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Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi elikes#itiolain ja vakuutuskassalain muuttamisesta
ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi eldkeséatiolakia ja vakuutuskassalakia. Eldkeséitiot ja
vakuutuskassat voisivat kattaa vakuutusteknistd vastuuvelkaansa erdilld Taloudellisen yhteis-
tyon ja kehityksen jarjeston jasenvaltioissa tehdyilla velkasitoumuksilla, osakkeilla, osuuksilla
ja muilla sitoumuksilla samalla tavalla kuin vastaavilla Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa tehdyilld sijoituksilla. Esityksessé ehdotetaan, ettd Taloudellisen yhteistyon ja kehi-
tyksen jarjeston sellaiseen jésenvaltioon, joka ei kuulu Euroopan talousalueeseen, tehtyjen si-
joitusten vastuuvelan katteen bruttoméarén 10 prosentin rajoitus kumotaan.

Lisdksi Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjeston jasenvaltioissa tehtyjen vapaaehtoista
lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavien eldkesdétididen ja vakuutuskassojen kiinteistdsijoi-
tusten osalta elédkevastuun tai vastuuvelan bruttoméirdn kattamista koskevat méaérélliset rajoi-
tukset kumottaisiin. Kiinteistdsijoituksia ehdotetaan séénneltidviksi johdon yleisen huolelli-
suusvelvollisuuden, tuottavuus- ja turvaavuusvaatimuksen seké sijoitusten hajauttamisvelvol-
lisuuden avulla.

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan 1 pdivand huhtikuuta 2017.
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YLEISPERUSTELUT
1 Johdanto

Suomi on sitoutunut 1969 Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjestod (jaljempéné jarjestd
tai OECD) koskevaan, Pariisissa 14 paivanid joulukuuta 1960 tehtyyn konventioon sekd sen
ensimmadiseen ja toiseen lisdpoytakirjaan (SopS 12/1969, jaljempéani konventio). Konvention
1 artiklan a ja ¢ kohdan mukaan jérjeston tarkoitusperdand on edistdd politiikkaa, jonka tavoit-
teena on muun muassa saavuttaa jisenmaissa mahdollisimman suuri taloudellinen kasvu, tydl-
lisyyden lisdéntyminen ja nouseva elintaso samalla sdilyttden rahan arvon vakavuus ja siten
myotivaikuttaa maailmantalouden kehitykseen, sekd mydtdvaikuttaa maailmankaupan eks-
pansioon multilateraalisella, ei-syrjivilla pohjalla kansainvilisten velvoitteiden mukaisesti.

Konvention 2 artiklan a, ¢ ja d kohdan mukaan ndiden tarkoitusperien saavuttamiseksi jasen-
maat sopivat siitéd, ettd ne tulevat seki erikseen etté yhteisesti muun muassa edistdimééin talou-
dellisten voimavarojensa tehokasta hyviksikéyttdd, harjoittamaan taloudellisen kasvun ja ra-
han arvon koti- ja ulkomaisen vakavuuden saavuttamiseen tehtivéa politiikkaa ja vélttdméan
sellaisten tilanteiden kehittymisté, jotka saattaisivat vaarantaa niiden oman tai toisten maiden
talouden, sekd jatkamaan ponnistelujaan tavaroiden ja palvelusten vaihdon ja maksuliikkeen
tielld olevien esteiden vdhentdmiseksi tai poistamiseksi sekd ylldpitimddn ja laajentamaan
pidoman siirtojen liberalisointia.

Konvention 5 artiklan a kohdan mukaan saavuttaakseen tarkoitusperdnsd jérjestd voi tehda
paatoksid, jotka ovat, mikali ei toisin ole madratty, kaikkia jisenmaita sitovia.

2 Nykytila

2.1 Pidoman liikkeiti koskevan koodin keskeiset saéinnokset ja periaatteet seki Suomen
tekemiit vakuutusyhtioiti koskevat varaumat

Avoimen monenkeskisen vaihdantajérjestelmin tarkoitus on tehostaa pddomien liikkuvuutta ja
maailmantaloutta, josta my6s Suomi on voimakkaasti riippuvainen. Konvention mukaisia
pidoman siirtojen vapauttamiseen liittyvid toimenpiteitd on tdsmennetty OECD:n pddoman
liikkeitd koskevassa koodissa. Se tuli ensimmaéisen kerran voimaan OECD:n silloisissa jésen-
valtioissa vuonna 1961, Suomessa 1969. Se velvoittaa OECD-jadsenvaltioita toimiin suhteessa
muihin jirjeston jasenvaltioihin. Suomella on mahdollisuus laajentaa soveltamisalaa Kansain-
vélisen valuuttarahaston (IMF) jésenvaltioihin.

Teknisesti OECD:n pddomien liikkeitd koskevat koodi on jérjeston ylimmén péaatoksente-
koelimen, neuvoston, péétds. Neuvosto tekee padtdkset konsensusmenettelyssid. Konvention
5 artiklan nojalla pédtokset ovat jdsenvaltioiden hallituksia oikeudellisesti sitovia. Paétokset
eivdt kuitenkaan ole kansainvilisessd oikeudessa tarkoitettuja kansainvélisid sopimuksia, toi-
sin kuin esimerkiksi Maailman kauppajérjeston (WTO) sopimukset.

Koodin 1 artiklan a kohdan mukaan jésenvaltiot ovat velvollisia véhitellen poistamaan vélil-
tddn paddomanliikkeitd koskevat rajoitukset 2 artiklan mukaisesti. Koodin soveltamisalaan kuu-
luvat padoman liiketoimet yksildidddn koodin A-liitteessd, joka kdytdnndssd kattaa kaikki
merkittavat lyhyt- ja pitkdaikaiset pddoman liikkeet, jollei jasenvaltio ole tehnyt tiettyd liike-
toimea koskevaa varaumaa. Yleisesti koodin soveltamisalaan kuuluvista liiketoimista voidaan
mainita esimerkiksi osakkeiden, rahasto-osuuksien, velkakirjojen, luottojen ja lainojen liik-
keeseenlasku, myyminen ja ostaminen seké suorat ulkomaiset sijoitukset ja yritysten sijoittau-
tumiset jdsenvaltioon.
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Koodin 1 artiklan b kohdan nojalla jasenvaltio sitoutuu erityisesti pyrkiméan siihen, ettd ul-
komaisten omistuksessa olevia varoja kisitellddn samalla tavalla omistussuhteen muodostumi-
sen ajankohdasta riippumatta. Lisdksi sallitaan ulkomaisten omistuksessa olevien varojen
myyminen ja siirtiminen tai myynnisté saatujen tuIOJen siirtdiminen. Koodin 1 artiklan e koh-
dan nojalla jdsenvaltiot pyrkivét valttiméaén uusien padoman liikkeitd koskevien vaihdannan
rajoitusten luomista seka pyrkivit kaventamaan olemassa olevia rajoituksiaan.

Koodin 2 artiklassa mairitellddn koodin soveltamisalaan kuuluvat vapauttamistoimenpiteet.
Lahtokohtaisesti OECD-jdsenvaltioiden on annettava mahdollisesti tarvittavat luvat liiketoi-
mien pééttdmiseksi ja toteuttamiseksi sekd koodin A-liitteen A- tai B-listassa tarkoitetuille
padoman liikkeille. Jasenvaltio voi tietyin edellytyksin tehdé asiaa koskevan varauman. Koo-
din A-liitteen listoissa erotellaan jarjestelmaéllisesti ja sijoitusvélinekohtaisesti jasenvaltion
kansalaisten tekemat liiketoimet ulkomailla eli toisessa OECD-jasenvaltiossa sekd ulkomaan
eli toisen OECD-jdsenvaltion kansalaisten tekemét liiketoimet jésenvaltiossa. Liséksi jaotel-
laan pddoman liikkeet sisdén jédsenvaltioon ja ulos jdsenvaltiosta. Koodin A-liitteen A-listan
osalta jésenvaltio voi tehdd varauman vain liittyessdin OECD:hen, koodin A-liitteen A-listan
sitoumuksen soveltamisalaa laajennettaessa tai kokonaan uuden sitoumuksen tullessa sovelta-
misalan piiriin, jos jisenvaltion lainsddddntd poikkeaa koodin velvoitteista (niin sanottu
standstill-periaate, jonka mukaan jésenvaltio voi ldhtokohtaisesti vain peruuttaa tai rajoittaa
varaumia eikd kerran poistettua voida lisdtd uudelleen listalle). Koodin A-liitteen B-listan
osalta jasenvaltio voi tehdd varauman milloin vain. Jasenvaltiot kuitenkin pyrkivét vélttimaén
uusien varaumien tekemisté (1 artiklan e kohta).

OECD-jasenvaltio hydtyy muiden sitoumusvaltioiden esteiden vapauttamisesta, mutta pelkés-
tddn muiden jasenvaltioiden varaumien vapauttamisen odottaminen ei ole koodin tarkoituksen
mukaista. Koodin l&htdkohta on, ettd padoman liikkeiden vapauttamisesta hyotyy ennen muuta
vapauttamisen tekevé jésenvaltio itse. Vastavuoroisuutta tai sitoumusten vapauttamisella kéy-
tédvéd kauppaa ei edellytetd. Koodin lapindkyvyysperiaatteisiin kuuluu, ettd OECD:lle ilmoite-
tut varaumat ovat téydellisid, ajantasaisia, ymmarrettéivid ja kaikkien osapuolten tiedossa ole-
via.

Koodin 9 artiklassa maéritddn syrjimattomyyden periaatteesta. Jasenvaltio ei saa asettaa eri
jasenvaltioita eri asemaan koskien liiketoimen pédttdmistd tai toimeenpanoa eikd padoman-
liikkkeitd, jotka on listattu koodin A-liitteessé ja jotka on joiltakin osin vapautettu. Néin ollen
kaikki jasenvaltiot on asetettava samaan asemaan. Koodin 10 artiklan mukaan kuitenkin tietty
litketoimi voidaan sallia tulliliiton, kuten Euroopan unioni, tai rahaliiton jasenvaltioille mutta
ei automaattisesti muille koodia soveltaville valtioille.

Koodia sovelletaan kansainvilisesti ymmaérrettyyn yksityiseen vakuutustoimintaan ja yksityi-
seen elékerahastotoimintaan. Koodia ei sovelleta Suomessa tyontekijin tai yrittdjéan eldkelain
mukaiseen lakisdéteiseen tydeldkevakuutustoimintaan eikd sosiaalivakuutustoimintaan. Jos
koodia koskeva varauma on tehty tietyn liiketoimen osalta, varauman sallimissa puitteissa nii-
hin liiketoimiin on voitu kohdistaa rajoituksia kansallisessa lainsdddédnndssi. Suomella ei ole
voimassa olevia varaumia tai selityksid vapaachtoista lisdeldketoimintaa harjoittavien eld-
keséétididen ja vakuutuskassojen osalta. Suomen syyskuussa 2016 peruuttamat, Solvenssi II -
direktiivin tayténtoonpanoa edeltdvit, koodin B-liitteen mukaiset vakuutusyhtidihin liittyvét
varaumat koskivat seuraavia asiakohtia, joita oli liséksi tdydennetty kohdittain prosentuaalisin
selityksin, kiinteistdjen osalta viisi prosenttia ja muiden osalta 10 prosenttia (koodi on oikeus-
voimainen vain englannin- ja ranskankielisend, minka vuoksi Suomen varaumat esitetéén alla
myos englanninkielisend):
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A-lista:

IV/C1,D1  Liiketoimet pddomamarkkinoilla kaupankdynnin kohteena olevilla arvo-
papereilla (Operations in securities on capital markets):
— Suomalaisten tekemét hankinnat ulkomailla (Purchase abroad by residents)

Koodia tdsmentdvan kdyttdjan oppaan mukaan jakso IV siséltad kaikki arvopapereita koskevat
litketoimet, mukaan lukien osakkeet, muut omistus-osuudet ja velkakirjat, joiden kestoaika on
lilkkeeseenlaskuhetkelld vahintdéin vuoden mittainen. Arvopaperin ostaminen voi tapahtua
sadnnellylld markkinapaikalla tai sen ulkopuolella muulla laillisella tavalla, kunhan arvopaperi
on laillisesti tarjottavissa kyseisessa jdsenvaltiossa.

