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Vastaanottaja

Reka eldkekassa
Vitikka 2, 2. krs
02630 Espoo

Asia
Julkinen varoitus

1 Pé&itos

Finanssivalvonta antaa Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008, jal-
jempéna FivalL) 39 §:n 1 momentin nojalla Reka elékekassalle julkisen va-
roituksen sen johdosta, ettd Reka eldkekassa on sijoitustoiminnan riskien-
hallinnassa ja yleisessa toiminnan ja hallinnon jérjestamisessa laiminlyo-
nyt ainakin 1.1.—30.9.2016 vélisena aikana noudattaa seuraavia vakuutus-
kassalain sddnndksia ja Finanssivalvonnan méaarayksia eldkekassoille:

— vakuutuskassalain (1164/1992, jéliempana myés VKL) 1 §:n 2 mo-
menttia vakuutuskassatoiminnan harjoittamisesta;

- vakuutuskassalain 33 §:n 1 momenttia hallinnon ja toiminnan jérjes-
tamisestd, 2 momenttia varainhoidon valvonnasta ja 3 momenttia si-
sdisen valvonnan ja riskienhallintajérjestelmien riittdvyydesta;

— Finanssivalvonnan eldkekassoille antaman méaarays- ja ohjekokoel-
man (jéliempana myds MOK) lukua 3.8 sisdisen valvonnan ja ris-
kienhallinnan jarjestadmisesta; ja

- Finanssivalvonnan elékekassoille antaman maarays- ja ohjekokoel-
man lukua 2A.1.1 sijoitussuunnitelmasta.

Finanssivalvonnan johtokunta on paattanyt julkisen varoituksen antami-
sesta kokouksessaan 11.9.2018.

2 Kuuleminen

Finanssivalvonta varasi 27.6.2018 péivatylla kirjeellddn Reka eldkekas-
salle (jéliempéana elékekassa) hallintolain (434/2003) 34 §:n mukaisesti en-
nen asian ratkaisemista tilaisuuden lausua mielipiteensé asiasta seké an-
taa selityksensa sellaisista vaatimuksista ja selvityksista, jotka saattavat
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vaikuttaa asian ratkaisuun. Eldkekassa vastasi Finanssivalvonnalle
10.8.2018 paivatylla kirjeellaan.

3 Péitoksen perustelut

3.1 Sijoitustoiminnan riskienhallintaa ja yleisti hallinnon jirjestimistid koskeva Finanssival-
vonnan tarkastus

Finanssivalvonta teki elékekassan sijoitustoiminnan riskienhallintaa ja
yleista hallinnon jérjestdmisté koskevan tarkastuksen ajanjaksolla lokakuu
2016 — tammikuu 2017. Tarkastuksen tavoitteena oli selvittd, miten sijoi-
tustoiminta, riskienvalvonta ja yleinen hallinto oli elédkekassassa jarjestetty.
Tarkastuksen yhteydessa Finanssivalvonta havaitsi eldkekassan toimin-
nassa useita vakuutuskassalain ja Finanssivalvonnan antamien maarays-
ten laiminlyonteja.

Eldkekassa toteaa vastauksessaan muun muassa, ettd Finanssivalvon-
nan tarkastus on kohdistunut aikaan, joka edeltda vakuutuskannan siirron
lopullisuutta, uuden hallituksen nimittdmista ja normaalin toiminnan alka-
mista. Eldkekassan mukaan Finanssivalvonnan menettelyd tarkastuksen
kohdistamisessa ei voida pitd4 tavanomaisena eika luottamuksensuojape-
riaatteen mukaisena. Edelleen eldkekassa toteaa Finanssivalvonnan
haastatelleen eldkekassan véliaikaista hallituksen puheenjohtajaa ajan-
kohtana, jolloin hén ei enda kuulunut eldkekassan hallitukseen.

Finanssivalvonta toteaa, ettd eldkekassan tarkastamisen perusteena oli-
vat jatkuvan valvonnan havainnot mukaan lukien 1.7.2016 eldkekassalle
lahetetty selvityspyyntd. Eldkekassan toimintasuunnitelman mukaan vuo-
den 2015 lopussa elékekassan toiminta on kdynnistetty menestyksek-
kaasti ja organisaation toimintarutiinit vakautettu. Finanssivalvonta toteaa
myGs, ettd tydnantajakohtainen vakuutuskanta on luovutettu lopullisesti
eldkekassalle 31.12.2015, misté alkaen eldkekassan kéytannon toiminta
voidaan katsoa alkaneeksi.

Finanssivalvonta iimoitti eldkekassalle tarkastuksesta 28.9.2016 paivatylla
tarkastuksen aloituskirjeelld. Finanssivalvonta lahetti eldkekassalle
3.5.2017 paéivatyn tarkastuskirjeen, jossa todettiin tarkastushavaintojen
perustuvan tarkastuksen ennakkomateriaaliin, valvottavan edustajien
kanssa kaytyihin keskusteluihin ja tapaamisten yhteydessa saatuun ja
pyydettyyn lisdmateriaaliin. Tarkastuskirjeesta ilmenee my®ds, ettd tarkas-
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tushavainnot koskevat koko tarkastusajanjaksoa, eivat toisin kuin eldke-
kassa vaittéd, vain vuoden 2016 alkua. Tarkastuskirjeen mukaan Finans-
sivalvonta paatta4 eldkekassan laatiman vastauksen jilkeen mahdollisista
jatkotoimenpiteistd, mika seikka on todettu elidkekassalle myds tarkastuk-
sen loppupalaverissa.

Elékekassa vastasi Finanssivalvonnan tarkastuskirjeeseen 15.6.2017 pai-
vatyllé vastineellaan, jossa eldkekassa kiisti osin Finanssivalvonnan tar-
kastushavainnot ja ilmoitti, mihin toimenpiteisiin se havaintojen johdosta
oli ryhtynyt. Finanssivalvonta on seurannut vastineen toimittamisen jal-
keen tarkastuksessa esitettyjen vaatimuksien ja suosituksien toteutta-
mista. Finanssivalvonta pyysi tammikuussa 2018 eldkekassalta tilannepi-
vityksen avoimien tarkastushavaintojen osalta, johon eldkekassa vastasi
31.1.2018. Liséksi hallituksen jésenié on tavattu 13.2.2018 liittyen eldke-
kassan toiminnan jérjestdmiseen. Finanssivalvonta on 9.3.2018 Idhettanyt
elakekassalle selvityspyynnén sijoitustoiminnan hoidon jérjestamisesta.

Finanssivalvonta viittaa tarkastuskirjeeseen ja sen jalkeisiin tapahtumiin ja
toteaa, ettd eldkekassa ei ole voinut olla siing késityksessa, etta tarkastuk-
sessa esille tulleet asiat olisivat olleet loppuun kasiteltyjd. Nin ollen ela-
kekassan véitteet Finanssivalvonnan toiminnan kohtuuttomuudesta, luot-
tamuksensuojaperiaatteen ja hyvan hallintotavan vastaisuudesta, ovat pe-
rusteettomia.

3.2 Vakuutuskassalaki

1 luku - Yleisia sdannoksia

18§ 1-2 mom.:

Vakuutuskassa on vakuutuslaitos, joka vakuutustoimintaa liikemdéisesti
harjoittamatta myéntéa toimintapiirisséén:

1) vanhuus-, tyékyvyttémyys-, tyottémyys-, perhe- ja osa-aikaelakkeits:
2) korvausta kuoleman, sairauden, vian tai vamman johdosta;

3) korvausta sairauden tai tyokyvyttémyyden estdmiseksi tai tys- ja an-
siokyvyn parantamiseksi annetusta kuntoutuksesta aiheutuviin kustan-
nuksiin;

4) hautausavustusta;

5) maksuperusteisista lisdelékejarjestelyisté eldkeséaativissé ja eldkekas-
soissa annetussa laissa (173/2009) tarkoitettuja vapaaehtoisia lisdetuja;
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6) muita etuuksia, joiden voidaan katsoa kuuluvan sosiaalisen henkiléva-
kuutustoiminnan piiriin.(27.3.2009/175)

Edelld 1 momentissa tarkoitettua toimintaa saa harjoittaa, jollei muualla
laissa toisin sdéddetd, ainoastaan taméan lain alainen vakuutuskassa.

8 §:n 1 mom.:

Vakuutuskassan on sijoitettava varansa turvaavasti ja tuloa tuottavasti
seké kassan maksuvalmiutta silmélld pitden. Kassan varoja ei saa kéyt-
tdd kassan toiminnalle ilmeisesti vieraaseen tarkoitukseen.

3 luku — Vakuutuskassan johto

33§

Hallitus huolehtii vakuutuskassan hallinnosta ja toiminnan asianmukai-
sesta jérjestdmisestd. Toimitusjohtaja hoitaa kassan juoksevaa hallintoa
hallituksen antamien ohjeiden ja méaérdysten mukaisesti. Toimiin, jotka
ovat kassan toiminnan laajuuden ja laadun huomioon ottaen epétavallisia
tai laajakantoisia, toimitusjohtaja saa ryhtyd vain, jos hallitus on hénet
siihen valtuuttanut tai hallituksen péaéatésta ei voida odottaa aiheuttamatta
kassan toiminnalle olennaista haittaa. Viimeksi mainitussa tapauksessa
hallitukselle on niin pian kuin mahdollista annettava toimenpiteesti tieto.

