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Valtiovarainvaliokunta

Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi valtion eliikerahastosta annetun lain 6 §:n muuttami-
sesta

JOHDANTO
Vireilletulo

Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi valtion eldkerahastosta annetun lain 6 §:n muuttamisesta
(HE 126/2025 vp): Asia on saapunut valtiovarainvaliokuntaan mietinndn antamista varten. Asia
on lisdksi ldhetetty sosiaali- ja terveysvaliokuntaan lausunnon antamista varten.

Lausunto

Asiasta on annettu seuraava lausunto:
- sosiaali- ja terveysvaliokunta StVL 10/2025 vp

Asiantuntijat

Valiokunta on kuullut:
- erityisasiantuntija Helka Liu, valtiovarainministerio
- toimitusjohtaja Timo Loyttyniemi, Valtion Eldkerahasto

Valiokunta on saanut ilmoituksen, ei lausuttavaa:
- Keva

HALLITUKSEN ESITYS

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi valtion eldkerahastosta annettua lakia. Esityksen mukaan
rahastosta valtion talousarvioon vuosittain siirrettdvai maaraa lisattdisiin nykyisestéd 1,2 prosent-
tiyksikolld vuodesta 2026 lahtien. Vuodesta 2028 alkaen talousarvioon siirrettdvd maéra olisi py-
syvisti 46,2 prosenttia valtion eldkemenosta. Liséksi ehdotetaan 18,7 prosenttiyksikon lisdsiirtoa
rahastosta valtion talousarvioon vuodelle 2027, jonka seurauksena vuoden 2027 talousarvioon
siirrettdva madra vastaisi kokonaisuudessaan 63,9 prosenttia valtion eldkemenosta. Esityksen ta-
voitteena on lisdtd elidkemenojen katteeksi tehtivien talousarviosiirtojen mairéd, jolloin valtion
velanottotarve vihenee.

Esityksen taustalla ovat paddministeri Petteri Orpon hallituksen puoliviliriihen linjaukset vuosien
2026-2029 julkisen talouden suunnitelmasta.

Hyvaksytt
34
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Esitys liittyy valtion vuoden 2026 talousarvioesitykseen ja on tarkoitettu kisiteltdviksi sen yh-
teydessa.

Ehdotettu laki on tarkoitettu tulemaan voimaan 1.1.2026.

VALIOKUNNAN PERUSTELUT
Valiokunta puoltaa esityksen hyviaksymistd muuttamattomana.

Hallituksen esityksen tavoitteena on, ettd Valtion elédkerahastosta valtion talousarvioon tehtévilla
lisdsiirroilla tasataan valtion eldkemenoja, jolloin valtion velanottotarve tétéd tarkoitusta varten
véhenee. Tuloutuksen kasvattamisella ei kuitenkaan ole vaikutusta kansantalouden tilinpidon
mukaisiin julkisen talouden rahoitustasapainoa kuvaaviin tilastolukuihin, sillé kyse on mééritel-
méllisesti julkisen sektorin siséisestd siirrosta.

Esityksen mukaan eldkemenojen kattamiseksi tehtévén siirron kasvattaminen 1,2 prosenttiyksi-
kolla nostaa vuosittaista rahastosta talousarvioon tehtdvéa siirtoa arviolta 66 milj. euroa vuosina
2026—2029. Siirto ja& pysyvasti 46,2 prosenttiin eldkemenosta vuodesta 2028 alkaen, mika kas-
vattaa siirtoja talousarvioon myds tulevaisuudessa. Lisdksi vuoteen 2027 kohdistuu arviolta noin
1050 milj. euron kertatuloutus.