Vakuutusyhtididen ja eldkerahastojen osalta ulkomailla tapahtuvaa arvopaperin hankintaa
koskevaa varaumaa edellytetdén, jos lainsdadanndssa sdddetaan:

1) miérdys ulkomaisten varojen osuudesta suhteessa vakuutuslaitoksen varoihin, ilmaistuna
prosentuaalisena osuutena, jos se osuus on alempi kuin kotimaisten varojen osuus suhteessa
vakuutuslaitoksen varoihin;

2) velvollisuus pitdd hallussa tietty kotimaisten varojen vihimmaismaér, jos se on korkeampi
kuin ulkomaisten varojen vihimmaismaéra.

VII/D1 Liiketoimet yhteissijoitusarvopapereilla
(Operations in collective investment securities):
— Suomalaisten tekemét hankinnat ulkomailla (Purchase abroad by residents)

Koodia tismentévén kayttdjan oppaan mukaan jakso VII siséltdd liiketoimet, kuten osaketo-
distukset, rekisterikirjaukset tai muut todistukset, koskien yhteissijoitusyritysti, joka on perus-
tettu arvopapereiden ja muiden varojen hallinnointia varten. Jakso VII koskee seké avoimia et-
td suljettuja yhteissijoitusyrityksid sen oikeudellisesta muodosta riippumatta.

Vakuutusyhtididen ja eldkerahastojen osalta ulkomailla tapahtuvaa arvopaperin hankintaa
koskevaa varaumaa edellytetdin, jos lainsdaddanndssé saddetién:

1) miérdys ulkomaisten varojen osuudesta suhteessa vakuutuslaitoksen varoihin, ilmaistuna
prosentuaalisena osuutena, jos se osuus on alempi kuin kotimaisten varojen osuus suhteessa
vakuutuslaitoksen varoihin;

2) velvollisuus pitdé hallussa tietty kotimaisten varojen vahimmaisméaéré, jos se on korkeampi
kuin ulkomaisten varojen vihimmaismaéra.

B-lista:

III/A1, Bl Liiketoimet kiinteistoilld (Operations in real estate):
— Suomalaisten tekemét rakentamiset tai hankinnat ulkomailla
(Building or purchase abroad by residents)

Koodia tdsmentdvin kdyttdjin oppaan mukaan jakso III sisdltdd muut kuin jaksojen I ja II
kiinteistdja koskevat litketoimet. Jakson mukaisia litketoimia ovat muun muassa kiinteiston
rakentamiset tai hankinnat, joihin ei liity yrityksen omistukseen osallistumista, sen luomista
tai laajentamista, sekéd puhtaasti rahoitusluonteiset sijoitukset kiinteistoon, johon ei liity kiin-
teiston kéyttdmistd sijoituksen tekevén yrityksen liiketoimintaan. Jaksossa ei ole mééraysté ja-
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senvaltioiden yhdenvertaisesta kohtelusta, joten on tulkittava, ettd kyseisid liiketoimia ei voida
rajoittaa méérillisin rajoituksin.

V/D1 Liiketoimet rahamarkkinoilla (Operations on money markets):
— Suomalaisten tekemét rahamarkkina-arvopaperihankinnat ulkomailla
(Purchase of money market securities abroad by residents)

Koodia tdsmentavan kdyttdjan oppaan mukaan jakso V siséltda kaikki liikkeeseenlaskuhetkel-
1a alle vuoden mittaiset rahamarkkinaliiketoimet, joiden kohteena voivat olla muun muassa
valtion joukkovelkakirjat ja muut hallitusten liikkeeseen laskemat lyhytaikaiset sitoumukset,
talletustodistukset, lyhytaikaiset yritysluotot, sekd muut rahamarkkinavilineet, kuten pankkien
véliset interbank-talletukset kotimaisessa tai ulkomaisessa valuutassa, takaisinostosopimukset
sekd Yhdysvaltain liittovaltion sitoumukset.

Vakuutusyhtididen ja elékerahastojen osalta ulkomailla tapahtuvaa arvopaperin hankintaa
koskevaa varaumaa edellytetdén, jos lainsdddanndssé saddetién:

1) midrdys ulkomaisten varojen osuudesta suhteessa vakuutuslaitoksen varoihin, ilmaistuna
prosentuaalisena osuutena, jos se osuus on alempi kuin kotimaisten varojen osuus suhteessa
vakuutuslaitoksen varoihin;

2) velvollisuus pitéé hallussa tietty kotimaisten varojen vihimmaismaééré, jos se on korkeampi
kuin ulkomaisten varojen vihimmaismaéra.

VI/D1 Liiketoimet muilla jalkimarkkinakelpoisilla arvopapereilla ja vakuudettomilla
saatavilla (Other operations in negotiable instruments and non-securitised
claims):

— Suomalaisten tekemét hankinnat ulkomailla (Purchase abroad by residents)

Koodia tdsmentdvéan kayttdjan oppaan mukaan jakso VI sisdltdd muut kuin jaksoja IV, V ja
XII koskevat liiketoimet. Liiketoimet voivat koskea muun muassa seuraavia sijoitusvélineita:

— oikeudet, warrantit (eli pankin tai pankkiiriliikkeen asettama arvopaperi, joka kohdistuu jo-
honkin kohde-ctuuteen kuten osakkeeseen, indeksiin, raaka-aineeseen tai valuuttaan), rahoi-
tusoptiot, rahoitusfutuurit ja muut futuurit kotimaisella kaupankéyntipaikalla

— jalkimarkkinaliiketoimet koskien muita rahoitusvaateita, mukaan lukien valtion joukkovel-
kakirjalainat, kiinteistdluotot, lyhytaikaiset kaupalliset luotot, lainapohjaiset jalkimarkkinakel-
poiset rahoitusvélineet, saatavat ja kaupalliset vekselit

—uvelkakirja-, korko-, valuuttakurssi- ja pddomaswapit (eli kassavirtojen vaihtosopimukset)

— muut koodissa mainitsemattomat jalkimarkkinakelpoisten arvopaperien sekd vakuudetto-
mien saatavien hankinnat.

Vakuutusyhtididen ja elékerahastojen osalta ulkomailla tapahtuvaa arvopaperin hankintaa
koskevaa varaumaa edellytetdén, jos lainsdddanndssé saddetién:

1) midrdys ulkomaisten varojen osuudesta suhteessa vakuutuslaitoksen varoihin, ilmaistuna
prosentuaalisena osuutena, jos se osuus on alempi kuin kotimaisten varojen osuus suhteessa
vakuutuslaitoksen varoihin;
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2) velvollisuus pitdd hallussa tietty kotimaisten varojen vahimmaisméaéaré, jos se on korkeampi
kuin ulkomaisten varojen vahimmaismaara.

IX/B Rahoitusluotot ja lainat (Financial credits and loans):
— Suomalaisten ulkomaalaisille antamat luotot ja lainat
(Credits and loans granted by residents to non-residents)

Koodia tdsmentdvin kayttdjan oppaan mukaan jaksossa IX tarkoitetut rahoitusluotot ja lainat
koskevat epdsuoria, vélittdjidn kautta myonnettyja rahoitusluottoja ja lainoja, seké rajan yli tie-
tyn ulkomaisen OECD-jésenvaltion sisélld tapahtuvan tavaroiden ja palveluiden liikkeen ra-
hoittamiseen annettuja rahoitusluottoja ja lainoja. Jakso IX siséltdd muut luotot ja lainat kuin
jaksoissa I, II, VIII ja XIV. Néin ollen jakso IX ei koske suoria sijoituksia, tavaroiden tai pal-
veluiden kansainviliseen liikkeeseen tarkoitettuja rahoitusluottoja ja lainoja eikd henkilokoh-
taisia luottoja ja lainoja. Pankkitoiminnanomaiset liiketoimet (engl. quasi-banking operations),
kuten forfeiting, leasing tai factoring-rahoitus, siséltyvit jaksoon IX siltd osin, kuin ne eivit
liity vélittdmasti tavaroiden tai palveluiden kansainviliseen liikkeeseen.

Jaksossa IX/B tarkoitettujen liiketoimien ja siirtojen on oltava vapaita, jos velkoja saa antaa
luottoa tai lainaa kansallisilla markkinoillaan. Jasenvaltioiden varaumien, selitysten ja mah-
dollisen kotimaisen vilittdjan vaatimuksen puitteissa jdsenvaltioiden on sallittava luotto- ja
lainaliiketoimet suoraan kotimaisten ja ulkomaisten toimijoiden kesken lainan tai luoton kes-
toajasta ja madrasta riippumatta.

XI/B1,B2  Liiketoimet talletustileilld (Operation of deposit accounts):
— Suomalaisten tekemét tilin avaamiset ja kdyttdmiset suomalaisessa
valuutassa ulkomaisten instituutioiden kanssa
(By residents in domestic currency with non-resident institutions)
— Suomalaisten tekemdit tilin avaamiset ja kdyttdmiset ulkomaisessa
valuutassa ulkomaisten instituutioiden kanssa
(By residents in foreign currency with non-resident institutions)

Koodia tismentdvin kéyttdjan oppaan mukaan jakso XI sisaltdd kayttd- ja sddstotilin sekd
muun koodissa tarkoittamattoman tilin avaamisen ja kdyton. Sijoitus- ja arvopaperitilistd saé-
detddn koodin jaksoissa IV ja V, pankkien vilisistd interbank-talletuksista ja talletustodistuk-
sista jaksossa V seké kaupallisen ja rahoituksellisen luoton tai lainan tilistd vastaavasti jak-
soissa VIII ja IX.

2.2 Elikesaitiolaki ja vakuutuskassalaki

Vakuutusyhtididen osalta vastuuvelan kattamisesta saddettiin aikaisemmin vakuutusyhtidlain
(521/2008) 10 luvussa. Niihin sddnnoksiin viitattiin eldkesédétidlaissa (1774/1995) ja vakuu-
tuskassalaissa (1164/1992).

Saannokset perustuivat henkivakuutusdirektiiviin (2002/83/EY) ja kolmanteen vahinkovakuu-
tusdirektiiviin (92/49/ETY). Vakuutusyhtididen osalta ndmé direktiivit korvattiin vakuutus- ja
jélleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta 25 pdivdnd marraskuuta 2009 an-
netulla Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld 2009/138/EY (Solvenssi II). Solvenssi
II -direktiivilld on Euroopan unionissa otettu kdyttoon riskiperusteinen vakavaraisuus- ja val-
vontajarjestely henki- ja vahinkovakuutusyrityksid seka jalleenvakuutusyrityksid varten. Sol-
venssi II -direktiivi on tdysharmonisointidirektiivi. Kansallisten lisdvaatimusten sédtdminen ei
ole kéytinnossd mahdollista. Solvenssi II -direktiivin nojalla annettuja sédnndksié on sovellet-
tu Suomessa vakuutusyhtidihin 1.1.2016 alkaen. Solvenssi II -direktiivié ei sovelleta eldkesda-
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tidihin eikd vakuutuskassoihin, vaan katesdannokset siirrettiin osittain eldkesdatidlakiin ja va-
kuutuskassalakiin.

