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Johdanto

Viitetieto
Valiokunta on késitellyt timén esityksen yhdes-

sd hallituksen esitysten HE 76/2006 vp, HE
77/2006 vp ja HE 78/2006 vp kanssa.

HALLITUKSEN ESITYS

Esityksesséd ehdotetaan sdddettiaviksi laki eldke-
laitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
vastuuvelan kattamisesta. Liséksi ehdotetaan
sithen liittyvid muutoksia eldkelaitoksia koske-
viin lakeihin.

Laki koskisi tyoeldkevakuutusyhtididen,
eldkesditioiden, elikekassojen, maatalousyritté-
jien eldkelaitoksen ja merimieseldkekassan har-
joittamaa lakisditeistd eldkevakuutusta.

Elédkelaitosten vakavaraisuusrajaa laskettaes-
sa otettaisiin huomioon tyoeldkevarojen sijoitta-
miseen liittyvat riskit nykyistd tdsméllisemmin.
Lisdksi tehostettaisiin mahdollisuutta sijoittaa
varat tuottavasti ja turvaavasti sijoitustoiminnan
kehityksen mukaisesti.

Elédkelaitoksen olisi hajautettava sijoituksen-
sa riittdvasti. Vakavaraisuusrajan laskemiseksi
sijoitukset jaettaisiin ryhmiin niiden todellisten

riskien mukaan, ja vakavaraisuusraja laskettai-
siin sijoitusten riskejd kuvaavien arvojen avulla.

Eldkelaitoksen olisi katettava sitoumuksis-
taan aiheutuva vastuuvelkansa. Vastuuvelan kat-
teena olevien varojen sijoittamista koskisivat
hajauttamiseen liittyvén yleissddnnoksen lisdksi
muun muassa sddnnokset vastapuoliriskien ja
riskikeskittymien rajoittamisesta.

Sadnnosten selkeyttimisen ja ajanmukaista-
misen seurauksena niiden yksityiskohtaisuus va-
henisi, mika liséisi jossakin mddrin eldkelaitos-
ten harkintavaltaa sijoituksia tehtidessd. Tamin
vuoksi esityksessd korostettaisiin eldkelaitok-
sen hallituksen vastuuta sijoitustoiminnan jar-
jestimisessd ja Vakuutusvalvontaviraston mah-
dollisuuksia seurata ja valvoa tyoeldikevarojen
sijoittamista.

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan 1 péi-
vénd tammikuuta 2007.

VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Yleisperustelut

Sijoitustoimintaan ehdotetut muutokset

Hallituksen esitykselld pyritddn eldkelaitosten
sijoitusmahdollisuuksia parantamalla tyoeldke-
vakuutusmaksujen nousupaineen hillitsemiseen
sekéd sijoittamiseen liittyvien riskien nykyisté
tasméllisempéddn huomioon ottamiseen. Ehdote-
tuilla muutoksilla painotetaan eldkelaitosten
hallitusten vastuuta sijoitustoimintansa jarjesta-
misessd ja korostetaan Vakuutusvalvontaviras-
ton mahdollisuutta seurata ja valvoa tyoeldkejér-
jestelmén sijoitusriskié.

Eldketurvakeskuksen laskelmien mukaan tyo-
elakemaksuun on nykynikymien mukaan tulos-
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sa 5—7 prosenttiyksikon korotus vuoteen 2030
mennessd. Kun kaikkien tydeldkerahastojen si-
joituskanta on yli 100 miljardia euroa, hillitsisi
yhden prosenttiyksikén sijoitustuottojen kasvu
tydeldkemaksun nousupainetta arviolta vihin-
tadn kahdella prosenttiyksikolld. Pyrkimys tyo-
eldkevarojen sijoitustuottojen kasvattamiseen on
siten perusteltua.

