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SOSIAALI- JA TERVEYSVALIOKUNNAN
MIETINTO 46/2014 vp

Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi eldkelai-
toksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja si-
joitusten hajauttamisesta seki eriiksi siihen
liittyviksi laeiksi

JOHDANTO

Vireilletulo

Eduskunta on 2 pdivéni joulukuuta 2014 l4het-
tinyt sosiaali- ja terveysvaliokuntaan valmiste-
levasti kisiteltdviaksi hallituksen esityksen edus-
kunnalle laiksi eldkelaitoksen vakavaraisuus-
rajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
sekd  erdiksi  sithen  liittyviksi  laeiksi
(HE 279/2014 vp).

Lausunto

Eduskunnan péétoksen mukaisesti talousvalio-
kunta ~on  antanut asiasta  lausunnon
(TaVL 47/2014 vp), joka on otettu timin mie-
tinndn liitteeksi.

Asiantuntijat

Valiokunnassa ovat olleet kuultavina

- johtaja Heli Backman ja ylimatemaatikko
Mikko Kuusela, sosiaali- ja terveysministerio

- finanssineuvos Urpo Hautala, valtiovarain-
ministeriod

- matemaatikko Mikko Sankala, Eldketurva-
keskus

- johdon neuvonantaja Erkki Rajaniemi ja
toimistopddllikkd6 Vesa Hénninen, Finanssi-
valvonta

- varatoimitusjohtaja Esko Kivisaari, Finanssi-
alan keskusliitto

- padekonomisti Eugen Koev, Akava ry

- asiantuntija Antti Tanskanen, Elinkeino-
eldmaén keskusliitto EK ry

- tydura- ja eldkeasioiden pdillikko Katja Veir-
to, Suomen Ammattiliittojen Keskusjirjestd
SAK ry

- sosiaaliasioiden paéllikké Heli Puura, Toimi-
henkilokeskusjérjestd STTK ry

- matemaatikko Minna Lehmuskero, Tydeldke-
vakuuttajat TELA ry

- toimitusjohtaja Timo Toropainen,
sadtioyhdistys - ESY ry.

Eldke-

Lisdksi kirjallisen lausunnon on antanut Suo-
men Yrittdjat ry.

HALLITUKSEN ESITYS

Esityksessd ehdotetaan sdddettavéksi laki elidke-
laitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
sijoitusten hajauttamisesta. Lisdksi ehdotetaan
sithen liittyvid muutoksia tyontekijan eldke-
lakiin, tydeldkevakuutusyhtidistd annettuun

HE 279/2014 vp

lakiin, vakuutusyhti6lakiin, merimieselédke-
lakiin, maatalousyrittdjan eldkelakiin, eldke-
sadtiolakiin ja vakuutuskassalakiin.

Laki eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laske-
misesta ja sijoitusten hajauttamisesta koskisi
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tyoeldkevakuutusyhtididen, elakesdatididen,
elikekassojen, Merimieseldkekassan ja osin
Maatalousyrittdjien eldkelaitoksen harjoittamaa
lakisdéteistd eldkevakuutusta. Ehdotetun lain
mukaisessa vakavaraisuuslaskennassa otettai-
siin nykyistd tarkemmin ja kattavammin huo-
mioon kaikki eldkelaitosten toiminnan kannalta
olennaiset laitoksen sijoitustoiminnan riskit
sekd vakuutusriskit.

Vakavaraisuusrajaa laskiessaan elikelaitok-
sen tulisi tunnistaa kuhunkin sijoitukseen liitty-
vat riskit. Lisdksi vakavaraisuusrajaa laskiessa
otettaisiin huomioon vakuutusriski. Riskit otet-
taisiin huomioon laissa sdddetyn riskiluokituk-
sen mukaisesti ja samaan sijoitukseen voisi koh-
distua usea eri riski. Laskennassa otettaisiin
liséksi huomioon sijoitusten odotettu tuotto ja
eri riskitekijoiden vilinen riippuvuus.

