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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till
lag om édndring av 8 § i lagen om temporiir dndring av be-
stimmelserna om fondering av dlderspensioner och om
verksamhetskapitalet i pensionsanstalter som bedriver
lagstadgad pensionsforsikringsverksamhet

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslas att lagen om
tempordr #ndring av bestimmelserna om
fondering av élderspensioner och om verk-
samhetskapitalet i pensionsanstalter som be-
driver lagstadgad pensionsforsikringsverk-
samhet dndras. Lagens giltighetstid forldngs
med tva ar, alltsa till 2011 och 2012. Syftet
med propositionen &r att stidrka solvensen for
arbetspensionsanstalterna inom den privata
sektorn sa att pensionsanstalterna kan bedri-
va en investeringsverksamhet som &r effektiv
och uppnar mal pa lang sikt i den oférdelak-
tiga marknadssituation som finanskrisen och
den ddrpa foljande recessionen fort med sig.
Syftet med propositionen &r dessutom att ska
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kunna man forbereda sig pa permanenta dnd-
ringar av den solvensreglering som géller ar-
betspensionsanstalterna inom den privata
sektorn. Som en foljd av propositionen
kommer den del av utjimningsansvaret som
ingdr i pensionsanstalternas ansvarsskuld
fortfarande att tillfilligt jamstdllas med verk-
samhetskapitalet i syfte att stédja pensions-
anstalternas solvens. Dessutom foreslas det
att kravet pa minimibeloppet for pensionsan-
stalternas verksamhetskapital ska vara obero-
ende av pensionsanstalternas placeringsfor-
delning under lagens giltighetstid.
Lagen avses tréida i kraft varen 2010.



2 RP 5/2010 rd

MOTIVERING

1. Nulige

Verkstilligheten av det lagstadgade pen-
sionsskyddet har decentraliserats si att pen-
sionsskyddet skots av flera pensionsanstalter
med privatrittslig bolagsform. Pensions-
skyddet ombesorjs av arbetspensionsforsik-
ringsbolag enligt lagen om arbetspensions-
forsdkringsbolag (354/1997), av pensions-
kassor som bedriver lagstadgad pensionsfor-
sakringsverksamhet enligt lagen om forsik-
ringskassor (1164/1992) och av B- och AB-
pensionsstiftelser enligt lagen om pensions-
stiftelser (1774/1995). Dessutom skoter sjo-
manspensionskassan pensionsskyddet enligt
lagen om sjomanspensioner (1290/2006),
som i fraga om finansieringssystemet delvis
har kopplats till pensionsskyddet enligt lagen
om pension for arbetstagare. For nirvarande
finns det fyrtio arbetspensionsbolag, arbets-
pensionsfonder och arbetspensionskassor.

Riksdagen godkénde den 17 december
2008 regeringens proposition (RP 180/2008)
med forslag till lag om tempordr dndring av
bestdmmelserna om fondering av alderspen-
sioner och om verksamhetskapitalet i pen-
sionsanstalter som bedriver lagstadgad pen-
sionsforsdkringsverksamhet (853/2008, ned-
an visstidslagen). Lagen trddde i kraft den 22
december 2008. Genom lagen stérktes verk-
samhetskapitalet och minskades kravet pa
solvens i arbetspensionsanstalterna inom den
privata sektorn.

Bakgrunden till visstidslagen och reger-
ingspropositionen om den var den finans-
marknadskris som bérjade i Forenta staterna
2007. Finanskrisen spred sig under 2007 och
i borjan av 2008 snabbt till internationella fi-
nansmarknader. Till f6ljd av finansmarkna-
dens kollaps forsvagades dven tillvixten
inom realekonomin, som till slut tog en nega-
tiv riktning i storsta delen av industrilénder-
na.

P& grund av finanskrisen och den ekono-
miska recession som foljde pad den sjonk
formogenhetsvirdet av arbetspensionsanstal-
ternas placeringar under 2008 i alla placer-
ingsklasser. Sarskilt kraftigt sjonk virdet av
aktierna, t.ex. OMX Helsingfors aktieindex

sjonk med ca 50 procent under 2008. Under
arets sista manader sjonk vérdena i allt snab-
bare takt.

