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Lausunto Finanssivalvonnan vakavaraisuusuudistusta koskevasta maarays- ja ohjeluon-
noksesta, siihen liittyvistd tiedonkeruulomakkeista ja -ohjeista seka muista méaardysten ja
ohjeiden muutoksista

Finanssivalvonnan pyytdmana lausuntona otsikossa sanotuista luonnoksista esitdmme seuraavaa:

1 Maardykset ja ohjeet xx/2016, Lakisdateista eldkevakuutusta harjoittavien eldkelaitosten
vakavaraisuusrajan laskeminen ja sijoitusten hajauttaminen

Yleistd

Vuonna 2017 voimaantulevassa vakavaraisuussdantelysséd on tavoiteltu kaytannél-
listd, yhdenmukaista ja riittdvan yksinkertaista sdantelykehikkoa. Maardys- ja ohjeluon-
nos ei saisi estda naiden tavoitteiden toteutumista.

Maéardys- ja ohjeluonnos on kirjoitettu siten, ettd monen méarayskohdan osalta voi-
daan péaatya tulkintaan, etta tietyntyyppiseen sijoitusinstrumenttiin sijoittaminen ei olisi
mahdollista. Finanssivalvonta on kasityksemme mukaan tulkinnut lakia elékelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta (jaljempana "Laki") ja
sen eldkelaitoksille mahdollistamia vaihtoehtoja liian rajoitetusti ja joissain kohdissa
pyrkinyt kieltdmaan toimintamallin, joka sallitaan Laissa ja sen nojalla annetuissa ase-
tuksissa.

Mikali eldkelaitokset joutuisivat noudattamaan maardys- ja ohjeluonnosta, voisi tdma
kdytdnndssa johtaa siihen, eftéd eldkelaitokset joutuisivat myymaéan tietyntyyppiset si-
joituskohteet ja luopumaan niiden k&ytéstd myoés tulevaisuudessa. Lakia koskevassa
hallituksen esityksesséa arvioitiin, ettd Lain vaikutukset yksittdisen elédkelaitoksen sijoi-
tustoimintaan ovat keskimaarin vahaisid. Lakiteksti ja hallituksen esityksen perustelut
mahdollistavat kaikkien sijoitusten késittelyn vakavaraisuuskehikossa, saatavilla ole-
vaan informaatioon perustuen. Maarays- ja ohjeluonnos voi muuttaa oleellisesti Lain
perusteluissa kuvattuja taloudellisia vaikutuksia.

1.1 Kohta 5.1 (Muihin kehittyneisiin ja kehittyviin valtioihin kuuluvat valtiot)
Maardysluonnoksen 5.1 (3) mukaan Lain 11 § 1 momentin 4) kohdanmukaisia kehitty-

vid valtioita (riskiluokka 4) ovat The International Statistical Instituten ("ISI") yllapita-
massa luettelossa mainitut valtiot.
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ISI:n voimassaolevassa luettelossa on mainittu kaksi ETA-valtiota, Bulgaria ja Roma-
nia, jotka kuitenkin Lain 11 §:n 1 momentin 1) kohdan mukaan kuuluvat riskiluokkaan
1. Kasityksemme mukaan elédkelaitokset voivat Lain sdannoksen perusteella kayttaa
niiden osalta riskiluokkaa 1, koska Lain sddnnés menee maardyksen kautta sovellet-
tavan ISl:n luettelon edelle.

1.2 Kohta 5.2 (Valillisten sijoitusten keskimaaraisen luottoluokituksen laskeminen)

Maaraysluonnoksen kohdassa 5.2.(4) edellytetaan, etta vilillisessi sijoituksessa
(esim. perinteinen korkorahasto) luottoluokitukset ja herkkyys luottoriskille tulee
saada luottoluokittain. Korkorahastosta tulisi talléin saada alla olevan taulukon mukai-
set tiedot:

Riskiluokka Luottoriski Osuus rahas- Korkoriski  Herkkyys luotto-

ton sijoituk- marginaaliriskille
sista

Luottoluokka 1 AAA — AA- X % X vuotta X
Luottoluokka 2 A+ - BBB- y % y vuotta y
Luottoluokka 3 BB+-taialle | z% z vuotta z

Sijoitusrahastojen toiminta on laajalti sddnneltya. Sijoitusrahastoja koskevat saannck-
set madrittelevat mm. sen, mité tietoja rahastojen on julkistettava ja milla frekvenssilla’.
Myé&s vaihtoehtoisiin rahastoihin sovelletaan vastaavaa saantelya.