Talousarviosiirron kasvattaminen lisdi rahaston kassavarojen tarvetta vuodesta 2026 alkaen. Eri-
tyisesti vuoden 2027 lisdsiirto kasvattaa merkittivésti kassavarojen tarvetta, silld eldketulot huo-
mioiden nettosiirto olisi l1&hes 2 mrd. euroa kyseisend vuonna. Valtion elékerahasto on kuitenkin
arvioinut, etté lisasiirroilla ei timén hetken arvioiden mukaan olisi suurta vaikutusta sijoitustoi-
minnalle. Valtion kasvavien eldkemenojen takia tuloutukset valtiolle tulevat joka tapauksessa
kasvamaan, miké on edellyttinyt rahastolta varautumista ja timén huomiointia sijoitusten koko-
naisriskitasossa.

Hallituksen esityksen mukaan rahaston tuotto riittdisi todennékdisesti pitiméan rahaston sijoitus-
ten markkina-arvon nimellisesti nykytasolla lisdsiirrot huomioiden. Lisésiirto kuitenkin véhentda
sijoitussalkun kokoa ja altistaa rahastoa heikkojen tuottoskenaarioiden vaikutuksille. Sijoitus-
tuottojen epavarmuus voi lopulta vaikuttaa rahaston kokoon suuntaan tai toiseen.

Rahastosta tehtdvien lisdsiirtojen osalta on hyvd huomioida, etti valtio saattaa tdltd osin menettéa
sijoituksille odotetun tuoton seké edelleen tuotoille saatavat tuotot. Lisésiirtojen vaihtoehtoiskus-
tannusta voidaan arvioida sen pohjalta, ettd vuosina 2001—2025 rahaston sijoituksille saatu tuot-
to on ollut keskiméérin 5,5 prosenttia, miké on ylittinyt kyseiselld ajanjaksolla velanoton keski-
méérdisen 2,5 prosentin kustannuksen. Témén historiatiedon perusteella arvioituna vaihtoehtois-
kustannus voisi olla vuosina 2026—2029 arviolta yhteensa 117,8 milj. euroa. Sijoitusten tulevien
vuosien tuottoon liittyy kuitenkin epdvarmuutta, ja sijoituksesta saatava tuotto voi vaihdella mer-
kittivisti (tai olla negatiivinen) riippuen sijoituskohteesta ja markkinatilanteesta.

Valiokunta pitéé perusteltuna kéyttda rahastoon kertynyttd varallisuutta kasvavassa méérin val-
tion elikemenojen tasaamiseen aikana, jolloin elikemenot ovat suurimmillaan. Tdméa on valtion



Valiokunnan mietinté6 VaVM 11/2025 vp

eldkerahaston tehtdvin mukaista ja my0s tasaa eldkemenojen aiheuttamaa rasitusta sukupolvien
vélilld oikeudenmukaisesti. Rahastosiirron kasvattaminen on tarkoituksenmukaista ottaen huo-
mioon my0s hallituksen talouspolitiikan kokonaiskuvan ja merkittdvisti alijidméisen valtion ta-
lousarvion. Muutoksella ei ole vaikutuksia valtion tyontekijoiden elédketurvaan.

Valiokunta pitdd rahaston varojen pitkéjénteisen hoidon kannalta tirkeéni sitd, ettd valtion ta-
lousarvioon tehtévén siirron méérdén liittyy mahdollisimman vdhén epdvarmuutta, miké tukee
rahastoa sijoitusten riskitason ylldpitdmisessd. Valiokunta viittaa my0s sosiaali- ja terveysvalio-
kunnan lausuntoon (StVL 10/2025 vp), jossa painotetaan, ettid eldkejirjestelmén kestivyyden
varmistamiseksi rahastosta tehtavista siirrosta ei saa muodostua mekanismia, jota kéytetién tois-
tuvasti valtion velan kattamiseksi. Rahaston tulee voida toteuttaa tehokkaasti sille maarattya ela-
kemenon tasaustehtdvdd sekd suunnitella pitkdjanteisesti sijoitustoimintaansa ja maksuvalmiu-
tensa hallintaa. Néin voidaan myds turvata sijoitusten tuottoa pitkilld aikavélilla.

