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Vakavaraisuudella tarkoitetaan
tyoelakevakuuttajien
kykya selviytya elakevakuutustoiminnan
kohtaamista riskeista
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Miksi vakavaraisuuteen kiinnitetaan huomiota?

* Finanssikriisi yhtena vedenjakajana kv-sektorilla.
— Kaikki sektorit lapaiseva turvaavuusajattelun lisaantyminen

 Erilaiset vakavaraisuusmallit eri toimijoille
— Valvojien tavoitteena ”level playing field”?

« Vakuutetun/kuluttajan suojelu

- Sijoittajien etujen suojelu II- ja lll-pilarin elakkeissa

« Systeemisten riskien hallinta EU:n finanssimarkkinoilla

« Mika on finanssialan toimijan tai sosiaali- ja tyooikeuteen perustuvan toimijan ero?

« Suomella on oma pitkajanteinen vakavaraisuuden mittaamisen tapa/kulttuuri
tyoelakkeissa.
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Varovaisuusperiaate (prudent person principle)

- Saantelyssa pyritaan maarallisten rajoitteiden sijaan periaatepohjaisuuteen

- Toimijat voivat sijoittaa varallisuutensa paasaantoisesti haluamallaan tavalla, kunhan
tietyt laadulliset periaatteet ohjaavat toimintaa

- Esimerkiksi vakuutusyhtioilla: Varoja saa sijoittaa sellaisiin kohteisiin, jonka riskit
vakuutusyritys voi hyvin hallita
— Turvaavuus
— Rahaksi muutettavuus
— Tuottavuus
— Johdannaisten kaytto
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. Yksityisalojen tyoelakevakuuttajia koskevat

. vakavaraisuussaadokset
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Vakavaraisuussaadokset - miksi?

* Vain yksityisella sektorilla
« Vakuutettujen etujen turvaaminen
« Osittain rahastoiva jarjestelma => vastuuvelka

- Tuottava ja turvaava sijoittaminen
— Kilpailu
— Yhteisvastuu

* Yhteiset saannot varmistavat
— samat pelisaannot kaikille

— tyoelakevakuuttajien kyvyn selviytya vakuutus- ja sijoitustoimintaan liittyvista riskeista
— yhtenaisen ja helpomman tyoelakevakuuttajien valvonnan
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Tyoelakevakuuttaja on vakavarainen,
jos sijoitusvarallisuutta
on riittavasti enemman
kuin vastuuvelkaa.

9
®TELA



Vakavaraisuusraja ja vakavaraisuuspaaoma

» Vakavaraisuusraja on tyoelakevakuuttajien valvonnassa kaytettava paaomavaade, jonka
alittamisesta seuraa valvonnallisia toimenpiteita

 Sijoitus- ja vakuutusriskeihin varaudutaan vakavaraisuuspaaomalla:
— Oma paaoma
— Sijoitusten arvostuserot
— Osittamaton lisavakuutusvastuu
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Elakevarat = elakevastuu + vakavaraisuuspaaoma

Arvostuserot

Vakavaraisuuspaaoma
—_—
VPO / Osittamaton

lisavakuutusvastuu

Tasausvastuu

Osaketuottosidonnainen

) . lisavakuutusvastuu
Vakavaraisuusraja

VVR

Elakevastuu
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Tunnusluvuista: Vakavaraisuusaste ja -asema

- Vakavaraisuusaste kertoo, kuinka paljon elakevakuuttajan omaisuus ylittaa vastuuvelan.

Vakavaraisuusaste lasketaan jakamalla elakevarat vastuuvelalla.

« Vakavaraisuusasema on vakavaraisuuspaaoma suhteessa vakavaraisuusrajaan.
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Ennakkokysymys: Yhdista termit ja selitykset
a) Vakavaraisuusraja b) Vakavaraisuusaste c) Vakavaraisuusasema

kertoo, kuinka paljon enemman on omaisuutta kuin velkaa.

kertoo, kuinka moninkertaisesti on varoja suhteessa
lainvaatimukseen.

