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Maaraysten ja ohjeiden oikeudellinen luonne

Maaraykset

Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelmassa "Maarays"-otsikon alla esitetaan
Finanssivalvonnan antamat maaraykset. Maaraykset ovat velvoittavia oikeussaantéja, joita
on noudatettava.

Finanssivalvonta antaa maarayksia ainoastaan maarayksenantoon valtuuttavan lain
saannoksen nojalla ja sen asettamissa rajoissa.

Ohjeet

Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelmassa "Ohje"-otsikon alla esitetaan
Finanssivalvonnan tulkintoja lainsdadannon tai muun velvoittavan saantelyn sisallosta.

"Ohje”-otsikon alla on liséksi suosituksia ja muita toimintaohjeita, jotka eivat ole
velvoittavia. Ohjeissa on myds kansainvalisten ohjeiden ja suositusten noudattamista
koskevat Finanssivalvonnan suositukset.

Ohjeen kirjoitustavasta ilmenee, milloin kyseessa on tulkinta ja milloin suositus tai muu
toimintachje. Ohjeiden kirjoitustapaa seka maaraysten ja ohjeiden oikeudellista luonnetta
on selvitetty tarkemmin Finanssivalvonnan verkkopalvelussa.

Finanssivalvonta.fi > Saantely > Maarays- ja ohjekokoelma > Maarayskokoelman rakenne
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1 Soveltamisala ja maaritelmat

1.1 Soveltamisala

Q) Na&itd maarayksia ja ohjeita sovelletaan seuraaviin Finanssivalvonnasta annetussa laissa
tarkoitettuihin valvottaviin:

o tybelakevakuutusyhtitt

o lakisdateistd elakevakuutusta harjoittavat elékekassat ja AB-elakekassojen B-
osastot

o lakisaateista elakevakuutusta harjoittavat elakesaatiot ja AB-elakesaatididen B-
osastot

e Merimieseldkekassa

e Maatalousyrittgjien elékelaitos

(2) Naita maarayksia ja ohjeita sovelletaan kaikkiin ylla lueteltuihin valvottaviin. Jos maaraysta
tai ohjetta sovelletaan vain tiettyyn eldkelaitokseen, on siité erikseen maininta kyseisen
maarayksen tai ohjeen kohdalla.

3) Naitd maarayksia ja ohjeita sovelletaan Maatalousyrittdjien elékelaitokseen vain 4 luvussa
olevien vakuuden rajamaaran laskemista koskevien maéaraysten ja ohjeiden osalta.

1.2 Maaritelmat

4 Valvottavalla tarkoitetaan kaikkia edella luvussa 1.1 esitettyyn maaraysten ja ohjeiden
soveltamisalaan kuuluvia Finanssivalvonnasta annetun lain mukaisia valvottavia.

(5) Elakelaitoksella tarkoitetaan tydeldkevakuutusyhtititd, Merimieselakekassaa, lakisaateista
eldkevakuutusta harjoittavia elakekassoja ja elakesaatioita seka AB-eldkekassojen ja AB-
elékesaatididen B-osastoja.

(6) Riskiluokilla tarkoitetaan elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetun lain (315/2015) 11 §:n 1 momentin mukaisia riskiluokkia.
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Saadostausta ja kansainvaliset

suositukset

2.1 Lainsaadanto
Naiden maaraysten ja ohjeiden aihepiiriin liittyvat seuraavat sdadokset:

e laki elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
(315/2015)

e Valtioneuvoston asetus elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskennassa
kaytettavien vakioiden arvoista (447/2015)

e Sosiaali- ja terveysministerion asetus eldkelaitoksen vakavaraisuuslaskennassa
kaytettavista valillisten sijoituksien sijoitustyyleisté (452/2015)

e Sosiaali- ja terveysministerion asetus elakelaitoksen vakavaraisuuslaskennassa
kaytettavista luottoluokituksista (453/2015)

2.2 Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuudet

Finanssivalvonnan oikeus antaa velvoittavia maarayksia perustuu seuraaviin saannoksiin:

e laki elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
68 118,158,168,188,198,218§ja248.
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Tavoitteet

Q) Naiden maaraysten ja ohjeiden tavoitteena on varmistaa, etta valvottavat soveltavat
vakavaraisuusrajan laskennasta ja sijoitusten hajauttamisesta annettuja séannoksia
yhtendisesti.
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4 Vakuuden rajamaara

Q) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat maaraykset vakuuden rajamaéran laskemisesta
perustuu elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta
annetun lain 6 §:n 4 momenttiin.

4.1 Vakuuden rajamadaran laskeminen

MAARAYS (kohdat 2 - 4)

(2) Valvottavan on laskettava vakuuden rajamaara kohdistamalla vakuutena olevaan
omaisuuteen samat tappio-olettamat kuin vakavaraisuusrajan laskennassa sijoituksillekin on
kohdistettava. Mikali vakuutena on yksittainen sijoitus, sijoitukseen kohdistuvan tappio-
olettaman on oltava 1,5-kertainen riskiluokan tappio-olettamaan verrattuna.

3) Valvottavan on asetettava vakuuden rajamaaraksi arvo, joka saadaan vahentamalla
vakuuden arvosta tappio-olettaman tuloksena saatu vakuutena olevan omaisuuden
paaomavaatimus.

4 Jos vakuutena olevaan omaisuuteen kohdistuu takaus, valvottavan on kaytettava tappio-

olettamassa duraationa takauksen voimassaoloaikaa.
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Muihin kehittyneisiin ja kehittyviin
valtiothin kuuluvat valtiot ja valillisten

sijoitusten keskimaaraisen
luottoluokituksen laskenta

Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat maaraykset muihin kehittyneisiin ja kehittyviin
valtioihin kuuluvista valtioista seka valillisten sijoitusten keskimaaraisen luottoluokituksen
laskennasta perustuu elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetun lain 11 8§:n 2 momenttiin.

Muihin kehittyneisiin ja kehittyviin valtioihin kuuluvat valtiot

MAARAYS (kohdat 2 - 3)

Muita kehittyneita valtioita ovat International Monetary Fundin (IMF) kehittyneiksi valtioiksi
luokittelemat valtiot pois lukien eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetun lain 11 §:n 1 momentin 1) ja 2) kohdissa tarkoitetut valtiot.

Kehittyvia valtioita ovat kaikki ne valtiot, jotka eivat sisally edellda kohdassa (2) maéariteltyihin
valtioihin eivatka elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetun lain 11 §:n 1 momentin 1) ja 2) kohdissa mainittuihin valtioihin.

Valillisten sijoitusten keskimaaraisen luottoluokituksen laskeminen

OHJE (kohta 4)

Valillinen sijoitus tarkoittaisi sijoitusta, jossa elékelaitos ei sijoita suoraan tosiasialliseen
sijoituskohteeseen vaan esimerkiksi sijoituskohdetta hallitsevan yhteison osakkeisiin tai
osuuksiin.

MAARAYS (kohdat 5 - 6)

Mikali valilliseen sijoitukseen sisaltyvien sijoitusten luottoluokitukset ja tiedot sijoitusten
herkkyydesta luottomarginaaliriskille ovat luotettavasti saatavissa riskiluokittain,
elékelaitoksen ei tarvitse laskea vdlillisen sijoituksen keskimaaraista luottoluokitusta.

