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Maaraysten ja ohjeiden oikeudellinen luonne

Maaraykset

Finanssivalvonnan méaarays- ja ohjekokoelmassa "Maarays”-otsikon alla esitetdén
Finanssivalvonnan antamat maaraykset. Maaraykset ovat velvoittavia oikeussaantoja, joita on
noudatettava.

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

Ohjeet

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

"Ohje”-otsikon alla on liséksi suosituksia ja muita toimintaohjeita, jotka eivéat ole velvoittavia. Oh-
jeissa on myos kansainvélisten ohjeiden ja suositusten noudattamista koskevat
Finanssivalvonnan suositukset.

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

Finanssivalvonta.fi > Saantely > Maaraysten ja ohjeiden oikeudellinen luonne
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1 Soveltamisala ja maaritelmat

1.1 Soveltamisala

Naita maarayksia ja ohjeita sovelletaan seuraaviin Finanssivalvonnasta annetussa laissa tarkoi-
tettuihin valvottaviin:

e muuta kuin lakisadateista toimintaa harjoittavat eldkekassat ja AB-elakekassojen A-osastot
e muuta kuin lakisaateista toimintaa harjoittavat elakesaatiot ja AB-elakesaatididen A-osastot
¢ hautaus- ja eroavustuskassat

Maksuperusteiseen lisaelakejarjestelyyn sovelletaan vain luvun 4 kohdissa 4.2, 4.3 ja 4.4 olevia
vastuuvelan ja elédkevastuun katetta koskevia maarayksia.

1.2 Méaaritelmat
Naissa maarayksissa ja ohjeissa kaytetdan jaljempana seuraavia maaritelmia:

Q) Elakelaitoksella tarkoitetaan kaikkia edella kohdassa 1.1 mainittuja maaraysten ja ohjeiden sovel-
tamisalaan kuuluvia Finanssivalvonnasta annetun lain mukaisia valvottavia hautaus- ja eroavus-
tuskassoja lukuun ottamatta.

(2) Valvottavalla tarkoitetaan kaikkia edella kohdassa 1.1 mainittuja maéaraysten ja ohjeiden sovelta-
misalaan kuuluvia Finanssivalvonnasta annetun lain mukaisia valvottavia.
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2 Saadostausta
2.1 Lainsaadanto

Naiden maaraysten ja ohjeiden aihepiiriin liittyvat seuraavat sdadokset:

e vakuutuskassalaki (1164/1992, jaliempana VKL)

o elakesaatiolaki (1774/1995, jaliempana ESL)

¢ laki maksuperusteisista lisdelakejarjestelyista elakesaatitissa ja -kassoissa (173/2009)

2.2 Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuudet

Finanssivalvonnan oikeus antaa velvoittavia maarayksia perustuu seuraaviin saannoksiin:
e VKL3§,838,83f§83h8ja83)8§

o ESL28§,468,478,47b§ 47d8jad7m§

¢ laki maksuperusteisista lisaelakejarjestelyista elakesaatidissa ja -kassoissa 19 §
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3 Tavoitteet
Q) Naiden maéaraysten ja ohjeiden tavoitteena on varmistaa, etta kaikki muuta kuin lakisdateista ela-
keturvaa hoitavat elakelaitokset sekd hautaus- ja eroavustuskassat soveltavat katesadnnoksia
yhtendisesti.
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4 Katearvo, katteen luettelointi ja katteeseen kuuluvat varat
Q) Finanssivalvonnan oikeus antaa vastuuvelan ja elakevastuun katetta koskevia velvoittavia maa-

rayksia perustuu VKL 83 §,8318§,83h8§ja83j8aanjaESL 468,47 8,47b§,47d8jad47m
§:4a4n seka maksuperusteisista lisdelakejarjestelyista elakesaatidisséa ja —kassoissa annetun lain

19 §:4an.
4.1 Omaisuuden katearvon méaarittaminen
MAARAYS (kohdat 2 - 4)
2 Vastuuvelan ja elakevastuun katteeseen luettava omaisuus arvostetaan kullakin tarkasteluhet-

kella kaypaéan arvoon. Kayvat arvot maaritetdan Finanssivalvonnan eldkekassojen ja -saatididen
kirjanpitoa, tilinpaatosta ja toimintakertomusta koskevien maaraysten ja ohjeiden (15/2012) 9 lu-
vun sekd Finanssivalvonnan sairauskassojen ja hautaus- ja eroavustuskassojen kirjanpitoa, tilin-
paatosta ja toimintakertomusta koskevien maaraysten ja ohjeiden 6 luvun (16/2012) mukaisesti.

