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Yksityisten alojen tydelakejarjestelman vakavaraisuussaantelyn uudistamista selvittava tydoryhma

Asettaminen
Sosiaali- ja terveysministerio on tdnddn asettanut seka laaja-alaisen ettd asiantuntijatyo-
ryhman, joiden tehtdvané on selvittéa yksityisten alojen tyoelakejarjestelman vakavarai-
suussééntelyn uudistamistarpeet ottaen huomioon syksylla 2008 alkanut finanssi- ja talous-
kriisi ja valmistella toimeksiannossa todettujen tehtavien edellyttamat esitykset ministeriol-
le.

Toimikausi
1.6.2009 - 31.3.2010

Tausta
Yksityisen sektorin tyteldkevarojen sijoittamista koskevaa lainsdéddant6a on laajasti uudis-
tettu vuoden 2007 alusta voimaan tulleilla lainmuutoksilla (lait 1114/2006 — 1128/2006).
Uudistusten tavoitteena oli parantaa eldkelaitosten mahdollisuuksia sijoitustuottojen kasvat-
tamiseen ja siten vastaisten eldkemaksujen korotustarpeen alentamiseen. Uudistuksilla py-
rittiin myos tehostamaan elékelaitosten valvontaa ja ohjausta. Uudistukset olivat jatkoa
1990-luvun puolivélissa tehdyille yksityisen sektorin tyteldkevarojen sijoittamisedellytys-
ten parantamiseen tahdanneille uudistuksille.

Vuoden 2007 uudistukseen liittyi uusi laki elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta
ja vastuuvelan kattamisesta (1114/2006). Laki mahdollistaa elékelaitosten sijoittamiseen
liittyvien riskien aikaisempaa tasméllisemméan huomioon ottamisen. Vakavaraisuusrajaa
laskettaessa sijoitukset jaetaan ryhmiin niiden todellisen riskin mukaan, ja vakavaraisuusra-
ja lasketaan sijoitusten riskeja kuvaavien arvojen avulla. Samassa yhteydessa tyontekijan
elakelakiin (395/2006) lisattiin uusi s&&nnos osaketuottosidonnaisesta lisdvakuutusvastuus-
ta, jolloin 10 prosenttia eldkelaitosten vastuuvelasta tai elakevastuusta perustuu elékelaitos-
ten noteerattujen osakesijoitusten keskituottoon. S&&nnds merkitsee, etta viiden vuoden
siirtymaajan jalkeen 10 prosenttia elédkelaitoksen vastuuvelasta tai eldkevastuusta perustuu
eldkelaitosten noteerattujen osakesijoitusten keskituottoon. Hallituksen esityksen peruste-
luiden mukaan saannoksen toimivuutta seurataan ja mahdollisista lisdtoimista paatetaan
siirtymaaikana.

Kansainvélisten rahoitusmarkkinoiden epévakauden vuoksi hallitus antoi 17.10. 2008 halli-
tuksen esityksen laeiksi lakisaateista elakevakuutustoimintaa harjoittavien elakelaitosten
sijoitustoimintaa ja vakavaraisuutta koskevien sadnngsten muuttamisesta (HE 180/2008
vp). Laki on vahvistettu 19.12.2008 ja se astui voimaan 22.12.2008. Laki muuttaa yksityi-
sen sektorin eldkelaitosten sijoitustoimintaa ja vakavaraisuutta koskevien sdédnnosten muut-
tamista valiaikaisesti vuoden 2010 loppuun. Lain tarkoituksena on, ettei elakelaitosten tar-
vitsisi myydd muun muassa suomalaisia osakeomistuksiaan epdedullisessa markkinatilan-
teessa. Téhan pyritaan siten, ettd osaketuottosidonnaisen vastuuvelan 10 prosentin maaraan
siirtymisté aikaistetaan vuodesta 2012 vuoteen 2008, eldkerahastoja tdydennetédan vuoden
2008 osalta vain rahastokoron kolmen prosentin verran ja vastuuvelkaan siséltyvéasté ta-
sausvastuusta rinnastettaisiin toimintapddomaan elékelaitosten vakavaraisuutta maaritetta-
essa.



Tavoitteet

Tehtava

Sijoitussééntelyn uudistuksen vaikutuksista tydelékelaitosten sijoitustoimintaan on Vakuu-
tusvalvontavirasto tehnyt selvityksen sosiaali- ja terveysministeridlle (Dnro2/001/2008).
Tyoeldkkeiden rahoitusta ja sen riskien hallintaa on selvitetty myds sosiaali- ja terveysmi-
nisterion rahoittamassa hankkeessa (Sosiaali- ja terveysministerion selvityksia 2008:19).

