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VALTIONEUVOSTON KIRJELMA
Ehdotus

Kuluttajat, jotka haluavat tiydentdd lakisdéteistd tai ammatillista eldketurvaansa, voivat valita
suuresta médrastd erilaisia sijoitusvaihtoehtoja. Yksilolliset eldketuotteet ovat yksi vaihtoehto.
Yksilollisten eliketuotteiden markkinat ovat padosin kansallisten toimijoiden késissd johtuen
muun muassa siitd, ettd eldketuotteiden verotus on padosin kansallista, ja siitd, ettd elakesdasta-
mistuotteisiin usein liittyy verokannusteita. Ndin ollen kansalliset verosddnnokset vaikuttavat
olennaisesti sopimusehtojen muotoutumiseen ja markkinoilla olevien tuotteiden tarjontaan. Ko-
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mission ndkemyksen mukaan rajat ylittdvén kilpailun puuttuminen saattaa muun muassa johtaa
kapeampaan eldketuotteiden tarjontaan tai kuluttajien kannalta korkeampiin kustannuksiin. Ko-
mission esityksen tavoite yksinkertaisesta vakioidusta eurooppalaisesta yksilollisestéd eldketuot-
teesta on avata mahdollisuus tehokkaampaan rajat ylittdvaén tarjontaan. Volyymien kasvaessa
tuotteiden yksikkokustannusten voidaan olettaa laskevan. Uusi vakioitu tuote (pan-European
Personal Pension Product; jdljempdnd PEPP-tuote) ei korvaisi jo markkinoilla olevia tuotteita,
eiké rajaisi finanssialan toimijoiden mahdollisuuksia tuotekehitykseen. Vakioitu kansallista tar-
jontaa tdydentdvé tuote olisi 1dhtdkohtaisesti eldkesaistijélle vertailukelpoisempi eri palvelutar-
joajien vililld kuin nyt markkinoilla olevat tuotteet.

Esitys liittyy komission syyskuussa 2015 julkaisemaan padomamarkkinaunionin toimintasuunni-
telmaan, jonka yksi tavoite on pitkdaikaisen sijoittamisen edistiminen. PEPP-asetusehdotuksen
tavoite on yksinkertaisen, tehokkaan ja kilpailukykyisen yksilollisen eurooppalaisen eldkesddsta-
mismarkkinan luominen. Euroopan parlamentti ilmaisi kannanotossaan 19 péivéni tammikuuta
2016 tukensa yksinkertaisen eldketuotteen kehittdmiselle. Euroopan neuvosto puolestaan ilmaisi
kesdkuussa 2016 tukensa komission pddomamarkkinaunionin kehittimistd koskevalle toiminta-
suunnitelmalle.

Komissio katsoo, ettd yksildllisten eldketuotteiden markkinoiden sééntelyn jattdminen kokonaan
kansalliseksi jatkaa nykyisté asiantilaa, misséd ongelmana on kuluttajien tietojen saannin puute ja
vertailukelpoisuuden puuttuminen eldkesddstamistuotteista etenkin, kun kyse on rajat ylittévésta
tarjonnasta. Henkilon siirtyessd tyoskenteleméddn jésenvaltiosta toiseen hdnen on kdytdnndssa
vaikeaa siirtdd eldkesdéstojadn tai jatkaa eldkesddstamistd nykyisessé jasenvaltiossaan.

Talla hetkelld eldkesdédstamistuotteiden tarjonta muodostuu péddosin vakuutusyhtididen tarjoa-
mista tuotteista. Kilpailua lisdttdisiin siten, ettd suuri osa sddnnellyistd vakuutus- ja rahoitustoi-
mialan toimijoista voisivat tarjota PEPP-tuotteita. Mahdollisimman suuren yhdenmukaisuuden
saavuttamiseksi Euroopan vakuutus- ja lisdelikeviranomainen (EIOPA) myo0ntdisi ja peruuttaisi
PEPP-tuotteen tarjoajalle luvan kuultuaan kansallisia valvontaviranomaisia. Muutoin valvonnas-
ta vastaisivat kansalliset viranomaiset.

