
tarkoitettu osaketuottosidonnaisuuden aste.

Vakuutusriskiluokan riskiarvoa ja odotet-
tua tuottoa laskettaessa 12 §:n ja 13 §:n mu-
kaisesti tarkoitetaan termilld A; eldkelaitosten
vastaisten ja alkaneiden vanhuus- ja tyoky-

vyttomyyseldkevastuiden yhteenlaskettua
maarda.
Vakavaraisuuden alentumista kuvaavan

vakion C arvosta ja odotetusta tdydennysker-
toimen kasvua kuvaavan vakion arvosta D
sdadetddn valtioneuvoston asetuksella.
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18§
Vililliset sijoitukset

Vilillisissd sijoituksissa riskit on otettava
huomioon kuten suoran sijoituksen riskit.
Vilillistd sijoitusta voidaan tilldin késitelld
riskiarvon ja odotetun tuoton laskennassa yh-
tend kokonaisuutena tai jakaa useampaan
osakokonaisuuteen, jos menettely antaa oi-
kean kuvan sijoitukseen liittyvistd riskeista.

Sellaisiin viélillisiin sijoituksiin, joilla on
sosiaali- ja terveysministerion asetuksessa
mainittu sijoitustyyli, kohdistuvat riskit voi-
daan kuitenkin ottaa huomioon asetuksessa
mainitun sijoitustyylin mukaan, jos sijoitusta
ei voida kohtuullisin toimenpitein muutoin
jakaa 11 §:ssé tarkoitetuille riskiluokille. Si-
joitukseen kohdistuvat riskit otetaan tilloin
huomioon asetuksessa kullekin sijoitustyylil-
le madritellylld tavalla. Lisdksi télloin on
otettava huomioon asetuksessa kullekin sijoi-
tustyylille médritellylld tavalla riskid lisdava-
nd jddnnosriskind omana riskiluokkanaan sel-
laiset riskit, jotka eivdt muutoin tule huo-
mioon otetuksi.

Sijoitustyyleistd ja riskien huomioon otta-
misesta sijoitustyylin mukaan sdddetddn so-
siaali- ja terveysministerion asetuksella. Fi-
nanssivalvonta voi antaa tarkempia méarayk-
sid vilillisten sijoitusten riskien huomioon
ottamisesta.

19§
Johdannaissopimukset

Riskiluokan riskiarvoa laskettaessa otetaan
huomioon johdannaissopimukset, joihin koh-
distuu kyseisen riskiluokan riski.

Johdannaissopimuksiin kohdistuvat riskit
otetaan huomioon siten, ettd kunkin riskiluo-
kan riskiarvoon lisétdén erotus, joka saadaan
viahentdmalld johdannaissopimuksen markki-
na-arvosta johdannaissopimuksen arvo riski-
luokalle madritellyn tappio-olettaman jal-
keen. Jos johdannaissopimus on optio, riski-
luokan riskiarvoa laskettaessa otetaan huo-
mioon aika, jolloin optio erddntyy. Option
erddntyessd yli vuoden kuluttua laskentahet-
kestd kdytetddn aikana yhtd vuotta.

Sen estdmittd mitd 2 momentissa sddde-
tddn, johdannaissopimukseen kohdistuvat
riskit voidaan ottaa huomioon my®s siten, et-
td riskiarvot lasketaan kuten 12 §:ssd sddde-
tddn kayttden termind A; kyseisen johdan-
naissopimuksen deltavasta-arvoa, missd del-
tavasta-arvolla tarkoitetaan johdannaissopi-
muksen kohde-etuutena toimivan rahoitusva-
lineen markkina-arvon ja johdannaissopi-
muksen deltan tuloa. Elédkelaitos voi kayttad
tdssd momentissa tarkoitettua laskentamene-
telmééd yhden tai useamman riskiluokan ris-
kiarvon laskennassa, jos menetelmdn kayttd
ei kokonaisuus huomioon ottaen aliarvioi
johdannaissopimuksiin  sisdltyvid riskeja.
Eldkelaitoksen tulee ilmoittaa tissd momen-
tissa tarkoitetun laskentamenetelmédn kaytta-
misestd Finanssivalvonnalle.

Finanssivalvonta antaa méiirdykset johdan-
naissopimuksen huomioon ottamisesta riski-
luokan odotetun tuoton laskennassa seka tar-
kemmat maadrdykset johdannaissopimuksen
huomioon ottamisesta riskiarvon laskennassa
ja 3 momentissa tarkoitettuun laskentamene-
telméén liittyvistd periaatteista sekd Finans-
sivalvonnalle tehtdvasté ilmoituksesta.

20§
Pankkitalletukset ja saamiset

Pankkitalletuksiin kohdistuva luottomargi-
naaliriski méédrdytyy pankin luottoluokituk-
sen perusteella. [lman maiirdaikaa oleville
pankkitalletuksille lasketaan korkoriski ja
luottomarginaaliriski kdyttden yhden piivin
duraatiota.

Tatd lakia sovellettaessa eldkelaitoksen
saamiset luetaan mukaan sijoituksiin. Saami-
sille ei kuitenkaan kohdisteta 11 §:n mukai-
sen riskiluokituksen mukaisia riskejd. Jos
saamiset ovat saamisia tyontekijan eldkelain
183 §:ssé ja yrittdjan eldkelain 138 §:ssi tar-
koitetusta kustannustenjaosta tai saamisia
merimieseldkelain 152 §:ssd ja maatalous-
yrittdjén eldkelain 135 ja 135 a §:ssé tarkoite-
tuista valtion osuuksista, saamisiin ei sovelle-
ta 8 §:44.
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21§
Muut olennaiset sijoituksiin kohdistuvat riskit

Jos eldkelaitoksen sijoitukseen kohdistuu
riskejé, jotka eivit sisélly 11 §:n 1 momentin
1—17 kohdassa tarkoitettuihin riskiluokkiin
ja joilla olisi olennainen vaikutus elékelai-
toksen vakavaraisuusrajaan, eldkelaitoksen
on otettava huomioon myo6s ndmi 11 §:n
1 momentin 18 kohdassa tarkoitetut riskit
vakavaraisuusrajaa laskettacssa. Ndma riskit
otetaan huomioon vakavaraisuuslaskennassa
eldkelaitoksen omalla laskentamenetelmalla,
jonka tuloksena saadaan riskiluokan 18 ris-
kiarvo ja korrelaatiokerroin muiden riski-
luokkien kanssa. Riskiluokan 18 tuoton odo-
tusarvo annetaan 13 §:n 3 momentissa tarkoi-
tetulla valtioneuvoston asetuksella.

Elédkelaitoksen tulee ilmoittaa Finanssival-
vonnalle oman laskentamenetelmén kaytosta
sekd perustella riskiluokan 18 kdyttdminen ja
mihin laskentamenetelméssd kaytettyjen va-
kioiden arvot perustuvat. Finanssivalvonta
voi edellyttdd laitosta muuttamaan laskenta-
menetelmééd ja kéytettyjen vakioiden arvoja
vastaamaan tarkemmin eldkelaitoksen riske-
ja.
Finanssivalvonta antaa tarkempia maarayk-
sid laskentamenetelméddn liittyvistd periaat-
teista ja sithen liittyvésté raportoinnista.

22§
Keskittymdriskin laskeminen

Vakavaraisuusrajaa laskettaessa keskitty-
mariski lasketaan osakeriskiluokille 1—4.

Keskittymériski  lasketaan siten, ettd
12 §:ssd maédriteltyd riskiarvoa laskettaessa
lisdtddn kullekin 1 momentissa mainitulle
osakeriskiluokalle = méiariteltyyn  tappio-
olettamaan S; luku, joka lasketaan kaavalla

o) maks[(w, — €);0],

missd w; on osakeriskiluokkaan j kuuluvan
osakeriskid siséltdvdn sijoituksen 1 osuus
kaikista 11 §:n 1 momentin 1—4 kohdissa
mainittuja osakeriskejd sisdltidvistd sijoituk-
sista.

Keskittymaériskin raja-arvosta & ja raja-
arvon ylittdvan keskittymén aiheuttamaa ris-
kin lisdystd kuvaavasta vakiosta o sdddetdan
valtioneuvoston asetuksella.

23§
Vakavaraisuusrajan laskeminen

Eldkelaitoksen vakavaraisuusraja lasketaan
siten, ettd edelld 12—22 §:ssé tarkoitetut ris-
kiluokkien riskiarvot ja odotetut tuotot yhdis-
tetddn eldkelaitoksen vakavaraisuuspdfoma-
vaatimukseksi eli vakavaraisuusrajaksi, joka
lasketaan kaavalla

Vistonae =~ M +\/zzpff<V )V, 1)+ Y BB+ YK,
Jj i j k

missd V; on riskiluokan j riskiarvo, p; on
riskiluokan j odotettu tuotto, p; on riskiluok-
kien i ja j vdlinen korrelaatio, Bj on pienempi
riskiluokan j pitkien positioiden summasta ja
lyhyiden positioiden summasta sekd Ky on
9 §:ssd sdadetty vastapuolen k ylityksestd ai-
heutuva mééra.

Vakavaraisuusraja on kuitenkin vahintdin
5 prosenttia sijoituksista.

Lyhyen ja pitkén position eroavaisuudesta
aiheutuvan riskin lisdystd kuvaavan vakion p;
arvosta ja riskiluokkien korrelaatioista p;;
sdddetddn valtioneuvoston asetuksella.

4 Tuku
Eriniiset saiannokset
24§

Eldikelaitoksen hallituksessa vahvistettavat
perusteet

Eldkelaitoksen hallituksen on vahvistettava
ja liitettdva sijoitussuunnitelmaansa:

1) vilillisten sijoitusten riskien huomioon
ottamista koskevat perusteet, joista on kiyta-
va ilmi ainakin, miten eldkelaitos soveltaa
18 §:44;

2) johdannaissopimusten kayttdmistd kos-
kevat perusteet, joista on kdytédva ilmi aina-
kin, miten eldkelaitos soveltaa 19 §:44, joh-
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dannaissopimuksia koskevat euromaiiriiset
valtuudet seké sallittu enimmaistappio ja sen
merkitys eldkelaitoksen vakavaraisuudelle;

3) riskiluokan 18 kayttdmistd koskevat pe-
rusteet, joista on kdytdva ilmi ainakin, miten
elikelaitos soveltaa 21 §:44 sijoituksiinsa;

4) 14 §:ssé tarkoitetun korko- ja luottomar-
ginaaliriskille altistuneiden sijoitusten duraa-
tion laskemista koskevat perusteet.

Eldkelaitoksen hallituksen on seurattava
perusteiden ajantasaisuutta ja soveltamista.
Hallituksen on liséksi seurattava johdannais-
sopimuksiin liittyvien perusteiden soveltami-
sesta eldkelaitokselle aiheutuvaa riskié ja hy-
vaksyttdvd vuosittain selvitys soveltamisen
kokonaisvaikutuksesta eldkelaitoksen vaka-
varaisuusrajaan. Selvitys on toimitettava Fi-
nanssivalvonnalle.

Finanssivalvonta voi antaa tarkemmat méaéa-
raykset tdssd pykdldssd tarkoitettujen perus-
teiden laatimisesta.

25§
Varojen arvostaminen

Vakavaraisuusrajaa laskettacssa sijoitukset
on arvostettava kiaypain arvoon.

26§
Varojen sdilyttdminen

Elédkelaitoksen varat on sdilytettdvéd luotet-
tavalla tavalla. Jos arvopaperi kuuluu arvo-
osuusrekisteriin, rekisterin on oltava julkises-
sa valvonnassa.

27§
Poikkeusluvat

Finanssivalvonta voi eldkelaitoksen hake-
muksesta korottaa yhden tai useamman yh-
teisdn osalta enintddn kahden vuoden ajaksi
kerrallaan 6 §:ssd tarkoitetun rajoituksen
enintdén 10 prosenttiin sijoituksista, jos se on
yhteisoon liittyvét riskit huomioon ottaen pe-
rusteltua. Finanssivalvonnan on péétosté teh-
dessién otettava huomioon erityisesti paatok-
sen vaikutus eldkelaitoksen sijoitusten koko-

naisriskiin ja 4 §:ssd tarkoitettuun sijoitusten
hajauttamiseen.

28 §
Poikkeukselliset olosuhteet

Finanssivalvonta seuraa finanssimarkki-
noiden kehitysta ja arvioi sen vaikutusta ela-
kelaitosten vakavaraisuuteen. Jos finanssi-
markkinoilla ilmenneiden poikkeuksellisten
olosuhteiden vuoksi eldkelaitosten keskimaa-
rdinen vakavaraisuus on laskenut merkitta-
visti tai uhkaa nopeasti ja merkittdvasti las-
kea, Finanssivalvonnan tulee viipyméttd teh-
da tastd ilmoitus sosiaali- ja terveysministe-
ridlle.

Valtioneuvoston asetuksella voidaan sdé-
tdd, sosiaali- ja terveysministerion saatua
1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen, ettd
Finanssivalvonta voi pidentdd tyoeldkeva-
kuutusyhtidistd annetun lain 20 §:n 1 mo-
mentissa, eldkesditiolain 48 d §:n 2 momen-
tissa, vakuutuskassalain 83 ¢ §:n 2 momen-
tissa ja merimieseldkelain 209 §:n 1 momen-
tissa taloudellisen aseman tervehdyttdmis-
suunnitelman toteuttamiselle asetettua maa-
rdaikaa, siten ettd se pdittyy viimeistddn
kolmen vuoden kuluttua asetuksen antami-
sesta.

Valtioneuvoston asetuksella voidaan siétda
enintddn kahden vuoden ajaksi kerrallaan, et-
td vakavaraisuusrajaa laskettaessa tietyt sijoi-
tukset arvostetaan muuhun kuin kdypddn ar-
voon, jos se on sijoitusten kidyvén arvon suu-
ren vaihtelun vuoksi tai muusta siihen rinnas-
tettavasta erityisestd syystd vélttdméatonta oi-
kean kuvan antamiseksi eldkelaitosten vaka-
varaisuudesta.

29§
Voimaantulo

Tama laki tulee voimaan 1 pdivand tammi-
kuuta 2017.

Talla lailla kumotaan laki eldkelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuve-
lan kattamisesta (1114/2006).
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Laki

tyontekijin eliikelain 168 §:n 3 momentin viiliaikaisesta muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

muutetaan viliaikaisesti tyontekijan eldkelain (395/2006) 168 §:n 3 momentti, sellaisena

kuin se on laissa 1121/2006, seuraavasti:

168 §

Laskuperusteiden laatiminen

Osakkeiden keskimiardiselld vuosituotto-
prosentilla tarkoitetaan tdmén lain mukaista
toimintaa harjoittavien eldkelaitosten ja Me-
rimieseldkekassan eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja vastuuvelan katta-
misesta annetun lain 6 §:ssd tarkoitetun
IV sijoitusryhmén 1 kohtaan luokiteltujen si-
joitusten keskimadrdistd vuosituottoa vidhen-
nettynd yhdelld prosenttiyksikolld. Keski-
madrdistd vuosituottoa laskettaessa yhden
eldkelaitoksen osuus edelld tarkoitetuista si-

joituksista voi olla enintddn 20 prosenttia.
Keskimaardisen vuosituottoprosentin laskee
Eldketurvakeskus eldkelaitosten antamien
tietojen perusteella.

Tama laki tulee voimaan pédivand  kuu-
ta 20 ja on voimassa 31 pdivddn joulukuuta
2016. Tatd lakia sovelletaan ensimmdiisen
kerran vuoden 2015 ensimmdiisen vuosinel-
janneksen osakkeiden keskimaérdisen vuosi-
tuottoprosentin laskennassa.

Tama laki tulee voimaan pdivani
ta 20 .

kuu-
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Laki

tyontekijin elikelain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

muutetaan tyontekijan eldkelain (395/2006) 168 §:n 2 ja 3 momentti, 171 §:n 2 momentti ja
201 §, sellaisina kuin ne ovat 168 §:n 2 momentti laissa 1363/2007 sekd 168 §:n 3 momentti,
171 §:n 2 momentti ja 201 § laissa 1121/2006, seuraavasti:

168 §

Laskuperusteiden laatiminen

Vastuuvelan ja eldkevastuun laskuperustei-
siin on sisdllyttdva osaketuottosidonnaista li-
sdavakuutusvastuuta koskevat perusteet. Las-
kuperusteet on laadittava siten, ettd osake-
tuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu voi va-
hentéd eldkelaitoksen vastuuvelkaa tai elike-
vastuuta enintddn maéralld, joka on 10 pro-
senttia eldkelaitoksen vastuuvelasta, josta on
kuitenkin vdhennetty tydeldkevakuutusyh-
tidistd annetun lain 14 §:n 2 momentin mu-
kainen osittamaton lisdvakuutusvastuu ja va-
kuutuksenottajille ositettu lisdvakuutusvas-
tuu, eldkesditidlain 43 §:n 2 momentin ja va-
kuutuskassalain 79 §:n 2 momentin mukai-
nen lisdvakuutusvastuu, tydeldkevakuutusyh-
tidistd annetun lain 14 §:n 3 momentin ja va-
kuutuskassalain 79 §:n 3 momentin mukai-
nen tasoitusméadrd ja erdt, joita yrittdjén elé-
kelain 139 §:n 2 momentin mukaan ei oteta
huomioon vakuutusmaksuvastuussa, tyonte-
kijan eldkelain voimaanpanolain (396/2006)
30 a §:n 1 momentissa tarkoitetusta lisdeldke-
turvasta aiheutuva vastuuvelka seké yrittdjén
eldkelain (1272/2006) 138 §:n ja yrittdjan
elikelain  voimaanpanolain  (1273/2006)
29 §:n mukainen vastuuvelka. Osaketuot-
tosidonnaisen lisdvakuutusvastuun on oltava
kussakin eldkelaitoksessa yhtd suuri suhtees-
sa edelld sanottuun vastuuvelkaan. Osake-

tuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun vuo-
tuisen muutoksen perusteena on osakkeiden
keskimédirdisen vuosituoton mukainen osuus
edelld tarkoitetun vastuuvelan kymmenes-
osasta. Vuotuista muutosta koskeva tarkaste-
lu tehdéddn ennen 170 ja 171 §m soveltami-
sesta mahdollisesti seuraavaa vihennysta.
Laskuperusteisiin on sisdllytettdvd osaketuot-
tosidonnaisen lisdvakuutusvastuun suhteellis-
ta osuutta koskeva vuotuinen tasaaminen
elakelaitosten kesken osana 179 §:n mukais-
ten kustannusten selvittelyd. Jos osaketuot-
tosidonnainen lisdvakuutusvastuu alittaa ta-
saamisen jilkeen edelld sanotun 10 prosentin
alarajan, tdydennetdén alitus kunkin eldkelai-
toksen osittamatonta lisivakuutusvastuuta tai
lisdvakuutusvastuuta vihentamalla.

