Regeringens proposition till Riksdagen med férdag till
lag om ber8kning av solvensgréansen fér pensionsanstalter
och om tackning av ansvarsskulden samt om andring av
vissa lagar som har samband med den

PROPOSITIONENSHUVUDSAKLIGA INNEHALL

| denna proposition foreslas att en lag om
berdkning av solvensgransen for pensionsan-
stalter och om téckning av ansvarsskulden
stiftas. Samtidigt foreslas att andringar som
den foreslagna lagen foranleder infors i lagar
som géller pensionsanstalterna.

Den féreslagna lagen avses gélla lagstad-
gad pensionsforsékring som arbetspensions-
forsakringsbolagen, pensionsstiftel serna,
pensionskassorna, lantbruksforetagarnas pen-
sionsanstalt och sjémanspensionskassan be-
driver.

Avsikten &r att man vid berékning av sol-
vensgransen for pensionsanstalterna mer pre-
ciserat an for narvarande skall beakta de ris-
ker som hénfor sig till placeringen av arbets-
pensionsmedien. Avsikten & vidare att moj-
ligheten att placera arbetspensionsmedlen pa
ett inkomstbringande och betryggande sétt
skall effektiverasi enlighet med utvecklingen
inom placeringsverksamheten.

Enligt foreliggande forslag skall pensions-
anstalterna diversifiera sina placeringar i till-
récklig utstrackning. Det foreslas att placer-
ingarna for berékning av solvensgransen
skall delasin i grupper pa basis av de verkli-
ga risker som géaller placeringarna samt att

solvensgransen skall berdknas med hjdlp av
varden som beskriver riskerna i placeringar-
na.

Pensionsanstalterna skall, enligt forslaget,
tacka den ansvarsskuld som deras forbindel-
ser medfor. Placeringen av de medel som u-
gor tackning for ansvarsskulden avses bli re-
glerad dels genom en alméan bestdmmelse
om diversifieringen av placeringar, dels ge-
nom bl.a. bestdmmelser om begrénsningen
av motpartsrisker och riskkoncentrationer.

Till foljd av att bestémmel serna fortydligas
och moderniseras kommer de inte att vara
lika detaljerade som tidigare, vilket innebér
att pensionsanstalternas prévningsratt kan an-
tas Oka i ndgon man nar det galler placer-
ingsverksamheten. Av den anledningen beto-
nas i denna proposition det ansvar som pen-
sionsanstaltens styrelse har i ordnandet av
placeringsverksamheten samt Forsakringsin-
spektionens mojligheter att folja och dverva
ka placeringen av arbetspensionsmedien.

Lagarna avses tréda i kraft den 1 januari
2007.
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ALLMAN MOTIVERING

1. Nuléage
11 Lagdtiftning
Allmant

Bestdmmelser om den lagstadgade pen-
sionsforsakringen for Iontagarna inom den
privata sektorn ingdr i lagen om pension for
arbetstagare (395/1961), lagen om pension
for arbetstagare i kortvariga arbetsforhallan-
den (134/1962) och lagen om pension for
konstnérer och sérskilda grupper av arbetsta-
gare (662/1985). De namnda lagarna ersétts
med lag om pension for arbetstagare
(395/2006) i borjan av ar 2007. Bestammel-
ser om pensionsskyddet for foretagare ingar i
lagen om pension for foretagare (468/1969),
for lantbruksforetagare i lagen om pension
for lantbruksforetagare (467/1969) och for
goman i lagen om gomanspensioner
(72/1956).

Verkstélligheten av den lagstadgade pen-
sionsforsdkringen & uppdelad mellan flera
pensionsanstalter som &r privatréttsiga i fr&
ga om sin sammanslutningsform. Verkstal-
ligheten skots av arbetspensionsfdrsakrings-
bolag som avses i lagen om arbetspensions-
forsdkringsholag (354/1997), pensionskassor
som bedriver lagstadgad pensionsforsakring
och som avses i lagen om forsakringskassor
(1164/1992) samt B-pensionsstiftelser och
AB-pensionsstiftelser som avses i lagen om
pensionsstiftelser (1774/1995). Verkstalig-
heten av lantbruksforetagarnas pensions
skydd skots av lantbruksforetagarnas pen-
sionsanstalt och sjéménnens pensionsskydd
av §émanspensionskassan.

Solvens

Annu i borjan av 1990-talet var pensions-
anstalternas placeringsverksamhet i huvud-
sak inriktad pa skuldebrevslan. Denna verk-
samhet ansdgs vara forknippad med tamligen
I&g risk. | och med att finansmarknaden u-
vecklades pa 1990-talet fick foretagen till-
gang till mer fordelaktiga finansieringsfor-

mer, och dafor blev pensionsanstalterna
tvungna att sbka nya daceringsobjekt. Sam-
tidigt ville man férhindra att pensionspremi-
erna hojdes, och darfor gjordes placeringar i
mer l6nsamma, men samtidigt mer riskexpo-
nerade, objekt bade i hemlandet och utom-
lands. Fram till 1997 var solvenskraven i fré
ga om pensionsanstalterna |ga, men efter det
hojdes kraven da andringar infordes i lag
gtiftningen.

Med pensionsanstalternas solvens avses de-
ras formaga att klara av olika risker som ho-
tar pensionsforsdkringsverksamheten. Sol-
vensen méats med hjélp av den sk. solvens-
gransen. Med verksamhetskapital avses det
belopp med vilket pensionsforsakringsverk-
samhetens tillgangar och andra darmed jam-
forbara forbindelser och sékerheter dverstiger
de skulder och andra darmed jamforbara for-
bindelser som harror fran pensionsanstaltens
pensionsforsakringsverksamhet.

Bestammelser om arbetspensionsforsak-
ringsbolagens, pensionskassornas och pen-
sionsstiftelsernas verksamhetskapital ingar i
7 kap. i lagen om arbetspensionsforsakrings-
bolag, 7 kap. i lagen om forsakringskassor
och i 6 kap. i lagen om pensionsstiftelser. Pa
sjémanspensionskassan tilldmpas i tillampli-
ga delar lagen om arbetspensi onsforsakrings-
bolag. Lantbruksféretagarnas pensionsanstalt
har inte motsvarande bestdmmelser, eftersom
staten, vid sidan av pensionsanstalten, svarar
for kostnaderna for pensionerna och de 6vri-
ga formaner som lantbruksforetagarnas pen-
sionsanstalt ansvarar fér. Om berékning av
solvensgrénsen foreskrivs néarmare i forord-
ningarna 1281-1283/1999 som har givits for
berdkning av solvensgrénsen for arbetspen-
sionsforsakringsbolag, pensionsstiftelser och
pensionskassor.

Pensionsanstaltens solvensgrans faststélls
riskteoretiskt s att den motsvarar behovet av
verksamhetskapital for ett &, med beaktande
av fordelningen av placeringarna mellan oli-
ka tillgangsslag. For bergkning av solvens-
grénsen foreslds pensionsanstalten indela
sina placeringar, med undantag av vissa pos-
ter, i u grupper. Till den forsta gruppen hor



de placeringar som anses ha den lagsta ris-
ken, varefter risken Okar for varje enskild
grupp. For varje grupp har definierats varden
som beskriver dels den forvantade avkast-
ningen och spridningen i fraga om placering-
arna, dels korrelationerna mellan de olika
grupperna. Véardena ingdr i en matematisk
formel med vars hjdp solvensgransen berak-
nas.

Till den forsta gruppen hor placeringslén
och &terlan som pensonsanstalterna beviljar.
Till gruppen hor dessutom sadana skuldfor-
bindelser som forfaler inom ett &r, och i vil-
ka gddenéren eller borgensmannen ar en stat
som & medlem i Organisationen for ekono-
miskt samarbete och utveckling (OECD-stat)
eller ett offentligt samfund som &r bel&get i
en OECD-stat eller en depositionsbank eller
ett forsakringsbolag som star under offentlig
tillsyn. Till den andra gruppen hér i huvud-
sak i euro angivna masskuldebrevslén och
skuldférbindelser i vilka gédldendren eller
borgensmannen &r nagon av de ovan ndmnda
aktorerna. Den tredje gruppen innehdler vis-
sa andra masskuldebrevslan och skuldférbin-
delser. Till den fjarde gruppen hér placering
ar i fastigheter och annan fast egendom samt
sadana masskuldebrevsian och skuldforbin-
delser som inte & angivna i euro. Till den
femte gruppen hor vissa fastighetsplaceringar
och till den sjétte gruppen aktieplaceringar.
Till den sjunde gruppen hér de placeringar
som inte hor till ndgon annan grupp.

Tackning av ansvarsskulden

Pensionsanstalterna maste tacka den for-
sakringstekniska ansvarsskuld som  upp-
kommer till foljd av det ansvar som hanfor
sig till forsakringsavtalen. | frdga om pen-
sionsstiftelserna gar motsvarande post under
benamningen pensionsansvar. Bestammel-
serna om téackning av ansvarsskuld och pen-
sionsansvar héarstammar i huvudsak fran
1990-talet, d& de nuvarande solvensbestam-
melserna inte &nnu hade inforts.

Arbetspensionsforsdkringsbolagen,  lant-
bruksféretagarnas pensionsanstalt och §6-
manspensionskassan skall técka sin ansvars-
skuld genom att, i tillampliga delar, folja be-
stdmmelserna i 10 kap. i lagen om forsdk-
ringsbolag (1062/1979). Betraffande tack-

ning av pensionsstiftelsernas pensionsansvar
och forsakringskassornas ansvarsskuld fore-
skrivs i lagen om pensionsstiftelser och lagen
om forsskringskassor. Bestammelser ingar
ocksa i forordningen om  téckning av an-
svarsskulden i forsékringsbolag som bedriver
direktforsakringsrorelse (461/1995), foérord-
ningen om tackning for pensionsstiftelsers
pensionsansvar (1137/1998) och forordning-
en om tackning for forsakringskassors an-
svarsskuld (1138/1998). Dessutom har soci-
a- och hasovardsministeriet och Forsak-
ringsinspektionen meddelat foreskrifter om
ansvarsskulden och om téckning av den.

Enligt den allménna bestdmmelsen skall
man vid tdckandet av ansvarsskulden ta han-
syn till arten av den verksamhet som pen-
sionsanstalten bedriver och utifran detta se
till att de tillgangar som hor till tackningen &r
saékra, ger god avkastning och ar likvida samt
att de & mangsidiga och diversifierade.

Ansvarsskulden kan tackas med placering-
ar, fordringar och andra tillgangar som finns
sarskilt uppréknade i lagen. Som placeringar
raknas t.ex. masskuldebrevslan, vardepapper
och andra penning- och kapitalmarknadsin-
strument, lan, aktier och andelar i fondfore-
tag och andra placeringsfonder samt mark-
omraden, byggnader och réttigheter i fast
egendom. Till fordringarna hor bl.a. ford-
ringar pa aerforsakringsgivare, fordringar pa
férsakringsgivare och fbrsékringsft')rmedlare
som harrér fran di rektforsakrings- och ater-
férsakringsrorelse och fordringar i form av
skattedterbaring. Som andra tillgangar réknas
t.ex. banktillgodohavanden och kontanter
samt aktiverade anskaffningsutgifter.

Hela beloppet av ansvarsskulden kan tack-
as med skuldférbindelser dér géldendren eller
borgensmannen &r t.ex. en stat som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
(EES-stat) €eller ett annat offentligt samfund
med skatteuppbordsrétt eller en under offent-
lig tillsyn lydande depositionsbank eller ett
forsakringsbolag som erhdllit koncession i en
EES-stat. Hogst héften av bruttobeloppet av
ansvarsskulden kan téckas med vissa typer av
skuldforbindelser i fraga om vilka handel be-
drivs pa en reglerad marknad eller dar gélde-
naren eller borgensmannen ar vissa kreditin-
ditut under offentlig tillsyn. Hogst hélften av
bruttobeloppet av ansvarsskulden kan téckas



ocksa med aktier och andelar i sammanslut-
ningar med hemort i en EES-stat samt med
sddana aktier och andelar i andra sam-
manslutningar i frdga om vilka handel be-
drivs pa en EES-stats reglerade marknad. Vid
tackande av pensionsstiftelsers pensionsan-
svar och pensionskassors ansvarsskuld maste
hemorten for den sammanslutning som &r
placeringsobjekt ligga i en EES-stat och
sammanslutningens aktier dler andelar vara
till salu pa den reglerade marknaden.

Hogst 40 eller 70 % av ansvarsskuldens
bruttobelopp kan tackas med fastigheter och
byggnader beldgna i en EES-stat, med nér-
mare definierade réttigheter som hanfor sig
till dessa fastigheter och byggnader eller till
vattenkraft, med aktier och andelar i fastig-
hetssammanslutningar samt med vissa skuld-
forbindelser gallande fastighetssammansl ut-
ningar och med skuldférbindelser med in-
teckningssékerhet. Hogst 5 % av ansvars
skulden kan tackas med vissa skuldférbindel-
ser som &r utan sakerhet och i kombination
med dessa kan sammanlagt hdgst 25 % tack-
as med sadana tillgangar som faststéllts av
Forsakringsi nspektionen och som inte ndmns
sérskilt i forordningarna om tackning. Vid
tackning av pensionsstiftelsers pensionsan-
svar och pensionskassors ansvarsskuld &r
dock anvéandningen av skuldforbindelser som
saknar sékerhet och av sérskilt faststéllda till-
gangar mer begréansad.

Det finns, vid sidan av begrénsningen av
tillgangsslag, ocksd andra detaljerade be-
stémmelser om diversifieringen av placering-
ar. T.ex. valutarisken begréansas s3, att pen-
sionsanstalten i regel skall técka sin ansvars-
skuld med tillgangar angivnai euro.

De medel som utgor tackning for ansvars-
skulden skall enligt huvudregeln placeras i
EES-stater. OECD-stater jamstalls dock med
EES-stater vid tackning av ansvarsskulden
med skuldférbindelser i vilka géldenaren d-
ler borgensmannen & en EES-stat, landska
pet Aland eller en internationell organisation
dar atminstone en av medlemmarna & en
EES-stat. Dessutom kan man med vissa till-
gangsslag i vilka risken & storre tacka sam-
manlagt hdgst 10 % av ansvarsskuldens brut-
tobelopp. Arbetspensionsforsakringsbolagen,
lantbruksforetagarnas pensionsanstalt  och
siémanspensionskassan kan dock, utan hin-

der av dessa begransningar, goéra indirekta
placeringar ocksa i andra stater an EES- och
OECD-stater genom att utnyttja t.ex. en pla
ceringsfond som har hemort inom EES-
omradet.

Enskilda riskkoncentrationer har beaktats
genom att man har definierat mangai procent
angivna granser for placering i objekt som
betraktas som enskilda riskkoncentrationer.
Dérmed begrénsas placeringar i t.ex. aktier
och andelar i en och samma sammanslutning
och i enskilda fastigheter.

Ordnande av placeringsverksamheten

For placeringsverksamheten svarar pen-
sionsanstaltens styrelse, som bl.a. skall gora
upp en placeringsplan for placeringen av dess
tillgangar.

| arbetspensionsforsakringsbolagens, lant-
bruksforetagarnas pensionsanstalts och §6-
manspensionskassans styrelser skall finnas
tillracklig sakkunskap néar det galler placer-
ingsverksamhet. | fraga om verkstéllande di-
rektoren forutsétts att han eller hon har till-
racklig sakkunskap om placeringsverksam-
het. De ovan ndmnda pensionsanstalternas
placeringsverksamhet skall vara oavhangig,
och for verksamheten skall pensionsanstalten
ha tillréckligt stor egen personal. De namnda
pensionsanstalterna kan dock utanfor pen-
sionsanstalten kopa sddana tjanster i andut-
ning till medelsférvaltningen, sakkunnig-
tjanster i anslutning till placeringsverksamhe-
ten, hjdptjanster och med dem jamforbara
tjénster som kompletterar bolagets egen pla-
ceringsverksamhet. | fraga om pensionsstif-
telserna och pensionskassorna har motsva
rande krav betréffande placeringsverksamhe-
ten inte foreskrivits.

1.2. Praxis

| borjan av 2006 fanns det 7 arbetspen-
sionsforsakringsbolag, 7 B-pensionsstiftelser
och 23 AB-pensionsstiftelser som bedriver
lagstadgad pensionsforsékring samt 8 pen-
sionskassor som bedriver lagstadgad pen-
sionsforsakring. Lagstadgad pensionsforsak-
ring bedrivs dessutom av |antbruksforetagar-
nas pensionsanstalt och gémanspensionskas-
san.



Pensionssystemet & formansbaserat och
det grundar sig delvis pa forhandsfondering.
Vardet pa de fonder som samlats in for att bl
forvaltade av pensionsanstalterna motsvarar
knappt en tredjedel av det nuvarande véardet
av de intjdnade pensionerna. Enligt uppgifter
fran Arbetspensionsforsékrarna TELA  rf
uppgick den formdgenhet som pensionsan-
stalterna placerar till sammanlagt ca 73,5
miljarder euro den 31 december 2005. Av
detta belopp &r arbetspensionsférsakringsbo-
lagens andel 65,0 miljarder (89 %), pensions-
stiftelsernas och pensionskassornas andel 7,2
miljarder (10 %) samt lantbruksféretagarnas
pensionsanstalts och sjémanspensi onskassans
andel 0,8 miljarder euro (1 %).

Placeringarnas belopp varierar mycket fran

en pensionsanstalt till en annan. Enligt bok-
dutsuppgifterna fran & 2004 uppgick de tva
storsta  arbetspensionsforsakringsbolagens
placeringar enligt verkligt varde till samman-
lagt 39 miljarder euro, vilket var ca tva tred-
jedelar av de sammanraknade placeringarna
for samtliga sju bolag. | fraga om de enskilda
pensionskassorna varierade placeringarna en-
ligt verkligt varde fran 30 till 771 miljoner
euro, medan pensionsstiftelsernas placeringar
varierade mellan 3 och 777 miljoner euro.

| tabellerna 1 och 2 anges arbetspensions-
forsakringsholagens samt pensionsstiftel ser-
nas och pensionskassornas placeringar forde-
lade enligt placeringsslag och geografiskt
omréde.

Tabell 1. Pensionsanstalternas placeringar fordelade enligt placeringsslag 31.12.2005.

Arbetspensionsforsakrings- Pensionstiftelser och
bolag pensi onskassor
mrd. euro % mrd. euro %

Lan 25 3,9 04 54
Penningmarknads-
placeringar 2,6 3,9 0,5 6,8
M asskul debrevslan 31,3 47,7 3,2 43,6
Fastigheter 7,3 11,2 1,0 14,3
Aktier 21,8 33,3 2,2 29,9
Sammanlagt 65,5 100,0 7,2 100,0

Fordelningen enligt placeringsslag har till vissa delar forandrats markant under aren 1997-
2005. | fraga om t.ex. arbetspensionsforsakringsbolagen har aktiernas andel av placeringarna
stigit fran 11 % till 33 %. Nar det géller 1an som beviljas arbetsgivarna har andelen daremot

sunkit fran 15 % till 2 %.




Tabell 2. Pensionsanstalternas placeringar fordelade enligt omrade 31.12.2005.

Arbetspensionsforsakrings- Pensionstiftelser och
bolag pensionskassor
mrd. euro % mrd. euro %

Finland 21,7 33,3 3,6 50,3
De Ovriga staterna
inom euroomradet 26,6 41,0 2,4 32,8
Ovriga stater 16,7 25,7 1,2 16,9
Sammanlagt 65,0 100,0 7,2 100,0

Pensionsanstalternas fordelning av placer-
ingar inom olika omraden har forandrats
markant under aren 1997-2005. T.ex. & 1997
var 97 % av arbetspensionsforsakringshbola-
gens placeringar férlagda till Finland och 3
% till stater utanfor euroomradet. Av tabell 2
framgdr att placeringarnas omradesvisa
spridning var betydligt storre den 31 decem-
ber 2005.

Enligt en uppskattning som Arbetspen-
sionsforsékrarna TELA rf gjort & i genom-
snitt 10—15 % av pensionsanstalternas pla-
ceringar sadana att dessa i riskavseende kan
anses vara belagna i andra stater an i EES-
eller OECD-stater.

Under aren 1998-2005 var den genomsnitt-
liga arliga avkastningen for arbetspensions-
forsakringsbolagens placeringar 7,1 % be-
réknad enligt verkligt varde och med avdrag
for omkostnaderna for placeringsverksamhe-
ten, medan motsvarande procenttal under
aren 2001-2005 var 6,3 %. | fraga om pen-
sionsstiftelserna och pensionskassorna var
motsvarande avkastning 7,8 respektive 4,1
%.

Arbetspensionsforsakringsbol agens an-
svarsskuld var den 31 december 2005 sam-
manlagt 51,3 miljarder euro. Pensionsstiftel-
sernas pensionsansvar och pensionskassornas
ansvarsskuld var vid samma tidpunkt sam-
manlagt 6 miljarder euro. Arbetspensionsfor-
sékringsbolagens verksamhetskapital  upp-
gick till sasmmanlagt 14,8 miljarder euro, vil-
ket var 29,3 % av ansvarsskulden. | fraga om
de pensionsstiftelser och pensionskassor som
bedriver lagstadgad pensionsforsdkring var

motsvarande siffror 1,9 miljarder euro och
34,5 %. For arbetspensionsforsakringsbola
gens del var verksamhetskapitalets belopp
2,5faldigt i jamférelse med solvensgransen,
medan motsvarande belopp fér pensionsstif-
telsernas och pensionskassornas del var 3,3
faldigt.
13. EG:slaggtiftning

Europaparlamentets och radets direktiv
2002/83/EG om livforsékring géller forsak-
ringsféretag som &r etablerade i Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet och som ke
driver direktforsakringsrérelse i anslutning
till livforsakring. | kapitel 2 i avdelning 11 i
direktivet bestdms om bildandet och tackan-
det av ansvarsskulden och i kapitel 3 bestédms
om verksamhetskapital et.

Enligt artikel 3.8 i livforsakringsdirektivet
omfattar direktivet inte pensionsforsakrings-
foretagens pensionsverksamhet, betréffande
vilken foreskrivs i lagen om pension for a-
betstagare och i den 6vriga lagstiftning i Fin-
land som hanfor sig till lagen i fréga. Ett vill-
kor &r att pensionsforsakringsrorel sen bedrivs
i en juridiskt sett separat enhet och att med-
borgare och foretag i andra EES-stater har
rétt att, utan diskriminering av nagon, bedri-
va pensionsforsakringsrorelse i enlighet med
finsk lagstiftning genom att antingen &ga d-
ler for andamalet grunda ett foretag.

Kravet gédllande separat utévad pensions-
forsakringsverksamhet har genomforts i och
med lagen om arbetspensionsforsakringsbo-
lag, enligt vars 1 § 1 mom. lagstadgad pen-




sionsforsakringsrorelse kan bedrivas av dm-
sesidiga forsékringsbolag och forsakringsak-
tiebolag  (arbetspensionsférsakringsholag).
Enligt 3 8 i samma lag far ett arbetspensions-
forsdkringsholag inte bedriva annan forsak-
ringsrérelse an lagstadgad pensionsforsak-
ring och sadan aterforsakring som direkt han-
for sig till denna verksamhet. Enligt 6 § skall
samma koncessionsvillkor gélla alla arbets-
pensionsforsakringsbolag, oberoende av vil-
ken EES-stats medborgare eller foretag som
grundar bolaget.

Ocksa om det inte & nédvandigt att tillam-
pa direktivet pa den lagstadgade pensionsfor-
sékringen har bestdmmelserna om t&ckning
av  arbetspensionsférsakringsbolagens an-
svarsskuld dock i hog grad anpassats i enlig-
het med direktivets bestdmmelser. Till denna
del motsvarar bestdmmelserna om pensions-
stiftelser och pensionskassor i stor utstréck-
ning de bestdmmelser som géller arbetspen-
sionsforsakringsbolag. De bestammel ser som
gdler pensionsanstalternas solvens & dar-
emot till stora delar nationell lagstiftning.

Europaparlamentets och radets direktiv
2003/41/EG om verksamhet i och tillsyn dver
tjanstepensionsingtitut galler, i enlighet med
artikel 2.1, sddana anstalter som erbjuder
tillaggspensioner, dvs. ocksa pensionsstiftel-
ser och pensionskassor (i denna proposition
anvénds den i Finland etablerade termen
tillaggspension och etablerade termer som
bestdr av sammansittningar med ordet
tillaggspension, bl.a. tilléggspensionsanstalt).
| artikel 15-18 i direktivet foreskrivs om an-
svarsskulden och om placeringen av tillgang-
ar.

Tjanstepensionsdirektivets tillampning pa
anstalter som skoter socialtrygghetssystem
har begrénsats i artikel 3. De tillaggspen-
sionsanstalter som forvaltar ocksa vissa obli-
gatoriska arbetspensionssystem omfattas av
direktivet endast nér det géller den del av de-
ras affarsverksamhet som avser tillhandahal-
lande av icke-obligatoriska tilléggspensioner.
Ett villkor for detta &r att ansvaren och till-
gangarna halls dtskilda fran de Gvriga verk-
samheterna och inte éverfors till de obligato-
riska arbetspensionssystemen eller vice ver-
sa.

Den lagstadgade pensionsforsdkring som
pensionsstiftelserna och pensionskassorna

bedriver utgor sadan obligatorisk arbetspen-
sionsverksamhet som avsesi artikel 3 i direk-
tivet, och deras verksamhet stannar till denna
del utanfor direktivets tillampningsomrade,
forutsatt att ansvaren och tillgangarna hélls
atskilda pa foreskrivet sitt. For genomforan-
de av direktivet har regeringen éverlamnat en
proposition med forslag till lagar om andring
av lagen om pensionsstiftelser, lagen om for-
sékringskassor och lagen om utl&ndska for-
sakringsbolag (156/2005 rd).

Europeiska unionens kommission bereder
det s.k. Solvens |1-projektet som géller en re-
formering av solvensbestammelserna. Avsik-
ten &r att forsdkringsforetagens ekonomiska
stélining och faktiska risk skall beaktas i
hogre grad an tidigare samt att begreppet for-
sakringsteknisk ansvarsskuld skall férenhet-
ligas.

Reformen &r tredelad. Den forsta delen an-
sluter sig till den forsdkringstekniska an-
svarsskulden och kapitalkraven, den andra
delen géller principerna for tillsyn dver for-
sakringsforetag, intern évervakning och risk-
hantering, och den tredje delen i reformen
gdler skyldigheten att ldmna information.
Det direktiv som hanfor sig till reformen for-
vantas bli klart 2009, vilket innebér att direk-
tivet kan tillampas tidigast 2010.

Solvens |1-projektet anknyter till utveck-
landet av redovisningsstandarderna 1AS 39
och IFRS 4. | Solvens Il-projektet och IFRS
4-projektet & definieringen och vérderingen
av den forsakringstekniska ansvarsskulden av
vasentlig betydelse. Vérderingen av forsék-
ringsforetagens placeringar och skulder till
verkligt varde utgér den centrala principen
inom |AS 39-standarden.

14. Beddmning av nulaget

Bestammelserna om solvens och tackning
av ansvarsskulden &r avsedda att bidra till att
trygga kontinuiteten i pensionsanstalternas
verksamhet och uppfyllandet av de dtagan-
den som verksamheten foranleder. Med stod
av bestdmmelserna om pensionsanstalternas
solvens faststélls hur stora tillgangar en pen-
sionsanstalt skall ha utéver sina ansvar. | be-
stdmmelserna om tackning av ansvarsskulden
anges vilka typer av tillgangar ansvarsskul-
den kan tackas med och hur detta skall goéras.



10

Dessa bestammelser behovs, eftersom verk-
stélligheten av det lagstadgade pensions-
skyddet och placeringen av de medel som
samlas in for detta andamd har anfortrotts
pensionsanstalter som &r privatréttsiga i fr&
ga om sin sammanslutningsform.

