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Luonnos hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi tydntekijan
eldkelain muuttamisesta seka eraiksi siihen liittyviksi laiksi

Finanssivalvonta kiittd& mahdollisuudesta lausua otsikon mukaisesta
hallituksen esityksesta. Esitys sisaltaa kaksi aiheiltaan ja vaikutuksiltaan
hyvin erilaista muutosta. Yhtiokohtaiseen hoitokustannusosaan siirtymi-
sella tavoitellaan tydeldkevakuutusmaksuun ja erityisesti hoitokustan-
nusosaan ja asiakashyvityksiin selkeytta ja lapinakyvyytta. Vanhuusela-
kevastuun joustamisella tavoitellaan elékelaitosten riskinkantokyvyn pa-
rantamista poikkeuksellisen heikossa sijoitusmarkkinatilanteessa ja tata
kautta tyoeldkejarjestelman pitkan aikavalin rahoituksen kestavyyden
vahvistamista.

Finanssivalvonta pitaa tavoitteita kannatettavina. Finanssivalvonta kat-
soo kuitenkin, ettd esitetyt muutokset eivat juurikaan tue tavoitteita ja
muutosten kuvaus, perustelut ja vaikutusten arviointi eivat ole riittavia
ehdotettujen muutosten merkittévyys huomioiden.

Seuraavassa esitetdan tarkemmin Finanssivalvonnan nédkemyksié esi-
tyksista.

1 Yhtiékohtainen maksun hoitokustannusosa
1.1 Finanssivalvonnan nakemys esityksen sisallosta

Jos laskuperusteisiin lisdtdan yhtidkohtaisuutta, pitaa varmistaa, ettei se
ja siité viestiminen vaaranna tydeldkejarjestelmaa, sen periaatteita eika
silla ole ennakoimattomia vaikutuksia EU:n kilpailu- ja valtiontukioikeu-
delliseen arvioon suomalaisen elakejarjestelman asemasta ns. ykkdspi-
larin sosiaaliturvajarjestelmana.

Esityksessa kaytetdan yhtiokohtaisesta hoitokustannusosasta myos ter-
mi& yhtidkohtainen hinnoittelu. My6s julkisuudessa on jo puhuttu yhtio-
kohtaiseen hinnoitteluun siirtymisesta. Finanssivalvonta haluaa koros-
taa, ettd yhtiokohtainen hinnoittelu ei ole mahdollista sosiaalivakuutuk-
sessa.

Mikali Suomen tydelékejarjestelmassa siirryttaisiin edes osin yhtiokoh-

taiseen hinnoitteluun, voi tallaisella muutoksella arvioida olevan olennai-
sia vaikutuksia EU:n kilpailu- ja valtiontukioikeudelliseen arvioon
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suomalaisen eldkejarjestelman asemasta ns. ykkdspilarin sosiaalturva-
jarjestelmana. Perusturvaan kuuluvan tydelaketurvan hoito hajautetusti
yhtidissa vaikuttaa yhtididen toiminnan luonteeseen, erityisesti mita tu-
lee "yrityksen” kasitteen tunnusmerkiston tayttymiseen tyoelakevakuu-
tusyhtididen kohdalla. Yhtion yksityisoikeudellisesta muodosta huoli-
matta yhtion paatoksenteon valtuudet ovat paitsi toiminnan, myds varo-
jen kayton ja kilpailun osalta saantelyn mukaiseen toiminnan tarkoituk-
seen sidottuja ja rajattuja.

N&in on ennen kaikkea siksi, etta yhtiokohtaiseen hinnoitteluun siirtymi-
nen merkitsisi jarjestelmaan liittyvan sosiaaliturvaperusteisen solidaari-
suusperiaatteen olennaista heikkenemista, vaikkei muutoksella sindnsa
puututtaisi yhtididen keskinaisen konkurssiyhteisvastuun periaattee-
seen. Yhtidhtainen hinnoittelu poikkeaisi olennaisesti siitéa, mita Suomi
EU:n liittyessaan jarjestelman luonteesta erivapausneuvotteluissa il-
moitti.

Sen seurauksena, ettd toimijat ovat mieltédneet itsensa yha voimak-
kaammin kesken&an enemman tai vihemman vapaasti kilpaileviksi yri-
tyksiksi, unohtaen toimintansa vahvan sosiaaliturvaluonteen, kilpailun
painoarvo on kasvanut. Kilpailu on vaikeuttanut myds TyEL:n 172 8:ssa
edellytettya yhteisty6té laskuperusteiden valmistelussa. Yhteistyon han-
kaluudesta on syntynyt tarve laskuperusteiden yhtiokohtaisuuden lis&a-
miseksi.