Aikaisemmin voimassa olleet direktiivit olivat vihimmaisharmonisointidirektiivejd. Kansalli-
sesti sdddettiin direktiivejd tiukempia vaatimuksia vastuuvelan kattamisen osalta. Aikaisem-
man sddntelyn mukaan vakuutusyhtion oli otettava huomioon vakuutustoiminnan laatu sekd
huolehdittava vastuuvelan katteeseen kuuluvien varojen varmuudesta, tuotosta, rahaksi muu-
tettavuudesta sekd asianmukaisesta monipuolisuudesta ja hajauttamisesta. Laissa sdddettiin
tarkemmin siitd, milld varoilla vastuuvelka voitiin kattaa. Vastuuvelkaa vastaava maira voitiin
sijoittaa vain tiettyihin, tarkemmin méériteltyihin omaisuuslajeihin. Laissa oli my6s médritelty
enimmaismadrat erityyppisille sijoituksille. (HE 344/2014 vp, s. 10—11) Sijoittamista pyrit-
tiin sddnnoksin ohjaamaan erityisesti Euroopan talousalueen (ETA) jdsenvaltioihin mutta
myo6s muihin OECD-jédsenvaltioihin.

Solvenssi Il -sédntelyéd edeltdvid ja osittain vastaavia vastuuvelan katesédénnoksid sovelletaan
edelleen lisdeldkkeitd hoitaviin elékesdétidihin, eldkekassoihin ja muihin vakuutuskassoihin.
Katesdénnokset ovat yksityiskohtaiset osittain historiallisista syistd ja osittain siksi, ettd lisa-
elakevakuutustoimintaan ei liity varsinaista vakavaraisuuskehikkoa. Sddnnokset koskevat ka-
tekelpoisia omaisuuslajeja, valuuttariskien hallintaa ja sijoitusten maantieteellistd jakaumaa.
Maantieteellisen jakauman osalta katesddnnokset edellyttdvit pddosin sijoittamista ETA-
alueelle. Voimassa olevissa lacissa ETA-valtioihin ja muihin OECD-jésenvaltioihin tehtyjé si-
joituksia késitellddn vastuuvelan katelaskelmassa padosin eri tavalla (ks. jakso 2.3). Voimassa
olevassa lainsdédidnnossa katesddnnokset ovat eldkesédtiolain 46, 46 a ja 47—47 o §:ssé ja va-
kuutuskassalain 83 ja 83 g—83 r §:ssi.

Eldkeséatiolain 46 a §:n 1 momentin nojalla ETA-valtioon rinnastetaan OECD:n muut jdsen-
valtiot 1) 47 b §:n 1 momentin 1 kohtaa sovellettaessa, sekd 2) 47 b §:n 1 momentin 2 ja
3 kohtaa, 47 ¢ §:n 1—3 kohtaa sekd 47 d §:n 1 momentin 1 ja 2 kohtaa sovellettaessa vain
osittain (ks. 2 kohdan erilaisesta katekésittelystd: pykélédn 2 momentti, alla).

Eldkesiatiolain 46 a §:n 1 momentissa viitatuissa sddnnoksissd sdddetddn seuraavista arvopa-
pereista:

— 47 b §:n 1 momentin 1 kohdassa velkasitoumuksista, joissa velallisena tai takaajana on
ETA-valtio, Ahvenanmaan maakunta tai sellainen kansainvélinen yhteiso, jonka jésenisté ai-
nakin yksi on ETA-valtio;

— 47 b §:n 1 momentin 2 kohdassa velkasitoumuksista, joissa velallisena tai takaajana on
ETA-valtiossa sijaitseva sellainen kunta, kuntayhtyma, ]ulklsyhtelsona toimiva seurakunta tai
muu sellainen niihin rinnastettava alueellinen julkisyhteiso, jolla tai jonka jésenilld on veron-
kanto-oikeus;

— 47 b §:n 1 momentin 3 kohdassa velkasitoumuksista, joissa velallisena tai takaajana on
ETA-valtiossa toimiluvan saanut julkisen valvonnan alainen talletuspankki tai vakuutusyhtio
taikka muu sellainen yhteiso, jonka Finanssivalvonta rinnastaa edelld tarkoitettuun talletus-
pankkiin tai vakuutusyhtioon;

— 47 ¢ §:n 1 kohdassa velkasitoumuksista, joissa velallisena tai takaajana on ETA-valtiossa
toimiluvan saanut julkisen valvonnan alainen muu luottolaitos kuin 47 b §:n 1 momentin
3 kohdassa tarkoitettu talletuspankki tai sithen saman kohdan nojalla rinnastettu muu yhteiso;
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— 47 ¢ §:n 2 kohdassa velkasitoumuksista, joissa velallisena on yhteisd, jonka kotipaikka on
ETA-valtiossa ja jonka osakkeilla tai osuuksilla kdyddin kauppaa sdénnellyilld markkinoilla
ETA-valtiossa;

— 47 ¢ §:n 3 kohdassa velkasitoumuksista, joilla kdyddén kauppaa sddnnellyilld markkinoilla
ETA-valtiossa ja joissa velallisena on muu kuin 1 tai 2 kohdassa taikka 47 b §:n 1 momentin
1-3 kohdassa tarkoitettu yhteiso;

— 47d §:n 1 momentin I kohdassa sellaisten yhteisojen osakkeista ja osuuksista, joiden koti-
paikka on ETA-valtiossa ja joiden osakkeilla tai osuuksilla kdyddén kauppaa sddnnellyilld
markkinoilla ETA-valtiossa, ei kuitenkaan kiinteistoyhteison osakkeilla ja osuuksilla;

— 47 d $:n 1 momentin 2 kohdassa edellda 1 kohdassa tarkoitettujen yhteisojen liikkeeseen
laskemista sitoumuksista, joilla on huonompi etuoikeus kuin yhteisén muilla sitoumuksilla.

Eldkesditidlain 46 a §:n 2 momentissa sdddetdén, ettd pykédldn 1 momentin 2 kohdan rinnas-
tuksen tuloksena voidaan katteeseen lukea yhteensd enintdéin kymmenen prosenttia elékevas-
tuun bruttomadrastid. Sddnnds koskee toimijoita niissd muissa OECD-jdsenvaltioissa, jotka ei-
vit ole ETA-valtioita.

Vakuutuskassalain 83 g § vastaa eldkesédétiolain 46 a §:44.
2.3 Nykytilan arviointia: kansallisen lainsifidinnon suhde koodin méariyksiin

OECD:n pidoman liikkeitd koskevan koodin varaumille ja selityksille ei ole vakuutusyhtioi-
den osalta endi tarvetta, koska Solvenssi II -direktiivi on pantu kansallisesti taytdntoon.

Asiaa on tarkasteltava erikseen vapaachtoista lisdeldketoimintaa harjoittavien eldkesditididen
ja elidkekassojen sekd muiden vakuutuskassojen osalta. Voimassa olevan eldkesditiolain ja va-
kuutuskassalain sdénnosten vertailu koodin méairdyksiin on vaikeaa. Molempien séédntely on
laadittu omista lahtokohdistaan seka eri kisitteistod kdyttden. Koodissa rahoitusvilineiden ja-
ottelu on hienojakoisempi kuin eldkesdatiolain tai vakuutuskassalain saannoksissa.

Koodin mukaisen eri jésenvaltioiden yhdenvertaisen kohtelun nékokulmasta ongelmallisia
ovat eldkesditiolain 46 a § ja vakuutuskassalain 83 g §. Yleisesti ETA- ja OECD-
jasenvaltioiden eriarvoiselle kohtelulle ei vaikuta olevan perusteltavissa olevaa riskiteoreettis-
ta perustetta siltd osin, kuin kyse on ETA:een tai OECD:hen kuulumiseen perustuvasta elake-
vastuun tai vastuuvelan katteen méaardytymisesta.

B III/B1 Liiketoimet kiinteistoilld

Eldkeséatiolaissa sdddetddn eldkevastuun kattamisesta ETA-valtiossa sijaitsevalla kiintedlla
omaisuudella. Sddnnoksessa tarkoitetuilla kiinteistoilld, rakennuksilla, osakkeilla, oikeuksilla,
velkasitoumuksilla ja rakennusaikaisilla saamisilla saadaan kattaa enintdén 40 prosenttia ela-
kevastuun bruttomééristd (47 e §:n 1 momentti). Enintdén 15 prosenttia elikevastuun brutto-
médristd saadaan kattaa varoilla ja sitoumuksilla, jotka on sijoitettu yhteen kohteeseen, jos ky-
symyksessd on sijoitus 1) 47 e §:n 1 momentin 1—3 kohdassa tarkoitettuun kiinteistoon, ra-
kennukseen, oikeuteen tai kiinteistoyhteisoon; 2) velkasitoumuksiin, joiden vakuudeksi on
voimassa kiinnitys yhteen 1 kohdassa tarkoitettuun kohteeseen tai joiden vakuutena on osak-
keita ja osuuksia samassa kiinteistoyhteisossd; tai 3) velkasitoumuksiin ja rakennusaikaisiin
saamisiin 47 e §:n 1 momentin 3 kohdassa tarkoitetulta kiinteistoyhteisoltd, jossa eldkesdétiol-
14 on midrddmisvalta (47 g §:n 1 momentti). Eldkesditiolaissa ei sdddetd nimenomaisesti
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ETA-alueen ulkopuolelle muuhun OECD-jdsenvaltioon tehdyn kiinteistosijoituksen késitte-
lystd katelaskelmassa (46 a sekd 47—47 o §, erityisesti 47 e §). Eldkesditiolain nojalla lisdela-
kevakuutustoimintaa harjoittavan elékeséition eldkevastuun katteena saa olla tietyin edelly-
tyksin enintddn 25 prosenttia muita varoja ja sitoumuksia (46 §:n 3 momentti, 47 §:n 2 mo-
mentti, 47 m §:n 1 momentin 2 kohta), mité edelld mainitut ETA-valtioihin tehtyja sijoituksia
koskevat ra-joitukset eivit koske. On tulkittava, ettd lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavassa
clakesdatiossd kiinteistosijoitukset ETA-alueen ulkopuolelle muuhun OECD-jasenvaltioon
ovat erdilld edellytyksilld katelaskelmassa mahdollisia enintddn 25 prosentin bruttomééraan
saakka.

Vakuutuskassalain 83 k ja 83 m § vastaavat ETA-alueen osalta eldkesditiolain 47 e ja
47 g §:44. Vakuutuskassalaissa ei kuitenkaan ole eldkesddtiolain 47 m §:n 1 momentin 2 koh-
taa vastaavaa sdannostd. On tulkittava, ettd vakuutuskassassa ei ldhtokohtaisesti saada kattaa
vastuuvelkaa ETA-alueen ulkopuolelle muuhun OECD-jdsenvaltioon tehtivilld kiinteistdsijoi-
tuksilla, jollei vakuutuskassalain nimenomaisista sédnndksistd ja Finanssivalvonnan méaaréyk-
sistd muuta johdu.

Ilman varaumaa ja selitysta eldkesddtiolain ja vakuutuskassalain sddnnokset eivat tdyta koodin
vaatimuksia siitd, ettd kiinteistliiketoimia ei rajoiteta mééréllisin rajoituksin.

A IV/C1,D1 Liiketoimet pddomamarkkinoilla kaupankdynnin kohteena olevilla
arvopapereilla

Eldkesaitiolain mukaan eldkevastuun koko bruttoméérin katteena saa olla velkasitoumuksia,
joissa velallisena tai takaajana on ETA-valtiossa toimiluvan saanut julkisen valvonnan alainen
talletuspankki tai vakuutusyhtio taikka muu sellainen yhteisd, jonka Finanssivalvonta rinnas-
taa edelld tarkoitettuun talletuspankkiin tai vakuutusyhtiéon (47 b §:n 1 momentin 3 kohta).
Muiden ETA-valtion yhteisdiden velkasitoumuksilla tai oman pidfioman ehtoisilla arvopape-
reilla saadaan kattaa enintéién 50 prosenttia eldkevastuun bruttomééréstd (47 ¢ §:n 2 ja 3 kohta,
47 d §:n 1 momentin 1 ja 2 kohta).