For berdkningen av solvensgransen och be-
stdmmandet av behovet av verksamhetskapi-
tal & det av central betydelse att riskerna i
pensionsanstalternas placeringar kan bedo-
mas pa ett tillforlitligt sitt. | frAga om be-
stammelserna &r det darfor av central bety-
delse att riskerna i placeringarna bedéms pa
rétt satt, att placeringarna klassificeras i
grupper pa ett sitt som motsvarar riskerna
och att de varden som beskriver riskegenska-
perna faststédlls tillrdckligt noggrant. Vid
tackandet av ansvarsskulden bor riskerna gal-
lande placeringarna beaktas s3, att pensions-
anstalten & kapabel att sta for de ataganden
som dess verksamhet foranleder.

Klassificeringen av placeringar vid berdk-
ning av solvensgransen grundar sig i regel pa
placeringarnas juridiska form. P& placer-
ingsmarknaden finns ett allt storre urval pro-
dukter vilkas klassificering pa basis av deras
juridiska form inte nédvéndigtvis ger en kor-
rekt bild av de risker som kan gélla produk-
terna i frdga. En anvandning av sddana pla-
ceringar kan i sig vara notiverad med tanke
pa bedrivandet av effektiv placeringsverk-
samhet, men féljden kan samtidigt bli att
man opererar med en solvensgrans som inte
motsvarar riskerna géllande placeringarna.
Dessutom m¢jliggor den nuvarande klassifi-
ceringen en sadan osund utveckling av pla-
ceringsprodukterna, vars syfte & att sénka
verksamhetskapitalkravet.  Klassificeringen
av placeringar pa ett pa forhand bestamt satt
och enbart pa basis av deras juridiska form
indikerar inte det ansvar som pensionsanstal-
tens styrelse har nér det géller organiseringen
av placeringsverksamheten och framjar inte
heller genomskinligheten i fraga om de risker
som hanfér sig till placeringsverksamheten
inom pensionssystemet.

Pensionsstiftelsernas och pensionskassor-
nas mojlighet att i sin placeringsverksamhet
anlita utomstédende serviceproducenter har
inte begréansats pa samma sitt som nar det
gdler arbetspensi onsforsakringsbol agen,
sidmanspensionskassan och lantbruksféreta-

garnas pensionsanstalt. Det &r viktigt att un-
der alla omstandigheter se till att inte heller
det beslutsfattande som & férknippat med
pensionsstiftelsernas och pensionskassornas
risktagning i praktiken i alltfor hog grad for-
skjuts fran styrelsen till aktorer utanfor pen-
sionsanstalten.

Genom att anvénda derivatavtal kan man
effektivera placeringsverksamheten, men om
sadana avtal anvands utan sakkunskap eller
med tagande av altfor stora risker, kan ris-
kernai placeringsverksamheten tka avsevért.
Lagstiftningen innehdler relativt fa bestam-
melser om anvandningen av derivatavtal och
den acceptabla risknivan.

Till f6ljd av den internationaliserade pla-
ceringsverksamheten har pensionsanstalterna
spritt sina placeringar mycket vidare i geo-
grafiskt avseende an vad som var fallet for
tio & sedan. Den okade anvandningen av
placeringsfonder och andra indirekta placer-
ingar har lett till att bestdmmel serna om regi-
onala begrénsningar inom placeringsverk-
samheten delvis har forlorat i betydelse. De
medel som utgor téackning for ansvarsskulden
skall enligt huvudregeln placeras i EES
stater, men arbetspensi onsforsakringsbolagen
har haft mgjlighet att gora indirekta placer-
ingar ocksa utanfér EES-omradet.

Bestdmmel serna om tackning av arbetspen-
sionsforsakringsbolagens ansvarsskuld skiljer
sig delvis fran de bestammelser som galler
pensionsstiftelser och pensionskassor. Skill-
nader finns i frdga om t.ex. mgjligheten att
placera i placeringsfonder och andra fondfo-
retag. Med hansyn till den konkurrensmassi-
ga jamlikheten &r skillnader av detta slag
problematiska, ifall inget sarskilt skal kan
dberopas. | sitt uttalande med anledning av
regeringens proposition 19/2005 rd forutsatte
riksdagen att regeringen skyndsamt férbere-
der ytterligare andringar av forsdkringslag
gtiftningen for att bestdmmelserna om tack-
ning av ansvarsskulden framéver skall vara
lika for alla forsakringsanstalter. Ocksa den
omstandigheten att pensionsanstalternas pla-
ceringsmdjligheter & begréansade till vissa i
lagen preciserade placeringsobjekt kan anses
begransa konkurrensen.

Sett ur bade pensionsanstalternas och For-
sakringsinspektionens perspektiv finns det
vissa faktorer som forsvarar den praktiska



tilldmpningen av de nuvarande bestammel-
serna. Bestammelserna om berdkning av sol-
vensgransen har inte inforts samtidigt som
bestammel serna om téckning av ansvarsskul-
den, och bestdmmel serna har inte samordnats
till ala delar. Bl.a. skall pensionsanstalterna
klassificera sina placeringar pa delvis olika
sétt, beroende pa om det & solvensgransen
som beréknas eller ansvarsskulden som
tacks. Och, aven om klassificeringen av pla-
ceringar for berékning av solvensgransen ar
konsekvent i och med att risken Okar fran
grupp | till grupp VII, kan det férekomma att
placeringar av en och samma typ klassifice-
rasi olika grupper. Vidare & framfor allt be-
stdmmel serna om tackning av ansvarsskulden
delvis mycket detaljerade och i viss man
svartolkade. Regleringen & ocksa oenhetlig,
eftersom bestdmmelser forekommer i dels
lagar och férordningar, dels social- och hal-
sovardsministeriets och Forsakringsi nspek-
tionens foreskrifter.

Forordningarna om téckning av ansvars-
skulden och berdkning av solvensgrénsen n-
nehdller delvis bestammelser som ar av sadan
betydelse att de, i enlighet med 80 § 1 mom. i
grundlagen, kan anses hora till omradet for
lag. Dessutom skall, med st6d av 80 § 2
mom. i grundlagen, sddana bestammelser om
bemyndigande som ingér i forordningarna
regleras genom lag.

2. Propositionens mal och de vikti-
gaste forslagen

21. Malsittning och deviktigaste forda-
gen

| denna proposition foreslas att en lag om
berékning av solvensgransen for pensionsan-
stalter och om téckning av ansvarsskulden
stiftas. Det centrala mdet & att definiera
pensionsanstalternas solvensgrans i enlighet
med de faktiska riskerna i placeringar. Detta
skulle, vid sidan av beaktandet av placering
arnas faktiska risker, innebéra att ocksa a-
gérder som féreskrivs i andra lagar och som
ar kopplade till solvensgransen darmed skul-
le grunda sig pa placeringarnas faktiska ka-
raktar. Ett annat centralt mal & ocksa att be-
stdmmel serna om téckning av ansvarsskulden
tydliggors. Vidare avser man att genom lag-
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forslaget forbéttra samordnandet av bestam-
melserna om berékning av solvensgransen
och tackning av ansvarsskulden.

Enligt 1 kap. i den foreslagna lagen avses
lagen gdla lagstadgad pensionsforsakring
som arbetspensionsforsakringsbolagen, pen-
sionsstiftelserna, pensionskassorna, lant-
bruksféretagarnas pensionsanstalt och §6-
manspensionskassan bedriver.

Enligt forslaget skall lagen tillampas pa
ala de ovan ndmnda pensionsanstalterna, ef-
tersom pensionsanstalterna till denna del da
skulle vara jamlika i konkurrenshanseende.
Denna reglering skulle vara av betydelse for
framfor allt arbetspensionsforsdkringshola-
gen, pensionsstiftelserna och pensionskas-
sorna. | fréga om lantbruksforetagarnas pen-
sionsanstalt och sjémanspensionskassan, som
grundats genom lag, & de konkurrensréattsli-
ga faktorerna av mindre betydelse, men till-
lampning av den foreslagna lagen ocksa pa
deras verksamhet & motiverad till den del
verksamheten & av samma art som i de Ovri-
ga pensionsanstalterna.

Givet att samma lag skulle gélla ala pen-
sionsanstalter skulle detta 6ka dverskadlighe-
ten och gagnha pensionsanstalternas och For-
sakringsinspektionens verksamhet. | lagen
skulle bestdmmelserna om berdkning av sol-
vensgransen och tackning av ansvarsskulden
vara samordnade samt begreppen och klassi-
ficeringen av placeringar férenhetligade och
kraven enligt grundlagen beaktade.

| den foreslagna lagen avses 2 kap. gédla
diversifieringen av placeringar och berék-
ningen av solvensgransen. Pensionsanstalter-
na skall, i enlighet med pensionsforsakring-
ens karaktar, setill att placeringarna ar diver-
sifierade. Denna almanna bestdmmelse géll-
er pensionsanstaltens hela placeringsverk-
samhet, eftersom man genom att diversifiera
placeringarna kan minska de risker som &r
forknippade med placerandet.

En av dessa risker ar exempelvis den
marknadsrisk som hénfér sig till de allménna
vaxlingar som galler placeringars vérde pa
marknaden. Valutarisk uppstar nér en pen-
sionsanstalt gor en placering i ndgon annan
valuta an euro. Likviditetsrisken hanfor sig
till pensionsanstaltens formaga att klara sina
dtaganden vid en viss tidpunkt. Om alltfor
stora placeringar gors i ett och samma objekt
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eller i en helhet som kan betraktas som ett
och samma objekt, leder detta till tkad risk
p.g.a riskkoncentrationen. Med motpartsrisk
avses risken betrdffande motpartens eventu-
ellainsolvens. Med ranterisk avses risken for
att avkastningen pa kapitalet forandras.

Eftersom en 6kning av den férvantade av-
kastningen innebér att ocksa risken i fraga
om placeringarna okar, & det av central be-
tydelse hur stor risk som anses acceptabel.
For det praktiska genomforandet av placer-
ingsverksamheten maste bestammelserna
majliggdra placerandet s3, att man genom
den riskniva som valts kan uppna maximal
avkastning.

For berdkning av solvensgrénsen skall pen-
sionsanstalten pa basis av riskerna i placer-
ingarna klassificera sina placeringar enligt
grupper. | den foreslagna lagen anges foljan-
de placeringsgrupper: penningmarknadsin-
strument, masskuldebrevsian och skuldfor-
bindelser, fastigheter, aktier samt sarskilda
placeringar. | varje placeringsgrupp finns,
enligt forslaget, ocksa undergrupper.

Placeringsgrupperna och deras undergrup-
per avses hilda klara och tydliga helheter.
Avsikten &r att klassificeringen av placering-
ar ur pensionsanstalternas perspektiv skall
vara enkel mot bakgrunden av sakens natur,
och att placeringsgrupperna i praktiken skall
vara relevanta vid berékningen av solvens-
gransen. Berdkningen av solvensgransen
skall, enligt fordaget, grunda sig pa paramet-
rar som hérletts ur empirisk information om
risker géllande olika typer av placeringar och
om placeringsmarknaden. En alltfér detaje-
rad klassificering skulle — i likhet med en
altfor almén sadan — kunna leda till sol-
venskrav som inte motsvarar verkligheten.

Av pensionsanstalternas placeringar &r
stérsta delen fér néarvarande, och sannolikt
ocksa i framtiden, sddana att deras juridiska
form tillrackligt exakt anger risken i placer-
ingen i samband med att solvensen faststélls.
Darfor foreslas att den klassificering som
motsvarar risken i placeringen i praktiken
genomfors sd, att pensionsanstalten bedémer
sina placeringars faktiska risker och jamfor
dem med de risker som faststallts for placer-
ingarna pa basis av dessas juridiska form.
Om en placering i riskhdnseende uppenbart
tillhér en annan grupp an den juridiska for-

men anger, bor placeringen, enligt férslaget,
klassificeras pa ett sitt som narmast motsva-
rar den faktiska risken i placeringen.

Avsikten &r att pensionsanstaltens styrelse
skall besluta om grunderna for en klassifice-
ring som avviker fran placeringens juridiska
form samt arligen tillstalla Forsakringsin-
spektionen en utredning om de salunda klas-
sificerade placeringarnas konsekvenser for
pensionsanstaltens solvensgrans. Detta forut-
sétter att pensionsanstalterna systematiskt
identifierar och beddmer riskerna i placer-
ingsverksamheten, vilket innebédr att risk-
medvetenheten Okar och riskhanteringen u-
vecklas. Forsakringsinspektionen skulle, en-
ligt forslaget, f& okad information med tanke
patillsynen dver de enskilda pensionsanstal-
ternas risker och de risker som hanfér sig till
pensionssystemet.

Det foreslas att for var och en av de fem
placeringsgrupperna faststélls dels en para-
meter som anger korrelationen mellan placer-
ingarna i grupperna, dels, fér varje under-
grupp i placeringsgrupperna, parametrar som
anger placeringarnas forvantade avkastning
och spridning. Avsikten &r att pensionsanstal-
ternas solvensgrans berdknas pa basis av des-
sa parametrar.

Formeln fér berékning av solvensgransen
foreslds kvarsta i stort sett oforandrad. Enligt
forslaget beaktas i formeln dock den till &-
tieavkastningen bundna andelen géllande an-
svarsskulden som avses i den placeringsut-
redning som arbetsmarknadens centralorga-
nisationers pensionsférhandlingsgrupp lade
fram i januari 2006. Samtidigt foreslas att
vérdena for de parametrar som anvands i be-
rakningen skall justeras att motsvara utveck-
lingen pa placeringsmarknaden och den klas-
sificering av placeringar som ingdr i forelig-
gande proposition.

Om pensionsanstalternas solvensgrans te-
stams sa att den motsvarar den faktiska ris-
ken i placeringarna, paverkar detta bade pen-
sionsanstalternas verksamhet och tillsynen
dver dem. Solvensgransen paverkar via andra
bestéammelser bl.a. pensionsanstaltens moj-
lighet att dela ut kundgottgorelser och dess
skyldighet att gora upp en plan for aterstél-
lande av en sund finansiell stéllning. Sol-
vensgransen paverkar likasa verksamhetska-
pitalets niva i samband med att pensionsan-



stalterna sinsemellan overlater och tar emot
forsakringsbestand och forsakringsverksam-
het. Sett ur Forsdkringsinspektionens per-
spektiv inverkar solvensgransen pa genomfo-
randet av olika tillsynsdtgarder i de enskilda
pensionsanstalterna. Vidare &r det mgjligt att
pa basis av pensionsanstalternas sammanlag-
da solvens granska pensionssystemets kollek-
tiva risktagningsformaga.

| det foreslagna 2 kap. ingdr ocksa be-
stdmmelser om klassificeringen av indirekta
placeringar, t.ex. placerings- och fastighets-
fonder, samt om anvandningen av derivatav-
tal. Enligt fordaget skall pensionsanstalten
ha rétt att anvanda derivatavtal som minskar
placeringsrisken och — upp till ett visst max-
imibelopp — andra derivatavtal. Pensionsan-
staltens styrelse skall, enligt forslaget, beslu-
ta om grunderna foér anvandning av derivat-
avtal samt félja den risk som anvandningen
av derivatavtal innebar.

Pensionsanstaltens styrelses skyldigheter i
anslutning till klassificeringen av placeringar
och anvéndningen av derivatavtal avses till
dessa delar betona styrelsens ansvar. Styrel-
sen svarar for anordnandet av pensionsanstal-
tens placeringsverksamhet och skall darfér
vara tillréckligt fortrogen med verksamheten
i fraga. Styrelsens faktiska beslutanderatt kan
inte utan grund dverforas internt inom pen-
sionsanstalten eller till en utomstaende tjans-
teproducent. En accentuering av styrelsens
ansvar & av betydelse ocksa darfor att det i
frdga om styrelsen i en pensionsstiftelse eller
pensionskassa inte i lagen forutsétts sakkun-
skap om placeringsverksamhet pa samma satt
som nar det galler styrelsen i ett arbetspen-
sionsforsakringsbolag och i lantbruksforeta
garnas pensionsanstalt och sjdmanspensions-
kassan.

| den foreslagna lagen avses 3 kap. gélla
tackning av ansvarsskulden. Bestdmmelserna
avses bli tillampade endast pa de placeringar
som utgor tackning for ansvarsskulden. Ge-
nom bestammel serna hanteras sadana risker i
placeringsverksamheten som inte blir beak-
tade vid berékning av solvensen.

Pensionsanstalterna skall, enligt forslaget,
técka sin ansvarsskuld. Som téckning for an-
svarsskulden avses pensionsanstaltens samt-
liga placeringar till deras verkliga vérde i re-
gel duga. Forsdkringsinspektionen skall dock
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ha mdjlighet att under vissa forutséttningar
forbjuda en pensionsanstalt att rékna en pla-
cering till tackningen for ansvarsskulden. Be-
rékningen av den ansvarsskuld som skall
téckas forandras inte jamfort med nuvarande
praxis.

Enligt forslaget skall den almanna be-
stdmmelsen om diversifiering géla de pla-
ceringar som utgor tackning for ansvarsskul-
den, och dessutom féreskrivs bl.a. om placer-
ingarnas regionbundna fordelning samt om
beaktande av enskilda riskkoncentrationer
och motpartsrisker. Placeringarna skall i re-
gd goras i en EES- eller OECD-stat, men
placeringar ocksd i andra stater kan, enligt
forslaget, goras upp till ett visst belopp. Re-
dan for nérvarande har arbetspensionsf 6rsak-
ringsbolagen, lantbruksforetagarnas pen-
sionsanstalt och  sjdmanspensionskassan
kunnat gora indirekta placeringar i andra sta-
ter 8n EES- och OECD-stater, och darfor an-
tas riskerna i placeringarna inte sammantaget
Oka altfor mycket i och med att placerings-
mojligheterna okar. Betréffande placeringar i
enskilda fastigheter och samfund och i onote-
rade vérdepapper foreslas begransningar an-
givnai procent.

| den foreslagna lagen avses 4 kap. innehdl-
la sirskilda bestdmmelser om bl.a. vérde-
ringen av tillgangar och Forsakringsinspek-
tionens mojlighet att ge tillstand till undantag
och att anvanda tvangsmede.

Det foreslas att Forsakringsinspektionen pa
ansbkan av en pensionsanstalt skall kunna
tilldta anstalten att vid tackningen av an-
svarsskulden avvika fran vissa i procent an-
givna begransningar som galler riskkoncent-
rationer. Syftet ar att bestdmmelserna inte
skall leda till orimliga férfaranden for de en-
skilda pensionsanstalternas del.

De tillsynsbefogenheter och tvangsmedel
som Forsakringsinspektionen forfogar over
avses i huvudsak kvarstd oférandrade. For-
sakringsinspektionens  tillsynsbefogenheter,
som for ndrvarande & mycket omfattande,
anses i huvudsak vara tillréckliga for tillsy-
nen Gver att den foreslagna lagen iakttas.

2.2. Alternativareformférdag

Tva dternativa reformforslag har utretts.

Enligt det forsta alternativet hade regleringen
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betraffande téackning av ansvarsskulden och
berdkning av solvensgrénsen avvecklats i
storre ustrackning an vad som nu foreslagits
och en Gvergang skett i riktning mot ett g/-
stem dé&r pensionsanstalterna kontrollerar sig
sdva. | fraga om klassificeringen av placer-
ingar hade man dvergatt till fyra grupper, och
samtidigt hade man i praktiken upphort med
den kvalitativa tillsynen av de tillgangar som
utgor tackning for ansvarsskulden. Till féljd
av klassificeringen av placeringar och de
schematiska matematiska varden som hade
anvants vid berdkning av solvensgransen,
skulle solvenskravet, enligt forslaget i fraga,
ha blivit uppenbart 1agt.

Mot bakgrunden av den lagstadgade pen-
sionsforsdkringens karaktdr gjordes beddm-
ningen att namnda alternativ hade lett till en
altfor stor hojning av risknivan nér det galler
pensionssystemet. En tillampning av namnda
aternativ hade dessutom kunnat leda till
ojamlikhet i konkurrenshanseende, eftersom
graden av utveckling i frdga om pensionsan-
staltens riskhanteringssystem indirekt skulle
ha paverkat séttet att mata pensionsanstaltens
solvens.

Det andra forslaget som utreddes grundade
sig pa att de nuvarande bestammelserna skul-
le utvecklas. Till foljd av den géllande lag-
stiftningens komplexitet och svarigheten att
pavisa de faktiska riskerna i placeringar,
samt till foljd av de av grundlagen férutsatta
andringarna i lagstiftningen var detta forslag
inte mojligt att genomfora. Dessutom hade
behovet av att utveckla bestdmmelserna om
solvens konstaterats i en utredning som ar
2003 lades fram av en arbetsgrupp under
ledning av Forsakringsinspektionens éverdi-
rektor Hely Salomaa.

3. Propositionens konsekvenser

3.1. Ekonomiskakonsekvenser

Riskerna i pensionsanstalternas placeringar
foreslas bli béttre beaktade vid berdkningen
av solvensgrénsen for pensionsanstalter.
Kravet i fraga om pensionsanstalternas verk-
samhetskapital kan da mer exakt an i dagsla-
get motsvara den risk som géller pensionsan-
stalternas placeringar. Genom denna proposi-
tion andras t.ex. inte de bestammelser i andra

lagar som géler tillsynsgrénserna i anslut-
ning till solvensgransen och det tillatna ke
loppet av verksamhetskapitalet och inte hel-
ler bestdmmelserna om hur stort verksam-
hetskapital pensionsanstalterna forutsétts ha.

Enligt forslaget paverkas beloppet av pen-
sionsanstalternas solvensgrans av klassifice-
ringen av placeringarna och av vérdena pa de
parametrar som anvands i formeln for berék-
ning av solvensgransen och som motsvarar
placeringarna. Konsekvenserna beror pa pla-
ceringsfordelningarna i de enskilda pensions-
anstalterna.

Beloppet av solvensgransen reduceras i re-
gel av att man med verksamhetskapitalet inte
langre behover reservera sig for variationen i
aktieavkastningen till fullt belopp. Avsikten
& att det inom loppet av en fem ars Gver-
gangsperiod overfors en andel pa 10 % av
pensionsanstalternas genomsnittliga avkast-
ning for noterade aktier till ett till&ggsforsak-
ringsansvar som & bundet till aktieavkast-
ningen och som kommer att grundas for detta
andamal. Till foljd av Gvergangsperioden
sker darmed ocksa minskningen av solvens-
gransen gradvis under fem ars period.

Ibruktagande av ett aktieavkastningsrelate-
rat tilléggsforsdkringsansvar skulle minska
det anteciperade beloppet av solvensgransen
som helhet ungefér 2,0-2,6 procentenheter.
Den érliga reducerande verkningen som fol-
jer av overgangsbestammelsen skulle vara
ungefér 0,4-0,7 procentenheter. Anvandning-
en av ett aktierelaterat tillaggsforsakringsan-
svar skulle dock i vissa pensionsstiftelser
som bedriver betydande &terlaningsverksam-
het enligt uppskattning ge upphov till en total
hojning av solvensgransen med 1,4-1,5 pro-
centenheter. Den arliga hojningen skulle vara
ungefér 0,4-0,5 procentenheter, som skulle
beaktas i Gvergangsbestammelsen som galler
periodisering av de kostnader som andringen
ger upphov till.

Det minimikrav om 5 procent i formeln fér
solvensgrénsen skulle hoja beloppet for sol-
vensgransen i vissa pensionsanstalter. For-
andringen skulle vara som storst ungefér 3-4
procentenheter i de pensionskassor som he-
driver betydande aterlaningsverksamhet. For
att minska en stor engangsverkning foreslas
att den periodiseras genom en dvergangsbe-
stdmmelse Over fyraar.



Betréffande klassificeringen av placering
arna fanns vid beredningen av regeringens
proposition uppskattningar fér vissa pen-
sionsanstalter. Pa basis av dessa uppskatt-
ningar forefaller det som om beloppet av sol-
vensgransen i regel skulle héjas med ungefar
0,5-1,6 procentenheter da lagen trader i kraft.
Det oaktat skulle beloppen for solvensgrén-
serna enligt uppskattning minska med 0,4-1,3
procentenheter i vissa pensionsanstalter re-
dan da lagen trader i kraft. Efter den Gver-
gangsperiod som galler det aktierelaterade
tillaggsforsdkringsansvaret skulle beloppen
for solvensgranserna i regel vara pa en lagre
niva an for narvarande.

Pensionsastaltspecifik information for be-
stdmmelsen i 11 § som kompletterar formeln
for berékning av solvensgransen fanns inte
tillganglig under beredningen. Bestdmmelsen
skulle dock inverka hojande pa beloppet av
solvensgrénsen om den skulle bli tillémpad i
pensionsanstalten. Pensionsanstalten skulle
dock kunna undvika att bestdmmelsen skulle
bli tillamplig genom att diversifiera sina pla-
ceringar i tillracklig grad.

Om beloppet av pensionsanstaltens verk-
samhetskapital skulle férbli detsamma néar
solvensgransen sjunker, skulle pensionsan-
staltens solvensstalining forbéttras. Den for-
del som foljer av en forbattrad solvensstall-
ning kan en pensionsanstalt anvanda anting-
en for direkta nedséttningar av forsakrings-
premier eller for andringar i placeringsfor-
delningen sa att den blir mer riskbenagen.
Det forsta aternativet skulle sdnka vérdet av
verksamhetskapitalet och det senare aterna
tivet skulle hoja vardet av solvensgransen,
varvid solvensstédllningen i bagge fallen kan
bli densamma i storlekshénseende. | den pla
ceringsutredning som arbetsmarknadens cen-
tralorganisationers pensionsforhandlings-
grupp lagt fram & malet dock att det senare
aternativet uppnas, varvid en minskning av
solvensgransen inte sker i pensionssystemet,
utan — till féljd av bundenheten till aktieav-
kastningen — pensionsanstalternas varden for
solvensgrénsen stiger.

Vérdet av solvensgransen tjanar som ut-
gangspunkt ocksa i annan lagstiftning som
gdller pensionsanstaltens verksamhetskapital .
Vérdet av solvensgrénsen anvands vid be-
rékning av bade maximibeloppet av pen-
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sionsanstaltens verksamhetskapital och be-
loppet av sadant verksamhetskapital som
Overfors. Verksamhetskapitalets maximibe-
lopp definieras i de gallande bestdmmelserna
som det fyrdubbla beloppet av solvensgran-
sen. Som utgangspunkt for definiering av
verksamhetskapital som overfors tjanar det
dubbla beloppet av pensionsanstalternas ge-
nomsnittliga solvensgréns. Ifall det skulle an-
ses motiverat att kompensera en andring gal-
lande beloppet av solvensgransen som orsa
kas av en andring av denna lag i den -
gering som gdler maximibeloppet av
verksamhetskapital et eller
verksamhetskapital som overfors, kan detta
gbras genom t.ex. en dndring av vardena av
de koefficienter som forekommer i
regleringen. Regleringen av pen-
sionsanstaltens  verksamhetskapital  ingar
dock i den dvriga lagstiftningen om pen-
si Gitarmahtayftet med den nu féreslagna b
gen & att for samtliga pensionsanstalter inf6-
ra sadana krav betréffande placeringar och
berékning av solvensgransen som har samma
innehall, innebér fordaget en likadan bas och
ett jamlikt ansvar nar det géller bedrivandet
av pensionsanstaltens egen placeringsverk-
samhet. Foljden av avvikelser fran de ge-
mensamma bestémmelserna far inte vara att
den enskilda pensionsanstaltens ansvar mins-
kar. Om avvikelser fran bestammelserna le-
der till att pensionsanstaltens risk tkar utan
att solvenskraven ckar pa motsvarande stt,
skulle det ansvar som orsakas av den Okade
risken flyttas bort fran pensionsanstalten,
dvs. dver till pensionssystemet.

