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Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi valtion eldkerahastosta annetun lain muuttamisesta (HE 1/
2022 vp): Asia on saapunut talousvaliokuntaan lausunnon antamista varten. Lausunto on annet-
tava valtiovarainvaliokunnalle.
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VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Esityksen keskeinen sisdlto. Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi valtion eldkerahastosta annet-
tua lakia. Rahastosta valtion talousarvioon vuosittain siirrettivai mairéé nostettaisiin 40 prosen-
tista asteittain 45 prosenttiin valtion eldkemenosta. Tavoitteena on lisdtd ja oikea-aikaistaa rahas-
ton eldkemenoa tasaavaa vaikutusta seké parantaa valtion talousarvioon tehtdvan siirron ennakoi-
tavuutta rahaston kartuttua niin sanotusti tdyteen mairaansa. Lisdksi ehdotetaan erditd muutoksia
hallinnollisluonteisiin sddnnoksiin.

Rahoitusvakaus. Talousvaliokunta on arvioinut ehdotettua sddntelyd oman toimialansa kannalta
ja siten erityisesti rahoitusvakauden nékdkulmasta. Suuren institutionaalisen sijoittajaan kohdis-
tuva sddntely vaikuttaa sdfintelyn kohdetta laajemminkin siithen markkinaan, jolla se toimii.
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Markkinahéirididen aikana yksittéiset suuret toimijat saattavat toimia tavalla, joka altistaa muut
markkinatoimijat suuremmille riskeille. Finanssialan toimijoilla saattaa lisdksi olla suoria kyt-
koksid reaalitalouteen, ja kriiseisséd ne saattavat strategisista tai muista syistd véhentié tai jopa
katkaista timén kytkoksen, mikd puolestaan heijastuu reaalitalouden hiirionsietokykyyn.

Suomen elédkelaitosten omistukset markkinoiden kokoon ja likviditeettiin ndhden ovat huomatta-
via. Niiden rooli kotimaisten yritysten ja siten reaalitalouden rahoituksessa joukkolainojen, yri-
tystodistusten ja takaisinlainauksen kautta on merkittdva. Edellisissé finanssikriiseissé tehdyt ha-
vainnot ongelmien levidmisestd markkinakytkodsten kautta korostavat tarvetta varmistaa, ettd
sddntelyssd huomioidaan mahdollisten kriisitoimien vaikutukset markkinoihin ja toimijoihin.
Laajemmat kytkdkset huomioiden tulisi harkita makrovakausnidkokulman, erityisesti vastasykli-
syyden osalta, parantamista elikelaitoksia koskevassa lainsdddannossa.

Sijoitustoiminta. Voimassa olevan lainsddddnnon mukainen epidvarmuus siité, paljonko rahas-
tosta otetaan varoja vuosittain, vaikuttaa sijoitustoiminnan suunnitteluun; on kiinnitettdva enem-
mén huomiota varojen likviditeettiin, mikéd on omiaan vaikeuttamaan toiminnan pitkéjanteisyyt-
td. Toisaalta, jos valtio ei edellyté tarkasti etukéteen méériteltyjd siirtoja vaan sallii niiden vaih-
televan sijoitustuottoja mukaillen, se mahdollistaa korkeiden tuottojen tavoittelemisen.

Talousvaliokunnan asiantuntijakuulemisessa on kiinnitetty huomiota siihen, etté rahaston sijoi-
tustoiminnan tuotto on ollut viime aikoina valtion velanoton kustannusta korkeampi, miki on
tuonut merkittdvan hyddyn verrattuna siihen, ettd rahasto ja vastaavasti velanotto olisivat olleet
pienempid. HyOty varojen pitimisestd rahastossa budjettiin siirron sijaan on ollut sidoksissa ma-
talaan korkoympérist6on ja sijoitusomaisuuden suotuisaan allokaatioon. Talousvaliokunta koros-
taa, ettd timén jarjestelyn tuoma suotuisa lopputulema ei ole kuitenkaan tae siitd, ettd mekanismi
tuottaisi vastaavaa hyotya myds tulevaisuudessa. Rahaston koon tai rahastointiasteen pienenemi-
nen — olipa syyni sijoitustuottojen heikentyminen tai kasvaneet siirrot budjettiin — vihentiisi-
vét rahaston merkitystd eldkemenon tasaamisen vilineend ja kykyé tuottaa lisdarvoa valtion ta-
loudelle.