3) Mikali omaisuuseraan kohdistuu panttioikeus tai muu erityinen oikeus, joka rajoittaa omaisuus-
eran kayttamista valvottavan selvitys- tai konkurssipesassa, tallaisen oikeuden arvo on vahennet-
tava edelld kohdassa (2) mainittujen maaraysten mukaan muutoin laskettavasta katearvosta. Va-
hennettdva maara on arvioitava luotettavalla tavalla ottamalla huomioon erityisen oikeuden si-
salto ja sanotun oikeuden vaikutus omaisuuden rahaksi muuttamiseen.

4) Katteeseen luettavia varoja arvostettaessa omaisuuden katearvosta on vahennettava varoja han-
kittaessa syntyneet velat.

4.2 Katteen luettelointi

MAARAYS (kohdat 5 - 8)

(5) Kate on luetteloitava automaattisen tietojenkasittelyn tallenteena tai selvakielisena kirjallisena
asiakirjana. Tallennustavasta riippumatta kateluettelo on voitava tarvittaessa saattaa selvakie-
liseksi kirjalliseksi dokumentiksi.

(6) Tilikauden paattymisajankohdan tilannetta vastaava kateluettelo on laadittava viimeistaan neljan
(4) kuukauden kuluessa tilikauden paattymisesta. Kateluettelo on sdilytettava tilinpaatésajankoh-
taa seuraavat kymmenen (10) vuotta. Katteenhaltijan on ilmoitettava Finanssivalvonnalle kate-
luettelon sijaintipaikan osoite seka luettelon yllapidosta vastaavan henkildon nimi ja yhteystiedot.

@) Kateluettelo tulee yllapitéaa ajantasaisena.

(8) Elakekassan tai elédkesaation, joka harjoittaa seké maksuperusteista ettéd etuusperusteista lisa-
elékejarjestelya, tulee merkitd maksuperusteisen liséelékejarjestelyn vastuuvelan ja elakevastuun
katteena olevat varat kateluetteloon omaksi osastokseen.
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4.3 Kateluettelon sisaltod

MAARAYS (kohdat 9 - 12)

9) Kateluettelon tulee sisaltaa vastuuvelan ja elakevastuun katteena olevat omaisuuseréat riittavan
tarkasti yksildityina. Kustakin yksittdisestd omaisuuserasta on kateluetteloon merkittdva omai-
suuseran ja siihen kuuluvien asiakirjojen nimike, sijainti, sailytyspaikka, katearvo ja kdypa arvo,
jos se poikkeaa katearvosta. Jos omaisuuseraan kohdistuu katearvoa vahentava panttioikeus tai
muu erityinen oikeus, joka rajoittaa omaisuuseran kayttamista, tallainen oikeus on mainittava ka-
teluettelossa ilmoittamalla omaisuuseran sisaltd, arvo ja haltija seké etuoikeusasema suhteessa
katteen haltijaan. Kateluettelo laaditaan VKL:n ja ESL:n mukaisesti ryhmiteltyna.

(10) VKL 83ija83j8:njaESL47bja47 c §n mukaisista velkasitoumuksista kateluetteloon tulee
merkité velallisen ja/tai takaajan nimi, nimellisarvo, katearvo ja selvitys katearvosta, jos se poik-
keaa kayvasta arvosta. Velkasitoumukset ryhmitellaén velallisen ja takaajan mukaisesti. Liséksi
annetaan selvitys velalliskohtaisista yhteismaarista ottaen huomioon VKL 83 n 8:n ja ESL 47 f 8:n
riskikeskittymien rajoittamista koskevat enimmaisrajat.