Bestdmmel serna om placerande och om be-
rakning av solvensgransen avses galla samt-
liga pensionsanstalter. Ett ma &r att forut-
séttningarna for jamlik konkurrens mellan
pensionsanstalterna forbéttras inom placer-
ingsverksamheten.

| jdmforel se med den nuvarande situationen
kommer pensionsanstaltens styrelses ansvar
och betydelsen av riskhanteringen i placer-
ingsverksamheten att betonas, och pensions-
anstalterna bor darfor vid behov effektivera
sina riskhanteringssystem i motsvarande
grad. Pensionsanstalterna bér inom sin egen
organisation forfoga over tillracklig sakkun-
skap nér det galler riskhantering. Pensions-
stiftelserna och pensionskassorna foresl s al-
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ternativt ha mdjlighet att skaffa tillrécklig
sakkunskap hos en utomstaende tjansteleve-
rantor. Pensionsanstaltens styrelses ansvar &r
detsamma, oberoende av om pensionsanstal-
ten har den sakkunskap som behévs for risk-
hanteringen i sin egen organisation eller om
sakkunskapen skaffas hos en utomstdende
tjanstel everantor.

Pensionsanstalterna skall vidare anpassa
sina datatekniska system till de andringar
som klassificeringen av placeringar medfor.

Betréffande lagforslagets konsekvenser for
pensionsanstalternas solvensgrans kan exakt
information forst pa basis av lagens tillamp-
ningspraxis fas om de enskilda pensionsan-
stalternas placeringsfordelningar och om de
uppgifter som pensionsanstalterna i och med
att de tillampar lagen avses tillstélla Forsak-
ringsinspektionen. Da far man ocksa narmare
uppgifter om lagens konsekvenser for kon-
kurrensen mellan pensionsanstalterna och om
den betydelse som kravet pa styrelsernas yr-
keskompetens i frdga om pensionsanstalter
som skiljer sig fran varandra har for tillamp-
ningen av lagen.

3.2. Konsekvenser for myndigheterna

Av propositionen foljer att pensionsanstal-
terna tillstéller Forsakringsinspektionen mera
information an for nérvarande om de faktiska
riskerna gdllande pensionsanstalternas pla-
ceringar. Forsakringsinspektionen maste ha
tillrécklig beredskap for uppskattningen av
riskerna. Pensionsanstalternas tOkade hand-
lingsfriheter nér det géller att gobra och att
klassificera placeringar forutsétter tillrackligt
effektiv tillsyn, eftersom riskerna for de en-
skilda pensionsanstalterna och pensionssy-
stemet i dess helhet inte far bli alltfor stora.
Vid sidan av tillsynen Over pensionsanstal-
ternas ekonomi & tillsynen over de forfaran-
den som géller pensionsanstalternas placer-
ingsverksamhet av betydelse, eftersom klas-
sificeringen av placeringar i enlighet med de
faktiska riskerna géllande dem samt anvénd-
ningen av derivatavtal foreslas basera sig pa
grunder som pensionsanstaltens styrelse ke
slutar om.

Till foljd av att bestammelsernainte ar lika
detaljerade som forut kommer de tillsynsfor-
faranden som & motiverade och enhetliga

och som styr pensionsanstalterna att fa allt
storre ketydelse. Ocksd pensionsanstalternas
mojlighet att anstka om tillstand till undan-
tag ndr det géller vissa begrénsningar som
hanfor sig till tackningen av ansvarsskulden
ar agnade att understryka betydelsen av no-
tiverade tillsynsforfaranden och sakkunskap i
placeringsverksamheten.

Lagforslaget innebér att FOrsakringsinspek-
tionens behov av personal okar.

3.3. Ovriga konsekvenser

Avsikten &r att vikten av sakkunskap och
noggrannhet skall understrykas i pensionsan-
stalternas beslutsfattande som géller placer-
ingsverksamheten. Mgjligheterna att gora
placeringar och att i storre utstrdckning an
for nérvarande anvanda derivatavtal forutsét-
ter, i likhet med de andringar som géller
klassificeringen av placeringar, att ocksa pla-
ceringsriskerna beharskas pa ett sakkunnigt
sétt. En forenkling av bestdmmelserna om
tackning av ansvarsskulden innebér i viss u-
stréckning en Overgang i riktning mot en
alman reglering, varvid den almanna be-
stdmmelsen om diversifieringen av placer-
ingar far okad betydelse.

Genom propositionen effektiveras pen-
sionsanstalternas mojligheter att bedriva &n-
damdlsenlig och effektiv placeringsverksam-
het. Om de fonderade medlen placeras sa att
de ger god avkastning, & detta &gnat att dels
minska trycket pa att hoja pensionsavgifterna
och dels att 6ka mojligheterna att bevara pen-
sionernas niva. Genom att betona betydelsen
av riskhanteringen och att tka askadligheten
nar det galer riskerna i placeringsverksam-
heten forsoker man trygga bedrivandet av
placeringsverksamheten sa, att medien star
till forfogande nér pensionerna skall tetalas
ut. Propositionens exakta konsekvenser kan
till denna del bedbémas i praktiken forst i -
terhand.

Bestdmmelserna om berékning av solvens-
gréansen och téckning av ansvarsskulden ér,
enligt foreliggande fordag, inte langre till
ala delar forenliga med livforsakringsdirek-
tivet. Med avvikelse fran nuvarande praxis
skall sdlunda, enligt foreliggande fordag, i
huvudsak alla placeringar duga som téckning
for ansvarsskulden, och pensionsanstalterna



tilldtas att i storre utstrackning an for narva-
rande gora placeringar i andra stater &n EES-
Stater.

4. Beredningen av propositionen

Propositionen har beretts som tjansteupp-
drag vid socia- och halsovardsministeriet.
Forsakringsinspektionen och ett flertal pen-
sionsanstalter har horts i samband med te-
redningen. Dessutom har vid beredningen
beaktats bl.a. en utredning daterad den 27 ja-
nuari 2003 som hade sammanstéllts av en in-
officiell arbetsgrupp under ledning av For-
sakringsinspektionens dverdirekttr Hely S
lomaa och som géallde uppdateringen av pla-
ceringsklasserna i frdga om solvenskraven
samt en utredning som arbetsmarknadens
centralorganisationers pensionsforhandlings-
grupp lade fram i januari 2006 och som gall-
de placeringsverksamheten inom arbetspen-
sionssystemet.

Utredaren Matti Louekoski, som hade till-
satts av social- och halsovardsministeriet,
behandlade i sin mellanrapport daterad den
31 augusti 2005 (social- och hédsovardsmini-
steriets arbetsgruppspromemoria  2005:15)
behovet av att revidera lagen om arbetspen-
sionsforsakringsbolag. Den 24 november
2005 (HAREnr STM129:00/2005) gav mini-
steriet utredaren i uppgift att fortsétta utred-
ningsarbetet. En reformering av técknings-
och solvensbestdmmelserna fogades da till
utredningsuppdraget. Uppdraget skulle vara
klart senast den 15 februari 2006.

Vid beredningen av propositionen gav -
stitieministeriet pa utredarens begéran ett u-
ldtande (dnr OM 168/43/2005) om den lag
stadgade pensionsforsakringens forhallande
till Europeiska unionens lagstiftning.

Social- och hasovardsministeriet sinde
propositionen pa remiss till sammanlagt 16
mottagare, dvs. foljande myndigheter: han-
dels- och industriministeriet, justitieministe-
riet, inrikesministeriet, finansministeriet,
Konkurrensverket och Foérsakringsinspektio-
nen; pensionsanstalter: lantbruksforetagarnas
pensionsanstalt och sjdmanspensionskassan,;
intressebevakningsorganisationer: AKAVA,
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Finlands Néringsliv EK, Pensionsstiftelsefo-
reningen, Finlands Fackforbunds Centralor-
ganisation FFC, Finska Forsakringsbolagens
Centralforbund, Foretagarnai Finland, Tjans-
temannacentralorganisationen FTFC och Ar-
betspensionsforsékrarna TELA. Ett sam-
mandrag av utldtandena har gjorts (HAREnNr
STM097:00/2005).

| en betydande andel av utldtandena foror-
dades de centrala principernai propositionen.
| utldtandena lades sérskild vikt vid formeln
for berékning av solvensgransen och de for-
andringar som formeln eventuellt kan kom-
ma att innebdra for pensionsanstalternas
konkurrenssituation. De 6vriga bestdmmel-
serna och motiveringarna preciserades till de
delar som ansags nodvandiga att atgérda.

5. Samband med andra propositio-
ner

Det fortsatta uppdrag for utredarens del
som avses ovan i avsnitt 4 omfattar, utbver
foreliggande proposition om tacknings- och
solvensbestdmmelserna, dessutom en refor-
mering av lagen om arbetspensionsforsak-
ringsbolag, en eventuell reformering av pla-
ceringspolitiken, férslag om effektivering av
forsakringstillsynen samt andra fragor som
aktualiseras i och med mellanrapporten och
den fortsatta utredningen. De forslag till and-
rad lagstiftning som dessa helheter forutsatter
avses ingad i separata regeringspropositioner.
T.ex. den helhet som géller placeringsverk-
samheten avses innehdla andringar som hén-
for sig till bl.a. berdkningsrantan och till de
granser gdlande tillsynen och verksamhets-
kapitalets belopp som & kopplade till sol-
vensgransen.

| social- och halsovardsministeriet &r en re-
formering av lagen om forsakringsbolag an-
hangig (HAREnr STM023:00/2004), och av-
sikten &r att lagandringarna skall trada i kraft
2008. Reformen har inte konsekvenser for
foreliggande proposition, men till foljd av
den borde lagen om arbetspensionsforsak-
ringsholag &ndras enligt motsvarande tidta-
bell.
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DETALIJMOTIVERING

1. Lagfoérslag

1.1. Lagen om berékning av solvensgran-
sen for pensionsanstalter och om
tackning av ansvar sskulden

1 kap. Allméanna bestdmmelser

18
Tillampningsomrade

Enligt 1 mom. avses lagen gélla lagstadgad
pensionsforsékring som bedrivs av ett ar-
betspensionsforsékringsbolag som avses i b
gen om  arbetspensionsforsakringsbolag
(354/1997), en pensionskassa som avses i b
gen om forsakringskassor (1164/1992), en
pensionsstiftelse som avses i lagen om pen-
sionsstiftelser (1774/1995), lantbruksfoéreta
garnas pensionsanstalt som avses i lagen om
pension for lantbruksforetagare (467/1969)
och sjémanspensionskassan som avses i la
gen om sjOmanspensioner (72/1956). De
ovan namnda sammanslutningarna gar under
den gemensamma benamningen pensionsan-
dtalt.

| praktiken bedriver arbetspensionsforsak-
ringsbolagen, pensionskassorna och pen-
sionsstiftelserna lagstadgad pensionsf6rsak-
ring betraffande vilken foreskrivs i lagen om
pension for arbetstagare, lagen om pension
for arbetstagare i kortvariga arbetsforhallan-
den, lagen om pension for konstnérer och
sérskilda grupper av arbetstagare och i lagen
lagarna om pension for foretagare. Lant-
bruksforetagarnas pensionsanstalt skéter den
pensionsforsakring som avses i lagen om
pension for lantbruksforetagare och sjomans-
pensionskassan skoter den pensionsforsak-
ring som avses i lagen om sjémanspensioner.

Eftersom den féreslagna lagens tillamp-
ningsomréde begrénsar sig till den lagstad-
gade pensionsforsakringen, avses lagen inte
bli tillampad pa den dvriga verksamhet som
pensionskassorna och pensionsstiftelserna

bedriver. Till den Ovriga verksamheten hor
t.ex. verksamheten i en A-pensionsstiftelse
som avsesi 2 § i lagen om pensionsstiftelser
och verksamheten i en AB-pensionsstiftelse
till den del verksamheten géler frivilliga
tillaggsformaner.

Enligt det foreslagna 2 mom. géller be-
stdmmelsernai 10 och 11 § inte lantbruksfo-
retagarnas pensionsanstalts verksamhet. For
lantbruksforetagarnas pensionsanstalt skall,
enligt forslaget, solvensgransen sdledes inte
beréknas, vilket motsvarar den nuvarande
lagstiftningen. Bestdmmelsernai 2 kap., som
gdler diversifieringen och Kklassificeringen
av placeringar, skall dock tillampas ocksa pa
lantbruksféretagarnas pensionsanstalt, efter-
som dessa bestdmmelser & av betydelse nér
placeringar gors och ansvarsskulden técks.

28
Definitioner

I 1 mom. definieras vissa begrepp som an-
vands ofta i lagen.

Enligt 1 mom. 1 punkten avses med en
EES-stat en stat som hor till Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet, och enligt 2
punkten avses med en OECD-stat en stat som
hor till Organisationen for ekonomiskt sam-
arbete och utveckling.

Enligt 3 punkten avses med masskulde-
brevdlan, skuldférbindelser och fordringar i
euro sidana masskuldebrevslan, skuldforbin-
delser och fordringar dar valutan &r euro eller
som i forhdllande till euron & skyddade mot
valutakursforandringar.

Enligt 4 punkten avses med offentlig han-
del sadan offentlig handel som avsesi 1 kap.
3 3 i vardepappersmarknadslagen
(495/1989). Eftersom definitionen i vérde-
pappersmarknadslagen & bunden till in-
hemska bestammelser, avses med offentlig
handel ocksd sddan handel i en annan stat
som & jamférbar med offentlig handel i en-
lighet med vérdepappersmarknadslagen. En
sadan handel skall sdlunda vara jamforbar
med handel pa fondborsens bordista eller



med annan yrkesméassigt ordnad handel i syf-
te att formedla kontakt mellan kdpare och
sdljare.

Enligt 5 punkten avses med skuldforbin-
delser sidana lanefordringar och andra ford-
ringar som grundar sig pa en forbindelse
samt andra penning- och kapitalmarknadsin-
strument.

Begreppet  skuldfdrbindelse  inkluderar
dock inte masskuldebrevslan och derivatav-
ta.

Med skuldférbindelse avses, enligt detta
lagforslag, inte heller aktier, andelar och
andra sidana forbindelser som &r efterstéllda
géldenérens ovriga forbindel ser.

Med andel avses t.ex. en garantiandel, men
inte en andel i en placeringsfond eller i nagot
annat fondforetag. Detsamma avses gélla be-
stammelser som fdljer senare i denna lag,
ifall andelar jamstalls med aktier. Detta skul-
le varafallet t.ex. i grupp IV i 6 8§ochi 15 §
och 17 § 1 mom.

Enligt det foreslagna 2 mom. tillampas pa
pensionsstiftel sers pensionsansvar vad som i
denna lag bestdms om ansvarsskuld. Pa pen-
sionsstiftelsers pensionsansvar tillampas, en-
ligt forslaget, sdlunda samma bestammel ser
som pa de Gvriga pensionsanstalternas an-
svarsskuld. Ordet 'pensionsansvar’ behtver
dérmed inte upprepas i texten nedan i sam-
band med ordet ' ansvarsskuld’ .

2 kap. Spridningen av placeringar och
ber 8kningen av solvensgréansen
38
Allman bestammelse om diversifieringen av
placeringar

Den foreslagna paragrafen innehdller en
allmén bestammelse om diversifieringen av
placeringar. Bestammelsen avses gdla all
placeringsverksamhet som pensionsanstalter-
na bedriver.

Med diversifieringen avses att pensionsan-
staltens tillgangar skall placerasi olika objekt
med tanke pa en minskning av riskernai pla-
ceringarna. Placeringarna kan spridas t.ex.
tidsmassigt, geografiskt och enligt placer-
ingsslag och bransch.

Pensionsanstalterna skall, i enlighet med
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den lagstadgade pensionsférsakringens ka-
raktar, se till att deras placeringar diversifie-
ras. Da det géller diversifiering skall det, en-
ligt lagforslaget, beaktas att placeringarna &
sékra, ger god avkastning och &r likvida samt
att de & mangsidiga. Dessa faktorer skall be-
domas i forhalande till den helhet som pen-
sionsanstaltens placeringar utgor.

Placeringarnas sékerhet och avkastning &r
bundet till varandra, eftersom riskerna i pla-
ceringarna okar nér den forvantade avkast-
ningen okar. Vid tryggandet av placeringar-
nas sakerhet skall pensionsanstalten fasta till-
racklig vikt vid risken for att kapital forloras.
Samtidigt &r det viktigt att placeringarna ock-
sa skall ge tillrécklig avkastning. Eftersom
det arliga avkastningskravet i fraga om an-
svarsskulden bestdms pa basis av pensions-
anstalternas genomsnittliga solvens, & pen-
sionsanstalten tvungen att i sin placerings-
verksamhet beakta ocksa pensionsanstalter-
nas genomsnittliga placeringsférdelning. S
kerheten och avkastningen bor beaktas s3, att
utbetalningen av pensioner kan tryggas pa
bade kort och lang sikt. Genom tillracklig s&
kerhet och avkastning kan man minska beho-
vet av att hdja pensionspremien.

Placeringarna bor pa ett sa andamalsenligt
och effektivt sitt som majligt dversifieras i
de placeringsgrupper jamte undergrupper
som anges i 6 8. Spridningen bor, pa den av
pensionsanstalten valda godtagbara riskni-
van, leda till en placeringsverksamhet som
ger sa god avkastning som mgjligt. | den f6-
reslagna lagen ingdr inte sddana bestammel-
ser som finns for narvarande och enligt vilka
t.ex. 100 eller 50 % av ansvarsskulden kan
tackas med vissa tillgangsslag. Bestdmmel ser
av den typen & ofdrenliga med pensionsan-
stalternas skyldighet att diversifiera sina pla-
ceringar. Skyldigheten att diversifiera placer-
ingarna bor i synnerhet i fraga om de sma
pensionsstiftelserna och kassorna anpassas
ocksa enligt beloppet av de tillgangar som
placeras s3, att diversifieringen t.ex. inte b
der till orimliga kostnader i samband med
handeln.

Vid tillampning av lagen avses den all-
ménna bestdmmelsen ha betydelse vid tolk-
ningen av andra bestammelser géllande t.ex.
begrénsningen av motparts-, rante- och likvi-
ditetsrisken. En markant koncentrering av
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placeringarna pa vissa placeringsslag strider
mot den allmanna bestdmmelsen. Den all-
manna bestammelsen uppfylls inte om pla-
ceringar gors t.ex. enbart i statens masskul-
debrevslan, vilkas risk — men samtidigt ocksa
avkastning — ar liten. A andra sidan skulle
det i regel inte strida mot den allméanna be-
stdmmelsen att placera t.ex. 40 % av pen-
sionsanstaltens medel i sadana masskulde-
brevdan som & spridda pa |an emitterade av
EES- och OECD-stater och féretag och som
har olika forfallotider.

Vid tolkning av den allménna bestdmmel-
sen skall beaktas att en pensionsstiftelses
placeringar till foljd av aterlaning kan kom-
ma att koncentreras i betydande grad till
samma arbetsgivare. Exempelvis 17 §, som
gdler placering i ett enda samfund, avses inte
gdlla sddan aterlaning som &r forknippad med
tillrackligt betryggande sdkerhet.
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Allman bestammel se om klassificeringen av
placeringar

Den foreslagna paragrafen innehdller en
alméan bestammelse om klassificeringen av
placeringar. Bestdmmelsen avses gdlla en
pensionsanstalts samtliga placeringar. Klassi-
ficeringen av placeringar ar av betydelse vid
berékning av solvensgransen och tackning av
ansvarsskulden.

| den foreslagna paragrafen utgor 1 och 2
mom. en helhet som leder till en klassifice-
ring av pensionsanstaltens placeringar i en-
lighet med riskernai placeringarna. Till f6ljd
av arten av pensmn&anstalternas placerings-
verksamhet och pa grund av tillsynsrelatera-
de orsaker foreslas det att klassificeringen i
praktiken genomfors s, att utgangspunkten
for klassificeringen ar placeringarnas juridis-
ka form, men att undantag fran denna princip
kan goras om riskerna i placeringarna forut-
sétter det. Av pensionsanstalternas placering
ar & storsta delen sadana att placeringarnas
juridiska form tillréckligt exakt anger den
risk som hanfér sig till placeringarna.

Enligt 1 mom. skall pensionsanstalterna
klassificera sina placeringar i enlighet med 6
8. Enligt fordaget bestdms i 6 § om placer-
ingsgrupperna |-V och dessas undergrupper,

vilka avses grunda sig pa placeri ngarnas juri-
diska form. Pensionsanstalterna skall saledes,
enligt forslaget, dela upp sina placeringar i de
grupper som avses i 6 8. Sdlunda klassifice-
ras t.ex. ett masskuldebrevslan i den rétta un-
dergruppen i placeringsgrupp I1.

Enligt det foreslagna 2 mom. skall pen-
sionsanstalten klassificera en placering med
avvikelse fran dess juridiska form, ifall ris-
ken i placeringen forutsdtter detta Om en
placerlng i frAga om sin risk klart avviker
fran risken enligt den placeringsgrupp som
bestéms enligt 1 mom., skall pensionsanstal-
ten, enligt lagforslaget, klassificera placer-
ingen enligt den undergrupp i placerings
grupperna |-V som bast motsvarar risken
gédlande placerl ngen i fréga

Risken i fraga om en placeringsgrupp avses
framga av de till varje placeringsgrupp ar-
knutna vérdena géllande den férvantade av-
kastningen och spridningen samt korrelatio-
nen mellan placeringsgrupperna, med vilka
vérden man beskriver de egenskaper som
placeringarna i respektive placeringsgrupp
har.

Klassificeringen av placeringar i motsva
righet till riskerna med dem forutsitter att
pensionsanstalten beddmer huruvida dess
placeringar i riskhénseende motsvarar de
varden som beskriver den risk géllande pla-
ceringsgruppen som bestams pa basis av pla-
ceringens juridiska form. Det & sdledes inte
tillrackligt att endast utgd ifran placeringens
juridiska form, utan riskerna i placeringarna
maste analyseras pa ett adekvat sétt. Detta
innebér att riskhanteringen i fraga om placer-
ingar far okad betydelse i pensionsanstaltens
verksamhet. Pensionsanstaltens egen organi-
sation skall ha tillracklig beredskap for detta
uppdrag, eller sa géller det att inom ramen
for det som lagstiftningen tillater skaffa till-
racklig sakkunskap hos en utomstdende
tjanstel everantor.

Som en foljd av bedémningen av placer-
ingsrisker kan det vara motiverat att klassifi-
cerat.ex. ett masskuldebrevslan inom placer-
ingsgrupp 11 i en sddan undergrupp som inte
motsvarar placeringens juridiska form. Klas-
sificering av en placering i en helt annan pla-
ceringsgrupp I—V kan vara motiverat i syn-
nerhet om placeringens korrelation forutsat-
ter det.



Pensionsanstalten ar alltid skyldig att klas-
sificera sina placeringar i motsvarighet till
riskerna med dem. | detta ssmmanhang sak-
nar det betydelse om klassificeringen leder
till en lagre eller hogre solvensgréns i jamfo-
relse med klassificering enligt den juridiska
formen.

Klassificering som avviker fran placering-
ens juridiska form forutsétter att risken i pla-
ceringen avviker klart fran de véarden som
beskriver risken och som foreskrivits for pla-
ceringen pa basis av dess juridiska form. Av-
vikelser som kan anses sma avses inte orsaka
nagon andring i klassificeringen.

Klassificering som avviker fran placering-
ens juridiska form forutsétter en motivering.
| praktiken skall pensionsanstalten uppskatta
vardena for placeringens riskparametrar och
lagga fram orsakerna till uppskattningen. |
uppskattningen skall man i man av mojlighet
utnyttja bade placeringens juridiska egenska-
per och de erfarenheter som i praktiken finns
i frAga om den aktuella placeringen eller
motsvarande placeringar. Pensionsanstalten
skall dokumentera orsakerna till @ndringen i
klassificeringen sd, att Forsakringsinspektio-
nen kan dvervaka att klassificeringen &r lag-
enlig.

Bedomni ngen av placeringsriskerna skall
grunda sig pa pensionsanstaltens egen prov-
ning. T.ex. enbart en broschyr om placering-
ar som ett vardepappersforetag har publicerat
récker inte som motivering for en klassifice-
ringsandring.

Pensionsanstaltens skall vid behov klassifi-
cera en placering i flera undergrupper. Pla-
ceringen delas héarvid upp i delar, och varje
del klassificeras enligt den undergrupp som
bast motsvarar risken géllande placeringen i
fraga. Undergrupperna behover inte nodvéan-
digtvis hératill samma placeringsgrupp I-V.

Det & nddvandigt att dela upp en placering
i flera undergrupper om en klassificering av
placeringen som en helhet inte vid berékning
av solvensgransen anger den riktiga risken i
fraga om placeringen. Detta kan vara fallet
nar det galler placeringar som i frdga om sina
egenskaper inte entydigt &r t.ex. masskulde-
brevslan dller aktier, utan som innehaller
element fran flera olika typer av placeringar.
For klassificeringen av sadana placeringar
finns darmed inte en enda sérskild under-
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grupp, eftersom det pa grund av placeringar-
nas komplexitet & omdjligt att i praktiken
definiera de parametrar som beskriver risken
i frga om en undergupp. | fraga om t.ex.

omvanda lan och certifikat kan det likasa
vara nodvandigt att gora en uppdelning i fle-
ra undergrupper for att ange risken i en pla
cering.

Ocksd i fraga om placeringsfonder och
andra fondforetag kan det vara skél att dela
upp dem i flera undergrupper. Betréffande
klassificeringen av dessa och andra indirekta
placeringar foreslas att till dvriga delar ke
stamsi 9 8.

58
Grunder for klassificeringen

| den foreslagna paragrafen foreskrivs om
pensionsanstaltens styrelses skyldigheter nar
det géller klassificeringen av placeringar.
Genom bestdmmelsen betonas pensionsan-
staltens styrelses ansvar for klassificering i
enlighet med den faktiska placeringsrisken
och for klassificeringens inverkan pa pen-
sionsanstaltens solvensgrans.

Enligt 1 mom. skall pensionsanstaltens sty-
relse besluta om grunderna fér den i 4 § 2
mom. avsedda Kklassificeringen. Grunderna
avses ange hur pensionsanstalten klassifice-
rar sina placeringar med avvikelse fran pla-
ceringarnas juridiska form.

Med grunderna for klassificeringen avses
ett pa behorigt sétt motiverat beslut angaende
orsakerna till klassificeringen. Det kan vara
fraga om dels klassificering av en enskild
placering, dels — vilket i praktiken ofta &r fal-
let — klassificering av ett flertal placeringar.

| grunderna skall de placeringar ndmnas
som, enligt pensionsanstaltens styrelse, bor
klassificeras med avvikelse fran placeringar-
nas juridiska form. | grunderna skall vidare
inforas alla de orsaker och motiveringar som
den avvikande klassificeringen baserar sig
pa Grunderna skall beredas med utnyttjande
av den sakkunskap som pensionsanstalten
forfogar Over néar det géller riskhantering i
placeringsverksamheten. De  motiveringar
och orsaker som anges i grunderna skall vara
sa tydliga och tillrackliga, att t.ex. Forsak-
ringsinspektionen pa basis av dem kan be-
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déma om klassificeringen &r lagenlig.

Motiveringarna far inte vara sa generella
att de innebér att t.ex. alla eller nastan ala
masskuldebrevslan klassificeras som pen-
ningmarknadsinstrument. Ju allmannare a-
vand en placering &r, desto mer sdllan kan
den till placeringen relaterade risken antas
avvika fran den risk som hanfor sig till pla-
ceringens juridiska form.

Pensionsanstaltens styrelse svarar redan i
enlighet med de allménna associationsréttsli-
ga bestdmmel serna for att klassificeringen av
placeringar och den solvensgrans som i fraga
om pensionsanstalten hérleds pa basis av
klassificeringen & korrekta. Den faktiska
grunden for klassificeringen far inte tenden-
tiost syftatill att minimera solvenskravet gal-
lande pensionsanstalten, utan den reella ris-
ken i fraga om placeringarna skall presente-
ras. Pensionsanstaltens styrelse skall sdledes
fasta sarskild vikt vid motiveringarna, om
styrelsen foreldggs klassificeringséndringar
som i regel leder till en sénkning av solvens-
kravet.

Pensionsanstaltens styrelse skall, enligt
forslaget, foga grunderna till pensionsanstal-
tens placeringsplan. Detta & naturligt, efter-
som placeringsplanen innehdller bl.a. uppgif-
ter om anordnandet av och malen for placer-
ingsverksamheten. Dessutom skall placer-
ingsplanen hallas uppdaterad, vilket avses
gdlla ocksa grunderna for klassificeringen.

