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Esipuhe

Vallankaytosta Suomen eldkejarjestelmassa kiinnostunut tutkijaryhma on ko-
koontunut ETLAssa vuosina 2007-2010. Tamaén kirjan artikkelit ovat perdisin
ryhmén seminaareista. Alkusysdyksen ryhmalle antoi Suomen Akatemian Valta
Suomessa -tutkimusohjelma, jota Pentti Arajérvi, Sixten Korkman, Niku Méat-
tanen ja Tarmo Valkonen kiittdvat saamastaan rahoituksesta. Kirjan toimittajina
kiitimme my06s Akatemiaa sekd kaikkia ryhmén jasenid - edelld mainittujen li-
saksi Petri Hilli, Ilari Kalliota, Teemu Pennasta ja Ville-Pekka Sorsaa — heiddn
artikkeleistaan ja aktiivisesta panoksesta ryhmin toimintaan. Asiantuntevista
ja kriittisistd kommenteista kiitimme lampimasti Olli Kangasta, Mikko Kaut-
toa, Pertti Parmannetta ja Jukka Rantalaa. Kiitimme my6s Tyoelakevakuutta-
jat TELAa mahdollisuudesta osallistua tyoeldkeyhtididen hallitusten jasenille
tarkoitettuun koulutukseen.

Tuija Niemeld on perusteellisilla kommenteillaan parantanut artikkelien kieli-
asua ja Kimmo Aaltonen ja Laila Riekkinen ovat saattaneet tekstit painokun-
toon; he ansaitsevat lampimat kiitoksemme.
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Johdanto

Jan-Erik Johanson, Jukka Lassila ja Heikki Niemeld
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Koska raha antaa valtaa, kulkevat eldkkeet ja valta kési kadessd. Kun elakejar-
jestelmdén on kerdtty suuria rahastoja tulevien elakevastuiden katteeksi, kuten
Suomessa, niiden hallinnointi ja erityisesti niiden sijoituspolitiikasta paatta-
minen ovat kansalaisten ja yhteiskunnan kannalta keskeistd vallan kayttoa.
Maailmanlaajuisesti eldkerahastot ovat valtavia, joten on syytéd pohtia, miten ja
mihin varat sijoitetaan, mitd tavoitteita sijoituspolitiikalla on ja miten hyvin ne
toteutuvat, ketkd paatoksid tekevit ja miksi juuri he.

Oli rahastointia tai ei, kaikki eldkejarjestelmat kuitenkin kerdavit eldkemaksuja
ja maksavat eldkkeitd. Ndma rahavirrat ovat suuria. Useissa maissa elakkeet
ovat tirkein osatekija tydeldmén jo jattineen vdestonosan kulutuksen rahoit-
tamisessa. Se, miten eldke-etuudet médraytyvat ja milloin niitd voi alkaa saada,
vaikuttaa merkittévasti yksiloiden padtoksiin erityisesti silloin, kun ansiotyén
madrad padtetddn vahentdd olennaisesti tai se lopetetaan kokonaan ja siirrytaan
elamdin eldkkeiden ja kertyneen oman varallisuuden turvin. Eldkejérjestelma
sddntoineen ja ikdrajoineen vaikuttaa meiddn kaikkien valintoihimme, ja sddn-
noista paattaminen on vallankayttoa.

Rahan ja vallan yhteys oli syy siihen, ettd eldkevaltaa Suomessa koskeva tut-
kimushanke - jonka tulos tima kirja on - valittiin osaksi Suomen Akatemian
vuosina 2007-2010 toteutettua tutkimusohjelmaa Valta Suomessa. Tétd tutki-
musohjelmaa motivoi se, ettd koko suomalaisen yhteiskunnan valtajérjestelma
on ollut muutoksessa viime vuosikymmenind. Suomi on liittynyt Euroopan
unioniin, suomalaiset yritykset ovat kansainvilistyneet, talouseldma on integ-
roitu globaaliin talouteen, ja kulttuuri on kehittynyt entistd moniarvoisemmaksi.

Suomen eldkejdrjestelmi on siis eldnyt keskelld monia yhteiskunnallisia muu-
toksia. Muutaman vuosikymmenen aikajakso ei kuitenkaan riita tyoeldkkeisiin
liittyvan vallan tarkastelemiseksi. Tydeldke-etuudet karttuvat yksilon tyouran
aikana ja riippuvat hdnen ansiotuloistaan, joista on keritty elakemaksua. Kun
elakkeen saamisehdot tayttyvit joko idn, tyokyvyttomyyden tai muun syyn takia,
henkil6 saa kuukausittain elaketta eliménsa loppuun saakka. Aika ensimmais-
ten, usein jo 18-vuotiaana suoritettujen eldkemaksujen ja viimeisten ehképa
100-vuotiaana nostettavien elakkeiden valilla on pitka. Eldkejérjestelman pitiisi
pysya vakaana ja luotettavana vuosikymmenien ajan, vaikka niiden kuluessa
tiede ja tekniikka mullistuvat, vdeston miara ja rakenne muuttuvat ja elintaso
voi parantua moninkertaisesti talouden kasvun ansiosta. Eldkejirjestelman
tavoitteet ovat kunnianhimoisia ja tehtéva vaikea.

Viime vuosina elakepoliittinen keskustelu on vilkastunut aivan uudella tavalla.
Elinidn piteneminen seki eldkeldisten mddrdn kasvu suhteessa tydssdoleviin
tuottaa eldkejarjestelmille taloudellisia vaikeuksia. Tyourien pidentaminen,
elikemaksujen korottaminen tai etuuksien heikentdminen ovat keskeisid keinoja
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elakkeiden rahoituspohjan takaamisessa. Maksajien loytdminen ja tydssdjaksa-
jien joukon lisidminen tydurien eri vaiheissa ei ole kuitenkaan yksinkertainen
tehtava.

Kansainvilisessd vertailussa Suomen tyoeldkejérjestelmd on taloudellisesti
melko kestdvd ja toiminnaltaan sujuva. Sen sijaan hallinnollisesti Suomen
tyoeldkejarjestelma on ollut pitkdan omintakeinen, mutta kaikkiin eldkejérjes-
telmiin sisdltyy omia erityispiirteitadn. Suomen TyEL-jdrjestelmén piirteisiin
kuuluu yksityisten vakuutusyhtididen toiminta julkisessa (I pilariin kuuluvassa)
elakejarjestelméssa. Vastaavasti tydmarkkinajéarjestdjen asema on varsin vahva
julkisen lakisddteisen jarjestelmaén sisalla.

Sisd- ja ulkopuolisuus ovat vahvasti lasna tyoeldkejarjestelméssd, jonka sisdkehdn
muodostavat eldkelaitosten, tyomarkkinajérjestdjen ja Eldketurvakeskuksen
asiantuntijat. On tuskin olemassa kovinkaan monta asiantuntijaa, joka hallitsisi
tyoeldkejarjestelmédn kokonaisuuden. Ymmarrys tydeldkevakuutuksesta on
hajautunut monille eri tahoille ja useisiin asiantuntijaryhmiin. Tyoelédkejérjes-
telmén hajautunut luonne ja lukuisat tekniset asiakokonaisuudet ovat omiaan
lissdamadn kapea-alaista keskittymisté pieniin yksittdiskysymyksiin. Ulkopuoli-
sen tutkijan on vaikea luoda kokonaiskuvaa ty6elakejérjestelmastd, ja teknisissé
yksityiskohdissa ty6eldkekentén sisilld toimivilla on vahvaan asiantuntemuk-
seen perustuva tulkinnallinen yliote. Tydeldkejérjestelmidn monimutkaisuus
aiheuttaa myds sitd koskevien virhepditelmien tekemistd ja harhakisitysten
syntymistd. Yksinkertaisuus ei ole elaketurvan jarjestamisen keskeinen tavoite,
mutta vaikuttaa siltd, ettd jarjestelmdn monimutkaisuutta olisi syytd vdhentda.

Tamadn teoksen artikkelien ndkokulma on esisijaisesti taloustieteellinen, oi-
keustieteellinen tai politologinen. Suomen Akatemian Valta-ohjelman tavoit-
teiden mukaisesti analyysit keskittyvit elakevaltaan, mutta valtakaan ei ole
yksiselitteinen kisite. Politiikan tutkimuksen piirissd Steven Lukesin (1974)
nédkemys vallan kolmista kasvoista on yksi tunnetuimmista vallan jaotteluista.
Myohempi tutkimus on kuitenkin tuottanut jo uusia valtandkemyksid, jotka
sekd syventdvit ettd arvioivat aiempien valtandkemysten tulkintoja. Karkeasti

Suomen eldkejarjestelma

Suomen eldkejarjestelman tavoitteena on vaeston toimeentulon turvaaminen vanhuuden, tydkyvytto-
myyden ja perheen huoltajan kuoleman varalta. Kaikille maassa asuville on taattu pakollinen lakisaateinen
eldketurva, joka sisaltad ansioeldkejarjestelman ja kansaneldkejarjestelman. Ansioeldkejarjestelma takaa
tuloihin suhteutetut vakuutuspohjaiset aikaisemman kulutustason kohtuullisessa maarin turvaavat
elakkeet kaikille palkansaajille ja yrittdjille. Tata taydentdvat kansaneldke ja takuueldke, jotka turvaavat
vahimmadiseldkkeen Suomessa asuville. Néama kolme eldkettd muodostavat yhdessa eldkeldisen laki-
sadteisen kokonaiseldkkeen. Lakisddteista eldketurvaa voi tdydentdd vapaaehtoisin eldkevakuutuksin.
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luokiteltuna nama niakemykset edustavat vallan neljansia kasvoja, jotka liittyvat
erityisesti Michel Faucault'’n tuotantoon (Digeser 1992). Seuraavassa esitetddn
lyhyesti valtandakemysten keskeinen sisdlto ja soveltuva esimerkki suomalaisesta
tyoeldkepolitiikasta. Vallan kasitteestd kaydysta syvillisestd keskustelusta kiin-
nostuneille voi suositella esimerkiksi Stewart Cleggin (1989 ja 2006) teoksia.

Kaikissa vallan kasvoissa korostuu vallan suhdeperusteinen, sosiaaliseen kans-
sakdymiseen liittyvé luonne. Vallan ensimmaiset kasvot liittyvit pakottamiseen
ja suostutteluun ja kuvastavat vallanhaltijan kykyéd saada muut toimimaan oman
tahtonsa mukaisesti vastustuksesta huolimatta (Weber 1968) tai tekemééan jotain,
mitéd he eivdt muuten tekisi (Dahl 1957). Yksi vallan ensimmaisiin kasvoihin
liittyvé tieteellinen kiistely on koskenut nimenomaan vallan keskittymista.
Toisen ndkemyksen mukaan valta keskittyy harvoille, ja toisen mukaan se ja-
kaantuu suurelle toimijajoukolle, jonka jasenet aktivoituvat eri asiakysymyksissa.
Suomalaisessa eldkepolitiikassa yksityisalojen tyoeldkejarjestelmdn (TEL:n)
synty 1960-luvulla oli kamppailua, jossa hévidjien ja voittajien tunnistaminen
on helppoa. Puoluepoliittisesti kokoomus ja sosialidemokraatit olivat voittajia,
SKDL ja maalaisliitto/keskusta havidjid. Jarjestelmistd tuli hajautettu, mika
heikensi julkisen puolen ja vahvisti tydmarkkinajérjestojen otetta eldkkeisiin
liittyvéssa paatoksenteossa. Hajauttaminen ehkdisi sinélldan yhden yksittdisen
valtakeskuksen syntymistd, mutta samalla hajauttaminen antoi paatosvaltaa
pienille epavirallisille sisépiirildisten joukoille.

Vallan toisten kasvojen sisalto liittyy paatostilanteen muotoiluun ja asiakysy-
mysten ottamiseen paatoksentekoareenalle. Vallankiyttoé nakyy paitostilan-
teessa siten, ettd vain osa asiakysymyksistd tulee ylipadnsa pdatettaviksi. Osa
yhteiskunnallisista ongelmista, tarpeista ja intresseistd ei padse paatoksenteon
kentdlle. Ndin vallankdytto ilmenee ei-paatoksentekona, jossa heikkojen ryh-
mien tavoitteet eivit kantaudu péaatoksentekijoiden korviin tai ne sivuutetaan
padtoksentekotilanteessa. Eldkejérjestelmien yksi tarked ominaispiirre on niiden
pitké aikajanne. Tédndédn tehdyt paatokset vaikuttavat tulevaisuuden eldkkeen-
saajiin, jotka eivét ole vield edes syntyneet. Koska tulevat sukupolvet eivit ole
paattamaéssa elake-eduistaan, on mahdollista, ettd nykyiset padtoksentekijat
siirtdvat osan heille itselleen kuuluvasta taloudellisesta taakasta myohempien
sukupolvien maksettavaksi.

Lukesin (1974) muotoilemat vallan kolmannet kasvot liittavét vallankéyton ja
intressit yhteen. Ihmisryhmit eivit aina ole tietoisia omista eduistaan ja antavat
siksi muiden ohjata paitdsten tekoa jopa omien etujensa vastaisesti. Ndin valta
ulottuu syvemmalle kuin pakottaminen tai suostuttelu. Valta on nakymatonta
mutta tarkoituksellista ja ilmenee myontyvyytend. Pdatostilanteiden erittely
antaa tietoa siitd, miten myontyvyys syntyy, mutta pelkdstadn myontyvyyden
perusteella on vaikea tunnistaa omien ajattelutapojensa vankeina olevia ryhmia.
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Vallan kolmannet kasvot edellyttavit tietoisuutta omista todellisista eduista ja
vapautumista todellisia etuja alistavasta hegemoniasta. Suomen tyoelakejér-
jestelmén péaatoksenteossa suvereenin valtion keskeiset instituutiot, eduskunta
ja hallitus, ovat olleet tyoeldkkeitd koskevassa paitoksenteossa altavastaajina.
Olisi helppo sanoa, ettd tdssd on kyse tyomarkkinajérjestéjen hegemonisesta
projektista, josta demokraattisen poliittisen jirjestelméan pitdisi vapautua. Laa-
jemmassa katsannossa on kyse jo jarjestelman syntyyn liittyvistd korporatistisista
piirteistd, jotka ndkyvat poikkeuksellisen hyvin tydelakejarjestelman kaltaisessa
jatkuvuutta korostavassa instituutiossa.

Vallan neljannet kasvot perustuvat myonteiseen valtatulkintaan. Valta on tuot-
tava voima, joka aikaansaa uutta. Valta on lasna kaikkialla. Sité ei voi paeta eiké
siitd voi vapautua. Jokainen kannanotto, valinta ja paitostilanne on aina myos
valtaan liittyva tulkinta. Tietdmys vallan toiminnasta laajentaa vallan verkostoa
jaluo yha uusia hallinnan mahdollisuuksia. Normaalina ja hyvaksyttavina toi-
mintana pitimdmme kdytdnnot ovat vallan linnakkeita, jotka méarittédvit vallan
verkoston. Valta ei tdstd lahtokohdasta liity pelkdstddn valtion toimintaan tai
poliittisiin instituutioihin, koska valta méarittda pohjimmiltaan sen, mitd me
ihmisind olemme (Foucault 1995). Tamin teoksen jérjestelmékeskeinen luonne
sulkee ulos monet identiteettiin ja normaalisuuteen liittyvit tulkinnat, joita
olisi helpompi ldhestyd etuuksien tarkastelussa. Silti my®6s jarjestelmakeskeinen
tarkastelu pystyy ldhestymién valtaa suhteellisena ilmiona. Parhaiten se tulee
esiin vertailevassa kehyksessd, jossa erot poliittisissa voimasuhteissa, taloudel-
lisessa tilanteessa, kulttuurisessa ymmarryksessé tai rahoitusmarkkinoiden
luonteessa vaikuttavat sithen, millaiseksi eldkejdrjestelmét muotoutuvat ja miten
ne muuttuvat. Teknisiltd vaikuttavat valinnat, esimerkiksi etuusperusteisen
ja maksuperusteisen jarjestelmén valilla, vaikuttavat syvallisesti sukupolvien
valisiin tulonsiirtoihin. Tyémarkkinoiden rakenne ja tyémarkkinajéirjestojen
vahvuus madrittaa julkisen sektorin ja tydmarkkinajdrjestojen valtaa ja vastuita
elakepolitiikassa. Monissa muissa maissa kuin Suomessa eldke-etuuksiin liittyvit
maksukatot luovat vapaaehtoisen yksityisen elakevakuutuksen markkinat. Erot
kansallisissa elakejarjestelmissa kertovat vallan toiminnasta ja auttavat meité
havainnoimaan sen jatkuvina voimien kohtaamisena, jolle ei ole mitddn tiettyd
luonnollista muotoa.

Téama teos koostuu tutkijoiden artikkeleista ja niihin liittyvistd kommenteis-
ta. Jokaista artikkelia seuraa jonkin tydeldkeasiantuntijan puheenvuoro. Osa
asiantuntijoiden kommenteista on otettu huomioon artikkelin viimeistelyssa,
mutta tarkoituksena ei ole ollut laimentaa artikkelien nakemyksid jonkin ylei-
sesti hyviksytyn, kaikkien hyvaksyttavissa olevan keskimadraisen ndkemyksen
mukaiseksi. Pdinvastoin, kommentit ovat osa kriittistd keskustelua ja auttavat
ymmartdmaéan tyoelakepolititkan monimutkaista luonnetta, joka pakenee yhden
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totuuden tulkintoja. Usein tulkinnat ovat nikokulmasidonnaisia ja vaihtoeh-
toisia ndkokulmia on lukuisia. Afrikkalaisen sanonnan mukaan totuus on kuin
apinanleipapuu: yhden ihmisen kédet eivdt ulotu sen ympérille.

Olennaisin tarkastelun kohde tédssa teoksessa on yksityisalojen tydelakejarjestel-
ma (TyEL, aikaisemmin TEL). Sen sijaan julkisen puolen (valtion, kuntien, kir-
kon) eldkejdrjestelmit eivat kuulu timéan teoksen piiriin. Joissakin artikkeleissa
sivutaan kansanelakettd (Niemeld, Arajarvi), miké on asiallisesti perusteltua an-
siosidonnaisen ty6eldkkeen ja asumiseen perustuvan kansaelakkeen keskiniis-
riippuvuuden takia. Toinen rajaus liittyy tyoeldkejérjestelman kokonaisuuden
makrotarkasteluun ja ty6eldke-etuuksiin liittyvdan mikrotarkasteluun. Teos on
jarjestelmakeskeinen eika etuuksiin liittyvien muutosten tarkastelu yksittaisen
edunsaajan kannalta ole ensisijainen tutkimuksen kohde.

Toisissa artikkeleissa tarjotaan selkeitd ehdotuksia tydelakejarjestelman toi-
minnan parantamiseksi, kun taas toisissa keskitytddn jérjestelmdn toiminnan
kuvaukseen. Monet teemat esiintyvit useassa eri artikkelissa. Esimerkiksi
eduskunnan rajoitettu rooli on esilld monessa kirjoituksessa, vaikka tatakin
tulkintaa arvostellaan useammassakin kommenttipuheenvuorossa. Demo-
kraattiset poliittiset instituutiot ovat heikompia tyoeldkkeiden kentilld, kuin
elakkeiden sosiaalipoliittinen merkitys antaisi olettaa. Syitd tahdn ei ole vaikea
16ytad, kun tyoeldkejarjestelman syntyprosessi on ohjannut myos myohempien
aikojen kehitystd. Demokraattisten instituutioiden ja tydomarkkinajarjestdjen
yhteistyo ja niiden viliset jannitteet ovat my0s tyoeldkejéirjestelman tirkea
liikevoima. Hallinnollinen epamadardisyys vaatii jatkuvaa yhteensovitusta ja
toimijaryhmien yhteistyota.

Teoksen artikkelien etenemisjérjestys liittyy osin tyoeldkejérjestelman kehitys-
kaareen. Késittelyn aloittaa Heikki Niemeldn tyoeldkejérjestelman syntyvaihei-
siin ulottuva vertaileva tarkastelu ja vastaavasti kdsittelyn paattaa Jukka Lassilan
ja Tarmo Valkosen esitys vuonna 2009 kdynnistyneesta ja téta kirjoitettaessa
vield ratkaisemattomasta eldkeikidkiistasta. Menneisyydestd tulevaisuuteen
suuntautuvan linjan ohella artikkelit liittyvat toisiinsa temaattisesti, jolloin ei
aina kunnioiteta tieteenalojen vilisi rajoja. Ndin esimerkiksi tydeldkeyhticiden
omistajuuskysymysten oikeustieteellisté tarkastelua (Kallio) yhdistéda eldkeken-
tan poliittiseen tulkintaan (Johanson & Sorsa) verkostoajattelun soveltaminen.
Kokonaisuutena artikkelit muodostavat toisiaan tdydentédvin ja tdsmentdvin
sienirihmaston kaltaisen kokonaisuuden. Tyoeldkevarojen sijoittamista koskeva
artikkeli (Lassila & Valkonen) valottaa myds sijoitustoiminnan historiaa. Hil-
lin ja Pennasen artikkeli tdsmentdd vakuutussopimus- ja rahoituskysymysten
tarkastelua sijoitustoiminnan nidkokulmasta ja vastaavasti Sorsan artikkeli laa-
jentaa sijoitustoiminnan tarkastelua osana kansainvalisid rahoitusmarkkinoita.
Arajérven ja Korkmannin artikkeleita yhdistda eldkkeisiin liittyvat muutokset.
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Perustuslain tulkinnat ja omaisuudensuoja maarittavat rajat mahdollisille
elakkeisiin liittyville muutoksille (Arajérvi), joita taloudellinen kestdvyys ja
jarjestelman demokraattisuus edellyttavat (Korkman).

Heikki Niemeld kuvaa artikkelissaan Suomen ja Ruotsin ansioeldkkeiden syntya
ja kehitystd ja niiden paitoksentekoprosesseissa muotoutunutta eldkevaltaa.
Historiallinen, tarkka ja vertaileva analyysi osoittaa poliittisten valtasuhteiden
merkityksen eldkejarjestelmien muotoutumisessa ja taloudellisen kestavyyden
vaikutuksen niiden muutoksessa. Niemeld tuo esille, miten korporaatioilla ja
vakuutusyhti6illd oli luja asema Suomen ansioeldkejarjestelmédn muotoutumises-
sa, kun taas Ruotsissa valtio ja poliittiset puolueet vaikuttivat elakeuudistuksen
siséltoon. Vaikka Suomen ja Ruotsin ansioeldkejdrjestelmit ovat muotoutuneet
erilaisin vallankdyton paatoksentekoprosessein, maiden eldkeprofiilit ovat melko
samanlaisia. Kummassakin maassa eldketurvan paino on siirtynyt ansiosidon-
naiseen eldketurvaan. Kuitenkin historiallisella prosessikuvauksella on voitu
osoittaa, ettd vaikka molemmissa maissa on uudistettu ansioeldkejarjestelmis,
ne ovat séilyttaneet elakejarjestelmiensd padpiirteet ennallaan.

Jukka Lassila ja Tarmo Valkonen pohtivat ensimmaisessé artikkelissaan pitéi-
siko tyoeldkevarojen sijoittamisella olla muitakin tavoitteita kuin tuottavuus ja
turvaavuus. He kuvaavat tydeldkevarojen synnysta ja sijoittamisesta seka val-
lankaytostad kdytya keskustelua. Artikkelissa esitelldan kolme julkisessa keskus-
telussa ollutta teemaa kotimaisten sijoitusten suosimisessa: elakevarojen avulla
saatava suurempi palkkasumma, elikevarojen kaytto rahoitusmarkkinoiden
parantamiseen sekd eldkevarojen kéytto kotimaisiin infrastruktuurihankkeisiin.
Artikkelin mukaan mikéan niista ei ole eldke-etuuksien tai taloudellisen kehi-
tyksen kannalta toimiva ratkaisu verrattuna kansainvaliseen sijoitustoimintaan.
Rahastoitujen eldkevarojen suuri madra pitda silti ylla sekd tydbmarkkinaosapuo-
lien ettd poliitikkojen kiinnostusta varojen kéyttoon

Petri Hillin ja Teemu Pennasen artikkeli keskittyy vakuutussopimuksiin ja
valvontaan liittyviin ongelmiin rahoituksen nidkokulmasta. He paatyvit esit-
teleméddn keinoja, joilla nditd ongelmia voitaisiin ratkaista, muiden muassa
elakevakuutussopimusten sitomista eldkemenoon, asiakasyritysten vastuun
lisddamistd, vastuuvelan entistd taismallisempédd madrittelya sekd vakavaraisuus-
sdantelyn muuttamista.

Ville-Pekka Sorsa kisittelee elakkeiden rahastoimista finanssoitumiseksi kutsut-
tuna ilmion, jossa instituutiot kytkeytyvat osaksi kansainvélisid rahoitusmark-
kinoita. Artikkelin mukaan suomalaiset tyoeldkeyhtiot ovat sijoittajina varsin
samanlaisia kuin eurooppalaiset vastinparinsa. Suomessa sijoitustoimintaa
koskeva pédtoksenteko on erkaantunut etuuksia koskevasta paitoksenteosta,
saantely pakottaa tydeldkevakuutusyhtiot lyhytjanteiseen sijoitustoimintaan
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ja vakavaraisuusvaatimusten maérittelytapa tekee tyoelakeyhtioista keskindis-
riippuvaisia.

Ilari Kallio tarkastelee tyoeldkeyhtididen omistajuuskysymystid eri etutahot
huomioon ottavan sopimusverkkomallin avulla. Esityksen tavoitteena on
herittad keskustelua tydeldkeyhtididen omistajuudesta. Kallion mukaan seka
vakuutuksenottajat ettd vakuutetut ovat tosiasiallisesti yhtididen omistajia
osakkeenomistajien ja takuuosuuden haltijoiden ohella. Vakuutettujen asema
on samanlainen kuin vakuutuksenottajan, mutta heiddn etunsa suhteessa tyo-
elakevakuutusyhtioon eivit ole yhtd hyvit, koska vakuutetuilla ei ole vakuu-
tuksenottajien tapaan oikeutta esimerkiksi maksuhyvityksiin. Ty6elakeyhtiille
voisi riittdd yksi organisaatiomuoto, ja tydmarkkinajérjestojen edustus yhtioissa
voi haitata vakuutuksenottajien ja vakuutettujen etuja.

Jan-Erik Johanson ja Ville-Pekka Sorsa kisittelevit elakejarjestelméaa organi-
saatioiden muodostamana valtakenttdnd. Viime vuosien aikana sosiaali- ja ter-
veysministeri0 on yrittdnyt - tosin heikoin tuloksin — parantaa omaa asemaansa
muihin kentin toimijoihin ndhden. Tydeldkejdrjestelmin piirissa tyoskentelee
monista tyoryhmistd koostuva kehittamis- ja koordinaatioverkosto, joka kytkee
piiriinsi eldkelaitokset, eturyhmat ja asiantuntijatahot, mutta verkoston hallinta
ei keskity yksittéisille henkil6ille tai organisaatioille. Jarjestelmén jatkuvuutta on
tukenut hallinnollinen epdmaaraisyys, joka on helpottanut kentan toimijoiden
tehtavaimuutoksia.

Pentti Arajdrvi tarkastelee eldkkeiden perusoikeudellista asemaa sen perusteella,
miten ne turvaavat yksilon oikeuden saada eldkettd. Tulosten mukaan eldkkeelld
on perusoikeussuoja ja melko heikko ihmisoikeussuoja. Suojan vahvuuteen
vaikuttaa esimerkiksi se, ettei palkansaajien ja elakeyhtididen vililld ole sopi-
mussuhdetta. Eldkeindeksien muuttaminen liittyy omaisuudensuojaan, mutta
indeksiin tehtyja heikennyksid on pidetty omaisuudensuojan kannalta vihiisina.
Elinaikakerroin on omaisuudensuojan kannalta melko ongelmaton, koska sen
kayttoon liittyy pitka siirtymaiaika ja se kohdistuu koko elédkejérjestelmaén.

Sixten Korkmanin artikkeli on puheenvuoro tyoeldkejérjestelmdn keskeisistd
ongelmakohdista ja niiden mahdollisista ratkaisuista. Korkmanin ndkemyksen
mukaan eldkejirjestelmidn suurimmat ongelmat ovat luonteeltaan poliittisia.
Artikkelin teemana on sukupolvien vilinen oikeudenmukaisuus. Ratkaisukei-
noina eldkejirjestelmédn vaikeuksiin Korkman ehdottaa eduskunnan aseman
vahvistamista ty6eldkkeisiin liittyvissa paatoksenteossa, Elaketurvakeskuksen
aseman muuttamista sekd korkean tason asiantuntijaelimen perustamista.

Jukka Lassila ja Tarmo Valkonen tarjoavat toisessa artikkelissaan aikalaiskuvauk-
sen 2009 kdynnistyneestd eldkkeiden ikédrajakeskustelusta, johon limittyvat Ela-
keturvakeskuksen asemasta kéyty keskustelu, finanssikriisin mukanaan tuoma
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ulkoinen paine seké tyomarkkinajérjestojen keskindiset jannitteet. Esityksesté
valittyy huoli eldkejdrjestelmdn taloudellisesta kestdvyydestd, jonka vahvista-
misessa esimerkiksi Ruotsin ja Kanadan eldkejarjestelmit sopivat esikuviksi.

Kun kirjoitimme eldkkeitd ja valtaa koskevan tutkimussuunnitelman 2006,
eldkevalta vaikutti vakiintuneelta ja vankalta ja muutospaineiden vaikutusten
ajateltiin mahdollisesti nakyvén vasta ldhivuosikymmenina. Todellisuus yllatti
meidét: vuoden 2009 helmikuussa alkanut kiista elakeikérajoista on osoittanut
nykyisen eldkevallan olevan voimakkaiden haasteiden edessd. Monet ryhmén
tutkijat ovat sekd tahtomattaan ettd tahtoen olleet mukana keskustelun eri
vaiheissa. Tapahtumat ovat myos osoittaneet, ettd eldkevallan kentilld on yksi
tarked toimija, jota tdmén kirjan artikkelit eivit kisittele, nimittdin tiedotus-
vilineet. Ne ovat viime vuosina tuoneet julkisuuteen tietoa paljon enemman
kuin eldkejarjestelmén vallankayttdjat olisivat arvattavasti halunneet. Néhdak-
semme tiedotusvilineiden vaikutus on pelkdstadn myonteinen. Jos vallalla on
taipumus turmella, kuten lordi Acton viitti, tiedotusvilineiden tyo viahentda
elikevaltiaiden turmeltumista.
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Ansioelakejarjestelmien’
muotoutuminen

Suomessa ja Ruotsissa —

kaksi erilaista vallankayttotapaa

Heikki Niemeld

" Artikkelissa kdytetddn termind systemaattisesti ansioeldkettd, jolla viitataan Suomen tydeldkkeisiin ja
Ruotsin yleisiin lisdeldkkeisiin (allman tilldggspension eli ATP).



Tiivistelma

Artikkelissa vertaillaan Suomen ja Ruotsin ansioelikejdrjestelmien syntyd sekd
maiden 2000-luvun uudistuksia poliittis-historiallisesta nikokulmasta. Suomen
ja Ruotsin ero pelkistyy pddtoksentekoareenassa: Ruotsissa pddtokset tehtiin
parlamentissa, joten valta oli poliittisilla puolueilla, kun taas Suomessa korpo-
raatiot, ts. tydmarkkinajdrjestot ja elikevakuutusyhtiot kdiyttivit valtaa. Tamd
suomalainen vallankdyttotapa eroaa perinteisisti korporaatioiden mddritel-
mistd siten, ettd valtio on ldhinnd sivustakatsoja, vaikka pddtokset tehdddn
kolmikannassa. Suomalaisessa eldkepolitiikassa kolmikanta tarkoittaa elike-
vakuutusyhtioitd, tyonantajajdrjestojd ja tyontekijijdrjestojda. Kun Ruotsissa
ansioeldkkeet rakennettiin 1959 sosialidemokraattien ja ammattiyhdistysten
keskusjdrjeston (LO:n) voimin kansaneldikejdrjestelmdn yhteyteen, Suomessa
ansioelikkeet toteutettiin erillisend jérjestelmdnd 1961 STK:n ja SAK:n tyé-
markkinaratkaisuna. Ruotsissa ansioeldkkeet maksetaan yhdestd valtion laitok-
sesta, Suomessa niitd hoitavat yksityiset vakuutusyhtiot, elikekassat ja -sddtiot.
Suomen ansioelikejdrjestelmdn rahastot ovat yksityisid, Ruotsissa rahastot
hajautettiin kolmeen erilliseen valtiopankin ohjaamaan rahastohallintoon.

Ruotsin 2000-luvun elikeuudistuksessa eldketurva muuttui yhd enemmdn
tyosuhdepainotteiseksi, kun kansaneldkkeen ja ATP-elikkeen yhdistymisestdi
syntyneestd takuueldkkeestd tuli ansioelikevihenteinen vihimmudiseldke Suo-
men kansaneldkkeen tapaan. Ruotsin eldkeuudistuksen olennaisena piirteend
on pidettdiva yksilollisid eliketilejd ja ansioelikkeiden vakuutusmaksuperustei-
suutta. Kun aikaisemmat elikeuudistukset oli toteutettu sosialidemokraattien
ja LO:n voimin, niin 2000-luvun elikeuudistus hyviksyttiin viiden puolueen
kompromissin tuloksena. Suomen eldketurvan huomattava valtapoliittinen
pddtos oli ansioelikkeen ja kansanelikkeen etuoikeussidnnon kddntdminen
1974, jolloin kansanelikkeen tukiosasta tuli ansioelikevihenteinen. Tamd
merkitsi elikevakuutuksen painottumista kansanelikejdrjestelmdn sijasta an-
sioeldkejdrjestelmddn. Niin elidkevakuutuksessa valta siirtyi parlamentaarisesta
valvonnasta yksityisille eldkevakuutusyhtioille sekd korporaatioille. Vuoden
2005 ansioeldkeuudistus noudattaa jo 1960-luvun alussa aloitettua ansioelike-
polkua - kuitenkin niin ettd eldkepalkka mddrdytyy koko tyouran palkkaker-
tymdn mukaan. Eldkeuudistus toteutettiin tyonantaja- ja tyontekijdjdrjestojen
sekd eldkevakuutusyhtididen eldkeratkaisuna. Ndin Suomessa ansioelikejdr-
jestelmdn pddtoksentekotapa pysyi suljettuna korporaatioiden ja eldkevakuu-
tusyhtididen kdsissd, valtion tehtdviksi jdi ldhinnd korporatiivisten pddtosten
laatiminen lain muotoon.
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Artikkelin tarkastelukulma

Téssd artikkelissa vertaillaan Ruotsin vuoden 1959 ja Suomen vuoden 1961
ansioeldkkeiden syntyprosessia sekd maiden 2000-luvun elikeuudistuksia
poliittis-historiallisesta ndkokulmasta. Miten eldkeuudistukset muotoutuivat,
ja mitd yhtélaisyyksid ja eroavaisuuksia niissd on havaittavissa vallan kdyton
nikokulmasta? Valta voidaan ndhdd Steven Lukesin mukaan kolmiulottei-
sena. Ensimmadisend vallan ulottuvuutena hén pitdd pluralistien ndkemystd,
jonka mukaan valta on kykya saada oma paitos lapi vastustuksesta huolimatta.
Toisena hdn ndkee vallan kykyna pitdd asioita pois padtoksenteon agendasta.
Kolmantena hén laajentaa vallan ulottuvuuden kysymykseksi, miten erilaisten
yhteiskunnallisten toimijoiden tapaa arvioida omia tavoitteitaan voidaan hallita.
(Lukes 2008). Artikkelissa keskitytddan selvittimadn erityisesti paatoksenteko-
prosesseissa muotoutuvaa eldkevaltaa pluralistisen vallan nakokulmasta.

Tarkeimmat eldkkeitd koskevat paatoksentekoareenat ovat a) politiikka eli par-
lamentti b) tydmarkkinat ja c) markkinat. Paiatoksentekoareena on tirked siksi,
ettd se tuo esiin ne toimijat, jotka osallistuvat paatosten tekemiseen. Politiikassa
tarkeimmit niistd ovat poliittiset puolueet, tydmarkkinoilla tydmarkkinajarjestot
jamarkkinoilla vakuutuksenottajat ja vakuutusyhtiot (ks. viereiselld sivulla oleva
taulukko). Tarkedna hallinnon erotteluperusteena ovat jarjestelytapojen ohella
luonnollisesti omistussuhteet: onko eldkkeet organisoitu julkiseen jarjestelmain
vai yksityiseen jarjestelmaédn? Julkisessa jarjestelmassa eldkkeitd koskevat paatok-
set tehdddn pddosin politiikassa eli parlamentissa. Yksityisissé eldkejarjestelmissd
sitd vastoin padtokset tehddan markkinoilla; talloin tairkeimmat toimijat ovat
vakuutusyhtiot ja vakuutuksenottajat. Esimerkkeina julkisista elakejarjestelmisté
ovat asumiseen perustuvat eldkejérjestelmat kaikissa Pohjoismaissa. (Hippe &
Pedersen 1988, 38—39; Niemeld & Salminen 1996, 200-2002.)

Eldkkeen perusteet ja paatoksentekoareenat liittyvit toisiinsa. Asumiseen ja
sosiaaliseen tilaan perustuvien eldkejdrjestelmien padtoksentekoareena on
politiikka ja tarkeimmaét toimijat poliittiset puolueet. Tyosuhteeseen perus-
tuvien elikkeiden péddtoksentekoareenoina ovat politiikka ja tyomarkkinat;
paatoimijat ovat ndin poliittiset puolueet ja tydmarkkinajérjestot. Eldkejar-
jestelmit voidaan rahoittaa joko jakojirjestelmilld, rahastoinnilla tai niiden
yhdistelmilld. Jakojérjestelmassd kunkin vuoden eldkemenot peitetddn saman
vuoden vakuutusmaksutuloilla tai yleiselld verotuksella. Rahastoinnissa elake
muodostuu vakuutusmaksuista sddstamalld kerdtystd pddomasta ja sen tuotosta.
Ensimmdiset lakisadteiset eldkejarjestelmat olivat yleensa rahastoivia, mutta
toisen maailmansodan jilkeen siirryttiin jakojirjestelmadn tai rahastoinnin
ja jakojdrjestelmén valimuotoihin. Kun eldkejarjestelméan ulottuvuutta on laa-
jennettu ja se on tullut tdysipainoisesti voimaan, eldkejarjestelman rahoitus on
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Elakejarjestelmien erilaiset jarjestamisvaihtoehdot tasoittain

Eldkkeen peruste Maassa asuminen Sosiaalinen tila Tyosuhde Yksityinen sopimus
Etuuden mddrdytymis- Tasasuuruinen/ Tarveharkintainen/ Ansioihin/vakuutus-  Ansioihin/vakuutus-
periaate tuloharkintainen tuloharkintainen maksuun suhteutettu  maksuun suhteutettu
Elédkkeen tavoite Véhimmaistoimeen-  Vahimmaistoimeen- Kulutustason sailytta-  Kulutustason sailytta-
tulon turvaaminen tulon turvaaminen minen minen
Rahoitusmenetelmd  Jakojarjestelma Jakojarjestelma Jakojarjestelma/ Rahastointi

osittainen rahastointi

Tulonsiirtovaikutus Sukupolvien vdlinen/  Sukupolvien vélinen,  Sukupolvien vdlinen/  Sukupolven sisdinen
Sukupolven sisdinen  erityisesti vdhdvaraisten osittain sukupolven
hyvaksi sisdinen

Paatoksentekoareena  Politiikka (Parlamentti)  Politiikka (Parlamentti)  Politiikka/tydmarkkinat Markkinat

Léhde: Niemeld ja Salminen 1996, 203.

usein muuttunut enemmin jakojirjestelman suuntaan. Esimerkiksi Ruotsin
ja Suomen ensimmadiset kansaneldkejdrjestelmdt (1913 ja 1937) perustuivat
rahastointiin. Ruotsin kansaneldkejarjestelméssa siirryttiin jakojarjestelmain
1935 ja tasaelakkeisiin 1946. Suomessa vuoden 1956 kansaneldkeuudistuksessa
luovuttiin rahastoinnista ja siirryttiin jakojarjestelmaan seka tasa- ja tulohar-
kintaeldkkeisiin. (Niemela 1994; Salminen 1987; Niemeld & Salminen 1996,
196-202.)

Lisdksi tdssa artikkelissa kaytetddn historiallista institutionalismia Ruotsin ja
Suomen eldkeuudistusprosesseja selitettdessa. Polkuriippuvuuden kisite painot-
taa historian merkitystd, mika viittaa poliittisen jarjestelman itseddn vahvistavaa
tai positiivista palauteprosessia. Kriittisissa kddnnekohdissa tulokset aiheuttavat
palautemekanismeja, jotka vahvistavat aiemmin valittua reittid tulevaisuudessa.
Kun toimijat ovat valinneet tai sopineet tietyn polun, niiden on vaikea muuttaa
suuntaa. Poliittiset vaihtoehdot ovat valinnan jéilkeen endi vaikeasti toteutet-
tavissa. (Pierson 2000; Pierson ja Skocpol 2002.) Eldkepolitiikkaa on pidetty
malliesimerkkinéd polkuriippuvuudesta, jossa menneisyyden instituutiot ja
toimintajdrjestelmit rajoittavat poliittisten paatoksentekijoiden vapautta. Lisdksi
elakejarjestelmien ajoitus vaikuttaa poliittiseen pelivaraan. Manner-Euroopassa
ja Pohjoismaissa vuosina 1950-1960 luodut jakojrjestelmddn perustuvat
elakejdrjestelmit jattavdat muutoksille ja vaihtoehdoille vahemman tilaa kuin
myohemmin eldkejdrjestelmansa luoneissa maissa. Jakojérjestelman kypsyessa
siirtyminen rahastoivaan eldkejdrjestelméddan luo tuplamaksuongelman, koska
rahastointiin siirtyminen vaatii, ettd nykyiset palkansaajat rahoittavat edellisen
sukupolven eldkkeet ja samalla sadstavat omia elakkeitddn varten. (Myles &
Pierson 1998, my6s Purola 1972.)
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Ruotsin ansioeldkejarjestelman (ATP:n) synty 1959

Toimihenkiléiden mdérian kasvu ja palkansaajien toimihenkildistyminen lei-
masivat ruotsalaisen yhteiskunnan sodanjalkeista kehitysté, milla oli vaikutusta
my0s sairausvakuutuksen muuttamiseen ansiosidonnaiseksi 1956. Lakisaa-
teisen ansioeldketurvan aikaansaaminen yksityisen alan tyontekijoille nousi
luonnollisesti myos esille. Ruotsissa ansioeldkkeet perustuivat ennen yleisen
ansioeldkejdrjestelmdn syntymistd lahinnd valtion ja kuntien virkamiesten
eldkejdrjestelmiin seké joihinkin yksityisen alan toimihenkil6itd koskeviin
vapaaehtoisiin eldkejérjestelyihin. 1940-luvun lopussa yksityisen alan toimihen-
kiloista 30 % oli vapaaehtoisen elaketurvan piirissd mutta muista tyontekijoistéa
vain 2 %, joten suurin osa yksityisen alan tyontekijoistd ja toimihenkil6ista oli
pelkdn tasasuuruisen kansaneldkkeen varassa. (Salminen 1987, 53-54; Niemeld
& Salminen 2009, 98-99.)

Ensimmadisen ehdotuksen ansioihin suhteutetuista lisdelakkeistd laati 1950
hallituksen asettama tyomarkkinajdrjestdjen edustajista koostunut komitea,
joka ehdotti pakollista ansioihin suhteutettua lisdeldkettd kaikille tulonsaajille,
myos yrittdjille. Elake olisi perustunut jakojdrjestelmiaén, ja sen rahoitukseen
olisivat osallistuneet tyonantajat, tyontekijat ja yrittajat. Eldketta olisi kertynyt
vain nettotuloista, ja niillé olisi ollut eldkekatto. Etuudet olisivat olleet vanhuus-,
tyokyvyttomyys- ja perhe-eldke, jotka olisivat olleet koskemattomat: vakuutettu
ei menettiisi elakeoikeuttaan, vaikka hén olisi eronnut tyonantajan palveluk-
sesta tai lopettanut yrittdjatoiminnan. Miesten eldkeiki olisi ollut 67 vuotta ja
naisten 63 vuotta. Eldkkeen suuruus olisi ollut osittain riippuvainen makse-
tuista vakuutusmaksuista ja osittain tyossa kdyvin vieston keskimaaraisestd
tulotasosta. Komitea ehdotti eldkejarjestelman liittamistd keskitettyyn valtion
eldkehallintoon eika yksityisiin vakuutuslaitoksiin, kuten Ruotsin tyonantajien
keskusjérjeston (SAF:n) edustajat komiteassa ehdottivat. (Broberg 1973, 58-59;
Salminen 1987, 55-57.)

Ruotsin tyonantajat laativat 1954 oman ehdotuksensa ansioeldkkeiden jérjes-
tdmiseksi. Sen mukaan tyontekijoiden eldkkeet olisivat olleet koskemattomia
kolmen vuoden karenssiajan jalkeen. Eldkeika ja eldke-etuudet olisivat olleet
samat kuin ensimmadisessakin elikekomiteaehdotuksessa. Miesten elikkeen
ansainta-aika olisi ollut 40 vuotta ja naisten 30 vuotta. Ansioelikkeet olisi
jarjestetty ehdotuksen mukaan kollektiivisopimuksin tyontekijaryhmékohtai-
sesti. Tyonantajat olisivat kustantaneet eldkkeiden rahoituksen, ja eldketurvaan
kertyvit varat olisivat olleet yritysten hallinnassa. Jarjestelmén rahoitus olisi
perustunut rahastointiin, ja rahastot olisivat olleet yritysten kdytossd automaat-
tisena takaisinlainauksena. Ehdotus ei sisaltanyt eldkkeiden indeksiin sitomista.
(Salminen 1987, 57-58 ja 1993, 211-213.)
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Ruotsin tyonantajat veiviat ehdotuksensa tydmarkkinaosapuolten vilisen tyo-
markkinakomitean kisittelyyn 1954. Ruotsin ammattiyhdistysten keskusjarjes-
ton (LO:n) edustajien mukaan lakisddteinen eldkejarjestelma olisi ollut hallinnol-
lisesti yksinkertaisempi kuin kollektiivisopimuksiin perustuva elakejérjestelma.
On otettava huomioon, ettd jo 1936 LO oli katsonut, ettd tydldisten eldkkeet
olivat poliittinen asia ja ne voitaisiin parhaiten ratkaista lakisdateista tietd (Mo-
lin 1965,14). LO piti ongelmana elikkeiden indeksiin sitomattomuutta. Suurin
puute sen mielestd oli kuitenkin se, ettd ehdotus ei sisdltinyt mahdollisuutta
vakuutusmaksujen suhdannepoliittiseen sdatelyyn. Vakuutusmaksujen saatelylla
olisi voitu vaikuttaa yritysten investointeihin ja my6s ehkaisti inflaatiota. LO:n
mukaan valtiollinen eldkejérjestelma mahdollistaisi vakuutusmaksujen sddtelyn
ja siten lisdisi valtion vaikuttavuutta rahapolitiikassa. Valtion vaikutusmah-
dollisuus vield voimistuisi, kun eldkevakuutusmaksujen saitelymahdollisuus
liitettdisiin investointeja koskevaan vakuutuslainsdddantoon. (Salminen 1987,
57-58 ja Salminen 1993, 211-213.)

Kun tyomarkkinajarjestot eivit padsseet sopimukseen ansioeldkkeistd, elakeky-
symyksen kasittely siirtyi poliittiseksi, mika merkitsi sité, ettd ansiosidonnaisen
elakejédrjestelmin péaatoksentekoareenaksi tulivat parlamentti ja poliittiset
puolueet. Sosialidemokraattinen hallitus asetti uuden toisen O. F. Akessonin
elakekomitean, joka jatti mietinténsd pakollisen lisdeldkejérjestelmén luo-
miseksi 1955. Komiteassa oli edustajia sosialidemokraattisesta puolueesta ja
talonpoikaisliitosta sekd tarkeimmistd tyomarkkinajarjestoistd. Komitea eh-
dotti pakollista jakojdrjestelmédan pohjautuvaa ansioeldkettd, jota olisi maksettu
kansaneldkkeen lisaksi, ja ndin muodostuneen kokonaiseldkkeen suuruus olisi
ollut 50 % tyotulosta. Ansioeldkkeet olisi hoidettu keskitetysti valtion virastossa
kuten kansaneldkkeetkin, ja vakuutusmaksuista kertyva rahasto olisi ollut valtion
hallinnassa. Sosialidemokraatit ja LO olivat komiteanmietinnén kannalla. On
samalla my0s sosialidemokraattisen puolueen jasen. SAF:n edustajan esittima
eridva mielipide vastasi sisélloltadn SAF:n vuoden 1954 ehdotusta, jonka mukaan
ansioeldkkeet olisi ollut jérjestettdva vapaaehtoisesti tydmarkkinajérjestojen
kollektiivisopimuksin. Eldkevakuutus olisi ulottunut palkkatyontekijoihin, ja
sen olisivat rahoittaneet tyonantajat. LO ja sosialidemokraatit vastustivat SAF:n
eridvad mielipidettd, koska se olisi lisdnnyt yksityistd pddomanmuodostusta eikd
rahastoja olisi voitu kayttaa julkisessa talous- ja hyvinvointipolitiikassa. (Molin
1965, 36-37 ja 44-46; Salminen 1987, 58-60.)

Sosialidemokraattien ja talonpoikaisliiton yhteishallitus kiirehti yleisen an-
sioeldkkeen sddtamistd mutta sisalloltadn olennaisesti erilaisena, kuin SAF oli
esittanyt. Sen tahden hallitus asetti tammikuussa 1956 ns. yleisen eldkevalmis-
telukunnan, vaikka Akessonin komitean lausuntokierros oli vield kesken. Val-
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mistelukunnan puheenjohtajana oli sosiaaliministerion sosialidemokraattinen
valtiosihteeri, ja siind olivat nyt edustettuina kaikki poliittiset puolueet ja tér-
keimmat tyomarkkinajérjestot. Valmistelukunta jatti mietintonsa helmikuussa
1957, ja sen oli tarkoitus antaa esitys valtiopdiville kevitistuntokauden aikana.
Komitea oli yksimielinen kansaneldkkeiden korottamisesta mutta erimielinen
ansioeldkkeiden jarjestimisestd. Komitean enemmiston - sosiaaliministerion,
sosialidemokraattien, LO:n ja toimihenkil6iden keskusjéarjeston (TCO:n) - edus-
tajien mielestd olisi ollut toteutettava kaikkia palkansaajia koskeva pakollinen
ansiosidonnainen elike. Kuitenkin on otettava huomioon, ettd TCO:ssa mieli-
piteet osin jakautuivat, mika johtui siitd, ettd osa sithen kuuluvista jasenliitoista
oli vakuuttanut jasenensé eldkekassa SPP:ssé (Svenska Personal-Pensionskassan)
ja ndmad jasenliitot pelkdsivét vapaaehtoisten eldkkeiden menettamista.

Valmistelukunnan enemmistén mielesté korotettu kansanelike olisi peruseléke,
jonka lisaksi olisi maksettu lisdelakettd. Nédin kansaneldkkeesta ja lisdeldkkees-
td muodostunut kokonaiseldke olisi ollut 65 % ty6tulosta ja se olisi siséltanyt
elakekaton. Ansioeldkkeen rahoitus olisi perustunut jakojarjestelméan, vaikka
vakuutuksen voimaantulovaiheessa olisi keratty merkittava elakerahasto, joka
olisi ollut valtion hallinnassa. Valmistelukunnan vahemmiston, SAF:n, oikeis-
topuolueen (hojren) ja kansanpuolueen edustajat esittivat ansioelakkeen jérjes-
tdmistd SAF:n vuoden 1954 ehdotuksen pohjalta. Sen mukaan ansioeldkkeet
olisi toteutettu kansaneldkkeen péille rakennetuin vapaaehtoisin, kollektiivi-
sopimuksiin perustuvin eldkejdrjestelyin. Ansioeldkkeiden taso olisi maaritelty
kollektiivisopimuksin tydmarkkinajérjestdjen neuvotteluissa, ja eldkkeitd olisivat
hoitaneet yksityiset vakuutuslaitokset. Eldkevakuutuksen olisivat kustantaneet
tyOnantajat, joilla olisi ollut maksamiinsa vakuutusmaksuihin takaisinlainaus-
oikeus. Vihemmiston edustajien mielesté elakevarojen rahastointi enemmiston
ehdottamalla tavalla olisi lisinnyt valtion valtaa talouseldmissd. (Molin 1965,
49-58 ja 65; Broberg 1973, 60-63; Salminen 1987, 60-62 ja 1993, 213-217.)

Sosialidemokraattien ja talonpoikaisliiton koalitiohallitus jérjesti kansanpuo-
lueen ja talonpoikaisliiton vaatimuksesta 1957 lisdeldkekysymyksestd kansan-
aanestyksen, jossa oli valittavana yksi kolmesta vaihtoehdosta: Ensimmaéisessa
vaihtoehdossa, jota sosialidemokraatit, LO ja osa TCO:n liitoista ajoivat kom-
munistien tukemana, palkansaajilla olisi ollut oikeus lakisddteiseen ansiosi-
donnaiseen eldkkeeseen, jonka arvon valtio takaisi. Muilla ansiotydssé olevilla,
esimerkiksi yrittdjilld, olisi ollut mahdollisuus vapaaehtoisiin ansioeldkkeisiin;
sen sijaan talonpoikaisliiton mukaan eldketurvan pohjana olisi ollut tasaeldke.
Puolueen ajaman vaihtoehdon mukaan sekd palkansaajilla ettd yrittdjilla olisi
ollut mahdollisuus vapaaehtoisiin ansioeldkkeisiin, joiden arvon valtio olisi
taannut. Kolmannen vaihtoehdon mukaan palkansaajilla ja yrittgjilla olisi ollut
mahdollisuus vapaaehtoisiin ansioeldkkeisiin, jotka olisi jarjestetty kollektiivi-
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sopimuksin. Tamén vaihtoehdon kannalla olivat oikeistopuolue, SAF, kansan-
puolue ja osa TCO:n jésenliitoista. Kansanddnestyksessd sosialidemokraattien
vaihtoehto sai 46 % &dénistd, oikeiston ja SAF:n vaihtoehto 36 % ja talonpoi-
kaisliiton vaihtoehto 15 % danista. (Molin 1965, 77-81; Salminen 1987, 65-66.)

Kun sosialidemokraatit aikoivat antaa hallituksen esityksen ansioeldkkeistd
valtiopdiville ensimmaisen vaihtoehdon mukaan, talonpoikaisliiton edustajat
erosivat hallituksesta, mika johti sosialidemokraattien ja talonpoikaisliiton
koalitiohallituksen hajoamiseen. Nyt sosialidemokraatit muodostivat vihem-
mist6hallituksen, joka esitti pakollista yleistd ansioeldkettd danestyksessa olleen
ensimmaisen vaihtoehdon mukaisesti. Kun valtiopdivilld oikeiston kolmannen
vaihtoehdon mukainen ansioeldke-esitys voitti hallituksen esityksen, hallitus
hajotti valtiopéivit ja pidettiin uudet toisen kamarin vaalit lokakuussa 1958.
Vaaleissa kansanpuolue kirsi murskatappion, kun taas oikeistopuolue, talonpoi-
kaisliitto ja sosialidemokraatit lisdsivét kannatustaan. Vaalitulos oli siind mielessa
merKkittdvi, ettd toiseen kamariin tuli niukka vasemmistoenemmisto 116-115.

Vaalitulos merkitsi sitd, ettd kompromissimahdollisuus ansioeldkekysymyksen
ratkaisuksi oli menetetty. Oikeistopuolue ja keskustapuolue tiivistivdt rivejadn
vastustaessaan sosialidemokraattien hallituspolitiikkaa ja pakollista ansioeldket-
td, koska vaalitappion takia kansanpuolueen merkitys vilittdjana oli menettanyt
merkitystddan. Sosialidemokraatit ryhtyivit vaalimenestyksensd innoittamina
ajamaan ansioeldkevaihtoehtonsa ldpi, osin my0s siksi ettd alempien toimi-
henkiléiden dédnista puolueen kanssa kilpaileva kansanpuolue oli menettanyt
huomattavan osan kannatuksestaan. Ndin ansioeldkekiista tiivistyi porvari- ja
vasemmistopuolueiden viliseksi vastakohtaisuudeksi. (Molin 1965, 92-95;
Salminen 1987, 66-68.)

Sosialidemokraattien vahemmistohallitus antoi 1959 valtiopdiville uuden
ansioeldke-esityksen, joka oli sen 1958 tekemin esityksen mukainen. Valtiopii-
villd esitys hyvaksyttiin kummassakin kamarissa, kuitenkin toisessa kamarissa
niukasti ddnin 115-114 yhden kansanpuolueen edustajan dénestettyd tyhjaa.
Niin satunnaistekijoilld oli vaikutusta tulokseen. Sosialidemokraatit ja LO
olivat toteuttaneet ajamansa pakollisen valtiollisen ansioeldkkeen yhden danen
enemmistolld porvaririntaman hajoamisen seurauksena.

Kun vuoden 1960 vaaleissa porvaripuolueet kirsivit tappion ja valtiopdiville tuli
vasemmistoenemmistd, ansioelakekysymys ratkesi sosialidemokraattien ja LO:n
voitoksi. Vaalitulosta voidaankin pitdd sosialidemokraattien ajaman ansioela-
kejérjestelman sivutuotteena, ja se vahvisti puolueen otetta talouden ohjailussa
ja lujitti puolueen asemaa péadhallituspuolueena. Ansioeldkekiista mursi sosia-
lidemokraattien ja keskustapuolueen yhteistyon ja syvensi porvaripuolueiden
jakautumista. Elakekiista lisdsi kansalaisten ddnestysaktiviteettia, mistd hyotyivat
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pédasiassa sosialidemokraatit, joiden kannatus toimihenkildiden piirissé kasvoi,
ja siten puolue muuttui tydvdenpuolueesta palkansaajapuolueeksi.

Ansiosidonnainen eldke (ATP) tuli voimaan 1960 ja ulottui kaikkiin palkansaa-
tdydensi kansaneldkepolkua. Téysi eldke (kansaneldke+ansioeldke) tuli olemaan
60 % tyotulosta edellyttden 30 tydvuotta, ja se sisdlsi eldkekaton. Palkansaajien
elakkeet rahoitti tydnantaja. Ansioeldketta hoiti valtion vakuutuslaitos, kuten
kansaneldkettdkin. Ansioeldke ja siihen kertyvit ATP-rahastot olivat valtion
hallinnassa, ja ATP-rahastot hajautettiin kolmeen eri rahastoon, joita valtio-
pankki ohjasi. Ndin LO:n tavoite yhdestd isosta eldkerahastosta hylittiin ja
samalla vahennettiin rahastojen vaikutusta yksityisiin padomamarkkinoihin.
(Salminen 1993, 212-223; Niemeld & Salminen 2009, 101.)

Yksityisen alan eldakkeet

Vilittomasti 1959, kun ansioeldkkeet oli hyvaksytty parlamentissa, Ruotsin
teollisuustoimihenkil6iden ja tydnjohtajien liitot alkoivat neuvotella SAF:n
edustajien kanssa siitd, kuinka ndiden ryhmien eldkeoikeudet sovitetaan yhteen
ATP-jérjestelmdn kanssa. Liittojen tavoitteena oli taata toimihenkiléille ja tyon-
johtajille ne eldkeoikeudet, jotka heilld oli ATP-eldkkeiden ulkopuolelta, erityi-
sesti sopimukset matalammasta eldkeidstd ja edullisista siirtymaéajoista. Lisdksi
tavoitteena oli palkkojen nousun kompensointi tyonjohtajien eldke-etuuksiin
ATP-jarjestelmén avulla. Neuvottelujen tuloksena rakennettiin kollektiivielak-
keet (ITP) yksityisen alan toimihenkildille 1960. ITP-eldkettd hoitaa Ruotsin
toimihenkiloiden eldkekassa (SPP). Tyonantajilla on maksamiinsa vakuutus-
maksuihin takaisinlainausoikeus. SAF oli siis saavuttanut yhden vuoden 1954
elake-ehdotuksensa paitavoitteistaan. Kun ATP-eldkkeissd otettiin huomioon
tyovdenluokan nakokulma, niin ITP-elakkeet puolestaan olivat keskiluokan
sosiaalipolitiikan tulosta. (Salminen 1993, 223-228.) Ndin Ruotsissa syntyi jo
1960 ATP:n rinnalle kollektiivielakkeiden polku, jonka mukaan eldkkeet ovat
pédasiassa vakuutusmaksuperusteisia.

Suomen ansioeldkkeiden synty 1961

Lakisdateisen ansioeldkejdrjestelmédn perusta syntyi Suomessa 1961 tyomarkki-
najdrjestdjen tydmarkkinaratkaisuna. Yhteni olennaisena syyni ansioeldkejar-
jestelmdn syntyyn on pidettéva sité, ettd vuoden 1956 kansanelakeuudistuksessa
kansaneldkkeestd oli poistunut ansiosidonnaisuus. Kansaneldkejarjestelman
ei katsottu endd takaavan palkansaajille riittdvaa eldketurvaa. Palkansaajat
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ja teollisuus kokivat kansaneldkejarjestelmdan maaseutuviestod suosivaksi
eldkejarjestelmaksi. Ansioeldkelaki (TEL) toteutettiin yksityisen lakialoitteen
pohjalta samalla tapaa kuin tyottomyyskassalaki 1959. Tyottomyyskassala-
kihan hyviksyttiin Suomen Ty6nantajain Keskusliiton (STK:n) ja Suomen
Ammattiliittojen Keskusjarjeston (SAK:n) sosialidemokraattien suosituksen
mukaisesti Metalliliiton puheenjohtajan V. Liljestromin lakialoitteen pohjalta
1959. STK:n aloitteesta tyottomyyskassauudistus toteutettiin vapaaehtoisuuden
pohjalta, milla tuli olemaan merkitystd, kun STK:ssa pohdittiin tyoelakkeiden
lainsdaddantod. Samalla ty6ttomyyskassalain toteuttamistapa osoitti tydmarkki-
najérjestoille tien, miten lainsdddantouudistuksia voidaan toteuttaa hallituksen
vastustuksesta huolimatta. (Mansner 1990, 460-468; Niemeld 1994, 125-126;
Bergholm 2007, 131-144.)

Kun tyémarkkinajirjestét STK ja SAK olivat padsseet sopimukseen ansioeldke-
lain sisdllostéd jo komiteavaiheessa, eldkekomitean mietint6 valmistui nopeasti
1960. Tyonantajat suostuivat ansioeldkejdrjestelmédn toteuttamiseen ja rahoi-
tukseen niille mieleisen organisaation ja rahoituksen takia. SAK:n intressien
mukaista oli puolestaan koskemattomuusperiaatteeseen pohjautuva, pakollinen,
kulutustasoa vastaava tyonantajien rahoittama elaketurva eikd niinkdan organi-
saatiomalli. SAK:n sosialidemokraatit eivdt halunneet antaa ansioeldkkeitd Kelan
hoidettavaksi, mika johtui vuoden 1956 kansanelikeuudistuksesta juontuneesta
epaluulosta. Kela-vaihtoehtoa ei kdsitelty SAK:n tyovaliokunnassa, vaan SAK:n
ylin johto péityi hajautetun organisaation kannalle jo vuosien 1959 ja 1960
vaihteessa. Ndin organisaatiovaihtoehdosta péatettiin hyvin suppeassa piirissa
jo komiteavaiheessa. Sopimuksen syntyé tuki myds tydmarkkinajohtajien talvi-
sodan kokemusten synnyttdma aseveljeyden henki. Tyonantajien myonteiseen
kantaa vaikuttivat tietoisuus uudistuksen valttamattomyydestéd ja myos Ruot-
sissa vuosina 1956-1959 kdyty suuri taistelu ansioeldkkeistd. STK:ssa oltiinkin
hyvin perilld Ruotsin tapahtumista ja katsottiin, ettd ansioeldkkeet komitean
kaavailemassa muodossa olisivat tydnantajille edullisemmat kuin Ruotsin sosi-
alidemokraattien toteuttama valtiollinen eldkejarjestelma. Lisdksi SAF:n johto
kannusti STK:ta sen pyrkimyksissd ja toi esille, ettd useat niistd tavoitteista,
joiden puolesta Ruotsin tyonantajat olivat elakekiistassa taistelleet onnistumatta,
ovat Suomessa toteutumassa. Oltiin tyytyvaisid siité, ettd Suomessa ansioelake-
varat saadaan automaattisena takaisinlainauksena yritysten kdyttoon ja ettd ne
siten tukevat tuotantoelaman investointeja. SAF toivoi, ettd Suomen tydnantajat
onnistuvat saamaan elakevakuutuksen rahoituksen, mikd Ruotsin tyonantajilta
oli epdonnistunut. (STK:n hall. ptk. 24.11.1960 ja 19.11961; SAK:n tyovaliok.
ptk. 1959-60; Rantasen, Pentikiisen ja Virkkusen haastattelut; Pentikdinen 1997,
36; Salminen 1993, 232-240; Niemeld 1994, 129-145.)
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Komiteanmietinnon sisalto

Eldkekomitean mietintd valmistui nopeasti sen jalkeen, kun STK ja SAK olivat
padsseet sopimukseen sen péilinjoista elokuussa 1960. Mietinnon Kirjoitti
komitean puheenjohtaja Teivo Pentikdinen. Sen mukaan eldketurva koskisi
yksityisen alan tyosuhteessa olevia tyontekijoité ja kasittdisi vanhuus- ja tyo-
kyvyttomyysvakuutuksen. Eldkkeen tavoitteena olisi kulutustason sdilyttami-
nen ja eldkevakuutus toteutettaisiin ansaintaperiaatteen mukaan. Mietinnén
ehké tirkein kohta oli koskemattomuusperiaate, jonka mukaan tyontekija
el menetd ansaittua eldkeoikeutta tyosuhteensa pédttyessd vaan eldkeoikeus
jatkuu seuraavassakin tyopaikassa. Ndin koskemattomuusperiaate korvaisi
huoltoapulain 5 §:n mukaisen tydnantajan huoltovelvollisuuden. (Pentikdisen
haastattelu ja muistiinpanot 1994; KM 1960/11, 8-14.) Tdysi ansioeldke olisi
30 % tyontekijan palkasta, ja se ei vahentisi kansanelakkeen maaraa. Kansan-
elike ja tyoeldke voisivat olla kuitenkin enintddn 60 % tyontekijan palkasta,
vanhuuseldkkeen ikéraja olisi 65 vuotta ja tiyden vanhuuseldkkeen saaminen
edellyttiisi 30 tydvuotta.

Elakevakuutuksen rahoituksesta vastaisi tydnantaja, ja elakevakuutukseen kootut
varat olisivat tydnantajan kdytossa automaattisena takaisinlainauksena. Tyon-
antajalla olisi mahdollisuus saada takaisin 2/3 vakuutusmaksuista, ja eldkelaitos
ottaisi vastaan sen kdteismaksun sijaan velkakirjana. Takaisinlainalle maariteltiin
TEL-laskuperustekorko ja laina-aika olisi periaatteessa rajaton; toisin on Ruotsin
ansioeldkkeissd, joiden lainojen korosta pdittaa valtio. Eldkevakuutuksen lainoja
on kohdistettu valtiopankin paitdsten mukaan valtion obligaatioihin, joilla on
rahoitettu padasiassa sosiaalista asuntotuotantoa. (Tyéryhmamuistio 1983/VM
37; Vannekoski 1983; Korpi 1978; Kangas 2006.)

Mietinnon mukaisen eldkejarjestelman hallinto olisi hajautettu ja sitd hoitaisivat
yksityiset vakuutusyhtiot, eldkekassat ja-sddtiot, toisin kuin Ruotsissa, jossa
ansioeldkkeet hoidetaan keskitetysti samasta valtion vakuutuslaitoksesta. Hajau-
tettua jarjestelmaa komitea perusteli mm. varojen sijoituksen mutkattomuudella.

Tyomarkkinajarjestot STK, SAK ja Toimihenkil6- ja Virkamiesjarjestojen Kes-
kusliitto (TVK) suhtautuivat myonteisesti komiteanmietinto6n. STK kiirehti
eldkekysymyksen ratkaisemista mahdollisimman pienin muutoksin yhteistyossa
ammattijarjestdjen kanssa, jotta eldkekysymys ei politisoituisi kuten Ruotsissa
eikd politisoitumisen seurauksena valtiollinen eldkejérjestelma olisi uhkana.
Korostettiin, etta STK:lla olisi oltava elikeasiassa aloite, kuten silla oli ollut
tyottomyyskassauudistuksessakin. SAK:n ty6valiokunnassa ansioeldkekysymys
oli esilld ainoastaan kisiteltdessd jdrjeston lausuntoa komiteanmietinnosta.
Ainoastaan SKDL:n jdsenet suhtautuivat tydvaliokunnassa ansioeldkevakuu-
tuksen hallintoon epdilevisti ja olisivat halunneet sen kansaneldkejarjestelman
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yhteyteen. Kuitenkin hallinto hyvaksyttiin ilman dénestystd. (STK:n hall. ptk.
19.1.1961; SAK:n tyovaliok. ptk. 11.1.1961; Heinion ja Virkkusen haastattelut;
Niemeld 1994, 133-134.)

Eduskuntakasittely

Koska maalaisliittolainen vahemmistohallitus ei antanut lakiesitystd eduskun-
nalle, ansioelédkelait toteutettiin kansanedustaja Veikko Kokkolan lakialoitteen
pohjalta samalla tavalla kuin ty6ttomyyskassalakikin oli toteutettu vuonna 1959.
Kokkolan lakialoite oli kirjoitettu Suomen Vakuutusyhtididen Keskusliitossa,
ja sen olivat laatineet toiminnanjohtaja Tauno Suontausta (SDP) ja hallituksen
jasen Tauno Angervo (KOK), joka oli vakuutusyhtié Pohjolan toimitusjohtaja
ja Kansallis-Osake-Pankin hallintoneuvoston ja tarkastusvaliokunnan jésen
vuodesta 1953 (Matikainen 1971; Ahtokari 1988, 254-255.). Lakialoite noudatti
péadosin eldkekomitean mietint64, ja sithen oli tehty ainoastaan ne muutokset,
jotka SAK olilausunnossaan esittanyt. Ndistd merkittavimmat olivat tiyden an-
sioeldkkeen korottaminen 40 %:iin ja ansioelikkeen sitominen palkkaindeksiin
elinkustannusindeksin sijaan. (1961 lakial. n:o 150.)

Lain hyvéksymiselle oli eduskunnassa ratkaisevaa ns. Kdmpin kerhossa tehty
kokoomuksen ja sosialidemokraattien sopimus. Kerho kokoontui maalis-
huhtikuun vaihteessa 1961 hotelli Kdmpissd, ja sen kokoonkutsujina olivat kan-
sanedustajat Juha Rihtniemi ja Pdivio Hetemaki. Hetemiki oli tuolloin Suomen
Puunjalostusteollisuuden Tyonantajaliiton toimitusjohtaja ja Rihtniemi Suomen
Teollisuusliiton johtaja, joten aloite ansioelakkeiden lainsdddantévaiheen var-
mistamiseksi oli lahtoisin STK:sta. Kimpin kerhon tavoitteena olikin varmistaa
ansioelédkelakien lapimeno eduskunnassa mahdollisimman pienin muutoksin
elakekomitean mietinnon pohjalta, kuten STK oli edellyttdnyt. (STK:n hall. ptk.
24.11.1960 ja 18.1.1961; Teollisuuslehti 2/1961.)

Ansioeldkkeita kannattivat puolueista kokoomuksen ja sosialidemokraattien
liséksi kansanpuolueet, ts. palkansaajia ja tyonantajia ldhelld olevat puolueet.
Kun taas tyoelakkeitd vastustivat MTK ja maalaisliitto, ts. maatalousvéeston
edustajat, koska niiden mielestd ansioeldkkeet merkitsivit eldkevakuutuksen
perussuunnan muutosta kansaneldkkeistd ansioeldkkeisiin. SKDL:n vastustus
johtui osin sen kannattajakunnan huomattavasta pienviljelijaedustuksesta seka
ideologisista syistd. Kun lakiesityksen perusteluihin saatiin lisdys, ettd lyhytai-
kaisessa tyosuhteessa oleville tyontekijoille luodaan erikseen elakelaki, ansio-
eldkelaki hyvéksyttiin eduskunnassa toukokuussa 1961. Ndin lyhytaikaisessa
tyosuhteessa olevien elakelaki (LEL) oli edellytys lain hyvaksymiselle. (Salminen
1987, 92-95; Niemeld 1994, 136-138; Pentikédinen 1997, 37.)
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Nopeassa eduskuntakisittelyssd Kokkolan aloitteeseen ei tullut merkittévia muu-
toksia ja ansioeldkelaki (TEL) hyvaksyttiin kesdkuussa 1961 ja LEL joulukuussa
1961; ndin TEL ja LEL tulivat voimaan samanaikaisesti 1.7.1962.

Ansioelédkelain nopea eduskuntakaisittely johtui Suomen sisépoliittisesta tilan-
teesta, ay-liikkeen ja sosialidemokraattien hajanaisuudesta seké tyonantajien
vahvasta asemasta. Tdma merkitsi mm. sitd, ettei ay-liike kyennyt yhteniisesti
valmistelemaan tyoeldkkeitd, kun taas STK oli niitd kasitellyt johtoelimissdan
perusteellisesti. Ndin STK kykeni melko vapaasti vaikuttamaan ansioeldkelakien
sisdltoon. Lisaksi kevaalla 1961 oli kdynnistynyt presidentinvaalikampanja, jossa
kokoomus ja sosialidemokraatit olivat — syrjayttadkseen presidentti Urho Kek-
kosen - valinneet vastaehdokkaaksi oikeuskansleri Olavi Hongan. Vaalikamp-
pailu oli tdydessd kdynnissd, ja osin kiireiltdan kansanedustajat eivit ehtineet
kunnolla perehtyéd Kokkolan aloitteeseen. Lisdksi maalaisliitolla oli kevaalla 1961
vaikeuksia, kun vihemmistohallituksen padministeri, puolueen puheenjohtaja
V. J. Sukselainen, joka oli puolueen sosiaalipolitiikan merkittavd vaikuttaja,
joutui Kelan asuntoasian takia laitoksen padjohtajana syytteeseen. Sukselainen
ei kyennyt ndin aktiivisesti osallistumaan poliittiseen toimintaan eikd hénelld
ollut mahdollisuuksia vaikuttaa ansioeldkelakien valmisteluun; liséksi ministeri,
maalaisliiton puoluesihteeri Arvo Korsimolle esitettiin epédluottamusta, kun
ansioelakelakeja kdsiteltiin eduskunnassa. Samanaikaisesti ansioelakelain kanssa
eduskuntakasittelyssa oli maalaisliitolle tarked maataloustulolain hyvaksyminen.
Niin my0s satunnaiset tilannetekijat mahdollistivat tyomarkkinajarjestdjen
saavuttaman kompromissin ja ansioeldkelain nopean eduskuntakasittelyn.
(Sukselaisen pdivikirjat ja Sukselaisen haastattelu; Niemeld 1994, 140-142;
Niemeld & Salminen 2009, 141-142.)

Suomen ja Ruotsin vertailua

Suomen (1961) ja Ruotsin (1959) ansioeldkereformit valmisteltiin ja toteutettiin
ldhes samanaikaisesti. Ruotsissa eldkekamppailu kulminoitui vasemmistopuo-
lueiden ja porvaripuolueiden viliseksi ristiriidaksi. Ruotsin kaltaista ristiriitaa
voidaan pitdd rakennepoliittisesta nakokulmasta osin teolliselle luokkayhteis-
kunnalle ominaisena. Sosialidemokraatit ja LO sekd TCO saivat toteutettua
eldkejdrjestelmin, josta kertyvit eldkerahastot jdivat valtion hallintaan. Kun
ATP-rahastot hajautettiin kolmeen eri rahastoon, LO joutui perdantymaan
keskitetystd yhdesta eldkerahaston tavoitteestaan. Rahastojen sijoituspolitiikka
on Ruotsin valtiopankin ohjauksessa, eivitkd tyomarkkinajdrjestojen edustajat
ole rahastojen hallituksissa kyenneet paljon vaikuttamaan sijoituspolitiikkaan.
Toimihenkiljarjesté TCO:n jasenjdrjestdistd osa suhtautui kriittisesti lisdelak-
keen luomiseen, koska se pelkisi etuuksien heikkenemista. Porvaripuolueet ja
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tyonantajat ajoivat vapaaehtoista eldkejarjestelmaa, joka olisi tullut yksityisten
vakuutusyhtididen hallintaan ja eldkevarat yksityisen tuotantoelaman kayttoon.
Eldkekysymyksestd tuli Ruotsissa vasemmiston ja porvarien vilinen pitkdaikai-
nen ja sitked poliittinen kiista, jossa oli kysymys ennen kaikkea siiti, jatkuuko
sosialidemokraattien sodan jélkeen aloittama taystyollisyyteen tukeutuva hyvin-
vointipolitiikka vai ei. Porvaripuolueet ja tydnantajat kokivat eldketaistelussa tap-
pion. Eldkeuudistusprosessin aloite oli koko ajan sosialidemokraattien ja LO:n
kasissd, kun taas Suomessa tyoelakereformissa tyoantajat olivat aloitteellisia.

Suomen ja Ruotsin ansioeldkejirjestelmien syntyé verrattaessa on aiheellista
ottaa huomioon my6s maiden talouden erot. Ruotsin jo tuolloin monipuolinen
vienti on ollut talouspoliittisen linjan perustana, jonka taustalla puolestaan ovat
olleet ammattiyhdistysliikkeen sodan jalkeen laatimat laajat ohjelmat (Hedborg
& Meidner 1984). Témédn my6hemmin kutsutun Ruotsin mallin tdrkeimpana
tavoitteena on tdystyollisyys; muut tavoitteet ovat solidaarinen palkkapolitiik-
ka, aktiivinen tyomarkkinapolitiikka, suhdannepolitiikka seki julkisen alan
ja rahoituksen laajuus. Sosiaalipoliittiset uudistukset yritettiin kytked valtion
kykyyn ohjata padgoman ja tydvoiman liikkkuvuutta. Sosialidemokraattien ja LO:n
toteuttama ansioeldkejarjestelma edisti linjan mukaisesti valtion puuttumisval-
taa investointeihin ja talouskehitykseen. (Hedborg & Meidner 1984; Kosonen
1987,175-179; Salminen 1985, 173-174.)

Suomen talouspolitiikka oli perustunut melko yksipuolisesti vahvan metsdte-
ollisuuden varaan, myos vienti oli padosin metsiteollisuuden tuotteita. Maan
talouspolitiikka oli tukeutunut vientitakuisiin kannattavuuden ylldpitimiseksi.
Valtio oli siis ikdan kuin alisteinen talouspolitiikalle, toisin kuin Ruotsissa. Suo-
men talouspolitiikassa ovat olleet avainsanoja talouskasvu, runsaat investoinnit
ja kilpailukyky. Suhdanteiden tasaus ja tdystyollisyys ovat saavutettavissa vain,
jos talouskasvu, investoinnit ja kilpailukyky eivit vaarannu. Ansioeldkejér-
jestelmén organisaatio, jossa eldkerahastot ovat elinkeinoeldmén kdytdssd, on
johdonmukaisesti talouden ensisijaisuusmallin mukainen.

Ruotsin sosialidemokraatit ja LO olivat sodan jélkeen laatineet kattavan koko-
naisohjelman, jollaista Suomessa ei voitu saada aikaan: maan koko vasemmisto
oli monitasoisesti hajaantunut ja ennen vahva sosialidemokraattinenkin puolue
jakaantunut kahtia 1950-luvulla, joten ammattiyhdistysliikekdan ei pystynyt
aktiiviseen yhteiskuntapoliittiseen suunnitteluun. Poliittinen tilanne oli otollinen
STK:n ja oikeiston ansioeldkkeiden eldkepoliittisten tavoitteiden toteuttamiselle.
(Salminen 1985, 173-174; Kosonen 1987, 183-186.)

Vaikka Suomessa ansioeldkelait toteutettiin lahes samaan aikaan Ruotsin ansio-
elakkeiden kanssa, Suomessa ristiriidat olivat erilaiset kuin Ruotsissa jo maiden
elinkeinorakenteen takia. Suomessa ei ollut ansioeldkkeiden tyostamisessa yhta
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selkedd jakoa porvarien ja vasemmiston vélilla kuin Ruotsissa vaan pikemmin-
kin oli kysymys palkansaajien ja viljelijavdeston tulonjakokiistasta. Suomessa
ei syntynyt ansioeldkelaeista suurta ristiriitaa tyonantajien ja tyontekijoiden
kesken, miki johtui Suomen sisdpoliittisesta tilanteesta, elinkeinorakenteesta,
ay-liikkeen ja sosialidemokraattien hajanaisuudesta seké tyonantajien vahvasta
asemasta. SAK ja STK tekivit yhteistyotd, kuten poliittisista puolueista sosia-
lidemokraatit ja kokoomus, ts. palkansaajien ja teollisuuden edustajat. Maata-
lousvéestod edustaneet MTK ja maalaisliitto vastustivat tydelakejarjestelméan
toteuttamista, koska se muuttaisi eldketurvan perussuunnan kansaneldkkeiden
kehittdmisestd ansioelakkeiden suuntaan. On syytd muistaa, ettd maalaisliitolla
oli 1950-luvulta alkaen vahva ote valtiokoneistoon ja ettd ansioelakelakeja sad-
dettdessd oli vallassa maalaisliittolainen vahemmistohallitus.

Palkansaajien ja viljelijavdeston ristiriita vaikutti varmasti myos siihen, ettd
ay-liikkeen johto katsoi hajautetun mallin olevan valtiollista Kela-vaihtoehtoa
parempi. Toisaalta Suomessa Ruotsin mallin mukaisen valtiollisen ansioela-
kejérjestelman lapivieminen olisi saattanut olla mahdotonta joka tapauksessa
tyonantajien vastustuksen ja vasemmiston hajanaisuuden takia. Sopimukseen
pédsyd edisti myos Suomen tyomarkkinajohtajien keskindiset henkilosuhteet.
Suomen tyonantajille ansioeldkejarjestelmén toteuttamismallia voidaan pitda
menestyksend, hehin saivat toteutettua ansioeldkejérjestelmdn organisaation
lahes haluamallaan tavalla; vastaavaa mallia Ruotsin tyonantajatkin olivat
hakeneet. Suomen tyonantajien menestyksend voidaan pitdd myos sitd, ettd
ansioeléke ei polarisoitunut eikd politisoitunut tyonantajien ja tyontekijdin va-
liseksi kiistakysymykseksi samalla tavalla kuin Ruotsissa, jossa ratkaisu syntyi
vasta pitkallisen poliittisen taistelun tuloksena.

Ruotsin ja Suomen ansioeldkejérjestelmien kehitysprosessi ehdotuksista paatok-
siksi oli varsin erilainen. Ruotsissa ansioeldkkeiden sisdllostd kdytiin pitkallinen
ja sitked kiista valtiopdivilld oikeiston ja vasemmiston vililld ja ratkaisu syntyi
niukan ddnestyksen tuloksena. Suomessa ansioelikelait toteutettiin tyomark-
kinaratkaisuna STK:n ja SAK:n kompromissin pohjalta yksityiselld lakialoit-
teella, joka oli laadittu vakuutusyhtidissd, ja eduskunnan tehtéviaksi jdi vain
varmistaa ansioeldkelakien sisélto esitetyssd muodossa. Ruotsin ansioeldkkeet
toteutettiin parlamentaarisesti ja valtaa kdyttavind olivat poliittiset puolueet, kun
taas Suomessa tyoelikkeiden toteutuksessa ja paatoksenteossa valtaa kayttivit
korporaatiot, ts. tydbmarkkinajérjestot ja vakuutusyhtiot. Eduskunnan tehtavana
oli Iahinna vain hyviksyé ansioeldkkeet korporaatioiden ja vakuutusyhtiéiden
laatimassa muodossa.

Suomen ansioeldkkeet merkitsivit toisen, vakuutuksellisen polun syntyd avus-
tusperusteisen kansaneldkepolun rinnalle toisin kuin Ruotsissa, jossa ansio-
elakkeet rakennettiin kansanelidkejarjestelmén yhteyteen kansanelakkeen tay-
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dentijaksi. Kun Ruotsissa ansioeldkkeitd hoidetaan yhdessa valtion laitoksessa,
Suomessa tydeldkkeitd hoitavat yksityiset vakuutusyhtiot, elakekassat ja -sdétiot.
Suomen ansioelédkejérjestelman rahastot ovat yksityiselld pohjalla ja palvelevat
yksityistd tuotantoeldmai, kun taas Ruotsissa ansioeldkkeiden rahastot ovat
yleensd valtion hallinnassa ja sijoituspdétosten alaisia.

Ruotsin ATP-jarjestelma uudistamisen tarpeessa

ATP-jdrjestelmai oli sosialidemokraattien ja LO:n luomus ja perustui tyypilli-
sesti 1950-luvun talouskasvuajatteluun, jonka mukaan talouselaman kasvu ja
kansalaisten sddstavaisyys olisi jatkuvaa. Laskelmissa ei ollut otettu huomioon
taloustaantuman vaikutuksia. Porvaripuolueiden kritiikki ATP-jarjestelmaa
kohtaan oli kasvanut 1970-luvulla sosialidemokraattien vaalitappion myota,
kun porvaripuolueet voitollisten vaalien jélkeen tulivat hallitusvastuuseen.
Kadnteentekevina voidaan pitad Riksforsakringsverketin (RFV:n) 1982 julkai-
semaa raporttia ATP-jarjestelman vakavaraisuudesta. Raportin mukaan ATP:n
elakemaksut ylittivit ensimmaisen kerran vakuutusmaksutulot. Jotta olisi sel-
viydytty vuosien 1984-1989 maksusuorituksista, RFV:n mukaan hallituksen
oli korotettava vakuutusmaksuja jo kevaillda 1983. Ongelma oli RFV:n mukaan
se, ettd jarjestelman tulot perustuivat 1980-luvun laskevaan reaalipalkkakehi-
tykseen, kun taas menot laskettiin 1960-luvun palkkakehityksestd. Tama johtui
ATP:n eliakkeen madraytymissdannosta: elike edellytti 30 palveluvuotta, joista
elakepalkka méardytyi 15 parhaan vuoden perusteella. Tdma epétasapaino
aiheutti sen, ettd eldkeldisten tulojen kehitys oli parempi kuin palkansaajien.
Korotettujen maksujen vaihtoehtona olisi ollut epailemattd AP-rahastojen
kaytto, mutta se olisi RFV:n mukaan ollut lyhytaikainen ratkaisu. Otaksuttiin,
ettd jos ei mitddan odottamatonta tapahtuisi, niin ndma rahastot olisivat tyhjia
2000. Ndin ATP-elakkeen laskusddnto oli ajamassa jarjestelman konkurssiin.
(Lundberg 2003, 55-57 ja 141-143.)

Jotain oli siis tehtdva ATP-ongelman ratkaisemiseksi. Vuonna 1984 perustettiin
sosiaaliministerion sosialidemokraattisen valtiosihteeri Sture Korven johdolla
elaketoimikunta selvittdméan, kuinka ATP-jdrjestelmdn ongelma voitaisiin
ratkaista. Toimikuntaan kuuluivat eduskuntapuolueiden lisaksi edustajat tyo-
markkinajérjestoistd sekd RFV:sta ja Ruotsin kunnallisliitosta. Toimikunnan
tehtdvina oli nopeasti selvittad, kuinka jarjestelma toimisi kdytannossd, miten se
vaikuttaisi yhteiskuntatalouteen ja kuinka maksukyky voitaisiin turvata tulevai-
suudessa. Toimikunnan tirkeédna tehtdvana oli myos pohtia, kuinka eldkkeiden
arvo varmistettaisiin, seka selvittia niin sanotun 15/30 saannon vaikutuksia.
Eldketoimikunta ei onnistunut kuitenkaan koskaan saamaan konkreettista
ehdotusta aikaan. (Lundberg 2003, 154-157.)
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Ruotsin 2000-luvun elakeuudistus

Globalisaation ja kansainvilisen talouslaman seurauksena 1990-luvun alussa
Ruotsi ajautui sodanjilkeisen ajan voimakkaimpaan inflaatioon ja suhdan-
netaantumaan. Sosialidemokraattien jdlkeen valtaan noussut Carl Bildtin
porvarihallitus asetti talouskomitean laatimaan talouspolitiikan suuntaviivoja.
Yhtend keinona talouslamasta selviytymiseen komitea ehdotti julkisten so-
siaalimenojen kasvun hillitsemistd. Kun sosiaalimenoista hieman yli puolet
koostui pakollisen eldkevakuutuksen menoista, ongelmaksi tuli, miten taataan
tulevaisuudessa Ruotsin eldkevakuutuksen rahoitus rasittamatta liikaa julkista
taloutta. Pakollisen elakevakuutuksen menojen kasvun komitea katsoi johtuvan
vdeston ikddntymisestd aiheutuvasta, padosin ATP-elakkeiden kasvusta. Lisdksi
elakekatosta aiheutuvan ATP-eliakkeiden aleneminen ansiotuloihin ndhden
voitaisiin korjata joko eldkekattoa korottamalla tai luomalla ATP-jérjestelmaa
tdydentdvd vakuutusmaksuperusteinen eldkejdrjestelmd. Komitean mukaan
elakevakuutukseen olisi luotava rahastointi ja elakkeensaajille yksilolliset elake-
tilit, jotka ovat seka julkisen alan ettd yritysten rahoituksen ulkopuolella. Ndin
komitea antoi suuntaa myds eldkevakuutuksen uudistamiseksi: julkisia menoja
olisi pienennettava leikkaamalla eldke-etuuksia ja erottamalla elakevakuutus
osin julkisesta sektorista. (Nya Villkor for ... 1993, 3-21 ja 87-103.)

Carl Bildtin porvarihallitus asetti 1991 tyéryhman laatimaan ehdotuksen ATP-
jarjestelmdn uudistamiseksi niin, ettd pakollisen eldkevakuutuksen rahoitus
saataisiin kestédville pohjalle. Komitea koostui vain poliittisten puolueiden
edustajista, tyomarkkinajarjestot olivat siis edelleen edustuksetta. Komitean
puheenjohtajana oli kansanpuolueen B. O. Konberg ja siihen kuului kaksi
sosialidemokraattia ja yksi jasen oikeistosta (moderaterna), keskustasta, kris-
tillisdemokraateista, vasemmistopuolueesta ja uusi demokraatti -puolueesta,
joten porvaripuolueilla oli komiteassa enemmistd. Komitean tehtdvéna oli tehdé
ehdotus pakollisen eldkevakuutuksen uudistamiseksi niin, ettd elakevakuutuksen
rahoitus saatettaisiin kestéville pohjalle. B. O. Konbergin pohdittavaksi nousi-
vat ennen muuta eldketurvan rahastointi, elakekatto, ATP:n ja kansaneldkkeen
yhteensovittaminen seka elinaikakerroin.

Porvaripuolueiden tavoitteena oli elaketurvan rahastointi ja eldkekaton poista-
minen. Rahastointi oli osa laajempaa oikeiston reformipolitiikkaa, jonka tavoit-
teena oli korvata julkista ja kollektiivista omistusta yksityiselld ja yksilolliselld
omistuksella sekd samalla siirtdd paatoksentekoareenaa politiikasta markkinoille.
Toinen samaan tahtdavéd porvarillisen hallituksen uudistustavoite oli valtion
omaisuuden yksityistiminen. Moderaternan tavoitteena oli kansankapitalistinen
hyvinvointiyhteiskunta, mitd kuvaa puolueen puheenjohtajan Carl Bildtin 1990
tekemd aloite, jossa hin esitti mm. seuraavaa: "Utforsiljning av statliga foretag till
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medborgare skulle vitalisera intresset for sparande, i néringsliv och aktiemarkna-
der, liksomstimulera sparande genom okade mojligheter att kopa sin egen bostad.
En 6kad valfrihet ndr det giller det egna pensionsparandet skulle skapa en dnnu
starkare folklig kapitalism.” (Lindbom 2001, 67.)

Bildtin ajattelutapa ei ollut vieras myoskadn muille porvaripuolueille, mista to-
distaa neljan porvarillisen puolueen eldkeuudistustyéryhmin jasenen julkaisema
yhteisartikkeli, joka on varsin mielenkiintoinen, koska artikkelissa — paitsi ettd
sen mukaan osakeomistus lisdd sddstdmistd ja kasvua — pidetddn osakeomistusta
my0s keinona vaikuttaa kansalaisten yhteiskunnalliseen ajattelutapaan.