Vuoden 2007 alussa toteutetusta eldkevarojen sijoitustoimintaa koskevasta saantelysta uu-
distamisesta on ehditty saada jonkin verran kokemuksia. Samaan aikaan sijoitusmarkkinat
ovat muuttuneet nopeasti ja sijoitustoiminnan instrumentit ovat uudistuneet ja monimut-
kaistuneet. Nopeasta muutoksesta johtuen myds tyoeldkevarojen sijoittamista koskevan
sééantelyn kehittdmistarpeita on syyta arvioida aiemmin kaavailtua nopeammassa aikatau-
lussa.

Selvitystyon tavoitteena on, etté eldkelaitosten sijoittamista koskevat sdéannokset tukevat
tydeldkemaksun pitkan aikavalin korotustarpeen pitdmistd mahdollisimman alhaisena. Toi-
saalta sadnnosten tulisi estaa liiallinen riskinotto ja toisaalta valttaa se, etta sdannoksilla ei
tarpeettomasti rajoiteta tydelékelaitosten riskinottokykya epaedullisissakaan olosuhteissa.
Tahan liittyen on arvioitava, sisaltyyko vakavaraisuussadéntelyn ohjaamaan riskinottorajaan
rahoitusmarkkinoiden suhdannevaihtelua myo6tailevaa syklisyytta ja kuinka myotasykli-
syytta voidaan valttaa.

Finanssikriisin kestosta ja sen vaikutuksista talouden kehitykseen ei ole varmaa tietoa. Tyo0-
ryhmatydssa tulee arvioida véliaikaisen lain vaikutuksia, voimassaoloajan péaattymisen seu-
rauksia ja mahdollisia muutostarpeita. Tavoitteena on joustava siirtyminen pysyvan lain-
s&adannon mukaiseen tilaan.

Monimutkaistuvat sijoitusmarkkinat edellyttavat sijoitusmarkkinoilta toimivilta, mutta
myos valvonnalta vahvaa osaamista asianmukaisia ja riittdvan lapindkyviad menettelytapoja.
Tavoitteena on myos arvioida ns. hedge-rahastojen valvontakysymyksia. Néiden tavoittei-
den kannalta on arvioitava tyoelakesijoittamisen valvontakaytantdjen mahdollisia kehitta-
mistarpeita.

Laaja-alaisen tydryhmén tehtdvané on:

1) Arvioida erityisesti sijoitusmarkkinoilla tapahtuneita muutoksia ja niiden vaikutuk-
sia sijoitustoiminnan saantelyyn

2) Arvioida asiantuntijatyoryhman valmistelemat ehdotukset eldketurvan rahoituksen
kestavyyden ja kansantaloudellisten vaikutusten ndkdkulmista.

Asiantuntijatyéryhman tehtavéana on:

1) Selvittaa tyoelakelaitosten vakavaraisuusmekanismin ja vastuuvelan kattamista
koskevan sadntelyn muutostarpeet.

2) Arvioida elékelaitosten sijoitustoimintaa ja vakavaraisuutta koskevan madraaikaisen
lainsaadannon vaikutuksia ja voimassaoloajan paattymisen seurauksia ja tehda tar-
vittavat muutosehdotukset.

3) Selvittaa tyoelakelaitosten sijoittamisen valvontakéytantdjen mahdollisia kehitta-
mistarpeita.

Asiantuntijatydryhma valmistelee ehdotuksen yksityisen sektorin tyoelakejarjestelmaa kos-



kevan sadntelyn uudistamiseksi. Tyoryhma toimii eri valmistelukokoonpanoissa ottaen
huomioon kasiteltaviin asioihin liittyvat esteellisyysndkékohdat. Tyéryhman tulee esittaa
lainsdadantod koskevat ehdotuksensa hallituksen esityksen muodossa.