Osakkeiden keskimiardiselld vuosituotto-
prosentilla tarkoitetaan tdmén lain mukaista
toimintaa harjoittavien eldkelaitosten ja Me-
rimieseldkekassan eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
tamisesta annetun lain 11 §:ssé tarkoitetulla
kehittyneissd valtioissa sdannellylld markki-
nalla kaupankédynnin kohteina olevien osake-
sijoitusten keskimddrdistd vuosituottoa vi-
hennettynd yhdelld prosenttiyksikolld. Kes-
kiméardistd vuosituottoa laskettaessa yhden
eldkelaitoksen osuus edelld tarkoitetuista si-
joituksista voi olla enintddn 20 prosenttia.
Keskimaardisen vuosituottoprosentin laskee
Eldketurvakeskus eldkelaitosten antamien
tietojen perusteella.
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171 §

Vanhuuseldkevastuun tdydentdminen

Jos eldkelaitosten osaketuottosidonnaisten
lisdvakuutusvastuiden yhteismddrd on suu-
rempi kuin viisi prosenttia niiden elédkelai-
toksen 168 §:n 2 momentissa tarkoitettujen
osaketuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun
laskennan perusteena olevien vastuuvelkojen
tai eldkevastuiden yhteismaérastd, on ylittdva
osuus kéytettdva tdmén pykdldn 1 momentis-
sa tarkoitettujen rahastoitujen osien tdyden-
nyksiin.

201§

Tiedot vanhuuseldkevastuiden tdydentdmi-
seksi

Eldketurvakeskuksella on oikeus maérda-
méssddn ajassa ja muodossa salassapitosidén-
nosten ja muiden tiedon saantia koskevien ra-

joitusten estdmitti saada elédkelaitokselta
171 §n 1 momentin mukaisen elidkevastuun
tdydennyskertoimen laskemiseksi tarvittavat
tiedot eldkelaitoksen vastuuvelasta tai eldke-
vastuusta ja vakavaraisuuspddomasta sekd
168 §:n 3 momentin mukaisen keskimaarai-
sen vuosituottoprosentin laskemiseksi tarvit-
tavat tiedot eldkelaitoksen vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
annetun lain 11 §:ssd tarkoitetulla kehitty-
neissd valtioissa sddnnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteina olevien osakesijoi-
tusten méaarésté ja tuotosta.

Tama laki tulee voimaan pédivdnd kuuta
20 .

Vuoden 2016 viimeisen vuosineljanneksen
osakkeiden keskimédrdisen vuosituottopro-
sentin laskennassa ja osaketuottosidonnaisen
lisdvakuutusvastuun perusteiden laatimisessa
sovelletaan tyOntekijdn eldkelain 168 §:4a
sellaisena kuin oli voimassa 31 pdivéini jou-
lukuuta 2016.
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Laki

tyoelikevakuutusyhtidisti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paétdksen mukaisesti

kumotaan tyoeldkevakuutusyhtidistd annetun lain (354/1997) 13 a § ja 15 §, sellaisina kuin

ne ovat 13 a § ja 15 § laissa 524/2008, seka

muutetaan 1 §:n 3 momentti, 17 §:n 1 momentti, 18 §:n 1 momentti, 23 §, 29 §:n 1 moment-
ti, 29 e §:n 2 ja 5 momentti ja 29 f §:n 1 momentti, sellaisina kuin ne ovat 1 §:n 3 momentti
laissa 983/2013, 17 §:n 1 momentti, 18 §:n 1 momentti, 23 §, 29 §:n 1 momentti ja 29 e §:n
2 ja 5 momentti laissa 442/2012 seké 29 f §:n 1 momentti laissa 419/2009, seuraavasti:

1§
Lain soveltamisala

Tyo6eldkevakuutusyhtioon ei  kuitenkaan
sovelleta vakuutusyhtidlain 1 luvun 3—5
§:44, 13 §:n 1 momenttia, 14—19 §:44, 2 lu-
vun 3 §:n 1—5 momenttia, 4 ja 5 §:44, 6 §:n
2 ja 3 momenttia, 7 §:44, 10 §:n 1 momentin
3 kohtaa, 16, 17, 19 ja 20 §:44, 3 lukua, 4 lu-
vun 2—6 §:84, 5 luvun 3 §:44 ja 21 §in
1 momentin 1 ja 2 kohtaa, 6 luvun 1—3 §:44,
4 §:n 1—3 ja 6 momenttia, 5 ja 7 §:44, 8 §m
1—4 momenttia, 9—12 §:44, 14—18 §:44,
21 §:n 3 ja 5 kohtaa ja 22 §:44, 7 luvun 6 §:n
2 momenttia, 8 luvun 19 §:44, 9 luvun 1—5
ja 7-12 §:4d ja 13 §:n 2 kohtaa, 10 lukua,
11 luvun 1—22 ja 25—27 §:44, 12 ja 13 lu-
kua, 14 luvun 5 §:44, 16 luvun 2 §:n 2, 4 ja
6 momenttia, 5 §:n 3 momenttia, 6 §:n
4 momenttia, 8—10 ja 13 §:44, 17 luvun
2 §:n 3 momenttia, 19 luvun 10 §:n 1 ja
2 momenttia, 20 luvun 10 §:n 1 ja 2 moment-
tia, 21 luvun 6 ja 7 §:44, 12 §:n 1 ja 2 mo-
menttia ja 17—21 §:84, 23 luvun 9 §:n 2 ja
3 momenttia ja 31 §:n 3 momenttia, 24 lukua,
25 luvun 16 §:n 1 momenttia eikd 31 luvun
1 §:n 4 momenttia, 2 ja 10—12 §:44.

17 §

Vakavaraisuusraja ja vihimmdispddomavaa-
timus

Tyo6eldkevakuutusyhtion vakavaraisuusraja
médritellddn riskiteoreettisesti vastaamaan
yhden vuoden vakavaraisuuspddoman tarvet-
ta ottaen huomioon vakuutusliikkeen ja sijoi-
tusten riskit. Vakavaraisuusrajan laskemises-
ta sdddetddn tarkemmin eldkelaitoksen vaka-
varaisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten ha-
jauttamisesta annetussa laissa.

18 §

Siirrot ositettuun ja osittamattomaan lisdva-
kuutusvastuuseen

Tyoeldkevakuutusyhtion ~ vakavaraisuus-
pddoman enimmadismédrd on vakavaraisuus-
rajan kolminkertainen maara, kuitenkin va-
hintddn neljdkymmentd prosenttia vastuuve-
lasta, josta on vdhennetty osittamaton lisdva-
kuutusvastuu, tasoitusmééré ja erét, joita yrit-
tdjan eldkelain 139 §m 2 momentin mukaan
ei oteta huomioon vakuutusmaksuvastuussa.
Jos tybeldkevakuutusyhtion vakavaraisuus-
padoma on toisena perdkkdisend vuonna suu-
rempi kuin vakavaraisuuspddoman enim-
méaismaérd, tydeldkevakuutusyhtion on sano-
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tusta vuodesta lukien siirrettivd vuosittain
ositettuun lisdvakuutusvastuuseen maiiré, jo-
ka on yksi kolmasosa siitd maarasté, jolla yh-
tion vakavaraisuuspaddoma ylittdd sen enim-
maismaardn. Jos ylityksen voidaan katsoa
olevan luonteeltaan pysyvé, yhtion on jérjes-
tettdvé toimintansa siten, ettd yhtion vakava-
raisuuspddoma palautuu enimméismadraa
pienemmaksi.

23§
Voitonjaon rajoitukset

Tyo6eldkevakuutusyhtio ei saa jakaa voittoa,
jos sen vakavaraisuuspddoma on pienempi
kuin vakavaraisuusraja tai vakavaraisuuspéa-
oma vihennettynd tasoitusmdérélld on pie-
nempi kuin vaadittu vihimmaispddoma taik-
ka tiedetddn tai pitdisi tietdd, ettd yhtid on
maksukyvyton.

Voittoa ei myoOskddn saa jakaa, jos tiede-
téddn tai pitdisi tietdd, ettd voitonjako johtaa
sithen, ettd vakavaraisuuspddoma vihenee
1 momentissa sééddettyd pienemmaéksi tai yh-
tiostd tulee maksukyvyton.

29§

Tyoelikevakuutusyhtididen sulautuminen,
vakuutuskannan luovuttaminen toiselle tyo-
eldkevakuutusyhtiolle ja jakautuminen

Tyo6eldkevakuutusyhtio voi Finanssival-
vonnan suostumuksella sulautua toiseen tyo-
elakevakuutusyhtioon, luovuttaa vakuutus-
kantansa tai sen osan toiselle tydeldkevakuu-
tusyhtidlle tai jakautua siten kuin vakuutus-
yhtidlaissa sdddetddn. Finanssivalvonnan on
annettava suostumuksensa, jollei edelld tar-
koitettu toimenpide loukkaa vakuutettuja etu-
ja, jollei sen katsota vaarantavan vakuutus-
toiminnan tervettd kehitystd ja jos Finanssi-
valvonta katsoo vakuutuskannan luovuttami-
sen olevan tydeldkejdrjestelmin toimeenpa-
non kannalta perusteltua. Finanssivalvonnalle
on suostumuksen hakemisen yhteydessé toi-
mitettava luovuttavan yhtidn vastuuvelasta ja
vakavaraisuuspadomasta seké niiden katteena
olevista sijoituksista laadittu laskelma. Fi-

nanssivalvonnalla on oikeus liittdd suostu-
mukseensa ehdot, joita se pitdd tarpeellisina
vakuutettujen etujen tai vakuutustoiminnan
terveen kehityksen turvaamiseksi.

29¢§

Tyonantajakohtaisessa vakuutuskannan luo-
vuttamisessa siirtyvd vakavaraisuuspddoma

Sosiaali- ja terveysministerion asetuksella
sdddetddn  Finanssivalvonnan esityksestd
1 momentissa tarkoitettu méédrd kiintednd
prosenttiosuutena vastuuvelasta, josta on véa-
hennetty osittamaton lisdvakuutusvastuu, ta-
soitusmédrd ja erdt, joita yrittdjan eldkelain
139 §:n 2 momentin mukaan ei oteta huo-
mioon vakuutusmaksuvastuussa. Prosent-
tiosuus lasketaan siten, ettd se vastaa tyOnte-
kijan eldkelain mukaista toimintaa harjoitta-
vien eldkelaitosten vakavaraisuusrajan ja sen
laskennassa kéytettédvien sijoitusten suhteen
mediaania kaksinkertaisena.

Jos 2 momentin mukaisesti maaraytyvin
siirtyvan vakavaraisuuspddoman méard muo-
dostuu suuremmaksi kuin luovutettavaa va-
kuutuskantaa vastaava osuus tyoeldkevakuu-
tusyhtion vakavaraisuuspddomasta, tyoeldke-
vakuutusyhtiostd luovutetaan luovutettavaa
vakuutuskantaa vastaava osuus yhtion vaka-
varaisuuspddomasta.

29 f§

Tyonantajakohtaisessa vakuutuskannan luo-
vuttamisessa Siirtyvd omaisuus

Tyo6nantajakohtaisessa vakuutuskannan
luovuttamisessa on siirrettdva vastaanottaval-
le elakelaitokselle omaisuutta 29 d §:ssé tar-
koitettua siirtyvdd vastuuvelkaa ja siihen si-
séltyvdd 29 e §:ssd tarkoitettua siirtyvdd va-
kavaraisuuspddomaa vastaava maara.

Tadmai laki tulee voimaan pédivind kuuta
20 .
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Laki

vakuutusyhtiélain muuttamisesta

Eduskunnan paétdksen mukaisesti

muutetaan vakuutusyhtidlain (521/2008) 19 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohta, 21 luvun 2 §:n
2 momentin 9 kohta, 22 luvun 2 §:n 2 momentti ja 25 luvun 9 §:n 1 momentti, sellaisina kuin
niistd ovat 19 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohta ja 21 luvun 2 §:n 2 momentin 9 kohta laissa

1170/2010, seuraavasti:

19 luku

Sulautuminen ja vihemmistoosakkeiden
lunastaminen

38§

Sulautumissuunnitelma ja tilintarkastajan
lausunto

Sen liséksi, mité siitd osakeyhtiolain 16 lu-
vun 3 §:ssd sdddetddn, sulautumissuunnitel-
massa on oltava:

4) selvitys siitd, ettd vastaanottava yhtid
tayttdd sulautumisen jdlkeen 10 luvun vas-
tuuvelan katetta koskevat vaatimukset sekd
tdmin lain 11 ja 12 luvussa, tydeldkevakuu-
tusyhtidistd annetussa laissa ja eldkelaitosten
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitus-
ten hajauttamisesta annetussa laissa sdddetyt
vakavaraisuusvaatimukset.

21 luku
Vakuutuskannan luovuttaminen
28

Vakuutuskannan luovutusta koskeva suunni-
telma

Vakuutuskannan luovuttamista koskevassa
suunnitelmassa on oltava:

9) selvitys siitd, ettd luovuttava vakuutus-
yhtio, joka ei ole selvitystilassa, ja vastaanot-
tava vakuutusyhtio téyttidvit luovutuksen jal-
keen 10 luvun mukaista vastuuvelan katetta
koskevat vaatimukset sekd tdmédn lain 11 ja
12 luvussa, tyoeldkevakuutusyhtidistd anne-
tussa laissa ja elikelaitosten vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
annetussa laissa sdddetyt vakavaraisuusvaa-
timukset;

22 luku

Yhtiomuodon muuttaminen

2§

Yksityisen vakuutusyhtion muuttaminen julki-
seksi vakuutusyhtioksi

Yksityinen vakuutusosakeyhtid voidaan
muuttaa julkiseksi vakuutusosakeyhtioksi ja
keskindinen vakuutusyhtio julkiseksi keski-
ndiseksi vakuutusyhtioksi vain, jos yhtio
tiyttdd tdmén lain 10 luvun vastuuvelan ka-
tetta koskevat vaatimukset sekd tdmén lain
11 ja 12 luvussa, tyoeldkevakuutusyhtidista
annetussa laissa ja eldkelaitosten vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
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tamisesta annetussa laissa sdddetyt vakava-
raisuusvaatimukset ja jos yhtidon yhtidjarjes-
tys tdyttdd julkisen vakuutusyhtion yhtiojar-
jestykselle tdssd laissa asetetut vaatimukset.
Vakuutusyhtion on ilmoitettava julkiseksi
vakuutusosakeyhticksi tai julkiseksi keski-
ndiseksi vakuutusyhtioksi muuttamista kos-
keva yhtidjérjestyksen muutos rekisteroité-
viksi kuukauden kuluessa Finanssivalvonnan
vahvistettua vakuutusyhtion yhtidjérjestyk-
sen, tai muutos raukeaa. Rekisteri-
ilmoitukseen on liitettdva 7 luvun 3 §:ssé tar-
koitetulla tavalla pétevén tilintarkastajan to-
distus siitd, ettd tdssd momentissa edellytetyt
vaatimukset tdytetdan.

25 luku

Vakuutusyhtion ja vakuutusomistusyhtei-
son valvonta

9§
Luovutus- ja panttauskielto

Finanssivalvonta voi vakuutettujen etujen
turvaamiseksi kieltdd suomalaista vakuutus-

yhtiotéd luovuttamasta tai panttaamasta omai-
suuttaan, jos:

1) vakuutusyhtio ei tdytd 10 luvussa sdddet-
tyjd vastuuvelan maéraa ja vastuuvelan katet-
ta koskevia vaatimuksia;

2) vahinkovakuutusyhtion toimintapddoma
on pienempi kuin 11 luvun 19 §:n mukainen
takuuméérd, henkivakuutusyhtion toiminta-
pddoma on pienempi kuin 11 luvun 20 §:n
mukainen takuumaara, jalleenvakuutusyhtion
toimintapddoma on pienempi kuin 11 luvun
21 §:n mukainen takuumadéré tai tydeldkeva-
kuutusyhtion vakavaraisuuspddoma on pie-
nempi kuin tydeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain 17 §:n mukainen vahimmaispddoma-
vaatimus; tai

3) vakuutusyhtié ei endd taytd 11 luvun 7,
12 tai 18 §:ssd mainittuja yhtién toiminta-
pddomalle asetettuja vaatimuksia tai tyoelé-
kevakuutusyhtidistd annetun lain 17 §:n vaa-
timuksia ja Finanssivalvonnalla on aihetta
olettaa yhtion taloudellisen tilan edelleen
heikkenevén tai jos se katsoo yhtion olevan
joutumassa tillaiseen tilaan.