Porvaripuolueet halusivat pienentad AP-rahastoja huomattavasti, koska puolueet
eivat hyviksyneet niiden yhteiskunnallista vaikuttavuutta ja katsoivat niiden
estdvdn vapaata kilpailua. Kuten 1950-luvulla, niin nytkin porvaripuolueet vas-
tustivat julkisen omistusosuuden kasvua, mitd mm. AP-rahastot eldketurvaan
aiheuttavat, ja puolueilla oli toiveena korvata julkisen omistusosuuden kasvu
yksityiselld saastdmiselld. Niiden tavoitteena oli saada Ruotsiin tdysin rahastoiva
eldkejdrjestelmd. Toteutunut eldkepolitiikka ja sen polkuriippuvuus osoittivat
porvaripuolueille, ettd ATP:té ei voida korvata tdysin yksityiselld elakesdasta-
miselld vaan sitd kyetddn vain tdydentdmaén. Rahastointi ja sijoituseldke olivat
porvaripuolueille kynnyskysymyksid, joista ne eivit voineet taysin luopua.
Liséksi ne vaativat eldkekaton poistamista, koska sen merkitys oli olennaisesti
heikentynyt, koska tuolloin jo varsin monen palkansaajan vuositulot ylittivat
kattorajan, ja sen tdhden porvaripuolueet halusivat 1990-luvulla taydentda
ATP:td rahastointijarjestelmalld siltd osin, kun vuositulot ylittavat elakekatto-
rajan. Ndin puolueiden tavoitteena oli saada rahastointijirjestelma niille, joiden
vuositulot ylittivat kattorajan.

Keskustapuolueen ja kristillisdemokraattien tavoitteena oli suurentaa perusela-
kettd niin, ettd se takaisi kaikille riittdvdn eldketurvan, myds niille, joilla ei ole
lainkaan ansioeldketta tai joiden ansioelike on hyvin pieni. Kansanpuolueen
ja moderaternan mielestd peruseldke oli jo riittdva. (Lindbom 2001, 60-70.)

Sosialidemokraattien osallistumiseen porvarienemmistdiseen tyéryhmaan vai-
kuttivat 1990-luvun alun talouskriisi ja kasvava tyottomyys ja pelko, ettd lama
heijastuisi elaketurvaan. Sosialidemokraattien yhteistychalukkuuteen vaikutti
myos se, ettd tydryhmian puheenjohtaja oli kansanpuolueesta. Sosialidemo-
kraattien tyoryhman jasenet olivat puolueen eldketurvan asiantuntijoita, joihin
puolueen puheenjohtaja Ingvar Carlsson luotti. Akateemisten toimihenkil6éiden
piirissd suhtauduttiin kriittisesti ATP-jarjestelméan, koska se ei ottanut huomi-
oon opiskeluaikaa eiki jatko-opiskelua elakettd madrittaessa. Myos TCO oli osin
skeptinen; sen sijaan LO oli kaikessa olennaisessa sosialidemokraattien johdon
takana, ja ilman LO:n hiljaista tukea sosialidemokraatit eivit todennikoisesti
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olisi uskaltaneet viedd uudistusta lapi. Sosialidemokraattien ja LO:n johto tukivat
toisiaan, kun prosessin aikana ty6védenliikkeen sisilld kdytiin taistelua ATP:n
kannattajien ja vastustajien valilla. (Lundberg 2001, 25-27.)

Talouskriisin valuuttamyrskyn selvittdmiseksi porvarihallitus ja sosialidemo-
kraatit laativat yhdessa syksylld 1992 kriisipaketin sosiaalivakuutus- ja eldkejar-
jestelmien uudistamiseksi. Paketin mukaan sairausvakuutusetuuksia ja valtion
maksuosuuksia oli piennettava. Elakevakuutuksessa sovittiin ATP-jéirjestelman
uudistamisesta, yleisen eldkeidn korottamisesta ja elake-etuuksien alentamisesta.
Niéin arvioitiin sddstojd kertyvdn noin 18,5 miljardia kruunua. (Statsradsbered-
ningen 1992.) Talouskriisi antoi eldketyoryhmalle legitimiteetin, jota se tarvitsi
tyon kdynnistdmiseksi. Sekd porvaripuolueiden ettd sosialidemokraattien joh-
tohenkilot arvelivat, ettd parlamentaarisen eldkeryhmén ty6 oli paras esimerkki
ruotsalaisesta demokratiasta. (Lundberg 2001, 27-28.)

Sosialidemokraateille oli vaikeaa hylata ATP-eldkkeitd ja sen rahoituksen
jakojdrjestelméa polkuriippuvuuden takia. ATP-elakkeethdn olivat olleet sosi-
alidemokraattien ja LO:n aikaansaama hyvinvointipolitiikan nayte taistelussa
porvareita vastaan. Tama polkuriippuvuus oli strateginen etu sosialidemokraa-
teille neuvoteltaessa porvaripuolueiden kanssa. Toisaalta ATP-jarjestelmin
elikekaton indeksisidonnaisuus oli sosialidemokraateille ongelma ja porvari-
puolueille valttikortti neuvotteluissa. Koska eldkekatto oli hintaindeksisidon-
nainen eiké palkkoihin sidottu, yhd useamman kansalaisen oli pakko maksaa
vakuutusmaksuja, vaikka heidén tulonsa ylittivitkin ATP-jarjestelmén katolle
asetetun tulorajan. Kaiken aikaa eldkekaton merkitys heikkeni, ja eldkelas-
kelmien mukaan, jos talouskasvu olisi vuosittain 2 %, jo vuonna 2000 noin
puolet 40-54 -vuotiaista miehistd saisivat tuloja, jotka ylittdisivat katon, mitd
pidettiin jarjestelmén todellisena uhkana. On syyti epiilld, ettd institutionaa-
linen polkuriippuvuus yhdistyneena ATP-katon pitkdaikaisiin vaikutuksiin
houkutteli uuteen ATP-riitaan. Sosialidemokraateille historiallinen kytkentd
ATP-jarjestelméan oli erityisen tarkeda, joten uudella eldkety6ryhmalla ei ollut
mitddn mahdollisuutta puhua uudesta eldkejarjestelmastd. Ryhma toikin esille,
ettd se ei valmistele uutta jarjestelmédd vaan uudistaa, parantaa ja modernisoi
vanhaa. Sosialidemokraattien tavoite oli, etta elaketurvan on oltava universaali
ja julkisessa hallinnassa. (Lundberg 2001, 28-31 ja 2003, 173-181.)

Kevailld 1994 eldketyéryhma pédsi yhteisymmarrykseen uudistuneesta eldke-
jarjestelmastd. Kompromissin takana olivat sosialidemokraatit, moderaterna,
kansanpuolue, keskusta ja kristillisdemokraatit mutta eivit vasemmistopuolue
eikd uusi demokratia -puolue. Kompromissin mukaan eldkejérjestelmasta tulisi
vakuutusmaksuperusteinen etuusperusteisuuden sijaan ja takuueldke takaisi
kaikille eldkeldisille ansioeldkevahenteisen vahimmadiselakkeen. Kansaneldke,
elakkeen lisd ja ATP yhdistettdisiin vanhuuseldkejarjestelmain, eldke-etuudet
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laskettaisiin tyoaikana maksettujen vakuutusmaksujen perusteella, ja elakkeen
ansainta-ajaksi tulisi 40 vuotta. Eldketurva sisaltdisi yksityiseen sddstimiseen
perustuvan rahastoinnin, joka olisi 2 % vakuutusmaksuista, sekd tyonantajan ja
tyontekijan vakuutusmaksun. Kuitenkin eldketurvan rahastointi ja elakekatto
jaivét lopulta kompromississa ratkaisematta. (Lundberg 2001, 32-33.)

Kesdkuussa 1994 viiden puolueen elikesopimuksesta kaydyssa eduskuntakes-
kustelussa sosialidemokraatit toivat esille, etta elakereformi merkitsisi olennaista
muutosta Ruotsin hyvinvointipolitiikkaan. Uudistuksen katsottiin olevan epa-
edullisen mm. osa-aikatyoéldisille, akateemisen koulutuksen saaneille ja naisille,
koska eldke maaraytyisi koko tyduran mukaan. (Lunderg 2003, 191-193.)

Vuoden 1994 valtiopaivavaalien jilkeen sosialidemokraatit palasivat hallitusvas-
tuuseen. Sosialidemokraattinen hallitus jatkoi elakekompromississa ratkaisemat-
tomien eldketurvan rahastoinnin ja eldkekaton valmistelua. Porvaripuolueille
rahastointi oli tarkein tavoite, ja niitéd tukivat pankit ja vakuutusyhtiét. Sosialide-
mokraatit ymmarsivit rahastoinnin olevan porvaripuolueille niin térkea tavoite,
ettd heiddn oli puolestaan pakko antaa porvareille jotakin ja taivuttava rahastoin-
nin hyviksymiseen. Sosialidemokraateille oli tirkead, ettd kaikilla kansalaisilla
olisi mahdollisuus rahastointiin ja ettei eldketurvan rahastointi rahoituksellisesti
rasittaisi eikd rahastosddstdminen soisi jakojarjestelmad. Porvaripuolueet hyvik-
syivat timdn tosiasian, ja ongelma ratkaistiin siten, ettd rahastoinnista kertyvét
varat suunniteltiin ohjattavaksi jakojarjestelmén ulkopuolelle. Sosialidemokraat-
tien tirkednd pitdmasta eldkekatosta pdastiin ratkaisuun, kun sovittiin, ettd uusi
ansioeldke takaa 60 % elinaikaisista tuloista ja eldkekatto sidotaan palkkaindek-
siin. Lisdksi sovittiin, ettd uuden ansioeldketurvan rahoitus perustuu tyéantajien
javakuutettujen vakuutusmaksuihin. Néin sosialidemokraatit saivat eldkkeisiin
palkkaindeksin ja porvarit sijoitusrahaston. Sosialidemokraattien ja ay-liikkeen
painostus pakotti puolestaan porvarit hyvaksyméan sijoituseldkkeiden osuudeksi
2,5 %. Eldkeuudistusta sosialidemokraatit pitivit ideologisena voittonaan, koska
heiddn mielestddn porvarit olivat ensimmadisen kerran myontyneet siihen, ettd
eldkkeet ovat yhteiskunnan vastuulla ja ettd elaketurva on kattava, julkinen ja
perustuu etuus- ja vakuutusmaksuperusteisuuteen. (Lundberg 2001, 37-45 ja
2003, 281-299; Lindbom 2001, 76-84.)

Elakeuudistuksen sisalto

Eldkeuudistus hyvaksyttiin vuoden 1998 valtiopdivilld ja laki astui voimaan
2001. Uudistus siséltdd vanhuuseldkkeen, joka jakaantuu takuueldkkeeseen ja
ansiosidonaiseen elikkeeseen. Uudistus ei koskenut perhe-eldkkeita eiké tyoky-
vyttomyyselakkeitd, vaan tyokyvyttomyyselakkeet siirrettiin sairausvakuutuksen
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yhteyteen. Takuueldke (garantipension) koostuu sekd kansaneldkkeestd ettd
ATP-elakkeestd ja perustuu asuinmaaperiaatteeseen ja se on hintaindeksisi-
donnainen. Eldkeiké on 65 vuotta, ja tayttd takuueldkettd maksetaan 40 vuotta
maassa asuneille. Takuueldke on kuten Suomen kansanelakekin ansioeldkevi-
henteinen. Tulosidonnainen eldke koostuu ansioelikkeestd (inkomstpension)
ja sijoituseldkkeestd (premiepension). Eldkeikd on joustava 61 ikdvuodesta 67
ikdvuoteen saakka. Eldke miadrdytyy koko tydaikana maksettujen vakuutusmak-
sujen mukaan ja sisdltad aktuaariset vihennykset, elinaikakertoimen ja sopeu-
tumisindeksin. Vakuutetulla on mahdollisuus rahastoida vakuutusmaksustaan
2,5 % yksilolliselle tililleen sijoituseldkettd varten. Palkansaajat voivat itse valita
rahoitusyhtién, mutta mikali he eivit néin tee, varat sijoitetaan ATP-jérjestelméan
AP-rahastoon. Sijoitusyhtion hallintoa hoitaa valtion erillinen viranomainen;
ts. osa eldkerahastoista on valtion hallinnassa, mité sosialidemokraatit pitivét
elakesopimuksen tirkedni kohtana.

Sijoituselakkeet merkitsivit eldkevakuutuksen rahoituksen uutta polkua, koska
osa eldketurvan rahoituksesta siirtyi valtiolta edunsaajan omalle vastuulle, ts.
julkisesta vastuusta yksilon vastuulle. Samalla eldkevakuutuksessa tuloja tasaava
vaikutus osin poistuu, kun etuudet ovat sidottuja maksettuihin vakuutusmak-
suihin. Uusi maksuperusteinen eldkejarjestelma siirsi eldakkeisiin sisaltyvin
riskin valtiolta palkansaajille, mitd voidaan pitdd huomattavana muutoksena
Ruotsin eldkepolitiikassa. Eldkeuudistuksen yhtend erityispiirteend on se, ettd
myds palkattomat jaksot, opiskeluaika, varusmiesaika ja lasten hoitoaika otetaan
huomioon eldketuloa maarittdessa.

Suomen elakevakuutuksen kehittamisessa valta
korporaatioille ja vakuutusyhtidgille

Ansioelédkejérjestelman my6ta Suomeen oli syntynyt kaksi erillisté eldkejérjes-
telmas, joista kansaneldkkeitd hoitaa valtiollinen laitos Kela ja ansioeldkkeitd
yksityiset vakuutuslaitokset. Kun Ruotsissa seké kansaneldkkeen ettd lisdeldk-
keen (ATP:n) hoito oli keskitetty valtiolliselle Riksforsakringsverketille, Suo-
messa on kaksi padtoksentekoareenaa: parlamentti ja tyomarkkinajarjestdjen
korporatiiviset neuvottelut.

Suomen siirtyminen tulopolitiikan kauteen 1968 merKkitsi eldkevakuutuksen
kehittdmistydn muuttumista tydmarkkinajohtoiseksi, kun eldkevakuutukses-
sa poliittisen paitoksenteon ohitti tydmarkkinoiden péaatoksenteko, mikd on
paitsi suotuisaa ansioelakepolulle my®ds sita vahvistava muutos. Kun viljelija- ja
yrittdjavdeston elaketurva jérjestettiin 1970 ansioeldkejdrjestelman yhteyteen,
koko tydvoima oli ansiosidonnaisen eldkejarjestelmén piirissd. Siten kansan-
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elakkeestd alkoi tulla yha enemmain tydssd kdymattoman véeston eldketurva.
(Niemeld 1994, 199-201.)

Tyomarkkinajdrjestot sopivat vuoden 1974 tulopoliittisen kokonaisratkai-
sun yhteydesséd ansioelakkeiden tasokorotuksesta, jolloin tyomarkkinoiden
paatoksenteko ohitti myds poliittisen paatoksenteon, kuitenkin niin ettd
tyomarkkinat ja vakuutusyhtiot eivit saaneet kansaneldkkeen perusosaa an-
sioeldkevihenteiseksi sosialidemokraattien eduskuntaryhmén vastustuksen
takia (Savolan haastattelu). Samalla kansaneldkkeen ja ansioelikkeen etuoi-
keussaantd muuttui, kun kansaneliakkeen tukiosasta tuli ansioelikevihenteinen,
mika merkitsi eldkevakuutuksen painon siirtymistd kansanelakejarjestelmasta
ansioeldkejdrjestelmddn. Samalla eldkevakuutuksellinen vaikutusvalta siirtyi
parlamentaarisesta valvonnasta yksityisille vakuutusyhtioille, elakekassoille ja
saatioille sekd tyomarkkinajarjestdille. Vaikka ammattiyhdistysliikkeen edustus
ansioeldkejérjestelman hallinnossa lisdéntyikin, hallintoelinten enemmisto pysyi
edelleen vakuutusyhtiéiden ja tyonantajien késissd. (Salminen 1987, 143-146;
Niemeld 1994, 245-248.)

Kun eldketurvaan liittyvien sadstopaitosten yhteydessa 1996 kansaneldkkeen
pohjaosa poistettiin vuosina 1996-2001, tydmarkkinajérjestdjen ja vakuutusyhti-
6iden ansioelakepolulle 1960-luvulla asettama tavoite toteutui: kansaneldkkeesta
tuli nyt kokonaan ansioeldkevihenteinen vahimmaiseldke. Suomen eldketurva
oli nytldhentymaissa konservatiivis-korporatiivista keskieurooppalaista mallia,
jossa tyosuhteeseen perustuvat etuudet ovat tirkeét. (Kangas 2006, 271-272;
Niemeld & Salminen 2009, 123-127.)

Suomen vuoden 2005 ansioelakeuudistus

Lantisen talouden lama, Neuvostoliiton hajoamisesta seurannut idinkaupan
romahdus ja 1980-luvulla harjoitettu raha- ja valuuttapolitiikka ajoivat Suomen
syvimpéan talouslamaan 1990-luvun alussa sitten sotavuosien. Talouslamaa
seurannut suurtyottomyys pienensi verotuloja, lisdsi sosiaalimenoja seki kasvatti
valtionvelkaa. Valtioneuvosto laati myds sosiaali- ja terveysturvaan ulottuvan
sddstoohjelman, ja sosiaaliturvan supistukset kohdistuivat luonnollisesti myos
elaketurvaan, jonka uhkana oli nyt myos vdeston ikarakenteen muutos. Eri-
tyisesti timé koski ansioeldkemenojen kasvua, kun taas kansaneldkemenojen
osuus eldkemenoista tehtyjen eldkepaidtosten mukaan pienenee ajan myota.
Ansioeldkkeiden rahoituspohjaa laajennettiin vuoden 1993 alussa niin, etté
tyontekijat alkoivat maksaa tyoelakemaksua. Vuoden 1995 alusta valtion ja
kuntien eldkejirjestelmissa vanhuuseldkeiké nostettiin 63 vuodesta 65 vuoteen
ja eldkkeiden tavoitetaso alennettiin 66 %:sta 60 %:iin. Tama merkitsi myos
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valtion ja kuntien tyontekijoiden elakkeiden yhdenmukaistamista yksityisen
alan ansioeldkkeiden mukaan. Lisiksi ansioeldkkeen elakepalkan laskutapaa
javanhuuseldkkeiden indeksiturvaa muutettiin. Kuitenkaan tima 1990-luvulla
toteutettu pienten askelten politiikka ei riittanyt, jotta vaeston ikddntymisestd
aiheutuvilta ongelmista olisi valtytty. (Kangas 2006, 271-272; Niemeld & Sal-
minen 2009, 125-127.)

1990-luvun alussa tyomarkkinajarjestot alkoivat keskenddan STK:n aloitteesta
selvittad ansioeldkejérjestelmdn uudistamista. Tyomarkkinoiden eldkepoliitti-
sen tyoryhman sihteeriksi valittiin eldkevakuutusyhtio Ilmarisen toimitusjoh-
taja Kari Puro. Ndin yksityisen alan ansioelikeuudistusta alettiin valmistella
tyomarkkinajarjestdjen ja vakuutusyhtididen asiantuntijoiden yhteistyona eli
samalla tavalla, kuin aikoinaan oli toimittu ansioeldkejérjestelman syntypro-
sessissa. Suomen eldkepolitiikan historiassa tapa on varsin vakiintunut: useat
merkittavit eldkepoliittiset ratkaisut (etenkin vuosina 1968-1974) neuvoteltiin ja
kypsyteltiin tyomarkkinajarjestojen ja elikevakuutusyhtididen johtavien asian-
tuntijoiden kesken tydryhmissa paatoksenteon asteelle. Esimerkiksi vuosina
1967-1968 puolueet kavivit julkista viittelyd perhe-eldkkeistd, ja samanaikaisesti
tyomarkkinajérjestot neuvottelivat elikevakuutusyhtididen johtavien asiantun-
tijoiden kanssa yrittdjaelakesopimuksen, joka ratkaisi myos perhe-elakekiistan.
Eduskunnan tehtdviksi ei jadnyt muuta kuin hyviksyé tyomarkkinajarjestdjen
muotoilema sosiaalipaketti, joten poliittisen padtoksenteon ohitti tydmarkki-
noiden paitoksenteko. (Niemeld 1994, 185-201 ja 289-291.)

Paavo Lipposen sateenkaarihallituksen hallitusohjelmassa kannettiin huolta
vdeston elinidn pitenemisestd ja sen vaikutuksesta eliketurvaan. Puron tyémark-
kinajérjestojen elakepoliittinen tyéryhma paisi yksityisalojen ansioeldkkeiden
kehittdmisestd marraskuussa 2001 sopimukseen, jota se tdydensi vield syyskuussa
2002. Sopimuksen mukaan ansioelakeuudistuksen tavoitteena olisi kehittda
elakejdrjestelmaa siten, ettd se tukisi tyossd pysymistd, tyokykyd ja tyollistymista
sekd myohentdisi elakkeellesiirtymisikda kahdella kolmella vuodella. Lisaksi
uudistuksen tavoitteena olisi pidentdi elaketurvan ansainta-aikaa ja laajentaa
elake-etuuden vastaavuutta, ts. tavoitteena oli vahvistaa vakuutusmaksuperus-
teisuutta etuusperusteisuuden sijaan. Eldkepalkan laskusddnt6d muutettaisiin
siten, ettd eldkepalkka madraytyisi koko ty6uran tydvuosien tulojen perusteella.
Tama merKkitsisi sitd, ettd eri ammattien ja tyéurien kohtelu tasapuolistuisi, kun
kaikki tulot otettaisiin huomioon ikdvuosien 18 ja 68 vililld. Néin ansioeldk-
keissd siirryttdisiin noudattamaan LEL:n eldkepalkan maarittelyd. Jarjestelmasta
tulisi aikaisempaa joustavampi, silld vanhuuseldkkeelle olisi mahdollisuus
siirtyd joustavasti 63-68 vuoden idssd. Eldkevakuutusjirjestelmd kannustaisi
siten tyontekijoitd olemaan entista pitempéan tydssd, kun tyouran loppuaikana
eldke karttuisi huomattavasti: 18-52 vuoden idssd 1,5 % vuosiansioista, 53-62
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vuoden idssd 1,9 % ja 63-68 -vuotiailla olisi porkkanana 4,5 %.n superkarttuma.
Eldkkeiden 60 %:n tavoitetasosta luovuttaisiin, ja eldkkeelld ei olisi yldrajaa.
Superkarttumaa voidaan pitad jonkinlaisena kompensaationa Akavan toimihen-
kiloryhmille, joille koko tyduran palkkaperusteisuuteen siirtyminen olisi ollut
pitkdn opiskeluajan takia epdedullista. Vanhuuseldkkeelle voisi siirtyd 63-68
vuoden idssd. Vanhuuseldkettd alkaisi karttua myos palkattomilta lastenhoito-
ja opiskeluajoilta kuten Ruotsissakin. Maksussa olevia tyoeldkkeitd alettaisiin
tarkistaa TEL-indeksilld, jossa kuluttajahintaindeksi olisi 80 % ja ansiotasoin-
deksi 20 %. Ruotsin esimerkin mukaan otettaisiin kdyttoon elinaikakerroin,
jolla sopeutettaisiin eldketurva ja eldkekustannukset elinajan odotteen mukaan.
(Tyomarkkinajdrjestdjen sosiaalipaketit 12.11.2001 ja 5.9.2002; Kangas 2006,
281-282.)

Lipposen hallitus laati marraskuussa 2002 eduskunnalle yksityisalojen an-
sioeldkeuudistukseksi esityksen, joka noudatti Puron raporttia. Hallituksen
esityksen mukaan eldkeuudistus vahvistaisi ansioeldkejarjestelmén kestévyyttd
tyoeldman ja vdeston ikddntymisestd aiheutuvissa muutoksissa. Tavoitteena on
lisdta tyossa kdyvien osuutta korottamalla ajan mittaan elakkeellesiirtymisikaa
kahdella kolmella vuodella. Hallituksen esityksen mukaan tyoeldkeuudistuk-
sessa toteutettavat periaatteet on valttimatonta ulottaa ansioeldkejarjestelmén
toimeenpanon takia myos yrittdjaeldkkeisiin — kansaneldkkeiden vanhuuseld-
keika sailyisi edelleen 65 vuotena. (HE 242/2002.)

Eduskunnassa hallituksen esitykseen suhtauduttiin suhteellisen myonteisesti.
Eniten arvostelua aiheuttivat kansaneldkkeen yhteensovittaminen, elinaikaker-
roin, elakeindeksinmuutos ja palkattomat jaksot. Oppositiossa olevien keskustan
kansanedustajien mukaan kansaneldkkeisiin tehdyt muutokset eivit ole lahte-
neet kansaneldkejérjestelmén kehittdmisen nakokulmasta. Heiddn mukaansa
my0s kansaneldkkeen vanhuuseldkeiki olisi pitdnyt alentaa 63 vuoteen sekd
yhdenmukaistaa kansaneldkeindeksi ansioelikeindeksin kanssa. Keskustan
kansanedustajien lisaksi my0s erdat hallituspuolueiden edustajat kritisoivat
sitd, ettd uudistuksen suunnittelu ja paitosvalta oli kokonaan parlamentaa-
risen paitoksentekotavan ulkopuolella. Kritiikista huolimatta eduskunnan
laaja enemmisté hyvaksyi ansioeldkeuudistuksen. (2002 vp. ptk, 7330-7366,
7569-7592 ja 7598-7599.)

Yksityisalan ansioelakkeiden muutokset vaikuttivat my6s julkisen alan ansioelé-
kejdrjestelmiin ja kansaneldkkeisiin, ja muutokset hyviksyttiin kansaneldkkeisiin
2003 ja valtion ja kuntien eldkejdrjestelmiin 2004. Nin julkisen alan ansio-
elakkeisiin ja kansaneldkkeisiin tehdyt muutokset sopeutettiin yksityisen alan
ansioelakeuudistukseen ja elakeuudistukset astuivat voimaan samanaikaisesti
yksityisen ansioeldkeuudistuksen kanssa 2005. Julkisen alan ansioeldkeuudis-
tuksen myota eldketurva tuli olemaan kaikille sama riippumatta sitd, kuuluvatko
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he julkisen vai yksityisen alan eldketurvan piiriin. Eldkeuudistus ei kajonnut
jo eldkkeelld olevien etuihin eika siihen osaan eldkettd, joka on ansaittu ennen
vuotta 2005. Néin uudistuksessa noudatetaan periaatetta, ettd olemassa oleviin
etuihin ei puututa.

Suomen ja Ruotsin 2000-luvun elakeuudistusten
vertailua

Ruotsin 2000-luvun eldkeuudistuksessa eldketurva muuttui yhd enemmin tyo-
sidonnaiseksi, kun kansaneldkkeen ja ATP-eldkkeen yhdistdmisestd syntyneesta
takuueldkkeestd tuli ansioeldkevihenteinen ja hintaindeksisidonnainen Suomen
kansaneldkkeen tapaan. Kansaneldkepolku ja sithen liittyvé sosialidemokraattien
tarkednd pitdima ATP-polku umpeutui, ja uusi ansiosidonnainen, yksil6llisiin
tileihin perustuva elakepolku syntyi. Ruotsin eldkepolitiikassa konfliktikausi
paattyi ja siirryttiin konsensukseen. Ruotsin uudistuksessa todella uutta ovat
yksilolliset eldketilit, joiden tavoitteena on lisatd saastamishalukkuutta ja pienen-
tad vdeston ikadntymisen aiheuttamaa julkisten eldkemenojen kasvua. Samalla
tama uusi polku merkitsee eldketurvassa vastuun siirtymista valtiolta osin
yksilon vastuulle, mitd voidaan pitdd paradigmaattisena muutoksena Ruotsin
hyvinvointipolitiikassa.

Eldkeuudistus muutti paatoksentekotapaa: kun aikaisemmat eldkeuudistukset
oli toteutettu sosialidemokraattien ja LO:n voimin porvaripuolueiden vas-
tustuksesta huolimatta, niin nyt uudistus hyvaksyttiin valtiopéivilld laajan,
viiden puolueen kompromissin pohjalta. Tastd nakokulmasta sitd on pidetty
ainutlaatuisena edistysaskeleena Ruotsin poliittisessa jarjestelmdssd. Vaikka
vasemmisto- ja porvaripuolueiden eldkejarjestelmai koskevat ideologiset erot
olivatkin melkoiset, eldkejdrjestelmdn polkuriippuvuus pakotti ne hyviksy-
médn, ettd radikaaleja uudistuksia oli mahdoton toteuttaa. Porvaripuolueiden
oli joustettava rahastointitavoitteesta ja sosialidemokraattien oli hyviksyttava
rahastointi (yksilolliset eldketilit), vaikka sen hyviksyminen tuottikin puolueelle
vaikeuksia. Puolueiden sopimus mahdollisti eliketurvan uuden rahastointipolun
ja ATP-polun katkaisemisen. Porvarien tavoitteena oli kytked rahastointi myds
kaikkien palkansaajien ajatusmaailmaan kansankapitalismina. Kun sosialide-
mokraatit saivat ATP:n avulla 1959 keskiluokan ajattelemaan solidaarisesti, niin
2000-luvun eldakeuudistuksessa porvarit loivat rahastointijarjestelmén, jonka
tarkoituksena on saada my0s pienipalkkaiset ajattelemaan kapitalistisesti.

Sosialidemokraateille oli tarkeda sdilyttda elakejdrjestelman universaalisuus,
joten he pitivit elakekaton indeksiin sitomista tarkedna tavoitteena saadakseen
keskiluokan tukemaan elidkejérjestelméa ainakin tulevaisuudessa. Eldkeuudistus
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oli kompromissi, jossa sosialidemokraatit saivat eldkekattoon palkkaindeksin
ja porvaripuolueet yksilolliset eldketilit, jotka koskettavat kaikkia palkansaajia.
Ruotsin uusi eldkejarjestelma on monessa suhteessa ATP:n edelleen kehittami-
sen tulos: se on pakollinen, valtion hallinnassa ja antaa ansioihin suhteutetun
korvauksen myos niille palkansaajille, joiden tulot ylittavit elakekaton.

Valtaresurssiteorian mukaan Ruotsin eldkeuudistusta on pidetty todisteena siita,
ettd heikentynyt sosialidemokraattinen puolue ei kyennyt taistelemaan vahvis-
tuneita kapitalismi- ja yritysintressejd vastaan. Lisdksi on otettava huomioon,
ettd ATP-elakejarjestelma oli lahes vararikossa. Toisaalta eldkeuudistus korostaa
sosialidemokraattien merkitysta hyvinvointivaltion muutoksessa ja hyvinvoin-
tivaltioajattelun muutosta sosialidemokraattien politiikassa. On my6s arvioitu,
ettd Ruotsi olisi ennemmin tai myohemmin saanut uuden eldkejarjestelméan
ilman sosialidemokraattejakin, silld globalisaatio olisi aiheuttanut voimakkaita
uudistuspaineita.

Suomen vuoden 2005 ansioeldkeuudistusta on pidettdva merkittivimpéana
uudistuksena ansioeldkejarjestelmdn synnyn jilkeen, sitd ei kuitenkaan voi
pitdd Ruotsin eldkeuudistuksen tapaisena suurena eldkereformina, mika johtuu
Suomen péitoksentapakulttuurin erilaisuudesta ja siité, ettd Suomen ansioela-
keturva on korporatistisesti hajautettu, kun Ruotsin jérjestelma on puolestaan
poliittisesti keskitetty. Kun Ruotsin eldkejarjestelma on julkisessa hallinnassa
ja paitoksentekoareenana on parlamentti (politiikka), jarjestelmédédn tehtédvat
muutokset ovat helpommin toteutettavissa kuin Suomessa. Kun Ruotsissa paas-
tiin eldkeuudistuksessa laajaan poliittiseen yksimielisyyteen, korporaatiot eivit
olleet mukana siitéd sovittaessa. Kun Suomen korporatistisessa ansioeldkejérjes-
telméssd vakuutusmaksut kerdtdan korvamerkittyind, antaa se kuvitteellisen
oikeuden pitdd vakuutuseldkettd omaisuuden luonteisena etuna. Néin tehtyd
vakuutussopimusta on polkuriippuvuuden takia hankala poliittisesti muuttaa.
Koska ansioelakerahastot ovat korporaatioiden hallinnassa, korporaatiot saavat
institutionaalista valtaa. Suomessa onkin ollut vaikeampaa muuttaa ansioeld-
keturvaa kuin Ruotsissa.

Suomen ansioeldkeuudistus ei sisélld yksilollisté eldkesadstamistd kuten Ruotsin
elakeuudistus, jossa siirryttiin takaisin vuoden 1913 kansaneldkelain tapaan yk-
silollisiin tileihin. Tama saattoi johtua vuoden 1937 kansaneldkelaista saaduista
kielteisistd kokemuksista mutta my0s eldkevakuutusyhtididen vastustuksesta,
koska yksilolliset tilit olisivat siirtdneet eldkesdastojen sijoitusta kansalaisten ké-
siin ja ndin vahentédneet eldkevakuutusyhtiéiden institutionaalista sijoitusvaltaa.

Suomen korporatistisen ja hajautetun tyoeldkejarjestelman polkuriippuvuuden
vuoksi eduskunnassa ei kiyty vilkasta keskustelua ansioelakeuudistuksen sisdl-
16std eikd toteuttamistavasta kuten Ruotsissa, jossa padtoksentekoareenana oli
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parlamentti (politiikka) ja korporaatiot olivat paatosprosessista ulkona. Suomen
ansioeldkeuudistus noudatti jo 1960-luvun alussa aloitettua ansioelakepolkua
tyomarkkinajarjestdjen ja vakuutusyhtididen sovittua eldkeuudistuksen sisal-
16std, ja poliittinen péaatoksenteko oli vuorossa vasta sopimusta muokattaessa
lain muotoon. Korporaatioilla ja vakuutusyhtiéilld olikin luja asema Suomen
ansioeldkeuudistuksen muotoutumisessa, toisin kuin Ruotsissa, jossa valtio ja
parlamentti (so. poliittiset puolueet) vaikuttivat eldkeuudistuksen sisdltoon.
Suomen ja Ruotsin eldkejérjestelmien ero pelkistyykin korporatismin ja parla-
mentarismin viliseksi eroksi.

Lopuksi

Artikkelissa on rajoituttu kasitteleméddn paatoksentekoprosessein muotoutu-
vaa eldkevaltaa vain pluralistisen vallan ndkokulmasta. Koska vallan muita
vaihtoehtoja ei ole otettu agendalle, on vallan tiedon intressi hermeneuttinen,
ymmartdvi ja tulkitseva. Tavoitteena onkin tehdd ymmarrettavaksi Suomen ja
Ruotsin eldkepolitiikan ja elakeuudistusten yhtéldisyyksid ja eroja, joten ei ole
ldhdetty tarkemmin analysoimaan maiden yhteiskuntien valtarakenteita, jotka
hallitsevat ihmisten elamaa.

Suomen ja Ruotsin eldkeprofiilit ovat melko samanlaisia, vaikka ne ovat
muotoutuneet erilaisin vallankéyton paatoksentekoprosessein. Kummassakin
maassa eldketurvan paino on siirtynyt ansiosidonnaiseen eldketurvaan. Ruotsin
takuueldke kuten Suomen kansaneldkekin ovat ansioelakevahenteisid ja hintain-
deksisidonnaisia. Tyostd vanhuuseldkkeelle voi siirtyd kummassakin maassa
joustavasti. Maiden ansioeldkkeissa vakuutusmaksuperusteisuus on vahvistunut
etuusperusteisuuden sijaan: Ruotsissa on siirrytty kokonaan vakuutusmaksu-
perusteisuuteen, ts. eldke madraytyy tyoaikana maksettujen vakuutusmaksujen
mukaan, kun taas Suomessa eldkepalkan maksusdidntéd on muutettu niin,
ettd eldkepalkka madraytyy koko tyuran ty6évuosien tulojen mukaan. Lisdksi
kummankin maan eldkejarjestelmiin on liitetty aktuaariset vahennykset, jotka
koskevat elinajan odotetta ja palkkojen nousua.

Kummankin maan eldketurvassa tyosidonnaisuuden ja vakuutusmaksupe-
rusteisuuden vahvistuminen on osa maiden talouspolitiikassa tapahtunutta
muutosta kohti uusliberalismia, johon ovat vaikuttaneet globalisaatio, kansain-
vilisen kilpailukyvyn kiristyminen ja maiden ajautuminen 1990-luvun alussa
syvéadn talouslamaan. Suomen ja Ruotsin eldkeuudistusten historiallisella pro-
sessikuvauksella on kuitenkin voitu osoittaa, ettd vaikka maat ovat muuttaneet
ansioeldkejarjestelmiddn, ne ovat sdilyttaneet elakejarjestelmiensa peruspiirteet.
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Kommentti

Kommentti - Olli Kangas

Tyomarkkinat politiikkaa vastaan ja politiikka markkinoita vastaan?
Kommentteja Heikki Niemeldn artikkelista "Ansioeldkejdrjestelmdn muo-
toutuminen Suomessa ja Ruotsissa - kaksi erilaista vallankdyton tapaa”

Maanantaina 9. kesdkuuta 1980 Ruotsin valtiopaivilla kéytiin viittely, joka
muistutti vikkeldn karhukoiran ja hidasliikkeisen karhun kohtaamista.
Oppositiojohtaja Olof Palme drhenteli ja naykki paaministeri Thorbjorn
Filldinid - milloin kuonosta, milloin hannastd, valilla kummastakin
korvasta. Viittely koski elakepolitiikkaa, ja keskiossi oli eldkeldisrouva
Hulda Félldin.

Taustana oli Ruotsin muuttunut poliittinen ja taloudellinen tilanne. Nelja
vuotta aiemmin sosialidemokraatit olivat menettdneet yhtdjaksoisesti 44
vuotta kestaneen hallitusvastuunsa, mika oli heille poliittinen jarkytys.
1970-luvun oljykriisin jalkeen Ruotsin talous takkusi pahasti, budjetti
oli alijg@maiinen ja valtio velkaantui. Keskustalaisen Falldinin johtama
porvarillinen koalitiohallitus yritti tehdd parhaansa budjetin tasapai-
nottamiseksi. Hallituksen toimenpidelistalla oli mm. joukko sosiaali-
turvaleikkauksia. Viittelyn tuoksinassa Falldin kuitenkin vakuutti, etta
ainakin elakeldiset voivat yonsi nukkua rauhassa. Eldkkeisiin, varsinkaan
kansaneldkkeisiin ei kajota. Eihan hdn nyt omalta didiltdan voisi elakettd
leikata. Pdaministerin &iti, Hulda Félldin joutui tahtomattaan politiikan
keskioon. Sosialidemokraatit pitivat Huldaa esilld esittden laskelmia,
mitd etuja ja kuinka paljon hidn poikansa oikeistopolitiikan vuoksi olisi
kulloinkin menettdmaéssa. (Lundberg 2003, 55-57) Naihin leikkauksiin
Palme armotta ja sanavalmiisti iski: Porvareiden késissd kansankoti olisi
vaarassa! Tuho tulisi vaistimatta. Ainoa turva Ruotsin mallille, elikeldi-
sille ja Huldalle oli Palmen mukaan sosialidemokraattien harjoittama
politiikka. Pojasta ei ollut didille turvaksi.

%%

Heikki Niemeldn "Ansioeldkejérjestelmédn muotoutuminen Suomessa ja
Ruotsissa — kaksi erilaista vallankayton tapaa” pureutuu edelld kuvattuun
tematiikkaan. Niemeld kuvaa ja analysoi tarkasti ja osuvasti Ruotsin
ATP-tyoelakejdrjestelman syntyd 1959 ja suomalaisten tydelakelakien
voimaansaattamista 1960-luvun alussa. Niin ikddn Niemelén historialli-
nen analyysi kattaa kummankin maan viimeaikaisimman elédkereformin,
joka Ruotsissa tuli voimaan 2001 ja Suomessa 2005. Niemeldn esitys on
hyvi ja asiantunteva. Koska tehtdvénéni on esittda kriittisid ja tdydentavia
huomioita, kirjaan oheen erita keskeisid havaintojani.
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Eldkereformeja Niemeld analysoi yhtdaltd rakenteellis-poliittisesta pers-
pektiivistd, mika merkitsee sitd, ettd rakenteelliset tekijat luovat politiikan
tekemiselle tietyt reunaehdot, joiden puitteissa politiikkaa harjoitetaan.
Maiden yhteiskuntarakenteet (esim. 1950 Ruotsi oli teollistuneempi ja
palkkatyoldistyneempi kuin Suomi) ehdollistavat politiikan tekemista.
Niemela ei suinkaan kiella politiikan merkitystd. Painvastoin. Politiikka
on vahvasti esilld Niemeldn mallissa ja selittdd maiden erilaisia ratkaisuja.
Suomen kohdalla Heikki Niemeld menee vield askeleen pidemmalle ja
nojautuu tapahtumien selitystapaan, jota vertailevassa tutkimuksessa on
joskus kutsuttu suurmiesselitykseksi. Niemeld panee paljon painoa suo-
malaisten paattdjien ja heidédn vélisten yhteyksiensa kuvaukseen. Ruotsin
kohdalla Niemeld kontrastoi kollektiivisten toimijoitten mielipiteitd ja
vaatimuksia. Suomen kohdalla esitystapa on paljon detaljoidumpi ja tuo
esille yksittdisten yksiltoimijoitten motiiveja ja vaikutusta lopputulok-
seen. Ndiltd osin esitystd voisi vihdn moittia eripariseksi.

Niemelén esittima taulukko eldkejérjestelmien erilaisista jarjestamista-
voista on hyvi ja informatiivinen ja se toimii hyvéna selitysmallistona.
Olisin toisin toivonut, ettd kehikkoa olisi kdytetty laajemmin eldkere-
formien selittdmisessd. Néin etenkin siitd syystd, ettd Niemeld sanoo
kayttavansd uusinstitutionalismia yhtend selitysmallinaan. Uusinstitu-
tionalismissa oletetaan, ettd aiemmilla poliittisilla paatoksilla luodaan
rakenne, joka ehdollistaa my6hempdi toimintaa. Malli olisi kuvannut
aika hyvin niitd vaihtoehtoisia areenoita, joilla padtoksia tehtiin ja ndilla
areenoilla toimivia aktoreita, jotka paatoksid olivat tekeméssd. Voidaan
ajatella — mihin Niemeld kylld selvésti viittaakin — ettd se eldkkeitten
uudistamisen tapa, joka toteutettiin 2001 ja 2005, oli jo kylvetty vuosien
1959 ja 1961 ratkaisuihin. Ruotsissa 1959 eldkereformi oli toteutettu po-
liittisesti, Suomessa tyomarkkinallisesti. Niiltd osin kummankin maan
elakereformien toteuttamistapa oli polkuriippuvainen (ks. Kangas et al.
2010). Ruotsissa padtoksenteon sisdlté muuttui sikali, ettd nyt tarkeimmat
poliittiset puolueet tekivat kompromissin ja yhdessa sopivat asioista sen
sijaan, ettd asia olisi kdrjistynyt poliittiseksi konfliktiksi kuten 1959 uu-
distuksessa kdvi. Suomessa taas 1961 TEL-uudistuksen tapaan tydmark-
kinajdrjestot ja elakeasiantuntijat vastasivat suunnittelusta poliitikkojen
ollessa sivuraiteella.

Erés institutionaaliseen polkuriippuvuuteen liittyvd ongelma on muu-
toksen selittiminen. Jos sosiaalisilla laitoksilla on niin vahva sisdinen
polkuriippuvuus kuin teoria vaittdd, kuinka sitten muutos on mahdol-
linen. Heikki Niemela ei tdhdn ota kantaa. Olisi ollut mielenkiintoista
kuulla hinen selityksensé siihen, miksi Ruotsissa kaikki muuttui ja
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miksi Suomen reformi néytti paljon pienemmaltd. Millaisen selityksen
Niemeldn kayttdmat selitysmallit tdhdn antaisivat? Asiaa on pohdittu
paljon uudemmassa instituutioita kisittelevassa tutkimuksessa (ks. esim.
Streeck & Thelen 2004).

Amerikkalaisen valtio-oppineen Jacob Hackerin (2004) neliluokkainen
analyysikehikko tarjoaa hyvin vilineen kuvata Pohjoismaiden eldkeuu-
distuksia. Hacker puhuu kumoamisesta (abolition) tapauksissa, joissa
vanha romutetaan ja tilalle rakennetaan kokonaan uusi jarjestelma.
Muuntaminen (conversion) on kyseessi, jos vanhan jarjestelman ulkoi-
set rakenteet sdilytetddn mutta rakenteitten sisilld tapahtuu merkittavia
muutoksia. Kerrostaminen (layering) puolestaan viittaa tilanteeseen, jossa
uutta rakennetaan vanhan paille. Neljds uudistusstrategia, ajelehtiminen
(drift), ei sisalla mitddn tietoista paddmadrad, vaan jarjestelmd muuttuu
omia aikojaan maailman muutoksen my6td. Myo6s Niemelédn tapauksessa
Hackerin apparaatti voisi toimia Suomen ja Ruotsin erojen kuvauksessa.

Ruotsin eldkereformi on selvd kumoaminen. Vanha kansaneldke ja ATP-
tyoeldke poistettiin ja tilalle rakennettiin uusilla periaatteilla toimiva
jarjestelmd. Ruotsin suuri rajahdys’ oli lapeensa poliittinen prosessi, jota
veti keskeisimpid puolueita edustava poliittinen tydryhma. Eldkeuudis-
tuksesta myos kdytiin kansalaisdebattia ja sitéd kasiteltiin puoluekokouk-
sissa. Sosiaaliministerion ja Riksforsakringsverketin virkamiesten rooli
oli avustaa poliitikkoja kdytdnnon suunnittelussa. Prosessin johtaminen
oli poliitikkojen kasissd. Tyomarkkinajérjestot olivat ulkopuolella, mutta
toki niitakin kuultiin. Aiemman kansaneldke- ja ATP-jarjestelmén keski-
tetty ja poliitikkojen kisissd oleva hallintomalli helpotti kokonaisvaltaista
prosessia, joka lopulta johti uuteen eldkejarjestelmddn. Suunnittelijat
uskoivat luoneensa kestédvin eldkejérjestelmdn ja uhosivat, ettd se kestaa
seuraavaan jadkauteen.

Suomea voisi kdyttdd esimerkkind muuntamisesta. Jarjestelman kulissit
sdilytettiin, mutta niitten sislld tapahtui asteittaisia muutoksia, jotka vai-
kuttavat niin eldkkeitten méardytymisperusteisiin kuin elaketasoihinkin.
Suomessa uudistusprosessi oli vahvasti tydmarkkinajarjestojen kasissa.
Poliitikot olivat taka-alalla. Nailtd osin prosessi muistutti keski-euroop-
palaisten, ns. korporatististen maitten kokemuksia. Myds virkamiesten ja
elake-eksperttien rooli oli meilld nakyvampi kuin Ruotsissa, jossa virka-
miehilld ei ollut lupa esittda julkisuudessa mielipiteitddan politiikan alaan
kuuluvista kysymyksistd. Heikki Niemela olisi voinut valottaa my6s néita
kysymyksid omassa analyysissddn, etenkin koska my6s virkamieskunnan
rooli on institutionalismitarkastelujen keskiossa.
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Tarkoittaako edelld kuvattu erilainen paatoksentekoprosessi sitten sita,
ettd suomalaiset paatokset olivat jotenkin epademokraattisempia kuin
Ruotsissa. Niemeld antaa tdimin suuntaiseen tulkintaan pienid vihjeita.
Itse en nikisi tilannetta ndin. Pdatoksentekotavat olivat erilaiset, minka
Niemeld oivallisesti esittad. Mutta demokratian asteessa ei vélttamatta
ollut oleellisia eroja. Ruotsissa elakeuudistus toki vietiin mm. sosialide-
mokraattien puoluekokoukseen keskusteltavaksi. Asia oli jo kuitenkin
ratkaistu jo ennen puoluekokouksia valtiopdivilld tehdylld puolueitten
viliselld sopimuksella.

Demareitten puoluekokouksessa ruohonjuuritaso oli vahvasti uudistusta
vastaan. Mukana olleista 19 piirijdrjestostd vain kaksi kannatti uutta eld-
kejdrjestelméd ja vain 15 mukana olleesta 142 kunnallisjarjestostd kannatti
varauksetta ehdotusta (Lundberg 2003, kappale 7). Puheenjohtaja Goran
Perssonin oli pantava koko arvovaltansa peliin saadakseen omansa uudis-
tuksen taakse. Maanittelulla ja uhkailuilla hén sai runnottua paatoksen
ldpi ja sosiaalidemokraatit uudistuksen taakse. Kovin demokraattista
Ruotsinkaan uudistus ei siis lopulta ollut. My6s Ruotsissa uudistus tuli
ylhailta, ja se oli pienen piirin tuotos.

Avoimeksi jaava kysymys, johon Niemeld ei anna selkedd vastausta, on,
miksi Ruotsissa romutettiin kaikki entinen ja miksi Suomessa edettiin
asteittaisten uudistusten tietd. Oliko niin, ettd suomalainen tydeldke-
jarjestelma oli stabiilimpi kuin Ruotsin ATP? Ehka niin. Vaikka Heikki
Niemela keskittyykin artikkelissa kuvaamaan yhtaalta tyoelakejarjestel-
mien syntyprosessia ja uusimpia reformeja, hin kasittelee lyhyesti niitd
tekijoitd, jotka ajallisesti sijoittuvat "alun ja lopun” vliin.

Ruotsin eldkejarjestelmé oli monesta syysté ajautunut suomalaista vasti-
nettaan syvempiin ongelmiin. Jo 1979 Kjell-Olof Feldt, sosiaalidemokraat-
tien talouspoliittinen asiantuntija, oli tuonut johtavien puoluetovereitten-
sa tietoisuuteen Ruotsin synkédn taloustilanteen. Vaarana oli, ettd puolue
joutuisi hallitusvastuuseen tillaisessa toivottomassa taloustilanteessa.
Porvarihallituksen tavoin myos sosialidemokraatit tiesivit, etté tarjolla oli
vain huonoja vaihtoehtoja: verokorotuksia ja sosiaaliturvan leikkauksia.
Siita huolimatta Palme ei malttanut olla rokittdmattd Falldinind vaikka
itsekin oli varsin hyvin selvilld ongelmien syvyydesta.

Itse asiassa Olof Palme oli jo tuolloin asettanut kriisiryhmin laatimaan
demareitten strategiaohjelmaa kriisistd selvidmiseksi. Ingvar Carlssonin
(2003, 172-178) johtaman ohjelmaryhmin tavoitteena oli ensinnékin
synnyttad kriisitietoisuus omien keskuudessa. Suurin osa puolueen
kannattajakunnasta néet edelleenkin uskoi auvoiseen tulevaisuuteen ja
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niihin lupauksiin, joita puolue oli antanut - ja joita Palmen valtiopdi-
villd kesdkuisena maanantaina esittdma verbaaliakrobatia ruokki. Yha
edelleenkin puoluekokouksissa muisteltiin demareitten voitokasta ATP-
taistelua porvareita vastaan. ATP:sta oli tullut demareille ja ay-liikkeelle
eradanlainen “pyhé symboli” (Geertz 1979), joka yhdisti liikettd ja motivoi
politiikkaa, antoi olemassaolon oikeutuksen. Pulmana oli, miten paasta
eroon ndista pyhistd symboleista uhraamatta koko liikkeen ideologista
selkarankaa (Berggren 2010, 604-607).

Puoluejohdossa Carlssonin ohjelman voimakkaimpiin kannattajiin kuului
Feldt, joka olisi halunnut menni pidemmalle sosiaalietujen leikkauk-
sissa. Ohjelmaa vastusti kithkeimmin sosiaalipolitiikasta vastaava Sten
Andersson. My6s ammattiyhdistysvéki oli ohjelmaa vastaan. Carlssonin
muotoilema kompromissiesitys vietiin puoluekokoukseen, jossa sitd
moitittiin. Rividemarien oli vaikea hyviksy4, ettd puolue, joka oli kan-
sankodin rakentanut, kdvisikin sitd nyt repimaan. Ripityksen jalkeen oh-
jelma hyvaksyttiin, ja puoluejohto sai luvan kdyda tekemédan haluamiaan
uudistuksia. Saamansa valtakirjan pohjalta Palmen ja myohemmin Ingvar
Carlssonin ja Géran Perssonin johtamat sosialidemokraattiset hallitukset
vuorollaan virtaviivaistivat ruotsalaista hyvinvointivaltiota vihemmén
anteliaaksi. ATP:n reformoiminen ja romuttaminen oli johdonmukainen
osa tatd uudistuspolitiikkaa. Karhun ja karhukoiran yhteenotto oli kenties
hyvia poliittista viihdettd, mutta asiat olivat jo aivan muualla.
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Tiivistelma

Tyoelikevarat ovat Suomessa suuret, joten niiden sijoittamiseen liittyy po-
tentiaalisesti paljon valtaa, samoin kuin siithen, miten varojen haltijat toimi-
vat omistajina yrityksissd. Tdssd artikkelissa pohditaan sitd, kannattaisiko
eldkevaroja sijoitettaessa ottaa huomioon muitakin nikéokohtia kuin tuoton
maksimointi hyviksytylld riskitasolla. Lihtokohtana on monien intressipiirien
esittamd ajatus, ettd sijoituksia tietylld tavalla suuntaamalla voidaan edis-

tdd kansantalouden kasvua, tyollisyytti ja monia muita tdrkeitd pddmddrid.
Artikkelissa kuvataan sijoitusvallan nykyisid instituutioita ja niiden toimintaa,
mutta pddhuomio kiinnitetddn kuitenkin siihen, toimisivatko sijoitusten vaihto-
ehtoista kayttod esittdvien ehdotukset halutulla tavalla ja mitd niiden sovelta-
minen tarkoittaisi tyoeldkejdrjestelmdn pddtehtivin kannalta.
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Johdanto

Eldkevarojen sijoittamiseen ja yritysten omistamiseen perustuva eldkelaitosten
taloudellinen valta heréttda keskustelua ldhinna kahdesta syystd. Ensinnékin
rahastot ovat suuret, jolloin pieni kohdennusmuutos saattaa olla yksittdisen
kohteen tai saajan kannalta merkittdvd, mutta ei rahastolle kovin suuri asia.
Houkutus ehdottaa muutoksia varojen kdyttoon on siis suuri. Toinen keskuste-
lujen aihe on, ettd yksityisaloilla vakuutuslaitosten johto ja tyomarkkinajérjestot
kaytannossa tekevit sijoitussddnnot ja hallinnoivat rahastoja, vaikka kyse on
lakisddteisen jédrjestelmdn varojen kaytosta.

Téssd artikkelissa kuvataan aluksi sijoitus- ja omistusvallan syntymisté ja lop-
putuloksia, toisin sanoen sitd, mihin rahastojen kertyminen perustuu, kuka
valtaa kdyttad ja miten varat on sijoitettu. Toisena teemana on tutkia poliittisissa
ja asiantuntijakeskusteluissa esilld olleita ehdotuksia vaihtoehtoisesta varojen
kaytostd. Tavoitteena on arvioida, olisivatko naima nykyisen vallankayton ulko-
puolisten tekemdt ehdotukset perusteltuja ja tuottaisivatko ne nykyistd parem-
man lopputuloksen. Emme siis yritd muotoilla optimaalista sijoituspolitiikkaa
tai arvioida nykyisten sijoitusten optimaalisuutta.

Millaisia ehdotuksia ja perusteluja varojen vaihtoehtoiselle kéytolle on siis esitet-
ty? Esittdjat eivit ole olleet kovin tasmallisid esimerkiksi maaritellessdan halut-
tuja rahamaairia tai sijoituskohteita, joten analyysimme perustuu pikemminkin
varojen vaihtoehtoisten kdyttomahdollisuuksien periaatteelliseen luokitteluun.
Taloustieteen kasittein ilmaistuna kyse on julkisen sektorin epdonnistuneesta
politiikasta, rahoitusmarkkinoiden puutteista tai sijoitustoiminnan ulkoisvai-
kutuksista.

Esimerkkind epdonnistuneesta politiikasta arvostelijat ovat pitdneet sitd,
ettd kansantalouden kannalta hyodyllisid infrastruktuuria parantavia inves-
tointihankkeita ei toteuteta sen vuoksi, ettd vuosittainen julkisen talouden
budjetointikdytdntd on lijan jaykka investointien rahoitukseen. Kotimaisten
rahoitusmarkkinoiden ongelmat johtuvat ldhinni kasvuyritysten menestymi-
seen liittyvasta epdsymmetrisestd informaatiosta, joka hankaloittaa rahoitusta.
My6s kansainviliset rahoitusmarkkinat toimivat puutteellisesti, eikd kotimaisia
yrityksid ja niiden investointien rahoitusta hinnoitella arvostelijoiden mielesta
oikein ilman eldkerahastojen mittavaa osallistumista markkinoille.

Sijoitustoiminnan ulkoisvaikutuksista on kyse silloin, kun elakevarojen sijoit-
taminen kotimaahan tuottaa kansantaloudellista hyotyé, mita ei oteta huomi-
oon sijoituspddtoksid tehtdessd. Esimerkkind on sellainen sijoitus, joka olisi
riski-tuotto-suhteeltaan kilpailukykyinen kansainvilisten sijoitusten kanssa
mutta lisdisi sen ohella kotimaista tuotantoa ja tyollisyyttd. Yksityisalojen
eldkerahastojen lakiin kirjattuna tavoitteena on maksimoida varojen tuotto
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annetulla riskitasolla, jolloin positiiviset ulkoisvaikutukset eivt tule valttimatta
huomioiduksi.

Niitd vaihtoehtoisia ehdotuksia arvioitaessa on kriteerind kdytetty muun muassa
sitéd, ovatko elakerahastot oikea taho korjaamaan markkinapuutteita vai olisivat-
ko ongelmat ratkaistavissa tehokkaammin muilla toimilla. Kun markkinoiden
toimintaan puututaan harkinnanvaraisesti, syntyy valtaa toteuttaa erilaisia
paamaaria, jotka eivit vélttamattd vastaa eldkejarjestelmén perustehtivad. Tama
liittyy osittain siihen, ettd toiminnan onnistumisen mittaaminen vaikeutuu
merKkittavasti, kun mukaan otetaan muitakin tavoitteita kuin tehokas sijoitustoi-
minta. Jotta ei jadtaisi liiaksi suomalaisen jarjestelmén vangiksi, kannattaa myos
muistaa, ettd maailmassa on paljon hyvin menestyneitd maita, joissa eldkkeitd
ei juurikaan rahastoida etukdteen. Naissakin maissa yritykset ja julkinen sektori
saavat rahoituksen investoinneilleen.

Sijoitusvarat ja vallankayton instituutiot

Miten sijoitettavat varat syntyvat?

Suomen tydeldkejirjestelmd on osittain rahastoiva. Yksityisalojen TyEL-jar-
jestelméssd rahastoja kerdtddn tyoeldkemaksuista etukiteen yksilokohtaisten
eldkevastuiden katteeksi. Jokainen eldkelaitos on vastuussa oman vastuuvelkansa
kattamisesta. Sijoitettava omaisuus koostuu vastuuvelan katteeksi varattujen va-
rojen lisaksi toimintapddomasta, joka on puskurina sijoitustoiminnan tuottojen
vaihtelua vastaan. Noin neljannes jarjestelmén elikevastuista on rahastoitu’.
Rahastojen kokoon vaikuttaa sinne kertyvien maksutulojen ja sieltd maksetta-
vien eldkkeiden lisdksi sijoitustoiminnan tuotto.

Valtion ja kuntien eldkejarjestelmien (VaEL:n ja KuEL:n) rahastot ovat pusku-
rirahastoja, joiden suuruutta voidaan saddelld harkinnanvaraisesti. Ndiden ra-
hastojen tarkoituksena on lahinna tasata maksujen nousupainetta. Kun rahastot
eivit ole vastuuvelan katteena, niiden sijoittamiseen ei liity vakavaraisuussaatelya
eikd toimintapddoman kerddmista.

Eldkerahastojen perimmdinen tavoite maéraytyy elakejérjestelmén tarkoituksen
mukaan: tarkoitus on turvata kohtuullinen toimeentulo eldkkeelle siirtymisen
jalkeen. Rahastoinnilla ja sen tuotolla ei ole suoraa yhteyttd etuuksien maa-
raytymiseen, koska tyoeldkejirjestelmd on etuusperusteinen. Tdmai tarkoittaa
periaatteessa sitd, ettd maksuja kerdtdan riittavasti, jotta sdidntéjen madraamat
etuudet voidaan maksaa kaikissa olosuhteissa. Kdytdnnossa kuitenkin suuret
maksujen korotuspaineet johtavat etuuksia heikentédviin elakeuudistuksiin.

' Yksityiselld puolella on TyEL-jarjestelman lisaksi muita pienempid eri rahoitusperiaattein toimivia jarjes-

telmid, joita ei tassa kasitelld tarkemmin.
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Onnistuneella sijoitustoiminnalla voidaan alentaa maksuja ja siten epasuorasti
vaikuttaa siihen, ettd eldkelupauksista pidetdan kiinni.

Miten varat on sijoitettu?

Tyodeldkevarojen suuruus oli TELAn tilastojen mukaan vuoden 2010 lopussa
138,8 mrd. euroa, josta julkisen puolen eldkejarjestelmien rahastoissa oli vajaa
kolmannes. Suhteessa samana vuonna maksettuihin palkkoihin kyse on noin
1,9-kertaisesta summasta. Jos varojen madrad verrataan 2010 maksettuihin
elakkeisiin (ETK:n ennuste), yksityisalojen rahastot kattaisivat 7,6 vuoden ja
julkisen sektorin rahastot 6,4 vuoden tydelakemenot.

Kaikista eldkerahastojen osakesijoituksista oli vuoden 2010 lopulla sijoitettu Suo-
meen 24,2 %, muihin euroalueen maihin 19,7 % ja euroalueen ulkopuolelle 56,1
%. Joukkolainoissa suomalaisten osuus oli vain 11,2 %. Muissa omaisuusluokissa
ulkomaisten sijoitusten osuus on véahiinen. Julkisen puolen eldkerahastoissa
kansainvilinen hajautus oli merkittavésti suurempi kuin yksityisaloilla.

Julkisalojen sijoitukset ovat keskittyneet noteerattuihin osakkeisiin ja joukko-
lainoihin. Yksityisalojen eldkerahastojen sijoitukset on hajautettu keskimaarin
laajempaan valikoimaan kohteita. Hedge-rahastoihin ovat sijoittaneet lahinna
Eldke-Fennia ja Varma (ks. taulukko).

Suurimpien ty6eldkelaitosten sijoitukset 31.12.2010, prosenttiosuudet ja milj. euroa,
markkina-arvoin

Eldke-Fennia  Eldke-Tapiola Etera lImarinen Varma KEVA VER
Korkosijoitukset 536 520 45,2 41,5 34,6 43,2 54,3
Osakkeet 249 33,7 37,5 42,7 40,1 47,5 424
Kiinteistot 11,8 15 14,2 10,8 13,0 76 2,1
Hedge-rahastot 96 09 3,1 2.2 11,2 1,7 11
Muut 0 19 0 28 11 0 0
Yhteensd, % 100 100 100 100 100 100 100
Milj. euroa 6762 9378 5421 28122 33190 28799 13937

Lahde: TELA.

Tyoeldkevarat tuottivat 1998-2009 keskimaérin 5 prosentin nimellisen ja 3,4
prosentin reaalisen padomapainotetun tuoton. Tuotto jii siten alle tavoitellun
4 prosentin reaalituoton. Yksityisalojen rahastot tuottivat samana aikana kes-
kimddrin hieman paremmin kuin julkisen puolen rahastot.

Vallankdyton historiaa

Tyoeldkejarjestelman ensimmaisind vuosikymmenina yhteiskunnallinen saately
vaikutti voimakkaasti sithen, millaisia sijoituskohteita eldkevaroille oli tarjolla
ja millaista rahoitusta yritykset halusivat. Osakemarkkinat toimivat heikosti,



Pitdisiko tydeldkevarojen sijoittamisella olla muitakin tavoitteita kuin tuottavuus ja turvaavuus? - 57

koska ulkomaisia sijoituksia ei sallittu ja yksityishenkildiden saamia osinkoja
verotettiin ankarasti. Lainojen kysyntd oli vilkasta myos sdddellyn alhaisen
lainakoron ja nopean inflaation vuoksi. Valtaosa tyoeldkelaitosten sijoituk-
sista kohdentui tydeldkemaksujen lainaamiseen takaisin yrityksille. Ndiden
vakuutusmaksulainojen saanti oli automaattista, jos vakuudet olivat kunnossa.
Sijoitustoiminta oli télta osin riskitonté. Sijoitustoimintaan syntyi vahitellen
valinnanmahdollisuuksia takaisin maksetuista lainoista ja siten, etteivit kaikki
yritykset kdyttdneet takaisinlainausoikeutta. Kéytdnnossa taméakin pelivara
kdytettiin valtaosin asiakasyritysten rahoitukseen ldhinni sijoituslainoina tai
kiinteistosijoituksina.

Toinen historiallisesti merkittdva tekija sijoituspdatosten vallankdytossa oli,
ettd suurimmat elakevakuutusyhtiét olivat kdytdnndssd osa liikepankeista ja
vakuutuslaitoksista muodostuneita rahoituslaitosryhmittymid. Nailld eldke-
yhtioilld oli kiinted omistajarooli teollisuusyrityksissd. Kaytdntond oli ryhmit-
tymin rahoituspditdsten niputtaminen yhteen ja pankkitakausten antaminen
elakeyhtididen lainoille. Valtapiirin laajentaminen oli mahdollista suuntaamalla
rahoitusta uusille yrityksille. Uusia asiakkaita houkuteltiin esimerkiksi siten, ettd
elakeyhtio osti yritykseltéd kiinteiston markkinahintaa korkeammalla hinnalla.

1990-luvun alun pankkikriisi mylldsi pankkimarkkinat ja purki aiemmat ryh-
mittymat. Yritysten rahoitukseen tuli uutta valinnanvaraa mys rahoitusmarkki-
noiden kehittymisen ja sidntelyn purkamisen vuoksi. Ulkomaisen lainanoton ja
omistuksen vapauttaminen mahdollisti kansainvilisen rahoituksen hankinnan.
Investointien rahoitukseen liittyvaa valtaa siirtyi pankkiryhmiltd ja sdatelijoilta
markkinoille. Toisaalta tyoeldkelaitokset lisdsivat sijoituksiaan osakkeisiin, miké
toi mukanaan omistajavaltaa.

Instituutiot ja niiden toiminta

Tyoeldkejérjestelmé perustuu lainsdadantoon, joten ylintd muodollista valtaa
kayttad eduskunta. Laeissa madritelladn muun muassa sijoitustoiminnan tavoit-
teet, riittavit itsendiset resurssit sijoituspaatosten tekemiseen, sijoitussuunnitel-
man pakollisuus ja vakavaraisuuden jdrjestiminen. Itsendisend viranomaisena
toimiva Finanssivalvonta on tdsmentédnyt madréayksilladn sijoittamiseen liittyvaa
vallankayttod ja vastuunjakoa yksityisalojen vakuutuslaitoksissa. Se myds valvoo
ndiden laitosten vakavaraisuutta.

Laki tyoelakevakuutusyhtioistd vuodelta 2006 maéadrittelee sijoitustoiminnan
tavoitteiksi tuottavuuden ja turvaavuuden. Tavoitteet ovat sikili ristiriitaiset,
ettd yleensd korkeamman odotetun tuoton saavuttamisen katsotaan vaativan
riskinoton lisdamistd. Kaytdnnossa asia voidaan ratkaista esimerkiksi niin, ettd
madritellddn tavoiteltava vakuutusmaksutaso senhetkisilld etuuksien maaray-
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tymissdannoilld. Sen jalkeen arvioidaan sellainen odotettu rahastojen tuotto,
jolla tamd saavutetaan. Kolmannessa vaiheessa laaditaan vakuutuslaitoksille
vakavaraisuussadnnot, jotka sallivat riittavasti riskinottoa, jotta odotettu tuotto
saadaan aikaan.

Ty6eldkeyhtioissd ylin padtosvalta on yhtiokokouksella, jossa yhtion osakkaat tai
heiddn edustajansa valitsevat hallintoneuvoston. Keskiniisisséd yhtiissa osak-
kaita ovat vakuutuksenottajat ja vakuutetut (jos yhtidjérjestyksessd niin maa-
ritddn, myos takuupddoman omistajat). Hallintoneuvosto valitsee hallituksen
ja valvoo sen ja yhtion muun hallinnon toimintaa. Hallitus puolestaan valitsee
toimitusjohtajan, joka johtaa yhti6ta hallituksen ohjeiden mukaisesti*. Hallinto-
neuvoston ja hallituksen paikoista vahintdan puolet on miehitetty tyonantaja- ja
palkansaajakeskusjdrjestdjen edustajilla, joita on yhtd monta. Vaalivaliokunta
ehdottaa hallintoneuvoston ja hallituksen jasenet ja heiddn palkkionsa. Valio-
kunta koostuu puoliksi tyénantajien ja puoliksi tyontekijoiden edustajista, jotka
ovat joko hallintoneuvoston tai hallituksen jdsenid. Hallitukselta edellytetdan
hyvéa sijoitustoiminnan asiantuntemusta (TVYL, 2006).

Eldkeyhtioiden, -kassojen ja -sddtididen hallitusten on laadittava sijoitussuunni-
telma. Finanssivalvonta méaraa tarkemmin suunnitelman siséllosta. Esimerkkeja
vaadituista asioista ovat sijoitusten suuntaamisen yleiset periaatteet seka tuotto-,
hajautus- ja likvidiystavoitteet. Jotta tavoitteet voidaan laatia ja paivittaa, halli-
tuksen on arvioitava sddnnoéllisesti muun muassa sijoituksiin liittyvid riskejd ja
vakuutuslaitoksen riskinkantokykya. Sijoitussuunnitelmassa hallitus tdsmentaa
my0s paatoksentekovaltuudet, jotka maarittavit, miten valta sijoituspddtoksissd
jakautuu hallituksen ja sijoitusorganisaation kesken. Vastuu on joka tapauksessa
aina hallituksella (FIVA, 2008).

Lainsddddnnolld on sindnsd mahdotonta estdd yksittaisten huonojen sijoitusten
toteutuminen. Huonoilla sijoituksilla tdssa tarkoitetaan sellaisia, joista saatava
tuotto ei vastaa niiden riskitasoa. Finanssivalvonnallakin on mahdollisuus
kontrolloida yksittiisid sijoituksia vain jalkikdteen.

TyEL-jarjestelmdssa vakuutuslaitokset vastaavat yhteisesti veloista yksittdisen
laitoksen mentya konkurssiin, mistd seuraa, ettd yksittdisten vakuutuslaitosten
riskinottoa ja samalla tuottojen saamismahdollisuuksia on rajoitettava yhteisilla
saannoilla. Vakavaraisuussadnnot hoitavat asian niin, ettd sijoitusten riskien
lisadmismahdollisuus on vakuutuslaitoskohtaisesti yhteydessa toimintapddoman
madrddn. Ristiriita joustavan sijoitustoiminnan ja liiallisen yhtiokohtaisen ris-
kinoton rajoittamisen vililld on vaistdmé&ton.

2 Esimerkiksi llmarisessa hallituksen tehtavaksi on madritelty yhtion edun edistaminen. Yhtion hallituksessa
istuvan SAK:n puheenjohtajan mukaan hallitustyd on tarked osa palkansaajien edunvalvontaa (SAK, 2010).
On mahdollista, ettd nama tavoitteet eivat ole aina yhdensuuntaiset. Sama tavoitteiden potentiaalinen
ristiriita on todenndkdinen myds tydnantajapuolella, ks. Laatunen (2004).
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Vuoden 2007 sijoitusuudistuksessa tyoeldkeyhtididen riskinottokykyé vahvis-
tettiin ottamalla kdyttoon uusi puskuri, osaketuottosidonnainen vastuuvelka.
Kyseistd vastuuvelkaa ja sitd vastaavaa rahastoa tdydennetddn elakeyhticiden
keskimédrdisen osaketuoton perusteella riippumatta siitd, kuinka paljon ky-
seiselld yhtiolld on osakesijoituksia. Tdmi ohjaa yhtendistiméddn osakkeiden
osuutta sijoitussalkuissa. Samalla se siirtad osakesijoittamiseen liittyvaa riskia
yksittdisiltd yhtioiltd koko jarjestelmédn vastuulle.

Finanssikriisin jalkeen on esitetty, ettd tdmd puskuri kaksinkertaistettaisiin,
jotta jarjestelma kestdisi vielakin suuremman riskinoton. Vakavaraisuutta 2010
pohtineet tyéryhmat eivit kuitenkaan paatyneet esittimdan tdiman puskurin
kasvattamista, vaan sen sijaan ehdottivat vakuutusriskien varalle kerétyn ta-
soitusvastuun ja sijoitusriskien varalle kerdtyn toimintapadoman yhdistdmista
vakavaraisuuspadomaksi.

Yksityisalojen tyoeldkejdrjestelméd on perustunut alusta alkaen hajautettuun
toimeenpanoon: TyEL-jédrjestelmda hoitavat tyoeldkeyhtiot, elakesdatiot ja
-kassat. Jarjestelmd on vuosikymmenien kuluessa keskittynyt niin, ettd kun
1964 elakesditioitd oli 161, niitd vuoden 2009 lopussa oli endd 19 (ETK, 2010).
Vakuutukset on siirretty tydeldkeyhtiéihin. Kehitys on vihentényt kotimaisten
keskisuurten osakesijoittajien madrad ja samalla keskittanyt eldkevarojen kayt-
tovaltaa aiempaa harvempiin kisiin. Suurimmat eldkerahastot ovat nyt huomat-
tavan suuret suhteessa suomalaisiin markkinoihin, misté seuraa, ettd niiden on
vaikea muuttaa nopeasti sijoitusten painopistetta vaikuttamatta hintoihin. Tama
korostaa sijoitusten kansainvilisen hajautuksen vélttamattomyytta.

Tutkimukset ovat osoittaneet suurten eldkerahastojen olevan tehokkaampia
toiminnassaan. Tuotannon skaalaedut ovat herittdneet Ruotsissa kysymyksen
siitd, pitdisiko sikéldiset puskurirahastot yhdistda. Yhtend perusteluna yhdis-
tdmistd vastaan on esitetty, ettd poliitikkojen on hajautetussa jérjestelmassa
vaikeampi vaikuttaa sijoitustoimintaan (Bjorkmo ja Lundbergh, 2010). Suora
ulkopuolinen vaikuttaminen sijoituksiin on sielld kielletty, mutta poliitikot ovat
nykyisessékin jarjestelméssa signaloineet yritysten omistajaohjaukseen liittyvia
toiveitaan rahastojen suuntaan.

Keskustelu eldkevarojen sijoittajien yhteiskuntavastuusta on myétavaikuttanut
sithen, ettd suomalaiset tyeldkelaitokset ovat sitoutuneet avoimeen ja vastuul-
liseen omistajapolitiikkaan (responsible investment, RI). TELAn mukaan tdma
tarkoittaa ymparistoasioiden, yhteiskunnallisten tavoitteiden ja yritysten hyvin
hallintotavan ottamista omistajapolitiikan ohjeeksi. Julkaistussa periaatemuis-
tiossa todetaan, ettd sijoitustoiminnan ldhtokohtana olevan korkean ja vakaan
tuoton téytyy toteutua myos silloin, kun otetaan huomioon edelld mainitut
tekijat. Sama vaatimus koskee muistion mukaan sijoituksia, joita tehtdessd
otetaan huomioon niiden vaikutus kotimaiseen tyollisyyteen (TELA, 2008).
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Kuka paattaa sijoitussaannoista?

Tyomarkkinaosapuolilla on huomattavan paljon valtaa pditettdessd vakuu-
tuslaitosten hallinnosta. Kdytdnnossa timé nikyy esimerkiksi tydelakeyhtion
hallituksen ohjeistuksena, kuinka suuri osa osakesijoituksista suunnataan
kotimaahan. Toinen keskeinen vaikutuskanava ovat erilaiset tydryhmit, joilla
on kiinted yhteys lainsdddannon valmisteluun. Térkein ndistd ryhmistd on
tyomarkkinajérjestojen eldkeneuvotteluryhmi (nykyisin ns. Rantalan ryhma),
jonka jasenind ovat suurimpien tyomarkkinajérjestdjen edustajat ja asiantun-
tijoina suurimpien ty6eldkeyhtididen toimitusjohtajat.

Hyviana esimerkkind tyomarkkinajarjestojen ja eldkelaitosten vallankdytostd on
sijoitustoimintaan liittyvan pdatoksenteon ja lainvalmistelun kohtalo. Rahoi-
tusmarkkinoiden vapautumisen jalkeen 1990-luvun puolivilissd ajankohtaistui
tyolaitosten sijoitustoiminnan uudistaminen. Sosiaali- ja terveysministerio pyysi
1995 eldkeneuvotteluryhmai (silloista ns. Puron ryhmaéd) tekeméén asiasta
selvityksen. Selvityksen tekivat tydeldkeyhtididen asiantuntijat. Neuvottelu-
ryhma ehdotti selvityksen pohjalta useita toimenpiteitd, jotka muun muassa
vahvistaisivat ty6elakeyhtididen vakavaraisuutta ja siten mahdollistaisivat laajan
sijoittamisen osakemarkkinoille. Toimenpiteet toteutettiin.

Tyoryhmaén raportissa todetaan myds, ettd ehdotuksen myoté se eldkejérjes-
telmad koskeva asiakokonaisuus, jonka sisédlto ei madraydy lain mukaan vaan
johon tarvitaan neuvotteluun perustuvia paitoksid, on nyt laajentunut myds
sijoitustoimintaan (Tyoryhmaraportti, 1996). Neuvottelijoilla tarkoitettiin tassa
yhteydessa tydomarkkinaosapuolia ja tydelakelaitoksia.

Seuraava merKkittava sijoitustoimintaa koskeva uudistus pantiin toimeen 2007.
Aloite ei tullut enda sosiaali- ja terveysministeriostd vaan juontui 2004 tyoeld-
keyhtididen esittamastd kritiikistd, jonka padsanoma oli, ettei voimassa olevilla
sijoitussddnnoilld saada aikaan tavoitteeksi asetettua eldkevarojen reaalituottoa
(3,5 %). Kritiikki kanavoitui TELAn sosiaali- ja terveysministeriolle Iahettdmaksi
kirjalliseksi ehdotukseksi sddntéjen muuttamiseksi (Taloussanomat, 2004).

Tyomarkkinoiden keskusjérjestot pyysivit elakeneuvotteluryhmaia selvittimaén,
voidaanko tyoeldkelaitosten riskinkantokykya lisétd, jotta rahastojen tuottoa
voitaisiin suurentaa ja vihentdi siten tydeldkemaksun nousupainetta. Toisena
ryhmaén tehtévina oli selvittad, voitaisiinko lisatd sijoituksia Suomeen tuotan-
non ja ty6llisyyden lisidmiseksi (Sijoitusselvitys, 2006). Kdytdnnon selvitystyo
tehtiin suurimmissa ty6eldkeyhtidissd. Ensin mainittuun toimeksiantoon liit-
tyvat ryhmaén suositukset paatyivit suurelta osin lainsdaddannoksi ja sosiaali- ja
terveysministerion paatoksiksi’.

3 Sosiaali- ja terveysministerion strategiajulkaisussa vuodelta 2006 todetaan tavoitteena olevan eldkerahas-
tojen korkeammat sijoitustuotot, kuitenkin niin etta varmistetaan eldkevarojen riittava turvaavuus (STM,
2006). Ministerion tavoitteet olivat siten yhdensuuntaiset tydryhman selvityksen kanssa.
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Selvityksen tuottaneet osapuolet kirjasivat raporttiin liséksi yksimielisen paatok-
sen, ettd tyoelakejarjestelmian etuuksien, rahoituksen ja hallinnon kehittdmiseen
sisdltyvat asiat ratkaistaan myos tulevaisuudessa nykyiselld neuvottelu-, sopimus-
ja paatoksentekomenettelylld. Talld tarkoitettiin ennen kaikkea jarjestelman
kehittamistd tyomarkkinajirjestdjen sopimuksin siten, ettd tyoeldkelaitosten
asiantuntijat ovat kehittamistyossa mukana.

Vallan rajoja koeteltiin kevailla 2009, kun sosiaali- ja terveysministerion
vakuutusosasto asetti finanssikriisin jilkeen tyéryhmién tydelakeyhtididen
vakavaraisuussaddosten uudistamiseksi. Tyoryhmén kokoonpano ja toimeksi-
anto eivat tyydyttaneet tydmarkkinajarjestojd, jotka kieltaytyivat nimittamasta
omia jasenid. Asia ratkaistiin perustamalla kaksi tydryhmaéa. Varsinainen val-
misteluty siirrettiin asiantuntijatyéryhmalle, jossa tydmarkkinajérjestjen ja
tyoeldkelaitosten edustajilla oli tarked asema. Téssd ratkaisussa nakyy myos yksi
nykyisen jarjestelmédn ongelmista. Riippumatonta asiantuntemusta jarjestelméan
kehittdmiseksi on sen monimutkaisuuden vuoksi vaikea 16ytda.

Ty6markkinajdrjestdjen suhtautuminen tydelakerahastoihin on muuttunut ajan
kuluessa. Tyonantajille eldkevarat olivat aluksi tarked investointien rahoituslah-
de. Vapaiden rahoitusmarkkinoiden oloissa rahastoilla ei ole endd samaa tehta-
vad, miké on tullut ilmi muun muassa siing, ettd tyonantajapuoli on ehdottanut
rahastojen osittaista purkamista maksupaineiden tasaamiseksi (Laatunen, 2004).
Perusteluna on ollut, ettd rahastoinnin vihentiminen jéttdisi enemman rahaa
yritysten kayttoon, jolloin varat tuottaisivat paremmin kuin eldkerahastoissa.

Ammattiyhdistysliike on sen sijaan halunnut lisdtd rahastointia turvatakseen
elike-etuuksia. Tdimé nikyy esimerkiksi 2000-luvun alussa sovitussa uudistuk-
sessa, jossa rahastointia lisittiin 10 vuoden ajaksi.

Riskisempi sijoituspolitiikka on pakottanut lisddmaén rahastointia puskureihin.
Suurella osalla vakuutuslaitosten taseissa olevasta omaisuudesta ei ole timén
kehityksen vuoksi sellaisia karttumis- ja purkautumisominaisuuksia kuin
yksilollinen rahastointi edellyttéisi. Ndin rahastoinnin eteenpéinkatsovuus on
vahentynyt ja sen puskuriluonne on kasvanut 10 viime vuoden aikana. Muu-
tos heikentda rahastointisdantojen kykya ennakoida mm. tyoikdisten maaraa
ja elinidn pituutta. Sdantévalinnoissa on siis painotettu enemmén tuottojen
ansaintakykya kuin rahastoinnin ennakoivaa luonnetta.
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Elakevarat parempaan kayttoon

Ehdotuksia ja niiden taustoja

Kertyneet eldkevarat mahdollistavat potentiaalisen vallankdyton. Monet ovat
yrittdneet ottaa tatd valtaa jarjestelmdn olemassaolon aikana. Jo pelkilld ehdo-
tuksilla varojen suuntaamisesta oman kannattajakunnan etujen mukaisesti on
keritty irtopisteitd ddnestdjilta poliittisissa piireissd ja ay-liikkeessa.

Yksityisalojen tyoeldkejérjestelman alusta ldhtien on vadnnetty katta siitd, kuka
varojen sijoittamisesta paattad. Yhtend taustatapahtumista oli vuoden 1956
kansaneldkeuudistus, jossa silloisten yksil6llisten eldketilien katteena olleet varat
siirrettiin Kansaneldkelaitoksen puskurirahastoksi. Varojen taménkaltaisten
kaappausten uhka oli yksi syy siihen, ettd tydnantajat halusivat vélttaimatté ohjata
tyoelakejarjestelman hallinnoinnin yksityisille vakuutusyhtioéille ja yritysten
perustamille saatidille ja kassoille.

Ehdotukset varojen vaihtoehtoisesta kiytosta ovat yhteydessa kunkin ajan
poliittiseen ilmapiiriin ja tirkeind yhteiskunnallisina kysymyksina pidettyihin
ongelmiin. Esimerkiksi ehdotus varojen ottamisesta kansanvaltaisen neuvotte-
lukunnan ohjaukseen (Korpinen, 1973) kuvaa 1970-luvun alun radikaalia ilma-
piirid. Vasemmiston ja ay-liikkeen agendalla oli my6s maltillisempia ehdotuksia,
kuten vuokra-asuntotuotannon suosiminen sijoituskohteena.

My®6s valtiovarainministerié on osoittanut kiinnostusta varojen ohjaamiseen.
Valtio lainasi rahaa tyoeldkelaitoksilta muun muassa ty6llisyyden parantamiseksi
ja ydinvoimalaitosten rakentamiseksi. Vield 1980-luvun alkupuolella ehdotet-
tiin, ettd 20 prosenttia maksutulosta tai 10 prosenttia rahastoista pitéisi ohjata
valtiovarainministerion osoittamiin kohteisiin. Toteutuneet lainamaéarat jaivat
lopulta pieniksi eldkelaitosten sijoituspotentiaaliin verrattuna.

Suomalaisen tuotannon ja ty6llisyyden tukeminen on aina ollut ainakin re-
toriikassa tirked eldkevarojen sijoitustoimintaa ohjaava tekija. 1990-luvun
alkupuolella yritysten ulkomaisten omistuksen vapauttaminen toi mukanaan
uuden puolustettavan asian, kotimaisen omistuksen. Sen ajateltiin turvaavan
kansalliset edut paatettdessa tuotannon, padkonttoreiden ja tutkimus- ja kehi-
tystoiminnan sijainnista.

Eldkerahastojen sijoitusten kohdistamista kotimaahan on puollettu myds
elakejarjestelmén toiminnan ldhtokohdista kdsin. Ideana on, ettd kotimaista
palkkasummaa kasvattamalla voidaan saada suuremmat eldkemaksutulot ja
alhaisemmat eldkemaksut. Tétd argumenttia on kdyttdnyt muun muassa ns.
Louekosken tyéryhma viliraportissaan (Louekoski, 2005) ja elikevarojen
sijoitustoimintaa 1996 ja 2006 uudistaneet tydryhmat. Ajatus on saanut myds
erdiden taloustutkijoiden kannatusta (Holm ja Kiander, 2005).
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Joidenkin mielestd varoja kannattaisi sijoittaa erityisesti kasvuyrityksiin tai nii-
hin sijoittaviin rahastoihin. Léhtokohtana on, ettd ndiden yritysten rahoituksessa
eivat markkinat toimi kunnolla tai ettd niitd tukemalla saadaan tehokkaasti ai-
kaan tuotantoa ja tyollisyyttd. T4té ajatusta ovat pitaneet esilld muun muassa tyo-
ja elinkeinoministerio, Suomen Keskusta ja muutamat SDP:n kansanedustajat.

Yksi viime vuosina paljon huomiota herdttanyt ehdotus on tydeldkerahastojen
osallistuminen infrastruktuuri-investointien rahoitukseen. Ajatusta perustellaan
monella tavalla. Kansantalouden nidkokulmasta elikevarojen kayttéd tahdn
tarkoitukseen pidetaédn suotavana siksi, ettd muutoin saattaisi jaddd kannattavia
hankkeita toteutumatta. Erityisesti viitataan siihen, ettd valtiontalouden meno-
kehykset eivit salli suuria kertaluonteisten menojen lisdyksid. Toisen perustelun
mukaan vastuun siirtdminen julkiselta sektorilta yksityiselle puolelle hankkei-
den suunnittelussa, toteutuksessa, rahoituksessa ja kunnossapidossa tuottaa
kannuste- ja tehokkuusetuja. Kolmantena perusteluna on esitetty, ettd kyseiset
investoinnit ovat my9s eldkerahastoille hyva kohde, koska ne hajauttavat riskeja
ja tuottavat pitkdaikaisen tasaisen tulovirran. Infrastruktuuri-investointien
rahoituksen puolestapuhujia ovat olleet muun muassa liikenneministerio, ra-
kentamiseen liittyvat toimiala- ja tyontekijdjéarjestot sekd useat puolueet.

Tyoelakevarojen vaihtoehtoista sijoittamista perustellaan siis joko yritysten
kotimaisen omistuksen tarpeellisuudella, rahoitusmarkkinoiden toimimatto-
muudella tai silld, ettd tyGeldkejérjestelma saisi synergiaetua kotimaisista sijoi-
tuksista, koska ne kasvattavat palkkasummaa. My6s aluepoliittinen nakokulma
on mukana, vaikka sitd ei yleensd nosteta esiin.

Mita sitten tapahtuisi?

Seuraavassa pohditaan sitd, mitd tapahtuisi, jos tydeldkevarojen sijoittamisessa
otettaisiin huomioon muitakin néakékohtia kuin tuoton maksimointi hyvéksy-
tylla riskitasolla®.

Elédkevaroilla suurempi palkkasumma?

Ne, jotka pitavit tydelakevarojen merkitystd suurena suomalaisille investoin-
neille, eivit yleensd tdsmennd, milld tavoin varojen sijoittaminen Suomeen
edistdisi tuotantoa ja tyollisyyttd. Yksinkertaisin ajatus on, ettd yrityksille tar-
jotaan halvempaa rahoitusta investointeihin, miké voisi periaatteessa toimia
yksittéisissa tapauksissa. Hankkeiden kannattavuus arvioidaan tosin sen verran
suurin voittomarginaalein, ettei kovin pieni alennus rahoituskustannuksessa
ratkaise investointien toteuttamista. Pitkédn ajan kuluessa naima tuetut hankkeet

4

Tama luku perustuu julkaisuun Hyytinen, Lassila, Maattanen ja Valkonen (2010).
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saattavat lisdksi viedd resursseja, kuten koulutettua tyévoimaa, kannattavammil-
ta investoinneilta. Tyoeldkelaitoksen voi myo6s olla vaikea asettaa rahoituksen
ehdoksi investoinnin kotimaisuus ja kontrolloida, ettei varoja kiytetd muihin
tarkoituksiin.

Paitsi uusiin investointeihin elédkevaroja voidaan kdyttdd myos vaikeuksissa
olevien yritysten ja toimialojen pelastamiseen. Tama olisi kannattavaa toimin-
taa, jos kysymys olisi ongelmista, jotka tydeldkelaitoksen sijoitusjohto tietdd
viliaikaisiksi mutta jotka muiden markkinatoimijoiden mielesta ovat hyvin
todenndkoisesti pysyvid. Sama paremman tiedon ehto koskee sitd, miten tyo-
eldkelaitosten edustajat kdyttdytyvit yritysten omistajina, silloin kun kyse on
tuotannon ja tyopaikkojen siirtamisestd ulkomaille.

Toinen kysymys on, onko ty6eldkelaitoksella intressid kasvattaa kansantalou-
den palkkasummaa. Oman asiakasyrityksen menestyminen lisad maksutuloa.
Toisaalta maksutulolla ei sindnsa ole laitoksen toiminnan kannalta muuta ta-
loudellista merkitysta kuin mahdollisten skaalaetujen saaminen vakuutus- ja
sijoitustoiminnassa. Toki markkinaosuuksien kasvu lisdd vakuutuslaitoksen
johdon valtaa. Alhaisempi sijoituksen tuotto pienentdisi kuitenkin yhtion
muiden asiakkaiden saamia maksunpalautuksia. Palkkasumman ja maksutulon
kasvu ei myoskédn ratkaise eldkejarjestelman pitkdn ajan rahoituksellista kesté-
vyyttd, koska suuremmat maksutulot kasvattavat tulevaisuudessa maksettavia
eladkemenoja.

Eldkevaroilla hyvin toimivat rahoitusmarkkinat?

Hyvin toimivat rahoitusmarkkinat ovat tutkimusten mukaan yksi talouskasvun
perusedellytyksistd. Niiden tehtévdna on hinnoitella oikein riskit ja ohjata rahoi-
tus parhaisiin hankkeisiin. Markkinoiden toimivuutta voivat haitata esimerkiksi
heikko informaation vilitys, huonosti toimiva sdately tai tarkoituksellisesti
markkinoita ohjaava lainsdadanto.