Vakavaraisuusraja kuvaisi kuten nykyisinkin
sitd vakavaraisuuspddoman mdéirad, joka eldke-
laitoksella tulee olla vakuutus- ja sijoitusriskeja
varten. Vakavaraisuusraja olisi sitd suurempi,
mitd riskillisempid sijoituksia eldkelaitoksella
on.

Vakavaraisuusrajan laskenta tehtéisiin nykyi-
sestd poiketen koko sijoitusomaisuuden perus-
tella. Riskeihin varautuminen koskisi télldin
koko elékelaitoksen sijoitusomaisuutta, kun ny-
kyisin vakavaraisuusraja mééritelldén vastuu-
velkaa vastaavalle méadrille.

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan 1 pai-
vind tammikuuta 2017. Lisdksi tyontekijén eld-
kelain 168 §:44 ehdotetaan muutettavaksi véli-
aikaisesti 31 pédivdstd maaliskuuta 2015 alkaen.
Ehdotettu muutos johtuu eldkelaitosten maarian
vihenemisesté ja tdimi otettaisiin huomioon osa-
ketuottokertoimen méérittelyssa.

VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Yleisperustelut

Esityksen taustaa

Tyoeldkelaitosten vakavaraisuussddnndsten tar-
koituksena on turvata vakuutettujen elike-etuu-
det ja toimia vilineend, jonka avulla hajautetus-
sa ja yhteisvastuuseen perustuvassa tyoeldke-
jarjestelmissd puututaan tarvittaessa valvonnan
keinoin liialliseen riskinottoon. Nykyisen kaltai-
nen elikelaitosten vakavaraisuuden sddntely on
tullut voimaan vuonna 1997. Tuolloin elékelai-
tosten valvontarajat sidottiin kunkin laitoksen
sijoitusomaisuuden riskipitoisuuteen. Vuonna
2007 voimaan tulleella lainmuutoksella eldke-
laitoksille luotiin aiempaa paremmat mahdol-
lisuudet tavoitella isompia sijoitustuottoja sal-
limalla osaketyyppisten sijoitusten osuuden nos-
taminen aikaisemmasta 25 prosentista noin 35
prosenttiin. Tavoitteena oli titd kautta hillitd
elikemaksujen nousupainetta. Vuosina 2008—
2012 vakavaraisuusvaatimuksia lievennettiin
véliaikaisesti kansainvélisen rahoitusmarkkina-
kriisin vuoksi, jotta eldkelaitokset eivdt joutu-

neet myyméén osakeomistuksiaan epdedullises-
sa markkinatilanteessa. Rahoitusmarkkinoiden
kriisi osoitti, etteivit eldkelaitosten vakavarai-
suutta koskevat sddnnokset olleet riittdvan jous-
tavia markkinatilanteen &killisessd muutokses-
sa. Tdmidn vuoksi sosiaali- ja terveysminis-
teridssd kédynnistettiin vakavaraisuussdanndksia
koskeva lainvalmistelu, jonka tarkoituksena on
pysyvélld lainsdddidnnolld luoda edellytykset
eldkelaitosten vakavaraisuuden turvaamiselle
myds dkillisissd markkinahdiridissa.

Vuonna 2011 voimaan tulleessa uudistuksen
ensimmaéisessd vaiheessa tdsmennettiin sijoitus-
ten riskien arvioimisen tarkkuutta ja vuonna
2013 voimaan tulleessa uudistuksen toisessa
vaiheessa vahvistettiin tydeldkelaitosten riskin-
kantokykyd muun muassa edellyttamalld laitok-
silta uutta puskuria, vakavaraisuuspddomaa.
Hallituksen esitys on kolmas ja samalla viimei-
nen osa laajempaa vakavaraisuussddntelyn
uudistamista. Esityksen tavoitteena on ottaa
sdéntelyssd mahdollisimman hyvin huomioon
kaikki olennaiset sijoitustoiminnan riskit.