(1D Kateluettelossa annetaan lisaksi selvitys kateomaisuuteen sisaltyvistd suurimmista riskikeskitty-
mista riittavan tarkasti yksiloityind sekd kateomaisuuteen sisaltyvista kohde- tai velalliskohtaisista
yhteismaarista.

(12) Kateluettelossa on annettava selvitys siitd, ettd VKL 83 o §:ssé tarkoitettuja osakkaan ja ESL 47 i
§:ssa tarkoitettuja tydnantajan toimintaan liittyvd& omaisuutta koskevia rajoituksia on noudatettu.

OHJE (kohdat 13 — 14)

(13) Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan edelld kohdassa (12) tarkoitettu elédkekassan osakastriippu-
vuuteen tai elakesaation tydnantajariippuvuuteen liittyva rajoitus vastuuvelan tai elakevastuun
katteessa koskee esimerkiksi tuotantolaitoksia, osakkaana olevan tydnantajayrityksen tai tydnan-
tajan osakkeita ja muuta sellaista omaisuutta, jonka arvo riippuu padosin osakkaan tai tydnanta-
jan toiminnasta. Rajoitus koskee myds velkasitoumuksia, joiden vakuutena tallaista omaisuutta
on.

(14) Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan VKL 83 o 8:n ja ESL 47 i 8:n mukaisella toiminnallisella ko-
konaisuudella tarkoitetaan esimerkiksi osakkaan tai tydnantajan kayttssa olevaa kiinteistoa tai
muuta kohdetta, joka voi my6s koostua useammasta kiinteistosté ja jota voidaan osakkaan tai
tydnantajan toiminnan luonne huomioon ottaen pitda yhtena kokonaisuutena. Rajoitusta sovellet-
taessa otetaan eldkekassan tai elakesaation suoran omistuksen liséksi huomioon myds velka-
sitoumukset, joiden vakuutena kohde on.

MAARAYS (kohdat 15 — 17)

(15) A-eldkesaation ja AB-elakesaation A-osaston elakevastuun katteena olevasta omaisuudesta tu-
lee erikseen kayda ilmi ESL 47 m §:n mukainen kateomaisuus yksil@intitietoineen esitettyna
omana ryhmanaan.
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(16) Kateluettelon tiedot on mahdollista esittda joko varsinaisessa kateluettelossa tai sen liitteissa. Ka-
teluettelon liitteet laaditaan vastaavalla jaottelulla kuin kateluettelo eli VKL:n ja ESL:n mukaisesti
ryhmiteltyina.

a7 TyOnantajakohtaista jarjestelm&é noudattavissa yhteiselékesaatitissa luettelot katteena olevasta
omaisuudesta laaditaan tydnantajakohtaisesti.

4.4 Katteeseen kuuluvien varojen sailyttaminen

MAARAYS (kohdat 18 — 19)

(18) Katteeseen kuuluvat arvopaperit ja muut varat tulee sailyttaa valvottavan tai valvottavan maaraa-
man julkisen valvonnan alaisen sailytysyhteison hallussa.

(29) Valvottavan tulee laatia kirjallinen sopimus arvopapereiden ja muiden varojen sdilyttdmisesta ja
siihen liittyvasta raportoinnista. Vastuuvelan ja elakevastuun katteeseen kuuluvat varat ja si-
toumukset tulee sailyttaa erillddn valvottavan muista varoista ja sitoumuksista.

4.5 Katteen valvonta

OHJE (kohdat 20 - 22)

(20) Finanssivalvonta suosittaa, etta valvottavan hallitus huolehtisi siitd, etta valvottavan vastuuvelka
ja elakevastuu on katettu sdadoksien mukaisesti ja ettéd kateomaisuus tayttéa lain, asetusten ja
niiden nojalla annettujen Finanssivalvonnan maaraysten asettamat vaatimukset.

