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LAUSUNTO VAKUUTUSVALVONTAVIRASTON MAARAYK-
SISTA/OHJEISTA ELAKESAATIOILLE JA ELAKEKASSOILLE

Pyydettynd lausuntonaan Vakuutusvalvontaviraston maérayksis-
ta/ohjeista elakesaatidille ja elakekassoille sosiaali- ja terveysministerio
esittdd seuraavan.

Elakesaatididen madraykset/ohjeet

Viittaukset TEL:iin tulisi muuttaa viittauksiksi TYEL:iin (esim.
2.2.1.1).

Kohta 2A.1.1: Yleiskommenttina voi todeta, etta lakitekstin toistami-
nen maarayksissé ei liene tarkoituksenmukaista.

Kohdassa 2A.1.1 tulisi tarkentaa pykalaviittauksia (44 § ja 46 a § eivat
koske lakiséateistd toimintaa, 46 §:std sovelletaan vain 1 ja 3 moment-
teja lakisdateiseen toimintaan).

Kohta 2A.1.2: Toinen kappale: Uudistuksen paéperiaate oli velvoittaa
elakelaitokset lapikdymaan sijoitustensa todelliset riskit ja pakottaa
luokittelu ilmaisemaan sijoitusten todellista riskia.

Maaraysluonnos ohjaa arvioimaan sijoituksia yksittain. Tarkoituksena
ei kuitenkaan ollut se, etté eldkelaitokset lahettaisivat VVV:lle jokaises-
ta yksittaisestd sijoituksesta luokitteluperustelut. Esimerkiksi portfolio
tehdaan riskin hajauttamistarkoituksessa. Portfolion riski on hajautunut
ja alempi kuin yksittéisten sijoitusten yksittéinen riski. Portfolion "pur-
kaminen” ei siten aina johtane todelliseen riskiin, vaan todellista riskia
turvaavampaan luokitteluun.
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Luokittelun perustelemista on kasitelty HE:ss& 5 8:n yksityiskohtaisissa
perusteluissa. Keskeinen sisaltd liittyy perusteluiden kappaleisiin 3-5.
Ensin todetaan, ettd perustelut voivat koskea yksittéista sijoitusta mutta
samalla on oletettu tdmén olevan harvinaisempaa. ”Perusteet koskisivat
yleensd useiden sijoitusten luokittelua”. Toisin sanoen riskin kannalta
merkitykselliset sijoitusryhmat perusteltaisiin. Perusteluiden kappaleen
5 mukaan kuitenkin liian heterogeenisia sijoitusryhmid tulisi vélttaa.

Viittaus sijoituskohteen esitteeseen on harhaanjohtava. Luokittelun tay-
tyy perustua laitoksen kéyttdman riskienhallinnan analysointiin, ei esi-
merkiksi sijoituspalveluyrityksen myyntiesitteeseen.

Maarayksissa on viittauksia STM:n mééardyskokoelmaan (Dnro
10/02/2000), joka tullaan kumoamaan (esim. kohta 2A.1.4.2 ja 3). Li-
séksi kohdan 2A.1.4.2 toisessa kappaleessa viitataan STM:n maarayk-
siin joukkovelkakirjojen arvostamisesta (STM:n asetus 417/2006), joka
tullaan myos kumoamaan. Poikkeuksellisesta arvostamisesta séannel-
laén jatkossa valtioneuvoston asetuksella, joka annetaan tarvittaessa
elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan kattami-
sesta annetun lain nojalla.

Kohta 2A.1.5: Maarays vaikuttaa epéselvalta. Suojaavia johdannaisia
koskeva monimutkainen menettelymalli ei saisi johtaa siihen, etta suo-
jaavia johdannaisia ei tulla kayttamaan.

Mité tarkoitetaan viidennen kappaleen "tydyhdistelmilla”? Yhdeksén-
nen kappaleen enimmadistappiolla tarkoitettaneen mahdollista enim-
maistappiota?