Ehdotettu siirto on julkistalouden sisdinen, ja silli ei ole téssé mielessd vélitonta vaikutusta julki-
sen talouden rahoitusjdémaén. Tatd ndkokulmaa laajemmin tarkasteltuna rahastoa koskeva lain-
sdddanto on valiokunnan asiantuntijakuulemisessa nihty osin epitarkoituksenmukaisena.

Talla hetkelld rahaston edellytetdén pitdvan melko suuren osan sijoituksistaan véhériskisissé kor-
kosijoituksissa. Toisaalta valtio myy vastaavia omia velkakirjojaan. Lopputuloksena julkisen
sektorin taseessa on seké velkaa ettd sijoituksia vastaavanlaisiin kohteisiin. On epidvarmaa, onko
tdllainen jérjestely paras mahdollinen menettelytapa julkistalouden nédkdkulmasta muutoin kuin
riskin hajauttamisen kannalta.

Numeeriset kddnnekohdat. Uuden sdéntelyn ajatuksena on pyrkimys pitié rahastointiaste hyvin
lahelld 25 prosentin tasoa. Tason méérittamiselle juuri tuohon 25 prosentin tasolle ei ole kuiten-
kaan muita kuin rahaston syntyhistoriaan liittyvid syitd. Talousvaliokunta huomauttaa, etta esi-
merkiksi kunnallisen eldkejérjestelmén rahastointiaste on 40 prosentin tuntumassa.
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Talousvaliokunnan asiantuntijakuulemisessa on suhtauduttu osin varauksellisestikin budjettiin
siirron kytkemiseen rahastointiasteen vaihteluihin. Rahastointiasteen nimittéjéné olevan valtion
eldkevastuun méérittiminen ei ole yksiselitteistd. Eldkevastuun laskeminen edellyttdd muun
muassa kuolevuuden ja tyokyvyttdmyyden arvioinnin perusteista padttdmista ja diskonttokoron
médrittimistd. Eldkevastuun suuruus onkin vaihdellut vuosien mittaan miljardeja euroja yksin-
omaan laskentaan liittyvistd syistd. Téssd valossa eldkevastuulle annettava ratkaiseva merkitys
talousarviosiirtoa maérittdvéana tekijand ei ole ongelmaton ratkaisu.

Niitd ndkokohtia punnittuaan talousvaliokunta pitdd perusteltuna ndkemysté, jonka mukaan eh-
dotetun lain 6 §:n 2 ja 3 momentti voisi olla perusteltua poistaa. Luopuminen rahaston “tdyden
médrin” kasitteestd ja monipolvisista menettelyisti tietyn rahastointiasteen ymparistdssé selkeyt-
tdisi sddntelyd ja keventdisi eldkevastuun laskemiseen liittyvien sdintelemittomien kysymysten
merkitysta.

Johdolle asetettava kelpoisuusvaatimus. Talousvaliokunta pitdd kannatettavina ehdotuksia ra-
haston toimitusjohtajan virkasuhteen keston rajaamisesta viiden vuoden mittaiseksi ja tehtdvén
kelpoisuusvaatimusten séédtamisesté laissa seké sitd, ettd rahaston hallitukselta vaadittavaa sijoi-
tustoiminnan osaamista koskeva siéntely tismennetéén vastaamaan lakisdéteistd eldkevakuutta-
mista hoitaville eldkelaitoksille asetettuja vaatimuksia. Valiokunta pitdd kuitenkin aiheellisena
huomautusta siiti, ettei ole johdonmukaista, ettei rahaston toimitusjohtajalle aseteta kelpoisuus-
vaatimuksena hyvdmaineisuutta samanaikaisesti, kun sitd edellytetdén hallituksen jdsenelta.
Sama epdsymmetria toistuu myo0s laissa Kevasta (66/2016).