Arbetspensionsanstalternas solvenskrav be-
stims pa grundval av riskbendgenheten hos
anstalternas placeringar. Ju mera riskfyllda
anstalternas placeringar &r, desto mera verk-
samhetskapital bor det finnas med tanke pa
riskerna. Nir formogenhetsvirdena sjonk
under 2008 skulle arbetspensionsanstalterna
ha kunnat uppritthalla sin solvensstillning
endast genom att sdlja sina mest riskfyllda
placeringsobjekt, sdsom aktier, och i stillet
kopa mindre riskfyllda placeringsobjekt. For-
sdljningarna skulle da ha genomforts i en
marknadssituation dér aktiernas marknads-
virde var exceptionellt 1agt.

En omfattande forséljning av arbetspen-
sionsanstalternas aktier skulle ytterligare ha
forsvagat aktiernas kursutveckling. Detta
hade aterspeglats dven péa finska borsbolags
aktieviarde. Det hade forsdmrat arbetspen-
sionssystemets avkastningsniva pé lang sikt.
Pa grund av solvensbestdmmelserna hade ar-
betspensionsanstalterna varit tvungna att sil-
ja sina aktieplaceringar efter att aktiernas
prisniva pad grund av konjunkturvixlingen
hade sjunkit exceptionellt kraftigt. Arbets-
pensionsanstalterna hade inte kunnat investe-
ra tillrdckligt mycket i aktier for att uppna
onskad avkastningsnivd for placeringarna
forrdn forst efter krisen.

Genom den placeringsreform som géller
arbetspensionssystemet inom den privata
sektorn och som genomfordes 2007 ville man
Oka aktieandelen i arbetspensionsanstalternas
placeringsférdelning pa grund av aktiernas
stora avkastningsforvantning. En procyklisk
handel med placeringstillgdngar som
patvingats av solvensbestimmelserna hade
avsevirt forsvagat finansieringen av arbets-
pensionssystemet pa lang sikt.

Nir det giller arbetspensionsanstalter inom
den privata sektorn utgjorde aktieplacering-
arnas andel ca 38 procent vid utgangen av
2007. I slutet av 2008 hade aktieplaceringar-
nas andel sjunkit till ca 18 procent. I juni
2009 hade aktieplaceringarnas andel stigit
med tva procentenheter till ca 20 procent.
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Verksamhetskapitalet 1 forhallande till an-
svarsskulden (kapitaltickningsgraden) for
arbetspensionsanstalterna inom den privata
sektorn uppgick i genomsnitt till 30,3 procent
vid utgangen av ar 2007. Kapitaltdcknings-
graden uppgick vid utgédngen av 2008 till
16,2 procent och vid utgédngen av juni 2009
till 18,7 procent.

Visstidslagen inverkade pa de avgoranden
som gillde riktandet av pensionsanstalternas
placeringsverksamhet fran och med bérjan av
det sista kvartalet av 2008. Berdknat utan be-
stimmelserna i1 visstidslagen lag 14 arbets-
pensionsanstalters  solvensstéllning  (pen-
sionsanstaltens verksamhetskapital dividerat
med solvensgrinsen, som miter riskbeni-
genheten hos arbetspensionsanstaltens pla-
ceringsfordelning) under 2 och 10 anstalters
solvensstillning over 3,5 vid utgéngen av
2008. Vid utgéngen av juni 2009 var motsva-
rande tal 9 och 12. Solvensstillningen lag
mellan 2 och 3,5 for 16 anstalter vid utgang-
en av 2008 och for 19 anstalter vid utgangen
av juni 2009. Det sammanlagda verksam-
hetskapitalet  for  arbetspensionsanstalter
inom den privata sektorn var 2,6 ganger stor-
re i forhéallande till solvensgransen och 8,4
ganger storre i forhallande till verksamhets-
kapitalets minimibelopp vid utgéngen av
2008. Vid utgangen av juni 2009 var motsva-
rande siffror 2,8 och 9,8. Utan bestimmel-
serna i visstidslagen hade motsvarande rela-
tionstal varit 1,8 och 2,9 vid utgingen av
2008 och 2,1 och 3,3 vid utgangen av juni
2009.