Hallituksen on huolehdittava, etté kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on
asianmukaisesti jarjestetty. Toimitusjohtajan on huolehdittava, etté kas-
san kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjes-

tetty.

Hallituksen on huolehdittava, etté elakekassalla on kassan toiminnan laa-
tuun ja laajuuteen nédhden riittdvé siséinen valvonta ja riittavét riskienhal-
lintajarfestelmét. Vakuutusvalvontavirasto antaa tarkemmat mééraykset
sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jérjestamisesté seké luotettavaa
hallintoa koskevista vaatimuksista.

7 luku — Vakuutusmaksut, vastuuvelka ja vakavaraisuuspdgoma

83f&n 1 mom.

Tédmaén lain 83 §:n 1 momentissa tarkoitetun vakuutuskassan ja lakisééa-
teistd elédkevakuutusta harjoittavan eldkekassan hallituksen on laadittava
kassan varojen sijoittamista koskeva suunnitelma (sijoitussuunnitelma).
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Vakuutusvalvontavirasto antaa tarkemmat méardykset sijoitussuunnitel-
masta.

3.3 Finanssivalvonnan méérdys- ja ohjekokoelma eldkekassoille

Finanssivalvonnan eldkekassoille antaman maardys- ja ohjekokoelman
luku 2A.1.1 siséltdd maaraykset sijoitussuunnitelmasta. Maaraykset on
esitetty soveltuvin osin tdmén paatéksen luvussa 3.4.3.4.

Finanssivalvonnan eldkekassoille antaman maardys- ja ohjekokoelman
luku 3.8 siséltda maaraykset sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan jarjes-
tamisestd. Maaraykset on esitetty soveltuvin osin tdman paatéksen lu-
vuissa 3.4.2 ja 3.4.3.1 - 3.4.3.2.

3.4 Sijoitustoiminnan riskienhallintaa ja yleisté hallinnon jirjestimisti koskevat laiminlydnnit

Paatoksen luvuissa 3.4.1 — 3.4.3 on kuvattu tarkastuksessa havaitut kes-
keisimmét sijoitustoiminnan riskienhallintaa ja yleistéd toiminnan ja hallin-
non jarjestamista koskevat rikkomukset ja puutteet seka elakekassan Fi-
nanssivalvonnan kuulemiskirjeeseen antama vastaus, jossa eldkekassa
osin kiisti tarkastuksessa havaitut laiminlyonnit.

3.4.1 Toiminnan ulkoistaminen

VKL Vakuutuskassalain 1 §:n 2 momentin mukaan vakuutuskassatoimintaa voi
harjoittaa, jollei muualla laissa toisin sadddetd, ainoastaan vakuutuskassa-
lain alainen vakuutuskassa. Vakuutuskassalain 33 §:n 1 momentin mu-
kaan hallitus huolehtii vakuutuskassan toiminnan asianmukaisesta jérjes-
tdmisestd. Vakuutuskassalain 33 §:n 3 momentin mukaan hallituksen on
huolehdittava, ettd eldkekassalla on kassan toiminnan laatuun ja laajuu-
teen nahden riittdvé sisdinen valvonta ja riittdvét riskienhallintajarjestel-
mat.

Tarkastushavainnot Elékekassa oli 29.1.2016 solmimassaan ulkoistamissopimuksessa ulkois-
tanut hallitustoimintaansa lukuun ottamatta kaiken toimintansa Esko Advi-
sors Oy:lle (jaliempédna myds Esko). Eldkekassalla ei ollut lainkaan henki-
16stda palkkalistoillaan. Esko oli valtuutettu hoitamaan kaikki elékekassan
operatiiviset ja hallinnolliset asiat, mukaan lukien:
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Elakekassan toimitusjohtajuus ja mahdolliset hallituksen jasenyydet
Tydsuhderekisterin ylldpito ’
Vakuutusmaksujen laskutus eldkekassan osakkailta ja jasenilta

. Elékkeiden laskenta ja maksu

. Eldkehakemusten kasittely ja eldkepaitosten ratkaisu

. Vakuutusmatemaattiset laskelmat

Sijoitustoiminta Eldkekassan hallituksen erillisen valtuutuksen anta-
missa rajoissa

8. Elékekassan kirjanpito ja taloushallinto

9. Hallituksen kokouksen esityslistojen ja pdytakirjojen laatiminen seka
asioiden esittely hallitukselle

a. toimintasuunnitelma

NO oA wN

b. sijoitussuunnitelma
c. riskinhallintasuunnitelma

Elakekassa oli siten ulkoistamissopimuksessaan kdytdnndssa siirtidnyt
kaiken aktiivisen toimintansa Eskolle sen toteutettavaksi. Ulkoistaminen oli
selvasti laajempaa kuin mika kasitys Finanssivalvonnalle oli syntynyt ela-
kekassan perustamisvaiheessa vuonna 2015. Tosiasiassa eldkekassa tar-
josi ainoastaan tyhjén vakuutuskassakuoren.

Elakekassan vastaus Elékekassa toteaa, etta ei tieda, mika késitys Finanssivalvonnalle mah-
dollisesti on syntynyt sédéntdjen vahvistamisen yhteydessa. Ulkoistus kdy
kuitenkin selvasti ilmi elakekassan toimittamasta aineistosta. Eldkekassa
toteaa myGs selvyyden vuoksi, ettd se katsoo itse harjoittaneensa vakuu-
tuskassatoimintaa ja on ainoastaan ulkoistanut huomattavan osan toi-
minnoistaan Eskolle Finanssivalvonnalle toimitetun aineiston mukaisesti.

Eldkekassan keskeiset toimijat vakuutuskassatoiminnassa ovat olleet
elékekassan hallitus, hallituksen yksittdiset jasenet ja eldkekassan toimi-
tusjohtaja. Nama tahot ovat yhdessd Eskon kanssa huolehtineet muun
muassa sisaisestd valvonnasta ja riskienhallinnasta. Nama tahot (halli-
tus, hallituksen jésenet ja toimitusjohtaja) ovat myds valvoneet ulkoista-
missopimuksen toteutumista seka siihen mahdollisesti liittyvia riskeja.

Lisdksi eldkekassa vetoaa toimintansa arvioinnissa luottamuksensuo-
jaan ja yleisesti hyvan hallinnon periaatteisiin. Eldkekassan mukaan sen
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on voitava luottaa siihen, ettd saantdjen vahvistamisen yhteydesséa Fi-
nanssivalvonta on hyvéksynyt toimitetussa aineistossa ja suullisessa
menettelyssa kuvatun toimintamallin.

Finanssivalvonnan kanta  Finanssivalvonnalle on huhtikuusta 2015 léhtien esitelty useita erilaisia
luonnoksia eldkekassan toimintasuunnitelmaksi. Eldkekassa on 3.6.2015
hakenut Finanssivalvonnalta sdantdjensa vahvistamista ja toimittanut Fi-
nanssivalvonnalle 1.6.2015 péivatyn toimintasuunnitelman, jonka mukaan
elakekassan operatiivinen toiminta organisoidaan siten, ettad asiamiehen
tehtavat ulkoistetaan Eskon hoidettavaksi, jonka edustajana toimii elake-
kassan toimitusjohtaja. Toimintasuunnitelman mukaan Esko puolestaan
valitsee yhden tai useamman ulkopuolisen eldkepalveluyhtion, jolta hanki-
taan vakuutusmatemaattiset, asiantuntijaldakari, maksuliikenne ja muut
yleiset hallinnolliset palvelut. Liséksi toimintasuunnitelman mukaan ylei-
sesté riskienhallinnasta vastaa Esko, joka raportoi eldkekassan hallituk-
selle. Sijoitustoiminnan operatiivisen toiminnan jarjestamiseksi Esko kéyt-

' taa omia asiantuntijoitaan tai ulkopuolisia resursseja. Finanssivalvonta on
pyytanyt korjaamaan toimintasuunnitelman operatiivisen toiminnan orga-
nisointia koskevan kohdan.

Finanssivalvonnan kanssa kéytyjen keskustelujen jélkeen eldkekassa toi-
mitti uuden 4.8.2015 péivétyn korjatun toimintasuunnitelman, joka poikkesi
merkittdvasti ulkoistettujen palvelujen tarjoajan tehtavien ja vastuun osalta
aikaisemmista toimintasuunnitelmista. Viimeisimméan 4.8.2015 paivétyn
toimintasuunnitelman mukaan eldkekassan operatiivisesta toiminnasta
vastaa toimitusjohtaja ja eldkekassa hankkii elakepalveluyhtiiltd vakuu-
tusmatemaattiset, asiantuntijalddkari, maksuliikenne ja muut yleiset hallin-
nolliset palvelut. Sijoitustoiminnan operatiivisen toiminnan jérjestdmiseksi
elakekassa kéytt4a joko omia asiantuntijoitaan tai ulkopuolisia resursseja.
Elakekassan operatiivisesta toiminnasta vastaavilla avainhenkil6illé on yli
40 vuoden kokemus elékeynhtidista, eldkevarainhoidosta ja sijoitusmarkki-
noista. Aikaisemmassa toimintasuunnitelmissa ulkoistelun palvelun hoita-
jana esitettyd Eskoa koskevat maininnat on poistettu kokonaan Finanssi-
valvonnalle toimitetusta viimeisesta toimintasuunnitelmasta.