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY




Antopéiva: 11.10.2016 9/2016 Lakisaateista elakevakuutusta harjoittavien elakelaitosten
Voimassa: 1.1.2017 lukien toistaiseksi vakavaraisuusrajan laskeminen ja sijoitusten hajauttaminen

11 (22)

(6) Elakelaitos voi laskea vdlillisen sijoituksen keskimaaraisen luottoluokituksen seuraavilla
vaihtoehtoisilla tavoilla: 1) Laskemalla vélilliseen sijoitukseen sisaltyvien sijoitusten
luottoluokitusten ilmoittamista konkurssitodennékdisyyksista painotettu keskiarvo, jonka
perusteella valitaan sopivin konkurssitodennakoisyytta vastaava luottoluokka. Elékelaitoksen
on kaytettava konkurssitodennakaoisyyksista laskettavan painotetun keskiarvon laskennassa
painoina sijoitusten laskentahetken markkina-arvoja. Elakelaitoksen on kaytettava
konkurssitodennékoisyyksiné tunnettujen luottoluokituslaitosten julkaisemia pitk&n aikavélin
aineistoihin perustuvia konkurssitodennakoisyyksia. Elékelaitos voi kayttaa
konkurssitodennakoisyyksien laskennassa myos valillisen sijoituksen omia aineistoja, mikali
se voi osoittaa aineistojen vastaavan luotettavuudeltaan tunnettujen luottoluokituslaitosten
julkaisemia aineistoja. 2) Elékelaitos voi laskea vélillisen sijoituksen keskimaaraisen
luottoluokituksen myds kayttAmalla valillisen sijoituksen keskiméaaraisen luottoluokituksen
laskemisessa luottoluokkien jarjestysnumeroihin perustuvaa lineaarista menetelmaa. Edella
mainittujen menettelyjen 1) ja 2) kayttaminen on mahdollista, mikali ne antavat valillisen
sijoituksen luottoriskista perustellusti luotettavan kuvan.

OHJE (kohta 7)

) Edella kohdassa (6) mainittua menetelmaa kayttamalla elékelaitoksen olisi mahdollista
laskea keskimaarainen luottoluokitus sellaisille korkorahastoille, joiden siséltdmien
sijoitusten luottoluokitukset ja duraatiot ovat keskenaan riittdvan samanlaisia. Tallaisia
korkorahastoja olisivat esimerkiksi lyhyen tai pitk&n koron rahastot, jotka sijoittavat
ainoastaan joko luottoluokitukseltaan investointiluokan (Investment grade) ylittaviin tai
alittaviin yrityslainoihin.

MAARAYS (kohta 8)

(8) Mikali kumpaakaan edella kohdissa (5) ja (6) mainituista menetelmista ei ole mahdollista
kayttaa, elakelaitoksen on asetettava valillisen sijoituksen keskimaaraiseksi
luottoluokitukseksi alin luottoluokka, joka vélillisen sijoituksen on mahdollista saada.
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Valuuttariski

Q) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat maaraykset valuuttariskin laskemisen
yksityiskohdista perustuu elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetun lain 15 8§:n 4 momenttiin.

6.1 Valuuttariskin laskeminen

MAARAYS (kohdat 2 - 3)

(2) Elakelaitoksen on muutettava lineaariset valuuttapositiot, joissa kumpikaan valuutoista ei ole
euro, kahdeksi valuuttapositioksi, joissa toinen valuutta on euro.

3) Mikali elakelaitoksella on epélineaarisia valuuttapositioita, elakelaitoksen on laskettava niihin
siséltyvien valuuttojen valuuttariski kayttden seuraavaa menettelya: Kullekin valuutalle
lasketaan euromaarainen riskiarvo seka valuutan heikentymisen etta vahvistumisen
tapauksissa kayttamalla tappio-olettamana valtioneuvoston elakelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskennassa kaytettavien vakioiden arvoista antamassa asetuksessa
(447/2015) maarattya riskiluokan 13 tappio-olettamaa ja olettamalla, etta valuutan arvo
muuttuu suhteellisesti saman verran kaikkia muita valuuttoja vastaan. Lopuksi elékelaitoksen
on valittava valuutan riskiarvoksi suurempi valuutan heikentymisen ja vahvistumisen
tapauksessa saaduista riskiarvoista, mutta vahintaan nolla (0).

OHJE (kohta 4)

4 Oletetaan, etta valuuttapositioissa olisi valuuttaoptiolla toteutettu dollari-jen-positio ja suora
jen-positio. Jenin riskiarvo laskettaisiin olettaen jenin arvon muuttuminen samanaikaisesti
seké dollaria etté euroa vastaan. Jenin arvon muuttuessa laskettaisiin valuuttaoption
markkina-arvon muutos euroissa ja suoran jen-position markkina-arvon muutos euroissa.
Nain saadut markkina-arvojen muutokset laskettaisiin yhteen seka jenin heikentymisen etta
vahvistumisen tapauksissa. Lopuksi valittaisiin saaduista tappioista jenin riskiarvoksi
suurempi, mutta kuitenkin vahintaan nolla (0). Dollarin riskiarvo laskettaisiin olettaen dollarin
arvon muuttuminen samanaikaisesti seka jenia etté euroa vastaan. Dollarin arvon
muuttuessa laskettaisiin valuuttaoption markkina-arvon muutos euroissa seka dollarin
heikentymisen etté vahvistumisen tapauksissa. Taman jalkeen valittaisiin saaduista
tappioista dollarin riskiarvoksi suurempi, mutta kuitenkin vahintédén nolla (0).
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Hyddykeriski

Q) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat maaraykset hyddykeriskille altistuneiden
sijoitusten lyhyiden positioiden kasittelysta vakavaraisuuslaskennassa perustuu
elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain
16 §:4an.

7.1 Hyodykeriskille altistuneiden sijoitusten lyhyiden positioiden kasittely
vakavaraisuuslaskennassa

MAARAYS (kohdat 2 - 6)

(2) Elékelaitoksen on jaettava hytddykeriskiluokka lyhyiden positioiden ja johdannaispositioiden
osalta kolmeen alaluokkaan: Energia (Energy), Muu kuin energia (Non-energy) ja
Jalometallit (Precious metals).

3) Elakelaitoksen on jaettava hedge-rahaston altistumat hyddykeriskille edella kohdassa (2)
mainittujen alaluokkien kesken seuraavasti: Energia ¥2, Muu kuin energia ¥4 ja Jalometallit
Ya.

4 Lyhyiden ja pitkien positioiden netottaminen alaluokkien valilla ei ole sallittu.

(5) Mikali hyodykeriskiluokka sisaltéaa lyhyita positioita, elékelaitoksen on laskettava
hyddykeriskin padomavaatimus kaksisuuntaisen tappio-olettaman avulla siten, etta
hyddykkeeseen on kohdistettava seka hyddykkeen arvon heikkenemista ettd hyddykkeen
arvon vahvistumista kuvaavat tappio-olettamat. Kummankin tappio-olettaman tulos on
muutettava euroiksi kayttAmalla laskentahetken kurssia. Eldkelaitoksen on asetettava
hyodykeriskin padomavaatimukseksi alaluokille tehtyjen tappio-olettamien tuloksista se,
jonka mukaan tappio on suurin. Lopuksi alaluokkakohtaiset pAdomavaatimukset on
laskettava yhteen.

(6) Kunkin alaluokan pdaomavaatimuksen on aina oltava vahintaan nolla (0).
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8 Vélilliset sijoitukset

Q) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat maaraykset valillisten sijoitusten riskien
huomioon ottamisesta perustuu elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 18 §:n 3 momenttiin.

8.1 Valillisten sijoitusten riskien huomioon ottaminen

MAARAYS (kohta 2)

(2) Elakelaitoksen on otettava kaikkien valillisten sijoitusten riskit huomioon kayttamalla
menettelyd, jossa selvitetdan vdlillisen sijoituksen sisaltamat yksittaiset sijoitukset ja niihin
kohdistuvat riskit tai, mikali on perustellusti selvaa, etta valillinen sijoitus on jaettavissa
riskiluokkien mukaisiin osakokonaisuuksiin, elékelaitos voi jakaa valillisen sijoituksen yhteen
tai useampaan osakokonaisuuteen ja kohdistaa kuhunkin osakokonaisuuteen riskiluokkien 1
-18 mukaiset riskit.