Julkisessa keskustelussa ja myds rahoitusmarkkinoiden tutkimuksissa otetaan
usein esille kahdenlaisia toimivuuteen liittyvid ilmi6itd. Toinen niistd on ko-
timaisten sijoitusten suosiminen ulkomaisiin verrattuna. Se nikyy eri maiden
elakerahastojen kayttaytymisessd. Kotimaisia sijoituksia on perusteltu esimer-
kiksi silld, ettd niisté tiedetdan enemmaén kuin ulkomaisista ja tiedon hankinta
aiheuttaa vihemmain kustannuksia. Toisaalta kansainvilisen hajautuksen
puutteellisuus heikentdd rahoitusmarkkinoilta saatavilla olevaa riski-tuotto-
kombinaatiota. Se myos lisda tyoeldkejarjestelman kokonaisriskejd, koska huo-
noina aikoina seka rahastojen tuotto ettd maksutulo heikkenevit.

Toinen paljon esilld ollut ongelma on kasvuyritysten rahoitus. Erityisesti varhai-
sessa kehitysvaiheessa olevien liikeideoiden kannattavuuden arviointi on hanka-
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laa ja niiden kehittdmiseen, tuotteistamiseen ja markkinointiin on vaikea saada
markkinoilta lainarahoitusta. Oman pddoman ehtoista rahoittamista varten
perustetut pddomasijoitusyhtiot tarvitsevat puolestaan sijoittajia, jotka suostuvat
ottamaan riskeja. Téhén tarkoitukseen halutaan ohjata lisda tyoelakevaroja.

Kéytettavissd oleva tieto ei tue nakemystd suurten markkinapuutteiden olemas-
saolosta. Esimerkiksi tyoelakevaroilla osittain rahoitettu Kasvurahastojen Ra-
hasto on kdyttanyt vain kolmanneksen rahoituspotentiaalistaan. Pienet yritykset
eivit kyselyjen mukaan aina edes halua padomasijoittajien tarjoamaa rahoitusta.

Voidaan my6s kysyd, miksi nimenomaan eldkevaroilla pitéisi korjata markki-
noiden toimivuuteen liittyvid ongelmia, koska sitd varten on perustettu julkisia
rahoituslaitoksia. Mittava rahoituksen tarjontajohteinen kasvu vaikeuttaisi hy-
vien hankkeiden valikoitumista huonoista. T4td hyvin toimivien rahoitusmark-
kinoiden valikoivaa tehtévad pidetddn uusien tutkimusten mukaan keskeisené
talouden kasvua edistdvina tekijana.

Elédkevaroilla parempi infrastruktuuri?

Talouden kasvua ja tyollisyyttd voidaan edistdd myos pitdmalla yritysten ja
kansalaisten tarvitsemat energia-, tie-, rautatie- ja tietoliikenneverkot kunnossa.
Tyoeldkevarojen sijoittajien nakokulmasta kyse on siitd, millainen on ndiden
sijoitusten riski-tuotto -profiili. Esimerkiksi viime aikoina paljon esilld ollut
elinkaarihankkeiden rahoitus saattaa olla hyvin riskillista, mikdli hanke on
voimakkaasti velkarahoitteinen ja tyoeldkelaitos on mukana palveluntuottajan
omistajana. Odotetun tuoton taytyy silloin vastata riskitasoa. Hankkeet voidaan
haluttaessa toteuttaa julkisella rahoituksella, vaikka varsinaisen palvelun tuot-
taisivat yksityiset yritykset. Ei ole selvéad, ettd palvelun tilaava julkinen sektori
hyotyisi siitd, ettd tyoeldkelaitos on hankkeessa mukana sijoittajana markki-
naehtoisella rahoituksella. Sen sijaan on selvéa, ettéd eldkelaitos havida, jos se
osallistuu hankkeeseen huonommin ehdoin kuin se saisi muista sijoituksista.

Edelld kuvatuissa hyvaa tarkoittavissa hankkeissa epdonnistuminen tarkoittaisi
sitd, ettd tyoeldkevarojen tuotto jdisi markkinatuottoa alhaisemmaksi, mistd
seuraisi painetta nostaa tydelakemaksua ja mahdollisesti myos heikentda elake-
etuuksia. Ndin tyoeldkejarjestelmén perustehtdvin toteuttaminen vaikeutuisi.
Hankkeiden toteuttaminen voisi olla vahingollista myds talouden pitkén aika-
vilin kasvulle, jos kansantalouden resursseja suuntautuisi vahemmaén tuottaville
aloille.

Sijoitusvallan rajoittaminen Kanadan eldkejarjestelmassa
Rahastot ovat hyodyllisid, kun halutaan tasata eldkemaksuja yli ajan. Toisaalta
julkisiin rahastoihin liittyy aina poliittisia riskeja. Palacios (2002) ja Munnell
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ja Sass (2006) jakavat téllaiset riskit neljadn ryhmééan: Ensinndkin rahastot
saadaan lainaamaan rahaa julkiselle sektorille matalammalla korolla kuin mark-
kinoilla joutuisi maksamaan. Toiseksi rahastoja voidaan vaatia rahoittamaan
“yhteiskunnallisesti haluttuja” investointeja tai valttdmaan “yhteiskunnallisesti
epatoivottavia” investointeja. Kolmanneksi rahastoja voidaan vaatia osakkeen-
omistajana edistimdin “yhteiskunnallisesti haluttuja” investointeja tai valtta-
médn “yhteiskunnallisesti epdtoivottavia” investointeja. Neljanneksi rahastoja
voidaan vaatia tukemaan rahoitusmarkkinoiden toimintaa kriisioloissa. Kaikki
nama nelja mahdollisuutta voivat johtaa sijoitusten tuottojen alenemiseen.

Huonot kokemukset ovat opettaneet eldkejérjestelmia tiedostamaan sijoitusten
alhaisen tuoton vaaran. Suomessa Ty6eldkevakuuttajat TELA on julkaissut tyo-
eldkevarojen vastuullisen sijoittamisen periaatteet, joissa todetaan seuraavasti:
”Lainsddddnnon mukaan tyoeldkevarat on sijoitettava tuottavasti ja turvaavasti.
Tyoeldkevarojen sijoittajan tulee saada hallittavina oleville varoille mahdollisim-
man korkea, vakaa ja pitkdaikainen tuotto. Nédiden tavoitteiden tulee toteutua
myds silloin, kun sijoituspaitostd tehtdessa otetaan huomioon muita kuin
taloudellisia tekijoitd. Tyoeldkevaroja ei tule sijoittaa vastuullisuuden nimissa
huonotuottoisiin tai vahemman turvaaviin kohteisiin.” (TELA 2008, s. 4-5.)

Kanadassa poliittisten riskien tiedostaminen on johtanut paljon pidemmaille.
Sielld poliitikot ovat itse halunneet rajoittaa valtansa eldkerahastojen sijoituspaa-
toksissd olemattomiin. Kanadan ansiosidonnaisen eldkejérjestelman (Canada
Pension Plan, CPP)° rahaston (CPP Investment Board, CPPIB) toimintasaan-
noksissd yhdistetdan riippumattomuus ja julkinen vastuu.

Riippumattomuuden takaamiseksi CPPIB on yksityinen sijoitusorganisaatio.
Sen ylin toimielin on hallitus (Board of Directors), joka koostuu rahoitus- ja
sijoitustoiminnan ammattilaisista. Hallituksen jdsenten valinnassa poliitikoilla
on valtaa. Rahaston sijoitustoimintaa johtavat ja portfoliosta paattavat henkilot
ovat vastuussa toimistaan vain rahaston hallitukselle.

Rahaston hallitus saattaa joutua poliittisesti painostetuksi. Sen estaimiseksi hal-
lituksen puheenjohtaja kerran vuodessa kysyy hallituksen jdseniltd ja rahaston
toimitusjohtajalta, onko heidén sijoitus-, hankinta- tai rekrytointipaatoksiinsé
yritetty ulkopuolelta vaikuttaa. Toimitusjohtajan mukaan kenenkdin ei ole
koskaan tarvinnut vastata kysymykseen myontévasti (Denison, 2006).

Vaalirahakeskustelusta huolimatta Suomessa ei viime vuosina ole julkisuudessa
oltu suurestikaan huolissaan siitd, ettd poliitikot tai tydmarkkinoiden johto-
henkil6t vaikuttaisivat yksityisalojen eldkevarojen sijoittamiseen epédasiallisesti.
Eldkeyhtididen hallituksen sijoitusosaamista on sen sijaan epdilty. Puhtaasti
ajatuskokeena voidaan pohtia, mitd muutoksia Suomessa pitdisi tehdd, jos

> Ofttawassa on oma eldkejarjestelma OPP, jonka saanndt ja toimintatavat ovat samankaltaisia CPP:n kanssa.
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tyoeldkevarojen sijoituspolitiikka haluttaisiin eristdd poliittisten paattéjien
— eli Suomessa tydmarkkinajérjestojen edustajien — vaikutusvallasta kanada-
laiseen tapaan. Eldkeyhtiothan ovat jo yksityisid. Sijoitustoimintaa rajoittavat
vakavaraisuussddnnokset toisin kuin Kanadassa, missa on puskurirahasto.
Sijoituspolitiikasta on vastuussa elakeyhtion hallitus, joka koostuu tydmarkki-
najérjestojen ja asiakasyritysten edustajista. Hallitus tekee sijoitussuunnitelman,
jolla se haluamassaan mdirin delegoi valtaa yhtion sijoitusosastolle. Suomen
oloihin sovelletussa kanadalaisessa mallissa hallitus koostuisi rahoitus- ja si-
joitusalan ammattilaisista. Sen pitdisi liséksi olla vastuussa itsendiselle elimelle,
joka my0s koostuisi rahoitus- ja sijoitusalan ammattilaisista®. Taman elimen
jasenten valintaan tyomarkkinajarjestot saisivat vaikuttaa mutta eivat muuten
sen toimintaan.

Johtopaatoksia

Sijoitettavien varojen mdardlld mitattu elikerahastojen valta on nyt huomat-
tavasti suurempi kuin tyoeldkejarjestelmédn ensimmaisind vuosikymmenina.
Eldkerahastot ovat suurimpien omistajien joukossa ldhes kaikissa suomalaisissa
pOrssiyhtidissd. Samoin ne ovat keskeinen rahoittaja listaamattomiin yrityksiin
sijoittavissa pddomarahastoissa. Myos kiinteistomarkkinoilla tyceldkelaitokset
ovat suurimpia sijoittajia. On ilmeistd, ettd sijoitusten kansainvdlinen hajaut-
taminen on ollut paitsi hyva asia my6s vélttamattomyys.

Rahastojen kasvu ja varojen aktiivinen sijoittaminen ovat tuoneet tyoelake-
jarjestelmddn uuden asiantuntijuuden vaatimuksen, rahoitusmarkkinoiden
tuntemuksen. Tyoelédkelaitoksissa uusi vaade on nakynyt muun muassa henki-
lokunnan ja johdon koostumuksessa. Paitoksenteko uudella toiminta-alueella
on myos haastanut tyomarkkinajarjestdjen edustajien asiantuntemuksen eldke-
yhtididen hallituksissa. Todennékoisesti eldkelaitosten sijoitusasiantuntijoiden
valta on lisddntynyt hallituksiin ndhden, vaikka muodollisesti sijoitustoiminta on
tuoton maksimointia vakavaraisuussadntojen ja sijoitussuunnitelman rajoissa.
Niilld sijoitusasiantuntijoilla on myos ollut keskeinen tehtédvé lainsddadannén
uudistuksia valmisteltaessa.

Osallistuminen tyoeldkelaitosten hallintoon tarjoaa ammattiyhdistysliikkeelle
edelleen ainutlaatuisen kanavan varallisuuteen perustuvaan valtaan. Sitd on
kuitenkin vaikea kayttdd esimerkiksi taantuvien teollisuudenalojen ty6llisyy-
den yllapitamiseksi. Nayttéisi pikemminkin silté, ettd ay-liikkeen tavoitteena
on maksimoida sijoitusten tuotto lisddntyvan riskinoton kustannuksella. Silla

°  Lainmukaisuutta valvova Finanssivalvonta ei ole téllainen elin, koska sen tehtdva ei ole edistaa tyoelake-
jarjestelman kokonaisetua.
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tavoin voidaan hillitd odotusarvoista tydelakemaksujen nostotarvetta ja samalla
tyonantajapuolen vaatimuksia etuuksien leikkaamisesta tai eldkeidn nostosta.

Tyonantajille eldkkeiden rahastoinnin merkitys on vahentynyt. Toisaalta rahas-
tojen olemassaolo ja suuruus merkitsevit sité, ettd niihin liittyvaa potentiaalista
valtaa ei voida luovuttaa pois. Yksi tapa vdhentdd ay-liikkeen valtaa yritystoi-
minnassa olisi pyrkia ty6eldkkeiden rahastointiasteen alentamiseen.

Poliitikot ovat ajoittain ottaneet esille eldkevarojen vaihtoehtoisen kayton mah-
dollisuuden. Lahtokohtana on yleensd silloin ollut, ettd suuntaamalla sijoitukset
kotimaahan voidaan saavuttaa nopeampi kasvuvauhti, parempi tyo6llisyys ja
my0s suurempi maksutulo tyoeldkejarjestelmassd. Sellaisia markkinapuutteita,
jotka saataisiin korjattua tyoelakevaroja hallinnollisesti suuntaamalla, ei kuiten-
kaan ole nikyvissd. Pikemminkin on todennakéista, ettd lopputuloksena olisi
vain alhaisempi sijoitusten riskikorjattu tuotto ja sen my6td suurempi maksu-
paine. Varojen ohjaus muilla kuin markkinamekanismeilla saattaisi myos olla
vahingollista kansantalouden pitkén ajan kasvulle.
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Kommentti — Ilari Kallio

Sijoitustoiminnan tavoitteet

Lassilan ja Valkosen artikkelin keskeinen viite on, ettd elikevarojen
sijoittamisessa tulisi pyrkid yksinomaan tuoton maksimointiin ennalta
paatetylld riskitasolla. Viitettd on ndhdékseni pidettavd perusteltuna
paitsi laissa sdddetyn sijoitustoiminnan tavoitteen, myos eldkejérjestel-
man kestdvyyden ja yleisten toiminnallisten lahtokohtien nakokulmasta.
Eldke-etuudet katetaan péddasiassa elakemaksuilla, mutta rahastoitujen
varojen tuotolla seki tarpeen tullen rahastojen osittaisella purkamisella
on oma tarked osuutensa eldketurvan rahoittamisessa. Kuten artikkelissa
todetaan, eldkerahastojen toiminnan perimmadinen tarkoitus on turvata
kohtuullinen toimeentulo eldkkeelle siirtymisen jalkeen, vaikka eldke-
etuuksien suuruus ei olisikaan riippuvainen rahastojen tuotosta. Varojen
sijoittamiseen liittyva paatoksenteko on koko eldkeinstituution paamaa-
ran eikd vain eldke-etuuksien rahoittamisen kannalta keskeinen kysymys.

Riittdvédn tuoton ja sopivan riskitason ohella vastuullisen sijoittamisen
periaatteet, jotka pyrkivit ottamaan huomioon ympérist6on, yhteiskun-
taan ja yritysten hyvéddan hallintotapaan liittyvid seikkoja, ovat saaneet
enenevasti jalansijaa padtoksenteossa. Kyse on siis periaatteista, joiden
huomioiminen péaatoksenteossa ei muodostu esteeksi, vaan pdinvastoin
voi olla omiaan edistdmédn sijoitusten tuottavuutta ja turvaavuutta
pitkalla aikavililla. Tyoeldkevakuuttajien noudattamissa vastuullisen
sijoittamisen periaatteissa on korostettu erityisesti sijoitustoiminnan
avoimuuden tirkeyttd. Lisdksi niissd todetaan, ettd “tyoeldkevaroja ei
tule sijoittaa lainvastaiseen toimintaan, eikd mydskadn toimintaan, joka
on suoraan tai ilmeisesti kansainvilisten ihmisoikeuksia ja perusvapa-
uksia koskevien sopimusten kanssa ristiriidassa.” (Tyoeldkevakuuttajien
vastuullisen sijoittamisen periaatteet, 2008.)

Lassilan ja Valkosen mukaan vastuullisen sijoittamisen periaatteiden ei
tule nousta tuottavuutta ja turvaavuutta tirkeimmiksi sijoituspaatosten
kriteereiksi. Asia on epdileméttd ndin, mutta itse olisin valmis vaittdimaén,
ettd periaatteet ovat vakiintumassa kolmanneksi sijoitustoiminnan reu-
naehdoksi tuottavuuden ja turvaavuuden rinnalle. Mikali hyvéin tuoton
kohtuullisella riskitasolla antava sijoituskohde ei téytd ainakin toiminnan
avoimuuteen ja ihmisoikeuksien toteuttamiseen liittyvid vahimmaisvaa-
timuksia, varat on ohjattava muihin kohteisiin.
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Julkisuudessa ehdotetaan silloin télloin, ettd elakerahastojen tulisi suosia
sijoituspaatoksissidan muun muassa kotimaisia sijoituksia ulkomaisten
ohi, rahoittaa kehitysvaiheessa olevia yrityksid, suunnata varoja infra-
struktuurin ylldpitdmiseen tai pyrkid edistimédn tyollisyyttd. Naista
viimeksi mainitun merkitystd on korostettu myos tydeldkevakuuttajien
hyviksymissd periaatteissa, vaikka sille ei anneta itsendistd painoarvoa
padtoksentekoa ohjaavana tekijand: "Tyoeldkejarjestelmamme rahoitus
perustuu sekd nyt ettd tulevaisuudessa suurelta osin tydelakevakuutus-
maksuihin. Siksi kotimaisen ty6llisyyden edistdminen ja siitd koituvat
talouden kerrannaisvaikutukset ovat osa kestdvda eldketurvaa.” (Tyo-
elakevakuuttajien vastuullisen sijoittamisen periaatteet, 2008.) Lassila
ja Valkonen osoittavat artikkelissaan nidhdékseni erittdin selkedsti, ettd
tallaisia padmaaria ei tule ottaa sijoitustoiminnan ldhtokohdaksi, jollei ole
selvad, ettd sijoituksille saadaan tavoitetason mukainen tuotto riittdvan
alhaisella riskilld. Pdinvastoin vaarana on, ettd elakerahastojen puuttumi-
nen esimerkiksi kasvuyritysten rahoittamiseen voisi heikentdd mahdol-
lisuuksia erottaa toimivat hankkeet vahemman toimivista samalla, kun
rahastojen tuottavuus jéisi puhtaasti tuotto-riski-harkintaan perustuvia
sijoituksia alemmalle tasolle.

Selkedn, joskin kérjistetyn vertailukohdan eldkevarojen sijoituspolitiikasta
kaytavaan keskusteluun tarjoaa jakojérjestelmdn muotoon rakennettu
eldkejarjestelmad, jossa rahastoitavia varoja ei padse lainkaan kertymaan,
vaan eldkemaksut kiytetddn edellisten, jo eldkkeelle siirtyneiden suku-
polvien etuuksien rahoittamiseen. Tdysin rahastoivassa jarjestelmassa
taas jokainen sukupolvi maksaa vain omat eldkkeensa. Ideologinen ero
jakojdrjestelmén ja rahastoivan jarjestelmén valilld on siin, ettd jako-
jarjestelmad ja osittain rahastoiva jarjestelma (rahastointiasteen mukaan
laskevasti) edellyttavat sukupolvien vilistd solidaarisuutta, mutta muilta
osin jarjestelmit eivit poikkea sanottavasti toisistaan, jos niité tarkastel-
laan jérjestelman tavoitteiden nakokulmasta.

Jakojarjestelma ja rahastoiva jdrjestelma eivit eroa perimmdisen tar-
koituksensa, vakuutettujen eldketurvasta huolehtimisen, puolesta toi-
sistaan. Talloin voidaan kysyd, miksi rahoitusjdrjestelmassa kertyvia
varoja sijoitettaessakaan pitdisi tavoitella muuta kuin eldke-etuuksien
rahoituksen turvaamista. Teoriassa olisi mahdollista pohtia, voitaisiinko
myos jakojédrjestelméddn syotettyjd varoja kdyttda muuhun “parempaan”
tarkoitukseen kuin elikkeiden rahoittamiseen. Koska vakuutusmaksut
ovat jakojérjestelmdsséd ainoa rahoitusmuoto, muun tarkoituksen tayt-
tdminen olisi mahdollista vain, jos maksuja ja edelleen eldke-etuuksia
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leikattaisiin. Vaikka Lassila ja Valkonen eivit esitd asiaa ndin raikeésti,
he huomauttavat, ettd “onnistuneella sijoitustoiminnalla voidaan alentaa
maksuja ja siten vaikuttaa siihen, ettd eldkelupauksista pidetddn kiinni”
(s. [3]). Eldkejdrjestelmdn vakaus rakentuu tietynasteiselle itsendisyydelle,
minka vuoksi jarjestelman toimintaedellytyksia tulee tarkastella ensisi-
jaisesti sen omista tavoitteista késin.

Lassila ja Valkonen ehdottavat, etté elakeyhtioissa sijoitusstrategiasta paat-
tavan hallituksen pitdisi koostua rahoitus- ja sijoitusalan ammattilaisista
ja tydmarkkinajarjestojen edustajat tulisi sulkea sen ulkopuolelle. Lisaksi
yhtididen sijoitustoimintaa valvoisi erillinen rahoitus- ja sijoitusalan
ammattilaisista koostuva elin. Vaikka itse en ole valmis allekirjoittamaan
ehdotusta sellaisenaan, se on ajatuksia heréttdvd ja muodostaa hyvin
pohjan jatkopohdinnoille.

Muodollisesti ylinti ja sellaisenaan itsendistd padtosvaltaa tyoelakeyhti-
0ssd kayttaa yhtickokous. Yhtiokokous valitsee yhtion hallintoneuvoston,
joka puolestaan valitsee yhtion hallituksen. Vastaavasti yhtiokokous
myontaa hallintoneuvostolle, hallitukselle ja toimitusjohtajalle vastuuva-
pauden katsoessaan, ettd yhtiotd on johdettu vaaditulla tavalla. Suuri osa
hallintoneuvoston ja hallituksen jdsenisté valitaan tydmarkkinajarjestojen
ehdotuksesta, mutta jasenten ei itse kuitenkaan tarvitse olla tydmarkki-
najérjestojen edustajia. Ndin ollen vaatimus siitd, ettd tydmarkkinaosa-
puolilta poistettaisiin oikeus tehdd ehdotuksia jasenista, ei edellyta tai
poissulje sitd vaihtoehtoa, ettd hallituksen jasenet olisivat rahoitus- ja
sijoitusammattilaisia.

Eldkeyhtididen sijoitusstrategioita seuraavalle itsendiselle, riippumatto-
malle elimelle saattaisi olla tilausta, koska tallainen elin voisi tarkastella
objektiivisesti ja suhteessa muihin kentdn toimijoihin sitd, toteuttaako
yhtion sijoitusstrategia kokonaisuudessaan tai vaikkapa yksittdinen mer-
kittava sijoituspditds tuottavuuden ja turvaavuuden vaatimukset riittdvan
hyvin. Valvontaelimen tehtaviksi voitaisiin asettaa esimerkiksi yhtion
hallituksen huomion kiinnittiminen elimen havaitsemiin strategian
epéakohtiin taikka yhteniisen ohjeistuksen ylldpitdminen.

Varsinaista vastuusuhdetta valvontaelimen ja tyoeldkeyhtion hallituksen
valille olisi hankala muodostaa, koska sijoituspditosten tarkoituksen-
mukaisuudesta ja oikeellisuudesta vastaa viime kddessa yhtiokokous.
Jos hallituksen vastaisi paatostensé tarkoituksenmukaisuudesta kahdelle
taholle, mahdollisten ristiriitojen ratkaiseminen ja etenkin ratkaisun
perusteleminen olisi epdilematta altis niin juridiselle, poliittiselle kuin
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taloudelliselle kritiikille. Mikali vastuusuhde luotaisiin, valvonnan tulisi
olla tiukasti lakisidonnaista, toisin sanoen valvontaelin voisi arvioida
sijoitusstrategiaa vain lakiin kirjattujen hyvin yksityiskohtaisten sddn-
tojen varassa.

Lassila ja Valkonen ovat esittdneet artikkelissaan koko joukon tarkkaa-
vaisia huomioita elédkerahastojen hallinnointiin ja varojen sijoittamiseen
liittyvistd, usein ongelmallisista tekijoistd, joista vain muutamaan olen
paneutunut tissd yhteydessa. Toivottavaa kuitenkin on, ettd heidén aja-
tuksensa toimivat yhdessd muiden tdimin teoksen artikkeleiden kanssa
hedelmillisend pohjana keskusteltaessa eldkejarjestelman tulevaisuudesta.
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Tiivistelma

Tédmad artikkeli kdsittelee sosiaali-ja terveysministerion rahoittamassa tutki-
mushankkeessa ilmenneitd TyEL-jdrjestelmdn piirteitd, joiden on havaittu vai-
keuttavan tyoelikkeiden rahoitusta ja siihen liittyvdd riskienhallintaa. Artik-
kelissa esitetddn yksinkertaisia toimenpiteitd, joilla TyEL-jdrjestelmd saataisiin
vastaamaan paremmin alkuperdistd tarkoitustaan huoltosuhderiskin kantaja-
na. Esitetyt toimenpiteet tekisivit jdrjestelmdstd myds nykyistd huomattavasti
yksinkertaisemman ja ldpindkyvammdn, mikd on olennaista demokraattisen
pddtdksenteon ja vallankdyton kannalta.
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Johdanto

Yksinkertaisin eldkejarjestelma on keskitetty jakojdrjestelmd, jossa kunkin vuo-
den eldkemeno katetaan suoraan elakemaksulla. Etuusperusteisten' eldkkeiden
rahoituksessa jakojdrjestelman ongelmana on, ettd jos palkkasumman suhde
elakemenoon laskee esimerkiksi ikdrakenteen, ansiotason tai tyéllisyysasteen
muuttuessa, joudutaan tyoeldkemaksua nostamaan. Eldkkeiden rahastoinnin
tarkoitus on siirtdd titd riskid tulevilta palkansaajilta sellaisille tahoille, joilla
on suurempi riskinkantokyky ja/tai -halukkuus. Siirto toteutetaan vakuutus-
sopimuksilla, joissa madritellddn sopimuksen osapuolet ja vakuutettu riski.
Riskien kustannustehokas siirto edellyttaa, ettd vakuutussopimukset vastaavat
niitd riskejd, joilta halutaan suojautua ja toisaalta, ettd sopimukset ovat riittdvin
yksinkertaisia ja lapindkyvid, jotta vakuuttaja kykenee arvioimaan vakuutusten
kustannukset.

Tassd artikkelissa tarkastellaan, kuinka ty6eldkkeiden rahastointi on toteutettu
TyEL-jdrjestelmissi ja kuinka sitd voitaisiin kehittda riskienhallinan perusperi-
aatteiden mukaisesti. Ehdotettujen toimenpiteiden tavoitteena on laskea sekd
vakuutettujen ettd vakuuttajien kustannuksia ja riskeja. Endotukset perustuvat
nikemykseen, jonka mukaan eldkkeiden rahastoinnin perimmadinen tehtiva on
huoltosuhderiskin kantaminen eli tulevien sukupolvien epavarman maksutaa-
kan tasaaminen ja siihen liittyvan epavarmuuden hallitseminen. Toimenpiteet
olisi helppo toteuttaa nykyisessd hajautetussa eldkejarjestelmassé. Erityista
huomiota on kiinnitetty ty6eldkevakuutussopimuksiin ja vakuutusvalvontaan.
Artikkelissa ei puututa eldke-etuuksiin vaan tarkastellaan, kuinka sovitut
etuudet rahoitetaan. Elikkeiden rahoitusta on kisitelty tarkemmin sosiaali-
ja terveysministerion rahoittamassa hankkeessa, jossa on esitetty modernien
riskinhallintaperiaatteiden mukaisia kvantitatiivisia menetelmia elakevakuut-
tamisen tueksi [7].

Nykyijdrjestelman suurimpia ongelmia on eldkevakuuttajien vastuulla olevien
elakkeiden osien (ns. rahastoitujen osien) maksuperusteisuus, mika ei vastaa
etuusperusteisten eldkeoikeuksien rahoitustarvetta. TyEL-laitosten vastuulla
olevat eldkkeiden osat riippuvat laitosten vakavaraisuudesta, joka taas riippuu
mm. laitosten sijoitustuotoista ja vakuutettujen elinidn pituudesta. Tama ei
anna eldkelaitoksille insentiivid eikd mahdollisuutta ratkaista elakkeiden pitkdn
aikavilin rahoitusongelmaa. Eliakeoikeudet maaréaytyvit vakuutetun tyohistori-

T Etuusperusteisessa eldkejarjestelmdssa eldkkeet madritellddn ensin ja vakuutusmaksu asetetaan siten,
ettd vakuuttaja kykenee kohtuudella arvioiden maksamaan sovitut eldke-etuudet kun sekd vakuutuksiin
ettd sijoitusmarkkinoihin liittyvat riskit otetaan huomioon. Maksuperusteisessa jarjestelmassa eldkemaksu
madritelldan ensin, ja eldke-etuudet riippuvat vakuuttajan sijoitustoiminnan onnistumisesta ja vakuutetun
elinidn pituudesta.
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an sekd hinta-ja palkkainflaation perusteella. Etuusperusteisen eldkemenon ja
maksuperusteisen eldkevakuutuksen kattaman osan erotus (jakojarjestelmaosa)
vaihtelee, ja sitd on vaikea ennakoida pitkalla aikavalilld. Téhén liittyva riski on
jarjestelmén “yhteisvastuulla’, eli sen kantavat viime kddessa tulevat sukupolvet.
Kestavissa eldkejarjestelmassa eldkevakuutusten olisi vastatattava myonnettyjd
elake-etuuksia.

Suoraan eldke-etuuksiin sidottu eldkevakuutussopimus olisi nykyisid vakuu-
tussopimuksia tehokkaampi rahoitusinstrumentti huoltosuhderiskin hallin-
nassa. Téllaiset elakevakuutussopimukset tekisivat jarjestelméasta nykyistd
lapindakyvimman ja loisivat selkedt pelisadnnoét ja tavoitteet sukupolvien valiselle
vastuunjaolle. Sukupolvien vilinen vastuunjako riippuu siitd, miten suuri osuus
tulevista elakkeistd sovitaan katettavan eldkevaroilla. Nykyjarjestelméssa tatd
osuutta on kdytdnnossd mahdotonta arvioida luotettavasti pitkalld aikavalilla®.
Eldke-etuuksiin sidotuilla elakevakuutussopimuksilla elakevaroilla katettava
osuus voitaisiin madritelld yksikasitteisesti; katso [7, Luku 3]. Eldkejdrjestelmédn
yhteisten pelisddntojen ja tavoitteiden tirkeydestd on kirjoitettu Elinkeinoeléd-
mén Tutkimuslaitoksen raportissa [11].

Elakevakuutussopimusten selkeyttdmisen liséksi tassa artikkelissa ehdotetaan
toimenpiteité vallan-ja vastuunjaon tasapuolistamiseksi eri laitosmuotojen vililld
sekd elakejarjestelmén hajautetun toteutustavan tehostamiseksi. Toimenpiteiden
tavoitteena on kehittdd elikejarjestelmdd yksinkertaisemmaksi ja ldpinaky-
vammaiksi. Yksinkertaisuus ja lapinakyvyys ovat olennaisia demokraattisen paa-
toksenteon ja vallankdyton kannalta. Nykyjdrjestelméssd danestdjien, eduskun-
nan ja hallituksen on vaikea arvioida elakejarjestelmaé koskevan péaatoksenteon
vaikutuksia elakkeiden rahoitukseen. Moni elakkeiden rahoitukseen olennaisesti
vaikuttava asia onkin nykyisin demokraattisen paitoksenteon ulkopuolella;
katso Korkmanin artikkeli tdssd teoksessa.

Jarjestelmén yksinkertaistaminen helpottaisi myds eldkkeiden rahoittamiseen
liittyvaa riskinhallintaa seka yksittdisissé laitoksissa ettd jarjestelmatasolla. Jarjes-
telmdn yksinkertaistaminen laskisi myos kustannuksia. Eldketurvakeskuksen
pitkédn aikavilin laskelmassa [1] nykyjérjestelmdn vuoden 2008 hoitokustan-
nuksien on oletettu olevan 0,8 % palkkasummasta eli n. 380 miljoonaa euroa.

Eldkejarjestelmén yksinkertaisuus ja lapindkyvyys ovat olennaisia myos toi-
mivan valvonnan kannalta. Vakuutettujen etujen turvaamiseksi valvontakehikon
pitdisi ottaa huomioon voimassa olevien vakuutussopimusten olennaisimmat
riskit sopimusten kuolettumiseen saakka. Tyoelakelaitosten vakavaraisuusrajaan

2 Eldkevaroista kustannettava osuus riippuu mm. siitd, miten toteutuvat sijoitustuotot kohdennetaan eri
ikdluokille kokonaiseldkemaksun ohjaamiseksi. Tama on harkinnanvarainen, mydhemmin maarattava
asia, joten sen vaikutusta on vaikea arvioida etukateen.
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on valvonnassa ja julkisuudessa kiinnitetty paljon huomiota. Vakavaraisuus-
asema (toimintapadoma suhteessa vakavaraisuusrajaan) ei kuitenkaan kuvaa
tyoeldkeyhtididen maksukykyd tulevien eldkkeiden rahastoitujen osien maksa-
misessa. TyEL-laitosten vakavaraisuusrajan madrittelyssa kédytetty vastuuvelka ei
esimerkiksi ota huomioon tulevia rahastoonsiirtovelvoitteita. Vaikka vastuuvelka
kattaisikin kaikki elakelaitosten vastuulla olevat riskit, vakavaraisuusasema ei
kuvaisi jarjestelmdn rahoituksellista kestavyyttd, koska nykyiset vakuutussopi-
mukset eli rahastoidut eldkkeen osat eivit suoraan liity tulevaan eladkemenoon.

Nykyisen TyEL-jarjestelman ongelmia

Seuraavassa tarkastellaan nykyisen TyEL-jérjestelman piirteitd, jotka hankaloitta-
vat eldkkeiden rahoitusta. Luokittelu perustuu nakemykseen, ettd eldkkeiden
rahastoinnin perimmadinen tehtdvd on huoltosuhderiskin kantaminen eli
tulevien sukupolvien epavarman maksutaakan tasaaminen ja siihen liittyvin
epavarmuuden hallitseminen.

Vakuutussopimukset

Eldkkeiden rahastointi on toteutettu vakuutussopimuksilla, jotka méarittelevét
tyoeldkevakuuttajien vastuulla olevan osan tulevasta eldkemenosta. Nykyisen
TyEL-jarjestelmdn mukaiset vakuutussopimukset kattavat monimutkaisten
mekanismien perusteella méadraytyvin osuuden (rahastoista maksettavan
osan) tulevista elakemenoista. Osuus riippuu mm. tdydennyskertoimesta, joka
puolestaan riippuu kaikkien TyEL-laitosten vakavaraisuusasteista vaihtelevien
painokertoimien méadrdamissa suhteissa. Sijoitusuudistuksen mukanaan tuoma
osaketuottosidonnaisuus siirtda lisaksi osan tydeldkelaitosten osakesijoituksiin
liittyvista riskeistd eldkevakuutussopimuksiin®.

Nykyiset eldkevakuutukset ovat siis olennaisesti maksuperusteisia. Etuuspe-
rusteisen eldkemenon ja maksuperusteisen elakevakuutuksen kattaman osan
erotus (jakojarjestelmdosa) vaihtelee, ja sitd on vaikea ennakoida pitkalla
aikavililld. Tahén liittyvan riskin kantavat viime kadessé tulevat sukupolvet.
Palkansaajien kannalta nykyiset vakuutussopimukset ovatkin enemmin rahas-
tosijoittamista kuin vakuuttamista.

3 TyEL-laitoksen vastuulla olevia rahastoituja eldkkeenosia korotetaan vuosittain kertoimella, joka riippuu
kaikkien eldkelaitosten vakavaraisuusasteesta, yli 53-vuotiaiden korotetun tyoeldkevakuutusmaksun
maadrastd, elakelaitosten osaketuotoista seka muista, erikseen sovittavista siirroista. Rekursiivista, vaikea-
selkoista laskentaa on kuvattu esimerkiksi ohjeessa [3] seka TyEL-laskuperusteissa, tosin osa parametreista
maadrataan ilman julkisesti 10ydettavissa olevaa laskentakaavaa.
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Nykyiset vakuutussopimukset eivit anna yksittéiselle eldkelaitokselle insentiivid
eikd mahdollisuutta ratkaista elikkeiden pitkdn aikavilin rahoitusongelmaa.
TyEL-laitokset eivit voi juurikaan suojata tulevia sukupolvia eldkemenoon
liittyviltd riskeiltd, koska niiden vastuulla oleva eliakkeiden rahastoitu osa ei
suoraan liity kokonaiseldkemenoon. Keskindinen tydelakevakuutusyhtié Ilma-
risen mukaan ([10, sivu 6])

Tasauseldkemenon ja palkkasumman suhteen kasvuun liittyvin riskin toteutumiseen voi johtaa
inflaation noususta johtuva indeksikorotusten ennakoimaton kasvu reaaliansioihin nihden tai
tyopanoksen osoittautuminen oletettua pienemmiksi demografisten tekijoiden tai tydttomyyden
johdosta. Laki edellyttdd, ettd maksun tasausosa mitoitetaan yhteisesti kustannettaviin menoihin
nahden riittdvaksi. Tasausmaksun nousun muodostaman riskin kantavat siis tulevat vakuutusmaksun
maksajat yhdessd, vakuutetut ja vakuutuksenottajat yhtd suurin osuuksin, eika riski kohdistu yksit-
taisiin yhtioihin tai muihin elakelaitoksiin.

Tyoeldkkeiden rahoitus saataisiin nykyistd paremmin hallintaan, jos tyoeldkelai-
tosten sijoitusosaamista ohjattaisiin selkedimmin tulevaan epavarmaan elakeme-
noon liittyvien riskien hallintaan. Selkea insentiivi syntyisi, jos laitosten vastuut
sidottaisiin suoraan eldkemenoon.*

Vakuutussopimusten ulkopuolelle jaava jakojirjestelmdosa kustannetaan yhtei-
sesti suoraan tydeldkemaksusta. Jakojérjestelmdosa poolataan jarjestelmatasolla
siten, ettd se ei riipu siitd, mihin eldkelaitokseen palkansaajan tyoeldkemaksu
maksetaan. Poolauksesta huolimatta jakojarjestelmdosa maksetaan kullekin
elakkeensaajalle yksittdisestd eldkelaitoksesta (ns. viimeisen eldkelaitoksen
periaate). Hajautetun toteutustavan vuoksi vuoden aikana tehtévit jakojérjes-
telmaan liittyvit eldkemaksut eivat jakaudu eldkelaitosille tasapuolisesti. Maksut
tasataan kerran vuodessa Eldketurvakeskuksen johdolla, mutta jarjestelyn mo-
nimutkaisuuden vuoksi tasaus voidaan tehdé vain likiméardisesti [4]. Hajautettu
jakojarjestelmd myds sitoo varallisuutta, silld jokaisella eldkelaitoksella on oltava
oma puskurinsa (tasausvastuunsa) jakojarjestelmédmenojen epavarmuuden takia.
Vuonna 2007 TyEL-laitosten yhteen laskettu tasausvastuu oli 5,1 miljardia euroa,
joka olin. 77 % jakojdrjestelmélld katetusta 6,7 miljardin euron eldkemenosta [2].

Myos rahastoidut elakkeet maksetaan viimeisen laitoksen periaatteeen mukaan,
mutta toisin kuin jakojdrjestelmiosa, elakkeiden rahastoituja osia ei poolata
jarjestelmatasolla. Tama vaikeuttaa entisestdan kustannusten jakoa eldkelaitos-
ten vililla. Esimerkiksi vuotuinen tyokyvyttomyysmaksu tarkentuu vasta noin
viiden vuoden viiveelld nykyisen vastuunjakomallin takia [13, s. 65]. Uusiin

* Nykyiset eldkevakuutussopimukset ohjaavat laitoksia Idhinnd seuraamaan toisiaan. limarisen mukaan
([10, sivu 10])

Eldkelaitoksen riskind on, ettd sen sijoitustuotot jécvdt pitkdlld aikavdililld jéilkeen kaikkien elékelaitosten
keskimddrdstd, jolloin sen vakavaraisuus heikkenee.



80 - PetriHilli ja Teemu Pennanen

tyokyvyttomyyseldkkeisiin liittyvd meno vaihtelee eldkelaitoskohtaisesti voi-
makkaasti, koska sitd ei poolata jarjestelmétasolla. Tyokyvyttomyysalkavuuksia
pidetdankin yksittdisen TyEL-laitoksen suurimpana vakuutusteknisena riskina
[13,10].

Paljon kritiikkid saanut TyEL:n laskuperusteiden monimutkaisuus johtuu val-
taosin rahastoonsiirtovelvoitteesta ja jakojdrjestelmdn hajautetusta toteutuk-
sesta. Esimerkiksi suurin osa vuoden 2010 tydelakeyhtiéiden TyEL:n mukaisen
elakevakuutuksen erityispiirteiden 55-sivuisista laskuperusteista koskee niita.
Hajautetun jakojérjestelmén edellyttdma kustannusten jakaminen laitosten kes-
ken lasketaan erittdin monimutkaisten kaavojen perusteella; esimerkiksi vuoden
2009 vastuunjaon laskentaperiaatteiden [4] pituus on 89 sivua. Eldkejarjestelman
monimutkaisuus vaikeuttaa seka riskinhallintaa etti elakejérjestelmaé koskevaa
demokraattista paatoksentekoa.

Valvonta

Keskeinen viline TyEL-laitosten valvonnassa on vakavaraisuusraja, joka vaa-
tii, etta elakelaitoksen varallisuuden tulee kattaa sen vastuuvelka riittavalla
varmuudella vuodeksi eteenpidin. Vastuuvelka on laitoksen myymien vakuu-
tusten kirjanpidollinen arvo, ja se on vakavaraisuusrajan maaraavin tekija.
Vakuutusyhti6lain 9. luvun 1§:n mukaan “vastuuvelan on oltava riittava siten
ettd vakuutusyhtié kohtuudella arvioiden selviytyy vakuutussopimuksista
aiheutuvista velvoitteistaan”. Nykyisten laskuperusteiden mukaan vastuuvelka
madrdytyy kuitenkin kerdttyjen tyoeldkemaksujen ja tdydennyskertoimen men-
neiden arvojen perusteella eikd se ota huomioon tuleviin vakuutuskorvauksiin
liittyvid vakuutusteknisid riskejd. Tatd on vaikea tulkita vakuutusyhti6lain (tai
kansainvilisen vakuutusvalvojien liiton (IAIS) suositusten [8] tai solvenssi II:n
luonnosten) mukaiseksi.

Vuonna 1997 voimaan tullut TEL:n vakavaraisuusraja ei myoskaan kaikilta
osin tue sijoitusten hajautusta. Sijoitusvarallisuuden hajauttaminen kahden eri
allokaation vililla saattaa, vastoin yleisié riskinhallintaperiaatteita, tuottaa kor-
keamman vakavaraisuusrajan kuin kumpikaan yksittdinen allokaatio. Vuoden
2007 sijoitusuudistuksessa vakavaraisuusrajaan tehty osaketuottosidonnaisuutta
koskeva muutos osoittautui vieldkin ongelmallisemmaksi. Sen mukaan laitoksen
vakavaraisuusasemaa on joissain tilanteissa mahdollista parantaa muuttamalla
sijoitusallokaatiota riskillisempadn suuntaan. Ongelma raportoitiin sosiaali-ja
terveysministerion julkaisemassa selvityksessd [5], ja siihen esitettiin ratkaisua
puolitoista vuotta myohemmin julkaistussa, rahoituskriisin jalkeen perustetun
tyéryhmin selvityksessa [12].
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Nykyisen vakavaraisuusrajan yhden vuoden mittainen tarkasteluhorisontti ei
ota huomioon elikevakuutussopimusten ja tiettyjen sijoitusluokkien luonnetta
pitkdn aikavilin rahoitusinstrumentteina. Yhden vuoden tarkasteluhorison-
tilla ei voida luotettavasti arvioida, kuinka hyvin eldkevakuuttajan sijoitusten
tuotot vastaavat elakevakuutussopimusten vuosikymmenien yli ulottuvia kas-
savirtoja. Tdma lyhytndkoisyys huomattiin vuoden 2008 finanssikriisin myota,
jolloin vakavaraisuusraja uhkasi johtaa epdjohdonmukaisiin pakkomyynteihin.
Vakavaraisuusvaatimus kumottiin viliaikaislailla (853/2008). TyEL-laitosten
rahoitusriskien arviointi yksinkertaisen lakisditeisen vakavaraisuusrajan pe-
rusteella ei tue eldkalaitosten tehtévaa pitkdn aikavalin sijoittajina.

Eri eldkelaitosmuodoilla on erilaiset insentiivit vastuullansa olevien eldkkeiden
kattamisessa. Esimerkiksi eldkesdatioissd tyonantaja kantaa vastuun eldkkeiden
maksamisesta konkurssiinsa saakka mutta toisaalta hy6tyy onnistuneesta si-
joitustoiminnasta alennettuina kannatusmaksuina. Tyoeldkeyhtioissa merkittava
osa vastuusta on siirretty jarjestelmaélle eli viime kidessa tuleville sukupolville.
Yksittdinen tyoeldkeyhtio ei ole velvollinen korottamaan tyoeldkemaksujaan
edes konkurssin uhatessa. Tyoeldkeyhtion vakavaraisuuden heikentyminen
jad jarjestelmdn yhteisvastuulle (eli tulevien sukupolvien maksettavaksi) joko
alenevan tdydennyskertoimen tai konkurssiyhteisvastuun kautta. Taima vastaa
valitettavan yleisid rahoitusalan kédytantojd, joiden mukaan suurten toimijoiden
tappiot sosialisoidaan mutta voitot yksityistetdan; katso esimerkiksi [14].

Vaikka eldkesadtioissa vastuu elakkeiden rahastoitujen osien maksamisesta on
tyonantajalla, sillé ei ole riittavaa valtaa paattda saation sijoitustoiminnasta. Saa-
tion sijoitustoiminnasta vastaa saation hallitus, mutta eldkesaatiolaki maaraa,
ettd vahintddn kolmasosa sddtion hallituksesta koostuu tyontekijoiden edus-
tajista. Eldkesddtioissdkddn valta ja vastuu eivit siis ole kaikilta osin samoissa
kasissd. Tastd huolimatta eldkesdétio on selkedn insentiivinsd ansiosta tulevien
elikkeiden maksamisen kannalta rationaalisin laitosmuoto.

Toimenpiteita ongelmien ratkaisemiseksi

Seuraavassa on esitetty yksinkertaisia toimenpiteitd TyEL-jarjestelmén rahas-
toinnin kehittdmiseksi. Ehdotetut toimenpiteet perustuvat ndkemykseen, ettd
elakkeiden rahastoinnin perimmaiinen tehtdva on huoltosuhderiskin kanta-
minen eli tulevien sukupolvien epavarman maksutaakan tasaaminen ja sithen
liittyvén epavarmuuden hallitseminen.

Vakuutussopimukset
1. Eldkevakuutussopimusten kattama elakkeiden osa pitiisi sitoa suoraan ko-
konaiseldkemenoon. Tillaiset eldkevakuutussopimukset olisivat nykyisid va-
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kuutussopimuksia tehokkaampia rahoitusinstrumentteja huoltosuhderiskin
hallinnassa.

Kokonaiseldkemenoon sidotuilla vakuutussopimuksilla tydeldkemaksun
nousupainetta voitaisiin hallita paremmin kuin nykyisilld ikdluokittain
kohdennettuilla vanhuuseldkevastuun korotuksilla. Téllaiset vakuutusso-
pimukset olisivat myos nykyistd yksinkertaisempia ja paremmin ennakoi-
tavissa. Vastaava vakuutusjarjestely on kiytossd Suomessakin esimerkiksi
valtion tyontekijoiden elikkeiden rahoituksessa, jossa Valtion Eldkerahasto
vakuuttaa 40 % valtion tyontekijoiden eldkemenosta.

. Tyoeldkeyhtididen asiakasyritysten vastuuta eldkkeiden vakuutettujen (ra-

hastoitujen) osien maksamisesta pitiisi lisatd. Epavakavaraisen ty6elakeyh-
tion asiakasyritykset olisi velvoitettava maksamaan korotettua vakuutus-
maksua kuten sddtidissd. Vastaavasti onnistuneen sijoitustoiminnan tulok-
sena maksua pitdisi voida alentaa yhté joustavasti kuin sddtidissa ja kassoissa.

Vastuiden jakaminen tasapuolisemmin siddtididen ja tydeldkeyhtididen asiak-
kasyritysten kesken vihentiisi insentiivid sdatididen purkamiseen ja liséisi
asiakkasyritysten insentiivid lain edellyttdmain tuottavaan ja turvaavaan
sijoitustoimintaan.

Jakojarjestelma pitdisi keskittad yhdelle toimijalle siten, etteivit jakojarjes-
telmén kassavirrat turhaan kierra yksittdisten laitosten kautta. Tdma pienen-
taisi jakojarjestelmadn liittyvien puskurirahastojen tarvetta ja tekisi jarjes-
telmaéstd huomattavasti yksinkertaisemman ja helpommin hallittavan.

Vanhuus-ja tyokyvyttomyyseldkkeet pitdisi poolata jarjestelmatasolla siten,
ettd yksittdisen vakuuttajan kattama eldkemeno olisi sidottu koko jarjestel-
min eladkemenoon. Nykyisessa eldkejarjestelméssda PAYG-periaatteella ka-
tettavat osat on jo poolattu (perhe-eldkkeet, osa-aikaeldkkeet, ty6ttomyys-
etuudet sekd vanhuus-ja tyokyvyttomyyseldkkeiden rahastoimattomat osat).
Poolaus voitaisiin toteuttaa helposti myds rahastoiduissa elakkeissa, eikd se
edellyttdisi suuria muutoksia nykyiseen hajautettuun elakejarjestelméaan.

Vakuutussopimusten poolaus on vakuutustoiminnan tarkeimpia riskienhal-
lintakeinoja. Se vastaa riskienhallinnan hajautusperiaatetta sovellettuna vas-
tuisiin. Vakuutussopimusten poolausta voidaan perustella matemaattisesti
esimerkiksi suurten lukujen lailla.

Rahastoitujen elakkeiden poolaus johtaisi huomattavasti nykyista yksinker-
taisempaan eldkejarjestelmadin ja pienentiisi yksittdisen laitoksen vakuutus-
teknisia riskeja nykyisiin laitoskohtaisiin vastuisiin verrattuna. Esimerkiksi
tyokyvyttomyyseldkkeiden poolaus pienentiisi olennaisesti tyokyvytto-
myyseldkkeiden alkavuuksiin liittyvaa riskid, jota pidetddn yksittdisen va-
kuuttajan suurimpana yksittdisend riskind [13, 10].
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Yksittdisen laitoksen vakuutusteknisten riskien pienentyessd myds tasoitus-
vastuiden tarve laskisi nykyisestd. Vuonna 2007 TyEL-laitosten yhteen las-
kettu tasoitusvastuu oli 3,2 miljardia euroa, joka oli 1,89-kertainen rahastoista
katettuun, 1,9 miljardin euron elakemenoon verrattuna [2].

Poolatussa jérjestelmédssd moraalista riskid voitaisiin hallita tyonantajien
omavastuulla. Omavastuun soveltaminen loisi tasapuolisemman insentiivin
tyoturvallisuuden edistamiseksi kuin nykyjérjestelmén tapa rahastoida suur-
ten ty6nantajien tyokyvyttomyystapahtumat.

Rahastoitujen eldkkeiden poolaus helpottaisi olennaisesti myos vakuutus-
kantojen siirtoa laitoksesta toiseen, mikéd puolestaan edistéisi tyoeldkelai-
tosten valistd kilpailua.

5. Tyokyvyttomyyseldkkeiden rahastointi pitiisi lopettaa. Tyokyvyttomyyselak-
keisiin ei liity samanlaista huoltosuhderiskid kuin vanhuuseldkkeisiin, silla
tyokyvyttomien maéra on kiinteimmasséd yhteydessa tyontekijoiden maa-
radn (ja palkkasummaan) kuin vanhuuseldkeldisten maard. Esimerkiksi
Elaketurvakeskuksen ennusteen mukaan tyokyvyttomyyselakemeno on
aleneva suhteessa palkkasummaan my6s suurten ikédluokkien eldkdityessé
[1]. Tyokyvyttomyyseldkemeno on kiinteimmassa suhteessa palkkasummaan
kuin esimerkiksi ty6ttomyysetuudet. Kuitenkin tyottomyysetuudet, kuten
perhe- ja osa-aikaeldkkeetkin, rahoitetaan nykyisin kdytinnossa PAYG-
periaatteella. Tyokyvyttomyyselakkeiden kattaminen jakojarjestelmalld
saattaisi johtaa jopa nykyisté tasaisempaan tydeldkemaksuun.

Tyokyvyttomyyselakkeiden rahastoinnista luopuminen yksinkertaistaisi jar-
jestelmad huomattavasti ja pienentdisi puskurirahastojen tarvetta vapauttaen
pddomia muuhun kayttoon. Esimerkiksi 2007 rahastoitujen tyokyvyttomyys-
elakkeiden vastuuvelka oli 6,8 miljardia euroa [2].

Valvonta

6. Vastuuvelan mddrittely pitdisi muuttaa vakuutusyhtiolain 9. luvun 1 §:n
mukaiseksi siten, ettd vastuuvelka ottaa huomioon sekd vakuutustekniset
riskit ettd markkinariskit vakuutussopimusten koko voimassaoloajalta. Tama
antaisi realistisemman kuvan eldkelaitosten vastuista ja vakavaraisuudesta.

Modernien riskinhallintaperiaatteiden mukaista vastuuvelan laskentaa on
kasitelty esimerkiksi IAIS:n raportissa [8]. Eteenpiin katsova, kassavirta-
pohjainen, riskit huomioon ottava vastuuvelan laskenta on helposti toteutet-
tavissa nykyisilld riskinhallintamenetelmilld. Modernien riskinhallintape-
riaateiden mukaista vastuuvelan laskentaa ja erityisesti TyEL-jérjestelman
vastuita on kasitelty viitteissé [7] ja [6].
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Nykyisen yhden vuoden tarkasteluhorisontin sijaan vakavaraisuusvaatimus-
ten pitdisi perustua vakuutussopimusten ja sijoitusten kassavirtoihin vastui-
den kuolettumiseen saakka. Tama vastaisi eldkelaitosten tehtdvaa pitkan
aikavilin eldkevastuiden vakuuttajana ja turvaisi vakuutettujen etuja parem-
min kuin nykyinen yhden vuoden tarkasteluperiodiin perustuva vakavarai-
suusraja.

Vakavaraisuusraja pitéisi poistaa laista. Vakavaraisuusvaatimusten pitdisi
perustua ajantasaiseen markkinainformaatioon ja valvojan nakemyksiin.
Jos valvoja nikee esimerkiksi jonkin sijoitusluokan riskien muuttuneen, se
voisi ilman lainmuutosta edellyttdd tarkennettua selvitysta sijoitusluokasta,
muuttaa sen riskiluokitusta tai kieltdd se kokonaan. Tama mahdollistaisi
dynaamisen valvontakehikon, joka pystyisi nykyistd paremmin reagoimaan
odottamattomiin tilanteisiin.

Vakavaraisuusvaatimus pitéisi olla korvattavissa sisdiselld mallilla, jos se ottaa
asianmukaisesti huomioon seka vakuutustekniset riskit ettd markkinariskit,
jotka liittyvit eldkkeiden maksamiseen vakuutussopimusten kuolettumiseen
saakka. Tamd kannustaisi laitosten sisdisten riskienhallintamenetelmien
kehitystd. Johdonmukaisesti toteutetulla sisdiselld mallilla saataisiin nykyistd
realistisempi kuva laitoksen vakavaraisuudesta. Vakuutusteknisten riskien
huomioiminen on perusedellytys mukautettaessa sijoitustoimintaa tuleviin
eladkemenoihin. Sisdisten mallien kéytt6d on kasitelty IAIS:n raportissa [9].

10. Jos vastuu eldkevakuutusten kattamisesta on tyénantajilla kohdan 2 mukai-

sesti, tyOnantajien pitdisi saada myos valta laitosten toiminnassa; esimerkiksi
tyoeldkelaitosten hallituspaikat kuuluisivat tydnantajien edustajille. Talloin
valta ja vastuu eldkkeiden vakuutussopimusten kattamisesta olisi selkedsti
samoissa kisissd, mikd on perusedellytys omistajaohjauksen toteutumiseen
tyoeldkevarojen hallinnassa. Eldkelaitosten valvontaan pétee hyvin M. Wolfin
johtopditds pankkien valvonnasta [14]:

... if the problem is to be fixed, incentives for decision-makers have to
be better aligned with the outcomes.

Johtopaatokset

Téssa artikkelissa esitetyjen muutosten tarkoituksena on kehittdd TyEL-
jarjestelméd huoltosuhderiskin kantamisessa. Muutokset eri vakuutuslajien
poolauksessa ja rahastoinnissa johtaisivat myds nykyistd huomattavasti yk-

sinkertaisempaan tydeldkejdrjestelméddn. Jos vakuutussopimukset sidottaisiin

kokonaiseldkemenoon ja jos jakojarjestelma keskitettéisiin yhdelle toimijalle,

suurin osa monimutkaisista laskuperusteista kavisi tarpeettomaksi. Tyoeldkejar-
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jestelmén yksinkertaistaminen helpottaisi riskienhallintaa sekd jarjestelmatasolla
ettd laitoksissa sisdisesti, ja silld voisi olla yleinen kustannuksia laskeva vaikutus.
Se my0s edistdisi demokraattista paatoksentekoa ja helpottaisi eldkelaitosten
valvontaa. Yksinkertaista jarjestelmaa olisi myos helpompi tutkia ja kehittaa.

Rahastointisdadntojen yksinkertaistaminen mahdollistaisi nykyistd reaaliaikai-
semman kassanvirtojen hallinnan eldkejdrjestelmissd, jolloin puskurirahastojen
tarve pienenisi. Tyoelakejarjestelmén yksinkertaistaminen helpottaisi myos
rahoitus- ja vakuutusalojen valvonnan yhtendistdmistd. Elakkeiden rahastoin-
tisddntojen yksinkertaistaminen mahdollistaisi mm. yhtendisemman tiedonke-
ruufrekvenssin pankkialan valvottavien kanssa.

Kassavirtaperusteinen, riskit huomioon ottava vastuuvelan laskenta toisi tyo-
elakejdrjestelmédn valvontaa ldhemmés moderneja rahoitusalan valvontaperi-
aatteita; katso esimerkiksi [8]. Kassavirtaperusteinen vastuuvelan laskenta tur-
vaisi paremmin vakuutettujen etuja. Vakuutuslaitosten kvantitatiivisia riskin-
hallintamenetelmia ja erityisesti vastuuvelan laskentaa on kasitelty viitteessa [7].

Tyonantajayritysten vastuun lisddminen vakuutusten rahoituksessa loisi luon-
nollisen perustan omistajaohjauksen toteutumiseen tydelakevarojen hallinnassa.
Eldkesaatioissa tydnantaja on nykyjarjestelmassé vastuussa elakevakuutussopi-
muksistaan konkurssiin asti, mutta tydeldkeyhtiéiden asiakasyritykset kantavat
sopimusvastuuta vain asiakashyvitysten menettdmiseen asti. Vastuunjaon
tasapuolistamiseksi epdvakavaraisen tyoeldkeyhtion asiakasyritykset tulisi
velvoittaa maksamaan korotettua elakemaksua, kuten sditididen ja kassojen
asiakasyritykset. Vastaavasti vakuutustoiminnan mahdollisten voittojen pitaisi
olla vapaasti jaettavissa eldkelaitosten asiakasyrityksille laitosmuodosta riippu-
matta. Jos vastuu eldkevakuutusten kattamisesta siirretdan aidosti tyonantajille,
pitdisi sen mukana tulla my®s valta laitosten toiminnassa.
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Kommentti

Kommentti — Niku Maittanen

Kommentteja Petri Hillin ja Teemu Pennasen artikkelista "Tyoelikejdrjes-
telmdn rahoituksen uudistamistarpeet”

Tyoeldkerahastot ovat Suomen kansantalouden kokoon nahden valtavia ja
suuri osa niistd on sijoitettu Suomeen. Siksi tydelakelaitokset ovat meilla
merKkittavid vallan kdyttdjid. Petri Hillin ja Teemu Pennasen artikkeli
kasittelee niitd sdantojd, jotka ohjaavat ja rajoittavat tyoeldkelaitosten
sijoitustoimintaa.

Hillin ja Pennasen artikkelia ei voi mainostaa erityisen helppolukuiseksi.
Sen huolellinen lukeminen kuitenkin palkitsee. Kirjoittajat esittavat seka
terdvaa kritiikkid nykyjarjestelméaa kohtaa ettd monta suositusta, joista
osa muuttaisi tydeldkejarjestelmad syvilliselld tavalla.

Tyoeldkelaitosten sijoitustoimintaa ohjaavissa sdédnnoissa on kirjoittajien
mukaan useita epdkohtia. Hyvin tiivistetysti ilmaistuna ongelma on,
ettd tyoeldkelaitosten vastuut on madritelty koko tyoeldkejérjestelman
kannalta epatarkoituksenmukaisella tavalla.

Ensinnikin tydeldkelaitosten vastuut maaritellaan kirjoittajien mukaan
tarpeettoman monimutkaisella tavalla. Monimutkaisuus aiheuttaa
turhia kustannuksia ty6eldkelaitoksille ja vaikeuttaa sijoitustoiminnan
ulkopuolista valvontaa. Toiseksi vastuiden nykyinen méérittely ei ohjaa
tyoeldkelaitoksia huolehtimaan koko tydeldkejarjestelmédn kannalta
tarkeimmistd riskeistd. Ndin menetetddn mahdollisuus hyodyntda ra-
hoitusmarkkinoita parhaalla mahdollisella tavalla tydeldkejérjestelman
rahoituksen vakauttamiseksi.

Nykyjarjestelmasséa yksittdisen tyoeldkelaitokset vastuut riippuvat
monimutkaisten sadntojen kautta esimerkiksi siitd, miten hyvin toiset
tyoeldkelaitokset onnistuvat sijoitustoiminnassaan. Sijoituspaatoksia
tehdessddn niiden tulee huomioida my6s muiden tydeldkelaitosten va-
kavaraisuuden kehitys.

Kirjoittajien mukaan tydelakelaitosten vastuut tulisi sitoa pelkdstdan
tulevaan eldkemenoon. Lisdksi eldkkeet tulisi "poolata” jérjestelmata-
solla. Télloin yksittdiset tyoeldkelaitokset vastaisivat siivusta kokonais-
elakemenosta, eivatka vain heidan omien asiakkaidensa aiheuttamista
kustannuksista.

Tyoeldkelaitoksille saataisiin ndin kannustin tavoitella sit, ettd tydelake-
rahastot ovat suhteellisen suuria tilanteessa, jossa kokonaiseldkemeno on
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korkea. Kirjoittajat korostavat, ettd tima auttaisi koko eldkejarjestelman
riskien hallinnassa tyoeldkelaitosten huolehtiessa osasta kokonaiselake-
menoon liittyvastd epavarmuudesta. Samalla uudistus pienentiisi yksit-
taisen laitoksen kohtaamia riskejd, mika alentaisi myds kustannuksia.

Paremman riskienhallinnan lisdksi tydeldkelaitosten vastuiden sitominen
pelkdstadn kokonaiseldkemenoon yksinkertaistaisi jarjestelmaa ja tekisi
tyoeldkelaitosten valvonnan helpommaksi. Kirjoittajat esittavat myos mui-
ta uudistuksia, jotka tdhtaavat jarjestelman yksinkertaistamiseen ja sen
lapindkyvyyden lisidmiseen. He esimerkiksi ehdottavat, ettd eldkkeiden
maksaminen ja siihen liittyva hallinnointi siirrettdisiin tyoeldkelaitoksilta
yhdelle yhteiselle taholle (joka voisi arvattavasti olla Eldketurvakeskus).
Télld hetkelld eldkeldiset saavat eldkkeensd siltd eldkelaitokselta, jonka
asiakkaana heiddn viimeinen tyonantajansa sattui olemaan.

Artikkelissa esitetyt suositukset ovat minusta erittdin kiinnostavia ja ne
olisivat hyvéd pohja syvilliselle keskustelulle ty6eldkerahastojen sijoi-
tustoiminnan pelisddnnoistd. Jo pelkéstadn sijoitustoimintaa koskevien
saantojen yksinkertaistaminen on tarked tavoite. Nykyiset sadnnot ovat
todellakin erittdin vaikeaselkoiset.

Kaikilta osin en kuitenkaan ymmarré kirjoittajien kritiikkid nykyjar-
jestelméd kohtaan. En esimerkiksi ymmarrd, miksi tyoeldkelaitosten
yhteisvastuu tarkoittaa, ettd "suurten toimijoiden tappiot sosialisoidaan
mutta voitot yksityistetddn” (sivu 81). Yhteisvastuu kuitenkin koskee
samalla tavalla pienid ja suuria laitoksia.

Seuraavassa esitdn joitakin tdydentdvid huomioita liittyen artikkelin
tarkeimpain teemaan, eli riskienhallintaan.

Rahastoinnin tarkoitus

Kirjoittajien mukaan eldkkeiden rahastoinnin “perimmaiinen tehtava
on huoltosuhderiskin kantaminen eli tulevien sukupolvien epavarman
maksutaakan tasaaminen ja siithen liittyvdn epdvarmuuden hallitseminen”
Tédstd voi saada sen kisityksen, ettd rahastoinnissa on kysymys pelkastdan
riskienhallinnasta.

Eldkkeiden rahastointia voi kuitenkin pitdd perusteltuna vaikka maail-
massa ei olisi lainkaan epavarmuutta. Sukupolvet, jotka tulevat ensimmai-
send jakojarjestelmaan perustuvan eldkejérjestelman piiriin, saavat omat
elakkeensa vaistamatta tulevia sukupolvia edullisemmin. Néin tapahtuu
siitd yksinkertaisesta syystd, ettd heiddn ei tarvitse rahoittaa aikaisempien
sukupolvien eldkkeita.
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Maksujen ja etuuksien vilistd suhdetta eri sukupolvien kesken on Suo-
messa tasoitettu (edes hieman) perimalld sukupolvilta, jotka tulivat
ensimmadisend tydeldkejdrjestelmdn piiriin, korkeampaa maksua kuin
mitd eldkkeiden rahoittaminen olisi alussa edellyttinyt.

Hyvid kokonaiseldkemenoriskin hallintaa tirkedmpéd on siis ehka
kuitenkin se, ettd osa eldkemaksuista ylipadtdan rahastoidaan. Toisaalta
jarjestelman luomisesta syntyvan hyddyn tasoittaminen eri sukupolvien
kesken ja nykyistd parempi tulevaan kokonaiselakemenoon liittyvin
epavarmuuden hallinta eivit ole toistensa kanssa ristiriitaisia tavoitteita.

Elikemenoriskin hallinta kiaytannossa

Olisi kiinnostavaa lukea kirjoittajien arvio myos siitd, mitd kokonais-
elakemenoon liittyvédn riskin hallinta kdytannossa tarkoittaisi. Tuleva
elakemeno riippuu oleellisesti siitd, kuinka vanhaksi eldkeldiset keski-
madrin eldvat. Maailmalla on kehitetty velkakirjoja, joiden tuotto on
sidottu elinajanodotteen kehitykseen, mutta niiden markkinat ovat
ainakin toistaiseksi hyvin pienet. Onko oletettavaa, ettd ty6eldkelaitokset
ottaisivat esitettyjen uudistusten seurauksena kayttoon kokonaan uusia
sijoitusinstrumentteja? Kuinka suuressa maérin kokonaiselakemenoon
liittyvélta vaihtelulta on ylipadtdan mahdollista suojautua?

Optimaalinen riskien hallinta

Syntyvyyden, elinidn odotteen ja ty6llisyyden vaihtelu tarkoittaa, ettd
tyollisten suhde eldkeldisiin vaihtelee. Jos eldkkeitd ei ole rahastoitu ja
elakeldisten maéra nousee suhteessa tyollisiin, joudutaan tydelakemaksua
nostamaan tai elakkeité leikkaamaan. Lopputuloksena keskimaardinen
elakemaksun ja elidke-etuuden suhde vaihtelee sukupolvittain.

Kuten kirjoittajat toteavat, tillainen “huoltosuhderiski” on tirked epéavar-
muuden ldhde koko tydeldkejérjestelmédn kannalta. Sitd voidaan osittain
hallita kerryttamalld rahastoja silloin, kun ty6llisid on paljon suhteessa
eldkeldisiin ja purkamalla niité silloin, kun tydllisid on vdhdn suhteessa
elakeldisiin.

Kuten edelld kuvasin, kirjoittajat tavoittelisivat nykyistd parempaa
huoltosuhderiskin hallintaa sitomalla ty6eldkelaitosten vastuut suoraan
eladkemenoon. Tama saattaisi todellakin olla selvd parannus nykyjdrjes-
telmadn. Kannattaa kuitenkin huomata, ettd koko tyoeldkejarjestelmén
kannalta optimaalinen sijoituspolitiikka huomioisi arvattavasti myos
huoltosuhteen toisen puolen, eli ty6llisten lukuméérin. Ainakin peri-
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aatteessa voidaan siis kysya, miksi tyoeldkelaitosten vastuita ei sidottaisi
elikemenon sijaan suoraan huoltosuhteeseen.

Poliittinen riski

Kokonaiseldkemenoon liittyy myds poliittinen riski, silla elake-etuuksia
koskevia sddnt6ja muutetaan aika ajoin. Minulle ei ole selvdd, miten
tallainen poliittinen riski tulisi huomioida tydeldkelaitosten vastuita
madriteltaessa. Tyoeldkelaitosten vastuiden sitominen suoraan kokonais-
eldkemenoon saattaisi tarkoittaa, ettd niilld olisi nykyistd suurempi intressi
vaikuttaa my0s eldke-etuuksia koskevaan péadtoksentekoon.
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Tiivistelma

Viime vuosina on puhuttu paljon finanssoitumisesta eli rahoitusmaailmalle
tyypillisten toimintatapojen levittimisestd uusille eldmdnalueille. Eldkejdrjestel-
mdt ovat olleet finanssoinnin kohteena ennen kaikkea rahastoivien elikejdrjes-
telmien kdyttoonoton myotd. Toisaalta finanssoituminen on tarkoittanut myos
jo olemassa olevien rahastoivien ja osittain rahastoivien jirjestelmien muuttu-
mista. Finanssoituminen on tarkoittanut Euroopassa ennen kaikkea kansain-
vilisen portfoliosijoittamisen yleistymistd, sijoittajien itsendisyyden lisddmistd
sekd siirtymistd huolellisen henkilon periaatteeseen nojaavaan sddntelyyn ja
riskiperustaiseen valvontaan. Artikkelin tarkoituksena on tarkastella sitd, milld
tavalla ndmd muutokset ovat nikyneet Suomen yksityisen sektorin tyonteki-
joiden lakisddteisessd tyoeldkejirjestelmdssd ja millaisia haasteita finanssoitu-
minen on tuottanut jirjestelmdn kehittdmiseen jatkossa. Artikkelissa esitetdidn,
ettd tyoeldkejdrjestelmd on viimeisen reilun vuosikymmenen aikana finanssoitu
niin pitkdlle kuin se on ollut jdrjestelmdn sosiaalipoliittisten peruspilareiden ja
organisaatiorakenteen varassa mahdollista. Mikdli jérjestelmdn finanssoimista
halutaan jatkaa, joudutaan pohtimaan uudelleen koko jdrjestelmdn perusra-
kennetta.
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Johdanto

Finanssoituminen on yksi nykypdivén poliittisen taloustieteen "maailmanseli-
tyksen” kolmesta peruspilarista, joista kaksi aikaisempaa pilaria, globalisaatio
ja uusliberalismi, ovat viime aikoina jddneet taka-alalle finanssoitumisen
tutkimuksen suosion kasvun myota. Finanssoitumisella on tarkoitettu monia
erilaisia asioita yleisestd huomion kiinnittdmisestd rahoitusmaailman ilmi-
6ihin erityisiin varallisuuden uudelleenjaon muotoihin sekd kansainvilisen
rahajdrjestelmén yleisistd muutoksista yksittdisten finanssikriisien selityksiin
saakka (Epstein 2005). Joillekin finanssoituminen tarkoittaa rakenteellista
makrotaloudellista muutosta tai angloamerikkalaistumista (ks. lisdd Langley
2004). Toisille finanssoitumisessa on kyse uudenlaisesta yhteiskunnallisesta
viitekehyksestd, jossa kotitalouksien sddstamisestd on tullut massojen toimintaa,
kaikki elaménalueet ovat “arvopaperistettavissa’, omistajuus on laajalti levinnytta
jarahoitusinstituutioiden valta on kasvanut ja niissd toimivat ihmiset rikastuneet
ennenniakemattomalld tavalla (Erturk, Froud et al. 2008). Viitekehys on vahva,
koska se kykenee johdonmukaisesti kuvaamaan ja selittimadan monimutkaisia
tapahtumasarjoja rahoitusmaailman kehityksestd kasin (Langley 2008b). Esi-
merkiksi vuonna 2007 alkanut globaali talouskriisi ja sitd seurannut tdyskaannos
kansainvilisessd talouspolitiikassa on selitetty Yhdysvaltojen asuntolainamark-
kinoiden tapahtumilla.

Erdiden taloussosiologien ja poliittisten taloustieteiljoiden mukaan finans-
soitumisessa ei kuitenkaan ole kyse uusliberaalin talousopin levidmisestd,
jonkinlaisesta rahoitusmaailman intresseistd johdetusta makrotaloudellisesta
muutosprosessista tai tieteellisen maailmankuvan muuttumisesta. Kyse on
talouden kdytidntdjen “finanssoinnin” poliittisesta projektista, joka koskee
kaikkia eldmaénalueita, joita Michel Callon kutsuu taloustieteen ja yhteiskunnan
valittdjiksi (Langley 2004). Nidihin eldménalueisiin kuuluvat niin johtaminen,
kirjanpito, mainonta, markkinointi kuin vakuutustoimintakin. Viime kadessa
finanssoitumisessa on kyse hyvin erilaisten instituutioiden ja eliménalueiden
sitomisesta rahoituksen globaaleihin toimijaverkkoihin ja kulttuureihin, tapahtui
tdmd enemman tai vihemman rahoituksen intressien ja kulttuurien ehdoilla
(Langley 2008a). Finanssoitumisen projektissa poliittiset aspiraatiot — pyr-
kimykset, odotukset, halut, toiveet ja paamaarat - voivat olla laajasti jaettuja
monien erilaisten toimijoiden kesken ympari maailman. Eri eldmdnalueiden
integraatio globaaleihin toimijaverkkoihin sisaltda kuitenkin aina poliittisia
erimielisyyksid seké vastakkaisia prosesseja ja pyrkimyksia (Hay 2004). Vaikka
kayttoon otettaisiin samoihin rahoituksen kasitteistoon, uskomuksiin ja nor-
meihin perustuvia toimintatapoja, nayttavat niiden perusteella luotavat uudet
instituutiot tavallisesti hyvin erilaisilta.
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Finanssoitumisen projektissa yksi toimijajoukko on muita tarkeampi: ela-
kerahastot. Eldkerahastot ovat olleet modernin rahoituksen energialdhde ja
oikeuttaneet rahoitusmaailman toimintaa (Montagne 2007). Eldkerahastot
muodostavat keskeisen siteen ihmisten arkieliman ja globaalin rahoitusmaa-
ilman vililld (Engelen 2003). Eldkerahastot ovat olleet ratkaisevia toimijoita
rahoituksen teoreettisten ja kaytannollisten innovaatioiden ja muutoksien
taustalla (Clark 2000, Clowes 2000). Voidaan oikeutetusti sanoa, etta elikera-
hastot tekevit finanssoitumisen projektista institutionaalisesti muutosvoimaisen.
Paitos rahastoida elikkeita ei kuitenkaan ole itsestaan selva, vaikka rahastoinnin
lisidminen on ollut viime vuosikymmenten eldkereformeille ominainen piirre
maailmanlaajuisesti.

Vaikka elakerahastojen merkitys on tunnustettu kiistattomasti yhteiskuntatie-
teellisessd keskustelussa, eivit tutkijat ole kiinnittdneet vield riittavésti huomiota
sithen, mitd kaikkea eldkejdrjestelmien finanssoitumiseen tarkalleen ottaen
kuuluu. Millaisia finanssoidut eli rahoitusmaailman kulttuurin kanssa yhteen
sovitettavat elakejarjestelmat ovat luonteeltaan? Millaista politiikkaa on uusien
eldkejdrjestelmien synnyn ja vanhojen muutosten taustalla ja millaisia rahoituk-
sen muotoja eldkereformit ovat tosiasiallisesti tuoneet mukanaan? Artikkelin
ensimmadinen tarkoitus on tarkastella rahastoinnin aiheuttamia institutionaalisia
muutoksia ja niiden taustalla olevia poliittisia aspiraatioita eurooppalaisissa
elakereformeissa. Artikkelin keskeisena vdittimana on, ettd Euroopan rahastoi-
vien eldkejarjestelmien kiyttoonotto ja vanhojen jarjestelmien muutokset ovat
nojanneet ennen kaikkea moderniin portfolioteoriaan perustuvan sijoitustoi-
mintaan, eldkerahastojen paatoksenteon itsendisyyden lisédmiseen, periaatteisiin
perustuvaan sddntelyyn sekd riskiperusteiseen valvontaan.

Artikkelin toinen tarkoitus on pohtia, onko ajatus elakejirjestelmien finanssoi-
tumisesta hyodyllinen Suomen tydelakejarjestelman muutoksien kuvaamiseksi
ja selittamiseksi sekd 16ytyyko jarjestelmistd eurooppalaista kehitystd vastaavia
muutoksia. Olen kisitellyt jarjestelmén sijoitustoiminnan, sen hallinnoinnin
ja saantelyn historiallisia muutoksia ja niiden politiikkaa (Sorsa & Roumpakis
2010), tyoeldkejarjestelmén (TyEL:n) hallintorakennetta ja -kéytantoja (Johan-
son & Sorsa 2010) seka eldkeyhtididen sijoitustoimintaa ja sen organisointitapoja
(Sorsa 2011) yksityiskohtaisemmin sekd empiirisesti ettd teoreettisesti toisaalla.
Taman vuoksi késittelen historiallisia muutoksia ja kuvaan jarjestelman nykytilaa
hyvin yleiselld tasolla. Jo télla tasolla tehdyn analyysin perusteella eldkejarjes-
telmien finanssoitumisen ajatus ja sen edelld kuvattujen temaattisten alueiden
institutionaaliset muutokset kuvaavat varsin hyvin tyoeldkejérjestelmén pitkian
aikavélin muutoksia ja ennen kaikkea viimeisen vuosikymmenen aikana teh-
tyja reformeja. Pohdin artikkelin lopuksi yksityiskohtaisemmin sitd, millaisia
haasteita kansainvilinen finanssoitumiskehitys aiheuttaa tyoeldkejarjestelmalle
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ja sen kehitystyolle tulevaisuudessa. Pohdinnan tarkoituksena ei ole arvioida
normatiivisesti yleistd finanssoitumiskehitysta tai tyoelakejarjestelmén sijoitus-
vetoista kehittdmistd vaan pikemminkin etsid nykymuotoisen tyoeldkejarjes-
telmén kehittdmisen rajoja ja kehitystyon suhdetta kansainvilisiin trendeihin
2010-luvun alussa.

Rahastoivien eldkejarjestelmien politiikkaa

Léhes kaikki eurooppalaiset eldkeregiimit ovat muuttuneet viimeisen kahden
vuosikymmenen aikana lukuisten reformien my6ta. Reformien taustalla on ollut
ennen kaikkea julkisen ja yksityisen vastuun uusi poliittinen rajanveto (Clark
& Whiteside 2005) sekd huoli jarjestelmien taloudellisesta kestavyydestd (Nyce
& Schieber 2005). Lihes kaikissa eurooppalaisissa eldkejarjestelmisséd on tehty
parametrisia muutoksia (Zaidi et al. 2006; ks. myds Vidlund 2006). Yleisimmait
paradigmaattiset muutokset ovat puolestaan olleet yksityisen toimeenpanon
liséidminen julkisissa jdrjestelmissd, yksilokohtaisten maksuperusteisten eld-
kejérjestelmien kayttoonotto sekd rahastoinnin lisaidminen (Thompson 2001).
Muutospolut ovat olleet jokseenkin erilaisia, mutta reformien taustalta 16ytyy
tyypillisesti kansallisten toimijoiden, kuten hallitusten, tydmarkkinaosapuol-
ten ja muiden sidosryhmien yhteisymmarrys tai kompromissit sekd vahvojen
kansainvilisten toimijoiden, kuten OECD:n ja Maailmanpankin ehdotukset
(Immergut et al. 2007). Euroopan unioni on vaikuttanut reformeihin suhteel-
lisen vahin (Eckhardt 2005).

Finanssoimispolitiikan kannalta olennaisin kysymys on, miksi niin monet toi-
mijat lukuisissa Euroopan eri maissa ovat pitdneet rahastoivia elakejarjestelmia
ylivertaisena jakojarjestelmiin nahden. Rahastoivia jarjestelmid on kannatettu
jopavanhojen eldkejérjestelmien positiivisista ominaisuuksista, kuten jarjestel-
mien korkeasta legitimiteetista huolimatta (Myles & Pierson 2001). Tavallisin
poliittinen argumentti rahastoivien jarjestelmien luomiseksi perustuu ennen
kaikkea eldkkeiden turvaamisen tapaan. Globaalien rahoitusmarkkinoiden
lupaamien tuottojen ndhddén ylittavan yksittdisten talousvaikeuksissa painivien
valtioiden ja aiempien lupausten (legacy costs) uuvuttamien yritysten reaalita-
loudellisen suorituskyvyn. Rahoitusmarkkinat ndhddan myos riskienhallinnan
nikokulmasta paremmaksi rahoituslahteeksi kuin yksittdisistd yrityksista ja
valtioista riippuvaiset mekanismit. (Clark 2003a.) Eldkepadoman luomiseen
liittyvat argumentit, kuten talouskasvun tai investointien edistiminen ovat jaa-
neet taka-alalle, vaikka ne edelleen esiintyvatkin akateemisessa kirjallisuudessa
(ks. esim. Kangas 2006, Roumpakis 2009).

Engelenin (2003) mukaan rahastoinnin ylivertaisuuden puolustaminen instru-
mentaalisesti perustuu kahteen kyseenalaiseen taustaoletukseen. Ensimmadisen
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taustaoletuksen mukaan rahastoivat jarjestelmat vastaavat sellaisenaan parem-
min demografisiin muutoksiin. Oletus ei perustu siihen, ettd rahoitusmarkkinat
todella takaisivat entiset elakkeet aiempaa paremmin. Sen sijaan rahastoivia jar-
jestelmid luodessa siirrytdan uusiin, maksuperusteisiin eldkejérjestelmiin, joissa
yksilot kantavat sijoitustoiminnan riskit eldke-etuuksissaan. Eldkejarjestelman
tyypin vaihtaminen ei vaikuta merkittévasti vaeston ikddntymisen aiheuttamiin
kokonaiskustannuksiin (Thompson 2001). Tdmén vuoksi finanssoitumispro-
jektin “parempi eldketurva” ei tarkoita eldkkeiden tason parantamista, vaan
eldkkeiden maksuhalukkuuden parantamista. Toisin sanoen sijoitustoiminnan
riskejd ja elakekustannuksia siirretadn maksuhaluttomilta valtioilta ja yrityksiltd
kotitalouksille, joilla ei ole muuta vaihtoehtoa kuin olla halukkaita maksamaan
elakkeensd. Riskien yksityistiminen on ollut ominaista rahastoinnin politiikalle
(ks. esim. Whiteford & Whitehouse 2006, Holzmann & Palmer 2006, Barr &
Diamond 2008). Tdm4 valinta on ollut useissa maissa ainoa poliitikoille tarjolla
oleva vaihtoehto, kun yritykset ovat laajasti kieltdytyneet takaamasta tyonteki-
joilleen elakkeitd kollektiivisin jarjestelyin (Clark 2003b). Toisaalta kyse on myos
ideologiasta. Finanssoitumisen politiikkaan on kuulunut yksiéiden ja kotitalo-
uksien rahoituksellisen itsekurin, taloudellisen rationaalisuuden, suunnittelun ja
ennustamisen sekd moraalisen vastuullisuuden perddnkuuluttaminen lukuisilla
eri elimanalueilla (Langley 2004).

Toisen taustaoletuksen mukaan rahastoivat jarjestelmat vastaavat jakojérjestel-
mid paremmin tulevaisuuden haasteisiin etuuksien maaraytymismekanismista
riippumatta, koska rahastoivat jarjestelmét voivat sijoitustoiminnan avulla
kaapata osakesijoitusten riskipreemion (equity premium). Kuuluisa Aaronin
periaate (ks. Aaron 1966) toteaa, ettd ellei sijoitustoiminnan tuotto ylitéd jatku-
vasti palkkasumman kasvukehitystd, on jakojarjestelma rahastoivaa jarjestelmaa
taloudellisesti kannattavampi (ainakin elédkejdrjestelmdn muutamana ensimmai-
send vuosikymmenend). Tahdn alioptimaaliseen tilanteeseen on mahdollista
ajautua ennen kaikkea silloin, kun sijoitukset tehddan korkoinstrumentteihin.
Osakepreemio-argumentin ldhtokohtana on oletus, ettd osakesijoitukset tuot-
tavat korkosijoituksia paremmin vastaavaan riskitasoon nahden. Sijoituksia
voidaan tehdd myo6s kasvuyrityksien osakkeisiin, jolloin saavutetaan muun
muassa markkinaosuuden, tuottavuuden ja kannattavuuden nopean kasvun
mahdollistavat korkeat tuotot. Mutta voidaanko eldkerahoja todella sijoittaa aina
téllaisiin kohteisiin? Nuoret etuusperusteiset eldkerahastot voivat kylla sijoittaa
korkealla riskilld kasvuyritysten osakkeisiin. Kypsien rahastojen on sen sijaan
pidettéva huolta sijoitustensa likviditeetistd — kdytdnndssa niiden sijoituskohteet
ovat rajattu suurimmilla markkinoilla eniten vaihdettuihin arvopapereihin.
Osakepreemio jdd ndin ollen helposti kdyttamatta pitkélld aikavalilld. Painvastoin
syntyy huoli siitd, miten elakerahastojen osakkeet lopulta saadaan myytya muu-
hun kuin polkumyyntihintaan varsin silloin, kun useammat rahastot joutuvat
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myymadn niitd samanaikaisesti. Eldkerahastoista voi tulla omien sijoitustensa
vankeja’, kuten Engelen (2003) asian osuvasti ilmaisee.

Maksuperusteisissa jarjestelmissd vastaavat ongelmat ovat ainakin teoriassa
harvinaisempia ja osakepreemio helpommin saatavilla my6s pitkélla aikavalilla.
Toisaalta myos ndissd jarjestelmissd oletetaan, ettei eldkesijoituksilla ole vaiku-
tuksia talouden tai rahoitusmarkkinoiden toimintaan. Eldkerahastoinnin lisda-
minen kuitenkin paisuttaa rahoitusmarkkinoita ja saa markkinoilta saatavilla
olevan eldketurvan tason ndyttdmaan usein liian ruusuiselta (Toporowski 2000).
Rahoitusmarkkinoiden paisumisella on haitallisia vaikutuksia reaalitalouden
toimintaan lukuisista taloustieteellisistd ndkokulmista katsottuna (hyvéina yleis-
katsauksena ks. Toporowski 2005). Korkeampien tuottojen argumentti voidaan
toki laajentaa osakesijoituksista koko rahoitusmarkkinoiden nollasummapeliksi.
Esimerkiksi sijoituksilla hedge-rahastoihin voidaan yrittad saavuttaa parempia
sijoitustuottoja muiden sijoittajien kustannuksella. Mutta my0s tdssa vaihtoeh-
dossa tormatddn samoihin ongelmiin. Mitd enemmén eldkerahastot pyrkivit
saavuttamaan markkinoiden yleisestd kehityksestd riippumatonta tuottoa eli
“alfaa” sijoituksissaan, sitd kalliimmaksi ja vaikeammaksi toiminta tulee ja sen
pienemmaksi tuottopotentiaali muuttuu. Osakepreemiota voidaan kaikissa
elakejarjestelmissd myos kritisoida ylisuurten ja useimmiten eparealististen
tuotto-odotusten takia (Fernandez 2009). Lisdksi voidaan kysyd, milld tavalla
osakesijoitustoiminta tarkalleen ottaen eroaa verorahoituksesta tai jakojérjestel-
mastd, koska kaikissa mekanismeissa nojataan sukupolvien viliseen varallisuu-
den uudelleenjakoon. Myds osakesijoittajat kaappaavat oikeuksia tulevaisuuden
tyontekijoiden ja yritysten tuottamaan taloudelliseen hydtyyn (Tickell 2003).

Rahastoivien eldkejérjestelmien kiyttoonoton takana nayttdisi olevan retori-
sesti parempaan eldketurvaan ja korkeaan sijoitustuottoon téhtaava politiikka,
jonka varsinainen padmadra on riskien yksityistiminen ja elikekustannusten
siirtdiminen kotitalouksille seki eldkepddoman luominen ja rahoitusmaailman
legitimointi niiden reaalitaloudellisista vaikutuksista riippumatta (Montagne
2007). Onkin syyta kysyd miksi my0s sellaiset toimijat, jotka eivit ole kannat-
taneet uusliberaalia ajattelua, ovat padtyneet suosimaan rahastoivia jarjestelmia
nailld perusteilla. Yksi selitys on vahva uskomus, ettd vanhat eldkejérjestelmat
ovat perusteellisessa poliittisessa ja taloudellisessa kriisissa (vrt. Langley 2004 ja
Myles & Pierson 2001). Eldkejérjestelmien finanssoinnin poliittisen ideologian
tarkastelu on epdilematta tirkedd eldkepoliittisten kidenvdantjen ymmarta-
miseksi. Mutta my0s rahastointiin sellaisenaan liittyvit valtaintressit voivat
selittad tatd politiikkaa. Elakepoliittisessa keskustelussa unohdetaan helposti,
ettd rahastoinnin kdyttdonotto muuttaa jarjestelman toiminnallista luonnetta:
rahastointi synnyttda sijoitustoiminnan myota kokonaan uuden yhteiskun-
nallisen vaikuttamisen kanavan, pddtoksenteon areenan ja institutionaalisen
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elamén, johon kohdistuu uusia poliittisia intresseja (Roumpakis 2009). Mikéli
elakejérjestelmien finanssoimisen politiikasta halutaan saada jonkinlainen ko-
konaiskuva, on aina tarkasteltava myos sitd, millaista rahastointia ja sijoitustoi-
mintaa tarkalleen ottaen on haluttu ajaa. Millaiseen rahastointiin finanssoinnin
politiikka on siis konkreettisesti johtanut eurooppalaisissa eldkereformeissa?

Finanssoituminen institutionaalisena muutoksena

Tarkasteltaessa eurooppalaisten eldkejérjestelmien reformeja institutionaalisina
muutosprosesseina, joissa on synnytetty rahastoja tai muutettu olemassa olevien
toimintaa, voidaan havaita, ettd rahastoinnin politiikkaan ja organisointiin voi
sisdltyd yhtd lailla vanhoja perinteitd kuin uusia ajatusmalleja (Dixon 2009;
ks. my6s Dixon 2008). Rahastoinnin uudet pohjapiirustukset voivat ulottua
rahastoinnin muotojen tdydestd kontingenssista (esim. Saksan vuoden 2001
reformi, jossa yksityisten eldkerahastojen muodot jatettiin tdysin avoimeksi)
teknisesti hyvin tarkkoihin muutoksiin (esim. suomalaisten tyoeldkeyhtioi-
den sijoitussadntojen muutokset 1990-luvun lopussa) ja hyvin maératietoisiin
uusiin rahastointitapoihin (esim. puskurirahastojen kiyttoonotto Ranskassa)
(ks. Dixon & Sorsa 2009). Muutosprosessit ovat olleet hyvin erilaisia, eivatka
niiden lopputulokset ole vélttimitta olleet tiedossa edes reformin toimeenpanon
alkuvaiheessa. Tdstd huolimatta on mahdollista havaita ainakin kolme teema-
aluetta, joilta voidaan 16ytaa koko Euroopan laajuisesti jaettuja institutionaalisia
muutoksia. Nama alueet ovat sijoitustoiminnan muodot, rahastojen hallintomalli
sekd rahastojen valvonnan ja sdantelyn uudet periaatteet.