Tama laki tulee voimaan pédivdand kuuta
20 .
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Laki

merimieselikelain muuttamisesta

Eduskunnan paétdksen mukaisesti

kumotaan merimieseldkelain (1290/2006) 193 a §:n 2 momentti ja 201 §, sellaisina kuin ne

ovat 193 laissa 1233/2009, sekd

muutetaan 184 §:n 1 momentin 10 kohta, 193 a §:n 3 momentti ja 208 §:n 1 ja 2 momentti,
sellaisina kuin niistd ovat 193 a §:n 3 momentti laissa 1233/2009 ja 208 §:n 1 ja 2 momentti

laissa 445/2012, seuraavasti:

184 §
Hallituksen tehtdaviit

Hallituksen tehtdvina on:

10) hoitaa ne asiat, jotka eldkelaitoksen va-
kavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetussa laissa ( /2014)
sdddetddn hallituksen tehtdviksi; sekd

193 a §

Eldkekassan tilintarkastusta koskevat erityi-
set sddnnokset

Tilintarkastajan 1 momentissa tarkoitetusta
tarkastuksesta on annettava kertomus elike-
kassan hallitukselle.

208 §

Vakavaraisuusrajan ja vakavaraisuuspdd-
oman laskeminen

Eldkekassan vakavaraisuusraja lasketaan
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun
lain mukaisesti.

Eldkekassan vakavaraisuuspddomalla tar-
koitetaan sitd méaédraé, jolla eldkekassan varo-
jen on katsottava ylittdvan eldkekassan velat
ja muut niihin rinnastettavat sitoumukset
noudattaen tyGeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain (354/1997) 16 a §:n 5 ja 8—10 koh-
taa, 16 b §:44, 16 ¢ §:n 1 momentin 1 kohtaa
ja 3 momenttia, 16 d §:n 2, 4, 5 ja 6 kohtaa
sekd 16 e §:44. Velkoihin kuuluvana vastuu-
velkana kaytetdan 202 §:n mukaista vakuu-
tusteknistd vastuuvelkaa.

Tama laki tulee voimaan pédivdand kuuta
20 .
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Laki

maatalousyrittijin elikelain 125 ja 128 a §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan maatalousyrittdjan eldkelain (1280/2006) 128 a §:n 2 momentti, sellaisena kuin se
on laissa 1232/2009, seka

muutetaan 125 §:n otsikko ja 4 momentti ja 128 a §:n 3 momentti, sellaisena kuin ne ovat
125 §:n otsikko ja 4 momentti laissa 990/2008 ja 128 a §:n 3 momentti laissa 1232/2009, seu-
raavasti:

125§ 128 a§

Vastuuvelka ja sijoitusten hajauttaminen Eldkelaitoksen tilintarkastusta koskevat eri-
tyiset sddnnokset

Elédkelaitoksen sijoitusomaisuuden hajaut- ——H—H— H——"-————————

tamisessa on noudatettava eldkelaitoksen va- Tilintarkastajan 1 momentissa tarkoitetusta
kavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten tarkastuksesta on annettava kertomus elike-
hajauttamisesta annettua lakia ( / ). laitoksen hallitukselle.

Tama laki tulee voimaan pédivdnd kuuta
20 .
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Laki

elikesiaitiolain muuttamisesta

Eduskunnan pdétoksen mukaisesti

kumotaan eldkesaitiolain (1774/1995) 2 §:n 1 momentin 9 kohta ja 46 §:n § 1 momentti, sel-
laisena kuin ne ovat 2 §:n 1 momentin 9 kohta laissa 391/2006 ja 46 §:n 1 momentti laissa

1122/2006, seka

muutetaan 1 §:n 5 momentti, 6 §:n 2 ja 3 momentti, 45 §:n 1, 4 ja 5 momentti, 48 b §:n
1 momentti, 48 ¢ §:n 2—4 momentti, 48 g §:n 4 momentti, 116 §:n 6 kohta, 120 §:n 1 ja
3 momentti ja 121 §, sellaisina kuin niistd ovat 1 §:n 5 momentti laissa 174/2009, 6 §:n 2 mo-
mentti, 45 §:n 4 ja 5 momentti, 48 b §:n 1 momentti, 48 ¢ §:n 2—4 momentti, 48 g §:n 4 mo-
mentti, 116 §:n 6 kohta ja 121 § laissa 443/2012, 6 §:n 3 momentti laissa 251/2002 sekd
120 §:n 1 ja 3 momentti laissa 1323/1997, seuraavasti:

Tadmaén lain 46 §:84 sekd 46 a ja 47 b—47 j
§:44 ei sovelleta B-cldkesddtioon ja AB-
eldkesdation B-osastoon.

AB-eldkesdation B-osaston varat ja A-
osaston eldkevastuiden katteena olevat varat,
joita laissa olevien sddannosten mukaan ei ole
kéytettdvd muihin tarkoituksiin, on kéytetté-
va yksinomaan kyseisen osaston mukaisten
clakkeiden ja muiden etuuksien turvaami-
seen, jos eldkesddtio ei 3 momentin nojalla
toisin paata.

Jos A-osaston 46 §:n ja sen nojalla annettu-
jen sddnndsten ja méadrdysten mukaisten va-
rojen arvioidaan tilinpdétoksen yhteydessd
kattavan 46 tai 47 §:n mukaisesti vastuun
madrdn ja varojen kokonaisuudessaan pysy-
vasti ylittdvan kyseisen osaston eldkevastuun
ja muiden velkojen méérén, erotusta vastaa-
vat varat (ylikate) saadaan siirtdd B-osaston
eldkevastuun katteeksi. Jos B-osaston varo-
jen arvioidaan tilinpdatoksessd ylittdvan ela-
kevastuun ja muiden velkojen mééirin ja va-
rojen kokonaisuudessaan pysyvasti ylittivan
B-osaston elédkevastuun ja muiden velkojen

médrén, ylitettd vastaavat varat saadaan siir-
tdd A-osaston eldkevastuun katteeksi. Varo-
jen siirto B-osastolta edellyttdd Finanssival-
vonnan suostumusta. Siirron seurauksena sil-
le osastolle, jolta varoja siirretéén, ei saa jaa-
déd vastuuvajausta. Siirrettdessd varoja B-
osastosta edellytetdéin, ettd vakavaraisuus-
pddomaa on vihintddn vakavaraisuusrajan
kaksinkertainen méaéra siirron jalkeen.

45§

TyOnantajan on suoritettava véhintdan
kolmannesvuosittain B-eldkesditiolle ja AB-
clakesdation B-osastolle kannatusmaksuja tai
asetettava elidkevastuun katteeksi vakuuksia
vastuuvajauksen tdyttdmiseksi véahintddn si-
ten, ettd ne yhdessd B-eldkesdition tai AB-
elikesdation B-osaston muiden tuottojen
kanssa riittdvit kattamaan eldkkeistd aiheu-
tuneet suoritukset, eldkesddtion tai sen B-
osaston muut kulut sekd eldkevastuun vuo-
tuisen muutoksen.

Jos B-eldkeséition tai AB-eldkesdétion B-
osaston vakavaraisuuspddoma ylittdd 48 ¢ §:n
2 momentin mukaisen vakavaraisuuspaa-
oman enimmaismééran, voidaan ylite maini-
tussa pykéldssd sdddetyin edellytyksin Fi-
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nanssivalvonnan suostumuksella palauttaa
tyOnantajalle. AB-eldkesddtiossd palautuksen
edellytyksend on, ettd A-osaston eldkevastuu
on katettu 47 §:n mukaisesti. Sosiaali- ja ter-
veysministerion asetuksella sdddetdédn tarvit-
taessa siitd, ettd ylitettd arvioitaessa tietyt
erit jitetddn huomioon ottamatta vakavarai-
suuspddomassa ja ettd tiettyjen varojen arvo
lasketaan kdyvista arvosta poikkeavasti.

Jos A-eldkesdition tai AB-eldkeséddtion A-
osaston 46 §:n ja sen nojalla annettujen sdén-
nosten ja madrdysten mukaisten varojen ar-
vioidaan tilinpddtdksen yhteydesséd pysyvésti
kattavan 47 §:n mukaisesti vastuun mééran ja
varojen kokonaisuudessaan ylittdvdan eld-
kesdation eldkevastuun ja muiden velkojen
madrédn, erotusta vastaavat varat saadaan Fi-
nanssivalvonnan suostumuksella palauttaa
tyOnantajalle. Sosiaali- ja terveysministerion
asetuksella sdddetddn tarvittacssa siitd, ettd
ylikatetta arvioitacssa tiettyjen Kkatteeseen
kuuluvien varojen arvo lasketaan kayvéastd
arvosta poikkeavasti. Palautuksen seuraukse-
na ei A-eldkesditiolle tai AB-eldkesddtion A-
osastolle saa jdddd vastuuvajausta. AB-
eldkesddtiossd palautuksen edellytyksend on,
etti AB-eldkesddtion B-osaston vakavarai-
suuspddoma ylittdd 48 ¢ §:n 2 momentin mu-
kaisen vakavaraisuuspddoman enimméaismaa-
ran.

48D §

Tyontekijan eldkelain mukaista toimintaa
harjoittavan eldkesdation vakavaraisuusraja
madritellddn riskiteoreettisesti vastaamaan
yhden vuoden vakavaraisuuspddoman tarvet-
ta huomioon ottaen vakuutusliikkeen ja sijoi-
tusten riskit. Vakavaraisuusrajan laskemises-
ta sdddetddn tarkemmin eldkelaitoksen vaka-
varaisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten ha-
jauttamisesta annetussa laissa.

Elédkesdation vakavaraisuuspadaoman
enimmiismddrd on vakavaraisuusrajan kol-
minkertainen méaéré, kuitenkin vihintdin vii-
sikymmentd prosenttia elidkevastuusta, josta
on vihennetty lisdvakuutusvastuu. Lisdva-
kuutusvastuuta voidaan kartuttaa kannatus-

maksuilla  vakavaraisuuspdoman  enim-
miisméadrain saakka.

Lisdvakuutusvastuuta voidaan purkaa kan-
natusmaksujen alentamiseen siten, ettd vaka-
varaisuuspddoma on purkamisen jilkeen va-
hintddn 1,3-kertainen vakavaraisuusrajaan
nihden.

Eldkesddtion, jonka vakavaraisuuspddoma
on enintddn 1 ja 3 momentin soveltamisen
jilkeen 1,3-kertainen vakavaraisuusrajaan
ndhden sekd vahintddn vakavaraisuusrajan
suuruinen, lisivakuutusvastuuta voidaan pur-
kaa kannatusmaksujen alentamiseen vastaa-
vassa maédrin kuin tydelikevakuutusyhtiot
voivat tyontekijan eldkelain 169 §:n nojalla
antaa vakuutusmaksujen alennuksia sijoitus-
toimintansa perusteella. Purkamista koskevat
perusteet sisdltyvit mainitun lain 166 §:n no-
jalla annettuihin eldkevastuun laskuperustei-
siin.

Vakavaraisuusrajaa vastaavan méérén ela-
kesdétion vakavaraisuuspddomasta on muo-
dostuttava muista eristd kuin 1 momentissa
mainitusta erdstid. Finanssivalvonta voi kui-
tenkin sallia edelld mainitun erdn lukemisen
kahden vuoden ajan vakavaraisuuspddomaan
elidkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun
lain 28 §:n tarkoitetussa tilanteessa, vaikka
vakavaraisuuspddoma on vakavaraisuusrajaa
pienempi.

116 §

Sen lisdksi, mitd 9 §:ssd sdddetddn, on yh-
teiseldkesddtion sddnndissd mainittava:

6) miten tyonantajien osuus 45 §:ssé tarkoi-
tetusta ylikatteesta ja ylitteestd lasketaan ta-
saavaa jdrjestelmédd noudattavassa osastossa
ja miten ylikatetta tai ylitettd siirretdéin osas-
tojen vilill, jos niissd on eri tyOnantajat.

120 §

Mitd 6 §:mn 3 momentissa siddetdén ylikat-
teen tai ylitteen tai niiden osan siirrosta A- tai
B-osastosta, sovelletaan yhteiseldkeséatiossi
tyOnantajakohtaisesti. Jos kuitenkin yhteis-
elakesddtid noudattaa A- tai B-osastonsa
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osalta tasaavaa kirjanpitojérjestelméa, ylikate
tai ylite tai niiden osa siirretdén tyonantajille
siten kuin eldkesdétion sddnndissd madratadn.

Jos samat tyOnantajat eivdat kuulu AB-
yhteiseldkesditiossd sekd A- ettd B-osastoon,
on clikesddtion sddnndissd madrattava, miten
ylikatetta tai ylitettd siirretdén osastolta toi-
selle. Téta tarkoittavan sddntomuutoksen hy-
viaksyminen edellyttdd, ettd eldkesddtion
tyOnantajat antavat suostumuksensa sddnto-
muutokselle.

121§

Jos  A-yhteiseldkesddtiossd  tai  AB-
yhteiseldkesddtion A-osastossa jonkin tyon-
antajan 46 §:n ja sen nojalla annettujen sién-
nosten ja madrdysten mukaisten varojen ar-
vioidaan tilinpdatoksen yhteydessd kattavan
46 ja 47 §:n mukaisesti vastuun mdirin ja
varojen kokonaisuudessaan ylittdvian kysei-
sen tyOnantajan eldkevastuun ja muiden vel-

kojen mééirdn, erotusta vastaavat varat saa-
daan mainitun tyonantajan suostumuksella
siirtdd eldkesddtiossd olevan toisen tydnanta-
jan eldkevastuun katteeksi. Siirron seurauk-
sena siirtdvélle tyOnantajalle ei saa jadda vas-
tuuvajausta.

Jos B-yhteiseldkesdition tai AB-yhteis-
eldkesdétion B-osaston jonkin tyOnantajan
varojen arvioidaan tilinpaatoksen yhteydessa
kokonaisuudessaan ylittdvin kyseisen tyon-
antajan eldkevastuun ja muiden velkojen
méadrdn, erotusta vastaavat varat saadaan
mainitun tyOnantajan suostumuksella siirtda
elakesddtiossd olevan toisen tyOnantajan va-
roihin. Siirron seurauksena siirtdvélle tyon-
antajalle ei saa jaddd vastuuvajausta. Lisdksi
edellytetddn, ettd siirtdvan tydnantajan osuus
eldkesdition vakavaraisuuspddomasta ylittda
siirron jélkeen vakavaraisuusrajan kaksinker-
taisen méadran.

Tama laki tulee voimaan pdivdnd kuuta

20 .



60 HE 279/2014 vp

Laki

vakuutuskassalain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti:

kumotaan vakuutuskassalain (1164/1992) 83 §:n 8 momentti, sellaisena kuin se on laissa

1123/2006, seki

muutetaan 2 §:n 1 momentti, 8 a §:n 2 ja 5 momentti, 83 a §:n 1 ja 3 momentti, 83 ¢ §:n
1 momentti, 83 d §:n 2—4 momentti ja 83 u §:n 4 momentti, sellaisina kuin ne ovat 2 §:n
1 momentti laissa 1115/2006, 8 a §:n 2 momentti, 83 a §:n 1 ja 3 momentti, 83 ¢ §:n 1 mo-
mentti, 83 d §:n 2—4 ja 83 u §:n 4 momentti laissa 444/2012 sekéd 8 a §:n 5 momentti laissa

250/2002, seuraavasti:

28
Vakuutuskassaan, joka harjoittaa tyonteki-
jan eldkelain (395/20006), yrittdjan eldkelain
1272/2006), sairausvakuutuslain (1224/2004)
tai kuntoutusrahalain (611/1991) mukaista
toimintaa, sovelletaan timén lain sddnnoksid,
jos mainituista laeista ei muuta johdu. Tdmén
lain 83 §, 83 f §:n 3 momentti ja 83 g—83r§
ei kuitenkaan koske tyontekijén eldkelain ja
yrittdjén elékelain mukaista eldkekassan toi-
mintaa. Sama vakuutuskassa ei saa harjoittaa
sairausvakuutuslain mukaista toimintaa ja

elakevakuutustoimintaa.

Jos eliakekassan lakisédteistd toimintaa har-
joittavan osaston varojen arvioidaan pysyvés-
ti ylittdvén tilinpddtoksen yhteydessd saman
osaston vastuuvelan ja muiden velkojen maa-
rdn, ylitettd vastaavat varat saadaan siirtda li-
sdetuja myoOntdvan osaston vastuuvelan kat-
teeksi. Ylitteen siirto lakisééteistd toimintaa
harjoittavasta osastosta edellyttdd kuitenkin
Finanssivalvonnan suostumusta ja sitd, ettd
vakavaraisuuspadomaa on vahintdin vakava-
raisuusrajan kaksinkertainen miérd siirron
jélkeen. Jos eldkekassan lisdetuja myontidvan
osaston 83 §:n ja sen nojalla annettujen sién-
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nosten ja madrdysten mukaisten varojen ar-
vioidaan pysyvésti ylittdvén tilinpaétoksen
yhteydessd saman osaston vastuuvelan ja
muiden velkojen méérédn, erotusta vastaavat
varat (ylikate) saadaan siirtdd lakisddteistd
toimintaa harjoittavaan osastoon.

Siltd osin kuin 2 momentissa tarkoitettu
erotus on karttunut jésenten suorittamista ja-
senmaksuista, ei siirtoa toiseen osastoon voi-
da tehdi. Eldkekassan sddnndissd on mairét-
tévé, miten osastosta toiselle siirrettidva ylika-
te tai ylite kéytetddn eldkekassan osakkaiden
kesken.

83 a§

Jos yksinomaan lisdetuja myontévén elike-
kassan tai lisdetuja myontdvan osaston 83 §:n
ja sen nojalla annettujen sddnndsten ja maa-
rdysten mukaisten varojen arvioidaan tilin-
padtoksen yhteydessd pysyvisti ylittdvin
eldkekassan tai vastaavasti sen osaston vas-
tuuvelan ja muiden velkojen yhteisméérén,
erotusta vastaava ylikate saadaan Finanssi-
valvonnan suostumuksella palauttaa elidke-
kassan osakkaille vakuutusteknisten vastuu-
velkojen suhteessa. Sosiaali- ja terveysminis-
terion asetuksella voidaan tarvittaessa saatés,
ettd ylikatetta arvioitaessa tiettyjen kattee-
seen kuuluvien varojen arvo lasketaan kéy-
vistd arvosta poikkeavasti. Edellytyksena li-
sdetuja myontdvan osaston palautukselle on,
ettd lakisdateistd toimintaa harjoittavan osas-
ton vakavaraisuuspddoma ylittdd 83 d §:n
2 momentin mukaisen vakavaraisuuspéa-
oman enimmaismaaran.