Finanssivalvonta hyvaksyi 9.9.2015 tekemallaan paatokselld eldkekassan
saannot ja eldkekassa merkittiin vakuutuskassarekisteriin 30.9.2015.
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Finanssivalvonta viittaa edell4 esitettyyn ja toteaa, etta sille sdantéjen vah-
vistamisen yhteydessa toimitetusta aineistosta ei kdy ilmi, ettd elakekas-
san tarkoituksena on ollut ulkoistaa toimintaansa tavalla, joka kay ilmi
29.1.2016 solmitusta ulkoistamissopimuksesta.

Finanssivalvonta toteaa eldkekassan luottamuksensuojaa koskevien viit-
teiden olevan perusteettomia ottaen huomioon elakekassan Finanssival-
vonnalle toimittaman s&antdjen vahvistamista koskevan hakemuksen
osana tdsmennetyn toimintasuunnitelman.

Ulkoistamissopimukseen sisdistd valvontaa ja riskienhallintaa koskevan
elakekassan vaitteen osalta Finanssivalvonta toteaa, etté eldkekassan toi-
mitusjohtaja on Eskon toimitusjohtaja ja hallituksen varajasen, seké tar-
kastuksessa saatujen tietojen mukaan myds yhtion perustaja ja merkittava
omistaja. Kontrollitoimintoja koskevan keskeisen riippumattomuusperiaat-
teen mukaan kukaan ei voi valvoa omaa toimintaansa, mita periaatetta on
noudatettava kaikissa eldkekassoissa.

Elakekassa on laiminlyényt huolehtia toiminnan asianmukaisesta jarjesta-
misesté vakuutuskassalain 33 §:n 1 momentin mukaisesti, kun eldkekassa
on vakuutuskassalain 1 §:n 2 momentin vastaisesti ulkoistanut kaiken toi-
minnan Eskolle. Vastuu ulkoistetusta toiminnasta sailyy kuitenkin eldke-
kassalla, joten eldkekassan sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan tulee
ulottua my6s ulkoistettuihin toimintoihin. Finanssivalvonnan néakemyksen
mukaan eldkekassa ei pystynyt huolehtimaan ulkoistetun toiminnan riitté-
vasta sisdisesta valvonnasta ja riskienhallinnasta vakuutuskassalain 33
§:n 3 momentissa edellytetylla tavalla, mité osoittavat jaliempana luvuissa
3.4.2 ja 3.4.3 esitetyt havainnot.

3.4.2 Elakekassan riskien hallinta
3.4.2.1 Riskienhallintajarjestelma

VKL ja MOK Vakuutuskassalain 33 §:n 3 momentin mukaan hallituksen on huolehdit-
tava, ettd elékekassalla on kassan toiminnan laatuun ja laajuuteen ndhden
riittavat riskienhallintajérjestelmat. Finanssivalvonnan maarays- ja ohjeko-
koelmassa' todetaan, ettd riskienhallintajérjestelmén tulee kattaa erityi-
sesti vakavaraisuuden kehitykseen, sijoitustoimintaan ja operatiiviseen toi-
mintaan liittyvat riskit.

" Maarays- ja ohjekokoelma elédkekassoille, luku 3.8

FINANSSIVALVONTA ¢ FINANSINSPEKTIONEN « FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY

Osoite Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki « Vaihde 09 183 51 » Finanssivalvonta.fi

Adress Snellmansgatan 6, PB 103, 00101 Helsingfors » Viixel 09 183 51 + Finansinspektionen.fi

Address Snellmaninkatu 6, P.O. Box 103, FI-00101 Helsinki, Finland * Telephone +358 9 183 51 « FIN-FSA.fi



Toimituskirja 9 (25)

FINANSSIVALVONTA .. ; 00 Finanssivalvonnan

FINANSINSPEKTIONEN : Al lontokunnan

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY e paatksesta
14.9.2018 FIVA 7/02.04/2018
Osittain salassa JulkL 24.1 § 20 k
pidettava

Tarkastushavainnot Elakekassa oli kuvannut riskienhallintaansa riskienhallinta- ja sijoitussuun-

nitelmissaan. Riskienhallintajérjestelma oli puutteellinen vakavaraisuuden
kehitykseen ja sijoitustoimintaan liittyvien riskien osalta.

Eldkekassan vastaus Elakekassa vetoaa vastauksessaan riskienhallintajérjestelmien ja siséisen
valvonnan osalta suhteellisuusperiaatteeseen. Eldkekassa toteaa, etta
sen riskienhallinta on ollut sijoitusammattilaisten hoitamaa, toiminnan laa-
tuun ja laajuuteen nahden taysin riittdvaa ja sdantdja vahvistettaessa ku-
vatun mukaista. Lisdksi eldkekassa toteaa, ettd kaksi eldkekassan halli-
tuksen jasentd on jatkuvasti seurannut elakekassan vakavaraisuutta ex-
cel-taulukon awulla, eikd esimerkiksi vakavaraisuuden seurantaan siten

ole liittynyt ongelmia.

Finanssivalvonnan kanta Finanssivalvonta toteaa, etta riskienhallintajérjestelman puutteita koskevat
yksityiskohtaisemmat havainnot on esitetty alla riskien tunnistamista, ra-
joittamista ja valvontaa koskevissa luvuissa. Suhteellisuusperiaatteen
huomioimisen osalta Finanssivalvonta toteaa, etta suhteellisuusperiaate ei
tarkoita sité, ettei elédkekassalle laissa tai maarayksissa asetettua velvolli-
suutta tulisi lainkaan soveltaa, vaan kyse on siité, miten jokin sdannés voi-
daan toteuttaa suhteellisuusperiaatetta noudattaen. Riskien tunnistamista,
rajoittamista ja valvontaa koskevissa luvuissa esitetyt seikat ovat niin kes-
keisia, ettd lakisdateista elakevakuuttamista ja siihen liittyvan varallisuu-
den hallinnointia harjoittavan eldkekassan on ne huomioitava toiminnas-

saan.

Elakekassa on laiminlydnyt noudattaa vakuutuskassalain 33 §:n 3 mo-
menttia ja Finanssivalvonnan elékekassoille antaman mé&aréys- ja ohjeko-
koelman lukua 3.8, kun eldkekassan riskienhallintajarjestelma oli ollut
puutteellinen vakavaraisuuden kehitykseen ja sijoitustoimintaan liittyvien
riskien osalta, mita osoittavat jaljempana esitetyt havainnot koskien riskien
tunnistamista, rajoittamista ja valvontaa.

3.4.2.1.1 Riskien tunnistaminen

MOK Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelmassa? todetaan, ettd elike-
kassan on jatkuvasti tunnistettava kaikki merkittavat sisdiset ja ulkoiset ris-
kit voidakseen asianmukaisesti ja ajoissa reagoida niihin. Riskien tunnis-
tamisen on oltava riittdvan kattavaa, jotta voidaan kohtuudella varmistua

2 Maarays- ja ohjekokoelma elékekassoille, luku 3.8
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siité, etté kaikki asetettujen tavoitteiden saavuttamiseen olennaisesti vai-
kuttavat riskit on tunnistettu.

Tarkastushavainnot Elédkekassa oli tunnistanut sijoitussuunnitelmassaan riskin lahteikseen
osake-, korko-, valuutta-, kiinteistd- ja luottoriskin. Hyddykeriskia ei ollut
tunnistettu olennaiseksi riskiksi, vaikka eldkekassa oli altistunut hyédyke-
riskille ostamansa 6ljy-ETF:n kautta. Hyddykeposition koko oli lokakuussa

Salassa pidettéva noin [ euroa, mika vastasi vuoden 2016 lopussa hieman vyli [l

JulkL 24.1 § 20 k koko sijoitusomaisuudesta. Elikekassa oli tehnyt [l siicitusta hedge-
rahastoihin, joiden hankintahinta oli ollut ||l euroa. Vaikka elzke-
kassan sijoitusomaisuudessa hedge-rahastojen osuus oli merkittava riskin
lahde, ei hedge-sijoituksia ollut mainittu sijoitussuunnitelmassa lainkaan.