OHJE (kohta 3)

3) Edella kohdassa (2) jalkimmaisend mainitun menettelyn noudattaminen olisi mahdollista
esimerkiksi silloin, kun kyseessa on euroalueella saannellylla markkinalla kaupankaynnin
kohteena oleviin osakkeisiin sijoittava osakerahasto.

MAARAYS (kohdat 4 - 8)

4) Vélillisen sijoituksen riskien selvittdmisessa elékelaitoksen on mahdollista kayttéa apunaan
sijoitusrahastojen saantoja ja muuta valillisista sijoituksista saatavissa olevaa riittdvan
yksityiskohtaista, ajantasaista ja luotettavaa tietoa. Riittdvan yksityiskohtaiset tiedot
tarkoittavat, etta valillisesta sijoituksesta on saatavissa ainakin sijoituskohteiden tyypit,
maantieteellinen jakauma ja muut sijoituskohteiden keskeiset ominaisuudet kuten
luottoluokitukset, korot ja maturiteetit.

(5) Mikali edella kohdassa (2) mainittuja menettelyja ei ole kohtuullisin toimenpitein mahdollista
noudattaa, elékelaitos voi ottaa valillisen sijoituksen riskit huomioon sijoitustyylin perusteella
siind tapauksessa, etta kyseessa on hedge-rahasto. Muihin valillisiin sijoituksiin
elakelaitoksen on aina kohdistettava riskiluokkien 1 — 18 mukaiset riskit.

(6) Sosiaali- ja terveysministerion antaman asetuksen (452/2015) mukaisiin vdlillisten sijoitusten
sijoitustyyleihin sisaltyvat sijoitusstrategiat ovat seuraavat: Event Driven —sijoitustyyliin
sisaltyvat Distressed- ja Restructuring -strategiat ja Event-monistrategiat; Macro-
sijoitustyyliin siséltyvat Managed Futures/CTA- ja Macro-monistrategiat ja Relative value -
sijoitustyyliin siséltyvat Convertible Arbitrage- ja Monistrategiat —strategiat.
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Luokitellessaan hedge-rahastoja sijoitustyylien mukaan elakelaitoksen on kaytettava hedge-
rahastoindeksitoimittajan sijoitustyyliluokitusta aina, kun hedge-rahasto kuuluu hedge-
rahastoindeksitoimittajan sijoitustyyliluokitukseen.

Kéayttdessaan hedge-rahastoindeksitoimittajan sijoitustyyliluokitusta elakelaitoksen on
noudatettava sijoitustyylien valinnassa johdonmukaista menettelya.

OHJE (kohta 9)

Mikali hedge-rahasto kuuluisi useampaan rahastoindeksiin, eléakelaitoksen olisi kaytettava
ensisijaisesti Hedge Fund Researchin laskemaa hedge-rahastoindeksin
sijoitustyyliluokitusta.

MAARAYS (kohdat 10 - 15)

Mikali edella kohdassa (7) mainitun menettelyn noudattaminen ei ole mahdollista, elékelaitos
voi kayttdd hedge-rahastojen sijoitustyylien mukaisessa luokittelussa myds muuta
dokumentaatiota, mikali sijoitustyylit ovat siitd selkeésti todettavissa. Dokumentaation on
oltava luotettavaa ja ajantasaista.

Kayttdessaan edellda kohdassa (10) mainittua dokumentaatiota elékelaitoksen on
dokumentoitava kayttamansa menettelyt. Dokumentoinnista on kaytava ilmi sijoitustyylien
valinnassa kéytetty aineisto, valinnan perustelut ja valinnan kannalta oleelliset seikat.
Dokumentointi on pidettava ajan tasalla.

Elékelaitos voi luokitella hedge-rahaston usean sijoitustyylin mukaan, mikali hedge-rahasto
saantdjensad mukaan noudattaa useaa sosiaali- ja terveysministerion antaman asetuksen
(452/2015) mukaista sijoitustyylia. Edellytyksend menettelyn kayttamiselle on, ettd hedge-
rahaston sijoitustyylien jakautumisesta on saatavissa riittavan yksityiskohtaista, ajantasaista
ja luotettavaa tietoa.

Mikali elakelaitoksella ei ole kaytettéavissaan luotettavia ja ajantasaisia tietoja hedge-
rahaston sijoitustyylista tai, mikali hedge-rahaston noudattama sijoitustyyli ei vastaa mitaan
sosiaali- ja terveysministerion antaman asetuksen (452/2015) sijoitustyylia, elakelaitoksen
on asetettava hedge-rahaston sijoitustyyliksi se sijoitustyyli, jonka kayttamisesta hedge-
rahaston riskien huomioon ottamisessa aiheutuu elakelaitoksen
vakavaraisuuspddomavaatimuksen laskennassa perustellusti arvioiden korkein
vakavaraisuuspddomavaatimus.

Mikali elakelaitos kohdistaa valilliseen sijoitukseen elékelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 11 8:n 1 momentissa mainitun
riskiluokan 18 mukaisia riskeja, eldkelaitoksen on noudatettava jaljempéana 10 luvun
kohdissa (2) — (9) maaréattyja periaatteita ja menettelyja.

Elékelaitoksen on selkeasti dokumentoitava ja perusteltava valillisten sijoitusten riskien
huomioon ottamisessa kayttamansa menettelyt. Dokumentoinnista on kaytava ilmi, mita
periaatteita noudattaen elakelaitos kasittelee valillista sijoitusta riskiarvon ja odotetun tuoton
laskennassa edella kohdissa (2) ja (5) maaratyn mukaisesti, ja se, miten elakelaitos arvioi
menettelyn antavan sijoitukseen liittyvista riskeisté oikean kuvan. Dokumentoinnista on
kaytava ilmi myos, mité periaatteita noudattaen elakelaitos ottaa hedge-rahastojen riskit
huomioon sijoitustyylien mukaan. Dokumentointi on pidettava ajan tasalla.
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Johdannaissopimuksen huomioon
ottaminen riskiluokan odotetun tuoton

ja riskiarvon laskennassa, deltavasta-
arvoon perustuva laskentamenetelma
ja Finanssivalvonnalle tehtava ilmoitus

Finanssivalvonnan oikeus antaa maaraykset johdannaissopimuksen huomioon ottamisesta
riskiluokan odotetun tuoton laskennassa seka tarkemmat maaraykset
johdannaissopimuksen huomioon ottamisesta riskiarvon laskennassa ja deltavasta-arvoon
perustuvaan laskentamenetelmaan liittyvista periaatteista seké Finanssivalvonnalle
tehtavasta ilmoituksesta perustuu elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 19 8:n 4 momenttiin.

Johdannaissopimuksen huomioon ottaminen riskiluokan odotetun
tuoton jariskiarvon laskennassa

MAARAYS (kohdat 2 - 5)

Elékelaitoksen on, huolimatta siitd, kayttaako se johdannaissopimuksen huomioon
ottamisessa riskiluokan riskiarvon laskennassa full valuation —-menetelmaa vai deltavasta-
arvoon perustuvaa laskentamenetelmaa, otettava huomioon kaikki olennaiset yksittaiseen
johdannaissopimukseen kohdistuvat riskit.

Elakelaitoksen on noudatettava johdannaissopimusten huomioon ottamisessa riskiluokan
odotetun tuoton ja riskiarvon laskennassa johdonmukaista menettelya.