Enligt det foreslagna 2 mom. skall pen-
sionsanstaltens styrelse fdlja tillampningen
av de grunder som avsesi 1 mom. samt arli-
gen godkanna en utredning om tilldmpning
ens totala konsekvenser for pensionsanstal-
tens solvensgrans. Utredningen skall tillstél-
las Forsékringsinspektionen.

Pensionsanstaltens styrelse skall minst en
gang per & utreda de totala konsekvenser
som anvandningen av de under drets lopp
godkénda gunderna har haft. Styrelsen sam-
lar d& in uppgifterna om de placeringar som i
enlighet med de av styrelsen godkanda grun-
derna under arets lopp har klassificerats med
avvikelse fran placeringarnas juridiska form.
Samtidigt skall styrelsen godkanna en utred-
ning om de konsekvenser som tillampningen
har for solvensgrénsen i jamforelse med den
situationen att alla placeringar hade klassifi-
cerats enligt den juridiska formen.

Uppgifterna om andelen placeringar som
klassificerats med avvikelse fran den juridis-
ka formen och om konsekvenserna av klassi-
ficeringen har, med tanke pa riskhanteringen,
betydelse inte bara for pensionsanstalten,
utan ocksa for Forsakringsinspektionen.

68
Placeringsgrupper

| den foreslagna paragrafen foreskrivs om
de placeringsgrupper som hanfor sig till be-
réakningen av solvensgransen och téckningen
av ansvarsskulden. | paragrafen foreslas fem
huvudgrupper, av vilka grupperna I-1V &r
helheter bestédende av placeringar av viss typ.
Till den féreslagna grupp V hor sérskilda
andra placeringar. Enligt forslaget &r huvud-
grupperna indelade i undergrupper.

Ett allmént drag for placeringsgrupperna ér
placeringarnas indelning i dels placeringar
giordai EES- och OECD-stater, dels placer-
ingar gjordai andra stater. Lagstiftningen om
placerande och placeringsmarknaden ar rela
tivt utvecklad i EES- och OECD-staterna,
och dessa staters politiska och ekonomiska
stéllning ar jamforelsevis stabil. Indelningen
av omradena i EES- och OECD-stater samt i
ovriga stater &r likasa askadlig. A andra sidan
ar den foreslagna indelningen tamligen all-
man. En mer exakt indelning av omraden och
stater vore dock problematisk i lagstiftningen
med tanke pa dels framtagandet av klassifice-
ringsgrunder, dels upprétthdllandet av en
uppdaterad klassificering.

Ett annat allmant drag i fraga om placer-
ingsgrupperna ar elimineringen av valutaris-
ken i placeringsgrupperna | och I1. N&r det
géller placeringar inom grupperna I-11 har
valutarisken ansetts sd anmarkningsvard att
man, med tanke pa gruppernas enhetlighet, i
dem inkluderat endast sadana placeringar
som &r angivnai euro eller som i férhallande
till euron & skyddade mot valutakursférand-
ringar. Motsvarande placeringar som &r for-
knippade med valutarisk foreslas ingd i pla-
ceringsgrupp V. | placeringsgrupperna |l
och 1V har valutarisken inte ansetts vara lika
relevant, och den har darfor beaktats vid fast-
stéllandet av placeringarnas forvantade av-
kastning samt spridning och korrelation.



| placeringsgrupp | ingér, enligt forslaget,
penningmarknadsinstrument, dvs. sadana
skuldférbindelser och fordringar jamte rénta
som forfaller inom ett &r. Masskuldebrevslan
som forfaller inom ett & foreslds dock hora
till placeringsgrupp |1. Placeringsgruppen for
penningmarknadsi nstrument foreslas vara en
helhet jamstalld med risken i frdga om en
kortfristig rénteplacering. Placeringsgruppen
foreslas vara indelad i undergrupper enligt
motparten géllande placeringen.

Det foredlas att i placeringsgruppens forsta
undergrupp skall ingd skuldforbindelser i
vilka galdenédren eller borgensmannen &r en
EES- eller OECD-stat eller en internationell
organisation med atminstone en sadan stat
som medlem. Galdenéren eller borgensman-
nen kan ocksa vara ett sddant offentligt sam-
fund i en EES eller OECD-stat som har rétt
att uppbéra skatt.

| den forsta undergruppen foreslds inga
fordringar i fraga om den ansvarsfordelning
som avsesi 183 § i lagen om pension for a-
betstagare och i 10 § i lagen om pension for
foretagare och sadana fordringar hos staten
som avsesi 4 § i lagen om sjémanspensioner
och i 13 8§ i lagen om pension for lantbruks-
foretagare. | samma undergrupp avses vidare
inga fordringar for forsakringspremier.

| den forsta undergruppen foreslds ocksa
ingd pensionsstiftelsers aterlan jamte ranta,
forutsatt att till 1anen anslutits betryggande
sakerhet. Det & har frdga om sadana ford-
ringar hos arbetsgivaren som avsesi 5 § 2
mom. i lagen om pensionsstiftelser. T.ex. s
dan sékerhet som stélls av ett férsakringsbo-
lag eller kreditinstitut som star under offent-
lig tillsyn kan betraktas som betryggande s+
kerhet.

| den forsta undergruppen avses inga pla-
ceringar som har den l&gsta risken, vilket in-
nebar att t.ex. kontanta medel som innehas av
pensionsanstalten jamstélls med dessa placer-
ingar.

| den andra undergruppen foredas inga
skuldforbindelser i vilka géldendren eller
borgensmannen & ett sadant forsakringsbo-
lag eller kreditinstitut under offentlig tillsyn
som erhdllit koncession i en EES eller
OECD-¢tat.

| den tredje undergruppen foreslds inga
skuldforbindelser om offentlig handel be-
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drivs i en EES- eller OECD-stat med %uld-
forbindelserna i fraga eller med aktier i det
aktiebolag som & gadenér. Till den offentli-
ga handeln hénfor sig i praktiken myndig-
hetstillsyn samt offentlighet nér det galer
prisbildning och annan information om pla-
ceringar.

| den fjarde undergruppen foreslas inga ov-
riga i euro angivna fordringar som férfaller
inom ett &r. Till denna grupp avses horat.ex.
skuldebrev som inte ingdr i undergrupperna
1—3. | gruppen avses inga olika typer av
fordringar, sasom fordringar hos fondborser
och clearingorganisationer.

| placeringsgrupp 1l ingar, enligt lagforslar
get, masskuldebrevslan jamte ranta pa dem,
oberoende av deras aterbetalningstid. For
tydlighetens skull avses alla masskulde-
brevsdn inga i samma placeringsgrupp.

| placeringsgrupp Il foreslas ocksa sddana
skuldforbindelser jamte ranta ingd vilkas
aterbetalningstid overstiger ett ar. Tidpunk-
ten da en placering gjorts avses vara avgp-
rande, dvs. att skuldforbindelser inte overfors
till placeringsgrupp |, trots att deras aterbe-
talningstid till foljd av att iden forflutit for-
andras sa att den understiger ett ar.

Till denna placeringsgrupp hor i regel pla-
ceringar av typen masskuldebrevslan bundna
till indexrelaterad avkastning och fonder med
absolut avkastning, ifall kapitalgaranti ar an-
knutna till dem. Till foljd av garantin skulle
placeringen inte ha drag som avviker mar-
kant fran den normala ranterisken.

| den forsta undergruppen foredas inga av
pensionsanstalten beviljade premielan samt
placeringslan som beviljas av alla pensions-
anstalter. Dessa |an utgér en separat under-
grupp, eftersom risken i fraga om dem &r re-
lativt enhetlig och forutsdgbar. Sakerheten
for 1anen kan & andra sidan besta av olika ty-
per av sdkerheter och amorteringsprogram.
Lan ingdr i denna undergrupp endast ifall an-
nat inte foljer av sakerheterna for lanen eller
av andra lanevillkor.

Pensionsstiftelsernas aterlan foreslas inte
hora till denna undergrupp, eftersom de pa
grund av sin olikartade risk avsesingai den
forsta undergruppen i placeringsgrupp 1.

| den andra undergruppen foreslas inga
masskuldebrevsidn och skuldforbindelser i
vilka géaldenéren eller borgensmannen & en
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EES- eller OECD-stat eller ett offentligt sam-
fund som uppfyller vissa villkor. Som offent-
liga samfund betraktas samma samfund som i
den forsta undergruppen i placeringsgrupp |.

| den tredje undergruppen foreslas mga
masskuldebrevsian och skuldférbindelser i
vilka géldendren eller borgensmannen &r en
annan stat @n en EES- eller OECD-stat eller
ett i en sadan stat belaget offentligt samfund
som uppfyller vissa villkor. Géldenéren eller
borgensmannen kan ocksa vara en interna-
tionell organisation av vars medlemmar ing-
en & en EES- eller OECD-dtat.

| den fjarde undergruppen foresds inga
masskuldebrevslan och skuldférbindelser om
gdldenédren eller borgensmannen &r ett for-
sékringsbolag eller kreditinstitut under of-
fentlig tillsyn som erhdllit koncession i en
EES- eller OECD-stat eller om offentlig han-
del bedrivsi en EES- eller OECD-stat med
skuldforbindelserna i fraga eller med aktier i
det aktiebolag som &r galdenar. | manga fall
torde det vara fraga om sadana masskulde-
brevsian med vilka offentlig handel bedrivs
inom en EES- eller OECD-stats amrade och
vilkas emittenter i enlighet med etablerade
ratinginstituts - uppskattningar ar invester-
ingsdugligai fragaom sin kreditrisk.

| den femte undergruppen ingdr, enligt for-
slaget, de masskuldebrevslan angivna i euro
som inte hor till undergrupperna 4. | den
femte undergruppen foreslas ocksa de skuld-
forbindelser ingd som inte hor till undergrup-
perna 1—4 och vilkas aterbetalningstid over-
stiger ett ar.

| flertalet fall torde det har bli fraga om
t.ex. sidana av aktiebolag emitterade mass-
skuldebrevslan som & skyddade i fraga om
sin valutarisk och med vilka offentlig handel
inte bedrivs i EES- eller OECD-staterna. Till
denna undergrupp hor i regel ocksd masskul-
debrevslan som har en spekulativ eller oklas-
sificerad kreditrisk och masskuldebrevsian
som aktiebolag i sk. utvecklingsregioner
emitterar samt masskuldebrevsidn med en
kreditrisk som klart Gverstiger den normala
nivan.

| placeringsgrupp 11l i den foreslagna para
grafen ingar fastigheter.

Bostadsfastigheter som & beldgna i en
EES- eller OECD-stat foresldsingai den for-
sta undergruppen. Till bostadsfastigheterna

raknas i Finland t.ex. de fritt finansierade bo-
staderna samt bostader som belanats med

stod av lagen om bostadsproduktion
(247/1966), lagen om grundforbéttring av
bostdder  (34/1979) och  aravalagen
(1189/1993).

Till den andra undergruppen foreslas af-
fars-, kontors-, hotell- och industrifastigheter
som & beldgna i en EES- eller OECD-stat
hora. | allmanhet & det har fraga om fastig-
heter som anvénds for bedrivande av afférs-
verksamhet.

Till den tredje undergruppen foreslas andra
fastigheter som & belagna i en EES- eller
OECD-stat hora. Till dessa fastigheter réknas
bl.a. markomraden, skogar och tomter.

Till den fjarde undergruppen foreslas ala
andra fastigheter som inte ar belédgna i en
EES- eller OECD-stat hora.

Till placeringsgrupp IV i den foreslagna
paragrafen hanfors aktieplaceringar.

I den fdrsta undergruppen ingar, enligt for-
slaget, sddana aktier, andelar och andra mot-
svarande forbindelser med vilka offentlig
handel bedrivs i en EES- eller OECD-stat.
Sammanslutningens hemort har inte betydel-
se i detta sammanhang. En forbindelse kan
anses motsvara en aktie och andel i synnerhet
nér den till sin karaktér motsvarar en liknan-
de egenkapital placering.

Det foreslas att i den andra undergruppen
ing&r sadana aktier, andelar och andra mot-
svarande forbindelser i fraga om vilka sam-
manslutningens hemort & belagen i en EES-
eller OECD-stat. Dessa placeringar skulle
inte vara foremdl for offentlig handel i en
EES- eller OECD-stat.

| den tredje foreslagna undergruppen ingar
andra aktier, andelar och motsvarande for-
bindelser an de som anges i forsta och andra
undergruppen. | undergruppen ingdr sadana
aktier, andelar och andra motsvarande for-
bindelser med vilka offentlig handel inte be-
drivs i en EES- eller OECD-stat och i fraga
om vilka sammanslutningens hemort inte &r
belégen i en EES- eller OECD-dtat.

Placeringsgrupp V i den foreslagna para-
grafen géller sarskilda placeringar. Till pla-
ceringsgruppen avses ala de placeringar hora
som inte hanfoérs till placeringsgrupperna -
V.

Till den forsta undergruppen hér de mass-



skuldebrevslan och skuldférbindelser jamte
ranta pa dem som forfaller inom ett ar och
som inte & angivna i euro. Till samma wn-
dergrupp hor ocksa valutaplaceringar jamte
rénta som forfaller inom ett ar.

Till den andra undergruppen hor, enligt
forslaget, samma placeringar som till den
forsta undergruppen, med den skillnaden att
placeringarnas forfallotid overstiger ett ar i
den andra undergruppen. Né&r forfallotiden
bedoms avses tidpunkten da en placering
gjorts vara avgdrande, dvs. att en placering
inte 6verfors till den férsta undergruppen,
trots att forfallotiden till foljd av att tiden for-
flutit forandras sa att den understiger ett ar.

Den forsta och andra undergruppen bildar
sdlunda en helhet, genom att de placeringar
som hanfors till dessa grupper skulle klassifi-
ceras enligt placeringsgruppernal eller II om
placeringarna varit angivnai euro.

Enligt forslaget hor metaller, energi och
andra ravaror och nyttigheter till den tredje
undergruppen. Bl.a. placeringar i guld, stdl
och ravaror for livsmedel réknas som placer-
ingar i ravaror.

Till samma undergrupp hor ocksa inteck-
ningar, réttigheter till obebyggda markomr&
den och vattenkraft som utnyttjas av ett vat-
tenkraftverk samt andra sérskilda réattigheter.
Till undergruppen avses hdra exempelvis s
dana infrastrukturplaceringar som i fraga om
sin risk inte hor till andra placeringsgrupper.
| dessa placeringar kan inga bl.a. placeringar
i vattenkraft och placeringar som med skul-
debrev gorsi végprojekt.

Till den fjarde undergruppen avses ala
andra placeringar hdra &n de som avses ovan
i denna paragraf, dvs. placeringarna i placer-
ingsgrupperna |-V och placeringarna i un-
dergrupperna 13 i placeringsgrupp V.Av de
placeringar som hor till den fjadrde under-
gruppen dominerar antagligen de derivatav-
tal, vilkas underliggande egendom inte kan
klassificeras enligt nagon annan undergrupp
som avses i paragrafen.

78
Derivatavtal

| den foreslagna paragrafen foreskrivs om
hanteringen av derivatavtal nér pensionsan-
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stalterna klassificerar sina placeringar i a-
lighet med 6 8. Forfarandet varierar, beroen-
de pa om det & fraga om ett derivatavtal som
minskar placeringsrisken, dvs. ett skyddande
derivatavtal, eller en annan typ av derivatav-
tal. Pa grundval av paragrafen bestams ocksa
hur pensionsanstalterna 6ver huvud taget kan
anvanda derivatavtal i sin placeringsverk-
samhet.

Derivatavtal definierasinte i den foreslagna
lagen, eftersom uttrycket derivatavtal har ett
relativt etablerat innehdll i placeringsverk-
samheten och en exakt definition darfor skul-
le kunna orsaka onddiga tolkningssvarigheter
nédr placeringsverksamheten utvecklas. | an-
slutning till andra sammanhang — t.ex. i lagen
om handel med standardiserade optioner och
terminer (772/1988) och i IAS 39-standarden
for redovisning av finansiella instrument —
ingdr definitioner pa vissatyper av derivatav-
tal, men av den ovan ndmnda orsaken binds
en definition pa derivatavtal inte heller till
dessa.

Enligt 1 mom. i den féreslagna paragrafen
skall ett derivatavtal som minskar placerings-
risken tillsammans med féremalet eller fore-
mdlen for det skyddande avtalet klassificeras
enligt den grupp i 6 8§ som bast motsvarar
den totala riskexponeringen i fraga om helhe-
ten.

Foremd for ett skyddande avtal kan vara
en viss enskild placering. Foremalen for ett
skyddande derivatavtal kan ocksa vara flera,
och i dessa fall blir det frdga om en helhet
bestdende av flera placeringar an en.

Pensionsanstalten skall kunna ange vilken
enskild placering eller, om foremdlen for det
skyddande avtalet &r flera, vilken helhet be-
staende av flera placeringar det skyddande
avtalet gdler. Anvandning av derivatavtal
som minskar placeringsrisken avses inte vid
bestdammandet av solvensgrénsen vara bundet
till t.ex. den sékringsredovisning som avses i
IAS 39-standarden for redovisning av finan-
siella instrument.

Ett derivatavtal som minskar placeringsris-
ken skall bedomas tillsammans med forema
let eller foremdlen for avtalet. For bedom-
ning av den totala riskexponeringen skall
pensionsanstalten vara pa det klara med ris-
ken i fraga om foremalet eller foremdlen for
derivatavtalet samt veta hur derivatavtalet
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paverkar risken. Saval derivatavtalet som fo-
remdlet eller foremadlen for det skall, enligt
forslaget, klassificeras enligt den undergrupp
i 6 8 som bast motsvarar den totala riskexpo-
neringen i frdga om dem.

Derivatavtal som minskar valutarisken kan
alternativt klassificeras i grupp | i 6 § med
anvandning av avtalens positiva verkliga vér-
de.

Ett derivatavtal och féremdlen for det klas-
sificeras harvid inte tillsammans. Derivatav-
talen klassificeras i grupp | i 6 § med an-
vandning av avtalens, inte foremalens for det
skyddande avtalens, positiva verkliga varde.

Enligt forsaget finns det sdledes tva alter-
nativa sétt att klassificera ett derivatavtal som
minskar valutarisken, eftersom ocksa ett s
dant derivatavtal kan klassificeras tillsam-
mans med foremalet eller foremalen for det
skyddande avtalet. Bada alternativen har an-
setts nodvandiga, eftersom pensionsanstal-
terna vid minskandet av valutarisken ocksa
foljer ett forfarande enligt vilket den till pla-
ceringarna anknutna valutarisken granskas
som en helhet och inte enligt vissa specifice-
rade placeringar.

Det foreslagna 2 mom. géller andra deri-
vatavtal &n sadana som minskar placerings-
risken. Ett sadant derivatavtal skall, enligt
forslaget, klassificeras enligt den grupp i 6 8
som bast motsvarar avtalsrisken, med an-
vandning av det verkliga vardet for den un-
derliggande egendomen.

Klassificeringen av derivatavtal avses déar-
med grunda sig pa den underliggande egen-
dom pa basis av vilken risken i fraga om de-
rivatavtalet bestams. Underliggande egen-
dom for ett derivatavtal kan utgoras av t.ex.
en aktie som skulle klassificeras enligt en
undergrupp i grupp IV i 6 §, om pensionsan-
stalten skulle placera direkt i en aktie. Ett de-
rivatavtal avses bli klassificerat i samma un-
dergrupp om risken betréffande det motsva
rar risken géllande aktien i fraga.

Pensionsanstalternas  risktagningsformaga
och arten av deras placeringsverksamhet va-
rierar. FOr undvikande av altfér stor och
ohanterlig risktagning foredas att anvand-
ningen av andra derivatavtal &n sddana som
minskar placeringsrisken skall vara begrén-
sad. Alltfor stor risktagning skulle kunna
leda till att pensionsanstaltens solvens aven-

tyras, vilket i sin tur — via pensionsanstalter-
nas gemensamma ansvar — skulle kunna ha
konsekvenser for hela pensionssystemet.

For det forsta far det sammanraknade verk-
liga vérdet av den underliggande egendomen
for derivatavtalen inte dverstiga det samman-
réknade verkliga vérdet av de placeringar
som har klassificerats i grupp | i 6 §, dvs. i
gruppen penningmarknadsinstrument, och de
placeringar som har klassificerats i grupp Il
punkt 2 i 6 §, dvs. i gruppen masskulde-
brevslan och skuldforbindelser med anknyt-
ning till en EES- eller OECD-stat. Om t.ex.
det ssmmanrdknade verkliga vardet av pla-
ceringar som pensionsanstalten har klassifi-
cerat i grupp | i 6 8 ochi grupp Il punkt 2 6
8§ uppgar till 10 enheter, kan, enligt forslaget,
det ssmmanraknade verkliga vérdet av den
underliggande egendomen fér pensionsan-
staltens derivatavtal uppga till hogst 10 enhe-
ter. Det & sdledes fraga om den underliggan-
de egendomens, inte derivatavtalens, sam-
manrdknade verkliga vérde.

For det andra far den sammanraknade kal-
kylerade maximala forlusten av derivatavta
len inte dverstiga det sasmmanraknade verkli-
ga véardet av de placeringar som har klassifi-
ceratsi grupp | i 6 8 och i grupp Il punkt 2 i
68

Vid berékning av solvensgrénsen «all de
verkliga vardena av den underliggande egen-
domen for andra derivatavtal @n sidana som
minskar placeringsrisken dras av fran det
sammanréknade verkliga vardet av de placer-
ingar som har klassificerats i grupp |'i 6 8
ochi grupp Il punkt 2i 6 8.

Det ar nodvandigt att detta avdrag gors, ef-
tersom det sammanréknade verkliga véardet
av pensionsanstalternas placeringar i annat
fall vid berdkningen av solvensgransen skulle
vara stbrre &n om pensionsanstalten skulle
placera direkt i den underliggande egendo-
men for derivatavtalet och inte i géva deri-
vatavtalet. Detta vore foljden av att derivat-
avtalet skulle klassificeras med anvéndning
av den underliggande egendomens verkliga
varde och inte utifran derivatavtalets verkliga
varde, trots att det verkliga vardet for sjidlva
derivatavtalet i almanhet &r lagre an det
verkliga vérdet for den underliggande egen-
domen.

Enligt forslaget dras de verkliga vérdena



for den underliggande egendomen av vid be-
rakning av solvensgransen, dvs. att avdraget
inte beaktas vid tilldmpning av momentets
andra mening, i vilken begransningar fére-
skrivs nédr det géler anvandningen av deri-
vatavtal.

88
Grunder for derivatavtal

| den foreslagna paragrafen bestdms om
pensionsanstaltens styrelses skyldigheter nar
det gdller anvandningen av derivatavtal. Det
ar nodvandigt att mojligheterna till risktag
ning via derivatavtal regleras genom att man
betonar pensionsanstaltens styrelses ansvar
och tryggar Forsdkringsinspektionens till-
gang till information och mojlighet att utéva
tillsyn.

Enligt det foreslagna 1 mom. skall pen-
sionsanstaltens styrelse besluta om grunderna
for anvéndning av derivatavtal. Med dessa
grunder avses ett pa behorigt sitt motiverat
beslut om anvandning av derivatavtal. Enligt
forslaget skall pensionsanstaltens styrelse
inom ramen for bestdmmelsernai 7 § besluta
pa vilket sitt pensionsanstalten anvander de-
rivatavtal i sin placeringsverksamhet och hur
anvandningen av derivatavtal kan behtva
begransas.

Av grunderna skall framga &minstone de
fullmakter i euro som géller derivatavtal samt
den tilldtna maximala forlusten och dess be-
tydelse for pensionsanstaltens solvens. Pen-
sionsanstaltens styrelse skall dels besluta
vem som har befogenhet att anvanda derivat-
avtal, dels avgora hur stora fullmakterna &r.
Fullmakterna skall vara klara och entydiga.
Fullmakterna skall anges i euro dels av tyd-
lighetsskal, dels for att pensionsanstaltens
ansvar angesi euro.

Beslutsfattandet i fraga om fullmakter far
for pensionsstiftelsernas och pensionskassor-
nas del inte leda till att pensionsanstaltens
styrelse ger oléampliga fullmakter till utom-
staende aktorer som erbjuder placeringstjans-
ter. Oberoende av om fullmakter eventuellt
ges till aktorer utanfér pensionsanstalten, ar
pensionsanstaltens styrelse alltid i sista hand
ansvarig for anvandningen av derivatavtal. |
fraga om arbetspensionsforsakringsbolagen,
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lantbruksféretagarnas  pensionsanstalt  och
s0manspensionskassan & det inte tillatet att
Overfora beslutanderétten géllande placer-
ingsverksamheten till aktorer utanfor pen-
sionsanstalten.

Pensionsangaltens styrelse skall i grunder-
na dels besluta hur stor den forlust som han-
for sig till anvandningen av andra derivatav-
tal @n de som minskar placeringsrisken max-
imalt far vara, dels ange vilken betydelse en
sadan forlust har for pensionsanstaltens sol-
vens. Styrelsen skall sdledes Gvervaga kon-
sekvenserna av sina beslut i det fallet att den
risk som anvandningen av derivatavtal med-
for realiseras i sin helhet. Detta skulle vara
till nytta ocksa for Forsakringsinspektionen
nér den skall beddma vilken betydelse pen-
sionsanstaltens beslut har for pensionsanstal-
tens verksamhet. | praktiken avses ett beslut
om den maximala forlusten sta i relation till
den avkastning som pensionsanstalten for-
vantar sig till foljd av anvandningen av deri-
vatavtal.

Pensionsanstaltens styrelse skall, enligt
forslaget, foga grunderna till pensionsanstal-
tens placeringsplan. Placeringsplanen skall
hdllas uppdaterad, vilket innebér att ocksa
grunderna for anvéndning av derivatavtal
skall uppdateras vid behov.

Enligt det féreslagna 2 mom. skall pen-
sionsanstaltens styrelse fdlja den risk som
tilldmpningen av de grunder som avsesi 1
mom. innebar for pensionsanstalten samt &-
ligen godkanna en utredning om till&mpning-
ens totala konsekvenser for pensionsanstal-
tens solvensgrans. Utredningen skall tillstél-
las FOrsakringsinspektionen.

Pensionsanstaltens styrelse avses med hjélp
av rapportering i anslutning till hanteringen
av placeringsrisker och genom annan anda-
malsenlig uppfdljning ha mojlighet att saker-
stélla att grunderna for anvandning av deri-
vatavtal har tillampats pa det sétt styrelsen
beslutat. Med hjdlp av uppfdljningen skall
det ga att utan drojsmal upptécka konsekven-
serna av att placeringsmarknaden utvecklats
ogynnsamt och att identifiera eventuella fall
av missbruk. Genom uppféljningen framjas
ocksa grundernas framtida uppdatering och
uppgdrande.

Vid uppfoljningen blir det fraga om att u-
reda vilka konsekvenser tilldmpandet av
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runderna har haft. Styrelsen skall granska
atminstone vilka resultat som uppnatts ge-
nom anvandningen av derivatavtal samt kon-
trollera betalda premier och uppkomna for-
luster. Vidare skall styrelsen, genom att jéam-
fora dessa faktorer sinsemellan, utreda hur
effektivt derivatavtal har anvants.

| den foreslagna paragrafen talas om till-
lampningens totala konsekvenser for pen-
sionsanstaltens solvensgrans. Med detta av-
ses dels de konsekvenser som i effektivitets-
hénseende uppnatts genom anvandningen av
derivatavtal, dels de konsekvenser som beror
pa eventuella forluster till f6ljd av anvand-
ningen av derivatavtal.

08
Indirekta placeringar

Andelar i fondforetag och fastighetsfonder
samt andra indirekta placeringar skall, enligt
forslaget, klassificeras enligt den grupp i 6 8
som bést motsvarar risken i en direkt placer-
ing, varvid dock skall beaktas eventuell skuld
som den placerande sammanslutningen har
samt andra omstandigheter som paverkar ris-
ken i placeringen.