Tuotto-odotuksen lisdéminen edellyttéa sijoi-
tusten riskillisyyden kasvattamista eli kdytin-
ndssé sijoitusten suuntaamista osakkeisiin. Osa-
kesijoittaminen on historiallisesti tarkastellen
pitkalla aikavililld tuottanut paremmin kuin pie-
nemmaén riskin sijoituskohteet. Téssé esitykses-
sd ja eduskunnalle samaan aikaan annetussa hal-



Perustelut

lituksen esityksessé HE 77/2006 vp ehdotettu
sddntely antaisi aikaisempaa paremmat mahdol-
lisuudet osakesijoittamisen lisddmiseen ja riskin
hajauttamiseen.

Sijoitustoimintaan tulevien muutosten joh-
dosta tyoeldkevakuutusyhtididen, lakisddteistd
elikevakuutusta harjoittavien eldkekassojen
ja -sddtididen sekd Maatalousyrittdjien eldkelai-
toksen sekd Merimieseldkekassan vakavarai-
suusrajan laskemista ja vastuuvelan kattamista
koskevia sddnnoksid yhtendistetddn. Nyt ehdo-
tettu yhtendinen laki selkeyttdd ja ajanmukais-
taa sddntelyd, ja yhtendistetty kansallinen sdén-
tely merkitsee samalla eldkelaitosten kate- ja
vakavaraisuussddnndsten irtautumista vahinko-
ja henkivakuutustoimintaa koskevien direktii-
vien sddnnoksista.

Tydelédkelaitosten velvollisuutta hajauttaa si-
joituksensa korostetaan esityksessd. Sijoitustoi-
minnassa tapahtunut kehitys otetaan huomioon
poistamalla sijoitustoiminnan alueellisia rajoi-
tuksia niin, ettd sijoittaminen OECD:n ulkopuo-
lelle sallitaan. Lisdksi eldkelaitokset velvoite-
taan ilmoittamaan sijoitustensa todelliset riskit,
eikd laitoksen vakavaraisuus jatkossa mairidydy
sijoituksen oikeudellisen muodon vaan sijoituk-
sen todellisen riskin perusteella. Kun sijoitustoi-
minnan rajoituksia uudistuksessa poistetaan, li-
sdtddn samalla eldkelaitoksen hallituksen sijoi-
tustoiminnan padtoksentekovaltaa sekd koroste-
taan sen vastuuta. Jatkossa eldkelaitoksen sijoi-
tusten riskiluokituksen on oltava ajantasainen ja
riskien hallinta ja -raportointijarjestelmid on lai-
toksissa kehitettéva.

Valiokunta toteaa, ettd hallituksen esitys on
tyoeldkejirjestelmédn kestdvyyden kannalta hy-
vin tdrked. Tyo6eldkevarojen parempien sijoitus-
tuottojen saamisen vélttaimattomand edellytyk-
send on, ettd sijoituksia voidaan tehdd nykyista
enemman riskipitoisiin kohteisiin. Valiokunnan
nikemyksen mukaan on erittdin tdrkedd, etta
esityksesséd ohjaavaksi periaatteeksi on nostettu
sijoitusten hajauttamisvaatimus ja velvoite sijoi-
tusten arviointiin niiden todellisen riskin mu-
kaan. Kun uusi lainsdddéntd velvoittaa tuomaan
sijoitusten tosiasiallisen riskin esiin, on jatkossa
seké eldkelaitoksella ettd valvontaviranomaisel-
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la nykyistd paremmin tiedossa laitosten todelli-
nen vakavaraisuus. Tdtd seikkaa on pidettiva
erittdin merkityksellisend elédkejérjestelmén luo-
tettavuuden kannalta.