Vakavaraisuuslaskennan uudistaminen

Esityksen mukaan vakavaraisuuslaskennassa
siirrytddn uudenlaiseen laskentamalliin, joka ot-
taa aiempaa tarkemmin huomioon kaikki elake-
laitoksen sijoituksiin kohdistuvat riskit. Tallai-
sia ovat muun muassa valuuttariski,
luottomarginaaliriski, sijoitusten velkavipu seké
sijoituksen kesto. Uuden laskentamallin avulla
on mahdollista nykyistd paremmin ottaa huo-
mioon sijoitusmarkkinoilla tapahtuva sijoitus-
tuotteiden kehittyminen ja monimutkaistumi-
nen. Mallin vakioiden méarittelyssd on huomioi-
tu myds vuoden 2008 finanssikriisi.

Vuoden 2007 uudistuksessa ohjaavaksi peri-
aatteeksi nostettu sijoitusten hajauttamisvaati-
mus pysyy voimassa. Jatkossakin laitos on vel-
vollinen huolehtimaan sijoitusten hajauttamises-
ta padpiirteittdin vastaavalla tavalla kuin nykyi-
sin.

Valiokunta pitdd erityisen tirkeédnd, ettd uusi
malli lisdd eldkelaitosten sijoitusten riskin-
arvioinnin yhteismitallisuutta, mikd on selked
etu paitsi valvonnan myos laitosten yhteisvas-
tuun kannalta. Valiokunta pitdd hyvénd uudis-
tuksena sitd, ettd vakavaraisuusrajan laskenta
tehtdisiin laitoksen koko sijoitusomaisuuden
perusteella ja ettd laitoksen tulee vakavaraisuus-
rajaa laskiessaan tunnistaa kaikki kuhunkin si-
joitukseen kohdistuvat riskit. Eldkelaitoksen
vakavaraisuusvaatimus on sitd korkeampi, mitd
riskillisempéa laitoksen sijoitustoiminta on.

Valiokunta pitdéd tarkoituksenmukaisena, et-
tei vakavaraisuussddntelyn uudistuksella pyritd
rajaamaan mahdollisuutta tuottohakuiseen si-
joittamiseen eikd muuttamaan sijoitusten riski-
ja tuottotasoja. Sijoitustuotoilla on ratkaiseva
merkitys hillittdesséd tydeldkemaksun nousupai-
netta sekd turvattaessa koko eldkejirjestelmén
kestdvyyttd. Laskentatavan vaikutus nykyiseen
sijoitustoimintaan on esityksessd arvioitu véhai-
seksi. Keskimddrdisessd sijoitusallokaatiossa
osaketyyppisten sijoitusten paino on mahdollis-
ta edelleen olla 30—35 prosenttia. Myds
talousvaliokunta pitdd lausunnossaan tirkednd,
ettei sddntely estd eldkelaitoksia pyrkiméasté
mahdollisimman hyviin sijoitustuottoihin sién-
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nellyn riskitason asettamissa rajoissa (TaVL
47/2014 vp).

Laitoksen hallituksen vastuu

Sosiaali- ja terveysvaliokunta pitdd talousvalio-
kunnan tavoin hyvénd, ettd esityksesséd koroste-
taan nykyistd enemmaén elékelaitoksen hallituk-
sen velvollisuuksia sijoitustoiminnan osalta.
Hallituksella on lisdéntyvid velvoitteita vaka-
varaisuuslaskennan oikeellisuuden, ajantasai-
suuden ja soveltamisen osalta. Talousvaliokunta
katsookin, ettd sddntely voisi tdltd osin vield sel-
kedmmin painottaa hallituksen kokonaisvastuu-
ta sijoitustoiminnasta. Samoin talousvaliokunta
pitdd aiheellisena, ettd sddntelyd edelleen kehi-
tettdessd otettaisiin soveltuvin osin huomioon
sekd henki- ja vakuutusyhtididen ettd luottolai-
tosten osalta jo sovellettavan kaltaisen, yhtidi-
den oman ennakoivan riskienhallinnan ja sisdi-
sen valvonnan menettelytapojen jarjestdminen.
Sosiaali- ja terveysvaliokunta yhtyy talousvalio-
kunnan ndkemykseen.