Sijoitustoiminta

Ehka kaikkein yleisin piirre eldkejdrjestelmien finanssoitumisessa on ollut
portfoliosijoittamiseen perustuva varainhallinta. Vield kaksi vuosikymmentd
sitten eurooppalaiset eldkesijoittajat erosivat toisistaan merkittavasti toisaalta
eri maiden tarjoamien sijoitusmahdollisuuksien ja toisaalta paikallisten rahoi-
tussektorien hallitsevien toimijoiden ja toimintatapojen mukaisesti (Harrison
1997). Perinteisesti eldkerahaa sijoitettiin kotimaisiin joukkovelkakirjoihin, kos-
ka sijoittaminen osakkeisiin ja muihin arvopapereihin oli hankalaa verotuksen,
historiallisiin arvostuksiin perustuvan kirjanpidon, tiukkojen sijoitussdantojen
jahuonojen aiempien kokemusten takia (Davis 2002). Ulkomaisiin sijoituksiin
suhtauduttiin erityisesti Espanjassa, Saksassa ja Ranskassa skeptisesti valuut-
ta- ja likviditeettiriskien seka sijoituskohteita koskevan tiedon puutteen takia.
Euroopan hidas ja edelleen keskenerdinen rahoituksellinen integraatio ei ole
kyennyt “eurooppalaistamaan” kansallisia toimintatapoja ja rahoitussektoreita
erditd yhteisvaluutan tuomia vaikutuksia lukuun ottamatta (Clark & Wojcik
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2007). Tésta huolimatta lahes kaikki eurooppalaiset eldkesijoittajat ovat omak-
suneet sijoitustoiminnassaan modernin rahoitusmaailman johtavan kulttuurin.
Kaytannossa kaikki eurooppalaiset elakesijoitukset perustuvat nykyaan mo-
dernin portfolioteorian mukaiseen kansainviliseen sijoitustoimintaan, jossa
sijoitukset hajautetaan eri sijoituslajeihin, alueisiin ja talouden sektoreihin.
Sijoituksia tehddan aiempaa riskillisempiin kohteisiin ja haetaan optimaalista
tuottoa eldkkeiden rahoittamiseksi. (Ks. esim. Clark 2003a, Boeri et al. 2006.)

Portfoliosijoittaminen perustuu tiettyyn historialliseen ymmarrykseen sijoitus-
toiminnan luonteesta: ensin yritysten omistamisen ja johtamisen erottamiseen,
sitten varsinaisen rahoittamisen ja omistamisen erottamiseen sekid lopulta
omistuksen ammattimaistumiseen spekulatiiviseksi sijoitustoiminnaksi, jossa
sijoittajat tahtaavat shareholder value -ajattelun mukaisesti omistustensa arvon
varjeluun ja kasvattamiseen yrityksen ohjaamisen ja sen konkreettisten projek-
tien rahoittamisen sijaan (Clark 1981). Toisin sanoen rahoitusinstrumenttien
ominaisuudet on erotettu niiden taustalla olevien taloudellisten toimintojen
ominaisuuksista. Sijoitustoiminnan ldhtékohtana on lukuisten sijoitusinstru-
menttien ominaisuuksien laskelmointi ja optimointi (eldkerahastojen viitekehyk-
sessd ks. esim. Blake 2006), jossa hinnoittelu vaatii koulutusta, taitoa ja korkeaa
matemaattista osaamista sekd perustuu lukuisiin heuristisiin apuvilineisiin
ja analyyttisiin malleihin (ks. esim. MacKenzie 2006). Portfoliosijoittaminen
murtaa vanhoja yhteiskunnallisia rakenteita hinnoittelemalla: yritykselle, mark-
kinoille, valtiolle, lainsdddannélle, yksilolle tai mille tahansa muulle tekijalle
voidaan médritelld hinta sijoitusinstrumenttien hinnoitteluperusteissa (Clark
& Wojcik 2007). Viime aikoina institutionaalisen portfoliosijoittamisen toimin-
tatapoja on myds tdydennetty erilaisilla arvokehityksen hallintaan perustuvilla
omistajaohjausstrategioilla (Clark & Hebb 2004).

Portfoliosijoittaminen saa kuitenkin erilaisia muotoja, merkityksié ja paamaéria
erilaisissa institutionaalisissa yhteyksissd. Miten eldkerahastojen institutionaa-
liset ominaispiirteet sitten asettuvat rahoitusmaailmaan? Yksi mahdollisuus on
tarkastella eldkerahastojen toiminnallisia ominaispiirteitd. Esimerkiksi Engele-
nin (2003) mukaan eldkerahastoilla on neljé eri padmaéarad, jotka taytyy yhdistaa
sijoitusvalinnoissa: riskien minimointi, tuottojen maksimointi, likviditeetin
varmistaminen ja kustannusten minimointi. Ndkemyksen mukaan eldkera-
hastot eivit voi sijoittaa merkittavid osia portfoliostaan mihinkadn kohteeseen
tai sijoituslajiin, jossa ndma tekijét eivét ainakin jossain maérin yhdisty. Myos
rahastojen paatoksenteon rakenteet madrittelevit suoraan niiden kaytettavissa
olevia toimintatapoja. Eldkerahastojen sijoitustoiminnon rakenteet voidaan
karkeasti ottaen jakaa laajuuden perusteella kolmeen tyyppiin (ka. Clark &
Urwin 2008). Yksinkertaisissa hallintorakenteissa, joissa hallitukset tekevit
vain periaatteellisia sijoituspddtoksid tai korkeintaan valvovat sijoitusvalintoja
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sijoituskomitean avulla, voidaan kayttad strategista allokaatiota, elakeldahtdisid
liability driven investment -menetelmid, useita vaihtoehtoisia benchmarkeja
sekd mahdollisesti jonkin verran taktisia allokaatioita vaihtoehtoisiin sijoitus-
kohteisiin. Mutta vain laajaan, sisdiseen sijoitustoimintaan perustuvassa orga-
nisaatiorakenteessa voidaan kayttdd menetelmid kuten useita salkunhoitajia,
joustavia riskibudjetteja, pitkdaikaisia mandaatteja seka keskipitkén aikavalin
dynaamisia allokaatioita.

Toisaalta eldkerahastot my6s aiheuttavat muutoksia rahoituspalveluiden tarjon-
nassa. Esimerkiksi Langley (2004) on esittinyt, ettd eldkerahastot tyypillisesti
etsivit tasapainoa kahden erilaisen sijoitustyylin vililla. Eldkerahastot ovat
suurimmaksi osaksi hyvin varovaisia sijoittajia suurten yhtidéiden osakesijoi-
tusten ja valtioiden joukkovelkakirjojen kaltaisten likvidien ydinsijoitusten”
myo6td, mutta harjoittavat entistd useammin myos hyvin spekulatiivisia “satel-
liittisijoituksia’, joihin voi kuulua mita tahansa eksoottisista hedge-rahastoista
raaka-aine-, kiinteisto- ja pddomasijoitusrahastoihin maailman eri kolkissa.
Tassd mielesséd eldkerahastojen lisddntyminen sekd legitimoi konservatiivista
rahoitusmaailmaa ettd kannustaa lisidméan kaikkein eksoottisimpia sijoitus-
tyyleja kéyttavien palveluiden tarjontaa. Toinen vastaava kehityskulku on eldke-
rahastojen harjoittama salkunhoitopalveluiden kilpailuttaminen, joka vahvistaa
tietynlaisten benchmarkien ja indeksien suosiota palveluiden raitaloinnissa.
Euroopan tasolla néyttda siltd, ettd portfoliosijoittamisen kehyksistd ovat eld-
kerahastojen nousun my6té korostuneet lahinna kokonaisvaltaisempien sijoi-
tusratkaisujen jatkuva “tuotteistuminen” sekd hyvin yleisten benchmarkien ja
mittaristojen kehitys erikoistuneempien mittareiden sijaan. Téma johtuu osittain
erikoistuneen palvelutarjonnan vihiaisyydestd sekad eldkerahastojen ja suurten
rahoitusalan toimijoiden asiakassuhteiden lojaalisuudesta, mutta osittain myds
sijoitusten sisdisen hallinnan yleisyydestd (Davis 2002). Voidaan siis sanoa, etté
eurooppalaisten eldkerahastojen integraatio rahoitusmaailman kulttuuriin on
johtanut angloamerikkalaisia rahastoja keskitetympiin palveluratkaisuihin ja
sijoitussalkkujen tarkasteluun kokonaisvaltaisemmin.

Rahastojen hallintomalli

Toinen eldkejdrjestelmien finanssoitumiseen liittyva nakyva kehityskulku on si-
joitustoiminnan itsendisyyden lisdédntyminen. Useimmiten tdma on tarkoittanut
elakejdrjestelmien toimeenpanon yksityistdmistd. Kehitys ei johdu ainoastaan
yksityisten eldkejérjestelyiden lisddantymisestd vaan myds yksityisen rahastoin-
nin kédyttdonotosta julkisissa jarjestelmissa. Talld hetkelld ensimmaiisen pilarin
julkisia jérjestelmia toimeenpannaan yksityisesti Euroopan maista ainakin
Bulgariassa, Isossa-Britanniassa, Latviassa, Liettuassa, Puolassa, Ranskassa,
Romaniassa, Ruotsissa, Slovakiassa, Suomessa, Sveitsissa, Tanskassa, Unkarissa
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ja Virossa (Briganti 2008). Kokonaan tai osittain rahastoivien jarjestelmien seka
puskurirahastojen kéyttdonotto on johtanut toimeenpanon yksityistimiseen
jopa lakisdateisesti pakollisten rahastoivien "kerrosten” tapauksessa (ks. esim
Immergut et al. 2007, Soede & Vrooman 2008, European Commission 2008,
Arza & Kohli 2008, Ebbinghaus 2006). Yksi olennainen teema hallinnoinnin
yksityistamisessé on ollut kilpailun lisadminen (Clark & Whiteside 2005).

Eldkerahastojen hallinnointiin on toistaiseksi kiinnitetty suhteellisen vahan huo-
miota yhteiskuntatieteellisesséd tutkimuksessa yhti lailla angloamerikkalaisessa
elakerahastokirjallisuudessa (Monk 2009) kuin eurooppalaisessakin elaketutki-
muksessa (Roumpakis 2009), vaikka viime aikoina aihetta koskevaa kirjallisuutta
onkin julkaistu runsaasti. Niissd tutkimuksissa, joissa eldkerahastojen hallintoa
on kasitelty pidemmalld aikavililld, on amerikkalaisen ja eurooppalaisen hallin-
tomallien vililld voitu havaita selkeitd eroja. Amerikkalainen yhden kerroksen
hallintomalli perustuu trustimuotoiseen paatoksentekoon, jossa henkilokohtai-
sesti vastuussa oleva vallanpitdjat delegoivat sijoituksia koskevan vallan ulkoisille
salkunhoitajille tiettyjen toiminnallisten ohjenuorien perusteella (ks. esim.
Montagne 2007). Malli ei sovi Euroopan oloihin erilaisen lainsdadannéllisen
kehyksen eikd hallinnon perinteiden vuoksi (Boeri et al. 2006). Yksikerroksiset
hallintomallit voivat heikentdd toiminnan ldpinakyvyyttd ja valvontaa, eivitka
kykene ratkaisemaan toimijuuteen liittyvid ongelmia, jotka on huomioitu
paremmin kaksitasoisessa Hollannin mallissa’, jossa sijoitustoiminnan asian-
tuntijat tekevit operationaalisia paatoksié hallituksessa ja erilaisia sidosryhmid
keréavit, hallintoneuvostoja muistuttavat elimet arvioivat ja valvovat paatosten
johdonmukaisuutta ja hallituksen toimintaa. Nayttda silté, ettd eurooppalaisen
ja angloamerikkalaisen eldkerahaston hallintomallien vililld on my®s tulevai-
suudessa jonkinasteisia rakenteellisia eroja lainsddddnnon, elakejarjestelmien
ja organisaatiomuotojen eroavaisuuksien vuoksi (ks. esim. Clark 2004, 2006;
Cocco & Volpin 2005).

Eurooppalaisten eldkerahastojen muodollisesta hallintorakenteesta on vaike-
aa vield sanoa mitddn yleispatevad, koska monet rahastot ovat varsin nuoria
ja kehityspaineiden alaisia. Hallinto ei kuitenkaan koskaan perustu vain sen
muotoon (so. mitd hallinnoidaan), vaan silli on my6s operationaalinen puo-
lensa (so. miten hallinnoidaan) (hallinnon kahdesta puolesta, ks. Carmel &
Papadopoulos 2003). Angloamerikkalaisten ja eurooppalaisten eldkerahastojen
sijoitustoiminnan operationaaliseen hallinnointiin on viime vuosina koh-
distunut hyvin samanlaisia paineita. Osa paineista on johdettavissa suoraan
portfoliosijoitustoiminnan luonteesta. Minka tahansa kansainvélisesti toimivan
sijoittajan on kyettdva tehokkaaseen keskitettyyn koordinaatioon ja luotetta-
vaan byrokratiaan jo tiedon ja toiminnan hajaantumisen takia (Clark & Thrift
2004). Tamdn takia itsendisten sijoittajien tulee olla kykenevid tehokkaisiin
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paatoksentekoprosesseihin ja organisaation suuntaamiseen yhteisiin pdamaa-
riin organisaatiorakenteesta riippumatta. Toinen keskeinen paine kohdistuu
kustannusten hallintaan (Engelen 2003). Eldkerahastot ovat kokeneet paineita
sijoitusten ja niiden hallintokdytantojen kustannustehokkuuden parantamiseksi
erityisesti kilpailuun nojaavissa jarjestelmissa.

Osa hallinnointiin liittyvistd aspiraatioista tulee muualta kuin sijoitustoiminnan
valittomistd imperatiiveista. Sijoitustoiminnan yksityistiminen ja itsendisyy-
den lisdédaminen korostavat tarvetta oikeuttaa sijoitusvalintoja. Eldkerahastojen
hallinnon legitimiteetti perustuu kahteen vaikeasti yhdistettdvdan hyveeseen:
edustuksellisuuteen ja asiantuntemukseen (Clark 2008). Ndiden kahden varmis-
taminen voi onnistua joissain organisaatiorakenteissa paremmin kuin toisissa,
mutta viime kiddessd niiden yhdistiminen on valttimatontd missd tahansa
hallintorakenteessa. Tdémé on antanut tilaa useille hyvaa hallintoa koskeville
puhetavoille. Erds avaindiskurssi on best practice -ajattelutapa, jolla on ollut
suoria vaikutuksia eldkerahastojen toiminnan itseymmarrykseen (joskaan ei
aina kéytanto6ihin, ks. Ambachtsheer 2007). Diskurssi on omiaan synnyttimaan
samanlaisia kysymyksid hyvin erilaisissa organisaatiorakenteissa.

Clark ja Urwin (2008) ovat listanneet parhaita hallintokéytént6ja, jotka koskevat
organisaation koherenssia, ihmisié ja prosesseja. Koherenssia voidaan edistda
selkeilld padmairanasetteluilla ja strategialla, osaavan ja patevén sijoitustoimin-
non vastuiden ja tilivelvollisuuksien selkedlld jaolla seki selkedsti maaritellyilla
aika- ja resurssibudjeteista koostuvilla "hallintoketjuilla”. Thmisten hallinnoin-
nin kannalta tirkeimpii tekij6itd ovat vahva johtaminen, tehtavien tehokas
delegointi, tyontekijoiden ja johdon valitseminen patevyyden perusteella seka
selkedt palkkaus- ja kannustinjirjestelmat. Sijoitusprosessien hallinnoinnin
tarkeimpid menetelmid ovat vahvat ja selkedt sijoitususkomukset, koko rahaston
hyvaksyma sijoitusfilosofia, kunkin rahaston suhteellisten etujen vahvistaminen,
rahaston padméadriin ohjaava riskibudjetointi, reaaliaikaiset paatoksentekojar-
jestelmat, yleisid taustaoletuksia kyseenalaistava ja muutokseen orientoitunut
oppimiskulttuuri seka ulkoisten salkunhoitajien selked mandatointi, padmaérien
asettaminen ja toimintaan soveltuvuuden kriteerien selked kaytto.

Poliittisesti ehkd merkittdvin hallinnollisten aspiraatioiden ldhde ovat olleet
OECD:n eldkerahastojen hallinnointia koskevat suositukset (OECD Guidelines
for Pension Fund Governance, OECD 2005). Useiden maiden ja rahastojen hyvik-
symat suositukset ovat best practice -diskurssia vihemman yksityiskohtaisia. Yksi
ohjeiden keskeisesti tavoitteesta on madritelld uusi tasapaino julkisen sdantelyn
ja itsesddtelyn vilille. Ohjeistuksesta 10ytyy kuitenkin myos suoraan rahasto-
jen muodolliseen ja operationaaliseen hallintoon liittyvia piirteitd. Ohjeiden
mukaan hallintorakenteiden tulee varmistaa sopiva vastuujako operationaa-
listen ja valvontavastuiden sekd vastuullisten henkiléiden tilivelvollisuuden ja
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sopivuuden vilille” (kdannos VS). Ohjeistuksessa esiintyvat normit kasittelevat
tarkemmin vastuiden tunnistamismenetelmié seka erilaisten hallintoelinten,
asiantuntijaelinten, tilintarkastajien, aktuaarien ja valvojien tehtavia. Operatio-
naalisen hallinnan osalta ohjeet kehottavat ottamaan kéytto6n “sopivia hallinta-,
viestintd- ja kannustinmekanismeja, jotka kannustavat hyvaan paatoksentekoon,
asialliseen ja ajoituksellisesti sopivaan toimeenpanoon, lapindkyvyyteen seka
sdannolliseen arviointiin ja tarkasteluun™ Normit koskevat yksityiskohtaisem-
min sisdista valvontaa, raportointia ja oikaisumekanismeja.

Saantelyn ja valvonnan periaatteet

Institutionaalisesti vaikutusvaltaisimmat eldkerahastojen hallinnointia koskevat
aspiraatiot ovat perdankuuluttaneet elikerahastojen itsendisyyden lisddmistd
sekd hallinnon vaikuttavuuden, sisdisen ldpindkyvyyden ja tilivelvollisuuden
kohentamista. Vastaavanlaisia aspiraatioita voidaan kuitenkin 16ytdd myos
eldkerahastojen sadntelyn ja valvonnan politiikasta. Eldkerahastojen sdantelyssa
ja valvonnassa on Euroopassa siirrytty pitkalti kohti periaatteisiin perustuvaa
huolellisen henkilon (prudent person) sdintelyparadigmaa ja riskiperustaista
valvontaparadigmaa. Sddntelystd ja valvonnasta on tullut aiempaa toimija- ja
periaatekeskeisempéd, riskinhallinnan standardeja korostavaa toimintaa, jon-
ka tarkoituksena on ollut vapauttaa sijoitustoimintaa tiukoista maarallisistd ja
laadullisista rajoituksista ja suorista interventioista. Samaan aikaan kirjanpito-
sdannosten uudistukset ovat muuttaneet merkittavasti ymmarrystd valvonnan
kohteista ja tarpeesta. Uudet kdypadn arvoon perustuvat mark-to-market -saan-
nokset ovat siirtdneet valvonnan painopisteitd poikkeustilanteisiin ja ennen
kaikkea lyhenténeet valvonnan aikajannettd (Dixon & Monk 2009).

Stewart (2010) kutsuu uutta valvontaparadigmaa riskiperustaiseksi hallinnaksi.
Valvonta ajatellaan paradigmassa prosessina, jonka pdamaédrand on tunnistaa
eldkerahastojen kohtaamat kriittisimmat riskit ja merkittavimpien epdsuotuisien
kehityskulkujen mahdollisuudet sekéd ottaa ndmé osaksi rahastojen riskien-
hallinnan menetelmii julkisten valvojien tuen avulla. Uudessa paradigmassa
valvojien mielenkiinto on siirtynyt lakisaateisten yksityiskohtaisten vaatimusten
noudattamisen tarkastelusta rahastojen sisdisten hallintorakenteiden ja -pro-
sessien soveltuvuuden ja johdonmukaisuuden varmistamiseen. Valvojilla on
myo6s aiempaa enemmaén vastuuta omien reaktioidensa johdonmukaisuuden ja
sopivuuden arvioinnissa. Euroopan tasolla uusi paradigma on nikynyt kansal-
listen lakien samankaltaisten muutosten ohella my6s EU-direktiiveissé, ennen
kaikkea vuoden 1980 vakavaraisuusdirektiivissd, henkivakuutusdirektiiveissd
ja tyosopimuksiin liittyvid eldkeinstituutioita koskevassa direktiivissd (IORP)
sekd Solvenssi-direktiiveissd (European Commission 2008).
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Uusi paradigma ei ole kokonaan syrjéayttanyt vanhoja sdant6ja. Useat Euroopan
maat soveltavat rahastoihin laadullisia ja maarallisia sdantoja ja rajoituksia
elakerahastoille. Nama koskevat esimerkiksi maksuja, sijoitustoiminnan paa-
madrid, raportointivelvoitteita ja muita erilaisista eldkejarjestelmista riippuvaisia
seikkoja. Euroopan valtioilla on my6s hyvin erilaisia valvontarakenteita. Joillain
valtioilla on keskitetty tai useita itsendisid valvontavirastoja ja muita elimia, jotka
voivat olla joko tdysin itsendisid tai osittain integroituja julkishallintoon. Toisilla
taas on rahoitusalan eri sektoreille omistettuja valvontaelimia. My6s valvonnan
rahoituksessa on eroja. Toiset laitokset rahoitetaan valtion budjetista ja toiset
valvottavilta perittavilld maksuilta. Vaikka eroja 16ytyy edelleen, on esimerkiksi
Solvenssi IT -direktiivin odotettu luovan uudet, aiempaa yhtendisemmat vakava-
raisuusvaatimukset vakuutus- ja jalleenvakuutuslaitoksille EU:ssa. Direktiivien
odotetaan johtavan aiempaa yhtendisempiin periaatteisiin, joita kaikki EU-
maiden vakuutusvalvonnasta vastaavat kansalliset viranomaiset voivat noudattaa
jajotka voivat olla vakuutusyhtididen raportointivelvoitteiden ja tietojen yleisten
julkistamisvelvoitteiden mallina. (European Commission 2008.)

Erait teemat korostuvat uudessa sadntely- ja valvontaparadigmassa muita
vahvemmin. Sijoitusriskeilld on erityinen rooli uudessa paradigmassa. Eu-
rooppalaiset finanssivalvojat esimerkiksi vaativat elakerahastoilta erilaisia
sijoitussuunnitelmia kirjallisina. Sijoitussuunnitelmien tulee tyypillisesti si-
saltdd muun muassa sijoituspadmaarit, perusallokaatiot, hajautusmenetelmit,
likviditeettitarpeet, arvostus- ja hinnoittelumenetelmat, johdannaisten kiyton
ja valvonnan periaatteet, ALM-tavoitteet (soveltuvin osin), suorituskyvyn
mittaus-, valvonta- ja benchmarking-menetelmit, kontrollimenetelmat (ml.
riskitoleranssi ja riskien mallinnusmenetelmit) sekd raportoinnin muodot ja
aikataulut (OECD 2006). Sijoitussuunnitelmilta odotetaan myds johdonmukai-
suutta lakisddteisten velvoitteiden noudattamisessa ja rahaston pdiasiallisten
tavoitteiden nakymisté kirjatussa strategisessa sijoitusallokaatiossa. Suunnitel-
mista tulee kdyda selkedsti ilmi tuotto- ja suorituskykyodotukset seké kaikki
linjauspédtokset, jotka koskevat taktista allokaatiota, arvopaperien valintaa ja
kaupankéynnin toimeenpanoa. On huomattava, ettd sijoitussuunnitelmavaati-
muksiin on usein "piilotettu” myos sopivia sijoituskohteita koskevia normeja.
Tama auttaa vanhojen sdantelyn paamadrien siirtdmista uuteen riskiperusteiseen
ajatteluun. Sijoitussuunnitelmilta voidaan esimerkiksi odottaa méaritelmas siita,
miten erityisesti hedge-rahastojen ja muiden “vaihtoehtoisten” sijoituskohteiden
riskit ovat riittdvissd maérin eldkerahaston ymmarrettévissi ja valvottavissa niin,
ettd myds valvoja voi todentaa rahaston ymmartavit niihin sijoituskohteisiin
liittyvit riskit (IOPS 2008). Koska mairitelman sopivuus on kiinni siitd, mité
valvoja paattdd ymmartdd, voivat valvojat omilla toimillaan jopa estda sijoitukset
vaihtoehtoisiin kohteisiin.
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Viime kéddessa sadntelyssd ja valvonnassa on siirrytty laajamittaisesti vain valvo-
jan ja valvottavan vilistd suhdetta koskeviin uusiin periaatteisiin, jotka korosta-
vat riskejd ja rahastojen toimivaa itsehallintaa. Suhteiden yhteiseurooppalaiset
institutionaaliset muodot ovat vield muotoutumassa. Muutos on kuitenkin mer-
kittava, koska uudet periaatteet nostavat esiin samanlaisia ongelmia ja tarjoavat
niihin samanlaisia ratkaisuja hyvin erilaisissa organisaatioissa. OECD:n tuore
tyOpaperi (Stewart 2010) on tdstd hyva esimerkki. Esimerkiksi riskienhallinta
madritellddn paperissa hyvin kapeasti eldkerahaston hallituksen, johdon ja
muun henkil6ston vaikutuspiirissd olevaksi prosessiksi, jonka tarkoituksena
on taata toimintojen vaikuttavuus ja tehokkuus, tulosraportoinnin luotettavuus
sekd lakien ja sddntojen noudattaminen. Ymmarrys eliakerahaston toiminnan
sadntelystd ja valvonnasta rajoittuu néin ollen vain helposti mitattaviin ja muo-
dollisiin prosesseihin sekd tiedonvaihtoon liittyviin kysymyksiin sen sijaan, etta
kiinnitettdisiin huomiota organisaatiokulttuuriin liittyviin vaikeammin havait-
taviin ja epamuodollisiin ongelmiin. Myds kaikki laajemmat jérjestelmatason
kysymykset kuten eldkerahastojen laumakéyttaytyminen tai niiden toiminnan
vaikutukset markkinoiden toimintaan puuttuvat ajattelutavasta. Ajattelutavan
suurin ongelma on tilivelvollisuuden héivyttiminen valvojan ja valvottavan
vdlimaastoon. Eldkerahastot voivat aina syyttdd valvojia siitd, etteivit ndma
osanneet ajoissa huomauttaa ongelmista. Valvojat taas voivat vedota siihen,
ettd rahastot tuntevat oman toimintansa parhaiten, eivatkd he voi ottaa vas-
tuuta muusta kuin ndkemistdén asioista. Tilivelvollisuuden takaaminen vaatisi
valvojilta lahes yli-inhimillisia kykyjd ymmartaa paitsi eldkerahastojen toimin-
taa myoOs sitd, miten eldkerahastoissa tyoskentelevit ihmiset itse ymmartavét
toimintansa muodollisuuksien ulkopuolella - toisin sanoen valvojien pitéisi
huomata, milloin rahastot vaipuvat “vdaritietoisuuteen’, ja kyetd ohjaamaan
rahastot “oikeaan tietoisuuteen”

Suomen tyoelakejarjestelma ja finanssoituminen

Finanssoitumisen kisite kuvaa varsin osuvasti suomalaisen tydeldkejérjestelméan
(TEL/TyEL) institutionaalisia muutoksia erityisesti vuoden 1997 sijoitustoimin-
nan reunaehtoja ja eldkelaitosten hallinnointia koskeneiden lakiuudistuksien
jalkeiselld aikakaudella. Varsinkin sijoituskohteiden muutos on ollut hyvin
nédkyvédd. TEL:n ensimmadisten vuosikymmenten pédasialliset sijoituskohteet
olivat pienehkdji takaisinlainoja ja suuremmille yrityksille tyypillisesti suoraan
reaali-investointeihin kohdistuneita sijoituslainoja. Tydeldkesijoitusten padasi-
allinen tarkoitus oli tuolloin kohentaa Suomen reaalitaloudellista kilpailukykya
(Niemeld 1994). Tyoelédkesijoituksia voidaan pitad tarkeind koko Suomen kan-
santalouden kehityksen ja kasvun tarinassa (Kangas 2006). Vaikka elakeyhtiot
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sijoittivat jonkin verran muun muassa osakkeisiin ja kiinteistoihin, elakelaitosten
ainoat kidytannossda mahdolliset sijoituskohteet olivat alhaisen toimintapddoman
takia asiakasrahoituksen eri muodot ja valtioiden joukkovelkakirjat. Vuoden
1997 sijoitussadntouudistuksen jalkeiset vakavaraisuussaannot mahdollistivat
sijoitukset aiempaa riskillisempiin sijoituslajeihin ja ulkomaisiin kohteisiin.
Liittyminen euroalueeseen puoli vuosikymmenta my6hemmin auttoi nostamaan
ndiden sijoitusten osuutta entisestdan.

Elédkelaitokset ovat nykyédn tdysimittaisia moderneja portfoliosijoittajia, minka
voi todeta jo vilkaisemalla elakeyhtididen tilinpadtoksen liitetiedoissa listattavia
sijoituskohteita, jotka on hajautettu monille eri alueille lukuisiin eri sijoitus-
lajeihin. Ennen finanssikriisia TyEL-sijoitukset jakautuivat karkeasti siten,
ettd kolmannes sijoituksista oli Suomessa, kolmannes muualla euroalueella ja
kolmannes euroalueen ulkopuolisissa sijoituksissa. Finanssikriisin jélkeen ul-
komaisten sijoitusten osuus on ainakin viliaikaisesti suhteellisesti viahentynyt.
Vuoden 2009 lopussa TyEL-sijoituksista reilu kolmannes oli joukkovelkakirjois-
sa, neljannes noteeratuissa osakkeissa, vajaat 13 prosenttia kiinteistosijoituksissa
sekd (suurimmasta pienimpadn osuuteen) takaisinlainoissa, hedge-rahastoissa,
rahamarkkinasijoituksissa, muissa osakesijoituksissa ja sijoituslainoissa (kdy-
tannossd asiakaslainoissa), 4-6 % kussakin lajissa. Noteerattujen osakkeiden
maird on ollut enimmilldan yli kolmanneksen kaikista sijoituksista. Sijoitustoi-
minnan nykyisend padmadrana on ldhes yksiselitteisesti saavuttaa optimaalisia
sijoitustuottoja tulevaisuuden elakemaksujen nousun tasoittamiseksi. Tavoite
ei sindlladn ole uusi, mutta sen saavuttaminen portfoliosijoittamisen avulla on
tuoreempaa perua lainsdddannossa. Ennen vuotta 1997 tyoeldkesijoituksista ei
voida puhua portfoliosijoituksina myoskaédn kulttuurisesti. Sosiaalivakuutukses-
sa harjaantunut henkilokunta ei yksinkertaisesti tuntenut portfoliosijoittamisen
menetelmid. Erds vditoskirjatutkimustani varten haastattelemani salkunhoitaja
tiivisti asian toteamalla, ettei elakeyhtitissd ollut ennen vuotta 1997 ihmisia,
jotka olisivat tienneet “oikeasta sijoitustoiminnasta” yhtdan mitdan.

Kansainvilisessd katsannossa eldkeyhtididen sijoitustoiminnassa on vain
muutamia harvinaisia piirteitd, kuten hedge-rahastosijoitusten suhteellisen
suuri osuus. Euroopassa sijoitukset veroparatiiseihin rekisteréityihin hedge-
rahastoihin ovat olleet tyypillisesti kiellettyja. Suomessa sijoitustoiminta on
taas lain mukaisesti sisdisesti hallittua. Toisin kuin monissa eurooppalaisissa
elakerahastoissa, ulkoisia “mandatoituja” salkunhoitajia ei voida kdytdnndssa
hankkia eikd kokonaisvaltaisten salkunhoitopalveluiden ostaminen ole ollut
mielekéstd. Tassd mielesséd tyoeldkejarjestelmén finanssoituminen ei ole tar-
koittanut suoria tulonsiirtoja eldkesddstdjilta rahoitusmaailman taskuihin.
Kokonaisuutena tarkasteltuna elakeyhtiéiden toimintakulttuuri ei silti ole
kansainvilisesti mitenkddn poikkeuksellista — korkeintaan poikkeuksellisen
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perusteellista sijoitustoiminnan hallinnoinnin suhteen. Esimerkiksi ymmaérrys
sijoitusriskeistd palautuu sijoitustoiminnan tyypillisiin perusriskeihin kuten
yritysriskiin, korkoriskiin ja duraatioriskiin, ja osakkeiden hinnoittelussa kay-
tetddn monia erilaisia kassavirta-analyyseja.

Toisaalta rahaston koko on tdrked toimintakulttuurin maarittdja. Suurissa yh-
tidissd myos sijoitustoiminnot ovat kooltaan varsin suuria. Ne voivat kayttaa
hyvikseen varsin monipuolisia ja edistyneité sijoituskeinoja ja hallintomene-
telmid. Esimerkiksi Ilmarinen on tunnettu sen sisdisestd hedge-rahastoa muis-
tuttavasta toiminnosta. Elakeyhtioiden identiteetit ovat jokseenkin eriytyneet
viimeisen muutaman vuoden aikana. Esimerkiksi Ilmarinen ja Eldke-Fennia
ovat hyvin aktiivisia ja innovatiivisia sijoittajia. Varma taas luottaa suuruuden
ekonomian tuomiin mahdollisuuksiin, kuten aktiiviseen omistajapolitiikkaan
ja vaihtoehtoisten sijoituslajien optimointiin sijoitussalkussa. Eldke-Tapiola
nojaa konservatiivisiin sijoitususkomuksiin ja suhteellisen varovaisiin sijoi-
tusmenetelmiin. Eroista huolimatta kaikkien eldkeyhtididen asema suoma-
laisen rahoitusmaailman verkostoissa ja suomalaisessa omistajaohjauksessa
on ddrimmaisen merkittdva. Tama selittdd osittain mydos sijoitusten alueellista
allokaatiota: suomalaisyhtiot ja niiden tulevaisuudenndkymit tunnetaan niin
hyvin, ettd niihin kannattaa sijoittaa.

Tyoeldkejarjestelman sijoitustoiminta on kaiken kaikkiaan vahvasti integroitu-
nutta globaalin rahoitusmaailman kulttuureihin. Sijoitusmenetelmien finans-
soiminen oli normatiivisesti padmaératietoista, mutta keinovalikoimaltaan
varsin pehmedd. Vuoden 1997 reformissa vain mahdollistettiin riskillisemmit
sijoitukset, eiké eldkelaitoksia pakotettu omaksumaan mitddn tiettyjd portfo-
liosijoittamisen toimintatapoja. Hallinnoinnin osalta finanssoitumiskehitys
on ollut toisenlaista. Voidaan sanoa, ettd muodollisen hallinnoinnin (so. mita
hallinnoidaan) osalta tyeldkejarjestelma on ollut eurooppalaista finanssoitu-
misprosessia jopa huomattavasti edelld. Lakisddteinen jirjestelmé on perustunut
yksityiseen hallinnointiin, kilpailuun eldkelaitostyyppien ja elakeyhtioiden va-
lilld - olkoonkin, etti kilpailu on ollut varsin rajoitettua — seké kaksiportaisiin
legitimiteettid tuottaviin hallintomalleihin, jotka tuovat edustuksellisuuden
sisdisen asiantuntemuksen rinnalle. Koko jdrjestelmdn hallintomalli on toki
kansainvilisessd vertailussa melko omituinen, koska jarjestelméssa on kaksi
toisistaan poikkeavaa hallinnollista eldmaa. Eldke-etuuksien ja elakemaksujen
koordinaatio on tydmarkkinaosapuolien ja jarjestelmén lakisddteisen luonteen
takia valtiovallan paatoksenteon piirissd, mutta jarjestelman synnyttdma padoma
on puhtaasti keskitetyn koordinaation ulkopuolella yksityisten eldkelaitosten
omistuksessa ja hallinnassa.

Sijoitustoiminnan hallinnoinnin itsendisyys on varsin tuoretta perua. Vasta
vuoden 1997 uudistuksessa eldkeyhtiot erotettiin tilinpidollisesti ja toiminnal-
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lisesti vakuutuskonserneista ja poliittisista pddomablokeista — tai pikemminkin
siitd, mité niisté oli jaljelld. Kaikilla paitsi yhdelld eldkeyhtiolld on vakuutusten
markkinoinnin ja myynnin myota edelleen kiinteét suhteet finanssialan suuriin
ryhmittymiin. Muodollisen hallinnoinnin osalta vuosien aikana on tapahtunut
merKkittdvid muutoksia. Kaikki suuret eldkeyhtiét ovat muuttuneet osakeyhti-
oista keskindisiksi yhtioiksi, miké on vahvistanut sidosryhmien eli tydnantajien
ja tyontekijoiden edustuksellisuutta yhtididen hallintomallissa. Itsendisyyden
lisdamisen politiikan mukaisesti yhtididen hallituksissa ja hallintoneuvostoissa
olevat henkil6t eivat kuitenkaan edusta sidosryhmia vaan ainoastaan yhtiénsa
etua. Sijoitustoimintojen itsendisyys on osittain kasvanut myos siksi, ettd tyo-
markkinaosapuolten poliittinen kiinnostus sijoitustoimintaan on laantunut
viimeisen reilun vuosikymmenen aikana. Yhtididen sijoitustoimintojen ja
hallitusten vilisessa suhteessa ei yleisesti ottaen ole ollut suuria ja dramaattisia
poliittisia konflikteja.

Sijoitusten operationaalisessa hallinnoinnissa on tapahtunut selkeitd yhtioi-
den sisdisia muutoksia viimeisen vuosikymmenen aikana. Elakeyhtiot ovat
seuranneet operationaalisessa hallinnoinnissa kansainvilistd tehokkuutta ja
riskienhallintaa korostavaa kehitystd mitd suurimmassa maérin, vaikka eroja
16ytyykin yhtiokohtaisissa organisaatiokulttuureissa. Kansainvalisesti tunnistetut
imperatiivit koskevat myds elakeyhti6itd. Kustannustehokkuuden vaatimus on
keskeinen kaikissa yhtiossa ja hallinnointikustannuksia on minimoitu vuosi-
en varrella tyoeldkejdrjestelmian joka tasolla — “hyvin vdhilld saadaan hyvin
paljon aikaan”, kuten erés vaitoskirjani haastateltavista totesi. Eldkeyhtididen
sijoitusjohtajat ovat olleet keskeisia muutoksien alkuunpanijoita ja toteuttajia.
Toisissa yhtioissd on seurattu tarkkaan kansainvalistd kehitysta ja otettu kdytt6on
(joskus raskaitakin) monitasoisia paitoksentekoprosesseja. Toisissa yhtidissa
taas annetaan enemman tilaa salkunhoitajille ja tiimeille laajojen mandaattien
ja riskibudjettien avulla. Controller- ja compliance-toimintoja on vahvistettu
paitsi sijoitusprosessien hallinnan takaamiseksi myos sijoitustoiminnan integ-
roimiseksi paremmin koko yhtion toimintaan (ja pdinvastoin). Yhtioissd on
korostettu strategisten tavoitteiden toteutumista koko organisaatiossa muun
muassa palkkausjdrjestelmien avulla. Sijoitustoiminnassa palkkaus perustuu
tyypillisesti yksityiskohtaisiin strategisiin ja toimijakohtaisiin tavoitteisiin.

Tyoeldkejarjestelmén sadntelyd voidaan pitdd huomattavasti vihemman fi-
nanssoituneena kuin sijoitustoimintaa ja hallintoa. Sdédntely perustuu edelleen
mannermaiseen eurooppalaiseen vakuutusyhtioparadigmaan, jonka tarkeimmat
vilineet ovat katesddnnokset ja vakavaraisuuden hallinta. Sijoituksia koskevia
maadrillisid ja laadullisia sdéntojé ja rajoituksia on edelleen runsaasti. Toisaalta
finanssoitumista on tapahtunut varsin runsaasti ndiden kehysten puitteissa.
Finanssivalvonnan synty vuoden 2009 alussa paitsi keskitti rahoitussektorin
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valvonnan myos lisasi portfoliosijoittamisen asiantuntemusta merkittavasti
aiempaan Vakuutusvalvontavirastoon verrattuna. Huolellisen henkilon sddnte-
lyparadigman elementtejé on lisatty vaatimuksessa luokitella kaikki sijoitukset
niiden todellisen riskin mukaan. Lahtokohtaisesti sijoitukset maritelldan lain
madrddmien riskikategorioiden puitteissa, mutta mikali sijoitusten todellinen
riski poikkeaa merkittavasti (eldkelaitoksen itsensd paattaman politiikan mu-
kaisesti) laillisen kategorian riskeistd, on se luokiteltava uudelleen. Valvojat ovat
my0s kiinnittdneet erittdin paljon huomiota eldkelaitosten riskienhallinta- ja
padtoksentekoprosesseihin yhtiokohtaisissa tarkastuksissa. Sijoitussuunnitel-
masta on tullut eldkelaitosten yleisen hallinnan ja riskienhallinnan valvonnan
merKkittava viline.

Vaikka sadntelyssd ei ole tapahtunut selkedd paradigman vaihdosta, on sddntely-
javalvontatoiminnan tarkoitus ymmarretty kansainvalisten trendien mukaisesti
uudella tavalla. Pyrkimykset sddntelyn ja valvonnan finanssoimisen kiihdytté-
miseksi ovat nakyvissa varsinkin eldkeyhtididen vakavaraisuutta pohtineiden
tyoryhmien raporteissa (STM 2010a, 2010b). Paineet tulevat suureksi osaksi
suoraan sijoitustoiminnasta. Nykyisessd vakavaraisuussaantelyssa ei raporttien
mukaan esimerkiksi voida osoittaa kaikille sijoituksille sopivia riskiluokkia, ja
vain katesdannoksissd huomioidaan eriité sijoitustoiminnan riskejé kuten vas-
tapuoli-, keskittyma- ja likviditeettiriskejd ja sijoituksiin liittyvdd mahdollista
velkavipua. Suurin osa raporttien finanssoitumisen ajatuksen kanssa yhteen-
sopivista ehdotuksista koskee lyhyen aikavélin parametrisia muutoksia, kuten
vakavaraisuusraportointia todellisten riskien mukaan ja sijoitusten tarkempaa
luokittelua luottoluokitusten mukaisesti. Pidemman aikavalin muutoksiksi
ehdotetaan muun muassa siirtymisté kdyvan arvon mukaiseen kirjanpitoon ja
Solvenssi II -direktiivin tarkkaa sovittamista tyoeldkejarjestelmén valvontaan.
Ehka merkittavin pitkdn aikavilin muutosehdotus on katesddnnosten purka-
minen, mika tekisi sddntelyn paradigmasta aiempaa huomattavasti enemmén
periaate- kuin sddntépohjaisen.

Finanssoituminen tyoeldkejarjestelman haasteena

Kaiken kaikkiaan néyttaa silté, ettd eurooppalaisten eldkejérjestelmien finans-
soitumisprosessi kuvaa myos tydeldkejdrjestelmdn muutosta varsin hyvin.
Tyoeldkejdrjestelma on kansainvilisesti hyva esimerkKi siitd, ettei finanssoitu-
minen valttimatta tarkoita julkisten eldkejarjestelmien tayttd yksityistamistd
ja riskien yksilollistdmistd: finanssoitumisessa voi yhta lailla olla kyse vain
sijoitustoiminnan uudelleenorganisoinnin politiikasta. Elake-etuuksissa pitkdn
ja vakaan ty6uran merkitys on toki kasvanut ja monia téhén liittyvid riskeja on
siirtynyt jarjestelmatasolta yksiloiden kannettavaksi. Sijoitustoiminnan riskit
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ovat silti elakeyhtididen ja tyonantajien kollektiivisena taakkana, koska huonot
sijoitustuotot tarkoittavat pienempid hyvityksid tyonantajien elakemaksuihin.
Tyoeldkejérjestelman finanssoituminen on tarkoittanut ennen kaikkea siirty-
mistd portfoliosijoittamiseen ja riskienhallinnan korostamiseen. Finanssoitu-
misessa on ndin ollen ollut enemmaén kyse eldkepddoman ja sijoituskohteiden
kuin eldkeséddstdjen ja sijoitustoiminnan suhteen muutoksesta. Finanssoitumisen
politiikka voi toki tulevaisuudessa tuottaa paineita koko tydelakejirjestelman
kehittimiseksi aiempaa enemmin rahoitusmaailman ehdoilla. Airiesimerkkina
tama voisi tarkoittaa esimerkiksi siirtymisté kohti niin sanottua sijoitusrahasto-
mallia tai jopa kokonaan uutta maksuperusteista jarjestelmas, jossa tyontekijat
tekevit sijoitusvalinnat ja kantavat eldkemaksuissaan tai elake-etuuksissaan
sijoitusriskit ja sijoitustoiminnan aiheuttamat kustannukset. Vaikka ty6eldkejar-
jestelmén institutionaalinen epéselvyys mahdollistaa radikaalitkin muutokset,
eldkepolitiikan historia, eldkkeitd koskevat asenteet, nykyjarjestelman legiti-
miteetti ja jo tydeldkejarjestelmédn hallinnollinen rakenne ja institutionaaliset
polut kuitenkin ennustavat, etteivit téllaiset muutokset ole todennakoisié (ks.
Johanson & Sorsa 2010).

Vaikka finanssoimisen politiikka ei muuttaisi eldkepolitiikan paddmaéaria ja
monia tydelakejarjestelmédn peruspilareita, ovat sen aspiraatiot perdisin halus-
ta korostaa sijoitustoiminnan itsendisyyttd. Sikili kun tydeldkejirjestelmien
finanssoinnissa on kyse portfoliosijoitustoiminnan, itsendisen hallinnoinnin
tehokkuuden ja riskiperustaisen sadntelyn vahvistamisesta, ndyttaa tyoelakejar-
jestelmén perusarkkitehtuuri sisdltavin myds monia ongelmallisia jannitteita.
Portfolion hallintaan perustuvan sijoitustoiminnan itsendisyyteen liittyy kolme
jannitettd. Ensimmadinen néistd koskee ymmarrysta elakesijoittamisesta pitka-
janteisend portfoliosijoittamisena. Eldkesijoitukset hahmotetaan tavallisesti
pitkén aikavilin sijoitustoimintana, jonka strategiat ulottuvat yli rahoitussyklien.
Tyoeldkejarjestelmassa tallainen toiminta on kuitenkin hyvin rajoitettua, koska
vakavaraisuussddnnot ja rahastoinnin mekanismit tekevit sijoitustoiminnan
aikajdnteestd suurelta osin vain vuoden mittaista. Sddntely pakottaa eldkelai-
tokset olemaan suurelta osin lyhyen aikavilin spekulatiivisia sijoittajia, vaikka
elakeyhtitissa olisi halukkuutta pitkdaikaisempien sijoitusten tekemiseen osana
kokonaisvaltaista itsendista sijoitusstrategiaa. Sdantely tekee siis joidenkin itse-
néisten strategioiden luomisesta vaikeaa.

Toinen jannite koskee sijoitusriskin ymmaérrystd. Osittain kyse on portfolio-
teoreettisesta hajauttamista. Eldkeyhtiot ovat “omien sijoitustensa vankeja’,
koska suomalaisten osakkeiden laajamittainen myynti ei todennékoéisesti johda
riittdvadn tuottoon (ainakaan ilman piensijoittamisen suosion valtavaa kasvua).
Suomalaissijoitukset voivat tdssa mielessa olla vaistamatta pitkdaikaisia sijoituk-
sia, vaikkei niiltd tdtd strategista ominaisuutta aina haettaisikaan. Likviditeetti
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ajaa portfoliosijoittamisen arvomaailmassa kotimaisuuden edelle, minka vuoksi
kotimaisia sijoituksia on entistd vaikeampaa puolustaa, vaikka yksittdisten koh-
teiden ominaisuudet sopisivat hyvin sijoitusportfolioihin. Toisaalta kyse on myos
yleisemman tason ymmaérryseroista. Toisin kuin portfolioajatteluun tottuneet
eldkeyhtididen sijoitustoiminnot, jarjestelmédn sidosryhmdt ja yhtididen hallituk-
set eivit aina késita sijoitusriskeja myos positiivisessa mielessa mahdollisuutena.
Siind missd vain Suomeen sijoittaminen olisi kaikkien sisdpiirildisten mielesta
valtava riski, my0s yksittdisiin sijoituslajeihin sijoittaminen voi olla joillekin
aivan yhtd merkittava riski. Normaaliolosuhteissa tallaiset ymmarryserot eivit
valttamattd aiheuta kitkaa. Poikkeustilanteissa ongelmia saattaa sen sijaan tulla.
Esimerkiksi viimeisimman finanssikriisin jilkeen erailtd sijoitusjohtajilta vaadit-
tiin poikkeuksellisia kykyjé saada hallitukset ymmartimaan, ettd sijoitussalkun
riskid tulisi merkittavasti nostaa, jotta alkavan kurssinousun tuomat hyodyt
saataisiin kéytettyd taysimaaraisesti.

Kolmas ja tirkein jannite koskee portfoliosijoittamisen yhteiskunnallista legi-
timiteettid sellaisenaan. Vaikka eldkelaitokset, tydmarkkinaosapuolet ja monet
muut jérjestelmén sisdpiirin toimijat ovat pitkalti hyviksyneet portfoliosijoit-
tamisen paradigman, ei tdmé suinkaan péade kaikkiin suomalaisiin. Tyoeldke-
vakuuttajien teettimén Tyoeldkeasenteet-tutkimuksen (TELA 2007) mukaan
suomalaiset suhtautuvat varsin ristiriitaisesti eldkesijoituksiin. Julkisen keskus-
telun perusteella monet haluavat sijoittaa mahdollisimman paljon elakevaroista
Suomeen tyollisyyden ja palkkatason kohentamiseksi "elakerahastososialismin”
hengessa. Portfoliosijoittamisen menetelmiin perustuvan “eldkerahastokapita-
lismin” nidkokulmasta tédstd ei kuitenkaan koituisi reaalitaloudellista hyotya,
vaan ainoastaan riskien turhaa keskittymistd. Vastaavia eroja sijoitustoiminnan
luonteen ymmarryksessa on ndkynyt viime vuosina my®s sijoituslajeittain. Julki-
nen ndrkistys hedge-rahastosijoituksista on tastd hyva esimerkki. Eldkeyhtiéille
kuten kaikille suursijoittajille hedge-rahastot ovat yleensé varsin lapinakyvia.
My®os niihin sijoittavat eldkeyhtiot ovat ymmartaneet rahasoihin liittyvit riskit
varsin hyvin. Hedge-rahastoilla on myds hyvin térked rooli elikeyhtion taysi-
painoisessa sijoitusportfoliossa. Poliittisten instituutioiden ja median edustajat
ovat olleet hyvin skeptisid hedge-rahastoja kohtaan, koska heille sijoituslaji ei
ole ldpinakyva tai helposti ymmarrettavissd, vaan nayttaytyy pikemminkin vain
rahoitusmaailman rikkaiden johtotdhtien keinona lypséa rahaa hyvauskoisilta
institutionaalisilta ja piensijoittajilta veroparatiisien turvassa.

Kuntien Elikevakuutuksen ostaman lappilaisen moottorikelkkatehtaan tapaus
on kuvaava esimerkki portfoliosijoittamista koskevista jannitteista. Portfoliosi-
joittamisen mielessd sijoituskohde tuskin oli paras mahdollinen, mutta kuitenkin
perusteltavissa paradigman puitteissa. Kotimaisen ty6llisyyden edistimisen
nikokulmasta sijoitus taas oli varsin hyvin perusteltu. Sijoituskohteen valinta
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ymmarrettiin julkisessa keskustelussa kuitenkin ldhinna korruptioksi. Toisin
sanoen portfoliosijoitustoimintaan voidaan olla tyytymattomid, mutta muun
sijoitusstrategian omaksuminen ei sekdan aina kelpaa. Téllaisten portfoliosijoit-
tamiseen liittyvien jannitteiden purkaminen voi tapahtua vain aidossa demo-
kraattisessa keskustelussa, jossa sitoudutaan yhteisiin lopputuloksiin. Tallainen
keskustelu on kuitenkin hyvin ty6lastd. Ihmisten pitdisi huomattavasti paremmin
ymmartdd, mitd portfoliosijoittamisella voidaan saada aikaan ja mité ei. Mutta
my0s eldkejdrjestelmédn sisdpiirin ja sijoitustoimijoiden pitdisi hyvaksyd, ettei
portfoliosijoittaminen ole mikdin kiveen hakattu totuus vaan yksi poliittinen
valinta muiden joukossa. Varmaa on vain se, ettd Suomeen sijoittamista, riittavaa
hajauttamista ja sijoitusriskeja seka sijoitustoiminnan yleista yhteiskunnallista
legitimiteettid koskevat jannitteet eldkejérjestelmdn sisdpiirin ja muun yhteis-
kunnan valilld tuskin havidvat minnekddn ilman demokraattisia keskusteluja.

Nykyiset kilpailuolosuhteet antavat toki eldkeyhti6ille mahdollisuuden profiloitua
erilaisilla sijoitususkomuksilla ja -menetelmilld. Jo sddntely kuitenkin varmistaa,
ettd eldkeyhticiden sijoitususkomukset asettuvat aina portfoliosijoittamisen rajo-
jen sisdpuolelle. Eldkeyhtiot eivit ole vahvasti profiloituneet poikkeavien toimin-
tatapojen esiintuomisessa, lukuun ottamatta ehka Eldke-Tapiolan julkilausuttua
konservatiivista sijoitusfilosofiaa. Sen lisaksi, etteivit sijoitususkomukset ole tahdn
asti yksinkertaisesti toimineet menestystekijéind kilpailussa, on tdhin olemassa
lukuisia hyvia syité. Kilpailua sijoitususkomuksien perusteella vaikeuttaa se, ettei
tyontekijoilld ole muodollisia mahdollisuuksia vaikuttaa elakelaitoksen valintaan
eli mahdollisuutta danestéda jaloillaan. Myds kustannustehokkuuden vaatimus
asettaa vahvoja reunaehtoja yksittdisten eldkeyhtididen profiileille. Esimerkiksi
yhteiskuntavastuullisen sijoittamisen ottaminen osaksi kokonaisvaltaista toimin-
takulttuuria on kallista. Portfoliosijoittamisessa joidenkin sijoitusten jattaminen
toiminnan ulkopuolelle, erilaisten sijoitusten sosiaalisten ja ymparistovaikutusten
arviointi tai vaikkapa omistaja-aktivismi tuottavat vaistamatta kustannuksia ja
vain rajoitetusti vaikutuksia ymparoivadn maailmaan. Kustannuskilpailu pitad
huolen siitd, ettei yksikddn yhtio voi alkaa noin vaan kasvattaa sijoituskustan-
nuksiaan. Mikili lisdkustannuksia aiheuttavia pdamaéria halutaan ajaa tyoelake-
sijoituksissa, tarvittaisiin niiden kehittdmiseen julkisesti rahoitettuja toimijoita,
joiden palvelut ovat kaikkien eldkelaitosten kdytossa tasapuolisesti.

Hallinnon finanssoitumisen tuottamat jannitteet palautuvat pitkalti jarjestelméan
hajautuksen luonteeseen ja sijoitusten sadntelyn muotoon. Vaikka hajautus on
yksi finanssoitumisen yleisen projektin keskeisista aspiraatioista — itsendisten
sijoittajien tulee kilpailla asiakkaistaan — on silti kysyttdvéd, missd méarin ha-
jautus sopii yhteen kustannustehokkuuden paineiden kanssa. Kilpailun tuo-
mat kustannushyodyt eivit helposti ylitd yhteen eldkelaitokseen perustuvan
jarjestelmin tuomaa suuruuden ekonomiaa. Hajautus ja kustannustehokkuus
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kulkevat kési kiddessd vain sellaisissa institutionaalisissa viitekehyksissd, joissa
muodoltaan ldhes millaiset tahansa elakerahastot voivat tarjota lahes millaisia
eliakevakuutuksia tahansa ldhes kenelle tahansa. Tyoeldkejarjestelmiassa kentdn
“tuote” eli elakevakuutus on kaikilta osin lakisdateisesti pakollinen, eivitka eld-
kelaitokset voi vaikuttaa sen siséltoon. Kilpailu asiakkaista on hankalaa, koska
kilpailun keinot on rajoitettu tuotteen sijaan vain sen tuotantotapaan. Koska
eldkelaitoksen valintakriteereitd ei ole vield tutkittu tieteellisesti, on mahdotonta
sanoa mitddan universaalia eri vélineiden, kuten ty6hyvinvointipalveluiden,
markkinointikanavien, verkkosivujen tai muiden tekijéiden suhteellisista pai-
noarvoista. Sen sijaan on selvdi, ettd kilpailua ei voi luonnehtia lapindkyvéksi
ainakaan sijoitustoiminnan osalta. Alan ulkopuolisilla ei ole mahdollisuuksia
arvioida, miten yksittdinen yhtio oikeastaan pdrjad oman sijoitusstrategiansa
toteutuksessa eri aikavileilld. Kilpailua vaikeuttaa my®os se, etteivit elakemaksut
nouse huonon sijoitustoiminnan my6ta vilittomasti samalla tavalla kuin hyva
sijoitustuotto ndakyy maksualennuksina.

Vakavaraisuus- ja sadntoperustaisesta sdadntelystd luopuminen on yksi finans-
soinnin politiikan kannattajien keskeisistd padmaaristd. Tyoeldkejarjestelmassa
néistd sddntelymuodoista ei ole luovuttu, eikd Suomessa ole toistaiseksi kuultu
kuin hyvin harvoja vakavaraisuusperusteisen sdantelyn poistamista kannattavia
puheenvuoroja. Nykyinen sddntelyn muoto tuottaa kuitenkin ongelmia sijoit-
tajien itsendisyyden lisddmisen nakokulmasta. Eldkesijoittajien hallinnollisen
itsendisyyden lisddntyminen on tapahtunut ainoastaan suhteessa julkiseen
valtaan ja alan ulkopuolisiin yrityksiin — ei muihin elédkelaitoksiin. Kuten erdt
haastateltavistani totesivat, eldkeyhtiot ovat nyt sijoitustoiminnassaan "peliteo-
reettisessa tilanteessa”. Yksinkertaistetusti sanottuna vakavaraisuus- ja rahastoin-
tisddntojen madritteleman elakeyhtion sijoitustoimintaan kéytettavissa olevan
pddoman madra riippuu kaikkien yhtididen keskiméardisestd vakavaraisuudesta
ja osakesijoitusten tuotosta. Yksittdisen yhtion on timéan vuoksi vaikeaa laatia
omiin sijoitususkomuksiinsa perustuvaa itsendista sijoitusstrategiaa pitkalla
aikavililld. Mikali muut yhtiot valitsevat toisenlaisen osakesijoitus- tai vakava-
raisuusstrategian, pitdd oma strategia aina sopeuttaa tilanteeseen.

Jatkettu mairdaikainen laki edelleen syvensi keskindisten suhteiden “peliteo-
reettista” luonnetta. Elikeyhtiot voivat tilapdisesti rinnastaa jakojdrjestelmaan
kuuluvaa tasausvastuuta (ns. EMU-puskuria) toimintapddomaksi. Tama toi
asetelmaan uuden, entistd hankalamman muuttujan. Mikéli yhtio paittaa ottaa
varovaisen linjan ja olla siséllyttdmattd puskuria toimintapadomaan, ei tima ole
jarkevaa siind tapauksessa, jos muut yhtiot sisallyttavat puskurin toimintapéa-
omaansa ja uudet vakavaraisuussadnnot luodaan timén kehityksen mukaisesti
(ja toisinpdin). Valintojen hyodyllisyys riippuu toki myos markkinakehityksesta.
Kun osakekurssit lahtivit nousuun vuosien 2007-2008 luottolaman jilkeen,
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rinnastamisesta oli hyotya. Ne yhtiot, jotka olivat valinneet konservatiivi-
semman ldhestymistavat, hyotyivit vihemmain. Toisaalta uudet sddnnét eivit
tdssd tilanteessa endd voisi perustua konservatiivisiin nakemyksiin, koska
riskillisemman strategian ottaneet yhtiot ajautuisivat vaikeuksiin. Sama pitee
myos toiseen suuntaan. Mikali esimerkiksi suuret yhtiot olisivat omaksuneet
konservatiivisen ldhestymistavan, ei tasausvastuun siséllyttdvaa saantelya olisi
endd kannattanut ottaa kdyttoon. Se olisi tarkoittanut sitd, ettd yhtiot olisivat
jattaneet markkinoiden nousun paljolti hyodyntamatta.

Hallinnoinnin, sdédntelyn ja valvonnan muutokset tuottavat edelld mainittu-
jen ongelmakohtien ohella suhteellisen vihdn paineita uudelleenarviointiin.
Uuden Finanssivalvonnan asiantuntemusta ja kykyd valvoa sijoitustoiminnan
riskejé on laajasti kiitelty. Eldkeyhtioiden hallintorakenteet eivit paady helposti
uudelleenarviointiin, koska asiantuntevilla siséistetyilld sijoitustoiminnoilla on
rinnallaan edustukselliset hallitukset ja hallintoneuvostot, jotka antavat toimin-
nalle vahvan legitimiteetin. Organisaatiokentilld koetaan korkeintaan paineita
STM:n, tydmarkkinaosapuolten seka eldkeyhtididen hallitusten ja hallintoneu-
vostojen sijoitustoiminnan laaja-alaisemman asiantuntemuksen lisddmiseksi.
Sisdiset hallintojdrjestelmét ndyttaytyvit eroistaan huolimatta kansainvalisessad
tarkastelussa varsin sofistikoituneiksi ja pitkalti best practice -mallien mukaiseksi
(ks. Clark & Urwin 2008 ja Ambachtsheer 2007). My6s julkisen valvonnan
nykytilanne néyttdd noudattavan melko hyvin finanssoitumisen ohjenuoria:
toiminnan lukuisia eri riskejé hallitaan ja niistd keskustellaan useilla eri tasoilla,
eikd valvojalla ole ollut juurikaan tarvetta huomauttaa puutteista eldkeyhtiéiden
toiminnassa. Riskienhallinta on eldkeyhtioissd vahvasti sisdistettyd ja tapahtuu
lukuisten edelleen vahvistuvien hallintamekanismien my®6td, eika niitd koskevien
sdantojen uudistamiselle ole suurta painetta muuten kuin ehkd muodollisin osin
EU-tason lainsddddnnollisen kehityksen my6ta.

Mikali sijoitusten sdantelyd ja vakavaraisuusmekanismia pohtineen laaja-alaisen
asiantuntijaryhmén raporttia (STM 2010a) pidetdédn tulevaisuuden indikaat-
torina, lainsdddanto todenndkdisesti jatkaa jarjestelmédn perusarkkitehtuurin
perinteitd, mutta muuttaa useiden mekanismien luonnetta. Tulevaisuuden lain-
sdadantotyo pyrkinee merkittavasti lisidmaan portfoliosijoittajien itsendisyytta.
Sijoitusten reunaehdot ovat aiempaa sallivammat, jos itsendisen portfoliosijoit-
tamisen paradigmaa vastaan painivista laadullisista ja méarallisistd katerajoituk-
sista luovutaan kokonaan ja jitetaan riskienhallinnan kysymykset elakelaitosten
itsensd arvioitavaksi. Uusi jarjestelmaarkkitehtuuri madritellee useampiin
poikkeustilanteisiin kuten finanssikriiseihin soveltuvia menettelytapoja, mutta
jattaa tilanteiden hallinnan elédkelaitosten omalle vastuulle Finanssivalvonnan
valvonnan alaisena. Vakavaraisuussadntoihin tulee muutoksia luultavasti vasta
vuoden 2012 jdlkeen, jonka loppuun viliaikainen laki on voimassa jatkettuna.
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Viimeisimmit tydryhmaraportit ovat osoittaneet sen, ettei kypsankaan saantely-
mallin pitkédn aikavalin suuntaviivoja ole helppo vetda monien erityispiirteiden,
kuten erilaisten elakelaitosmuotojen ja yhteisvastuun takia. Jo tydeldkejérjes-
telmén osittainen rahastointi — tydelakejarjestelméa voidaan kutsua pysyvasti
alirahastoiduksi jarjestelmaksi, jossa kirjanpidollisesti yksilolliselle tilille kar-
tutetut sijoitustuotot eivit riitd maksamaan kuin osan elikkeestd — perustuu
sithen ajatukseen, ettd sijoitustoimintaan perustuva rahastoiva komponentti on
tarkkaan médritelty ja rajattu, kun taas jakojdrjestelma on jérjestelman joustava
osa. Miksi sijoitustoiminta pitdisi edes ymmartda tassd mallissa itsendiseksi ja
joustavaksi? Osittainen rahastointi, vakavaraisuussaannokset ja yhteisvastuu ei-
vat aina sovi finanssoitumisen myo6td yleistyneisiin sijoitustoiminnan malleihin.

Suomen tydeldkejarjestelmd pakottaakin kysymidn, onko eldkejarjestelmien
finanssoinnin politiikka joskus vain itsetarkoituksellista. Esimerkiksi itsendisyy-
den muodollinen lisidminen ei tarkoita aina sit4, etta sijoitusmahdollisuuksia
todellisuudessa laajennettaisiin. Itsendisyys myds helposti altistaa huonoille
ulkoisille arvioille, ellei jarjestelmédn luonnetta oteta riittavasti huomioon
Esimerkiksi osakkeet eivit aina ole tarkoituksenmukaisia sijoituskohteita,
koska jarjestelmén arkkitehtuuri asettaa osakesijoituksille monia rajoitteita jo
hyvin kapeassa taloustieteellisessé tarkastelussa (hyvdnéd esimerkkind Kahra
2009). Eldkeyhtitissd koemielessa tehdyt itsendisen portfoliosijoittajan malliin
perustuvat Asset and Liability Management -mallinnukset kehottivat juuri
ennen finanssikriisia sijoittamaan leijonanosan sijoitussalkusta noteerattuihin
osakkeisiin. ALM-mallien seuraaminen olisi voinut johtaa my®s liian alhaisen
riskin strategiaan kriisin taittumisen jalkeen, mika olisi johtanut moninkertai-
siin tappioihin.

Tyoeldkejérjestelméd on viimeisen reilun vuosikymmenen aikana finanssoitu
ldhes niin pitkille kuin se on ollut jérjestelman sosiaalipoliittisten peruspila-
reiden ja organisaatiorakenteen varassa mahdollista. Finanssoituminen on itse
asiassa lisinnyt sijoitustoimintojen keskindisriippuvuuksia ja sen omaksuminen
vakavaraisuusperusteisen sdantelymallin puitteissa on vain tuottanut aiempaa
vahvempia jannitteitd. Sijoitusvetoisessa kehityksessd on toki mahdollista ottaa
sdantelyd ja vakavaraisuusmekanismia pohtineen laaja-alaisen asiantuntija-
ryhmin raportin mukaisia askelia, kuten vihentdd vakavaraisuussadnnosten
vaikutusta mahdollisuuteen noudattaa omia sijoitususkomuksia seka yleisem-
min selkiyttda sijoitustoiminnan roolia ja tehda siitd lapindkyvampi ja moni-
puolisempi keino eldkeyhtididen kilpailussa. Pidemmaélle mentdessd joudutaan
kuitenkin aina puuttumaan tyoeldkejarjestelmén peruspilareihin kuten jéarjestel-
min hajautukseen, yhtendiseen vakuutustuotteeseen, kilpailun rajoituksiin tai
kvantitatiiviseen sadntelyyn. Finanssoimisen politiikka haastaa siis helposti koko
jarjestelmdn perusrakenteen, jos sitd aletaan noudattaa itsetarkoituksellisesti.
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Kommentti - Olli Kangas

Vaikeasti avautuvaa oppineisuutta. Kommentteja Ville-Pekka Sorsan
artikkelista "Tyoelikejirjestelmd ja finanssoitumisen haasteet”

Ville-Pekka Sorsan artikkeli kasittelee finanssoitumisen ilmioté yleensa
ja erityisesti sen suomalaiselle tyoeldkejarjestelmalle asettamia haasteita.
Artikkeli on oppinut, analyyttinen, oivaltava ja uusia ajatuksia heréttéva.
Mutta heti alkajaisiksi on kuitenkin sanottava, ettd artikkeli on tuhti
lukupaketti, joka ei helpolla avaudu ensimmaiselld eiké toisellakaan
lukukerralla. Esitys on tarkoitettu sisépiirille, joka on mukana finanssoi-
tumisen maailman akateemisessa diskurssissa ja joka hallitsee sanaston
ja substanssin. Muille tekstin lukemisessa olisi hyva olla tulkkauslaite ja
finanssigoogle apuvilineena.

Osin vaikealukuisuus johtuu terminologiasta. Jo itse finanssoituminen
on vaikeasti madriteltava kisite. Kirjoittaja toteaa aluksi termin viittaavan
moniin erilaisiin asioihin, mutta viime kadessa ”..finanssoitumisessa
on kyse hyvin erilaisten instituutioiden ja elimanalueiden sitomisesta
rahoituksen globaaleihin toimijaverkkoihin ja kulttuureihin, tapahtui
tdmd enemmadn tai vahemman rahoituksen ja kulttuurin ehdoin”. Suo-
meksi tulkitsisin finanssoitumisen merkitseva rahoitusmaailman yliotetta
muusta elamanpiiristd, ei pelkédstdan talous- ja elinkeinoeldma vaan
myo6s ihmisen arkipdivd joutuu toimimaan finanssimaailman logiikan
ja pelisddntojen mukaan.

Eldkerahastot ovat erds keskeisin finanssoitumisprosessin toimija. Mutta
samalla finanssoituminen vaikuttaa elikerahastoihin. Elakerahastot ovat
osa prosessia ja samalla ne ovat prosessia eteenpdin vieva aktori. Tahdn
problematiikkaan artikkeli pureutuu.

Artikkeli jakaantuu kolmeen pédalukuun: "Rahastoivien eldkejérjestel-
min politiikkaa”, "Finanssoituminen institutionaalisena muutoksena” ja
”Suomen tyoeldkejarjestelma ja finanssoituminen”.

“Rahastoivien eldkejirjestelmin politiikkaa” asettaa tutkimustehtdvan
laajempaan raamiin ja kuvaa yleiselld tasolla eurooppalaisten eldkejdrjes-
telmien muutoksia rahastoinnin perspektiivista. Sorsa sanoo rahastoinnin
puolustamisen rakentuvan kahteen kyseenalaiseen oletukseen. Kirjoittaja
ei kuitenkaan tdysin yksiselitteisesti kerro, missé suhteessa oletukset ovat
kyseenalaisia. Lukijan on paikannettava itse vaarit uskomukset.
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Ensimmaisen oletuksen mukaan rahastoidut jarjestelmét ovat vahvempia
kohtaamaan vieston ikdrakenteen muutoksen. Tulkitsen, ettd timéd on
Sorsan mukaan kyseenalaista, koskapa hin kiy kuvaamaan, kuinka mak-
superusteisissa eldkejarjestelmissa riskit tulevat yksil6itten kannettavaksi.
Maksuperusteisuudella yritetadn lisatd maksuhalukkuutta: vastahakoinen
valtio siirtad maksuja yksiloille, joille jad maksamisen ilo ja halu. Liséksi
finanssoitumisella yritetddn opettaa kotitalouksille rationaalista sdds-
tamistd ja vastuullisuutta tulevien eldkkeitten suhteen. Tama viimeksi
mainittuhan oli vahvasti esilld keskusteltaessa 1930-luvulla siit4, pitdisiko
kansaneldkkeen olla rahastoitu vaiko perustua jakojdrjestelmaan. Kuten
tunnettua, vuoden 1937 kansaeldke oli vahvasti rahastoitu ja rahastojen
merKkitys oli ennen muuta toimia investointirahastoina koyhéssa ja maa-
talousvaltaisessa maassa, eldkkeitten maksun kannalta niilld oli lopulta
aika marginaalinen merkitys. Oma mielenkiintoinen aiheensa olisi verrata
tuolloista rahastointikeskustelua nykyiseen. Selkein ero kenties on se, ettd
1930-luvun keskusteluissa vahvana motiivina oli kansallinen projekti,
suomalaisen kansantalouden vahvistaminen. Nyt sijoitusten horisontti
on globaali. Kansallinen ei riitd ponnevoimaksi juuri mihinkaan.

My®os toinen olettamus ldhtee siitd, ettd rahastointi vastaa tulevaisuuden
haasteisiin jakojéarjestelmid paremmin. Pulmana tdssd oletuksessa on
Sorsan mukaan se, ettd kun rahastoja kdyddan purkamaan saattaa pur-
kaminen johtaa polkumyyntiin, kun markkinoilla tulee runsaasti elake-
rahastojen omistuksia. Lopulta kysymys jakojdrjestelmén ja rahastoivan
jarjestelman vilisestd erosta on veteen piirretty viiva. Kummassakin on
kyse sukupolvien vilisestd, taloudellisten resurssien jakoa koskevasta
sopimuksesta. Yhteenvetona Ville-Pekka Sorsa toteaa, ettd rahastointipu-
heen lupaaman paremman elédketurvan takana on riskien yksityistiminen
ja elakekustannusten siirtiminen kotitalouksien kannettavaksi. Naista
seikoista aiemmin laajasti on kirjoittanut mm. Nicholas Barr.

“Finanssoituminen institutionaalisena muutoksena” tarjoaa yleiskatsauk-
sen keskeisiin muutoksiin, joita Euroopassa (ja osin Yhdysvalloissa) on
tapahtunut. Ville-Pekka Sorsa tarkastelee kolmea teema-aluetta: sijoitus-
toimintaa, rahastojen hallintomalleja ja rahastojen valvontaa.

Ensimmaiselld teema-alueella, sijoitustoiminnassa painopiste on siirtynyt
kotimaisista sijoituksista (vrt. vuoden 1937 kansaneléke ja tydelakkeitten
aiempi sijoitustoiminta) yhé enenevéssd maarin kansainvilisiin ja riski-
pitoisiin sijoituksiin. Sorsa kéy tarkemmin erittelemaén eldkerahastojen
sijoitustoimintaa ja 16ytda sille neljd erilaista padmadrad (riskien mini-
mointi, tuottojen maksimointi, likviditeetin varmistaminen ja kustannus-
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ten minimointi), joita taas hin ei tarkemmin erittele. Sijoitustoiminnan
rakenteet Sorsa jakaa kolmeen tyyppiin. Tyypit eivit kuitenkaan tule
yksiselitteisesti esille. Niiltd osin teksti olisi kaivannut selkiyttamistd. Nyt
punainen lanka jad viahan hamaraksi ja kitkeytyy lukuisten jaotteluiden
ja alajaotteluiden alle.

Rahastojen hallintomalleja kasitellessdadn Sorsa toteaa finanssoitumisen
merkitsevén sijoitustoiminnan itsendisyyden ja toimeenpanon yksityis-
tamisen lisddntymistd myos ensimmadisen pilarin julkisissa jarjestelmissa.
Itsendisyyden lisidantyminen ajankohtaistaa rahastojen valvonnan. Kes-
keiset kysymykset ovat: milld tavoin valvotaan, kuka valvoo ja keta tai
mitéd valvotaan. Sorsan mukaan sddtelystd on tullut toimijakeskeisempaa
ja sijoitustoiminta on vapautettu tiukoista maarallisistd ohjeista ja rajoi-
tuksista. On siirrytty riskiperusteiseen ja ns. huolellisen henkil6n valvon-
taperiaatteisiin. Kansainvalistyvilld sijoitusmarkkinoilla kansainvilisten
organisaatioiden (ennen muuta EU ja OECD) suositukset ja sédannokset
ovat tarkeitd. Sorsa nikee valvonnassa ongelmia. Valvonnassa on siirrytty
vain valvojan ja valvottavan vilisid suhteita koskevaan, suhteellisen kapea-
alaiseen tarkasteluun ja helposti mitattaviin seikkoihin. Vaikeammat ja
toiminnan kannalta keskeisemmat asiat jaavat kirjoittajan mukaan talléin
helposti sivuun. Sivuutettuja asioita, joilla voi olla katastrofaalisia seu-
rauksia, ovat mm. sijoittajien laumakayttdytyminen ja se aikajdnteeseen
liittyva epdsuhta, ettd eldkesijoitukset ovat padsadntoisesti pitkdaikaisia
sijoituksia, mutta valvonta perustuu lyhyempédn aikahorisonttiin.

Edelld esitellyt jaksot ovat taustaa tai ulkoista viitekehystd, johon jakso
”Suomen tyoeldkejarjestelmd ja finanssoituminen” paikantaa suo-
malaisen kehityksen. Keskeinen piirre on sijoituskohteitten muutos:
reaali-investoinneista riskipitoisempiin ja ulkomaisiin kohteisiin. Siir-
tyma on merkinnyt painopisteen muutosta ajatustavassa kansallisesta
kansainviliseen. Erityisen selvdd tima ajatustavallinen siirtymé on, jos
tarkastellaan edelld mainitun vuoden 1937 kansanelékelain perusteluita,
ko. lain ja tydeldkerahastojen varhaista sijoitustoimintaa ja verrataan sitd
nykyiseen tilanteeseen.

Suomea koskevassa jaksossa Sorsa korostaa sité, ettd suomalaisen tydeld-
kejarjestelmdn hallintomalli on kansainvilisessa vertailuissa omituinen.
Suomessa on kaksi erillistd hallinnon maailmaa. Yhtaélld on lakisddteinen
elake-etuuksien méaaraytyminen ja koordinaatio ja yhtdalla on yksityisten
elakevakuutusyhtioitten omistuksessa oleva jarjestelméan synnyttima
padoma, joka on koordinaation ulkopuolella. Vahan myéhemmin Sorsa
toteaa eldkeyhtiditten muuttuneen osakeyhtidista keskindisiksi yhtioiksi.



Kommentti -

Niin tyonantajien ja tyontekijoiden edustuksellisuus on vahvistunut hal-
lintomallissa. Eik6 tima merKkitse sitd, ettd vahvistunut edustuksellisuus
lisdisi my0s koordinaatiota rahastojen hallinnassa?

Sorsa spekuloi my9s silld, ettd Suomessa siirryttdisiin kokonaan rahoitus-
perusteiseen malliin, jossa tyontekijat itse tekisivét sijoituspadtoksensa ja
kantaisivat vastuu sijoitusten tuotosta tai tuottamattomuudesta itse. Olen
samaan mieltd Sorsan kanssa siité, ettd tdllainen darimmilleen finanssoitu
malli ei monestakaan syyta ole Suomessa mahdollinen.

Suomea koskevassa jaksossa Sorsa pohtii jarjestelmén ja sijoitustoiminnan
legitimiteettid tai oikeammin sijoitustoiminnan legitimiteetin puutetta
kansan keskuudessa. Mutta kuinka tdrked legitimiteetti lopultakin on?
Suomen poliittinen historia osoittaa, ettd “kansan tahto” ei ole ennen-
kadn aina paljoa painanut suuria poliittisia paatoksia tehtdessa. Miksi siis
nyt? Aiempiin johdattaviin jaksoihin ndhden legitimiteettikeskustelu saa
Suomea koskevassa keskustelussa yllattavan suuren sijan.

Ville-Pekka Sorsa lopettaa esityksensé toteamukseen, ettd “"finanssoitu-
misen politiikka haastaa siis helposti koko jarjestelmén perusrakenteen,
jos sitd aletaan noudattaa itsetarkoituksellisesti”. Se, mitd tdma tarkoittaa
jaa vahan apokryfiseksi ja olisi kaivannut selkokielista tulkkausta.

Kaiken kaikkiaan Ville-Pekka Sorsan esitys on taidokas ja asiantunteva
analyysi viime vuosikymmenten keskeisistd muutoksista eldkesektorilla
sekd meilld etta muualla. Kuten alussa totesin, artikkeli on vaativa luke-
misto, joka ei avaudu helpolla. Useammat lukukerrat ja tekstin sulattelu
ovat kylld vaivansa véaarteja.
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Tiivistelma

Artikkelissa tarkastellaan tyoeldkevakuutusyhtion omistajuutta yhtiooikeudel-
lisen sopimusverkkomallin ja laissa sdddetyn yhtion toiminnan tarkoituksen
nikokulmasta. Lisdksi eritellddn pddtosvallan jakautumisen ja kiyton erityis-
piirteitd. Keskeinen vdite on, ettd sopimusverkkomallin ndkokulmasta tyéelike-
vakuutusyhtion faktisena omistajasubjektina olisi perusteltua pitdid sekd vakuu-
tuksenottajia, vakuutettuja etti osakkeen- tai takuuosuuden omistajia.
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Johdanto

Kuten useista timédnkin teoksen artikkeleista kéy ilmi, suurin osa palkkatyostd ja
yrittdjatoiminnasta on vakuutettava joko tyontekijan elakelain (395/2006; TyEL)
jayrittdjan elakelain (1272/2006; YEL) nojalla, ja yksityisten alojen ty6elakkeista
huolehtivat yksityiset eldkelaitokset. Eldkelaitokset ovat itsendisid oikeushen-
kiloitd, joiden organisaatiomuoto on joko tydeldkevakuutusyhtio, elakesaatio
tai -kassa. Eldkelaitosten toimintaymparisté on oikeudellisesti kaksijakoinen,
koska vakuutusten myontamistd tyonantajille pidetddan padasiassa yksityisend
liiketoimintana, mutta eldkepditosten tekemistd julkisena vallankdyttona.

Yksityisille elakelaitoksille rakentuvaa jérjestelyd voidaan puolustaa tai vastustaa
useillakin juridisilla ja taloudellisilla argumenteilla, mutta jarjestelméan taustate-
kijat ovat jossain médrin sattumanvaraiset. Kun eldkejarjestelmaa luotiin 1950-
ja 1960-lukujen taitteessa, yksityiset vakuutuslaitokset huolehtivat jo monien
tyonantajien henkilostolleen ottamista vapaaehtoisista elakkeistd, mika tarjosi
valmiin kehyksen myos lakisddteisen eldketurvan jirjestimiseen. Hajautetun
jarjestelman katsottiin sopivan periaatteellisesti keskitettyd paremmin malliin,
jossa tyonantaja velvoitetaan huolehtimaan tyontekijoidensd eldketurvasta.
Keskitettyyn jdrjestelmadn nahtiin myds sisaltyvan tehokkuus- ja joustavuus-
ongelmia, ja hajautettu jarjestelmd mahdollisti takaisinlainaustoiminnan, joka
kierrittdd padomat takaisin tydnantajien kayttoon.'

Tyoeldakevakuutusyhtiot ovat koko tyoeldkejérjestelmdn toiminnan ydin, koska
ne keraévat yli yhdeksian kymmenesosaa TyEL- ja YEL-vakuutusmaksutulosta
ja maksavat vastaavan osuuden kaikista maksussa olevista TyEL- ja YEL-
elakkeistd.? Eldkerahastoissa olevan sijoitusvarallisuuden arvo on talla hetkelld
noin 130 miljardia euroa, ja se koostuu vakuutusvastuista ja toimintapadomasta.
Tyoeldkeyhtiot hallinnoivat noin 63 prosentin osuutta koko sijoitusvaralli-
suudesta ja vastaavasti noin 92 prosentin osuutta yksityisten eldkelaitosten
sijoitusvarallisuudesta.’ Lukujen valossa on selvid, ettd tydelakeyhtiot kayttavat
(elakepaatoksiin liittyvén) julkisen vallan ohella my6s merkittavaa taloudellista
valtaa sijoittaessaan padomia.

Tyoelakevakuutusyhtididen toimintaan sovelletaan ensisijaisesti tydelikeva-
kuutusyhtioistd annettua lakia (354/1997; TVYL) seka toissijaisesti vakuutus-

T Ks. KM 1960:11, s. 15-18, 60-63 ja 66 sekd esim. Kallio 2005, s. 43-45. Komitea pohti myds puhtaasti
vapaaehtoisen tydeldkejdrjestelman mahdollisuutta, mutta tdman vaihtoehdon ei katsottu takaavan
tyontekijoille riittavad eldketurvaa, ks. s. 40-43.

2 Luvut perustuvat vuoden 2008 tietoihin, joiden mukaan tyoeldkeyhtididen osuus TyEL- ja YEL-maksutulosta
sekd maksetuista TyEL- ja YEL-eldkkeistd oli noin 92 % kummastakin, ks. Tilastotietoja tydeldkelaitosten
toiminnasta vuonna 2008, s. 1 ja 3.

3 Ks.Tyoeldkerahastojen sijoitusrakenne 31.3.2010, s. 1-2.
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yhtiolakia (521/2008; VYL) ja osakeyhtiolakia (624/2006; OYL). T4lld hetkelld
toimivista seitsemasta tyoeldkeyhtiostd viisi, mukaan lukien kaksi suurinta, on
keskindisid vakuutusyhtiditd ja kaksi on vakuutusosakeyhtiita, joista toisen
tosin omistaa kokonaan keskindinen vakuutusyhtié. Yhteista molemmille yh-
tiomuodoille on, ettd osakkeen- tai takuuosuuden omistajat ovat sijoittaneet
yhtioon padomapanoksen. Erotuksena vakuutusosakeyhtiostd keskindisessé
vakuutusyhtiossd vakuutuksenottajat ja vakuutetut vakuutuskohtaisesti ovat
yhtion osakkaita®, ja takuuosuudenomistajat ovat osakkaita vain, jos yhtiojar-
jestyksessd on tdstd maardys.

Téssi artikkelissa tarkoitukseni on keskittya siihen, miten tyoelikevakuutusyh-
tion omistajasubjektit mddrittyvit ja miten omistajavalta on jakautunut. Tar-
kastelun padpaino on keskindisissa vakuutusyhtioissd, vaikka esitetyt lausumat
pétevit padosin myos osakeyhtiomuotoon. Pelkkd sddnndspohjan erittely ei
luonnollisestikaan ole itsessadn riittavda. Erityisesti tarkastelen omistajasub-
jektiutta suhteessa sithen, miten yhtidoikeudellisessa ajattelussa on hahmotettu
yhtion etutahojen, kuten oman padoman sijoittajien, velkojien, tyontekijoiden
ja asiakkaiden, intressien merkitys yhtion toiminnalle. Tdhén liittyy oma mie-
lenkiintoinen kysymyksensa tyoelakeyhtididen toiminnan tarkoituksesta yhtena
omistajavallan legitimaatioperustana.

Artikkelin teeman nakoékulmasta erityisen kiinnostava on malli yhtiosta so-
pimusten verkkona, jossa eri etutahojen oikeudet ja velvollisuudet nivoutuvat
toisiinsa, sekd ajatus mahdollisuudesta erottaan legaalinen ja faktinen omistaja-
subjekti toisistaan. Sopimusverkkomallin mukaan yhtio, esimerkiksi osakeyhtio,
muodostuu yhtion ja sen etutahojen vililld sekd etutahojen kesken solmittujen
sopimusten varaan. Sopimuksilla asianosaiset voivat sadnnelld suhdettaan yhti-
60n ja toisiinsa siten, ettd erisuuntaisetkin intressit toteutuvat mahdollisimman
laajasti.’ Yhtion toiminnan erityisen tarkoituksen huomioiminen ja sopimus-
verkkomallin kéytto ajatuksellisena taustaolettamana antavat aiheen pohtia,
miten oikeus yhtion residuaalituottoon sekéd pédtosvallan kiyttoon yhtiossa
vaikuttavat faktisen omistajasubjektin maarittelyyn.®

Jaljempana lahden liikkeelle siitd, ettd sopimusverkkomalli tarjoaa toimivan
tavan kuvata yhtidinstituutiota ja ettd muiden etutahojen intressit yhtion me-
nestyksekkéaan toiminnan kannalta voivat nousta padoman tarjoajien, yleisesti

Vakuutetuilla tarkoitetaan TVYL:ssa tydnantajan ottaman voimassaolevan eldkevakuutuksen piiriin kuuluvia
tydntekijoitd. Kun tydnantaja lopettaa vakuutuksensa yhtidssa, paattyy myos tydntekijdiden osakkuus. Sa-
moin osakkuus paattyy, jos tydntekija siirtyy toisen yhtion myéntaman eldkevakuutuksen piiriin esimerkiksi
vaihtaessaan tydpaikka. Eldkkeensaajat eivat missddn tilanteessa ole TVYL:ssa tarkoitettuja vakuutettuja
eivatka keskindisen yhtion osakkaita.

°  Ks. Villa 20014, s. 33-36 ja 2003, s. 35 ss. sekd Mdhdnen — Villa 2007 s. 185 ss.

6 Ks.esim. Kraakman et al. 2004, s. 13.
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osakkeen- tai takuuosuuden omistajien, intresseja merkittavaimmiksi’. Tél-
16in on mahdollista esittad argumentti, ettd legaalimaaritelman, toisin sanoen
laissa omaksutun madritelmén, mukaisilla omistajilla ei valttdmatta tulisikaan
olla oikeutta residuaalituottoon ja/tai ylintd méaardysvaltaa yhtiossa. Toisaalta
residuaalituoton ja/tai médrdysvallan luovuttaminen muulle kuin legaaliselle
omistajasubjektille on omiaan kuljettamaan itsessdan argumentaatiota samaan
suuntaan. Niin siis yhtion legaaliseksi omistajaksi méaritelty etutaho saattaa
olla lopulta toinen kuin faktinen omistaja.

Koska tésséd ja myohemmin esitettavit ajatukset eivit ole tiukan lainopillisia saati
yhtidoikeudellisesti puhdasoppisia’, artikkelin tarkoitus on pikemminkin herét-
tad keskustelua kuin toimia tiukan oikeustieteellisena tutkimuspuheenvuorona.
Erityisen tarkedksi edelld lausuttujen argumenttien voitaneen kuitenkin vaittaa
nousevan juuri tarkasteltaessa sellaisia yhtioitd kuin tydeldkevakuutusyhtioita,
joiden toiminnan tavoitteena ei ole voiton tuottaminen osakkaille vaan muiden
etutahojen eduista huolehtiminen.®

Yhtion omistuksesta, etutahoista ja toiminnan
tarkoituksesta

Osakeyhtio

Osakeyhtiotéd voidaan kuvata yritysorgaaniksi ja/tai -instituutioksi’, joka tarjoaa
tietyissd olosuhteissa taloudellisesti tehokkaan tavan liiketoiminnan harjoit-
tamiseksi. Osakeyhtion toiminnan tarkoituksena on ldhtokohtaisesti voiton
tuottaminen osakkeenomistajille. Voiton tuottamisen periaate ohjaa osakeyhtion
toimintaa varsin vahvasti, ja esimerkiksi yhtion johdon tulisi pyrkid maksimoi-
maan yhtion tulos lahes kaikin kaytettdvissddn olevin keinoin'’. Periaatteesta
on saddetty myos osakeyhtiélain 1 luvun 5 §:ssd.!!

7 Vrt. Hansmann 1996, s. 12-14 ja 18-20. Hansmann on tarkastellut erilaisia omistajuusmalleja saman
idean pohjalta, mutta hanen analyysinsa sivuuttaa kokonaan olettaman siitd, ettd padoman tarjoaja olisi
lahtokohtaisesti omistaja-asemassa.

8 Nain asiaa ndyttaisi lahestyneen tydeldkeyhtididen osalta myds Villa, ks. 2003 s.41-42. Toisaalla han puhuu
yleisemmin eri etutahojen residuaaliosuuksien ja kontrollimahdollisuuksien suhteesta korostaen osak-
keenomistajien residuaaliosuuden viimesijaisuutta suhteessa muihin etutahoihin, ks. Villa 2001a s. 34. Ei
liene kuitenkaan mahdotonta, etteikd myds "tavanomaisissa’ osakeyhtidissa tulisi vastaan tilanteita, joissa
jonkin muun etutahon kuin osakkeenomistajien residuaaliosuutta tulisi pitda tosiasiallisesti viimesijaisena.

°  Tassdyhteydessa instituutio-kdsitteen kayttda voitaisiin moittia epatarkaksi, mutta en ole katsonut eritellyn
madritelman esittamistd tarpeelliseksi, koska artikkelin tarkoituksena ei kuitenkaan ole syventyd pohtimaan
osakeyhtidinstituution oikeudellista olemusta sen laajemmin. Yhden tavan maaritelld osakeyhtidinstituu-
tion sisalto tarjoaa Mikkild 2010, s. 295-297.