Asiantuntijakuulemisessa on tuotu esiin, ettd
vakavaraisuusrajan uusi maédrittely heikentiisi
mahdollisuuksia vakuutuskannan siirtoihin, kos-
ka uusi maérittely laskisi siirron yhteydessa siir-
tyvén toimintapddoman midrdd. Valiokunta to-
teaa, ettd uusi vakavaraisuuden laskentakaava
pakottaa ottamaan parametrien kautta huomioon
tosiasiallisen vakavaraisuustilanteen ja uudis-
tuksen vélillinen vaikutus siirtyvén toimintapaa-
oman médrddn riippuu siitd, miten kaukana tosi-
asiallisesta riskistd nyt kdytossd oleva sijoitus-
ten riskiluokitus on ollut. Joka tapauksessa seka
sijoitusten riskiluokitus ettd vakavaraisuus jat-
kossa vastaisi todellista tilannetta. Kun ndh-
dddn, miten uusi riskiluokitus muuttaa vakava-
raisuustilannetta, voidaan vasta sen jalkeen arvi-
oida sen vaikutus myos siirtyvin toimintapéa-
oman maaraan.

Sijoittamistoiminnan valvonta

Valiokunta pitdd uudistuksen keskeisid ehdotuk-
sia perusteltuina. Valiokunta katsoo kuitenkin
aiheelliseksi muistuttaa, ettd vaikka eldkevaro-
jen sijoittaminen on pitkéjénteistd, se ei merkit-
se osakesijoittamiseen liittyvén riskin pienenty-
mistd. Tastd syystd valiokunta nékee erittdin tar-
peellisina sijoitustoiminnan valvonnan tehosta-
miseen tdhtddvat ehdotukset.

Ehdotetut muutokset korostavat paitsi laitok-
sen hallituksen valvontavastuuta laitoksen sijoi-
tustoiminnan asianmukaisuudesta myds Vakuu-
tusvalvontaviraston valvontatoimen tirkeytta.
Virastolla tulee olla riittdvd osaaminen sijoitus-
ten riskien arvioimiseen, koska valvontatoimin-
nassa on seurattava, etteivit yksittdisen eldkelai-
toksen tai elidkejirjestelmén riskit kokonaisuu-
dessaan nouse liian suuriksi. Vakuutusvalvonta-
viraston tehtdvdnd on valvoa omalta osaltaan,
ettd laitosten sijoitustoimintaan kohdistamat re-
surssit ja kdytdssid olevat riskien arvioinnin me-
netelmait seka riskinhallintajirjestelmét ovat riit-
tdvit ja asianmukaiset suhteessa laitosten har-
joittamaan sijoitustoimintaan. Viraston mahdol-
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lisuuksia hallinnollisiin pakkokeinoihin koroste-
taan yhtendistdimilld pakkokeinoja koskeva
sdantely kaikkia eldkelaitoksia koskevaksi nii-
den yhteisomuodosta riippumatta. Valiokunta
korostaa valvonnan tehokkaan toteuttamisen
edellyttivin, ettd Vakuutusvalvontavirastolla on
riittdvasti  sijoitustoiminnan asiantuntijuutta
kaytossdan.

Sijoitusten suuntaaminen

Tydeldkerahastoihin keréttyjen pddomien sijoit-
tamistoiminnalla on erittdin keskeinen vaikutus
sithen, miten tulevien vuosikymmenten eldke-
vastuista kyetddn selviytymddn. Vakuutettujen
etujen kannalta on keskeisintd, ettd eldkevarojen
sijoitustoiminta vdhentdd tyoelikemaksun nou-
supainetta ja lisdd mahdollisuuksia eldkkeiden
tason sdilyttdmiseen.

Sijoitustoiminnan ohella eldkemaksun nou-
sun hillitsemisessd ja etuuksien turvaamisessa
on tirked merkitys maksutulolla. Maksutulo on
korkea, jos tyollisyysaste kotimaassa pysyy kor-
keana. Talousvaliokunta on lausunnossaan kisi-
tellyt mahdollisuuksia edistdd tyoeldkevarojen
sijoittamista kotimaisiin kohteisiin. Sosiaali- ja
terveysvaliokunta korostaa my0os, ettei eldkejar-
jestelmin kestdvyydestd voida huolehtia, ellei
tyollisyysastetta kotimaassa voida pitdd korkea-
na. Sosiaali- ja terveysvaliokunta katsoo kuiten-
kin talousvaliokunnan tavoin, ettd yhtiolla tulee
olla mahdollisuus tehda sijoitukset riskinhallin-
taa koskevien sddnnosten rajoissa tarkoituksen-
mukaisimmalla tavalla parhaimman tuoton mah-
dollistamiseksi. Periaate pitee valiokunnan né-
kemyksen mukaan sijoitettaessa niin kotimai-
siin kuin ulkomaisiinkin kohteisiin.

