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ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessa ehdotetaan muutettavaksi valtion eldkerahastosta annettua lakia. Esityksen
mukaan rahastosta valtion talousarvioon vuosittain siirrettdvaa maaraa lisattaisiin nykyi-
sesta 1,2 prosenttiyksikolla vuodesta 2026 lahtien. Vuodesta 2028 alkaen talousarvioon
siirrettava maara olisi pysyvasti 46,2 prosenttia valtion eldkemenosta. Lisaksi ehdotetaan
18,7 prosenttiyksikon lisasiirtoa rahastosta valtion talousarvioon vuodelle 2027, jonka
seurauksena vuoden 2027 talousarvioon siirrettdva maara vastaisi kokonaisuudessaan
63,9 prosenttia valtion elakemenosta. Esityksen tavoitteena on lisata elakemenojen kat-
teeksi tehtavien talousarviosiirtojen maaraa, jolloin valtion velanottotarve vahenee.

Esityksen taustalla ovat paaministeri Petteri Orpon hallituksen puolivaliriihen linjaukset
vuosien 2026-2029 julkisen talouden suunnitelmasta.

Esitys liittyy valtion vuoden 2026 talousarvioesitykseen ja on tarkoitettu kasiteltavaksi sen
yhteydessa.

Ehdotettu laki on tarkoitettu tulemaan voimaan 1.1.2026.

PERUSTELUT

1/15 7.10.2025 klo 12.54


https://www.finlex.fi/api/media/government-proposal/725412/mainPdf/main.pdf?timestamp=2025-10-01T10%3A44%3A39.000Z
https://www.finlex.fi/api/media/government-proposal/725412/mainPdf/main.pdf?timestamp=2025-10-01T10%3A44%3A39.000Z
https://www.finlex.fi/api/media/government-proposal/725412/mainPdf/main.pdf?timestamp=2025-10-01T10%3A44%3A39.000Z
https://www.finlex.fi/api/media/government-proposal/725412/mainPdf/main.pdf?timestamp=2025-10-01T10%3A44%3A39.000Z
https://www.eduskunta.fi/valtiopaivaasiat/HE+126/2025
https://www.eduskunta.fi/valtiopaivaasiat/HE+126/2025
https://www.eduskunta.fi/valtiopaivaasiat/HE+126/2025
https://www.eduskunta.fi/valtiopaivaasiat/HE+126/2025
https://www.eduskunta.fi/valtiopaivaasiat/HE+126/2025

HE 126/2025 | Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi valtion elédkeraha... https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/2025/126#bills

2/15

1
Asian tausta ja valmistelu

1.1
Tausta

Paaministeri Petteri Orpon hallitus linjasi 23.4.2025 puolivaliriihessa julkisen talouden
suunnitelmasta vuosille 2026-2029. Puolivaliriihessa linjattiin, etta Valtion elakerahastos-
ta talousarvioon siirrettadvaa maaraa nostetaan vuosittain 1,2 prosenttiyksikoélla siten, etta
vuoden 2028 siirto on 46,2 prosenttia elakemenosta. Lisaksi vuodelta 2027 Valtion elake-
rahastosta tehtavaa siirtoa lisataan kertaluonteisesti 18,7 prosenttiyksikkoa siten, etta
vuonna 2027 rahastosta siirretaan valtion talousarvioon yhteensa 63,9 prosenttia valtion
vuotuisesta eldkemenosta. Eldkemenojen kattaminen lisasiirrolla Valtion eldkerahastosta
vahentaa valtion velanottotarvetta vuonna 2027 noin 1050 miljoonaa euroa.

1.2
Valmistelu

Esitys on valmisteltu virkatydna valtiovarainministeridssa ja perustuu paaministeri Petteri
Orpon hallituksen puolivaliriihessa 23.4.2025 tekemiin linjauksiin julkisen talouden suun-
nitelmasta vuosille 2026-2029.

Valmistelun yhteydessa on arvioitu ehdotettujen lisasiirtojen vaikutuksia rahastoon ja sen
toimintaan yhteistydssa Valtion elakerahaston kanssa.

Hallituksen esityksen valmisteluasiakirjat ovat julkisessa palvelussa osoitteessa https://
vm.fi/hankkeet tunnuksella VM046:00/2025.