Med indirekt placering avses en placering
dér pensionsanstalten inte placerar direkt i ett
faktiskt placeringsobjekt, utan i t.ex. aktier
eller andelar i en sammanslutning som forfo-
gar over placeringsobjektet. Centrala former
av indirekta placeringar & bl.a. de indirekta
fastighetsplaceringarna och de placerings-
fonder som pa basis av sina placeringsobjekt
kan indelas i t.ex. aktie-, bland- och rante-
fonder.

Med direkt placering avses en placering dér
pensionsanstalten placerar direkt i ett faktiskt
placeringsobjekt, t.ex. i aktier eller fastighe-
ter.

Vid klassificeringen av indirekta placering
ar utgdr man ifran klassificeringen for mot-
svarande direkta placering. En indirekt pla-
cering jamstalls med risken enligt det faktis-
ka objektet, dvs. att t.ex. en indirekt fastig-
hetsplacering klassificeras enligt  samma
grupp i 6 8 som skulle géllai frdga om mot-
svarande direkta fastighetsplacering.

Pensionsanstalten avses dock i klassifice-
ringen beakta ocksa en eventuell skuld som

den placerande sammanslutningen har samt
andra omstandigheter som paverkar risken i
placeringen. Med uttrycket placerande sam-
manslutning avses den sammanglutning i vil-
ken pensionsanstalten har gjort sin placering,
dvs. exempelvis en placeringsfond. De har
omstandigheterna kan leda till att placeringen
klassificeras pa ett sitt som avviker fran
klassificeringen i fraga om motsvarande d-
rekta placering.

Den faktiska arten av placeringen och ris-
ken i fraga om den kan bedomas t.ex. i enlig-
het med placeringsfondens realiserade pla-
ceringsférdelning. Betraffande risken finns
det mojlighet att presentera beldggg som
grundar sig pa historisk information. Detta
forfarande & dock inte mojligt nér det galler
nyetablerade placeringsfonder. Risken kan i
dessa fall bedémas utifran den placeringsfor-
delning som anges i placeringsfondens stad-
gar. Det bor dock beaktas att stadgarna kan
tilldta omfattande placeringsalternativ.

Den foreslagna paragrafen avspeglar det
centrala malet i foreliggande proposition, en-
ligt vilket man vid klassificeringen av placer-
ingar skall beakta de faktiska riskernai fraga
om placeringarna, oberoende av om pen-
sionsanstalten har gjort placeringen direkt el-
ler indirekt. Samma malsittning framgar
ocksa nér det galler tackningen av ansvars-
skulden, eftersom t.ex. de maximibelopp som
avses i 15-18 § och som gdller riskkoncent-
rationer, inte i fraga om indirekta placeringar
skall beraknas utifran beloppet av de medel
som placerats i t.ex. en placeringsfond, utan
pa basis av de placeringar som placerings-
fonden har gjort. De risker som orsakas av
anvandningen av en placeringsfond skall i
och for sig beaktas vid tilldmpningen av den
allménna bestdmmelsen om spridning av pla-
ceringar.

10§
Berakning av solvensgransen

| den féreslagna paragrafen bestams om be-
rakning av solvensgransen. Om berékning av
solvensgransen har tidigare foreskrivits i for-
ordning.

Avsikten &r inte att andra definitionen pa
solvensgransen. Det verksamhetskapitalbe-



lopp som motsvarar solvensgransen avses
motsvara behovet av verksamhetskapital for
ett & under ogynnsamma omstandigheter,
med beaktande av fordelningen av placering
arnamellan olika tillgangsslag.

Berékningen av solvensgransen avses fort-
farande basera sig pa en berakningsformel. |
denna formel féreslas inga storre andringar.
Med avvikelse fran nuvarande praxis beak-
tas, enligt forslaget, i formeln dock den till
aktieavkastningen bundna andelen i ansvars-
skulden som avses i den placeringsutredning
som arbetsmarknadens central organi sationers
pens onsft')rhandl ingsgrupp lade fram.

Vérdena pa de parametrar som i frdga om
placeringsgrupperna anvands vid berakning
av solvensgransen avses bli andrade pa det
sitt som presenteras nedan. Det foreslas att
klassificeringen av placeringar éndras sa att
den blir mer summarisk. Avsikten & att i
klassificeringen understryka betydelsen av
val diversifierade placeringar. Da resulterar
véardena pa de parametrar som angetts pa pla-
ceringsgruppsniva till ett tillréckligt véarde
nar det galler solvensgransen.

| det foreslagna 1 mom. bestdms om den
formel med vilken pensionsanstaltens sol-
vensgrans beréknas. Solvensgréansens véarde i
euro berdknas genom att pensionsanstaltens
nedan definierade ansvarsskuld multipliceras
med det varde som fas genom formeln.

Vérdet av den koefficient p som fas genom
formeln foreslds dock vara minst 0,05. Mi-
nimivardet utgor vardet i fraga om en sddan
placeringsfordelnings solvensgrans beraknad
enligt den nuvarande formeln, genom vilken
man kan fa en avkastning som motsvarar
minst vantevardet i fréga om berakni ngsran-
tan. Forslaget om angivande av ett minimi-
varde grundar sig pa den placeringsutredning
som arbetsmarknadens central organi sationers
pensionsférhandlingsgrupp lade fram i janua
ri 2006.

Enligt det foreslagna 2 mom. avdras vid
berékning av solvensgransen, i fraga om &-
betspensionsforsakringsbolag, frén ansvars-
skulden det of6rdelade till&ggsférsakringsan-
svaret och i fraga om pensionsstiftelser och
pensionskassor  tillaggsforsakringsansvaret.
Dessutom avdras de poster som enligt 10 § 2
mom. i lagen om pension for foretagare inte
beaktas i premieansvaret. Det foreslagna be-
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rakningsforfarandet géllande ansvarsskulden
paverkar inte den nuvarande regleringen.

| det foreslagna 3 mom. bestams om varde-
na av de parametrar som |ngar i formeln. Den
forsta tabellen avses innehdlla dels avkast-
ningsforvantningarna (m) for de placeringar
som Klassificerats enligt undergrupperna i
placeringsgrupperna |I—V i 6 §, dels de upp-
skattade variationerna dvs. spridningarna (s) i
anslutning till avkastningsférvantningarna. |
den andra tabellen i momentet anges de vér-
den (rij) som tillampas i fraga om korrela-
tionsparametern.

En tilldmpning av de i tabellen givna vér-
denai formeln for berakning av solvensgran-
sen skulle forutsdtta att placeringarna i w-
dergrupperna sammanfors pa placerings-
gruppsniva, eftersom formelns parameter i
skulle gdlla avkastningsforvantningar och
sprldnlngar berdknade enligt placerings
gruppsniva Avkastnlngsforvantnlngen och
spridningen for placeringsgrupp i erhdlls, en-
ligt forslaget, pa basis av avkastningsfor-
vantningarna och spridningarna for de dari
ingdende undergrupperna som ett medelvéarde
vagt med andelarna av de placeringar som
klassificerats i undergrupper.

Parametern [3i avser, enligt forslaget, ande-
len for placeringsgruppen i av de tillgangar
som klassificerats enligt 6 8§ och parametern
rij avser den inbdrdes korrelationen mellan
placeringsgrupp i och placeringsgrupp j.

I formeln anvénds som andel for placer-
ingsgrupp 1V dock ett belopp fran vilket av-
dragits 0,1. Anvéndningen av avdragsfaktorn
grundar sig pa att avkastningen av aktiepla-
ceringar och variationerna déari paverkar kra-
vet i frdga om verksamhetskapitalet endast
delvis. Eftersom en 10 procents andel av
pensionsanstalternas genomsnittliga avkast-
ning fér noterade aktier i framtiden avses bli
styrd till det tillaggsforsakringsansvar som ar
bundet till aktieavkastningen, & det inte
nodvandigt att for motsvarande andel av &-
tieplaceringarna reservera verksamhetskapi-
tal med tanke pa en buffert for avkastnings-
variationerna. Andringen kan antas leda till
en sankning av solvensgransen.

Véardena i tabellerna avses grunda sig pa
olika kélor. Vid definieringen av vardena
har i tilldmpliga delar beaktats den nuvarande
solvensklassificeringen och de dértill anslut-
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na vardena. Som kélla har ocksa anvéants den
framstéllning om avkastningsférvantningar,
spridning och inbdrdes korrelationer som i
frdga om placeringar ingdr i en 27.1.2003 da-
terad utredningen av en inofficiell arbets-
grupp som behandlat dessa fragor under led-
ning av Forsakringsinspektionen. Den centra-
la kdllan vid beredningen av foreliggande
proposition var pensionsanstalternas sakkun-
nigas asikter baserade pa pensionsanstalter-
nas eget perspektiv nér det géller placerings-
fordelningar och placeringar. Utifran de till-
gangliga uppgifterna har man forsokt skapa
en logisk helhet av de varden som ingdr i ta-
bellerna, samtidigt som forhallandet mellan
placeringarnas avkastning och risk har beak-
tats. Tagandet av en tillaggsrisk maste basera
sig pa en dkad avkastningsférvantning.

Till f6ljd av den andring som foreslasi sol-
vensklassificeringen i 6 8 kommer en och
samma undergrupp i en placeringsgrupp att
innefatta placeringar som enligt den nuva-
rande klassificeringen ingdr i olika grupper.
Detta innebér att enskilda placeringar som,
enligt forslaget, klassificeras i sasmma under-
grupp kan ha sinsemellan avvikande avkast-
ningsforvantningar och spridningar enligt
den nuvarande klassificeringen. Enligt pen-
sionsanstalternas  placeringsexperters  upp-
fattning &r, vid diversifiering av placeringar
tillhérande samma placeringsgrupp, risken
gdlande den helhet som placeringarna utgor
mindre &n den sammanraknade risken nér det
gdller de enskilda placeringarna. De fore-
dagna  avkastningsforvantningarna  och
spridningarna motsvarar darmed vérdena av
den helhet som de diversifierade placeringar-
na utgor. | fraga om enskilda placeringar kan
motsvarande vérde inte nddvandigtvis hérle-
das ur marknaden.

Den framstélning som presenterades av
arbetsgruppen som leddes av Forsakringsin-
spektionen och som bestod av framfor allt
sakkunniga i fraga om placeringsverksamhet
grundade sig pa avkastningsforvantningar
och spridningar hérledda ur bade placer-
ingsmarknaden och placeringsportféljerna
hos de foérsékrings- och pensionsanstalter
som var foretradda i arbetsgruppen. | fraga
om vérdena av de langsiktiga parametrar som
arbetsgruppen presenterade framkom vid be-
redningen av foreliggande proposition inte

att avsevarda permanenta forandringar skulle
ha &gt rum pa paceringsmarknaden. Arbets-
gruppen féreslog vérdet 3,5 % som avkast-
ningsforvantning for  penningmarknadsin-
strumenten, vilket grundade sig pa antagan-
dena att bruttonational produkten stiger med
2,0 % och att inflationen & 1,5 %. Avkast-
ningsforvantningen for statens masskulde-
brevsldn erhdlls pa basis harav genom att
risktillégget uppskattades till 1,5 %, och som
risktilldgg géllande foretagsrisken uppskatta-
des, jamfort med foregaende, 1,5 %. Avkast-
ningsforvantningen for noterade aktieplacer-
ingar uppskattades pa grundval av avkast-
ningsforvantningen for statens masskulde-
brevsldn genom att som risktillagg ange 3,0
%. Avkastningsforvéntningen fér onoterade
aktier erholls pa basis av foregdende genom
att risktillagget uppskattades till 3,0 %. Var-
dena av parametrarna for fastighetsplacering
ar uppskattades pa basis av de asikter som de
sakkunniga i arbetsgruppen foretradde och
med ledning av forsékringsbolagens fastig-
hetsplaceringar.

Vid beredningen av parametrarnas varden
utnyttjades vissa centrala kdllor, bl.a. for-
fragningar riktade till pensionsanstalterna
angaende dessas placeringar samt diskussio-
ner med pensionsanstalternas experter i fraga
om placeringsverksamhet. Responsen fran de
olika pensionsanstalterna varierade i hog
grad. | den respons som gavs fanns en rétt
tydlig gemensam namnare: manga betonade
vikten av att diversifiera placeringarna, efter-
som detta & agnat att minska riskerna. | re-
sponsen framkom skillnader nér det géllde
den av pensionsanstalterna valda placerings-
politiken, uppfattningarna om utvecklingen
av placeringsmarknaden, beredskapen att an-
vanda metoder som utgdr skydd mot placer-
ingsrisker och beredskapen att |amna motive-
rade utredningar.

Vid beredningen av parametrarnas varden
valde man som utgangspunkt att varden ges
endast i fraga om placeringsgruppernas kor-
relationsparametrar. Variationen i fraga om
vérdet for placeringarna i placeringsgrupper-
na ll-1V baserar sig i forsta hand pa forand-
ringarna i rante-, fastighets- eller aktiemark-
naden. Placeringar som klassificerasi placer-
ingsgrupp V har darmed inte direkt samband
med forandringar som sker pa placerings-



marknaden. Pensionsanstalternas férslag till
varden pa parametrarna skiljde sig mycket
fran varandra, dels beroende pa olika upp-
fattningar och dels till foljd av langden pa
den tidsperiod som motsvarade de foreslagna
véardena. Kravet pa att tillampa enhetliga be-
stammelser pa pensionsanstalter som & sins-
emellan olika stéllde likasa gréanser for valet
av vérden. Slutresultatet av uredningen var
att den inte pekade pd ndgon anmarknings-
vard skillnad i forhdllande till det ovan
namnda forslaget som arbetsgruppen under
ledning av FoOrsakringsinspektionen hade
presenterat.

Vid faststéllandet av vérdena for de para
metrar som beskriver avkastningsforvant-
ningen och spridningen granskades ocksa
den helhet som parametrarna utgdr. Paramet-
rarnas varden bor vara sddana att en ckad
risktagning hojer avkastningsforvantningen.

Avkastningsforvantningen och spridningen
foreslas vara densamma for placeringar som
avses i punkt 3 och punkt 4 i grupp Il i 6 8.
Med utgangspunkt i parametrarnas varden
vore det motiverat att de namnda punkterna 3
och 4 skulle utgéra en grupp. Placeringarna
avses dock héllas atskilda, eftersom detill sin
art avviker klart fran varandra. Detta skulle
vara askadligt ocksa med tanke pa tillsynen.

Utgdende fran det ovan anférda avses de
varden som foredagits for parametrarna
grunda sig pa antagandet om att placeringar-
na & diversifierade i undergrupperna. Ensi-
diga placeringsfordelningar avses salunda i
forsta hand bli bedomda utifran den bestam-
melse om spridningen av placeringar som in-
gar i 3 8. Ensidighet i frdga om placeringarna
kan leda till att vérdet av solvensgrénsen blir
altfor 1agt i forhdlande till risken i placer-
ingarna, ifall man inte vid klassificeringen
samtidigt tillampar bade den allmanna prin-
cipen om diversifiering och de bestammelser
som begransar riskkoncentrationer.

| det foreslagna 4 mom. bestdms om fast-
stéllandet av storheten t som ingdr i formeln.
Enligt forslaget anger storheten t det avkast-
ningsbehov som stélts for placeringarna vid
berékning av solvensgransen och som avses
basera sig pa det sammanlagda beloppet av
den med stéd av 171 § 1 mom. i lagen om
pension for arbetstagare (ArPL) faststallda
avséttningskoefficienten och den diskonte-
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ringsrénta som tilldmpas vid berdkning av
ansvarsskulden dagen efter att berékningen
av solvensgrénsen har gjorts. Det & skél att
faststélla avsattningskoefficienten for tid-
punkten dagen efter berdkningen av solvens-
gransen, eftersom avséttningskoefficientens
belopp kan éndra halvarsvis pa ett sadant satt
att det nya beloppet trader i kraft 1.1 eller 1.7
och tidpunkten for berakningen av solvens-
gransen i bokslutet eller mellanbokslutet &r
foregaende dag.

Vid berékning av vardet av solvensgransen
beaktas, enligt forsaget, som placeringarnas
avkastningsbehov endast den andel av pla
ceringarnas avkastning som grundar sig pa
pensionsanstalternas genomsnittliga solvens.
| formeln for storheten t ingdr som en av-
dragsfaktor storheten ?, vars faststéllelse fo-
reslas grunda sig pa regleringen av det i 168
8 2 mom. i lagen om pension fér arbetstagare
(ArPL) avsedda tillaggsforsakringsansvaret
som & bundet till aktieavkastningen. Efter-
som kompletteringen av alderspensionsans-
varen enligt 171 8 i lagen om pension for ar-
betstagare (ArPL) i framtiden avses grunda
sig delvis pa pensionsanstalternas genom-
snittliga realiserade aktieavkastning, uppstar
i frAga om den enskilda pensionsanstaltens
aktieplaceringar en avvikelserisk i relation
till de genomsnittliga aktieplaceringarna. |
den féreslagna formeln beaktas avvikel seris-
ken genom storheten S, som pa basis av de
tidigare dren fatt det genomsnittliga vérdet
4,5 %.

Koefficienten a, som ligger till grund fér
solvensgransen och som grundar sig pa risk-
nivan, foreslasi formeln fa vardet 1,96.

118
Parametrarnas varden i vissa fall

Bestammelsen kompletterar den utgangs-
punkt for klassificeringen av placeringar som
angesi 6 8§ och enligt vilken vardena for de i
10 § avsedda parametrarna grundar sig pa
placeringar som har diversifierats val. Enligt
den féreslagna paragrafen &r vardena for pe-
rametrarna enligt grupp 1V punkt 1 eller 2i 6
§ direkt tillampliga, forutsatt att placeringar-
na enligt punkten i fréga har god spridning.
Det kan dock pa grund av olika orsaker fore-
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komma tillfdlliga eller mer varaktiga avvi-
kelser i fraga om spridningen av pensionsan-
staltens placeringar. Avsikten med paragra-
fen & att sdkerstélla att pensionsanstaltens
solvensgrans inte till f6ljd av sddana avvikel-
ser blir alltfér 1ag med avseende pa de varden
som anges for parametrarnai 10 8.

Om en enskild placerings andel av placer-
ingarna enligt punkten & 5 % eller mindre
avses pensionsanstalten tillampa, i ofdrand-
rad form, de varden som i frdga om paramet-
rarna angesi 10 8§ i formeln for berdkning av
solvensgransen. Om t.ex. en enskild placer-
ings andel i fraga om grupp IV punkt 21i 6 §
ar 55 %, anvands som placeringens spridning
talet 24 + (55 — 5) * 24 / 100 = 36. Om en
enskild placerings andel & 100 % blir grid-
ningen 46,8.

3 kap. Tackning av ansvar sskulden

12§

Allman bestammelse om téckning av an-
svarsskulden

Enligt det foreslagna 1 mom. skall en pen-
sionsanstalt técka sin ansvarsskuld med sina
placeringar.

Som téckning for ansvarsskulden avses
pensionsanstaltens samtliga placeringar i
princip duga. De tillgdngar som duger som
tackning avses inte langre finnas uppréknade
i lagen, utan pensionsanstalterna skall i regel
kunna anvanda sina tillgangar som téckning
for ansvarsskulden, oberoende av vilken pla-
ceringsform det & fraga om.

Med placeringar avses i detta sammanhang
al formogenhet som en pensionsanstalt har.
Till formogenheten réknas ocksd sadant an-
svarsunderskott enligt lagen om pensi onsstif-
telser som har betryggande sakerhet.

FOr begransning av riskerna ingar dock i 3
kap. i lagforslaget vissa kvantitativa begrans-
ningar géllande de placeringar som utgor
tackning for ansvarsskulden. Enligt den fore-
slagna 23 § kan dessutom Forsakringsinspek-
tionen i enskilda fall férbjuda en pensionsan-
stalt att hanféra en placering till téackningen
av ansvarsskulden.

Enligt det féreslagna 2 mom. i 12 § berk-
nas beloppet av den ansvarsskuld som skall

tackas enligt vad som foreskrivs sarskilt.

| detta lagférslag bestdms inte om berdk-
ningen av den ansvarsskuld som skall téckas.
Hér bestdms inte heller upp till vilket belopp
pensionsanstalten skall tacka sin ansvars-
skuld och, vid tackandet av ansvarsskulden,
andra med ansvarsskulden jamstéllbara pos-
ter. Till dessa delar foreslas inga andringar i
frAga om den nuvarande situationen, utan
pensionsanstalterna avses fortfarande folja de
bestéammelser som géller for de olika pen-
sionsanstalterna och som ingér i bl.a. 10 kap.
i lagen om férsakringsbolag, 7 kap. i lagen
om forsakringskassor och i 6 kap. i lagen om
pensionsstiftel ser.

Med begreppet ansvarsskuld avses vid till-
[&mpningen av bestdmmelserna i detta kapi-
tel den ansvarsskuld och de darmed jamstéll-
bara poster som en pensionsanstalt skall
tacka.

138§

Placeringar i andra stater an EES- och
OECD-stater samt sarskilda placeringar

Hogst 20 % av ansvarsskulden kan, enligt
forslaget, tackas med placeringar som klassi-
ficerats i grupp | punkt 4, i grupp Il punkt 3
och 5, i grupp Il punkt 4, i grupp IV punkt 3
ochigruppVi68.

Genom den foreslagna bestdmmelsen be-
gransas mdjligheten att gora placeringar i
andra stater &n EES- och OECD-stater. Om
placeringar skulle kunna goras helt fritt, obe-
roende av region, kunde detta ssmmantaget
innebéra att pensionssystemet skulle utséttas
for en obeharskad hojning av risknivan. |
praktiken &r den riskhantering som hénfor sig
till placeringarna desto mer krvande, ju mer
de till placeringarna relaterade ekonomiska,
politiska och juridiska omstandigheterna skil-
jer sig fran de omstandigheter man & van
vid. For narvarande skall de placeringar som
utgor tackning for ansvarsskulden enligt hu-
vudregeln placeras i en EES-stat — direkt pla
cerande utanfor OECD-staterna ar inte moj-
lig.

Begransningen genomfdrs genom att man i
lagforslaget hanvisar till de punkter i 6 §, i
fraga om vilka placeringarna huvudsakligen
bestar av placeringar i andra stater an EES-



och OECD-stater. Darmed kan de svarigheter
undvikas som hanfor sig till i synnerhet ke
stdmmandet av hur indirekta placeringar
skall lokaliseras, eftersom det inte & nod-
vandigt att i lagen definiera hemorten i fraga
om olika placeringsslag. Daremot skulle be-
gransningen grunda sig pa den i 6 § avsedda
klassificeringen av placeringar utgaende fran
de risker som &r relaterade till dem.

En begransning som grundar sig pa klassi-
ficering enligt risken innebér att bestdmmel-
sen skulle bli tillampad ocksa pa placeringar
som i frdga om sin juridiska form med fog
kan anses vara lokaliserade i en EES- eller
OECD-stat, om pensionsanstalten hade klas-
sificerat dessa placeringar i de i paragrafen
ndmnda punkterna i 6 8. Detsamma skulle
ocksa gdllai motsatt avseende.

Genom den foreslagna bestdmmelsen be-
gransas dels placeringar i andra stater an
EES- och OECD-stater, dels ocksa sddana
sarskilda placeringar som Kklassificerats i
grupp V i 6 8. | synnerhet punkt 3 och 4 i
grupp V i 6 8§ innehdler placeringar med
jamforelsevis hog risk. | den foreslagna
punkt 4 klassificeras dessutom placeringar
som inte kan klassificeras i nagon annan
punkt i 6 8. | praktiken gors sadana placer-
ingar ofta delvis for att man vill sprida pla-
ceringarna, delvis for att man forsoker na
hogre avkastning med dessa placeringar.

| synnerhet nar det galler att leta efter pla-
ceringsobjekt som avses i punkt 3 och 4 i
grupp V i 6 8 och att hantera placeringsris-
kerna framgangsrikt, forutsétts pensionsan-
stalterna ha en tetydande sakkunskap. Pen-
sionsanstalternas sakkunskap i anslutning till
placeringsverksamheten varierar dels till
foljd av de skillnader som géller lagstiftning-
en om arbetspensionsforsakringsbolag, pen-
sionsstiftelser och pensionskassor, dels ocksa
av praktiska skdl som hanger samman med
den stora skillnaden i fraga om pensionsan-
stalternas storlek. Om de ifragavarande pla-
ceringarna i stor skala skulle godkannas som
tackning for ansvarsskulden, skulle detta, ur
riskhanteringens synvinkel, leda till ogynn-
samma foljder for pensionssystemets del.

Dessutom skall man, pa samma séitt som
vid tilldmpningen av de Ovriga bestammel-
serna i lagen, beakta den allmédnna bestam-
melsen om diversifieringen av placeringar
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som ingar i 3 8. Det & inte mgjligt att técka
t.ex. 20 % av ansvarsskulden med placering-
ar som klassificerats enligt grupp V punkt 4 i
6 §, &ven om det kan forefalla mojligt om
man granskar 13 § separat fran de 6vriga be-
stdmmel serna.

148
Begransning av valutarisken

For begransning av valutarisken kan, enligt
forslaget, hogst 20 % av ansvarsskulden
téckas med andra placeringar an placeringar i
euro.

| frdga om pensionsanstaltens ansvarsskuld
& vautan euro, och darfor foreslds att man
begrénsar téckandet av ansvarsskulden med
sadana placeringar som i forhdlande till eu-
ron innehaller en valutarisk. Enligt definitio-
nen i 2 8 1 mom. 3 punkten i foreliggande
lagforslag avses med placeringar i euro sdda
na placeringar dér valutan &r euro eller som i
forhdlande till euron & skyddade mot valu-
takursférandringar.

158
Placeringar i onoterade vérdepapper

Enligt det féreslagna 1 mom. kan hogst 15
% av ansvarsskulden tackas med direkta eller
indirekta placeringar i sddana masskulde-
brevslan samt aktier, andelar och andra mot-
svarande férbindelser med vilka offentlig
handel inte bedrivs. Begransningen avses
gdlla de namnda placeringsslagens samman-
raknade bel opp.

Bestdmmelsen avses grunda sig pa skillna-
derna mellan offentlig handel och annan
handel, och genom bestédmmelsen begransas
de risker som hanfor sig till onoterade placer-
ingar. Bestammelserna som géller offentlig
handel varierar fran land till land, men de
placeringar som &r foremdl for offentlig han-
del skiljer sig generellt till vissa delar fran
Ovriga placeringar. Inledandet av offentlig
handel forutsétter i allménhet att placeringen
uppfyller vissa kvalitativa krav. Till den d-
fentliga handeln hanfor sig ocksa skyldighe-
ten att regelbundet |amna uppgifter och kra-
vet att bemdéta placerarna jamlikt. Den of-
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fentliga handeln atfdljs av bade myndighets-
tillsyn och, via offentligheten, uppféljning av
placeringen. Vidare forbéttrar den offentliga
handeln ofta placeringens likviditet.

Enligt det foreslagna 2 mom. tillampas pa-
ragrafen inte pa fastighetsplaceringar. Pen-
sionsanstalterna gor i manga fall indirekta,
onoterade fastighetsplaceringar via sadana
sammanslutningar som de sjdlva grundat och
vilkas forvaltning och finansiering & nérare-
laterade till pensionsanstaltens verksamhet.
Fastighetsplaceringar av detta slag &tfdljs
inte av samma risk till f6ljd av icke-notering
som géller i frdga om andra onoterade placer-
ingar.

Den foreslagna paragrafen tillampas inte
heller pa masskuldebrevslan déar galdenaren
eller borgensmannen & ett offentligt sam-
fund som avses i grupp | punkt 1i 6 8. Till-
lampning av paragrafen pa dessa &r inte mo-
tiverad, eftersom dessa placeringar kénne-
tecknas av liten risk.

16 §
Placeringar i en enda fastighet

For att alltfor stora enskilda riskkoncentra-
tioner skall kunna undvikas foresld&r man att
placeringar i en enda fastighet begrénsas. En
enskild fastighets likviditet kan vara I&g, och
fastighetens lage paverkar, genom bl.a. a-
skaffningen av hyresgaster och nivan pa hy-
ran, avkastningen fran fastigheten. Fastighe-
ternas varde paverkas av planlaggningsatgar-
der och andra samhélspolitiska |6sningar.
Riskerna har 6kat i och med att placeringarna
under de senaste aren i allt hogre grad har
fokuserats pa enhetliga fastighetshelheter
som kan sta for betydande sammanraknade
véarden.