Nykyinen rahastosaantely ei edellyta ylla olevien tietojen julkistamista. N&in ollen ela-
kelaitoksen voi olla mahdotonta saada néin yksityiskohtaista tietoa rahastosta. Rahas-
ton tulee késitelld osuudenomistajia tasapuolisesti, joten rahastoyhtio ei valttamatta voi
toimittaa yksityiskohtaista tietoa rahaston sijoitussalkusta elékelaitokselle. Pa&dosa kor-
korahastoista julkistaa kuitenkin rahastotasolla mm. rahaston keskimaaradisen luotto-
luokituksen ja korkoriskin. Mikali maarayksessa sallittaisiin valillisen sijoituksen luokit-
telu vélillisen sijoituksen keskiméaarédisen luottoluokituksen mukaan (ei jakoa luotto-
luokittain), mahdollistaisi tama jatkossakin korkorahastoihin sijoittamisen. Nykymuotoi-
nen mééardysluonnos voi johtaa siihen, ettd korkorahastot joudutaan myymaén ja luo-
pumaan niiden kdytosta myos tulevaisuudessa.

Kohdan 5.2 (5) mukaan mikali kohdassa (4) olevat tiedot eivat ole saatavissa, eléke-
laitoksen on laskettava vilillisen sijoituksen keskimé&arainen luottoluokitus siten, etta
vélilliseen sijoitukseen sisaltyvien yksittdisten sijoitusten luottoluokitusten ilmoittamista
konkurssitodennakdisyyksista on laskettava painotettu keskiarvo, jonka perusteella on
valittava sopivin konkurssitodennékoisyytta vastaava luottoluokka.

Kyseinen laskentatapa edellyttaisi, etta eldkelaitos saisi kaikki vélillisen sijoituksen yk-
sittéiset sijoitukset tietoonsa. Kuten edelld jo on todettu, sijoitusrahastot eivét voi valt-
tamatta kertoa yksittédiselle osuudenomistajalle sijoitussalkustaan yksityiskohtaista tie-
toa. Néin ollen kohta (5) ei kdytdnnéssa olisi vaihtoehto kohdalle (4).

" Suomessa: Sijoitusrahastolaki, Valtiovarainministerién asetus rahastoyhtién ja sijoitusrahaston tilinp&aatékseen sisalty-
vén tuloslaskelman ja taseen kaavasta, tilinpdatokseen liitettavasta toimintakertomuksesta sek sijoitusrahaston puoli-
vuotiskatsauksesta, Valtiovarainministerién asetus rahastoesitteestd, sekd Komission asetus N:o 583/2010 (Avain-

tietoesite).
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Ehdotamme, ettd kohta 5.2 muutetaan kuulumaan seuraavasti:

(4) Mikéli vélilliseen sijoitukseen siséltyvien yksittaisten sijoitusten luottoluokitukset ja
tiedot yksittdisten sijoitusten herkkyydestd luoftomarginaaliriskille ovat luotettavasti
Saatavissa riskiluokittain, elékelaitoksen on laskennassa kéaytettavé néité.

(5) Mikéli edelld kohdassa (4) mainitut tiedot eivét ole saatavissa, eldkelaitos voi kayt-
144 vélillisen sijoituksen ilmoittamaa keskimé&éréistd luottoluokitusta ja rahaston herk-
kyytta luoftomarkkinariskille.

(6) poistetaan tarpeettomana

(7) poistetaan tarpeettomana.

1.3 Kohta 6.1 (Valuuttariskin laskeminen)

Lain 15 §:n 1 momentin ja hallituksen esityksen perustelujen mukaan, jos valuuttaris-
kille altistuneisiin sijoituksiin sisaltyy sellainen valuutta, jossa on lyhyita positioita, kul-
lekin téllaiselle valuutalle lasketaan riskiarvo seka valuutan heikentymiselle ettd vah-
vistumiselle euroa vastaan.

Maéardysluonnoksessa kaytetddn valuuttaparia, vaikka Lain mukaan maééaritelldan va-
luuttakohtaiset riskiarvot. Koska méaraysluonnoksessa todetaan, ettéd eri valuuttapa-
reissa tehtyjen pitkien ja lyhyiden positioiden netottaminen ei ole sallittu, johtaa tama
siihen, ettd pddomavaade voi moninkertaistua suhteessa todelliseen valuuttariskiin.