Vaikka laitosten sijoitusten suuntaaminen on
kussakin eldkelaitoksessa itsendisesti ratkaista-
vissa, sosiaali- ja terveysvaliokunta pitdd erit-
tdin tarkednd talousvaliokunnan esille ottamaa
sijoitustoiminnan eettisyyden vaatimusta. Eli-
kevarojen sijoittamisessa on kyse merkittavaksi
muodostuneen kansallisvarallisuuden hoitami-
sesta, ja jarjestelmén sosiaalivakuutusluonteella
tulee olla merkitystd my0s sijoitustoiminnasssa.
Valiokunnan ndkemyksen mukaan on perustel-
tua, ettd sijoitusten suuntaamisessa kiinnitetdin

Perustelut

huomiota muun muassa sellaisiin seikkoihin
kuin kunnioitetaanko sijoitusmaassa tydeldmin
perusoikeuksia, harjoitetaanko yrityksessd vas-
tuullista henkilostopolitiikkaa, onko toimiala
epasiveellinen tai terveydelle haitallinen ja
niin edelleen. Valiokunta korostaakin tyoela-
keyhtididen hallinnossa olevien vakuutettujen ja
vakuutuksenottajien edustajien vastuuta sijoi-
tuspddtoksistd ja sijoitustoiminnan suuntaami-
sesta eettisesti ja yhteiskunnallisesti hyvéksytta-
vélla tavalla.

Yksityiskohtaiset perustelut

1. Laki eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta

24 §. Muutoksenhaku Vakuutusvalvontaviraston
pddtokseen. Hallituksen esityksessd on tarkoi-
tuksena, ettd poikkeuslupia koskeviin Vakuutus-
valvontaviraston péétoksiin, jotka virasto on
tehnyt 22 §:n nojalla, voi hakea muutosta samal-
la tavalla kuin péatoksiin, jotka virasto on teh-
nyt 23 §:n nojalla. Jotta muutoksenhakumahdol-
lisuudesta ei syntyisi epaselvyyttd, lain 24 §:n 1
momenttia on tarpeen tdsmentéa.

25§. Tarkemmat sddnnékset ja mddrdykset.
Pykildn 2 momenttiin tulee lisdtd sdénnos siitd,
ettd Vakuutusvalvontavirasto voi antaa méi-
rdykset myos ajasta, jonka kuluessa lain 5 ja
8 §:ssé tarkoitetut selvitykset on toimitettava vi-
rastolle.

2. Laki tydelikevakuutusyhtioisti annetun
lain muuttamisesta

Lakiehdotukseeen sisdltyvd muutos ehdotetaan
tehtdvidksi samaan aikaan késittelyssd olevan
hallituksen esityksen HE 76/2006 vp yhteydes-
sd. Tastd syystéd lakiehdotus ehdotetaan hylatta-
véksi.

3. Laki vakuutuskassalain muuttamisesta

2 §. Pykdldssd mainittu  vakuutuskassalain
83 §:n 3 momentti liittyy sekd vastuuvelan las-



Paatosehdotus

kemiseen ettd sen kattamiseen. Hallituksen esi-
tyksessd on tarkoituksena, ettd vastuuvelka las-
kettaisiin jatkossakin samalla tavalla kuin ny-
kyisin, mutta lakisddteisen eldkevakuutuksen
vastuuvelan kattamista koskisi jatkossa laki ela-
kelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
vastuuvelan kattamisesta. Jotta tdma tulisi sel-
kedsti esiin, vakuutuskassalain 2 §:n 1 moment-
tia ehdotetaan tdsmennettavaksi.