2
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kertoo, kuinka paljon tarvitaan vakavaraisuuspaaomaa
huomioiden vakuutusliikkeen ja sijoitustoiminnan riskit.
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Elakevakuutusyhtioiden elakevarat* prosentteina vastuuvelasta
(vakavaraisuusaste) vuosina 2001-2021

160

135,8
140 131,3
129,1 129,9 17331288 125,5128,0129,8128,2128,0130.1 ) | (127,7128,5

1

120 -

100 -

80 -

60 -

40 -

20 -

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kerroin = vakavaraisuusasema = vakavaraisuuspaaoma* suhteessa vakavaraisuusrajaan

Vakavaraisuutta kasvatettiin siirrolla rahastoimattomien elakkeiden maksuvalmiuspuskurista vuonna 2008. Muutos perustui maaraaikaiseen lakiin, joka saadettiin kv. Rahoitusmarkkina-
hairion vaikutusten vahentamiseksi. Siirto oli voimassa vuoden 2012 loppuun.

* Ennen vuotta 2013 vakavaraisuusaste laskettiin jakamalla toimintapaaoma vastuuvelalla. Ennen vuotta 2017 vakavaraisuusaste laskettiin jakamalla vakavaraisuuspaaoma vastuuvelalla.
Vuodesta 2017 alkaen vakavaraisuusaste on laskettu jakamalla elakevarat vastuuvelalla. Kuvan aikasarjassa tiedot myos ennen vuotta 2017 on ilmaistu uutta laskentatapaa kayttaen.
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Elakesaatioiden ja -kassojen elakevarat* prosentteina vastuuvelasta
(vakavaraisuusaste) vuosina 2002-2021
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Vakavaraisuutta kasvatettiin siirrolla rahastoimattomien elakkeiden maksuvalmiuspuskurista vuonna 2008. Muutos perustui maaraaikaiseen lakiin, joka saadettiin kv.
rahoitusmarkkinahairion vaikutusten vahentamiseksi. Siirto oli voimassa vuoden 2012 loppuun.

* Ennen vuotta 2013 vakavaraisuusaste laskettiin jakamalla toimintapaaoma vastuuvelalla. Ennen vuotta 2017 vakavaraisuusaste laskettiin jakamalla vakavaraisuuspaao
vastuuvelalla. Vuodesta 2017 alkaen vakavaraisuusaste on laskettu jakamalla elakevarat vastuuvelalla. Kuvan aikasarjassa tiedot myos ennen vuotta 2017 on ilmaistu 5
liitta laskentatapaa kayttaen. I ELA
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Mitka elakelaitoksen sijoitustoimintaan liittyvat riskit
otetaan huomioon vakavaraisuusrajaa laskettaessa?

Joka riskiluokasta suurin riski.

Fivan vahvistamat 10 suurinta elakelaitoskohtaista riskia

Kaikki riskit




1.1.2017 voimaan tulleen vakavaraisuussaantelyn keskeinen

sisalto
Paasaanto: .
Mita riskipitoisempia Vakavaraisuus-
sijoituksia, sita raja lasketaan
) > = koko sijoitus-
korkeampi omaisuudesta
vakavaraisuusraja
Vakavaraisuus-
malli
maarittaa
vakavaraisuus-
rajan
19 = tarvittavan vakavaraisuuspaaoman maaran

sijoitus- ja vakuutusriskeja varten
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Riskiluokat vakavaraisuusmallissa

* Riskiluokat 1-5: osakeriski

» Riskiluokka 6: korkoriski

* Riskiluokat 7-10: luottomarginaaliriski
* Riskiluokat 11-12: kiinteistoriski

* Riskiluokka 13: valuuttariski

« Riskiluokka 14: hyodykeriski

» Riskiluokka 15: tuottovaaderiski

« Riskiluokka 16: vakuutusriski

« Riskiluokka 17: jaannosriski

» Riskiluokka 18: muut riskit

« Lisaksi mallissa huomioidaan keskittymariski ja vastapuoliriski
* Hedge-rahastot kasitellaan riskiluokissa tai sijoitustyylin mukaan riskiluokissa
« Johdannaissijoitukset kasitellaan riskiluokissa
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Vakavaraisuusrajan laskenta

« Jokaiseen sijoitukseen kohdistetaan kaikki riskit, joille sijoitus altistuu

« Jokaiselle riskiluokalle lasketaan riskiarvo, joka kuvaa vakavaraisuuspaaoman tarvetta talle
riskille

« Riskiarvot yhdistetaan hajautushyoty huomioiden
=> vakavaraisuuspaaomavaade eli vakavaraisuusraja