Kohdan 2A.2.4 riskienhallintasuunnitelman laatimista koskevat ohjeet
eivat tayta laissa tarkoitettuja vaatimuksia. Stressitestissé alhaisten si-
joitustuottojen tulisi ulottua pidemmalle ajalle kuin yhdelle vuodelle.
Suunnitelman avulla on tarkoitus varautua juuri siihen tilanteeseen, etta
sijoitustuotot ovat alhaisia useana perakkaisena vuotena.

Liitteen 2 osan 1 katettavan eldkevastuun maarittamisessa tulisi ottaa
huomioon 46.3 §:n mukaiset eldkevastuusta vahennettavat erat. Lisaksi
virasto voisi harkita, olisiko selkedmpad, jos eldkevastuuseen rinnastet-
tavat eréat lueteltaisiin kuten 46.1 §:ssa.

Eldakekassojen méaaraykset/ohjeet:

Kohdassa 1.9.2.1.4 lakisaateisten elakkeiden vastuuvelka tulisi eritella
toisin, koska lisdvakuutusvastuu ja osaketuottosidonnainen lisdvakuu-
tusvastuu sisaltyvat vakuutusmaksuvastuuseen.

Viittaukset TEL:iin tulisi muuttaa viittauksiksi TYEL:iin (esim. 1.9.3,
1.9.6). Tulisi myos varmistaa, ettd AB-elakekassa on madritelty maara-
yskokoelmassa, koska sité ei ole maaritelty laissa.
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Kohdassa 2.1 tulisi poistaa:” (ml. vastuunjakokorvaukset)”. Kohdan
2A.1.1 pykalaviittauksia tulisi tarkentaa 83 §:n osalta. Onko mitéén
syyté sille, ettd pykélaviittaukset eivat vastaa elakesaatididen méaérayk-
sissa lueteltuja pykalia?

Madrayksissa on viittauksia STM:n maérayskokoelmaan (Dnro
11/02/2000), joka tullaan kumoamaan (esim. kohta 2A.1.4.2 ja 3). Li-
séksi kohdan 2A.1.4.2 toisessa kappaleessa viitataan STM:n maarayk-
siin joukkovelkakirjojen arvostamisesta (STM:n asetus 417/2006), joka
tullaan myos kumoamaan. Poikkeuksellisesta arvostamisesta sdénnel-
14&n jatkossa valtioneuvoston asetuksella, joka annetaan tarvittaessa
elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan kattami-
sesta annetun lain nojalla.

Kohdan 2A.2.4 riskienhallintasuunnitelman laatimista koskevat ohjeet
eivat tayta laissa tarkoitettuja vaatimuksia. Stressitestissé alhaisten si-
joitustuottojen tulisi ulottua pidemmalle ajalle kuin yhdelle vuodelle.
Suunnitelman avulla on tarkoitus varautua juuri siihen tilanteeseen, etta
sijoitustuotot ovat alhaisia useana perakkaisena vuotena.

Kohdasta 3.1.1 tulisi poistaa viittaus toimintapddoman vahimmaismaé-
ran muodostavista eristd. Kohdan 5.1 alakohdat 7-9 ovat eri jarjestyk-
sessa kuin saatididen maarayksissa. Yhdenmukaisuuden vuoksi jarjes-
tykset voisivat olla samat.

Liitteen 2 osan 1 katettavan vastuuvelan maarittamisessa tulisi ottaa
huomioon 83.3 §:n mukaiset vastuuvelasta vahennettavat erat. Lisaksi
virasto voisi harkita, olisiko selkedmpad, jos vastuuvelkaan rinnastetta-
vat erét lueteltaisiin kuten 83.8 §:ssa.

Apulaisosastopaallikko,
hallitusneuvos Katriina Lehtipuro

Matemaatikko Pirjo Moilanen
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Vakuutusvalvontavirastolle

Vakuutusvalvontaviraston pyydettya yhdistyksemme lausuntoa maarays- ja
ohjekokoelmien muutoksista elakesaéatidille ja elakekassoille vireilla olevien
tydelékelaitosten vakavaraisuutta, vastuuvelan laskentaa ja katetta koskevien
hallitusten esitysten johdosta (76-79/2006), esitamme kunnioittavasti
seuraavaa:

YLEISTA

Lausunnossamme otamme kantaa maarays- ja ohjekokoelmiin seka
elakesaatioiden etta elakekassojen nakdkulmasta ellei otsikossa erikseen
toisin mainita.

