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Finanssivalvonta
Snellmaninkatu 6
PL 103

00101 Helsinki

Finanssivalvonnan antamat maaraykset ja ohjeet lakisdateistd elakevakuutusta harjoittavien
elakelaitosten vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta seka muut

......

Tyoelakevakuuttajat TELA ry
Salomonkatu 17 B
00100 Helsinki

Finanssivalvonta on pyytényt lausuntoa lakisaateista toimintaa harjoittavien elakelaitosten
vakavaraisuusrajan laskemista ja sijoitusten hajauttamista koskevasta maarays- ja ohjeluonnoksesta
seka siihen liittyvista tiedonkeruulomakkeista ja -ohjeista.

Lausuntomme koskee lakisaateista toimintaa harjoittavien elakelaitosten vakavaraisuusrajan
laskemista ja sijoitusten hajauttamista koskevaa maarays- ja ohjeluonnosta.

Lausunnon padakohdat:

¢ Piddmme hyvana asiana sita, ettd Finanssivalvonnan maarayksilla ja ohjeilla on pyritty
selkeyttamaan ja tarkentamaan lainsaadanndossa esitettya laskentaa.

e Maarays- ja ohjeluonnos on kuitenkin kirjoitettu sellaiseen muotoon, joka paatyy useammassa
maarayskohdassa siihen tulkintaan, etta tietyntyyppiseen sijoitusinstrumenttiin sijoittaminen
ei olisi mahdollista. Tama tarkoittaisi kaytannossa sita, etta tyoelakevakuuttajat joutuisivat
myymaan tietyntyyppiset sijoituskohteensa ohjeistuksen takia ja luopumaan niiden kdytosta
myos tulevaisuudessa.

e Mielestamme on tarkeaa, etta tyoelakevakuuttajilla olisi mahdollisuus tuottavaan
sijoitustoimintaan oman vakavaraisuutensa puitteissa myos tulevaisuudessa. Tama on
mielestamme ollut tavoitteena myds vuoden 2017 alussa voimaan tulevassa uudessa
vakavaraisuussaantelyssa.

* Vuonna 2017 voimaantulevassa vakavaraisuussaantelyssa on tavoiteltu myos kaytannollista,
yhdenmukaista ja riittavan yksinkertaista saantelykehikkoa. Maardys- ja ohjeluonnos ei saisi
estaa naiden tavoitteiden toteutumista.

e Muita tarkentavia huomioita esitamme alla olevissa kohdissa.

ooooooo

Maaraysluonnoksessa maaritellyn keskimaaraisen luottoluokituksen laskenta ei ole
helpompi tapa laskea padaomavaadetta, jos laskentaan tarvitaan tietoa valilliseen
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sijoitukseen sisdltyvista yksittaisista sijoituksista. Uutta vakavaraisuuslakia (Laki
elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta)
valmistellessa keskimaaraisen luottoluokituksen kaytélla tavoiteltiin jossain maarin
karkeampaa menettelya, jos yksittaisen sijoituksen tietoja ei olisi saatavissa.
Mielestamme maaraysluonnoksen teksti ei nyt toteuta tata ajatusta. Lisaksi, jos
kohdissa (4) ja (5) kuvatuilla tavoilla valillista sijoitusta ei ole mahdollista avata
yksittaisen sijoituksen tasolle, tulkitsemme asiaa niin, etta taman tyyppiseen
sijoituskohteeseen ei saa sijoittaa.

Kohta 6.1. Valuuttariskin laskeminen

Maaraysluonnoksen kohdissa (2) ja (3) kuvataan valuuttariskille altistuvien positioiden
padomavaatimuksen laskentaa. Lyhyiden ja pitkien positioiden netottaminen ei ole
sallittua ja valuuttaparille on laskettava kaksisuuntaisen stressin avulla
paaomavaatimus. Tama aiheuttaa kdytdnnossa kaksinkertaisen paaomavaatimuksen
valuuttaparille.