Elakekassan vastaus Elakekassa toteaa, ettd kuulemiskirje on riskien tunnistamisen osalta epa-
tdsmallinen. Fiva esittaa, ettd "Eldkekassa oli tunnistanut sijoitussuunnitel-
massaan riskin lahteikseen osake-, korko-, valuutta-, kiinteisto-, ja luotto-
riskin." Eldkekassa on kuitenkin sijoitussuunnitelmassaan keskittynyt kes-
keisiin riskeihin: "Eldkekassan sijoitusten keskeisié riskeja ovat ensisijai-
sesti osakeriski, mutta myds korkoriski, valuuttariski, kiinteistoriski ja luot-
toriski." On selvaa, ettd eldkekassa on tunnistanut ja seurannut muitakin
riskej&, mutta kaikkia riskeja ei voida luetella sijoitussuunnitelmassa.

Substanssin osalta eldkekassa katsoo tunnistaneensa riskit hyvin. Esimer-
kiksi hedge-sijoituksia elékekassa ei ole kasitellyt itsendisena riskiluok-
kana, vaan niiden valuutta-, osake- ja korkoriskikomponenttien kautta,
joista ndma sijoitukset koostuvat, seka lisaksi luokan "muut" alla. Finans-
sivalvonnan esille ottaman niin sanotun 6ljy-ETF:n painoarvo on ollut v&-
héinen, eika silld ole ollut olennaista vaikutusta erittdin kateispainotteisen
sijoitussalkun riskipitoisuuteen.

Elédkekassa toteaa, ettd erityisesti on huomattava, etta toiminnan ollessa
alkuvaiheessa sijoituksia on lukumaaraisesti huomattavan vahan ja etta
elakekassan sijoitusomaisuus oli lapi tarkastelujakson varsin kateispainot-

Salassa pidettéva teinen: kateisen osuus ol [

JulkL 24.1 § 20 k I - . \V/ostaavina ajankohtina osak-
keita oli sijoitusomaisuudesta [ GGG

Finanssivalvonnan kanta Eldkekassa kertoo vastauksessaan avanneensa hedge-rahastoriskinsé
riskikomponentteihin. Tama ei kuitenkaan ilmennyt tarkastuksessa saa-
dusta materiaalista. Esimerkiksi 6.10.2016 péivatyn sijoitusraportin mu-
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kaan hedge-sijoitukset on raportoitu omana riskiluokkana. Hedge-rahasto-
jen sijoitusstrategioissa on usein hantériskia, eli ne ovat alttiita suurille tap-
pioille poikkeuksellisissa tilanteissa. Taman johdosta ja ottaen huomioon
my®ds niihin tehdyn sijoituksen koon suhteessa eldkekassan sijoitusvaral-
lisuuteen sijoitussuunnitelmassa olisi pitédnyt tunnistaa hedge-rahastoihin
liittyvad merkittava riski.

Salassa pidettava Elakekassan sijoituksista hyddykesijoitusten maéra oli vuoden 2016 lo-

JulkL 24.1 § 20 k pussa noin [ sijoitusvarallisuudesta. Eldkekassa pitda teke-
maénséa hyddykesijoituksen kokoa vahdisend ja ei siksi tarpeellisena
tuoda esiin sijoitussuunnitelmassa. Eldkekassan sijoitussuunnitelma antoi
sijoitustoiminnalle mandaatin sijoittaa eldkekassan sijoitusvarallisuudesta
aina 20 prosenttiin asti luokkaan muut sijoitukset, kuten hyddykesijoituk-
siin tai hedge-rahastoihin. Ndin suuri riskiallokointi muut-riskiluokkaan olisi
edellyttényt eldkekassaa kertomaan sijoitussuunnitelmassaan, ettd mita
sijoituksia muut-sijoitusluokan alle on ollut tarkoitus tehda.

Eldkekassa on laiminlydnyt noudattaa Finanssivalvonnan eldkekassoille
antaman maarédys- ja ohjekokoelman lukua 3.8, kun elékekassa ei ollut
tunnistanut kaikkia merkittavia riskeja.

3.4.2.1.2 Riskien rajoittaminen ja valvonta

VKL ja MOK Vakuutuskassalain 33 §:n 2 momentin mukaan hallituksen on huolehdit-
tava, ettd varainhoidon valvonta on asianmukaisesti jérjestetty. Finanssi-
valvonnan madrays- ja ohjekokoelmassa?® todetaan, etta riskienhallinnalla
tarkoitetaan toiminnasta aiheutuvien ja siihen olennaisesti liittyvien riskien
tunnistamista, arviointia, rajoittamista ja valvontaa.

Tarkastushavainnot Elakekassan vuoden 2016 sijoitussuunnitelmassa mainituista riskeista
vain osake- ja kiinteistoriskille oli asetettu rajoitteet.

Elakekassan riskien valvonnassa havaittiin puutteita koskien sijoitusrajoit-
teiden seurantaa. Eldkekassa oli myontanyt lainoja, vaikka vuoden 2016
sijoitussuunnitelman mukaan lainojen myontaminen ei ollut sallittua. Ra-
hamarkkinasijoitusten maara pysyi koko vuoden selvasti korkeammalla ta-
solla kuin mité sijoitusrajoitteet sallivat. Vasta 17.5.2016 pidetyssa hallituk-
sen kokouksessa sijoitustoiminta valtuutettiin poikkeamaan allokaatiosta
loppuvuoden ajan merkittédvasti konservatiivisempaan suuntaan.

3 Maarays- ja ohjekokoelma elékekassoille, luku 3.8
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Eldkekassan vastaus Eldkekassa toteaa, ettd kielteinen lainanantoa koskeva maininta koski

osakasyritysten tydntekijoille mahdollisesti annettavia lainoja, joten kasilla
on ilmeisesti vaarinymmarrys.

Finanssivalvonnan kanta Eldkekassan asettamat rajoitteet sijoitustoiminnan osalita olivat puutteelli-
set, eika sijoitusrajoitteiden seurantaa ollut jarjestetty. Mikali sijoitussuun-
nitelmaan kirjatussa lainanannon tayskiellossa oli eldkekassan vaitteen
mukaisesti kyse vaarinymmarryksesta, se oli aikaisemmin jaanyt elake-
kassalta havaitsematta.

Eldkekassa on laiminlyényt noudattaa vakuutuskassalain 33 §:n 2 mo-
menttia ja Finanssivalvonnan eldkekassoille antaman maarays- ja ohjeko-
koelman lukua 3.8, kun elékekassa ei ollut rajoittanut toiminnasta aiheutu-
via ja siihen olennaisesti liittyvia riskeja eika jarjestényt varainhoidon val-
vontaa asianmukaisesti.

3.4.3 Elakekassan sisdinen valvonta

Eldkekassan suhteellisuusperiaatteen huomioimista koskevan vaitteen
osalta Finanssivalvonta viittaa edella luvussa 3.4.2.1 todettuun. Toiminnan
organisointia, raportoinnin jériestamista, sijoituspaatdsten valmistelua ja si-
joitussuunnitelmaa koskevissa luvuissa esitetyt seikat ovat niin keskeisia,
etta lakisaateista elakevakuuttamista ja siihen liittyvan varallisuuden hallin-
nointia harjoittavan eldkekassan on ne huomioitava toiminnassaan.

3.4.3.1 Toiminnan organisointi

VKL ja MOK Vakuutuskassalain 33 §:n 3 momentin mukaan hallituksen on huolehdit-
tava, ettd elakekassalla on kassan toiminnan laatuun ja laajuuteen ndhden
riittdva sisdinen valvonta.

Finanssivalvonnan maardys- ja ohjekokoelmassa* todetaan, ettd koko-
naisvastuu sisdisen valvonnan jarjestédmisestd on eldkekassan hallituk-
sella. Hallituksen tehtavana on maarittda sisalté sisaiselle valvonnalle ja
huolehtia sen organisoinnista. Sisdisen valvonnan jarjestdmisessa tulee
erityisesti ottaa huomioon muun muassa seuraavat periaatteet: Luodaan

4 Maarays- ja ohjekokoelma elakekassoille, luku 3.8
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organisaatio, jossa tehtavét, paatdsvalta ja vastuu on asianmukaisesti ja-
ettu ja raportointisuhteet selkeasti maaritelty. TyOnjaot ja tehtdvankuvat tu-
lee madritelld siten, ettei kukaan yksin ilman asianmukaista valvontaa
hoida toimenpidetté Iapi koko kasittelyketjun. Vastuun méaaritykset on do-
kumentoitava kirjallisesti.

Tarkastushavainnot Finanssivalvonnan tarkastuksella saaman kasityksen mukaan elékekas-
san hallitus ei ollut organisoinut sisdista valvontaa.

Elékekassan operatiivinen toiminta oli ulkoistettu Eskon hoidettavaksi, mu-
kaan lukien koko sijoitustoiminta. Ulkoistusmalli ei antanut selkeda kuvaa
siita, miten tydnjako sijoitustoiminnan organisoinnissa oli toteutettu Eskon
sisalla. Mydskaan tehtavien vastuita ei ollut kuvattu. Tarkastuksella saatu-
jen tietojen perusteella eldkekassalla ei ollut organisaatiota, jossa tehtévia,
paatosvaltaa ja vastuita olisi jaettu. Eskon toimitus- ja talousjohtaja olivat
yhdessé hoitaneet kdytdnndssa kaikki eldkekassan toimintaan liittyvét teh-
tavat.