Riskiluokkien (pois lukien korkoriskiluokka) johdannaissopimuksen odotettu tuotto koostuu
kahdesta osasta: riskittdmasta tuotosta L1 ja riskipreemiosta |12 seuraavasti:

H1=rMVi
M2 = [E(Rikat)-r] Aijond Aijond
missa

r = luottoriskitén yliydn korko (%), ja se lasketaan kaavalla mg*(1/365)”y, missd mg ja y ovat
elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskennassa kaytettavien vakioiden arvoista
annetun valtioneuvoston asetuksen (447/2015) mukaisia vakioita.
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E(Rixa ) = johdannaisposition i kohde-etuutena olevan instrumentin odotettu tuotto (%)
MV; = johdannaisposition i markkina-arvo

Aijond = johdannaisposition i delta

Aijohd = johdannaisposition i kohde-etuuden markkina-arvo.

(5) Elakelaitoksen on kohdistettava edella kohdassa (4) esitetyssa kaavassa riskittéman tuoton
osuus korkoriskiluokkaan ja riskipreemion osuus erikseen jokaiseen sellaiseen
elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain
11 8:n 1 momentissa mainittuun riskiluokkaan, jonka mukaiselle riskille johdannainen
altistuu.

OHJE (kohta 6)

(6) Siina tapauksessa, etta riskiluokalle elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskennassa
kaytettavien vakioiden arvoista annetussa valtioneuvoston asetuksessa (447/2015)
maédratty tuoton odotusarvo kuvaisi riskittémén tuoton ylittavaa tuottoa (koskisi
riskiluokkia 7 — 10 ja 13), elakelaitoksen ei tulisi vahentaa tuoton odotusarvosta
luottoriskitontéd yliydn korkoa laskiessaan edelld kohdassa (4) maariteltya
riskipreemiota .

MAARAYS (kohdat 7 - 11)

@) Elakelaitoksen on otettava riskiluokan j riskiarvon laskennassa johdannaissopimukset
huomioon vahentamalla riskiluokan j riskiarvosta johdannaissopimusten arvon muutos, joka
lasketaan kaavalla

Zi€ljond,jDCijohd

missd DCijond ON johdannaisen i € lighg,j @arvon muutos tappio-olettamassa, ja se lasketaan
kaavalla

DCijohd =V(1/min(T,1)}{Cir[min(T,1),(1 - N(min(T,1))Z)So] - Ci7(0,S0)},

missa Cit(t,S) on johdannaisen arvo hetkella t, ja S on kohde-etuuden hinta. T on
johdannaisen juoksuaika laskentahetkelld. Riskiluokan tappio-olettama tarkoittaa kohde-
etuuden arvon laskua Zj-prosenttia.

(8) Kohde-etuuden tappio-olettaman muodosta (kuten esimerkiksi osakkeen arvon
muutoksesta, koron muutoksesta ja valuutan arvon muutoksesta) riippumatta periaatteena
on oltava, ettd yhta (1) vuotta lyhemman johdannaisen ollessa kyseessé tappio-olettama on
skaalattava johdannaisen juoksuajan nelijuurella. Liséksi, elakelaitoksen on laskettava
tappio-olettaman jalkeinen hinta yhté (1) vuotta lynemmille johdannaisille ajankohtana, joka
on niiden juoksuajan T paattymisajankohta ja muille johdannaiselle ajankohtana, joka on yksi
(1) vuosi (t = 1). Elékelaitoksen on skaalattava ndin saatu arvon muutos vuosittaiseksi
kayttamalla edella kohdassa (7) esitetyn kaavan ensimmaista nelidjuuritermia.

9 Mikali yhteen johdannaissopimukseen kohdistuu useamman kuin yhden riskiluokan tappio-
olettama, elékelaitoksen on tehtava edella kohdassa (8) maaratty aikaskaalaus vain yhdessa
riskiluokassa. Paasaantodisesti taman on oltava se riskiluokka, johon johdannaisen kohde-
etuus kuuluu. Mikali johdannaisella on useita kohde-etuuksia tai, jos kohde-etuuteen
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kohdistuu useiden riskiluokkien tappio-olettamia, elékelaitoksen on tehtava aikaskaalaus
siina riskiluokassa, joka johtaa kokonaisvakavaraisuusvaatimuksen kannalta perustellusti
arvioiden turvaavimpaan vaihtoehtoon. Muissa riskiluokissa elékelaitoksen on kaytettava
valitonta hintashokkia, joka lasketaan kaavalla

DCijond™s™ =Ci(0,(1 - Zj)So) — Ci(0,S0).

Elakelaitoksen on kohdistettava euribor- ja libor-sidonnaisten koronvaihtosopimusten kohde-
etuudet luottomarginaaliriskin riskiarvon ja odotetun tuoton laskennassa riskiluokkaan 7.

Mikali elakelaitoksen sijoitukset sisaltavat vahintaan yhden (1) korkojohdannaissopimuksen,
elakelaitoksen on kaytettava riskiluokan 6 odotettujen tuottojen laskennassa keskimaaraista
elékelaitoksen korkoriskia sisaltavien sijoitusten modifioitua duraatiota ja laskettava
korkoriskia sisaltavien sijoitusten yhteenlasketulle markkina-arvolle eldkelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 14 8:n 1
momentin mukainen odotettu tuotto. N&in laskettava odotettu tuotto siséltéad korkoriskia
sisdltavien johdannaisten osalta edella kohdassa (4) maaritellyn riskittéman tuoton pl.

Deltavasta-arvoon perustuvan laskentamenetelman kayttaminen

MAARAYS (kohdat 12 - 13)

Elakelaitos voi kayttaa riskiluokan riskiarvon laskennassa deltavasta-arvoon perustuvaa
laskentamenetelmad, mikali elékelaitoksen riskiluokkaan sisaltyvat epalineaariset
johdannaiset sisaltavat ainoastaan ostettuja osto-optioita tai ostettuja myyntioptioita tai
molempia.

Elakelaitoksen on dokumentoitava periaatteet, joiden perusteella se kayttaa riskiarvon
laskennassa deltavasta-arvoon perustuvaa laskentamenetelméaa ja myos kaikki ne seikat,
joiden perusteella se arvioi elékelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetun lain 19 §:n 3 momentissa esitettyjen vaatimusten toteutuvan
deltavasta-arvoon perustuvaa laskentamenetelméaa kaytettdesséa. Periaatteiden on oltava
johdonmukaiset, ja niitd on kaytettidva johdonmukaisesti. Dokumentoinnista on kaytava
selkeasti ilmi se, missa tapauksissa elékelaitos kayttaa deltavasta-arvoon perustuvaa
laskentamenetelmaa ja misséa tapauksissa full valuation —-menetelmaa. Dokumentointi on
pidettava ajan tasalla.

Finanssivalvonnalle tehtava ilmoitus

MAARAYS (kohta 14)

Elakelaitoksen on toimitettava Finanssivalvonnalle ilmoitus deltavasta-arvoon perustuvan
laskentamenetelman kayttamisesta silloin, kun eldkelaitos ensimmaisen kerran ottaa
kayttoon deltavasta-arvoon perustuvan laskentamenetelman yhden tai useamman
riskiluokan riskiarvon laskennassa ja aina, kun laskentamenetelman kayttamisessa tapahtuu
oleellisia muutoksia. Elékelaitoksen on ilmoituksessa annettava selvitys siité, miksi
deltavasta-arvoon perustuvan laskentamenetelméan kaytté ei kokonaisuus huomioon ottaen
aliarvioi johdannaissopimuksiin sisaltyvia riskeja. Elakelaitoksen on ilmoituksessa annettava
selvitys myds siitd, mitké ovat laskentamenetelman kayttamisessa tapahtuneet oleelliset
muutokset edelliseen ilmoitukseen verrattuina.
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Muut olennaiset sijoituksiin

kohdistuvat riskit ja niihin liittyva
raportointi

Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat maaraykset muiden olennaisten sijoituksiin
kohdistuvien riskien laskentamenetelmaan liittyvista periaatteista ja siihen liittyvasta
raportoinnista perustuu elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten
hajauttamisesta annetun lain 21 8§:n 3 momenttiin.