Yhteisen hoitokustannusosan ja sen tason vuotuinen maarittdminen on
yhtidista saadun tiedon pohjalta arvioituna noin kymmenen viime vuo-
den ajan ollut useasti vaikeaa, viime vuosina lahes mahdotonta. Perus-
teluina on mainittu, etta hoitokustannusosa on kilpailuun vaikuttava ele-
mentti, maaraytymiseen liittyy liikesalaisuuksiksi katsottavia tietoja ja
tydeldkevakuutusyhtididen liikekulu- seka vakuutuskannan rakenteet
ovat erilaisia. Hoitokustannusosan maarittdmisen hankaluudet ovat hei-
jastuneet myds muuhun yhtididen laskuperusteiden valmistelua koske-
vaan yhteisty6hon. Yhtidkohtainen hoitokustannusosa helpottaisi TyEL
172 8:ssa edellytettya yhteisty6ta ja siten sen tarkoitus on hyva. Sa-
malla tulisi kuitenkin varmistaa hajautetun tyoelékejarjestelman edellyt-
taman yhteistydvalmiuden sailyminen.

Tyb6elakejarjestelmé on ns. ykkdspilarin sosiaaliturvajarjestelma, jossa
yksityisille yhtidille on yhteisesti annettu hoidettavaksi keskeinen osa
sosiaaliturvaa. Siksi yhtidkohtaisuuden lisdamisessa laskuperusteisiin
on varmistettava, ettei silla tai sen sekoittamisella yhtibkohtaiseen hin-
noitteluun vaaranneta tyoelékejarjestelmaa tai ennalta arvaamattomalla
tavalla vaikuteta EU:n kilpailu- ja valtiontukioikeudelliseen arvioon suo-
malaisen elékejarjestelman asemasta.
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1.1.1 Muutoksen tavoitteista, perusteluista ja vaikutusarvioista

Ehdotettu muutos nayttaisi nykyista selkeammin sen, miten tyoelakeva-
kuutusyhtitt eroavat toisistaan tehokkuutensa ja vakavaraisuutensa
osalta. Asiakas tarkastelee kuitenkin kokonaismaksuaan, ja mita yksin-
kertaisemmin se muodostuu, sitéd selkeampana ja lapinakyvampana
maksun maaraytymista voidaan pitaa. Ehdotetun muutoksen jalkeen
asiakkaan tulisi vertailla kahta yhtiékohtaista maksunosaa (hoitokustan-
nusosa ja asiakashyvitys), mika vaikeuttaisi yhtididen vertailua nykyi-
sesta. Siten muutos ei tue esityksen tavoitteita maksun selkeydesta ai-
nakaan asiakkaan nakokulmasta.

Yhtididen liikekulutehokkuus huomioidaan talla hetkelld hyvitysten maa-
rassa taysimaaraisesti, joten toiminnan tehokkuudelle on kaytdssa
oleva kannustin ja se on yksi kilpailutekija. Esityksessa jaa epaselvaksi,
miten muutos edistéisi kilpailua. Kilpailutaloustieteellisestd nakdkul-
masta esityksessa jaa myds arvioimatta, tehostaisiko nykyista useam-
piin yhtiékohtaisiin maksunosiin siirtyminen tyoelakejarjestelman taytan-
téonpanoa.

Pelkka nimellinen tai periaatteellinen kilpailun lisdantyminen ei riita
muutoksen perusteeksi, vaan muutoksesta on koiduttava myds tosiasi-
allisia tehokkuushyotyja jarjestelmén kokonaisuuden tasolla arvioituna.
Mikéali ehdotettujen toimenpiteiden ei voida suurella todennakdoisyydella
osoittaa johtavan tallaisten tehokkuushyoétyjen saavuttamiseen, huomi-
oiden myds toimenpiteisiin liittyvat kielteiset vaikutukset, ml. sdéntelyn
muuttamiseen liittyvat riskit, ei niiden taytantéoénpanoa voida pitaa pe-
rusteltuna. Koska néita vaikutuksia ei ole arvioitu, muutoksella saavutet-
tavat tehokkuusedut olisivat ilmeisesti hyvin pienia, eivatka vaikuttaisi
siten olevan riittéavia yhtiokohtaisen hoitokustannusosan kayttdonoton
perustelemiseksi.