Asetuksenantovaltuus

Vakavaraisuusrajan laskennassa kéytettavien
vakioiden arvot vahvistetaan valtioneuvoston
asetuksella. Valiokunta pitdé tarkedn, ettd ase-
tus valmistellaan mahdollisimman hyvissd ajoin
ennen lain voimaantuloa. Eldkelaitoksissa on
voitava ajoissa varautua uudenlaiseen vaka-
varaisuusrajan laskentaan.

Yksityiskohtaiset perustelut

Valiokunta ehdottaa 1. lakiehdotuksen 23 §:n 1
momentissa olevan viittaussddnnoksen tarkista-
mista.

Hallituksen esityksessd ehdotetaan muutok-
sia erdisiin sddnnoksiin, joita on ehdotettu muu-
tettavaksi myds eduskunnan késittelyssd saman-
aikaisesti olevassa hallituksen esityksessd va-
kuutusyhtiolaiksi ja erdiksi siihen liittyviksi
laeiksi (HE 344/2014 vp, nk. Solvenssi II -direk-
tiivi). Koska tdsséd esityksessd ehdotetut lain-
muutokset tulevat voimaan vasta 1.1.2017, on
nyt muutettavissa sdddoksissdé huomioitava
1.1.2016 voimaantulevat hallituksen esitykseen
HE 344/2014 vp siséltyvéit sdddosmuutokset.
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Piiiitosehdotus
Edelld esitetyn perusteella sosiaali- ja terveys-

Téstd syystd sosiaali- ja terveysvaliokunta
ehdottaa 4., 5. ja 8. lakiehdotusta muutettaviksi.

Valiokunnan muutosehdotukset

1.

valiokunta ehdottaa,

etti 2., 3., 6., 7. ja 9. lakiehdotus
hyviksytddn muuttamattomina ja

ettd 1., 4., 5. ja 8. lakiehdotus hyvik-
sytdadn  muutettuina  (Valiokunnan
muutosehdotukset).

Laki

elikelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta

Eduskunnan pédédtoksen mukaisesti sdddetdén:

1 luku
Yleiset sdinnokset
1—3§
(Kuten HE)

2 luku
Sijoitusten hajauttaminen
4—8 §

(Kuten HE)

3 luku

Riskiluokat ja vakavaraisuusrajan laskemi-
nen

9—22§
(Kuten HE)

23§
Vakavaraisuusrajan laskeminen

Eldkelaitoksen vakavaraisuusraja lasketaan
siten, ettd edelld 12—22 §:ssé tarkoitetut riski-
luokkien riskiarvot ja odotetut tuotot yhdiste-
tddn eldkelaitoksen vakavaraisuuspddomavaati-
mukseksi eli vakavaraisuusrajaksi, joka laske-
taan kaavalla

V kotonais == DM, +\/ZZp,,(V,- +u)V, + )+ Y BB+ K,
J i J k

missd V; on riskiluokan j riskiarvo, uj on ris-
kiluokan j odotettu tuotto, p;; on riskiluokkien i
jaj vilinen korrelaatio, B; on pienempi riskiluo-
kan j pitkien positioiden summasta ja lyhyiden
positioiden summasta sekd K, on § §:ssé sdddet-
ty vastapuolen k ylityksestd aiheutuva maéré.