Yleisella tasolla on todettava, etta Vakuutusvalvontaviraston maaraysten ja
ohjeiden tulisi tukea elékelaitosten tarkoituksenmukaista ja tehokasta
toimintaa. Maaraysten ei tule johtaa tarpeettomiin hallinnollisiin
menettelytapoihin, jotka lisaavat elakelaitosten kustannuksia ja vahentavat
niiden toiminnan tehokkuutta.

Elékekassojen maarays- ja ohjekokoelmassa olevat virheelliset TEL-
viittaukset pitéaisi korjata. Virheellinen elakesaatio-nimitys tulisi muuttaa
elakekassoja koskevaksi kohdassa 2.2 ja elakevastuu-termit olisi korvattava
vastuuvelka-termilla. Kaikki lakiviittaukset tulisi tarkistaa.

Maarays- ja ohjekokoelmassa tulisi kiinnittdéa enemman huomiota siihen,
milloin kysymys on maarayksesta milloin ohjeesta.



YKSITYISKOHTAISET KOMMENTIT MAARAYS- JA OHJEKOKOELMIIN

Kirjanpito-ohjeet

ETK:n rekisteripalvelujen maksut tulevat voimaan vuonna 2007. Maksuille
tulisi olla kirjanpidossa oma kohta.

Lakisdateiset maksut olisi tarkoituksenmukaista yhdistda hoitokuluihin, joissa
era voisi olla omana ryhméanaan.

1.9.2.1.5 (elakesaatiot) 1.9.2.1.4 (eldkekassat). Eldkevastuu,
vakuutustekninen vastuuvelka

Onko valttamatonta, ettd osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuun osa
ilmoitetaan liitetiedoissa? Olisiko mahdollista, ettéa elakesaatiot ja elakekassat
voisivat halutessaan esittda osaketuottosidonnaisen lisdvakuutusvastuun
osan vaihtoehtoisesti joko yksityiskohtaisempana erana taseessa tai
vaihtoehtoisesti taseen liitetiedoissa.

1.9.3 Vakuutuksia ja vastuusitoumuksia koskevat liitetiedot (vain
eldkekassat)

Kohdasta B. Sijoitustoiminnan nettotuottoerittely pitaisi poistaa "+ Muut
korkoerat”, joka on poistettu myags tilinpaatoksen liitteesta nro 10.

2A.1.2 Sijoitusten luokittelu

Sijoitusten luokittelusta kirjoitetut ohjeet tulisi kirjoittaa ymmarrettavammalla ja
johdonmukaisemmalla tavalla.

Toisen kappaleen toisessa lauseessa todetaan seuraavaa: "Kukin yksittainen
sijoitus, jonka eldkesaatio/elakekassa luokittelee sen oikeudellisesta
muodostaan poikkeavasti, on perusteltava kirjallisesti. Yksittainen perustelu
on valmisteltava kayttden hyvaksi elakesaation/eldkekassan sijoitustoiminnan
riskienhallinnan asiantuntemusta, sijoituskohteen esittelyd ja mahdollista
esitetta ja/tai sijoituskohteen sdantoja seka kaytettavissa olevaa historiatietoa
erityyppisiin sijoituksiin liittyvista riskitekijoista”

Edella sanottu tuntuu olevan ristiriidassa hallituksen esityksen perustelujen
kanssa. Lain 5 § edellyttaa sijoitusten oikeudellisesta riskiluokasta poikkeavan
sijoituksen luokittelua hallituksen aikaisemmin hyvaksymien yleisten
luokittelun perusteiden mukaisesti. Kappaletta olisi tismennettava.

Pitaisi olla riittdvaa, ettd vakavaraisuusraja lasketaan vain sijoitusten
todellisen riskin mukaan. Vakavaraisuusrajan laskeminen erikseen
oikeudellisen muodon perusteella on tarpeeton ja ylimaaraisia kustannuksia




aiheuttava. Perusteltua on ilmoittaa ne sijoitukset, jotka on siirretty
oikeudellista muotoaan riskillisempaan tai vAhemman riskillisempaan
luokkaan.