Jasenvaltioiden olisi 14htSkohtaisesti myonnettdvd sama verokohtelu PEPP-tuotteelle kuin sité
vastaavalle kansalliselle eldketuotteelle. Asetus ei sisdlld vastavuoroista verokohtelua koskevia
sddannoksid, vaan komissio on 29.6.2017 antanut asiasta erillisen suosituksen C(2017)4393. Suo-
situksen mukaan jdsenvaltioita kannustetaan antamaan PEPP-tuotteille vastaavat verohelpotuk-
set kuin kansallisille tuotteille my0s niissd tapauksissa, jolloin ne eivét tdytd kaikkia niitd kansal-
lisia vaatimuksia, joita jésenvaltiot tdlld hetkelld edellyttivét verohelpotuksen myodntdmiseksi
kansallisille tuotteille.

Valtioneuvoston kanta

Valtioneuvosto pitdd komission pddomamarkkinaunionin kehittdmisti koskevia tavoitteita, jo-
hon PEPP-ehdotus liittyy, 1ahtokohdiltaan kannatettavina (vrt. E 3/2015 vp, E 72/2015 vp, TaVL
19/2015 vp). Eldkesddstimismuotojen tarjonnan monipuolistuminen ja lisddntyminen seka tésté
seuraava kilpailun lisddntyminen ovat ldhtokohtaisesti kannatettavia. Suomen lakisddteinen elé-
kejérjestelmi on huomattavan kattava. Onkin tarke&a, ettei hanke johda kannusteisiin varhaisesta
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elidkkeelle siirtymisestd, miké olisi vastoin Suomen elikejirjestelmaélle asetettua tavoitetta piden-
tad tyouria. Lisdeldketuotteen tavoitteena tulisikin olla olla lakisééteisen eldkkeen méaraa tdyden-
tdvi, eikd miltddn osin sitd korvaava.

Oikeusvarmuuden kannalta on keskeistd, ettd lainsdddantd on selkedd. Valtioneuvosto pitéé tar-
peellisena, ettd asetuksen neuvostokésittelyn aikana esitystd vield huomattavasti selkiytetéén ja
véhennetdén esitykseen nyt siséltyvdd juridista epdvarmuutta. Keskeistd on muun muassa sel-
keyttdd asetuksen suhde EU:n lainvalintasddntelyyn ja asetuksen liséksi tdydentdvésti sovelletta-
viin kansallisiin sdédnnoksiin.

Yritysten vakavaraisuusvaatimukset eroavat toisistaan merkittdvéasti, mikd perustuu kunkin toi-
mijan erityispiirteisiin. Valtioneuvosto pitdé ongelmallisena, jos PEPP-tuotteeseen voisi siséltyé
turvaa biometristen riskien varalle, kun kyse on muusta kuin vakuutustoimialan yrityksen tarjoa-
masta PEPP-tuotteesta. Jos tuotteeseen siséltyy vakuutusturvaa biometristen riskien varalle, kyse
olisi vakuutustoiminnan harjoittamisesta. Valtioneuvosto korostaakin tarvetta varmistaa tasapuo-
liset kilpailuedellytykset toimijoille, joilla olisi asetuksen mukaan oikeus tarjota PEPP-tuotteita.
Esimerkiksi asetusehdotukseen sisdltyva ehdotus PEPP-tuotteen tarjoajan oikeudesta tarjota tur-
vaa my0Os biometristen riskien varalta on hyvéksyttdvissé vain, jos turvaa tarjottaessa on nouda-
tettava vakuutusten myontdmiseen liittyvid vakavaraisuussdénnoksid silloinkin, kun tarjoajana
on muu kuin vakuutuslaitos.