* Laskennassa tarvittavat parametrit (tappio-olettama, tuoton odotusarvo,
korrelaatiokertoimet, ym.) annetaan valtioneuvoston asetuksella

« STM:n asetukset sijoitustyyleista ja luottoluokista
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Vakavaraisuuden merkitys tyoelakevakuuttajalle

« Osa riskienhallintaa = auttaa varautumaan elakevakuutustoimintaan liittyviin riskeihin

« Mahdollisuus jakaa asiakashyvityksia vakavaraisuuden salliessa
— Kohtuusperiaatteen mukaan asiakkailla on kohtuullisessa maarin oikeus syntyneeseen ylijaamaan
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Valvonnan seuraamukset ® TELA

Vakavaraisuuspaaoman enimmaismaara, 3 x VVR

Vakavaraisuusraja, VVR

Vakavaraisuuspaaomavaatimus,1/3xVVR

[ ] Vakavaraisuuspadoma, VPO
I Vastuuvelka / Elakevastuu

- ei rajoitteita - enimmais- - asiakashyvityksia - asiakashyvityksia
maaran ylittavaa ei saa jakaa ei saa jakaa
osaa purettava - taloudellisen - lyhyen aikavalin
asiakashyvityksin aseman rahoitussuunnitelma
tervehdyttamis- Fivalle

suunnitelma
Fivalle



Hallituksen vastuu

- Hallituksen vahvistettava ja liitettava sijoitussuunnitelmaansa:
— Valillisten sijoitusten riskien huomioon ottamisen perusteet
— Johdannaissopimusten kayttamista koskevat perusteet
— Riskiluokan ”"Muut riskit” kayttamista koskevat perusteet
— Korko- ja luottomarginaaliriskille altistuneiden sijoitusten duraation laskemista
koskevat perusteet
- Hallituksen seurattava perusteiden ajantasaisuutta ja soveltamista

- Hallituksen seurattava johdannaissopimuksiin liittyvien perusteiden soveltamisesta
elakelaitokselle aiheutuvaa riskia ja hyvaksyttava vuosittain selvitys Fivalle soveltamisen
kokonaisvaikutuksesta elakelaitoksen vakavaraisuusrajaan
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. Riski- ja vakavaraisuusarvio
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Laajempi riski- ja vakavaraisuusarviointi

. Own Risk And
Muilla
Solvency Assessment
vakuutus-
yhtioilla: ORSA
Tarkastellaan _
vakuutusyhteison Internal Capital
vakavaraisuutta Pankeilla: Adequacy
kokonaisuutena ldhtien ICAAP Assessment
Process

yhtion omista
lahtokohdista.

Elakealalla:
riski- ja

vakavaraisuus

arvio
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Mihin riski- ja vakavaraisuusarviota tarvitaan elakealalla?

- Seka tyoelakeala, STM ja Fiva kokivat tarpeelliseksi jo muualla vakuutusalalla kaytossa
olleen saantelyn

— Muiden vakuutusyhtioiden ORSA-saantely ei toiminut sellaisenaan vaan vaati tyoelakealan
erityispiirteista johtuen raatalointia

— Tyoelakevakuuttajilla oli jo entuudestaan paljon riski- ja vakavaraisuusarvion mukaista toimintaa
ja saantelya

- Laajentaa vakavaraisuuslaskentaa ja riskienhallintaa

— Auttaa tyoelakevakuuttajien omaa toimintaa

— Valvojan tietoisuus valvottavien toiminnasta paranee

— Saantely korostaa hallituksen vastuuta
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Mita riski- ja vakavaraisuusarvio tarkoittaa kaytannossa? 1/2

» Riski- ja vakavaraisuusarvio koskee elakeyhtioita, elakesaatioita ja -kassoja seka
Merimieselakekassaa

- Saantely tuli voimaan 1.1.2017
— Ensimmainen arvio oli tehtava vuoden 2017 aikana ja sen jalkeen saannollisesti ja riskien
oleellisesti muuttuessa

» Riski- ja vakavaraisuusarvio on tyoelakevakuuttajan hallituksen ja johdon apuvaline
johtamistyohon ja strategiseen paatoksentekoon

— Taydentaa ja korvaa riskeja koskevaa aiempaa saantelya ja kokoaa yhteen riskianalyyseja
— Riski- ja vakavaraisuusarvio on otettava huomioon elakevakuuttajan