Muiden olennaisten sijoituksiin kohdistuvien riskien
laskentamenetelmaan liittyvat periaatteet

MAARAYS (kohdat 2 - 9)
Elakelaitos ei voi sisallyttda riskiluokkien 1 — 17 mukaisia riskeja riskiluokan 18 riskeihin.

Paaomavaatimuksen laskennassa elakelaitoksen on kohdistettava kuhunkin riskitekijaan
epaedullisesti vaikuttava tappio-olettama samalla turvaavuustasolla, kuin mita on kaytetty
valtioneuvoston asetuksen (447/2015) elakelaitoksen vakavaraisuusrajan laskennassa
kaytettavien vakioiden arvojen maarittamisessa.

Tappio-olettaman on perustuttava asianmukaisiin ja soveltuviin tilastomenetelmiin seka
luotettaviin nykyhetken tietoihin ja realistisiin ja turvaaviin oletuksiin.

Elakelaitoksen on kaytettava tappio-olettaman maarittdmisessa asianmukaisia tietoja.
Tietojen on sisallettava riittdvasti menneita kausia, jotta elakelaitos voi arvioida riskin
luonnetta ja tunnistaa riskin kehityssuunta.

Edella kohdissa (3) — (5) kuvatulla menettelylla tulokseksi saatu tappio-olettaman ilmoittama
arvostustappio on muiden olennaisten sijoituksiin kohdistuvien riskien padomavaatimus.
Elakelaitoksen on toistettava tappio-olettama kaikille riskitekijoille ja lopuksi laskettava
itseisarvoina yhteen kaikkien riskitekijoiden padomavaatimukset.

Elakelaitoksen on estimoitava vakavaraisuuslaskennassa kaytettavalle riskiluokalle 18
korrelaatiokerroin, joka tarkoittaa riskiluokan 18 korrelaatiokerrointa kaikkien muiden
riskiluokkien 1 — 17 kanssa yhdessa.

Riskiluokan 18 korrelaatiokertoimen estimoinnissa elékelaitoksen on otettava huomioon
kaikki hajautusvaikutuksen kannalta oleelliset tekijat mukaan lukien elakelaitoksen sijoitusten
riskiluokkien mukaiset osuudet. Hajautusvaikutusten mittaamiseksi kayttdmassaan
jarjestelmassa elakelaitoksen on otettava huomioon kaikki oleelliset ei-lineaariset
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riippuvuudet ja myods hajautushyddyn vaheneminen poikkeuksellisissa
markkinaolosuhteissa.

Elakelaitoksen on estimoitava riskiluokan 18 korrelaatiokerroin siten, etta korrelaatiomatriisi
on aina positiivisesti semidefiniitti.

Muiden olennaisten sijoituksiin kohdistuvien riskien
laskentamenetelmaan liittyva raportointi

MAARAYS (kohta 10)

Edella kohdissa (2) — (9) maaratyn menettelyn kayttamisesta elakelaitoksen on toimitettava
Finanssivalvonnalle selvitys silloin, kun elakelaitos ensimmaisen kerran kohdistaa
sijoituksiinsa riskiluokan 18 mukaisia riskeja ja aina, kun menettelysséa tapahtuu oleellisia
muutoksia. Selvityksesta on kaytava ilmi menettelyssa kaytetyt periaatteet ja niiden
yksityiskohtaiset perustelut seké se, mitké ovat menettelyssa tapahtuneet oleelliset
muutokset edelliseen selvitykseen verrattuina.
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1 1 Hallituksessa vahvistettavat perusteet

@ Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat maaraykset elakelaitoksen hallituksessa
vahvistettavien perusteiden laatimisesta perustuu elakelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 24 8:n 3 momenttiin.

111 Hallituksessa vahvistettavien perusteiden laatiminen

MAARAYS (kohdat 2 - 4)

(2) Elakelaitoksen on laadittava selkeét ja yksityiskohtaiset dokumentit kaikista elékelaitoksen
vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 24 8:n 1
momentissa tarkoitetuista perusteista. Dokumenteista on kaytava selvasti ilmi, milla tavoin ja
missa tilanteissa elakelaitos kayttaa kutakin perustetta.

3) Elakelaitoksen hallituksen on tehtava eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 24 §:ssa tarkoitetuista perusteista kirjallinen paatos.
Paatoksesta on kaytava ilmi kaikki oleelliset perusteita koskevat seikat ja niiden
yksityiskohtaiset perustelut.

4 Hallituksen vahvistamia perusteita on noudatettava otettaessa huomioon sijoituksiin
kohdistuvia riskeja ja laskettaessa korko- ja luottomarginaaliriskille altistuneiden sijoitusten
duraatioita.
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Kumotut maaraykset ja ohjeet

Q) Nama maaraykset ja ohjeet kumoavat voimaan tullessaan seuraavat Finanssivalvonnan
maaraykset ja ohjeet:

o Tyodeldkelaitoksille 1.1.2013 annettujen Vakavaraisuutta ja vastuuvelan seka
elakevastuun katetta koskevien maaraysten ja ohjeiden 13/2012 luvut 4
Sijoitusten luokittelu, 8 Johdannaissopimusten kasittely
vakavaraisuuslaskennassa seka 9 Vastuuvelan ja elédkevastuun kate

¢ Vakuutusyhtitille, tydeldkevakuutusyhtidille, vakuutusyhdistyksille,
vakuutusomistusyhteisdille, kolmannen maan vakuutusyhtididen sivuliikkeille ja
lailla perustetuille elakelaitoksille 15.12.2014 paivitetyn maarays- ja
ohjekokoelman (Dnro 9/101/2011) luvun 10.1 (7) kohdan kappaleen
"Hallituksen paatds VakVarlL 5 ja 8 §:ssé tarkoitetuista perusteista” ja kohdan
10.5.1

o Eldkekassoille 1.11.2014 paivitetyn maarays- ja ohjekokoelman (Dnro
7/101/2011) kohdan 2A.1.5.1

o Elakesaatioille 1.11.2014 paivitetyn maarays- ja ohjekokoelman (Dnro
8/101/2011) kohdan 2A.1.5.1

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY




	1 Soveltamisala ja määritelmät
	1.1 Soveltamisala
	(1) Näitä määräyksiä ja ohjeita sovelletaan seuraaviin Finanssivalvonnasta annetussa laissa tarkoitettuihin valvottaviin:
	(2) Näitä määräyksiä ja ohjeita sovelletaan kaikkiin yllä lueteltuihin valvottaviin. Jos määräystä tai ohjetta sovelletaan vain tiettyyn eläkelaitokseen, on siitä erikseen maininta kyseisen määräyksen tai ohjeen kohdalla.
	(3) Näitä määräyksiä ja ohjeita sovelletaan Maatalousyrittäjien eläkelaitokseen vain 4 luvussa olevien vakuuden rajamäärän laskemista koskevien määräysten ja ohjeiden osalta.