Organisointi

Laaja-alainen tyoryhma:
Puheenjohtaja Antero Kiviniemi, johtaja, sosiaali- ja terveysministerio
Varapuheenjohtaja Heli Backman, johtaja, sosiaali- ja terveysministerio

Jésenet:

Leena Vaananen, ylimatemaatikko, sosiaali- ja terveysministerit

Tuulia Hakola-Uusitalo, finanssineuvos, valtiovarainministerio

Hely Salomaa, osastopaallikko, Finanssivalvonta

Eva Liljeblom, professori, Svenska handelshdgskolan

Pertti Pylkkonen, vanhempi ekonomisti, Suomen Pankki

Eugen Koev, tutkimuspaallikko, Akava

Vesa Rantahalvari, asiantuntija, Elinkeinoeldmén keskusliitto EK

Ville Kopra, ekonomisti, Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjestd SAK
Seppo Nevalainen, ekonomisti, Toimihenkilokeskusjarjesté STTK ry
Maire Lumiaho, lakimies, Maa- ja metsataloustuottajain Keskusliitto MTK ry
Risto Suominen, johtaja, Suomen Yrittajat ry

Pysyvét asiantuntijat:

Esa Swanljung, toimitusjohtaja, Ty0eldkevakuuttajat Tela

Jukka Rantala, toimitusjohtaja, Elaketurvakeskus

Hilkka Hakkila, puheenjohtaja, Elékelaisliittojen etujarjestd EETU ry
Tarmo Valkonen, tutkimusjohtaja, Elinkeinoeldman Tutkimuslaitos ETLA
Reija Lilja, tutkimusjohtaja, Palkansaajien tutkimuslaitos

Pasi Holm, toimitusjohtaja, Pellervon taloudellinen tutkimuslaitos PTT

Sihteerit:
paasihteeri: Mikko Huimala, asianajaja,
sihteeri: Harri Isokorpi, matemaatikko, sosiaali- ja terveysministeri6

Asiantuntijatydoryhma:

Puheenjohtaja Lauri Koivusalo, varatuomari
Varapuheenjohtaja Antero Kiviniemi, johtaja, sosiaali- ja terveysministerio

Jésenet:

Leena Vaananen, ylimatemaatikko, sosiaali- ja terveysministeri®
Heli Backman, johtaja, sosiaali- ja terveysministerio

Pirjo Moilanen, matemaatikko, sosiaali- ja terveysministerio
Tuulia Hakola-Uusitalo, finanssineuvos, valtiovarainministerio
Jukka Vesala, osastopééllikko, Finanssivalvonta

Hely Salomaa, osastopaallikko, Finanssivalvonta

Vesa Rantahalvari, asiantuntija, Elinkeinoeldamén keskusliitto EK
Markku Salomaa, johtaja, Toimihenkilokeskusjarjesto STTK
Pertti Pylkkonen, vanhempi ekonomisti, Suomen Pankki

Jukka Rantala, toimitusjohtaja, Elaketurvakeskus

Hanna Hiidenpalo, johtaja, Tyoelédkevakuuttajat TELA

Pasi Mustonen, aktuaarijohtaja, Ty0deldkevakuuttajat TELA
Jaakko Tuomikoski, varatoimitusjohtaja, Tyoelakevakuuttajat TELA



Sihteerit:
paasihteeri Mikko Huimala, asianajaja,
sihteeri Harri Isokorpi, matemaatiklco, sosiaali- ja terveysministerié

Kustannukset ja rahoitus
Tyoryhmille palkataan paisihteeri. TyOryhmien tavanomaiset menot maksetaan momentilta
33.01.01. Ty6ryhmit voivat tehda tarvitsemiaan selvityksid ja tutkimuksia ja kdyttad apu-
naan asiantuntijoita. Nithin liittyvistd kustannuksista sovitaan erikseen. TySryhmien tyds-
kentelystd ei makseta kokouspalkkioita.
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Sosiaali- ja terveysministeri Liisa Hysséld
PRI
Osastopéillikkd, ylijohtaja ( Tarmo Pukkila
LIOTTEET
Tybelikejdrjestelman kehittdminen hallituksen esityksen HE 180/2008 vp toteutumisen
jilkeen
JAKELU
Pidtsksessd mainitut
TIEDOKSI

Peruspalveluministeri Paula Risikko
Kanshiapaallikko Kari Valiméki
Valtiosihteeri Terttu Savolainen
Valtiosihteeri Ilkka Oksala
Erityisavustaja Marja Tallavaara
Erityisavustaja Anna Manner-Raappana
STM/Vie

STM/HAO

STM/VAO

STM/TSO

STM/TAO

STM/THO

Tasa-arvoasiain neuvottelukunta
Tasa-arvovaliuutetun toimisto
STM/HARE

STM/Kirjaamo