» Strategisessa paatoksenteossa

 Riskienhallintajarjestelmassa

 Sijoitussuunnitelmaa laadittaessa
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Mita riski- ja vakavaraisuusarvio tarkoittaa kaytannossa? 2/2

- Laajempi ja kattavampi arvio vakavaraisuudesta ja riskienhallinnasta

— Tyoelakevakuuttajan toimintaan vaikuttavat olennaiset riskit ja naiden hallinta => kokonaiskuva
riskeista => toimenpiteet

— Arvio sisallettava seka kvantitatiivista etta kvalitatiivista arviointia
— Pidempi aikajanne arvioinnissa
« Riski- ja vakavaraisuusarvio on vahvasti osa tyoelakevakuuttajan riskienhallintaa

- Arvio on tyoelakevakuuttajan oman toiminnan johtamista ja kehittamista varten

— Arvion yhteenveto ja siita tehdyt johtopaatokset toimitettava myos Fivalle => Valvojan
kokonaiskuvan lisaaminen valvottavien riskeista ja riskienhallinnasta
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Julkisen puolen sijoitustoiminnan
rajoitteet
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Rajoitteita julkisella puolella

* Ei lain tasolla
* Puskurirahasto

- Kevan hallitus hyvaksyy sijoitussuunnitelman, joka sisaltaa sijoitusvaltuudet;
sijoitusstrategia

* VER:n toimintaa ohjaa valtiovarainministerio
— Maaraykset

« Riskienhallintasaannokset vastaavat yksityisen puolen saannoksia

« Kevalle velvollisuus riskiarvion tekemiseen (laki voimaan 1.1.2020)
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.. Vakavaraisuussaantely muualla
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Millaisia eri elakejarjestelmia EU:ssa on?

Elakkeita voidaan
tarkastella yksinkertaistaen
nk. pilarijaon avulla.
Useimmissa maissa
Lakisaateinen Perustuy elaketurva on sekoitus eri
sosiaaliturva tyémarkkina- pilareihin kuuluvista osista.

Pakollinen sopimukseen
Pakollinen tai

vapaaehtoinen
Yksityisesti
Rahoitettu hallinnoitu
veroilla tai Hallinnoidut varat
maksuilla yli 3 biljoonaa €
Suomen tyoelake 75 miljoonaa

. . eurooppalaista
Koordinaatio- jarjestelman

asetus 883/2004

Pilari | Pilari Il
Sosiaaliturva Tyosuhteen kautta
kertyvat elakkeet

Kollektiivinen
riskienjako

Pilari Il
Lisaelakkeet

» Yksityinen

elakesaastaminen

piirissa - Vapaaehtoinen




lI- ja llI-pilarien
elaketoimijoilla on enemman
EU-tason saantelya/valvontaa

seka myos sisamarkkinat
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Mita vakiintunut EU-oikeudellinen asema mahdollistaa?

Tyoelaketoiminnan Suomessa, kotimaan saannoilla ja valvonnassa

+ Kollektiivisen riskien jakamisen

 Sijoitustoiminnan riskien ja potentiaalisten tuottojen kansallisen
maarittelyn

- Tyoelakerahastoinnin tilastoinnin julkiseen talouteen

- Tyomarkkinaosapuolten rooli tyoelakeyhtioiden hallinnossa
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Pilari |
Sosiaaliturva

Vakavaraisuussaantely on
kansallista
- Laki elakelaitoksen vakavaraisuus-
rajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta (315/2015)
voimaan 1.1.2017 ja tahan
liittyvat lait
Finanssivalvonta on valvova
viranomainen
Valvottavan oma vastuu korostuu
Valvottavan riittava riskinkanto-
kyky
- Liiketoimintamallit
- Luotettava hallinto
- Riskienhallinta
- Riittavat paaomat
Valvottavan omien varojen
taytyy kattaa kaikki toimintaan
liittyvat olennaiset riskit

Pilari Il
Tyosuhteen kautta
kertyvat elakkeet

IORP (Institutions for
Occupational Retirement
Provision) | ja Il
IORP | annettu vuonna 2003
IORP Il annettu vuonna 2016,
voimaan vuoden 2019
alkupuolella
Yhteista saantelya hallinnosta,
riskienhallinnasta, tietojen annosta
jne, mutta ei yhteista
vakavaraisuuskehikkoa

EIOPA ja Fiva valvovat

Miten vakavaraisuussaantely on toteutettu eri pilareissa?