Eldkesiatiolain nojalla ETA-valtion yhteisdon tehtyjd sijoituksia kédsitellddn katelaskelmassa
eri tavalla kuin ETA-alueen ulkopuolella olevien muiden OECD-jésenvaltioiden yhteis6ihin
tehtyja sijoituksia, kun sovelletaan edelld mainittuja sddnndoksid. Muihin OECD-valtioihin teh-
tyjen sijoitusten osalta saadaan kattaa yhteensd enintddn kymmenen prosenttia eldkevastuun
bruttoméadrasta (46 a §:n 1 momentin 2 kohta).

Vakuutuskassalain 83 g—83 j §:ssd ovat eldkesditiolain 46 a §:44 ja 47 b—47 d §:44 vastaavat
saannokset.

B V/D1 Liiketoimet rahamarkkinoilla

Eldkesditiolain mukaan eldkevastuun koko bruttoméédrd saadaan kattaa ETA-valtion, Ahve-
nanmaan maakunnan tai kansainvilisen jarjeston, jonka jasenend on ETA-valtio, joukkovel-
kakirjoilla (47 b §:n 1 momentin 1 kohta). Eldkesditiolaissa rinnastetaan tiysimairaisesti
sddnndksessd tarkoitettujen joukkovelkakirjojen hankinnat ETA-valtion ja ETA-alueen ulko-
puolella olevan muun OECD-jdsenvaltion osalta (46 a §:n 1 momentin 1 kohta).

Eldkesditidlain nojalla ETA-alueen muuhun julkisyhteisdon, talletuspankkiin, vakuutusyhti-
00n tai muuhun luottolaitokseen tehtyja velkakirjoilla saadaan kattaa eldkevastuun koko brut-
tomddrd. Téllaisia hankintoja kisitelldén katelaskelmassa eri tavalla kuin ETA-alueen ulko-
puolella olevien muiden OECD-jdsenvaltioiden vastaaviin arvopapereihin tehtyji sijoituksia.
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Muihin OECD-jdsenvaltioihin tehtyjen sijoitusten osalta katteeseen saadaan lukea yhteensi
enintddn kymmenen prosenttia eldkevastuun bruttomééristd (46 a §:n 1 momentin 2 kohta,
47 b §:n 1 momentin 2 ja 3 kohta sekd 47 ¢ §:n 1 kohta).

Vakuutuskassalain 83 g—83 i §:ssé ovat eldkesédétidlain 46 a §:44 ja 47 b—47 c §:44 vastaavat
sddnnokset.

B VI/D1 Liiketoimet muilla jilkimarkkinakelpoisilla arvopapereilla sekd
vakuudettomilla saatavilla

Valtion joukkovelkakirjalainojen, kiinteistdjéd koskevien sijoitusten ja velkasitoumusten, yri-
tysten lyhytaikaisten rahoituksellisten tai kaupallisten luottojen osalta viitataan muualla tassi
jaksossa 2.3 esitettyyn.

Tédmaé koodin kohta koskee hyvin erilaisia rahoitusvélineité tai arvopapereita, joiden taustalla
olevat velvoite- ja vakuusoikeudelliset suhteet voivat olla hyvin riippuvaisia sitoumusten kul-
loisistakin vakio- tai erityisehdoista. Namé seikat vaikeuttavat sen arviointia, miten téllaiset
koodissa tarkoitetut arvopaperit olisi luokiteltava eldkesédtiolain ja vakuutuskassalain syste-
matiikan mukaisesti. Téssd koodin kohdassa tarkoitettujen rahoitusvalineiden tai arvopaperien
kasittelystd katelaskelmassa ei eldkesdatiolaissa tai vakuutuskassalaissa ole nimenomaisia
saannoksia.

Eldkesditidlain nojalla lisdelédkevakuutustoimintaa harjoittavan elékeséétion eldkevastuun kat-
teena saa olla tietyin edellytyksin enintddn 25 prosenttia muita varoja ja sitoumuksia (46 §:n
3 momentti, 47 §:n 2 momentti, 47 m §:n 1 momentin 2 kohta). On tulkittava, ettd eldkesaati-
Ossd tissd koodin kohdassa tarkoitetut muut varat ja sitoumukset ETA-valtioon ja ETA-alueen
ulkopuolelle muuhun OECD-jédsenvaltioon ovat eriilld edellytyksilld katelaskelmassa mahdol-
lisia enintdéin 25 prosentin bruttoméérdén saakka pykéldn ja Finanssivalvonnan médrdysten
perusteella.

Vakuutuskassalaissa ei ole eldkesditiolain 47 m §:n 1 momentin 2 kohtaa vastaavaa sdadnnosta.
On tulkittava, ettd vakuutuskassassa ei ldhtokohtaisesti saada kattaa vastuuvelkaa tdssd koodin
kohdassa tarkoitetuilla sijoituksilla, jollei vakuutuskassalain nimenomaisista sadnndksisté ja
Finanssivalvonnan méairdyksistd muuta johdu.

Eldkesiatiolain 46 a §:44 tai vakuutuskassalain 83 g §:44 ei sovelleta tissd koodin kohdassa
tarkoitettuihin rahoitusvélineisiin. Siten eldkesddtioissd ja vakuutuskassoissa ETA-alueelle
tehtyd arvopaperisijoitusta kohdellaan katelaskelmassa yhtd lievisti tai ankarasti kuin ETA-
alueen ulkopuolelle muuhun OECD-jédsenvaltioon tehtyé arvopaperisijoitusta.

A VII/D1 Liiketoimet yhteissijoitusarvopapereilla

Eldkesiatiolain nojalla eldkevastuun koko bruttomiird saadaan kattaa rahasto-osuuksilla sel-
laisessa ETA-valtion rahastoyhtiossé tai yhteissijoitusrahastossa, joka sijoittaa ETA-valtion,
Ahvenanmaan maakunnan, kansainvélisen yhteison, jonka jdsenend on ETA-valtio, ETA-
valtion talletuspankin, ETA-valtion vakuutusyhtion tai muun niihin rinnastettavan yhteisén
velkasitoumuksiin (47 b §:n 1 momentti). ETA-valtion muiden yhteisdiden velkasitoumuksiin
ja oman padoman ehtoisiin arvopapereihin sijoittavan ETA-valtion rahastoyhtion tai yhteissi-
joitusrahaston rahasto-osuuksilla voidaan kattaa enintddn 50 prosenttia eldkevastuun brutto-
maarastd (47 d §:n 1 momentti).
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Eldkesditidlaissa ei sdddetd nimenomaisesti ETA-alueen ulkopuolelle muuhun OECD-
jasenvaltioon tehdyn yhteissijoitusyritykseen tehdyn sijoituksen késittelystd katelaskelmassa
(46 a sekd 47—47 o §, erityisesti 47 b ja 47 d §). Eldkesédtiolain nojalla lisdeldkevakuutus-
toimintaa harjoittavan eldkesdition eldkevastuun katteena saa olla tietyin edellytyksin enintéén
25 prosenttia muita varoja ja sitoumuksia (46 §:n 3 momentti, 47 §:n 2 momentti, 47 m §:n
1 momentin 2 kohta). On tulkittava, ettd lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavassa eldkesaati-
Ossd yhteissijoitusyritykseen tehdyt sijoitukset ETA-alueen ulkopuolelle muuhun OECD-
jasenvaltioon ovat erdilld edellytyksilld katelaskelmassa mahdollisia enintddn 25 prosentin
bruttoméérién saakka pykélén perusteella.

Vakuutuskassalain 83 g—=83 j §:ssé ovat eldkesditiolain 46 a §:44 ja 47 b—47 d §:44 vastaavat
sdannokset, mutta siind ei ole eldkesdatiolain 47 m §:n 1 momentin 2 kohtaa vastaavaa sdin-
nostd. On tulkittava, ettd vakuutuskassassa ei ldhtokohtaisesti saada kattaa vastuuvelkaa tdssd
koodin kohdassa tarkoitetuilla sijoituksilla, jollei vakuutuskassalain nimenomaisista saannok-
sistd ja Finanssivalvonnan méarayksistd muuta johdu.

B IX/B Rahoitusluotot ja lainat

Eldkesdatiolaissa ei ole nimenomaisia sddnnoksid kohdassa tarkoitettujen epasuorien rahoitus-
luottojen ja lainojen kaisittelysta katelaskelmassa (vrt. 46 a § sekd 47—47 o §) Siltd osin kuin
téllaiset rahoitusluotot ja lainat eivét kuulu koodin luokkiin I, II, VIII ja X1V, eldkesditiolain
mukaan lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavan eldkesédation eldkevastuun katteena saa olla
tietyin edellytyksin enintéén 25 prosenttia muita varoja ja sitoumuksia (46 §:n 3 momentti,
47 §:n 2 momentti, 47 m §:n 1 momentin 2 kohta). On tulkittava, ettd periaatteessa eldkesaati-
Ossd tissd koodin kohdassa tarkoitetut rahoitusluotot ja lainat ETA-valtioon ja ETA-alueen ul-
kopuolelle muuhun OECD-jdsenvaltioon ovat erdilld edellytyksilld katelaskelmassa mahdolli-
sia enintddn 25 prosentin bruttoméaridn saakka.

Vakuutuskassalaissa ei ole eldkesditiolain 47 m §:n 1 momentin 2 kohtaa vastaavaa sddnnosta.
On tulkittava, ettd periaatteessa vakuutuskassassa ei 1ahtokohtaisesti saada kattaa vastuuvelkaa
tassd koodin kohdassa tarkoitetuilla sijoituksilla, jollei vakuutuskassalain nimenomaisista
saannoksistd ja Finanssivalvonnan maarayksistd muuta johdu.

Kéytdnnossd ei ole tiedossa, etté eldkesddtioilld ja vakuutuskassoilla olisi kohdassa tarkoitettu-
ja rahoitusluottoja ja lainoja. Lainaamistarkoituksessa tehdyt eldkeséétididen ja vakuutuskas-
sojen sijoitukset tehdddn joukkovelkakirjojen kautta, jotka eivat kuulu kohdassa tarkoitettuihin
rahoitusluottoihin tai lainoihin. Kansainvélisen kaupan tai Suomesta rajat ylittdvan muun ja-
senvaltion sisdisen kaupan rahoittaminen tapahtuu puolestaan sijoitusrahastojen kautta, mika
ei kuulu kohdassa tarkoitettujen rahoitusluottojen tai lainojen antamiseen. OECD:Itd saadun
tiedon mukaan tilanteessa, jossa tdllaisen luoton tai lainan antaminen on epédtodennékoisté, va-
rauma ja selitys eivit ole tarpeen, vaikkakin joissakin valtioissa on tété kohtaa koskevia va-
raumia ja selityksid myds yksityisten eldkerahastojen osalta.

B X1/B1, B2 Liiketoimet talletustileilld

Eldkeséatiolaissa tai vakuutuskassalaissa ei sdddetd nimenomaisesti talletus- tai kayttotilien
késittelystd katelaskelmassa. Eldkeséétiolain mukaan eldkevastuun koko bruttoméérén kattee-
na saa olla velkasitoumuksia, joissa velallisena tai takaajana on ETA-valtiossa toimiluvan saa-
nut julkisen valvonnan alainen talletuspankki tai vakuutusyhtié taikka muu sellainen yhteiso,
jonka Finanssivalvonta rinnastaa edelld tarkoitettuun talletuspankkiin tai vakuutusyhtioon
(47 b §:n 1 momentin 3 kohta).
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Eldkesdatiolain nojalla ETA-alueen ulkopuolella olevan muun OECD-jasenvaltion talletus-
pankin tai Finanssivalvonnan rinnastaman muun luottolaitoksen talletustilin osalta voidaan
katteeseen lukea yhteensd enintdin kymmenen prosenttia eldkevastuun bruttomééristi
(46 a §).

Vakuutuskassalain 83 g ja 83 h §:sséd sdddetddn eldkeséatiolain 46 a ja 47 b §:44 vastaavasti.
2.4 Ahvenanmaan asema

Ahvenanmaan itsehallintolain (1144/1991) 27 §:n 8 ja 11 kohdan mukaan asia kuuluu valta-
kunnan lainsédédéntovaltaan. Ahvenanmaan maakuntapéivien suostumusta asiaan ei edellyteta.
Ahvenanmaan maakunnassa sovelletaan eldkesdétidlakia ja vakuutuskassalakia.