9 Yhtion johdon keskeisistd toimintavelvoitteista, ks. Villa 20013, s. 42-45.

" Osakeyhtion toiminnan tarkoituksesta, ks. esim. Villa 20013, s. 14-16 ja Mdhdénen — Villa 2007, s. 92-96.
Yhtion toiminnan todellinen tarkoitus saattaa jadda myos salaiseksi, jopa osakkeenomistajilta, jos yhtion
johto toteuttaa muuta kuin yhtidjarjestykseen kirjattua tarkoitusta, ks. Mcdhonen — Villa 2007, s. 83.
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Néhdikseni on perusteltua viittds, ettd yhtidoikeudessa toisinaan kéytetty tarkoituksen-
mukaisuusargumentaatio, joka korostaa tietyn toimintatavan “tehokkuutta” juridisesti
painavana argumenttina, on useimmiten tarpeetonta ja paatyy eradnlaiseen tautologi-
aan. Jos voiton tuottamisen tarkoitus otetaan osakeyhtion kaiken toiminnan perustaksi,
voidaan tehokkaaseen lopputulokseen johtavia toimintatapoja perustella suoraan voiton
tuottamisen periaatteen nojalla. Koska yhtio saavuttaa oletusarvoisesti parempia tuloksia
tehokkaammin jasennetyssd toimintaympéristdss, ei taloudelliseen tehokkuuteen ve-
toaminen itsessddn tuo tdssa tilanteessa lisdarvoa oikeudelliseen argumentaatioon. Asia
voi olla toisin silloin, kun puhutaan vaihtoehtoisista lainsddddntomalleista tai epdselvista
laintulkintaratkaisuista.'?

Juridisesti osakeyhtio madritelldan vakiintuneesti itsendiseksi oikeushenkiloksi,
jolla on osakkeenomistajista, yhtion johdosta ja muista yrityksen etutahoista
erillinen oikeustoimikelpoisuus, miké kdy ilmi my6s OYL 1 luvun 2 §:std. Yhtio
muodostaa myos itsendisen varallisuuspiirin, johon yrityksen etutahoilla ei ole
suoraa oikeutta puuttua. Yhtio voi siis patevisti velvoittautua omissa nimissdan
ja silla voi olla omaa omaisuutta.”® Yhtio on oikeushenkil6nd myds oikeus-
kelpoinen, mika tarkoittaa, ettd se voi esimerkiksi olla kantajan tai vastaajan
asemassa oikeudenkédynnissd. Luonnehdinta on luonnollisesti ddrimmilleen
yksinkertaistettu, mutta antanee riittdvian tarkan kuvan osakeyhtiosta oikeu-
dellisena instituutiona.

Koska velvoittautumiset ja muut oikeudellisesti merkitsevit toimet edellyttavat inhimillista
kayttaytymistd, on oikeushenkilon toimien taustalla lopulta aina osoitettavissa luonnol-
linen henkild. Oikeus toimia osakeyhtion puolesta tai nimissd voi perustua esimerkiksi
henkil6n asemaan yhtidsséd tai asianomaisen tahon antamaan valtuutukseen. Viime
kidessd osakeyhtion toimet ovat palautettavissa aina sen osakkeenomistajien pdatoksiin
omistajakollektiivina'*. Koska oikeuksien tasolla yhtion ja sen puolesta toimivan luonnol-
lisen henkilon tahdonilmaisut samastuvat toisiinsa, eivét esimerkiksi osakkeenomistajien
pédtokset synnyté heille henkilokohtaisia oikeuksia tai velvollisuuksia.

Olennaista on, ettd osakkeenomistajat omistavat nimenomaan pelkkia osakkeita,
eivat osakeyhtiota tai sen varallisuutta suoraan. Osakkeet tuottavat vdlillisen
oikeuden hyotya tietystd osuudesta yhtion kokonaisvarallisuutta ja ottaa osaa

2 Samansuuntaiseen lopputulemaan nayttaisi johtavan myos Villan esittamien ajatusten tiukka seuraaminen,
ks.20013,s. 15ja 31-32.

3 Ks.esim. Villa 20013, 5. 21-23 ja 142-143 seka Mcdhdnen - Villa 2007, s. 278-280. Asia voidaan hahmottaa
myds siten, ettd yhtion mahdollisuus toimia itsendisend taloudellisena toimijana edellyttdd myds juri-
disesti itsendista statusta, ks. Kraakman et al. 2004, s. 6-7. Vield joitakin vuosikymmenia sitten kysymys
osakeyhtiosta oikeushenkilona oli huomattavasti kiistanalaisempi, ks. Caselius — Heikonen 1949, s. 18-19.
Aihetta on sivuttu myos tuoreemmassa yhtidoikeustutkimuksessa erityisesti osakeyhtion ontologian
nakokulmasta, ks. esim. Mikkild 2010, passim.

4 Osakkeenomistaja voi olla luonnollinen henkild tai oikeushenkil®, kuten osakeyhtio, jonka taustalta voi
jalleen 16ytya luonnollinen henkil® tai osakeyhtié jne. Nain ollen se (esim. osakeomistukseen perustuva)
primaarinen inhimillinen kdyttaytyminen, joka oikeuttaa yhtion velvoittautumisen ja toisaalta edellyttaa
sitd, saattaa olla erkaantunut kauas itse yhtiostd ja sen valittomista etutahoista.
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péaatoksentekoon. Térkein osakkeenomistajan taloudellisista oikeuksista suh-
teessa yhtioon on oikeus residuaalituottoon. Tavanomaisesti oikeus toteutuu,
kun yhti6 maksaa osakkeille osinkoa tai hankkii omia osakkeitaan®. Yhtiotd
purettaessa osakkeenomistajalla on oikeus jako-osaan yhtion nettovarallisuu-
desta. Residuaalioikeuden vastapainona osakkeenomistaja kantaa riskin yhtion
toiminnan kannattamattomuudesta ja edelleen yhtiosuuteen sijoittamansa
padoman menettimisesta's.

Osakkeenomistajille kuuluvaa muodollisesti ylintd méaraysvaltaa osakeyhtiossad
on perusteltu ennen muuta ndiden viimesijaisella riskilla muihin etutahoihin
verrattuna, koska osakkeenomistajilla oletetaan olevan suurin intressi huolehtia
toiminnan kannattavuudesta. Lahtokohtaa on myos kritisoitu, mutta tdmén
artikkelin tarkoitusta silmélld pitden aiheeseen ei ole mahdollista paneutua
tarkemmin."” Hallinnollisten oikeuksien sisdlto tarkentuu osakeyhtidlain,
yhtidjarjestyksen ja mahdollisen osakassopimuksen osoittamalla tavalla. Osak-
kaan hallinnollisista oikeuksista tdrkein on osakkeiden tuottaman danivallan
kayttaminen osakeyhtion yhtiokokouksessa.

Osakeyhtion omistajakollektiivin rajalliset mahdollisuudet johtaa yhtién toimintaa ldheltd
ja tiiviisti ja samanaikaisesti rajoitettu vastuu yhtion toimista sallii ja, jos omistajapohja
on pitkalle hajautunut, edellyttda omistuksen ja yhtion johdon eriytymisen'®. Osakeyh-
tidoikeudellinen doktriini lahtee varsin usein liikkeelle padmies—agentti -mallista, jonka
mukaan osakkeenomistajat siirtavat sopimuksella yhtioon palkatun ammattijohdon teh-
tavaksi yhtion toiminnan tarkoituksen toteuttamisen, mutta keinot tavoitteiden saavutta-
miseksi ovat pddosin johdon vapaasti valittavissa. Toisaalta voidaan pohtia, miten yhtién
johdon (agentin) tulee toimia muiden etutahojen kuin osakkeenomistajien intressissa,
ja johtaako my6s muiden etutahojen intressien huomioiminen lopulta my6s osakkeen-
omistajien kannalta edullisimpaan lopputulokseen.” Erityisen huonosti pddmies—agentti
-malli ndyttad soveltuvan tydeldketoimintaa harjoittaviin vakuutusosakeyhti6ihin, joissa
johdon toimintavelvoite suuntautuu eksplisiittisesti muiden etutahojen kuin osakkeen-
omistajien etujen maksimointiin.

> Mahdollisuudella myyda vapaasti osakkeensa ja hydtyd ndin osakkeiden arvonnoususta on varsinkin
julkisesti noteerattujen osakeyhtididen tapauksessa vahintadn yhta suuri merkitys osakkeenomistajalle.
Oikeus ei kuitenkaan aseta velvoitteita tai tuota oikeuksia yhtitlle tai muille osakkaille. Osakeyhtitlaissa
lahtokohdaksi on otettu osakkeiden vapaa luovutettavuus, josta voidaan poiketa vain OYL 1:4:5sd ja
3:6-8:ssa sadnnellyin edellytyksin. Osakkeiden luovutusta tai hankkimista on rajoitettu myos erityislainsaa-
dannossa. Esimerkiksi tydeldkevakuutusyhtion osakkeiden tai takuuosuuksien hankkiminen tai luovutus
voidaan kieltdd TVYL 7 §:n nojalla, jos toimenpiteen katsotaan "vaarantavan tydeldkevakuutustoiminnan
tervettd kehitysta"

6 QOsakeyhtiostd Englannissa kdytetyn nimityksen limited company vaihtoehtoinen ilmaisutapa company
limited by shares viittaakin kuvaavasti samaan aikaan seka osakkeisiin/osuuksiin jakautuneeseen omistus-
pohjaan ettd osakkeen(omistajan) rajoitettuun vastuuseen.

7 Aiheesta enemman ks. esim. Mcdhdénen - Villa 2007, s. 75 ss.ja 217-218.

'8 Villa 20013, 5. 24-25.

9 Padmies-agenttimallista, sen soveltamisesta yhtidoikeudellisessa tutkimuksessa ja mallin kritiikista ks.

esim. Villa 20013, s. 25-27, 2001b, 5. 58-61 ja 2003, s. 18-20 ja 36-39 sekd Mdhdnen — Villa 2007, s. 73 ss.

ja yhtion johdon toimintavelvoitteen kohdentumisesta ja sisallosta erit. s. 80-81 ja 244-246.
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Muut rajoitetun vastuun yhtiot

Osakeyhtiétd voitaneenkin pitdd institutionaalisesti ja toiminnallisesti tyyppiesi-
merkkina rajoitetun vastuun yhtiostd. Kaikille timantyyppisille yhtiomuodoille
on yhteistd, ettd omistajilla tai osakkailla on rajoitettu vastuu yhtion veloista ja
oikeus (vain) yhtion residuaaliin, koska osapuolten varallisuuspiirit ovat itse-
néiset ja erilliset. Toisaalta heille kuuluu muodollisesti ylin paatosvalta yhtios-
sd.”° Suomen lainsdadantd tunnistaa rajoitetun vastuun yhtidista osakeyhtion
liséksi keskindisen (vakuutus)yhtion ja osuuskunnan, ja oikeuskirjallisuuskin
on keskittynyt padasiassa ndihin yhtiomuotoihin?'. Rajoitetun vastuun yhtioistd
puhuttaessa on tirkedd madritelld, mitd tarkoitetaan yhtio(osuude)n omistajalla
yleensd, erotuksena osakkeenomistajan maaritelmasta. Erottelu auttaa jasenta-
main yhtion ja sen omistajien oikeus- ja velvollisuuspositioita.

Osakeyhti6 ja muut rajoitetun vastuun yhtiot eroavat henkiloyhtidistd siten, ettd jalkim-
maisissd vastuunalaiset yhtiomiehet ovat henkilokohtaisesti vastuussa yhtion veloista.
Henkiléyhtiét jakautuvat avoimiin yhtiéihin ja kommandiittiyhtidihin. Avoin yhti6
on kahden tai useamman (vastuunalaisen) yhtidmiehen, ja kommandiittiyhtié yhden
tai useamman vastuunalaisen yhtiémiehen ja yhden tai useamman dénettomén yhtio-
miehen muodostama henkiloyhtié. Kommandiittiyhtiossd ddnettomén yhtiomiehen
vastuu yhtion veloista rajoittuu sijoitettuun pddomapanokseen ja tdméa saa tuottoa
tavanomaisesti padomapanokselle maksettavan koron tai kommandiittiyhtion tulok-
sen perusteella. Adnettémalld yhtidmiehelld ei ole lihtokohtaisesti valtuuksia hoitaa
yhtion asioita.”* Koska varsinaista oikeutta residuaaliin tai hallintoon ei ole, d4dneton
yhtiomies ei rinnastu osakkuusyhtion osakkaaseen. Voitaneen sanoa, ettd ddnettéman
yhtidmiehen asema muistuttaa varallisuusarvoisten oikeuksien nakokulmasta vaikkapa
osakeyhtion padomalainan antajan asemaa®.

Muissa rajoitetun vastuun yhtidissd “omistajuus” ei valttimaittd tuota tdysin
samankaltaisia varallisuusarvoisia tai hallinnollisia oikeuksia, joita osakeomis-
tukseen liittyy osakeyhtiossd. Faktiseen omistaja-asemaan liittyvit oikeudet ja
velvollisuudet on siis mahdollista erottaa jopa kokonaan osakeomistajuudelle

20 Kattavan kuvan rajoitetun vastuun yhtididen omistuksesta ja hallinnosta yhtidoikeudellisen teorian
nakdkulmasta tarjoaa Hansmann 1996, passim.

21 Anglosaksisessa yhtidoikeudessa on erotettu toisistaan lukuisia erityyppisid rajoitetun vastuun yhtioita tai
yhteistoimintamuotoja, kuten ainakin limited company, mutual company; limited liability company ja part-
nership; producer, worker ja consumer cooperative; seka joint venture. Pintapuolisesti useimmat mainituista
noudattavat joko keskindisen yhtion tai osuuskunnan toimintalogiikkaa, minka vuoksi hienojakoisempi
erottelu ei valttdmatta olisi edes tarpeen muuten kuin erityistapauksissa.

22 Ks. Villa 2006, s.61-71 ja 118 ss.

2 Padomalaina on laina, jolle maksetaan tuottoa vain yhtion voitonjakokelpoisista varoista, ja pddomalainan
antajalla on "tavallisia” lainanantajia huonompi etusija yhtion varallisuuteen. Esimerkiksi osakeyhtiota
purettaessa lainanantaja voi saada pddomansa takaisin vasta juuri ennen osakkeenomistajille maksettavia
jako-osuuksia. Tdssa mielessa padomalaina lukeutuu yhtién omaan padomaan. Pddomalaina ei kuitenkaan
tuota danioikeutta yhtiodssa tai muutakaan (lakiin perustuvaa) oikeutta osallistua yhtion hallintoon, mika
puolestaan on ominaista vieraalle pddomalle. Padomalainoista yleisesti ks. Villa2001b, s. 115 ja 118-123,
ja residuaalituottoon oikeutetun velkojan asemasta osakeyhtidssa Mdhdnen — Villa 2007, s. 223-224 ja
240-243.
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ominaisesta padomapanostuksesta yhtioon. Legaaliseen omistaja-asemaan
liittyvét oikeudet ja velvollisuudet voivat talloin jaada hyvinkin suppeiksi. Itse
pitdisin faktisen omistajasubjektiuden perustavina osatekijoind omistajan rajoi-
tettua vastuuta ja residuaalioikeutta sekd toisaalta yhtion varallisuuden erillisyytti
omistajan varallisuudesta. Tdssd yhteydessd voidaan nostaa esille VYL 1:12, joka
osoittaa varallisuuden ja vastuiden erillisyytta yhtion osakaspiiristé, joka muo-
dostuu VYL 1:5:n nojalla vakuutuksenottajista sekd takuuosuuden omistajista,
jollei jalkimmaisten osakkuutta ole evitty yhtidjarjestyksessa:

Oikeushenkilollisyys ja osakkaan rajoitettu vastuu

Vakuutusyhtio on osakkaistaan erillinen oikeushenkild, joka syntyy rekisterdinnilla.
Vakuutusyhtion osakkaat eivit vastaa henkilokohtaisesti vakuutusyhtion velvoitteista.
Vakuutusyhtion yhtidjarjestyksessd voidaan kuitenkin maaratd osakkaan velvollisuu-
desta suorittaa erityisid maksuja ja lisimaksuja vakuutusyhtiolle siten kuin tdmén lain
4 luvussa sdddetdan.

Vaikka yhtidosuuden omistajat sijoittaisivat paidomapanoksen rajoitetun
vastuun yhtioon, padoman merkitys saattaa olla sekd yhtion ettd omistajien
kannalta vahdinen, kun kyse ei ole osakeyhtiostd. Tarkeammaéksi voi nousta
muiden etutahojen, kuten keskindisen yhtion osakkaiden®, jossakin muussa
muodossa yhtioon tekemd varallisuusarvoinen panostus.” Omistajien yhtiosté
saama hyoty, jota ei ole pidettava sijoitetulle pddomalle saatavana tuottona, voi
puolestaan olla ndiden kannalta pddomatuottoa merkittavimpi etuus. Esimer-
kiksi vakuutusyhtiolain 1 luvun 17 §:n mukaan keskindisen vakuutusyhtion
tarkoituksena on tuottaa voittoa tai muuta taloudellista etua osakkaille. Jos
takuuosuuden omistajat ovat VYL 1:5:n mukaisesti yhtion osakkaita, niilld on
osakkeenomistajaan rinnastuva intressi saada tuottoa sijoittamalleen pddomalle.
Sen sijaan vakuutuksenottajaosakkaiden ensisijaisena intressind lienee saada
vakuutusturvansa mahdollisimman edullisesti ja vasta toissijaisena intressind
osallistua yhti6én varojen jakoon.

Myos muodollisesti ylin madrdysvalta, kdytinnossd mahdollisuus osallistua
yhtiokokoukseen, voi rajoitetun vastuun yhtiossd maaraytya osakeyhtiostd poik-

*  Osakkeenomistaja ja osakas rinnastetaan usein kasitteellisesti toisiinsa. Rinnastusta voidaan kuitenkin
kritisoida, koska se on omiaan luomaan mielikuvan, ettd sellainenkin osakas, joka ei ole osakkeenomistaja,
on sijoittanut yhtiodn padomaa, vaikka nain ei olisi. Osakas-termin kasitteellisesti epdyhtendinen kayttd
saattaa sekin aiheuttaa epaselvyyksia.

% Osakkeenomistajastatuksen ja muuntyyppisen omistajastatuksen samanaikaista laheisyytta ja erillisyytta
voidaan ndhdakseni hyvin kuvata englanninkielisen terminologian mukaisella jaottelulla shareholder -
stakeholder, joka sananmukaisesti kertoo, ettd osakkeiden sijaan omistajalla olisi muu panos yhtiéssa.
Stakeholder-kasitetta kaytetdan tavallisesti myds laajemmassa merkityksessa "mika tahansa yhtion etu-
taho’, ks. esim. Villa 2003, s. 37 ja Mdhénen - Villa 2007, s. 79-80 ja 198-199. Tosin sopimusverkkomallin
nakokulmasta on mahdollista ajatella, ettd yhtion omistus "hajautuu” kaikkien sen etutahojen kesken,
jolloin mainittu merkitysero haviaa, vrt. Mdhonen — Villa 2007, s. 198-199, 5. 216-218 ja s. 248.
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keavalla tavalla. Useimmiten omistajat kollektiivina kayttavat ylinta paatosvaltaa
yhtiossé ja heilld on viimesijainen oikeus yhtion varallisuuteen riippumatta siitd,
ovatko he pddoman tarjoajan asemassa vai muussa omistaja-asemassa. Yksi
vaihtoehto on, ettd yhtién omistajapohja on jakautunut ryhmiin, joiden oikeus
yhtion residuaaliin tai mahdollisuus osallistua yhtion hallintoon vaihtelee. Kes-
kindisen vakuutusyhtion osakkaiden ddnivallasta yhtiokokouksessa on sdadetty
VYL 5luvun 8-9 §:ssd, joista kdy ilmi, ettd kaikilla osakkailla on kiytettavissadn
yksi ddni, jollei yhtidjarjestyksessd muuta médrata. Jokaisen osakkaan adnimaara
voi kuitenkin olla korkeintaan kymmenen prosenttia kaikista yhtiokokouksessa
edustetuista ddnistd ja takuuosuuden omistajien edustama adnimadra 1ahto-
kohtaisesti enintddn yhté suuri kuin vakuutuksenottajien edustama danimaara.

Tyoeldakeyhtion institutionaalisista erityispiirteista

"Vakuutusten kasittamat edut”

Yksi tyoelakeyhtion faktisen omistajasubjektin madrittelyyn ja talle kuuluvan
padtosvallan legitimointiin vaikuttava seikka on yhtion toiminnan tarkoitus.
Tyoeldkevakuutusyhtion tehtdvdni ei ole tuottaa voittoa osakkailleen, vaan
“harjoittaa sosiaaliturvaan kuuluvaa lakisaiteistd eldkevakuutusliikettd hoita-
malla - - lakisditeisen eldketurvan toimeenpanoa ja yhtiolle titd varten kertyvia
varoja vakuutusten kisittdmét edut turvaavalla tavalla’, kuten tyoeldkevakuu-
tusyhtidistd annetun lain 2 §:ssd sdddetddn.

TVYL siséltda my6s yleisluontoisia sadnnoksia siitd, kuinka tydeldkeyhtion tulee
jarjestad toimintansa, jotta toimintaa voidaan pitéa laissa asetetun tarkoituksen
mukaisena. Olennaisimpia niistd sddnnoksistd on TVYL 26 §:n 1 momentti,
jonka mukaan yhtion varat on sijoitettava tuottavasti ja turvaavasti. Laissa
on erikseen kielletty tydelakevakuutusyhtiotd harjoittamasta muuta vakuu-
tustoimintaa kuin lakisddteistd eldkevakuuttamista ja suoraan siihen liittyvaa
jalleenvakuuttamista. Yhtion omistusta muissa tyoeldkevakuutusyhtidissa ja
muilla toimialoilla toimivissa yhtiissd on rajoitettu, ja laissa puututaan myds
voitonjakoon ja sijoitustoimintaan (TVYL 3-5 § ja 8-9 luku).

Vakuutettujen ja vakuutuksenottajien rooli on tydelakeyhtion toiminnan
tarkoituksen kannalta kaksijakoinen. Tyoeldkepditosten antaminen, ja myos
myoOnteisiin eldkepaitoksiin perustuva elake-etuuksien maksaminen, tarkoittaa
julkisen vallan kéytt6d, joka kohdistuu yksittdisiin vakuutettuihin ja eldkkeen-
saajiin®’. Samoin esimerkiksi laiminlyontikorotuksen madrdamistd tyonantajalle
TyEL 163 §:n nojalla voitaneen pitdd osoituksena julkisen vallan kaytosté tyo-

% Ks.esim. Arajdrvi2002, s. 94-95 ja 397 ss. sekd eldkelaitosten julkisen ja yksityisen toiminnan rajanvedosta
Halila 2005, passim.
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elakeyhtiossa. Julkisen vallan kaytto on keskeinen osa yhtion tehtévastd hoitaa
“lakisadteisen elaketurvan toimeenpanoa” Koska toimivallan reunaehdoista
on sadnnelty tarkasti laissa, sitd ei voida ohjailla liiketoiminnallisin paatoksin
esimerkiksi tietyn etutahon aseman parantamiseksi. Julkisen vallan kéytoksi
katsottavaa toimintaa ei siten tulisikaan nahddkseni pitad yhtidoikeudellisessa
tarkastelussa merkityksellisena.

Omistajasubjektin mairittelemiseksi tyoeldkevakuutusyhtion toiminnan tar-
koitusta on ldhestyttava kysymalld, miten yhtion liiketoiminnalliset paatokset
vaikuttavat eri etutahojen asemaan. TVYL 2 §:n sddnnoksestd, jossa tyoeldke-
yhtion toiminnan tarkoituksesta sdddetdédn, voitaneen nostaa etusijalle lausuma
“vakuutusten késittamat edut turvaavalla tavalla”. Vakuutusten kasittdmia etuja
ovat ensisijaisesti ansaitut ja myonnetyt eldkkeet, mutta sadnnoksessa tarkoi-
tetuiksi eduiksi on syytd katsoa tdssd yhteydessd my6s muut oikeudet, joita
vakuutetuille ja vakuutuksenottajille syntyy vakuutuksen perusteella.

Vakuutettujen intressissa on, ettd heidan ansaitsemansa eldkkeen rahastoitu osa
on jatkuvasti turvattu. Korvausvastuusta ja vakuutusmaksuvastuusta muodostu-
van vastuuvelan on TVYL 14 ja 15 §:n nojalla oltava aina katettu. Lisaksi TyEL
181 §:ssd saddetddn eldkelaitosten yhteisvastuusta, joka tarkoittaa, ettd yhden
elakelaitoksen ajautuessa konkurssiin muut laitokset huolehtivat mahdollisesti
kattamattomista elakevastuista. Vakuutettujen kannalta sisallollisesti merkittavin
etu on siis turvattu yhtion liiketoiminnallisista paatoksistéd valittomasti riippu-
mattomilla jarjestelyilla. Usein viitetddn, ettd vakuutetuilla ei timan vuoksi ole
intressia huolehtia tyoeldkeyhtion toiminnan kannattavuudesta, vaikka asia ei
valttamatta ole ndin yksinkertainen.”

Vakuutuksenottajien kannalta tirkeimmait intressit, joihin tyoelakeyhtion liike-
toiminnalliset paatokset vaikuttavat, liittyvit eldkkeiden rahoitukseen. Vaikka
muun muassa vakuutusmaksun laskuperusteet méaaraytyviat TyEL 11 luvun
sdaannosten myotd kaikissa tyoelakeyhticissd yhdenmukaisesti, TYEL 169.3:n
nojalla yhtion toiminnassa syntyva ylijidma palautuu osittain asiakashyvityksind
vakuutuksenottajille ja alentaa ndin vakuutuksen kokonaiskustannuksia. Kaytan-
nossd yhtion vakavaraisuus asettaa reunaehtoja asiakashyvitysten maksamiselle.
Muistutettakoon, ettd asiakashyvitykset eivit rinnastu osinkoon. Kyse ei ole
sijoitetulle pddomalle maksettavasta tuotosta vaan kohtuusperiaatteen mukai-

2 Suurimpien tydeldkeyhtididen eldkevastuut ovat niin merkittavid, ettd jo yhden yhtién konkurssista aiheu-
tuvat yhteisvastuullisesti katettavat kustannukset voisivat nousta koko jarjestelman rahoituksen kannalta
kestamattoman korkeiksi. Talloin vaihtoehdoiksi jdisivat Idhinna valtion lupaus huolehtia eldkevastuista
taikka eldke-etuuksien tasoon tehtavat heikennykset. Vakuutetuilla saattaakin olla - ainakin suurissa ty6-
eldkeyhtidissa — intressi huolehtia yhtion toiminnan kannattavuudesta jo pelkdstaan eldke-etuuksiensa
turvaamiseksi.
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sesta vakuutusliiketoiminnan ylijadmén palauttamisesta®, jota tyoelakeyhtion
tulee maksaa vakuutuksenottajille yhtiomuodosta riippumatta.

My6s vakuutetut osallistuvat elikkeiden rahoitukseen, joten heididn etujensa
mukaista on, ettd vakuutusmaksurasitus on mahdollisimman pieni. Vaikka
vakuutuksenottajien vakuutusmaksu riippuu osittain tydelakeyhtion toimin-
nan ylijadmastd, vakuutettujen tilanne on toinen. Vakuutetut eivit ole itse
oikeutettuja asiakashyvityksiin, mutta vakuutuksenottajille (kaikissa yhtioissd)
maksettavat asiakashyvitykset otetaan TyEL 153 §:ssd esitetylld tavalla huomioon
laskettaessa vakuutettujen vakuutusmaksua®. Nain vakuutetut hyotyvat valil-
lisesti tyoeldkeyhtididen toiminnan yleisestd tuloksellisuudesta. Vakuutetuilla
voidaan todeta olevan intressi huolehtia yhtion toiminnan kannattavuudesta
vaikka heidan vakuutuksestaan huolehtivan yhtién toiminnassa syntyva ylijagama
ei yksinomaan vaikuta maksurasitukseen.

Asiakashyvitysten maksamista vain vakuutuksenottajille voidaan kritisoida vakuutettu-
jen kannalta epayhdenvertaiseksi. Vakuutusmaksu médritellddn turvaavuusperiaatetta
noudattaen ja jaetaan laissa sdddetyssd suhteessa vakuutuksenottajien ja vakuutettujen
kesken. Erot osapuolten maksuvelvollisuudessa ovat luonteeltaan vain maarllisid eikd
velvollisuuteen liity sen paremmin vakuutustoimintaan kuin yhtién etutahoajatteluun
liittyvid periaatteellisia eroja, jotka puoltaisivat kohtuusperiaatteen soveltamista vain
vakuutuksenottajiin.

Toiminnan ylijadma, joka yksinkertaistetusti ilmaisten parantaa vakavaraisuutta,
muodostuu korvausliikkeen ja sijoitustoiminnan tuotoista sekd hallintokustan-
nuksissa saavutetuista sddstoistd. Yhtiolld ei kdytdnnossa ole mahdollisuuksia
vaikuttaa korvausliikkeen kannattavuuteen, vaikka se voikin pyrkid ennusta-
maan tulevia eldkemenoja®. Sijoitusten tuottavuus ja hallintomenot ovat sen
sijaan yhtion liiketoiminnallisista paatoksistd riippuvaisia. Liiketoiminnan
tuloksellisuus ja muutokset yhtion vakavaraisuusasteessa vaikuttavat asia-
kashyvitysten maksamiseen sekd vilillisesti yleiseen vakuutusmaksutasoon,
joten liiketoiminnalliset padtokset heijastuvat suoraan vakuutuksenottajien ja
vakuutettujen etuihin.*'

% TyEL 169.3 iimentaa kohtuusperiaatteelle lainsdadanndssa annettua sisaltéd. Kohtuusperiaatteen vas-
tinparista, vakuutusmaksutason madrittdmisessa sovellettavasta ja (vdistdmattd) ylijdadmaa synnyttdvasta
turvaavuusperiaatteesta saddetaan TyEL 168.1:ssa. Periaatteista tarkemmin, ks. esim. Kallio 2005, s. 58-61.

% Ks.HE 45/2005, s. 74 ja 77-78.

30 Pienta merkitysta liiketoiminnan kannattavuuteen on toki silld, miten kustannustehokkaasti yhtié huo-
lehtii jakojarjestelmadsta rahoitettujen eldke-etuuksien maksamisesta, mika tulisi ottaa huomioon myds
padtoksenteossa.

31 Yhtion toiminnasta valittomasti tai valillisesti seuraavat edut saattavat ilmetd myds muulla tavoin.
Vakuutuksenottajat voivat kokea hy&tyvansa erilaisista laajemmista vakuutusturvajarjestelyistd tai vaik-
kapa hyvasta asiakaspalvelusta enemman kuin alhaisimmasta mahdollisesta vakuutusmaksutasosta ja
asiakashyvityksistd. Tassa yhteydessd aiheeseen ei ole hedelmallistd paneutua laajemmin, koska kuvatut
edut ovat yhtion lakisdateista toiminnan tarkoitusta silmalla pitden toissijaisia.
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Legaalinen ja faktinen omistajasubjekti

Jos kysymystd omistajuudesta ja tydeldkeyhtion omistajasubjekteista lahestytdan
lainsddddnnon ndkokulmasta, luontevan lahtokohdan tarjoavat VYL 5 §, jonka
mukaan ty6eldkevakuutusosakeyhtion osakkaita ovat osakkeenomistajat, sekd
TVYL 6 ¢ §, jonka nojalla keskindisen ty6eldkevakuutusyhtion osakkaita ovat
vakuutuksenottajat ja vakuutetut sekd mahdollisesti takuuosuuden omistajat. Jo
tama lahtokohta on omiaan aiheuttamaan epéselvyyksid. Sdannoksissd puhutaan
osakkaista, mikd voi viitata my0s yhtion omistajia laajempaan tai suppeampaan
henkil6piiriin.

Olen aiemmin kasitellyt kysymystd tyoeldkeyhtion omistajasubjektista legaa-
liméaritelmien valossa®?, mutta tdssd artikkelissa tarkoitukseni on nimen-
omaisesti luoda kuva yhtion faktisesta omistajasubjektista, jollaiseksi voidaan
yhtidoikeudellista sopimusverkkoteoriaa hyddyntden kisittdd myds muu kuin
osakkeenomistaja tai takuuosuuden omistaja. Kun faktista omistusta peilataan
laissa madriteltyd osakkuutta vasten, madraaviksi tekijoiksi nousevat yhtion eri
etutahojen oikeudet ja velvollisuudet. Sikdli kun legaalisen omistajasubjektin
oikeuksia ja velvollisuuksia on rajoitettu yhtion muiden etutahojen hyvéksi, on
mahdollista, ettd samalla tosiasiallinen omistajavalta on siirtynyt jalkimmaisille.

Téssd artikkelissa en tarkastele varsinaisesti tyoeldkeyhtion omistajasubjekti(e)n varal-
lisuusarvoisten oikeuksien sisdltdd, vaan omistajastatuksen maardytymisperusteita ja
pédtosvallan jakautumista. Yhtion etutahojen oikeuksia suhteessa yhtioon olisi mahdol-
lista tarkastella myds hyvin konkreettisesti puuttumatta omistajasubjektin maarittelyn
ongelmiin, mutta nyt valittu nikékulma on ldhes tdysin pdinvastainen. Esimerkiksi
kysymys siitd, millaiseksi vakuutuksenottajan oikeus tyoeldkeyhtion varallisuuteen yk-
sityiskohdiltaan muodostuu, on sivuutettu.

Tavanomaisesta osakeyhtiostd poiketen tydeldkeyhtion osakkeenomistajien ja
takuuosuuden omistajien oikeus yhtion varallisuuteen ei ole viimesijaista ja paa-
omalle maksettavaa tuottoa on rajoitettu®. Vakuutuksenottajien ja vakuutettujen
osakasasemaa keskindisessd tyoeldkevakuutusyhtiossa voidaankin puoltaa silld,
ettd namd hyotyvit viimesijaisesti yhtion menestyksesta ja/tai huolehtivat yhtion
ja koko jérjestelmdn rahoituksen riittavyydestd. Jo keskindisen vakuutusyhtion
ideaan kuuluu, ettd vakuutuksenottajat ovat yhtion osakkaita®. Mielenkiin-
toinen seikka on, ettd sdédnnokset vakuutettujen osakkuudesta keskindisessd
tyoeldkevakuutusyhtiossa otettiin lakiin, koska vakuutettujen osakasasema oli
jo vakiintunut kaikkien keskindisten yhtididen yhtiojarjestyksessd. Sen sijaan

32 Vrt. Kallio 2005, s. 37-41. Viitatussa yhteydessa olen erehtynyt kdyttdmaan harhaanjohtavasti faktisen ja
legaalisen omistajatahon kasitteitd painvastaisessa merkityksessa verrattuna tahan artikkeliin.

3 Ks.HE 76/2006, s.6 ja 16.

3 Nykyisessa vakuutusyhtiolaissa vakuutuksenottajan osakkuudesta on sdadetty kahdessakin kohdassa,
seka 1 luvun 5 §:ssd ettd 4 luvun 2 §:ssd.
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periaatteellinen keskustelu ratkaisun yhtioikeudellisista elementeistd sivuu-
tettiin lainvalmisteluasiakirjoissa kokonaan.*

Ty6elakeyhtion toiminnan tarkoitus vaikuttaa etutahojen oikeuspositioon, mika
antaa aiheen pohtia, olisiko vakuutettuja ja vakuutuksenottajia yhtigoikeudelli-
sen sopimusverkkomallin nakékulmasta luontevaa pitaa faktisina tyoeldkeyh-
tién omistajina, olipa yhtiomuoto mika tahansa. Vakuutettujen “vakuutuksella
turvatut etuudet’, toisin sanoen ansaitut eldkkeet, ovat koko yhtion toiminnan
tarkoituksen ydin. Koska yhti6 ei voi vaikuttaa maksussa olevien ja my6hemmin
maksettavien eldkkeiden jakojérjestelmasta rahoitettavaan osuuteen, toimin-
nan tarkoitus heijastuu liiketoimintaan ja siithen liittyvadn paatoksentekoon
ensisijaisesti silloin, kun kyse eldkkeiden rahastoidusta osasta. Liiketoimin-
nallisten paatosten vaikutukset heijastuvat edelld kuvatulla tavalla valittomasti
vakuutuksenottajien, mutta myos vakuutettujen etuihin. Rahoitusvastuu ja riski
yhtion toimintakyvystd on suurelta osin edelleen vakuutuksenottajien harteilla.
Vakuutetut vastaavat osaltaan toiminnan rahoituksesta, joskin heidén riskinsa
on pienempi, koska heilta puuttuu télld hetkelld oikeus asiakashyvityksiin ja
heiddn eldke-etuutensa on turvattu yhteisvastuujérjestelman kautta.

Vakuutettujen ja vakuutuksenottajien intressi tyoeldkeyhtion toiminnan kannat-
tavuuteen on osakkeenomistajia tai takuuosuuden omistajia suurempi, vaikka
kyse on vilillisesti vakuutusten kisittamistd eduista eikd padomasijoituksen
kannattavuudesta. Osakkeenomistajien tai takuuosuuden omistajien omistaja-
asema tyoelakeyhtiossd kasittad lahinna teoreettisen sijoitetun padoman me-
nettamisriskin seka residuaaliluonteen menettdneen oikeuden saada kiinteda
tuottoa sijoitetulle pddomalle. Vaikka omistajapositiota pidettdisiin vahéisena,
se on selvisti osoitettavissa eikd suinkaan merkitykseton. Koko tyoeldkeyhtion
olemassaolo edellyttdd muodollisesti yhtioon sijoitetun osake- tai takuupdadoman
olemassaoloa. Tyoeldkeyhtion omistajiin kuuluu nédin vaistamatta osake- tai
takuupddoman omistajien joukko, jolta tosin on karsittu suurin osa osakkeen-
omistajan tavanomaisista oikeuksista.*

Tarkastelen vield yleisesti, missd maarin tyoelakevakuutusosakeyhtion vakuu-
tuksenottajien ja vakuutettujen asema yhtioén etutahona eroaa keskiniisessd
yhtiossd osakasasemassa olevista vakuutuksenottajista ja vakuutetuista. Asiak-
kaina vakuutuksenottajat ovat yhdenmukaisessa asemassa yhtiomuodosta riip-
pumatta, samoin kuin vakuutetut tyontekijét. Kaytdnnossa kaikki eroavaisuudet
liittyvat osakasasemaan ja vain sithen kuuluviin hallinnollisiin oikeuksiin yhtion

3 Ks.HE221/2002,s.9ja HE 76/2006, 5. 9-10. Ensimmaiselld lakimuutoksella TVYL:in otettiin uusi 6 a §, jossa
vakuutettujen osakkuus jatettiin vield yhtidjarjestyksessa paatettavaksi, ja toisessa vaiheessa sddnnosta
muutettiin siten, ettd osakasasema seuraa suoraan lain nojalla.

¢ Ks. Kallio 2005, s. 35 ja 37.
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paatoksenteossa. Vakuutuksenottajille tai vakuutetuille ei synny minkaénlai-
sia varallisuusarvoisia oikeuksia keskindisen yhtion osakkuuden perusteella.
Osakeyhtiomuotoisen tydeldkeyhtion vakuutuksenottajille ja vakuutetuille on
annettu tdysin samat varallisuusarvoiset oikeudet. Nahdékseni mahdollisuudelle
jarjestad tyoelakeyhtion toiminta kahden erityyppisen yhtiomuodon varaan
onkin vaikea 16ytéa sisallollisia perusteita, jotka palvelisivat yhtion toiminnan
tarkoitusta. Lainsdddannon yksinkertaistamisen nimissa olisi kenties harkittava,
ettd tydeldkeyhtioille sallittaisiin vain yksi yhtiomuoto. Nykyisistd vaihtoehdois-
ta olisi perusteltua valita keskindinen yhtio, jonka hallintorakenteet vastaavat
paremmin sopimusverkkomallin mukaisen etutahoajattelun vaatimuksiin.

Yleisid yhtidoikeudellisia periaatteita, sopimusverkkomallia sekd ty6elakeyhtion
toiminnan tarkoitusta silmalla pitden on ndhdékseni perusteltua tiivistad kaikki
edelld esitetty viitteeksi, jonka mukaan ensisijaisesti vakuutettuja ja, yhdessd
néiden kanssa, vakuutuksenottajia voidaan pitdd tyoeldakeyhtion faktisina omis-
tajina siind intressi- ja riskipositioiden painoarvoa korostavassa merkityksessd,
joka yhtion omistajuudelle on tdssd artikkelissa annettu®. Lisdksi faktisten
omistajien joukkoon on luettava osakkeenomistajat tai takuuosuuden omistajat,
jotka tayttavat TVYL:n mukaisen omistajan legaalimairitelman.

Vakuutetut voitaisiin yhtidoikeuden nékokulmasta mieltdd mahdollisesti myds tyoela-
keyhtion velkojiksi, koska heiddn oikeutensa tyGelakeyhtion varallisuuteen kohdistuu
ensisijaisesti yhtion vastuuvelan eli vakuutusmaksu- ja korvausvastuun katteeseen (TVYL
14-15 §). Vakuutettujen asemaan liittyy useita (osake)yhtion velkojataholle tyypillisid
piirteitd, jotka ovat kuitenkin “epapuhtaita” ja sekoittuvat yhtién omistajatahon piirteisiin.
Vakuutetuilla on osakkeenomistajaa tai takuuosuuden omistajaa parempi etusija tyoeld-
keyhtion varallisuuteen, mutta samalla oikeuteen liittyy residuaalinen elementti (TVYL
21§). Vakuutetuilta puuttuu tavanomaisesti velkojien kdytossd oleva mahdollisuus hakea
tyoelakeyhtiotd konkurssiin, mutta he ovat toisaalta edustettuina yhtion hallinnossa.*®
Téssd yhteydessi ei kuitenkaan ole syytd paneutua ongelmaan tdmén tarkemmin.

Viittdman hyvaksyttavyyttd voidaan puolustaa erityisesti lakisddteiselld toimin-
nan tarkoituksella, mutta myos kéytdnnollisestd ndkokulmasta, koska vakuutetut
ja vakuutuksenottajat ovat joka tapauksessa keskindisen tyoelakeyhtion osak-
kaita ja heilld on tarked asema yhtion hallinnossa, kuten seuraavasta luvusta
ilmenee. Viittaman hyvaksyminen edellyttda kuitenkin yhtion omistajuuden

3 Jalleen muistutettakoon, ettd yhtion "omistajilla“ei ole oikeutta suoraan yhtion varallisuuteen tai vastuuta
sen veloista, koska yhtio on itsendinen oikeushenkild, ks. tarkemmin edelld luku 2.1.

% Velkojalle yhtion etutahona tyypillisista tekijoista ks. esim. Villa 2003, s. 42 ja 57-60 seka Mcdhdénen - Villa
2007,s.231 ss.
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madrittelemista teoreettisesti muuten kuin muodollisesti lakiin kirjatun osak-
keenomistaja- tai osakasaseman perusteella.”

Tyoelakeyhtion paatoksentekorakenteista

Osakkaiden danivalta yhtiossa

Ty6eldkeyhtion hallinto on jarjestetty padpiirteissddn tavanomaisen osakeyhti-
6n tavoin. Yhtion keskeinen hallinto-organisaatio koostuu yhtiokokouksesta,
jossa osakkeenomistajat tai osakkaat kayttavat danioikeuttaan, sekd hallinto-
neuvostosta, joka on tydeldkeyhtidssd pakollinen toimielin, hallituksesta ja
toimitusjohtajasta.

Tyoelakevakuutusosakeyhtion ja keskindisen tyoeldkevakuutusyhtion muodol-
lisesti ylin paatoksentekoelin on yhtickokous. TVYL 9 §:n mukaisesti yhtioko-
koukseen sovelletaan VYL 5 luvun ja edelleen OYL:n sdadnnoksid. Tarkeimpid
tyoelakeyhtion yhtiokokoukselle kuuluvia paatosasioita ovat hallintoneuvoston
valinta TVYL 9b.1:n nojalla sekd OYL 5:3.2:n mukaan yhtiékokouksessa péitet-
tavit asiat, kuten tilinpaitoksen vahvistaminen. Osakeyhtiossd osakkeenomista-
jien ddnivalta jakautuu tavanomaisella osake ja ddni -periaatteella, minka vuoksi
osakeyhtiot on tdssa yhteydessé sivuutettu. Keskindisessa yhtiossd danivaltaa
kayttavat vakuutuksenottajat sekd vakuutetut vakuutuskohtaisesti siten, ettd
yhden vakuutuksen piirissd olevat vakuutetut valitsevat itselleen edustajan
yhtiokokoukseen. Myo6s takuuosuuden omistajille voidaan yhtiojarjestyksessa
antaa osakkuus, joka siis tuottaa ddnioikeuden yhtiokokouksessa, ja ndin onkin
menetelty jokaisessa keskindisessd yhtiossa.

Vaikka kaikkien keskindisten tydelakevakuutusyhtididen osakaspohja on sama,
yksittdisen osakkaan danimaara yhtiokokouksessa rakentuu yhtidjarjestysten
médraysten nojalla huomattavankin erilaisin perustein. Aania kertyy vakuu-
tuskohtaisten vakuutusmaksujen suuruuden mukaan, mutta vahimmilladn
yhteen lisd-ddneen oikeuttava vakuutusmaksu on 70 euroa ja enimmilladn
2 000 euroa. Ainet jaetaan vakuutuksenottajien ja vakuutettujen kesken va-
kuutusmaksuosuuksien suhteessa, miki tarkoittaa kidytdnnéssd noin kolmen
adnen suhdetta yhteen. Joissakin yhtidissd vakuutuksen tuottamille dénille
on asetettu vahimmaismaara, vaikka yhtidjarjestyksessd mainittu maksuraja
ei tdyttyisi, ja toisissa vakuutuksenottajat ja vakuutetut saavat tietyn maarin

3 Vrt. Kallio 2005, s. 40-41. Lainsdadanndssa normitetun omistajuuden eroavaisuus suhteessa sopimus-
verkkomallin mukaiseen omistajuuteen tulee erityisen selvasti esille, kun omistajuutta tarkastellaan
kasitteelliselld taikka intressi-tuotto-riski -jaottelun tasolla. Tydeldkeyhtion kdytannon paatdksentekoon,
liiketoimintaan taikka yhtion varojen kayttéon omistajasubjektin uudelleenmaarittelylld ei ndhdakseni
olisi kovinkaan huomattavaa valitonta vaikutusta, paitsi ehkad vakuutuksenottajien ja vakuutettujen ase-
man yhdenmukaistumisen myota. Ajattelutavan muutos merkitsisi sen sijaan huomattavaa uudistusta
teoreettisella tasolla.
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adnid jo pelkéstdan voimassa olevan vakuutuksen perusteella.*” Takuuosuuden
omistajien danimaara taas vaihtelee yhtidittdin sen mukaan, paljonko yhtiossa
on takuuosuuksia ja kuinka monta danté yksi takuuosuus tuottaa. Yhtiosta riip-
puen takuuosuuksien kokonaismaira on 10-320 000, ja yhteen takuuosuuteen
on liitetty vihimmillddn vain yksi d44ni ja enimmilldan 420 dantd.*

Pelkidstddn ddnien “hintaa” vertaamalla ei saada jasentynyttd kuvaa dénivallan
jakautumisesta yhtion osakkaiden kesken. Yksittdisen vakuutuksenottajan tai
vakuutettujen vakuutuskohtaiseen ddnivaltaan suhteessa muihin vaikuttavat
ennen kaikkea vakuutusmaksujen suuruus verrattuna toisiin vakuutuksiin
sekd yhtion myontdmien vakuutusten kokonaismadrd. Sama ajatus soveltuu
takuuosuuden omistajaan, jonka ddnivalta on sidoksissa omien takuuosuuksien
tuottaman danimadréan ja yhtion kaikkien takuuosuuksien kokonaisddnimaarian
suhteeseen. Aédnivallan kiyttod yhtiokokouksessa on joka tapauksessa rajoitettu
yksinkertaistetusti siten, etta yksittdinen osakas tai edustaja voi danestdd enintdan
yhdelld kymmenesosalla kokouksessa edustetuista ddnista eikd takuuosuuden
omistajien yhteen laskettu ddnimaard saa ylittda puolta kaikista kokouksessa
edustetuista ddnistd (TVYL 9 § ja VYL 5:9).

On kuitenkin mahdollista laskea, kuinka vahva eri etutahojen kollektiivinen
ddnivalta on suhteessa toisiinsa. Jo pintapuolisessa tarkastelussa havaitaan, ettd
vakuutuksenottajien ddnivalta on muodollisesti kaikkein vahvin ja vakuutetuil-
lakin on huomattavasti d4dnivaltaa, mutta takuuosuuden omistajien dénivalta on
hyvin rajoittunut*. Koska kaikki osakkaat eivat kdyta adnioikeuttaan yhtioko-
kouksessa, edell esitetystd ei voida paitelld, miten padtosvalta konkreettisissa
adnestystilanteissa jakautuu etutahojen kesken. Tédta ei tosin ole pidettava edes
tarkoituksenmukaisena pyrkimyksend, koska olen keskittynyt vain tyoela-
keyhtion omistajavallan oikeudellisten reunaehtojen hahmottamiseen enka
varsinaiseen paitoksenteon analysointiin.

40 Esimerkiksi lImarisen yhtiojarjestyksen (YJ) mukaan jokaisella vakuutuksenottajalla on vahintdan kolme
aantd ja taman vakuutetuilla vakuutuskohtaisesti vahintadn yksi aani. Vakuutusmaksut tuottavat lis-dania
siten, ettd tdytta 750 euroa kohden lasketaan yksi dani, ja ddnten yhteismaard jaetaan vakuutuksenottajan
ja vakuutettujen kesken vakuutusmaksuosuuksien suhteessa (YJ 10 §). Elake-Fenniassa puolestaan dania
kertyy kultakin tdyden 1700 euron suuruiselta vakuutusmaksuosalta ja danten vahimmaismaara on kaksi.
Adnten yhteismaara jaetaan vakuutuksenottajan ja vakuutettujen kesken vakuutusmaksuosuuksien
suhteessa, ja jos vakuutuksen ddnimaard on vain kaksi, toinen kuuluu vakuutuksenottajalle ja toinen
vakuutettujen edustajalle (YJ 14 §).

4 Tapiolassa, jossa takuuosuuksien kokonaismaara on 320 000, yksi takuuosuus tuottaa yhden danen (YJ 3
ja 19°§), ja Varmassa, jossa takuuosuuksien kokonaismaara on 71, yhteen takuuosuuteen on liitetty 420
aanta (YJ 14 ja 18 §). Muun muassa Eterassa vastaavat luvut ovat 80-320 ja kymmenen (YJ 6ja 10 §).

4 Muun muassa Varman vakuutusmaksutulo vuonna 2009 oli 3 431 miljoonaa euroa, joka muuntuu hyvin
karkeasti laskien teoriassakin vahintdan noin 1,7 miljoonaksi vakuutuksenottajille ja vakuutetuille mai-
nitussa 3:1 suhteessa kuuluvaksi daneksi. Takuuosuuden omistajien ddnien yhteismadra on vain 29 820.
Vastaavat luvut esimerkiksi Eteran osalta ovat vahintdan 270 000 d&ntd ja toisaalta 800-3 200 dantd. Tama
tarkoittaa kdytannossa, ettd vakuutuksenottajilla on noin kolme neljdnnestd ja vakuutetuilla noin neljannes
aanivallasta, kun taas takuuosuuden omistajien osuus ddnivallasta jaa yhden prosentin tuntumaan.
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Kollektiivinen edustus hallintoelimissa

Tyoelakevakuutusyhtion hallintoneuvoston ja hallituksen tehtéavit eivét sanot-
tavasti eroa OYL:n mukaisen osakeyhtion vastaavien toimielinten tehtévista.
Hallintoneuvostolle kuuluu TVYL 9 d §:n mukaisesti tydelakevakuutusyhtion
hallituksen jasenten valinta sekd hallituksen ja toimitusjohtajan toiminnan
valvonta, mutta ei varsinaisia operatiivisia tehtavia*’. Hallitus puolestaan johtaa
yleistoimivaltansa nojalla yhtiota (TVYL 9 fja 10 § sekd OYL 6:2), ja timan
on tapahduttava "ammattitaitoisesti, terveiden ja varovaisten liikeperiaatteiden
sekd luotettavaa hallintoa koskevien periaatteiden mukaisesti’, kuten TVYL 9

a §:ssd saadetaan*.®

Myds toimitusjohtajan tehtdvét vastaavat tavanomaisen osakeyhtion toimitusjohtajan
tehtdvid, joskin TVYL 11 §:n 2 momentissa on sdddetty, ettd toimitusjohtajalla on olta-
va "hyvia ty6eldkevakuutustoiminnan, sijoitustoiminnan ja liikkeenjohdon tuntemus”
Toimitusjohtaja ei saa olla yhtion hallituksen tai hallintoneuvoston jésen eikéd yhtion
vastuullinen vakuutusmatemaatikko (TVYL 11.2-3). Vaatimusten tehtdvina on var-
mistaa toimitusjohtajan pétevyys toimeensa, tehtdvien hoidon itsendisyys seka se, ettd
toimitusjohtaja ei itse valvo omaa toimintaansa.*

Tyoeldkeyhtion hallintoneuvoston ja hallituksen jasenten valinnasta sekd
hallituksen jasenen kelpoisuudesta on sen sijaan sdddetty OYL:n mukaisista
osakeyhtidistd poikkeavasti. Yhtiéiden toimintaan liittyvien merkittévien ta-
loudellisten intressien vuoksi hallituksen jasenen on oltava hyvin perehtynyt
tyoeldkevakuutustoimintaan sekd sijoitustoimintaan ja liikkeenjohtoon.*”

Jotta vakuutuksenottajien ja vakuutettujen intressit tulisivat otetuiksi riittavasti
huomioon tydeldkeyhtion paitoksenteossa, heille on valillisesti turvattu kollek-
titvinen edustus yhtioiden hallintoneuvostoissa ja hallituksissa*®. Kummassakin
hallintoelimessd on TVYL 9 b ja 9 e §:n nojalla oltava yhtd monta vakuutuksenot-
tajien ja vakuutettujen edustajaa ja heitd on yhteensa oltava vahintdan puolet
hallintoelimen jasenmiardstd. Heiddn valintansa tulee tapahtua keskeisten
tyonantajien ja palkansaajien keskusjérjestdjen ehdotusten pohjalta. Toimie-
limille tulee valita my6s puheenjohtaja ja varapuheenjohtaja, joista toisen on
oltava vakuutettujen edustajien ehdottama.

 Ks.HE 76/2006, s. 11 ja HE 13/2008, s. 257.

4 Hallituksen tehtavista tarkemmin ks. HE 255/1996, s. 11-12.

# Tyoeldkeyhtion lakisdateisiin toimielimiin kuuluu myds vaalivaliokunta (TVYL 9 ¢ §). Vaalivaliokunnan
tehtavand on valmistella yhtiokokoukselle esitys hallintoneuvoston jasenten nimittdmisestd ja palkki-
oista seka hallintoneuvostolle esitys hallituksen jasenten nimittdmisesta ja palkkioista. Vaalivaliokunnan
kokoonpanoa voidaan sen tehtdvien nakokulmasta pitad jokseenkin ongelmallisena, koska valiokunta
koostuu hallintoneuvoston ja/tai hallituksen jdsenistd. Jasenet valitaan puoliksi hallintoneuvostossa
istuvien vakuutuksenottajien ja vakuutettujen edustajien ehdotusten perusteella.

“ HE 255/1996, 5. 12, HE 76/2006, s. 14 ja HE 13/2008, s. 258.

# HE 255/1996, 5. 11-12 ja HE 76/2006, 5. 5 ja 12.

% HE 241/1996, s. 15. Ks. my®6s Villa 2003, s. 41-42, jossa kasitelladn yhtidssa kdytettdavan kontrollivallan
kohdistumista osakkeiden tai takuuosuuksien omistajien piirin ulkopuolelle.
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Tyomarkkinajarjestojen mahdollisuutta vaikuttaa hallintoelinten kokoonpanoon
on perusteltu sillg, ettd ne kantavat samalla osan vastuusta, joka liittyy tyoeldke-
yhtididen toiminnan tuloksellisuuteen. Jarjestely turvaa yhtion riippumatonta,
tai ehkd oikeammin konsensushakuista, padtoksentekoa.* Vakuutettujen etujen
mukaista on, ettd yhtion toiminta on pitkalld aikavalilld kannattavaa. Vakuutuk-
senottajien etujen mukaista taas on — kérjistden - toiminnan mahdollisimman
korkea kannattavuus aikavélistd riippumatta. Tdéma johdattaa ajattelemaan, ettd
vakuutettujen intressit vaikuttavat liiketoimintaratkaisuihin tai tulevat ainakin
esille ratkaisuvaihtoehtoja mietittdessé juuri siksi, ettd paatosvaltaa on annettu
edustuksellisille hallintoelimille, joissa tyomarkkinajérjest6jen vaikutusvalta
on varsin vahva.

Ei liene kuitenkaan mahdotonta, ettd jarjestoedustus toisi padtoksentekoon
sellaisiakin elementtejd, jotka eivit palvele yhtion etutahojen intresseja vaan
joitakin yleisempid pddmadria kuten kotimaisen tuotannon ja tyollisyyden
edistiminen. Téllaiset padmadarit eivit ole TVYL:ssa sdddetyn tydeldkeyhti-
6n toiminnan tarkoituksen kanssa yhteensopivia.” Tyomarkkinajarjestéjen
osallistuminen ty6eldkeyhtididen hallintoon voi muodostua vakuutettujen ja
vakuutuksenottajien kannalta rasitteeksi, jos ei pidetd kiinni yhtidoikeudelli-
sesta periaatteesta, ettd hallintoelinten tehtavina on toimia yksinomaan yhtion
omistajien ja/tai muiden etutahojen intressissé ja yhtion toiminnan tarkoitusta
parhaan kykynsa mukaan toteuttaen.

Lopuksi

Tyoeldkevakuutusyhtion toiminnan tarkoitus, eli vakuutuksen kasittdmien
etujen turvaaminen, suojaa ennen muuta vakuutettujen ja vakuutuksenottajien
intressejd, jotka liittyvat yhtion liiketoimintaan ja jotka tulisi ottaa huomioon
yhtion paatoksenteossa. Tyoelakevakuutusyhtidistd annetun lain ja yhtidjarjes-
tyksen varaan rakentuva ty6eldkeyhtion hallintomalli poikkeaa tavanomaisesta
osakeyhtiostd varsinkin siind, miten etutahot ovat edustettuina paatoksenteossa.
Jarjestelylld kyetadn myos kdytannossd varmistamaan vakuutettujen ja vakuu-
tuksenottajien intressien toteutuminen.

Keskindisessd yhtiossd vakuutuksenottajat ja vakuutetut pitévat kdsissddan ylintd
pddtosvaltaa, ja yhtiomuodosta riippumatta heiddn vilillinen edustuksensa
tarkeimmissa hallintoelimissd on vahva. Osakkeenomistajien tai takuuosuuden
omistajien intressit tulevat kattavasti suojatuiksi jo lainsdddédnnossa eika yhtion

49 Ks.HE 241/1996, 5. 15.
% Ongelmista, joita liittyy eldkevarojen sijoittamiseen muulla perusteella kuin riittdvan tuoton saamiseksi,
ks. Lassilan ja Valkosen artikkeli tdssd teoksessa.
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liiketoiminnallisella padtoksenteolla ole juuri vaikutusta intressien toteutumi-
seen. My0s osakkeenomistajien tai takuuosuuden omistajien kdyttdma dénivalta
jad yhtion kannalta vihamerkitykselliseksi.

Nykyiselldan vakuutettujen ja vakuutuksenottajien asemassa suhteessa tyoeléd-
keyhtioon on hienoisia eroavaisuuksia, joita on vaikea perustella yhtidoikeu-
dellisten tai vakuutustoimintaan liittyvien periaatteiden valossa yhtiomuodosta
riippumatta. Suurin ristiriita liittyy nahdakseni oikeuteen saada asiakashyvi-
tyksid. Sekd vakuutuksenottajat ettd vakuutetut ovat velvollisia suorittamaan
vakuutusmaksuja. Vaikka asiakashyvitysten maksaminen erotetaan yhtion
omistuskysymyksestd, asiakashyvitysten tai maksualennusten epdaminen vakuu-
tetuilta ei ensi katsannossa ole legitimoitavissa yhtio- tai vakuutusoikeudellisten
periaatteiden valossa.

Ty6eldkevakuutusyhtion omistajan legaalimairitelma eli lain perusteella maa-
rdytyvd omistajastatus on annettu osakkeen- tai takuuosuuden omistajille.
Valtaosa tavallisesti osakkeenomistajalle kuuluvista varallisuusarvoisista ja
hallinnollisista oikeuksista on kuitenkin siirretty tyoeldkeyhtiossd vakuutuk-
senottajille ja vakuutetuille.”® Niinpa viimeksi mainitut etutahot vaikuttavat
tosiasiassa tdyttdvan paremmin ne tunnusmerkit, joita osakeyhtion tai keski-
ndisen yhtion omistajastatukseen on tavattu yhtidoikeudessa liittdd. Voimassa
oleva lainsdddanto ei tunnusta vakuutettujen ja vakuutuksenottajien omistaja-
asemaa tyoeldkeyhtiossd. Jo kidytdnnon syyt puoltavat kuitenkin kasitysta, ettd
tyoelakeyhtion omistajuus voitaisiin hahmottaa nykyisessa lainsaaddnndssa
valitusta linjasta poikkeavalla tavalla. Yhden hahmotustavan tarjoaa sopimus-
verkkomalli, kuten artikkelissani olen halunnut tuoda esiin.

Sopimusverkkomallia parhaiten vastaavan tulkinnan mukaan ty6elakeyhtion
omistajatahoja olisivat sekd vakuutuksenottajat, vakuutetut ettd osakkeen- tai
takuuosuuden omistajat. Valinnalle on osoitettavissa lukuisia perusteluita. On
syyta jopa kysyd, tulisiko tydelakevakuutusyhtioita koskevaa lainsaadantod
uudistaa siten, ettd toimintaa ja hallintoa sddntelevdt normit ottaisivat entistd
paremmin huomioon yhtién toiminnan poikkeavan tarkoituksen ja yhtion
etutahojen intressipositiot. Samalla olisi mahdollista kiyda periaatteellista kes-
kustelua yhtidoikeudellisten mallien ja teorioiden soveltumisesta tyoeldkeyhtion
toiminnan kuvaamiseen yleisemminkin.

51 Ks. myds Kallio 2005, 5. 31-41.
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Kommentti — Petri Hilli

Kommentti Ilari Kallion artikkeliin "Omistajavalta tyéeldkeyhtiossa”

Ilari Kallio tarkastelee artikkelissa Omistajavalta tyéeldkeyhtiossd
tyoeldkevakuutusyhtion omistajuutta yhtidoikeudellisen sopimusverkko-
mallin ja laissa sdddetyn yhtion toiminnan tarkoituksen nakokulmasta.
Erityisesti tarkastellaan “omistajasubjektiutta suhteessa siihen, miten
yhtidoikeudellisessa ajattelussa on hahmotettu yhtion etutahojen, kuten
oman padoman sijoittajien, velkojien, tydntekijoiden ja asiakkaiden, int-
ressien merKkitys yhtion toiminnalle. Tahan liittyy oma mielenkiintoinen
kysymyksensa tyoeldkeyhtididen toiminnan tarkoituksesta yhtend omis-
tajavallan legitimaatioperustana.” Artikkelin yksi keskeinen véite on, etta
sopimusverkkomallin ndkokulmasta tydelakevakuutusyhtion faktisena
omistajasubjektina olisi perusteltua pitdd sekd vakuutuksenottajia, va-
kuutettuja ettd osakkeen tai takuuosuuden omistajia. Liséksi kirjoittaja
kysyy, tulisiko tydeldkevakuutusyhtioitd koskevaa lainsaddédntod uudistaa
siten, ettd toimintaa ja hallintoa sddntelevit normit ottaisivat entisté pa-
remmin huomioon yhtion toiminnan poikkeavan tarkoituksen ja yhtion
etutahojen intressipositiot.

Kallion kanssa on helppo olla samaa mieltd siitd, ettd tyoeldkevakuu-
tusyhtioitd koskevaa lainsdadédntoa tulisi uudistaa siten, ettd toimintaa
ja hallintoa sddntelevat normit ottaisivat nykyistd paremmin huomioon
yhtion etutahojen intressipositiot; vallan ja vastuun pitdisi olla samoissa
kasissd. Sen sijaan vditteestd vakuutetuista yhtend tydelakevakuutusyhtion
faktisista omistajasubjekteista voi olla perustellusti sekd samaa ettd eri
mieltd. Omistajuutta ja siitd seuraavaa vallankdyton oikeutusta pohdit-
taessa olennaista on nakemys siitd, missd maarin vakuutettujen halutaan
kantavan riskit tydelakevakuutusyhtididen toiminnasta. Seuraavassa
tarkastellaan tilannetta nykyisen tyoeldkejarjestelmin puitteissa, jossa
vakuutetut kantavat ainakin osan riskeistd tydeldkevakuutusyhtididen
liiketoiminnallisista padtoksisté ja heiddn edustuksensa padatoksenteossa
on perusteltua. Hillin ja Pennasen artikkelissa tdssd samassa kirjassa on
esitetty jarjestely, jossa vakuutetut eivit kanna riskia tyoelakevakuutus-
yhtiéiden toiminnasta, jolloin heidén edustuksensa yhtiéiden hallintoon
ei ole perusteltua.

Suomen etuusperusteisessa tyoeldkejdrjestelmassd vakuutettujen edut
on turvattu lailla, eikd tyoelakevakuutusyhtiéiden toiminta voi niihin
vaikuttaa. Tyoeldkevakuutusyhtiéiden toiminnan padasiallinen tarkoitus
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on rahastoitavien eldkevarojen sijoittaminen' ja niiden toiminta vaikut-
taa olennaisesti vain tuleviin tydelakemaksuihin. Jos eldke-etuuksiin ei
kosketa, tulevat tydelakemaksut riippuvat yhtididen (ja eldkesddtididen
ja -kassojen) sijoitustoiminnan onnistumisesta sekd niiden noudattamis-
ta laskuperusteista. Jos sijoitustuotot ja/tai laskuperusteiden mukaiset
rahastoitavat maksut osoittautuvat riittdmattomiksi, tydeldkemaksua
nostetaan. Lainsdadannon perusteella riskin kantavat padasiassa tulevat
tyoelakemaksun maksajat.

Vaikka tyoeldkejérjestelmassd vakuutettujen edut on turvattu lailla, on
esitetty myos, ettd joissain tilanteissa elakeoikeuksia voidaan leikata
tyoeldkemaksun alentamiseksi. Kallio esittdd, ettd suurimpien tydeldke-
vakuutusyhtididen eldkevastuut ovat niin merkittavid, ettd ison yhtion
konkurssissa elake-etuuksiin tehtdisiin mahdollisesti leikkauksia. Kallio
tarkoittanee tdlld tilannetta, jossa eldkevarat osoittautuvat riittamat-
tomiksi tydeldkemaksun nousupaineen hallitsemisessa. Eldkevarojen
riittdvyydelld ja tyoeldkelaitoksen konkurssilla ei ole selvdd yhteytta,
silld konkurssi on tilinpidollinen ja sovinnonvarainen ja vakavaraisuus-
sadnnoksid voidaan muuttaa kuten tehtiin esimerkiksi finanssikriisin
aikana. Tyoeldkelaitosten vastuulla olevat elikkeiden rahastoidut osat
eivat myoskédan ole sidoksissa kokonaiseladkemenoon. Myds esimerkiksi
sosiaali-ja terveysministerion 20.5.2009 asettama vakavaraisuutta poh-
tinut asiantuntijatyoryhma esittaa, ettd ”... sijoitusriski voi pahimmillaan
kohdistua vakuutettuihin ja eldkkeensaajiin eldke-etuuksien huononemi-
sen muodossa riippumatta siité, realisoituuko se epaonnistumisten vai lii-
allisen varovaisuuden johdosta liian mataliksi jadvina tuottoina”[2, s.12].
Kallion, asiantuntijaryhmén ja monien muidenkin ndkemyksen mukaan
vakuutetut ja eldkeldiset kantaisivat siis riskid tyoeldkevakuutusyhtioi-
den toiminnasta. Timén ajattelutavan suurin ongelma liittyy siihen,
ettei eldke-etuuksia voida nykylainsdddannon perusteella leikata. Miten
vallankdyton oikeutusta voidaan perustella vallitsevaan lainsdddantoon
néahden ristiriitaisin argumentein? Jos on todella tarkoitus mahdollistaa
elake-etuuksia leikkaaminen kriisitilanteissa, asiasta pitdisi ensin sopia

TVYL 2 §:ssa on saddetty tydeldkevakuutusyhtion toiminnan tarkoitusesta: “Tydeldkevakuu-
tusyhtion tehtdvana on harjoittaa sosiaaliturvaan kuuluvaa lakisaateistd eldkevakuutusliiketta
hoitamalla 1 §:n 1 momentissa mainittujen lakien mukaisen lakisaateisen eldketurvan toi-
meenpanoa ja yhtidlle tdta varten kertyvia varoja vakuutusten kdsittdmat edut turvaavalla
tavalla” llman rahastointia tuskin kuitenkaan olisi nykyisenlaista hajautettua jarjestelmaa tai
tyodeldkelaitoksia. PAYG-jdrjestelmassa tyoeldkelaitosten ainoaksi tehtavaksi jéisi eldkepdatosten
lisdksi kerata tyoeldkemaksut ja maksaa niilld suoraan eldkemeno, ndin standardituotteella
hajautetusta jarjestelmasta olisi todennakdisesti enemman haittaa kuin hyotya vakuutetuille ja
vakuutuksenottajille.
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demokraattisen paitoksenteon kautta. Kdytannossd tama edellyttiisi
aidosta etuusperusteisuudesta luopumista sekd etukdteen sovittujen toi-
mintatapojen eli ns. automaattisten sopeutusmekanismien kayttoonottoa;
sopeutusmekanismeja on kasitelty tarkemmin Korkmanin sekd Lassilan
ja Valkosen artikkeleissa tdssd samassa kirjassa. Télloin riskin kantaisivat
sekad tulevat tydeladkemaksun maksajat etté eldkeldiset.

Hillin ja Pennasen artikkelissa tdssd samassa kirjassa on ehdotettu aitoa
vakuutusjdrjestelyd, jossa vakuutetut ja eldkeldiset eivdt kanna riskid
tyoelakevakuutusyhtiéiden toiminnasta.

Tyoelakevakuutusyhtioitd koskevaa lainsdadéantod tulisi uudistaa siten,
ettd toimintaa ja hallintoa sdantelevit normit ottaisivat entista paremmin
huomioon yhtién etutahojen intressit. Sitd ennen taytyisi kuitenkin demo-
kraattisesti sopia tyoelakeyhtion toiminnan riskien kantajista, vasta sen
jalkeen voidaan jakaa vastuuta yhtididen paitoksenteossa. Olennaiseksi
kysymykseksi jad vield, ettd miten osallistuminen kaytdnndssa jarjeste-
tadn. On kyseenalaista, missd madrin edustukselliset tyomarkkinajar-
jestoille kiintioidyt hallintopaikat edustavat riskit kantavia tahoja. Asiaa
on tarkasteltu laajemmin Korkmanin artikkelissa tdssa samassa kirjassa
seka keskutelupaperissa [1].

Viitteet

[1] S. Korkman. Power over pensions? Who should decide and how? Discussion paper
1180, The Research Institute of the Finnish Economy, 2009.

[2] Yksityisten alojen tydeldkejarjestelmédn vakavaraisuussadntelyn uudistamista selvitté-
neen asinatuntijatydryhman selvitys. Sosiaali-ja terveysministerion selvityksid, 14, 2010.
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Institutionaalinen tyo ja yrittajyys
tyoelakekentalla

Jan-Erik Johanson ja Ville-Pekka Sorsa



Tiivistelma

Suomen yksityisten alojen tyoeldkejdrjestelmd on monimutkainen rahanjako-
automaatti, jonka hallinnon institutionaaliset piirteet ovat muuttuneet ajan
myotd. Yrityksille myonnetyistd takaisinlainoista on siirrytty kansainviliseen
sijoitustoimintaan, mikd on muuttanut elikejdrjestelmdn hallinnollisia pe-
rusteluita. Eldkesosialismin pelossa toteutettu toimeenpanon hajauttaminen
on saanut uuden merkityksen portfoliosijoittamisen hallinnointiin liittyvind
riskien vihentdjdnd ja kilpailun edistdjind. Eldkelaitoksia on entistd vi-
hemmydn, ja nyt kaksi suurinta elikeyhtioti Ilmarinen ja Varma vastaavat
kilpailumenestyksen ja suuruuden ekonomian ansiosta tyéelikevakuutuksen
valtaosasta. Koko kentdn institutionaalisen tyon piirteitd kuvastaa jatkuva ja
systemaattinen valtiovallan eliminointi eldkkeitd koskevasta pddtoksenteosta
sekd tyomarkkinaosapuolten osallistuminen jirjestelmdn hallinnointiin sen
kaikissa keskeisissd organisaatioissa. Sosiaali- ja terveysministerio on viime
aikoina ollut keskeinen oman asemansa parantamiseen tdhtddvd institutionaa-
linen yrittdj.
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Johdanto

Perustaltaan eldketurvan jirjestiminen on hallinnollisesti pettdvan yksinkertais-
ta. Elakejdrjestelmé on automaatti, joka keraa varoja eldkkeiden maksua varten
ja siirtad maksut elikkeensaajille. Eldketurvan jérjestiminen ei vaadi paljon
tyovoimaa, ja eldkemenojen kehitys on yleensd mahdollista ennustaa pitkélle
tulevaisuuteen. Voisi ajatella, ettd taltd pohjalta elaketurvan jarjestimiseen
liittyvét pohdinnat voidaan turvallisesti jattdd alan asiantuntijoiden tehtévaksi.
Niin ei kuitenkaan ole. Eldketurvan jérjestdmisen tekee kiinnostavaksi se, ettéd
siind paddytddn védistamattd ratkaisemaan eldketurvan sopiva taso, sukupolvien
valinen tulonsiirto, maksujen ja tilittdmisen periaatteet seka riskienjako yksilon,
eldkejdrjestelman ja yhteiskunnan valilld. Sokerina pohjalla eldketurvaan liittyy
usein suuria pddomia, joille monet mielellddn osoittavat sopivaa kayttoa.

Suomen yksityisen alan lakisddteisen tydeldkejdrjestelmén hallinnolliseen
toimintaan on kiinnitetty riittimattomaésti huomiota, vaikka se on mielen-
kiintoinen yhdistelmd poliittista paatoksentekoa, tydmarkkinasopimuksia ja
yritystoimintaa. Sen kansainvilisesti ldhes ainutlaatuinen piirre oli vuosikym-
menten ajan se, ettd julkisen jarjestelmén sisdlld toimii yksityisid keskenddn
kilpailevia eldkelaitoksia. Yksityisen sektorin tyoeldkejarjestelmén (TyEL:n)
merKkitysté on lisinnyt se, ettd vasta viime vuosien aikana vastaavanlaiset mallit
ovat yleistyneet muissa Euroopan maissa, kun taas suomalainen eldkejérjestelma
on ehtinyt kypsy4 niin, ettd tdyden tyouran mukaiset eldkkeet ovat jo tulleet
maksuun. Eldkejarjestelmdn kiinnostavuutta lisid myos sen rahastoimat, timan
artikkelin kirjoitushetkelld noin 90 miljardin euron suuruiset varat. Nama varat
ylittavat suhteessa Suomen bruttokansantuotteeseen selvasti OECD-maiden
rahastoitujen elakevarojen vastaavan keskiarvon, mika on osittain rahastoivalle
jarjestelmalle varsin poikkeuksellista.

Tarkoituksemme on tdsséd artikkelissa kuvata tyoelakejirjestelméan ymparille
rakentuneen organisaatiokentdn hallinnointia. Tydeldkekenttd muodostuu
verraten selvérajaisesta joukosta keskenddn kilpailevia ja yhteistyossé toimivia
organisaatioita, joiden kunkin asemaa maarittavat jarjestelméan syntyvaihei-
siin liittyvét piirteet, toimijoiden kyvyt instituutioiden uudelleenmuotoilijana
sekd itse jarjestelmdn makrotason muutoksiin ja sen ympariston ulkoisiin
voimiin liittyvit piirteet. Artikkelimme perustuu aiemmin julkaistuun laajem-
paan tutkimukseemme (Johanson & Sorsa 2010a, ks. myos Johanson & Sorsa
2010b), jonka olennaisin sisdlté on my6s tdman esityksen runkona. Niin ky-
symyksenasettelu kuin teoreettiset painopisteetkin poikkeavat kuitenkin tassa
artikkelissa aiemmasta. Tarkoituksemme on ty6eldkekentdn yksityiskohtaisten
suhdejdrjestelmien sijaan pohtia tydeldkekentdn hallintomallin tidrkeimpien
instituutioiden pitkdn ajan kuluessa tapahtunutta kehitystéd sekd ndiden insti-
tuutioiden vaikutusta jarjestelmén nykytilaan. Aloitamme artikkelin teoreettisen
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lahestymistapamme esittelylld, jonka jalkeen tarkastelemme hallintomallin
institutionaalista muutosta kahden keskeisen muutosmekanismin, institutio-
naalisen tyon ja yrittdjyyden avulla.

Instituutiot organisaatiokentan ja hallinnon raken-
nusaineksina

Institutionaalisen yhteiskuntateorian mukaan instituutiot antavat merkityksia
arkipdivdn toimintaan, selittavit erilaisten toimijoiden kayttaytymistd, ehdol-
listavat tulevaisuutta sekd tuottavat jatkuvuutta yhteiskunnalliseen elamdan
(Swedberg 2003, Scott 2008). Instituutioilla tarkoitetaan joustavia rakenteita
ja toimintatapoja, jotka omaksutaan toimintaprosesseissa (Heiskala 2000).
Instituutiot perustuvat institutionaalisiin muotoihin, joita toimijat seuraavat,
mutta myos itse toiminnan vakiintuminen tuottaa instituutioita. Toiminnalla
viitataan tdssd tapahtumiin, joissa toimijat toteuttavat omaa tahtoaan, ajavat
omia intressejddn tai vaikkapa noudattavat eettisid motiivejaan sekd ennen
kaikkea muuttavat sosiaalista ja materiaalista ymparistodéan (ks. esim. Camp-
bell 1996). Esimerkiksi laki ei ole itsessddn instituutio vaan ainoastaan vahva
institutionaalinen muoto, jonka noudattaminen tekee siitd vasta instituution.
Lain kirjaimesta tai hengesta ei voi lukea lakia instituutiona, vaan sen sisaltd
voidaan 16ytda vain kuvailemalla toimintaa, jota laki saitelee ja joka materia-
lisoituu instituutioksi.

Instituutiot voidaan hahmottaa ainakin neljilla eri tavalla, joista laajin versio
sulkee sisddnsd kapeamman version (Gronow 2008). Vaikka laajimmalla teori-
alla on vahvin kyky selittdd toimintaa, sen instituutioiden tarkasteleminen voi
olla tyolastd, minka vuoksi teorian valinnassa on kiinnitettdva huomiota paitsi
selitysmallin laajuuteen my®s tutkimuksen taloudellisuuteen (Heiskala 2007).
Kapeimmassa mielessd instituutioilla tarkoitetaan regulatiivisten institutio-
naalisten muotojen, kuten lakien, sdant6jen, muodollisten valtajarjestelmien
ja protokollien tuottamaa toimintaa. Regulatiiviset instituutiot perustuvat
pakottamiseen ja sddntdjen noudattamiseen sekd sddntdjen noudattamatta
jattamisestd annettuihin rangaistuksiin. Normatiiviset instituutiot laajentavat
tulkintaa arvoihin, odotuksiin, normeihin, rooleihin, tehtaviin ja auktori-
teettiin, joiden perustana on moraalinen sopivuus ja pakottavuus. Lyhyesti
sanottuna normatiiviset instituutiot maarittelevat hyviksyttavan ja oikean
toiminnan muodot. Normit taas ovat vain yksi osa laajempia kulttuurisia tai
diskursiivisia instituutioita, kuten kategorisointeja, skeemoja ja kasikirjoituk-
sia, jotka perustuvat yhteisiin merkityksiin ja yhteisymmarrykseen asioiden
luonteesta. Diskursiiviset instituutiot méarittelevit sen, mikd on ymmarretté-
vad. Ne muodostuvat toimien tietoisen jdljittelyn (mimeettisen isomorfismin)
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perusteella. Laajimmassa mielessa instituutiot voidaan ajatella miksi tahansa
sosiaalisesti jaetuksi ja toiminnan sujuvuuden takaavaksi toimintatavaksi,
jonka olemassaoloa tai merkitysta sen piirissa olevat toimijat eivat valttimatta
edes tdysin tiedosta.

Institutionalismi ei ole yhtendinen yhteiskuntateoria vaan kokoelma ldhestymis-
tapoja (ks. esim. Scott 2008, Gronow 2008, Campbell 2004). Esimerkiksi niin sa-
nottu historiallinen institutionalismi kiinnittad huomionsa suurten makrotason
yhteiskunnallisten institutionaalisten muotojen pitkdn ajan kehityspolkuihin,
mutta ei pohdi tarkoin instituutioiden tdsmaéllisid kayttotapoja. Toimintateo-
reettinen ja sosiologinen institutionalismi puolestaan voi tutkia makrotason
kysymysten, kuten markkinavaihdon instituutioiden ohella, hyvin mikrotason
ilmioité ja niiden muutoksia, joissa institutionaalisten muotojen kaytté nousee
keskeiseksi asiaksi. Jotkut ndkokulmat voivat olla temaattisesti hyvinkin ka-
peita. Esimerkiksi rationaalisen valinnan toimintateoreettiset institutionalistit
pohtivat ldhinnd transaktiokustannusten yhteyksid instituutioiden taloudel-
lisiin tasapainotiloihin. Organisaatioteorian institutionalismi taas tarkastelee
instituutioita toiminnan organisointitapojen nakokulmasta. Eldkejérjestelmia
on aiemmin tarkasteltu lahinnd historiallisen institutionalismin nakékulmasta.
Taman artikkelin lahestymistapa eldkeinstituutioihin perustuu kuitenkin or-
ganisaatioteoreettiseen nakokulmaan. Tama ldhestymistapa kiinnittdd toimin-
tateorian tapaan tarkkaa huomiota siithen, millaisia institutionaalisia muotoja
toiminnassa kdytetaan ja miten. Tarkastelun ldhtokohtana ei kuitenkaan ole se,
miten yksittdiset toimijat l6ytéavit paikkansa hyvin laajoissa institutionaalisissa
ymparistoissd, vaan tarkastelun kohteena ovat historiallisen institutionalismin
tapaan organisoidut ja vahvasti institutionalisoituneet jarjestelmat, joiden ins-
tituutiot ovat tavallisesti tietoisen luomis- ja muutostyon hedelmia.

Téssa artikkelissa tarkastelemme instituutioita mahdollisimman laajassa
merkityksessd mutta emme yritd syvillisesti eritelld institutionaalista logiik-
kaa. Rajaamme tarkastelun analyyttisesti vain organisaatiokentdn jaettuihin
instituutioihin sekd temaattisesti hallintoinstituutioihin. Tarkastelemme eld-
kejarjestelmdn yhteiskunnallisen tehtdvin ja yksittdisten elakkeisiin liittyvien
organisaatioiden toiminnan sijaan niiden véliin asettuvaa organisaatiokenttaa.
Organisaatiokenttd on vili- tai mesotason institutionaalinen jarjestely, joka on
yksi institutionaalisen elamén tunnistettavista osa-alueista. Siithen kuuluvat
keskeiset tuottajat, voimavarojen ja tuotteiden kayttajat, valvontaviranomaiset ja
muut organisaatiot, jotka tuottavat samanlaisia palveluita tai tuotteita (Dimaggio
& Powell 1983). Suomen lakiséditeisessa tydeldkejarjestelmassd organisaatiokent-
td rakentuu ennen kaikkea eldkelakien ja niiden médrittelemien toimijoiden ja
toimenkuvien ympirille. Téllaisen kentén voi ymmartaa kolmella padasiallisella
tavalla: kenttd voi tarkoittaa joko yksinkertaistettua kuvausta organisaatioiden
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toiminta-alueista, tai silld voidaan viitata laajemmin kentdlld toimivien orga-
nisaatioiden veto- ja tyontdvoimiin tai sitten se voidaan hahmottaa kilpailun,
yhteistyon ja kamppailun areenaksi (Martin 2003). Téssa esityksessd yhteys
areenaan on ilmeinen: tyoeldkekenttd on monin tavoin toisistaan riippuvaisten
organisaatioiden joukko, jonka yksittdisid siirtoja ohjaavat kentdn sdadnnot ja
toimijoiden kyvyt parantaa omaa asemaansa.

Hallintoinstituutiot viittaavat organisaatiotutkimuksen instituutioteoriassa en-
nen kaikkea valta- ja suhdejdrjestelmiin, kuten mandaatteihin, auktoriteetteihin,
tyonjakoon ja roolitukseen (Scott 2008). Sosiaalipolitiikan organisaatiokentalla
hallintoinstituutioiden ajatus voidaan jakaa luontevimmin yhden kolikon kah-
teen eri puoleen (Carmel & Papadopoulos 2003). Muodollisessa hallinnossa
(formal governance) on kyse siitéd, mitd oikeastaan hallinnoidaan: mitka ovat sen
toiminnan subjektit, joita pyritadn ohjaamaan ja kontrolloimaan. Tdssd mielessd
organisaatiokentdan koko institutionaalinen eldma eri organisaatiomuotoineen
jaeriarkipdivan tehtdvineen midrittaa sitd, mika hallinnon tehtévi on ja miten
hallinto ylipddnsé on toteutettavissa. Hallinnon operatiivisessa puolessa (ope-
rational governance) on puolestaan kyse siitd, miten hallinto toteutuu: miten
toimijat yrittdvdt vaikuttaa muiden toimintaan. Tédssd mielessd hallintoinsti-
tuutioissa on kyse ennen kaikkea siitd, miten erilaisten toimijoiden keskiniiset
suhteet materialisoituvat ja miten niihin halutaan vaikuttaa.

Organisaatiokentdn hallinnon olennaiset instituutiot voidaan niin hahmottaa
kahdella eri tavalla: Ensiksikin kentdn hallintoinstituutioissa on kyse kentin
sisdisten toimijoiden pelisdannoista ja kulttuureista sekd keskindisistd suhteista
ja asemista. Kenttd toimii sekd tyon ettd vallan jakajana eikd kdytdnnossa jaa
valtaa ja toiminnasta saatua hyotya toimijoilleen tasa-arvoisesti. Toiseksi kentan
instituutioissa on kyse niistd toimintatavoista ja rakenteista, jotka erottavat ken-
tan yhteiskunnan muista alueista, médrittelevit sen toimijoita ja tehtavia seka
rajaavat kentén sisd- ja ulkopuolen. Kentin yhteiskunnalliset roolit ja tehtavit
vaihtelevat tavallisesti ajan kuluessa, minka vuoksi rajanveto ei voi koskaan olla
lopullinen. My®s sisé- ja ulkopuolen raja ylitetddn usein, kun uudet toimijat tai
institutionaaliset logiikat tunkeutuvat kentille. Kyse on siis paitsi organisaa-
tiokentdn pelisddnndistd myos ndiden pelisddntéjen muuttamista koskevista
sddnndistd ja reunaehdoista.

Eldkejdrjestelmdn varaan rakentuneet organisaatiokentdn instituutiot ovat
tyypillisesti lahtoisin poliittisista ristiriidoista — ne ovat vallan rakentumia ja
konfliktien ylijadmia, kuten Walter Korpi (2001) on osuvasti ilmaissut. Vaikka
instituutioilla on tapana eldd pitkaén, ne eivit ole muuttumattomia. Instituu-
tiot voidaan joko neuvotella kokonaan uudelleen tai niitd voidaan muuttaa
uusimalla joitakin institutionaalisia muotoja. Periaatteessa instituutiot maari-
tellddn uudelleen organisaatiokentén joka ikisessd toimintaprosessissa, mutta
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kaytannossd tdima voidaan havaita vain silloin, kun entiset toimintatavat eivét
toimi kunnollisesti. Tdss artikkelissa kiinnitimme huomiota kahteen institu-
tionaalisen ylldpidon ja muutoksen ulottuvuuteen: institutionaaliseen tyohon ja
institutionaaliseen yrittdjyyteen.

Institutionaalisen tyon kdsite viittaa instituutioiden neuvoteltuun luonteeseen ja
sen perusteella organisaatiokenttdin poliittisena rakennelmana. Kasite kiinnittaa
huomiota ennen kaikkea kentén sisédisten toimijoiden vélisiin suhteisiin ja alli-
ansseihin sekd niiden keskindiseen taitoon ja kykyyn tuottaa institutionaalista
muutosta ja paatoksid otettaessa kdyttoon uusia toimintatapoja (Lawrence et al.
2009). Institutionaalinen ty6 voi viitata moniin erilaisiin toimiin (ks. tarkem-
min Lawrence & Suddaby 2006). Se voi sisiltdd avointa poliittista tyotd, jossa
kentdn toimijat pyrkivat liittoutumaan kentan muiden toimijoiden - tai kentidn
ulkopuolisten toimijoiden - kanssa kentdn sddntdjen, omistusoikeuksien ja
ulkorajojen muuttamiseksi. Kulttuuriseen muutokseen tdhtdava identiteettien,
uskomusten, taustaoletusten ja toiminnan merkitysten uudelleenmaérittely taas
voi olla vihemmin avointa ja vaikeammin tunnistettavaa. Joitain instituutioita
voidaan yrittad vahvistaa antamalla vanhoille normeille ja kulttuureille aiempaa
vahvempia merkityksid, kun taas toisia voidaan yrittdd hajottaa esimerkiksi
irrottamalla hyodyt ja palkkiot (ja/tai haitat ja sanktiot) toisistaan tai kyseen-
alaistamalla niiden taustaoletukset.

Institutionaalinen yrittdjyys perustuu samoihin keinoihin instituutioiden muut-
tamiseksi kuin institutionaalinen tyd, mutta ajatuksella on kuitenkin yksi tarked
ero: institutionaalinen tyo pitdd sisallaan nakemyksen siité, ettei organisaatioken-
tilld tapahtuvilla yksittiisilla toimilla ole sellaisenaan paljon merkitysta verrat-
tuna sovittuihin kdytidntoihin. Vaikka yksittdinen toimi voi toki olla olennainen
kentdn muutoksessa, muutos tapahtuu viime kiddessd poliittisesti — yksittdinen
toimi on siis tirked vain siksi, ettd se politisoi jonkin vakiintuneen kaytdnnon.
Institutionaalisessa yrittdjyydessd tilanne on pdinvastainen: yksittdisilld toimilla
on merkitystd kentdn muutoksessa sellaisenaan, ei vain yhtend osana kentdn
politiikkaa. Institutionaalinen yrittdjyys palautuu osittain kentdn verkostora-
kenteeseen. Verkostoasemaltaan vahva toimija on esikuvana muille ja pystyy
kdyttimadn valtaa kentdn muotoilussa. Institutionaalinen yrittdjyys perustuu
tavallisesti kahteen mekanismiin: kddntdmiseen (translation) ja askarteluun
(bricolage). Kdaantdminen perustuu siihen, ettd kentdn toimintaan tuodaan
uusia ideoita tai ei-paikallisia institutionaalisia tulkintoja, jotka joko antavat
vanhoille toimintatavoille uuden merkityksen tai muuttavat itse toimintatapo-
ja, mutta pitavdt toimintatapojen tulkinnan samana. Askartelu taas perustuu
kentilld olevien institutionaalisten muotojen uudenlaisiin yhdistelmiin, mika
voi muuttaa paitsi kaikkien ndiden muotojen tulkintaa myds antaa toiminnalle
kokonaan uusia ja ennakoimattomia merkityksia.
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Molemmista instituutioiden yllapidon, uusintamisen ja jarkyttdmisen muo-
doista on olemassa paljon akateemista kirjallisuutta (ks. esim. Campbell 2004,
Lawrence et al. 2009, Lounsbury 2008, Crouch 2005, Streeck & Thelen 2005),
minka vuoksi niiden perusteiden tarkempi esitteleminen ei ole tassa yhteydessa
tarkoituksenmukaista. Sen sijaan on tdrkedd kiinnittdd huomiota molempien
lahtokohtien taustaoletukseen: olemassa olevilla rakenteilla ja kaytannoilld
on aina vilid. Minkain jarjestelman politiikan ja siind tapahtuvan muutoksen
ymmartaminen ei ole mahdollista ilman sen organisaatiokentdn toimijoiden
jatkuvasti uudelleen tuottaman institutionaalisen todellisuuden ja sen muu-
toksien ymmartamista. Pitkdaikaisissa instituutioissa, kuten elédkejérjestelmissa,
alkuasetelma tai suuri jarjestelmareformi ohjaa kehityksen suuntaa mutta ei
kokonaan midrittele nykytilaa. Ndenndisesti ddrimmadisen vihdn muuttuneenkin
kentén tila kullakin ajanhetkelld on ikdan kuin kopio edellisessd toimintaproses-
sista tehdysta kopiosta, jota voi olla jo vaikeaa erottaa alkuperiisestd. Toisaalta
kunkin kopion legitimiteetti voi perustua aiempien kopioiden tai alkuperdisen
ldhtokohdan legitimiteettiin, vaikka uusimmassa versiossa ei olisi endé lainkaan
aiempaan kopioon liittyvid legitimiteetin piirteita.