Alla oleva esimerkki havainnollistaa sité, miten kolmella eri valuuttatransaktiolla valuut-
tapositio euroa vastaan on nolla, mutta maarédysluonnoksen mukaan jokainen valuut-
tapari tulisi k3sitelld omanaan, ja néin ollen padomavaade tulisi jokaisesta valuuttapa-
rista.

Transaktio Euro- SEK-positio GBP-positio

positio
Ostetaan 1 miljoonalia eu- -1 M€ 10 MSEK
rolla Ruotsin kruunuja
(SEK) termiinilla
Ostetaan 10 miljoonalla - 10 MSEK 0,8 MGBP
SEK:lld Englannin puntia
(GBP) termiinilla

Ostetaan 0,8 miljoonalla 1 M€ -0,8 MGBP
punnalla (GBP) euroja ter-

miinilla

Valuuttapositio 0 0 0

Maaraysluonnosta tulisi selkeyitaé siten, eftd valuuttariskié kéasitellaén valuutoittain eu-
roa vastaan, jotta valtyttaisiin moninkertaiselta pddomavaateelta.
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1.4 Kohta 8.1 (Vélillisten sijoitusten riskien huomioon ottaminen)
1.4.1 Kohdat 8.1 (2) ja (3)

Lain 18 § 1 momentin mukaan vélillisissa sijoituksissa on riskit otettava huomioon ku-
ten suoran sijoituksen riskit. Lain yksityiskohtaisissa perusteluissa todetaan, etts els-
kelaitoksen tulisi tietda, mitka riskit vélilliseen sijoitukseen kohdistuvat.

Mad&raysluonnos edellyttaa kuitenkin, etta eldkelaitoksen tulisi selvittda kaikki valilli-
seen sijoitukseen sisédltyvat yksittdiset sijoitukset ja niihin kohdistuvat riskit. Laki ei
edellyta, ettéd ensisijassa tulee selvittaa valillisen sijoituksen yksittaiset sijoitukset. Li-
séksi, kuten edelld on todettu, tietojen saanti valillisen sijoituksen yksittaisista sijoituk-
sista saattaa olla mahdotonta.

Esimerkkiné voidaan tarkastella sijoitusta eurooppalaiseen osakerahastoon. Rahasto
voidaan sijoituspolitikan ja rahaston s&antéjen mukaan kohdentaa riskiluokkaan 1.
Kuitenkin maéaraysluonnoksen mukaan elékelaitoksen tulisi selvittaa vélillisen sijoituk-
sen sisédltdmat kaikki yksittaiset sijoitukset.

Ehdotamme, ettd kohta 8.1 (2) muutetaan kuulumaan seuraavasti:
(2) Elékelaitoksen on kaikkien vilillisten sijoitusten riskien huomioon ottamisessa nou-
datettava menettelyd, jossa selvitetadn vdililliseen sijoitukseen kohdistuvat riskit.

Vastaavasti kohta 8.1.(3) tulisi muuttaa kuulumaan seuraavasti:
(3) Mikéli vélilliseen sijoitukseen kohdistuu useampia riskejé, ne tulee jakaa osakoko-
naisuuksiin ja kohdistaa riskiluokkien 1 — 18 mukaisiin luokkiin.

1.4.2 Kohta 8.1 (6)

Maaraysluonnoksen kohdassa 8.1 (6) on kuvattu vélillisen sijoituksen riskien selvitta-
mista varten tarvittavien tietojen ominaisuuksia. Kohdan mukaan tietoja voidaan pitaa
ajantasaisina, mikali ne ovat saatavissa vdhintaan kuukausittain. Lisdksi eldkelaitok-
sen tulee selvittaa tietojen luotettavuus.

Kaytanndssa elakelaitoksen on luotettava rahastosta saamiinsa tietoihin. Tietoja ei ole
mydsk&dn aina mahdollista saada kuukausittain.

Ehdotamme, etté kohdasta 8.1 (6) poistetaan lause:

"Tietojen luotettavuuden varmistamisen tulee perustua elékelaitoksen tekemiin perus-
teltuihin selvityksiin ja analyyseihin saatavissa olevan tiedon luotettavuudesta.”