OECD:n pidomaliikkeitd koskevan koodin soveltamisalaa on rajattu Suomen varaumissa si-
ten, ettd koodin A-liitteen A- ja B-listan kohtia [IV—XII, XV ja XVI ei sovelleta toistaiseksi
Ahvenanmaan maakunnassa, jolla ei ole oikeuksia tai velvollisuuksia nididen kohtien suhteen.
Suomen varaumissa on myds Ahvenanmaan maakunnassa sijaitsevan kiintein omaisuuden
hankintaa koskevia maarayksia.

3 Esityksen tavoitteet ja keskeiset ehdotukset
31 Tavoitteet

Esityksen tavoitteena on paivittdd ne eldkesditiolain ja vakuutuskassalain sddnndkset, joille ei
ole 16ydettdvissa perusteltavissa olevaa, OECD:hen tai ETA:een kuulumiseen liittyvaa riski-
teoreettista perustetta. Voimassa olevan lainsddddnnén mukaan useissa sijoitusluokissa ETA-
alueen ulkopuolella olevaan muuhun OECD-jdsenvaltioon saadaan sijoittaa enintidén 10 pro-
senttia katevaroista. Taté ei sijoitusmarkkinoiden ja talouden kansainvélistymisen my6té voida
endd pitdd tarpeellisena tai perusteltuna rajoituksena. Sdannds saattaa jopa tarpeettomasti estéé
sijoituksia tuottaviin ja turvaaviin kohteisiin seka sijoitusriskien hajauttamista. Liséksi vapaa-
chtoista lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavien eldkesédatididen ja vakuutuskassojen osalta
tavoitteena on mukauttaa kiinteistosijoittamista koskevat sddnnokset OECD:n padomaliiketta
koskevan koodin vaatimuksiin. Alempana ehdotettujen muutosten vaikutukset sijoitustoimin-
nan riskillisyyteen tulevat huomioiduiksi elidkesdétion ja vakuutuskassan sijoitus- ja riskien-
hallintasuunnitelmassa, jonka avulla mitataan ja hallitaan sijoitusriskejd. Eldkesédtiolain ja
vakuutuskassalain muutokset koskisivat myos Ahvenanmaan maakuntaa.

Ehdotusten my6td OECD:n pddoman liikkeitd koskevan koodin Suomen varaumia ja selityk-
sid ei tarvitse lisdtd lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavien elékeséiétididen ja vakuutuskasso-
jen osalta. Koodin nykyisid Ahvenanmaan maakuntaa koskevaa erityistd soveltamisalaméaéra-
ystd tai muita erityisid méadrdyksid ei ole tarkoitus muuttaa. Koodin varaumien ja selitysten
muutoksilla ei ole vaikutusta Ahvenanmaan maakunnan asemaan.

3.2 Keskeiset ehdotukset

Voimassa olevassa eldkesaitiolaissa ja vakuutuskassalaissa ETA-alueen ulkopuolisiin muihin
OECD-jisenvaltioihin tehtyjen sijoitusten laskemista eldkevastuun tai vastuuvelan katteeseen
rajoitetaan enemman kuin vastaavia ETA-alueelle tehtdvia sijoituksia. Eldkesaétidlain ja va-
kuutuskassalain osalta ehdotetaan kansallista lainsdddantod muutettavaksi siten, ettd ndistd
eroista luovutaan. Eldkesddtiolain ja vakuutuskassalain pykélid muutettaisiin siten, ettd ETA-
valtioihin tehtyihin sijoituksiin rinnastetaan ETA-alueen ulkopuolelle muihin OECD-
jasenvaltioihin tehdyt sijoitukset. Liséksi ehdotetaan vapaaehtoista lisdelékevakuutustoimintaa
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harjoittavien eldkesddtididen ja vakuutuskassojen osalta, ettd Suomessa, ETA- ja OECD-
jasenvaltioissa sijaitsevien kiinteistosijoitusten osalta eldkevastuun tai vastuuvelan bruttomaa-
rdn kattamista koskevat méaarélliset rajoitukset kumottaisiin. Niitd ehdotetaan sdénneltdvaksi
johdon yleisen huolellisuusvelvollisuuden, tuottavuus- ja turvaavuusvaatimuksen sekéd sijoi-
tusten hajauttamisvelvollisuuden avulla.

4 Esityksen vaikutukset
4.1 Taloudelliset vaikutukset

Finanssivalvonnan rekisterissé oli vuoden 2015 lopulla 20 lakisddteistd eldkevakuutustoimin-
taa harjoittavaa eldkesédtioté tai -kassaa taikka edelld tarkoitettua toimintaa harjoittavaa ela-
kesddtion tai -kassan osastoa (alla: B-kirjain). Lukuun sisdltyy myos kaksi selvitystilassa ole-
vaa kassaa. Liséksi yksi uusi eldkekassa on aloittamassa toimintaansa, eiki se vield sisilly
edelld mainittuun lukuun. Rekisterdidyt tyontekijin elékelain tai yrittdjdn elédkelain mukaista
toimintaa harjoittavat eldkesditiot ja elékekassat tai edelld mainittua toimintaa harjoittavat
eldkesditididen tai -kassojen osastot eivit ole suljettuja, eli niissd voidaan vakuuttaa uusia
henkil6itd. Finanssivalvonnan rekisterissd oli vuoden 2015 lopulla 32 vain lisdeldketoimintaa
harjoittavaa eldkesddtioitd ja -kassaa (alla: A-kirjain), joista yksi on selvitystilassa. Lisdelake-
toimintaa harjoittavat eldkesaatiot ja -kassat ovat padosin suljettuja. Uusia henkil6itd voidaan
vakuuttaa yhdessé etuusperusteisessa lisdeldkelaitoksessa ja kahdessa maksuperusteisesti toi-
mivassa lisdeldkelaitoksessa. Suomessa ei ole yhtdén rajat ylittdvad toimintaa harjoittavaa
ETA-lisdeldkesdatioté tai -kassaa.

Rekisterdidyt 16.12.2015:

A-elékesidtiot 30 kpl
A-eldkekassat
B-eldkesaatiot
B-eldkekassat
AB-eldkesdatiot
AB-elikekassat
ETA-eldakesdatiot
ETA-eldakekassat

SO~ B~
W

Suomalaisilla eldkesditidilld ja vakuutuskassoilla ei ole merkittdvénd pidettdvad vakuutustoi-
mintaa ETA-valtioissa tai ETA-alueen ulkopuolisissa muissa OECD-jdsenvaltioissa. Suoma-
laiset eldkesddtiot ja vakuutuskassat ovat kuitenkin jo nykyisin voineet tehda rajoitetusti sijoi-
tuksia ETA-valtioihin ja ETA-alueen ulkopuolella oleviin muihin OECD-jésenvaltioihin.

OECD:n jasenvaltioiden kokonaismaird on tdlld hetkelld 34. Niistd ETA-alueeseen kuuluvia
ovat Suomi, Belgia, Espanja, Hollanti, Irlanti, Itdvalta, Islanti, [so-Britannia, Italia, Kreikka,
Luxemburg, Norja, Portugali, Ranska, Ruotsi, Saksa, Tanska, Tshekin tasavalta, Unkari, Puo-
la, Slovakia, Viro ja Slovenia. Muut OECD:n jasenvaltiot ovat Sveitsi, Australia, Chile, Israel,
Japani, Kanada, Korea Meksiko, Turkki, Yhdysvallat ja Uusi-Seelanti.

Vendja on ollut OECD:n jdsenkandidaattimaa vuodesta 2007. Liséksi toukokuussa 2013 péa-
tettiin jasenyysprosessin aloittamisesta Kolumbian ja Latvian kanssa.

OECD-jiasenvaltioiden ulkopuolella ETA-alueeseen kuuluvat lisdksi Latvia, Bulgaria, Kypros,
Liechtenstein, Malta, Romania, Slovenia ja Kroatia.

14



HE 265/2016 vp

Sijoitusmahdollisuuksien parantuminen on omiaan auttamaan pddomien tehokasta kohdentu-
mista. Ehdotuksen myo6té eldkesddtiot ja vakuutuskassat saavat tehda sijoituksia nykyistd mo-
nipuolisemmin omaa vastuu- ja sijoitusprofiiliaan vastaavasti. Esitykselld parannetaan ela-
keséétididen ja vakuutuskassojen osalta mahdollisuuksia vastata hitaan talouskasvun ja mata-
lan korkotason markkinaympaériston luomiin sijoitetun péddoman tuottopaineisiin. Méaaréllistéd
arviota siitd, missd méérin sijoitusten kohdentuminen muuttuisi lyhyella tai pitkalld aikavalil-
14, on vaikeaa tai jopa mahdotonta tehda.

4.2 Sosiaaliset vaikutukset

Tydllisid Suomessa oli yhteensd vuoden 2016 toukokuussa 2 450 000 (virhemarginaali
+33 000). Tyollisyysaste eli tydllisten osuus 15—64-vuotiaista oli toukokuussa 68,6 prosenttia
(Tilastokeskus: Suomen virallinen tilasto (SVT): Tyovoimatutkimus, verkkojulkaisu, saatavil-
la:  http://www.tilastokeskus.fi/til/tyti/2016/05/tyti 2016 _05 2016-06-21 fi.pdf,  viitattu
13.7.2016). Kaikkien elikkeensaajien lukumiirdi Suomessa vuoden 2014 lopussa oli noin
1 525 000 (Suomen virallinen tilasto: Sosiaaliturva 2015, Tilasto Suomen elikkeensaajista

2014, verkkojulkaisu, saatavilla:
http://www.etk.fi/wpcontent/uploads/Tilasto suomen_elakkeensaajista 2014.pdf, viitattu
13.7.2016).

Rekisterissé olevissa lakisédéteistd eldkevakuuttamista harjoittavissa elékesdétidissd ja -
kassoissa oli vuonna 2014 yhteenséd 45 718 vakuutettua ja 45 494 eliakkeensaajaa. Suurimassa
lakisédteistd toimintaa harjoittavassa eldkekassassa oli vuonna 2014 vakuutettuja 10 622 ja
elakkeensaajia 7309 ja vastaavasti pienimmassé eldkesddtiossd 101 vakuutettua ja 132 elédk-
keensaajaa. Alle 300 vakuutettua oli neljassé sdédtiossd tai kassassa ja alle 150 vakuutettua yh-
dessd eldkesdatiossd. Vapaaehtoista lisdeldketoimintaa harjoittavissa lisdeldkesddtidissa ja -
kassoissa oli vuonna 2014 yhteensd 14 511 vakuutettua, 9499 vapaakirjan saanutta ja 48 558
eldkkeensaajaa. Suurimmassa liséelakesdatiosséd oli vuonna 2014 yhteensd noin 17 000 vakuu-
tettua, vapaakirjan saanutta seké eldkkeensaajaa ja vastaavasti pienimmaéssé yhteensd 2 vakuu-
tettua ja eldkkeensaajaa. Alle 30 vakuutettua ja eldkkeensaajaa oli kahdessatoista lisdeldkesaa-
tiossd ja alle 100 vakuutettua ja eldkkeensaajaa oli yhdessé lisdeldkekassassa. (Eldkesaatidlain
ja vakuutuskassalain uudistamista selvittdneen tydryhmén loppuraportti, Sosiaali- ja terveys-
ministeridn raportteja ja muistioita 2016:6, s. 49—50).

Eldkesditididen ja vakuutuskassojen toiminta koskee siten vain pientd osaa tydssé olevista
tyollisistd sekd elakkeensaajista. Muutosten vaikutusten voidaan kokonaisuutena arvioida ole-
van vihéiset.