Jos eldkekassan tyOntekijan eldkelain mu-
kaista toimintaa koskeva vakavaraisuuspaa-
oma ylittdd enimmiisméarénsd, voidaan ylite
83 d §:ssé sdddetyin edellytyksin Finanssi-
valvonnan suostumuksella palauttaa osak-
kaille. Sosiaali- ja terveysministerion asetuk-
sella voidaan tarvittaessa saitia siitd, ettd yli-
tettd arvioitaessa tietyt erdt jdtetddn huo-
mioon ottamatta vakavaraisuuspdfiomassa ja
ettdl tiettyjen varojen arvo lasketaan kdyvésta
arvosta poikkeavasti.

83c§

Eldkekassan tyontekijan eldkelain mukaista
toimintaa koskeva vakavaraisuusraja méaéri-
telladan riskiteoreettisesti vastaamaan yhden
vuoden vakavaraisuuspddoman tarvetta ot-
taen huomioon vakuutusliikkeen ja sijoitus-
ten riskit. Vakavaraisuusrajan laskemisesta
sdddetddn tarkemmin eldkelaitoksen vakava-
raisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten ha-
jauttamisesta annetussa laissa.

Eldkekassan vakavaraisuuspddoman enim-
maismaard on vakavaraisuusrajan kolminker-
tainen maard, kuitenkin vdhintddn viisikym-
mentd prosenttia vastuuvelasta, josta on vé-
hennetty lisdvakuutusvastuu, tasoitusmééré ja
erit, joita yrittdjin eldkelain 139 §m 2 mo-
mentin mukaan ei oteta huomioon vakuu-
tusmaksuvastuussa.  Lisdvakuutusvastuuta
voidaan kartuttaa vakuutusmaksuilla vakava-
raisuuspddoman enimmaismaédrain saakka.

Lisdvakuutusvastuuta voidaan purkaa va-
kuutusmaksujen alentamiseen siten, ettd va-
kavaraisuuspddoma on purkamisen jdlkeen
vahintddn 1,3-kertainen vakavaraisuusrajaan
néhden.

Eldkekassan, jonka vakavaraisuuspddoma
on enintddn 1,3-kertainen vakavaraisuusra-
jaan ndhden 1 ja 3 momentin soveltamisen
jélkeen ja vdhintddn vakavaraisuusrajan suu-
ruinen, lisdvakuutusvastuuta voidaan purkaa
vakuutusmaksujen alentamiseen vastaavassa
méadrin kuin tydeldkevakuutusyhtiot voivat
tyontekijan eldkelain 169 §:n nojalla antaa
vakuutusmaksujen alennuksia sijoitustoimin-
tansa perusteella. Purkamista koskevat perus-
teet sisdltyvdt mainitun lain 166 §:n nojalla
vahvistettuihin vastuuvelan laskuperusteisiin.

Vakavaraisuusrajaa vastaavan maéiran elé-
kekassan vakavaraisuuspddomasta on muo-
dostuttava muista kuin 1 momentissa maini-
tusta eréstd. Finanssivalvonta voi sallia edelld
mainitun erdn lukemisen 2 vuoden ajan va-
kavaraisuuspddomaan eldkelaitoksen vakava-
raisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten ha-
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jauttamisesta annetun lain 28 §:n tarkoitetus-
sa tilanteessa, vaikka vakavaraisuuspddoma Tamai laki tulee voimaan pédivind kuuta
on vakavaraisuusrajaa pienempi. 20 .

Helsingissd 27 paivand marraskuuta 2014

Pidministerin sijainen, valtiovarainministeri

ANTTI RINNE

Sosiaali- ja terveysministeri Laura Rdty
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Liite
Rinnakkaistekstit

Laki

tyontekijin eliikelain 168 §:n 3 momentin viiliaikaisesta muuttamisesta

Eduskunnan pdatoksen mukaisesti

muutetaan viliaikaisesti tyontekijan eldkelain (395/2006) 168 §:n 3 momentti, sellaisena

kuin se on laissa 1121/2006, seuraavasti:

Voimassa oleva laki
168 §

Laskuperusteiden laatiminen

Osakkeiden keskiméddrdiselld vuosituotto-
prosentilla tarkoitetaan tdmén lain mukaista
toimintaa harjoittavien elékelaitosten ja me-
rimieseldkekassan eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja vastuuvelan katta-
misesta annetun lain 6 §:ssi tarkoitetun IV si-
joitusryhmén 1 kohtaan luokiteltujen sijoitus-
ten keskiméddraistd vuosituottoa viahennettyni
yhdelld prosenttiyksikolla. Keskimdariista
vuosituottoa laskettaessa yhden elédkelaitok-
sen osuus edelld tarkoitetuista sijoituksista
voi olla enintddn 15 prosenttia. Keskimaérai-
sen vuosituottoprosentin laskee Eldketurva-
keskus eldkelaitosten antamien tietojen perus-
teella.

FEhdotus
168 §

Laskuperusteiden laatiminen

Osakkeiden keskimdirdiselld vuosituotto-
prosentilla tarkoitetaan tdmén lain mukaista
toimintaa harjoittavien eldkelaitosten ja Me-
rimieseldkekassan eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja vastuuvelan katta-
misesta annetun lain 6 §:ssd  tarkoitetun
IV sijoitusryhmén 1 kohtaan luokiteltujen si-
joitusten keskiméaardistd vuosituottoa viahen-
nettynd yhdelld prosenttiyksikolld. Keski-
mairdistd vuosituottoa laskettaessa yhden
elikelaitoksen osuus edelld tarkoitetuista si-
joituksista voi olla enintddn 20 prosenttia.
Keskiméardisen vuosituottoprosentin laskee
Eldketurvakeskus eldkelaitosten antamien tie-
tojen perusteella.

Tdmd laki tulee voimaan  pdivind — kuu-
ta 20 ja on voimassa 31 pdivddn joulukuuta
2016. Titd lakia sovelletaan ensimmdisen
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Voimassa oleva laki

HE 279/2014 vp
FEhdotus

kerran vuoden 2015 ensimmdisen vuosinel-
Jjdnneksen osakkeiden keskimddrdisen vuosi-
tuottoprosentin laskennassa.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuu-
ta 20 .



HE 279/2014 vp

65

Laki

tyontekijin elikelain muuttamisesta

Eduskunnan péaitoksen mukaisesti

muutetaan tyontekijan eldkelain (395/2006) 168 §:n 2 ja 3 momentti, 171 §:n 2 momentti ja
201 §, sellaisina kuin ne ovat 168 §:n 2 momentti laissa 1363/2007 sekd 168 §:n 3 momentti,
171 §:n 2 momentti ja 201 § laissa 1121/2006, seuraavasti:

Voimassa oleva laki
168 §

Laskuperusteiden laatiminen

Vastuuvelan ja eldkevastuun laskuperustei-
siin on sisdllyttdvd osaketuottosidonnaista li-
sdvakuutusvastuuta koskevat perusteet. Las-
kuperusteet on laadittava siten, ettd osake-
tuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu voi va-
hentdi eldkelaitoksen vastuuvelkaa tai eldke-
vastuuta enintddn méérilld, joka on 10 pro-
senttia eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja vastuuvelan kattamisesta anne-
tun lain (1114/2006) 10 §:n 2 momentissa
tarkoitetusta vastuuvelasta, josta on kuitenkin
viahennetty tyoeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain 14 §:ssd tarkoitettu tasoitusmaiéra ja
vakuutuksenottajille ositettu lisdvakuutusvas-
tuu, vakuutuskassalain 79 §:ssa tarkoitettu ta-
soitusméddrd, tyontekijan eldkelain voimaan-
panolain (396/2006) 32 §:n 5 momentissa
tarkoitetusta lisdeldketurvasta aiheutuva vas-
tuuvelka sekd yrittdjan eldkelain (1272/2006)
138 §mn ja yrittdjén eldkelain voimaan-
panolain (1273/2006) 29 §:n mukainen vas-
tuuvelka. Osaketuottosidonnaisen lisdvakuu-
tusvastuun on oltava kussakin elékelaitokses-
sa yhtd suuri suhteessa edelld sanottuun vas-
tuuvelkaan. Osaketuottosidonnaisen lisdva-
kuutusvastuun vuotuisen muutoksen perus-
teena on osakkeiden keskimdirdisen vuosi-
tuoton mukainen osuus edellé tarkoitetun vas-
tuuvelan kymmenesosasta. Vuotuista muutos-
ta koskeva tarkastelu tehdddn ennen 170 ja
171 §:n soveltamisesta mahdollisesti seuraa-

FEhdotus
168 §

Laskuperusteiden laatiminen

Vastuuvelan ja eldkevastuun laskuperustei-
siin on sisdllyttdvd osaketuottosidonnaista li-
sdvakuutusvastuuta koskevat perusteet. Las-
kuperusteet on laadittava siten, ettd osake-
tuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu voi vé-
hentdi elikelaitoksen vastuuvelkaa tai eldke-
vastuuta enintddn maérélld, joka on 10 pro-
senttia eldkelaitoksen vastuuvelasta, josta on
kuitenkin  vihennetty  tyoeldikevakuutusyh-
ticistd annetun lain 14 §:n 2 momentin mu-
kainen osittamaton lisdvakuutusvastuu ja va-
kuutuksenottajille ositettu lisdvakuutusvas-
tuu, eldkesddtiolain 43 §:n 2 momentin ja
vakuutuskassalain 79 §:n 2 momentin mukai-
nen lisdvakuutusvastuu, tyoeldikevakuutusyh-
ticistd annetun lain 14 §:n 3 momentin ja va-
kuutuskassalain 79 §:n 3 momentin mukainen
tasoitusmddrd ja erdt, joita yrittdjdn eldke-
lain 139 §:n 2 momentin mukaan ei oteta
huomioon vakuutusmaksuvastuussa, tyonteki-
jdn eldikelain voimaanpanolain (396/2006)
30 a §:n I momentissa tarkoitetusta lisdeld-
keturvasta aiheutuva vastuuvelka sekd yrittd-
jdn elikelain (1272/2006) 138 §:n ja yrittd-
jdn eldikelain voimaanpanolain (1273/2006)
29 9:n  mukainen vastuuvelka. Osaketuot-
tosidonnaisen lisdvakuutusvastuun on oltava
kussakin eldkelaitoksessa yhtd suuri suhtees-
sa edelld sanottuun vastuuvelkaan. Osake-
tuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun vuo-
tuisen muutoksen perusteena on osakkeiden



66
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vaa vdhennystéd. Laskuperusteisiin on sisélly-
tettdvd osaketuottosidonnaisen lisdvakuutus-
vastuun suhteellista osuutta koskeva vuotui-
nen tasaaminen elidkelaitosten kesken osana
179 §:n mukaisten kustannusten selvittelya.
Jos osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvas-
tuu alittaa tasaamisen jilkeen edelld sanotun
10 prosentin alarajan, tdydennetddn alitus
kunkin elidkelaitoksen osittamatonta lisdva-
kuutusvastuuta tai lisdvakuutusvastuuta vi-
hentamalla.

Osakkeiden keskiméddrdiselld vuosituotto-
prosentilla tarkoitetaan tdmén lain mukaista
toimintaa harjoittavien elékelaitosten ja me-
rimieseldkekassan eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja vastuuvelan katta-
misesta annetun lain 6 §:ssi tarkoitetun IV si-
joitusryhmén 1 kohtaan luokiteltujen sijoitus-
ten keskiméddraistd vuosituottoa viahennettyni
yhdelld prosenttiyksikolla. Keskimdaraista
vuosituottoa laskettaessa yhden elédkelaitok-
sen osuus edelld tarkoitetuista sijoituksista
voi olla enintddn 15 prosenttia. Keskimaérai-
sen vuosituottoprosentin laskee Eldketurva-
keskus eldkelaitosten antamien tietojen perus-
teella.

171 §

Vanhuuseldkevastuun tdydentdminen

Jos eldkelaitosten osaketuottosidonnaisten
lisdvakuutusvastuiden yhteismddrd on suu-
rempi kuin viisi prosenttia niiden eldkelaitok-
sen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vas-
tuuvelan Kkattamisesta annetun lain 10 §:n
2 momentissa tarkoitettujen vastuuvelkojen
tai eldkevastuiden yhteisméaarastd, on ylittava
osuus kaytettdva tdimédn pykdldn 1 momentis-
sa tarkoitettujen rahastoitujen osien tdyden-
nyksiin.

HE 279/2014 vp

FEhdotus

keskimddrdisen vuosituoton mukainen osuus
edelld tarkoitetun vastuuvelan kymmenes-
osasta. Vuotuista muutosta koskeva tarkaste-
lu tehdddn ennen 170 ja 171 §:n soveltami-
sesta mahdollisesti seuraavaa védhennysta.
Laskuperusteisiin on sisdllytettdva osaketuot-
tosidonnaisen lisdvakuutusvastuun suhteellis-
ta osuutta koskeva vuotuinen tasaaminen elé-
kelaitosten kesken osana 179 §:n mukaisten
kustannusten selvittelyd. Jos osaketuot-
tosidonnainen lisdvakuutusvastuu alittaa ta-
saamisen jilkeen edelld sanotun 10 prosentin
alarajan, tdydennetddn alitus kunkin elédkelai-
toksen osittamatonta lisdvakuutusvastuuta tai
lisdvakuutusvastuuta vihentdmalla.

Osakkeiden keskimdirdiselld vuosituotto-
prosentilla tarkoitetaan tdmén lain mukaista
toimintaa harjoittavien elédkelaitosten ja Me-
rimieseldkekassan elikelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
tamisesta annetun lain 11 §:ssd tarkoitetulla
kehittyneissd valtioissa sddnnellylld markki-
nalla kaupankdynnin kohteina olevien osake-
sijoitusten keskimiirdistd vuosituottoa véa-
hennettynd yhdelld prosenttiyksikolld. Kes-
kiméardistd vuosituottoa laskettaecssa yhden
eldkelaitoksen osuus edelld tarkoitetuista si-
joituksista voi olla enintddn 20 prosenttia.
Keskiméardisen vuosituottoprosentin laskee
Elédketurvakeskus elikelaitosten antamien tie-
tojen perusteella.

171 §

Vanhuuseldkevastuun tdydentdminen

Jos eldkelaitosten osaketuottosidonnaisten
lisdvakuutusvastuiden yhteismdidrd on suu-
rempi kuin viisi prosenttia niiden eldkelaitok-
sen 168 §:n 2 momentissa tarkoitettujen osa-
ketuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun las-
kennan perusteena olevien vastuuvelkojen tai
eldkevastuiden yhteismddrdstd, on ylittdva
osuus kdytettdva tdmén pykdldn 1 momentis-
sa tarkoitettujen rahastoitujen osien tdyden-
nyksiin.
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Voimassa oleva laki

201§

Tiedot vanhuuseldkevastuiden tdydentdmi-
seksi

Eldketurvakeskuksella on oikeus madrda-
méssddn ajassa ja muodossa salassapitosdén-
nosten ja muiden tiedon saantia koskevien ra-
joitusten estimittd saada eldkelaitokselta
171 §:n 1 momentin mukaisen eldkevastuun
tdydennyskertoimen laskemiseksi tarvittavat
tiedot eldkelaitoksen vastuuvelasta tai elike-
vastuusta ja toimintapdédomasta sekd 168 §mn
3 momentin mukaisen keskimaériisen vuosi-
tuottoprosentin laskemiseksi tarvittavat tiedot
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja vastuuvelan kattamisesta annetun lain
6 §:ssé tarkoitetun IV sijoitusryhmén 1 koh-
taan luokiteltujen sijoitusten méaérésté ja tuo-
tosta.

67
FEhdotus

201 §

Tiedot vanhuuseldkevastuiden tdydentdmi-
seksi

Eldketurvakeskuksella on oikeus madrda-
méssidn ajassa ja muodossa salassapitosdin-
nosten ja muiden tiedon saantia koskevien ra-
joitusten estdméittd saada eldkelaitokselta
171 §:n 1 momentin mukaisen eldkevastuun
tdydennyskertoimen laskemiseksi tarvittavat
tiedot eldkelaitoksen vastuuvelasta tai elike-
vastuusta ja vakavaraisuuspddomasta seki
168 §:n 3 momentin mukaisen keskimaarii-
sen vuosituottoprosentin laskemiseksi tarvit-
tavat tiedot eldkelaitoksen vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamises-
ta annetun lain 11 §:ssd tarkoitetulla kehitty-
neissd valtioissa sddnnellylld markkinalla
kaupankdynnin kohteina olevien osakesijoi-
tusten madrasta ja tuotosta.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .

Vuoden 2016 viimeisen vuosineljinneksen
osakkeiden keskimddrdisen vuosituottopro-
sentin laskennassa ja osaketuottosidonnaisen
lisdvakuutusvastuun perusteiden laatimisessa
sovelletaan tyontekijin elikelain 168 §:dd
sellaisena kuin oli voimassa 31 pdivind jou-
lukuuta 2016.
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Laki

tydelikevakuutusyhtidisti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan tyoeldkevakuutusyhtidistd annetun lain (354/1997) 13 a § ja 15 §, sellaisina kuin
ne ovat 13 a §ja 15 § laissa 524/2008, seka

muutetaan 1 §:n 3 momentti, 17 §:n 1 momentti, 18 §:n 1 momentti, 23 §, 29 §:n 1 moment-
ti, 29 e §:n 2 ja 5 momentti ja 29 f §:n 1 momentti, sellaisina kuin ne ovat 1 §:n 3 momentti
laissa 983/2013, 17 §:n 1 momentti, 18 §:n 1 momentti, 23 §, 29 §:n 1 momentti ja 29 ¢ §:n

2 ja 5 momentti laissa 442/2012 sekd 29 f §:n 1 momentti laissa 419/2009, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

1§
Lain soveltamisala

Tyo6eldkevakuutusyhtioon ei kuitenkaan so-
velleta vakuutusyhtiélain 1 luvun 3—5 §:44,
13 §n 1 momenttia, 14—19 §:44, 2 luvun
3 §:n 1—5 momenttia, 4 ja 5 §:84, 6 §:n 2 ja
3 momenttia, 7 §:44, 10 §n 1 momentin
3 kohtaa, 16, 17, 19 ja 20 §:34, 3 lukua, 4 lu-
vun 2—6 §:84, 5 luvun 3 §:84 ja 21 §n
1 momentin 1 ja 2 kohtaa, 6 luvun 1-3 §:44,
4 §:n 1—3 ja 6 momenttia, 5 ja 7 §:44, 8 §n
1—4 momenttia, 9-12 §:44, 14—18 §:4a,
21 §:n 3 ja 5 kohtaa ja 22 §:44, 7 luvun 6 §:n
2 momenttia, 8 luvun 19 §:44, 9 luvun 1—S5 ja
7—12 §:44 ja 13 §:n 2 kohtaa, 10 luvun 1,
2ja 4—25 §:d4, 11 luvun 1—22 ja 25—27
§:44, 12 ja 13 lukua, 14 luvun 5 §:44, 16 lu-
vun 2 §:n 2, 4 ja 6 momenttia, 5 §:n 3 mo-
menttia, 6 §:n 4 momenttia, 8—10 ja 13 §:44,
17 luvun 2 §:n 3 momenttia, 19 luvun 10 §:n
1 ja 2 momenttia, 20 luvun 10 §:n 1 ja 2 mo-
menttia, 21 luvun 6 ja 7 §:84, 12 §n 1 ja
2 momenttia ja 17—21 §:44, 23 luvun 9 §:n
2ja 3 momenttia ja 31 §:n 3 momenttia,

Ehdotus
1§

Lain soveltamisala

Tyo6eldakevakuutusyhtiodon ei  kuitenkaan
sovelleta vakuutusyhtidlain 1 luvun 3—35
§:44, 13 §:n 1 momenttia, 14—19 §:44, 2 lu-
vun 3 §:n 1—5 momenttia, 4 ja 5 §:44, 6 §:n
2 ja 3 momenttia, 7 §:44, 10 §:n 1 momentin
3 kohtaa, 16, 17, 19 ja 20 §:44, 3 lukua, 4 lu-
vun 2—6 §:44, 5 luvun 3 §:d4 ja 21 §n
1 momentin 1 ja 2 kohtaa, 6 luvun 1—3 §:44,
4 §:n 1—3 ja 6 momenttia, 5 ja 7 §:44, 8 §:n
1—4 momenttia, 9—12 §:44, 14—18 §:44,
21 §:n 3 ja 5 kohtaa ja 22 §:44, 7 luvun 6 §:n
2 momenttia, 8 luvun 19 §:44, 9 luvun 1—5
ja 7-12 §:4d ja 13 §:n 2 kohtaa, 10 lukua,
11 luvun 1—22 ja 25—27 §:44, 12 ja 13 lu-
kua, 14 luvun 5 §:44, 16 luvun 2 §:n 2, 4 ja
6 momenttia, 5 §:n 3 momenttia, 6 §:n
4 momenttia, 8—10 ja 13 §:44, 17 luvun
2 §n 3 momenttia, 19 luvun 10 §n 1 ja
2 momenttia, 20 luvun 10 §:n 1 ja 2 moment-
tia, 21 luvun 6 ja 7 §:44, 12 §n 1 ja 2 mo-
menttia ja 17—21 §:44, 23 luvun 9 §:n 2 ja
3 momenttia ja 31 §:n 3 momenttia, 24 lukua,
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24 lukua, 25 luvun 16 §:n 1 momenttia eikd
31 luvun 1 §:n 4 momenttia, 2 ja 10—12 §:44.

13a§
Kateluettelon tarkastaminen

Tyoelikevakuutusyhtion tilintarkastajan on
véihintddn kerran vuodessa ja Vakuutusval-
vontaviraston pyynnostd myos muuna ajan-
kohtana tarkastettava, tdyttavitko eldkelai-
toksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
vastuuvelan  kattamisesta  annetun lain
(1114/2006) 19 §:ssd tarkoitettu kateluettelo
ja siihen merkityt omaisuuserdt mainitussa
laissa ja sen nojalla annetuissa sddnnoksissd
Jja mddrdyksissd asetetut vaatimukset.

15§

Katettavan vastuuvelan mddrd ja vastuuvelan
kate

Tyoeldkevakuutusyhtion on katettava timdin
lain 14 §:ssd tarkoitettu vastuuvelka siten
kuin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja vastuuvelan kattamisesta anne-
tussa laissa sdddetddn.

Katettavan vastuuvelan mddrd saadaan vi-
hentdmdlld tdmdn lain 14 §:ssd tarkoitetusta
vastuuvelasta  vakuutusyhtiélain 10 luvun
3 §:ssd sdddetyt erdt.

Tyoelikevakuutusyhtion on vastuuvelan li-
Sdksi katettava velka tyontekijin eldkelain
183 §:ssd tarkoitettuun vastuunjakoon, velka
yrittdjan eldkelain 142 §:ssd tarkoitettuun
vastuunjakoon sekd vakuutusmaksuista johtu-
vat velat.

Sen lisiksi, mitd 1—3 momentissa sddde-
tddn, tyoelikevakuutusyhtion on luetteloitava
ne saatavat, joiden haltijoilla on velkojien
maksunsaantijirjestyksestd  annetun  lain
(1578/1992) 1 tai 3 §:ssd tarkoitettu panttioi-
keuden tuottama tai muu etuoikeus tyoeldike-
vakuutusyhtion omaisuuteen.

Eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laske-
misesta ja vastuuvelan kattamisesta annetun
lain 19 §:ssd tarkoitetun kateluettelon liit-
teeksi on otettava luettelo, johon merkitddn:

FEhdotus

25 luvun 16 §:n 1 momenttia eikd 31 luvun
1 §:n 4 momenttia, 2 ja 10—12 §:44.
13a§

Kateluettelon tarkastaminen

(kumotaan)

15§

Katettavan vastuuvelan mddrd ja vastuuve-
lan kate

(kumotaan)
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1) 4 momentissa tarkoitetut esineoikeuden
alaiset saatavat; ja

2) omaisuus, johon I kohdassa tarkoitettu
etuoikeus kohdistuu.

17§

Vakavaraisuusraja ja vihimmdispddomavaa-
timus

Tyoeldkevakuutusyhtion vakavaraisuusraja
madritellddn riskiteoreettisesti vastaamaan
yhden vuoden vakavaraisuuspddoman tarvetta
ottaen huomioon vakuutusliikkeen riskit sekd
sijoitusten jakautuminen eri omaisuuslajeihin.
Vakavaraisuusrajan laskemisesta sdddetddn
tarkemmin elédkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta an-
netussa laissa.

18 §

Siirrot ositettuun ja osittamattomaan lisdva-
kuutusvastuuseen

Jos tyoeldkevakuutusyhtion vakavaraisuus-
pidoma on toisena perdkkdisend vuonna suu-
rempi kuin vakavaraisuusrajan nelinkertainen
madrd (vakavaraisuuspddoman enimmdis-
mddrd), tyoeldkevakuutusyhtion on sanotusta
vuodesta lukien siirrettdvd vuosittain ositet-
tuun lisdvakuutusvastuuseen mééréd, joka on
yksi kolmasosa siitd madrésté, jolla yhtion
vakavaraisuuspidfoma ylittdd sen enimmaéis-
madrdn. Jos ylityksen voidaan katsoa olevan
luonteeltaan pysyvd, yhtidon on jérjestettava
toimintansa siten, ettd yhtion vakavaraisuus-
pddoma palautuu enimméismiédrdd pienem-
maksi.
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FEhdotus

17 §

Vakavaraisuusraja ja vihimmdispddomavaa-
timus

Tyoelédkevakuutusyhtion vakavaraisuusraja
madritellddn riskiteoreettisesti vastaamaan
yhden vuoden vakavaraisuuspddoman tarvet-
ta ottaen huomioon vakuutusliikkeen ja sijoi-
tusten riskit. Vakavaraisuusrajan laskemises-
ta sdddetddn tarkemmin eldkelaitoksen vaka-
varaisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetussa laissa.

18 §

Siirrot ositettuun ja osittamattomaan lisdva-
kuutusvastuuseen

Tyoelikevakuutusyhtion — vakavaraisuus-
pddoman enimmdismddrd on vakavaraisuus-
rajan kolminkertainen mddrd, kuitenkin vd-
hintddn neljikymmentd prosenttia vastuuve-
lasta, josta on vihennetty osittamaton lisdva-
kuutusvastuu, tasoitusmddrd ja erdt, joita
yrittdjin eldkelain 139 §:n 2 momentin mu-
kaan ei oteta huomioon vakuutusmaksuvas-
tuussa. Jos tyoeldkevakuutusyhtion vakava-
raisuuspddoma on toisena perdkkdisend
vuonna suurempi kuin vakavaraisuuspdd-
oman enimmdismddrd, tyoeldkevakuutusyh-
tion on sanotusta vuodesta lukien siirrettivd
vuosittain ositettuun lisdvakuutusvastuuseen
mddrd, joka on yksi kolmasosa siitd mddrds-
td, jolla yhtion vakavaraisuuspddoma ylittdd
sen enimmdismddrdn. Jos ylityksen voidaan
katsoa olevan luonteeltaan pysyva, yhtion on
jérjestettdvd toimintansa siten, ettd yhtion
vakavaraisuuspddoma palautuu enimmdis-
médrdd pienemmaksi.
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23§
Voitonjaon rajoitukset

Tyoeldkevakuutusyhtio ei saa jakaa voittoa,
jos sen vakavaraisuuspddoma on pienempi
kuin vakavaraisuusraja tai vakavaraisuuspaa-
oma vidhennettynd tasoitusmaérdlld on pie-
nempi kuin vaadittu vdhimmaéaispddoma tai
yhtio ei tdytd vastuuvelan kattamista koskevia
vaatimuksia taikka tiedetdén tai pitéisi tietdd,
ettd yhti6 on maksukyvyton.

Voittoa ei mydskain saa jakaa, jos tiedetddn
tai pitdisi tietdd, ettd voitonjako johtaa siihen,
ettd vakavaraisuuspddoma vahenee 1 momen-
tissa sdddettyd pienemmaiksi, ettd yhtiosta tu-
lee maksukyvyton tai siihen, ettd vastuuvelan
kate ei taytd laissa sdddettyjd vaatimuksia.

29§

Tyoelikevakuutusyhtioiden sulautuminen, va-
kuutuskannan luovuttaminen toiselle tyoeld-
kevakuutusyhtiélle ja jakautuminen

Tyoeldkevakuutusyhtio voi Finanssival-
vonnan suostumuksella sulautua toiseen tyo-
elakevakuutusyhtioon, luovuttaa vakuutus-
kantansa tai sen osan toiselle tyoeldkevakuu-
tusyhtiolle tai jakautua siten kuin vakuutusyh-
tiolaissa sdddetddn. Finanssivalvonnan on an-
nettava suostumuksensa, jollei edelld tarkoi-
tettu toimenpide loukkaa vakuutettuja etuja,
jollei sen katsota vaarantavan vakuutustoi-
minnan tervettd kehitystd ja jos Finanssival-
vonta katsoo vakuutuskannan luovuttamisen
olevan tyoeldkejarjestelmdn toimeenpanon
kannalta perusteltua. Finanssivalvonnalle on
suostumuksen hakemisen yhteydessd toimi-
tettava luovuttavan yhtion vastuuvelasta ja
sen katteesta sekd vakavaraisuuspddomasta
laadittu laskelma. Finanssivalvonnalla on oi-
keus liittdd suostumukseensa ehdot, joita se
pitdé tarpeellisina vakuutettujen etujen tai va-
kuutustoiminnan terveen kehityksen turvaa-
miseksi.

FEhdotus

23§
Voitonjaon rajoitukset

Tydeldakevakuutusyhtio ei saa jakaa voittoa,
jos sen vakavaraisuuspddoma on pienempi
kuin vakavaraisuusraja tai vakavaraisuuspaa-
oma vihennettynd tasoitusmaaralld on pie-
nempi kuin vaadittu vdhimmaispddoma taik-
ka tiedetdén tai pitéisi tietdd, ettd yhtid on
maksukyvyton.

Voittoa ei mydskéddn saa jakaa, jos tiede-
tddn tai pitdisi tietdd, ettd voitonjako johtaa
sithen, ettd vakavaraisuuspddoma vihenee
1 momentissa sdddettyd pienemmaéksi tai yh-
tiosté tulee maksukyvyton.

29§

Tyoeldkevakuutusyhtiéiden sulautuminen,
vakuutuskannan luovuttaminen toiselle tyo-
eldkevakuutusyhtiolle ja jakautuminen

Tyoeldakevakuutusyhtio voi Finanssival-
vonnan suostumuksella sulautua toiseen tyo-
elakevakuutusyhtioon, luovuttaa vakuutus-
kantansa tai sen osan toiselle tydeldkevakuu-
tusyhtidlle tai jakautua siten kuin vakuutus-
yhtilaissa sdddetddn. Finanssivalvonnan on
annettava suostumuksensa, jollei edelld tar-
koitettu toimenpide loukkaa vakuutettuja etu-
ja, jollei sen katsota vaarantavan vakuutus-
toiminnan tervettd kehitystd ja jos Finanssi-
valvonta katsoo vakuutuskannan luovuttami-
sen olevan tydeldkejarjestelmin toimeenpa-
non kannalta perusteltua. Finanssivalvonnalle
on suostumuksen hakemisen yhteydessé toi-
mitettava luovuttavan yhtion vastuuvelasta ja
vakavaraisuuspddomasta sekd niiden kattee-
na olevista sijoituksista laadittu laskelma. Fi-
nanssivalvonnalla on oikeus liittdd suostu-
mukseensa ehdot, joita se pitdd tarpeellisina
vakuutettujen etujen tai vakuutustoiminnan
terveen kehityksen turvaamiseksi.
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29¢§

Tyonantajakohtaisessa vakuutuskannan luo-
vuttamisessa siirtyvd vakavaraisuuspddoma

Sosiaali- ja terveysministerion asetuksella
sdddetdan  Finanssivalvonnan  esityksestd
1 momentissa tarkoitettu méara kiintednd pro-
senttiosuutena vakavaraisuuslaskennassa kéy-
tettdvistd vastuuvelasta. Prosenttiosuus laske-
taan siten, ettd se vastaa tyontekijén eldkelain
mukaista toimintaa harjoittavien eldkelaitos-
ten vakavaraisuusrajojen mediaania kaksin-
kertaisena.

Jos 2 momentin mukaisesti madrdytyvan
siirtyvén vakavaraisuuspddoman méard muo-
dostuu suuremmaksi kuin luovutettavaa va-
kuutuskantaa vastaava osuus tydelikevakuu-
tusyhtion vakavaraisuuspddomasta, tyoeldke-
vakuutusyhtiostd luovutetaan luovutettavaa
vakuutuskantaa vastaava osuus yhtion vaka-
varaisuuspddomasta. Laskettaessa luovutetta-
van vakuutuskannan osuutta tyoeldikevakuu-
tusyhtion vakavaraisuuspddomasta on yhtion
vakavaraisuuspddoman tasoa mddrdttdessd
otettava huomioon sddnndkset vakavarai-
suuslaskennassa  kdytettdvin  vastuuvelan
mddrittelystd.

29f§

Tyonantajakohtaisessa vakuutuskannan luo-
vuttamisessa siirtyvd omaisuus

Tyo6nantajakohtaisessa vakuutuskannan luo-
vuttamisessa on siirrettdvé vastaanottavalle
eldkelaitokselle omaisuutta 29 d §:ssé tarkoi-
tettua siirtyvéa vastuuvelkaa ja siihen sisdlty-
véad 29 e §:ssd tarkoitettua siirtyvéa toiminta-
péddomaa vastaava madra.
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FEhdotus

29¢§

Tyonantajakohtaisessa vakuutuskannan luo-
vuttamisessa siirtyvd vakavaraisuuspddoma

Sosiaali- ja terveysministerion asetuksella
sdddetddn  Finanssivalvonnan  esityksesta
1 momentissa tarkoitettu méaédrd kiintednd
prosenttiosuutena vastuuvelasta, josta on vd-
hennetty osittamaton lisdvakuutusvastuu, ta-
soitusmddrd ja erdt, joita yrittdjin eldkelain
139 §:n 2 momentin mukaan ei oteta huo-
mioon vakuutusmaksuvastuussa. Prosent-
tiosuus lasketaan siten, ettd se vastaa tyOnte-
kijdn eldkelain mukaista toimintaa harjoitta-
vien eldkelaitosten vakavaraisuusrajan ja sen
laskennassa kdytettivien sijoitusten suhteen
mediaania kaksinkertaisena.

Jos 2 momentin mukaisesti madrdytyvin
siirtyvén vakavaraisuuspdéoman méiérd muo-
dostuu suuremmaksi kuin luovutettavaa va-
kuutuskantaa vastaava osuus tydeldkevakuu-
tusyhtion vakavaraisuuspddomasta, tyoelake-
vakuutusyhtiostd luovutetaan luovutettavaa
vakuutuskantaa vastaava osuus yhtion vaka-
varaisuuspddomasta.