Liséksi kohtaa tulisi muuttaa siten, etté eldkelaitos voi tukeutua ajantasaisina tietoina
vélillisen sijoituksen julkistamiin tietoihin, mikéli tiedot eivét ole saatavilla esimerkiksi
kuukausittain.

1.4.3 Kohta 8.1 (13)

Ohjeluonnoksen 8.1 (13) mukaan mikali mitdan rahastoindeksia ei ole kéytettavissa,
hedge-rahaston luokitteleminen sijoitustyylin mukaan ei ole mahdollista.

Ohjeluonnos on ristiriidassa kohdan 8.1 (10) seka Lain ja sosiaali- ja terveysministerion
asetuksen 452/2015 kanssa.
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Hedge-rahastomarkkinoilla arvioidaan toimivan noin 20.000 hedge-rahastoa, mutta
esimerkiksi HRFI Hedge Fund -indeksiperheessa on mukana noin 2.200 hedge-rahas-
toa?. Markkinoilla on huomattava maara hedge-rahastoja, joilla ei ole tarvetta kuulua
hedge-rahastoindekseihin. Kyseiset rahastot voidaan kuitenkin luotettavasti luokitella
sosiaali- ja terveysministerion asetuksessa maariteltyihin sijoitustyyleihin.

Varmalla on pitka historia hedge-rahastosijoittamisessa, ja tdnd aikana Varmalle on
muodostunut hyva yhteistyd laadukkaiden hedge-rahastomanagerien kanssa. Varman
hedge-rahastosalkun pitkdn ajan tuotto on ollut selkeésti parempaa kuin hedge-rahas-
toindeksien. Varman nykyisistd hedge-rahastosijoituksista vain noin 20 % kuuluu jo-
honkin hedge-rahastoindeksiin.

Ehdotamme, ettéd kohdan 8.1 (13) viimeinen lause poistetaan.

1.5 Kohta 9 Johdannaiset

Lain 19 §:n 3 momentin mukaan delta-menetelméan kaytt6 sallitaan seuraavasti.”...Ela-
kelaitos voi kéyttdéa tdssd momentissa tarkoitettua laskentamenetelméaéa yhden tai use-
amman riskiluokan riskiarvon laskennassa, jos menetelméan kaytté ei kokonaisuus huo-
mioon ottaen aliarvioi johdannaissopimuksiin siséltyvié riskeja.”

Edelleen lain yksityiskohtaisissa perusteluissa tdydennetaan asiaa seuraavasti: "Delta-
menetelméaé ei voisi kdyttaa silloin, jos kédytélla olisi olennainen vaikutus eldkelaitoksen
vakavaraisuusrajaan.”

1.5.1 Kohta 9.1 (5)

Kohdan mukaan elékelaitoksen on laskettava kaikkien johdannaissopimusten riskiar-
vot yksittdisessa riskiluokassa kayttamalla full valuation -menetelm&a, mikali delta-
vasta-arvoon perustuva laskentamenetelma aliarvioi riskiluokan riskia siten, etté delta-
vasta-arvoon perustuvaa laskentamenetelma kaytettdessa riskiluokan padomavaati-
mus ilman hajautushyétyd on vahintaén 2 prosenttia alempi kuin riskiluokan padoma-
vaatimus kaytettdessa full valuation -menetelmaa.

Kaytannosséd tdma pakottaisi eldkelaitoksen laskemaan johdannaisten riskiarvot kum-
mallakin tavalla, vaikka tiedossa olisi jo muutoinkin, etté kyseessa ei voi olla olennainen
vaikutus vakavaraisuusrajaan. Lisdksi kyseinen kohta pitda automaattisesti full valu-
ation -menetelman tulosta aina "oikeampana”.

Johdannaisten epélineaarisuuksien huomioiminen full valuation -menetelmaélla antaa
joissakin tapauksissa oikeamman kuvan riskistd kuin lineaarinen delta-menetelma.
Olennaista on kuitenkin tunnistaa tilanteet, joissa delta-menetelma antaa kaytannossa
yhtd hyvén riskin kuvauksen tai full valuation -menetelméaa oikeamman riskikuvauksen.
Full valuation -menetelmaéa kaytettdessa tulee muistaa, ettd kyseessa on lineaarinen
approksimaatio, joka antaa tarkemman vastauksen vain tarkalleen stressipisteessa tai
sen ympaéristdssd ja kuvaa tdman riskin lineaarisesti faktoreille. Mitd kauemmaksi
stressipisteesta lilkutaan, sitd enemmaéan menetelman epéatarkkuus kasvaa. Erityisesti
vastakkaissuuntaisessa stressissd epéatarkkuus on suurempaa kuin delta-menette-
lyssa.