Hallituksen esityksestd ilmenevien seikkojen ja saadun selvityksen perusteella valiokunta pitéa
ehdotettuja muutoksia tarpeellisina ja tarkoituksenmukaisina.

VALIOKUNNAN PAATOSEHDOTUS

Valtiovarainvaliokunnan paatdsehdotus:

Eduskunta hyviksyy muuttamattomana hallituksen esitykseen HE 126/2025 vp sisdltyvin
lakiehdotuksen.
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Helsingissd 4.11.2025
Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

puheenjohtaja Markus Lohi kesk
jasen Otto Andersson r

jasen Markku Eestild kok

jasen Seppo Eskelinen sd

jasen Janne Heikkinen kok

jasen Timo Heinonen kok

jasen Marko Kilpi kok

jasen Jari Koskela ps

jasen Suna Kymaéléinen sd (osittain)
jasen Aki Lindén sd

jésen Jari Ronkainen ps

jésen Joona Résdnen sd

jésen Hanna Sarkkinen vas

jasen Sari Sarkomaa kok

jésen Sami Savio ps

jasen Ville Valkonen kok

jasen Pia Viitanen sd

jasen Ville Vahdmaki ps (osittain)
varajidsen Sanna Antikainen ps
varajdsen Eeva Kalli kesk
varajdsen Mikko Lundén ps (osittain)
varajisen Lauri Lyly sd (osittain)
varajdsen Krista Mikkonen vihr

Valiokunnan sihteerind on toiminut

valiokuntaneuvos Jonna Berghéll
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Vastalause 1

Vastalause 1 /sd, vihr, vas

Perustelut

Valtion eldkerahastosta annettua lakia koskeva hallituksen esitys merkitsee poikkeuksellisen
suurta ja rakenteellisesti merkittdvad muutosta valtion eldkejérjestelmén rahoitukseen. Hallitus
esittdd, ettd valtion talousarvioon tehtidvad siirtoa Valtion elidkerahastosta (VER) kasvatetaan
vuonna 2027 kertaluonteisesti 18,7 prosenttiyksikdlld. Tama lisdsiirto kattaisi arviolta 63,9 pro-
senttia valtion eldkemenosta ja véhentiisi valtion velanottotarvetta kyseisend vuonna noin 1 050
miljoonalla eurolla. Lisdksi hallitus esittdd, ettd rahastosta talousarvioon vuosittain siirrettavai
médrdd korotetaan pysyvésti 1,2 prosenttiyksikolld vuodesta 2026 alkaen, jolloin talousarviosiir-
to olisi vuodesta 2028 lukien 46,2 prosenttia valtion eldkemenosta.

Esitetty linjaus alentaa vastaavasti Valtion elidkerahaston puskurirahaston tasoa ja liséé rahaston
kassavarojen tarvetta jo vuodesta 2026 alkaen, erityisesti vuonna 2027. Hallituksen esityksen
mukaan kertaluonteinen lisdsiirto vihentda rahaston sijoitussalkun kokoa ja altistaa sen aiempaa
enemmaén heikkojen tuottonédkymien vaikutuksille. Toistuvina tillaiset kertaluonteiset lisésiirrot
vaikeuttavat rahaston riskitason johdonmukaista yllapitdmisté ja voivat heikentéé pitkén aikavi-
lin tuotto-odotuksia. Sosiaali- ja terveysministerion arvion mukaan tdimé voi luoda haasteita seka
tulevien talousarviosiirtojen toteuttamiselle ja suunnittelulle ettd valtion elékejérjestelmén rahoi-
tuksen ennakoitavuudelle. Valtiovarainministerid on puolestaan todennut, ettd epavarmuus tule-
vista siirroista voi pakottaa rahaston pitimaién sijoitussalkussaan tavanomaista enemmaén likvide-
jé ja véhiriskisid varoja, mika sekin heikentdd tuottopotentiaalia.