Enligt 1 punkten i den féreslagna paragra-
fen kan hogst 10 % av ansvarsskulden téckas
med placeringar i en enda fastighet eller i fle-
ra fastigheter som & beldgna sa nara var-
andra att de kan betraktas som en enda pla-
cering. Begransningen avses galla bade di-
rekta fastighetsplaceringar och indirekta pla-
ceringar, t.ex. sddana som gjorts via fastig-
hetsfonder eller placeringsfonder.

En sadan i 1 punkten avsedd fastighet be-
stdende av flera fastigheter som & bel&gna

néra varandra kan kommai fragat.ex. om ett
kopcentrum bestar av flera fastigheter. Fas-
tigheternas anvandningsdndamal hanfor sig
da till kopcentrets verksamhet, och helheten
utgor en enhetlig riskkoncentration dér det &r
svart att fristdende utnyttja en enskild fastig-
het eller att andra anvandningsandamalet.

Den foreslagna punkt 2 galler sadana rét-
tigheter och fordringar som hanfor sig till en
enda fastighet eller till flera fastigheter som
betraktas som en enda placering eller till fast
egendom som betraktas som en enda placer-
ing. Exempel pa sadana réttigheter och ford-
ringar & utnyttjande-, dispositions- och tomt-
legorétt som hanfor sig till fastigheter, bygg
nader och fast egendom samt byggnadstida
fordringar pa sddana sammanslutningar som
ager de tillgangar som &r foremal for rattig-
heten.

Den féreslagna punkt 3 galler skuldfdrbin-
delser for vilka sékerheten utgors av placer-
ingar, réttigheter eller fordringar som avses i
punkt 1 eller 2. Begransningen avses vara
tillamplig t.ex. om pensionsanstalten ger et
penninglan genom att ta emot en skuldfor-
bindelse vars sdkerhet utgors av tillgangar
som avses i punkt 1 eller 2. Det kan ocksa
vara fraga om sadana skuldebrev med in-
teckningssakerhet i fréga om vilka sékerhe-
ten utgors av affarsfastigheter som &r bredvid
varandra och inom samma bransch.

Vid tillampning av paragrafen bor de pla-
ceringar som avses i punkt 13 réknas ihop
ifall de géller samma riskkoncentration. En
pensionsanstalt kan t.ex. inte av sddana me-
del som utgor tackning for ansvarsskulden
placera 6 % direkt i en viss fastighet, om
pensionsanstalten har lika mycket fordringar
som hénfér sig till samma fastighet, eftersom
det sammanlagda beloppet av placeringarna
och fordringarna da skulle éverstiga 10 %.

17§
Placeringar i ett enda samfund

For att riskkoncentrationer skall kunna
undvikas foresd man att placeringar i ett
enda samfund begransas. Begransningarna
avses gdlla bade direkta och indirekta placer-
ingar.

Enligt den foreslagna 1 mom. 1 punkten



kan hogst 5 % av ansvarsskulden téckas med
placeringar i samma samfunds masskulde-
brevsldn samt aktier, andelar och andra mot-
svarande forbindelser. Begrénsningen avses
gdlla de ndmnda placeringsslagen samman-
réknade.

Punkt 2 avses gdlla placeringar i skuldfor-
bindelser som en och samma géldendr har
gett och punkt 3 placeringar i sddana av olika
gdldendrer givna skuldforbindelser for vilka
sékerheten utgors av placeringar i samma
samfund eller av borgen eller borgensférsak-
ring som samma samfund har stéllt.

Vid tillampning av paragrafen bor de pla-
ceringar som avses i punkt £3 réknas ihop
ifall de géller samma riskkoncentration.

Enligt det foreslagna 2 mom. skall s&dana
masskuldebrevslan  och  skuldfoérbindel ser
som &r férknippade med en betryggande st
kerhet, upp till beloppet av sékerheten inte
beaktas vid tillampning av 1 mom.

Som betryggande sdkerhet kan betraktas
t.ex. sadan proprleborgen som stélts av ett
kreditinstitut som har fatt koncession i en
EES- eller OECD-stat och som star under of-
fentlig tillsyn eller en sddan pantfordran i en
fastighet som &r inford i inteckningsregistret
och som har béasta prioritet och & vérderad
enligt det andamalsenliga vérdet av fastighe-
tens verkliga varde.

Vid tillampningen av 1 mom. beaktas, en-
ligt forslaget, inte heller upp till beloppet av
sakerheten sadana placeringar hos arbetsgi-
varen som avses i 5 8 2 och 3 mom. i lagen
om pensionsstiftelser och det ansvarsun-
derskott som avsesi 43 8 5 mom. i lagen om
pensionsstiftel ser.

Enligt det foreslagna 3 mom. tilldmpas pe-
ragrafen inte pa sadana masskuldebrevslan
och skuldforbindelser dér géldenér eller bor-
gensman & ett offentligt samfund som avses
i grupp | punkt 1i 6 8. Tillampning av para
grafen pa dem & inte motiverad, eftersom
dessa placeringar kdnnetecknas av liten risk.

Enligt 4 mom. kan lantbruksforetagarnas
pensionsanstalt, utan hinder av 1 mom., técka
hogst 40 % av ansvarsskulden med placer-
ingar i samma kreditinstitut. En avvikelse
fran 1 mom. avses vara mdjlig ndr detta be-
hovs for ordnandet av pensionsanstaltens be-
talningsberedskap

Lantbruksforetagarnas pensionsanstalt av-
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ses harmed kunna undvika onddiga arrange-
mang som géller utbetalningen av pensioner
och andra férméaner. Vid sidan av lantbruks-
fOretagarnas pensionsanstalt svarar staten for
de pensioner och formaner som denna pen-
sionsanstalt ansvarar for. De av staten betal-
da forskotten dkar den sista dagen i vissa
manader beloppet av pensionsanstaltens pla-
ceringar i en del kreditinstitut, varvid det
maximibelopp som avses i 1 mom. skulle
Overskridas.

Avsikten &r att bestammelsen tillampas for
ordnande av den ovan avsedda betal ningsbe-
redskapen. Pensionsanstalten kan darfor, en-
ligt forslaget, Gverskrida den i 1 mom. av-
sedda gransen endast kortfristigt och en gang
i sBnder, aven om dverskridningarna i och for
sig kan Zterkomma regel bundet.

188
Placeringar i skuldférbindelser utan sakerhet

Det foreslas att placeringar i skuldférbin-
delser utan sakerhet begrénsas, vilket mins-
kar den motpartsrisk som hanfor sig till s
dana placeringar. Aven om pensionsanstal-
ternas pa skuldebrev baserade placeringar pa
det hela taget har minskat klart under det s=-
naste decenniet, & bestdmmelsen av betydel-
se i synnerhet i fraga om de mindre pen-
sionsanstalterna.

Enligt det féreslagna 1 mom. kan hogst
5 % av ansvarsskulden téckas med direkta el-
ler indirekta placeringar i skuldforbindelser
utan sakerhet. Genom bestammel sen begrén-
sas sdledes det sammanlagda beloppet av s
dana skuldférbindelser utan sdkerhet som
anvands som téckning for ansvarsskulden.

Enligt det foreslagna 2 mom. tillampas pe-
ragrafen inte pa skuldforbindelser dar gdde-
naren ar ett offentligt samfund som avses i
grupp | punkt 1 i 6 8. Tillampning anses inte
motiverad, eftersom dessa placeringar kdnne-
tecknas av liten risk.

198
Tackningsforteckning

Enligt det foreslagna 1 mom. skall pen-
sionsanstalten ha en tackningsforteckning.
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Forteckningen avses ha betydelse framfor allt
med tanke pa tillsynen.

| téckningsforteckningen infors totalbelop-
pet av den ansvarsskuld som skall tackas
samt de tillgangar som utgor tackning for an-
svarsskulden indelade i grupper enligt 6 8.
Med indelningen i grupper avses den klassi-
ficering som anvénds vid berdkningen av
solvensgrénsen och som gors med beaktande
av riskerna i placeringarna. Placeringarna
behdver sdledes inte klassificeras pa olika
sétt, beroende pa om det & solvensgransen
som beréknas eller ansvarsskulden som
tacks.

Enligt forslaget infors i tackningsforteck-
ningen ocksa uppgifter om att villkoren och
begrénsningarna i enlighet med 12-18 § har
uppfyllts, dvs. uppgifter om hur tackningen
for ansvarsskulden uppfyller téckningskra-
ven. Det skall pa basis av téckningsforteck-
ningen vara mojligt att entydigt konstatera
dels hur och med vilkatillgangar pensionsan-
stalten har tackt ansvarsskulden och dels om
pensionsanstalten har foljt bestémmelserna
om tackning.

Enligt det foreslagna 2 mom. skall tack-
ningsforteckningen, angiven enligt situatio-
nen vid rékenskapsperiodens slut, bindas in
och sidorna numreras. Den inbundna tack-
ningsforteckningen skall forvaras hos pen-
sionsanstalten tio ar frén rakenskapsperio-
dens dlut.

208
Forvaring av tillgangar

De tillgangar som hor till tackningen av
ansvarsskulden skall, enligt forslaget, férva
ras pa ett tillforlitligt sétt i tackningsinneha
varens besittning eller for dennes rakning.
Om ett vardepapper ingar i ett vardeandels-
register, skall registret sta under offentlig till-
syn.
Vid tackandet av ansvarsskulden &r de ris-
ker som direkt hanfor sig till placeringsob-
jekten betydelsefulla, och samtidigt & det
viktigt att de tillgangar som utgor téackning
for ansvarsskulden forvaras pa ett tillforlitligt
sétt. Pensionsanstalten skall darmed alltid ha
faktisk bestdmmanderatt nar det géller till-
gangarna och dessa skall, nar tillgangar for-

varas for pension&anstaltens rakning, hallas
atskilda fran de egna tillgangar som forvara-
ren av medel har. Det sistnédmnda &r viktigt
for att ingen oklarhet skall féreligga om vilka
tillgdngar som, vid den forvarande sam-
manslutningens eventuella konkurs, hor till
pensionsanstalten.

4 Kkap. Sarskilda bestéammel ser

218§
Vardering av tillgangar

Vid berdkning av solvensgransen och tack-
ning av ansvarsskulden skall, enligt férslaget,
placeringarna varderas till verkligt véarde.

Ocksa i fraga om véarderingen av derivatav-
tal foreslas det verkliga véardet tjana som u-
gangspunkt. Vidare foreslas att derivatavtal
skall vérderas forsiktigt. Vid bestdmmandet
av vardet pa derivatavtal skall sérskild nog-
grannhet iakttas.

228

Tillsténd till undantag

Enligt det foreslagna 1 mom. kan Forssk-
ringsinspektionen pa ansbkan av pensionsan-
stalten for hogst tva ar i sander héja en eller
flera i 15-18 § avsedda begransningar till
hogst 20 % av ansvarsskulden, forutsatt att
detta inte beddms &ventyra en sund utveck-
ling av den lagstadgade pensionsforsakrings-
verksamheten. Forsakringsinspektionen skall,
nar den fattar detta beslut, sarskilt beakta hur
beslutet paverkar den totala riskexponeringen
i frdga om pensionsanstaltens placeringar och
diversifieringen av placeringarna som avses i
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Ett tillstand till undantag bor utifran verk-
stélligheten av pensionssystemet vara moti-
verat sj, att en riskkoncentration inte &venty-
rar en sund utveckling av den lagstadgade
pensionsforsakringsverksamheten. Ett sadant
tillstand till undantag kan anses motiverat
som forbéttrar avkastningen av pensionsan-
staltens placeringar, men som inte uppenbart
aventyrar stabiliteten i pensionsanstaltens
verksamhet eller forsékringstagarnas eller de



forsakrades intressen.

Forsakringsinspektionen bdr vid behand-
lingen av en anstkan om tillstand bedoma i
synnerhet en riskkoncentrations inverkan pa
den totala riskexponeringen i fraga om pen-
sionsanstaltens placeringar samt sarskilt te-
akta om godkénnandet av en riskkoncentra-
tion aventyrar de férdelar som efterstravas
genom diversifieringen av placeringarna.

Syftet med bestammelsen om diversifiering
i 3 8 & att sanka den totala risknivan i fraga
om pensionsanstalternas placeringar. Diversi-
fieringen och de dkade placeringsméjlighe-
terna innebdr samtidigt att de inbordes skill-
naderna mellan pensionsanstalternas placer-
ingsfordelningar kommer att 6ka markant.
Bestammelsen om tillstand till undantag av-
ses gora det mgjligt att samordna foljderna
av svangningarna pa placeringsmarknaden
och den optimala relationen i fraga om risk-
avkastning i sdana fall dar begransningarna
gdllande tackning av ansvarsskulden annars
skulle forhindra en effektiv och dndamalsen-
lig placeringsverksamhet. Den foreslagna be-
stammelsen utgor darmed ocksa ett undantag
fran den generella forpliktelsen om diversifi-
ering. Detta kan ha betydelse framfor allt for
sma pensionsstiftelser och pensionskassor, i
frdga om vilka diversifieringen forlorar sin
effektivitetsfordel snabbare an i fraga om de
stérre pensionsanstalterna.

Det kan anses att forutséttningarna for be-
viljande av tillstand till undantag uppfylls
t.ex. om den nytta som pa grund av tillstandet
kommer pensionsanstaltens placeringsverk-
samhet till del dverstiger den eventuellt tka
de risken. Pensionsanstalten kan genom t.ex.
olika kalkyler betréffande avkastningrisk
visa vilken betydelse ett tillstand till undan-
tag har for pensionsanstaltens placerings-
verksamhet.

Forsakringsinspektionen avses kunna god-
kdnna en ansdkan om tillstand till undantag
t.ex. om pensionsanstalten visar att den le-
hover tillstandet for att kunna téacka mer an 5
% av ansvarsskulden med sadana placeringar
i ett enda samfund som avses i den foreslag-
na 17 8. Detta kan vara fallet t.ex. om en
pensionsanstalt, for distributionen av sina
pensionsforsakringar, i ett bolag forvéarvar
sadana aktier som den behdver for omorgani-
seringen av sina distributionskanaler. Ett
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villkor for beviljande av tillstand till undan-
tag & da att man for aktieforvarvet kan peka
pa ur placeringssynpunkt godtagbara orsaker
och att pensionsanstaltens totala riskniva d-
ler diversifieringen av placeringar inte foran-
leder annat.

Nér Forsakringsinspektionen dvervager det
procentuella beloppet i ett tillstand till undan-
tag skall den ocksa beakta att de i 15-18 §
foreskrivna procentuella begransningarna av-
ses variera storleksméssigt.

Forsakringsinspektionen foreslds ha moj-
lighet att bevilja tillstand till undantag for
hogst tva ar i sander. Forsakringsinspektio-
nen skall vid beviljande av tillstand Gvervaga
for hur lang tid tillstandet kan beviljas mot
bakgrunden av de rédande omstandigheterna.

Bestdmmelsen avses inte foérhindra FOrsak-
ringsinspektionen att bevilja tillstand till wn-
dantag som géller samma sak s3, att tillstan-
den sammanraknat overstiger tva & — detta
forutsdtter dock att villkoren fér beviljande
av tillstand uppfylls néar varje enskilt beslut
fattas. Det bor dock beaktas att syftet med
tillstandsforfarandet inte &r att varaktigt lind-
ra de lagstadgade krav som géller tackningen
av ansvarsskulden.

238
Administrativa tvangsmedel

Tillsynen 6ver och inspektionen av pen-
sionsanstalterna ankommer pa Forsakringsin-
spektionen. Betraffande de administrativa
tvangsmedel och andra tillsynsbefogenheter
som star till Forsakringsinspektionens forfo-
gande bestdms i de lagar som géller de e-
skilda pensionsanstalterna. De administrativa
tvangsmedlen & dock inte desamma for ala
pensionsanstalter, och de & inte heller till
alladelar tidsenliga.

| den foreslagna paragrafen bestdms om de
administrativa tvangsmedel som star till For-
sakringsinspektionens forfogande. Tvangs-
medlen avses gdlla alla pensionsanstalter,
oberoende av sammanslutningsform. Avsik-
ten & inte att till évriga delar andra Forsak-
ringsinspektionens befogenheter. T.ex. be-
stdmmelserna om Forsakringsinspektionens
rétt att fa uppgifter och att utfora inspektio-
ner skulle fortsattningsvis ingad i lagarna for
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de enskilda pensionsanstalterna.

Forsakringsinspektionen kan, enligt forsla-
get, anvanda tvangsmedel om pensionsan-
stalten inte foljer bestdmmelserna i 321 § i
denna lag eller bestdmmelser och foreskrifter
som utférdats med stéd av denna lag eller om
det har uppdagats missbruk i pensionsanstal-
tens verksamhet. Forsakringsinspektionen
kan, beroende pa hur alvarligt fallet &r, till-
dela pensionsanstalten en anméarkning, upp-
mana anstalten att inom en viss tid rétta till
saken eller forbjuda anstalten att fortsitta
med det forfarande som inspektionen anser
vara felaktigt. Sma brister avses inte — i syn-
nerhet om pensionsanstalten pa eget initiativ
korrigerer sitt forfarande — ge Forsakringsin-
spektionen anledning att vidta sérskilda &-
garder.

Forsakringsinspektionens beslut &r juridiskt
bindande for pensionsanstalten. Beslutet
skall darfor vara skriftligt och delges de ke
rérda parterna. Beslutet skall delges i den
ordning som bestdms i forvaltningslagen. |
enlighet med den allménna principen om ho-
rande av parter skall Forsakringsinspektionen
innan beslutet fattas ge parterna mojlighet att
framfora sin synpunkt i saken.

Enligt det foreslagna 2 mom. kan FoOrsak-
ringsinspektionen under vissa forutséttningar
i enskilda fall forbjuda en pensionsanstalt att
hanfora en placering till téckningen av an-
svarsskulden.

Som tackning for pensionsanstaltens an-
svarsskuld avses, avvikande fran nul&get,
pensionsanstaltens samtliga placeringar i
princip godtas. De tillgangar som godtas som
tackning avses inte langre finnas uppraknade
i lagen. Forsakringsinspektionen foreslas ha
mojlighet att forbjuda att en placering an-
vands som téckning fér ansvarsskulden, om
placeringen &r forknippad med sérskilda ris-
ker med hansyn till téckningen av ansvars-
skulden.

Enligt lagforslaget kan Forsakringsinspek-
tionen forbjuda en pensionsanstalt att hanfora
en placering till tackningen av ansvarsskul-
den, om placeringens verkliga vérde inte kan
definieras pa ett tillforlitligt satt. Placeringar-
na varderas vid tackningen av ansvarsskul-
den i regel till verkligt varde, och darfér ar
faststéllandet av det verkliga véardet pa ett
tillforlitligt sétt av central betydelse ndr det

skall konstateras om ansvarsskulden &r tackt i
sin helhet. Faststdllandet av vardet kan i regel
anses tillforlitlig om vérdet grundar sig pa of -
fentlig handel dler om vérdet pad annat sétt
kan definieras med sedvanliga metoder.

Enligt forsaget kan Forsakringsinspektio-
nen férbjuda en pensionsanstalt att hanféra
en placering till tackningen av ansvarsskul-
den, om en realisering av placeringen & ex-
ceptionellt svar. Vid bedomning av saken &r
det av betydelse om placeringen almant &
get, i jAmforelse med sedvanliga placerings-
objekt, &r exceptionellt svar att realisera. Li-
kasa bedoms om man kan bli tvungen att rea-
lisera placeringen betydligt under dess verk-
liga vérde. Enligt forslaget kan det anses
godtagbart att realiseringen av t.ex. langfris-
tiga fastighetsplaceringar generellt sett ar
svarare an realiseringen av penningmark-
nadsplaceringar som &r avsedda att vara kort-
fristiga.

Enligt det foreslagna 3 mom. kan FoOrsdk-
ringsinspektionen forena uppmaningar och
forbud som avsesi 1 och 2 mom. med vite.
Vitet doms ut av lansstyrelsen i Sodra Fin-
lands 1&n.

| fréga om vite géller, enligt forslaget, i ov-
rig vad som bestdms i viteslagen
(1113/1990). Detta géller exempelvis vites-
beloppet. Enligt 8 § i viteslagen skall vitesbe-
loppet bestdmmas med beaktande av huvud-
forpliktelsens art och omfattning, den for-
pliktades betalningsférmaga och 6vriga an-
standigheter som inverkar pa saken. Ett vite
skall dimensioneras s3, att det effektivt for-
hindrar att uppmaningar eller férbud bryts.

248

Sokande av andring i FOrsakringsinspekti o-
nens beslut

| det foreslagna 1 mom. namns for tydlig-
hetens skull att i ett beslut som Forsakrings-
inspektionen har meddelat med stod av 23 §
far sokas andring genom besvar pa det sétt
som foreskrivs i 6 8 i lagen om Forsakrings-
inspektionen (78/1999).

Ett beslut som Forsakringsinspektionen har
meddelat med stod av 23 § 1 eller 2 mom.
kan, enligt det foreslagna 2 mom. i 24 §,



verkstéllas trots besvér.

Besluten skall kunna verkstéllas utan
drojsmal, eftersom faststallandet av solven-
sen och tackningen av ansvarsskulden &r cen-
trala element i bedrivandet av pensionsfor-
sakringsverksamhet. Genom bestdmmelserna
om solvens och téckning av ansvarsskulden
forsbker man hantera riskerna i pensionsfor-
sékringsverksamheten och trygga de ekono-
miska forutsattningarna i fraga om kontinui-
teten i pensionsanstalternas verksamhet. For-
summelse att foélja bestdmmelserna skulle
kunna leda till kraftigt okade risker i pen-
sionsanstalternas verksamhet, vilket — i och
med det gemensamma ansvar som & inklu-
derat i pensionssystemet — skulle ha indirekta
konsekvenser ocksa for de 6vriga pensions-
anstalternas risker.

Om andring soks i Forsakringsinspektio-
nens i 1 mom. avsedda beslut, kan besvars-
myndigheten, med stéd av 32 8§ 1 mom. i
forvaltningsprocesslagen (586/1996), dock
forbjuda att beslutet verkstélls eller bestam-
ma att verkstélligheten avbryts.

Det foreslagna 2 mom. avses inte vara till-
lampligt pa Forsakringsinspektionens beslut
om foreldggande av vite, utan inspektionen
kan be lansstyrelsen i Sodra Finlands lan
déma ut vitet forst efter det att beslutet om
foreldggande av vite har vunnit laga kraft.

258
Narmare bestammel ser och foreskrifter

Enligt det foreslagna 1 mom. kan genom
forordning av statsradet for hogst tva ar i
sander bestdmmas att vid berdkning av sol-
vensgransen och téckning av ansvarsskulden
vissa i 6 § avsedda placeringar véarderas till
ett annat varde an verkligt véarde. En forut-
séttning &r harvid att detta, till foljd av stor
variation i fraga om placeringarnas verkliga
vérde eller av ndgon annan darmed jamforbar
sarskild orsak, & nddvandigt for att ge en
réttvisande bild av pensionsanstalternas sol-
vens.

Enligt 21 § i foreliggande lagforslag skall
placeringarna varderas till verkligt varde.
Avvikelse fran bestammelsen kan saledes ¢f-
ras genom forordning pa de villkor som an-
gesi 1 mom.i 25 8.
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Placeringarna varderas ocksa for narvaran-
de i regel till verkligt varde. Det finns dock
manga undantag fran huvudregeln, etersom
Forsakringsinspektionen har meddelat fore-
skrifter om véarderingen av bl.a. penning- och
kapitalmarknadsinstrument,  fastighetssam-
manslutningars aktier, lanefordringar, bygg
nadstida fordringar, hyresfordringar samt
vissa andra poster.

Med tanke pa att varderingsgrunderna bor
vara enhetliga och for att en réttvisande bild
skall ges av pensionsanstalternas ekonomiska
situation & det motiverat att placeringarna i
regel varderastill verkligt varde. Anvandning
av det verkliga vardet kan dock, om utveck-
lingen pa placeringsmarknaden & exceptio-
nellt instabil, leda till oskadlighet ur pensions-
anstalternas synvinkel och till en felaktig bild
av pensionsanstalternas solvens. Om placer-
ingarna da vérderas till verkligt véarde kan
detta, till foljd av langsiktigheten i pensions-
anstalternas ansvar, leda till att en felaktig
bild av pensionsanstalternas, och darmed
hela pensionssystemets, solvens uppstar. Det
verkliga véardet vid t.ex. bokslutstidpunkten
kan avvika i hog grad fran placeringarnas
genomsnittliga varde pa lang sikt.

En forordning avses gélla vissa placeringar.
Det &r sdledes inte mojligt att genom forord-
ning bestdmma att alla placeringsslag skall
vérderas med avvikelse fran det verkliga vér-
det. En forordning kan gélla t.ex. masskulde-
brevslan eller en viss kategori lanefordringar.

Bemyndigande att utféarda en forordning
behdvs, eftersom en andring av lagen &r ett,
med hénsyn till sakens natur, tidskrdvande
forfarande. A andra sidan jamnar exceptio-
nella forandringar pa placeringsmarknaden ut
Sig i ett l&ngre perspektiv, och darfér &r det
inte skél att infora permanenta bestdmmel ser
om avvikande fran vardering till verkligt var-
de.

Enligt det foreslagna 2 mom. kan Forsak-
ringsinspektionen meddela ndrmare fore-
skrifter om uppgorandet av och innehdllet i
de grunder och den utredning som avsesi 5
8. De grunder och den utredning som géller
klassificeringen av placeringar & av betydel-
se vid bestdmmandet av solvensen och i till-
synen over pensionsanstalter. Forsakringsin-
spektionens bemyndigande att meddela fore-
skrifter anses vara av behov med tanke pa
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tillampningen av bestammelserna och effek-
tiviteten i fraga om tillsynen.

Forsakringsinspektionen kan, enligt forsla-
get, ocksd meddela narmare foreskrifter om
uppgorandet av och innehdlet i de grunder
och den utredning som avsesi 8 § och som
gdler anvandning av derivatavtal samt om
anvandningen och Klassificeringen av deri-
vatavtal. Anvandningen och regleringen av
derivatavtal forutsitter sérskild sakkunskap
om placeringsverksamhet.

Ytterligare foreslas att Forsakringsinspek-
tionen skall kunna meddela foreskrifter om
varderlngen av tillgangar, uppgorandet och
innehallet i en tacknlngsfortecknlng och om
forvaringen av tillgdngar som hor till tack-
ningen. Bestdmmelserna om vérdering av
tillgangarna avses i praktiken i framsta hand
gdllafaststéllandet av placeringarnas verkliga
vérde.

26 8
I kr afttrddande

I 1 mom. bestdms om lagens ikrafttradande
pa sedvanligt sétt. Lagen avses trada i kraft
den 1 januari 2007.

| 1—3 punkten i det foreslagna 2 mom.
upphévs férordningarna om berdkning av
solvensgransen  for  arbetspensi onsf 6rsak-
ringsbolag, pensionsstiftelser och pensions-
kassor (1281-1283/1999) jamte andringar, ef-
tersom bestammelserna om solvensgransen
foreddsingai foreliggande lag.

| 4 punkten i det foreslagna 2 mom. upp-
havs forordningen om sjémanspensionskas-
sans verksamhetskapital (350/2003).

I 5 punkten i det foreslagna 2 mom. upp-
havs 2 § i forordningen om téckandet av
§ émanspensi onskassans ansvarsskuld
(513/2003) och i 6 punkten upphévs 3 § i
forordningen om tackandet av lantbruksfére-
tagarnas  pensionsanstalts  ansvarsskuld
(652/2003). | ndmnda paragrafer bestdms om
poster som pa grund av den lagstadgade pen-
sionsforsdkringens speciella karaktér kan
godkannas som tackning for ansvarsskulden.
Bestdmmelserna & onotdiga, eftersom man,
enligt foreliggande foérslag, i regel kommer
att kunna godkénna en pensionsanstalts samt-
liga placeringar som téckning for ansvars-

skulden. Som tackning for ansvarsskulden
avses sdlunda, ocksd utan sarskilt omnam-
nande, de fordringar duga som avses i de be-
stammel ser som foresdas bli upphévda.