5 Asian valmistelu

Esitys on valmisteltu sosiaali- ja terveysministeriossd yhteistydsséd valtiovarainministerion ja
ulkoasiainministerion kanssa. Perusvalmistelun aikana esityksestd on myds keskusteltu tietty-
jen sidosryhmien kanssa.

ETA- ja OECD-valtioiden sijoitusten tasapuolisesta kohtelusta on jérjestetty kirjallinen lau-
suntokierros Vakuutuspalvelut (EU16) -valmistelujaostossa 13.4.—2.5.2016. Kommentissaan
Finanssialan Keskusliitto katsoi, ettd lakisddteisen eldkevakuutusturvan osalta ei endd tarvita
aikaisempaa katesdéntelyi, koska niiden vakavaraisuussdintely on siirtynyt riskiperusteiseksi,
jolla hallitaan katteen hajautukseen liittyvat riskit. Sama logiikka ei Finanssialan Keskusliiton
mukaan toimi lisdeldkerahastojen tai -laitosten osalta. Niiden sdéntely ei ole samassa mielessi
riskiperusteista kuin edelld mainitussa tapauksessa. Mydskéddn meneilldén oleva IORP II -
direktiivin kehittely ei néilla ndkymin sisélld alkuunkaan samantasoista riskiperusteista sdinte-
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ly4. Siksi Finanssialan Keskusliitto suhtautui varovaisuudella lisdelékelaitosten katesdantelys-
td luopumiseen niin kauan, kuin niihin ei tule sovellettavaksi kunnollista riskiperusteista va-
kavaraisuusséédntelyd. Kommentti on otettu huomioon siten, ettd esityksessé ei esitetd eld-
keséétididen ja vakuutuskassojen katesddntelysté luopumista, lukuun ottamatta kiinteistdsijoi-
tuksia. Sen sijaan esitetddn ETA-valtioiden ja ETA-alueen ulkopuolisten muiden OECD-
jasenvaltioiden syrjimétontd kohtelua eldkesdatididen ja vakuutuskassojen katelaskelmaa teh-
tiessd.

ETA- ja OECD-valtioiden sijoitusten tasapuolisesta kohtelusta on jérjestetty lausuntokierros
15.7.2016 alkaen. Lausuntoaika oli kuusi viikkoa. Lausuntopyynto l&hetettiin 21 toimijalle,
joiden joukossa olivat muun muassa Ahvenanmaan maakuntahallitus, keskeiset ministeriot ja
viranomaiset, keskeiset tydomarkkinajarjestot seka finanssialan ja elinkeinoeldmén etujérjestot.
Yhteenséd vastauksia tuli seitsemdn, Ahvenanmaan maakuntahallitukselta, palkansaajajérjes-
toiltd SAK, Akava ja STTK yhteinen lausunto, Suomen Aktuaariyhdistys ry:Itd, Finanssialan
Keskusliitolta, Tyoeldkevakuuttajat TELA ry:1td, Vakuutuskassat ry:1td ja Eldkesdatioyhdistys
ry:1td. Liséksi Taloustoimittajat ry ja valtiovarainministeri lausuivat, ettei niillé ole lausutta-
vaa tai huomautettavaa ehdotettuihin muutoksiin. Viimeinen vastaus saapui sosiaali- ja terve-
ysministerioon 1.9.2016. Eldkesdatioita ja vakuutuskassoja koskevan sddntelyn muuttamista
kannatettiin tai sille ei ainakaan nahty esteitd yhdessdkain lausunnossa.

Ahvenanmaan maakuntahallituksen lausunnossa tismennettiin asian kuuluvan Ahvenanmaan
itsehallintolain 27 §:n 8 ja 11 kohdan mukaan valtakunnan lainsdédéntovaltaan. EU:mn sisé-
markkinoiden osalta valtakunnan toimivalta on edelleen siirretty EU:lle. Siten Ahvenanmaan
maakuntahallituksen mukaan Ahvenanmaan maakuntapéivien suostumusta asiaan ei edellyte-
td. Ahvenanmaan maakuntahallituksella ei ollut muutoin huomautettavaa esitykseen.

Eldkesdatioyhdistys ry pitdé esitystd hallinnollisesti ja toiminnallisesti jérkevénd, perusteltuna
ja kannatettavana. Elékesaétioyhdistyksen mukaan esitys on linjassa hallitusohjelman yleisten
tavoitteiden kanssa sujuvoittaa sdddoksid ja vihentdd tarpeettomia ja epétarkoituksenmukaisia
sadannoksid. Kumottavaksi ehdotetuille sddnndksille ei ole olemassa riskiteoreettisia perusteita.
Ne eivit ole endd tarpeellisia, vaan ovat muuttuneet ongelmallisiksi vuosikymmenten kuluessa
hankaloittaessaan sijoitusten hallintaa ja hajauttamista satunnaisilla geneerisilld perusteilla.
Sadnnosten kumoaminen parantaa hieman liséeldkkeitd myontévien elédkesdétididen ja eldke-
kassojen mahdollisuuksia sijoitusriskien hajauttamiseen, sijoitusten monipuolistamiseen ja
eldkelaitosten tuottotavoitteiden saavuttamiseen. Se vahvistaa elékelaitosten kykyé vastata an-
netuista eldkelupauksistaan.

Vakuutuskassat ry pitdd esitystd hyviand. Toteutuessaan esitys lisdisi kassojen sijoittamismah-
dollisuuksia ja mahdollistaisi paremman varojen hajauttamisen. Kéytinnossé esitetyn muutok-
sen vaikutus jéd sairaus- ja vakuutuskassoille kuitenkin pieneksi johtuen kassojen sijoitettavi-
en varojen suhteellisen vaatimattomasta maarasta.

Suomen Aktuaariyhdistyksen lausunnossa pidettiin vakuutuskassalain ja eldkesdétidlain muu-
tosehdotuksia perusteltuina ja kannatettavina. Lakichdotukset olisivat ETA- ja OECD-
valtioihin tehtyjen sijoitusten sijoitusriskin rinnastettavuuden kannalta yhdenmukaisia vakuu-
tusyhtiolain kanssa.

Finanssialan Keskusliitto yhtyi nikemykseen, ettd mairéllisille sijoitusrajoituksille ei ole ris-
kiperusteiselta nakokannalta sijaa nykyisesséd finanssialan sdintelyssd. Finanssialan Keskusliit-
to kiinnitti lausunnossaan huomiota siihen, ettd eldkesditididen ja eldkekassojen sdéntely ei
ole luonteeltaan lainkaan samalla tavalla riskiperusteista ja raportointi kattavaa kuin vakuutus-
yhtidissd. Solvenssi Il -direktiivin yhteydesséd vakuutusyhtididen tehtévéksi tuli oman vakava-
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raisuus- ja riskiarvion tekeminen (ns. ORSA), joka osaltaan paljastaa esimerkiksi riskikeskit-
tymistd aiheutuvia ongelmia. Finanssialan Keskusliitto katsoo, ettd poistettaessa lisdeldkesda-
tididen ja -kassojen méaérillisid rajoituksia olisi hyvé antaa néille vastapainona mahdollisuus
analysoida tarkemmin omia riskejddn esimerkiksi ORSA:n avulla suhteellisuusperiaatetta
noudattaen.

Esitys on ldhetetty 15.8.2016 myds valtioneuvoston kanslian hallitusten esitysten arviointi-
neuvostolle.

Esitys on laintarkastettu oikeusministerion lainvalmisteluosaston laintarkastusyksikdssé.

Lausuntokierrosten jalkeen esityksen sekd varaumien ja selitysten sisdllostd on keskusteltu
OECD:n sihteeriston kanssa. Keskusteluissa on lisdksi ilmennyt, ettd varauman valttamiseksi
koodin A-liitteen B-listan kohdan III/B1 osalta kiinteistdja koskevia liiketoimia ei saada ra-
joittaa maérallisin rajoituksin. Tdmédn seurauksena esitysté on tdydennetty nopealla aikataulul-
la siten, ettd ehdotus koski vapaachtoista lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavien eldkesdéti-
Oiden ja vakuutuskassojen sallittujen kiinteistosijoitusten médrén nostamista 100 prosenttiin.
Sadnnosmuutoksesta on jarjestetty lyhyt lausuntokierros aikaisemmin kokoontuneen eldkesaa-
ti0- ja vakuutuskassatyoryhman jasenistolle 23.—29.9.2016.

Finanssialan Keskusliiton edustaja lausui, ettd esityksen aikaisemmissa perusteluissa viitataan
Solvenssi II -direktiivin sééntelyyn ja siihen, ettd sen riskiperusteisuuden takia rajoitteet voi-
daan poistaa. Vain vakuutusyhtididen osalta tdmé pitdd paikkansa muttei suinkaan liséeld-
kesddtididen ja -kassojen osalta. Oikeampaa olisi perustella, ettd tdmi toteutetaan OECD:n
sadannoksiin sopeutumiseksi. Sen lisdksi pitdisi todeta, ettd kdynnistetddn lisdeldkesddtididen ja
-kassojen riskiperusteisen vakavaraisuussddntelyn valmistelu, jotta riskit pysyvit hallinnassa.

Eldkesditioyhdistys ry:n edustaja lausui, ettd ottaen huomioon sijoitusten tuottojen, hajautta-
misen ja volatiilisuuden ei ole olemassa teoreettisia perusteita sille, miksi kiinteistosijoittamis-
ta pitdisi rajoittaa tavalla, jolla sitd on tdhén saakka on tehty. Voimassa olevan lain rajoitus pe-
rustuu aikaan ennen nykymuotoista riskienhallintaa ja selkedsti ammattimaista sijoittamista.
Lakiin jaavat edelleen riskikeskittymérajoitukset ja tyonantajakohtaisen omaisuuden riskikes-
kittymaérajat, joten rajoituksen poistamisella ei ole juurikaan merkitystd, vaikka muutos tar-
koittaakin sijoitustoiminnan rajoitusten jonkinasteista vapauttamista.

Eldkesditioyhdistys ry:n edustajan mukaan riskienhallinnan ja tuottojen ndkokulmasta eld-
kesdétion ja eldkekassan hallitus pyrkivit kohdentamaan varoja mahdollisimman tuottavasti ja
turvaavasti. Sdannosten hienoinen vapauttaminen ei muuta titi eikd tietoisuutta, ettd tyonanta-
ja vastaa kuitenkin jarjestelyistd. Vuoden 2015 tilastoissa elidkesdétididen ja -kassojen sijoi-
tuksista kiinteistoihin oli sijoitettu 15,3 prosenttia eli selvésti alle voimassa olevassa laissa
olevan enimmaéismaéran 40 prosenttia.

Lisdksi asiasta on keskusteltu erikseen Finanssivalvonnan kanssa. Finanssivalvonta suhtautui
sallittujen katerajoitusten nostamiseen 100 prosenttiin varauksellisesti. Finanssivalvonnan
mukaan katerajoituksen nostaminen antaisi liian sallivan viestin, joka ei vastaa esityksen ta-
voitetta.

Asiassa esitetyt ndkokannat on otettu valmistelussa huomioon siten, ettd esityksessd vapaach-
toista lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittavien eldkesdatididen ja vakuutuskassojen ehdotetaan
ETA- ja OECD-valtioiden sijoitusten tasapuolista kohtelua sekd kiinteistdsijoitusten osalta
médrillisten rajoitusten poistamista. Sijoitustoimintaa olisi siten jatkossa harjoitettava johdon
yleisen huolellisuusvelvollisuuden, tuottavuus- ja turvaavuusvaatimuksen seké sijoitusten ha-
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jauttamisvelvollisuuden puitteissa. Myos esityksen yksityiskohtaisia perusteluita on tdsmen-
netty kiinteistdsijoitusten osalta. Koska muutokset aikaisempaan esitysluonnokseen ovat olleet
viahaisid, uutta lausuntokierrosta ei ole jérjestetty.