29f§

Tyonantajakohtaisessa vakuutuskannan luo-
vuttamisessa siirtyvd omaisuus

Tyo6nantajakohtaisessa vakuutuskannan
luovuttamisessa on siirrettdvé vastaanottaval-
le eldkelaitokselle omaisuutta 29 d §:ssi tar-
koitettua siirtyvaa vastuuvelkaa ja siihen si-
saltyvdd 29 e §:ssé tarkoitettua siirtyvad va-
kavaraisuuspddomaa vastaava maara.
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Tdamd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .
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Laki

vakuutusyhtiolain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan vakuutusyhtilain (521/2008) 19 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohta, 21 luvun 2 §:n
2 momentin 9 kohta, 22 luvun 2 §:n 2 momentti ja 25 luvun 9 §:n 1 momentti, sellaisina kuin
niistd ovat 19 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohta ja 21 luvun 2 §:n 2 momentin 9 kohta laissa

1170/2010, seuraavasti:

Voimassa oleva laki
19 luku

Sulautuminen ja vihemmistoosakkeiden
lunastaminen

38§

Sulautumissuunnitelma ja tilintarkastajan
lausunto

Sen lisdksi, mité siitd osakeyhtidlain 16 lu-
vun 3 §:ssd sdddetddn, sulautumissuunnitel-
massa on oltava:

4) selvitys siitd, ettd vastaanottava yhtid
tayttdd sulautumisen jélkeen 10 luvun ja eld-
kelaitosten vakavaraisuusrajan laskemisesta
ja vastuuvelan kattamisesta annetun lain
(1114/2006) vastuuvelan Kkatetta koskevat
vaatimukset sekd tdmén lain 11 ja 12 luvussa,
tyoeldkevakuutusyhtidistd annetussa laissa ja
eldkelaitosten vakavaraisuusrajan laskemises-
ta ja vastuuvelan kattamisesta annetussa lais-
sa sdddetyt vakavaraisuusvaatimukset.

Ehdotus
19 luku
Sulautuminen ja vihemmistoosakkeiden
lunastaminen
38
Sulautumissuunnitelma ja tilintarkastajan
lausunto

Sen liséksi, mité siitd osakeyhtiolain 16 lu-
vun 3 §:ssd sdddetddn, sulautumissuunnitel-
massa on oltava:

4) selvitys siitd, ettd vastaanottava yhtid
tayttdd sulautumisen jilkeen 10 luvun vas-
tuuvelan katetta koskevat vaatimukset sekd
tdmén lain 11 ja 12 luvussa, tyoeldkevakuu-
tusyhtidistd annetussa laissa ja eldkelaitosten
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitus-
ten hajauttamisesta annetussa laissa sdadetyt
vakavaraisuusvaatimukset.
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21 luku

Vakuutuskannan luovuttaminen
28

Vakuutuskannan luovutusta koskeva suunni-
telma

Vakuutuskannan luovuttamista koskevassa
suunnitelmassa on oltava:

9) selvitys siitd, ettd luovuttava vakuutusyh-
ti0, joka ei ole selvitystilassa, ja vastaanottava
vakuutusyhtio tayttdvit luovutuksen jélkeen
10 luvun ja eldkelaitosten vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta
annetun lain vastuuvelan katetta koskevat
vaatimukset sekd tdmén lain 11 ja 12 luvussa,
tyoeldkevakuutusyhtidistd annetussa laissa ja
elakelaitosten vakavaraisuusrajan laskemises-
ta ja vastuuvelan kattamisesta annetussa lais-
sa sdddetyt vakavaraisuusvaatimukset;

22 luku

Yhtiomuodon muuttaminen

2§

Yksityisen vakuutusyhtion muuttaminen julki-
seksi vakuutusyhtioksi

Yksityinen vakuutusosakeyhtid  voidaan
muuttaa julkiseksi vakuutusosakeyhtioksi ja
keskindinen vakuutusyhtio julkiseksi keski-
néiseksi vakuutusyhtioksi vain, jos yhtio tayt-
tad tdman lain 10 luvun ja eldkelaitosten va-
kavaraisuusrajan laskemista ja vastuuvelan
kattamisesta annetun lain vastuuvelan katetta
koskevat vaatimukset sekd tdmén lain 11 ja
12 luvussa, tydeldkevakuutusyhtidistd anne-
tussa laissa ja eldkelaitosten vakavaraisuusra-
jan laskemista ja vastuuvelan kattamisesta
annetussa laissa sdddetyt vakavaraisuusvaa-

75
FEhdotus
21 luku
Vakuutuskannan luovuttaminen
23§
Vakuutuskannan luovutusta koskeva suunni-
telma

Vakuutuskannan luovuttamista koskevassa
suunnitelmassa on oltava:

9) selvitys siitd, ettd luovuttava vakuutus-
yhtid, joka ei ole selvitystilassa, ja vastaanot-
tava vakuutusyhtio téyttévit luovutuksen jél-
keen 10 luvun mukaista vastuuvelan katetta
koskevat vaatimukset sekd tdmén lain 11 ja
12 luvussa, tydeldkevakuutusyhtidistd anne-
tussa laissa ja eldkelaitosten vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamises-
ta annetussa laissa sdadetyt vakavaraisuus-
vaatimukset;

22 luku
Yhtiomuodon muuttaminen
238

Yksityisen vakuutusyhtion muuttaminen julki-
seksi vakuutusyhtioksi

Yksityinen vakuutusosakeyhtié voidaan
muuttaa julkiseksi vakuutusosakeyhtioksi ja
keskindinen vakuutusyhtio julkiseksi keski-
ndiseksi vakuutusyhtioksi vain, jos yhtio
tayttdd tdman lain 10 luvun vastuuvelan ka-
tetta koskevat vaatimukset sekd tdmén lain
11 ja 12 luvussa, tydeldkevakuutusyhtidista
annetussa laissa ja eldkelaitosten vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
tamisesta annetussa laissa sédadetyt vakava-
raisuusvaatimukset ja jos yhtion yhtidjérjes-
tys tdyttdd julkisen vakuutusyhtion yhtiéjar-
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timukset ja jos yhtion yhtidjérjestys tayttda
julkisen vakuutusyhtion yhtidjarjestykselle
tassd laissa asetetut vaatimukset. Vakuutusyh-
tion on ilmoitettava julkiseksi vakuutusosa-
keyhtioksi tai julkiseksi keskindiseksi vakuu-
tusyhtioksi muuttamista koskeva yhtidjarjes-
tyksen muutos rekisterditdvaksi kuukauden
kuluessa Vakuutusvalvontaviraston vahvistet-
tua vakuutusyhtion yhtidjarjestyksen, tai
muutos raukeaa. Rekisteri-ilmoitukseen on
liitettdvd 7 luvun 3 §:ssd tarkoitetulla tavalla
pétevin tilintarkastajan todistus siité, ettd tés-
sd momentissa edellytetyt vaatimukset téyte-
taan.

25 luku

Vakuutusyhtion ja vakuutusomistusyhtei-
son valvonta

9§
Luovutus- ja panttauskielto

Vakuutusvalvontavirasto voi vakuutettujen
etujen turvaamiseksi kieltdd suomalaista va-
kuutusyhti6td luovuttamasta tai panttaamasta
omaisuuttaan, jos:

1) vakuutusyhtio ei tdytad 10 luvussa ja tyo-
eldkevakuutusyhtio ei tdytd tyoeldkevakuutus-
yhtidistd annetun lain 15 §:ssd sdddettyja
vastuuvelan méadrdd ja vastuuvelan katetta
koskevia vaatimuksia;

2) vahinkovakuutusyhtidon toimintapdioma
on pienempi kuin 11 luvun 19 §:n mukainen
takuumddrd, henkivakuutusyhtion toiminta-
pddoma on pienempi kuin 11 luvun 20 §:n
mukainen takuuméérd, jélleenvakuutusyhtion
toimintapdéoma on pienempi kuin 11 luvun
21 §:n mukainen takuumadiré tai tydelidkeva-
kuutusyhtion toimintapddoma on pienempi
kuin puolet tyoeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain 17 §:n mukaisesta toimintapddoman
vahimmaisméaarasta; tai

3) vakuutusyhtio ei enédd tdytd 11 luvun 7,
12 tai 18 §:ssd mainittuja yhtion toimintapéa-
omalle asetettuja vaatimuksia tai tyoeldkeva-
kuutusyhtidistd annetun lain 17 §:n vaatimuk-
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jestykselle tissd laissa asetetut vaatimukset.
Vakuutusyhtion on ilmoitettava julkiseksi
vakuutusosakeyhtioksi tai julkiseksi keski-
ndiseksi vakuutusyhtidksi muuttamista kos-
keva yhtidjarjestyksen muutos rekisterdita-
véksi kuukauden kuluessa Finanssivalvonnan
vahvistettua vakuutusyhtion yhtigjarjestyk-
sen, tali muutos raukeaa. Rekisteri-
ilmoitukseen on liitettdva 7 luvun 3 §:ssé tar-
koitetulla tavalla patevén tilintarkastajan to-
distus siitd, ettd tdssd momentissa edellytetyt
vaatimukset taytetddn.

25 luku

Vakuutusyhtion ja vakuutusomistusyhtei-
son valvonta

938
Luovutus- ja panttauskielto

Finanssivalvonta voi vakuutettujen etujen
turvaamiseksi kieltdd suomalaista vakuutus-
yhti6td luovuttamasta tai panttaamasta omai-
suuttaan, jos:

1) vakuutusyhtio ei taytd 10 luvussa sdddet-
tyjd vastuuvelan maaraa ja vastuuvelan katet-
ta koskevia vaatimuksia;

2) vahinkovakuutusyhtion toimintapddoma
on pienempi kuin 11 luvun 19 §:n mukainen
takuuméérd, henkivakuutusyhtion toiminta-
pddoma on pienempi kuin 11 luvun 20 §:n
mukainen takuumaéard, jalleenvakuutusyhtion
toimintapddoma on pienempi kuin 11 luvun
21 §:n mukainen takuumadiré tai tyoeldkeva-
kuutusyhtion vakavaraisuuspéddoma on pie-
nempi kuin tydeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain 17 §:n mukainen vihimméaispddoma-
vaatimus; tai

3) vakuutusyhtié ei endd taytd 11 luvun 7,
12 tai 18 §:ssd mainittuja yhtion toiminta-
pddomalle asetettuja vaatimuksia tai tydeld-
kevakuutusyhtidistd annetun lain 17 §:n vaa-
timuksia ja Finanssivalvonnalla on aihetta
olettaa yhtion taloudellisen tilan edelleen
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Voimassa oleva laki
sia ja virastolla on aihetta olettaa yhtion ta- heikkenevén tai jos se katsoo yhtion olevan
loudellisen tilan edelleen heikkenevén tai jos joutumassa tillaiseen tilaan.

virasto katsoo yhtion olevan joutumassa tal-
laiseen tilaan.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .
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merimieselikelain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan merimieseldkelain (1290/2006) 193 a §:n 2 momentti ja 201 §, sellaisina kuin ne

ovat 193 laissa 1233/2009, sekd

muutetaan 184 §:n 1 momentin 10 kohta, 193 a §:n 3 momentti ja 208 §:n 1 ja 2 momentti,
sellaisina kuin niistd ovat 193 a §:n 3 momentti laissa 1233/2009 ja 208 §:n 1 ja 2 momentti

laissa 445/2012, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

184 §
Hallituksen tehtdvdit

Hallituksen tehtévéna on:

10) hoitaa ne asiat, jotka eldkelaitoksen va-
kavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan
kattamisesta annetussa laissa (1114/20006)
sdddetddn hallituksen tehtdviksi; sekd

193a§

Eldkekassan tilintarkastusta koskevat erityiset
sddnnokset

Eldkekassan tilintarkastajan on vdhintddn
kerran vuodessa ja Finanssivalvonnan pyyn-
ndstd myos muuna ajankohtana tarkastettava,
tayttavitko eldkelaitoksen vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta
annetun lain 19 §:ssd tarkoitettu kateluettelo
ja sithen merkityt omaisuuserdt mainitussa
laissa ja sen nojalla annetuissa sddannoksissd
ja mddrdyksissd asetetut vaatimukset tdmdn
lain 201 §:n mukaisen vastuuvelan kattami-
sesta.

Tilintarkastajan 1 ja 2 momentissa tarkoite-
tusta tarkastuksesta on annettava kertomus

FEhdotus
184 §
Hallituksen tehtdiviit

Hallituksen tehtdvina on:

10) hoitaa ne asiat, jotka eldkelaitoksen va-
kavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetussa laissa (/2014)
sdddetddn hallituksen tehtdviksi; sekd

193 a§

Eldkekassan tilintarkastusta koskevat erityi-
set sddnnokset

(2 mom. kumotaan)

Tilintarkastajan 1 momentissa tarkoitetusta
tarkastuksesta on annettava kertomus elédke-
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eldkekassan hallitukselle.

201 §

Vastuuvelan kattaminen

Eldkekassan on katettava 200 §:ssd tarkoi-
tettu vastuuvelka, velka tyontekijin eldkelain
183 $:ssd tarkoitettuun vastuunjakoon, velka
yrittdjin eldkelain 142 §:ssd tarkoitettuun
vastuunjakoon, 152 §:std johtuva velka valti-
olle sekd vakuutusmaksuista johtuvat velat
noudattaen eldkelaitoksen vakavaraisuusra-
jan laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta
annetun lain sddnnoksid.

Edelld 1 momentissa tarkoitetusta vastuu-
velasta saadaan vihentdd takautumisoikeu-
teen perustuvat saamiset.

208 §

Vakavaraisuusrajan ja vakavaraisuuspdd-
oman laskeminen

Eldkekassan vakavaraisuusraja lasketaan
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja vastuuvelan kattamisesta annetun lain
mukaisesti. Vastuuvelkana kdytetddn tdlloin
tdman lain 202 §:n mukaista vakuutusteknistd
vastuuvelkaa.

Eldkekassan vakavaraisuuspddomalla tar-
koitetaan sitd maardd, jolla eldkekassan varo-
jen on katsottava ylittdvéin elékekassan velat
ja muut niihin rinnastettavat sitoumukset
noudattaen tydeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain (354/1997) 16 a §:n 5 ja 8—10 koh-
taa, 16 b §:44, 16 ¢ §:n 1 momentin 1 kohtaa
ja 3 momenttia, 16 d §:n 2, 4, 5 ja 6 kohtaa
sekd 16 e §:44. Velkoihin kuuluvana vastuu-
velkana kéytetdéin 1 momentin mukaista va-
kuutusteknistad vastuuvelkaa.
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kassan hallitukselle.

201 §
Vastuuvelan kattaminen

(kumotaan)

208 §

Vakavaraisuusrajan ja vakavaraisuuspdd-
oman laskeminen

Eldkekassan vakavaraisuusraja lasketaan
eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun
lain mukaisesti.

Eldkekassan vakavaraisuuspddomalla tar-
koitetaan sitd maarad, jolla elakekassan varo-
jen on katsottava ylittdvén eldkekassan velat
ja muut nithin rinnastettavat sitoumukset
noudattaen tyoeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain (354/1997) 16 a §:n 5 ja 8—10 koh-
taa, 16 b §:44, 16 ¢ §:n 1 momentin 1 kohtaa
ja 3 momenttia, 16 d §:n 2, 4, 5 ja 6 kohtaa
sekd 16 e §:44. Velkoihin kuuluvana vastuu-
velkana kéytetdédn 202 §:n mukaista vakuu-
tusteknistd vastuuvelkaa.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .
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maatalousyrittijin elikelain 125 ja 128 a §:n muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

kumotaan maatalousyrittdjan eldkelain (1280/2006) 128 a §:n 2 momentti, sellaisena kuin se
on laissa 1232/2009, seka

muutetaan 125 §:n otsikko ja 4 momentti ja 128 a §:n 3 momentti, sellaisena kuin ne ovat
125 §:n otsikko ja 4 momentti laissa 990/2008 ja 128 a §:n 3 momentti laissa 1232/2009, seu-

raavasti:

Voimassa oleva laki
125§

Vastuuvelka ja vastuuvelan kate

Eldkelaitoksen on 3 momentissa tarkoitet-
tua vastuuvelkaa sekd muita vastuuvelkaan
rinnastettavia erid katettaessa noudatettava
eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja vastuuvelan kattamisesta annettua la-
kia (1114/2006) ottaen lisdksi soveltuvin osin
huomioon, mitd vakuutusyhtiélain (521/2008)
10 luvun 3 §:n 2 ja 3 kohdassa sekd 25 §:n
3 kohdassa sdddetddn. Tarkemmat sddannokset
vastuuvelkaan rinnastettavista ja vihennetta-
vistd eristd annetaan sosiaali- ja terveysminis-
terion asetuksella.

128a§

Eldikelaitoksen tilintarkastusta koskevat eri-
tyiset sddnndkset

Eldkelaitoksen tilintarkastajan on vdhin-
tddan kerran vuodessa ja Finanssivalvonnan
pyynnostd myos muuna ajankohtana tarkistet-
tava, tayttavitko eldikelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja vastuuvelan katta-
misesta annetun lain 19 $:ssd tarkoitettu ka-

FEhdotus
125§

Vastuuvelka ja sijoitusten hajauttaminen

Eldkelaitoksen sijoitusomaisuuden hajaut-
tamisessa on noudatettava eldikelaitoksen va-
kavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annettua lakia ( /).

128a §

Eldkelaitoksen tilintarkastusta koskevat eri-
tyiset sddnnokset

(2 mom. kumotaan)
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teluettelo ja sithen merkityt omaisuuserdt
mainitussa laissa ja sen nojalla annetuissa
sddnnoksissd ja mddrdyksissd asetetut vaati-
mukset tamdn lain 125 §:n mukaisen vastuu-
velan kattamisesta.