Allekirjoittaneiden mielestd kokonaisuus merkitsee sité, ettd eldkerahastoa kdytetdén lyhyen ai-
kavilin budjettitarpeiden rahoittamiseen eldkejérjestelmén pitkdjanteisen vakauden kustannuk-
sella.

Valiokunnan saamien selvitysten perusteella kertaluonteinen lisésiirto ei ole taloudellisesti perus-
teltu edes hallituksen omista ldhtdkohdista. Valtiovarainministerion mukaan jo maltillisella 5,5
prosentin pitkén aikavélin sijoitustuotto-odotuksella — joka vastaa VER:n keskimaaréista sijoi-
tustuottoa vuodesta 2001 ldhtien — verrattuna noin 2,5 prosentin velanhoitokustannukseen hal-
lituksen esittdmain jarjestelyn kustannus on noin 35,5 miljoonaa euroa vuonna 2027 ja kumulatii-
visesti vuosina 2026—2029 yhteensd 117,8 miljoonaa euroa. Mikli sijoitustuotoksi arvioidaan
kahdeksan prosenttia, kustannus nousee arviolta 65,2 miljoonaan euroon vuonna 2027 ja koko
kehyskaudella noin 221,2 miljoonaan euroon.

Valiokunnan vihemmisto pitdd valtion eldkerahaston varojen kéyttdmista valtiontalouden kerta-
luonteiseen paikkaamiseen ldhtokohtaisesti ongelmallisena. Tilanteessa, jossa valtio voisi rahoit-
taa alijigmén markkinoilta olennaisesti matalammalla korkotasolla kuin mité eldkerahaston pit-
kén aikavilin tuotto-odotus on, menettelyd on pidettdvéd veronmaksajien edun vastaisena.

Tadmaén vuoksi esitimme, etti lakiechdotuksesta poistetaan vuodelle 2027 esitetty 18,7 prosentti-
yksikon suuruinen kertaluonteinen lisésiirto Valtion eldkerahastosta valtion talousarvioon. La-
kiehdotus voidaan muutoin hyvaksya.
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Vastalause 1

Ehdotus
Edell4 olevan perusteella ehdotamme,

ettd lakiehdotus hyvdiksytddan muutettuna. (Vastalauseen muutosehdotus)

Laki

valtion elikerahastosta annetun lain 6 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan valtion eldkerahastosta annetun lain (1297/2006) 6 §:n 1 momentti, sellaisena kuin
se on laissa 218/2022, seuraavasti:

63§
Valtion eldkerahaston menot ja rahaston karttuminen

Valtion eldkerahastosta siirretddn vuosittain valtion talousarvioon mééré, joka on 46,2 prosent-
tia julkisten alojen elékelain piiriin kuuluvaan valtion palvelukseen perustuvista eldkkeisti ja
muista valtion eldketurvan rahoituksen piiriin kuuluvista eldkkeistd aiheutuvasta vuotuisesta me-
nosta.

Téma laki tulee voimaan pdivand kuuta 20 .
Tamén lain 6 §:n 1 momentissa tarkoitettu siirto on 44,2 prosenttia vuonna 2026 ja 45,2 pro-
senttia vuonna 2027.

Helsingissd 4.11.2025

Joona Résédnen sd
Seppo Eskelinen sd
Lauri Lyly sd

Pia Viitanen sd

Aki Lindén sd

Suna Kymélédinen sd
Krista Mikkonen vihr
Hanna Sarkkinen vas
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Vastalause 2

Vastalause 2 /kesk

Perustelut

Keskustan valiokuntaryhma ei pidé perusteltuna, ettd yhteisdveron alentamista rahoitetaan yhte-
néd vuonna kertaluonteisesti siten, etté valtion eldkerahastosta tuloutetaan valtion kassaan yliméaa-
rdiset noin miljardi euroa vuonna 2027. Téllainen kertaluontoinen kikkailu sopii huonosti pysy-
vén veronalennuksen rahoittamiseen.