(2 ja 3 mom. kuten HE)
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4 Tuku
Eriniiset saannokset

24—29 §
(Kuten HE)

Laki

tyoelikevakuutusyhtioisti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

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

muutetaan (poist.) 17 §:n 1 momentti, 18 §:n 1 momentti, 23 §, 29 §:n 1 momentti, 29 ¢ §:n 2 ja
5 momentti ja 29 f §:n 1 momentti, sellaisina kuin ne ovat, (poist.) 17 §:n 1 momentti, 18 §:n 1 mo-
mentti, 23 §, 29 §:n 1 momentti ja 29 e §:n 2 ja 5 momentti laissa 442/2012 sekd 29 f §:n 1 momentti
laissa 419/2009, seuraavasti:

1§ 17,18,23,29,29¢ja29 f§
(Kuten HE)
Lain soveltamisala -
. Voimaantulosddnnos
Poist.
(Poist.) (Kuten HE)
5.
Laki

vakuutusyhtiélain muuttamisesta

Eduskunnan pédétoksen mukaisesti

muutetaan vakuutusyhtidlain (521/2008) 19 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohta, 21 luvun 2 §:n 2 mo-
mentin 9 kohta, 22 luvun 2 §:n 2 momentti ja 25 luvun 9 §:n 1 momentti, sellaisina kuin ne ovat
(poist.) laissa /2015, seuraavasti:
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19 luku

Sulautuminen ja vihemmistoosakkeiden lu-
nastaminen

38

Sulautumissuunnitelma ja tilintarkastajan lau-
sunto

Sen liséksi, mitd siitd osakeyhtidlain 16 lu-
vun 3 §:ssd sdddetddn, sulautumissuunnitelmas-
sa on oltava:

4) selvitys siité, ettd vastaanottava yhtio tiyt-
tdd sulautumisen jilkeen tdmdn lain 9 ja 10 lu-
vun mukaista vastuuvelkaa koskevat vaatimuk-
set ja 11 (poist.) luvussa ja, jos yhtio on kompo-
siittiyhtio, 13 a luvussa sdddetyt pddomavaati-
mukset tai tyoeldkevakuutusyhtidistd annetussa
laissa ja eldkelaitosten vakavaraisuusrajan las-
kemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetus-
sa laissa sdddetyt vakavaraisuusvaatimukset.

21 luku

Vakuutuskannan luovuttaminen

28

Vakuutuskannan luovutusta koskeva suunnitel-
ma

Vakuutuskannan luovuttamista koskevassa
suunnitelmassa on oltava:

9) selvitys siitd, ettd luovuttava vakuutus-
yhtid, joka ei ole selvitystilassa, ja vastaanotta-
va vakuutusyhtio tayttdvat luovutuksen jilkeen
tamdn lain 9 ja 10 luvun mukaista vastuuvelkaa
koskevat vaatimukset ja 11 (poist.) luvussa ja,
jos yhtio on komposiittiyhtio, 13 a luvussa sdd-
detyt pddomavaatimukset tai tydelakevakuutus-
yhtidistd annetussa laissa ja eldkelaitosten vaka-
varaisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajaut-

tamisesta annetussa laissa sdddetyt vakavarai-
suusvaatimukset;

22 luku
Yhtiomuodon muuttaminen
238

Yksityisen vakuutusyhtion muuttaminen julkisek-
si vakuutusyhtioksi

Yksityinen  vakuutusosakeyhtid ~ voidaan
muuttaa julkiseksi vakuutusosakeyhtidksi ja
keskindinen vakuutusyhtié julkiseksi keskinii-
seksi vakuutusyhtioksi vain, jos yhtio tayttda ta-
mén lain 9 ja 10 luvun mukaista vastuuvelkaa
koskevat vaatimukset ja 11 (poist.) luvussa ja,
jos yhtié on komposiittiyhtié, 13 a luvussa sdd-
detyt pddomavaatimukset tai tydelikevakuutus-
yhtidistd annetussa laissa ja eldkelaitosten
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetussa laissa sdddetyt vaka-
varaisuusvaatimukset ja jos yhtion yhtidjirjes-
tys tayttdd julkisen vakuutusyhtion yhtidjarjes-
tykselle tdssd laissa asetetut vaatimukset.
Vakuutusyhtion on ilmoitettava julkiseksi va-
kuutusosakeyhtioksi tai julkiseksi keskindiseksi
vakuutusyhtioksi muuttamista koskeva yhtidjér-
jestyksen muutos rekisterditdvaksi kuukauden
kuluessa Finanssivalvonnan vahvistettua vakuu-
tusyhtion yhtidjéarjestyksen, tai muutos raukeaa.
(Poist.)