2
Nykytila ja sen arviointi

Valtion elakerahastosta (jaljempana myos rahasto) annetun lain (1297/2006) 1 8:n mu-
kaan julkisten alojen elakelain (81/2016) piiriin kuuluvaan valtion palvelukseen ja muuhun
valtion eldketurvan rahoituksen piiriin kuuluvaan palvelukseen perustuvien tulevien elak-
keiden, perhe-eldkkeiden ja niihin verrattavien muiden etujen maksamiseen varautumi-
seksi ja naista eduista valtiolle aiheutuvien menojen tasaamiseksi on valtion talousarvion
ulkopuolinen valtion elakerahasto.

Rahastoon kootaan varoja, joilla valtion elakevastuun menorasitusta voidaan tasata ajalli-
sesti. Rahasto saa varansa eldkemaksuista ja eraista niihin liittyvista maksuista seka sijoi-
tustoimintansa tuotoista. Rahastoinnilla on varauduttu valtion elakejarjestelmaan kuulu-
vien elakkeensaajien maaran kasvuun, eldkemaksuja maksavien tydntekijoiden maaran
vahenemiseen ja naista aiheutuvaan eldkemenon kasvuun. Rahastoinnilla elékemenoa
on myaos voitu kohdentaa sukupolvien valilla oikeudenmukaisesti.

7.10.2025 klo 12.54


https://www.finlex.fi/fi/lainsaadanto/2006/1297
https://www.finlex.fi/fi/lainsaadanto/2006/1297
https://www.finlex.fi/fi/lainsaadanto/2006/1297
https://www.finlex.fi/fi/lainsaadanto/2016/81
https://www.finlex.fi/fi/lainsaadanto/2016/81
https://www.finlex.fi/fi/lainsaadanto/2016/81

HE 126/2025 | Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi valtion elédkeraha... https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/2025/126#bills

3/15

Kuvio 1. Valtion eldkemenot ja elakemaksutulot, miljoonaa euroa
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Kuva
Lahde: Valtion elakerahasto

Rahastoon kertyneet varat ovat valtion varoja, jotka on uskottu rahaston hallintaan. Val-
tion elakejarjestelman piiriin kuuluvat elakkeet maksetaan valtion talousarvion maarara-
hoista. Valtion eldkejarjestelmassa elakevastuu on valtiolla, ei rahastolla, joten rahastolla
ei mydskaan ole vakavaraisuusvaatimusta. Rahasto on sijoitusorganisaatio, jonka tehta-
vana on sijoittaa haltuunsa uskotut varat asianmukaisesti hajauttaen, tuottavasti ja tur-
vaavasti. Silla ei ole elaketurvan toimeenpanoon liittyvia tehtaviad. Elakemaksujen keruus-
ta, etuuksien laskennasta ja elakkeiden maksamisesta vastaa Keva. Rahaston toiminnan
yleinen ohjaus ja valvonta kuuluvat valtiovarainministeridlle. Rahastolla on valtiovarain-
ministerion maaraama hallitus, joka vastaa rahastosta, ohjaa rahaston sijoitustoimintaa,
paattaa rahaston sijoitusperiaatteista ja laatii sille sijoitussuunnitelman. Finanssivalvonta
valvoo rahaston sijoitustoimintaa.

Valtion eldkerahastosta annetun lain 6 8:ssa on saadetty, etta rahasto on karttunut tay-
teen maaraansa sen varainhoitovuoden lopussa, jonka aikana rahastoidut varat ovat saa-
vuttaneet maaran, joka on 25 prosenttia julkisten alojen elakelain piiriin kuuluvaan val-
tion palvelukseen perustuvista elakkeista ja muista valtion elaketurvan rahoituksen piiriin
kuuluvista eldkkeista aiheutuvasta elakevastuusta. Rahasto saavutti sille asetetun 25 pro-
sentin rahastointiastetavoitteen selvasti oletettua aiemmin 31.12.2021, jonka jalkeen val-
tion elakerahastosta annettua lakia tarkistettiin ja muutoslaki astui voimaan huhtikuussa
2022.