Téarkeda on turvata myds korkea asiakkaansuoja, kuten eldkeséddstdjille joustava mahdollisuus
elimintilanteensa mukaan vaihtaa palveluntarjoajaa. Ehdotukseen siséltyvdd vaihto-oikeutta
enintddn kerran viidessd vuodessa ei voida pitdéd tarkoituksenmukaisena asiakkaansuojan eiké
myo0skéén kilpailun edistimisen ndkokulmasta. Lisdksi esimerkiksi siirrettiessd PEPP-tuotetta
palveluntarjoajalta toiselle biometrisen riskin turva ei aina siirry, koska vastaanottavalla palve-
luntarjoajalla ei vélttdmaéttd ole téllaista tuotetta tai sen myontamisen edellytykset poikkeavat tur-
van myontineen elinkeinonharjoittajan vastaavista. Biometrisen riskin turva voi kuitenkin olla
asiakkaalle merkittédva osa tuotetta.

Valtioneuvosto pyrkii asetusehdotusta koskevissa neuvotteluissa aikaansaamaan muutoksia edel-
13 mainittujen tavoitteiden mukaisesti. Ehdotettu oikeusperusta vaikuttaa asianmukaiselta, ja eh-
dotus on valtioneuvoston nikemyksen mukaan myds suhteellisuusperiaatteen ja toissijaisuuspe-
riaatteen mukainen.

Komission suosituksen osalta valtioneuvosto pitdd ldhtokohtaisesti ymmarrettdvana, ettd jdsen-
valtioiden olisi myonnettivd PEPP-tuotteille samankaltainen verokohtelu kuin vastaaville kan-
sallisille eldkesddstotuotteille. Tarkoitetun vastaavuuden arvioiminen kuuluu kuitenkin verotuk-
sesta vastaaville viranomaisille. Koska elédkesédéstotuotteiden verokohtelu jad muiltakin osin
my0s jatkossa kansallisen sdéntelyn varaan, verotuksen toimeenpanoa ei tule miltdin osin kytked
tdhén asetukseen tai sen nojalla annettavaan muuhun sééntelyyn.
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VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Ehdotetun sddntelyn tavoitteet. Yleiseurooppalaisella henkilokohtaista eldketuotetta koskevalla
lainsdddantdehdotuksella pyritddn edistiméin kansalaisten eldkesdéstdmistd. Yleiseurooppalai-
sen eldketuotteen merkittdvand etuna pidetdén sitd, ettd tydntekijé voisi jdsenvaltiosta toiseen siir-
tyesséddn jatkaa eldkesddstdmistd nykyistd joustavammalla tavalla. Talousvaliokunta katsoo nii-
den tavoitteiden kannustavan vapaaehtoisen eldketurvan hankintaan ja tdydentidvin muita elike-
turvajirjestelmén elementtejd. Valiokunta muistuttaa kuitenkin, ettd eldketurvaa tulee kehittda
edistdmaélld kaikkia eldketurvaan vaikuttavia osatekijditd; pisteméinen saddntely tai valikoituihin
instrumentteihin kohdennettu poikkeuksellinen verokohtelu voi johtaa elédketurvan kerryttdmi-
sen osaoptimointiin jarjestelmin kokonaisuuden kustannuksella ja sijoitustuotteiden epétasapuo-
lisiin kilpailun l&htokohtiin.

Talousvaliokunta pitéé kirjelman mukaista valtioneuvoston kantaa perusteltuna ja yhtyy siithen
nostaen tdsséd lausunnossaan esille erditd komission ehdotuksen siséltdmié elementtejd, joita va-
liokunta pitdd huolta herdttdvind. Valtioneuvoston kantaan viitaten talousvaliokunta korostaa
Suomen elékejérjestelmille asetettua tavoitetta pidentdd tyduria.