6 Muita esitykseen vaikuttavia seikkoja

Valmistelun aikana on harkittu vaihtoehtoa, ettd kansallisen lainsdddannon nykytila sdilytetddan
muuttamattomana, joko kokonaan tai osittain esimerkiksi vain kiinteistdjd koskevan sdéntelyn
osalta. Télloin Suomi liséisi koodin B-liitteen B-listalle tarpeelliset eldkesditioitd ja vakuutus-
kassoja koskevat varaumat ja selitykset. Tédsséd vaihtoehdossa niin tulisi tehdé useissa kohdissa
(kiinteistot B 11I/B1; rahamarkkina-arvopaperit B V/D1; rahoitusluotot ja lainat B IX/B; talle-
tustilit B XI/B1 ja B2). Jos kansallisen lainsddddannon nykytila sdilytettiisiin muuttamattoma-
na, Suomella olisi periaatteessa eldkesadtididen ja vakuutuskassojen osalta tarve lisdtd va-
rauma ja selitys koodin B-liitteen A-listan kohtaan pddomamarkkina-arvopaperit IV/D1 sekd
yhteissijoitusarvopaperit A VII/D1. Koodin A-listaa koskevan ns. standstill-periaatteen vuoksi
varaumia ja selityksid ei ole kuitenkaan mahdollista lisétd. Témén vuoksi Suomella on joka
tapauksessa tarve muuttaa kansallisia lakejaan.

OECD:n mukaan muun muassa Virolla, Tanskalla, Norjalla, Islannilla, Irlannilla, Alankomail-
la, Iso-Britannialla, Ranskalla ja Yhdysvalloilla ei ole ollut aikaisemminkaan vakuutusyhtioité
koskevia varaumia jérjeston padoman liikkuvuutta koskevassa koodissa taikka ne on peruutet-
tu aikaisemmin. Useat muut EU-jdsenvaltiot ovat muuttaneet tai peruuttaneet Solvenssi II -
direktiivin johdosta OECD:n padoman liikkeitd koskevan koodin liitteissé olevia varaumiaan.
OECD:n mukaan 13 EU-jasenvaltiota (Ruotsi, Belgia, Espanja, Italia, Itdvalta, Kreikka, Lu-
xemburg, Portugali, Puola, Saksa, Slovenia, Tshekki ja Unkari) seké Japani ovat peruuttaneet
kaikki vakuutusyhtididen portfoliosijoituksiin liittyvat méaralliset rajoitukset. Myods Sveitsi ja
Chile ovat tarkistaneet varaumiaan. Tdmé luo Suomea kohtaan vertaispainetta tarkistaa omia
varaumiaan ja selityksidén siten, ettd ne vastaavat vakuutusyhtididen osalta voimassa olevaa
lainsdddéantdd sekd kehittdéd eldkesdétididen ja vakuutuskassojen osalta omaa kansallista lain-
sdddantoddn.

Voimassa olevassa eldkesdatidlaissa ja vakuutuskassalaissa on vastuuvelan kattamisesta sda-
detty sisdlloltddn ldheisesti vastaavalla tavalla kuin vakuutusyhtidlaissa oli sdddetty ennen
Solvenssi II -direktiivin tdytdntdonpanoa. Voimassa olevat kansalliset sddnndkset ovat jossain
maiirin ongelmallisia voimassa olevien Suomen varaumien kannalta. Sosiaali- ja terveysminis-
teridossa on jatkovalmisteltavana eldkesditiolain ja vakuutuskassalain kokonaisuudistus, jonka
puitteissa valmisteltavien lakien voimaantulo vienee jonkin aikaa. Voimaantulon yhteydessa
tai voimaantulon jilkeen voitaisiin arvioida tarvetta tarkistaa Suomen varaumia eldkesdétioi-
den ja vakuutuskassojen osalta. Suomen vakuutusyhti6ité koskevia varaumia olisi periaattees-
sa mahdollista tarkistaa vasta siind yhteydesséd, mutta viivéstys saattaisi heikentdd kansainva-
listd kuvaa Suomesta OECD:ssé ja jérjeston muissa jasenvaltioissa.

OECD on aloittanut oman padoman liikkeitd koskevan koodin sijoituskohteiden uudelleentar-
kastelunsa vuonna 2016. OECD:n puitteissa arvioidaan muun muassa tarvetta tarkistaa sovel-
tamisalaa uusien rahoitusinstrumenttien vuoksi sekd tasapainottaa A-liitteen A- ja B-listan
kohtia. OECD on arvioinut, ettd uudelleentarkastelua koskeva pddtoksentekovaihe olisi mah-
dollisesti loppuvuonna 2017 tai alkuvuonna 2018. Suomen vakuutusyhtiditd koskevia va-
raumia olisi periaatteessa mahdollista tarkistaa vasta siindkin yhteydessd, mutta viivéstys saat-
taisi heikentdd kansainvélistd kuvaa Suomesta OECD:ss4 ja jarjeston muissa jasenvaltioissa.

18



HE 265/2016 vp

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT
1 Koodin varaumien sisiltoé ja niiden suhde Suomen lainsiidintoon

Suomen OECD:n pddoman liikettd koskevaan koodiin tekemid varaumia ja selityksid on so-
vellettu vakuutusyhtidihin. Suomella ei ole voimassa olevia, vapaachtoista lisdelédketoimintaa
harjoittavia eldkesdatioitd ja vakuutuskassoja koskevia varaumia. Kuitenkin kansallisessa lain-
sdaddannossé eldkesadtididen ja vakuutuskassojen sijoitusten kisittelyd katelaskelmassa on ra-
joitettu padasiassa siten, ett tiettyjen sijoitusluokkakohtien osalta ETA-alueelle tehtédvid sijoi-
tuksia késitelty lievemmin kuin ETA-alueen ulkopuolella olevaan muuhun OECD-
jasenvaltioon tehtyjd vastaavia sijoituksia. Eldkesédtiolakia ja vakuutuskassalakia on tietyiltd
osin tarve muuttaa.

Suomi on peruuttanut koodin Suomeen rekisterdityja vakuutusyhtiditd koskevat varaumat ja
selitykset tekemadttd eldkesddtioitd ja vakuutuskassoja koskevia lisdvaraumia ja -selityksid.
Koodin B-liitteen A-listan osalta peruuttaminen on ldhtokohtaisesti lopullinen. Koodin B-
liitteen B-listan osalta varaumia tai selityksid on mahdollista lisdtd mySohemmin, vaikka se ei
ole toivottavaa. Varaumien peruuttamisen seurauksena Suomella ei ole mahdollisuutta kohdel-
la eri tavalla kansallisessa lainsdddéannossa koodissa tarkoitettuja, Suomesta toiseen ETA- tai
OECD-jisenvaltioon kohdistuvia liiketoimia taikka toisesta ETA- tai OECD-jdsenvaltiosta
Suomeen kohdistuvia liiketoimia.

2 Lakiehdotusten perustelut
2.1 Eliikesidtiolaki

46 a §. Pykéladssd sdddetdin ETA-valtioiden ja ETA-alueen ulkopuolella olevien muiden
OECD-jisenvaltioiden rinnastamisesta elédkevastuuta katettaessa. ETA-alueen ulkopuolella
olevien muiden OECD-jdsenvaltioiden osalta katelaskelmassa huomioon otettava enimmais-
madrd muutetaan nykyisestd kymmenestd prosentista sithen madraén, joka siitd nykyisin kul-
loisenkin ETA-valtioon tehdyn sijoituksen osalta on sdddetty. Tdmd mahdollistaa nykyista
tarkoituksenmukaisemman sijoitusten hajauttamisen rahoitusmarkkinoilla. Liséksi muutoksel-
la otetaan huomioon sekd ETA-jidsenvaltioissa etti OECD-jdsenvaltioiden rakenteissa tapah-
tuneet muutokset. Sijoitusriskin ndkdkulmasta perusteltuna ei voida pitdd esimerkiksi sité, ettd
sijoitusta tiettyihin valtioihin, jotka ovat ETA-valtioita mutta eivit OECD-jésenvaltioita, koh-
dellaan katelaskelmassa olennaisesti lievemmin kuin sijoitusta esimerkiksi Sveitsiin, Yhdys-
valtoihin tai Japaniin, jotka eivét ole ETA-valtioita mutta ovat OECD-jdsenvaltioita.

47 e §. Pykildssa ehdotetaan kumottavaksi méaréllinen rajoitus, joka liittyy eldkevastuun brut-
toméddrin kattamiseen Suomessa, ETA-valtiossa tai OECD-jasenvaltiossa tehtivilld kiinteisto-
sijoituksilla. Muutos perustuu koodin A-liitteen B-listan kohtaan I1I/B1.

Eldkesiatiolain 5 §:n 1 momentin mukaan eldkesdétion on sijoitettava varansa turvaavasti ja
tuloa tuottavasti seké eldkesddtion maksuvalmiutta silmélld pitden. Sijoittaminen tuottavasti ja
turvaavasti on yksi elékesdétiotoiminnan pééperiaatteita. Pddomat tulee sijoittaa tavalla, joka
turvaa toimintapiiriin kuuluvien henkildiden seké eldkkeiden ja muiden etuuksien saajien edut,
pitdd kannatusmaksutason kohtuullisena seki sailyttdd eldkesddtion maksuvalmiuden. Sdan-
nostd sovelletaan eldkesddtididen harjoittamaan lakisdéteiseen eldkevakuuttamiseen sekéd va-
paachtoiseen lisdeldkevakuuttamiseen.
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Eldkesiatidlain 46 §:n 2 momentissa on sdddetty, ettd katettaessa eldkevastuun bruttomasraa
on huolehdittava katteeseen kuuluvien varojen ja sitoumusten varmuudesta, tuotosta ja rahaksi
muutettavuudesta sekd niiden asianmukaisesta monipuolisuudesta ja hajauttamisesta. Eld-
keséétiolain 46 §:n 3 momentin johdantokappaleen periaatteen mukaan eldkesdition on katet-
tava elidkevastuun bruttoméérd jéljempdnd pykéldssd sdddettyihin omaisuuslajeihin kuuluvin
sellaisin varoin, jotka kdypédan arvoon Finanssivalvonnan méarddmien perusteiden mukaan ar-
vostettuina riittdvat kattamaan eldkevastuun. Pykald sisdltdd lisdksi tarkempia sddnnoksid va-
hennettavistd eristi ja sijoituskelpoisista eristd. Pykédldn 4 momentin 5 kohdassa katekelpoisi-
na erind on mainittu kiinteistot, rakennukset ja kiintedéin omaisuuteen kohdistuvat oikeudet,
kuten nautinta- ja kdyttooikeudet ja tontinvuokraoikeudet, osakkeet ja osuudet kiinteistoyhtei-
sOissd, oikeudet vesivoimalaitoksen kéytdssd olevaan vesivoimaan edellyttéen, ettd vesivoi-
man kaytt001keuden vakuudeksi on vahvistettu kiinnitys, rakennusaikaiset saamiset sellaiselta
kiinteistoyhteisoltd, joka omistaa tdssd kohdassa tarkoitettuja varoja ja jossa eldkesaatiolla on
ehdoton midrddmisvalta.

Lakisddteistd eldkevakuutustoimintaa harjoittavien eldkesadtididen katerajoituksista on sdddet-
ty elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta (uusi laki
315/2015 tulee voimaan 1.1.2017). Eldkesééatiolain sijoittamista koskevia sddnnoksid sovelle-
taan siten jatkossa vapaachtoista lisdeldkevakuutustoimintaa harjoittaviin lisdeldkeséatioihin.
Liséeldkesaitioiden madrillisten katerajoitusten kumoamista koskevasta ehdotuksesta huoli-
matta eldkesddtion johdon on toimittava huolellisesti ja eldkesddtion sijoitustoiminnassa ha-
jautettava sijoitussalkkunsa riittévélld tavalla kohteisiin, joiden riskitaso on eldkesdition toi-
mintaan sopiva ja jotka tuottavat tuloa, sdilyttdvit arvonsa ja ovat tarvittaessa muutettavissa
rahaksi ilman kohtuutonta hankaluutta. Ehdotuksella ei ole tavoiteltu varsinaista muutosta ny-
kytilaan. Jatkossakin lisdelakesdétiot voivat tarvittaessa kayttda ohjeellisena enimmaismadrani
voimassa olevan lain 40 prosentin katerajoitusta.