Hallituksen esityksen mukaan rahastosta valtion talousarvioon vuosittain siirrettivad maaraa li-
sattdisiin nykyisesti 1,2 prosenttiyksikolld vuodesta 2026 lahtien. Vuodesta 2028 alkaen talous-
arvioon siirrettdvd mééra olisi pysyvésti 46,2 prosenttia valtion eldkemenosta. Taltd osin hallituk-
sen esittdméd muutosta voi pitdd maltillisena ja hyvéksyttdvana.

Ongelmallinen sen sijaan on se, etti hallitus ehdottaa 18,7 prosenttiyksikon lisésiirtoa rahastosta
valtion talousarvioon vuodelle 2027, jonka seurauksena vuoden 2027 talousarvioon siirrettava
méédrd vastaisi kokonaisuudessaan 63,9 prosenttia valtion elikemenosta.

Téllainen kertaluonteinen kikkailu sopii huonosti yhteen myds parlamentaarisen sovun kanssa fi-
nanssipolitiikan sddnnoistd. Eduskuntapuolueet vasemmistoliittoa lukuun ottamatta ovat juuri
paidsseet yhteisymmarrykseen kansallisesta finanssipoliittisesta lainsdddanndstd. Yhtend asiana
on sovittu, ettd julkisen talouden tunnuslukuja ei saa keinotekoisesti parantaa omaisuuden myyn-
tituloilla tai muilla keinoilla.

Olisi suotavaa, ettd padministeri Orpon hallitus ndyttdisi asiassa itse ryhdikkéasti esimerkkié,
eiké toteuttaisi samanaikaisesti toimenpiteitd, joilla se keinotekoisesti ja lyhytjénteisesti pyrkii
kaunistelemaan lukuja. Téssé tapauksessa kohdistuen valtion budjettitalouden alijddméén vaali-
vuonna.

Hallituksen kaunisteluoperaation taustalla on se, ettd yhteisoveroa ollaan alentamassa 18 prosent-
tiin vuodesta 2027 1ahtien. Keskustan valiokuntaryhmin mielestéd yhteiséveroon tulisi yleisen ve-
ronalennuksen sijaan toteuttaa reformi, jossa yritykseen sisdén kasvun, ty6llisyyden, TKI:n seké
investointien tueksi jatetyn tuloksen osalta yhteisoveroa alennettaisiin selvésti, mutta ei suinkaan
osinkoina ulos jaettavan voiton osalta. Samalla keskustan mielestd my0s yrittdjavahennysté tulisi
korottaa, jotta myds muut kuin osakeyhtidmuotoiset yritykset otetaan huomioon.

Uudistus tukisi paremmin aktiivisuutta yrityksissd, kuin hallituksen esittdmaé alennus tukee enem-
ménkin sijoittajien tulotasoa. Tuntuva osa hallituksen esittdmastd yhteisdveron alennuksesta tu-
lee nimitédin siirtyméén suurten suomalaisten porssiyritysten omistajille, monesti ulkomaisille
sellaisille, kasvavina osinkoina. Niin ollen sen vaikutus kasvuun Suomessa jdé varsin rajallisek-
si, mutta vaikutus verotuottoon on pitkaaikaisesti negatiivinen.

Hallituksen arvioimaa veronkevennysvaraa tulisi kohdistaa mieluummin tavallisen keskituloisen
tyon verotuksen keventdmiseen, jonka verotus on tdlld hetkelld kireintd véhintdénkin kymme-
neen vuoteen.
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Vastalause 2

Keskituloisen verotus on nyt erittdin korkeaa naapurimaa Ruotsiin verrattuna. Téhén tilanteeseen
hallituksen toisen esityksen yhteydessé esittimé marginaaliverotuksen alentaminen ei yll4, kos-
ka hallitus on rajannut sen muutoksen koskemaan ainoastaan kaikkein suurituloisimpia. Tydnte-
on verotuksen keventdminen tavallisilta ihmisiltd vahvistaisi kuluttajien ostovoimaa ja heijastui-
si taloudelliseen aktiivisuuteen nopeasti.