Oikeudelliset epdvarmuustekijdt. Ehdotuksen séddntelemien tuotteiden joukko on laaja: siihen
kuuluisivat vakuutusmuotoisten tuotteiden ohella myos luottolaitosten, sijoituspalveluyritysten,
rahastoyhtididen ja vaihtoehtorahastojen hoitajien tarjoamat PEPP-tuotteet, joiden osalta on jo
voimassa olevaa tuotekohtaista siéntelyd. Komission ehdotus nykymuodossaan jéttaa runsaasti
epaselvyyksid nyt ehdotetun sddntelyn ja muun sektorikohtaisen sdédntelyn keskindisestd suhtees-
ta. Lisdksi PEPP-palveluntarjoajien vakavaraisuusvaatimukset riippuisivat siitd, mink4 toimilu-
van perusteella kukin palveluntarjoaja toimii. Tété ei voida pitdd kestdvénd mallina, koska se voi
luoda kannusteen hakeutua lievemman saéntelyn piiriin osin keinotekoisinkin jirjestelyin. Ehdo-
tetun sdédntelyn seurauksena sdistdjien tiedonsaanti ja tuotteiden vertailtavuus todennékdisesti
kohentuisivat nykytilaan ndhden, mutta ndiden tavoitteiden toteutumisen edellytyksend on, etti
palveluntarjoajien velvollisuudet on maéritelty selkedsti. Talousvaliokunta korostaa ehdotuksen
hyviksyttivyyden edellyttdvan huomattavasti nyt kdsilld olevaa ehdotusta selkedmpid saéntelya.

Sovellettava lainsddddnto ja riidanratkaisu. Talousvaliokunta pitdd myos ehdotukseen sisélty-
véa lainvalintasdint6éd sekd epdselvind ettd kuluttajille epdedullisena. Yleiseurooppalaisiin eld-
ketuotteisiin tulisi soveltaa sen maan lakia, missé eldkeséiéstéjélla on kotipaikka. Samoin riidan-
ratkaisupaikan tulee méérdytyd kuluttajan asuinpaikan mukaan. Jos palveluntarjoaja haluaa tar-
jota yleiseurooppalaista eldketuotetta rajat ylittdvasti, on kohtuullista, ettd taakka eri jasenvaltioi-
den lainsdédéantoihin perehtymisest tai siité, ettd mahdollinen oikeusprosessi kdydain vieraassa
valtiossa, lankeaa palveluntarjoajalle eikd kuluttajalle.

Kilpailu ja péidomien optimaalinen allokoituminen. Komission ehdotuksen mukaan eldkeséaasta-
jé voi vaihtaa valitsemaansa sijoitusvaihtoehtoa korkeintaan viiden vuoden vélein. Talousvalio-
kunta katsoo téllaisen rajoituksen haittaavan paddomien optimaalista allokoitumista, kun paddomat
joutuvat sidotuiksi mahdollisesti huonoiksi osoittautuneisiin sijoituskohteisiin ndin pitkéaksi
aikaa. Viiden vuoden rajaa ei ole ehdotuksessa perusteltu.
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Viiden vuoden rajoitusta ehdotetaan myds palveluntarjoajan vaihtamiseen. Tdméank&én rajoituk-
sen peruste ei selvid komission ehdotuksesta. Talousvaliokunta arvioi rajoituksen haittaavan elé-
ketuotemarkkinan kehittymisté ja vaikeuttavan uusien toimijoiden tuloa alalle. Palveluntarjoajaa
tai sijoitusvaihtoehtoa tulisi voida vaihtaa vuosittain, jolloin eldkesdéstéjd péadsisi nopeammin
eroon huonoksi osoittautuneesta palveluntarjoajasta. Talousvaliokunta katsoo, ettd ehdotuksen
edelld kuvatut aikarajat ovat kaiken kaikkiaan ristiriidassa sijoitusten likvidisyysvaatimusten
kanssa.

Sijoitukset. Ehdotuksessa pyritdén eldkesddstdjan pddoman turvaamiseen ja riskien alentami-
seen. Elikesdéstéjélle on tarjottava vahintién yhtd ja korkeintaan viittd sijoitusvaihtoehtoa. Pieni
valikoima voi kdytdnnossa johtaa eldkesadstijille tarjottavien tuotteiden muotoutumiseen genee-
risiksi paketeiksi. Komission ehdotuksen mukaan, mikili palveluntarjoaja tarjoaa muita sijoitus-
vaihtoehtoja, ainakin yhden niisti on oltava kustannustehokas. Talousvaliokunta pitd4 kustannus-
tehokkuutta tirkedna kriteerind, mutta peruste sille, miksi kustannustehokkuuden tulisi toteutua
vain yhdessi vaihtoehdossa, jad epaselvéksi.