Tyoelakekentan hallintomallin peruspilarit

Tyoeldkejédrjestelmén syntyd ja sen poliittista historiaa on kisitelty varsin
kattavasti kotimaisessa akateemisessa tutkimuksessa (ks. esim. Niemela 1994,
Salminen 1987, Julkunen & Vauhkonen 2006, Bergholm 2007). Taméan vuoksi
tassd yhteydessd ei ole syyti esitelld tyoeldkejdrjestelmén (TEL:n) syntyprosessia
vaan voidaan keskittyd prosesseissa luotuihin organisaatiokentén hallintoinsti-
tuutioihin. Yksi olennainen asia organisaatiokentdn muodollisessa hallintomal-
lissa TEL:n toimeenpanon alkaessa 1962 oli kahden institutionaalisen elamaén,
eldkepolitiikan ja sijoituspolitiikan rakenteellinen erottaminen.

Akateemisen mielenkiinnon kohteena on ollut useimmin kentén eldkepoliittinen
institutionaalinen eldma eli eldke-etuuksista ja kustannuksista paattaminen.
Padtoksenteko oli alkutilanteessa vahvasti tydmarkkinaosapuolten ja - laki-
sadteisyydestd huolimatta — ajan myoté entisestadnkin vihenevdssd maérin
poliittisten puolueiden ja eduskunnan kisissa. Eldke-etuudet ja kustannukset
ovat olleet muodollisen hallinnon nidkokulmasta suuria kansallisia sosiaali- ja
talouspoliittisia kysymyksid, jotka ovat koskeneet koko kansakuntaa. Elakepo-
liittinen paitoksenteko on keskittynyt yhteiskunnan hierarkian huipulle, mutta
elakepolitiikan organisaatiokentédn padtoksenteko ei silti ole vakiintunut yhdelle
muodolliselle koordinaatioryhmille, vaan eldkejarjestelmén kysymykset politi-
soituivat institutionaalisesti eri paikoissa, ennen kaikkea tupo-neuvotteluissa ja
silloisessa Tyoeldkelaitosten liitossa (TELAssa) pidetyissd neuvotteluissa. Ennen
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muita juuri tydmarkkinaosapuolten odotettiin paattavan elakeasioista, ja valtion
tehtédviksi jdivit tdydentdvien etujen tarjoaminen kolmikantaan perustuvissa
neuvotteluissa sekéd pddtosten toimeenpano lainsdddannossa.

Eldkejarjestelman rahastointi merkitsee sité, ettd kertyvistd padomista tulee
maksujen kerddmisen ja eldkkeiden maksamisen ohella oma muodollisen
hallinnan kohde. Tydeldkerahastojen hallinnoinnissa ei nojattu keskitetyn
koordinaation ja julkisen jérjestelmédn toimintatapaan vaan pdinvastoin si-
joituksista pdittiminen ja jdrjestelmdn toimeenpano hajautettiin yksityisille
toimijoille. Tama ei tarkoita sitd, ettei julkinen valta olisi vaikuttanut sijoitusten
hallinnointiin tai ettei eldkelaitoksilla olisi ollut elakepoliittisia tehtdvid. Muo-
dollisesti sijoitusten hallinnoinnista saattoi olla vastuussa organisaatiomuo-
doltaan keskindinen tai osakeyhtiomuotoinen tydeldkevakuutusyhtio, padosin
tyonantajien hallinnoima eldkesdtio tai padosin tyontekijéiden hallinnoima
elakekassa. Kaikki organisaatiomuodot ovat monitasoisesti hallinnoituja.
Sijoitusten paatoksenteolle tuotettiin myds lukuisia operatiivisia reunaehtoja,
ennen kaikkea vakavaraisuuteen perustuva saéntely, joka teki riskisijoittami-
sesta erittdin vaikeaa, ja myohemmin tuotiin esiin vaatimus sijoitustoiminnan
itsendisyydestd. Tyonantajille annettiin my6s oikeus maksaa eldkemaksut
velkakirjoina, eli he pystyivit kdytdnnossa lainaamaan takaisin maksamiaan
elikemaksuja suhteellisen edullisella korolla. Ndiden reunaehtojen motiivina
oli ennen kaikkea ehkdista eldkesosialismia, jossa keskitetty padomapooli ja
sithen liittyvd osakeomistus olisi voinut antaa tyontekijoille tai poliittisille
paatoksentekijoille entistd enemman taloudellista valtaa. Koska pddomasta
oli Suomessa pulaa aina rahamarkkinoiden vapauttamiseen asti 1980-luvun
lopussa, eldkelaitoksilla oli investointilainojen ansiosta runsaasti taloudellista
valtaa hajauttamisesta ja takaisinlainauksesta huolimatta.

Alkuasetelman jilkeinen tyoeldkekentdn muodollinen hallintorakenne perustui
kentén keskelle asetettuun paaluun ja sen ympirille monin tavoin hajautettuun
organisaatiokenttdan. Keskitetyn paalun ajatus on se, ettd tyomarkkinaosapuolet
paittavat koko kenttdd koskevista kysymyksistd, kun taas valtiovalta yritetdan
eliminoida kaikesta paatoksenteosta kentdn valvontaa lukuun ottamatta. Hajau-
tetussa kenttirakenteessa yksittdisen toimijan tyénkuva on kapea ja toiminnot on
pilkottu monen toimijan tehtdviksi. Kenttdd on koordinoitu vuosikymmenten
aikana lukuisissa erilaisissa ad hoc -ty6ryhmissa, joiden tehtéavit ovat ulottuneet
Kari Puron ja Jukka Rantalan ryhmien kaltaisista jarjestelmatason ryhmistd
aina temaattisesti hyvin rajattuihin tyéryhmiin seka selkeasti rajattuja tehtavia
toteuttaviin, teknisid mikrotason kysymyksia kasitteleviin ryhmiin, joilla ei ole
laajaa yhteiskunnallista merkitystd. Hajauttamisen takia yksittdisen eldkelaitok-
sen merkitys kokonaisjérjestelmalle on vihédinen, mutta yhdessa niiden merkitys
on suuri sijoitusten kohdentamisessa ja sijoitusten riskien kantamisessa.
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Tyomarkkinaosapuolten valta vakiintui 1970- ja 1980-luvuilla monissa kentén
muodollisissa instituutioissa. Tyomarkkinaosapuolet ovat voineet esimerkiksi
nimeté luottohenkilonsa eldkelaitosten hallituksiin, aluksi epamuodollisesti
osapuolten sopimuksen mukaisesti (kolmasosan hallituksista) ja my6hemmin
1990-luvulta ldhtien lakisddteisesti (puolet hallituksesta); usein ndiden sidos-
ryhmien edustajia on nimetty hallituksiin tatdkin enemman. Tyomarkkina-
osapuolet ovat mukana myds kentin muiden toimijoiden hallinnossa, kuten
Eldketurvakeskuksen hallituksessa ja edustajistossa. Tyomarkkinaosapuolten
korkeinta valtaa ei kuitenkaan méaritelty kentan muodollisessa hallinnossa, joka
perustuu eduskunnan lainsaddéntétyon ja sosiaali- terveysministerion (STM:n)
hallinnonalan kumileimasimen tehtdvdan tyomarkkinajérjestjen péaitosten
kirjaajana. Siksi kentdn hallintoinstituutioita ja kentdn uudelleenmuotoilua
koskevat paatokset tehtiin kauan kentdn ulkopuolella. Vasta Puron ryhmén tyo
1990-luvun alussa tuotti kentélle vahvan, joskin vain normatiivisessa mielessé
institutionalisoituneen koordinaatioelimen (regulatiivisessa mielessd ryhma
kutsuttiin aina uudelleen koolle ja sille annettiin uusia mandaatteja).

Valtiovallan osuutta tassa yhteydessa kuvastaa hyvin Matti Louekosken toteamus,
ettd tydomarkkinaosapuolten tekemistd paatoksistd on tehty muistiinpanot lain
muodossa. Kentédn ulkorajoilla valtiovallalla ja puolueilla on toki ollut paljon
merKkitystd, erityisesti tupojen ansiosta. Kentén sisdpuolella valtiovallalla on kui-
tenkin merkittavaa toimivaltaa vain pelisddntdjen noudattamisen valvonnassa,
ennen kaikkea eldkelaitosten toimilupien antamisessa (STM) ja sijoitustoimin-
nan valvonnassa (Finanssivalvonta). Vaikka esimerkiksi STM:n muodollinen
asema on ndenndisesti hyvin vahva, ei sen tosiasiallinen operatiivinen valta
ole kantanut pitkille edelld mainittujen alueiden ulkopuolella. Valtiovallan
eliminointi on ollut johdonmukaista paitsi koko jérjestelmasta myos kentdn
yksittdisistd toimijoista. Esimerkiksi elikeyhtiéiden hallituksiin valtiovallan
edustajilla ei ole ollut asiaa; poliittisilla puolueillakin on vain vélillisid yhteyksia
kentille. Siind missa kokoomuksella on hyvit yhteydet tydnantajajarjestoihin ja
sosialidemokraateilla tydntekijéjarjestoihin, keskustalla on interaktioprojekteja
kentélld lahinné valtion virkakoneiston kanssa, joka on kuitenkin poliittisten
paatoksentekijoiden ohella suljettu padatoksenteon ulkopuolelle.

Eldkelaitosten hajautus perustui alkuaan pitkalti eldkerahastososialismin pel-
koon, mutta ei niinkaén siksi, etté sijoituksia koskevaa poliittista paatoksentekoa
olisi pelatty. Kaytdnnossa kaikki eldkeyhtiot olivat kytkoksissd vasta 1990-luvun
alun laman hajottamiin pddomablokkeihin: suomalaiseen ja ruotsinkieliseen
kansalliseen suurpadomaan, tyévaenliikkeen punapddomaan seké agraaripda-
omaan. Perinteisten suuryritysten siatididen ja suurten ty6llistdjien kassojen
annettiin jatkaa omaa elamainsa. Poliittisen vaikuttamisen sijaan hajautuk-
sella yksityisiksi elakelaitoksiksi haluttiin estdd eliakerahastojen keskittiminen
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yhteen pooliin ja sitd koskevan demokraattisen paatoksenteon mahdollisuus.
Hajautuspiitos oli siis vahva padtos liittad sijoitustoiminta politiikkaan, mutta
ei edustukselliseen demokratiaan tai yritysten omistajuuden poliittiseen kont-
rolliin. Eldketurvan takaamiseen hajautus liittyi vasta toissijaisesti. Toisaalta
eldketurvan kannalta tirkedt piirteet, kuten eldkelaitosten vilinen konkurssiyh-
teisvastuu, vaikuttivat hajautuksen luonteeseen. Esimerkiksi raju kilpailu, joka
olisi voinut heikentdd joidenkin eldkelaitosten asemaa, ei ollut eldkelaitosten
etujen mukaista. My0s rajoitetut mahdollisuudet siirtda vakuutuskantaa toiseen
eldkelaitoksen pitivat huolta siité, ettd eldkelaitosten vélinen kilpailu asiakkaista
oli lahinna nimellistd aina 1990-luvulle asti.

Jarjestelmédn ympadrille rakentuneelle kentdlle kuului alkuasetelmassa eldkelai-
tosten ohella monia muitakin toimijoita. Tyoeldkelain kentdn kehittdmiseen ja
koordinointiin on osallistunut ja osallistuu erittdin suuri joukko sidosryhmia,
palveluntarjoajia ja asiantuntijoita. Kentdn koordinoinnin hajauttamisessa on
syytd kiinnittdd huomiota paitsi yksittdisten toimijoiden tyénkuvaan myds
niiden yhteistyofoorumeihin. Ndistd foorumeista erityisesti tydmarkkinoiden
keskusjérjestojen elakeneuvotteluryhmén merkitys on eldkepolitiikan muu-
toksissa ollut tirked. Nykyisin Rantalan ryhma ja aiemmin Puron ryhma ovat
olleet vuosikymmenia eldkejarjestelman uudistusten kaynnistajia. Merkillepan-
tavaa on myos se, ettd elikeneuvotteluryhmai on ainoa tyomarkkinajérjestojen
itsensd asettama ryhmd; muut ryhmat ovat pysyvia tai méaraaikaisia, joko
ministerididen tai muiden toimijoiden (tyypillisesti Eldketurvakeskuksen tai
elakelaitoksien) kentille asettamia elimid (Helenius & Kortesoja 2010). Orga-
nisaatiokentin tiiviit verkostot ja lukuisat tydryhmat mahdollistavat luontevasti
institutionaalisen yrittdjyyden ohella eri toimijoiden alliansseja, joiden avulla
instituutioiden tulkintaa voidaan yrittdd muuttaa institutionaalisessa tydssa.

Mikali tarkastelemme samanaikaisesti toimijoiden tyonkuvaa ja osallistumista
eri yhteisty6foorumeihin, voidaan kehittdmis- ja koordinointikenttd jakaa
kolmeen erilliseksi hahmotettavaan osallistujaryhmédin: 1) toimeenpaneviin
eldkelaitoksiin, 2) moniaineksiseen sidosryhméedustukseen sekd 3) koordinaa-
tiorooleihin. Eldkelaitosten ryhméan kuuluvat ldhes kaikki eldkeyhtiét ja joitakin
eldkekassoja mutta myos julkisen puolen eldketoimijoita (Valtion elakerahasto,
Kuntien eldkevakuutus) sekd laitosten toimintaan liittyvid yhteisty6organi-
saatioita (Silta, Porasto, Arek). Moniaineksisen sidosryhmaedustuksen piiriin
kuuluvat keskeiset tydmarkkinajarjestot (SAK, STTK, Akava, EK), sosiaali- ja
terveysministerio ja muita ministerioita sekd useita eldkejirjestojd. Monissa
muissa maissa edustuksellisuuden ja erityisasiantuntemuksen yhteensovit-
taminen on ollut vaikeaa (ks. Clark 2008), mutta Suomessa koordinointi- ja
kehittdmisryhmit pystyvat yhdistimdan nama piirteet jakautumalla pieneen
edustukselliseen osaan ja suureen asiantuntemusta kokoavaan osaan.
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Kuvio 1 Tyoeldkekentdn kehitystoiminnan ja koordinaation avainryhmat!

Sidosryhmat

Elakelaitokset

Kehittamisen ja koordinoinnin kentlld on joitakin selvasti muita tarkeampid
koordinointiorganisaatioita. Eldketurvakeskus on mukana useimmissa tyo-
ryhmissd, samoin tyoeldkeyhtioitd edustavalla Tyoelakevakuuttajat TELA:1la
ja Kansaneldkelaitoksella on vahva asema koko kentin yhdistdvina linkkeina,
mutta nditd toimijoita on pidetty usein vain teknisind hallinto-organisaatioina.
Esimerkiksi Eldketurvakeskusta pidetddn pitkélti “ei-auktoriteettina’, jonka
tehtdvind on ollut ldhinnd tekninen koordinointi erityisesti eldke-etuuksien
maksuvelvollisuuksien jaossa eldkelaitosten vililld seké rahastoonsiirtovelvoit-
teiden maksuperusteiden laskeminen. Koordinaatioroolien merkitys ei ole silti
itsestddn selvd. Koko verkoston rakenteessa vilittdjaroolit ovat tiedonkulun
solmukohtia, joissa uusi tieto todennékdisesti sijaitsee ja joissa innovaatioiden
synty on otollista. Koordinaatioasemat antavat mahdollisuuden tietovirtojen
kontrollointiin ja sen perusteella koko verkoston informaationkulun sédantelyyn.
Vastaavasti koordinaatio-organisaatiot voivat olla muiden toimijoiden suh-

' Kuvio 1 perustuu aiemmassa tutkimusraportissa (Johanson & Sorsa 2010a) esiteltyyn empiiriseen aineis-
toon, jossa oli mukana 56 kehittdmis- ja koordinointiryhmdn 681 edustajaa 123 organisaatiosta. Kehittdmis-
ja koordinointiverkosto ei ole vahvasti henkilditynyt eliittiverkosto, koska 77 % jdsenista oli edustettuna
vain yhdessa tydryhmassa ja vain 20 henkil6lld oli 4 tai useampi jasenyys. Tassa eldkejdrjestelman kentta
on kuvattu sen koordinoinnin ja kehittamisryhmien perusteella. Finanssivalvonnan ja Kilpailuviraston
kaltaiset valvontaviranomaiset eivat osallistu kentan sisaiseen kehittdmistoimintaan, vaikka ne ovat tarkeita
toimijoita koko jarjestelman kannalta.
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teellisen neutraaleja tapaamisfoorumeita. Olennaista on se, ettd kehittdmis- ja
koordinaatioverkosto on “hajakeskitetty” rakenne, jossa keskeisid koordinaa-
tiorooleja hallussapitévit organisaatiot ovat muita otollisemmassa tiedonkulun
javallankédyton asemassa niin oman vilittémén toimenkuvansa kuin erilaisissa
tyoryhméedustuksensakin perusteella. Kehittimis- ja koordinaatioverkoston
toinen piirre on se, ettéd se on jakaantunut siséisesti tiiviisiin alaryhmiin, joiden
vililld on my6s jonkin verran suoria yhteyksid. Tdménkaltainen kytkeytynyt
rakenne ei ole kovin altis konflikteille ristiriitatilanteissa (Granovetter 2002),
mutta vahvojen koordinaatioelinten haltuunotto voi olla toimiva strategia kentan
hallintaan pyrkivalle toimijalle. Sosiaali- ja terveysministerion Eldketurvakes-
kuksen kaappaussuunnitelmilla on siten my6s pétevit verkoston hallintaan
liittyvit perusteet.

Institutionaalinen tyo ja yrittdjyys tyoelakekentalla

Tyoeldkejrjestelmdn ehkd merkittivin institutionaalisen tyon ulottuvuus
on ollut pitkddn jatkunut tydmarkkinaosapuolten yhteisty6. Silloin kun tyo-
markkinaosapuolet ovat padsseet neuvottelussa konsensukseen, on kaikilla
paatoksenteon areenoilla paddytty suhteellisen tehokkaasti eldakepoliittisiin
ja sijoitussddntelyn muutoksia koskeviin paatoksiin, oli kyseessd sitten uuden
mekanismin, kuten elinaikakertoimen kayttoonotto, tai aiempien sddntodjen,
kuten indeksointimenetelmien ja vakavaraisuussdantdjen uudistaminen. Jopa
vakavat erimielisyydet on pystytty alkuvaikeuksien jélkeen yleensa ratkaisemaan
neuvottelemalla. Erimielisyydet ovat silti muuttaneet kentdn operatiivista ja
osin myds muodollista hallintomallia. Eldkeyhti6iden hallituspaikkoja lisattiin
1970-luvun puolessavilissd, kun tyontekijdt tunsivat jddneensd osattomiksi
sijoituspolitiikassa. Tyontekijoiden elakemaksun kéyttoonotto 1990-luvun
alussa vaati tehokasta neuvottelufoorumia, jollaiseksi tyomarkkinaosapuolten
ja suurten eldkeyhtididen edustajista koottu Puron ryhmé osoittautui. Asian-
tuntijuutta vaativat uudistustoimet, kuten sijoitussddntojen ja elakeyhtididen
hallintomandaatin uudistaminen 1997, vaativat tehokkuuden lisdksi kentdn
edustajien laajan asiantuntijaryhman tai jalkimmaisessa tapauksessa kentdn
ulkopuolisen mutta luotetun "yhden miehen asiantuntijaryhman”

Vuoden 2007 jilkeen vanhat tydmarkkinaosapuolten yhteisymmarrykseen
perustuvat koordinaatioinstituutiot ovat joutuneet uudelleenarvioitaviksi. Kari
Puron jaatyé eldkkeelle hanen nimikkoryhminsé hajosi, jolloin STM yritti
institutionaalisena yrittdjand murtaa tyomarkkinavetoista koordinaatiota ja
asettaa virkamiesryhmid pohtimaan tyouran pidentdmistd ja valtioneuvoston
kanslian strategian mukaisesti eldkeidn nostamista. Ehdotukset eivit kuitenkaan
miellyttdneet kumpaakaan osapuolta. Tyomarkkinajarjestojen ja hallituksen
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yhteisymmarryksen? mukaisesti tallaisia uudistuksia pitda tulevaisuudessa
pohtia tydmarkkinaosapuolten mairittdmaélld tavalla. Uusi koordinointiryhma
ei kuitenkaan muistuttanut kokoonpanoltaan Puron ryhmaa. Julkisuudessa ta-
vallisesti (Jukka) Rantalan ryhmiksi nimettyyn koordinaatioryhméan kuuluvat
tyomarkkinaosapuolten, Varman ja Ilmarisen ohella ja Eldketurvakeskuksen
(Rantala) ja Eldke-Fennian edustajat. Liséksi ryhmé toimii yhteistyossa sosiaali-
ja terveysministerion ja valtiovarainministerion edustajien kanssa” (Helenius
& Kortesoja 2010). Rantalan ryhmd ei kuitenkaan paassyt alkuvuodesta 2010
neuvottelutulokseen eldkejarjestelméan tehtévistd muutoksista tai eldkeidan nos-
tamisesta. Toukokuussa ryhmin jasen, EK:n edustaja Lasse Laatunen ehdotti
ryhmin hajottamista ja entistd laajemman koko tydeldkejérjestelmad koordi-
noivan ryhmén perustamista.

Hallinnollisesta ndkokulmasta uusien koordinaatioryhmien institutionalisoitu-
minen ei ole itsestddnselvad, koska kentén ylin muodollinen regulatiivinen auk-
toriteetti (eduskunta) ei vastaa kentdn epdmuodollista normatiivis-diskursiivista
auktoriteettia (tyomarkkinaosapuolia). Ehképa tuposta luopuminen on johtanut
kentdn ad hoc -tydryhmien merkityksen lisdantymiseen. Mikali valtiovallan
vaikutusta ndissd tydryhmissd halutaan edelleen eliminoida, tydryhmilld taytyy
olla hyvin vahva, kentin kaikkien toimijoiden tunnustama legitimiteetti. Puron
ryhmén vahvimmat toimijat, tydmarkkinaosapuolet ja suuret elakeyhtiot paat-
tivat asioista tehokkaasti, mitd voidaan pitad sen legitimiteetin padasiallisena
takeena. Ryhmadssé voitiin tarvittaessa hyddyntdd sen jdsenten monipuolista
asiantuntemusta. Puron ryhman tehokkuus oli kuitenkin osittain ndennaista:
mikéli ryhma olisi yhdenkin kerran epdonnistunut neuvotteluissa, se olisi
hyvin todenndkoéisesti joutunut luomaan uudelleen legitimiteettinsd. Puron
ryhmai seuranneessa Rantalan ryhmaissé elakekentian edustus oli jonkin ver-
ran edeltdjadnsid laajempi. Rantalan ryhmin epaonnistuminen voidaan tulkita
hallinnollisesti niin, etta vahvimpienkaan toimijoiden institutionaalinen tyo ei
enda riitd tuottamaan koordinaatiolle legitimiteettid — ei ainakaan mikali tyo-
markkinaosapuolet ovat erimielisid. EK:n Lasse Laatusen ehdotuksen mukaisesti
ryhmin laajentuminen koko elidkejérjestelman kattavaksi koordinaatioelimeksi
voisi mahdollisesti ulottaa legitimiteetin myds vilittomén tydelakekentan ulko-
puolelle. Kun legitimaatiota etsitddn entistd laajemmasta toimijoiden joukosta,
on hyvin todenndkoéistd, ettd tydelikekentdn keskeisten koordinaatioelinten
(ETK:n, Telan ja Kelan) merkitys lisddntyy, koska yhteisida nikemyksid muo-
dostetaan lukuisilla eri foorumeilla.

Toinen vaihtoehto legitimiteetin hankkimiseksi institutionaalisella ty6lla on
hakea kentille uusia liittolaisia. Esimerkiksi tydmarkkinaosapuolet voivat yrittaa

2 Asiakirja on saatavilla internetistd osoitteesta: http://www.ek fiywww/fi/tyoelama/liitteet/
Yhteisymmaerrys_elakekiistan_ratkaisemiseksi_110309_2.pdf (viitattu 31.5.2010).
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vahvistaa suhteitaan valtiovaltaan ja poliittisiin puolueisiin. Tastd vaihtoehdosta
tekee ongelmallisen, valtiovallan eliminointiperinteen ohella, erityisesti poliittis-
ten kannustimien puuttuminen. Puolueille on kannattavaa jattaa elakejarjestel-
maa koskevat vaikeat ratkaisut tydomarkkinaosapuolille, koska silloin niiden ei
tarvitse peldtd ddnestdjien suosion menetystd. Monikaan ei haluaisi esimerkiksi
nostaa eldkeikddnsa. Vaikka hallitus voisi saada poliittisia pisteitéd eldkesolmun
purkamisesta, toimi voisi johtaa myds suosion menetykseen. Suurten ja vaikei-
den ratkaisujen ohella pienemmat parametriset ongelmat on helppo jéttaa jo
tarvittavan erityisasiantuntemuksen perusteella kentén itsensa hoidettavaksi.
Adnestdjid miellyttavit ratkaisut, kuten elidke-etuuksien parantaminen, tai muu-
ten tydmarkkinaosapuolille vaikeat ratkaisut, kuten eldkemaksujen nostaminen,
voivat puolestaan johtaa jopa yleislakon tai "yleistyosulun” uhkaan.

Tyomarkkinajérjestot kohtaavat myds sisdisid ristiriitoja. Siind missd EK:n
ajama elakeidn nostaminen voi ajan kuluessa palvella yritysten intressejd alem-
man maksutason ansiosta, se voi olla my®s yksittdisten tyénantajien intressien
vastaista. Yksittdisen yrityksen kannalta tyontekijoiden siirtdminen eldkkeelle
ennen lakisditeistd eldkeikdd voi olla hyvin toimiva pehmeé keino sopeutua
markkinatilanteen muutoksiin, mutta kollektiivisesti tallainen menettely on
omiaan lisddamain eldkekustannuksia ja tyonantajien yhteistd maksutaakkaa.
Vastaavasti kuvaava etujen intressiristiriita tuli esiin tyontekijaleirissd vuoden
2005 elakeuudistuksessa, kun tyontekijoille mieluista koko tyouran kattavaa
karttuma-aikaa tasapainotettiin korkeasti koulutettujen etujen mukaisesti 63
ikdvuoden jélkeiselld superkarttumalla.

Eldkejarjestelméa koskevissa hallintopohdinnoissa unohdetaan helposti se,
ettd muodollisen hallinnon muutos voi johtaa myds suoraan hallinnoitavan
toiminnan muutokseen. Voidaan esimerkiksi olettaa, ettd erityisesti tyouran
vakautta ja pituutta sekd tyota yleisesti ailempaa enemmaén korostava suoma-
lainen eldkeregiimi korostaa tydeldkejirjestelmén hallinnon legitimiteettid — ei
vahiten siksi, ettd yhteiskunnallinen kritiikki tyéuran epavarmuuden ja tyon
vaativuuden vuoksi on ollut viime aikoina paljon esilld julkisessa keskustelussa.
Institutionaalisesti merkittava, tydmarkkinaosapuolten yhteistyohon suoraan
liittyva ongelma on eldkerahastojen sijoitustoiminnan muutos. Siind missa ty6-
markkinaosapuolet olivat ainakin vuoden 1997 sijoitussddntdjen uudistuksen
valmisteluun saakka erimielisié sijoitustoiminnan sopivista kohteista, tyémark-
kinaosapuolet ovat olleet hyvin yksimielisid portfoliosijoittamisen toimintata-
voista ja pddmadristd. Voidaan sanoa, ettd tyoelakejarjestelma on finanssoitunut
(ks. Sorsan artikkeli toisaalla kirjassa) ja ettd jarjestelman hallintomalli perustuu
aiempaa enemmadn sijoitustoiminnan itsendisyyteen ja asiantuntemukseen. Esi-
merkiksi toisinaan ilmeneva poliittinen halukkuus elakerahojen kéyttamiseksi
kotimaiseen tyollistimiseen tai alueellisen kehityksen tukemiseen perustuu
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taysin siihen, onko alueella suurille portfoliosijoituksille riittavaa kysyntaa ja
muutenkin sopivat sijoitusolosuhteet. Kuten Helsingin Sanomien Teija Sutinen
asian osuvasti ilmaisi, keskustalle on nykyadn luontevampaa haluta "ihailla ela-
kerahastoja lahempad” kuin yrittaa kayttaa tydelakerahoja joihinkin tiettyihin
poliittisiin padmadriin.

Hallinnollisessa mielessd finanssoituminen on vahentényt ennen kaikkea hajau-
tuksen alkuperdisté legitimiteetin perustetta eli eldkerahastososialismin torjun-
taa. Mikdli sijoitukset joka tapauksessa hajautetaan portfolioteorian mukaisesti
pieniin omistuksiin tuhansissa eri sijoituskohteessa, sijoitusten ohjaaminen
poliittisin perustein kiy entistd epatodenndkoisemmaksi. Sijoitustoiminnan
paatoksenteon hajauttamisen legitimiteetti perustuu tdssd mielessa riskienhal-
lintaan: on parempi pitdd munat useammassa kuin yhdessé korissa. Voidaan
toki kysyd, missd madrin hajautus edistdd titd hyvettd portfoliosijoittamisen
aikakaudella, kun sijoitustuotot tulevat jo lukuisista eri hajautetuista kohteista.
Jos jokainen eldkelaitos on jo sijoittanut munat tuhansiin eri koreihin, on vaikeaa
ymmartad, miksi munat pitdd ensin jakaa usean eldkelaitoksen kesken. Viime
kadessd hajautuksen nykyperustelussa on edelleen kyse siitd, ettd eldkejarjes-
telmén piirissa pelatadn keskittymisen johtavan siihen, ettd monopoliasemassa
oleva eldkelaitos voisi toimia vain julkishallinnossa, jossa rahastoiduille varoille
16ydettdisiin nopeasti muuta kéyttéd kuin portfoliosijoittaminen (Tuomikoski
2009). T4ll6in unohdetaan helposti se, ettd yhtékin sijoittajaa voidaan tehokkaas-
ti sddnnelld nykyisen mallin tavoin, oli kyseessd julkinen tai yksityinen toimija.

Sijoitustoiminnan riskienhallinnassa on kyse paljon muustakin kuin yksittais-
ten sijoituskohteiden riskeista tai sijoituspolitiikasta (ks. Kausto 2002), minka
vuoksi hajauttamiselle on olemassa monia hyvid organisationaalisia perusteluita.
Riskienhallinnan ndkokulmasta on kuitenkin tarkedd huomata, ettd esimerkiksi
muiden virheistd oppiminen on tehty jérjestelmédn nykyarkkitehtuurissa suh-
teellisen vaikeaksi. Ellei eldkelaitosten mahdollisuuksia jakaa kokemuksiaan ja
oppia toistensa epdonnistumisista vahvisteta, hajauttaminen ei ole kovin hyva
riskienhallinnan perustelu. Kentdn mutkikas rakenne ja institutionaalinen
epaselvyys vaikeuttavat sekd uuden legitimiteetin saavuttamista ettd vanhan
purkamista, milld hajauttamisen vastustajat usein perustelevat kantaansa. Ha-
jautettua jarjestelmad on arvosteltu erityisesti sen heikon kustannustehokkuuden
takia (Iivonen 2009). Monen elidkelaitoksen olemassaolo merkitsee eittimatta
saman tehtdvan monistumista ja siind mielessd paallekkaista tyota. Padllekkai-
syyksien purkaminen on puolestaan aina ollut kaytetty keino ei-kilpailullisen
julkishallinnon tehostamisessa ja siksi onkin perusteltua arvostella myos jul-
kiseksi luokiteltua eldkejarjestelmad. Paallekkaisyyksid arvosteltaessa jatetdan
kuitenkin helposti huomiotta, ettd juuri kilpailun ja legitimoinnin tarpeen
ansiosta jarjestelma on taloudellinen.
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Finanssoituminen on vaikuttanut institutionaaliseen tyohon ja yrittdjyyteen
my6s muilla alueilla. Integraatio kansainvilisiin markkinoihin on esimerkiksi
tuonut eldkelaitokset ja niiden sddntelijat (STM:n ja Finanssivalvonnan) entis-
td ladheisempédn yhteyteen. Vuonna 2008 osakekurssien jyrkin laskun myotd
vakuutusyhti6itd uhkasi osakkeiden polkumyynti vakavaraisuutensa séilytta-
miseksi. Vakavaraisuussdantoja koskenut viliaikainen laki, jonka eduskunta
hyviksyi vuoden 2008 lopulla, sai alkunsa eldkeyhtididen ehdotuksesta STM:lle,
tosin tydmarkkinaosapuolten siunaamana. Nopeasti sdddetyn poikkeuslain pe-
rusteella yhtiot saivat mahdollisuuden puskuroida kurssilaskun ja ndin valttaa
osakkeiden myynnin epédsuotuisassa markkinatilanteessa. Samalla my®6s yhti-
6iden rahastoonsiirtovelvoitetta lievennettiin. Toisaalta STM:n ja eldkelaitosten
suhteiden ldhentyminen on ollut osittain yksisuuntaista. STM:n heikkous insti-
tutionaalisena yrittdjand nakyi muun muassa epdonnistuneena vaatimuksena,
etteivit eldkeyhtiot olisi maksaneet asiakashyvityksid 2008. STM:n toiminta
vuoden 2008 finanssikriisin aikana myos osoitti, ettei politiikan vaikutusval-
lan lisddaminen ole ministeriolle itseisarvo vaan alisteinen muille padméarille.
Ilman poikkeuslakia yhtiot olisivat todennékdisesti paatyneet finanssivalvonnan
kontrolliin ja tarkempaan poliittiseen ohjaukseen.

Finanssoituminen on korostanut elikeyhtididen asemaa institutionaalisina
yrittdjind. On kuitenkin huomattava, ettd institutionaalisen tyon kannalta
elakelaitosten yhteistyo esimerkiksi sijoitussdantéjen muuttamiseksi on hyvin
epatodennidkoistd. Eldkeyhtioilld on ollut toisistaan paljonkin poikkeavia na-
kemyksid sdadntelyn toivotusta kehityssuunnasta, eivitka toisistaan poikkeavat
sijoitususkomukset kannusta etsimaén yhteistd nakemysta. Elakeyhtioiden vali-
nen kilpailu korostaa elakeyhtididen asemaa institutionaalisina yrittdjina. Vaikka
kilpailu itsessddan kuuluu kentdn perusrakenteeseen, siind menestyminen voi
johtaa kentdn institutionaaliseen muutokseen. Esimerkiksi sijoitustoiminnassa
suuruuden ekonomia tarjoaa monia pienien eldkeyhtididen ulottumattomissa
olevia mahdollisuuksia. Timé voi pated myds jarjestelmdn peruspilareihin:
suuret elakeyhtiot ovat menestyneet asiakaskilpailussa paremmin kuin pienet
elakeyhtiot ja muut eldkelaitostyypit, joten kaikesta huolimatta jarjestelma on
tosiasiallisesti keskittynyt.

Asiakaskilpailuun liittyy yksi tyoeldkekentdn kansainvilisestikin ehkd mie-
lenkiintoisimmista instituutioista: yrityksen ulkoisen eldkelaitoksen valitsee
tyOnantaja, ei tyontekijd. Alun perin ajateltiin, ettd koska tyonantajat maksavat
elakemaksut, on myds perusteltua, ettd tyonantajilla on oikeus valita halu-
amansa vakuutuslaitos ja kayttad takaisinlainausta yrityksen investointeihin.
Vakuutusmaksun mairdaminen myos tyontekijdlle 1990-luvun alun laman
aikana voimaan tulleessa eldkeuudistuksessa teki tyonantajan valinnan oikeu-
tuksesta entistd vahemman yksiselitteisen, kun tyontekijoistd tuli osallisia myos
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kustannusten jaossa. Intressit kotimaisten sijoitusten lisdamiseksi legitimoivat
tyontekijdin eldkemaksun kéyttoonottoa, mutta portfoliosijoittamisen myotd
legitimiteetti on perustunut enemmainkin maksujen suuruuteen. Tyontekijoi-
den maksun kiyttoonotto ei antanut tyontekijoille mahdollisuutta vaikuttaa
elakelaitoksen valintaan, mutta tydnantajat voivat edelleen nauttia portfolio-
sijoittamisen hedelmisté eldkelaitosten myontamind maksuhyvityksing, jotka
eivat koske tyontekijoitd. Eldkekustannusten uudelleenjako on tavallisesti mer-
kittava eldkejéarjestelmdn institutionaalinen muutos. Hallinnollisessa mielessé
tyontekijdin eldkemaksun kdyttéonotto ei kuitenkaan johtanut muodolliseen
institutionaalisen muutokseen, koska tyonantajat pystyvit edelleen valitsemaan
elakelaitoksen ja nauttimaan valinnan mahdollisista hyodyistd. Eldkemaksujen
korotuspaineiden takia ty6nantajien ja tyontekijoiden vélinen kustannusten jako
on hyvin todennikéinen - ja aiheellinenkin - kiistelyn aihe, miké voi muuttaa
myos kentédn hallintomallia.

Lopuksi

Suomen yksityisen sektorin ty6eldkejarjestelmd on monimutkainen rahanjako-
automaatti, jonka hallinnon keskeisten institutionaalisten piirteiden merkitys
on muuttunut ajan myota. Yrityksille myonnetyisté takaisinlainoista on siirrytty
kansainviliseen sijoitustoimintaan, mikd on muuttanut myds hallintomallin
perusteluita. Eldkesosialismin pelossa syntynyt hajauttaminen on saanut uuden
merKkityksen ldhinna portfoliosijoittamisen hallinnointiin liittyvana riskien
vahentdjana ja kilpailun edistdjénd, olkoonkin ettd uudet merkitykset eivét aina
sovi hyvin jirjestelmén perusrakenteeseen, kuten sijoituksia koskevaan yhteis-
tyohon. Eldkelaitosten méadrd on vahentynyt, ja kaksi suurinta elakeyhtioté vastaa
kilpailumenestyksen ja suuruuden ekonomian ansiosta tyoeldkevakuutuksen
valtaosasta. Jarjestelman tarked pysyvi piirre on valtiovallan eliminointi elak-
keitd koskevasta paatoksenteosta sekéd tydomarkkinaosapuolten osallistuminen
jarjestelmdn hallinnointiin kaikissa sen keskeisissd organisaatioissa.

Tamain artikkelin térkein teoreettinen lahtokohta on eronteko institutionaa-
lisen tyon ja yrittdjyyden vililld. Ty6eldkekentdn kdytinnon toimintaa kuvaa
hyvin sen hajakeskitetty kehittdmis- ja koordinaatioverkosto, jossa on mukana
suuri joukko eldkepolitiikan erityisasiantuntijoita sekd intressiryhmien edus-
tajia. Kehittamisen ja koordinaation verkosto kuvaa institutionaalisen tyon
sisdltod osuvasti. Yksittdisten tyoryhmien edustajat eivit henkiloidy tietyksi
eliittijoukoksi vaan vaihtelevat tydryhmén toimialueen mukaan. Tuloksena on
rakenne, jonka kokonaisuudesta yksittdisen toimijan on erittdin vaikea paastd
perille. Yksikddn toimija ei voi kdytdnnossd kokea hallitsevansa jérjestelmaa
yksin tai tuottaa suuria pelisdantdja koskevia muutoksia. Niin eldkekysymysten
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pilkkominen pieniin ja usein teknisiin kysymyksiin tuottaa saman tilanteen
kuin tayloristinen tyonjako. Yksittdisten toimijoiden nidkemys kokonaisuu-
desta hamairtyy, eikd kaikilla kentén yllapitoon osallistuvilla toimijoilla ole
edes selvad nakemystd, milld kentélld he toimivat. Ty6eldkekentédn yllapidossa
koordinaatio-organisaatioiden tehtévéd on timén vuoksi erittdin tirked. Eldke-
laitosten etujarjestdo TELA, maksujenjaosta eldkelaitosten vililla vastaava ETK
ja Kansaneldkelaitos ovat tirkeimmait kokoavat voimat, joiden valjastaminen
institutionaaliseen ty6hon ei helposti onnistu yksittdiseltd toimijalta vaan vaatii
useamman ryhman tai yksittdisen toimijan liittoutumista.

Omaa asemaansa parantamaan pyrkivistd institutionaalisista yrittdjistd STM:n
esiintyminen on viime aikoina ollut nakyvinta. Yritys jatkaa elakejarjestelméan
kehittimista ministeriovetoisesti, suunnitelma Eliketurvakeskuksen siirtimi-
sestd ministerion alaisuuteen tai finanssikriisin mainingeissa esitetty pyynto
elakeyhtioille olla maksamatta maksyhyvityksid ovat joitakin STM:n oman
asemansa laajentamisinnon osoituksia. Enemmistoparlamentarismin vahvis-
tuminen, eduskunnan vihemmistosdantdjen muutokset ja presidentin veto-
oikeuden heikentdminen antavat periaatteessa hallitukselle entistd paremmat
vilineet vaikuttaa yhteiskuntaelaman luonteeseen. Vakavasti otettavan syvillisen
poliittisen intervention mahdollisuutta vahentda olennaisesti odotettavissa ole-
vien palkintojen niukkuus. Maksujen nostamisesta tai etuuksia leikkaamisesta
ei ole luvassa poliittista kunniaa, vaan danestdjien epasuosion ohella poliittiset
vaikutuspyrkimykset synnyttavit ristiriitoja tyomarkkinajérjestéjen kanssa,
mika puolestaan lisdd kentdn oman tyon merkitysta.

Tyoeldkejarjestelman sopeutumiskyvyn yksi salaisuus on ollut sen institutionaa-
linen epamadriisyys ja epamairdisyyden pitkdaikainen jatkuvuus. Keskitetyn
auktoriteetin puute on hyddyllisen epamadréisyyden yksi ilmiasu, mutta siind
piilee myos jarjestelman arka kohta. TyGelakepolitiikassa on avoin paikka tarjolla
menestyville keskitetylle toimijalle, joka pystyisi ratkaisemaan tydeldkemak-
sujen nostoon liittyvit paineet nopeasti ja pitkdaksi aikaa. Historiallisesti ndistd
erilaisia etuja yhteenkytkevistd tyon sankareista ei ole ollut pulaa. Haasteellisen
tilanteesta tekee se, ettd sankarin legitimiteetin perusta on altis muutoksille.
Laaja tydryhmapohjainen valmistelu on perustunut asiantuntemukseen, vaikka
sijoitustoiminnan osaamattomuudesta jonkinlaista arvostelua on viime aikoina
kuulunut. Puron ryhman tehokkuutta arvostetaan edelleen: sankarin pitaa pystya
tekemiddn padtoksid, mutta jos tydmarkkinaosapuolet ovat erimielisid, paatos-
ten teko ei ole helppoa. Parlamentaarista demokratiaa ei ole ainakaan kentin
sisdlld pidetty ongelman ratkaisuna. Mikaili hallitus tai eduskunta ei ole halukas
kantamaan vastuuta vaikeista ratkaisuista tai tarjoamaan uusia etuja aiempaa
heikommassa kolmikannassa, Puron ryhmén kaltaista tehokkuutta on vaikeaa
saavuttaa. Rantalan ryhmén sidosryhmien edustus ei riittdnyt tuottamaan
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tarpeeksi legitiimid toimijaa erimielisyyksien sovittamiseksi, ja nahtavaksi jad
riittadko siihen elakejérjestelmén tyéryhmiin suunniteltu uusien sidosryhmien
integroiminen.

Eldkejdrjestelmén toimintakykyé mittaa sen onnistuminen vaikeiden ristiriitojen
ratkaisussa ja kyvyssé sovittaa yhteen joskus suuriakin ndkemyseroja. Olivat
ratkaisut mitd hyvansd, ne muuttavat haittojen ja hydtyjen jakautumista, mika
takaa jatkuvan kysynnan institutionaaliselle tyolle ja yrittdjyydelle. Tyoelake-
kentén jatkuvuutta tukee sen institutionaalinen epamairdisyys, joka on antanut
hyvit mahdollisuudet muuttaa kentdn toimijoiden tehtavia ja asemia.
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Yksityinen tyoelikejdrjestelmd instituutioiden tutkimuksen luupin alla

Jan Johanssonin ja Ville-Pekka Sorsan essee “Institutionaalinen tyd ja
yrittdjyys tyoeldkekentdlla” pyrkii tarkastelemaan suomalaista yksityisten
alojen tyoelakejarjestelmaa instituutioiden tutkimuksen nakokulmasta.
Nékokulma on suomalaisen elédketurvan tutkimuksessa uusi. Siksi kiin-
nostavaa on, mitéd uutta nakokulma tuo tyoelakejirjestelman ymmarta-
miseen, millaisia menetelmia tilld tutkimusalalla sovelletaan ja millaisia
padtelmid analyysista on vedettévissa.

Sosiaalipolitiikan kehityksen arvioinnissa instituutioiden tutkimus on
erityisesti 1990-luvun jalkeen voimistunut. Taustalla on sosiaaliturvajar-
jestelmien kypsyminen, hyvinvointivaltioiden kasvukauden jélkeinen aika
sekd paatoksentekoa ehdollistava "uusi politiikka”. Paul Piersonin (1994)
arvion mukaan teollistuneiden maiden hyvinvointivaltioissa poliittiset
paatoksentekijit ovat joutuneet puun ja kuoren viliin. Yhtaaltd vdeston
ikdantyminen, globalisaatio, ideologiset muutokset ja koventunut kan-
sainvélinen taloudellinen kilpailu ovat asettaneet ndkymaittoman katon
menojen kasvulle ja verotuksen kiristamiselle. Toisaalta huollettavien
madréan kasvu, palvelutarpeiden kasvu, teknologinen kehitys seka eriyty-
neet vaatimukset etuuksien ja palveluiden parantamiseksi pitavét sisalldan
kustannusten kasvun. Yhtilon ratkaisemiseksi poliitikoilla on houkutus
hélventda rooliaan ikdvien paatosten tekijand ddnestdjakuntansa edessa.
Kilpailu danestédjien etujen lisddmisestd on vaihtunut monimutkaisem-
paan toimintaan, jossa ratkaisuja haetaan siind hengessd, ettei niistd aina-
kaan saisi ddnestédjien tuomiota. Sosiaaliturvan kehitykseen vaikuttavien
tekijoiden tutkimuksessa tdma tilanne on merkinnyt sitd, ettd vanhojen
rakenteellisten ja poliittisten selitysten rinnalle ovat vahvemmin nousseet
ideoiden, intressien ja instituutioiden merkitys.

Yksi hankaluus instituutioiden merkitystd korostavassa tutkimuksessa on
ymmartdd, mitd instituutioilla oikein tarkoitetaan. Johanssonin ja Sorsan
artikkelin puoleenviliin mennessd instituutio-alkuisia sanoja on kéytetty
substantiiveina ja madreind yli 100 kertaa hyvinkin eri sisaltoisind. Kun
esimerkiksi virkkeessa on samanaikaisesti 5 insitituutio-johdannaista ka-
sitettd, on todennakoistd, ettd lukijat ymmartéavat kirjoituksen eri tavoin.
Tulkitsemista ei helpota se, etti instituutiotutkimusta on niin monenlaista,
eikd aina ole selvdd sovelletaanko esimerkiksi yhteiskuntateoreettista,
taloussosiologista, historiallista tai uusinstitutionalistista otetta. Ainakin
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viittauksia eri ndkokulmiin oli ja siksi toivoisi, ettd ldhestymistapojen
sisdlt6jen ja keskindisten suhteiden erittely olisi selkeimpad. Jos tdma
ei ole tutkijoiden artikkelin ymmaértdmisen kannalta olennaista, voisi
olla perusteltua menna suoremminkin valitun organisaatioteoreettisen
ndkokulman esittelyyn.

Johanssonin ja Sorsan artikkelissa oma vaativuutensa tulee vield suomeksi
vaikeasti kddntyvin “governance”-kisitteen soveltamisesta. Téssd artik-
kelissa puhutaan seka "hallinnoinnista” ettd "hallintomallista”. Ajatus on,
ettd tarkastellulla organisaatiokentilld eli "tydelakekentdllda” on oma hal-
lintomallinsa, joka koostuu erilaisista instituutioista. Asetelmaan sisaltyy
se, ettd eri toimijoilla ajatellaan olevan intressi vaikuttaa hallintomallin
sisdltoon ja kehitykseen. Tama tapahtuu Johanssonin ja Sorsan sovelta-
massa terminologiassa “institutionaalisen tyon ja yrittdjyyden” avulla.
Kayty keskustelu on sukua sosiologiselle traditiolle rakenteen ja toimin-
nan vilisestd suhteesta. Tyon teoreettisiin ja kasitteellisiin 1dhtokohtiin
liittyy siten laaja ja diffuusi kirjallisuus. Artikkelin ymmartdmisessa
auttaa, jos on tutustunut muuhun alan tyéhon, mutta ensikertalaiselle
ndkokulman ja keskeisten termien yksinkertainen selittiminen auttaisi.
Tassd kaytetty "tyd” on kaiketi luettavissa miksi tahansa toiminnaksi, kun
taas “yrittdjyydelld” on selkeammin rakenteellista muutosta aikaansaava
tai tavoitteleva sisélto.

Artikkelin toinen osa kisittelee valitun organisaatioteoreettisen nako-
kulman kasitteistolla tyoelakekenttdd ja sen hallintomallia. Artikkelin
johdannossa luvataan pitkédn aikavilin tarkastelua. Tavoite on monessa
mielessd kunnianhimoinen. Tekijét soveltavat tarkastelukehikossaan
osaamistaan tyoeldkejarjestelmastd, ja tarinasta tulee kertomusmainen
ennemmin kuin tiukan tieteellinen. Monesta tulkinnasta olisi esitettévissa
poikkipuolisia sanoja tai vasta-argumentteja. Esimerkiksi tyoeldkejérjes-
telmédn toimeenpanon hajauttaminen esitetadn “eldkerahastososialismin
pelkona’, vaikka se voisi aikakauteen sijoitettuna olla ymmarrettavissa
yksinkertaisemminkin toimeenpanon, esimerkiksi vakuuttamisen no-
pean kdynnistamisen ndkokulmasta. Edelleen oman arviointikohteensa
ja pohdinnan aiheen saisi varmasti nyt lyhyesti mainitusta "Eldketurva-
keskuksen kaappaussuunnitelmasta”. Onko kyse vain kirjoittajien omasta
tulkinnasta, kun ei tuoda esille naytt6a siitd, ettd tillainen suunnitelma
oli olemassa? Tulkinta siité, ettd nimenomaan STM (eikd padministeri,
hénen esikuntansa tai puolueensa ja/tai VM) olisi ollut aktiivinen tyduran
pidentdmisessd ja eldkeidn nostamisessa, vaatisi myos perusteluja. Edel-
leen kummalliselta tuntuu Kelan nostaminen tydeldkekentan verkostoissa
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Telan ja ETK:n rinnalle. Kela on merkittavd kumppani viranomaisten
suuntaan ja eldketurvan toimeenpanossa, mutta sen rooli on marginaa-
linen kahteen muuhun verrattuna arvioinnin ja kehittdmisen saralla.

Johansson ja Sorsa korostavat erityisesti tyomarkkinajarjestéjen roolia,
usein vihattelemalld poliittisten puolueiden, hallituksen tai eduskunnan
merkitystd paatoksenteossa. Vdittiisin, ettd suhde on monimutkaisempi
kuin artikkelissa esitetdadn. Yksi syy on se, ettd Suomen tydeldkejarjestel-
massd on sekd ensimmadisen etté toisen pilarin piirteitd. Monissa maissa
toisen pilarin jéarjestelmat perustuvat puhtaasti tydbmarkkinaosapuolten
sopimiseen ja sditely on rajoitettua. Tétd ei yleensd nahdd ongelmaksi.
Suomessa tyOeldkejarjestelmastd sddadetddn kattavasti lainsddddnnolla.
Vaikka péddtoksenteosta ndin tulee komplisoidumpaa, tydmarkkinaosa-
puolilla sdilyy silti legitiimi intressi keskindiseen sopimiseen. Toisaalta
lakeja sddtad Suomessa eduskunta hallituksen esityksestd, jolloin voi
kysya saddettaisiinko jostain syystéd vastoin edustuksellisten elinten tah-
toa? Pddtoksenteko tuskin hoituu joko/tai -mallilla, vaan tarvitaan siis
jonkinlaista sekd/ettd -jarjestelyd. Olisiko paattaminen edes mahdollista,
jos "valtiovalta yritetddn eliminoida kaikesta paatoksenteosta” tai jatetdan
“kumileimasimen tehtdvaan” kuten Johansson ja Sorsa esittavat?

Jommankumman paatoksentekijatahon esille nostamista kiinnostavampi
yleisen tason kysymys on miten tydeldkejérjestelmaén liittyva yksityinen
jajulkinen intressi yhteensovitetaan ja kuinka tydmarkkinajarjestojen ja
puolueiden viliset neuvottelut ja sopimiset tapahtuvat. Kansainvalisesti
Suomen vuoden 2005 uudistuksen toteutus on heréttanyt juuri kysymyk-
sen siitd, miten Suomessa toteutetuilla prosesseilla on mahdollista paittaa
yhdessi elakkeistd. Instituutioiden tai politiikan tutkimisen nakékulma
voisi ehkd jatkossa tuoda tahdn lisdvalaistusta. Aineistoa olisi talloin kylla
taydennettava tutkijoiden nyt kdyttamasta.

Johansson ja Sorsa kutsuvat tydomarkkinaosapuolten vilisid neuvotteluja
“institutionaaliseksi tyoksi”. Varmasti neuvottelumekanismin koetinkivi
on kyky sopia. Sopiminen on toisaalta erilaisten kantojen esille tuomista,
yhteensovittamista ja neuvottelemista. Talta osin voi kysyd, mikd on oikea
aikajanne neuvottelumekanismin toimivuuden arvioimiseksi? Ennenkin
on ollut vaikeita asioita poydalld, erimielisyyttd, katkoksia ja jossain vai-
heessa paluu neuvottelupdytdan. Kenttdanalyysin perusteella tuskin saa
selville, kuinka jatkossa kéy. Tyomarkkinaosapuolia yhdistda joka tapa-
uksessa ja kaikissa vaihtoehdoissa vastuu yksityisten alojen tyoelakkeiden
maksusta. Sitd koskevaa pditosvaltaa tuskin halutaan luovuttaa muille
osapuolille, vaikka neuvottelukokoonpanot kuinka muuttuisivat muuten.
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Eldkelaitosten toiminnan analyysissd Johansson ja Sorsa kiinnittavit
suurimman huomion sijoitustoimintaan. Hajautus on Kkirjoittajien ar-
vioinnin mukaan saanut uuden perustelun sijoitustoiminnasta ja sithen
liittyvastd riskienhallinnasta. Sen ohella olisi voinut enemmaén arvioida
tyoeldkelaitosten kilpailua myds vakuuttamisessa. Nyt tdima puoli sivuu-
tetaan nopeasti, vaikka nimenomaan pitkalla aikavalilld eldkejérjestelméan
toimijoiden madrian viheneminen on ollut merkittévaa, ja tlld on toden-
nékoisesti ollut iso vaikutus “tyoeldkekentdn” toiminnalle.

Padtelmissd Johansson ja Sorsa esittdvit yksityisen sektorin tyoeldke-
jarjestelman “rahanjakoautomaattina”. Vaikka kuukausittaisen eldkkeen
maksaminen tapahtuukin eldkkeensaajalle automaatin lailla, muuten va-
kuutusperiaatteelle pohjaava sddstdmisen ja tulonsiirtojen jarjestelmi on
kuitenkin kaukana automatiikasta. Kenttdanalyysi nimenomaan korostaa
laajaa toimijoiden verkostoa, josta eliittikeskukset puuttuvat. Yhteinen
tekeminen ja neuvottelut korostuvat. Tama lienee voittopuolisesti hyva
asia, koska jérjestelmilld on moneen eri tahoon eri tavoin vaikuttava
luonteensa. Tydeldkejérjestelmédn kehittdminen verkostoissa myos saa
aina aikaan sidotut piirteensd. Taménkin takia voi kysy4, kertooko vain
kehittimistyoryhmiin perustuva kenttaanalyysi riittavasti padtoksenteon
rakenteista, vai olisiko mahdollista tai paikallaan tdydentda analyysia
politiikan laajemmin huomioivalla tavalla.

Olennaiseksi pysyvaispiirteeksi Johansson ja Sorsa paityvit ndkeméan
“valtiovallan eliminoinnin” eldkkeita koskevasta padatoksenteosta. Tata
padtelmaa ei kannata kuitenkaan sellaisenaan nielld. Tyoeldkejarjestelman
lainsdddént6d on hienosdddetty vuosittain jarjestelmén alkuvuosista lah-
tien. Muutoksista ei ole koskaan voitu paattad ilman eduskunnan tukea ja
voi olla harhaa ajatella, ettéd politiikka ainakaan suuremmista muutoksista
olisi aikaisemmin ollut sivussa. Historialliset tutkimukset eivit ainakaan
tallaista tulkintaa tue. Hallitusvaltaa kayttavien puolueiden tavoitteissa
ja menettelytavoissa on ollut eroa ja niitd eroja ndhtaneen jatkossakin.
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Tiivistelma

Hyvinvointivaltioon kuuluu yksilon aseman turvaaminen riskien varalta. Tyy-
pillisid ja kansainvilisesti useimmin turvattuja riskejd ovat elikkeelld katettu
vanhuus, tyokyvyttomyys ja huoltajan menetys. Historiallisesti vanhoja turva-
jdrjestelyjd ovat myos tyotapaturmien, sairauden ja tyottomyyden riskien kat-
taminen. Riskien kattamisen jirjestelmd on vakuutus tai sosiaaliavustus. Suuri
jakolinja on erddlld tavalla mennyt vihimmadisvakuutuksen ja ansiosidonnai-
sen vakuutuksen vililld, joskin ansiovakuutuksissa on usein erilaisia eldkekat-
toja, jotka muovaavat jirjestelmisti sekajdrjestelmid. Oma kokonaisuutensa
ovat sosiaaliavustukset, jotka verorahoitteisina eivit kuulu vakuutusten piiriin
mutta jotka usein ovat sosiaaliturvanjdrjestelmdn vihimmdisetuuksia. Suomes-
sa sosiaalivakuutus syntyi suhteellisen myohddn, pddosin 1960-luvulta alkaen,
joskin lakisddteinen tapaturmavakuutus on jo vuodelta 1897. Vasta 40 vuotta
myohemmin sosiaaliturvan toimeentuloturva laajeni ensimmdisen kansaneld-
kelain myotd.

Sosiaalivakuutus on julkisen vallan toimenpitein sosiaalisten riskien varalta
jdrjestetty vakuutus. Sosiaalivakuutus on yleensd, kuten Suomessakin, laki-
sddteinen. Sosiaalivakuutuksen olennaisia piirteitd on sen pakollisuus, joskin
esimerkiksi tyottomyysturva on sosiaalivakuutuksena tyontekijin vapaaehtoi-
sen kassaan liittymisen varassa. Tamdn artikkelin kannalta keskeiset elikeva-
kuutukset ovat pakollisia. Eldkevakuutus voi olla yksityinenkin, jolloin siihen
sovelletaan yksityisvakuutusta koskevaa lainsddddntod.

Vakuutusten erilainen asema on mielenkiintoinen myds omaisuuden suojan
kannalta. Yksityisen sopimuksen perusteella saatava etuus on osa omaisuut-

ta ja on tdssd mielessd myds perustuslain suojaamaa omaisuutta. Toisaalta
sopimus sisdltdd aina riskin, ettd se ei toteudu tarkoitetulla tavalla, jolloin
omaisuudensuojaa annetaan esimerkiksi vahingonkorvauksella, ulosotolla ja
erilaisilla turvaamistoimenpiteilld. Sosiaalivakuutuksessa riski on periaatteessa
sama.

Tdmdn artikkelin tarkoituksena on tarkastella sosiaalivakuutukseen tai perus-
tuslain tarkoittamaan perustoimeentulon turvaan kuuluvien elikkeiden perus-
oikeudellista asemaa siltd kannalta, miten ne turvaavat yksilon oikeuden saada
eldkettd. Tarkastelu keskittyy perustuslain 15 §:n tarkoittamaan omaisuuden
suojaan ja perustuslain 19 §:n 2 momentin tarkoittamaan perustoimeentulon
turvaan. Yksityisoikeudellisia elikkeitd sivutaan vain, jos niilld on yhteytti
sosiaalivakuutuksena toteutettuihin elikkeisiin.
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Oikeus eldkkeeseen ja elakeoikeuden paasisalto

Perustuslain 19.2 §:n mukaan lailla taataan jokaiselle oikeus perustoimeentulon
turvaan muun muassa vanhuuden ja tyokyvyttomyyden aikana seké huoltajan
menetyksen perusteella. Tamédn sdadnnoksen vakiintuneena tulkintana pide-
tadn sitd, ettd lailla on sdddettdva subjektiivinen oikeus vanhuuseldkkeeseen,
tyokyvyttomyyselakkeeseen ja luotava my0s jarjestelmd, joka takaa alaikdisen
toimeentulon huoltajan kuoltua. Vanhuutta, tyokyvyttomyyttd tai huoltajan
menetystd voidaan luonnehtia perustoimeentulon turvan saamisperusteeksi.
Saamisperuste edellyttda kuitenkin tavallisella lainsddadannolld sdadettyjen
etuuksien tarkempia saamisedellytyksid. Lisaksi perusoikeudesta voidaan johtaa
kattavuutta, turvan tasoa ja turvan kestoa madrittelevit asiat.

Saamisedellytyksiin ei tdssd yhteydessd ole tarkoituksenmukaista laajemmalti
puuttua. Voidaan vain todeta, ettd vanhuus on pohjimmiltaan poliittisesti méaa-
riteltdvissa oleva asia, koska ei voida osoittaa mitdan objektiivista perustetta,
jolla voitaisiin tietty fyysinen iki tai esimerkiksi tietty midrd ty6vuosia maa-
ritelld vanhuudeksi. Eri-ikéisten ihmisten tyokyky on sangen erilainen. Tama
néikokohta otetaan huomioon tyokyvyttomyyselakkeissa.

Tyokyvyttomyys puolestaan midritellddn tyontekijan eldkelaissa (395/2006),
maatalousyrittdjan eldkelaissa (1280/2006) ja yrittdjan elakelaissa (1272/2006)
lyhyesti ja hieman oikaisten sanottuna siten, ettd tydkyky on heikentynyt sairau-
den, vian tai vamman vuoksi ainakin vuoden ajan véhintdan kahdella viidesosalla
(osatyokyvyttomyys) tai vahintdan kolmella viidesosalla (tdysi tyokyvyttomyys).
Lisdksi tyokykyd arvioitaessa otetaan huomioon kyky hankkia ansiotuloja
saatavissa olevalla sellaisella tyolld, jota voidaan kohtuudella edellyttdd ottaen
huomioon henkilon koulutus, aikaisempi toiminta, ikéd ja asumisolosuhteet.
Téstd médrittelystd esimerkiksi kansaneldkelain (568/2007) mukainen tyokyvyt-
tomyys seka valtion eldkelain (1295/2006) ja kunnallisen eldkelain (549/2003)
mukainen ty6kyvyttomyys eroavat jossain madrin. Huoltajan menetyksen turva
liittyy aina huoltajan kuolemaan. Lapselta edellytetdan paitsi alaikdisyytta myos
ldheisti tai tunnustettua asemaa suhteessa kuolleeseen henkil66n.

Perustoimeentulon turvan kattavuus méaritelldan perustuslaissa sanoilla "jokai-
sella on oikeus”, mika osoittaa, etta turvan on oltava siten kattava, ettei kukaan
saamisperusteen osoittamassa eldmantilanteessa oleva jai turvan ulkopuolelle.
Toisaalta saamisperusteen tarkemmin mairittelevat saamisedellytykset antavat
jossain mairin joustoa madrittelyille, mika ilmenee perustuslain 19.2 §:n "lailla
taataan” -ilmaisusta. Se myds osoittaa, ettei kyse ole perustuslain nojalla sub-
jektiivisesta oikeudesta.

Perusoikeuksien ulottuminen kaikkiin Suomen oikeusjarjestyksen piirissa
oleviin henkil6ihin ja yhdenvertaisuusperiaate rajoittavat saamisedellytyksen
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saantelymahdollisuuksia. Tavallisella lailla oikeus elikkeeseen on saddetty sub-
jektiiviseksi oikeudeksi, mika takaa kattavuutta. Kattavuuden yleisend piirteend
on nimenomaan yhdenvertaisuudesta ja syrjinnan kiellosta johtuva vaatimus
ihmisten kohtelusta samanlaisissa tilanteissa samalla tavalla. Siten esimerkiksi
lakien erilaisia vanhuuseldkeikia tai muita merkittavésti toisistaan poikkeavia
saamisedellytyksid ei voida pitdd perusteltuina kuin poikkeuksellisesti perus-
oikeuksien rajoittamista koskevien periaatteiden perusteella.

Perustoimeentulo ja sen myo6td myds eldkkeiden vihimmaistaso maéritelladn
perustuslain 19.2 §:ssd perustoimeentulon turvaksi. Perustoimeentulon turvaa
ei auktoritatiivisesti ole madritelty. Siitd on kuitenkin todettu, ettd sen on oltava
itsendinen etuus suhteessa mainitun pykélan 1 momentissa saddettyyn valtta-
mattdman toimeentulon turvaan eikd se voi muodostua viimesijaisesta turvasta.'
Turvan tasoon liittyy esimerkiksi yhteiskunnan vaurautta sekd kohtuullista,
sadllistd eldmisen tasoa koskeva ulottuvuus. Se ei voi olla vain eldmén yllapité-
mistd eikd se voi olla vain ihmisarvon siilyttdvaa tasoa, vaan perustoimeentulon
turvan on noustava selvasti ndiden asettaman tason yldpuolelle.

Turvan tasoa madriteltdessd on otettava huomioon yhteiskunnan taloudelliset
voimavarat, joita tulee tarkastella pitkalld aikavalilld. Lyhyen ajanjakson perus-
teella ei tasoa voi médritelld. Turva voi olla tarveharkintaista ja se voi koostua
useammasta etuudesta, jolloin esimerkiksi asumisen, lasten tai vammaisuuden
kustannuksia voidaan arvioida erikseen. Etuus voi olla verotettava, mutta arvi-
oitaessa toimeentulon turvaamista on tarkasteltava my0s turvan nettomaédraa.
Merkillepantavaa on my®ds, ettd perusoikeudet ovat yksilollisid, joten kutakin
henkil6d on arvioitava omana itsenddn.’ Perhekohtaista tai kollektiivista arvi-
ointia voidaan tehda vain niissd tapauksissa, joissa tdma on jo etuuden luonteen
vuoksi valttimatontd, kuten asumisen tuessa. Kdytanndssé on lainsddaddnnossa
my0s erditd muita poikkeuksia.

Eldkejérjestelméd on jakautunut kahteen perustavanlaatuiseen osaan. Perustoi-
meentulon turvan takaajana on kansaneldkejérjestelmd, jossa pohjimmiltaan
poliittisesti maaritellddn sitd euromddrad, jonka voidaan katsoa turvaavan
perustoimeentulon. Perustuslain perustoimeentulon turvan sdannos ei kiinni-
ty mihinkddn olemassa olevaan jérjestelmddn.* Perusoikeus ei turvaa mitdan
tavallisella lailla maariteltyd yksittdistd etuutta tai edes etuusjarjestelmaa. Perus-
oikeudellisesti kyse on siitd, ettd henkilolld on riittédva turvajarjestelma ja toi-

! PeVM 25/1994 vp s.10.

7 PeVL 34/1996 vp s. 3 argumentoi tyottémyysturvan peruspdivarahan verotuksen jélkeiselld maéralla
arvioidessaan peruspdivdrahaa perustoimeentulon turvana ja pdivarahan tason suhdetta ihmisarvoisen
eldman edellyttdmaan turvaan.

3 PeVL 46/2002 vp s. 5 toteaa, etta asiaintila (tarveharkinnan kohdistuminen myds tydttoman henkilon
puolison tuloihin) ei ole vaivatta sopusoinnussa perusoikeuksien yksilollisen luonteen kanssa.

4 HE309/1993 vp s. 70.
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meentulon edellytykset, kun toimeentulon hankkiminen on mahdollisesti riskin
toteutumisen takia heikentynyt.” Talld hetkelld voidaan kuitenkin poliittisesti
hyvaksyttyna eldkkeen vahimmaistasona pitdd tdyden kansanelakkeen méaraa.
Ansioeldkejdrjestelman mukaista etuutta saava saa periaatteessa aina enemman
kuin tdyden kansanelikkeen mairdn, joten ansioeldkejérjestelmassé ei synny
kansaneladkejarjestelméstd erillistd perustoimeentulon turvan tasoa koskevaa
kysymystd. Asia ilmenee muun muassa perustuslakivaliokunnan lausunnoista
10/1993 vp ja 27/1993 vp, jotka tosin on annettu ennen perusoikeusuudistusta,
aikana jolloin tarkasteltiin toimeentulon lakisditeistd perusturvaa. Vastaavaa
argumentointia on kuitenkin kaytetty kansaneldkkeen yhteydessa perusoikeus-
uudistuksen jdlkeenkin.® Kokonaisuudessaan perustoimeentulon turvan tason
tarkastelu ei ole timin artikkelin kannalta olennaista.

Turvan keston perusoikeudellinen maairittely sisiltyy puolestaan perustuslain
sadannoksen siihen osaan, joka edellyttda turvaa annettavaksi vanhuuden ja
tyokyvyttomyyden aikana sekd huoltajan menetyksen perusteella. Vanhuu-
den tai tyokyvyttomyyden aikana annettava turva edellyttda turvan alkamista
madritellyn vanhuuden tai tyokyvyttomyyden alkamisesta sen paattymiseen.
Vanhuuden luonnollinen paitepiste on kuolema ja tyokyvyttomyyden joko
tyokyvyttomyyden paédttyminen tai siirtyminen vanhuuden piiriin. Lapsen
eldkkeen luonnollinen alkamispiste on huoltajan menetyksen ajankohta ja
paattymispiste tdysi-ikaisyys.

Tarkasteltaessa elakkeiden asemaa ihmisoikeuksien kannalta voidaan todeta
ihmisoikeuksien siséltdvan samankaltaisia nakokohtia, joskin ihmisoikeusso-
pimukset vain harvoin nimenomaisesti méarittelevit sita, millaisia jarjestelmia
on luotava. Tarkein poikkeus on uudistetun Euroopan sosiaalisen peruskirjan
12 artikla, joka edellyttda valtioiden luovan sosiaaliturvajdrjestelman ja pitdvan
sen vahintadn Euroopan sosiaalisen koodin edellyttimalla tasolla. Suomen
lainsddddnto tayttdd Euroopan sosiaalisen koodin vaatimukset muun muassa
vanhuus- ja tyokyvyttomyysetuuksien sekd lapseneldkkeiden osalta.”

Euroopan unionin perusoikeuskirjan 34 artiklan 1 kohdan mukaan unioni
tunnustaa oikeuden mm. sosiaaliturvaetuuksiin, joilla taataan suoja mm. tyo-
tapaturman, hoidon tarpeen ja vanhuuden varalta. Tdma tunnustus annetaan
unionin oikeuden sekd kansallisten lainsdddéantdjen ja kdytdntdjen mukaisena.
Unioni kunnioittaa tité oikeutta. Unionin perusoikeuskirjan merkitystd heiken-
tad ensinnakin sen soveltaminen vain unionin toimielimiin ja jasenvaltioihin
silloin, kun ne toimeenpanevat unionin lainsdddanté4. Unionin lainsdddanto
ei ainakaan toistaiseksi sisdlld vanhuutta, tyokyvyttomyytta tai perhe-eldkettd

°  HE309/1993 vps. 70-71.
©  PeVL12/1995vps. 2.
7 StVL4/2002 vp s. 3.
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koskevia aineellisia sadnnoksid. Unionin perusoikeuskirjan selitykset viittaavat
muun muassa 34 artiklan osalta perusoikeuskirjan sisdltoon toisaalta oikeuksina
ja toisaalta periaatteina, jolloin periaatteet luovat vain soveltamisedellytyksi.
Muutenkaan perusoikeuskirja ei anna unionille toimivaltaa mutta pakottaa
unionin ottamaan lainsddddnnossa huomioon perusoikeuskirjan maaraykset.®

Omaisuuden suoja

Perustuslain 15 § sisdltdd omaisuuden suojan.’ Pykdlin 1 momentti toteaa
vain lyhyesti, ettd jokaisen omaisuus on turvattu. Tata yleissddntoa taydentad 2
momentin erityissadnnds, jonka mukaan omaisuuden pakkolunastuksesta ylei-
seen tarpeeseen tayttd korvausta vastaan sddadetddn lailla. Sadnnos jattaa varsin
avoimeksi ja periaatteessa laajaksi yleissadannoksen ulottuvuudet. Erityissadnnos
on hieman tarkempi, mutta senkéddn perusteella ei tarkasti voi todeta vaikkapa
yleisen tarpeen sisaltoa.

Thmisoikeudet eivit kovin yleisesti sisdlld omaisuudensuojaa. Suomen kannalta
on tirkein Euroopan ihmisoikeussopimuksen ensimmaisen lisépoytékirjan 1
artikla, jonka mukaan jokaisella luonnollisella tai oikeushenkil6lld on oikeus
rauhassa nauttia omaisuudestaan. Méardys vastaa suunnilleen Suomen perus-
tuslain 15 §:n 1 momentin yleissadnnostd. Tatd méadrdystd tiydentad maarays,
jonka mukaan keneltikéddn ei saa riistdd hinen omaisuuttaan paitsi julkisen
edun nimissd ja laissa médréttyjen ehtojen seké kansainvélisen oikeuden yleisten
periaatteiden mukaisesti. Artikla antaa myds mahdollisuuden lain nojalla valvoa
valttamattomaksi katsotulla tavalla omaisuuden kayttod yleisen edun nimisséd
sekd taata verojen, muiden maksujen ja sakkojen maksaminen. Artikla painottaa
valtion toimimisoikeutta ja omaisuuden suojan ja yleisen edun tasapainoa.'

Perustuslakivaliokunnan mukaan perustuslain omistusoikeuden suojaan kuu-
luvat kaikki ne oikeudet, jotka eivit kuulu jollekin muulle kuin omistajalle tai
jotka eivit ole omistusoikeudesta erotetut. Omistusoikeuteen kuuluvien oike-
uksien vdhentdminen tai rajoittaminen merkitsee puuttumista omaisuuteen,
vaikka omistusoikeus sindnsa sdilyisikin koskemattomana. Rajoitukset eivit
saa loukata omistajan oikeutta omaisuutensa normaaliin, kohtuulliseen ja
jarkevadn kayttoon. Vahdinen puuttuminen on mahdollinen tavallisella lailla.

8 Euroopan unionin perusoikeuskirjan selitykset s. 32-35.

Krause (2001 s. 191-192) toteaa omaisuudensuojan olevan usein taloudellinen ja sosiaalinen oikeus, kun
se suojelee yksilon taloudellisia etuja. Useimmiten silld on negatiivinen luonne: se estdaa puuttumasta
oikeuksiin enemmankin kuin positiivisesti takaa niita. Toisaalta Krause toteaa (s. 197) my6s omaisuuden-
suojan vapausoikeusluonteen vailla sosiaalisia ulottuvuuksia seka (s. 203-204) sosiaalisten nakokohtien
huomioon ottamisen mahdollisuuden omaisuutta (esim. asuntoa) suojattaessa. Yksityisen omaisuuden
kasitteesta ks. Waldron 1990 s. 16-24.

10 L&nsineva 2002 s. 168-169.
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Raja ei ole yksiselitteinen, vaan mitd voimakkaampi ja pakottavampi yleinen
etu on kyseessd, sitd pidemmaille menevistéd oikeuksiin puuttumisesta voidaan
saatad tavallisella lailla."" Perustuslakivaliokunnan mukaan uusi laki ei saa
muuttaa tai jarkyttdd sitd ennen voimassa olleen lain pohjalta syntyneiti laillisia
oikeussuhteita. Sopimuksiin perustuviin oikeussuhteisiin voidaan tavallisella
lailla puuttua vain, jos kysymyksessd on hyvan tavan vastainen tai muutoin
kohtuuttomana pidettdva oikeussuhde. Perusoikeudet suojaavat vain luonnollisia
henkil6itd. Oikeushenkil6n omaisuuteen puuttuminen saattaa kuitenkin merkita
tosiasiassa vilillista puuttumista luonnollisen henkilon omaisuuteen. Valtion,
kunnan ja julkisoikeudellisten yhteisdjen ja laitosten omaisuus jaa kuitenkin
kokonaan hallitusmuodon 6 [nykyisen perustuslain 15] §:n suojan ulkopuolelle.'
Omaisuudensuojaa koskevat sddnnokset sdilytettiin perusoikeusuudistuksen
yhteydessa asiallisesti entisind."?

Perustuslakivaliokunta on asettanut yleisluonteiseksi lahtokohdaksi, ettd ta-
vallisessa lainsdddédntojarjestyksessd annettua lakia voidaan muuttaa samassa
jarjestyksessd, ellei erityisistd syistd muuta johdu." Tavallisen lain tulee olla sa-
malla tavalla muutettavissa, joskin on aina my®ds selvitettdvi, ettei muutos sisélld
uudenlaista perusoikeudellista tai muuten perustuslain kanssa ristiriidassa olevaa
saannostd. Tahén viittaa valiokunnan erityista syytd koskeva huomautus. Jos kyse
on samantyyppisestd sédnnoksestd, on asiaan jo otettu kanta lakia sdddettdessa,
ainakin jos hallituksen esitys on ollut perustuslakivaliokunnan arvioitavana.

Dutertre toteaa Euroopan ihmisoikeussopimuksen ensimmaisen lisépoytékirjan
1 artiklassa sdddetyn omaisuuden (possessions) suojan sisdltdvin Euroopan
ihmisoikeustuomioistuimen mukaan kolme selvdd sdantod: omaisuudesta
rauhassa nauttimisen, omaisuuden riistdmisen vain tietyilld perusteilla seka
omaisuuden kéyton ja yleisen tarpeen yhteyden kontrollin sédnnon. Néilld on
keskindinen yhteys. Omaisuus ei ole vain fyysisid esineitd.'”” Omaisuutena on
pidetty internetin domain namea, tavaramerkkid, goodwillid, anniskelulupaa
ja kalastusoikeutta.

Elédkkeiden ja muiden sosiaalietuuksien omaisuusluonne on ollut Euroopan
ihmisoikeustuomioistuimelle hankala kysymys. Tapauskohtaisesti on kisittelyyn
ottamisen rajaa asetettu maksuun perustuvien ja perustumattomien etuuksi-
en vilille. Pitkddn vallinneen epdselvin tilanteen ratkaisu néyttaa syntyneen

" PeVL 14/1982 vp s. 1. Ks. Lansineva 1993 5. 69-73 omaisuudensuojaa koskevan doktriinin synnysta.

20 PeVL 18/1982 vp s. 2. PeVL 6/1990 vp s. 1 toteaa, ettd valtio ei ole yleensdakadn HM Il luvun mukaisen
perusoikeussuojan oikeussubjekti.

' HE309/1993 vps. 17.

" Esim.PeVL 9/1991 vps. 2.

> Dutertre s.381-382. Fawcett (s.407) toteaa omaisuuden kasitteen laajaksi ja sen sisdltavan minka hyvansa
omistusoikeuden tai varallisuusetuuden, joka on turvattu kansallisessa laissa. Tdten omaisuudensuoja
ihmisoikeutena tulee sidotuksi kansallisen lainsddddnnén omaisuus -kasitteeseen. Samoin Jacobs et al.
S.481.
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tapauksessa Stec and others v. United Kingdom. Tuomioistuimen kaytantoa
muokkaavan suuren jaoston paatds sisdltda periaatteen, jonka mukaan aina kun
henkil6 voi vaatia oikeutta hyvinvointietuuteen kansallisen lain mukaan, tapaus
on tutkittavissa Euroopan ihmisoikeussopimuksen ensimmaisen lisapoytakir-
jan 1 artiklan kannalta. Tapaus koskee ainakin tydelamdén sitoutuvia etuuksia.
Artikla ei suojaa oikeutta hankkia omaisuutta.'®

Pellonpdan mukaan sopimuksen ensimmaisen lisapoytakirjan 1 artikla suojaa
vain jo olemassa olevaa omaisuutta, ei sen sijaan oikeutta omaisuuden saamiseen.
Hén kuitenkin toteaa omaisuus-kasitteen oleva suhteellisen laaja. Pellonpdan mu-
kaan "konkretisoituneet spesifioidut saamisvaateet, mukaan luettuna tiettyihin
(ainakin "kontributiivisiin”) sosiaalietuihin liittyvit vaateet voivat olla 1 artiklan
suojaamaa omaisuutta.'” Euroopan unionin perusoikeuskirjan 17 artikla vastaa
varsin pitkille Euroopan ihmisoikeussopimuksen edelld kuvattua artiklaa.'®

Suomalaisen omaisuuden suojan ehké merkittdvin ero Euroopan ihmisoikeus-
sopimuksen ja Euroopan unionin perusoikeuskirjan omaisuudensuojaan on
siind, ettd viimeksi mainitut puhuvat oikeudesta nauttia omaisuudesta, kun
Suomen perustuslaki suojaa omaisuutta sindnsa. Lisaksi Suomen perustuslaki
edellyttda taytta korvausta pakkolunastustapauksissa, kun Euroopan unionin
perusoikeuskirja pitda riittavand kohtuullisessa ajassa suoritettua oikeudenmu-
kaista korvausta. Sekd Euroopan ihmisoikeussopimus ettd Euroopan unionin
peruskirja nimenomaisesti toteavat mahdolliseksi sidnnelld lailla omaisuuden
kayttod yleisen edun kannalta vélttamattomissa tilanteissa.'

Varallisuuteen liittyvien oikeuksien suoja ei lansieurooppalaisissa perustuslaeissa
valttamattd ole yhtd tiukka kuin henkil6kohtaisen vapauden ja ruumiillisen kos-
kemattomuuden suoja. Yleensd edellytetadn omaisuuden kdyton sopusointua ja
suhteellisuutta yhteiskunnan kokonaisetujen kanssa. Omistusoikeutta voidaan
rajoittaa yleensd suomalaista menettelyd laajemmin perustein ja harkintavallan
rajat ovat suhteellisen viljat. Omaisuudensuojan ydintd on kuitenkin korvauk-
settoman pakkolunastuksen kielto. Suojatun ytimen ympiérilld omaisuudensuoja
toimii erddnlaisena tasapainotekijina tai optimointikdskyna.*

Suomalainen omaisuudensuoja poikkeaa yleiseurooppalaisesta. Omaisuu-
densuoja ehkiisee yksittdiseen omistajaan kohdistuvan yhteison kannalta
perustellun vaatimuksen toteuttamisen laajemmin kuin Euroopassa yleensa. Pe-
rusoikeusuudistuksen yhteydessd suhteellisen yksioikoisesti todettiin omaisuu-

' Jacobs et al. s. 483-484 sekd ECHR, Stec and others v. United Kingdom.

7 Pellonpaa 2005 s. 559-560.

'8 Euroopan unionin perusoikeuskirjan selitysten mukaan artikla vastaa Euroopan ihmisoikeussopimuksen
ensimmaisen lisdpoytakirjan 1 artiklaa. Ks. myos ECJ Hauer Case 13.12.1979.

' Omaisuuden riistdmisen ja korvauksen suhteesta ks. Fawcett s. 405-406.

20 Lansineva 1993 s. 79-80.
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densuojan tulkintaperinteen jatkuvan.* Suomen yleisesta lansieurooppalaisesta
linjasta poikkeamisen syynd Lansineva pitdd oikeudellisen jatkuvuuden yllapi-
tamistd, legalistista perinnettd ja poikkeuslaki-instituutiota, joka on edistanyt
tiukan tulkintalinjan yllapitoa.?? Taloudellisten, sosiaalisten ja sivistyksellisten
oikeuksien aseman vahvistuminen saattaa johtaa omaisuudensuojan aseman
suhteellistumiseen. Perustuslakivaliokunta on kuitenkin suhtautunut varsin
varovaisesti omaisuudensuojan antamiseen sosiaalisille oikeuksille. Vain erddn-
tyneet saatavat ja itse ansaitut tyoeldkkeet on tunnustettu selkedsti omaisuudeksi.

Sosiaalinen omaisuus

Oikeudellinen keskustelu sosiaalisesta omaisuudesta ldhtee ndkokulmasta, ettd
yksilolld on varallisuutta, joka perustuu julkisen vallan toimenpiteisiin. Tima
keskustelu ei aina ole kovin analyyttistd, koska usein keskustellaan julkisen
vallan toimenpiteiden perusteella syntyneiden varallisuusarvoisten tekijoiden
omaisuudensuojasta eiki itse toimenpiteistd, eldkkeestd, palvelusta tai muusta
julkisen vallan toimenpiteestd omaisuutena. Sosiaalista omaisuutta (new pro-
perty) koskevan keskustelun lahtokohtana pidetdan yhdysvaltalaisen Charles A.
Reichin julkaisemaa artikkelia The New Property.” Vield eri asia on (sosiaalisten)
perusoikeuksien vaikutus omaisuuteen tai laajemmin varallisuussuhteisiin.

Erikssonin hahmottelema sosiaalinen omaisuus eroaa tavallisimmin kaydysta
sosiaalista omaisuutta koskevasta keskustelusta siind, ettd hén ei edellyta sosi-
aalisen omaisuuden eli sosiaalisten etuuksien saavuttavan klassista omaisuuden
suojaa. Toimeentuloturvan omaisuudensuojan Eriksson rakentaa oikeuksien ja
etuuksien erottelusta. Han luo omaisuuden ja vapauden yhteyden kayttamalla
sosiaalisia ja taloudellisia oikeuksia siten, ettd ndihin oikeuksiin ei sisdlly har-
kintaa eivdtka niille asetettavat ehdot ole ristiriidassa perus- ja ihmisoikeuksien
kanssa, etuuksiin ei sisilly asiatonta valvontaa eikd etuuden peruuttaminen
ole mahdollista muuten kuin poikkeustapauksissa.** Myos Lansineva toteaa
sosiaalisen omaisuuden suojan voivan syntyd monella eri tavalla. Tavallisim-
pana perustana on yhdenvertaisuus, mutta mahdollisia ovat myos sosiaalisiin
oikeuksiin, menettelyllisiin oikeuksiin ja yleisiin valtiosddntoperiaatteisiin
perustuvat rakenteet.”

Krausen tarkastelu lahtee ihmisoikeuspohjalta, ennen kaikkea Euroopan ihmis-
oikeussopimuksen ensimmadisen lisdpoytakirjan 1 artiklasta. Han toteaa, ettd

21 KM 1992:3 5. 227 toteaa asian potentiaalissa, mutta HE 309/1993 vp s. 62 toteaa tarkoituksena olevan
sdilyttda nykyinen tulkintakdytanto.

22 Lansineva 1993 s. 79-84.

% Reich 1964.

* Eriksson 1989 s. 78-80.

% Lansineva 1999 s. 487-488.
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niin kutsutun sosiaalisen omaisuuden (new property) oikeutta ei suoranaisesti
voida katsoa syntyneen mainitun madrdyksen perusteella. Rahoituksen perus-
teella saattaa syntyd oikeus osuuteen eldkettd rahoittavasta rahastosta. Erdat
oikeustapaukset, jotka nayttavit sisiltavin Euroopan ihmisoikeussopimuksen
yhteydessd sosiaalisen omaisuuden nékokohtia, perustuvat ldhinné syrjinnan
kieltoon tai yhdenvertaisuuteen.?

Julkisen vallan tehtavat perus- ja ihmisoikeuksien
toteuttamiseksi

Julkisen vallan sitoutuneisuus perus- ja ihmisoikeuksiin ilmenee velvollisuuk-
sina, joita julkisella vallalla - ja joskus yksityisillakin — on perusoikeuksiin ja
ihmisoikeuksiin nahden. Tavallisimmin nimai kuvataan kunnioittamis-, suo-
jaamis- ja toteuttamisvelvollisuutena.

Perus- ja ihmisoikeuksien kunnioittamisvelvollisuus ilmenee julkisen val-
lan velvollisuutena olla loukkaamatta naita oikeuksia. Julkisen vallan tulee
olla tietylld tavalla passiivinen, kun kyse on sen omasta suhteesta naihin
oikeuksiin. Suojaamisvelvollisuuden ydinté taas on julkisen vallan velvolli-
suus aktiivisin toimin ehkdistd perus- ja ihmisoikeuksien loukkauksia. Tétd
suojaamisvelvollisuutta toteutetaan niin lainsddddntotoimin (esim. rikosoi-
keudellinen ja vahingonkorvausoikeudellinen lainsdddanto) kuin hallinnon
aktiivisella toiminnalla (poliisitoimi) ja tuomioistuimilla. Julkisen vallan to-
teuttamisvelvollisuus puolestaan edellyttaa julkisen vallan aktiivista toimintaa
perusoikeuksien toteuttamiseksi. Tyypillisimmillddn ndma vaatimukset ovat
sosiaalisissa ja sivistyksellisissd oikeuksissa, kun ne edellyttavit esimerkiksi
sosiaaliturvajdrjestelman tai koulutusjérjestelman yllapitdmista. Merkitykseton
ei toteuttamisvelvollisuus ole kuitenkaan klassisten vapausoikeuksien kannal-
ta. Kansanvalta voi toteutua vain jérjestettyjen vaalien avulla ja oikeusturva
edellyttda tuomioistuinlaitosta.”

Perus- ja ihmisoikeuksien rajoittaminen

Perus- ja ihmisoikeudet eivit voi olla rajoittamattomia. Vahimmadisrajoituksena
on se, ettd kaikkien ihmisten vapauksien yhtdldinen toimeenpano edellyttda, ettd
on siedettédva toisten kayttamia vapauksia. Oikeudet saattavat myds olla kollisi-
ossa keskenddn, jolloin tietyntyyppisen vapauden kdyttiminen edellyttda toisen

% Krause 2001 s. 204-207.
2 Karapuu 1999 5. 82-83.
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vapauden rajoittamista. Tyypillinen esimerkki tasté saattaa olla omistusoikeuden
kdyton rajoittaminen ympiristosyistd tai elinkeinon harjoittamisvapauden rajoit-
taminen yksilon henkil6kohtaisen turvallisuuden takia. Perustuslakivaliokunta
on perusoikeusuudistuksen yhteydessa luetellut perusoikeuksien rajoittamisen
yleiset edellytykset: lailla sddtimisen vaatimus, rajoitusten tdsmallisyys- ja
tarkkarajaisuusvaatimus, rajoitusperusteen hyviksyttavyysvaatimus, suhteel-
lisuusvaatimus, perusoikeuden ydinalueen koskemattomuusvaatimus, oikeus-
turvavaatimus sekd ihmisoikeusvelvoitteiden noudattamisvaatimus.

Ihmisoikeuksien rajoittamisen edellytykset ovat useimmissa tapauksissa hyvin
samankaltaiset. Thmisoikeuksien rajoittamisen sddntelyssa on yleensa kaytossa
kaksi vaihtoehtoista tapaa: ne on lueteltu kunkin ihmisoikeuden yhteydessa
asianomaisessa artiklassa tai ne on sdddetty yleisind kaikkia kyseisen sopi-
muksen oikeuksia koskevana erillisend artiklana. Ensin mainittua menettelya
noudattaa esimerkiksi Euroopan ihmisoikeussopimus ja jalkimmaistd Euroopan
sosiaalinen peruskirja.?” Suomen perustuslain pykilissd on oikeuskohtaisia
rajoitusperusteita, mutta samanaikaisesti kdytossd ovat yleiset rajoitusperus-
teet eduskunnan perustuslakivaliokunnan kannanottojen ja oikeustieteellisen
tutkimuksen pohjalta.