(21) Finanssivalvonta suosittaa, etta valvottavan toimitusjohtaja tai asiamies ilmoittaisi valittmasti val-
vottavan hallitukselle ja tilintarkastajalle, jos han havaitsee puutteita vastuuvelan tai elakevastuun
katteessa.

(22) Finanssivalvonta suosittaa, ettd valvottavan toimitusjohtaja tai asiamies tai hallitus ilmoittaisi vii-

pymétta Finanssivalvonnalle, jos on ilmeistd, etté valvottava ei tayta vastuuvelan tai elakevastuun
katetta koskevia vaatimuksia.

4.6 Sijoitusrahasto-osuudet, johdannaissopimukset ja erindiset muut omaisuuslajit vastuuve-
lan ja elékevastuun katteessa

MAARAYS (kohdat 23 - 24)

(23) VKL 83 h 8:n 83 8:n sekd ESL 47 b 8§:n ja 47 d §:n tarkoittamia sijoitusrahastoja ovat sellaiset
sijoitusrahastot, jotka saantdjensd mukaan sijoittavat enintdan yhden kymmenesosan (1/10) va-
roistaan muihin kuin edella mainituissa pykalissa tarkoitettuihin varoihin seka pitavat kateisva-
roina toimintansa edellyttdman maaran varoistaan. Téllaiset sijoitusrahastot voivat myos sijoittaa
varojaan johdannaissopimuksiin, kun niilla on tarkoituksena sijoitustoimintaan seka valuuttakurs-
sien vaihteluihin siséltyvien riskien pienentaminen.

(24) Valvottavan tulee ottaa johdannaissopimukset huomioon vastuuvelan tai elakevastuun katteessa,
mutta kuitenkin siten, ettd sellaisista johdannaissopimuksista, jotka on tehty muussa tarkoituk-
sessa kuin katteena olevan omaisuuden sijoitusriskien pienentamiseksi, tulee ottaa huomioon
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ainoastaan kyseisen johdannaissopimuksen katearvoa vahentéva vaikutus. Tama tarkoittaa, etta
tallaisten johdannaissopimusten arvo katearvoa laskettaessa on enintdan nolla.

OHJE (kohta 25)

(25) Edella kohdassa (24) tarkoitettuja muita kuin katteena olevan omaisuuden sijoitusriskien pienen-
tamiseksi tehtyja johdannaissopimuksia ovat johdannaissopimukset, jotka vakuutuskassa tai ela-
kesaatio on lisédelaketoiminnassaan tehnyt VKL 83 §:n ja ESL 46 b §:n tarkoittaman sijoitusten
tehokkaan hoidon mahdollistamiseksi seka hautaus- tai eroavustuskassan muussa tarkoituk-
sessa kuin sijoitusriskien pienentamiseksi tekemat johdannaissopimukset.

MAARAYS (kohdat 26 - 32)

(26) Sijoitusriskia pienentava johdannaissopimus otetaan vastuuvelan ja eldkevastuun katteessa huo-
mioon yhdessa suojauksen kohteen tai kohteiden kanssa. Kateomaisuuden kokonaisriskin arvioi-
miseksi valvottavan on oltava selvilla johdannaissopimuksen kohteen tai kohteiden riskista ja
siitd, miten johdannaissopimus vaikuttaa siihen. Johdannainen katsotaan katteena olevan omai-
suuden sijoitusriskia pienentavaksi, mikali seuraavat ehdot tayttyvat:

— tavoitteena on tappioilta suojautuminen;

— valvottava kykenee osoittamaan, mitd yksittaista sijoitusta, tai jos riskien suojauksen kohteita
on useita, mita sijoitusten muodostamaa kokonaisuutta suojaus koskee. Sijoitusten muodos-
tama kokonaisuus voi muuttua dynaamisesti, mikali suojauksen tehokkuus kuitenkin sailyy riit-
tavana,

— johdannaissopimuksen ja suojattavan sijoituksen valilla on riittdva yhteys, vaikka niiden kohde-
etuus ei olisikaan sama;

— riskin pienentéamisen tehokkuus on arvioitu etukateen.