Eldkekassan vastaus Elakekassa toteaa, ettd sen sisdinen valvonta on toteutettu hallituksen,
sen yksittdisten jasenten ja osittain sen toimitusjohtajan toimesta. Se, etta
merkittavimma&n osan kdytédnnon asioista ovat hoitaneet Eskon toimitus- ja
talousjohtaja, on suoraa seurausta valitusta ulkoistusmallista. Taméa kay
iimi sijoitussuunnitelmasta ja my6s toimintasuunnitelmasta. Tarkastus-
ajanjakson jéalkeen eldkekassa on Finanssivalvonnan pyynndstd muutta-
nut ulkoistusmalliaan ja kehittanyt sisdista valvontaansa.

Finanssivalvonnan kanta Elédkekassalla ei ollut luotu organisaatiota, jossa tehtévid, paatdsvaltaa ja
vastuita olisi jaettu tai eriytetty.

Finanssivalvonta toteaa, ettd eldkekassan toimitusjohtaja on Eskon toimi-
tusjohtaja ja hallituksen varajésen, seké tarkastuksessa saatujen tietojen
mukaan my6s yhtién perustaja ja merkittdva omistaja. Kontrollitoimintoja
koskevan keskeisen riippumattomuusperiaatteen mukaan kukaan ei voi
valvoa omaa toimintaansa, mité periaatetta on noudatettava kaikissa el-

kekassoissa.

Eldkekassa on edelld todetuista puutteista johtuen laiminlyényt vakuutus-
kassalain 33 §:n 3 momentin ja Finanssivalvonnan elakekassoille antaman
maarays- ja ohjekokoelman luvun 3.8 edellyttdman riittdvan sisdisen val-
vonnan jarjestamisen.
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3.4.3.2 Raportoinnin jarjestidminen

VKL ja MOK Vakuutuskassalain 33 §:n 2 momentin mukaan hallituksen on huolehdit-

tava, ettd varainhoidon valvonta on asianmukaisesti jarjestetty. Finanssi-
valvonnan maérays- ja ohjekokoelmassa® todetaan, etté sisdisen valvon-
nan jarjestdmisessa tulee erityisesti ottaa huomioon muun muassa seu-
raavat periaatteet: Luodaan selked, luotettava, tarpeellinen, oikea-aikai-
nen ja tulevaisuuden huomioonottava raportointi. Raportoinnin, joka kos-
kee tulosta ja olennaisia riskeja, tulee olla riippumaton raportoitavasta toi-
minnosta.

Tarkastushavainnot Sijoitussuunnitelman mukaan hallituksen kokouksen esittelymateriaalin
laadintaan, mukaan lukien riskianalyysit, osallistui toimitusjohtajan tukena
Esko, joka toimitti myds kuukausittaisen salkkuraportin. Finanssivalvon-
nan saaman tarkastusmateriaalin ja haastatteluissa kaytyjen keskustelu-
jen mukaan kuukausittaista sijoitussalkkuraportointia ei ollut laadittu en-
nen tarkastuksen aloittamista, vaan hallitusta oli informoitu sijoitustoimin-
nasta suullisesti hallitusten kokousten yhteydessa.

Tarkastuksen aikana Esko lisasi hallitusmateriaaliin suppean sijoitussalk-
kuraportoinnin. Raportista puuttui eldkekassan vakavaraisuuden kehitty-
misen seuranta, tulevaisuuden huomioivat mittarit seka sijoitussalkun ra-
joitteiden seuranta. Kyseinen Eskon laatima sijoitussalkkuraportointi ei ol-
lut riippumaton sijoitustoiminnasta, koska sijoitustoiminnan hoito oli ulkois-
tettu Eskolle.

Elakekassan vastaus Elakekassa toteaa, ettd kyse on ollut aivan toiminnan alkuvaiheesta ja ti-
lanteesta, jossa sijoitusten lukumaara on ollut pieni ja valtaosa sijoitetta-
vasta varallisuudesta on ollut kateisena. Lisdksi kassan toiminnan kayn-
nistdminen on vaatinut hallituksen huomiota, jolloin raportointi kuukausita-
solia on ollut suppeaa ja paaosin suullista, ettenkin kun véliaikaiseen hal-
litukseen ovat kuuluneet myds kaytdnnon sijoitustoiminnasta vastaavat
henkildt. Eldkekassa toteaa myés, ettd sen toimintaa ei siksi pida verrata
vuosikymmenet toimineisiin, monipuolisen sijoitusportfolion omaaviin ja
taysin toista kokoluokkaa edustaviin eldkeyhtioihin.

Lisaksi elékekassa toteaa, etté raportointi on prosessi, joka tyypillisesti ke-
hittyy kun raportteja laaditaan ja niistd saadaan palautetta. Toiminnan al-

5 Maarays- ja ohjekokoelma elékekassoille, luku 3.8

FINANSSIVALVONTA ¢ FINANSINSPEKTIONEN * FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY

Osoite Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki » Vaihde 09 183 51 » Finanssivalvonta.fi

Adress Snellmansgatan 6, PB 103, 00101 Helsingfors « Véixel 09 183 51 - Finansinspektionen.fi

Address Snellmaninkatu 6, P.O. Box 103, FI-00101 Helsinki, Finiand * Telephone +358 9 183 51 « FIN-FSA.fi



Toimituskirja 15 (25)

FINANSSIVALVONTA P& @l Finanssivaivonnan

FINANSINSPEKTIONEN IontCRunnan

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY paatoksesta
14.9.2018 FIVA 7/02.04/2018
Osittain salassa JulkL 24.1 § 20 k
pidettava

kuvaiheessa prosessit voivat olla yksinkertaisempia. Toiminnan alkuvai-
heessa sijoitusten lukumaaran ollessa pieni ja varallisuuden ollessa aluksi
yksinomaan kéteisté ei mydskaan ole tarvetta erityiselle raportoinnille.

Finanssivalvonnan kanta Tarkastuksen aloitushetkelld eldkekassa oli harjoittanut lakisaateisti eli-
kekassatoimintaa yli yhdeksdn kuukautta, mutta minkaanlaista kirjallista
kuukausittaista sijoitussalkkuraportointia ei viela silloin ollut olemassa.

Eldkekassa on laiminlydnyt noudattaa Finanssivalvonnan eldkekassoille
antaman maérays- ja ohjekokoelman lukua 3.8, kun eldkekassa ei ollut
luonut selkedd, luotettavaa, oikea-aikaista ja tulevaisuutta huomioonotta-
vaa raportointia, eikd tulosta ja olennaisia riskejé koskeva raportointi ollut
raportoitavasta toiminnosta riippumaton. Liséksi Finanssivalvonnan nike-
myksen mukaan edellé kuvattu osoittaa, ettd eldkekassa on laiminlydnyt
noudattaa vakuutuskassalain 33 §:n 2 momenttia varainhoidon valvonnan
asianmukaisesta jarjestamisesta.

3.4.3.3 Sijoituspaitosten valmistelu

VKL Vakuutuskassalain 8 §:n 1 momentin mukaan vakuutuskassan on sijoitet-
tava varansa turvaavasti ja tuottavasti sekd kassan maksuvalmiutta sil-
mallé pitden. Kassan varoja ei saa kayttda kassan toiminnalle iimeisesti
vieraaseen tarkoitukseen. Vakuutuskassalain 33 §:n 1 momentin mukaan
toimiin, jotka ovat kassan toiminnan laajuuden ja laadun huomioon ottaen
epatavallisia tai laajakantoisia, toimitusjohtaja saa ryhtya vain, jos hallitus
on hénet siihen valtuuttanut tai hallituksen paatésta ei voida odottaa ai-
heuttamatta kassan toiminnalle olennaista haittaa. Vakuutuskassalain 33
§:n 2 momentin mukaan hallituksen on huolehdittava, ettd varainhoidon
valvonta on asianmukaisesti jarjestetty.

Tarkastushavainnot Elakekassan sijoitustoiminnan kdytdnnon toteuttamisesta vastasi ensisi-
jaisesti ulkoistamissopimuksen nojalla Esko, jossa sijoitukset padasiassa
toteutti talousjohtaja. Eskon talousjohtajan mukaan hén voi tehd3 itsenai-
sesti alle miljoonan euron sijoituspéatdksid. Yli miljoonan euron sijoitus-
paatokset talousjohtaja tekee yhdessd Eskon toimitusjohtajan kanssa,
joka toimii myds eldkekassan toimitusjohtajana. Talousjohtajan mukaan
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hallituksen hyvéksynnén vaativat sellaiset sijoituspaétokset, joissa vasta-
puolena on tyénantajayhteis6 tai Esko tai joku muu Eskon avainhenkiloi-
den hallinnassa oleva yhteiso.

Elakekassan hallituksen puheenjohtajan késityksen mukaan yli miljoonan
euron sijoituspaéatdkset ja kaikki kiinteistokaupat vaativat eldkekassan hal-
lituksen hyvéksynnan. Eldkekassan hallituksen puheenjohtajan ja Eskon
talousjohtajan kasitykset sijoitustoiminnan valtuuksista toimia ilman halli-
tuksen hyvéksyntédé poikkesivat toisistaan. Eldkekassan hallituksen pu-
heenjohtajan ja Eskon talousjohtajan ndkemykset valtuuksista eivit vas-
tanneet sijoitussuunnitelmassa sijoitustoiminnalle annettuja valtuuksia.