Ehdotamme, ettd valuuttariskille altistuvat positiot tulisi laskea valuutoittain yhteen
nettomddrdisiné euroa vastaan ennen stressaamista, ja tdtd varten valuuttapareissa
tehtyjen pitkien ja lyhyiden positioiden netottaminen tulisi sallia.

Kohta 8.1 Vilillisten sijoitusten riskien huomioon ottaminen

Maaraysluonnoksen kohdassa (6) on kuvattu valillisen sijoituksen riskien selvittamista
varten tarvittavien tietojen ominaisuuksia. Tietojen ajantasaisuus maaritellaan silla,
etta tiedot on saatavilla kuukausittain. Lisaksi elakelaitoksen tulee selvittaa tietojen
luotettavuus.

Kaytannossa eldkelaitoksen on luotettava rahastosta saamiinsa tietoihin. Tietoja ei ole
myodskadn aina mahdollista saada kuukausittain. Jos kohdan (6) tietojen
ajantasaisuusvaatimusta ja tietojen luotettavuuden toteamista ei ole mahdollista
tehda, tarkoittaa se tulkintamme mukaan sita, etta taman tyyppiseen
sijoituskohteeseen ei ole mahdollista sijoittaa.

Ehdotamme, ettd kohdasta (6) poistetaan lause "Tietojen luotettavuuden
varmistamisen tulee perustua eldkelaitoksen tekemiin perusteltuihin selvityksiin ja

tehdddn siind tapauksessa, jossa tietojen ajantasaisuusvaatimus ei tdyty.

Jos kohdassa (13) kuvattua rahastoindeksia ei ole kaytettavissa, todetaan ohjeessa,
ettd hedge-rahaston luokitteleminen sijoitustyylin mukaan ei ole mahdollista. Tama on
mielestamme ristiriidassa kohdan (10) seka Sosiaali- ja terveysministerion asetuksen
elakelaitoksen vakavaraisuuslaskennassa kaytettavista valillisten sijoituksien
sijoitustyyleista 2 § 1 mom. kanssa. Kohta (13) tarkoittaa tulkintamme mukaan sita,
etta taman tyyppiseen sijoituskohteeseen ei saa sijoittaa.

Ehdotamme, ettd kohdan (13) viimeinen lause poistetaan.
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Kohta 9.1 Johdannaissopimuksen huomioon ottaminen riskiluokan odotetun tuoton ja riskiarvon

laskennassa

Maaraysluonnoksen kohdassa (5) kuvataan johdannaissopimusten riskiarvojen laskentaa.
Laskenta tulee tehda maaraysluonnoksen mukaan full valuation -menetelmalla.
Deltavasta-arvomenetelma on mahdollinen, jos silla laskettu riskiluokan
paaomavaatimus on alle kaksi prosenttiyksikkoa alempi kuin full valuation -
menetelmalla laskettu paaomavaatimus.

Uudessa vakavaraisuuslain 19 §:ssa on maaritelty, etta elakelaitos voi kayttaa
deltavasta-arvomenetelmaa yhden tai useamman riskiluokan riskiarvon laskennassa, jos
menetelman kaytto ei kokonaisuus huomioon ottaen aliarvioi johdannaissopimuksiin
sisaltyvia riskeja. Lainsaadantoa valmistellessa pyrittiin valttamaan kahdella
laskentatavalla tehtya laskentaa ja niiden erotuksen kautta tehtavaa maarittelya sille,
mika tulkitaan riskien aliarvioimiseksi.

Ehdotamme, ettd kohtaa muutetaan siten, ettd deltavasta-arvomenetelmdn kdytdlle

laskentatavoilla (full valuation, deltavasta-arvo) tehtdvdd laskentaa.
TYOELAKEVAKUUTTAJAT TELA RY
\/VW\[ W

SUVI-ANNE SIIMES
TOIMITUSJOHTAJA