25 luku

Vakuutusyhtion ja vakuutusomistusyhteison
valvonta

9§
Luovutus- ja panttauskielto

Finanssivalvonta voi vakuutettujen etujen tur-
vaamiseksi kieltdd suomalaista vakuutusyhtiota



luovuttamasta tai panttaamasta omaisuuttaan,
jos:

1) vakuutusyhtid ei tdytd tdmdn lain 9 ja 10
luvussa sédddettyja vastuuvelkaa (poist.) koske-
via vaatimuksia;

2) vakuutusyhtio ei tdytd tamdn lain 11 luvun
4 §:ssd tai tyoeldkevakuutusyhtio ei tiytd tyoeld-
kevakuutusyhtidistd annetun lain 17 §:n 2 mo-
mentissa sdddettyd vahimmdispddomavaatimus-
ta; tai

3) vakuutusyhtid ei (poist.) tdytd tdmdn lain
11 luvun 2 §:ssd  sdddettyd vakavaraisuus-
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pddomavaatimusta tai tyoeldkevakuutusyhtion
vakavaraisuuspddoma on alle tydeldkevakuu-
tusyhtidistd annetun lain 17 §:n I momentissa
sdddetyn vakavaraisuusrajan ja Finanssivalvon-
nalla on aihetta olettaa yhtion (poist.) tilan edel-
leen heikkenevén tai jos se katsoo yhtion olevan
joutumassa tillaiseen tilaan.

Voimaantulosdannos
(Kuten HE)

Laki

elakesiaitiolain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan eldkesddtiolain (1774/1995) 2 §:n 1 momentin 9 kohta ja 46 §:n § 1 momentti, sellai-
sena 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 S momentti, 48 b §:n 1 moment-
ti, 48 ¢ §:n 2—4 momentti, (poist.) 48 h §: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 momentti, 45 §:n 4 ja 5
momentti, 48 b §:n 1 momentti, 48 ¢ §:n 2—4 momentti, (poist.) 116 §:n 6 kohta ja 121 § laissa
443/2012, 6 §:n 3 momentti laissa 251/2002 ja 120 §:n 1 ja 3 momentti laissa 1323/1997 sekd
48 h §:n 4 momentti laissa ( /2015), seuraavasti:

1,6,45,48bjad8c§ edelld mainitun erdn lukemisen kahden vuoden

(Kuten HE) ajan vakavaraisuuspddomaan eldkelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
48 g § hajauttamisesta annetun lain 28 §:n tarkoitetus-
(Poist.) sa tilanteessa, vaikka vakavaraisuuspiddoma on
vakavaraisuusrajaa pienempi.
48 h § (Uusi)
______________ 116, 120 ja 121 §
Vakavaraisuusrajaa vastaavan mairin eldke- (Kuten HE)
sddtion vakavaraisuuspddomasta on muodostut- -
tava muista eristd kuin 1 momentissa mainitusta Voimaantulosé&nnds
erdstd. Finanssivalvonta voi kuitenkin sallia (Kuten HE)
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Helsingissd 12 pdivéind helmikuuta 2015

Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

pi-
vpjJ.
jas.

Juha Rehula /kesk

Anneli Kiljunen /sd

Outi Alanko-Kahiluoto /vihr
Ari Jalonen /ps

Johanna Jurva /ps

Merja Kuusisto /sd

Sanna Lauslahti /kok

Merja Mékisalo-Ropponen /sd

Valiokunnan sihteerin on toiminut

valiokuntaneuvos Eila Mikipaa.

vjds.

Lasse Ménnistd /kok (osittain)
Mikael Palola /kok

Terhi Peltokorpi /kesk

Sari Sarkomaa /kok

Erkki Virtanen /vas

Anne Louhelainen /ps

Aila Paloniemi /kesk

Kristiina Salonen /sd.
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