2 https://www.hedgefundresearch.com/pdf/HFRI formulaic methodology.pdf sivu 23
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Rajaksi asetettu 2 % ei mitenka&n mittaa olennaista vaikutusta vakavaraisuusrajaan ja
on tasoltaankin olennaista selvasti pienempi.

Ehdotamme, ettd méaéardyksistéd poistetaan tdmé kohta, koska se rajoittaisi perusteet-
tomasti delta-menetelmaén kayttdmista, vaikka olisi tiedossa, etta optio-positioiden ep&-
lineaarisuuden riskillé ei ole olennaista vaikutusta elédkelaitoksen vakavaraisuusrajaan.

Elékelaitokselta voisi edellyttdd, ettad sen hallitus méérittelisi raja-arvot epélineaaristen
Johdannaisten kéytélle siten, ettd néiden raja-arvojen puitteissa toimittaessa epéline-
aarisilla johdannaisilla ei olisi olennaista vaikutusta vakavaraisuusrajaan ja néin ollen
elédkelaitoksella olisi mahdollisuus ké&yttad delta-menetelmdaa.

1.5.2 Kohta 9.1 (6)

Kohdan kaava ei kasityksemme mukaan toimi jarkevasti kaikille erityyppisille korko-
optioille.

1.5.3 Kohta 9.1 (8)

Kohta on epéselva, ja sen tarkoitus jaa my6s epéaselvaksi. Ehdotamme sen poista-
mista tarpeettomana.

1.5.4 Kohta 9.2 (10)

Kohdassa 9.2 (10) estetaan delta-menetelman kayttd, mikali sijoituksiin siséltyy yksi-
kin myyty optio. Piddmme tata tulkintaa liian rajoittavana suhteessa Laissa mééaritel-
tyyn ja ehdotamme, ettd kohta poistetaan.

1.5.5 Kohta 9.2 (11)

Ké&sityksemme mukaan kohdassa mainittu velkaosuuteen liittyvé korkoriski ei olennai-
nen riski. Lain yleissddnnos ei edellytéd muiden kuin olennaisten riskien huomioon ot-
tamista. Ehdotamme, ettd kohta poistetaan tarpeettomana.

1.5.6 Kohta 9.2 (12)

Ohjeluonnoksen perusteella jaa epéaselvaksi, miten kohdan mukaisesti duraation las-
kennassa olisi mahdollista ottaa huomioon kohde-etuuden korkoriskin liséksi johdan-
naissopimuksen velkaosuuteen liittyva korkoriski (rho-tekija). Kasityksemme mukaan
nama tekijat kohdistuvat eri asioihin. Ehdotamme kohdan poistamista.

1.6 Kohta 10 Muut olennaiset sijoituksiin kohdistuvat riskit ja niihin liittyva raportointi

1.6.1 Kohta 10.1 (2)

Kohdan 10.1(2) viimeisen lauseen mukaan myés optioiden volatiliteettiriski on mahdol-
lista laskea elékelaitoksen omalla laskentamenetelmalla.

Lain mukaan tdhan riskiluokkaan otetaan kuitenkin vain ne sijoitukset, joiden riski ei
sisally riskiluokkiin 1 — 17. N&in todetaan myods méaréysluonnoksen kohdassa 10.1.(3).
Riskiluokkiin 1-17 jo siséltyvien optioiden implisiittinen volatiliteetti kuvaa kuitenkin vain
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option kohde-etuuden muutoksen voimakkuutta, joka vaikuttaa option toteutumisen to-
dennakbisyyteen. Option riski on huomioitu luokkien 1-17 kohde-etuuden stresseissa.

Nama kohdat ovat keskendan ristiriitaisia ja ehdotamme, etté kohdan 10.1(2) viimeinen
lause poistetaan, koska muuten riski tulee huomioiduksi kahteen kertaan.

1.6.2 Kohta 10.1 (8)
Kohdan 10.1 (8) mukaan riskiluokalle 18 on laskettava korrelaatiokerroin riskiluokkien
1 — 17 kanssa. Tama on kasityksemme mukaan mahdotonta, erityisesti, kun huomioi-

daan edellisen kohdan itseisarvotekniikka.