	1.2 Määritelmät
	(4) Valvottavalla tarkoitetaan kaikkia edellä luvussa 1.1 esitettyyn määräysten ja ohjeiden soveltamisalaan kuuluvia Finanssivalvonnasta annetun lain mukaisia valvottavia.
	(5) Eläkelaitoksella tarkoitetaan työeläkevakuutusyhtiöitä, Merimieseläkekassaa, lakisääteistä eläkevakuutusta harjoittavia eläkekassoja ja eläkesäätiöitä sekä AB-eläkekassojen ja AB-eläkesäätiöiden B-osastoja.
	(6) Riskiluokilla tarkoitetaan eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain (315/2015) 11 §:n 1 momentin mukaisia riskiluokkia.

	2 Säädöstausta ja kansainväliset suositukset
	2.1 Lainsäädäntö
	Näiden määräysten ja ohjeiden aihepiiriin liittyvät seuraavat säädökset:
	 laki eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta (315/2015)
	 Valtioneuvoston asetus eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskennassa käytettävien vakioiden arvoista (447/2015)
	 Sosiaali- ja terveysministeriön asetus eläkelaitoksen vakavaraisuuslaskennassa käytettävistä välillisten sijoituksien sijoitustyyleistä (452/2015)
	 Sosiaali- ja terveysministeriön asetus eläkelaitoksen vakavaraisuuslaskennassa käytettävistä luottoluokituksista (453/2015)

	2.2 Finanssivalvonnan määräyksenantovaltuudet
	Finanssivalvonnan oikeus antaa velvoittavia määräyksiä perustuu seuraaviin säännöksiin:
	(1) Näiden määräysten ja ohjeiden tavoitteena on varmistaa, että valvottavat soveltavat vakavaraisuusrajan laskennasta ja sijoitusten hajauttamisesta annettuja säännöksiä yhtenäisesti.
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat määräykset vakuuden rajamäärän laskemisesta perustuu eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 6 §:n 4 momenttiin.

	3 Tavoitteet
	4 Vakuuden rajamäärä
	4.1 Vakuuden rajamäärän laskeminen
	(2) Valvottavan on laskettava vakuuden rajamäärä kohdistamalla vakuutena olevaan omaisuuteen samat tappio-olettamat kuin vakavaraisuusrajan laskennassa sijoituksillekin on kohdistettava. Mikäli vakuutena on yksittäinen sijoitus, sijoitukseen kohdistuv...
	(3) Valvottavan on asetettava vakuuden rajamääräksi arvo, joka saadaan vähentämällä vakuuden arvosta tappio-olettaman tuloksena saatu vakuutena olevan omaisuuden pääomavaatimus.
	(4) Jos vakuutena olevaan omaisuuteen kohdistuu takaus, valvottavan on käytettävä tappio-olettamassa duraationa takauksen voimassaoloaikaa.
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat määräykset muihin kehittyneisiin ja kehittyviin valtioihin kuuluvista valtioista sekä välillisten sijoitusten keskimääräisen luottoluokituksen laskennasta perustuu eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemis...

	5 Muihin kehittyneisiin ja kehittyviin valtioihin kuuluvat valtiot ja välillisten sijoitusten keskimääräisen luottoluokituksen laskenta
	5.1 Muihin kehittyneisiin ja kehittyviin valtioihin kuuluvat valtiot
	(2) Muita kehittyneitä valtioita ovat International Monetary Fundin (IMF) kehittyneiksi valtioiksi luokittelemat valtiot pois lukien eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 11 §:n 1 momentin 1) ja 2) ...
	(3) Kehittyviä valtioita ovat kaikki ne valtiot, jotka eivät sisälly edellä kohdassa (2) määriteltyihin valtioihin eivätkä eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 11 §:n 1 momentin 1) ja 2) kohdissa m...

	5.2 Välillisten sijoitusten keskimääräisen luottoluokituksen laskeminen
	(4) Välillinen sijoitus tarkoittaisi sijoitusta, jossa eläkelaitos ei sijoita suoraan tosiasialliseen sijoituskohteeseen vaan esimerkiksi sijoituskohdetta hallitsevan yhteisön osakkeisiin tai osuuksiin.
	(5) Mikäli välilliseen sijoitukseen sisältyvien sijoitusten luottoluokitukset ja tiedot sijoitusten herkkyydestä luottomarginaaliriskille ovat luotettavasti saatavissa riskiluokittain, eläkelaitoksen ei tarvitse laskea välillisen sijoituksen keskimäär...
	(6) Eläkelaitos voi laskea välillisen sijoituksen keskimääräisen luottoluokituksen seuraavilla vaihtoehtoisilla tavoilla: 1) Laskemalla välilliseen sijoitukseen sisältyvien sijoitusten luottoluokitusten ilmoittamista konkurssitodennäköisyyksistä paino...
	(7) Edellä kohdassa (6) mainittua menetelmää käyttämällä eläkelaitoksen olisi mahdollista laskea keskimääräinen luottoluokitus sellaisille korkorahastoille, joiden sisältämien sijoitusten luottoluokitukset ja duraatiot ovat keskenään riittävän samanla...
	(8) Mikäli kumpaakaan edellä kohdissa (5) ja (6) mainituista menetelmistä ei ole mahdollista käyttää, eläkelaitoksen on asetettava välillisen sijoituksen keskimääräiseksi luottoluokitukseksi alin luottoluokka, joka välillisen sijoituksen on mahdollist...
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat määräykset valuuttariskin laskemisen yksityiskohdista perustuu eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 15 §:n 4 momenttiin.

	6 Valuuttariski
	6.1 Valuuttariskin laskeminen
	(2) Eläkelaitoksen on muutettava lineaariset valuuttapositiot, joissa kumpikaan valuutoista ei ole euro, kahdeksi valuuttapositioksi, joissa toinen valuutta on euro.
	(3) Mikäli eläkelaitoksella on epälineaarisia valuuttapositioita, eläkelaitoksen on laskettava niihin sisältyvien valuuttojen valuuttariski käyttäen seuraavaa menettelyä: Kullekin valuutalle lasketaan euromääräinen riskiarvo sekä valuutan heikentymise...
	(4) Oletetaan, että valuuttapositioissa olisi valuuttaoptiolla toteutettu dollari-jen-positio ja suora jen-positio. Jenin riskiarvo laskettaisiin olettaen jenin arvon muuttuminen samanaikaisesti sekä dollaria että euroa vastaan. Jenin arvon muuttuessa...
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat määräykset hyödykeriskille altistuneiden sijoitusten lyhyiden positioiden käsittelystä vakavaraisuuslaskennassa perustuu eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun...

	7 Hyödykeriski
	7.1 Hyödykeriskille altistuneiden sijoitusten lyhyiden positioiden käsittely vakavaraisuuslaskennassa
	(2) Eläkelaitoksen on jaettava hyödykeriskiluokka lyhyiden positioiden ja johdannaispositioiden osalta kolmeen alaluokkaan: Energia (Energy), Muu kuin energia (Non-energy) ja Jalometallit (Precious metals).
	(3) Eläkelaitoksen on jaettava hedge-rahaston altistumat hyödykeriskille edellä kohdassa (2) mainittujen alaluokkien kesken seuraavasti: Energia ½, Muu kuin energia ¼ ja Jalometallit ¼.
	(4) Lyhyiden ja pitkien positioiden netottaminen alaluokkien välillä ei ole sallittu.
	(5) Mikäli hyödykeriskiluokka sisältää lyhyitä positioita, eläkelaitoksen on laskettava hyödykeriskin pääomavaatimus kaksisuuntaisen tappio-olettaman avulla siten, että hyödykkeeseen on kohdistettava sekä hyödykkeen arvon heikkenemistä että hyödykkeen...
	(6) Kunkin alaluokan pääomavaatimuksen on aina oltava vähintään nolla (0).
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat määräykset välillisten sijoitusten riskien huomioon ottamisesta perustuu eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 18 §:n 3 momenttiin.