Talousvaliokunta muistuttaa, ettd elikesédastdjit eivit ole yhtendinen ryhmaé, jonka kyky arvioida
ja halu ottaa sijoitustuotteisiin liittyvaa riskid olisi vastaavasti yhtendinen. Palveluntarjoajiin koh-
distuvilla tdsmallisilld tiedonanto- ja muilla velvoitteilla tulee turvata, ettd sijoittaja on paatosta
tehdesséén tietoinen tuotteen riskeisti, onko piddoma turvattu ja perustuuko sddstojen ulosmaksa-
minen tai nostaminen suoraan sijoitettuun pddomaan ja sen tuottoon vai johonkin muuhun si-
toumukseen. Talousvaliokunta katsoo, etti palveluntarjoajien selkeilld velvoitteilla ja tehokkaal-
la valvonnalla voidaan kannustaa eldkesijoittamiseen. Eldkesddstdmisen houkuttelevuutta voi-
daan lisétd tarjoamalla sijoittajalle mahdollisuus valita itselleen parhaiten sopiva riskiprofiili.

Komission ehdotuksen mukaan jokaiseen PEPP-tuotteeseen on tarvittaessa siséllytettdvé osasto
jokaista jasenvaltiota varten. Tadmé merkitsee, ettd PEPP-tuotetta on tarjottava kaikissa jésenval-
tioissa. Vaatimus vaikuttaa kohtuuttomalta etenkin pienten toimijoiden kannalta, ja siten sen voi-
daan arvioida véhentivin kilpailua.

Sddstojen nostaminen. Ehdotuksen mukaan séédstéjen nostamisen edellytykset jdisivét jasenval-
tioiden kansallisen harkintavallan piirissd sdénneltéviksi. Ottaen huomioon, ettd ehdotetun sién-
telyn lahtokohtana on luoda yleiseurooppalainen siddstdmistuote, joka olisi helposti siirrettavissa
valtiosta toiseen, tulisi my0s niinkin keskeisen osan kuin séédstéjen nostamisen olla yhtendisesti
sddnnelty. Harmonisoiduilla sééstdjen nostamista koskevilla sddnndksilld voitaisiin varmistaa
elidkesddstdjan oikeusvarmuus hénen siirtyessién jasenvaltiosta toiseen. Kansalliset eroavaisuu-
det nostoehdoissa voivat huonoimmassa tapauksessa tehdéd tyhjdksi sddntelylld saavutettavat
muut hyddyt.

Valvonta. Komissio ehdottaa PEPP-tuotteiden hyviksymistda EIOPAn (Euroopan vakuutus- ja
lisdeldkeviranomainen — European Insurance and Occupational Pensions Authority) tehtéviksi.
Ottaen huomioon, ettd PEPP-tuotteen hallinnoijat ovat finanssialan toimijoita, joilla on oman ko-
timaansa valvontaviranomaisen mydntamaé lupa, tuotteen hyvaksyttdminen eri viranomaisella voi
johtaa tarpeettoman monikerroksiseen prosessiin. Erityisesti pienten ja keskikokoisten toimijoi-
den kannalta kotivaltion lupaviranomainen voisi olla tarkoituksenmukaisempi taho lupaviran-
omaiseksi.
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Lopuksi. Vaikka PEPP-ehdotuksen ldhtokohdat ja tavoitteet ovat erittdin kannatettavia, talousva-
liokunta katsoo, ettd ehdotuksen yksityiskohdat voivat viedé eldkesddstamisen instrumenttien eh-
toja suuntaan, joka ei ole véhittiissijoittajan kannalta erityisen suotuisa.

VALIOKUNNAN LAUSUNTO
Talousvaliokunta ilmoittaa,

ettd se yhtyy asiassa valtioneuvoston kantaan korostaen edelld esitettyjd nikokohtia.
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