Atgérder som verkstélligheten av lagen
forutsdtter far, enligt 3 mom., vidtas innan
lagen trader i kraft.

278
Over géngsbestammel ser

Enligt den 6vergangsbestémmelse som
gdler 168 8 2 mom. i Iagen om pension for
arbetstagare (ArPL) overgar man inom fem
ar till ett forfarande, enligt vilket en del av
pensionsanstalternas genomsnittliga avkast-
ning for noterade aktier Overfors till ett
tillaggsforsakringsansvar som & bundet till
aktieavkastningen. Den féreslagna andringen
har sankande inverkan pa vérdet av solvens-
gransen. Den sénkande faktorn avses bli be-
aktad i enlighet med paragrafens 1 moment i
formeln for berdkning av solvensgransen pa
motsvarande satt gradvis sasom anges i Gver-
gangsbestammelsen i lagen om pension for
arbetstagare (ArPL).

Om pensionsanstaltens solvensgréns vore
innan ikrafttrddandet av denna lag under det i
10 § avsedda 5 procents minimikravet, kunde
pensionsanstalten i enlighet med 2 mom. Pe-
riodisera den av lagandringen fdranledda
omedelbara  verksamhetskapitalkomplette-
ringens kostnader under en fyradrsperiod. Fo-
remd for overgangsbestammelsen vore 4-6
sadana pensionskassor i vilka aterlanings-
verksamheten har en betydande andel i pen-
sionsanstaltens placeringar. Total beloppet av
kompletteringen skulle berdknas da lagen
trader i kraft. Totalbeloppet i forhallande till
ansvarsskulden relateras som ett procentfor-
hadllande som skall kostnadsforas i fyra lika
stora rater under aren 2007-2010. Vid be-
doémningen av tiden for periodiseringen har
aven beaktats att det gradvisa ikrafttrédandet
av det aktierelaterade tillaggsforsakringsan-
svaret kommer att paverka héjande pa sol-
vensgranserna i de pensionsanstalter som
kommer att tilldmpa periodisering.

Om de placeringar som utgor tackning for
pensionsanstaltens ansvarsskuld Overskrider
de i 15-18 § angivna maximigranserna nar



denna lag tréder i kraft, skall pensionsanstal-
ten, enligt 3 mom., undanréja overskridning-
en inom gju &r fran lagens ikrafttradande. Be-
loppet av dessa placeringar eller deras relati-
va andel av ala de placeringar som utgor
tackning for ansvarsskulden avses far, enligt
forslaget, inte stiga sa lange som maximi-
gransen dverskrids. Om beloppet av placer-
ingarna har minskat efter lagens ikrafttradan-
de men fortfarande Overskrider den fére-
skrivna maximigransen, far beloppet av pla-
ceringarna eller deras relativa andel inte
langre stiga fran denna lagre niva

Genom overgangsbestammel sen avser man
inte att begransa den i 22 § féreskrivna moj-
ligheten for Forsdkringsinspektionen att ke
vilja tillstand till undantag fran de maximi-
granser som avsesi 15-18 8.

12. Lagen om arbetspensionsfor sak-
ringsbolag

1 8 Lagens tillampningsomrade. De i 3
mom. uppraknade bestdmmelserna i lagen
om forsakringsholag tilldampas, enligt forsla-
get, inte pa arbetspensionsforsakringsbolag.
Eftersom tackningen av ansvarsskulden i
framtiden kommer att regleras i lagen om be-
rékning av solvensgransen for pensionsan-
stalter och om tackning av ansvarsskulden,
foreslas att 3 mom. kompletteras med angi-
vande av de bestammelser i lagen om forsak-
ringsbolag som gdller tackning av ansvars-
skulden, dvs. 10 kap. 3 § 2 och 4—11 mom.
och 3d 8§ i lagen om forsdkringsbolag.

13. Lagen om férsakringskassor

2 8. Det foreslas att 1 mom. kompletteras
s3, att bestammelsernai 83 § 1 och 2 mom.,
4—7 samt 9 och 10 mom., 83 f § 3 mom. och
83 g83 r § om téckning av ansvarsskulden
inte skall gélla en pensionskassas verksamhet
enligt lagen om pension for arbetstagare och
lagen om pension for foretagare. Kompl ette-
ringen & nodvandig, eftersom bestémmelser
om tackning av ansvarsskulden i fréga om
lagstadgad pensionsforsakring och forteck-
nande av tackningen ingdr i den foreslagna
lagen om berékning av solvensgransen for
pensionsanstalter och om tackning av an-
svarsskulden.
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14. Lagen om pensionsstiftelser

1 8. Det foreslas att till paragrafen fogas ett
nytt 4 mom. enligt vilket bestdmmelserna om
tackning av ansvarsskulden inte tillampas pa
en B-pensionsstiftelse och pa en AB-
pensionsstiftelses B-avdelning. Komplette-
ringen & nodvandig, eftersom bestémmelser
om téckning av ansvarsskulden ingar i den
foreslagna lagen om berdkning av solvens-
gransen for pensionsanstalter och om tack-
ning av ansvarsskulden.

47 k 8. Det foreslas att paragrafen upphavs,
eftersom den & ontdig i och med att den
gdler enbart téackande av pensionsansvar
som avser lagstadgad pensionsforsakring.

471 8. Det foredas att i paragrafen stryks
omnamnandet av tdckandet av lagstadgat
pensionsansvar, eftersom lagen om pensions-
stiftelser i fortsdttningen inte avses géla
tackandet av detta. Andringen & av teknisk
art.

47 m 8. Det foredlas att i 1 mom. stryks
omnamnandet av lagstadgad verksamhet, -
tersom lagen om pensionsstiftelser i fortsatt-
ningen inte avses gélla tackande av lagstad-
gat pensionsansvar. Andringen & av teknisk
art.

15. Lagen om pension for lantbruksfore-
tagare

17 8. Det foredds att i 1 mom. stryks den
allméanna bestdmmelsen, enligt vilken placer-
ingar skall goras sa att de tryggar sdkerhet,
avkastning och likviditet samt ar lampligt di-
versifierade och har 1dmplig spridning. Be-
stdmmelsen & onotdig, eftersom en alman
bestammelse om spridningen av placeringar
ingdr i 3 8 i den foreslagna lagen om berak-
ning av solvensgransen for pensionsanstalter
och om téckning av ansvarsskulden.

Vidare foreslas att i 3 mom. stryks hanvis-
ningarna till bestdmmelser om tackning av
ansvarsskulden i lagen om férsékringsbolag
till den del bestammelser om téckning ingdr i
lagen om berékning av solvensgransen for
pensionsanstalter och om tackning av an-
svarsskulden. Bestdmmelsen avses kvarsta
ofdrandrad till de delar som géller berékning
av beloppet av den ansvarsskuld som skall
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tackas, eftersom sistnamnda lag inte avses
gdlla berdkning av ansvarsskulden.
16. Lagen om §6manspensioner

56 8. Det foreslas att i 1 mom. stryks den
allméanna bestdmmelsen, enligt vilken placer-
ingar skall goras sa att de tryggar sdkerhet,
avkastning och likviditet samt & |ampligt di-
versifierade och har 18mplig spridning. Be-
stammelsen & onoddig, eftersom en alman
bestdammelse om spridningen av placeringar
ingdr i 3 8 i den foreslagna lagen om ber&k-
ning av solvensgransen for pensionsanstalter
och om téckning av ansvarsskulden.

1.7.  Lagen om forsakringsbolag

3 8. Det foreslas att i 5 mom. 10 och 11
punkten gors en teknisk andring till foljd av
att 12 punkten upphévs.

Det foreslas att 12 punkten upphévs, efter-
som momentet inte langre avses gdlla lag
stadgad pensionsforsakring. Tackningen av
ansvarsskulden i frdga om pensionsanstalter
som bedriver s&dan verksamhet kommer, en-
ligt forslaget, att i framtiden regleras i lagen
om berdkning av solvensgransen fér pen-
sionsanstalter och om tackning av ansvars-
skulden.

2. Narmare bestammelser och fo-
reskrifter

Enligt 25 8 1 mom. i den foreslagna lagen
om berdkning av solvensgransen for pen-
sionsanstalter och om téckning av ansvars-
skulden kan, genom forordning av statsradet,
for hogst tva & i sander bestémmas att vid
berékning av solvensgrénsen och tackning av
ansvarsskulden vissa i 6 § avsedda placering-
ar varderas till ett annat vérde an verkligt
varde, om detta, till foljd av stor variation i
fraga om placeringarnas verkliga varde eller
av ndgon annan darmed jamforbar sérskild
orsak, & nodvandigt for att en réttvisande
bild skall ges av pensionsanstalternas sol-
vens.

Enligt 25 § 2 mom. kan Forsakringsinspek-
tionen meddela ndrmare féreskrifter om upp-
gorandet av och innehdlet i de grunder och
den utredning som géller klassificeringen av

placeringar och i de grunder som géller an-
vandning av derivatavtal samt om uppgéran-
det av och innehdllet i en tackningsforteck-
ning, om anvandningen och klassificeringen
av derivatavtal, om véarderingen av tillgangar
och om forvaringen av tillgangar som hor till
téckningen.

3. lkrafttradande

Lagarna avses tréda i kraft den 1 januari
2007.

4. Lagstiftningsordning

Enligt 25 8 1 mom. i den foreslagna lagen
om berdkning av solvensgransen fér pen-
sionsanstalter och om téckning av ansvars-
skulden kan man genom férordning av stats-
radet pa vissa villkor avvikafran 21 §, enligt
vilken placeringarna skall vérderas till verk-
ligt varde vid berdkning av solvensgransen
och téckning av ansvarsskulden. Av bemyn-
digandet att utfarda forordning skall syftet
med och orsaken till uférdandet av forord-
ningen framgd Vidare skall bemyndigandet
vara begrénsat tidsméssigt, och det skall gal-
la vissa placeringar. Bemyndigandet kan an-
ses uppfylla de krav som grundlagsutskottet i
t.ex. sina utldtanden GruU 20/2004 rd och
GrUU 40/2002 rd har angett som villkor for
avvikelse fran bestammelsernai lagen.

Med stéd av 25 § 2 mom. i den foreslagna
lagen har FOrsakringsinspektionen mojlighet
att meddela ndrmare foreskrifter om ett fler-
tal i lagen bestdmda angeldgenheter. Av des-
sa kan anvandningen av derivatavtal regleras
i lag endast pa relativt allmén niva, eftersom
derivatavtalen & komplexa och forknippade
med egenskaper som forutsétter sirskild sak-
kunskap nér det géller placeringsverksamhet.

Grundlagsutskottet har bl.a. i sitt utlatande
GrUU 17/2004 rd och i sina dari némnda u-
ldtanden bedomt Forsakringsinspektionens
bemyndigande att meddela féreskrifter. U-
skottet har enligt etablerad praxis ansett aft
yrkesrelaterade sérdrag i den verksamhet
som skall regleras utgor sadana sarskildai 80
§ 2 mom. i grundlagen avsedda skal pa basis
av vilka en myndighet kan bli bemyndigad
att meddela foreskrifter. Det bemyndigande
som géller anvandningen av derivatavtal kan



anses forenligt med grundlagen, om man be-
aktar att 7 § i den foreslagna lagen innehdller
klara bestammelser om klassificeringen och
maximigrénsen betréffande derivatavtal nar
det ar fraga om placerande som sker med
hjdp av andra derivatavtal @n sddana som
minskar placeringsrisken. Darmed avses la
gen innehdlla klara bestdmmelser om hanter-
ingen av derivatavtal vid berékningen av sol-
vensgransen och om maximibeloppet av den

43

risktagning som tillats med hjdp av avtalen.

Till 6vriga delar avses Forsakringsinspek-
tionens foreskrifter klarare gélla de detajer
av teknisk art som hanfér sig till de i lagen
foreskrivna omstéandigheterna.

Lagforslagen kan behandlas i vanlig lag
stiftningsordning.

Med stéd av vad som anfdrts ovan fore-
laggs Riksdagen foljande lagférslag:



Lagforslagen

L ag

om ber&kning av solvensgrdnsen for pensionsanstalter och om téckning av ansvar sskulden

| enlighet med riksdagens beslut foreskrivs:

1 kap
Allmanna bestammelser
18
Tillampningsomrade

Denna lag géller lagstadgad pensionsfor-
sékring som bedrivs av ett arbetspensionsfor-
sakringsbolag enligt lagen om arbetspen-
sionsforsakringsbolag (354/1997), en pen-
sionskassa enligt lagen om forsakringskassor
(1164/1992), en pensionsstiftelse enligt lagen
om pensionsstiftelser (1774/1995), lantbruks-
foretagarnas pensionsanstalt enligt lagen om
pension for lantbruksforetagare (467/1969)
och gomanspensionskassan enligt lagen om
gomanspensioner (72/1956) (pensionsan-
stalt).

Bestammelserna i 10 och 11 8§ géller dock
inte den verksamhet som lantbruksforetagar-
nas pensionsanstalt bedriver.

28
Definitioner

| dennalag avses med

1) EES ¢tat en stat som hoér till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet,

2) OECD-stat en stat som hor till Organisa-
tionen for ekonomiskt samarbete och utveck-
ling,

3) masskuldebrevslan, skuldforbindel ser
och fordringar i euro sddana masskulde-
brevslan, skuldférbindelser och fordringar
dar valutan &r euro eller som i forhdllande till

euron ar skyddade mot valutakursférandring-

ar.

4) offentlig handel sadan offentlig handel
som avses i 1 kap. 3 § i vardepappersmark-
nadslagen (495/1989) och darmed jamforbar
handel i en annan stat,

5) skuldférbindelser sadana lanefordringar
och andra fordringar som grundar sig pa en
forbindelse samt andra penning och kapi-
talmarknadsinstrument, dock inte masskul-
debrevsan och derivatavtal eller aktier, ande-
lar och andra sadana forbindelser som ar ef-
terstallda galdenérens Gvriga forbindel ser.

Vad som i denna lag bestdms om ansvars-
skuld tillampas dven pa pensionsstiftelsers
pensionsansvar.

2 kap

Diversifieringen av placeringar och ber k-
ningen av solvensgransen

38§

Allman bestammelse om diversifieringen av
placeringar

Pensionsanstalterna skall, i enlighet med
den lagstadgade pensionsférsakringens ka-
raktar, i sin placeringsverksamhet se till att
placeringarna diversifieras pa ett andamals-
enligt sétt. Vid diversifieringen skall placer-
ingarnas sakerhet, avkastning, likviditet och
mangsidighet beaktas.
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Allman bestammel se om klassificeringen av
placeringar

Pensionsanstalterna skall indela sina pla-
ceringar i grupper enllgt 6 8.

Om en placering i fraga om sin risk klart
avviker fran risken enligt den placerings-
grupp som bestédms enlig 1 mom., skall pen-
sionsanstalten klassificera placeringen enligt
den undergrupp i placeringsgrupperna —V
som béast motsvarar risken gdlande placer-
ingen i fréga samt, vid behov, dela upp pla-
ceringen i flera undergrupper.

58
Grunder for klassificeringen

Pensionsanstaltens styrelse skall besluta
om grunderna for den i 4 § 2 mom. avsedda
klassificeringen och foga dem till pensions-
anstaltens placeringsplan.

Pensionsanstaltens styrelse skall félja till-
[&mpningen av de grunder som avses |
1 mom. och &rligen godkanna en utredning
om tillampningens totala konsekvenser for
pensionsanstaltens solvensgrans. Utredning-
en skall tillstéllas Forsakringsinspektionen.

68
Placeringsgrupper

Placeringsgrupperna ar foljande:

I pennlngmarknads nstrument

1) sddana i euro angivna skuldforbindel ser
jamte ranta som forfaller inom ett & och i
vilka gédldenéren eller borgensmannen & en
EES- eller OECD-stat, landskapet Aland, en
internationell organisation med aminstone
en EES- eller OECD-stat som medlem, eller
en i en EES eller OECD-stat belagen kom-
mun eller samkommun eller sddan forsam-
ling som &r ett offentligt samfund eller nagot
annat med dem jamstéllbart regionalt offent-
ligt samfund som har rétt att uppbéra skatt el-
ler vars medlemmar har en sadan ratt, samt
fordringar i fraga om den ansvarsfordelning
som avsesi 183 § i lagen om pension for a-
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betstagare (395/2006) och i 10 § i lagen om
pension for foretagare (468/1969) och sadana
fordringar hos staten som avsesi 4 § i lagen
om sjomanspensioner och i 13 § i lagen om
pension for lantbruksforetagare, samt ford-
ringar for forsdkringspremier och pensions-
stiftelsers aterlan jamte ranta, forutsatt att
aterlanen har betryggande sakerhet,

2) sédana i euro angivna skuldforbindel ser
jamte rénta som forfaller inom ett & och i
vilka géldenéren eller borgensmannen &r ett
forsakringshbolag eller kreditinstitut under of-
fentlig tillsyn som erhdllit koncession i en
EES- eller OECD-stat,

3) sddana i euro angivna skuldforbindel ser
jamte ranta som forfaller inom ett &, om of-
fentlig handel bedrivsi en EES eller OECD-
stat med skuldforbindelserna i fraga eller
med aktier i det aktiebolag som & galdenar,

4) o6vriga i euro angivna fordringar jamte
ranta som forfaller inom ett ar, sdsom ford-
ringar hos fondborser och clearingorganisa
tioner,

I1 masskuldebrevslan och skuldfrbindelser

1) av pensionsanstalten beviljade premielan
och placerlngslan jamte ranta,

2) sddana i euro angivna masskulde-
brevsldn och andra skuldforbindelser jamte
réanta &n sddana som forfaller inom ett ar, i
vilka lan och forbindelser galdenaren eller
borgensmannen &r en EES- eller OECD-stat,
landskapet Aland, en internationell organisa-
tion med &minstone en EES- eller OECD-
stat som mediem, eller en i en EES éller
OECD-stat beldggen kommun eller samkom-
mun eller sadan forsamling som &r ett offent-
ligt samfund eller nagot annat med dem jam-
stallbart regionalt offentligt sasmfund som har
ratt att uppbéra skatt eller vars medliemmar
har en s&dan rétt,

3) sddana i euro angivha masskulde-
brevslan och andra skuldférbindelser jamte
rénta &n saddana som forfaller inom ett &r, i
vilka lan och forbindelser galdenaren eller
borgensmannen & en annan stat &n en EES-
eller OECD-stat, en sadan internationell a-
ganisation av vars medlemmar inte ndgon &r
en EES- eller OECD-stat, eller en i nagon
annan stat én en EES- eller OECD-stat bel&-
gen kommun eller samkommun eller sadan
forsamling som &r ett offentligt samfund eller
ndgot annat med dem jamstallbart regionalt
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offentligt samfund som har rétt att uppbéra
skatt eller vars medlemmar har en s&dan rétt,

4) sadana i euro angivna masskulde-
brevsldn och andra skuldférbindelser jamte
réanta &n sddana som forfaller inom ett ar, i
fraga om vilka galdenéren eller borgensman-
nen &r ett forsakringsbolag eller kreditinstitut
under offentlig tillsyn som erhdllit konces-
sion i en EES- eller OECD-stat eller om d-
fentlig handel bedrivsi en EES eller OECD-
stat med skuldférbindelserna i fraga eller
med aktier i det aktiebolag som & gaddenar,

5) andra i euro angivna masskuldebrevslan
och andra skuldférbindelser jamte ranta &@n
sadana som forfaller inom ett ar,

Il fastigheter

1) bostadsfastigheter som & belégna i en
EES- eller OECD-stat,

2) afférs, kontors-, hotell- och industrifas-
tigheter som & beldgna i en EES dller
OECD-tat,

3) andra fastigheter som & beldgna i en
EES- eller OECD-stat,

4) andra fastigheter som inte & belégna i
en EES- eller OECD-stat,

IV aktier

1) aktier, andelar och andra motsvarande
forbindelser med vilka offentlig handel be-
drivsi en EES- eller OECD-stat,

2) aktier, andelar och andra motsvarande
forbindelser i fraga om vilka sammangut-
ningens hemort & belédgen i en EES- eller
OECD-tat,

3) andra aktier, andelar och motsvarande
forbindel ser,

V diverse placeringar

1) sadana masskuldebrevslan och skuldfor-
bindelser jamte rénta som forfaller inom ett
& och inte & angivna i euro, och vautapla-
ceringar jamte ranta som forfaller inom ett ar,

2) sddana andra masskuldebrevsian och
skuldférbindelser jamte ranta som inte forfal-
ler inom ett ar och inte & angivnai euro, och
andra valutaplaceringar jamte réanta som inte
forfaller inom ett ar,

3) metaller, energi, andra ravaror och nyt-
tigheter samt inteckningar, réttigheter till
obebyggda markomraden och vattenkraft
som utnyttjas av ett vattenkraftverk samt
andra sarskilda réttigheter,

4) andra placeringar 8n de som avsesi den-
na paragraf.

78
Derivatavtal

Ett derivatavtal som minskar placeringsris-
ken skall tillsammans med féremalet eller fo-
remalen for det skyddande avtalet klassifice-
ras enligt den grupp i 6 § som béast motsvarar
den totala riskexponeringen i frdga om dem.
Derivatavtal som minskar valutarisken kan
alternativt klassificeras i grupp | i 6 § med
anvandning av avtalens positiva verkliga vér-
de.

Andra derivatavtal &n sddana som minskar
placeringsrisken skall klassificeras enligt den
grupp i 6 8 som bast motsvarar risken i avta-
let, med anvandning av det verkliga vérdet av
den underliggande egendomen. Det samman-
réknade verkliga vérdet av den underliggan-
de egendomen for sddana derivatavtal och
den sammanréknade kalkylerade maximala
forlusten av derivatavtalen far inte dverstiga
det sammanrdknade verkliga vérdet av de
placeringar som har klassificerats i grupp |
och grupp Il punkt 2i 6 8. Vid berdkning av
solvensgréansen skall de verkliga véardena av
den underliggande egendomen for sddana de-
rivatavtal dras av fran det sammanréknade
verkliga vérdet av de placeringar som har
klassificerats i grupp | och grupp Il punkt 2 i
68

88
Grunder for anvandning av derivatavtal

Pensionsanstaltens styrelse skall besluta
om grunderna for anvandning av derivatavtal
och foga dem till pensionsanstaltens placer-
ingsplan. Av grunderna skall framga atmin-
stone de fullmakter i euro som géller derivat-
avtal samt den tilldtna maximala forlusten
och dess betydelse for pensionsanstaltens
solvens.

Pensionsanstaltens styrelse skall fdlja den
risk som tillampningen av de grunder som
avses i 1 mom. innebédr for pensionsanstalten
och érligen godkdnna en utredning om till-
lampningens totala konsekvenser for pen-
sionsanstaltens solvensgréns. Utredningen
skall tillstéllas Forsakringsinspektionen.
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Indirekta placeringar

Andelar i fondfdretag och fastighetsfonder
samt andra indirekta placeringar skall klassi-
ficeras enligt den grupp i 6 8 som bast mot-
svarar risken i en direkt placering, varvid
dock skall beaktas eventuell skuld som den
placerande sammanslutningen har samt andra
omstandigheter som paverkar risken i placer-
ingen.

108
Berékning av solvensgrénsen

Solvensgrénsen for en pensionsanstalt ke
réknas genom att pensionsanstaltens ansvars-
skuld multipliceras med det varde p som fas
genom foéljande formel och som dock &
minst 0,05:

S,p=[-(3& m-t)+av(?;RBssr+?
)] /100.

Vid berékning av solvensgrdnsen avdras
fran ansvarsskulden det ofdrdelade tillaggs-
forsdkringsansvar som avsesi 14 8 2 mom. i
lagen om arbetspensionsfdrsakringsbolag, det
tillaggsforsakringsansvar som avses i 43 §
2 mom. i lagen om pensionsstiftelser eller i
79 8 2 mom. i lagen om férsakringskassor
och de poster som enligt 10 8 2 mom. i lagen
om pension for foéretagare inte beaktas i pre-
mieansvaret.

| formeln & Ri den andel i fraga om placer-
ingarna tillhdrande placeringsgrupp i enligt
6 8§ av det sammanlagda beloppet av pen-
sionsanstaltens placeringar, dér dock talet ?
avdras fran andelen i placeringsgrupp 1V.
Véntevérdet (mi) och spridningen (si) for av-
kastningen i placeringsgrupp i erhdls ur t&
bellen enligt véardena for avkastningen och
spridningen i undergrupperna som ett medel-
vérde vagt med andelarna av de placeringar
som klassificerats i undergrupper.
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m; S

1) 3,00 0,8

| penningmarknads- 2) 35 15
instrument

3) 40| 25

4) 3,5/ 3,0

I masskuldebrevslan 1) 45/ 2,0

och skuldforbindel ser 2) 50/ 5,0

3) 6,0l 6,0

4) 6,0l 6,0

5) 7,00 9,0

1) 6,00 7,0

I11 fastigheter 2) 7,01 10,0

3) 7,00 110

4) 8,5/ 15,0

1) 8,0] 18,0

IV aktier 2)| 10,0 24,0

3)| 11,0] 28,0

1) 40| 45

V sérskilda placeringar 2) 6,5 7,5

3) 8,0 20,0

4| 12,0] 34,0

Korrelationerna f; mellan placeringsgrup-
pernai och | &r foljande:

Placerings-

grupper | 1 11 [\ \Y

[ 1 0,3 0 0 0,2
Il 0,3 1 0 0 0,2
11 0 0 1 04 0
I\ 0 0 0,4 1 0
\Y 0,2 0,2 0 0 1

| formeln & t summan av den i 171 §
1 mom. i lagen om pension for arbetstagare
avsedda avsdttningskoefficienten som ar i
kraft dagen efter att berdkningen gjorts och
den diskonteringsranta som anvénds vid be-
rékning av ansvarsskulden. Med den i 168 §
2 mom. i lagen om pension for arbetstagare
avsedda graden av bundenhet till aktieav-
kastningen & ? 0,1. Avvikelsen i frdga om en
pensionsanstalts aktieavkastning fran genom-
snittet for pensionsanstalterna (S) far i for-
meln vérdet 4,5 procent och koefficienten a,
som grundar sig pa den valda risknivan, far
vérdet 1,96.
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Parametrarnas varden i vissa fall

Om en placering enligt grupp 1V punkt 1
eller 2i 6 §i ett enskilt objekt, fransett fon-
der eller placeringar med en fondliknande
spridning, Overstiger fem procent av véardet
for alla placeringar i placeringsgruppen i fr&
ga, anvands for placeringens spridning ett
varde som fas genom att man till spridningen
i punkten i fraga adderar ett tal som beréknas
enligt formeln (placeringens procentandel —
5) * spridningen i punkten /100.

3 kap.
Téackning av ansvar sskulden
128§

Allman bestammelse om téckning av an-
svarsskulden

En pensionsanstalt skall técka sin ansvars-
skuld med sina placeringar.

Beloppet av den ansvarsskuld som skall
tackas berdknas enligt vad som foreskrivs
sarskilt.

13§

Placeringar i andra stater &n EES- och
OECD-stater samt diverse placeringar

Hogst 20 procent av ansvarsskulden kan
tackas med placeringar som Klassificerats i
grupp | punkt 4, i grupp Il punkt 3 och 5, i
grupp 11 punkt 4, i gupp IV punkt 3 och i
grupp Vi 6 8.

14 §
Begrénsning av valutarisken
Hogst 20 procent av ansvarsskulden kan

tackas med andra placeringar &n placeringar i
euro.

158
Placeringar i onoterade vérdepapper

Hogst 15 procent av ansvarsskulden kan
téckas med direkta eller indirekta placeringar
i sddana masskuldebrevslan samt aktier, an-
delar och andra motsvarande forbindelser
med vilka offentlig handel inte bedrivs.