Tilintarkastajan 1 ja 2 momentissa tarkoite-  Tilintarkastajan 1 momentissa tarkoitetusta
tusta tarkastuksesta on annettava kertomus tarkastuksesta on annettava kertomus elike-
elakelaitoksen hallitukselle. laitoksen hallitukselle.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .
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Laki

elikesditiolain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan eldkesaitiolain (1774/1995) 2 §:n 1 momentin 9 kohta ja 46 §:n § 1 momentti, sel-
laisena kuin ne ovat 2 §:n 1 momentin 9 kohta laissa 391/2006 ja 46 §:n 1 momentti laissa
1122/2006, sekd

muutetaan 1 §:n 5 momentti, 6 §:n 2 ja 3 momentti, 45 §:n 1, 4 ja 5 momentti, 48 b §:n
1 momentti, 48 ¢ §:n 2—4 momentti, 48 g §:n 4 momentti, 116 §:n 6 kohta, 120 §:n 1 ja
3 momentti ja 121 §, sellaisina kuin niistd ovat 1 §:n 5 momentti laissa 174/2009, 6 §:n 2 mo-
mentti, 45 §:n 4 ja 5 momentti, 48 b §:n 1 momentti, 48 ¢ §:n 2—4 momentti, 48 g §:n 4 mo-
mentti, 116 §:n 6 kohta ja 121 § laissa 443/2012, 6 §:n 3 momentti laissa 251/2002 sekd
120 §:n 1 ja 3 momentti laissa 1323/1997, seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus

Tdmén lain 46 §:n 2 ja 4—10 momenttia  Tdmén lain 46 §:dd sekd 46 a ja 47 b—47 j
sekd 46 a ja 47 b—47 j §:44 ei sovelleta B- §:84 ei sovelleta B-eldkesddtioon ja AB-
clikesdatioon ja AB-eldkesadtion B-osastoon. eldkesddtion B-osastoon.

Lain 46 §:n 3 momenttia sovelletaan B-
clikesdatioon ja AB-cldkesddtion B-osastoon
vain eldkevastuuta laskettaessa.

23§ 23§
Téssé laissa tarkoitetaan: (1 mom. 9 kohta kumotaan)
9) elikevastuun bruttomdidrdilli mddrdd,
Jjoka eldkesdcdtion on 46 §$:n 1 momentin mu-
kaan katettava ennen mainitun pykdlin
3 momentissa sdddettyjen erien vihentdmis-
td;
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AB-eldkesdation osastojen eldkevastuiden
katteena olevat wvarat, joita laissa olevien
sddannosten mukaan ei ole kéytettdvd muihin
tarkoituksiin, on kédytettivd yksinomaan ky-
seisen osaston mukaisten elédkkeiden ja mui-
den etuuksien turvaamiseen, mikéli eldkesaa-
ti0 ei 3 momentin nojalla toisin péata.

Jos A- tai B-osaston 46 §:n ja sen nojalla
annettujen sddnndsten ja madrdysten mukais-
ten varojen arvioidaan tilinpdatoksen yhtey-
dessé kattavan 46 tai 47 §:n mukaisesti vas-
tuun maidrdn ja varojen kokonaisuudessaan
pysyvasti ylittdvdan kyseisen osaston eldke-
vastuun ja muiden velkojen méirdn, erotusta
vastaavat varat (ylikate) saadaan siirtdd toisen
osaston eldkevastuun katteeksi. Varojen siirto
B-osastolta  edellyttdd  Finanssivalvonnan
suostumusta. Siirron seurauksena sille osas-
tolle, jolta varoja siirretdédn, ei saa jaadd vas-
tuuvajausta. Siirrettdessd varoja B-osastosta
edellytetddn, ettd vakavaraisuuspddomaa on
véhintdan vakavaraisuusrajan kaksinkertainen
médra siirron jlkeen.

45§

Tyo6nantajan on suoritettava vihintéén kol-
mannesvuosittain B-eldkesaatiolle ja AB-
cldkesdation B-osastolle kannatusmaksuja tai
asetettava eldkevastuun katteeksi hyvdksyttd-
vid vakuuksia vastuuvajauksen téyttdmiseksi
véhintddn siten, ettd ne yhdessd B-
elikesdation tai AB-eldkesdédtion B-osaston
muiden tuottojen kanssa riittdvdt kattamaan
eldkkeistd aiheutuneet suoritukset, eldkesdi-
tion tai sen B-osaston muut kulut seki elike-
vastuun vuotuisen muutoksen.

Jos B-eldkesdition tai AB-eldkesddtion B-
osaston vakavaraisuuspddoma ylittdd 48 c¢ §:n
2 momentin mukaisen vakavaraisuusrajan ne-
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AB-eldkesdition B-osaston varat ja A-
osaston eldkevastuiden katteena olevat varat,
joita laissa olevien sddnndsten mukaan ei ole
kéytettdvd muihin tarkoituksiin, on kéytetta-
vi yksinomaan kyseisen osaston mukaisten
eldkkeiden ja muiden etuuksien turvaami-
seen, jos eldkesddtio ei 3 momentin nojalla
toisin paata.

Jos A-osaston 46 §:n ja sen nojalla annettu-
jen sdinndsten ja madrdysten mukaisten va-
rojen arvioidaan tilinpddtoksen yhteydessd
kattavan 46 tai 47 §:n mukaisesti vastuun
maérdn ja varojen kokonaisuudessaan pysy-
vasti ylittdvan kyseisen osaston eldkevastuun
ja muiden velkojen mééréin, erotusta vastaa-
vat varat (ylikate) saadaan siirtdd B-osaston
elakevastuun katteeksi. Jos B-osaston varo-
jen arvioidaan tilinpddtoksessd ylittivdn eld-
kevastuun ja muiden velkojen mddrdn ja va-
rojen kokonaisuudessaan pysyvdsti ylittdvin
B-osaston elikevastuun ja muiden velkojen
mddrdn, ylitettd vastaavat varat saadaan
siirtdd A-osaston eldkevastuun katteeksi. Va-
rojen siirto B-osastolta edellyttdd Finanssi-
valvonnan suostumusta. Siirron seurauksena
sille osastolle, jolta varoja siirretdén, ei saa
jéada vastuuvajausta. Siirrettdessd varoja B-
osastosta edellytetdéin, ettd vakavaraisuus-
pddomaa on vihintddn vakavaraisuusrajan
kaksinkertainen méaara siirron jalkeen.

45 §

TyoOnantajan on suoritettava véhintdin
kolmannesvuosittain B-eldkesdatiolle ja AB-
eldkesddtion B-osastolle kannatusmaksuja tai
asetettava eldkevastuun katteeksi vakuuksia
vastuuvajauksen tdyttdmiseksi vihintddn si-
ten, ettd ne yhdessd B-eldkesédtion tai AB-
elikesddtion B-osaston muiden tuottojen
kanssa riittdvit kattamaan eldkkeistd aiheu-
tuneet suoritukset, eldkesddtion tai sen B-
osaston muut kulut seké eldkevastuun vuotui-
sen muutoksen.

Jos B-elakesddtion tai AB-eldkesdétion B-
osaston vakavaraisuuspddoma ylittdd 48 ¢ §:n
2 momentin mukaisen vakavaraisuuspdd-
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linkertaisen méérén, voidaan ylite mainitussa
pykélésséd sdddetyin edellytyksin Finanssival-
vonnan suostumuksella palauttaa tyonantajal-
le. AB-eldkesdatiossd palautuksen edellytyk-
send on, ettd A-osaston eldkevastuu on katettu
47 §:n mukaisesti. Sosiaali- ja terveysministe-
rion asetuksella sdddetddn tarvittaessa siitd,
ettd ylitettd arvioitaessa tietyt erdt jitetdan
huomioon ottamatta vakavaraisuuspddomassa
ja ettd tiettyjen varojen arvo lasketaan kay-
vistd arvosta poikkeavasti.

Jos A-eldkesddtion tai AB-eldkesdition A-
osaston 46 §:n ja sen nojalla annettujen séén-
ndsten ja médrdysten mukaisten varojen arvi-
oidaan tilinpddtoksen yhteydessd pysyvasti
kattavan 47 §:n mukaisesti vastuun mééran ja
varojen kokonaisuudessaan ylittdvan eld-
kesdétion eldkevastuun ja muiden velkojen
madrdn, erotusta vastaavat varat saadaan Fi-
nanssivalvonnan suostumuksella palauttaa
tyOnantajalle. Sosiaali- ja terveysministerion
asetuksella sdddetddn tarvittaessa siitd, ettd
ylikatetta arvioitaessa tiettyjen Kkatteeseen
kuuluvien varojen arvo lasketaan kéyvistd
arvosta poikkeavasti. Palautuksen seuraukse-
na ei A-eldkesditiolle tai AB-eldkesdation A-
osastolle saa jddda vastuuvajausta. AB-
clakesdatiossd palautuksen edellytyksend on,
etti AB-eldkesdidtion B-osaston vakavarai-
suuspddoma ylittdd 48 ¢ §:n 2 momentin mu-
kaisen  vakavaraisuusrajan  nelinkertaisen
maaran.

46 §

B- ja AB-eldkesddtion on katettava tydnte-
kijin eldkelain mukainen eldkevastuu ja velka
tyontekijin eldkelain 183 §:ssd tarkoitettuun
vastuunjakoon (elikevastuun bruttomdiiird)
siten kuin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan

laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta an-
netussa laissa (1114/2006) sdddetddn.

48D §

Tyontekijan eldkelain mukaista toimintaa
harjoittavan eldkesddtion vakavaraisuusraja
médritellddn riskiteoreettisesti vastaamaan
yhden vuoden vakavaraisuuspddoman tarvetta
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oman enimmdismddrdn, voidaan ylite maini-
tussa pykildssd sdddetyin edellytyksin Fi-
nanssivalvonnan suostumuksella palauttaa
tyonantajalle. AB-cldkesdatiossd palautuksen
edellytyksend on, ettd A-osaston eldkevastuu
on katettu 47 §:n mukaisesti. Sosiaali- ja ter-
veysministerion asetuksella sdddetddn tarvit-
taessa siitd, ettd ylitettd arvioitaessa tietyt erédt
jatetddn huomioon ottamatta vakavaraisuus-
pddomassa ja ettd tiettyjen varojen arvo las-
ketaan kéyvistd arvosta poikkeavasti.

Jos A-clikesddtion tai AB-elakesddtion A-
osaston 46 §:n ja sen nojalla annettujen sdén-
ndsten ja madrdysten mukaisten varojen arvi-
oidaan tilinpddtoksen yhteydessd pysyvésti
kattavan 47 §:n mukaisesti vastuun maérén ja
varojen kokonaisuudessaan ylittivan eld-
keséétion eldkevastuun ja muiden velkojen
maédrin, erotusta vastaavat varat saadaan Fi-
nanssivalvonnan suostumuksella palauttaa
tyonantajalle. Sosiaali- ja terveysministerion
asetuksella sdddetddn tarvittaessa siitd, ettd
ylikatetta arvioitacssa tiettyjen Kkatteeseen
kuuluvien varojen arvo lasketaan kéyvistad
arvosta poikkeavasti. Palautuksen seuraukse-
na ei A-eldkesditiolle tai AB-eldkesddtion A-
osastolle saa jaadd vastuuvajausta. AB-
elakesdatiossd palautuksen edellytyksend on,
ettd AB-eldkesddtion B-osaston vakavarai-
suuspddoma ylittdd 48 ¢ §m 2 momentin mu-
kaisen vakavaraisuuspddoman enimmdis-
mddran.

46 §
(1 mom. kumotaan)

48D §

Tyontekijan eldkelain mukaista toimintaa
harjoittavan elékesédétion vakavaraisuusraja
madritelldén riskiteoreettisesti vastaamaan
yhden vuoden vakavaraisuuspddoman tarvet-
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huomioon ottaen vakuutusliikkeen riskit sekd
sijoitusten jakautuminen eri omaisuuslajeihin.
Vakavaraisuusrajan laskemisesta sdddetddn
tarkemmin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta an-
netussa laissa.

Lisévakuutusvastuuta voidaan kartuttaa
kannatusmaksuilla vakavaraisuusrajan nelin-
kertaiseen madrdin (vakavaraisuuspddoman
enimmdismdcdrd) saakka.

Lisdvakuutusvastuuta voidaan purkaa kan-
natusmaksujen alentamiseen siten, ettd vaka-
varaisuuspddoma on purkamisen jdlkeen va-
hintddn 1,4-kertainen vakavaraisuusrajaan
nihden.

Eldkesadtion, jonka vakavaraisuuspddoma
on enintddn 1 ja 3 momentin soveltamisen
jilkeen 1,4-kertainen vakavaraisuusrajaan
ndhden sekd vihintddn vakavaraisuusrajan
suuruinen, lisdvakuutusvastuuta voidaan pur-
kaa kannatusmaksujen alentamiseen vastaa-
vassa mddrin kuin tydelidkevakuutusyhtiot
voivat tyontekijan eldkelain 169 §:n nojalla
antaa vakuutusmaksujen alennuksia sijoitus-
toimintansa perusteella. Purkamista koskevat
perusteet sisédltyvat mainitun lain 166 §:n no-
jalla annettuihin elékevastuun laskuperustei-
siin.

Vakavaraisuusrajaa vastaavan méairian elé-
kesddtion vakavaraisuuspddomasta on muo-
dostuttava muista eristd kuin 1 momentissa
mainitusta eréstd. Finanssivalvonta voi kui-
tenkin sallia edelld mainitun erdn lukemisen
kahden vuoden ajan vakavaraisuuspddomaan
cldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja vastuuvelan kattamisesta annetun lain

FEhdotus

ta huomioon ottaen vakuutusliikkeen ja sijoi-
tusten riskit. Vakavaraisuusrajan laskemises-
ta sdddetddn tarkemmin eldkelaitoksen vaka-
varaisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetussa laissa.

Eldkesddtion vakavaraisuuspddoman
enimmdismddrd on vakavaraisuusrajan kol-
minkertainen mddrd, kuitenkin vahintddn vii-
sikymmentd prosenttia eldkevastuusta, josta
on vihennetty lisdvakuutusvastuu. Lisdva-
kuutusvastuuta voidaan kartuttaa kannatus-
maksuilla  vakavaraisuuspddoman  enim-
mdismddrddn saakka.

Lisdavakuutusvastuuta voidaan purkaa kan-
natusmaksujen alentamiseen siten, ettd vaka-
varaisuuspddoma on purkamisen jilkeen vé-
hintddn /,3-kertainen vakavaraisuusrajaan
nihden.

Eldkesdition, jonka vakavaraisuuspddoma
on enintddn 1 ja 3 momentin soveltamisen
jilkeen 1,3-kertainen vakavaraisuusrajaan
ndhden sekd vihintddn vakavaraisuusrajan
suuruinen, lisdvakuutusvastuuta voidaan pur-
kaa kannatusmaksujen alentamiseen vastaa-
vassa madrin kuin tydeldkevakuutusyhtiot
voivat tyontekijan eldkelain 169 §:n nojalla
antaa vakuutusmaksujen alennuksia sijoitus-
toimintansa perusteella. Purkamista koskevat
perusteet sisiltyvit mainitun lain 166 §:n no-
jalla annettuihin eldkevastuun laskuperustei-
siin.

Vakavaraisuusrajaa vastaavan madrdn ela-
kesddtion vakavaraisuuspddomasta on muo-
dostuttava muista eristd kuin 1 momentissa
mainitusta erdstd. Finanssivalvonta voi kui-
tenkin sallia edelld mainitun erdn lukemisen
kahden vuoden ajan vakavaraisuuspddomaan
eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun
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23 §:n tarkoitetussa tilanteessa, vaikka vaka-
varaisuuspddoma on vakavaraisuusrajaa pie-
nempi.

116 §

Sen lisdksi, mitd 9 §:ssd sdddetddn, on yh-
teiseldkesddtion sadnnodissd mainittava:

6) miten tyOnantajien osuus 45 §:ssé tarkoi-
tetusta ylikatteesta lasketaan tasaavaa jirjes-
telméé noudattavassa osastossa ja miten yli-
katetta siirretdéin osastojen vililld, jos niissd
on eri tyOnantajat.

120 §

Mitd 6 §:n 3 momentissa sdddetddn ylikat-
teen tai sen osan siirrosta A- tai B-osastosta,
sovelletaan yhteiseldkesdétiossd tyonantaja-
kohtaisesti. Jos kuitenkin yhteiseldkesddtio
noudattaa A- tai B-osastonsa osalta tasaavaa
kirjanpitojérjestelmad, ylikate tai sen osa siir-
retdén tyOnantajille siten kuin eldkeséddtion
saannoissd madratiin.

Jos samat tyOnantajat eiviat kuulu AB-
yhteiseldkesadtiossa sekd A- ettd B-osastoon,
on eldkesdidtion sdadnnoissd madrattava, miten
ylikatetta siirretdén osastolta toiselle. Tatd
tarkoittavan sdantdmuutoksen hyviksyminen
edellyttdd, ettd elakesddtion tyonantajat anta-
vat suostumuksensa sddntdmuutokselle.

121§

Mikali yhteiseldkesdétiossa jonkin tyonan-
tajan 46 §:n ja sen nojalla annettujen sdannos-
ten ja maddrdaysten mukaisten varojen arvioi-
daan tilinpaatoksen yhteydessé kattavan 46 ja
47 §:n mukaisesti vastuun méadrén ja varojen
kokonaisuudessaan ylittdvin kyseisen tyonan-
tajan eldkevastuun ja muiden velkojen maa-
rdn, erotusta vastaavat varat saadaan mainitun
tyOnantajan suostumuksella siirtdd eldkesaati-
Ossd olevan toisen tyOnantajan eldkevastuun
katteeksi. Siirron seurauksena siirtdville
tyOnantajalle ei saa jaédd vastuuvajausta.