	8 Välilliset sijoitukset
	8.1 Välillisten sijoitusten riskien huomioon ottaminen
	(2) Eläkelaitoksen on otettava kaikkien välillisten sijoitusten riskit huomioon käyttämällä menettelyä, jossa selvitetään välillisen sijoituksen sisältämät yksittäiset sijoitukset ja niihin kohdistuvat riskit tai, mikäli on perustellusti selvää, että ...
	(3) Edellä kohdassa (2) jälkimmäisenä mainitun menettelyn noudattaminen olisi mahdollista esimerkiksi silloin, kun kyseessä on euroalueella säännellyllä markkinalla kaupankäynnin kohteena oleviin osakkeisiin sijoittava osakerahasto.
	(4) Välillisen sijoituksen riskien selvittämisessä eläkelaitoksen on mahdollista käyttää apunaan sijoitusrahastojen sääntöjä ja muuta välillisistä sijoituksista saatavissa olevaa riittävän yksityiskohtaista, ajantasaista ja luotettavaa tietoa. Riittäv...
	(5) Mikäli edellä kohdassa (2) mainittuja menettelyjä ei ole kohtuullisin toimenpitein mahdollista noudattaa, eläkelaitos voi ottaa välillisen sijoituksen riskit huomioon sijoitustyylin perusteella siinä tapauksessa, että kyseessä on hedge-rahasto. Mu...
	(6) Sosiaali- ja terveysministeriön antaman asetuksen (452/2015) mukaisiin välillisten sijoitusten sijoitustyyleihin sisältyvät sijoitusstrategiat ovat seuraavat: Event Driven –sijoitustyyliin sisältyvät Distressed- ja Restructuring -strategiat ja Eve...
	(7) Luokitellessaan hedge-rahastoja sijoitustyylien mukaan eläkelaitoksen on käytettävä hedge-rahastoindeksitoimittajan sijoitustyyliluokitusta aina, kun hedge-rahasto kuuluu hedge-rahastoindeksitoimittajan sijoitustyyliluokitukseen.
	(8) Käyttäessään hedge-rahastoindeksitoimittajan sijoitustyyliluokitusta eläkelaitoksen on noudatettava sijoitustyylien valinnassa johdonmukaista menettelyä.
	(9) Mikäli hedge-rahasto kuuluisi useampaan rahastoindeksiin, eläkelaitoksen olisi käytettävä ensisijaisesti Hedge Fund Researchin laskemaa hedge-rahastoindeksin sijoitustyyliluokitusta.
	(10) Mikäli edellä kohdassa (7) mainitun menettelyn noudattaminen ei ole mahdollista, eläkelaitos voi käyttää hedge-rahastojen sijoitustyylien mukaisessa luokittelussa myös muuta dokumentaatiota, mikäli sijoitustyylit ovat siitä selkeästi todettavissa...
	(11) Käyttäessään edellä kohdassa (10) mainittua dokumentaatiota eläkelaitoksen on dokumentoitava käyttämänsä menettelyt. Dokumentoinnista on käytävä ilmi sijoitustyylien valinnassa käytetty aineisto, valinnan perustelut ja valinnan kannalta oleellise...
	(12) Eläkelaitos voi luokitella hedge-rahaston usean sijoitustyylin mukaan, mikäli hedge-rahasto sääntöjensä mukaan noudattaa useaa sosiaali- ja terveysministeriön antaman asetuksen (452/2015) mukaista sijoitustyyliä. Edellytyksenä menettelyn käyttämi...
	(13) Mikäli eläkelaitoksella ei ole käytettävissään luotettavia ja ajantasaisia tietoja hedge-rahaston sijoitustyylistä tai, mikäli hedge-rahaston noudattama sijoitustyyli ei vastaa mitään sosiaali- ja terveysministeriön antaman asetuksen (452/2015) s...
	(14) Mikäli eläkelaitos kohdistaa välilliseen sijoitukseen eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 11 §:n 1 momentissa mainitun riskiluokan 18 mukaisia riskejä, eläkelaitoksen on noudatettava jäljempä...
	(15) Eläkelaitoksen on selkeästi dokumentoitava ja perusteltava välillisten sijoitusten riskien huomioon ottamisessa käyttämänsä menettelyt. Dokumentoinnista on käytävä ilmi, mitä periaatteita noudattaen eläkelaitos käsittelee välillistä sijoitusta ri...
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa määräykset johdannaissopimuksen huomioon ottamisesta riskiluokan odotetun tuoton laskennassa sekä tarkemmat määräykset johdannaissopimuksen huomioon ottamisesta riskiarvon laskennassa ja deltavasta-arvoon perustuvaan...

	9 Johdannaissopimuksen huomioon ottaminen riskiluokan odotetun tuoton ja riskiarvon laskennassa, deltavasta-arvoon perustuva laskentamenetelmä ja Finanssivalvonnalle tehtävä ilmoitus
	9.1 Johdannaissopimuksen huomioon ottaminen riskiluokan odotetun tuoton ja riskiarvon laskennassa
	(2) Eläkelaitoksen on, huolimatta siitä, käyttääkö se johdannaissopimuksen huomioon ottamisessa riskiluokan riskiarvon laskennassa full valuation –menetelmää vai deltavasta-arvoon perustuvaa laskentamenetelmää, otettava huomioon kaikki olennaiset yksi...
	(3) Eläkelaitoksen on noudatettava johdannaissopimusten huomioon ottamisessa riskiluokan odotetun tuoton ja riskiarvon laskennassa johdonmukaista menettelyä.
	(4) Riskiluokkien (pois lukien korkoriskiluokka) johdannaissopimuksen odotettu tuotto koostuu kahdesta osasta: riskittömästä tuotosta µ1 ja riskipreemiosta µ2 seuraavasti:
	µ1=rMVi
	µ2 = [E(Ri,kät)-r] Δi,johd Ai,johd
	missä
	r = luottoriskitön yliyön korko (%), ja se lasketaan kaavalla m6*(1/365)^γ, missä m6 ja γ ovat eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskennassa käytettävien vakioiden arvoista annetun valtioneuvoston asetuksen (447/2015) mukaisia vakioita.
	E(Ri,kät ) = johdannaisposition i kohde-etuutena olevan instrumentin odotettu tuotto (%)
	MVi = johdannaisposition i markkina-arvo
	Δi,johd = johdannaisposition i delta
	Ai,johd = johdannaisposition i kohde-etuuden markkina-arvo.
	(5) Eläkelaitoksen on kohdistettava edellä kohdassa (4) esitetyssä kaavassa riskittömän tuoton osuus korkoriskiluokkaan ja riskipreemion osuus erikseen jokaiseen sellaiseen eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta ...
	(6) Siinä tapauksessa, että riskiluokalle eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskennassa käytettävien vakioiden arvoista annetussa valtioneuvoston asetuksessa (447/2015) määrätty tuoton odotusarvo kuvaisi riskittömän tuoton ylittävää tuottoa (koskisi r...
	(7) Eläkelaitoksen on otettava riskiluokan j riskiarvon laskennassa johdannaissopimukset huomioon vähentämällä riskiluokan j riskiarvosta johdannaissopimusten arvon muutos, joka lasketaan kaavalla
	ΣiϵIjohd,jDCi,johd
	missä DCi,johd on johdannaisen i ϵ Ijohd,j arvon muutos tappio-olettamassa, ja se lasketaan kaavalla
	DCi,johd  =√(1/min(T,1)){Ci,T[min(T,1),(1 - √(min(T,1))Zj)S0] - Ci,T(0,S0)},
	missä Ci,T(t,S) on johdannaisen arvo hetkellä t, ja S on kohde-etuuden hinta. T on johdannaisen juoksuaika laskentahetkellä. Riskiluokan tappio-olettama tarkoittaa kohde-etuuden arvon laskua Zj-prosenttia.
	(8) Kohde-etuuden tappio-olettaman muodosta (kuten esimerkiksi osakkeen arvon muutoksesta, koron muutoksesta ja valuutan arvon muutoksesta) riippumatta periaatteena on oltava, että yhtä (1) vuotta lyhemmän johdannaisen ollessa kyseessä tappio-olettama...
	(9) Mikäli yhteen johdannaissopimukseen kohdistuu useamman kuin yhden riskiluokan tappio-olettama, eläkelaitoksen on tehtävä edellä kohdassa (8) määrätty aikaskaalaus vain yhdessä riskiluokassa. Pääsääntöisesti tämän on oltava se riskiluokka, johon jo...
	DCi,johdinstant  =Ci,Ƭ(0,(1 - Zj)S0) – Ci,Ƭ(0,S0).
	(10) Eläkelaitoksen on kohdistettava euribor- ja libor-sidonnaisten koronvaihtosopimusten kohde-etuudet luottomarginaaliriskin riskiarvon ja odotetun tuoton laskennassa riskiluokkaan 7.
	(11) Mikäli eläkelaitoksen sijoitukset sisältävät vähintään yhden (1) korkojohdannaissopimuksen, eläkelaitoksen on käytettävä riskiluokan 6 odotettujen tuottojen laskennassa keskimääräistä eläkelaitoksen korkoriskiä sisältävien sijoitusten modifioitua...