Elake omaisuutena

Elikeomaisuuden rajat

Perustuslakivaliokunnan pitkd kdytdnt6 on ollut antaa itse ansaituille eldke-
eduille omaisuuden suojaa. Asiasta on useita valiokunnan kannanottoja.”* An-
siosidonnainen tydttomyysturva on viime vuosina kehittynyt huomattavasti itse
ansaittua elakettd muistuttavaksi jarjestelmaksi, mutta se ei ole vakuutusluontei-
nen siind mielessd, ettd sen avulla ansaitut etuudet olisivat omaisuudensuojan
piirissd. Olennainen syy tdhdn on tydttomyysturvan rahoittamiseen kaytetyn
tyonantajan ja tyontekijan maksun luonne.*

% PeVM 25/1994 vp s.4-5. PeVL 25/1997 vp s. 3 muun muassa tarkentaa rajoittamisen edellytyksia.

% Euroopan ihmisoikeussopimuksesta kdy esimerkiksi edelld selostettu omaisuuden suojaa koskeva ar-
tikla. Uudistetun Euroopan sosiaalisen peruskirjan maaraysten rajoittamista koskeva G artiklan 1 kohta
puolestaan kuuluu seuraavasti:“The rights and principles set forth in Part | when effectively realised, and
their effective exercise as provided for in Part Il, shall not be subject to any restrictions or limitations not
specified in those parts, except such as are prescribed by law and are necessary in a democratic society
for the protection of the rights and freedoms of others or for the protection of public interest, national
security, public health, or morals”

3 Varsin perusteellinen kannanotto tasta on PeVL 9/1999 vp.

3 PeVL18/1998 vp s. 2-3. Perustuslakivaliokunta torjuu nimenomaisesti hallituksen esityksen perusteluissa
olleen kannan, joka viittaa tyéttomyysvakuutusmaksun vakuutusperiaatteen mukaiseen luonteeseen, ja
toteaa maksun olevan vero. Téhan viittaa maksun palkansaajan osuus koko tyottémyysetuuksien rahoituk-
sessa, maksun jarjestelytapaja asian lainsdadantohistoria. Maksun ja korvauksen valilla ei myoskaan vallitse
sellaista vakuutusperiaatteen mukaista yhteyttd, ettd maksu olisi vastike saatavasta vakuutusturvasta.
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Eldkkeiden omaisuudensuojan taustalla on ajatus, ettd oikeus tyoeldkkeeseen
ansaitaan palvelussuhteen kestdessd. Télld tavoin ansaittavaa, vasta mychem-
min maksettavaa ja tyonantajien ja palkansaajien palkkaperusteisin maksuin
rahoitettua etuutta pidetddn tyosuorituksen vastikkeen osana’*. Suoja koskee
nimenomaisesti ansaittua taloudellista etua. Suojattuna on se eldkekertymd,
joka henkilolla on tyoajalta, jolta joko hén tai tydnantaja on maksanut tai
olisi pitdnyt maksaa tydeldkemaksut. Eldkekertymai sisdltdd ansainta-ajalta
laissa sdaddettyjen karttumisprosenttien mukaiset kertymat kustakin tyo- tai
virkasuhteesta tai yrittdjatoiminnasta eli kertyneet elikkeen osaset. Suoja ei
ulotu oikeuteen saada eldkettd tietyn ikédisend eikd siihen, ettd kertyma olisi
tulevina vuosina sama. Tavallisella lailla voidaan sddtdd muun muassa eld-
keidstd, elikkeen kertymisestd ja elikkeiden tavoitetasosta, jollei erityisestd
syystd muuta johdu. Téllainen syy voisi olla lahinna ansaittuina pidettavien
elake-etuuksien kohtuuton heikennys.** Suojan tulee koskea kaikkea ansaittua
etuutta tydelakkeen lajista riippumatta. Esimerkiksi tyokyvyttomyyselikkeen
ansaittu osa pitdd rinnastaa vanhuuseldkkeen ansaittuun osaan. Suoja ei koske
laskennallisia osia, esimerkiksi tyokyvyttomyyseldkkeen tulevaa aikaa (eli
tyokyvyttomyyden alkamisesta vanhuuseldkeikdén jéljelld olevaa aikaa). Jos
elike perustuu muuhun kuin ansaintaperiaatteeseen, sen muuttaminen on
mahdollista tavallisessa lainsdatamisjarjestyksessd. Talta osin elakeoikeus on
laskennallinen ja perusoikeudellisesti ylimédardinen etu.**

Perhe-eldke perustuu perusoikeudellisesti tarkasteltuna odotusarvojen varaan.
Kun perhe-eldkkeen perustana on muun henkildn itselleen ansaitsema eldke,
jonka saaminen perustuu odotusarvoon eika sille voida osoittaa varallisuusar-
voa ennen eldketapahtumaa, perustuslakivaliokunta ei pidé téllaista elakettd
omaisuudensuojan piiriin kuuluvana. Sille ei mydskaén ole tarkoitettu sellaista
pysyvyyttd, ettd leskeneldkkeen pienentamismahdollisuudesta olisi sdddettdva
perustuslain sdatamisjarjestyksessd.”> Orvon eldkkeen omaisuudensuojaan
perustuva asema on perusoikeudellisesti sama. Eri asia on huoltajan menettéi-
miseen perustuva perustuslain 19.2 §:n mukainen perustoimeentulon turva.

Sosiaaliturvan omaisuuden suojan kannalta yksinkertainen kysymys on jo
eradntyneiden maksettavaksi tulleiden etuuserien suoja lainmuutosten tullessa
voimaan. Kyse on etuudensaajan omaisuudeksi siirtyneistd rahamaaristd.*

32 PeVL9/1999 vp s. 2.

3 Esim. PeVL 35/1993 vps. 1-2.

* Arajarvi (2002 s. 304-311) kasittelee eldkkeiden omaisuuden suojan eri ulottuvuuksia erityisesti edelld
mainitun PeVL 9/1999 vp asettamissa ulottuvuuksissa.

3 PeVL21/1989 vpss. 2.

% PeVL1/19751vps. 1.PeVL 2/1957 vp s. 1 toteaa lapsilisan etuudeksi, joka ei vaadi perustuslainsaatamis-
jarjestystad voidakseen tulla kumotuksi muutoin kuin erddntyneiden suoritusten osalta. Arviointi perustui
vain omaisuudensuojaan.
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Valtion eldkejérjestelmén uudistamisen yhteydessa leikattiin eldkkeiden tulevaa
kertymad, korotettiin elakeikdd ja alennettiin eldkkeiden tavoitetasoa.” Halli-
tuksen esityksessa ehdotettiin valtion eldkkeiden muuttamista siten, ettd 55
vuotta tdyttdneiden eldkkeiden madraytymiseen ei kosketa, 35-54 -vuotiaiden
eldkkeisiin lainmuutosta sovellettaisiin lievennetysti (idn ja eldkekertymavuosien
mukaan eldkeikd ja eldkkeen tavoitetaso on portaittainen ja valtion palveluksessa
pysyviin sovelletaan lisakertymdi) ja alle 35-vuotiaisiin lainmuutosta sovel-
letaan tdysin. Uudistuksen voimaantuloon saakka eldke karttui aiemman 2,2
prosentin ja siitd eteenpdin 1,5 prosentin mukaan. Aiempi karttuma muuttuisi
kuitenkin 2,0 prosentiksi, jos henkil6 eldketapahtuman sattuessa ei ole valtion
eldkejérjestelman piirissé tai valtion palvelun yhtdjaksoisuus ei tayty, mika vas-
tasi entistd jarjestelmad. Perustuslakivaliokunta piti olennaisena, ettd muutos
ei ole taannehtiva. Tarkedd perusoikeudellisessa arvioinnissa oli myos, etté alle
55-vuotiaiden yksilolliset muutokset olivat vahaisid ja ettd siirtymaaika oli varsin
pitka. Valiokunta piti mahdollisena sddtda asiasta tavallisessa lainsaatdmisjarjes-
tyksessd.* Perustuslakivaliokunnan kannanotto on johdonmukainen sikali, ettd
eldkeika ja elakkeiden tavoitetaso eivit ole omaisuudensuojan piirissa. Ansaitut
elake-edut suojattiin kertyman osalta entista lakia vastaavasti.

Tapaturmaeldkkeiden pienentdminen henkilon tayttdessa 65 vuotta oli mah-
dollista omaisuuden suojan estamattd silloinkin, kun henkil6 jo sai tapatur-
maelédkettd. Kysymys ei ollut maksussa olevien eldkkeiden alentamisesta, vaan
elakkeen madrdstd 65 ikdvuoden tayttamisen jilkeen. Valiokunta piti ratkai-
sevana sitd, ettd tyosuhteeseen liittyvd tapaturmavakuutussopimus oli tehty
vakuutusyhtion ja tyonantajan kesken kolmannen henkilon eli tyontekijan
hyviksi. Oikeus saada korvausta tapaturmasta syntyy tapaturmavakuutuslain
nojalla. Valtiosdantooikeudellisesti ratkaisevaa oli my0s se, ettd tavallisessa
lainsddtdmisjdrjestyksessd sdddettyd lakia voidaan muuttaa samassa jarjestyk-
sessd, jollei erityisistd syistd muuta johdu.*” Valiokunta ei lainkaan kasitellyt
tapaturmavakuutusta osana tyosuhteen ehtoja eikd tapaturmaeldkettd ansait-
tuna taloudellisena etuutena. Kannanotto on mielenkiintoinen siltd osin, ettéd
tyoelaketurva perustuu sellaisiin sopimusrakenteisiin, joita vastaavien perus-
teella perustuslakivaliokunta ei pidd tapaturmaeldkettd omaisuudensuojan
piiriin kuuluvana. Tydeldketurva syntyy tyosuhteen perusteella, eikd se ole
tyontekijan ja vakuuttavan laitoksen vélinen sopimussuhde. Perustuslakiva-
liokunnan kannanoton perusteella voi arvioida, etta tapaturmavakuutus ei ole
omaisuudensuojan piirissd ja tyoeldkkeiden omaisuudensuojan perustana ei ole
tyoeldkkeeseen liittyvd sopimussuhde, mahdollisesti yrittdjid lukuun ottamatta.
Kannanottoa voi tosin perustella tapaturmavakuutuksen vahingonkorvaus-

7 HE 96/1993 vp.
% PeVL35/1993 vps. 2.
3 PeVL35/1992 vps. 2.
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luonteella ja silld, ettei korvauksen perustana ole tydssé ollessa karttunut eldke
vaan tapahtumahetken ansiotaso.

Elikkeen odotusarvon pysyvyytta vai tason alentamista

Jo myonnetyissd erddntymattomissé eldke-erissd kyse on elikkeen alentamisen
omaisuudensuojasta. Kyse voi olla elikkeen alentamisesta sindnsé tai eldkkeeseen
liittyvien odotusten muuttamisesta. Viimeksi mainitun tyypillinen esimerkki on
elakeindeksin alentaminen®’. Indeksi muistuttaa my6s odotusarvoa. Perustusla-
kivaliokunta on viitannut indeksin leikkauksen yhteydessa yhdenvertaisuuteen
palkansaajien kanssa. Ansioeldkejdrjestelmédn ja sen indeksien tarkoituksena
on turvata palkansaajan ja yrittdjan saavuttaman ansiotason pysyvyytta, joten
vertailulla on pohjaa. Perustuslakivaliokunta kéaytti samassa yhteydessa leikkaa-
misen perusteluna myds senhetkistd lamaa, indeksileikkauksen maéraaikaisuutta
jasitd, ettd eldkkeiden tasoa voidaan myohemmin korjata. Lainmuutoksella oli
vaikutusta sekd tydnantajien ettd valtion talouteen.* Kaksi vuotta myéhemmin,
kun kyse oli samanlaisesta leikkaamisesta, perustuslakivaliokunta perusteli
kannanottoaan vain omaisuudensuojan véhiiselld loukkaamisella*>. Omaisuu-
densuojaan puuttumisen perustelut olivat selvasti suppeammat ja sallivammat,
mihin on saattanut vaikuttaa maan taloudellinen tila. Yhteiskunnan taloudellis-
ten voimavarojen huomioon ottaminen liittyy sosiaaliturvan suuntaamiseen ja
kehittdmiseen®. Indeksileikkauksia ei mychemmin kompensoitu, vaan ne jiivit
pysyviksi. Odotusarvojen viliaikainen ja vaikeaan taloustilanteeseen liittyva
leikkaus muuttui vahaiseksi mutta pysyvéksi puuttumiseksi omaisuudensuojaan.

Indeksin muutoksesta oli myos kyse, kun tyokyvyttomyyselakkeen saajien
indeksi muuttui heidén siirtyessddn vanhuuseldkkeelle verrattuna sithen van-
huuseldkkeen indeksiin, joka oli voimassa eldkettd myonnettdessa. Muutoksen
hyvaksyvan kannanottonsa perusteluna perustuslakivaliokunta piti sitd, ettei
muutos ollut taannehtiva ja ettei eldkkeen markkamaérd alentunut.** Entinen
rahamairdinen taso on sdilytettdvd, mutta korottaminen voidaan vihaisyysné-
kokohdan perusteella jdttaa toteuttamatta.

Ehdotukseen eldkesédtiolaiksi (1774/1995) vaikutti jarjestimisperustan vuoksi
omaisuudensuoja, vaikka muutoin kyse oli tyontekijdin elédkelakiin verrattavasta
tilanteesta.* Eldke-eduista pddtetddn eldkesdation sddnndissd, joten niistd pait-

4 Indeksin alentaminen saattaa olla epdselva kasite esim. nykyisen kaltaisen kahdesta eri osasta koostuvan
indeksin takia. Nykyinen 20 prosenttia palkkaindeksistd ja 80 prosenttia elinkustannusindeksista tuottaa
vuosittain vaihtelevan tuloksen, joskin yleensa eldkkeensaajan kannalta mahdollisimman suuri palkkain-
deksin painoarvo on edullinen.

4 PeVL27/1993 vps. 2.

4 PeVL13/1995 vps. 3.

“ PeVM 25/1994 vp s. 10.

4 PeVL13/1995vps. 3.

 HE187/1995 vp.
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tdminen on yksityista toimintaa. Kun esitykseen liittyi taannehtivia vaikutuksia,
sdannos oli vanhuuseldkkeitd koskevalta osalta vastoin eldke-etujen perustus-
lain suojaa, lahinna omaisuudensuojaa. Valiokunta viittaa vanhuuseldkkeiden
osalta ennen eldkesddtion sdantdmuutosta suoritettuun palveluun perustuvan
elakkeen alentamisesta aiempaan lausuntoonsa PeVL 35/1993 vp (ks. edelld).
Tuossa lausunnossa valiokunta kuitenkin toteaa olennaiseksi sen, ettei puututa
taannehtivasti voimassa olevien sddnnésten mukaiseen elikekertymaédn. Ndin
tyokyvyttomyys- ja tyottomyyselakkeen ansaitun elaketurvan pitéisi olla omai-
suuden suojan piirissd, mika ei kdy lausunnosta ilmi mutta vastaisi valiokunnan
yleensd kdyttdmaa argumentaatiota.

Vapaaehtoista lisdeldketurvaa ei valiokunnan mielestd voinut taannehtivasti
heikentda tdysin vapaasti.*® Kun eldkesditididen lisdeldketurvan piirissd oleviin
alkaneisiin eldkkeisiin, perhe-eldkkeisiin ja vastaaviin vapaakirjaeldkkeisiin
puututtiin taannehtivasti, perustuslakivaliokunta totesi elakkeet omaisuuden-
suojan piirissd oleviksi. Jos taannehtiva, eldkkeiden muuttamista koskeva elé-
kesddtion sadantdjen muutos oli toiminnan jatkamisen kannalta valttdmaton tai
jos asianomaiset olivat suostuneet toimenpiteisiin, perustuslakivaliokunta piti
tavallista lainsddtdmisjdrjestystd mahdollisena. Myds kohtuullisena sédilymisen
vaatimus antoi mahdollisuuden eldkkeiden alentamiseen. Kannanoton valtio-
sdantooikeudellinen merkitys on erityisesti sen arvioimisessa, milld edellytyksilld
jo myonnettyja taloudellisia etuuksia voidaan heikentda. Lainsdadanndssé oli
kyse yksityisestd, vapaaehtoisesta ja sopimukseen perustuvasta etuudesta, joten
sen kuuluminen omaisuudensuojan piiriin tuli arvioitavaksi eri kriteerein kuin
pakollinen lakisditeinen eldketurva.”” Tdma nékokohta on téirked eldkkeiden
omaisuudensuojan arvioinnissa.

Valtion laitosten yhtioittdmisen yhteydesséd tyonantajan oikeudellinen asema
muuttuu yksipuolisen toimenpiteen seurauksena. Téstd seuraa myos tyonte-
kijoiden eldkejirjestelmdn muutos. Perustuslakivaliokunta on selvittanyt val-
tiosdantooikeudellisena kysymyksend muun muassa henkiloston elake-etujen
omaisuudensuojaa niissd tilanteissa. Perustuslakivaliokunta ei ota selkedd
kantaa henkiloston asemaan vaan toteaa, ettd toisaalta voidaan tulkita valtion
sitoutuneen valtion eldkelain mukaiseen eliketasoon osana tyosuhteen ehtoja,
mutta toisaalta myos, kun asiasta ei ole muuta sovittu, yhtidittdmisen muuttavan
henkil6ston elakeoikeutta*. Perustuslakivaliokunta kiinnittda huomiota ennen

4 PeVL22/1995 vp s. 1-2.

4 PeVL 22/1995 vp s. 2. Tuori (1999 s. 622) pitdd mahdollisena lausunnon sellaista tulkintaa, ettd omaisuu-
densuoja ulottuu kaikkiin eldkkeisiin, joiden mydntamisesta on tehty lainvoimainen paatos. Eldkelaitoksen
toiminnan jatkamista koskevaa hyvéksymisperustetta han pitda erddnlaisena hatdoikeudellisena perus-
teena.

% Valtion sitoutuminen tiettyyn eldketasoon tarkoittanee tassa yhteydessa tydsopimuksella tai virkasuh-
teeseen liittyen tapahtuvaa sitoutumista, koska sovellettavasta eldkejarjestelmasta ei voi sopia. Kyse olisi
siis siitd, ettd asia voitaisiin hoitaa lisdeldkejarjestelyista sopimalla. Sopimisen taustalla ei kuitenkaan ole
omaisuudensuoja vaan osapuolten yhteneva kanta asiasta.
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kaikkea vanhimpien, eldkeikéda lahestyvien tyontekijoiden eldke-etuuksiin. Heille
saattaa aiheutua merkittdvaakin eldke-etuuksien heikentymistd, koska katkos
valtion palveluksessa merkitsee eldkekertymian alenemista 2,2 prosentista 2
prosenttiin. Perustuslakivaliokunta mainitsee ratkaisuna tyontekijoiden elakeky-
symysten jarjestimisen sopimusteitse.*” Omistajanmuutos tai yksityistiminen on
kuitenkin tyontekijéiden kannalta yksipuolinen toimi, eika siihen liity erityistd
mahdollisuutta vaatia sopimusneuvotteluja eldkeoikeudesta. Eldkkeistd ei voi
myoskddn solmia virkaehtosopimusta. Perusoikeudellisesti olisi perusteltua
yhdenvertaisuussyistd antaa omaisuudensuojaa tyontekijoiden ansaituille elake-
eduille tdysimaaraisesti. Kyse oli yksipuolisesta eldkekertymidn alentamisesta,
joka lahelld vanhuuseldkeikad saattoi ldhentyé kahdeksaa prosenttia.

Eldkelainsdadddnnon kokonaisuudistuksen yhteydessd otettiin kdyttoon elin-
aikakerroin. Elinaikakerroin ottaa huomioon véeston eliniédn keskimdardisen
pitenemisen ja se vaikuttaa alentavasti elakkeen tasoon, jos elinaika pitenee - ja
péinvastoin. Kun samaan aikaan vanhuuseldkkeen ikdraja on joustava, 63-68
vuotta, henkild voi korvata eldkkeen aleneman tyoskentelemélld pidempaén.
Elinaikakerroin lasketaan 62 vuoden idssé riippumatta tosiasiallisesta eldkkeel-
lesiirtymisidastd. Elinaikakertoimella ei ole suoranaista vaikutusta eldkeikdin
tai eldkkeen kertyméprosenttiin, vaikka ne ovatkin merkityksellisid tekijoitd
elinaikakertoimen sddtamisen ja vaikutusten kannalta. Elinaikakertoimella
on myos vaikutus eldkekertymadn. Kerroin alentaa tosiasiassa elakettd, koska
elinaika mita todennikdisimmin pitenee tulevaisuudessakin. Lisaksi elinaikaker-
roin vaikutti lainsdadtdmisvaiheessa taannehtivasti, koska sitd sovelletaan myds
tyontekijdin eldkelain (395/1961) ja muiden eldkelakien perusteella kertynei-
siin, eldkelainsdddannon uudistamisen jalkeen vapaakirjoiksi muodostuneisiin
elakkeisiin. Menettely sdddettiin alun perin muuttamalla tyontekijdin elakelakia
(ja muuta eldkelainsdddant6d), kun siihen lisdttiin vuoden 2005 alusta uusi 7
h §. Perustuslakivaliokunta kasitteli lausunnossaan myds elinaikakerrointa
valtiosdantooikeudelliselta kannalta. Valiokunta totesi tuolloin sen omaisuuden-
suojankin kannalta ongelmattomaksi, koska siirtymaajat ovat pitkia ja ainakin
alkuvaiheessa elinaikakertoimen vaikutus on suhteellisen pieni. Elinaikakertoi-
men merkitys todennédkoisesti kasvaa vuosien my6td, mutta vastaavasti entistd
suurempi osa eldkkeestd on ansaittu sellaisena aikana, johon elinaikakerroin
kohdistuu. Koska omaisuudensuojan loukkaus oli vdhéinen ja elinaikakerroin
kohdistuu koko elédkejérjestelmdin, elinaikakerroin on valiokunnan mielestéd
valtiosdadntooikeudellisesti hyviksyttava.®

Valmiuslain ksittelyn yhteydessa valiokunta otti kantaa poikkeusolojen asetta-
miin vaatimuksiin omaisuudensuojalle myds elakkeiden kannalta. Kun ehdotetut

4 PeVL31/1992 vps. 2.
0 PeVL 60/2002 vp s. 3.
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valtuudet ovat viliaikaisia ja ne liittyvit vakavaan kriisitilanteeseen, eldkeoike-
uksien omaisuudensuojaan kohdistuvat poikkeukset ovat mahdollisia.*!

Omaisuudensuojan yksi ulottuvuus on sopimussuhteiden ja viranomaislupien
odotusarvojen pysyvyyden suoja.”* Indeksisuojalla on timénlaatuista luonnet-
ta lupauksena sosiaalietuuden suhteellisen arvon pysyvyydestd. Odotusarvo
on myds jossain madrin luottamuksensuojan piirissd, mutta talld suojalla ei
kuitenkaan lainsddtdjan toiminnan rajoitteena voi olla kuin hyvin heikko vai-
kutus.”® Perustuslakivaliokunta ndyttdd odotusarvojen pysyvyyden suojassa
johdonmukaisesti noudattaneen kantaa, jonka mukaan omaisuudensuojaan
voidaan tehda yleisen edun vaatiessa vdhdinen poikkeus.

Perustuslakivaliokunnan kanta elikkeiden omaisuudensuojaan ja luottamuk-
sensuojaan on johdonmukainen. Kertyma on suojattu pienié ja kohtuullisia
muutoksia lukuun ottamatta, ja silloinkin on yleensé kiytetty siirtymaaikaa.
Poikkeuksellisesti on kertyméan menetys tosin saattanut olla suurehkokin. Odo-
tusarvoille annetaan suojaa muutoshetkelld maksetun rahaméaarin suuruuden
suhteen jo myOnnetyissd etuuksissa.

Omaisuuden suojan takuut

Tyontekijan eldkelain 181 §:ssd sdddetddn vastuusta elikelaitoksen jouduttua
konkurssiin. Pykilassa mainittujen etuuksien jaddessa elakelaitoksen konkurssin
vuoksi kokonaan tai osittain turvaamatta muut eldkelaitokset vastaavat niista
yhteisesti sosiaali- ja terveysministerion asetuksella antamien perusteiden mu-
kaan. Sdéannds on ollut voimassa koko tydeldkejarjestelman olemassaolon ajan,
jasitd on kerran sovellettu. Sadnnds oli myo6s merkityksellinen Suomen liittyessa
Euroopan talousalueeseen ja yhteis66n. Koska eldkelaitoksilla on keskindinen
vastuu konkurssitilanteissa, ei pidetty asiallisesti mahdollisena soveltaa eldke-
laitosten toimintaan henkivakuutusdirektiivin (nykyisin Euroopan parlamentin
janeuvoston direktiivi 2002/83/EY henkivakuutuksesta) edellyttimaa kilpailua.
Hallituksen esityksessd Suomen liittymisestd Euroopan yhteis66n** perusteltiin
laajasti tdtd. Nykyinen unionin henkivakuutusdirektiivin 3 artiklan 8 kohta
toteaa Suomen liittymissopimuksessakin vahvistetun seikan. Yhteisvastuuta
koskevaa sadnnosta sovellettiin médrattiessa tyoeldkevakuutusmaksua vuosina
1997-2003, ja Eldke-Kansan konkurssin vaikutus vaihteli vuosittain 0,03-0,2

51 PeVL6/2009 vp s. 8. Valmiuslaki ei tata kirjoitettaessa ole voimassa, vaan lakiehdotus on perustuslainsaa-
tamisjdrjestyksessa hyvaksytty lepddmaan yli vaalien.

2 Odotusarvojen omaisuudensuojasta tarkemmin ks. Lansineva 2002 5.104-105 ja 182-183. Ihmisoikeuksien
kannalta pysyvyydesta ks. Krause 2001 s. 198-199.

% Tuori 19995s.621.

% HE 95/1992 vp osa VII/XII perustelut, vakuutuspalvelut, henkivakuutusdirektiivit sekd ETA-sopimuksen
liite IX.
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prosentin vililla palkoista laskettuna®. Samantapainen jérjestely toteutettiin
erilliselld lainsdaddannolld Elaketurvakeskuksen luottovakuutuksen lopetta-
misen takia. Yrittdjan eldkelain 141 §:n mukaan yrittdjaelakkeitd myontavilla
laitoksilla on tyontekijan eldkelain yhteisvastuuta vastaava keskindinen vastuu
vastuunjakosuorituksista vdhaisid vajeita lukuun ottamatta.

Tyoeldkejdrjestelmédn yhteisvastuu takaa elakkeiden ja muiden etuuksien mak-
samisen silloin, kun kyse on koko jérjestelman kannalta katettavissa olevista
vajauksista, jollaisena voidaan pitdd yksittdisen eldkelaitoksen konkurssia, kéy-
tannossa ehkd kahta suurinta lukuun ottamatta. Jos kyse on jarjestelméan kanto-
kyvyn ylittavistd taloudellisista ongelmista, ei mitdan yleista valtion tai julkisen
vallan takuuta omaisuudensuojan perusteella ole. Julkisen vallan, viime kadessa
valtion velvoitteet omaisuuden suojassa rakentuvat kunnioittamis- ja suojaamis-
velvollisuudesta. Valtion tulee itse toimia siten, ettei se loukkaa omistusoikeutta
sallittuja rajoittamistoimenpiteitd enemp4da. Valtion tulee myds suojata yksiloi-
den ja yleensd yhteisdjenkin omaisuutta siten, etteivit muut oikeudettomasti
puutu omaisuuden suojattuun piiriin. Sen sijaan valtiolla ei ole omistusoikeuden
toteuttamisvelvollisuutta, vaan se on elikelaitoksilla. Niiden tulee omaisuuden-
suojan perusteella vastata siitd, ettd yksilot saavat eldkkeensd lain mukaisesti.
Eldkelaitokset toimeenpanevat perustuslain 124 §:n mukaisesti niille annettua
julkista tehtdvéa ja toimivat vélillisen julkishallinnon orgaaneina.®

Valtiolla ei ole yleistd velvollisuutta huolehtia siitd, ettd yksilon omaisuus kart-
tuu tai ettei han hukkaa omaisuuttaan® lukuun ottamatta joitakin yksiloon
kohdistuvia turvaamis- ja huolehtimisvelvollisuuksia, jotka perustuvat yksilon
vajaaseen kykyyn huolehtia itsestddn tai omaisuudestaan. Toinen asia on, ettd
koko tyoeldkejérjestelmédd uhkaava kriisi olisi kansantaloudellisesti niin mer-
kittava, ettd valtion olisi valttimatonta puuttua sithen. Tallainen taloudellinen
kriisi tuskin kuitenkaan koskisi vain tyGeldkejarjestelmaa, joten valtion toiminta
ldhtisi laajemmasta yhteiskuntapoliittisesta, koko yhteiskunnan taloudellisen
jarjestelman ja sen toiminnan ylldpitdmisen ndkokohdista.

Valtion takuusuoritukset antavat vakuutusetuuksien kannalta oman erityisen
piirteensa yrittdjin eldkelakiin ja maatalousyrittdjan eldkelakiin. Edellisen lain
140 §:n mukaan valtio suorittaa vakuutusmaksuvastuun puuttuvan osan eldk-
keiden ja etuuksien kustannuksista. Vastaavasti jalkimmaisen lain 135ja 135 a

% Tilastoraportti vuoden 2005 kustannustenjaosta s. 36. Eldkevakuutusyhti¢ Kansan vakuutus kantaa
vastaanottaneiden eldkelaitosten saamisten kuolettamisesta annetun lain (898/2004) 1.3 §:n mukaan
loppuosa yhteisvastuusta hoidetaan tasausjarjestelman kautta. Kaytannossa eldkelaitokset lienevat saaneet
palautuksia.

% Vdlillisen julkishallinnon yleisestd luonnehdinnasta ks. Mdenpaa 2000 s. 118-120.

" Fawcett (s. 407) toteaa Euroopan ihmisoikeussopimuksen kannalta, ettei valtiolla ole velvollisuuksia
omaisuuden arvon sailymisen, inflaatiosuojan tai tulevan karttumisen osalta. Ks. my6s Jacobs et al. s.
479-480 valtion harkintamarginaalista omaisuuden suojelun suhteen.
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§:n mukaan valtio vastaa vakuutusmaksuilla ja sijoitustuotoilla kattamatta jaavan
osan elakkeiden ja muiden etuuksien kustannuksista. Onko valtion aina ja kaikis-
sa tilanteissa katettava ndiden kahden eldkejarjestelmén vajaukset? Lainsaddanto
néyttaa kirjoitetun téallaiseksi. Koko eldkejérjestelman kriisitilanteessa tuskin on
ajateltavissa, ettei valtion vastuusuorituksia leikattaisi ja néitd elakejarjestelmien
eliakkeensaajia kisiteltdisi yhdenvertaisuuden periaatteen mukaisesti tyontekijan
eldkelain ja merimieseldkelain (1290/2006) elikkeensaajien kanssa.

Valtion eldkkeiden rahoitus on monimutkaisempi valtion veronsaajaluonteen
vuoksi. Valtion eldkelain(1295/2006) 132 §:n mukaan eldketurva maksetaan
valtion talousarviosta. Valtiolla on kuitenkin talousarvion ulkopuolinen eli-
kerahasto, johon tuloutetaan pienin poikkeuksin valtiotyonantajan ja valtion
elakejarjestelméddn liitettyjen tyonantajien tyonantajamaksut, vakuutettujen
tyoelakemaksut ja erdat muut tulot sekd rahaston tuotot. Lain 134 §:n mu-
kaan rahastosta katetaan 40 prosenttia valtion eldkelain eldkemenoista, joten
60 prosenttia kustannuksista jad suoraan verovaroilla katettavaksi. Rahastoa
kuitenkin kartutetaan, ja sen saavutettua tdyden maéran ratkaistaan erikseen
rahaston varojen kaytto. Erddlld tavalla valtion eldkkeiden suorittaminen kai-
kissa olosuhteissa on taattu osin tydnantajana ja osin veronsaajana. Kuvitellussa
kriisitilanteessa epéilemattd myos valtion eldkkeisiin puututtaisiin.

Valtion takuusuorituksia ja rahoitusvastuuta valtion eldkkeista ei tule rinnastaa
merimieseldkelain ja valtion eldkelain mukaisiin valtion maksusuorituksiin.
Merimieseldkelain 152 §:n mukaan valtio maksaa kolmanneksen eldkkei-
den kustannuksista. Valtion vastuu ei kata avoimesti kattamatta jadvaa osaa
elakkeistd ja muista etuuksista. Valtion tyonantajana valtion eldkerahastoon
maksamat suoritukset puolestaan vastaavat luonteeltaan muiden tyonantajien
maksusuorituksia.

Kansaneldke

Kansaneldkkeen pohjaosan poistamisen yhteydessd perustuslakivaliokunta to-
tesi, ettd kansaneldkemaksu on luonteeltaan vero ja vastikkeeton maksusuoritus.
Kansaneldkkeen saaminen tai suuruus ei ole yhteydessa ndihin suorituksiin.
Kansaneldkkeen saaminen ei siten ole muodostunut merkitykselliseksi suhteessa
perusoikeutena turvattuun omaisuudensuojaan.*®

Kansaneldkkeen pohjaosan poistamisen yhteydessé oli esilld myos kysymys,
koskeeko omaisuudensuoja tilannetta, jossa yksityisen jarjestelman tydeldkkee-
seen ja valtion elakkeeseen on tehty enintddn pohjaosan suuruinen vihennys

% PeVL 12/1995 vps. 1-2.
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elakkeiden yhteensovituksen yhteydessa. Vahennystd ei HE 119/1995 vp sisal-
tyvissé lakiehdotuksessa hyvitetty, vaan eldke jii pienemmaéksi. Elakeoikeuksien
perustuslainsuojassa ei ole kyse tietyn eldkejarjestelman suojaamisesta eikd suoja
ulotu eldkejérjestelyjen pysyvyyteen. Tdsté syystd perustuslakivaliokunta antoi
suojaa vain jo maksettavaksi erddntyneille eldke-etuuksille.”” Kansanelakkeen
pohjaosan poistamiseen liittyi vield laaja ja pitkdaikainen kansalaiskeskustelu
pohjaosan palauttamisesta, joka muuttui keskusteluksi sen kaksinkertaisen
leikkauksen kompensoimisesta. Tdma keskustelu ei kuitenkaan koskenut pe-
rusoikeudellisesti sen paremmin omaisuudensuojaa kuin perustoimeentulon
turvaakaan. Perusoikeudellista ulottuvuutta keskustelussa oli jossain maarin
puhuttaessa yhdenvertaisuudesta.®

Eldke ja sen perus- ja ihmisoikeussuoja

Elakkeelld on perusoikeussuoja ja heikohko ihmisoikeussuoja. Eldkkeen
omaisuudensuojassa on merkittdvad, ettd suoja perustuu enimmaltddn suojaan
lains@dtdjaa ndhden. Kyse on eldkkeen omaisuudensuojan kunnioittamisvelvolli-
suudesta, joka estdd lainsddtdjada muuttamasta joiltain osin elaketurvaa tai ainakin
hidastaa muutosta, koska siitd on sdddettdva perustuslain sddtdmisjarjestyksessa.
Suoja koskee vain itse ansaittuja elake-etuuksia. T4td suojaa ei anneta sopimus-
suhteen perusteella, koska palkansaajan ja eldkevakuutuslaitoksen vililld ei ole
sopimusta. Tdlld perusteella on ainakin kerran todettu, ettei tapaturmaetuus
nauti (miltdan osin) omaisuudensuojaa.®’ Ansaituilla eldkkeilld on sama ulot-
tuvuus, palkansaajalla ja elakelaitoksella ei ole sopimussuhdetta. Yrittdja tekee
sopimuksen suoraan eldkelaitoksen kanssa, joten yrittdjaeldkkeessd tilanne
saattaa olla toinen; asiasta ei ole perustuslakivaliokunnan kantaa. Ansaituissa
palkansaajan tyoeldkkeissd omaisuudensuojassa kyse on tydsopimussuhteen yh-
destd piirteestd; kyse palkan vastikkeesta, eraélld tavalla my6hennetystd palkasta,
joka ansaitaan tyouran aikana. Tdmékédan ulottuvuus ei tosin perustuslakiva-
liokunnan kerran ottaman kannan mukaan tuonut tapaturmaelidkkeitd omai-
suudensuojan piiriin, kun valiokunta ei ilmeisesti pitdnyt tapaturmavakuutusta
ansaittuna vaan vahingonkorvaustyyppiseni etuutena. Perustuslakivaliokunta

% PeVL12/1995 vps. 2.

% Tastd keskustelusta ja sen perusoikeudellisista ulottuvuuksista ks. Arajarvi 2008 s. 68-75.

o Tapaturmaeldke nauttii kuitenkin aivan ilmeisesti perustuslain 19 §:n 2 momentin mukaista perustoimeen-
tulon turvaa. Tapaturmaeldkkeen saamisperuste on tydkyvyttdmyys, joten se on perustoimeentulon tasoon
saakka perustuslain 19 §:n 2 momentin piirissa. HE 309/1993 vp s. 70-71 toteaa, ettd ennen perusoikeus-
uudistusta on toimeentulon lakisdateiseen perusturvaan luettu ansioon suhteutettuja etuuksia sellaiselta
osaltaan, joka vastaa yhdessa vahimmaisetuuden kanssa tdyden kansaneldkkeen tasoa. Kansaneldke ei enda
perusoikeusuudistuksen jélkeen ole ollut sitd edeltavaa aikaa vastaavalla tavalla vahimmaistoimeentulon
mittarina, mutta periaate edellyttaa ansioetuuden vahimmaistasoksi perustoimeentulon turvan tason
silloin, kun on kyse perustuslain 19 §:n 2 momentin mukaisesta eldmantilanteesta eikd etuusjarjestelmassa
ole erillistd véhimmaisetuutta.
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on toistanut ansioeldkkeiden omaisuudensuojaa koskevan kantansa niin monta
kertaa, ettd kasitystd voidaan pitdd vakiintuneena.

Itse ansaittujen eldkkeidenkin suojalla on rajoituksensa. Niin sanottuja odotusar-
voja ei suojata, mikd pudottaa suojan ulkopuolelle tyokyvyttomyyselakkeiden
tulevan ajan sekd perhe-eldkkeet. Perustuslakivaliokunnan kanta on ollut hie-
man horjuva tyokyvyttomyyseldkkeiden ansaittuun aikaan ndhden, joskus on
hieman oikaisten todettu, etteivat tyokyvyttomyyselakkeet ole suojan piirissd, ja
joskus on korostettu ansainnan merkitystd, mika pitdd tyokyvyttomyyseldkkeen
ansaitun osan omaisuudensuojan piirissd. Toinen peruste puuttua eldkkeiden
omaisuuden suojaan on puuttumisen vihiisyys. Asiasta ei ole varsinaisia mit-
tareita, mutta varsinkin jos puuttumista tukee véliaikaisuus, pitkat siirtymaajat,
julkisen talouden tai eldkkeistd vastuussa olevan laitoksen taloudellinen tila tai
loukatun suostumus, on puuttuminen mahdollista. Puuttumisen mahdollisuu-
den perusteluna on kaytetty myos eldkkeen rahamaardista pysyvyytta.

Omaisuudensuojan merKkitys tyoeldkettd ansaitsevan ja eldkkeelld olevan kan-
nalta on valtiovaltaan ndhden erityisesti se, ettd omaisuudensuoja rajoittaa
lainsdatdjan toimivaltaa tai edellyttdaa kéytettaviksi vaikeutettua lainsadtamis-
jarjestystd. Eldkejarjestelman toimeenpanon kannalta omaisuudensuojalla on
merKkitystd my0s siksi, ettd se velvoittaa eldkelaitoksia huolehtimaan siitd, ettd
elakkeet toteutuvat omaisuudensuojan kannalta asianmukaisesti. Tahédn asiaan
liittyy kysymys tyoeldkelaitosten varojen omistamisesta. Kuka varat omistaa:
itse laitos ja sen omistajat, vakuutuksenottajat (tydnantajat) vai vakuutetut (pal-
kansaajat)? Vakuutetuilla ei liene omistusoikeutta eldkelaitoksen varoihin, vaan
heiddn omistusoikeutensa itse ansaittuihin etuuksiin on aineetonta - ja loppu-
jen lopuksi erdalla tavalla odotusarvoista tulevaa palkkaa. Tahan liittyvd oma
erityinen piirteensé on silld, ettd osa vakuutusmaksusta rahastoidaan tulevaa
elakettd varten ja valtaosa kédytetadn maksussa olevien eldkkeiden maksuun.®

Perusoikeussuojan kokonaisuuden kannalta merkittava vanhuuden, tyokyvyt-
tomyyden ja huoltajan menetyksen suoja on perustuslain 19.2 §:n mukainen
perustoimeentulon turva. Sen pohjana on julkisen vallan, viime kiddessa val-
tion vastuu taata muun muassa mainittujen kolmen elimintilanteen aikana
tai perusteella jokaiselle perustoimeeentulon turva. Turvan nykyinen toteutus
perustuu kansaneldkelainsddaddnnén mukaiseen vanhuus-, tyokyvyttomyys- ja
lapseneldkkeeseen. TyGeldkejirjestelmalld on sijansa tdmén turvan toteuttami-
sessa siltd osin, kuin se korvaa kansaneldkejérjestelman elakkeiden tyoeldkkeesta
aiheutuvaa alenemaa ainakin perustoimeentulon turvaan saakka.®

2 Asiaa vakuutuksenottajan ja tydeldkelaitoksen kannalta kasittelee Kallio (2005).
©  Asiasta ei ole kovin selkeitd perustuslakivaliokunnan kannanottoja. Ajasta ennen perusoikeusuudistusta
ja silloisten kannanottojen kadytettavyydesta ks. Arajdrvi 2002 s. 256-260.
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Kommentti — Ilari Kallio

Elike ja omistusoikeus

Ansioeldkkeiden perustuslaillinen suoja on rakentunut kaksijakoisesti
perustuslain 15 §:n mukaisen omaisuudensuojan ja 19 §:n 2 momentin
mukaisen perustoimeentulon turvan varaan. Arajarvi on artikkelissaan
ottanut pohdittavaksi julkisessa keskustelussa yllattdvankin véahalle
huomiolle jadneen kysymyksen ansioeldkkeiden omaisuudensuojasta ja
eldke-etuuksien luonteesta omaisuutena. Toisinaan eldke-etuuksiin liite-
tadn virhekdsitys, jonka mukaan vakuutetuille ja eldkkeensaajille kuuluisi
kullekin osuus eldkerahastoista, koska he ovat maksaneet elakemaksuja
ja samalla ansainneet eldkettd tyostddan. Néin ei kuitenkaan ole, vaan
elake-etuus omaisuutena on saamisoikeus, jonka vakuutettu voi eldkkeen
nostamiseen oikeuttavan vakuutustapahtuman jalkeen kohdistaa ensisijai-
sesti vakuutusta yllapitavaan elakelaitokseen ja periaatteessa eldkelaitosten
yhteisvastuun kautta koko eldkejérjestelmadn, kuten artikkelista kdy ilmi.
Ansioeldkkeen luonne saamisoikeutena ja samalla yksilon toimeentu-
loturvan muotona rajoittaa puolestaan lainsdatdjan mahdollisuuksia
puuttua eldketurvan saamisehtoihin ja eldke-etuuksien maardan.

Erityisesti Arajarven huomiot sosiaalisen omaisuuden kasitteestd ovat
mielenkiintoisia. Sosiaalisen omaisuuden katsotaan olevan omaisuutta,
jota henkildlle on kertynyt julkisen vallan my6tavaikutuksesta. Mutta
kuten Arajarvi toteaa, usein puhutaan vain “julkisen vallan toimenpitei-
den perusteella syntyneiden varallisuusarvoisten tekijéiden omaisuu-
densuojasta eikd itse toimenpiteistd, elakkeestd, palvelusta tai muusta
julkisen vallan toimenpiteestd omaisuutena” (s. 182). Kovin perinpoh-
jaista tutkimusta aiheesta ei ole tehty, mutta jo lyhyt katsaus osoittaa, ettéd
etenkin ansioperusteinen sosiaaliturva voidaan hahmottaa sosiaaliseksi
omaisuudeksi melko vaivattomasti.

Sosiaalisen omaisuuden konseptin merkitystd ansioelakkeen omaisuu-
densuojan mahdollisena legitimaatioperusteena ei ole tarpeen nostaa
kovin merkittdvadn asemaan. Jos tarkastellaan vakuutettuja ja eldkkeen-
saajia kollektiivina, oikeus eldke-etuuteen taataan laissa, jolloin sosiaalisen
omaisuuden “tunnusmerkisto” tayttyisi, mutta samoin olisi mahdollista
vaittad, ettd vakuutuskorvausten tai pankkitalletusten suoja perustuu
lakiin. Yksittdisen vakuutetun kohdalla oikeus ansioeldkkeeseen taas
syntyy vasta vakuutuksenantajan ja -ottajan solmiman vakuutussopi-
muksen kautta ja konkretisoituu yksiloidyksi saamisoikeudeksi vakuu-
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tustapahtuman my®6td. Lakisddteinen elake-etuus ei poikkea luonteeltaan
vaikkapa yksityisestd eldke- tai henkivakuutusetuudesta. Arajarved
lainaten omaisuudensuojaa ansioeldkkeelle "ei anneta sopimussuhteen
perusteella, koska palkansaajan ja eldkevakuutuslaitoksen vélilld ei ole
sopimusta” (s. 193). Toisaalta kolmannen hyviaksi tehtyyn yksityiseen
henkivakuutukseen perustuva etuus saa suojaa, vaikka etuudensaaja ei
ole solminut vakuutusta, joten tatakéaan ei voida pitdd tunnusmerkillisend
piirteend juuri sosiaalisen omaisuuden suojalle. Ansioeldke-etuuksien
omaisuudensuojan perusta on laskettavissa samojen yleisten varallisuus-
oikeudellisten periaatteiden varaan, jotka ulottavat omaisuudensuojan
muihinkin yksityisten toimijoiden tekemiin sopimuksiin perustuviin
saamisoikeuksiin.

Lainsdatdjan alkuperdisend tarkoituksena ei vélttimattd ole ollut antaa an-
sioeldke-etuuksille aivan niin vahvaa asemaa henkilén omaisuutena kuin
ylld on kuvattu. Siksi on syytd pohtia, ovatko lainsditdjan mahdollisuudet
puuttua tuleviin, vield ansaitsemattomiin ansioeldkkeisiin laajemmat kuin
yksityisten eldke- tai henkivakuutusten mukaisiin etuuksiin tai ndiden
saamisehtoihin. Tédssd yhteydessé tarkempi lainsdatdjan toimivaltuuksien
analyysi on ohitettava, mutta néyttaisi siltd, ettd ansioeldkelainsdaddnnon
muutostilanteissa yksiloiden omaisuudensuojan tarvetta ja erityisesti
luottamuksensuojaa on arvioitu perustuslakivaliokunnassa aavistuksen
valjemmin kuin tilanteissa, joissa lakimuutokset ovat syysta tai toisesta
heikentdneet yksityiseen vakuutukseen perustuvia, tulevaisuudessa
maksettavia etuuksia. Miten ndma lainsddtdjan toimivaltaa kasvattavat
kriteerit tarkalleen ottaen tulisi maaritelld, on ndhdakseni avoin kysymys.

My®os ansioeldkkeen perustoimeentulon turvaa on sivuttu lyhykaisesti
Arajdrven artikkelissa. Menemattd syvillisemmin turvan yksityiskoh-
tiin en malta olla nostamatta esiin kysymystd perustuslain 19.2 §:n
suhteesta vanhuuselakeikadn. Korostettakoon, ettd omaisuudensuoja
perusoikeutena ei nayttdisi (lainkaan) suojaavan henkilon oikeutta saada
vanhuuseldkettd juuri maaratyssa idssa. Yksinkertaistaen uskallan vaittaa,
ettd omaisuudensuojasta ei voida johtaa absoluuttista eldkeikérajaa.

Kuten Arajdrvi mainitsee, vanhuuseldkeidsta paitetdan poliittisessa
paitoksenteossa. Perustuslain 19.2 § turvaa perustoimeentulon van-
huuden aikana, mutta vanhuuden maaritelmain ei ole otettu kantaa
sadnnoksessa taikka perustuslakivaliokunnan lausuntokédytdnndssa ja
oikeuskirjallisuudessa. Médritelman avoimuus jattda lainsaatsjélle val-
lan paattad, ketkd saavat nauttia vanhuuden ajan toimeentulosta ja ovat
itse asiassa “vanhoja’, mutta sddnnos rajoittaa mahdollisuutta muuttaa
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eldkelainsaddintdd taysin vapaasti. Ongelma koskee sekd kansanelaketta
ettd ansioelakkeiti ja osoittaa, miten monitahoisesta asiasta on kysymys.
Vanhuuseldkkeen ikdraja kansaneldkejérjestelmdssd on 65 vuotta, kun
taas oikeus ansioeldkejérjestelmassd maksettavaan vanhuuseldkkeeseen
alkaa jo 63 vuoden idssd. Toisaalta 68 ikdvuotta voidaan pitad ajankohtana,
josta alkaen henkil6é pidetddn automaattisesti "vanhana” nykyisen ansio-
eldkelainsdadddnnon nakokulmasta. Tulisiko mahdollisen lakimuutoksen
vaikutuksia perustoimeentulon turvaan arvioida jo silloin, jos elakkeen
alaikdraja nostetaan yli 65 vuoden, vai vasta, jos alaikédraja nostetaan
yli 68 vuoteen? Perustuslakivaliokunta on pitdnyt tayttd kansaneldkettd
erddnlaisena referenssind perustoimeentulon turvalle, mutta tdma ei
automaattisesti tarkoita, ettd 65 ikdvuotta muodostaisi perustuslaillisesti
merKkittdvan rajapyykin. Mahdollisesti vasta selvésti korkeampi ikdraja
alkaisi koetella vanhuuden ajan perustoimeentulon turvan toteutumista.

Téhan asti elakkeen tai muiden sosiaalietuuksien saamisehtojen tiu-
kennusten, kuten ikdrajan korottamisen, perustuslain mukaisuutta
on tarkasteltu suhteessa aikaisempaan oikeustilaan. Télloin etusijalle
on noussut sen arvioiminen, onko muutos vakuutettujen kannalta
suhteellisesti kohtuuttoman suuri tai ajallisesti kohtuuttoman nopea.
Jotta vakuutettujen luottamuksensuojaa ei perustuslain 19.2 tai 15 §:n
vastaisesti loukattaisi, vanhuuselikeikai ei voitane nostaa esimerkiksi
yli 65 vuoden kohtuuttoman dkkia, mika edellyttaa pitkdhkoja siirtyma-
aikoja tai eldkeikérajan vaiheittaista korottamista. Itse nékisin kuitenkin
tarpeelliseksi méaritelld myos esimerkiksi sellaisen idn, jonka taytyttyd
henkil6d pidetddn perustuslain 19.2 §:ssé tarkoitetulla tavalla vanhana ja
siis oikeutettuna vanhuuden ajan toimeentuloon. Vaikka méaritelmassa
otettaisiin huomioon muutokset eri sukupolvien elinidnodotteessa, se
antaisi kiinnekohdan keskusteluun asianmukaisesta vanhuuseldkeiésta.

Arajéarven artikkeli nostaa esille lukuisia olennaisia ansioeldkkeen pe-
rusoikeussuojaan liittyvid seikkoja, jotka olisi syyté pitdd mielessd, kun
tehdddn ehdotuksia eldkejarjestelmén kehitystarpeista. Elakejérjestelméan
vakaus saattaa jossakin vaiheessa edellyttda voimakastakin puuttumista
esimerkiksi eldke-etuuksien saamisehtoihin kuten vanhuuseldkeikddn
tai jopa etuuksien méadraén. Jos ansioelaketurvan heikennykset uhkaavat
vaikuttaa lijaksi yksiloiden omaisuudensuojaan tai perustoimeentulon
turvaan, uudistusten ldpivieminen tullee olemaan aikaa vievd ja moni-
mutkainen prosessi, varsinkin kun perustuslain sddtamisjarjestyksessa
toteutettavista lakimuutoksista on vuoden 1995 perusoikeusuudistuksen
jalkeen kaytannossa luovuttu.






Kenelle valta paattaa
tyoelakkeista?

Sixten Korkman



Tiivistelma

Suomen tyéelikejdrjestelmd on perusteiltaan terve, mutta se kirsii kestdvyys-
vajeesta: elikemaksuihin kohdistuu tulevina vuosikymmenind tuntuvia nou-
supaineita. Koko julkisen sektorin rahoituksen kestdavyyden nikokulmasta on
vuorostaan olennaista, ettd suomalaisten keskimddrdinen tyoura pidentyy
tulevina vuosikymmenind merkittdvdsti. Ndistd syistd tyoeldkejdrjestelmdn
uudistamista on jatkettava.

Ongelmana on pddtoksentekoon syntynyt pattitilanne. Hallitus ei ole uskalta-
nut kdyttdd valtaa tyoelikkeitd koskevissa kysymyksissd, ja tyomarkkinajdrijes-
tot eivit ole kyenneet niistd sopimaan. Asian tdirkeydestd johtuen pattitilanne
on kuitenkin viimeistddn vaalien jilkeen saatava purettua; on sovittava siitd,
kuka pddittdd ja miten.

Yhteiskunnan kannalta olisi tavoiteltava pitkdjdnteistd ja vastuullista pddtok-
sentekoa, jossa yhdistyy sekd asiantuntemus ettd demokraattinen legitimiteetti.
Eduskunnan tulisi hallituksen esityksestd mddrittdd eldkepolitiikan tavoitteet ja
periaatteet. Sen tulisi myds hyviksyd ne pelisddnnot, joita noudattaen eldke-
jdrjestelmdn parametreja tarvittaessa muuttamalla turvataan jdrjestelmdn
rahoituksellinen kestdvyys. Lisdksi tulisi nimittdd eldkepoliittinen tyoryhmd,
jonka tehtdvind olisi mddrdvdlein arvioida tyoelikejdrjestelmdn kestdvyyttdi
sekd tarvittaessa palvella pddtoksentekoa.

Tyomarkkinajdrjestot voisivat jatkossakin sdilyttid keskeisen aseman tyoeld-
kepolitiikan valmistelussa. Mutta tyéelikejirjestelmdstd pddttdmistd ei endd
voi jdttdd vain jirjestojen varaan. Silloin pddtokset uhkaavat jaddd riittdamdt-
tomiksi tai ne jddvdt erimielisyyksien takia kokonaan tekemditti. Kokemukset
osoittavat, ettd Suomi tarvitsee nykyistd selkedmmin ja jisennellymmidin eldike-
poliittisen pddtoksentekojdrjestelmdn.

Suomi eldd laajemminkin yhteiskunnan pddtoksenteon murroskautta: meilld
oli pitkddn vahva presidentinvalta, jota on sittemmin purettu. Vield pitempddn
meilld on ollut vahva jirjestovalta, joka on tupokauden pddtyttyd rapautunut.
Vanhaa perua on kansainvdlisesti katsoen vahva virkamiesvalta, jota siirty-
minen poliittisten valtiosihteerien kiytdintoon on heikentdinyt. Olemme yhd
selvemmin menossa kohti normaalia parlamentaarista demokratiaa. Tdamd on
myonteistd kehitystd, mutta se asettaa suuria vaatimuksia hallituksen ja edus-
kunnan toimintakyvylle. Sitd tukevia jdrjestelmid ja organisatorisia ratkaisuja
on arvioitava uudelleen titd taustaa vasten.
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Aluksi: Rukan hangilta tyoelakekiistaan ja paatok-
senteon umpikujaan

Paaministeri Matti Vanhanen laukaisi kevaalla 2009 myrskyisén keskustelun
kertoessaan Rukan hangilla oivaltaneensa, ettd palkansaajien tyouraa tulisi
pidentdad myohentdamalld elakkeelle siirtymisen ikdrajaa. Vanhasen hallitus yrit-
tikin viedd ehdotusta eteenpdin, mutta hanke kariutui tyomarkkinajarjestdjen
kovaan vastarintaan. Kiista koski tyéuran pidentdmisen keinojen ohella ennen
kaikkea kysymysta, kenelld on ja kenelle kuuluu valta paattaa eldkejarjestelmastd;
hieman kirjistden vastakkain olivat ja ovat jarjestovalta ja kansanvalta.'

Kiista jumiutui edelleen jatkuvaan pattitilanteeseen: kyvyttomyyteen tehda
paatoksid. Tilannetta voi pitad paradoksaalisena ja epéatyydyttavand. Paradok-
saalista se on (ainakin ndennaisesti) siksi, ettd kaikki osapuolet ovat ilmoittaneet
olevansa yksimielisid itse tavoitteesta, tyduran pidentdmisestd. Epéatyydyttava
tilanne on sen takia, ettd vdeston ikdrakenteen muutoksesta johtuva julkisen
talouden rakenteellinen rahoitusvaje on iso. Sité ei voida korjata vain verotusta
kiristimalld tai menoja leikkaamalla; tarvitaan myos enemman tyontekoa muun
muassa keskimaardistd tyouraa pidentdmélld, mika puolestaan kasvattaa vero-
pohjaa. Vanhuuseldkkeen ikdraja ei sellaisenaan ole ratkaiseva, mutta silldkin
on oma merkityksensa.

Tassd artikkelissani tarkastelen elakepolitiikan vaikeuksia ja arvioin Suomessa
harjoitettua tydmarkkinajohteista tai korporatiivista elakepolitiikkaa, lisdksi teen
ehdotuksia Suomen eldkepoliittisen paatoksentekojarjestelmén kehittdmiseksi.?

Suomen tyoelakejarjestelma on perusteiltaan terve

Suomen tydelidkejarjestelma on ansiosidonnainen ja lakisdateinen seké pakolli-
nen ja kattava. Se on osaksi rahastoiva, mutta kattamattomat elakevastuut ovat
varsin mittavia suhteessa eldkerahastoihin - ja moninkertaisia myds verrattuna
esimerkiksi valtion velkaan. Tyoeldkejarjestelmdamme on maksu- ja etuuspe-
rusteisen jirjestelmin vilimuoto; ldhtokohtaisesti elikelupaus lunastetaan
kerdamalld tarvittavat rahat palkansaajilta ja tyonantajilta, mutta vuoden 2010
alusta alkaen maksussa olevia uusia elakkeitd leikataan ns. elinaikakertoimen
mubkaisesti.

Tyoeldkejdrjestelma on vankasti kansantaloudellisesti ja sosiaalipoliittisesti
perusteltavissa, silld yksityiset vakuutusmarkkinat eivit kykene vapaaehtoi-

' Kiistassa oli myos muita ulottuvuuksia ja vastakkainasetteluja, vrt. Lassilan ja Valkosen luku téssa kirjassa.

2 Artikkeli perustuu pitkalti aiemmin julkaistuun ETLAN Keskusteluaiheita — Discussion Papers -sarjassa
julkaistuun tekstiin; ks. Korkman (2009). Tarkasteltavana on téssa yhteydessa vain pakollinen tyoelakejar-
jestelmd, eivat vapaaehtoiset eldkkeet tai kansaneldke.
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suuden pohjalta tarjoamaan tyydyttivaa elaketurvaa. Eldketurva voisi jaada
kovin vajaaksi, jos se olisi vain palkansaajan omien péditosten varassa, silld
moni yksil6 jattdd kaukaisen tulevaisuuden lijan vahille huomiolle (myopia).
Yksityiset annuiteettimarkkinat ovat kehittymattomis, ja yksityistd vakuutus-
toimintaa vaikeuttavat epdsymmetrinen informaatio ja siitd aiheutuva kdan-
teinen valikoituminen (adverse selection) seka moraalikato (moral hazard)?.
Yksilon on vaikea suojautua padomamarkkinoiden vaihteluilta ja inflaatiolta;
historiasta 10ytyy kosolti tapauksia, joissa suuri maéra ihmisid on menettanyt
eldkerahansa porssin romahduksen, yrityksen konkurssin tai odottamattoman
inflaation takia. Kollektiivisilla ratkaisuilla ndilta riskeilta voidaan suojautua
paljon tehokkaammin. Eldkevakuutuksen pakollisuus on olennainen edellytys
mainittujen pulmien ratkaisemiseksi, ja ndin suojaudutaan myds “vapaamatkus-
tajilta”. Hyvin muotoiltu tyoeldkejarjestelma edistdd seka talouden tehokkuutta
ettd sosiaalisia tavoitteita. Lakisddteinen tyoeldkejarjestelmd on ndistd syistd
erinomainen instituutio, jota kansalaiset kannattavat erittdin laajasti.

Tyoeldkejarjestelma pitdisi kuitenkin muotoilla siten, ettd sen rahoitus on vakaa
ja sukupolvittain reilu ja ettd se kannustaa tyontekoon ja sadstamiseen. Julkiset
eldkejdrjestelmit vastaavat usein ndihin vaatimuksiin heikosti. Ne ovat monessa
tapauksessa rahoituksellisesti kestimattomia ja sukupolvittain epaoikeudenmu-
kaisia sekd vaikuttavat kielteisesti sddstdimiseen ja tydntekoon; myds Suomen
tyoeldkejarjestelmalld on omat pulmansa.

Tyoelakejarjestelman uudistamista on jatkettava

Tyoeldkerahastot ovat Suomessa suuria ja osittain niiden avulla on varauduttu
vdeston ikdantymisen aiheuttamiin kustannuksiin. Varautumisen nakokulmasta
on kuitenkin ndhtévissa kaksi ongelmaa: Ensinnédkin nykyinen eldkemaksu on
todenndkoisesti riittdimaton tulevien elakemenojen kattamiseksi, eli jarjestel-
ma kirsii “kestdvyysvajeesta’. On arvioitu, ettd maksujen nostotarve on 4-6
prosenttiyksikkod. Etenkin kun my6s kunnallisverotukseen kohdistuu suuria
paineita, voi tydeldkemaksujen korotustarvetta pitdd ongelmallisena. Néin kan-
santalouden toimintakyky ja jarjestelman uskottavuus heikkenevit ja ihmiset
saavat aihetta pelatd, ettd elakelupauksia ei tulevaisuudessa kyetd lunastamaan.
Rahastojen arvo voi myos huveta pddomamarkkinoiden laskettua jyrkasti, mika
lisad elakemaksuun liittyvaa epavarmuutta. Viime kddessé epasuotuisa kehitys
voisi pakottaa puuttumaan myos etuuksiin. Sosiaalipolitiikan peruspilarin soisi

3 Kaanteisella valikoitumisella tarkoitetaan sitd ilmiotd, etta vakuutuksen ottavat hanakammin riskialttiit
asiakkaat, mika on omiaan nostamaan vakuutusmaksua ja heikentdmdaan véhemman riskialttiiden asiak-
kaiden kiinnostusta vakuutuksen ottamiseen. Moraalikadolla viitataan siihen, ettd yksilon kdyttdytyminen
saattaa muuttua vakuutuksen ottamisen seurauksena vakuuttajan riskia lisadvasti.
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olevan kansantaloudellisesti terveelld pohjalla ja siten tukeva, ettei odottamat-
toman heikko kehitys johda hatiisiin ratkaisuihin.

Rahastoista huolimatta Suomen tydelédkejdrjestelma on ldhempéana jakojarjestel-
méd, jossa elakemenot rahoitetaan tyontekijan kulloisenkin palkan perusteella
perittévilld maksuilla, kuin rahastoivaa jarjestelmas, jossa jokainen ikdpolvi varau-
tuu omiin tuleviin eldkemenoihinsa kunkin omasta palkasta keratyin maksuin ja
niiden rahastoinnin avulla. Tdmaén takia tietty ikakohortti voi joutua maksamaan
vahemmain tai enemmén eldkemaksuja kuin se voi odottaa saavansa elakkeitd.
Kéy herkasti niin, ettd jakojarjestelma suosii suuria ikdluokkia ja niitd edelténeita
ikdkohortteja nuorempien ja tulevien sukupolvien kustannuksella. Suomessakin
aiheellinen huoli on, ettd suurten ikiluokkien aiheuttamien menopaineiden takia
eldkejdrjestelma ei ole nuorten ja tulevien sukupolvien kannalta reilu.

Kannustinvaikutusten kannalta on pidettava hyvind, ettd etuuksien ja maksu-
jen vilinen kytkentd on nykyisin suhteellisen vahva. Toisaalta eldkejdrjestelma
edelleen suosii tai sallii eldkkeelle siirtymisen kansantalouden ja julkisen talou-
den rahoituksen vakauden tai kestdvyyden kannalta liian varhain (etenkin kun
otetaan huomioon ty6ttomyyselakeputki ja osa-aikaeldkkeet). Elinaikaodote
on jo pitkddn noussut merkittavasti, sen sijaan keskimaérdinen tyéura on vasta
viime vuosina alkanut pidentya.

Tarve muuttaa tyoeldkejarjestelmad on vdestokehityksen valossa ymmarretté-
vd; myds muiden hyvinvointivaltion lupausten lunastaminen on yhtd vaikeaa,
koska etuuksiin on sitouduttu tilanteessa, jossa Suomen vdeston ikdrakenne oli
edullisempi kuin koskaan. Alkuvaiheessa kustannusrasitus oli siis pieni ja mak-
sajia oli runsaasti edunsaajiin ndhden. Parin seuraavan vuosikymmenen aikana
tilanne muuttuu painvastaiseksi, koska huoltosuhde on epédedullisempi kuin
koskaan. Tdma aiheuttaa huomattavaa painetta tydeldkemaksujen nostamiseksi,
vaikka mitddn etuuksia ei parannettaisikaan. Suomen tyoeldkkeitd ei voi pitda
kansainvilisesti erityisen korkeina ja idkkdiden vanhusten eldke jaa matalaksi.
Vieston ikdrakenteen muutoksen takia on kuitenkin yhéd vaikeampi yhdistaa
tyonantajille ja palkansaajille siedettava eldkemaksu ja tyydyttava eldke-etuus.

Vuoden 2005 tyoeldkeuudistus oli pitka askel oikeaan suuntaan. Erityisesti
vuonna 2010 voimaan astunut elinaikakerroin vihentda elakemenoja tulevi-
na vuosina ja kannustaa samalla palkansaajia tyduran pidentdmiseen, mutta
uudistus ei kuitenkaan riittdvésti purkanut tulevaisuuteen lykattya maksujen
korotustarvetta. Lisdksi vdeston ikddntymisarviot ovat muuttuneet varsin
paljon vuoden 2005 jilkeen: tuoreimman Tilastokeskuksen arvion mukaan
62-vuotiaan elinajan odote nousee vuoteen 2050 mennessa yli 5 vuotta enem-
mén kuin mitd vuoden 2005 uudistusta valmisteltaessa arvioitiin.* Vaikka

4 Jukka Rantalan esitelma Suomen Aktuaariyhdistyksen vuosikokouksessa 16.2.2010.
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vuoden 2005 uudistus olisi tuolloin arvioituna riittava, se ei ole sitd nykyisten
arvioiden valossa.

Uudistuksia vastustetaan usein silld perusteella, ettd pitkdaikaiseksi tarkoitettua
jarjestelmad ei ole hyva sorkkia liian usein. Toisaalta on perusteltua edellyttaa,
ettd jarjestelmé on rahoituksellisesti kohtuullisen vakaa ja sukupolvittain reilu.
Kun tulevaisuuteen lykitty maksujen korotuspaine on suuri, eldkejirjestelma
lisad ajan myota julkisen talouden rahoitusvajetta ja kehitykseen liittyvia riskeja.
Tulevaisuuteen lykitty eldkemaksun korotuspaine siirtda taakkaa nuoremmille
ja tulevilla ikdpolville — ainakin siltd osin kuin maksupaine johtuu ikdkohorttien
suuruuseroista pikemmin kuin elinaikaodotteen pitenemisesta. Joka tapauksessa
huoli julkisen talouden tasapainosta antaa aiheen péaattaa pidentdd palkansaajien
tyouraa — my0s vaikka se ei olisi tarpeen itse tyoeldkejarjestelman rahoituksen
takia. Suomessa maksujen korotustarve on pitkdlla aikavililld suuri ja tarve
tyouran pidentdmiseksi siind méarin ilmeinen, ettd lisduudistusten vastustamista
voi pitdd vastuuttomana.

Paatoksenteon tuska

Miksi ongelmiin ei puututa korjaavin toimenpitein sen varmistamiseksi, ettd
elikelupaus on “reilu” ja sen rahoitus kunnossa? Ainakin osin on kyse siitd yk-
sinkertaisesta tosiasiasta, ettd nuoret ja tulevat sukupolvet ovat aliedustettuina
(tai eivdt lainkaan edustettuina) eldkejérjestelmadstd padtettdessd. Valtaa kdyttavat
keski-ikdiset ja vanhemmat ikédluokat eivat anna riittavésti painoa nuorten ja
tulevien sukupolvien intresseille vaan saattavat lisdtd omia tulojaan ja kulutus-
taan nuorten ja tulevien sukupolvien kustannuksella. Thmisille ominainen lyhyt-
nékoisyys vaikeuttaa tilannetta: keski-ikaiset ja ikddntyneet ovat luonnollisesti
varsin kiinnostuneita eldkkeistddn, mutta nuoret eivdt juuri murehdi tulevia
elakkeitddn, kun paallimmaisina huolina ovat paikan l6ytdminen tyoeldmassa
sekd perheen perustaminen ja asunnon hankkiminen. My6s monet poliitikot ja
asiantuntijat nayttavat heppoisin perustein luottavan siihen, ettd eldkemaksuja
voi sitten tulevaisuudessa nostaa siind maarin kuin on tarvetta.

Kansainvilisesti on pikemmin sdadnt6 kuin poikkeus, ettd julkiset eldkejar-
jestelmét ovat rahoituksellisesti rempallaan: kattamattomat eldkevastuut ovat
kaikkialla varsin suuria ja nopeasti kasvavia sekd eldkemaksut ajan mittaan
riittdmattomid etuuksien kustantamiseksi. Omien kulutusmahdollisuuksien
lisdamistd tulevien ikdluokkien kustannuksella on perusteltu sillé, ettd seuraa-
villa ikdluokilla lienee taloudellisen kasvun ansiosta joka tapauksessa korkeampi
elintason kuin nykypolvilla. Argumentti on houkutteleva mutta petollinen:
mielivaltaisen korkea verorasitus voitaisiin néin ajatellen siirtdd hamaan tule-
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vaisuuteen. Sukupolvittaista tulonjakoa késittelevéssa kirjallisuudessa on yleensa
omaksuttu nakemys, ettd kunkin sukupolven pitiisi tulla toimeen omillaan.

Elakejarjestelmédn suurimmat vaikeudet eivat siis viime kiddessa ole demografisia,
taloudellisia tai rahoituksellisia vaan pohjimmiltaan poliittisia. Ongelman ydin
on, ettd demokratialla on taipumus suosia nykyisyytta tulevaisuuden kustannuk-
sella ja yksinkertaisesti siksi, ettd tulevilla ikdpolvilla ei ole ddnivaltaa poliittisessa
péaatoksenteossa, joka monin tavoin muokkaa tuleviakin elinolosuhteita.

Suomalainen tyoelakepolitiikka

Suomen tydeldkejarjestelma on institutionaalinen kummajainen: kansantalou-
den tilinpidossa se luetaan osaksi julkista sektoria ja se on sosiaalipolitiikkamme
peruspilari mutta silti yksityisten eldkeyhtididen hallinnoima. Tyoeldkejérjestel-
mad luotaessa ja sitd kehitettdessa tyomarkkinajérjestot ovat kédyttaneet valtaa,
hallitus ja eduskunta ovat lakeja sddtdessadn tosiasiallisesti hyviksyneet jérjes-
tojen keskendin sopimat padtokset. Jarjestelmin institutionaalinen rakenne on
ymmarrettdvissd vain tyoeldkejdrjestelmdn syntyhistorian valossa, ks. Niemeldn
artikkeli tdssa kirjassa.

Sekd Suomen tydeldkejdrjestelma ettd julkinen taloutemme kokonaisuutena ovat
pitkdin olleet rahoituksellisesti kansainvilisesti verraten melko hyvilla tolalla.
Ei voi véittad, ettd tydmarkkinajérjestot olisivat kiyttdneet valtaansa vastuutto-
masti ja kansantaloudelliset nakokohdat kokonaan sivuuttaen. Elakepoliittisen
paatoksenteon jadminen paljolti eduskunnan ulottumattomiin nayttdd pdin-
vastoin suojanneen Suomen elakejarjestelméa rahoituksesta piittaamattomalta
populismilta. Tydmarkkinaosapuolten paitoksenteossa on ollut asiantuntemusta
ja taloudellista realismia.

Suomen elékepoliittiseen padtoksentekoon liittyy silti ilmeisid ongelmia: Valtaa
on luovutettu tydmarkkinajérjestoille epdmaaraiselld tavalla, ilman hallituksen
tai eduskunnan antamaa valtakirjaa. Tdma on pulmallista, silld eldkepolitiikan
péaatokset koskevat myos jérjestoihin kuulumattomia kansalaisia ja tulevia su-
kupolvia. Eldkepolitiikka ei myoskdidn taytd pitkdjanteisyyden vaatimusta, silld
osapuolet eivit ole sopineet maksutason nousupaineiden edellyttamista toimista
pitkalle tulevaisuuteen vaan ainoastaan parin ldhivuoden ajaksi.

Viimeaikainen kehitys on ollut omiaan korostamaan Suomen eldkepoliittisen
paatoksentekojérjestelmén heikkouksia. Nayttda yha ilmeisemmalta, ettd tyo-
markkinaosapuolet eivdt kykene tyoelakejarjestelman rahoituksen turvaaviin
ratkaisuihin: palkansaajat eivit hyviksy etuuksiinsa puuttumista, ja tyonan-
tajat eivat suostu tyoelakemaksun korotuksiin, paitsi jos ne kompensoidaan
muuta verotusta keventdmalld (vrt. kelamaksun poistaminen). Lisdksi yhteis-
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ymmarrysté ei tunnu syntyvan keinoista tyourien pidentdmiseksi, mika olisi
kuitenkin valttdmatonta koko julkisen talouden rahoituksen kestivyysvajeen
supistamiseksi.

Kaiken kaikkiaan on kdynyt selviksi, ettd ongelmana ei ole vain vaikutuksiltaan
kipeiden paitosten tekemisen tuska vaan se, ettd Suomen tydeldkejarjestelmalld
ei ole selkedd ja kiistatonta legitimiteettid omaavaa sekd toimintakykyistd paa-
toksentekojérjestelmaa.

Miten elakepoliittista paatoksentekoa voisi uudis-
taa?

Kenelld on viime kéddessé oikeus eldkepoliittiseen paiatoksentekoon? Vastauksesta
eivoi olla epdselvyyttd. Parlamentaarisessa demokratiassa ei voida kyseenalais-
taa kansanedustuslaitoksen legitimiteettid paattad politiikasta, joka vaikuttaa
kansalaisiin laajasti (ml. tuleviin sukupolviin) ja nojautuu valtioon jarjestelmin
takuumiehend. Sen sijaan voi hyvinkin kehittdd paatoksentekojarjestelmaa
tavalla, joka turvaa sekd asiantuntemuksen ettd tydmarkkinajarjestdjen myota-
vaikutuksen. Samalla pitdisi edistda padtoksenteon pitkajanteisyytta, eldkkeiden
rahoituksen pitdisi olla turvattuna pitkalld aikavalilld ilman kovin suurta tyo-
elakemaksun korotustarvetta. Osviittoja jarkevistd paitoksentekojirjestelman
kehityssuunnista voi hakea seka finanssipolitiikan instituutioita ettd modernia
keskuspankkipolitiikkaa kdsittelevastd taloustieteellisestd kirjallisuudesta.

Finanssipoliittista padtoksentekoa ksitteleva taloustieteellinen analyysi korostaa
instituutioiden merkitysté julkisen talouden kestdvyyden turvaamisen kannalta.
Vahvat instituutiot ja selkeidt budjettipolitiikan menettelyt ovat tarpeen siksi,
ettd poliitikoilla on muuten vastustamaton kiusaus alistaa finanssipolitiikka
aanten kalastukseen. Niin tulos voi olla vaikutusvaltaisille intressiryhmille
lyhytnédkéisesti myonteinen, mutta pitkdn aikavilin kuluessa se voi osoittautua
taloudelle turmiolliseksi. Siksi on yritettava rajoittaa riskid, ettéd finanssipolitiikan
padtoksisté tulee populististen pyrkimysten viline. Erityisesti on painotettava
pitkédjanteisiin tavoitteisiin sitoutumista ja niitd tukevia saantojd, joista Suomen
budjettitalouden kehysmenettely on hyva esimerkki. Liséksi hallituksella pitdisi
olla mm. selkedsti muotoiltu pitkdn aikavilin julkista taloutta tasapainottava
tavoite sekd strategia sen saavuttamiseksi.’

Myo6s moderni nikemys keskuspankkipolitiikasta painottaa pitkajanteisyyttd
ja kurinalaisuutta, ominaisuuksia joita voidaan parhaiten edistdi sitoutumalla

> Naistd kysymyksista katso esim. Calmfors (2010) ja Wyplotz (2005) seka Valtioneuvoston kanslian syksyn
kuluessa julkaisema raportti (2010).
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padtossaantoihin ja/tai delegoimalla valtaa asiantuntijoille. Muuten poliittiset
paineet herkasti heijastuvat matalana ja tyollisyyttd tukevana korkopolitiikkana,
joka kuitenkin ajan mittaan johtaa inflaation kiihtymiseen, epdvakauteen ja
kasvun heikkenemiseen. Tilannekohtaisesti optimaaliseksi arvioitu politiikka
ei olekaan sitd ajan mittaan ja jilkikdteen arvioituna (time inconsistency).

Téstd syystd monetaristit, Milton Friedman etunendssi, ehdottivat, ettd keskus-
pankin pitdisi vakauttaa rahan tarjonnan kasvu. Kokeiltaessa tita sadntod eri
maissa kuitenkin osoittautui, ettd rahan maéran ja inflaation vilinen suhde ei ole
vakaa. Téstd syystd rahan tarjonnan vakauttaminen ei johtanut toivotulla tavalla
koko kansantalouden tasolla vakauteen. Sittemmin keskuspankkien tavoitteeksi
on asetettu hintavakauden turvaaminen keskipitkilld, 2-3 vuoden aikavilillg,
ja samalla keskuspankeille on turvattu varsin suuri toiminnallinen itseniisyys
tuon tavoitteen saavuttamiseksi. Padtosvallan delegointi teknokraateille tai
asiantuntijoille herétti aluksi paljon kritiikkid, koska péaatosvallan delegointia
pidettiin epademokraattisena. (Vasta-argumentti on, ettd pditosvallan dele-
gointi ei ole pulma, kunhan itse delegointi tapahtuu demokratian pelisdantoja
kunnioittaen eli parlamentin paatokselld.) Paatosvallan delegointi yhdistettyna
keskuspankille annettuun hintavakauden tavoitteeseen on useimpien arvioiden
mukaan toiminut varsin hyvin.

Finanssipolitiikan pelisadnnot ja keskuspankkianalogia ovat elakepolitiikan
kannalta mielenkiintoisia siksi, ettd myos elakepolitiikassa vaikeutena on saada
paattdjat sitoutumaan pitkdjanteisiin ratkaisuihin. Keskuspankkianalogiaa ei
kuitenkaan voi vieda liian pitkalle, silld niin finanssipolitiikka kuin elakepoli-
tiikkakin vaikuttavat paljon selvemmin ja suoremmin tulonjakoon kuin lyhyilla
koroilla operoiva rahapolitiikka. Opetuksena kuitenkin on, etté selkeét tavoitteet,
etukdteen sovitut pelisidnnot ja asiantuntijoiden vahva asema voivat edistda
politiikan pitkéjanteisyyttd ja vastuullisuutta. Tédstd on myds eldkepolitiikan
kentédssd mielenkiintoisia esimerkkejd mm. Ruotsissa ja Kanadassa.

Ruotsissa on voimassa pddatossdantd, jonka pohjalta eldkkeitd ja elakkeiden
karttumia heikennetdan (bromsen), jos eldkejarjestelmdn rahoitustasapaino
jarkkyy. Nailld nakymin Ruotsissa vuosina 2010-2012 alennetaan maksussa
olevia eldkkeitd nimellisestikin useita prosenttiyksikoitd. Joltain osin hallitus
saattaa pehmentéa tilannetta alentamalla eldkeldisten verotusta, mutta 1dhto-
kohtana kuitenkin on, ettd eldkejérjestelmén tulee olla rahoituksellisesti kestava
jo paitetylla maksutasolla. Jarjestelmastd paitettdessd ratkaisua tukivat kaikki
suuret puolueet ja yli 85 prosenttia kansanedustajista. Taustalla oli nakemys, ettd
sitoutuminen ennalta sovittuihin periaatteisiin ja paatossadntoihin helpottaa
merKkittdvasti tarvittaviin sopeutumistoimiin ryhtymista.®

®  Ruotsin eldkepolitiikasta ks. Niemeldn luku tassa kirjassa.
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Kanadassa eldkejarjestelmén rahoituksellista kestavyyttd arvioidaan kolmen
vuoden vilein sen toteamiseksi, poikkeaako vallitseva maksutaso rahoituksen
pitkalla aikavalilld turvaavasta tasosta (Monk ja Sass 2009). Jos néin on, sithen
on lain mukaan reagoitava sallimalla "automaattisten vakauttajien” toimia.
Talloin maksutasoa nostetaan 0,2 prosenttiyksikkod vuodessa, kunnes puolet
alkuperiisen ja kestdvyyden edellyttiméan maksutason kuilusta on eliminoitu,
ja samalla eldkkeiden indeksikompensaatiot jaddytetddn seuraavaan eldkejar-
jestelmdn kestdvyyden tarkistusajankohtaan asti. Ndin toimitaan kuitenkin
vain siind tapauksessa, ettd poliittisesti ei kyetd sopimaan muunlaisista sopeu-
tumiskeinoista kestavyyden turvaamiseksi. Hallitus on siten sdatinyt itselleen
lain pakkopaidaksi, joka Damokleen miekan tavoin patistaa padtoksentekoon
poliittisista vaikeuksista huolimatta.

Esitettyjen pohdintojen ja esimerkkien valossa voisi eldkepoliittisen paatok-
sentekojdrjestelmén vastuullisuutta ja toimintakykyé ajatella kehitettavan
kahdella tapaa: Ensinndkin voitaisiin yksittdisten ratkaisujen sijaan yrittda
sopia tavoitteista ja periaatteista sekd paatoksentekosadnnoistd. Nain siksi, ettd
ongelmien jo ilmaannuttua tai kriisiin jo puhjettua toiminta on paljon vaikeam-
paa ja kyseenalaisten paitosten (huonojen lehménkauppojen) riski on tuolloin
suuri. Elinaikakerroin on hyvé esimerkki harkinnanvaraista paatoksentekoa
vahentdvastd sopeutumisesta. Ruotsin ns. eldkejarru on toinen esimerkki.
My6s ETLAn ehdotus maksukaton médrittamisesté eldkemaksulle on néhtava
yrityksend lisitd elakepolitiikan kurinalaisuutta. Elinajan pidentymisen takia
myos eldkejdrjestelmén ikarajat tulisi indeksoida elinaikaodotteeseen, kuten
esimerkiksi Tanskassa on tehty.

Toiseksi poliittinen jérjestelma voisi delegoida valmistelu- ja rajoitetusti jopa
padtosvaltaa korkean tason eldkepoliittiselle tydryhmaélle’, jonka tehtdvana
olisi maéravilein arvioida tydelakejérjestelmén rahoituksellista kestévyytta.
Tyoryhmin raporttien pitdisi myds johtaa, Kanadan ja Ruotsin esimerkkien
mukaisesti, tavalla tai toisella tilannetta korjaaviin toimiin. Pelkka kestavyys-
vajeen toteaminen ei valttimattd edellyttdisi toimenpiteisiin ryhtymistd, mutta
jos elake-etuuksien rahoittamiseksi pitkalld aikavalilld tarvittavan ja vallitsevan
tyoeladkemaksun ero on huomattavan iso, tilanteen korjaamiseksi olisi syytd
ryhtya toimeen viipymatta.

Eldkepoliittinen tydryhma voisi paljolti nojata Eldketurvakeskuksen (ETK:n)
asiantuntemukseen ja sen jo tekeméaan pohjaty6hon. Talloin vastuujaon selkeyt-

7 Suomessa on jo vuosia toiminut "korkean tason”eldketydryhmad, ns. Puron ja sittemmin Rantalan ryhma.
Tyéryhmalld ei kuitenkaan ole tasmallistd ja poliittisesti padtettyd mandaattia, ja lisaksi sen kokoonpanoa
ja tydskentelymenettelyja olisi aihetta uudistaa.
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tamiseksi pitdisi ETK instituutiona muuttaa julkisoikeudelliseksi laitokseksi,
jolla on vahva itsendinen asema.®

Edelld esitetyistd lahtokohdista voisi asiantuntemukseen nojautuvan ja tydmark-
kinajdrjestot huomioon ottavan paitoksenteon sovittaa yhteen demokratian
vaatimusten kanssa seuraavasti:

Eduskunnan tulisi mddrittdd elikepolitiikan tavoitteet ja periaatteet. Tyoela-
kejarjestelmin tulee olla rahoituksellisesti kestava kohtuullisella maksutasolla
(riittavan suurella todenndkoéisyydelld). Vaatimus tarkoittaisi sellaista eldke-
maksun, rahastointiasteen ja etuuksien keskiniistd suhdetta, ettd eldkemaksuun
ei kohdistu tulevina vuosikymmeniné kovin voimakkaita (katon puhkaisevia)
nousupaineita. Samalla olisi kannettava huolta siité, ettd palkansaajien tyoura
pitenee elinaikaodotteen nousua vastaavasti. Ndin eldkelupausta voitaisiin pitda
sekd luotettavana ettd sukupolvittain reiluna.

Eduskunnan tulisi hyviksyd ne pelisidnnot, joita noudattaen eldikejdrjestelmdn
parametreja tarvittaessa muutetaan elikkeiden rahoituksen turvaamiseksi pitkdlld
aikavdlilld. Muutoksia tehtdessa voidaan eri tavoin painottaa rahastointiastetta
ja eldkkeelle siirtymisen ikdrajoja sekd tyoeldkemaksuun ja elike-etuuteen
vaikuttavia toimia. Eri sopeutustoimet vaikuttavat eri tavoin eldkejérjestelman
kannustinvaikutuksiin sekd riskien jakaantumiseen nuorten ja idkkdampien
sukupolvien kesken, minka takia valintoja tulisi arvioida myos poliittisesti.
Jarjestelmadn sisdltyisi automaattinen sopeutumismekanismi, joka laukeaisi
elakejdrjestelmédn rahoituksen vahvistamiseksi, jos kestdvyysvaje muodostuu
liian suureksi ja jos muusta sopeutumisesta ei kyetd paaseméadn sopuun.

Eduskunta nimittdisi eldkepoliittista pddtoksentekoa valmistelevan asiantunti-
jaryhmdn (eldkepoliittinen tyoryhmd) sekd mddrittdisi sen toimivallan. Ryh-
min tehtdvdna olisi analysoida eldkejarjestelmén kestavyyttd sekéd raportoida
hallitukselle ja eduskunnalle eldkejirjestelmédn kehitysnakymistd. Ryhma
vastaisi eldkepolitiikan toteuttamisesta tai paatosten valmistelusta hallituksen
ja eduskunnan madrittimien periaatteiden mukaisesti. Lahtokohtana olisi, ettd
hallitus voisi omaksua tyéryhmin esitykset sellaisenaan paitoksenteossaan.
Lisdksi tyoryhma osallistuisi lainsddddnnollisten eldkeuudistusten valmiste-
luun (tai vastaisi niistd). Ryhmaan kuuluisi tydomarkkinaosapuolten edustajia
ja elakepolitiikan kannalta tarkeimpien ministeriéiden (STM:n, VM:n) virka-
miehid sekd eldkepolitiikan ammattilaisia ja riippumattomia asiantuntijoita.
Puheenjohtajalla tulisi olla kiistatonta eldkepoliittista asiantuntemusta. Ryhma

8 Tama vastaa selvitysmies Myllymden (2009) raporttia, jossa perustelut ovat korostetun juridisia. Tassa
lahtokohtana on, ettd ETK:n hallinto tulee jarjestaa tavalla, joka antaa sille mahdollisimman hyvat mah-
dollisuudet tydeldkejdrjestelman kriittiseen arviointiin ja uudistustarvetta koskeviin pohdintoihin. Talta
kannalta on suotavaa, ettd ETK on hallinnollisesti itsendinen suhteessa tydmarkkinajarjestoihin ja muihin
intressiryhmiin.
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tekisi paatoksensa tai esityksensd konsensukseen pyrkien mutta tarvittaessa
enemmistopaatoksind.’

Onko esitetyn kaltainen eldkepoliittinen paitoksentekojirjestelma realistinen?
Enté jos tydmarkkinajarjestot haluavat sailyttad nykyisen valta-asemansa elake-
politiikassa, kuten todennékéistd on? Yhteiskunnan kannalta vihimmaisvaati-
mus tilloin on, ettd jarjestot itse purkavat pattitilanteen ja yltavat tyoelakejar-
jestelmén rahoituksen pitkalla aikavililla turvaaviin ja koko julkisen sektorin
rahoituksen kannalta riittivin merkittdviin paatoksiin.'°

Lopuksi: Kuka omistaa tyoelakejarjestelman?

Suomessa tyomarkkinajéarjestot katsovat “omistavansa” tyGeldkejérjestelmén
tai omaavansa oikeuden tehda sitd koskevat paitokset, joille hallituksen ja
eduskunnan odotetaan antavan tarvittaessa lain muodon ja voiman. Téssd
artikkelissa omaksuttu kanta vuorostaan on, ettd demokratian vallankéyton
pitéisi ulottua koskemaan myds tyoelakejarjestelmdd. Tamaé perustavaa laatua
oleva niakemys-ero johtaa erilaisiin elikepolitiikan padtoksentekojarjestelmén
arviointeihin. Mista nakemysero juontaa juurensa?

Tyomarkkinajérjestot perustelevat tyoelakejarjestelmaa koskevaa valtaansa
ennen kaikkea kolmella argumentilla. Ensinnékin, tyoeldkejarjestelmd on
jarjestojen luoma, se syntyi noin viisi vuosikymmenta sitten tyonantajien ja
palkansaajien yhteisen sopimuksen pohjalta. Poliittinen jérjestelma ei tuolloin
kyennyt tai halunnut ottaa aloitetta ansiosidonnaisen tyoeldkejérjestelman
luomiseksi. Toiseksi, tydnantajat ja palkansaajat edustavat eldkelupauksen mo-
lempia osapuolia, sekd maksajia ettd edunsaajia. (T4ll6inkin olisi syytd muistaa,
ettd kaikki palkansaajat ja yritykset eivit ole tydomarkkinajérjestojen jasenid.)
Suomen eduskunta sen sijaan edustaa koko kansaa, joista merkittavi osa ei
osallistu ansiotyon tekemiseen. Kolmanneksi, jarjestot ovat myos kaytannossa
kantaneet vastuuta ja tarvittaessa sopeuttaneet tyoeldkejérjestelmaé sen rahoi-
tuksen turvaamiseksi. Tdmén ansiosta eldkejirjestelmd on Suomessa moniin
muihin maihin verrattuna rahoituksellisesti kohtuullisen vankalla pohjalla.
Namai argumentit ovat selkeitd ja niille on perusteensa.

Niin asioita tarkasteltaessa on vain luontevaa, ettd tydmarkkinajérjestot tekevit
tyoeldkkeitd ja niiden rahoitusta koskevat paatokset. Lisanakokohta on, ettd

9 Tydmarkkinajdrjestot voisivat talldin kdytdanndssa estad paatodsten syntymisen vain silloin, kun ne ovat
yksimielisia - toisin kuin nykyisessa padtoksenteossa, jossa lahes jokaisella jarjestolld ndyttad olevan veto-
oikeutensa.

10 Aktuaariyhdistyksen vuosikokouksessa pitdmdssadn esitelmdssa (vrt. alaviite 4) Jukka Rantala siteeraa
Jaakko Tuomikosken toteamusta: "Tyoeldkejarjestelma-maapalloa kannattelee tydmarkkinajarjestdjen
yhteisty®. Jos pallo kerran putoaa, sité ei saada uudelleen nostetuksi?”.
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populismiin taipuvaiset poliitikot voisivat padtya kiayttdmaan tyoeldkerahastoja
ja elakemaksuja muihin kuin alun perin ajateltuihin tarkoituksiin. Kokemukset
menneisyydestd osoittavat, ettd tdllainen pelko ei ole aina ihan aiheeton.

Mitkd argumentit tukevat ndkemystd, ettd myos tyoeldkejarjestelma kuuluu
ldhtokohtaisesti demokratian vallankayton piiriin?