Sijoitussuunnitelman mukaan yhteen yksittdiseen sijoituskohteeseen ei
saa sijoittaa yli viitt4 prosenttia sijoitusomaisuudesta (pois lukien sijoitus-
rahastot) ilman hallituksen erillista kirjallista hyvaksyntaa. Liséksi sijoitus-
toimintaa rajoitetaan sijoitusluokkien allokaatiorajoitteilla.

Nama sijoitustoiminnan toimintavaltuudet kaytdnndssd mahdollistavat
kassan toimintaan ja laajuuteen ndhden hyvin epétavallisia ja laajakantoi-
sia sijoituspéétdksia ilman hallituksen hyvéaksyntas, ja nain oli myds toi-
mittu.

Eskon talous- ja toimitusjohtaja nostivat yhteisell& paétékselladn osakeris-

Salassa pidettéva kin | cTF-sioituksila yhdessd paivassé

JulkL 24.1 § 20 k (12.1.2016). Maaliskuun alussa osakeriski pudotettiin Eskon toimesta [Jij
I <ahdessa paivassa. Kuvatut varsin merkittavét ja no-
peat allokaatiomuutokset ovat epéatavallisia toimia pitkaaikaista sijoitustoi-
mintaa harjoittavalle eldkesijoittajalle. Naille poikkeuksellisille toimille ei
haettu hallitukselta erillista valtuutusta.

Riskisuunnitelmassa osakeriskin tavoiteallokaatioksi on asetettu 40 pro-
Salassa pidettéva senttia. Siten on mahdollista tulkita ETF:ien oston tavoitteeksi saavuttaa
JulkL 24.1 § 20 k osakepainon tavoiteallokaatio nopeasti jo heti vuoden alussa, mutta osa-

keriskin laskua [ EEEI <i voida perustella vastaavalla tavalla.

Sijoitustoiminta on laatinut sijoitusesitykset eldkekassan hallituksen hy-
vaksynnén vaativia sijoituspaéatdksia varten. Esitykset ovat olleet suppeita
ja esimerkiksi sijoituksiin liittyvia riskejé ei ole tuotu esiin. Mm. sijoitusesi-

Salassa pidettava tyksestd, joka koski [ NRNRNRENEEEEEEEEE. . ttuivat laskel-

JulkL 24.1§ 20 k mat odotetuista vuokratuotoista sekd kustannuslaskelmat tulevista remon-
teista.
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27.1.2016 paivatysss sijoitusesityksessé koskien [ NN

Salassa pidettava Il &i ollut tuotu esiin rakennushankkeeseen liittyvia riskeja, vaikka sijoituk-

JulklL 24.1°§ 20 k sen tekohetkelld hanke oli ollut pysdhdyksissi rahoitusongelmien johdosta
jonkin aikaa.

Eldkekassan vastaus Elakekassa toteaa, ettd arvioitaessa sijoitustoiminnan toimenpiteiden tyy-

pillisyytta ja laajakantoisuutta on otettava huomioon, etta kyseessa on var-
sin pieni toimija, jonka toiminta on aivan alkuvaiheissaan. Pienen toimijan
kilpailuetu on kyky tehda suurempia suhteellisia muutoksia kun suuri toi-
mija. Finanssivalvonnan esille nostama osakeallokaation muutos -

Salassa pidettidva . . .
JulkL 24?1 § 20 k I on ollut kooltaan vain noin [ curon suuruinen kauppa,
jota ei absoluuttisesti voida pitdd suurena muutoksena.

Liséksi elékekassa toteaa, ettéd sen sijoitusvaltuudet oli hyvéksytty eldke-
kassan hallituksessa. Valtuudet oli delegoitu toimitusjohtajalle. Ulkopuoli-
sia tdyden valtakirjan omaisuudenhoitosopimuksia ei ole ollut. Eldkekas-
Salassa pidettava san mukaan luottokelpoisuuden arviointi on tehty kaikissa relevanteissa
JulkL 24.1 § 20 k tapauksissa, mukaan lukien [N 12inapastos, jolle lainalle on
saatu turvaava vakuus.

Finanssivalvonnan kanta  Elékekassan osakepainon kasvattaminen [ N R RN
B ja takaisin [ 'yhyen ajan sisilld on hyvin poikkeuksel-

linen toimenpide lakisdéteistd eldkekassatoimintaa harjoittavalle laitok-
selle. Hallitus ei olisi saanut delegoida toimitusjohtajalle valtuuksia, jotka
antavat toimitusjohtajalle mandaatin tehda sijoituspéatoksia, jotka ovat
eldkekassan toiminnan laadun ja laajuuden huomioon ottaen epétavallisia
ja laajakantoisia.

Salassa pidettava
JulkL 24.1 § 20 k

Eldkekassa on laiminlydnyt noudattaa vakuutuskassalain 33 §:n 2 mo-
menttia varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jérjestamisesta, kun se
oli mydntényt toimitusjohtajalle mandaatin tehda sijoituspéaatoksia, jotka
ovat elakekassan toiminnan laadun ja laajuuden huomioon ottaen epéta-
vallisia ja laajakantoisia.
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3.4.3.4 Sijoitussuunnitelma

VKL ja MOK Vakuutuskassalain 83 f §:n 1 momentin nojalla eldkekassan hallituksen on

laadittava kassan varojen sijoittamista koskeva suunniteima (sijoitussuun-
nitelma). Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelmassa® todetaan, etté
suunnitelman tulee ohjata eldkekassan kéytédnnon sijoitustoimintaa nyky-
hetkelld siten, ettéd hallituksen sijoitustoiminnalle asettamat tavoitteet saa-
vutetaan. Hallituksen on seurattava suunnitelmansa toteutumista ja teh-
tava siihen tarpeelliseksi katsomansa muutokset. Riskinoton rajoja maari-
tettdessa tulee ottaa huomioon eldkekassan riskinkantokyky. Lisdksi halli-
tuksen tulee pdattaa sijoitusvaltuuksista ja sijoitusten maaristd eri kohtei-
siin ja rajoista, joiden sisalla erityyppiset sijoitusriskit saavat vaihdella.
Paatoksen tulee sisaltda ohjeet sijoitusten mahdollisista suojaamistar-
peista seka sijoituksista ulkomaisiin kohteisiin. Sijoitussuunnitelman tulee
sisaltda eldkekassan vakuutusmatemaatikon kirjallinen ennuste vastuuve-
lan ja elakemenojen pitkdn ajan kehityksesté ja niiden asettamista vaati-
muksista sijoitustoiminnalle. Sijoitussuunnitelman tulee sisaltda hallituk-
sen paatdés omaisuudenhoitajien kaytosta. Sijoitussuunnitelman tulee si-
saltaa hallituksen paatds, missa laajuudessa ja milla edellytyksilld varoja
voidaan sijoittaa elédkekassan osakasyhteiséihin tai niiden kanssa samaan
konserniin kuuluvaan muuhun yhteis6dn. Eldkekassan on méaériteltdva
johdannaisten kayttéa koskevissa periaatteissaan millaisia johdannaisso-
pimuksia se pitaa sijoitusriskia pienentavina.

Tarkastushavainnot Elakekassa ei ollut huomioinut riskinoton rajoja maarittdessaén eldkekas-
san riskinkantokykya. Sijoitusrajoitteiden laadinnassa ei ollut mydskaén
huomioitu, ettd eldkekassa sai sijoitusomaisuuden vasta vuoden 2015 lo-
pussa tydnantajakohtaisen vakuutuskannan vastaanottamisen myéta.
Vuoden 2016 sijoitussuunnitelmaa ei paivitetty, vaikka toteutunut sijoitus-
toiminta ei pysynyt asetettujen sijoitusrajoitteiden sisalla.

Kokonaisuudessaan eldkekassan vuoden 2016 sijoitussuunnitelma oli hy-
vin puutteellinen. Sijoitussuunnitelmasta puuttui esimerkiksi vakuutusma-
temaatikon ennuste vastuuvelan ja eldkemenojen pitkén ajan kehityk-
sestd, hallituksen pdatés omaisuudenhoitajien kdyttdmisesta sekd paatos
siitd, missa laajuudessa ja milla edellytyksilld varoja voidaan sijoittaa ela-
kekassan osakasyhteiséihin tai niiden kanssa samaan konserniin kuulu-

6 Maarays- ja ohjekokoelma eldkekassoille, luku 2A.1.1
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vaan muuhun yhteisé6n. Sijoitussuunnitelmassa ei ollut myéskaan maéari-
telty, miten riskid mitataan ja seurataan ja miten riskin pysymista hyvak-
syttavissa rajoissa valvotaan.

Elédkekassan sijoitussuunnitelmassa mainitut periaatteet valuuttaliikkeen
jarjestamisesta ja johdannaiskaupankdynnistd eivét olleet riittavalla ta-

solla.