Det primédra syftet med den placeringsre-
form som tridde i kraft vid ingdngen av 2007
inom arbetspensionssystemet inom den pri-
vata sektorn var att pa lang sikt minska
trycket att hoja arbetspensionsavgifterna ge-
nom att 6ka placeringsrisken och pa sa sitt
héja placeringarnas avkastningsférvéantning.
Avsikten dr att hoja avkastningsférvintning-
en genom att mojliggéra en hojning av i syn-
nerhet andelen aktieplaceringar med ca 10
procentenheter. Det innebér att pa lang sikt ar
ca 35 procent av arbetspensionsférmogenhe-
ten placerad i aktier.

P& grund av att bestimmelserna i viss-
tidslagen &r i kraft har arbetspensionsanstal-
ternas genomsnittliga kapitaltickningsgrad
hallits pa en tillrackligt hog niva. Aktiepla-

ceringarnas andel av arbetspensionsanstalter-
nas placeringsportfolj dr dock i genomsnitt ca
20 procent, dvs. 15 procentenheter, under
malnivan pé lang sikt. Om placeringsrisken
Okas sa att aktieplaceringarnas andel ©kas
med 15 procentenheter och masskuldebre-
vens andel minskas i motsvarande grad, 6kar
det arbetspensionsanstalternas solvensgrins
med i genomsnitt 6ver 3 procentenheter. Till
foljd av detta skulle arbetspensionsanstalter-
nas solvensstillning utan bestimmelserna i
visstidslagen sjunka till i genomsnitt ca 1,5.

Som maélniva for planering pa lang sikt kan
en solvensstéllning pa 1,5 procent anses otill-
racklig eftersom solvensmekanismen da &r en
alltfor styrande faktor i placeringsverksamhe-
ten. Svingningarna i placeringsverksamheten
pa kort sikt skulle d& styra anstaltens placer-
ingsverksamhet pa bekostnad av avkastning-
arna pa lang sikt. I placeringsverksamheten
inom arbetspensionssystemet #r langsiktighe-
ten avgorande. Arbetspensionsanstalternas
solvensniva vid utgangen av juni 2009 skulle
saledes inte utan bestimmelserna i viss-
tidslagen mojliggdra en 6kning av aktieris-
ken till mélnivan pé lang sikt.

Eftersom avkastningen av aktieplacering-
arna har varit positiv efter mars 2009, har
den aktieplacering i storre skala som viss-
tidslagen mojliggjort forbéttrat placeringsav-
kastningen. Under det andra kvartalet 2009
steg marknadsvirdet av de placeringar som
arbetsmarknadsanstalterna inom den privata
sektorn gjorde med 3,9 miljarder euro och
uppgick vid utgangen av juni 2009 till 77,8
miljarder euro. Andelen noterade aktier ut-
gjorde 3,2 miljarder euro (ca 82 procent) av
virdestegringen.

Arbetspensionsanstalternas forbattrade
risktagningsformaga har dven indirekt skapat
mojligheter att ordna likviditeten sa att den
motsvarar det 6kade aterlaningsbehovet inom
finska foretag. Under det andra kvartalet
2009 okade aterlanen med 700 miljoner euro
till ca 4,6 miljarder euro.

2. Foreslagna dndringar
Arbetspensionsanstalternas genomsnittliga

solvensstillning har trots bestdmmelserna i
visstidslagen forsdmrats fran nivan 2007. Det
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ar mojligt att arbetspensionsanstalternas sol-
vensstillning forsdmras under de ndrmaste
aren, trots att placeringsavkastningen steg
kraftigt i borjan av 2009.

Visstidslagens giltighetstid gar ut den 31
december 2010. Om visstidslagen slutar att
gilla innebér det att arbetspensionsanstalter-
nas solvensstéllning forsdamras. Om solvens-
stdllningen forsdmras minskar det arbetspen-
sionsanstalternas mojligheter att behalla mera
riskfyllda placeringar och placeringar med
hogre avkastningsférvantningar i sin dgo.
Om virdeutvecklingen for aktier och andra
placeringar inte fortsétter i positiv riktning
kan det hinda att arbetspensionsanstalterna
blir tvungna att minska placeringarnas risk-
bendgenhet innan visstidslagens giltighetstid
gar ut, dvs. senast under 2010 for att uppna
en tillrdcklig solvensstillning 2011.