Finanssivalvonta katsoo, etta

1. Valmistelun yhteydessa tulisi perusteellisesti arvioida ja saattaa
eduskunnan tietoon muutoksen mahdolliset vaikutukset Suo-
men tyoelakejarjestelman kilpailu- ja valtiontukioikeudelliseen
asemaan. Mahdolliset muutokset tulisi tehda tietoisesti huolelli-
sesti laadittujen riskiarvioiden pohjalta, etenkin jos ne lisaavat
riskia EU:n kilpailu- ja valtiontukisd&nnosten nykyista laajem-
masta soveltamisesta tydelakejarjestelmaan.

2. Yhtibkohtaiseen maksun hoitokustannusosaan ehdotetulla ta-
valla siirtyminen ei ole perusteltavissa maksun selkeytymisella
ja lapinakyvyydella asiakkaan nakdkulmasta tai kilpailuvaikutuk-
silla. Esitetyt mahdolliset vaikutukset (maksun selkeytyminen ja
toiminnan tehostuminen) tulisi arvioida erikseen.

3. Esityksessa tulisi avata muutoksen taustalla merkittavasti vai-
kuttavan laissa edellytetyn yhteistytn hankaluus seké miten esi-
tetty muutos sitd helpottaisi. Liséksi tulisi arvioida vaihtoehtoiset
keinot sdantelyssa edellytettyjen yhtendisten laskuperusteiden
valmistelun asianmukaisen toteutumisen varmistamiseksi.
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Liséksi Finanssivalvonta katsoo, etta mikali yhtiokohtaiseen hoitokustan-
nusosaan kuitenkin paatetaan siirtyd, se edellyttéisi seuraavaa:

4. Kaikki asianomaiset tahot velvoitettaisiin kiinnittAmaan erityista
huomiota siihen, miten asia esitetdan markkinoinnissa ja vies-
tinnéssa. Asian merkityksellisyys huomioiden Finanssivalvonta
tulisi valvonnassaan kiinnittamaan tahan erityista huomiota.

Vaaran kuvan antava markkinointi voi osaltaan lisata riskia ty6-
elékejarjestelman periaatteiden rapautumiseen sekéa EU-
oikeudellisen aseman uudelleentarkasteluun. Yhtiokohtainen
hoitokustannusosa aiheuttanee prosentin kymmenesosien suu-
ruisia eroja yhtididen valilla vakuutusmaksun maarassa, mika jo
yksindan tarkoittaa, ettéa yhtibkohtaisesta hinnoittelusta puhumi-
nen antaa virheellisen kuvan asian merkityksesta.

1.2 Esityksen lakitekniikkaan ja yksityiskohtiin liittyvat kommentit

Ehdotetun TyEL 169 §:n 2 momentin 1 virkkeen mukaan tyonantajia
kohdellaan laskuperusteissa yhdenmukaisesti. Tama on ristiriidassa
momentin yksityiskohtaisten perustelujen, momenttiin ehdotetun 2 virk-
keen ja pykalaan ehdotetun 4 momentin kanssa, silla naiden mukaan
tydnantajia ei kohdella yhdenmukaisesti. Kyseinen sdannos tulisi kirjoit-
taa selkeammin (esimerkiksi paasaanto ja siihen poikkeuksia tai esimer-
kiksi maaritellen yhdenmukaisesti kohdeltavien tydnantajien joukot).

Ehdotetun TyEL 169 §:n 4 momentin mukaan laskuperusteet on laadit-
tava niin, ettd hoitokustannusosan tuotto vastaa liilkekuluja. Tamé on
ristiridassa turvaavuusperiaatteen seka momentin yksityiskohtaisten
perusteluiden kanssa, joiden mukaan turvaavuusperiaatetta noudate-
taan.

Vanhuuseldkevastuiden joustaminen

2.1 Finanssivalvonnan ndkemys esityksen sisallosta

Hallituksen esityksesséa ei ole huomioitu sitd, ettd ehdotus mahdollistaa
valillisesti riskinoton kasvattamisen myo6s nykyisessa hyvassa vakava-
raisuustilanteessa. Riskinottokyky nykytilanteessa kasvaa, koska vaka-
varaisuusvaatimukset keventyvat suhteessa nykyisiin markkinatilanteen
heikentyessa ja vakavaraisuusraja saavutetaan myohemmin. Kaytan-
nossa tama tarkoittaa sita, ettd muutoksen seurauksena tydeldkelaitos
kestdd korkeammalla riskitasolla saman stressin kuin nykysaannoin
alemmalla riskitasolla.