83 f§. Hallituksen esityksessd on tarkoitukse-
na, ettd 83 f §:n 1 momenttia, jossa sdddetdédn va-
kuutuskassan velvollisuudesta laatia sijoitus-
suunnitelma, sovellettaisiin edelleen myos laki-
sadteistd eldkevakuutusta harjoittaviin eldkekas-
soihin. Jotta soveltamisesta ei syntyisi epésel-
vyyttd, 83 f §:n 1 momenttia ehdotetaan tdyden-
nettévaksi.

4. Laki elikesiitiolain muuttamisesta
I §. Hallituksen esityksessd on tarkoituksena,
ettd eldkevastuu laskettaisiin jatkossakin samal-

la tavalla kuin nykyisin, mutta lakisééteisen ela-
kevakuutuksen eldkevastuun kattamista koskisi

Valiokunnan muutosehdotukset

1.
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jatkossa laki eldkelaitoksen vakavaraisuusrajan
laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta. Koska
pykélédssd mainittu eldkesdatiolain 46 §:n 3 mo-
mentti liittyy seké eldkevastuun laskemiseen etté
sen kattamiseen, tulee 4 momenttia tismentaa.

47 §. Hallituksen esityksen tarkoituksena ei ole
muuttaa sdidnnoksid vapaaehtoisista lisdeldk-
keistd aiheutuvan eldkevastuun kattamisesta.
Taman takia eldkesdatiolain 47 §:n 2 momenttia
on tarpeen muuttaa.

Piiitosehdotus

Edellé esitetyn perusteella sosiaali- ja terveysva-
liokunta ehdottaa,

ettdi 5.—7. lakiehdotus hyvdiksytddn
muuttamattomina,

ettd 2. lakiehdotus hyldtdcdn ja

ettd 1., 3. ja 4. lakiehdotus hyvdiksytdidn
muutettuina (Valiokunnan muutoseh-
dotukset).

Laki

elikelaitoksen vakavaraisuusrajan laskemisesta ja vastuuvelan kattamisesta

Eduskunnan péitoksen mukaisesti sdédetdén:

1 luku
Yleiset sadnnokset

lja2§
(Kuten HE)

2 luku

Sijoitusten hajauttaminen ja vakavaraisuus-
rajan laskeminen

3—11§
(Kuten HE)
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3 luku
Vastuuvelan kattaminen
12—20 §

(Kuten HE)

4 Tuku
Eriniiset sidnnokset
21—23 8§

(Kuten HE)

24 §

Muutoksenhaku Vakuutusvalvontaviraston pdd-
tokseen

Vakuutusvalvontaviraston péétokseen, joka
on annettu 22 tai 23 §:n nojalla, saa hakea muu-
tosta valittamalla siten kuin Vakuutusvalvonta-

Paatosehdotus

virastosta annetun lain (78/1999) 6 §:ssé sddde-
taan.
(2 mom. kuten HE)

25§
Tarkemmat sddnndkset ja mddrdykset

(1 mom. kuten HE)

Vakuutusvalvontavirasto voi antaa tarkem-
mat madrdykset 5 §:ssd tarkoitettujen perustei-
den ja selvityksen, 8 §:ssé tarkoitettujen perus-
teiden ja selvityksen seké kateluettelon laatimi-
sesta, sisdllostd ja toimittamisesta virastolle,
johdannaissopimusten kiyttdmisestd ja luokitte-
lusta, varojen arvostamisesta sekd katteeseen
kuuluvien varojen séilyttamisesta.