Lisaksi elakekassan sijoitus- ja riskisuunnitelmassa oli useita kohtia, jotka
olivat ristiriidassa eldkekassan kdytanndn toiminnan kanssa. Tallaisia asi-
oita olivat esimerkiksi sijoitusvaltuuksien antaminen, luottokelpoisuuden
arviointi, lainananto ja valuuttakaupankaynti.

Elékekassan vastaus Elédkekassa toteaa, ettd sen sijoitusvaltuudet oli hyvaksytty eldkekassan
hallituksessa. Valtuudet oli delegoitu toimitusjohtajalle. Ulkopuolisia tay-
den valtakirjan omaisuudenhoitosopimuksia ei ole ollut. Kielteinen lainan-
antoa koskeva maininta koski osakasyritysten tyontekijéille mahdollisesti
annettavia lainoja, joten kasilld on ilmeisesti vaérinymmarrys.

Finanssivalvonnan kanta Eldkekassa on vastauksessaan ottanut kantaa sijoitus- ja riskisuunnitel-
mien ja eldkekassan kaytadnndn ristiriitoihin sijoitusvaltuuksien ja lainanan-
non osalta. Lainanantoa koskevaa tdyskielto on késitelty paatéksen Iu-
vussa 3.4.2.1.2. Muilta osin Finanssivalvonta toteaa, etta vastoin sijoitus-
suunnitelmaa 16.12.2015 annettu sijoitusvaltuutus ei ollut maaraaikainen
eika luottokelpoisuuden arviointia ollut tehty sijoitussuunnitelman edellyt-
tdmasséa varainsijoitusvaliokunnan kokouksissa, silla tarkastuksella saa-
dun tiedon perusteella eldkekassalla ei ollut olemassa varainsijoitusvalio-
kuntaa. Muilta osin elédkekassa ei vastauksessaan kiistdnyt Finanssival-
vonnan havaintoja. Eldkekassan sijoitus- ja riskisuunniteimassa havaitut
puutteet ja useat ristiriitaisuudet eldkekassan kdytdnnén toiminnan kanssa
viittaavat siihen, ettd eldkekassan sijoitus- ja riskisuunnitelman laadinta on
ollut huolimatonta.

Finanssivalvonta toteaa, etté tydnantajakohtainen vakuutuskanta on luo-
vutettu eldkekassalle 31.12.2015, jonka jalkeen eldkekassan toiminta on
kaytanndssé alkanut. Sijoitussuunnitelman pitaisi kuvata eldkekassan to-
dellista toimintaa, toisin sanoen, sijoitussuunnitelmassa olisi pitdnyt huo-
mioida eldkekassan varojen sijoittaminen myds valittdmasti vakuutuskan-
nan siirron toteutumisen jalkeen.
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Eldkekassa on laiminlyényt noudattaa Finanssivalvonnan eldkekassoille
antaman maarays- ja ohjekokoelman lukua 2A.1.1, kun eldkekassan hali-
lituksen laatima sijoitussuunniteima oli puutteellinen ylla kuvatuin tavoin.

3.5 Julkisen varoituksen antamisen edellytykset

3.5.1 Sovellettavat sdinnokset

FivaL 4 §:n 3 momentin 5 kohdan mukaan muulla valvottavalla tarkoite-
taan vakuutuskassalaissa tarkoitettua eldkekassaa.

FivaL 39 §:n 1 momentin mukaan Finanssivalvonta antaa valvottavalle ja
muulle finanssimarkkinoilla toimivalle julkisen varoituksen, jos tdma tahal-
laan tai huolimattomuudesta menettelee muiden kuin 38 §:n 1 momentissa
taikka 40 §:n 1 tai 2 momentissa tarkoitettujen finanssimarkkinoita koske-
vien sdannoésten tai niiden nojalla annettujen méaraysten vastaisesti. Py-
kdlan 2 momentin mukaan julkinen varoitus voidaan antaa edellyttden,
ettei asia kokonaisuutena arvioiden anna aihetta ankarampiin toimenpitei-
siin.

FivaL 42 §:n 1 momentin mukaan Finanssivalvonta voi jattaa julkisen va-
roituksen antamatta, jos:

1) 39 §:ssa tarkoitettu on oma-aloitteisesti ryhtynyt riittéviin toimen-
piteisiin virheen korjaamiseksi vélittémasti virheen havaitsemisen
jélkeen ja ilmoittanut virheesta viivytyksettd Finanssivalvonnalle,
eika virhe tai laiminlyonti ole vakava tai toistuva;

2) virheellistd menettelya on pidettdva vahaisen; tai

3) julkisen varoituksen antamista on muutoin pidettdva ilmeisen
kohtuuttomana.

Fival 42 a §:n 1 momentin mukaan julkista varoitusta ei saa antaa, jos sita
ei ole tehty viiden vuoden kuluessa siita paivasta, jona rikkomus tai laimin-
lydnti tapahtui, tai jatketun rikkomuksen tai laiminlyénnin osalta viiden vuo-
den kuluessa siita paivasta, jona rikkomus tai laiminlyonti paattyi.

3.5.2 Julkisen varoituksen antaminen

Finanssivalvonta toteaa eldkekassan olevan merkittynd vakuutuskassa-
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lain 10 luvussa tarkoitettuun vakuutuskassarekisteriin. Taten Reka elédke-
kassa on FivalL 4 §:n 3 momentin 5 kohdan mukainen muu valvottava.
Koska péatoksen luvussa 3.4 todetuissa laiminlydnneissa ei ole kyse Fi-
val 38 §:n 1 momentissa tai 40 §:n 1 tai 2 momentissa tarkoitettujen saan-
nosten tai madraysten vastaisesta toiminnasta, laiminlyénteihin soveltuva
hallinnollinen seuraamus on Fival 39 §:ssa tarkoitettu julkinen varoitus.

Eldkekassa vastustaa julkisen varoituksen antamista ja katsoo ensisijai-
sesti, etté julkisen varoituksen antamiselle ei ole perusteita, koska se ei
ole toiminut sitd koskevien finanssimarkkinoita koskevien sdannésten tai
niiden nojalla annettujen maaraysten vastaisesti. Eldkekassa katsoo li-
sdksi toimineensa saantdjensa vahvistamisen yhteydessa kuvattujen pro-
sessien ja menettelytapojen mukaisesti seka erityisesti tavalla, joka on
ollut sen toiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen perusteltu.

Finanssivalvonta viittaa eldkekassan Finanssivalvonnan toiminnan koh-
tuuttomuutta sekd luottamuksensuojaperiaatteen ja hyvan hallintotavan
vastaisuutta koskevien véitteiden osalta ylld paatéksen luvuissa 3.1 ja
3.4.1 todettuun ja katsoo, etta vaitteet ovat perusteettomia.

Finanssivalvonta katsoo paatdksen luvuissa 3.4.1-3.4.3 kuvatuilla perus-
teilla, ettd elakekassa on laiminlyényt noudattaa useita keskeisia sijoitus-
toiminnan riskienhallintaa ja yleistad hallinnon jarjestamistd koskevia va-
kuutuskassalain sdanndksia ja Finanssivalvonnan maarayksia. Kokonai-
suutena nama laiminlyénnit ovat merkittavia ja osoittavat elakekassan jéat-
tdneen hallintojarjestelmassdan noudattamatta usealla tavalla myos va-
kuutuskassalain yleissaénndsté sisdisen valvonnan ja riskienhallintajar-
jestelmien riittdvyydestd. Ottaen huomioon eldkekassan laiminlydntien
maaran ja laadun kokonaisuutena Finanssivalvonta katsoo, ettd eldke-
kassan toiminta on ollut vahintdén huolimatonta.

Elédkekassa katsoo toissijaisesti, ettd julkisen varoituksen antaminen olisi
Finanssivalvonnasta annetun lain 42 §:n mukaan késilla olevissa olosuh-
teissa ilmeisen kohtuutonta ja myds tarpeetonta useita vuosia vanhoista
asioista, joilla ei ole yhteytta eldkekassan nykyisen toiminnan kanssa.

Eldkekassa toteaa lisdksi vastauksessaan, ettd Finanssivalvonta ei ole
edes vaittanyt, ettd eldkekassa ei olisi kaikilta osiltaan muuttanut toimin-
taansa Finanssivalvonnan vaatimusten mukaisesti. Eldakekassa toteaa
vastauksessaan Finanssivalvonnan tarkastuksen kestdneen kauan, silla
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elakekassa oli vastannut syksylld 2016 alkanutta tarkastusta koskenee-
seen toukokuussa 2017 lahetettyyn tarkastuskirjeeseen kesdkuussa
2017 ja, ettd Finanssivalvonta on uhannut eldkekassaa julkisella varoituk-
sella yli vuosi tdmén jalkeen. Eldkekassan mukaan menettelyn hitaus on
lahtokohtaisesti kohtuutonta. Eldkekassa toteaa myds, ettd Finanssival-
vonta ei edes viitd, ettd mahdolliset puutteet sen toiminnassa olisivat ai-
heuttaneet vakuutuskassalle tai vakuutetuille eduille vahinkoa.