Tama mahdollistaa riskin lisddmisen ehdotetun muutoksen tultua voi-
maan heikentamatta tyoeléakelaitosten riskikestavyytta (vakavaraisuus-
padoma pysyy vakavaraisuusrajan ylapuolella). Ehdotus parantaa ty6-
elakelaitosten riskinkantokykya heikossa sijoitusmarkkinatilanteessa
suhteessa nykytilanteeseen, mutta mahdollinen riskinoton lisé&dminen jo
ailemmassa vaiheessa pienentédé ehdotuksen positiivisia vaikutuksia
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riskinkantokykyyn, koska korkeammalla riskitasolla vakavaraisuus heik-
kenee nopeammin markkinatilanteen heikentyessa. Jos tydelakelaitok-
set kasvattavat riskinottoaan ehdotetun lain mahdollistamissa rajoissa,
ehdotus ei paranna merkittavasti tydelakelaitosten riskinkantokykya
poikkeuksellisen heikossa markkinatilanteessa suhteessa nykytilaan.
Esitetyt muutokset eivat taten kaytannossa tue esityksen tavoitteita.

Lisaksi ehdotettu muutos vahvistaa vain teknisesti elakelaitosten vaka-
varaisuutta heikossa markkinatilanteessa. Taméa heikent&a jarjestelmén
l&pinakyvyytta ja selkeytta entisestaan. Tama tulisi kertoa selvasti esi-
tyksen vaikutusarviossa.

Ehdotetulla muutoksella koskettaisiin myos periaatteellisesti merkitté-
valla tavalla ensimmaista kertaa rahastoihin. Ehdotettu muutos muuttaa
merkittavasti sitd periaatetta, mika taho tytelakejarjestelméssa kantaa
sijoitusriskin tiettyyn tarkoitukseen varatuista elékevastuista tai varoista.
Nykyaan yksityisen sektorin lakisaateista tydeléketurvaa toimeenpane-
vat elékelaitokset kantavat ensisijaisen riskin rahastoitujen eldkkeiden
osalta. Muilta osin riskin kantavat tulevat elakemaksun maksajat ja elék-
keensaajat.

Ehdotus sallii varojen siirron rahastoiduista elédkkeista vakavaraisuus-
padomaan sita vahvistaen, mikd mahdollistaa rahastojen pysyvan pie-
nenemisen, jos otetut riskit toteutuvat. Ehdotettu muutos rikkoo edella
kuvatun jaon riskin ensisijaisista kantajista, riskia siirtyy elékelaitoksilta
elakemaksun maksajille ja elakkeensaajille. Vaikka kyse olisi teknisesti
pienesta muutoksesta ja lopullisen riskin kantajat pysyvat samoina, tulisi
esityksessa kuvata selkeammin muutoksen periaatteellista merkitta-
vyytta ja vaikutusta ensisijaisen riskin kantajiin, seka tuoda tama selke-
asti esille paatdksenteossa huomioitavaksi.

Esityksessa keskitytdan muutoksen mahdollisiin positiivisiin vaikutuk-
siin. Esityksessa ei mainita, etta riskinkantokyvyn vahvistuminen pitkalla
aikavalilla edellyttad, ettd tydelakelaitokset onnistuvat sijoitusriskin-
otossa ja siten muutoksella tavoiteltavat paremmat tuotot saavutetaan.
Esityksessa tulisi tuoda esiin, ettd heikossa markkinatilanteessa muu-
toksen seurauksena on my6s mahdollista, etta sailytettava tai otettava
lisariski voi toteutua, seka kuvata, miten se vaikuttaa pitkan aikavalin
riskinkantokykyyn seka tyoeldkevakuutusmaksun tasoon.

Esityksessa ei mytdskaan kasitelld jo olemassaolevaa heikossa markki-
natilanteessa riskinkantokykya vahvistavaa osaketuottosidonnaista lisa-
vakuutusvastuuta. Eli télla hetkella on jo olemassa merkittava, riskinot-
toa ja tuotto-odotusta kasvattava automaattinen joustoelementti, joka
osoitti toimivuutensa hyvin koronakriisissa kevaalla 2020. Lisaksi sosi-
aali- ja terveysministeriolla on mahdollisuus tehda asianmukaisia, kun-
kin tilanteen vaatimia riskinkantokykya vahvistavia toimia Finanssival-
vonnan poikkeuksellisia olosuhteita koskevan ilmoituksen perusteella.