Nain ollen ehdotamme, ettd kohta 10.1.(8) poistetaan tai muutetaan véhintdaénkin muo-
toon "Elékelaitoksen on arvioitava ...".

1.6.3 Kohta 10.1 (9)
Kohdan 10.1.(9) mukaan elékelaitoksen olisi otettava korrelaatiokertoimen lasken-
nassa huomioon kaikki ei-lineaariset riskit ja myés hajautushyédyn vaheneminen poik-
keuksellisissa markkinaolosuhteissa.
Taman huomioiminen laskennassa on kasityksemme mukaan mahdotonta ja ehdo-
tamme, eltd kohta poistetaan. Kohdan alku on kuitenkin tarvittaessa yhdistettavissa
edelliseen kohtaan 10.1 (8), jolloin se tulisi muotoon: "Eldkelaitoksen on arvioitava va-
kavaraisuuslaskennassa kéytettévélle riskiluokalle 18 korrelaatiokerroin, joka tarkoit-
taa riskiluokan 18 korrelaatiokerrointa kaikkien muiden riskiluokkien 1 — 17 kanssa yh-
dessé. Arvioinnissa on oteftava huomioon kaikki hajautusvaikutuksen kannalta oleelli-
set tekijat.”

2 M&ardyksiin ja ohjeisiin xx/2016 liittyvat tiedonkeruulomakkeet ja VS-ohje
Tiedonkeruulomakkeita koskevat kysymyksemme ovat liitteessé 1.

3 Muut m&arédysten ja ohjeiden muutokset

Kommenttimme niiden osalta ovat liitteessé 2.

KESKINAINEN TYOELAKEVAKUUTUSYHTI® VARMA

Yo A NS

Pasi Mustonen Pekka Pafam

LITE 1 Kysymyksia koskien méaarayksiin ja ohjeisiin xx/2016 liittyvia tiedonkeruulomakkeita
ja VS-ohjetta

LITE 2 Kommentit muihin maardysten ja ohjeiden muutoksiin
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Maarayksiin ja ohjeisiin xx/2016 liittyvét tiedonkeruulomakkeet ja VS-ohje

Kysymyksié koskien VS-lomakkeita yleisesti

Mikéli lomakkeiden tarkoituksena on saada todennettua jokaisen riskiluokan
odotettu tuotto ja pddomavaade, kaikkea laskennassa tarvittavaa tietoa ei ole
kysytty lomakkeessa (esim. basis-riski).

Onko tarkoitus, ettd eri sivuilla taytetaan aina riskille altistuneet sijoitukset -kohtiin
kaikki kyseiseen riskiluokkaan kuuluvat sijoitukset siséltden esimerkiksi hedge-
rahastojen sijoitustyylien mukaiset osuudet ko. riskiluokkaan?

Onko tarkoitus, ettd lomakkeilla taytettdan odotetut tuotot ja riskiarvot sellaisina
kuin ne ovat siina riskiluokassa, eikd muista esim. johdannaissoluista tai hedge-
rahastojen sijoitustyyleistd siirry mitdan kyseisten riskiluokkien tuottoihin ja
riskiarvoihin, vaan ne ovat vain lisdinformaatiota?

Tarkoitetaanko sarakkeessa "Johdannaissopimusten markkina-arvo’kohde-
etuuden delta-arvoa vai johdannaissopimusten markkina-arvoa?

Téaytetdankd sarake "Johdannaissopimusten arvo tappio-olettaman jalkeen” vain,
jos kaytdsséa on full valuation-laskenta ko. riskiluokassa?

Lomake VS01 Osakeriski

Otetaanko riskiarvossa huomioon myo6s keskittymariskistd tullut korotettu
riskiarvo?

Mité sarakkeella "Keskittyméat" tarkoitetaan: markkina-arvoa, w-gamma %
vaiz-% ?

Tappio-olettama Sj — parametrin arvoa ei voi muuttaa lomakkeella, tarkoittaako se,
ettd z-%:a ei tarvitse lisata Sj-sarakkeeseen?

Mihin sarakkeeseen sydtetaan tieto basis-riskista?