(27) Johdannainen voidaan katsoa katteena olevan omaisuuden sijoitusriskia pienentévéksi, mikali se
poistaa vahintaan 70 prosenttia suojattavasta riskista. Arvion tulee perustua dokumentoituihin
periaatteisiin ja dataan.

(28) Valvottavan hallituksen tulee hyvaksya periaatteet, joilla johdannaissopimukset katsotaan kat-
teena olevan omaisuuden sijoitusriskia pienentaviksi.

(29) Sijoitusriskia pienentéavien johdannaisten maarittelyn lahtékohta on riskienhallinta. Se ei ole vas-
tuuvelkaa ja eldkevastuuta katettaessa sidoksissa kirjanpidon suojauslaskennan maaritelmiin.
Mikéali johdannaissopimus katsotaan katteena olevan omaisuuden sijoitusriskia pienentavaksi,
valvottavan tulee perustella johdannaissopimuksen sijoitusriskia pienentava vaikutus.

(30) Sijoitusriskia pienentavan johdannaissopimuksen kayttotarkoitus on maariteltava ja dokumentoi-
tava johdannaissopimusta tehtdessa.

(31) Johdannaisilla tapahtuvaa sijoitusriskien pienentdmisen tehokkuutta tulee arvioida saénndllisesti.
Suojauksen tehokkuutta tulee seurata vahintaén neljannesvuosittain. Kéyttotarkoitus on muutet-
tava ei-sijoitusriskia pienentavaksi, jos suojaus ei toimi riittdvan tehokkaasti. Vaikeissa markkinati-
lanteissa seurannan on oltava ajantasaista. Suojauksen katsotaan jatkuvan, jos sijoitus korvataan
toisella samanlaisella sijoituksella ja korvaaminen toisella sijoituksella on osa valvottavan kirjal-
lista suojausstrategiaa. Korvaaminen uudella sijoituksella tulee dokumentoida uudelleen suo-
jaukseksi.
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(32) Suojauksen tehokkuuden arviointi voi perustua riskimittariin (esimerkiksi VaR -luku), volatiliteettiin
tai korrelaatioon. Menetelmia tulee soveltaa johdonmukaisesti.

OHJE (kohdat 33 — 37)

(33) Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan OECD-valtiossa toimiluvan saaneen julkisen valvonnan
alaisen vakuutusyhtion myontama kapitalisaatiosopimus rinnastetaan VKL:n 83 h 8:n ja ESL:n 47
b &:n 3 kohdan mukaiseen velkasitoumukseen. Katteeseen hyvaksytddn maara, joka vastaa kapi-
talisaatiosopimuksen takaisinostoarvoa. Rinnastus koskee sopimuksia, joille kertyy tuottoa joko
kiintedna ja/tai vakuutusyhtion toiminnan tulokseen perustuvana korkona.

(34) Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan jos edella kohdassa (33) mainittu kapitalisaatiosopimus on
myonnetty sijoitussidonnaisena, noudatetaan, mita rahasto-osuuksista sijoitusrahastoissa on séa-
detty VKL:ssa ja ESL:ssa seké edella kohdassa (23).

(35) Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan ESL 47 d §:n 1 momentin 3 ja 4 kohdassa ja VKL 83 8:n 1
momentin 3 ja 4 kohdassa tarkoitetut rahasto-osuudet on mahdollista kasitella eldkevastuun ja
vastuuvelan katteessa rahasto-osuuksien lopullisten sijoituskohteiden mukaan. Tama edellyttaa
kuitenkin, ettd valvottava kykenee luotettavasti ja sddnnonmukaisesti selvittamaan rahasto-
osuuksien lopulliset sijoituskohteet, dokumentoi lopullisten sijoituskohteiden selvittdmisessa kayt-
tdmansa periaatteet, kykenee luettelemaan rahastokohtaisesti rahasto-osuuksien lopulliset sijoi-
tuskohteet seka kykenee osoittamaan, miten lopulliset sijoituskohteet jakautuvat eldkevastuun ja
vastuuvelan katteessa.