Muutos tarkoittaa kaytanndssa, etta riskinottoa lisatdén vakavaraisuus-
vaatimuksia keventdmalla. Finanssivalvonta pitaa erittain tarkeana, etta
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mikali muutos toteutetaan ja vakavaraisuusvaateita kevennetaan, tyo-
elakelaitosten hallituksen ja johdon osaamisvaatimuksia samalla lisa-
taan ja vastuuta vahvistetaan. Vakavaraisuusvaatimusten keventyessa
hallinnon toimivuus on yha merkittdvammassa roolissa riskien hallitse-
miseksi.

Finanssivalvonta katsoo, ettad

1. Esityksen valmistelu on tehty liian suppeasti huomioimatta muu-
toksen valillisid vaikutuksia. Valillisten vaikutusten johdosta
muutos ei merkittavasti paranna elékelaitosten riskinkantokyvya
poikkeuksellisen heikossa sijoitusmarkkinatilanteessa.

2. Esitys ei huomioi riittavasti jo olemassaolevia joustoelementteja
eikd muutoksen vaikutuksia ty6elakejarjestelmén periaatteisiin,
jarjestelman lapinakyvyyteen ja selkeyteen, riskeihin ja eri ris-
kinkantajatahoihin.

3. Jos muutos kuitenkin toteutetaan, tydeldkelaitosten hallituksen
ja johdon osaamisvaatimuksia tulee lisaté ja vastuuta vahvistaa.

2.2 Esityksen lakitekniikkaan ja yksityiskohtiin liittyvat kommentit

Esityksen kohdassa 1.1 todetaan, etta valmistelun lahtokohtana oli arvi-
oida, voidaanko rahastointia joustavoittaa siten, etta huonojen sijoitus-
tuottojen oloissa elakelaitosten rahastoonsiirtovelvoite olisi nykyista pie-
nempi ja hyvien tuottojen oloissa vastaavasti nykyista suurempi. Esitys
ei ota kantaa siihen, onko rahastoonsiirtovelvoite hyvien tuottojen
oloissa nykyista korkeampi.

Vaikutusarviossa sivulla 16 kerrotaan, ettd esimerkin mukaisella mallilla
ja, kun vakavaraisuuden lahtétasoksi oletetaan hetken 30.6.2021 mu-
kainen vakavaraisuusaste, eldkelaitosten keskimaéardinen vakavarai-
suusasema laskee alle yhden eli vakavaraisuuspaaoma laskee alle va-
kavaraisuusrajan 54 prosentin suuruisella osakemarkkinoihin kohdistu-
valla shokilla, kun nykyisella mallilla sama tapahtuu jo 45 prosentin osa-
kemarkkinoihin kohdistuvalla shokilla. Nain ollen ehdotettu muutos mah-
dollistaisi elékelaitosten paremman riskinkantokyvyn. Finanssivalvonta
teki kyseiset laskelmat ja toteaa, ettd tama ei anna oikeaa kuvaa, silla
kyseinen shokki kohdistui osakemarkkinoiden lisdksi myos luottoriskilli-
siin sijoituksiin ja kiinteistdihin korrelaatioiden kautta.

Esityksen kohdassa 4.1 kerrotaan, etta jatkossa laskuperusteisiin sisal-
lytettaisiin tdydennyskertoimen arvon maaritteleva kaava. Tama on
hyva asia. Kuitenkin TyEL 171 8§:ss& maarataan taydennyskertoimesta
vain hyvin periaatteellisella tasolla ja todetaan, etta Elaketurvakeskus
laskee sen. Saadoksissa ei mainita laskuperusteita eika oteta tarkem-
min kantaa, miten Eldketurvakeskus kertoimen laskee.

Yhteenvetona Finanssivalvonta toteaa, ettd kummankin esitetyn muu-
toksen osalta on jo kaytdssa esitetyn tavoitteen mukaisia keinoja ei-
vatka ehdotetut muutokset tuo esitettyjen tavoitteiden kannalta merkitté-
vasti lisdarvoa. Finanssivalvonta katsoo, ettd esityksen valmistelu ei ole
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ollut asian merkitys huomioiden kyllin kattavaa eika esitys riittavasti ku-
vaa muutosten vaikutuksia paatoksenteon pohjaksi.
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