I praktiken innebér en minskning av placer-
ingarnas riskbendgenhet att sérskilt aktier,
inklusive finska borsbolags aktier, kommer
att sidljas. Eftersom betydande aktieforsilj-
ning i praktiken inte kan genomf6ras pa kort
sikt utan att aktieforséljningen forsvagar ak-
tiernas kursutveckling, och salunda ocksa
virdet pa det aktier som kvarstar i arbetspen-
sionsanstalternas balans, innebér det att ar-
betspensionsanstalterna i ett tidigt skede bor
vidta atgdrder for att minska placeringarnas
riskbendgenhet. Darfor bor arbetspensionsan-
stalterna i ett sa tidigt skede som mojligt
kinna till innehéllet i de solvensbestimmel-
ser som ska tillimpas 2011 s& att anstalterna
har tillrackligt med tid att se till att placer-
ingarnas riskbendgenhet dr pa den niva som
regleringen forutsitter.

Arbetspensionsanstalterna ska dven i mark-
nadssituationen under de ndrmaste aren ha
mojlighet till tillracklig risktagning i sin pla-
ceringsverksamhet for att den efterstravade
avkastningsforviantningen pa lang sikt ska
kunna uppnés. Den storre risktagningsmoj-
lighet som visstidslagen ger i férhéallande till
den permanenta lagen kan dock atminstone
pa kort sikt visa sig vara of¢rdelaktig om
pensionsanstalterna utnyttjar de tillaggsmoj-
ligheter till risktagning som visstidslagen ger
och aktiekurserna borjar sjunka kraftigt.

Man kan inte vara séker pa i vilken riktning
ekonomin och finansmarknaden utvecklas.
Utan bestimmelserna i visstidslagen skulle

endast en mycket snabb virdestegring av
placeringarna tillata arbetspensionsanstalter-
na att 2010—2012 tillampa en avkastningsin-
riktad placeringsverksamhet enligt placer-
ingsreformen 2007. Arbetspensionsanstalter-
na ska dock redan i sin nuvarande placer-
ingsverksamhet beakta solvenskraven for
kommande ar. Att visstidslagen upphor att
gélla vid utgangen av 2010 f6rsvarar for nir-
varande arbetspensionsanstalternas mojlighe-
ter att planera en placeringsverksamhet som
ar effektiv med tanke pa finansieringen av
arbetspensionssystemet pé lang sikt.

Av ovan ndmnda skil foreslas att giltig-
hetstiden for bestimmelserna i visstidslagen
forlings med tva ar till utgdngen av 2012.
Genom att forlanga visstidslagens giltighets-
tid kan man minska trycket att hoja arbets-
pensionsavgiften pa lang sikt genom att upp-
riatthalla solvensen for arbetspensionsanstal-
ter inom den privata sektorn sa att pensions-
anstalterna kan bedriva produktiv placerings-
verksamhet pa lang sikt i den osdkra mark-
nadssituation som rader. Med tanke pa ar-
betspensionsanstalternas placeringsplanering
ar det skil att gora dndringarna i solvensbe-
stimmelserna med tillrdcklig framhéallning
och med en tillrdcklig 6vergangstid, och dar-
for foreslas att visstidslagens giltighetstid
forlangs med tva ar, dvs. till utgdngen av
2012.

Social- och hilsovardsministeriet tillsatte
den 20 maj 2009 tva arbetsgrupper med upp-
drag att utreda nddvindiga permanenta &nd-
ringar i solvensbestimmelserna for arbets-
pensionssystemet inom den privata sektorn.
En forldngning av visstidslagens giltighetstid
med tva ar stoder & ena sidan arbetspensions-
anstalternas mdjlighet att bedriva avkast-
ningsinriktad placeringsverksamhet i den
osidkra marknadssituation som rader och &
andra sidan skapar det mojligheter for en till-
rackligt forutsebar och lang 6vergangsperiod
for de permanenta dndringar av solvensbe-
stimmelserna som &r under beredning.