(36) Mikéali valvottava kasittelee rahasto-osuudet elédkevastuun ja vastuuvelan katteessa rahasto-
osuuksien lopullisten sijoituskohteiden mukaan, valvottavan tulee noudattaa elékevastuuta ja
vastuuvelkaa koskevia ESL:n ja VKL:n rajoituksia.

(37) Mikéali valvottava kasittelee rahasto-osuudet elédkevastuun ja vastuuvelan katteessa rahasto-
osuuksien lopullisten sijoituskohteiden mukaan, valvottavan tulee ilmoittaa eldkevastuun ja vas-
tuuvelan katetta koskevat tiedot Finanssivalvonnan tiedonkeruulomakkeilla rahasto-osuuksien
lopullisten sijoituskohteiden mukaisesti.

4.7 A-elédkesaation ja AB-eldkesaation A-osaston muu katteeksi kelpaava omaisuus

(38) A-elakesaation ja AB-elakesaation A-osaston kahdenkymmenen viiden (25) prosentin elékevas-
tuun katteen osaan sovelletaan lievempia katesdannoksia kuin seitsemankymmenen viiden (75)
prosentin elédkevastuun katteen osaan.

MAARAYS (kohta 39)

(39) A-elakesaatio ja AB-eldkesaation A-osasto voi lukea ESL 47 m 8:n 1 momentin 2 kohdan nojalla
kahdenkymmenen viiden (25) prosentin elakevastuun katteen osaan muita varoja ja sitoumuksia
seuraavasti:

¢ Velkasitoumuksia, joissa velallinen, takaaja tai vakuus on muuta kuin mita sdadetdan ESL 47
b — 47 d §:ssa. Kuitenkaan velkasitoumuksiin, joissa on sama velallinen, takaaja tai vakuus, ei
saa olla sijoitettuna enempéaé kuin kymmenen (10) prosenttia eldkevastuun bruttomaarasta;

e Muita varoja ja sitoumuksia enintéan viisitoista (15) prosenttia elakevastuun bruttomaarasta.
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5 Kumotut maaraykset ja ohjeet
Q) Nama maaraykset ja ohjeet kumoavat voimaan tullessaan seuraavat Finanssivalvonnan maa-

raykset ja ohjeet:

¢ Vakuutusvalvontaviraston eldkekassoille 1.1.2013 paivitetyn maarays- ja ohjekokoelman (dnro
7/101/2011) luvun 2 Muuta kuin lakisaateista toimintaa harjoittavan eldkekassan ja AB-
elakekassan A-osaston sijoitustoiminta ja vastuuvelan kate alaluvun 2.2 Vastuuvelan kate.

¢ Vakuutusvalvontaviraston elakesaatidille 1.1.2013 paivitetyn maarays- ja ohjekokoelman (dnro
8/101/2011) luvun 2 Muuta kuin lakisaateista toimintaa harjoittavan elakesaation ja AB-
elékesaation A-osaston sijoitustoiminta ja elékevastuun kate alaluvun 2.2 Elakevastuun kate.

e Vakuutusvalvontaviraston hautaus- ja eroavustuskassoille 1.1.2013 paivitetyn méaarays- ja oh-
jekokoelman luvun 2 Kassan sijoitustoiminta alaluvun 2.2 Vastuuvelan kate.
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6 Muutoshistoria

Naita maarayksia ja ohjeita on muutettu sen voimaantulon jalkeen seuraavasti:
Annettu 23.11.2017, voimaan 31.12.2017
e muutettu 4 luvun kohta (34)

Muutos perustuu vakuutuskassalain ja elakeséaéatiolain muuttamiseen, jolloin OECD-valtiot rinnas-
tetaan ETA-valtioihin.

Annettu 7.3.2019, voimaan 31.3.2019
e muutettu 4 lukua

Muutokset perustuvat vakuutuskassalain (1164/1992) ja elékesaatiolain (1774/1995) muutoksiin
seka katetta koskevien maéaraysten ja ohjeiden selventamiseen.
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