Lomake VS05 Valuuttariskiluokka

Onko tarkoitus syottaa jokainen valuutta erikseen? Té&ssa on paallekkaisyytta VG-
raportilla annettavien tietojen kanssa. Voitaisiinko tiedot antaa vain yhdella
lomakkeella, joko VS05-lomakkeella tai VG-raportilla?
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Muut méérdysten ja ohjeiden muutokset

1 Vakuutusyhtibille, ty6eldkevakuutusyhtidille, vakuutusyhdistyksille, vakuutusomistus- yhteiséille,
kolmannen maan vakuutusyhtididen sivuliikkeille ja lailla perustetuille eldke- laitoksille 15.12.2014
péivitetty madarays- ja ohjekokoelma (Dnro 9/101/2011)

Koska kohtaan 10 jaavat vain sijoitussuunnitelmaa koskeva maarays ja sijoitustoi-
minnan jariestdmistad koskeva ohje, tulee kohdan otsikko korjata vastaamaan jaljelle
jaavaa sisaltoa eli kuulumaan "Tyoeldkelaitoksen sijoitustoiminta”.

Valtuussédanndsten osalta on poistettu nykyisen vakavaraisuuslain 25 §. Sen liséksi
tulee poistaa myés VYL 11 luvun 28 §, koska maarayksenantovaltuus ei enda perus-
tu tuohon sdanndkseen.

Sijoitussuunnitelmaa koskevasta kohdasta 10.1. on poistettu nykyisen vakavarai-
suuslain mukaiset hallituksen vahvistettavat sijoitusten luokittelun perusteet ja joh-
dannaissopimusten kayttdmistd koskevat perusteet mutta kohdasta puuttuvat mai-
ninnat uuden vakavaraisuuslain 24 §:n edellyttdmista sijoitussuunnitelmaan liitettavis-
td eldkelaitoksen hallituksen vahvistettavista perusteista.

Kohdassa 10.1 on edelleen mainintoja nykyisen vakavaraisuuslain sdannoksiin seka
siihen perustuvia maarayksia, jotka tulee poistaa tai saattaa vastaamaan uutta vaka-
varaisuuslakia.

Esimerkki: Uuden vakavaraisuuslain ja kumottavan kohdan 10.5.
mukaan hallitus ei en&d vahvista "johdannaissopimuksen kayttdmista
koskevia periaatteita, joissa olisi méaériteltdva, millaisia johdannaissopi-
muksia tydelédkelaitos pitdd sijoitusriskid pienentévina".

2 Mééaraykset ja ohjeet 1/2011, Vakuutusmarkkinoilla toimivan yhteisén konekielisten
valvontatietojen toimittaminen

Kohtaan 4.2.3 (Neljdnnesvuosittain toimitettavat valvontatiedot) tulisi lisata uusi tyé-
eldkevakuutusyhtiditd koskeva vakavaraisuuteen liittyva VS-lomake.

3 Maéaraykset ja ohjeet 13/2012, Vakavaraisuus ja vastuuvelan seka eldkevastuun kate:
Tyodeldkelaitokset

Otsikko tulee muuttaa vastaamaan jéljelle jdavaa siséltéa eli siitd tulee poistaa "ja
vastuuvelan seka eldkevastuun kate".

Kohdasta 2.2 (Finanssivalvonnan maardayksenantovaltuudet) tulee poistaa "VYL 11
luvun 28 §" ja "TVYL 1 §" ja lisatd "TVYL 16 e §:n 3 momentti". johon mé&ardyksenan-
tovaltuus perustuu 1.1.2016 lukien.

Kohdasta 2.1 (Lainsdadantd) tulee poistaa "vakuutusyhtidlaki', ks. edelld kommentti
kohtaan 2.2.
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Kohdaksi 4 muuttuva kohta "Vakavaraisuus" ja kohdaksi 6 muuttuva kohta "Taloudel-
lisen aseman tervehdyttdmissuunnitelma ja lyhyen aikavélin rahoitussuunnitelma":

Molempien osalta tulee méardyksenantovaltuutta koskevista alakohdista (1)
poistaa "vakuutusyhtiélain 11 luvun 28 §" ja "tyoeldkevakuutusyhtidistd anne-
tun lain 1 §:n 3 momentti ja niiden sijasta lisdta "tydeldkevakuutusyhtidista
annetun lain 16 e §:n 3 momentti", johon maardayksenantovaltuus perustuu
1.1.2016 lukien.