Denna paragraf tillampas inte pa fastig-
hetsplaceringar eller masskuldebrevslan dar
galdendren eller borgensmannen &r ett offent-
ligt samfund som avses i grupp | punkt 1 i
68

168
Placeringar i en enda fastighet

Hogst 10 procent av ansvarsskulden kan
tackas med

1) direkta eler indirekta placeringar i en
enda fastighet eller i flera fastigheter som &r
beldgna sa néra varandra att de kan betraktas
som en enda placering,

2) réttigheter och fordringar som hanfor sig
till en enda fastighet eller till flera fastigheter
som betraktas som en enda placering eller till
fast egendom som betraktas som en enda
placering,

3) skuldférbindelser for vilka sdkerheten
utgors av placeringar, réttigheter eller ford-
ringar som avsesi punkt 1 eller 2.

178
Placeringar i ett enda samfund

Hogst 5 procent av ansvarsskulden kan
tackas med

1) direkta eller indirekta placeringar i
samma samfunds masskuldebrevsian samt
aktier, andelar och andra motsvarande for-
bindelser,

2) direkta eller indirekta placeringar i
skuldforbindelser som en och samma gélde-
nér har gett,

3) direkta eller indirekta placeringar i sdda-
na av olika gdldendrer givna skuldférbindel-
ser for vilka sakerheten utgors av placeringar
i samma samfund eller av borgen eller bor-



gensforsakring som samma samfund har
stéllt.

Sadana masskuldebrevslan och skuldfor-
bindelser som &r forknippade med en betryg-
gande sdkerhet skall, upp till beloppet av s+
kerheten, inte beaktas vid tillampning av
1 mom. Detsamma géller sdana placeringar
hos arbetsgivaren som avses i 5 8 2 och
3 mom. i lagen om pensionsstiftelser och det
ansvarsunderskott som avsesi 43 8 5 mom. i
lagen om pensionsstiftelser.

Denna paragraf tillampas inte pa sadana
masskuldebrevslan och skuldférbindelser dar
galdendren eller borgensmannen &r ett offent-
ligt samfund som avses i grupp | punkt 1 i
68

Lantbruksforetagarnas pensionsanstalt kan,
utan hinder av 1 mom., for ordnande av sol-
vensen kortfristigt técka hdgst 40 procent av
ansvarsskulden med placeringar i samma
kreditinstitut.

188§

Placeringar i skuldforbindelser utan sikerhet

Hogst 5 procent av ansvarsskulden kan
tackas med direkta eller indirekta placeringar
i skuldforbindelser utan sakerhet.

Denna paragraf tillampas inte pa skuldfor-
bindelser dar galdenéren &r ett offentligt sam-
fund som avsesi grupp | punkt 1i 6 8.

198
Tackningsforteckning

Pensionsanstalten skall ha en tackningsftr-
teckning i vilken inférs totalbeloppet av den
ansvarsskuld som skall téckas, tackningen for
ansvarsskulden indelad i grupper enligt 6 §
samt uppfyllandet av villkoren och begrans-
ningarnai enlighet med 12—18 §.

Tackningsforteckningen skall, angiven en-
ligt situationen vid rékenskapsperiodens slut,
bindas in och sidorna numreras. Den inbund-
na tackningsforteckningen skall forvaras hos
pensionsanstalten i tio ar fran rakenskapspe-
riodens dlut.
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208
Forvaring av tillgangar

De tillgdngar som hor till tackningen av
ansvarsskulden skall forvaras pa ett tillforlit-
ligt st i téckningsinnehavarens besittning
eller for dennes rakning. Om ett vardepapper
ingdr i ett vérdeandelsregister, skall registret
sta under offentlig tillsyn.

4 kap
Sarskilda bestdmmel ser

218§
Vardering av tillgangar

Vid berékning av solvensgransen och tack-
ning av ansvarsskulden skall placeringarna
vérderastill verkligt vérde. Derivatavtal skall
vérderas forsiktigt.

22§
Tillstand till undantag

Forsakringsinspektionen kan pa ansokan av
pensionsanstalten for hogst tva ar i sander
hoja en dler flera i 15—18 § avsedda be-
gransningar till hogst 20 procent av ansvars-
skulden, forutsatt att detta inte beddms &ven-
tyra en sund utveckling av den lagstadgade
pensionsforsékringsverksamheten.  Forsék-
ringsinspektionen skall, nar den fattar detta
beslut, sarskilt beakta hur beslutet paverkar
den totala riskexponeringen i fraga om pen-
sionsanstaltens placeringar och den diversifi-
ering av placeringarna som avsesi 3 8.

238
Administrativa tvangsmedel

Om pensionsanstalten inte foljer bestdm-
melsernai 3—21 § i denna lag eller bestam-
melser och foreskrifter som utférdats med
stéd av dennalag, eller om det har uppdagats
missbruk i pensionsanstaltens verksamhet,
kan Forsdkringsinspektionen tilldela pen-
sionsanstalten en anmérkning, uppmana pen-
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sionsanstalten att inom en viss tid rétta till
saken eller forbjuda pensionsanstalten att
fortsdtta med det férfarande som FOrsdk-
ringsinspektionen anser vara felaktigt.

Forsakringsinspektionen kan férbjuda en
pensionsanstalt att hénfoéra en placering till
tackningen av ansvarsskulden, om placering-
ens verkliga véarde inte kan definieras pa ett
tillforlitligt sitt eller om en realisering av
placeringen &r exceptionellt svar.

Forsakringsinspektionen kan forena upp-
maningar eller forbud som avses i 1 och
2 mom. med vite. Vitet doms ut av lanssty-
relsen i Sodra Finlands lan. | frdga om vite
gédler i dvrigt vad som bestdms i viteslagen
(1113/1990).

248

Sokande av andring i Forsakringsinspekti o-
nens beslut

| ett beslut som Forsakringsinspektionen
har meddelat med stod av 23 § far andring
sokas genom besvéar pa det sitt som fore-
skrivs i 6 8 i lagen om Forsakringsinspektio-
nen (78/1999).

Ett beslut som Forsakringsinspektionen har
meddelat med stod av 23 § 1 eller 2 mom.
kan verkstéllas trots besvér.

258
Narmare bestammel ser och foreskrifter

Genom forordning av statsradet kan for
hogst tva ar i sander bestammas att vid ke-
rakning av solvensgransen och téckning av
ansvarsskulden vissa i 6 § avsedda placering-
ar varderastill ett annat véarde an det verkliga
vardet, om detta, pa grund av stor variation i
fraga om placeringarnas verkliga varde eller
av nagon annan darmed jamforbar sarskild
orsak, ar nodvandigt for att ratt bild skall ges
av pensionsanstalternas solvens.

Forsakringsinspektionen kan meddela nér-
mare foreskrifter om utarbetandet av och in-
nehdllet i de grunder och de utredningar som
avsesi 5 och 8 §, om uppgorandet av och in-
nehdllet i en tackningsforteckning, om an-
vandningen och klassificeringen av derivat-
avtal, om vérderingen av tillgdngar och om

forvaringen av tillgangar som hor till tack-
ningen.

268
I kr afttrddande

Dennalag tréder i kraft den  20.

Genom denna lag upphévs

1) férordningen av den 23 december 1999
om berékning av solvensgransen for arbets-
pensionsforsakringsbolag (1281/1999) jamte
andringar,

2) forordningen av den 23 december 1999
om berdkning av solvensgransen fér pen-
sionsstiftelser som bedriver verksamhet an-
ligt lagen om pension fér arbetstagare
(1282/1999) jamte andringar,

3) forordningen av den 23 december 1999
om berékning av solvensgransen for pen-
sionskassor som bedriver verksamhet enligt
lagen om pension for arbetstagare
(1283/1999) jamte a&ndringar,

4) socia- och hésovardsministeriets for-
ordning av den 2 maj 2003 om sjoémanspen-
sionskassans verksamhetskapital (350/2003),

5) 2 § i social- och hasovardsministeriets
forordning av den 13 juni 2003 om poster
som vid téckandet av sjOmanspensionskas-
sans ansvarsskuld ar jamstéllbara med an-
svarsskulden samt om andra poster som pa
grund av den lagstadgade pensionsforsak-
ringens speciella karaktdr kan godkénnas
som téckning (513/2003),

6) 3 § i social- och halsovardsministeriets
forordning av den 30 juni 2003 om poster
som vid téckandet av lantbruksforetagarnas
pensionsanstalts ansvarsskuld ar jamstallbara
med ansvarsskulden, om poster som skall
dras av samt om andra poster som pa grund
av den lagstadgade pensionsforsakringens
speciella karaktér kan godkénnas som tack-
ning (652/2003).

Atgérder som verkstélligheten av lagen for-
utsétter far vidtas innan lagen tréder i kraft.

278
Over gangsbestammel ser

Vid tillampning av formeln fér berékning



av solvensgransen i enlighet med 10 § okar
graden ? av bundenhet till aktieavkastningen
jamnt under loppet av fem ar till véardet O,1.
Ar 2007 anvénds som vérde det belopp som
& en femtedel av 0,1, och fran & 2011 an-
vands véardet 0,1.

Om pensionsanstaltens solvensgrans i for-
hallande till den i 10 § 2 mom. avsedda an-
svarsskulden den 31 december 2006 & fem
procent eller mindre, kan pensionsanstalten
fran procentbeloppet av den i enlighet med
10 § i forhdllande till ansvarsskulden bergk-
nade solvensgransen avdra ett belopp som ar
2007 &r tre fjardedelar, ar 2008 tva fjardede-
lar och & 2009 en fjardedel av den relativa
differens mellan solvensgranserna som be-
réknats vid ikrafttrédandet av denna lag. Dif-
ferensen berdknas i detta fall genom att fran
procentbeloppet av den i 10 § avsedda sol-

2.
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vensgransen i forhallande till ansvarsskulden
avdras procentbeloppet av solvensgransen
enligt situationen den 31 december 2006.

Om de placeringar som utgor tackning for
pensionsanstaltens ansvarsskuld Overskrider
de i 15—18 § angivna maximigranserna nar
denna lag trader i kraft, skall pensionsanstal-
ten undanrdja 6verskridningen inom sju ar
fran lagens ikrafttradande. Beloppet av dessa
placeringar dler deras relativa andel av ala
de placeringar som utgor tackning for an-
svarsskulden far inte stiga sa lange som max-
imigransen overskrids. Om beloppet av pla
ceringarna har minskat men fortfarande
Overskrider den féreskrivna maximigransen,
far beloppet av placeringarna eller deras rela-
tivel andel inte langre stiga fran denna lagre
niva.

L ag

om andring av lagen om ar betspensionsf¢r sdkringsbolag

I enlighet med riksdagens beslut

andras i lagen av den 25 april 1997 om arbetspensionsférsakringsbolag (354/1997) 1 § 3
mom., sadant det lyder i lag 1322/2004, som fdljer:

18
Lagens tillampningsomrade

Pa arbetspensionsforsakringsbolag tillam-
pas dock inte 1 kap. 3, 3aoch 4 a§, 2 kap.
lag§2mom, 281, 2och5mom., 2a8§, 48
1 mom. 3 punkten och 5 8 1, 2 och 5 mom.,
2akap.3kap.181mom., 1a 3,40ch7s§,
7kap.1a81och2mom., 2,3och3a8§, 78
1, 3och 4 mom., 10 kap. 2 § —6 mom., 3 8
2och4—11 mom.,, 3a,3b,3d,4doch 7§,

11 kap. 1 och 6—14 §, 12 kap. 1 § 2 mom.
och 4 och 5 §, 13 kap., 14 kap. 1 § 2 mom.,
482mom., 4a 5b,60ch78§, 14akap. 78
4 mom. och 8 §, 15 kap. 25 § 3 mom., 26 och
27 8 och 34 § 2 mom., 16 kap. 13 § 4 mom.,
16 akap. 9 8 4 mom. samt 10 och 13—15 §,
16 b kap. 4 8 3 mom. och 18 kap. 9 § 2 mom.
i lagen om forsakringsbolag.

Dennalag tréder i kraft den  20.
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L ag

om andring av lagen om for sakringskassor

I enlighet med riksdagens beslut

andras i lagen om forsakringskassor av den 27 november 1992 (1164/1992) 2 § 1 mom., S&-

dant det lyder i lag 392/2006, som fdljer:

28

Pa en forsakringskassa som bedriver verk-
samhet enligt lbgen om pension for arbetsta-
gare (395/2006), lagen om pension for fore-
tagare  (468/1969), sjukforsakringslagen
(1224/2004) eller lagen om rehabiliterings-
penning (611/1991) skall denna lag tillam-
pas, om inte nagot annat foljer av de ndmnda
lagarna. Bestdmmelserna i 83 8§ 1 och
2 mom., 4—7 samt 9 och 10 mom., 83 f §
3 mom. och 83 ¢—83 r § i denna lag gdler
dock inte en pensionskassas verksamhet en-

ligt lagen om pension for arbetstagare och
lagen om pension for foretagare. En och
samma forsakringskassa far inte bedriva bade
verksamhet som avses i sjukférsakringslagen
och pensionsférsakringsverksamhet.

Dennalag tréder i kraft den  20.

L ag

om andring av lagen om pensionsstiftelser

| enlighet med riksdagens beslut

upphavs i lagen av den 29 december 1995 om pensionsstiftelser (1774/1995) 47 k §, sadan

den lyder i lag 391/2006,

andras 47 | § och 47 m § 1 mom., sddana de lyder i néamnda lag 391/2006, samt
fogastill 1 8, sidan den lyder i namnda lag 391/2006, ett nytt 4 mom. som féljer:

Bestammelserna i 46 8 2—10 mom. samt
46 aoch 47 b—47 j § tillampas inte pa en B-
pensionsstiftelse och inte heller pa en AB-
pensionsstiftel ses B-avdelning.

471 8
Vad som i 47 b—47 | § foreskrivs tillam-

pas vid téackandet av 75 procent av en A-
pensionsstiftel ses och en AB-
pensionsstiftelses A-avdelnings pensionsan-
svar som avsesi 47 8 2 mom.

47 m 8§
En annan del @ den del av téackningen for
en A-pensionsstiftelses och en AB-
pensionsstiftelses A-avdelnings pensionsan-
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svar som avsesi 47 8§ 2 mom. tredje mening- _
en far forutom vad som foreskrivs i 47 b—
47 ) 8i dennalag utgoras av. Dennalag tréder i kraft den  20.

L ag
om andring av 17 § i lagen om pension for lantbruksféretagare

| enlighet med riksdagens beslut
andrasi lagen av den 14 juli 1969 om pension for lantbruksforetagare (467/1969) 17 8§ 1 och
3 mom., sadana de lyder, 1 mom. i lag 484/2002 och 3 mom. i lag 384/2005, som fdljer:

178 och 7 punkten i lagen om férsakringsbolag

Pensionsanstaltens  placeringsverksamhet  (1062/1979). Narmare bestdmmelser om pos-
skall vara oavhangig och personalen for pla=  ter som & jamstéllbara med ansvarsskuld u-
ceringsverksamheten tillracklig med beak-  férdas genom forordning av social- och hal-
tande av verksamhetens art och omfattning. sovardsministeriet.

Pensionsanstalten skall vid téckningen av _
ansvarsskulden enligt 10 § 4 mom. och andra
med ansvarsskuld jamstéllbara poster i till- Dennalag tréder i kraft den  20.
lampliga delar iaktta 10 kap. 3 § 3 mom. 2, 3

L ag

om andring av 56 §i lagen om §dmanspensioner

| enlighet med riksdagens beslut
andrasi lagen av den 26 januari 1956 om sjomanspensioner (72/1956) 56 § 1 mom., sadant
det lyder i lag 485/2002, som foljer:

6 @ @ ———————
Pensionskassans placeringsverksamhet _
skall vara oavhangig och personalen for pla-
ceringsverksamheten tillracklig med beak- Dennalag tréder i kraft den  20.
tande av verksamhetens art och omfattning.



L ag

om andring av 10 kap. 3 §i lagen om férsdkringsbolag

| enlighet med riksdagens beslut

upphéavs i lagen av den 28 december 1979 om forsékringsbolag (1062/1979) 10 kap. 3 8
5 mom. 12 punkten, sadan den lyder i lag 389/1995, och
andras 10 kap. 3 8 5 mom. 10 och 11 punkten, sadana de lyder i namnda lag 389/1995, som

foljer:
10 kap

Bokdut, koncer nbokdut, verksamhetsber ét-
telse och tackning av ansvar sskuld

Tackningen av ansvarsskulden skall, enligt
vad som foreskrivs narmare genom forord-
ning och med stéd av forordningen, besta av

Helsingfors den 8 juni 2006

10) pengar och banktillgodohavanden, dce-
positioner i Kkreditinstitut och andra institut
med rétt att ta emot depositioner, eller

11) resultatregleringar, sdsom upplupna
rantor, hyror och andra upplupna inkomster
och férskottsbetalningar.

Dennalag tréder i kraft den  20.

Republikens President

TARJA HALONEN

Social- och halsovardsminister Tuula Haatainen
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Bilaga
Parallelltexter

L ag

om andring av lagen om ar betspensionsfér sékringsbolag

I enlighet med riksdagens beslut

andras i lagen av den 25 april 1997 om arbetspensionsforsakringsbolag (354/1997) 1 § 3
mom., sadant det lyder i lag 1322/2004, som fdljer:

Gallande lydelse
18

Lagens tillampningsomrade

Pa arbetspensi onsforsakringsbolag tillam-
pas dock inte 1 kap. 3, 3aoch 4 a§, 2kap.
lag82mom., 281, 2och5mom., 2a8§, 4
8 1 mom. 3 punkten och 5 8 1, 2 och 5
mom., 2 akap., 3kap.,, 181 mom., 14a 3,4
och 78, 7kap. 1a81och2mom, 2, 3och
3as§, 781, 3och4 mom., 10 kap. 2 8 1—6
mom., 3a 3b,4doch7§, 11 kap. 1 och
6—14 §, 12 kap. 1 8§ 2 mom. och 4 och 5 §,
13 kap., 14 kap. 1 8 2 mom., 4 § 2 mom., 4
a,5b,60ch78§, 14 akap. 784 mom. och
8 §, 15 kap. 25 § 3 mom., 26 och 27 § och
34 8 2 mom., 16 kap. 13 § 4 mom., 16 a
kap. 9 8 4 mom. samt 10 och 13—15 §, 16
b kap. 4 8 3 mom. och 18 kap. 9 § 2 mom. i
lagen om forsakringsbolag.

Foreslagen lydelse
18

Lagens tillampningsomrade

Pa arbetspensi onsforsakringsbolag tillam-
pas dock inte 1 kap. 3, 3aoch 4 a §, 2 kap.
lag82mom., 281, 2och5mom., 2a8§, 4
8 1 mom. 3 punkten och 5 8 1, 2 och 5
mom., 2akap. 3kap.181mom., 14a 3,4
och 78, 7kap. 1a81och2mom, 2, 3och
3as§, 781, 3och4 mom., 10 kap. 2 8 1—6
mom., 3 § 2 och 4—11 mom., 3 a, 3 b, 3d,
4doch 78§, 11 kap. 1 och 6—14 §, 12 kap.
18 2 mom. och 4 och 5 §, 13 kap., 14 kap.
182mom., 482mom., 443 5b, 6och7
§, 14 akap. 7 8 4 mom. och 8 §, 15 kap. 25
8§ 3 mom., 26 och 27 § och 34 § 2 mom., 16
kap. 13 § 4 mom., 16 a kap. 9 § 4 mom.
samt 10 och 13—15 §, 16 b kap. 4 § 3
mom. och 18 kap. 9 § 2 mom. i lagen om
forsakringsbol ag.

Denna lag tréder i kraft den 20 .
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L ag

om andring av lagen om for sdkringskassor

| enlighet med riksdagens beslut
andras i lagen om forsakringskassor av den 27 november 1992 (1164/1992) 2 § 1 mom., S

dant det lyder i lag 392/2006, som fdljer:
Gallande lydelse

28

Pa en forsakringskassa som bedriver verk-
samhet enligt lagen om pension for abets-
tagare (395/1961), lagen om pension for fo-
retagare (468/1969), sukforsakringslagen
(1224/2004) eller lagen om rehabiliterings-
penning (611/1991) skall denna lag tillam-
pas, om inte nagot annat foljer av de namn-
da lagarna. En och samma kassa far inte
bedriva bade verksamhet som avses i Suk-
forsdkringslagen och pensionsférsakring.

Foreslagen lydelse

28

Pa en forsakringskassa som bedriver verk-
samhet enligt lagen om pension for abets-
tagare (395/2006), lagen om pension for fo-
retagare (468/1969), sjukforsakringslagen
(1224/2004) eller lagen om rehabiliterings-
penning (611/1991) skall denna lag tillam-
pas, om inte nagot annat foljer av de namn-
da lagarna. Bestammelserna i 83 § 1 och
2 mom., 4—7 samt 9 och 10 mom., 83 f §
3 mom. och 83 ¢—83r §i dennalag galler
dock inte en pensionskassas verksamhet en-
ligt lagen om pension for arbetstagare och
lagen om pension for fOoretagare. En och
samma forsakringskassa far inte bedriva
bade verksamhet som avses i sukforsak-
ringslagen och pensionsforsakringsverk-
samhet.

Dennalag tréder i kraft den 20 .
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L ag
om andring av lagen om pensionsstiftelser

| enlighet med riksdagens beslut
upphavs i lagen av den 29 december 1995 om pensionsstiftelser (1774/1995) 47 k §, sadan

den lyder i lag 391/2006,

andras 47 | § och 47 m § 1 mom., sddana de lyder i néamnda lag 391/2006, samt
fogastill 1 §, sadan den lyder i namnda lag 391/2006, ett nytt 4 mom. som fdljer:

Gallande lydelse

47k §

Hogst 20 procent av de tillgangar och
forbindelser som utgér tackning for pen-
sionsansvarets bruttobelopp far vara deno-
minerade i en annan valuta an euro eller
vara sadana tillgdngar och forbindelser
som inte &r fullstandigt skyddade mot valu-
takursforandringar.

471 8
Vad som i 47 b—A47 j § foreskrivs om
tackandet av lagstadgat pensionsansvar,
tillampas vid tackandet av 75 procent av en
A-pensionsstiftelses  och en AB-
pensionsstiftel ses A-avdelnings pensionsan-
svar som avsesi 47 8 2 mom.

47m§

En annan del @n den del av tackningen for
en A-pensionsstiftelses och en AB-
pensionsstiftel ses A-avdelnings pensionsan-
svar som avses i 47 8 2 mom. tredje me-
ningen far férutom vad som foreskrivs om
lagstadgad verksamhet i 47 b—47 | § i
denna lag utgéras av.

Foreslagen lydelse

Bestammelserna i 46 § 2—10 mom. samt
46 a och 47 b—47 j § tillampas inte pa en
B-pensionsstiftelse och inte heller pa en
AB-pensionsstiftel ses B-avdel ning.

47Kk §
(upphéavs)

471 8
Vad som i 47 b—47 j § foreskrivs tillam-
pas vid téackandet av 75 procent av en A
pensionsstiftel ses och en AB-
pensionsstiftel ses A-avdelnings pensionsan-
svar som avsesi 47 8 2 mom.

47m§

En annan del @n den del av tackningen for
en A-pensionsstiftelses och en AB-
pensionsstiftel ses A-avdelnings pensionsan-
svar som avses i 47 8 2 mom. tredje me-
ningen far férutom vad som foreskrivs i 47
b— 47 §i dennalag utgdras av.
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Gallande lydelse

Foreslagen lydelse

Denna lagtrader i kraft den 20 .

L ag

om andring av 17 §i lagen om pension for lantbruksféretagare

| enlighet med riksdagens beslut

andrasi lagen av den 14 juli 1969 om pension for lantbruksforetagare (467/1969) 17 § 1 och
3 mom., sadana de lyder, 1 mom. i lag 484/2002 och 3 mom. i lag 384/2005, som fdljer:

Gallande lydelse

17§

Pensionsanstaltens placeringsverksamhet
skall vara oavhangig och personalen for
placeringsverksamheten tillracklig med be-
aktande av verksamhetens art och omfatt-
ning. Placeringar skall goras sa att de
tryggar sakerhet, avkastning och likviditet
samt ar lampligt diversifierade och har
l[amplig spridning.

Pensionsanstalten skall técka ansvars-
skulden enligt 10 § 4 mom. samt andra med
ansvarsskuld jamstéllbara poster och darvid
i tillampliga delar iaktta 10 kap. 3 § 2 mom.,
3 mom. 2, 3 och 7 punkten, 4—7 mom.
samt 9-11 mom. och 3 d § i lagen om for-
sdkringsbolag (1062/1979). Néarmare be-
stdmmelser om med ansvarsskuld jamstall-
bara poster utféardas genom férordning av
social- och hélsovardsministeriet.

Foreslagen lydelse

17 §

Pensionsanstaltens placeringsverksamhet
skall vara oavhangig och personalen for
placeringsverksamheten tillracklig med be-
aktande av verksamhetens art och omfatt-
ning.

Pensionsanstalten skall vid tackningen av
ansvarsskulden enligt 10 8 4 mom. och
andra med ansvarsskuld jamstéllbara poster
i tilldmpliga delar iaktta 10 kap. 3 § 3 mom.
2, 3 och 7 punkten i lagen om forsakrings-
bolag (1062/1979). Né&rmare bestdmmel ser
om poster som ar jamstédllbara med an-
svarsskuld utférdas genom férordning av
social- och hélsovardsministeriet.

Denna lag tréder i kraft den 20 .
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L ag

om andring av 56 §i lagen om §dmanspensioner

| enlighet med riksdagens beslut

andrasi lagen av den 26 januari 1956 om sjomanspensioner (72/1956) 56 § 1 mom., sadant

det lyder i lag 485/2002, som fdljer:
Gallande lydelse

56 8§

Pensionskassans  placeringsverksamhet
skall vara oavhangig och personalen for
placeringsverksamheten tillracklig med ke
aktande av verksamhetens art och omfatt-
ning. Placeringar skall goras sa att de
tryggar sakerhet, avkastning och likviditet
samt &r lampligt diversifierade och har
lamplig spridning.

Foreslagen lydelse

56 8§

Pensionskassans  placeringsverksamhet
skall vara oavhangig och personalen for
placeringsverksamheten tillracklig med ke
aktande av verksamhetens art och omfatt-
ning

Denna lag tréder i kraft den 20 .

L ag

om andring av 10 kap. 3 §i lagen om for sakringsbolag

| enlighet med riksdagens beslut

upphavs i lagen av den 28 december 1979 om forsakringsbolag (1062/1979) 10 kap. 3 8
5 mom. 12 punkten, sadan den lyder i lag 389/1995, och
andras 10 kap. 3 8 5 mom. 10 och 11 punkten, sadana de lyder i namnda lag 389/1995, som

foljer:
Gallande lydelse
10 kap

Bokdut, koncernbokdut, verksamhetsbe-
réattelse och tackning av ansvar sskuld

Tackningen av ansvarsskulden skall, en-

Foreslagen lydelse
10 kap

Bokdut, koncernbokdut, verksamhetsbe-
réattelse och tackning av ansvar sskuld

Tackningen av ansvarsskulden skall, en-
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Gallande lydelse

ligt vad som féreskrivs ndrmare genom for-
ordning och med stéd av forordningen, be-
stdav

10) pengar och banktillgodohavanden,
depositioner i kreditinstitut och andra insti-
tut med rétt att ta emot depositioner,

11) resultatregleringar sasom upplupna
rantor, hyror och andra upplupna inkomster
och forskottsbetalningar, eller

12) nédr det géller lagstadgad pensions-
forsakring andra sadana poster som social-
och hélsovardsministeriet har godkant pa
grund av denna forsakringsforms speciella
karaktar.

Foreslagen lydelse

ligt vad som féreskrivs ndrmare genom for-
ordning och med stéd av forordningen, be-
stdav

10) pengar och banktillgodohavanden,
depositioner i kreditinstitut och andra insti-
tut med rétt att ta emot depositioner, eller

11) resultatregleringar, sasom upplupna
rantor, hyror och andra upplupna inkomster
och forskottsbetalningar.

(upphévs)

Denna lag trader i kraftden 20 .