Ensinnikin, ty6eldkejarjestelmia koskevat paatokset vaikuttavat merkittavasti
koko julkisen talouden rahoitukseen. Tyoeldkejérjestelmdn edustajat ldhtevét
siitd, ettd tyoeldkemaksuja voidaan aina nostaa menojen rahoittamiseksi — vuosi
vuoden jilkeen, jopa vuosikymmenien ajan. Taustalla ndyttda olevan ajatus,
ettd maksuhalukkuus aina sopeutuu tai ettd julkisen vallan menoja tai muita
maksuja tai veroja voidaan tarvittaessa aina alentaa tydelikemaksun nousun
kompensoimiseksi. Ndin ajateltuna ei tarvitse kantaa huolta sen enempéa
tyoeldkejdrjestelman kuin koko julkisen sektorin rahoituksen kestévyydesta.

Todellisuudessa paatokset julkisen talouden eri osissa vaikuttavat toisiinsa:
tyoeldkemaksujen tulevaisuuteen lykétyt nousupaineet on ndhtava ongelmana,
silla ne vihentavit mahdollisuuksia rahoittaa esimerkiksi terveydenhuoltoa ja
vanhusten hoitoa kuntien verodyrid korottamalla. Tydeldkejérjestelmaa ei voi tar-
kastella muusta julkisesta taloudesta erillddn, se on osa laajempaa kokonaisuutta.

Joissakin tapauksissa elakepolitiikan padtokset vaikuttavat jopa enemmaén
muun julkisen talouden kuin eldkejarjestelman rahoitukseen. Eldkejarjestelmén
saannot vaikuttavat eldkkeelle siirtymisen ajoittumiseen ja siten tyouran pituu-
teen, mistd on huomattavia seurauksia valtion ja kuntien talouden kannalta."!
Tamankin takia eldkepolitiikan valmistelu ja paatoksenteko on jossain méarin
sovitettava yhteen finanssipolitiikan muihin linjauksiin, ja erityisesti elakejar-
jestelmén ikdrajoista padtettdessd on otettava huomioon koko julkisen sektorin
ja kansantalouden kehityksen asettamat vaatimukset.

Toiseksi, tyoeldkejarjestelma on yksi Suomen sosiaalipolitiikan peruspilareista,
ja poliittisista syistd hallitus toimii tarvittaessa sen takuumiehena. Eldkejér-
jestelmén merkitys kansantalouden ja kansalaisten kannalta on sellainen, ettd
hallitus ei voi vaistdd vastuuta siitd vaikeuksien ilmaantuessa (kuten hallitus ei
voi vdistdd vastuuta pankkijdrjestelman vakaudesta). Siksi poliittisella jarjes-
telmalla pitdisi olla takeita siitd, ettd tyoelakejarjestelmén rahoitus turvataan
vastuullisesti ja kestévilld tavalla.

Kolmanneksi, tydeldkejérjestelmad on ldhelld jakojérjestelmad, jolloin se vaikuttaa
eri sukupolvien viliseen tulonjakoon. (Tilanne olisi toinen, jos eldkkeet olisi

Tyduran pituus ei juuri vaikuta eldkejarjestelman rahoitukseen pitkalld aikavalilld, koska nykyista pitempi
tyoura lisdd jokseenkin samassa madrin sekd tydeldkemaksuja ettd -etuuksia. Sen sijaan tydura pituus
vaikuttaa merkittavasti valtion ja kuntien verotuloihin ja koko julkisen sektorin rahoitustasapainoon; ks.
esim.VM (2010).
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taysin rahastoituja, kuten tyomarkkinaeldkkeet ovat esimerkiksi Tanskassa tai
Hollannissa.) Tyomarkkinajérjestot eivit edusta nuoria eivétka ainakaan tule-
via sukupolvia. On hyvé kysymys, kuka tulevia sukupolvia voi edustaa? Paras
vastaus luultavasti on, ettd vain eduskunnalla voi olla legitiimi oikeus paattad
myos tulevien suomalaisten puolesta — ja silloinkin olisi pyrittava muokkaamaan
paatoksentekojarjestelmaa sellaiseksi, ettd se tukee paatosten pitkdjanteisyytta.

Tyoelakejarjestelma on kaiken kaikkiaan kansantaloudellisesti ja sosiaalipo-
liittisesti keskeinen instituutio. Tydmarkkinajdrjestdjen tulee osallistua sité
koskevaan valmistelutyohon, mikd voi myos lujittaa sitoutumista syntyviin
ratkaisuihin. Samalla on kannettava huolta paitoksenteon pitkdjanteisyydestd
ja demokraattisesta legitimiteetistd. TyOeldkejarjestelmastd paattamistd ei tule
jattad vain jarjestdjen varaan, koska silloin tarvittavat paatokset uhkaavat jaada
riittdmattomiksi tai ne jadvit keskindisten erimielisyyksien takia kokonaan te-
kemattd. Ruotsin esimerkki opettaa, ettd parlamentaarinen paatoksenteko voi
olla vastuullista ja pitkdjénteistd sekd valttdd sortumasta populismiin. Viime
vuosien erimielisyydet ovat osoittaneet, ettd Suomi tarvitsee nykyista selkedm-
man ja paremmin jasennellyn elakepoliittisen paatoksentekojérjestelman. Maan
hallituksen asia on purkaa tyoeldkepolitiikassa syntynyt pattitilanne.

Eldkepolitiikan péaatoksenteko on osa laajempaa yhteiskunnan vallan kayttod
koskevaa kokonaisuutta. Téltd osin Suomen voi ndhda eldavin murroskautta:
maassamme oli pitkddn vahva presidentinvalta, jota on sittemmin purettu. Vield
pitempaidn meilld on ollut vahva jarjestovalta, joka on kuitenkin tupokauden
padtyttyd rapautunut. Vanhaa perua on kansainvélisesti katsoen vahva virka-
miesvalta, jota siirtyminen poliittisten valtiosihteerien kidytdntoon on osaltaan
heikentényt. Olemme yhi selvemmin menossa kohti normaalia parlamentaarista
demokratiaa. Tdma on mydnteistd kehitystd, mutta se asettaa suuria vaatimuksia
hallituksen ja eduskunnan toimintakyvylle. Sita tukevia jarjestelmia ja organi-
satorisia ratkaisuja on arvioitava uudelleen tdtd taustaa vasten.
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Kommentti - Jukka Rantala

Kommentteja Sixten Korkmanin artikkeliin “Kenelle valta pddttdid tyo-
elikkeisti?”

Sixten Korkman on suomalaisittain harvinaisen laaja-alainen ja terdva
keskustelija. Ei siis ihme, ettd kommentoitavakseni annettu artikkeli on
hyvin kirjoitettu ja kasittelee tarkeitd asioita. On hyva, ettd keskustelua
kaydaan paitsi tyoeldketurvan sisallosta myos siitd, miten sisallosta
paatetaan.

Korkmanin luvussa 2 esittdmé analyysi, miksi pakollinen tyoeldkejar-
jestelmd on tarpeen, on erinomainen. Analyysissa tulee hienosti esille
eldkejdrjestelmdn pditarkoitus: tdyden tyouran tehneelle kohtuullinen
eliketurva. Myohemmin artikkelissa Korkman kuitenkin keskittyy
rahoituksen tasapainoon, ja itse elaketaso jaa vahemmalle huomiolle.

Naissda kommenteissa keskityn asioihin, joissa en voi tdysin yhtya Kork-
manin mielipiteisiin.

Tyomarkkinaelidke vai valtion elike?

Vastaus kysymykseen, kuka ensisijaisesti saa paattaa tai pikemminkin
joutuu paattamaan eldkkeistd, riippuu nakokulmasta. Korkmanin ajatte-
lun ldhtékohtana on, ettd Suomen tydeldkejdrjestelmin lakisddteisyyden
takia eduskunnalla ja hallituksella tulee olla johtava rooli paitoksenteossa.
Tata paatoksentekoroolia Korkman kuitenkin myohemmin ehdottaa
delegoitavaksi esittamalleen eldkepoliittiselle asiantuntijatydryhmalle.

Toinen, vahintddn yhtd perusteltu nakokulma tyoelidkkeeseen on pitdd
sitd kiintedsti tyosuhteeseen liittyvdna etuutena ja tyomarkkinoilla
sovittavana eldkkeend. Télloin tyomarkkinoilla toimivia edustaville
luonnostaan lankeaa vahva rooli ja vastuu. Suomen ty6eldke on hybridi,
joka tdyttdd sekd lakisddteisen, pakollisen eldkejirjestelmén (1. pilari)
ettd tydbmarkkinapohjaisen eldkejarjestelman (2. pilari) tehtdvaa. Tama
néikyy muun muassa siitd, etta Suomessa on kansainvalisesti verraten
vahin lisdeldkejérjestelyja ja niithin my6s vihan tarvetta.

Yleisemmin voidaan kysyd, kuinka pitkille ty6elike on asia, jonka
jarjestaminen kuuluisi ensisijaisesti valtiolle. Siteeraan erdstd aikamme

il

ajattelijaa": ”En vielakadn ole vakuuttunut siitd, ettd kaikki yhteiskun-

' Reijo Ollikaisen sahkoposti Jukka Rantalalle 10.9.2010.
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nassa ja taloudessa esiintyvat ilmiét kuuluvat ldhtokohtaisesti valtion
tehtdvapiiriin ja paitosvaltaan, ja valtio sitten luovuttaa nditd tehtavid
harkintansa mukaan muille toimijoille.”

Usein viitetddn, ettd Suomen tyoeldkejdrjestelma on ainutlaatuinen, tai
Korkmanin sanoin ”institutionaalinen kummajainen’, joka on ymmar-
rettdvissd vain tyOeldkejarjestelman syntyhistorian valossa. Tyypilliseen
vakuutusmatemaatikon tapaan sanoisin, ettd viite on totta ja ei ole.
Kylla: Suomen tydeldkejarjestelmé on ainutlaatuinen siind mielessa, etta
samanlaista ei ole missdan muualla. Ei: timankaltainen ainutlaatuisuus on
erittdin tavallista. Jokaisen maan tyoelakejérjestelma on erilainen, mitaan
yhtendistd mallia ei ole olemassa. Sanoisin kuitenkin, ettd Suomessa em.
kaksi ndkokulmaa - valtio vs. tydmarkkinat — on onnistuttu yhdistimaan
poikkeuksellisen onnistuneesti.

Tyomarkkinaelidkkeiden jirjestimistavoista

Tyomarkkinaeldkkeiden jarjestimistavat tai -mahdollisuudet vaihtelevat
maittain suuresti. Kaikkein ”10ysin” muoto on tyonantajakohtainen ja
tdysin vapaa jdrjestely, jossa yritys ja sen tyontekijét joko sopivat tai ovat
sopimatta ansioperusteisesta eldkkeestd. Lainsaatdjan rooli yleensa rajoit-
tuu rahastointi- ja vakavaraisuusperiaatteista saatdmiseen. Niilld pyritadan
turvaamaan eldkelupauksen pitavyyttd; itse eldkelupauksen antamiseen
tai annetun eldkelupauksen sisdltoon ei puututa. Eldketurvan siséllolle
saatetaan korkeintaan kohtuullisuussyista asettaa lainsddddnndssa joita-
kin minimiehtoja. Voidaan esimerkiksi asettaa yléraja sille, miten pitka
elaketurvan piiriin padsemisen odotusaika voi olla. Voidaan maarita, ettd
tietyn palveluajan jélkeen elaketurvan pitéisi edes jossain maérin jaada
pysyvaksi silloinkin, kun tyontekija vaihtaa tyopaikkaa.

Ty6nantajan ndkokulmasta astetta sitovampi on toimialakohtainen
jarjestely, joka voi perustua tyomarkkinajarjestdjen suosituksiin tai so-
pimuksiin. Lainsdddannollinen kohtelu on yleensd samankaltaista kuin
edellisessd vaihtoehdossa.

Seuraava aste sitovuudessa on tydnantaja- tai toimialakohtainen pakolli-
suus esimerkiksi niin, ettd lainsdadanndssd jokaisen tyonantajan edellyte-
tadn tekevan eldkejarjestelyn. Myos elaketurvan sisallostd saatetaan sanoa
enemman kuin edellisissd vaihtoehdoissa. Voidaan esimerkiksi vaatia,
ettd elaketurvaan on kaytettdva jokin tietty prosentti palkkasummasta.

Kaikkein kattavin eldketurva saadaan, jos jdrjestely on pakollinen kaikille
aloille ja kaikille tyonantajille ja liséksi lailla siddetddn kattavasti myos
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eldketurvan siséllostd. Suomessa tyontekijan eldkelaki sadtelee yksityis-
kohtaisesti eldke-edut ja jopa hakemus- ja muutoksenhakumenettelyt. Ei
taida olla toista maata, jossa parlamentti olisi sdatanyt tydmarkkinaelak-
keistd niin tarkasti ja kattavasti kuin meilld.

Esimerkkejd muiden maiden pakollisista tyomarkkinaelidkkeistd

Pakollisia, useimmiten yksityisten elakelaitosten hoidossa olevia tyo-
markkinaeliakkeitd on EU:n alueella muun muassa Ranskassa, Ruotsissa,
Alankomaissa ja Tanskassa. EU:n ulkopuolisista maista esimerkkeina ovat
Norja, Sveitsi, Australia ja Islanti.

Alankomaissa tydomarkkinaeldkkeet kattavat yli 95 prosenttia tyonteki-
joistd. Jarjestelyt ovat yleensa toimialakohtaisia, mistd seuraa, ettd eldke-
turvassa eri toimialojen ja eri yritystenkin vililld on eroja. Pakollisuus
on jarjestetty Suomen tydehtosopimusten yleissitovuutta vastaavalla
periaatteella: jos jollakin alalla on sovittu eldkejarjestelystd, joka kattaa
yli puolet alan tyontekijoistd, jarjestely voidaan maaritd pakolliseksi koko
toimialalla. Toimeenpanijoina on n. 500 toimiala- tai yrityskohtaista
eldkerahastoa tai vakuutusyhtiota.

Sveitsissa pakollinen lisdeldkejérjestely kattaa kaikki palkansaajat. Vahim-
madistaso ja vidhimmdismaksu on sdddetty yhtendiseksi. Toimeenpanijoina
on noin 1 000 eldkekassaa tai vakuutusyhtiotd. Australiassa lisdeldke tuli
pakolliseksi 1992. Merkittavin vaatimus laissa on, ettéd eldketurvaan on
kaytettava tietty vahimmaismaara palkasta. Eldkerahastoja on yli 330 000
ja eldketileja yli 28 miljoonaa.

Mitd pakollisempi tyomarkkinaeldkejarjestely on, sen parempi kat-
tavuus ja turvaavuus saavutetaan. Vapaaehtoisemmissa jarjestelyissa
ulkopuolelle jaavat yleensa epatyypilliset tyosuhteet, huonosti jér-
jestdytyneet alat, naiset ja nuoret. Toisaalta ns. eldkeorjuus saattaa
muodostua ongelmaksi: jos vaihtaa tyopaikkaa, jo ansaittukin elike
saattaa olennaisesti huonontua. Suomessa tydeldke-etujen yhtendisyys
tyonantajasta riippumatta edistdd tyovoiman liikkuvuutta ja mahdol-
listaa my6s muun joustavan tyomarkkinakéyttaytymisen, mikd on
varmasti hyvd asia ihmisten ja talouden kannalta. Etujen yhtenaisyys
koskee liikkuvuutta myds yksityisen ja julkisen sektorin vililld, mika
on maailmalla harvinaista.

Muissa maissa joudutaankin elaketurvan kirjavuudesta johtuen usein rat-
kaisemaan ongelmia, joita meilld ei esiinny. Ongelmien ratkaisuyritykset
muodostuvat usein kankeiksi ja keinotekoisiksi. Suomessa tydmarkkina-
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elakkeiden jdrjestimistavalla on onnistuttu valttdmadn muualla yleiset
epakohdat ja ongelmat.

Lisdtietoja muiden maiden pakollisista tyomarkkinaelakkeista 16ytyy
Elaketurvakeskuksen kotisivuilta kohdasta kansainvilinen eliketieto?.

Valtio tydeldketurvan takuumiehend?

Usein valtion roolin lisddmistd tyoelaketurvasta padttamisessa perustel-
laan Korkmanin tavoin silld, ettd valtio olisi joka tapauksessa tyoelake-
jarjestelman viimekatinen takuumies.

Juridiselta kannalta perustelu ei pidd paikkaansa. Valtion palveluksessa
olevien eldketurvasta valtio on luonnollisesti vastuussa tyonantajana,
mutta ei laajemmin tydeldketurvasta. Yksityisen alojen tydeldkejdrjes-
telman eldke-etuuksista saddetdan tyontekijan elakelaissa. Samassa laissa
sdddetddn ndiden etuuksien rahoittamisesta. Eldketurvan jarjestiminen
perustuu tydnantajan ja elakelaitoksen yksityisoikeudelliseen sopimuk-
seen. Eldkkeet kustannetaan tydnantajan ja tyontekijan vakuutusmaksulla.
Tyoeldkejarjestelmassa elakelaitoksilla on niin sanottu yhteistakuu, jossa
konkurssiin menneen elédkelaitoksen vastuut hoidetaan muiden toimijoi-
den toimesta, mutta laissa ei ole siannosta siita, etta viimekadessa valtio
turvaisi yksityisten tyonantajien palveluksessa olevien eldke-etuudet.
Sama koskee kunnallisessa palvelussuhteessa olevia®.

Kysymys on samasta asiasta kuin yksityisessd vakuutustoiminnassa.
Vakuutuslainsdddantd maarittelee periaatteet muun muassa siitd, miten
yksityisen eldkevakuutuksen maksut ja rahastot on laskettava. Valtio ei
kuitenkaan ole sitoutunut maksamaan kyseistd eldketta, jos vakuutusyhtio
ei sithen pystyisi.

Entd perustuslaki? Ansaitulla elikkeelld on perustuslain omaisuuden-
suoja, mutta siitd ei kuitenkaan seuraa, ettd valtio ottaisi ansaitut eldke-
oikeudet taloudellisesti vastattavakseen. Niinhan valtio ei tee muunkaan
kansalaisen omaisuuden osalta. Perustuslailla taataan esimerkiksi se, ettd
osakeomistukseen ei voida puuttua. Perustuslain omaisuudensuoja ei
kuitenkaan tarkoita, ettd valtio vastaisi osakkeen arvon sdilymisesta tai
kehittymisestd. Eldkkeiden osalta perustuslaki suojaa sité, ettd ansaittua
elakeoikeutta ei saa heikentdd normaalissa lainsdddéntojarjestyksessa,
mutta takeita elakkeen maksamisesta ei anneta.

2 http//www.etk fi/Page.aspx?Section=41096.
3 Poikkeuksena on, ettd yrittajien ja maatalousyrittdjien osalta valtio on sitoutunut maksamaan
eldkemenosta sen osan, johon vakuutusmaksutulo ei riita.
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Valtio on kylld perustuslailla sitoutunut takaamaan lailla jokaiselle oike-
uden perustoimeentulon turvaan. Jos siis kévisi niin, etta tyoelakkeitd ei
pystyttéisi sdddetylld rahoituksella maksamaan, valtion tulisi taata perus-
toimeentulon turva jokaiselle eldkeldiselle. Sen se kdytdnnossa varmaan
tekisi kansaneldkkeiden avulla.

Enta sitten poliittinen ja taloudellinen realismi? Jos tyoelakkeitd ei sda-
detylld rahoitusmenettelylld pystyttdisi maksamaan, hallitusta tietenkin
huudettaisiin apuun. Kuitenkin tilanteessa, jossa yritykset ja tyontekijat
eivit pystyisi maksamaan riittavia elakemaksuja, olisi valtionkin kukka-
ro mitd todenndkoisimmin tyhjd. Siind olisi Tuppurainen Tappuraisen
takuumiehena!

Valta eduskunnalle

Korkmanin mukaan eduskunnan tulisi méarittaé eldkepolitiikan tavoit-
teet ja periaatteet. Ehdotus on jélkijattdinen. Eduskunta on merkittavasti
linjannut elakepolitiikkaa, vaikka se ei ole laatinut erillistd eldkepoliittista
asiakirjaa. Mm. vuoden 2005 suuren tydeldkeuudistuksen yhteydessa
eduskunta hyviksyi hallituksen esitykseen sisdltyneitd linjauksia. Sa-
moin tapahtui palkansaajien eldkelait yhdistdneen tyontekijan eldkelain
hallituksen esityksen kasittelyn yhteydessd. Kummassakin yhteydessa
eduskunta hyviksyi muutosten tavoitteiksi tyoeldkejarjestelman perustan
turvaamisen.

Vuoden 2005 reformia perusteltiin eduskuntakasittelyssa mm. silld, ettd
Suomen kansantalouden pitkin aikavilin tydvoimatarpeen ja elakeme-
nojen kohtuullisena pitdmisen kannalta on vélttimatontd edistda tyds-
sakdynnin jatkamista ja nostaa keskimaardistd eldkkeellesiirtymisikaa.
Siis huoli sekd kansantalouden ettd eldkejarjestelman kestavyydesta tuli
esille. Vuoden 2005 uudistuksen tavoitteeksi todettiin myds elaketurvan
ansaintojen laajentaminen, vakuutusmaksun ja saatavan edun vastaavuu-
den vahvistaminen, oikeudenmukaisen elakkeen varmistaminen erilaisilla
tyourilla, eldkkeen karttuminen kaikesta tyosta sekd eldkejarjestelman
sopeuttaminen keskimddrdisen elinidn jatkuvaan kasvuun siten, ettd osa
kasvusta ohjautuu tyossdoloajan pidentymiseen.

Korkmanin yksi perustelu eduskunnan roolin kasvattamiselle on, ettd
“osapuolet eivit ole sopineet maksutason nousupaineiden edellyttimista
toimista pitkalle tulevaisuuteen vaan ainoastaan parin ldhivuoden ajaksi”
Korkman vaatii, ettd eduskunnan tulisi sopia periaate: "Maksuun ei tulisi
kohdistua merkittédvia nousupaineita”.
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Mikd saa uskomaan, ettd eduskunta ottaisi juuri tdllaisen linjauksen
ylimmaksi tavoitteeksi? Yhtd hyvin voidaan ajatella, ettd eduskunta
hyvaksyisi maksujen nousun, ainakin jos vaihtoehtona on eldkkeiden
riittdmattomyys. Mihin perustuu usko, ettd eduskunta ottaisi sukupolvien
solidaarisuuden vaatimukset paremmin huomioon kuin tyémarkkinaosa-
puolet sopimuksissaan? Tyomarkkinaosapuolet ja tydeldkeasiantuntijat
tietdvit, ettd maksuja ei voi nostella miten korkeaksi hyvansa. Viimeksi
kuluneina 20 vuotena on keskitytty etsimaén keinoja, joilla maksupainetta
saadaan alemmaksi.

Myo6s Korkmanin kisitys tyomarkkinaosapuolten maksua koskevista
sopimuksista kaipaa tdydennystd. Tydeldkelainsddddnndssd on tyo-
markkinajérjestdjen sopima ja eduskunnan hyviksyma perilauta siltd
varalta, ettd jarjestot eivdt pystyisi sopimaan riittdvdstd maksutasosta.
Lain mukaan tyoeldkemaksun on oltava tasolla, joka takaa eldkkeiden
maksun ja lainsdddannon edellyttiméan rahastoinnin. Toimijoita téllaises-
sa pattitilanteessa olisivat elakelaitokset, silld laki velvoittaa ne hakemaan
sosiaali- ja terveysministerion vahvistuksen lain vaatimukset tayttaville
maksuperusteille.

Korkman arvelee, ettd elikepoliittista valtaa on luovutettu tydmarkki-
najdrjestoille epamadriiselld tavalla. Minulla ei ole sellaista kdsitysta,
ettd jokin Suomen hallitus olisi luovuttanut eldkeasioissakaan valtakir-
jansa tyomarkkinajérjestoille. Yksittdisia merkittaviakin toimeksiantoja
tyomarkkinajérjestjen eldkeneuvotteluryhmalle on kylld annettu. Yksi
esimerkki on vuoden 2005 uudistuksen valmistelu, jolloin Lipposen hal-
litus kahteen otteeseen pyysi tydmarkkinajarjestoja tekemaén esityksen
elikeuudistukseksi ja samalla linjasi uudistuksen tavoitteita.

Juridisesti ja kdytdnnossa paatoksentekojarjestelma on kirkas: tyomark-
kinajdrjestot tekevat esityksid, hallitus, jos hyviksi ndkee, antaa lainmuu-
tosesityksen eduskunnalle ja eduskunta péattaa. Se, ettd padtoksenteon
nopeus ei tyydytd, ei oikeuta paittelemain, ettd paatoksentekojarjestelma
on epéselva. Tyomarkkinaosapuolet ovat nykyiselld jarjestaytymisasteella
tdysin legitiimejd maksajien ja edunsaajien edustajia tekemadn sopimuk-
sen tyosuhteeseen liittyvisté eldkeasioista. Olennainen kysymys on, pitdi-
siko niiden hankkia valtiolta mandaatti ennen kuin ne voivat keskenddn
sopia hallitukselle tehtavasta ehdotuksesta.
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Valta pois eduskunnalta

Korkmanin artikkelin keskeinen ehdotus on eldkepoliittisen asiantun-
tijoista koostuvan tydryhmén perustaminen, jolle eduskunta delegoisi
paitosvaltaansa. Ehdotus heijastaa epaluottamusta nykyiseen paatoksen-
tekojérjestelmadn ja demokratiaan. Mika alue seuraavaksi pitdisi "poliit-
tisesti liian suhdanneherkkinid” siirtda eduskunnan ulottumattomiin?

Korkman nékee perusongelmaksi sen, ettd demokraattinen politiikka
painottuu nykyhetkeen tulevaisuuden kustannuksella. Keski-ikdisten
adnestdjien prioriteetit johtavat helposti sosiaaliturvan liialliseen kas-
vuun ja korkeaan julkiseen velkaan. Vdeston ikdantyminen pahentaa
ongelmaa. Demokraattisessa paatoksenteossa kasvavasta ikddntyneiden
adnestysvoimasta seuraa helposti optimaalista korkeampi maksutaso ja
optimaalista pienempi rahastointiaste, kun demokraattisen politiikan
huomio kiinnittyy etuuksien tasoon.

Unohtuuko téssé se, ettd keski-ikdiset ddnestdjat ovat myos etuuksien
maksajia? Perustelu herattdd my6s muunlaisia vastavditteitd. Esimerkiksi
perhepolitiikkaa on vaikea selittda tasta nakokulmasta. Perhepolitiikan
kehittyneisyys erityisesti Pohjoismaissa ilmentaé tulevien sukupolvien
tarpeista huolehtimista. Onko ihmisilla ja jopa poliitikoilla sittenkin
kyky ndhda ja toimia eri elinvaiheita ja niiden erityisié tarpeita huomi-
oon ottavasti?

Ehdotus nojautuu myos ajatukseen, ettd demokraattinen paitoksenteko
ei vélttamatta tuota (jossakin mielessd) optimaalisia paatoksid, koska
enemmistopadtokset maksimoivat paatoksentekijoiden enemmiston etu-
ja. Tama heijastaa kasitystd demokratiasta intressien ylapuolella olevana
yleisen hyvidn tavoitteluna. Tatédkin demokratiassa varmasti on, mutta
politologisten analyysien valtavirran mukaan demokratia on pitkalti
erilaisten intressien esiintuomista ja niiden yhteensovittamisen viline.
Optimaalisuus voi olla sitékin, ettd yhteensovittamiseen ollaan kykenevia
ilman, ettd sorretaan vihemmistdjenkidn oikeutettuja etuja.

Korkman sanoo olevan kansainvélisesti pikemmin sddannon kuin poikke-
uksen, ettd julkiset eldkejdrjestelmit ovat rahoituksellisesti rempallaan.
Pohjoismaiden voinee kuitenkin katsoa kuuluvan eldkejérjestelmien
rahoituksellisen kestdvyyden suhteen kérkikaartiin. Jos ndin on, analyysi
demokratian vaikeudesta tehdd vastuuntuntoista eldkepolitiikkaa horjuu.
Jotkut demokratiat selvidvit tastd paremmin kuin toiset. Téstakin seu-
rannee, ettd mahdolliset puutteet eivit ole diagnostisoitavissa pelkdstadn
yksinkertaisella “median voter” -ldhestymistavalla.
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Olisiko luottamus asiantuntijaryhméan korkeampi kuin esimerkiksi ty6-
markkinajérjestoihin? Asiantuntijaryhma voisi parhaimmillaan hallituilla
ehdotuksilla tuoda politiikkaan pitkdjanteisyyttd, mutta vain sellaisen
hallituksen hallitessa, joka kuuntelee asiantuntijoita. Asiantuntijatkin
voivat taipua poliittisen ja taloudellisen paineen alla ja siten lisdta elake-
jarjestelman herkkyytta poliittisille suhdanteille. Kolmikanta on ainakin
tahdn asti pystynyt hyvin estimaén eldkepoliittiset huutokaupat.

Korkman perustelee ehdottamaansa eldkepoliittista tyoryhmad myos
analogialla rahapolitiikan hoitoon. Analogia on, kuten Korkman itsekin
toteaa, ongelmallinen. Pdinvastoin kuin rahapolitiikka, elakelainsdaadanto
koskee yksittdisten kansalaisten konkreettisia oikeuksia. Suomen perustus-
lain mukaan niistd on sdddettéva yksityiskohtaisesti laeilla. Eldkepoliittisen
asiantuntijatyoryhman paatosvaltaan ei voisi siis jadda harkintavaltaa, vaan
kaytettavien sopeutumiskeinojen pitéisi olla yksikasitteisia samalla tavalla
kuin elinaikakerroin tai indeksikorotukset. Niihin tarvittavien teknisten
laskelmien tekemiseen ei tarvita “eldkepoliittista tyoryhmaa”.

Ehdotuksensa perusteluksi Korkman ottaa myo6s Ruotsin lakisaéteisen
eldkejérjestelman tasapainotusmekanismeineen. Minakin ottaisin mallia
Ruotsin eldkepoliittisesta konsensuksesta, mutta en siitd elakejarjestel-
madstd, jonka poliittinen konsensus Ruotsissa on tuottanut. Ruotsissa on
monta padllekkiistd elakejarjestelmaa ja ns. premiepension on lisdarvoa
tuottamaton, elakepoliittisesti torso ja kustannuksiltaan kallis jarjestelmén
kukkanen. Lisdksi Ruotsin inkomstpension, josta saavutettuun sopuun
Korkman viittaa, on puhtaasti pilari 1:n jarjestelma. Ruotsissa pilari 2:n
elikkeet ovat kokonaan tydmarkkina-asia siitd huolimatta, ettd ne kéy-
tdnnossé ovat pakollisia.

Elidkejarjestelmin reiluus

Saavatko nuoremmat ikédluokat elakejarjestelméstda vihemmaén kuin
sithen maksavat? Ovatko suurten ikdluokkien eldke-edut kohtuuttomia?

Eldketurvan aktuaarinen tuottoaste (saatujen etuuksien ja maksettujen
maksujen suhde) on nuoremmille ikdluokille ETLAn arvioiden ja myds
Eldketurvakeskuksen peruslaskelman mukaan vuosituotoksi muutettuna
noin 2,5 prosenttia reaalisesti. En sanoisi tatd lukua kohtuuttoman alhai-
seksi, varsinkin kun eldkemaksuja voi pitda hyvin vahariskisend "sijoituk-
sena”. Suurilla ikdluokilla vastaava tuotto on reaalisesti noin 3,5 prosenttia,
heitd edeltavilla ikdluokilla vield enemman. Tétd en pitdisi kohtuuttoman
korkeana, vaikka prosenttiyksikon ero reaalituotossa pitkalla aikavililla
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voi pddoma-arvona mitattuna olla suurikin. Sekin on hyva muistaa, ettd
suurten ikdluokkien euro eldkejarjestelmiassa on sekd maksu- ettd etuus-
puolella alle 70 senttid 1980-luvulla syntyneiden euroista®.

Aktuaarisia tuottoasteita tirkeimpéad on huomata, ettd sukupolvien
vilistd oikeudenmukaisuutta arvioitaessa ei voida rajoittua pelkéstdan
elakejarjestelméddn, vaan on otettava huomioon myos olosuhteet muu-
toin. Jos timénkaltainen tuottoajattelu olisi vallalla yleensakin suuria
paatoksia tehtdessd, esimerkiksi koulujarjestelmaa ei kannattaisi kdyn-
nistdd lainkaan. Ensimmadisen koulutettavan sukupolven kulut maksaa
ikdluokka, joka ei tastd koulutuksesta itse suoranaisesti hyody mitaan.
Suuret ikdluokatkin lienevit antaneet seuraavalle sukupolvelle paremmat
lahtokohdat eldmédn kuin heilld itsellddn oli.

Voi my6s kysyd, olisiko aikanaan ylipaatdan ollut mahdollista rakentaa
eldkejdrjestelmad, joka nimenomaan aktuaarisella tuottoasteella mitattuna
olisi ollut ehdottoman oikeudenmukainen. Eldkejérjestelman synnyssa
monet muut tavoitteet ja reunaehdot olivat paljon tirkedmpiad ja péaa-
toksenteon valintoja ohjaavia tai rajoittavia. Suurempi rahastointikaan
ei tuottoasteita olisi ratkaisevasti muuttanut, koska tyoeldkejarjestelman
alkuvuosikymmenina ei sdannellyilld sijoitusmarkkinoilla olisi kdytan-
nossd voinut saada kunnollista reaalituottoa. Tyonantajien takaisinlaina-
uksen kautta saama inflaatiohyoty koitui todenndkoéisesti nuorempienkin
sukupolvien hyddyksi elinkeinoelamén vahvistumisena.

Eldketurvakeskuksen asema

Osana eldkepoliittista tydryhmaehdotustaan Korkman ehdottaa my®s,
ettd vastuunjaon selkeyttdmiseksi Eldketurvakeskus (ETK) pitdisi instituu-
tiona muuttaa julkisoikeudelliseksi laitokseksi, jolla on vahva itsendinen
asema. Téssd yhteydessd Korkman viittaa mm. selvitysmies Myllymaen
(2009)° raporttiin, jonka perusteluja hdn sanoo korostetun juridisiksi.
Myllymaden raportin juridiikan pitdvyydestd viittaan mm. Tydeldkeva-
kuuttajat Telan raportista antaman lausunnon liitteeseen.®

Korkmanin ldhtokohta on, ettd ETK:n hallinto tulisi jarjestdd tavalla, joka
antaa sille mahdollisimman hyvit mahdollisuudet tydeldkejarjestelman

4 Lakisaateiset eldkkeet. Pitkan aikavalin laskelmat 2009, Eldketurvakeskuksen raportteja 2009:4,
taulukko 5.5.

> Elaketurvakeskusta koskevan sadntelyn uudistamistarpeiden selvittdminen (Sosiaali- ja terveys-
ministerion selvityksia 2009:32).
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kriittiseen arviointiin ja uudistustarvetta koskeviin pohdintoihin. T4lta
kannalta olisi Korkmanin mukaan suotavaa, ettd Eldketurvakeskus on
hallinnollisesti itsendinen suhteessa tydmarkkinajarjestdihin ja muihin
intressiryhmiin. Ehdotusta tehdessdan Korkman ei ilmeisesti ole tullut
ajatelleeksi, ettd Elaketurvakeskuksen hallinnossa mikddn yksittdinen
intressiryhma ei ole hallitsevassa asemassa. Sekin estda, ettd ETK voisi
toimia puolueellisesti. ETK:n siirtdiminen osaksi valtion hallintoa mita
todenndkoisimmin huonontaisi tilannetta. On peléttavissé, ettd valtion
leivissd syntyisi yksipuolista riippuvuutta “politiikasta”

Yhteenveto

Korkmanin artikkeli on mielenkiintoinen, hyvin kirjoitettu ja keskustelua
herattava. Johtopédatoksissa mielestani on kuitenkin vield kehittamista.
Eldkeasioissa tarvitaan kolmikantaista paatoksentekoa, jossa tyomark-
kinaosapuolilla on vahva rooli. Suomen lakisddteinen tydelike on
tyomarkkinapohjainen eldke, josta tydomarkkinajérjestot ovat sopineet.
Jarjestelmédn tyomarkkinallinen tehokkuus ja sopimuksen pitavyys on
varmistettu sillg, ettd eldketurvasta on yhteisymmarryksessé valtiovallan
kanssa saddetty laki, jota on yhteistyossé kehitetty kulloistenkin olosuhtei-
den vaatimalla tavalla. Pelkké sopimuspohja saattaisi ndin pitkdaikaisissa
sitoumuksissa osoittautua joissakin olosuhteissa liian haavoittuvaksi.
Niin siis Suomen elékepolitiikassa on yhdistetty nikemys, jossa eldkkeet
ovat yhtdilta eduskunnan péaatosvallassa ja toisaalta tyohon liittyva ja siis
tyomarkkinoille kuuluva etuus. Kolmen osapuolen mukanaolosta seuraa,
ettd kenellakaén ei ole eika tule olla yksipuolista maaraamisvaltaa.

Olen Korkmanin kanssa samaa mielta siit, ettd huoli julkisen talouden
tasapainosta antaa aiheen paattdaa pidentda tyouria elinidn pidentyessa,
vaikka se ei niinkain olisi tarpeen itse tydelakejarjestelmén rahoituksen
takia. On lupa odottaa, ettd myos elakejérjestelma tukee julkisen talouden
kestavyyden ja tyévoiman riittdvyyden ongelmien ratkaisemista varsin-
kin, kun se on my®s elaketurvan eli elikkeiden tason kannalta perusteltua.

Korkman tuskailee pdatoksenteon hitautta rahoitukseen liittyvissd ky-
symyksissd. Olen luottavainen siihen, ettd kolmikantainen valmistelu
tulee nytkin tuottamaan tuloksia. Sithen voi menné enemmén aikaa kuin
moni toivoisi, mutta onneksi akuuttia hatida ei ole. Eliakeasiat ovat niin

5 Professori Kai Kaliman asiantuntijalausunto Eldketurvakeskuksen valtiosdaantdoikeudellisesta
asemasta 19.10.2009.
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pitkavaikutteisia, ettd paatoksenteossa saattaa olla tirkedmpaa padtosten
huolellinen valmistelu ja osapuolten sitoutuminen péaatoksiin kuin jokin
eksakti ajankohta. Korkmanin mallimaa Ruotsissakin konsensuksen
saavuttaminen vaati kymmenen vuoden pohjustuksen! Ehka sittenkdin
ei ole ensisijaisesti kysymys uusien paatoksentekoinstituutioiden luomi-
sen tarpeesta vaan — Korkmanin sanoin - kipeiden paatosten tekemisen
tuskasta.

- 227



Tyoelakevalta ikarajakiistan
valossa

Jukka Lassila ja Tarmo Valkonen



Tiivistelma

Artikkelissa tarkastelemme vuoden 2009 alkupuolella alkanutta ja titd kir-
joitettaessa edelleen jatkuvaa hallituksen ja tyomarkkinajdrjestojen kiistaa
tyoelikkeelle pddsyn ikdrajoista ja tyourien pituudesta. Tapahtumaketju osoit-
taa, ettd nykyiseen TyEL-valtaan kohdistuu sekd sisdisid ettd ulkoisia paineita.
Prosessi antaa aiheen pohtia, onko tyomarkkinajdrjestojen elikevalta kyseen-
alaistettu vai onko valta perdti siirtymdssd hallitukselle ja eduskunnalle siksi,
ettd tyomarkkinajdrjestot eivdt pysty pddtoksid tekemdidn.

Ikdrajakiista on ollut eldkejdrjestelmdn sddnndilld tehtdvdd politiikkaa, jonka
tavoitteet ovat pddosin koskeneet muita asioita kuin eldketurvaa ja sen rahoi-
tusta. Pidempid tyouria tarvitaan valtion ja kuntien talouden tasapainotta-
miseksi. Elikejirjestelmd ikdrajoineen vaikuttaa tyon tarjontaan ja tyourien
pituuteen, jotka puolestaan vaikuttavat valtion ja kuntien menoihin - ja eten-
kin tuloihin. Tapahtumien taustalla on myds ollut se, ettd osapuolet painottavat
erilailla ansiosidonnaista ja tarveperiaatteeseen nojautuvaa sosiaaliturvaa.

Kun hallitus perddntyi ikirajaesityksestddn, tyomarkkinajdrjestot lupasivat
pddttdd riittavistd keinoista eldkkeelle siirtymisen mydohentdmiseksi. Ne eivdt
Rantalan tyoryhmdssd kuitenkaan pddsseet sopuun. Tamd on ylldttivdd, koska
tyomarkkinaosapuolien nikemykset ja tavoitteet ikdrajoista ja tyourista eivit
kasittddksemme poikkea toisistaan kovinkaan paljon. Ratkaisukyvyttomyyden
syitd haemme tyomarkkinajdrjestojen yleisten neuvottelusuhteitten ja -tapojen
muutoksista, joilla ei ole suoranaista tekemistd eldkeasioiden kanssa. Korpo-
ratismin edellytykset ovat talouden globalisaation myotd muuttuneet. Tyon-
antajien neuvotteluasema on vahvistunut ja tyontekijdjdrjestojen heikentynyt.
Erityisesti palkansaajien keskusjirjestojen merkitys on vihentynyt, kun tyonan-
tajat eivit endd halua tehdd tulopoliittisia kokonaisratkaisuja.

Eldkevallan pysyminen tyomarkkinajdrjestoilli edellyttdd, ettd ne pddseviit
yhteisymmdrrykseen ikdrajojen lisiksi tyoeldkkeiden kestdvdstd rahoituksesta.
Ikdrajakiistan tdhdnastisten tapahtumien valossa tdmd ei tule olemaan help-
poa. Pddtoskyvyttomyys tai ratkaisujen lykkddminen vaarantavat tyoeldke-
jarjestelmdn perustehtdvin eli kohtuullisen kulutustason turvaavan elikkeen
maksamisen kaikille palkansaadjille ja yrittdjille.
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Johdanto

Vuoden 2009 helmikuussa alkanut kiista eldkeikdrajoista yllatti monet, myos
Eldkevalta Suomessa -hankkeen tutkijat. Eldkevalta oli pitkddn vaikuttanut
vakiintuneelta ja vankalta, ja vaikka néhtévissa olikin muutospaineita, niiden
seurausten ajateltiin nakyvan vasta lahivuosikymmenina. Ikdrajakiistan perus-
teella tyoeldkejarjestelman valtarakenteissa on jo tapahtunut muutoksia, jotka
voivat vaikuttaa merkittévastikin tulevaisuuden eldkepolitiikkaan. Siksi kiistan
kuvaaminen ja analyysi on perusteltua jo tdssa vaiheessa, vaikka syvemmalle
menevd tutkimus on mahdollista vasta kiistan selvittyd tavalla tai toisella.

Kertaamme ensin ikdrajakiistan tdhanastiset vaiheet. Sen jilkeen tarkastelemme
kiistaa hallituksen ja tydmarkkinajérjestjen vastakkainasetteluna, tydnantajien
ja tyontekijdjarjestojen vilisend kiistana ja ammattiliittojen ja niiden keskusjar-
jestdjen suhteiden ilmentyméni. Vertaamme my6s suomalaista elakepolitiikkaa
erdiden muiden maiden toimintatapaan. Lahteindmme ovat olleet tapahtumia
kuvaavat lehtiartikkelit, muut tiedotusvilineissa esitetyt kannanotot ja muutamat
henkil6haastattelut.

Ikarajakiistan tapahtumat

Kiista leimahtaa

Matti Vanhasen hallituksen ja tyomarkkinajarjestdjen vélinen kiista sai alkunsa
helmikuussa 2009, kun hallitus paatti ohjelmansa puolivilitarkistuksen yhtey-
dessd vanhuuseldkeidn alarajan nostamisesta asteittain 63 vuodesta 65 vuoteen.
Ammattiyhdistysliikkeen reaktio oli viliton ja jyrkka. Nostoajatus tuomittiin
tehottomana vilineend lykata siirtymistd eldkkeelle ja siksi ettd sitd ei valmisteltu
kolmikantaisesti. Reaktiota voimisti my®ds se, ettd tammikuussa oli juuri sovittu
eldke- ja tyottomyysturvaa koskevista uudistuksista eli ns. sosiaalituposta. Hal-
litus oli sitoutunut sen toteuttamiseen.

Kaikki palkansaajakeskusjarjestot SAK, STTK ja Akava paattivat pidattaytya
sosiaaliturvaa uudistavan niin sanotun SATA-komitean ty6std. Ne myos laativat
yhteisen internet-vetoomuksen, jossa ne vaativat hallitusta perumaan paatoksen-
sd. Akavan puheenjohtajan mukaan keskustelut seuraavasta palkkakierroksesta
ja palkkamaltista lykkaytyisivit. Jyrkimpien mielipiteiden mukaan yleislakko-
kaan ei ollut poissuljettu vastustuskeino. Palkansaajajarjestot saivat eldkeidn
alarajan noston kritiikilleen tukea poliittiselta oppositiolta, tyoelakejarjestelman
edustajilta ja joiltakin tydelamatutkijoilta; myos tasavallan presidentti suhtautui
kriittisesti elakeidn nostoon.

Elinkeinoeldmin keskusliiton mukaan eldkeidn nostopaitos oli myos heille
ylldtys. Liitto kertoi pitdvdnsa kiinni sopimuksistaan ja korosti, ettd ensivai-
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heessa tulee toteuttaa jo sovitut eldke- ja ty6ttomyysturvan muutokset. Samalla
se ilmaisi halukkuutensa olla mukana tyoelakejarjestelmaa ja tyottomyysturvaa
koskevassa uudistustyossd. Toisaalta se tuki hallituksen tavoitetta parantaa jul-
kisen talouden kestavyyttd ja piti valttamattomana, ettd eldke-etuuksia ja muuta
sosiaaliturvaa tarkistetaan tyourien pidentamiseksi.

Ay-liikkeen torjuntavoitto

Hallitus ja tyomarkkinajdrjestot neuvottelivat tilanteesta vuoden 2009 maalis-
kuun alussa ja padsivit yksimielisyyteen siitd, ettd hallitus peruu paitoksensa
alaikédrajan nostosta. Samalla osapuolet sitoutuivat siihen, ettd keskimaaraistd
tyoeldmasté poistumisikédd korotetaan 59,4 vuodesta kolmella vuodella vuoteen
2025 mennessd. Tarvittavien uudistusten tarkemmat yksityiskohdat sovittiin
valmisteltavaksi Eldketurvakeskuksen toimitusjohtajan Jukka Rantalan joh-
tamassa eldkeneuvotteluryhmaissia vuoden 2009 loppuun mennessd. Ryhmaa
laajennettiin valmistelun ajaksi valtiovarainministerion ja sosiaali- ja terveys-
ministerion edustajalla. Samalla sovittiin perustettavaksi myos toinen tyéryhma,
joka sai toimeksiannoksi eldkeikdtavoitteen tukemisen tyohyvinvointia, tyossa
jaksamista ja osaamista edistavilld toimilla. Sosiaalitupo sovittiin toteutettavaksi
alkuperdisen suunnitelman mukaisesti.

Rantalan ryhmi pyysi arvioita erilaisten toimenpiteiden vaikutuksista Elake-
turvakeskukselta ja ETLAlta syksylld 2009. Eldketurvakeskus julkaisi laajan
taustaselvityksensa tammikuussa 2010. Rantalan vetdma tyoryhma pyysi jou-
lukuussa tyolleen jatkoaikaa. Sitd myonnettiin tammikuun 2010 loppuun asti;
samalla jatkoaikaa sai myds Jukka Ahtelan vetima toinen tyéryhma.

Vuoden 2010 umpikuja ja padtoksenteon hautaaminen uusiin tyéryhmiin
Vain Ahtelan ryhma sai aikaan yksimielisen ehdotuksen. Ryhmén loppurapor-
tissa esitetddn toimenpiteitd tyokyvyn ja tydhyvinvoinnin edistamiseksi seka
keinoja tyouran pidentamiseksi alkupddsti ja tyollistymisedellytysten paran-
tamiseksi tyouran aikana. Jatkovalmistelua varten ehdotettiin perustettavaksi
kuusi uutta tyéryhméd. Rantalan ryhmén erimielisyys johtui ennen kaikkea
suhtautumisesta ns. tyottomyysputken olemassaoloon.

Valtiovarainministerion johdolla toimiva tydmarkkinajéarjestéjen edustajista
koostunut ohjausryhma pyysi helmikuussa 2010 lausuntoja Ahtelan ja Rantalan
ryhmien tyon tuloksista muun muassa useilta tutkimuslaitoksilta ja OECD:n
edustajalta. Ahtelan ryhmin esittimit toimet arvioitiin yleensé oikeansuuntai-
siksi mutta riittamattomiksi eldkeikdtavoitteen saavuttamiseksi.

Umpikujan jilkeen Vanhasen hallitus hautasi kevaalla 2010 ikédrajan nostoaikeet
kasvu- ja tyollisyysohjelman valmisteluun. Yksi kuudesta tydryhmasta sai tehta-
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vikseen tyourien pidentdmisen. T4ta tyouraryhméa johtaa hallituspuolueiden
puheenjohtajien ja tydmarkkinajdrjestdjohtajien muodostama johtoryhma.
Jasenet edustavat samoja tahoja kuin aiemmin epdonnistumiseen paatyneessa
laajennetussa Rantalan ryhmaissa.

Tyoryhmén toimeksiannossa eldkejdrjestelman uudistamisen tavoitteeksi ase-
tettiin sellainen eldkeidn nousu, joka takaisi seka riittavin suuret eldkkeet ettd
sellaisen tyoelakemaksun tason, joka ei vaarantaisi tyollisyyttd ja talouskasvua.
Tyoryhmén tehtdvdnad oli kartoittaa keinoja tavoitteiden saavuttamiseksi otta-
matta kantaa yksittédisiin vaihtoehtoihin. Varsinaisen uudistuksen aikataulusta
sovitaan erikseen. Palkansaajakeskusjérjestot ovat olleet valmiita siihen, ettd
uudistusty6 tehtdisiin vuoteen 2013 mennessa.

Rinnakkainen tapahtuma: selvitys Eldketurvakeskuksen asemasta

Sosiaali- ja terveysministerio asetti 29.9.2008 professori Arvo Myllymien selvit-
taméan Elaketurvakeskusta koskevan oikeudellisen saantelyn uudistamistarpeita.
Eldketurvakeskusta koskevaa sddntelyad piti peilata niin suhteessa perustusla-
kiin kuin ETK:n toimintaympdriston muutoksiin. Selvityshenkilon piti myos
punnita, onko ETK:lla sellaisia tehtdvid, jotka olisi perusteltua siirtda valtion
asianomaiselle viranomaiselle, tai olisiko tarpeen muuttaa ETK kokonaan val-
tion viranomaiseksi. Hanen tuli arvioida myos Elaketurvakeskuksen rahoitusta.

Myllyméen 18.9.2009 pdivityn selvityksen mukaan ”Laillisuusnakokulmasta
Eldketurvakeskuksen aseman, tehtévien ja rahoituksen seka valvonnan selkiytta-
minen vaatii kokonaisratkaisun, joka perustuu viranomaisena toimivaan Eldke-
turvakeskukseen julkisoikeudellisena laitoksena. Sille tulisi kuulua itsendinen ja
riittdvan vahva toimivalta tyoeldketurvan toimeenpanosta. Sosiaali- ja terveys-
ministerién yhteydessé toimiva laitos tarvitsee tuekseen lain tasoiset saidnnokset,
silla valtionhallinnon toimielinten yleisistd perusteista on saddettava lailla (PL
119.2 §). ... Muodostettavan julkisoikeudellisen laitoksen hallinnosta vastaisi
man ldpindkyvyyden ja uskottavuuden varmistamiseksi hallitukseen eivit voisi
kuulua eldkelaitosten edustajat. Eldketurvakeskus tarvitsee selvityshenkilén
kasityksen perusteella laaja-alaisen tyoeldkejarjestelman neuvottelukunnan,
jonka kokoonpano noudattaisi kolmikantaratkaisua. Toimivaltasuhteiden kan-
nalta on tarkedtd, ettd poliittiset linjanvedot suomalaisen tyoeldkejarjestelman
lainsdadéannollisestd kehittamisestd tapahtuvat eduskunnalle vastuussa olevassa
valtioneuvostossa, ja ettd uudistusesitykset valmistellaan yhteistyossa keskeisten
etujérjestojen kanssa.”

Seka tyomarkkinajarjestot ettd Eldketurvakeskus reagoivat kielteisesti Myllyma-
en esitykseen. Ne totesivat, ettd ETK:n toimintaa sddtelevit lait ovat ajantasaisia
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eikd niihin tarvita muutoksia. Juridiset argumentit eivét edellyta ETK:n aseman
muuttamista. Eldketurvakeskuksen toimitusjohtaja Jukka Rantalan mukaan
“ehdotus tarkoittaisi yksityisen ja kunnallisen tydelakevakuuttamisen toimeen-
panon valtiollistamista merkittavaltd osalta. Se olisi suuri periaatteellinen ja
kaytinnollinen muutos, jolla ei saavutettaisi mitdan konkreettista hyotyéd vaan
kavisi painvastoin”

Politiikka haastaa nykyisen tyoelakevallan

Ikdrajakiistan alkuvaiheessa hallitus haastoi tydmarkkinajarjestjen vallan-
kayton tyoelakepolitiikassa. Hallituksen toimelle voi ajatella kolmea osittain
limittdista syytd: ensinndkin koko julkisen talouden rahoituksen kestavyys-
ongelmaa, jota 2008 alkanut finanssikriisi pahensi, toiseksi erimielisyyksid
ansiosidonnaisen turvan ja perusturvan keskindisestd suhteesta ja kolmanneksi
keskustan puoluepoliittisia syita.

Yksityisalojen tyoeldkejérjestelma TyEL on seké osa julkista taloutta ettd it-
sendinen jdrjestelma. Silld on oma suljettu rahoitusjdrjestelminsa, joka ei ole
yhteydessé valtion tai kuntien budjetteihin. Siten valtion ja kuntien rahoituson-
gelmat eivit suoraan vaikuta TyEL-jarjestelmdan. TyEL on kuitenkin myos osa
lakisadteistd sosiaaliturvaa, josta viime kddessd paattad eduskunta. Taloudellisesti
painavampi yhdistava tekija on eldkejarjestelman vaikutus tyon tarjontaan ja
tyOurien pituuteen, jotka edelleen vaikuttavat valtion ja kuntien menoihin ja
etenkin tuloihin. Niinpé rahoitukseltaan itsendisenakaén eldkejérjestelma ei voi
olla ristiriidassa muun julkisen talouden tavoitteiden kanssa.

Koko julkisen talouden rahoitustilanteen parantaminen ty6uria pidentamalld
oli se tavoite, johon Vanhasen hallitus ilmoitti tahtdavéinsa elakeidn nostopaa-
tokselladn. Ei ole kiistaa siitd, etteivatko pitemmit tydurat parantaisi julkista
rahoitustilannetta, eikd mydskédn siitd, etteiko tyouria kannattaisi pidentd.
Palkansaajajérjestot kyseenalaistivat sen, pidentéisiko eldkeidn nostaminen
tyouria, mutta ennen kaikkea ne vastustivat sitd, ettd hallitus ottaisi paattaak-
seen eldkeidsta.

Ulkoisia paineita voi tarkastella myds sosiaalipoliittisena kiistana ansioturvan
ja perusturvan keskindisestd suhteesta. TyEListd paattavat tydmarkkinajéarjestot
ovat ansioturvan puolustajia, keskustapuolue taas yksi perusturvaa korostava
ryhma. Riihinen (2008) puhuu ansioperiaatteesta ja tarveperiaatteesta kuva-
tessaan tdtd nakemyseroa. Hinen mukaansa on luultavaa, ettd globalisaatio,
kilpailukykytavoitteet ja vdeston ikddntymisen seuraukset johtavat politiikkaan,
jossa ansioperiaate koetaan tdrkeimmdksi: tyonteon on oltava kannattavaa.
Ansioperiaatteen kannatukseen voi kuitenkin liittyd julkisen talouden kannalta
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kalliita painotuksia. Tyonteon halutaan olevan tehokasta, ja elakkeet ovat yksi
tapa siirtdd vidhemman tehokkaita ihmisid pois tydeldmastd. 1980-luvulla luodut
varhaiseldkemahdollisuudet voidaan ndahda taimédn ajattelutavan seurauksina.
Viime vuosina niitd mahdollisuuksia on toki olennaisesti kavennettu. Monet
ansioperiaatteen kannattajat painottavat kokopaivityon tarkeyttd suhteessa
osa-aikatyohon. Vaarana talloin kuitenkin on, ettd kokonaan tyoeldmasté syr-
jdytyneiden médra lisddntyy, mikd on onnetonta sekd syrjdytyneiden itsensd
ettd julkisen talouden kannalta.

Nékemyserot perus- ja ansioturvan roolista olivat esilld myds sosiaaliturvan
kokonaisuudistukseen tdhddnneen SATA-komitean tydssd. Osmo Soininvaaran
(2010, 5.273) mukaan “Erityisesti tydbmarkkinajdrjestéjen edustajien asenteista
paistoi, ettd he nakivit koko komitean lahinnd uhkana omille pyrkimyksilleen”.
Kesken komitean toiminnan tyomarkkinajérjestot tekivét ns. sosiaalitupon,
jolla ne kaytannossa estivit tyottomyysturvan peruspdivdarahan korottamisen
asettamalla ehdoksi, ettd perusturvaa ei saa nostaa suhteessa ansioturvaan.
Sosiaalitupo sisdlsi my6s merkittavid paatoksia tyoeldkemaksuista ja eldke- ja
tyottomyysturvaan liittyvisté ikdrajoista.

Tyomarkkinajérjestot julkistivat sosiaalitupon tavalla, jossa hallitukselle varattu
ndyran toimeenpanijan rooli ei jadnyt epaselvaksi. Tilannetta karjisti se, ettd
sosiaalivakuutuksesta vastaava ministeri ja STM:n vakuutusosaston ylijohtaja
olivat molemmat keskustalaisia. Arvailla voi, oliko pdaministeri Vanhasen
elakeikajulistus osittain myos reaktio tydmarkkinajarjestojen esiintymiseen.

Puoluepoliittisesti tyoeldkejarjestelmén kiistoissa SDP ja kokoomus ovat aiem-
min usein olleet yhdelld puolella ja maalaisliitto/keskusta usein SKDL:n kanssa
toisella puolella (Heikki Niemelén artikkeli tassé kirjassa kuvaa nditd vaiheita).

Tyoelakepéattdjien ja keskustapuolueen vastakkainasettelu oli jo pitkddn vaikut-
tanut historiaan jdaneeltd, mutta parin viime vuoden aikana se on ollut néhté-
vissd monissa tapahtumissa ja puheenvuoroissa. Aiemmin mainittu Myllyméen
raportti ja sithen liittynyt keskustelu on yksi esimerkki. Toinen esimerkki on
kevaalta 2009, jolloin EK:n Lasse Laatunen, joka erdiden lehtitietojen mukaan oli
keskeinen henkil6 maaliskuun 2009 eldkesovun 16ytdmisessé, hyokkasi lehtikir-
joituksessaan (Lapin Kansa 8.4.2009) voimakkaasti STM:n vakuutusosaston sil-
loista ylijohtajaa Tarmo Pukkilaa ja osastopéallikké Antero Kiviniemed vastaan
ja syytti heitd kepulaisiksi eldkekaappauksen suunnittelijoiksi. Finanssikriisin
vuoksi on ikérajakiistan ohella keskusteltu paljon elikeyhtididen ja niiden val-
vovien viranomaisten suhteesta ja toiminnasta. Myos tdmé on osittain limittynyt
asetelmaan tyomarkkinajarjestot vastaan STM:n virkamiehet.

Ikdrajakiistassa SDP on julkisuudessa lukinnut kielteisen kantansa eldkeika-
rajojen nostamiselle ja ilmoittanut, ettd asia on kynnyskysymys seuraavaan
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hallitukseen osallistumiselle. Jos ikdrajakiistasta tulee merkittavd asia edus-
kuntavaalien kampanjoissa, asia voi helposti laajeta myos eldkeldisten etuuksia
koskevaksi, joko tyoikaisten ja eldkeldisten vastakkainasetteluksi tai molemmille
etuja lupaavaksi huutokaupaksi. Télloin esille tullee myds ty6eldkkeiden ja kan-
saneldkkeiden suhde. Nama kehityskuvat eivit tdta kirjoitettaessa kuitenkaan
vaikuta todennékoisilta.

Tyomarkkinasuhteitten muutokset heijastuvat
elakepolitiikkaan

Ikérajakiista alkoi ulkoisena haasteena vakiintuneelle TyEL-vallankaytolle.
Tamaén haasteen tydmarkkinajédrjestot nayttivat ottavan vastaan yhtendisina.
Toiminta vaikutti suoralta jatkolta jarjestojen tiettdvasti yhtendiselle esiin-
tymiselle SATA-komiteassa. Yhtendisyys tuotti myds tulosta: hallitus perui
ehdotuksensa korottaa elakeikda 63:sta 65 vuoteen. Tamén sijasta niin pal-
kansaajat ja tyonantajat kuin hallituskin sitoutuivat siihen, ettd keskimaaraista
tyoeldmastd poistumisikédd korotetaan kolmella vuodella 59,4 vuodesta vuoteen
2025 mennessa.

Sitoumuksestaan huolimatta jarjestot eivit padsseet yhteisymmarrykseen
toimista keskimaddrdisen eldkoitymisidn nostamiseksi. Kuitenkaan tyonanta-
ja- ja tyontekijdpuolen nikemyserot ikérajoista eivit vaikuta suurilta. Olisi
himmadstyttdvad, jos pelkdstddn ne olivat syyna siihen, ettei ratkaisua 16ytynyt.
Selvai lisdksi on, ettd padtoksiin pyrittiin tosissaan, koska useiden jérjestdjen
edustajat totesivat julkisuudessa padtoskyvyttomyyden vaarantavan jarjestojen
vallankdyton tulevaisuudessa. On siis pohtimisen arvoista, mitkd muut tekijat
asiaan vaikuttivat ja kuinka paljon. Téllaisia tekijoita ovat muutokset tyomark-
kinajdrjestojen vilisissd suhteissa, tyontekijdjarjestojen keskindisissd suhteissa
ja tyOnantajajarjestoissd. Lisaksi asiaan on voinut vaikuttaa tyoeldkejérjestelméan
rahoituksellinen kestdvyysvaje, jota tyourien pidentiminen ei yksinddn ratkaise.

Talouden globalisaatio ja tydmarkkinajarjestot

Globalisaatio on heikentdnyt palkansaajajérjestdjen asemaa ja yhtendisyytta.
Niiden voima palkka- ja muissa neuvotteluissa on vahentynyt, koska yritykset
voivat aiempaa helpommin siirtda tuotantoaan muualle. Vastaavasti tyonanta-
japuoli on voimistunut, vaikkakin voimantunnetta hillitsee tietoisuus aiempaa
kovemmasta kansainvilisestd kilpailuymparistosta (Lassila, 2004). Ikdrajakiistan
tapahtumat néyttavit tukevan kuvaa, ettd tydnantajapuolen neuvotteluasema
on nyt vahvempi kuin se on ollut aiemmin yksityisalojen eldkejérjestelman
historiassa.
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Palkansaajajérjestot reagoivat hallituksen ikérajaesitykseen paljon voimakkaam-
min kuin EK. Tdmén voi tulkita niin, ettd TyEL on erittdin tirked palkansaa-
jajdrjestoille, ja my0ds niin, ettd nimenomaan valta-aseman ylldpitiminen on
palkansaajajérjestoille tarkedd. Valta-aspektin voi nahdd myds sosiaalitupossa,
jossa tyomarkkinaosapuolet, erityisesti palkansaajajarjestdjen vaatimuksesta,
vahvistivat ansiosidonnaisen ty6ttomyysturvan aseman suhteessa peruspéivara-
haan: jalkimmadistd ei voi korottaa ilman ettd edellinenkin nousee. Ansiosidon-
nainen tyottomyysturva on edelleen tirkeda ay-jasenyyden motiivi. Tyomark-
kinaosapuolet eivit toisaalta ole julkisuudessa kommentoineet takuueldkettd
saati vaatineet ansioelakkeen tasoa kiinnitettaviksi suhteessa takuuelikkeeseen
(Soininvaaran (2010) mukaan jarjestot kylld arvostelivat takuueldkettd ankarasti
SATA-komiteassa). Takuueléke ei ole tarked ay-jasenyydelle.

Keskusjarjestojen ja niiden jasenten suhteet

Keskusjdrjestéjen sopimuspoliittinen ote on useissa maissa heikentynyt, kuten
esimerkiksi Alho ja Pekkarinen (2004, s. 16) toteavat. Suomessa erityisesti EK:n
pédtos lopettaa keskitetyt tulosopimukset muuttaa ammattiliittojen ja niiden
keskusjérjestojen suhdetta samalla kun se kaventaa palkansaajien keskusjérjes-
tojen mahdollisuuksia osallistua yhteiskunnalliseen vallankayttoon.

Nykyinen tapa tehdd tydehtosopimuksia johtaa Rakennusliiton puheenjohtajan
Matti Harjuniemen mielesta vaistamatta keskusjérjestojen merkityksen viahene-
miseen'. Han uskoo teollisuuden palkansaajajérjestojen toteuttaman yhteistyon
kaltaisen toiminnan korostuvan ja johtavan tydmarkkinoiden rakenteiden uu-
distumiseen. Yhteistyo tulee my0s ylittimaan keskusjérjestorajat. Harjuniemi
arvioi, ettd neuvottelutavoitteet ja nakokulmat palkkakierroksiin ovat erilaiset
teollisuudessa, yksityisissd palveluissa ja julkisella puolella.

Yksi julkisuudessakin esitetty tulkinta Rantalan ryhmén epdonnistumisesta on,
ettd palkansaajien keskusjdrjestot olisivat hyviaksyneet erdan sopimusehdotuksen
mutta niiden jasenjdrjestot kielsivat. Kynnysasiaksi jéi tiettavasti tyottomyystur-
vaan aiotut muutokset. T4ta tilannetta ei ainakaan helpota sosialidemokraattisen
puolueen asettuminen ikdrajojen nostoa vastaan.

Myos tyonantajapuolella on tapahtunut merkittivia muutoksia. EK koostuu
aiemmin erillisind toimineista jarjestoistd, ja laajapohjaisella jérjestolla on
vahemmadn asioita, joista kaikki ovat yksimielisid. Jos tyontekijdjarjestdjen kes-
kindinen asema on muuttunut, yrityskentdssd muutokset ovat paljon moninai-

' Kansan Uutiset 8.9.2010 kuvatessaan tilaisuutta, jossa Paperiliiton, Puu- ja erityisalojen liiton, Rakennus-
liiton, Sahkoliiton, TEAMin ja Toimihenkildunionin puheenjohtajat esittelivat yhteistd kannanottoaan
sopimustilanteesta.



Tybeldkevalta ikdrajakiistan valossa - 237

sempia. Monien yritysten kasitykset eldkepolitiikasta luultavasti poikkeavat EK:n
kannasta, koska eldkejérjestelmad on ollut kétevé tydvoiman saneerauskanava.

TT:n linjaus 2003: Tyoeldkemaksutaso on vakiinnutettava, nousu estettava
tarvittaessa etuuksia leikkaamalla

Tyoeldkejirjestelmdn suurin ongelma on tulevaisuuteen lykityt maksunko-
rotukset. Palkkoihin suhteutettu maksutaso — noin 22,4 % vuonna 2011 - ei
tulevaisuudessa riita tydeldkkeiden maksamiseksi, jos elikeoikeudet maaraytyvat
nykyisten sdadntojen mukaisesti. Eldketurvakeskus arvioi, ettd nditd maksuja
joudutaan nostamaan yli nelja prosenttiyksikkod seuraavan kymmenen vuoden
kuluessa (ETK, 2009).

EK:n edeltdja TT linjasi vuonna 2003, ettd tydeldkkeiden maksutaso on vakiin-
nutettava (T'T, 2003). Sen jalkeen tydelakemaksut eivit keskiméarin ole nousseet.
Alla olevassa kuviossa havaitaan maksujen olleen hyvin vakaita vuodesta 2003
vuoteen 2010. Vuosiksi 2011-2014 jérjestot ovat sosiaalitupossa sopineet yhteen-
sd 1,6 %-yksikon nousun, joka tavanmukaisesti jakautuu puoliksi tyénantajien
ja tyontekijan maksettavaksi. Yleisesti otaksutaan, ettd EK suostui ratkaisuun,
koska samassa yhteydessa tyonantajan Kela-maksu paétettiin poistaa. Sosiaa-
litupon mukainen maksu-ura kulkee kuviossa ldhellda ETK:n laskelmaa mutta
kuitenkin sen alapuolella.

Tyoeldakemaksut, % palkoista
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Seuraava kiista tyoeldkemaksuista on odotettavissa viimeistadan 2014. Jos
tyomarkkinajérjestot jatkossakin paattavat tyoeldkemaksuista, on luultavaa,
ettei tydnantajan maksua koroteta ilman ettd tyonantajat saavat vastapainoksi
joko toteutettua jonkin merkittavan tydmarkkinatavoitteensa tai Kela-maksun
poistamisen kaltaisen kompensaation valtiolta. On myds selvéa, ettd riittavaa
kompensaatiota ei valtion taholta helpolla 16ydy. Jiljelle jddnee kiytannossa
yhdistelma eldkerahastojen lisdtysta riskinotosta, tydntekijan maksun korotta-
misesta ja etuuksien leikkaamisesta.

EK:n keskeinen elakeneuvottelija Lasse Laatunen sanoi Kuntien eldkevakuutuk-
sen jarjestimédssd seminaarissa kevailld 2010, ettd Rantalan ryhmén mandaatti
paattyi ryhmén ensimmadiseen epdonnistumiseen, kun tydurien pidentamisesté
ei l0ytynyt yhteisymmarrystd. Han ehdotti, ettd ryhma lakkautetaan ja etta ti-
lalle perustetaan saman puheenjohtajan johdolla laaja neuvotteluryhma, jossa
olisivat edustettuina kaikki ETK:n hallituksessa olevat tahot. Ehdotus avaisi
ovet eldkejdrjestelmén kehitystyossd Kevalle, valtiovarainministeriélle, Suomen
Yrittdjille ja maatalousyrittdjien edustajille. Tydomarkkinajérjestot voisivat tietysti
aina halutessaan keskustella elakeasioista pienemmissakin ryhmissa.

Ikarajakiista on myos osoitus elakepolitiikan vai-
keudesta

Eldkepolitiikan tekeminen heikkenevin huoltosuhteen oloissa on ikdvda, koska
etuuksien leikkaaminen ja vanhojen elakelupauksien tayttamatta jattdminen
ovat véistamatta tarkedssd osassa. Taloudellisen hyvinvoinnin kannalta tydurien
pidentyminen olisi monella tavalla hyvi ratkaisu. Eldkeikdrajojen nostaminen
on tehokas keino, koska se joko lisdd tyontekoa tai leikkaa eldkemenoa. Ika-
rajojen nosto on kuitenkin myds keino, jota kyselyjen mukaan vastustetaan
eniten. Vuonna 2001 tehdyn ja 2004 julkaistun EU-15-maita koskevan kyselyn
mukaan eldkejdrjestelmien talouden parantamiseksi suosituin keino oli mak-
sujen nostaminen, toiseksi kannatetuin oli etuuksien leikkaaminen ja vahiten
kannatusta sai elikeian nostaminen (EEIG, 2004).

Tarvittavia kustannuspaineita purkavia elakepaitoksid ei kaikissa maissa ole
pystytty tekemiadn ennen jdrjestelmien kriisiytymistd. Esimerkkind on Kreikka,
jossa elakeuudistuksia suunniteltiin usein, mutta mitdan merkittavaa ei saatu
aikaan. Osana koko julkisen talouden kriisipakettia eldkejarjestelma uudistettiin
vuonna 2010 paniikinomaisissa oloissa. Maksussa olevia eldkkeitd leikattiin
monin tavoin ja osittain progressiivisesti, tulevien eldkeoikeuksien karttuma-
prosentteja laskettiin, alinta eldkeikdrajaa ja tayteen elikkeeseen vaadittavaa
tyovuosimadrad nostettiin, ikdrajat indeksoitiin elinian odotteeseen, aiemmasta
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“viisi parasta kymmenestd viimeisestd vuodesta” -sddnnosté siirryttiin koko
tyouraan perustuvaan laskentaan, ja elikeindeksi muutettiin ansiotasoindeksistd
kuluttajahintaindeksiksi (Nektarios, 2011). Kreikka on darimmaiinen esimerkki
jarjestelman uudistamisesta vasta suuren kriisin aikana. Esimerkiksi Ranskassa
elakepolitiikan vaikeus on nékynyt toistuvina laajoina mielenosoituksina, vaikka
uudistusten tarve tiedostetaan.

Suomessa elakepoliittisia padtoksid on pystytty tekeméan ilman mielenosoituk-
sia. Pddtoksid on tehty usein; kyseessd on Olli Kankaan (2006) mukaan ollut
pienten reformien politiikka. Tyomarkkinajérjestot ovat kyenneet tekemain
pédtoksid ja siten legitimoineet vallankayttodan.

Vaikka suomalainen eldkepolitiikka on kansainvilisessa vertailussa vastuulli-
simmasta padstd, kuten koko julkisen talouden kestévyyspolitiikkakin, aivan
parhaimmistoon emme ole yltineet. Lakisddteisten ansioeldkkeiden rahoitus on
hoidettu uskottavimmin Kanadassa ja Ruotsissa. Molemmissa maissa reformit
ovat olleet isoja poliittisten puolueiden sopimia uudistuksia. Reformeja edelsi jo
varhain tietoisuus muutoksen tarpeesta ja perusteellinen valmistelu, jota Kanadan
osalta on kuvannut Little (2008) ja Ruotsin osalta Konberg ym. (2006) ja Niemeld
(tassd teoksessa). Uudistusten tavoitteena oli sekd saavuttaa rahoituksellisesti
vakaa tilanne - ei tulevaisuuteen lykattyja maksun korotuspaineita — ettd turvata
kestavyys olosuhteiden muuttuessakin. Jalkimmaiiseen tavoitteeseen pyritdan
automaattisilla sopeutumismekanismeilla. Kanadassa mekanismi perustuu
kolmen vuoden vilein tehtavdan asiantuntija-arvioon. Menettelyn tarkoitus
on patistaa paattdjia tekemadn paatoksid. Ikavia paatoksid ei voi lykatd, koska
etuuksia leikataan ja maksuja korotetaan automaattisesti, ellei muita muutoksia
saada paatetyksi. Ruotsissa ajatellaan, ettd uusia paatoksid ei tarvita, koska elak-
keitd tarvittaessa leikkaava indeksijarru hoitaa syvitkin kriisit automaattisesti.

Suomessa 1990-luvun alun jilkeen tehdyt elidkemenoja pienentévit paatokset on
luultavasti kaikki arvioitu oikeansuuntaisiksi mutta riittamattomiksi. Riittamat-
tomyyteen voi olla monia syitd. Tarvittavien leikkausten suuruus on vihitellen
kasvanut elakevuosien lisdéntyessa elinikien pidentymisen my6ta. Kokonaisuu-
dessaan leikkausten tarve on ollut niin suuri, ettd niita ei kerralla ole voitu ehka
poliittisista syisté toteuttaa. Voi myo0s olla, ettd useiden liian pienten muutosten
polkuriippuva linja on jotenkin ominaista tydmarkkinajérjestojen toiminnalle.

Teknisesti olisi helppoa saattaa jarjestelma rahoitukselliseen tasapainoon odo-
tettavissa oleviin menoihin ndhden ja lisdtd siihen tasapainotusmekanismi,
joka yllapitaa tasapainon myos odotusten muuttuessa ja samalla vahentad uu-
sien eldkepoliittisten toimien tarvetta. Tyomarkkinajirjestot eivdt vélttamattd
pysty téllaisesta sopimaan tai ne eivat valttamatta halua sopia — automaattiset
sopeutusmekanismit ndet vahentavit vallankayton tarvetta ja siten my6s mah-
dollisuuksia kayttaa valtaa.
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Paatelmia ja kysymyksia

Ikérajakiista on ollut eldkejarjestelmén sadnnailld tehtdvaa politiikkaa, jonka
tavoitteet ovat padosin koskeneet muita asioita kuin eldketurvaa ja sen rahoitusta.

Ikarajakiista tuli ainakin eldketutkijoille yllayksend. Se voi myds ratketa nopeasti.
Pidimme tatd todennédkoisend kehityskulkuna, koska tydmarkkinaosapuolien
ikdarajanakemykset ja tyduratavoitteet eivat kasittadksemme poikkea toisistaan
kovin paljon. Ratkaisun 16ytymista viivastyttavit tydbmarkkinajarjestojen yleisten
neuvottelutapojen muutokset, joilla ei ole suoranaista tekemista eldkeasioiden
kanssa. Neuvottelutapojen muutoksien taustalla ovat edelld mainitut talouden
kansainvilistymisen seurausta olevat muutokset tydnantajien ja tyontekijajar-
jestojen asemassa ja erityisesti palkansaajakeskusjérjestdjen toimintakentdn
kaventuminen.

Toistaiseksi tydmarkkinajarjestot ovat pitdneet eldkevallan itsellddn ja hallitus on
perdadntynyt alunperin ilmoittamastaan tavoitteesta. Hallitus onnistui kuitenkin
saamaan eldkeidn keskusteluagendalle, mika on yksi vallankdyton ilmentyma. Jos
tyourien pidentdmistavoista saadaan sovittua sellainen toimenpidekokonaisuus,
jota voidaan pitda uskottavana elakkeelle siirtymisian kolmen vuoden myohen-
tymistavoitteen kannalta - ja silloin se siséltda joitakin ikdrajamuutoksiakin - ei
kiistan loppusaldo hallituksenkaan kannalta ole huono. Jarjestot voivat myos
olla tyytyviisid sekd tyourien ettéd eldkevallan séilyttdmisen kannalta ajatellen.

Finanssikriisin osuus tarkastelussamme on jdanyt vahaiseksi. Kansantalouden
kriisi on aina sekd uhka ettd mahdollisuus vallanpitdjille ja valtaa tavoittelevil-
le. Ikdrajakiistassa hallitus on ollut kahdessa roolissa. Kriisi uhkasi sen valtaa
heikentdmalld valtion taloutta, mutta antoi my6s mahdollisuuden haastaa
tyomarkkinajarjestojen valtaa elakeasioissa. Julkisessa taloudessa on rahoituk-
sen kestavyysongelma, jota kriisi on pahentanut. Ongelma on my®és tarjonnut
retoriikan aineksia valtakamppailuun.

Ansioturvan ja perusturvan suhde voi tulevaisuudessakin aiheuttaa kitkaa hal-
lituksen ja tydmarkkinajérjestojen vililld. Taman vastakkainasettelun luonteva
lieventyma olisi perusturvan korottaminen ja sitominen ansioiden kehitykseen.
Niin ei valttamatta koskaan tapahdu, vaan jatketaan kertaluonteisten korjausten
linjaa.

TyOnantajien ja palkansaajajdrjestojen suhteita muuttaneet tekijdt vaikuttavat
pysyviltd, miké on huolestuttavaa eldkejarjestelmén kannalta. Suuri epéavarmuus
liittyy tyoelakejérjestelmén rahoitusongelman ratkaisuihin. Jos jarjestot pystyvit
vain riittdmattomiin paatoksiin tai ongelmien ratkaisemista lykatadn, murros
tulee vdistamattd joskus eteen ja siité tulee ddnekds. Eldkeikaiset adnestajat ovat
jo nyt vaatimassa vanhojen etuusleikkausten kumoamista. Tulevaisuudessa heitd
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on paljon nykyistd enemmain, eikd ole luultavaa, ettd he hiljaisesti hyviksyvit
uusia heikennyksid etuuksiinsa, vaikka tietdvitkin taloudelliset realiteetit. Tyo-
markkinajérjeston historiallisesti ansiokas vallankaytto tydeldkejarjestelmassa
saisi silloin nolon lopun.

Toinen skenaario, jossa hallitus ottaa tai joutuu ottamaan péitdsvallan, on sel-
lainen, ettd tydmarkkinaosapuolet eivit tee valtion ja kuntien talousvaikeuksien
kannalta riittavia paatoksia tyourista, vaikkakin tyoelakkeiden rahoitus pysty-
tddn hoitamaan. Tassd vaihtoehdossa eldkejarjestelma voi tulevaisuudessa olla
monenlainen alkaen nykyisen kaltaisesta ja padtyen esimerkiksi yhdistettyyn
kansaneldke-tyoeldkejarjestelmadn.

Tyomarkkinoiden jérjestokenttd on muuttunut monella tavalla tyoelakejar-
jestelmdn aikana, mika ei sindlladn ndytd hankaloittaneen eldkepolitiikkaa
olennaisesti. Jarjestojen yhdistymisistd ja lopettamisista huolimatta paattdjia on
aina l6ytynyt. Ikdrajakiistan ratkaisua ovat kuitenkin pitkittdneet palkansaaja-
keskusjarjestojen ja niiden jasenliittojen suhteiden muutokset, mika heratta
epdilyn tydmarkkinajdrjestojen sopivuudesta eldkejarjestelmén hoitajina (asia
jota Sixten Korkman kisittelee timan kirjan artikkelissaan). TyEL-vastuut ovat
pitkid: tdnd vuonna tyoskentelevéd 18-vuotias saa hyvin méaritellyn lupauksen
ettd hianelle maksetaan hinen palkkaansa perustuvaa elakettd hanen eliméansa
loppuun asti. Lupauksen aikahorisontti alkaa keskimaarin ldhestya 70 vuotta, on
monelle yli 80 vuotta ja joillekin 90 vuotta. Ovatko jarjestét riittdvén pitkaikaisia
hallinnoimaan niin pitkdn aikajanteen jarjestelmaa?

Vaikka tydmarkkinajérjestojen vallankdyton ulkoiset edellytykset elakejarjestel-
madssid ovatkin heikentyneet, valtarakennelma saattaa kestda. Jos jarjestot saavat
ratkaistua jérjestelman rahoitusongelman ja tyourien pidentamisen, voivat ul-
koiset haasteet jadda vahaisiksi eivdtka johda vallan siirtymiseen. Yksityisalojen
tyoeldkejarjestelmad on itsendinen, ehkdpa itseriittoinenkin kokonaisuus, joka
on luotu nimenomaan tyomarkkinajérjestéjen vallankéyttod tukevaksi.
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Kommentti

Kommentti - Pertti Parmanne

Tyoelikevalta ikdrajakiistan valossa

Tyoeldkkeiden ikdrajakiistaa koskevan puheenvuoron kirjoittajat ovat
ottaneet itselleen kunnianhimoisen tavoitteen tehda tieteellisid johto-
paatoksid kesken olevasta, puoluepolitisoituneesta elakekiistasta. Kiistan
lopputulos ja ratkaisujen vaikutukset ovat vasta arvailujen varassa. Vaikka
elakeottelun timénkertaisen erdn loppu on siis vield ndkematti ja johto-
padtokset siksi ennenaikaisia, niin kirjoituksessa kuitenkin tuodaan esiin
monia merkittavid nakokohtia. Poimin niistd muutamia.

Ensinnékin kirjoittajat ovat oivaltaneet teollisuustyonantajien vuoden
2003 ns. vuorineuvostyéryhmin tydelikemaksujen jaddytyslinjauksen
tarkeyden. Kaikille talouspolitiikkaa seuraaville on vuosikymmenia ollut
selvéd, ettd vieston ikarakenteen vinous aiheuttaa eldkemaksujen nousua.
Kirjaimellisesti otettuna teollisuustyonantajien kannan elikemaksujen
jadadytyksesta olisi voinut tulkita irtisanoutumiseksi jarjestdjen tyoeldke-
yhteisty0std, silld palkansaajien ja valtiovallan edustajat tuntevat kaiketi
vastuunsa, eivdtkad voi toimettomina sallia tydeldkkeiden tietoista ajamista
rahoituskriisiin ja eldkelupauksen pettdmistd. Jos tydmarkkinajdrjestot
eivat pystyisi sopimaan tydeldkemaksuista, nykyinen tyoeldkelaki antaa
siindkin tapauksessa puitteet maksujen méaraamiselle, mutta menette-
lytapoja ei kdytdnnossa ole toistaiseksi tarvinnut testata.

Kéytannon elakeyhteistyossd vuorineuvostydryhmén valmistelemaa mak-
sujaddytystd ei kuitenkaan otettu kirjaimellisesti, vaan yhteisty6 on jatku-
nut ja jarjestot ovat sopineet maksujen nostamisesta. Vaille vaikutuksia
vuorineuvosten tyéryhmain kanta ei kuitenkaan jadnyt. Tilanne karjistyi
viitisen vuotta sitten maksuneuvotteluissa. Yhteisty6 oli veitsen terdlld,
kuten tyonantajien eldkeneuvottelija asian jalkikateen lehtihaastattelussa
ilmaisi. Neuvotteluissa pystyttiin kuitenkin sopimaan useamman vuoden
kattavasta ohjelmasta, jonka mukaisesti tydeldkemaksuja on nostettu.
Sittemmin tammikuussa 2009 ns. sosiaalitupon yhteydessa tyomark-
kinajdrjestot sopivat jatkoa tydeldkemaksujen korotuksille sen jalkeen,
kun valtiovarainministeri Jyrki Katainen oli ensin ylldttden loppuvuoden
2008 lehtihaastattelussaan ilmoittanut tyonantajan kansaneldkemaksun
poistamisesta.

Vuorineuvosten maksujaadytyskanta on joka tapauksessa vaikeuttanut
elakerahastoinnin lisédmistd vahvan talouskasvun kautena, jolloin suuret
ikaluokat vield ovat olleet tydelamassa. Tulevien vuosien tyonantajat tus-
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kin kiittelevat nykyisid tyonantajia, silld lisdrahastoinnilla olisi nykyistd
enemman voitu pehmentdi tulevia eldkemaksujen korotuksia, kuten
esimerkiksi Sixten Korkman on jo vuosia sitten ansiokkaasti tuonut esille.

Tutkijoiden huomio hallituksen eldkeikdrajan nostoa koskevan il-
moituksen ylldtyksellisyydestd helmikuussa 2009 on oikeaan osunut.
Pdaministerin kertomansa mukaan Rukan hangilla saaman idean taus-
tojen ja motiivien arviointi on jadnyt verraten ohueksi. Kasilla olevassa
tutkijoiden puheenvuorossa EK:n Lasse Laatusen lehtikirjoituksen vaite
kepulaisten elikekaappauksen suunnittelusta jad hieman irralliseksi.
Valtatutkimuksessa olisi kannattanut kriittisesti arvioda paaministerin
avustajien loppuvuodesta 2008 Talousneuvostolle laatimaan raporttiin
sisdllyttdmaa ajatusta, ettd tydmarkkinoiden neuvottelusuhteiden muu-
tokset saattavat tehdd mahdolliseksi tydeldkkeiden hoidon siirtdmisen
Kelalle.

Taloustutkijat ovat melko kritiikittomasti korostaneet hallituksen huolta
julkisen talouden kestavyysvajeesta. Hallituksen tekojen kautta oli kuiten-
kin ehtinyt syntyé kovin ristiriitainen viesti. Omalle kannattajajoukolle
oli raitaldity veronalennuksia, menokurikaan ollut erityisen tiukkaa ja
elaikemenoja pdinvastoin oli tarkoitus lisatd uudella takuueldkkeelld.
Myo6skddn esimerkiksi ehdotettuihin toimiin ty6urien pidentamiseksi
alkupadsta ei hallitukselta l6ytynyt poliittista tahtoa. Kun hallitus muilla
tavoin ei ndyttanyt piittaavan kestdvyysvajeesta, niin kuinka palkansaajat
olisivat voineet hyviksya yht dkkisen uuden elidke-etujen leikkauksen?

Hallituksen eldkelinjauksen motiivit ja uskottavuus hamartyivit entises-
tadan, kun sekd paaministeri Matti Vanhanen ettd valtiovarainministeri
Jyrki Katainen ryhtyivit arvostelemaan elinaikakertoimen mahdollisia
leikkausvaikutuksia elakkeisiin. Eivdtko ongelmina olleetkaan kesta-
vyysvaje ja elinidn nousun tuomat rahoituspaineet, vaan liian pienet
elikkeet? Vanhasen ja Kataisen elinaikakertoimen kyseenalaistaminen
osoittaa myos, ettd tutkijat voivat olla oikeassa epdillessddan automaattisten
tasapainotusmekanismien suosiota paittédjien keskuudessa. Elinaikaker-
roinhan on automaattinen tasapainottaja. Tosin tutkijat epdilevat vaaraa
kohdetta mainitessaan automatiikan vastustajina tyomarkkinajarjestot,
silld jarjestot ovat sopineet niin elinaikakertoimen kayttdonotosta kuin
my0s kehittdneet muuta elikemaksujen méardaytymisen automatiikkaa.

Useammastakin téssé kirjassa esitetystd kirjoituksesta huokuu luottamus
puoluepoliitikkojen eldkevalmistelun huolellisuuteen, laaja-alaisuuteen
ja tasapuolisuuteen. Perusteluja tille varmuudelle ei kuitenkaan esiteta.
Hallituksen eldkeidn nostopaitos on esimerkki painvastaisesta. Eldkepo-
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liittisten padtosten parlamentaarinen valmistelu ja vaalilupausten anta-
minen eivat valttamitta tapahdu taloustutkijoiden ihanteiden mukaisesti.

Puheenvuorossa viitetadn eldkeikédrajojen nostamisen olevan tehokas ela-
kepoliittinen keino, koska se joko lisdd tyontekoa tai leikkaa eldkemenoa.
Kieltamattd se leikkaisi vanhuuseldkemenoa, mutta tutkijoilta on jadnyt
mainitsematta, ettd se lisdd merkittavasti tyokyvyttomyyselakemenoa
ja kasvattaa siihen liityvdd byrokratiaa, silld monissa ammattiryhmissa
péadosa korotettua vanhuuselakeikda odottavista hakeutuisi tyokyvytto-
myyseldkkeelle.

Kirjoituksessa toistetaan vaara véittama, ettd ay-liike Sata-komiteassa esti
perusturvan korotuksen. Ay-liike ilmoitti kannattavansa perusturvan
korotusta, mutta edellytti valtion tasapuolisesti tukevan samalla summalla
kaikkia tyottomid eikd rankaisevan vapaaehtoisen tyottomyysvakuu-
tuksen ottamisesta. Jotain kieroutunutta on komiteassa esiintyneessa
ajatuksessa, ettd valtion ainoa tuloldhde perusturvan korotukselle on
ansiopdivarahaetuuksien leikkaus.

Tutkijat ovat kasilld olevassa puheenvuorossa tehneet kauaskantoisia
johtopadtoksia tyomarkkinajarjestojen aseman muuttumisesta, kun
elakeikérajakiistassa ei toistaiseksi ole syntynyt lopullista ratkaisua.
Pohtimatta on jadnyt vaihtoehtoinen yksinkertainen selitys neuvottelu-
asetelmien sotkeutumisesta. Jos hallitus yllattaen ilmoittaisi elakeikédrajan
laskemisesta nykyisestd kahdella vuodella, niin tyytyisivétko tydnantajat
hyvaksymaén asian ja keskittyméan sen toimeenpanoon? Tehtdsiinko
valtapoliittisia johtopaitoksia siitd, ettd EK arvostelisi hallituksen ikdraja-
esitystd paljon voimakkaammin kuin palkansaajajarjestot? Eiko vaarana
olisi neuvottelujen pitkittyminen, kun palkansaajajérjestot jdisivat odot-
tamaan hallituksen lunastavan lupauksensa ja painostavan tyonantajat
omalle kannalleen? Nykyisestd ikdrajakiistasta tutkijat mainitsevat, ettei
tilannetta ainakaan helpota sosialidemokraattisen puolueen asettuminen
ikdrajojen nostoa vastaan. Tastd voisi tehdé péainvastaisenkin padtelman.
Sosialidemokraattien kanta tasapainottaa neuvotteluasetelmaa ja voi tuo-
da tyonantajille perusteita ryhtya neuvottelemaan palkansaajien kanssa.

Tyoeldkejarjestelma tarjoaa kattavan ja kustannustehokkaan tavan
huolehtia ansioeldkkeistd. Suomen tydeldkkeiden sopeutusongelmia on
tahdn asti hoidettu myonteistd kansainvialistdkin huomiota saaneella
tavalla. Palkansaajien ja tyonantajien yhteisen edun mukaista on loytaa
ulospdisytie hallituksen kehittdmastd ikédrajasopasta.
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