	9.2 Deltavasta-arvoon perustuvan laskentamenetelmän käyttäminen
	(12) Eläkelaitos voi käyttää riskiluokan riskiarvon laskennassa deltavasta-arvoon perustuvaa laskentamenetelmää, mikäli eläkelaitoksen riskiluokkaan sisältyvät epälineaariset johdannaiset sisältävät ainoastaan ostettuja osto-optioita tai ostettuja myy...
	(13) Eläkelaitoksen on dokumentoitava periaatteet, joiden perusteella se käyttää riskiarvon laskennassa deltavasta-arvoon perustuvaa laskentamenetelmää ja myös kaikki ne seikat, joiden perusteella se arvioi eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemises...

	9.3 Finanssivalvonnalle tehtävä ilmoitus
	(14) Eläkelaitoksen on toimitettava Finanssivalvonnalle ilmoitus deltavasta-arvoon perustuvan laskentamenetelmän käyttämisestä silloin, kun eläkelaitos ensimmäisen kerran ottaa käyttöön deltavasta-arvoon perustuvan laskentamenetelmän yhden tai useamma...
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat määräykset muiden olennaisten sijoituksiin kohdistuvien riskien laskentamenetelmään liittyvistä periaatteista ja siihen liittyvästä raportoinnista perustuu eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja ...

	10 Muut olennaiset sijoituksiin kohdistuvat riskit ja niihin liittyvä raportointi
	10.1 Muiden olennaisten sijoituksiin kohdistuvien riskien laskentamenetelmään liittyvät periaatteet
	(2) Eläkelaitos ei voi sisällyttää riskiluokkien 1 – 17 mukaisia riskejä riskiluokan 18 riskeihin.
	(3) Pääomavaatimuksen laskennassa eläkelaitoksen on kohdistettava kuhunkin riskitekijään epäedullisesti vaikuttava tappio-olettama samalla turvaavuustasolla, kuin mitä on käytetty valtioneuvoston asetuksen (447/2015) eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan ...
	(4) Tappio-olettaman on perustuttava asianmukaisiin ja soveltuviin tilastomenetelmiin sekä luotettaviin nykyhetken tietoihin ja realistisiin ja turvaaviin oletuksiin.
	(5) Eläkelaitoksen on käytettävä tappio-olettaman määrittämisessä asianmukaisia tietoja. Tietojen on sisällettävä riittävästi menneitä kausia, jotta eläkelaitos voi arvioida riskin luonnetta ja tunnistaa riskin kehityssuunta.
	(6) Edellä kohdissa (3) – (5) kuvatulla menettelyllä tulokseksi saatu tappio-olettaman ilmoittama arvostustappio on muiden olennaisten sijoituksiin kohdistuvien riskien pääomavaatimus. Eläkelaitoksen on toistettava tappio-olettama kaikille riskitekijö...
	(7) Eläkelaitoksen on estimoitava vakavaraisuuslaskennassa käytettävälle riskiluokalle 18 korrelaatiokerroin, joka tarkoittaa riskiluokan 18 korrelaatiokerrointa kaikkien muiden riskiluokkien 1 – 17 kanssa yhdessä.
	(8) Riskiluokan 18 korrelaatiokertoimen estimoinnissa eläkelaitoksen on otettava huomioon kaikki hajautusvaikutuksen kannalta oleelliset tekijät mukaan lukien eläkelaitoksen sijoitusten riskiluokkien mukaiset osuudet. Hajautusvaikutusten mittaamiseksi...
	(9) Eläkelaitoksen on estimoitava riskiluokan 18 korrelaatiokerroin siten, että korrelaatiomatriisi on aina positiivisesti semidefiniitti.

	10.2 Muiden olennaisten sijoituksiin kohdistuvien riskien laskentamenetelmään liittyvä raportointi
	(10) Edellä kohdissa (2) – (9) määrätyn menettelyn käyttämisestä eläkelaitoksen on toimitettava Finanssivalvonnalle selvitys silloin, kun eläkelaitos ensimmäisen kerran kohdistaa sijoituksiinsa riskiluokan 18 mukaisia riskejä ja aina, kun menettelyssä...
	(1) Finanssivalvonnan oikeus antaa tarkemmat määräykset eläkelaitoksen hallituksessa vahvistettavien perusteiden laatimisesta perustuu eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 24 §:n 3 momenttiin.

	11 Hallituksessa vahvistettavat perusteet
	11.1 Hallituksessa vahvistettavien perusteiden laatiminen
	(2) Eläkelaitoksen on laadittava selkeät ja yksityiskohtaiset dokumentit kaikista eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 24 §:n 1 momentissa tarkoitetuista perusteista. Dokumenteista on käytävä selvä...
	(3) Eläkelaitoksen hallituksen on tehtävä eläkelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja sijoitusten hajauttamisesta annetun lain 24 §:ssä tarkoitetuista perusteista kirjallinen päätös. Päätöksestä on käytävä ilmi kaikki oleelliset perusteita koske...
	(4) Hallituksen vahvistamia perusteita on noudatettava otettaessa huomioon sijoituksiin kohdistuvia riskejä ja laskettaessa korko- ja luottomarginaaliriskille altistuneiden sijoitusten duraatioita.
	(1) Nämä määräykset ja ohjeet kumoavat voimaan tullessaan seuraavat Finanssivalvonnan määräykset ja ohjeet:
	 Työeläkelaitoksille 1.1.2013 annettujen Vakavaraisuutta ja vastuuvelan sekä eläkevastuun katetta koskevien määräysten ja ohjeiden 13/2012 luvut 4 Sijoitusten luokittelu, 8 Johdannaissopimusten käsittely vakavaraisuuslaskennassa sekä 9 Vastuuvelan ja...
	 Vakuutusyhtiöille, työeläkevakuutusyhtiöille, vakuutusyhdistyksille, vakuutusomistusyhteisöille, kolmannen maan vakuutusyhtiöiden sivuliikkeille ja lailla perustetuille eläkelaitoksille 15.12.2014 päivitetyn määräys- ja ohjekokoelman (Dnro 9/101/201...
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