Finanssivalvonta toteaa ettd julkisen varoituksen antamisen edellytyk-
sena ei ole, ettd laiminlyénneisté olisi aiheutunut vahinkoa vakuutuskas-
salle tai vakuutetuille eduille. N&illa seikoilla on kuitenkin merkitysté arvi-
oitaessa, onko aihetta FivalL 39 §:n 2 momentissa tarkoitettuihin julkista
varoitusta ankarampiin toimenpiteisiin. Tarkastuksen keston ja sen jl-
keen kdydyn kirjeenvaihdon osalta Finanssivalvonta viittaa paatéksen lu-
kuun 3.1. Lisaksi Finanssivalvonta toteaa, etta hallinnollisten seuraamus-
ten maaraamisoikeus vanhenee Fival 42 a §:n 1 momentin nojalla p&a-
saantdisesti viiden vuoden kuluessa laiminlydnnin tapahtumisesta.

Finanssivalvonta katsoo, ettd eldkekassa ei ole oma-aloitteisesti eikd va-
littdmasti ryhtynyt riittdviin korjaustoimenpiteisiin, silld toimenpiteet on
aloitettu vasta sen jélkeen kun Finanssivalvonta on tarkastuksen yhtey-
dessa kiinnittdnyt huomiota laiminlydnteihin. Finanssivalvonta katsoo lai-
minlyGntien olevan myds kokonaisuutena vakavia. Laiminlyonteja ei siten
ole korjattu Fival 42 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

Finanssivalvonta viittaa edelld esitettyihin seikkoihin ja katsoo ottaen huo-
mioon elékekassan laiminlydntien maaran ja laadun kokonaisuutena, etts
elakekassan laiminlydnteja ei voida pitaa Fival 42 §:n 1 momentin 2 koh-
dassa tarkoitetulla tavalla vahaisina, eika asiassa ei ole tullut esille Fival
42 §:n 1 momentin 3 kohdan mukaisia seikkoja, joiden perusteella julkisen
varoituksen antamista voitaisiin pitdd muutoin ilmeisen kohtuuttomana.
Asiassa ei siten ole tullut esille seikkoja, joiden perusteella Finanssival-
vonta voi jattaa julkisen varoituksen antamatta.

Finanssivalvonta antaa FivaL 39 §:n 1 momentin nojalla Reka elékekas-
salle julkisen varoituksen sen johdosta, ettéd Reka eldkekassa on sijoitus-
toiminnan riskienhallinnassa ja yleisessé toiminnan ja hallinnon jérjesta-
misessé laiminlyényt ainakin 1.1.-30.9.2016 vélisené aikana noudattaa
seuraavia vakuutuskassalain sdénndksia ja Finanssivalvonnan maarayk-
sia eldkekassoille:
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— vakuutuskassalain 1 §:n 2 momenttia vakuutuskassatoiminnan har-
joittamisesta;

— vakuutuskassalain 33 §:n 1 momenttia hallinnon ja toiminnan jarjes-
tamisesta, 2 momenttia varainhoidon valvonnasta ja 3 momenttia si-
sdisen valvonnan ja riskienhallintajarjestelmien riittavyydests;

— Finanssivalvonnan elékekassoille antaman méaréys- ja ohjekokoel-
man lukua 3.8 sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jarjestamisests;

ja
— Finanssivalvonnan eldkekassoille antaman maérays- ja ohjekokoel-
man lukua 2A.1.1 sijoitussuunnitelmasta.

Finanssivalvonta toteaa, ettd asia ei kokonaisuutena arvioiden anna ai-
hetta ankarampiin toimenpiteisiin FivaL 39 §:n 2 momentissa tarkoitetulla
tavalla.

FINANSSIVALVONTA’

_'_/.'/ i = .-‘. ; ;i

/(/L/M/&,‘ Q,-; : ' ,:)q & ‘—;771_‘ )
Anneli Tuominen Pirjo Kyyronen” ™~
johtaja johtava lakimies,

johtokunnan sihteeri

Lisatiedot Lisétietoja antaa johtava neuvonantaja Sonja Lohse, puh. 09 183 5311

Liite Valitusosoitus

7 Finanssivalvonnan ty6jarjestyksen 8 §:n 1 momentin mukaisesti johtokunnan paatéksesta tehdyn toimituskir-
jan allekirjoittavat johtaja ja asian esittelija tai hanen sijastaan johtokunnan sihteeri.
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Liite pdatokseen
Valitusosoitus

Tahan paatdkseen tyytymaton saa hakea siihen muutosta Helsingin hallinto-oikeudelta
valituksella, joka on tehtava kirjallisesti.

Valitus on tehtava 30 péivan kuluessa paatdksen tiedoksisaannista. Valitusaikaa las-
kettaessa tiedoksisaantipdivaa ei oteta lukuun.

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipaiva ilmenee todistuk-
sesta. Saantitodistus liitetdan valitusasiakirjoihin. Jos paatds on postitettu tavallisena
kirjeend, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitseméan (7) péivén kuluessa postituspaivasts,
jollei muuta ilmene. Jos paatés on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim. saantitodis-
tusta vastaan jollekin muulle henkildlle kuin paatéksen saajalle (sijaistiedoksianto), kat-
sotaan paatdksen saajan saaneen paatdksen tiedoksi kolmantena paivana saantitodis-
tuksen osoittamasta paivasta.

Valituskirjelm& on toimitettava Helsingin hallinto-oikeudelle valitusajan kuluessa.
Valituskirjelmassa, joka on osoitettava Helsingin hallinto-oikeudelle, on ilmoitettava

1. paatos, johon muutosta haetaan,

2. miltéd kohdin paatdkseen haetaan muutosta ja mitd muutoksia siihen
vaaditaan tehtavaksi,

3. perusteet, joilla muutosta vaaditaan,

4. valittajan nimi ja kotikunta sekéa

5. puhelinnumero ja postiosoite, johon asiaa koskevat ilmoitukset voi-
daan valittajalle toimittaa

Jos valittajan puhevaltaa kayttda hanen laillinen edustajansa tai asiamiehensa tai jos
valituksen laatijana on joku muu henkild, valituskirjelméssé on liséksi iimoitettava ta-

méan nimi ja kotikunta.

Valittajan, laillisen edustajan tai asiamiehen on allekirjoitettava valituskirjelma.

Valituskirjelm&an on liitettava

1. péaatds, johon muutosta haetaan, alkuperéisena tai jaljennéksena,

2. todistus siitd, mind paivana paatds on annettu tiedoksi, tai muu selvi-
tys valitusajan alkamisen ajankohdasta seka

3. asiakirjat, joihin valittaja vetoaa vaatimuksensa tueksi, jollei niité ole
jo aikaisemmin toimitettu paatdksen tehneelle viranomaiselle.

Asiamiehen on liitettdva valituskirielmaan valtakirjansa, jollei valittaja ole valtuuttanut
hénté suullisesti Helsingin hallinto-oikeudessa. Asianajajan ja yleisen oikeusavustajan
tulee esittda valtakirja ainoastaan, jos Helsingin hallinto-oikeus niin maaraa.
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Jos viranomaiselle toimitetussa séhkdisessa asiakirjassa on selvitys asiamiehen toimi-
vallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Helsingin hallinto-oikeus voi kuiten-
kin méarata valtakirjan toimitettavaksi, jos silla on aihetta epadilla asiamiehen toimivaltaa
tai sen laajuutta.

Valituskirjelma voidaan toimittaa Helsingin hallinto-oikeudelle henkildkohtaisesti, pos-
titse maksettuna postildhetyksena taikka asiamiesta tai lahettia kayttaen. Postittaminen
tai kirjelman toimittaminen lahetin valityksella on lahettéjan vastuulla. Valituksen on
saavuttava Helsingin hallinto-oikeuteen viimeistdan valitusajan viimeisena péivana en-
nen aukioloajan paattymista.

Valituskirjelma voidaan toimittaa myds sdhkdisessd muodossa. Sadhkdisen asiakirjan
tulee olla perilla siten, ettd se on ennen valitusajan paattymista kasiteltavassa muo-
dossa Helsingin hallinto-oikeuden vastaanottolaitteessa tai tietojarjestelmassa. Sahkoi-
nen viesti toimitetaan viranomaiselle lahettdjan omalla vastuulla.

Valituksen voi tehda myds hallinto- ja erityistuomioistuinten asiointipalvelussa osoit-
teessa https://asiointi2.oikeus.fi/hallintotuomioistuimet.

Helsingin hallinto-oikeuden voimassaolevat oikeudenkayntimaksut voi tarkistaa osoit-
teesta www.oikeus.fi. Tuomioistuinmaksulaissa (1455/2015) on erikseen saadetty
erdista tapauksista, joissa maksua ei perita.

Yhteystiedot

Helsingin hallinto-oikeus
Radanrakentajantie 5

00520 Helsinki

Puhelin 029 56 42000

Faksi 029 56 42079

Séahkoposti helsinki.hao@oikeus.fi
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