2A.1.3 Johdannaissopimusten lukeminen katteeseen

Kappaleessa todetaan, etta "johdannaisten positiivinen arvo voitaisiin lukea
katteeseen”.

Jos vain johdannaisten positiiviset arvot luettaisiin katteeseen, mutta katteesta
ei vahennettaisi johdannaisten negatiivisia arvoja, elakevastuun kattamista
koskevien saantojen perusteella varallisuus nakyisi suurempana kuin
vakavaraisuusrajaa laskettaessa. Tama ei ole tarkoituksenmukaista.
Johdonmukaisinta olisi, etta elakelaitos ei laskisi johdannaisten positiivisia
arvoja katteeseen eika negatiivisia arvoja vahennettaisi katteesta. Talloin
varojen maara katetta ja vakavaraisuutta laskettaessa olisivat samat, joka on
ollut lains&atajan tarkoitus kate- ja vakavaraisuussddnndstda yhdistettaessa.

2A.1.3.4.3 Kateasiakirjojen sailyttaminen

Jos arvopaperi on rekisterdity OECD-alueen ulkopuoliseen valtioon, rekisteri
ei voi olla ETA- tai OECD:n alueella olevan julkisen valvonnan alaisen
luottolaitoksen tai julkisen valvonnan alaisen arvopaperivalitysliikkeen
hallussa. VVV:n maarays- ja ohjekokoelmaa ei kaytannossa olisi mahdollista
noudattaa.

2A.1.4.2 Toimintapddomaan luettavat erat

Toisen kappaleen viimeista lausetta on tarkennettava muotoon:

"joukkovelkakirjalainat voidaan kuitenkin arvostaa kayvasta arvosta poiketen
siten kuin STM:n asetuksessa (417/2006) saadetaan.”

2A.1.4.4 Sijoitukset vakavaraisuuslaskennassa

Maarays- ja ohjekokoelmassa todetaan, etta sijoitukset jaetaan viiteen
ryhmaan vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta
annettujen lakien mukaisesti.

Lakiin kirjattu vakavaraisuusryhmittely ja annetut parametriarvot perustuvat
portfolioteoriaan, jossa pyritaan ottamaan huomioon sijoitusten keskimaaraiset
korrelaatiot. Luokat ja parametriarvot kuvaavat tiettyjen
sijoitusomaisuusryhmien keskindisia riskeja ja niiden suhteita.

Maéarays- ja ohjekokoelmaa tulisi tdydentaa erityisesti siltd osin niin, etta
valillisten sijoitusten ryhmittelyssé voitaisiin ottaa huomioon hajautus- ja




portfoliondkdkohdat. Tietyissa tapauksissa on perustellumpaa tarkastella
valillisten sijoitusten riskiasemaa portfoliotasolla purkamatta sijoitusta
pienempiin, sijoituksen todellista markkinariskia vastaamattomaan osaseen,
joka muodostua tietyissa tapauksissa vaikeaksi tai jopa kohtuuttomaksikin.

2A.1.5 Johdannaissopimukset

Johdannaissopimusten luokittelusta ja kayttdmisesta kirjoitetut osiot ovat
vaikeasti ymmarrettavia ja tulkinnanvaraisia seka vaativat selvennysta
kauttaaltaan, mutta ainakin seuraavilta osin:

- suojaavuudella ei tarkoiteta kirjanpidollista suojaavuutta

- johdannaissopimuksen enimmaistappion laskeminen luokittelussa

- johdannaissopimuksen kayton perusteiden kokonaisvaikutukset
elékelaitoksen vakavaraisuusrajaan mm.

o tarkoitetaanko vastaanotetun riskin enimmaisnettomaaralla
yksittaisia johdannaisia vai johdannaisia yhdessa?

o tarkoitetaanko yhdistelmainstrumenttien ja erilaisten
sijoitusrakenteiden kautta otetulla riskilla vain sellaisia struktuureja,
joihin ei liity padaomatakuuta?