Forlangningen av visstidslagens giltighets-
tid genomfors enligt forslaget sa att bestam-
melsen om giltighetstid i 8 § i lagen &ndras
s& att visstidslagens giltighetstid gar ut den
31 december 2012, i stillet for den 31 de-
cember 2010. Det innebadr att jimstéllandet
av en del av utjimningsansvaret med verk-
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samhetskapitalet (3 och 4 § i visstidslagen)
och regleringen av verksamhetskapitalets
minimibelopp (6 § i visstidslagen) vid berak-
ning av solvensen da det giller arbetspen-
sionsanstalter inom den privata sektorn fort-
sétter till utgangen av ar 2012. Inga éndringar
gors i de bestimmelser om Overforingar av
engangsnatur som géllde 2008 och som ingar
i1 och 2 § i visstidslagen. Den bestimmelse
som giller dndring av vergangstiden for det
till aktieavkastningen bundna tilldggsforsak-
ringsansvaret (7 § i visstidslagen) har inte
langre nagon verkan frén och med 2011, ef-
tersom Overgangstiden i vilket fall som helst
upphor vid utgdngen av 2010. Avsikten &r att
giltighetstiden for bestimmelsen i 5 § i viss-
tidslagen forlangs sa att forlingningen av
visstidslagens giltighetstid inte inverkar pa
arbetspensionsanstalternas mojlighet att dela
ut kundgottgorelser.

Visstidslagens bestimmelser har inte ndgon
forsvagande verkan pa solvenstillsynen av
arbetspensionsanstalterna.  Finansinspektio-
nen forutsitter att arbetspensionsanstalterna i
samband med den sedvanliga tillsynsrappor-
teringen anger verksamhetskapitalet och
verksamhetskapitalets minimibelopp bade i
enlighet med visstidslagen och utan tillimp-
ning av visstidslagens bestammelser. Finans-
inspektionen forutsitter dessutom att arbets-
pensionsanstalternas  riskhanteringssystem
producerar riktiga och aktuella uppgifter om
anstaltens risker och deras forhéllande till an-
staltens solvens.

3. Propositionens konsekvenser

Avsikten med forslaget dr att fortsdtta med
regleringen av arbetspensionsanstalternas
solvens till ar 2011 och 2012 siddan den &r
enligt gdllande bestimmelser. Om visstidsla-
gens giltighetstid upph6r den 31 december
2010 kommer arbetspensionsanstalternas
solvenssituation dé att forsdmras avsevirt.
Dessutom skulle verksamhetskapitalets mi-
nimibelopp aterigen bestimmas pa grundval
av hur riskfyllda arbetspensionsanstalternas
placeringar 4r.

Med tillimpning av visstidslagen uppgick
arbetspensionsanstalternas sammanlagda
verksamhetskapital i december 2008 till 10,3
miljarder euro, nidr det annars hade uppgatt

till 4,8 miljarder euro. Solvensgridnsen var
4,0 miljarder euro, nir den annars hade varit
4,9 miljarder euro och verksamhetskapitalets
minimibelopp var 1,2 miljarder euro, nir det
annars hade varit 3,1 miljarder euro. Med
den foreslagna #ndringen av visstidslagens
giltighetstid kommer verkningarna att folja
samma trend 2011 och 2012. Den exakta ver-
kan beror pa hur arbetspensionsanstalternas
placeringar utvecklas.

Arbetspensionsanstalterna maste redan nu i
planeringen av placeringsverksamheten be-
akta att visstidslagens giltighetstid gér ut.
Om aktiers och andra placeringars virde inte
fortsétter att utvecklas i en positiv riktning,
maste arbetspensionsanstalterna eventuellt
minska placeringarnas riskbenidgenhet. Risk-
bendgenheten ska minskas senast under
2010. En minskning av riskbenédgenheten kan
innebéra forsdljning av i synnerhet aktier. Ef-
tersom forsédljning av i synnerhet inhemska
aktier i praktiken inte kan genomftras under
en kort period utan att aktieforséljningen for-
svagar aktiernas kursutveckling, och sidlunda
ockséd virdet pa de aktier som kvarstér i ar-
betspensionsanstalternas balans, innebér det
att arbetspensionsanstalterna i ett tidigt skede
bor vidta atgérder for att minska placeringar-
nas riskbendgenhet.