Pilari Il
Lisaelakkeet

Vakavaraisuutta koskevat
Solvenssi |l maaraykset
Suomessa Solvenssi |l koskee
henki-, vahinko- ja
jalleenvakuutusyhtioita
EIOPA (European Insurance and
Occupational Pensions
Authority) on antanut
soveltamisohjeet

Pankkeja koskee CRR/CRD4-
paketti

EIOPA ja Fiva valvovat




Saantely ja valvonta 1/2

Vakuutusalan Solvenssi |l - direktiivi
— Ei koske lakisaateista tyoelakevakuutusta.
— Harmonisoitu vakavaraisuuskehys.

« Lisaelakerahastojen |IORP-direktiivi
— Sovelletaan elakesaatioiden ja -kassojen lisaelakeosaan.
— Ei-harmonisoitua vakavaraisuuskehysta.
— ESG-asiat.
- lI- ja lll-pilarin toimijoilla on kansallisten valvojien lisaksi EU-tason valvoja EIOPA.
— ESA-valvontaviranomaisten raportti 2019.

« Stressitestit ja raportointi EIOPA:lle koetaan usein raskaaksi ja ovat yksi Il- ja lll-pilarin
toimijoiden edunvalvonnan kohde.

— EIOPAn antama ei-sitova ohjeistus.
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Saantely ja valvonta 2/2

» Lahes kaikissa OECD-maissa (2018) on jonkinlaisia maarallisia rajoitteita "elakerahastojen”
sijoitusportfoliolle:

— Rajoitukset sijoitusluokkiin/sijoitustuotteisiin
— Rajoitukset maantieteellisen sijoittumisen mukaan jne.

* On olemassa erilaisia tapoja elakevastuiden turvaamiseen:
— Tekniset vaatimukset eli toimijan vakavaraisuuden ja riskien mittaaminen.
— Pelastusrahasto riskien toteutuessa.
— Vastuu riskien toteutuessa: yritys-sponsori / vakuutettu.
— Riskienjako toimijoiden valilla (FIN).

« Riskienjako esim. vakuutuspoolin sisalla voi vaihdella em. tapauksissa.
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Solvenssi ll:n kolme pilaria

Kvantitatiiviset
vaatimukset

Varojen ja velkojen
arvottaminen

Solvenssi2-
vastuuvelka

Omat varat

Vakavaraisuuspaa-
omavaatimus (SCR)

Vahimmaispaa-
omavaatimus (MCR)

Sijoitukset

Kvalitatiiviset
vaatimukset

Hallinto-
jarjestelma

ORSA

Valvonta-
viranomaiset

Yleiset
valvontasaannot

Tiedonanto ja
raportointi

Valvonta-
raportointi

Tietojen
julkistaminen
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IORP II

- Rajat ylittavan toiminnan helpottaminen
« Vahimmaistason yhdenmukaistaminen

« Aiempaa enemman vaatimuksia lisaelakelaitoksen hallinnolle

— Keskeiset toiminnot
— Riskienhallinta

- Tietojen antaminen lisaelakejarjestelysta

* Ulkoistaminen ja sijoitusten hoito
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Eri vaka-mallien vertailu on vaikeaa,
mutta esim. Sll:n turvaavuustaso
on korkeampi kuin kotimaan
saannoksissa tyoelakevakuuttajille
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Suomessa tavoitteena on
myotasyklisen kayttaytymisen
vahentaminen laskusuhdanteessa,
joka on mahdollista toteuttaa
kansallisesti.
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Lisatietoa vakavaraisuussaannoksista

 https://www.tela.fi/tyoelakkeiden-rahoitus/

* Vakavaraisuuslaskennasta: https://www.tela.fi/tyoelakkeiden-
rahoitus/vakavaraisuussaantely/

« Vakuutusmatemaattinen sanasto: https://www.tela.fi/tyoelakkeiden-
rahoitus/vakuutusmatemaattinen-sanasto/

- Kansainvalinen elakejarjestelmien vertailu
https://www.tela.fi/2022/02/10/suomalainen-elakejarjestelma-yllattaa-vertailussa/
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