Sijoitusten hajauttamisvelvollisuuden nojalla eldkesdation johdon on myds jatkossa otettava
huomioon erilaiset riskikeskittymat sekd niiden hallinta. Kiinteistosijoitusten keskittymiseen,
arvostukseen ja rahaksi muutettavuuteen liittyy olennaisia riskeja. On perusteltua jarjestaa te-
hokas riskien seuranta ja niiden hallinta. Ndma seikat voidaan ottaa huomioon esimerkiksi ris-
ki- ja vakavaraisuusarviossa, josta sdddetddn eldkesédatiolain 25 a §:ssi.

47 g §. Pykéldssé ehdotetaan kumottavaksi méérillinen rajoitus, joka liittyy elédkevastuun brut-
toméddrin kattamiseen Suomessa, ETA-valtiossa tai OECD-jdsenvaltiossa tehtivilld kiinteisto-
sijoituksilla yhteen kohteeseen. Muutos perustuu koodin A-liitteen B-listan kohtaan I11/B1.
Ehdotuksella ei ole tavoiteltu varsinaista muutosta nykytilaan. Jatkossakin lisdeldkesddtiot
voivat tarvittaessa kéyttdd ohjeellisena enimméismédrdnd voimassa olevan lain 15 prosentin
katerajoitusta, kun kyse on yhteen kiinteistokohteeseen sijoittamisesta.

Muilta osin perustelut vastaavat eldkeséatiolain 47 e §:n osalta edellé esitettya.
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2.2 Vakuutuskassalaki

83 g, 83 k ja 83 m §. Perustelut vastaavat eldkeséditiolain 46 a §:n muuttamisen sekd 47 e ja
47 g §:n kumoamisen osalta edelld esitettyé.

3 Voimaantulo

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan 1 pdivand huhtikuuta 2017.

Edelld esitetyn perusteella annetaan eduskunnan hyvéksyttaviksi seuraavat lakiehdotukset:
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Lakiehdotukset

Laki

elakesaitiolain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan elakesaitiolain (1774/1995) 47 e ja 47 g §, sellaisina kuin ne ovat laissa 391/2006,
seka

muutetaan 46 a §, sellaisena kuin se on laeissa 382/2005 ja 391/2006, seuraavasti:

46a§
Euroopan talousalueeseen kuuluvaan valtioon rinnastetaan muutkin kuin sithen kuuluvat Ta-
loudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjeston (OECD) jasenvaltiot 47 b—47 o §:44 sovelletta-
essa.

Tama laki tulee voimaan péivind kuuta 20 .
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Laki

vakuutuskassalain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

kumotaan vakuutuskassalain (1164/1992) 83 k ja 83 m §, sellaisina kuin ne ovat laissa
392/2006, seka

muutetaan 83 g §, sellaisena kuin se on laeissa 383/2005 ja 392/2006, seuraavasti:

83g§
Euroopan talousalueeseen kuuluvaan valtioon rinnastetaan muutkin kuin sithen kuuluvat Ta-

loudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjeston (OECD) jasenvaltiot 83 h—83 r §:44 sovelletta-
essa.

Tama laki tulee voimaan pdivand  kuuta 20 .

Helsingissd 21 paivéana joulukuuta 2016

Paaministeri

Juha Sipili

Sosiaali- ja terveysministeri Pirkko Mattila
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Liite
Rinnakkaistekstit

Laki

elakesiitiolain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan eldkesaitiolain (1774/1995) 47 e ja 47 g §, sellaisina kuin ne ovat laissa 391/2006,

sekd

muutetaan 46 a §, sellaisena kuin se on laeissa 382/2005 ja 391/2006, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

46a§

Euroopan talousalueeseen kuuluvaan valti-
oon rinnastetaan Taloudellisen yhteistyon ja
kehityksen jarjeston (OECD) muut jasenval-
tiot:

1) 47 b §:n 1 momentin 1 kohtaa sovellet-
taessa;

2) 47 b §n 1 momentin 2 ja 3 kohtaa,
47c¢§n 1—3 kohtaa sekd 47 d §mn
1 momentin 1 ja 2 kohtaa sovellettaessa.

Edelld 1 momentin 2 kohdan rinnastuksen
tuloksena voidaan katteeseen lukea yhteensa
enintdédn kymmenen prosenttia eldkevastuun
bruttoméaéarista.

47¢ §

Enintdén 40 prosenttia eldkevastuun brut-
tomddrdn katteena olevista varoista ja si-
toumuksista saa olla:

1) ETA-valtiossa olevia kiinteistdjad ja ra-
kennuksia;

2) 46 §:n 5 momentin 5 kohdassa tarkoitet-
tuja ETA-valtiossa olevaan kiinted4dn omai-
suuteen tai vesivoimaan kohdistuvia oikeuk-
sia;

3) osakkeita ja osuuksia kiinteistoyhteisois-
sd, joiden kotipaikka on ETA-valtiossa; ja

4) velkasitoumuksia ja rakennusaikaisia
saamisia 3 kohdan mukaisilta kiinteistoyhtei-
s0iltd, joissa elidkesddtiolld on madrddmisval-
ta.

Yhdessd 1 momentissa mainittujen omai-
suuslajien kanssa saadaan yhteensd enintddn

24

Jdrjeston

Ehdotus

46a§

Euroopan talousalueeseen kuuluvaan val-
tioon rinnastetaan muutkin kuin siihen kuu-
luvat Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen
(OECD) jisenvaltiot 47 b—
47 o §$:dd sovellettaessa.

(kumotaan)
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Voimassa oleva laki

70 prosenttia eldkevastuun bruttomaarasta
kattaa sellaisilla velkasitoumuksilla, joiden
vakuudeksi on voimassa kiinnitys 1 momen-
tin 1 tai 2 kohdassa tarkoitettuun omaisuusla-
jiin taikka joiden vakuutena on 1 momentin
3 kohdassa tarkoitettuja osakkeita tai osuuk-
sia.

47g8§

Enintéén 15 prosenttia elékevastuun brutto-
mééristd saadaan kattaa varoilla ja sitoumuk-
silla, jotka on sijoitettu yhteen kohteeseen,
jos kysymyksessa on sijoitus:

1) 47 e §:n 1 momentin 1—3 kohdassa tar-
koitettuun kiinteistoon, rakennukseen, oikeu-
teen tai kiinteistOyhteisoon;

2) velkasitoumuksiin, joiden vakuudeksi on
voimassa kiinnitys yhteen 1 kohdassa tarkoi-
tettuun kohteeseen tai joiden vakuutena on
osakkeita ja osuuksia samassa kiinteistoyh-
teisossd; tai

3) velkasitoumuksiin ja rakennusaikaisiin
saamisiin 47 e §:n 1 momentin 3 kohdassa
tarkoitetulta kiinteistoyhteisoltd, jossa ela-
kesdatiolld on madrddmisvalta.

Jos kiinteistd, rakennus, 1 momentin
1 kohdassa tarkoitetun oikeuden kohde tai
velkasitoumuksen vakuudeksi vahvistetun
kiinnityksen kohde ovat yksi ja sama tai ne
sijaitsevat niin ldhekkéin toisiaan, ettd niitd
voidaan pitdd yhtend sijoituksena, kaikki ta-
hén kohteeseen liittyvét 1 momentissa tarkoi-
tetut sijoitukset on laskettava yhteen maini-
tussa momentissa sdddettyd enimmdisrajaa
sovellettaessa.
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(kumotaan)

Tdmd laki
kuuta 20 .

tulee voimaan
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Laki

vakuutuskassalain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan vakuutuskassalain (1164/1992) 83 k ja 83 m §, sellaisina kuin ne ovat laissa
392/2006, seka

muutetaan 83 g §, sellaisena kuin se on laeissa 383/2005 ja 392/2006, seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus
83g§ 83g§
Euroopan talousalueeseen kuuluvaan valti-  Euroopan talousalueeseen kuuluvaan val-

oon rinnastetaan Taloudellisen yhteistyon ja tioon rinnastetaan muutkin kuin siihen kuu-
kehityksen jarjeston (OECD) muut jasenval- [uvat Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen
tiot: jdrjeston (OECD) jdsenvaltiot 83 h—
1) 83 h §:n 1 momentin 1 kohtaa sovellet- 83 r §:dd sovellettaessa.
taessa,
2) 83 h §:n 1 momentin 2 ja 3 kohtaa,
831 §:n 1—3 kohtaa sekd 83 j §:n 1 momen-
tin 1 ja 2 kohtaa sovellettaessa.
Edelld 1 momentin 2 kohdan rinnastuksen
tuloksena voidaan katteeseen lukea yhteensa
enintddn kymmenen prosenttia vastuuvelan
bruttoméérasta.

83k 3§

Enintddn 40 prosenttia vastuuvelan brutto- (kumotaan)
médrdn katteena olevista varoista ja si-
toumuksista saa olla:

1) ETA-valtiossa olevia kiinteistdjad ja ra-
kennuksia;

2) vakuutuskassalain 83 §:n 5 momentin
5 kohdassa tarkoitettuja ETA-valtiossa ole-
vaan kiinteddn omaisuuteen tai vesivoimaan
kohdistuvia oikeuksia;

3) osakkeita ja osuuksia kiinteistoyhteisois-
sd, joiden kotipaikka on ETA-valtiossa; ja

4) velkasitoumuksia ja rakennusaikaisia
saamisia 3 kohdan mukaisilta kiinteistoyhtei-
s0iltd, joissa vakuutuskassalla on madraamis-
valta.

Yhdessd 1 momentissa mainittujen omai-
suuslajien kanssa saadaan yhteensd enintddn
70 prosenttia vastuuvelan bruttomaérasti kat-
taa sellaisilla velkasitoumuksilla, joiden va-
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Voimassa oleva laki

kuudeksi on voimassa kiinnitys 1 momentin
1 tai 2 kohdassa tarkoitettuun omaisuus-lajiin
taikka joiden vakuutena on 1 momentin
3 kohdassa tarkoitettuja osakkeita tai osuuk-
sia.

83m§

Enintéén 15 prosenttia vastuuvelan brutto-
médrdstd saadaan kattaa varoilla ja sitoumuk-
silla, jotka on sijoitettu yhteen kohteeseen,
jos kysymyksessa on sijoitus:

1) 83 k §:n 1 momentin 1—3 kohdassa tar-
koitettuun kiinteistoon, rakennukseen, oikeu-
teen tai kiinteistoyhteisoon;

2) velkasitoumuksiin, joiden vakuudeksi on
voimassa kiinnitys yhteen 1 kohdassa tarkoi-
tettuun kohteeseen tai joiden vakuutena on
osakkeita ja osuuksia samassa kiinteistoyh-
teisOssd; tai

3) velkasitoumuksiin ja rakennusaikaisiin
saamisiin 83 k §:n 1 momentin 3 kohdassa
tarkoitetulta kiinteistoyhteisoltd, jossa vakuu-
tuskassalla on méédraédmisvalta.

Jos kiinteistd, rakennus, 1 momentin
1 kohdassa tarkoitetun oikeuden kohde tai
velkasitoumuksen vakuudeksi vahvistetun
kiinnityksen kohde ovat yksi ja sama tai ne
sijaitsevat niin ldhekkéin toisiaan, ettd niitd
voidaan pitdd yhtend sijoituksena, kaikki ta-
hin kohteeseen liittyvéat 1 momentissa tarkoi-
tetut sijoitukset on laskettava yhteen maini-
tussa momentissa sdddettyd enimmdisrajaa
sovellettaessa.
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Ehdotus

(kumotaan)

Tamd laki
kuuta 20 .

tulee voimaan

pdivdnd
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