Pa grund av osdkerheten pa finansmarkna-
den kan det hidnda att arbetspensionsanstal-
terna blir tvungna att minska bl.a. aktiedgan-
det om inte giltighetstiden f6r bestimmelser-
na i visstidslagen forldngs. Detta skulle med
stor sannolikhet forsvaga tryggandet av fi-
nansieringen av arbetspensionssystemet pa
lang sikt. Om visstidslagens giltighetstid gar
ut vid utgangen av 2010 leder det till en ldgre
genomsnittlig solvensstéllning for arbetspen-
sionsanstalterna samtidigt som det tillater
mindre risktagning och sélunda en ldgre niva
for den forviantade avkastningen dn vad som
har efterstrdavats med revideringen av placer-
ingsbestdmmelserna.

Genom forslaget tillats pensionsanstalterna
att ha en storre andel riskfyllda placeringar
dn vad solvenslagstiftningen utan bestim-
melserna i visstidslagen tillater pa grundval
av arbetspensionsanstalternas nuvarande sol-
vensstillning . Genom forslaget minskas sa-
lunda trycket att hoja arbetspensionsavgifter-
nas niva pa lang sikt. Forslaget har inga di-



6 RP 5/2010 rd

rekta konsekvenser for forsdkringstagare el-
ler forsdkrade.

4. Beredningen av propositionen

Propositionen har beretts i en arbetsgrupp
som tillsatts av social- och hilsovardsmini-
steriet och dir social- och hilsovardsministe-
riet, finansministeriet, Finansinspektionen,
Finlands Bank, Pensionsskyddscentralen,
Finlands Niringsliv EK, Tjdnstemannacen-

tralorganisationen FTFC och Tydeldkeva-
kuuttajat TELA-Arbetspensionsforsékrarna
TELA ry var foretrddda.
5. Ikrafttridande

Lagen foreslés trdda i kraft varen 2010.

Med stéd av vad som anforts ovan fore-
laggs Riksdagen f6ljande lagforslag:
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Lagforslag

Lag

om indring av 8 § i lagen om temporir dndring av bestimmelserna om fondering av alders-
pensioner och om verksamhetskapitalet i pensionsanstalter som bedriver lagstadgad pen-
sionsforsikringsverksamhet

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen av den 19 december 2008 om tempordr &dndring av bestimmelserna om fon-
dering av alderspensioner och om verksamhetskapitalet i pensionsanstalter som bedriver lag-
stadgad pensionsforsidkringsverksamhet (853/2008) 8 § 1 mom. som foljer:

g s ——
Denna lag triader i kraft den 22 december
2008 och giller till och med den 31 decem-
ber 2012. Atgirder som verkstilligheten av Denna lag trader i kraft den 20 .
lagen forutsétter far vidtas innan lagen triader
i kraft.

Helsingfors den 12 februari 2010

Republikens President

TARJA HALONEN

Social- och hdlsovardsminister Liisa Hyssdld
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Bilaga
Parallelltext

Lag

om ifindring av 8 § i lagen om temporir dindring av bestimmelserna om fondering av alders-
pensioner och om verksamhetskapitalet i pensionsanstalter som bedriver lagstadgad pen-
sionsforsikringsverksamhet

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen av den 19 december 2008 om temporir &dndring av bestimmelserna om fon-
dering av alderspensioner och om verksamhetskapitalet i pensionsanstalter som bedriver lag-
stadgad pensionsforsidkringsverksamhet (853/2008) 8 § 1 mom. som foljer:

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

8§ 8§

Denna lag tréder i kraft den 22 december Denna lag tréder i kraft den 22 december
2008 och galler till och med den 31 decem- 2008 och giller till och med den 31 decem-
ber 2010. Atgirder som verkstilligheten av  ber 2012. Atgirder som verkstilligheten av
lagen forutsitter far vidtas innan lagen trd-  lagen forutsétter far vidtas innan lagen tré-
der i kraft. der i kraft.

Denna lag trider i kraft den 20 .
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