Hallituksen esittdmaéllad budjettitalouden alijddmén kaunistelulla vaalivuonna ei ole suoraa vaiku-
tusta valtion nettovelka-asemaan, sillé valtion varallisuus vdhenee siirtojen verran. Ei ainakaan
positiivista vaikutusta. On kuitenkin huomattava, ettd siirron my6téd rahaston odotetut tuotot ja
sitd kautta eldkevarallisuus heikkenevit, jolloin my0s valtion nettovelka-asema saattaa heiken-
tyd.

Valtion elédkerahaston tuotto-odotus on historiallisesti ollut suurempi kuin valtion velastaan mak-
sama korko. Rahastosta tehtdvin kertaluonteisen lisdsiirron osalta tuleekin huomioida, ettd vaik-
ka valtio voi vihentdd velanottoa tehtivilla lisdsiirroilla valtion talousarvioon, saattaa se menet-
tad oletetun tuoton sijoituksille.

Valtiovarainministerié on kertonut, ettd valtion eldkerahaston sijoituksille saatu tuotto (2001—
2025 vélilla vuotuinen tuotto on ollut keskiméérin 5,5 %) on ylittdnyt velanoton kustannuksen
(2001—2025 vuotuinen kustannus on ollut keskimédirin 2,5 %). Tuottoero on historiallisesti ollut
3 prosenttiyksikkdd vuodessa noin 25 vuoden aikajaksolla valtion elédkerahaston hyviksi.

Lisédsiirtojen myoté tuottoeron vuoksi menetetién vaihtoehtoiskustannuksena arviolta 35,5 mil-
joonaa euroa jo vuonna 2027, jonka jilkeen tuottomenetys kertaantuu vuosittain, koska sijoitet-
tavaa on pysyvisti noin miljardi euroa vihemmain. Historiatiedon perusteella arvioituna vaihto-
ehtoiskustannus voisi olla vuosina 2026—2029 arviolta yhteensd 117,8 miljoonaa euroa, josta
valtaosa kertyy nimenomaan vuoden 2027 lisésiirron vaikutuksesta.

Taté korkeammalla eldkerahaston sijoitusten 8 prosentin tuotto-odotuksella vaihtoehtoiskustan-
nus olisi jo 65,2 miljoonaa euroa yksinomaan vuonna 2027,

Péadministeri Orpon hallituksen harjoittama budjettitalouden alijadmanumeroiden kertaluontei-
nen kaunistelu vaalivuonna tulee suomalaisille veronmaksajille varsin kalliiksi.

Ehdotus
Edell4 olevan perusteella ehdotamme,

ettd lakiehdotus hyvdiksytddan muutettuna. (Vastalauseen muutosehdotus)
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Vastalause 2

Laki

valtion elikerahastosta annetun lain 6 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan valtion eldkerahastosta annetun lain (1297/2006) 6 §:n 1 momentti, sellaisena kuin
se on laissa 218/2022, seuraavasti:

63§
Valtion eldkerahaston menot ja rahaston karttuminen

Valtion eldkerahastosta siirretddn vuosittain valtion talousarvioon mééré, joka on 46,2 prosent-
tia julkisten alojen elékelain piiriin kuuluvaan valtion palvelukseen perustuvista eldkkeisti ja
muista valtion eldketurvan rahoituksen piiriin kuuluvista eldkkeistd aiheutuvasta vuotuisesta me-
nosta.

Téma laki tulee voimaan pdivand kuuta 20 .
Tamén lain 6 §:n 1 momentissa tarkoitettu siirto on 44,2 prosenttia vuonna 2026 ja 45,2 pro-
senttia vuonna 2027.

Helsingissd 4.11.2025

Markus Lohi kesk
Eeva Kalli kesk
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