Saéantelyssa olisi mahdollista hakea johtoa esimerkiksi sijoituspalvelulaista (747/2012), jonka
mukaan “’sen, jolla on huomattava omistusosuus sijoituspalveluyrityksessd, on oltava luotettava”
ja ettd “luotettavana ei pideta sité, joka on viiden arviota edeltdneen vuoden aikana tuomittu van-
keusrangaistukseen tai kolmen arviota edeltdneen vuoden aikana sakkorangaistukseen rikokses-
ta, jonka voidaan katsoa osoittavan hinen olevan ilmeisen sopimaton omistamaan sijoituspalve-
luyritystd taikka muutoin aikaisemmalla toiminnallaan osoittanut olevansa ilmeisen sopimaton
omistamaan sijoituspalveluyritystd.” Vakuutuslainsdddénnossé (laki vakuutusten tarjoamisesta
234/2018) sisdllollisesti yhdensuuntainen vaatimus on nimetty “hyvdmaineisuudeksi”. Ottaen
huomioon nyt késittelyssd olevan rahaston merkitys sekd yhteiskunnallisesti ettd sosiaaliturvan
kannalta edelld kuvattua kelpoisuusehtoa lienee syyti pitdd kohtuullisena.

Talousvaliokunta esittéé valtiovarainvaliokunnalle harkittavaksi, ettd rahaston toimitusjohtajalle
asetettaisiin kelpoisuusvaatimukseksi hyvamaineisuus.

Siirtymdkausi. Hallituksen esityksessd ehdotetaan lainsdddantotekniseksi ratkaisuksi mallia, jos-
sa 40 prosentin siirto olisi padsdantd, ja sen jidlkeen samassa momentissa todetaan vuotta 2023
seuraavien vuosien prosenttiluvut. Talousvaliokunta pitda selkedmpéni esitystapaa, jossa 45 pro-
senttia olisi padsaanto ja vuotta 2028 edeltivét vuodet olisi sddnnelty siirtyméasddnnoksessa.

Talousvaliokunta ehdottaa valtiovarainvaliokunnan harkittavaksi ehdotetun lain 6 §:n 1 momen-
tin muuttamista kuulumaan seuraavasti:
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”Valtion eldkerahastosta siirretdén vuosittain valtion talousarvioon mééri, joka on 45 prosenttia
julkisten alojen elédkelain piiriin kuuluvaan valtion palvelukseen perustuvista eldkkeisté ja muista
valtion elédketurvan rahoituksen piiriin kuuluvista eldkkeisté aiheutuvasta vuotuisesta menosta.”

Liséksi siirtymésaannds voisi kuulua seuraavasti:

”Tamén lain 6 §:n 1 momentissa tarkoitettu siirto on 40 prosenttia vuosina 2022 ja 2023, 41 pro-
senttia vuonna 2024, 42 prosenttia vuonna 2025, 43 prosenttia vuonna 2026 ja 44 prosenttia
vuonna 2027.”

Muutosten johdosta saman pykéldn 3 momentin viittaus 1 momenttiin tulisi muuttaa vastaavasti
viittaukseksi tédhén lakiin tai | momenttiin ja siirtymésédannokseen.

VALIOKUNNAN PAATOSESITYS
Talousvaliokunta esittia,

ettd valtiovarainvaliokunta ottaa edelld olevan huomioon.

Helsingissd 18.2.2022
Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

puheenjohtaja Sanni Grahn-Laasonen kok
varapuheenjohtaja Hanna Kosonen kesk
jésen Atte Harjanne vihr

jésen Mari Holopainen vihr

jésen Hannu Hoskonen kesk

jasen Eeva Kalli kesk

jésen Pia Kauma kok

jésen Matias Mékynen sd

jasen Raimo Piirainen sd

jésen Sakari Puisto ps

jasen Minna Reijonen ps

jésen Janne Sankelo kok

jasen Joakim Strand r

jasen Hussein al-Taee sd

jasen Veikko Vallin ps

jasen Tuula Vaétéinen sd

jésen Johannes Yrttiaho vas

Valiokunnan sihteerind on toiminut

valiokuntaneuvos Teija Miller
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