Siirrettdessd varoja tyOnantajalta toiselle B-
yhteiseldkesadtiossd ja AB-yhteiseldkesdation
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lain 28 §:n tarkoitetussa tilanteessa, vaikka
vakavaraisuuspddoma on vakavaraisuusrajaa
pienempi.

116 §

Sen lisdksi, mitd 9 §:ssd sdddetddn, on yh-
teiseldkesddtion sadnnodissd mainittava:

6) miten tyonantajien osuus 45 §:ssé tarkoi-
tetusta ylikatteesta ja ylitteestd lasketaan ta-
saavaa jdrjestelmédd noudattavassa osastossa
ja miten ylikatetta tai ylitettd siirretdén osas-
tojen vililld, jos niissé on eri tydnantajat.

120 §

Mitd 6 §:n 3 momentissa sdéddetdédn ylikat-
teen tai ylitteen tai niiden osan siirrosta A- tai
B-osastosta, sovelletaan yhteiseldkesdétiossa
tyonantajakohtaisesti. Jos kuitenkin yhteis-
eldkesddtid noudattaa A- tai B-osastonsa
osalta tasaavaa kirjanpitojarjestelmaa, ylikate
tai ylite tai niiden osa siirretdén tyonantajille
siten kuin elidkesddtion sddnnodissd madratian.

Jos samat tyOnantajat eivdat kuulu AB-
yhteiseldkesddtiossa sekd A- ettd B-osastoon,
on eldkesddtion sddnndissd madrittava, miten
ylikatetta tai ylitettd siirretdén osastolta toi-
selle. Taté tarkoittavan sddntomuutoksen hy-
viksyminen edellyttdd, ettd eldkesdétion
tyOnantajat antavat suostumuksensa sdanto-
muutokselle.

121 §

Jos A- yhteiseldkesdatiossd tai AB-
yhteiseldkesddtion A-osastossa jonkin tyon-
antajan 46 §:n ja sen nojalla annettujen sién-
ndsten ja madrdysten mukaisten varojen arvi-
oidaan tilinpaédtoksen yhteydessd kattavan
46 ja 47 §:n mukaisesti vastuun mddrdn ja
varojen kokonaisuudessaan ylittivan kysei-
sen tyOnantajan eldkevastuun ja muiden vel-
kojen maérédn, erotusta vastaavat varat saa-
daan mainitun tyonantajan suostumuksella
siirtdé eldkesditiosséd olevan toisen tydnanta-
jan eldkevastuun katteeksi. Siirron seurauk-
sena siirtdville tyonantajalle ei saa jadda vas-
tuuvajausta.
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B-osastossa edellytetéén, ettd siirtdvin tyon-
antajan osuus elédkesdétion vakavaraisuuspaa-
omasta ylittdd siirron jdlkeen vakavaraisuus-
rajan kaksinkertaisen maaran.

FEhdotus

Jos B-yhteiseldikesddtion tai AB-yhteis-
eldkesddtion B-osaston jonkin tyonantajan
varojen arvioidaan tilinpddtoksen yhteydessd
kokonaisuudessaan ylittivin kyseisen tyon-
antajan eldkevastuun ja muiden velkojen
mddrdn, erotusta vastaavat varat saadaan
mainitun tyénantajan suostumuksella siirtdd
eldkesddtiossd olevan toisen tyénantajan va-
roihin. Siirron seurauksena siirtdvdlle tyon-
antajalle ei saa jaddd vastuuvajausta. Lisdksi
edellytetddn, ettd siirtivdn tyOnantajan osuus
eldkesddtion vakavaraisuuspddomasta ylittdd
siirron jélkeen vakavaraisuusrajan kaksinker-
taisen maaran.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind  kuuta

20 .
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vakuutuskassalain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti:

kumotaan vakuutuskassalain (1164/1992) 83 §:n 8 momentti, sellaisena kuin se on laissa
1123/2006, seki

muutetaan 2 §:n 1 momentti, 8§ a §:n 2 ja 5 momentti, 83 a §:n 1 ja 3 momentti, 83 c §:n
1 momentti, 83 d §:n 2—4 momentti ja 83 u §:n 4 momentti, sellaisina kuin ne ovat 2 §:n
1 momentti laissa 1115/2006, 8 a §:n 2 momentti, 83 a §:n 1 ja 3 momentti, 83 ¢ §:n 1 mo-
mentti, 83 d §:n 2—4 ja 83 u §:n 4 momentti laissa 444/2012 sekd 8 a §:n 5 momentti laissa

250/2002, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

28
Vakuutuskassaan, joka harjoittaa tyonteki-
jan eldkelain (395/2006), yrittdjien eldkelain
(468/1969), sairausvakuutuslain (1224/2004)
tai kuntoutusrahalain (611/1991) mukaista
toimintaa, sovelletaan timéin lain sddnndksid,
jos mainituista laeista ei muuta johdu. Tamén
lain 83 §:n 1 ja 2, 4—7 sekd 9 ja 10 moment-
ti, 83 f §:n 3 momentti ja 83 g—83 r § ei kui-
tenkaan koske tyontekijén eldkelain ja yrittd-
jien eldkelain mukaista elédkekassan toimin-
taa. Lain 83 §:n 3 momentti koskee tyonteki-
jdn eldkelain ja yrittdjien eldkelain mukaista
eldkekassan toimintaa vain vastuuvelkaa las-
kettaessa. Sama vakuutuskassa ei saa harjoit-
taa sairausvakuutuslain mukaista toimintaa ja

elakevakuutustoimintaa.

Jos elékekassan lakisédteistd toimintaa har-
joittavan tai sen lisdetuja myontidvin osaston
83 §:n ja sen nojalla annettujen sddnndsten ja
madrdysten mukaisten varojen arvioidaan py-
syvisti ylittdvdn tilinpdatoksen yhteydessé

Ehdotus

28
Vakuutuskassaan, joka harjoittaa tyonteki-
jan elédkelain (395/2006), yrittdjin eldkelain
1272/20006), sairausvakuutuslain (1224/2004)
tai kuntoutusrahalain (611/1991) mukaista
toimintaa, sovelletaan timén lain sddnnoksié,
jos mainituista laeista ei muuta johdu. Tdmén
lain 83 §, 83 f §:n 3 momentti ja 83 g—83r§
ei kuitenkaan koske tyontekijan eldkelain ja
yrittdjdn eldkelain mukaista eldkekassan toi-
mintaa. Sama vakuutuskassa ei saa harjoittaa
sairausvakuutuslain mukaista toimintaa ja

elakevakuutustoimintaa.

Jos eldkekassan lakiséddteistd toimintaa har-
joittavan osaston varojen arvioidaan pysyvas-
ti ylittdvén tilinpdatoksen yhteydessd saman
osaston vastuuvelan ja muiden velkojen méaa-
rén, ylitettd vastaavat varat saadaan siirtdd
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saman osaston vastuuvelan ja muiden velko-
jen méérén, erotusta vastaavat varat (ylikate)
saadaan siirtdd toiseen osastoon. Ylikatteen
siirto lakisddteistd toimintaa harjoittavasta
osastosta edellyttdd kuitenkin Finanssival-
vonnan suostumusta. Siirrettdessd ylikatetta
lakisédteistd toimintaa harjoittavasta osastosta
edellytetddn liséksi, ettd vakavaraisuuspdi-
omaa on vdhintddn vakavaraisuusrajan kak-
sinkertainen mééra siirron jalkeen.

Siltd osin kuin 2 momentissa tarkoitettu
erotus on karttunut jdsenten suorittamista ji-
senmaksuista, ei siirtoa toiseen osastoon voi-
da tehdi. Eldkekassan sddnndissd on maarat-
tévé, miten osastosta toiselle siirrettivé ylika-
te kdytetddn eldkekassan osakkaiden kesken.

Lakisddteistd eldkevakuutustoimintaa har-
joittavan eldkekassan on katettava 79 §:ssd
tarkoitettu vastuuvelka, velka tyontekijin eld-
kelain 183 §:ssd tarkoitettuun vastuunjakoon,
velka yrittdjien eldkelain (468/1969) 10 §:n
2 momentissa tarkoitettuun vastuunjakoon
sekd vakuutusmaksuista johtuva velka siten
kuin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja vastuuvelan kattamisesta anne-
tussa laissa (1114/20006) sdddetddn.

83 a§

Jos yksinomaan lisdetuja myontévén eléke-
kassan tai lisdetuja myontdvan osaston 83 §:n
ja sen nojalla annettujen sddnndsten ja maa-
rdysten mukaisten varojen arvioidaan tilin-
padtoksen yhteydessd pysyvésti ylittdvan eld-
kekassan tai vastaavasti sen osaston vastuuve-
lan ja muiden velkojen yhteismédérén, erotusta
vastaava ylikate saadaan Finanssivalvonnan
suostumuksella palauttaa eldkekassan osak-
kaille vakuutusteknisten vastuuvelkojen suh-

89
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lisdetuja myontdvin osaston vastuuvelan kat-
teeksi. Ylitteen siirto lakisddteistd toimintaa
harjoittavasta osastosta edellyttid kuitenkin
Finanssivalvonnan suostumusta ja sitd, ettd
vakavaraisuuspddomaa on vdhintddn vaka-
varaisuusrajan kaksinkertainen mddrd siir-
ron jdlkeen. Jos elikekassan lisdetuja myon-
tdvan osaston 83 §:n ja sen nojalla annettujen
sddnnosten ja madrdysten mukaisten varojen
arvioidaan pysyvésti ylittdvan tilinpdatoksen
yhteydessd saman osaston vastuuvelan ja
muiden velkojen mééridn, erotusta vastaavat
varat (ylikate) saadaan siirtdd lakisddteistd
toimintaa harjoittavaan osastoon.

Siltd osin kuin 2 momentissa tarkoitettu
erotus on karttunut jésenten suorittamista ja-
senmaksuista, el siirtoa toiseen osastoon voi-
da tehda. Eldkekassan sddnndissd on méaarat-
tdvé, miten osastosta toiselle siirrettdva ylika-
te tai ylite kdytetddn elikekassan osakkaiden
kesken.

(8 mom. kumotaan)

83 a§

Jos yksinomaan lisdetuja myontévén elike-
kassan tai lisdetuja myontivin osaston 83 §:n
ja sen nojalla annettujen sddnnosten ja maa-
rdysten mukaisten varojen arvioidaan tilin-
paitoksen yhteydessd pysyvisti ylittdvan
eliakekassan tai vastaavasti sen osaston vas-
tuuvelan ja muiden velkojen yhteisméérén,
erotusta vastaava ylikate saadaan Finanssi-
valvonnan suostumuksella palauttaa eldke-
kassan osakkaille vakuutusteknisten vastuu-
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teessa. Sosiaali- ja terveysministerion asetuk-
sella voidaan tarvittaessa sdatad, ettd ylikatet-
ta arvioitaessa tiettyjen katteeseen kuuluvien
varojen arvo lasketaan kdyvéstd arvosta poik-
keavasti. Edellytyksend lisdetuja myontdvan
osaston palautukselle on, ettd lakisddteistd
toimintaa harjoittavan osaston vakavaraisuus-
pidoma ylittdd 83 d §:n 2 momentin mukai-
sen vakavaraisuusrajan nelinkertaisen maa-
ran.

Jos eldkekassan tyontekijén eldkelain mu-
kaista toimintaa koskeva vakavaraisuuspéa-
oma ylittdd vakavaraisuusrajan nelinkertaisen
madrdn, voidaan ylite 83 d §:ssd sdddetyin
edellytyksin Finanssivalvonnan suostumuk-
sella palauttaa osakkaille. Sosiaali- ja terve-
ysministerion asetuksella voidaan tarvittaessa
sddtid siitd, ettd ylitettd arvioitaessa tietyt erét
jéitetddn huomioon ottamatta vakavaraisuus-
padomassa ja ettd tiettyjen varojen arvo laske-
taan kdyvistd arvosta poikkeavasti.

83¢c§

Elédkekassan tyontekijan eldkelain mukaista
toimintaa koskeva vakavaraisuusraja méadri-
telldén riskiteoreettisesti vastaamaan yhden
vuoden vakavaraisuuspddoman tarvetta ottaen
huomioon vakuutusliikkeen riskit sekd sijoi-
tusten jakautuminen eri omaisuuslajeihin.
Vakavaraisuusrajan laskemisesta sdddetddn
tarkemmin eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta an-
netussa laissa.

Lisdvakuutusvastuuta voidaan kartuttaa va-
kuutusmaksuilla vakavaraisuusrajan nelinker-
taiseen mdadrddn (vakavaraisuuspddoman
enimmdismdcdrd) saakka.

FEhdotus

velkojen suhteessa. Sosiaali- ja terveysminis-
terion asetuksella voidaan tarvittacssa sdatia,
ettd ylikatetta arvioitacssa tiettyjen kattee-
seen kuuluvien varojen arvo lasketaan kdy-
vastd arvosta poikkeavasti. Edellytyksena li-
sdetuja myontiavan osaston palautukselle on,
ettd lakisdéteistd toimintaa harjoittavan osas-
ton vakavaraisuuspddoma ylittdd 83 d §:n
2 momentin mukaisen vakavaraisuuspdd-
oman enimmdismddrdn.

Jos eldkekassan tyontekijén eldkelain mu-
kaista toimintaa koskeva vakavaraisuuspéa-
oma ylittdd enimmdismddrdnsd, voidaan ylite
83 d §:ssd sdddetyin edellytyksin Finanssi-
valvonnan suostumuksella palauttaa osak-
kaille. Sosiaali- ja terveysministerion asetuk-
sella voidaan tarvittaessa sddtia siité, ettd yli-
tettd arvioitaessa tietyt erdt jétetd&in huo-
mioon ottamatta vakavaraisuuspddomassa ja
ettd tiettyjen varojen arvo lasketaan kdyvasti
arvosta poikkeavasti.

83c§

Eldkekassan tyontekijan eldkelain mukaista
toimintaa koskeva vakavaraisuusraja méaari-
tellddn riskiteoreettisesti vastaamaan yhden
vuoden vakavaraisuuspddoman tarvetta otta-
en huomioon vakuutusliikkeen ja sijoitusten
riskit. Vakavaraisuusrajan laskemisesta sda-
detddn tarkemmin eldkelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-
tamisesta annetussa laissa.

Eldkekassan vakavaraisuuspddoman
enimmdismddrd on vakavaraisuusrajan kol-
minkertainen mddrd, kuitenkin vahintddn vii-
sikymmentd prosenttia vastuuvelasta, josta
on vihennetty lisdvakuutusvastuu, tasoitus-
mddrd ja erdt, joita yrittdjin eldkelain
139 §:n 2 momentin mukaan ei oteta huo-
mioon vakuutusmaksuvastuussa. Lisdvakuu-
tusvastuuta voidaan kartuttaa vakuutusmak-
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Lisdvakuutusvastuuta voidaan purkaa va-
kuutusmaksujen alentamiseen siten, ettd va-
kavaraisuuspddoma on purkamisen jilkeen
véhintddn 1,4-kertainen vakavaraisuusrajaan
nihden.

Eldkekassan, jonka vakavaraisuuspddoma
on enintddn 1,4-kertainen vakavaraisuusra-
jaan ndhden 1 ja 3 momentin soveltamisen
jilkeen ja vdhintddn vakavaraisuusrajan suu-
ruinen, lisdvakuutusvastuuta voidaan purkaa
vakuutusmaksujen alentamiseen vastaavassa
médrin kuin tydeldkevakuutusyhtiét voivat
tyontekijan eldkelain 169 §:n nojalla antaa
vakuutusmaksujen alennuksia sijoitustoimin-
tansa perusteella. Purkamista koskevat perus-
teet siséltyvit mainitun lain 166 §:n nojalla
vahvistettuihin vastuuvelan laskuperusteisiin.

Vakavaraisuusrajaa vastaavan maéadrdn elé-
kekassan vakavaraisuuspddomasta on muo-
dostuttava muista kuin 1 momentissa maini-
tusta erdstd. Finanssivalvonta voi sallia edelld
mainitun erdn lukemisen 2 vuoden ajan vaka-
varaisuuspiadomaan elékelaitoksen vakavarai-
suusrajan laskemisesta ja vastuuvelan katta-
misesta annetun lain 23 §:n tarkoitetussa ti-
lanteessa, vaikka vakavaraisuuspddoma on
vakavaraisuusrajaa pienempi.

91
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suilla vakavaraisuuspddoman enimmdismdd-
rddn saakka.

Lisdavakuutusvastuuta voidaan purkaa va-
kuutusmaksujen alentamiseen siten, ettd va-
kavaraisuuspddoma on purkamisen jilkeen
vahintddn I,3-kertainen vakavaraisuusrajaan
nihden.

Eldkekassan, jonka vakavaraisuuspddoma
on enintddn /,3-kertainen vakavaraisuusra-
jaan ndhden 1 ja 3 momentin soveltamisen
jilkeen ja vahintddn vakavaraisuusrajan suu-
ruinen, lisdvakuutusvastuuta voidaan purkaa
vakuutusmaksujen alentamiseen vastaavassa
médrin kuin tydeldkevakuutusyhtidt voivat
tyontekijan eldkelain 169 §:n nojalla antaa
vakuutusmaksujen alennuksia sijoitustoimin-
tansa perusteella. Purkamista koskevat perus-
teet sisdltyvdt mainitun lain 166 §:n nojalla
vahvistettuihin vastuuvelan laskuperusteisiin.

Vakavaraisuusrajaa vastaavan miéréan eld-
kekassan vakavaraisuuspdfiomasta on muo-
dostuttava muista kuin 1 momentissa maini-
tusta erdsti. Finanssivalvonta voi sallia edelld
mainitun erdn lukemisen 2 vuoden ajan va-
kavaraisuuspédéomaan eldkelaitoksen vakava-
raisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten ha-
Jauttamisesta annetun lain 28 §:n tarkoitetus-
sa tilanteessa, vaikka vakavaraisuuspddoma
on vakavaraisuusrajaa pienempi.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .
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