0 mita tarkoitetaan johdannaissopimusten kayttamisen tehokkuudesta
annettavalla selvityksella?

Tulkinnanvaraisuutta olisi mahdollista vahentad mm. esimerkein.

Kuudetta kappaletta on korjattava "elakeséaéation hallituksen on annettava ...
kirjallinen paatdés” muotoon: elakesaation hallituksen on tehtéava kirjallinen
paatos.

Kuudetta kappaletta on korjattava "Tasta hallituksen hyvaksymaéasta
sopimuksesta on kaytava...” muotoon: Hallituksen vahvistamasta paatoksesta
on kaytava...

2A.2.2 Johdannaissopimusten suojaussuhde

Johdannaissopimusten suojaussuhdetta koskevat ohjeet ovat hankalia ja
tyolaitd noudatettaviksi. Tulisi uudelleen harkita, pitadko edellytysten liikkua
nain yksityiskohtaisella tasolla.

Ohjeistus tulisi joka tapauksessa siirtaa kirjanpito-ohjeiden puolelle.

2A.2.3 Vakuutuksien arvostamien ja niiden merkitys elakevastuuta

katettaessa

Viimeisessa kappaleessa viitataan virheellisesti nyt jo kumottuun
osakeyhtidlakiin ja sen pykaliin. Viittaukset on tehtava voimassaolevaan lakiin.



2A.2.3.1 Vakuusarvojen maaritteleminen lainaa myo6nnettaessa (vain
eldkekassat)

Kohdassa 8 eldkekassojen méaarays- ja ohjekokoelmasta otsikkoon Kiinnitys
ETA-valtiossa pidettavaan alusrekisteriin merkittyyn alukseen on lisattava
maaritelmaan myoés OECD-valtiot, samalla tavalla kuin ne ovat
elakesaatioiden ja yhtididenkin maarays- ja ohjekokoelmassa.

5.3 Puolivuosittain toimitettavat asiakirjat

Maarays- ja ohjekokoelmassa edellytetdan, ettd eldkelaitos lahettaisi
arvostuserolaskelman ja toimintapddomalaskelman seka kirjallisesti etta
sahkopostin liitetietona. Vakuutusvalvontavirastosta on aikaisemmin annettu
ymmartaa, ettd jatkossa riittaisi tietojen toimittaminen sahkopostin liitetietona.
Tyobelakevakuutusyhtididenkaan ei tarvitse toimittaa samoja asiakirjoja seka
sahkoisesti etta kirjallisena. Esitammekin, ettd maarays- ja ohjekokoelmaa
muutettaisiin niin, etta laskelmia ei en&a tarvitsisi toimittaa erikseen
kirjallisena.

Puolivuosittain toimitettavien asiakirjojen palautuspaivat tuottavat pienemmille
elakelaitoksille tarpeettomia hankaluuksia. Olisi toivottavaa, etta
viranomaistoiminnassa voitaisiin paremmin ottaa huomioon erilaisten
elakelaitosten mahdollisuudet toimintansa jarjestamiseen ja toiminnan
volyymit. Toivottavaa olisi, ettd puolivuosittain toimitettavien asiakirjojen
maaraajat siirrettaisiin elakesaatioiden ja elakekassojen osalta helmi- ja
elokuun loppuun. TAma vastaisi monien eldkesaatioiden ja elakekassojen
toiveita.

5.4 Neljannesvuosittain toimitettavat asiakirjat
Tyo6eldkevakuutusyhtididen ei tarvitse toimittaa samoja asiakirjoja seka
sahkodisessa muodossa etta kirjallisena. Tama onkin tarpeetonta. Esitdmme
vastaavia muutoksia myds elakesaatididen ja eldkekassojen maarays- ja
ohjekokoelmiin.

Toivomme, ettd lausunnossamme esitetyt muutos- ja korjausehdotukset
otetaan huomioon.

Helsingissa marraskuun 22. paivana 2006

Elékesaatioyhdistys - ESY ry

Jouko Bergius
toimitusjohtaja