26ja 27§
(Kuten HE)

Laki

vakuutuskassalain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan 27 paivand marraskuuta 1992 annetun vakuutuskassalain (1164/1992) 2 §:n 1 moment-

tija 83 f §:n 1 momentti,

sellaisina kuin ne ovat, 2 §:n I momentti laissa 392/2006 ja 83 f §:n 1 momentti laissa 84/1999

seuraavasti:
2§
Vakuutuskassaan, joka harjoittaa tyontekijan
elikelain  (395/2006), yrittdjien eldkelain

(468/1969), sairausvakuutuslain (1224/2004) tai
kuntoutusrahalain (611/1991) mukaista toimin-
taa, sovelletaan tdmin lain sdédnndksié, jos mai-
nituista laeista ei muuta johdu. Tédmin lain
838:n 1 ja 2, 4—7 sekd 9 ja 10 momentti,
83 f §:n 3 momentti ja 83 g—83 r § ei kuiten-
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kaan koske tyontekijdn eldkelain ja yrittdjien
elakelain mukaista elédkekassan toimintaa. Lain
83 §:n 3 momentti koskee tyontekijin eldkelain
Jja yrittdjien eldkelain mukaista eldikekassan toi-
mintaa vain vastuuvelkaa laskettaessa. Sama va-
kuutuskassa ei saa harjoittaa sairausvakuutus-
lain mukaista toimintaa ja eldkevakuutustoimin-
taa.



Paatosehdotus

83§ (Uusi)

Vakuutuskassalain 83 §:n 1 momentissa tar-
koitetun vakuutuskassan ja lakisddteistd eldke-
vakuutusta harjoittavan eldkekassan hallituk-
sen on laadittava kassan varojen sijoittamista
koskeva suunnitelma (sijoitussuunnitelma).
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Vakuutusvalvontavirasto antaa tarkemmat méa-
riykset sijoitussuunnitelmasta.

Voimaantulosdannos
(Kuten HE)

Laki

elikesiitiolain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

kumotaan 29 piivand joulukuuta 1995 annetun eldkesddtidlain (1774/1995) 47 k §, sellaisena kuin
se on laissa 391/2006,

muutetaan 47 §:n 2 momentti, 471§ ja47 m §:n 1 momentti, sellaisina kuin niistd ovat 47 1 § ja
47 m §:n 1 momentti mainitussa laissa 391/2006, ja

lisdtddn 1 §:44n, sellaisena kuin se on mainitussa laissa 391/2006, uusi 4 momentti seuraavasti:

Tédmén lain 46 §:n 2 ja 4—10 momenttia sekd
46 a ja 47 b—47 j §:44 ei sovelleta B-eldkeséa-
tioon ja AB-eldkesddtion B-osastoon. Lain
46 §:n 3 momenttia sovelletaan B-eldkesddtioon
ja AB-eldikesddtion B-osastoon vain eldkevas-
tuuta laskettaessa.

47 § (Uusi)

Edelld 1 momentissa tarkoitetun eldkevas-
tuun katteeseen sovelletaan vastaavasti, mitd

46 §:n 2—6 momentissa sdddetddn eldkevastuun
bruttoméérén kattamisesta. Mainitun pykéldn 5
momentin 8 kohdassa tarkoitettua saamista vas-
tuunjaosta koskevaa sddnnosta ei kuitenkaan so-
velleta. Katteesta 75 prosenttia on oltava sel-
laisia varoja ja sitoumuksia, joita tarkoitetaan
46 §:n 3 momentissa.

471ja47 m §
(Kuten HE)

Voimaantulosddnnos
(Kuten HE)




StVM 30/2006 vp — HE 79/2006 vp

Helsingissé 8 pdivdni marraskuuta 2006

Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

pj.  Valto Koski /sd Juha Rehula /kesk

jas.  Sirpa Asko-Seljavaara /kok Paula Risikko /kok
Anneli Kiljunen /sd Arto Seppald /sd
Marjaana Koskinen /sd Osmo Soininvaara /vihr
Pehr Lov /r Tapani Tolli /kesk
Riikka Moilanen-Savolainen /kesk Raija Vahasalo /kok
Aila Paloniemi /kesk Erkki Virtanen /vas
Leena Rauhala /kd Tuula Véétéinen /sd.

Valiokunnan sihteeriné on toiminut

valiokuntaneuvos Eila Mékipia.
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