Valtion talousarvioon siirretaan rahastosta voimassa olevan lain mukaan 45 prosenttia
elakemenoista. Voimassa olevaa lakia paivitettiin rahastosta tehtdvien talousarviosiirto-
jen osalta vuonna 2022 siten, etta vuosittain valtion talousarvioon siirrettavaa maaraa
nostettiin 40 prosentista 45 prosenttiin valtion vuotuisista elakemenoista. Lakimuutoksen
yhteydessa maariteltiin siirtymaaika, jolloin tehtavien siirtojen maara kasvaa vuosittain
yhdelld prosenttiyksikolla vuodesta 2024 alkaen vuoteen 2028 asti, kunnes saavutetaan
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laissa maaritetty 45 prosentin taso. Lisaksi laissa maariteltiin, etta mikali rahaston rahas-
tointiaste on kahtena perakkaisena kalenterivuotena yli 25 prosenttia, toteutetaan yli-
maarainen kolmen prosenttiyksikon siirto, kunnes rahastointiaste on palautunut alle 25
prosentin. Valtion elakevastuu oli rahaston vuoden 2024 tilinpaatoksen mukaan 101 mil-
jardia euroa, joten valtion eldkkeiden rahastointiaste oli 24,2 prosenttia.

Kuvio 2. Rahastointiasteen kehitys vuosina 2004-2024 (rahaston varat suhteessa
elakevastuuseen), prosenttia
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Lahde: Valtion eldkerahasto

Valtion eldkejarjestelman piiriin kuuluvien tydntekijdiden ja tydnantajien elakemaksut tili-
tetaan kokonaisuudessaan rahastoon, josta siirretaan vuosittain valtion talousarvion
yleiskatteeksi laissa maaritetty maara vuotuisesta eldkemenosta. Vuonna 2024 rahastos-
ta siirrettiin valtion talousarvioon 41 prosenttia valtion vuotuisesta eldkemenosta. Talous-
arviosiirto oli euromaaraisesti noin 2,3 miljardia euroa. Rahastoon tuloutettiin eldkemak-
suina ja muina maksuina noin 1,7 miljardia euroa vuonna 2024, eli rahaston negatiivinen
nettomaksutulo oli tuolloin 565 miljoonaa euroa.

Rahaston saamat elakemaksutulot ylittivat valtion talousarvioon siirrettdvan maaran vuo-
teen 2013 asti. Taman jalkeen rahastosta on siirretty talousarvioon enemman varoja kuin
sinne on maksutulona karttunut. Talousarviosiirron maara kasvaa tulevaisuudessa enti-
sestaan, mika hidastaa rahaston kasvua. Rahaston nettosiirron ennakoidaan nousevan
voimassa olevan lain mukaisilla talousarviosiirroilla liki 600 miljoonasta eurosta noin mil-
jardiin euroon 2030-luvulla. Valtion elakemenon ennakoidaan samaan aikaan kasvavan
yli kuuteen miljardiin euroon. Rahastosta talousarvioon siirrettava nettosiirto alkaa vahi-
tellen pienentya 2030-luvun lopulla ja nettomaksutulon arvioidaan kaantyvan positiivisek-
si taas 2050-luvulla.

Kuvio 3. Valtion eldkerahaston nettomaksutulon kehitys 1990-2050, miljoonaa eu-
roa
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7.10.2025 klo 12.54

https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/2025/126#bills



HE 126/2025 | Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi valtion elédkeraha... https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/2025/126#bills

5/15

1500
1000
500

0
-500
-1 000

-1500

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
W Toteututunut nettosiirto rahastoon Ennustettu nettosiirto rahastoon*

(*ilman mahdollista lisasiirtoa)

Kuva
Lahde: Valtion elakerahasto

Rahaston koon kehitys on nettomaksutulon lisaksi riippuvainen rahastossa olevien sijoi-
tusten tuotoista. Rahaston sijoitusten markkina-arvo oli maaliskuun lopulla 2025 noin
24,2 miljardia euroa. Sijoituksista 54,4 prosenttia oli osakesijoituksia, 39,4 prosenttia oli
korkosijoituksia ja 8,1 prosenttia oli muita sijoituksia (johdannaisten allokaatiovaikutus
-1,8 prosenttia). Sijoitusten allokaatiota ja riskinottoa rajoittaa valtiovarainministerion an-
tama maarays. Rahaston sijoitusten keskimaarainen vuosituotto on ollut nimellisesti noin
5,5 prosenttia vuoden 2001 ja vuoden 2025 ensimmaisen vuosineljanneksen valilla. Vii-
meisen viiden vuoden keskimaarainen nimellinen vuosituotto on ollut 8,5 prosenttia. Mi-
kali tuotot pysyvat likimain entisen kaltaisena ja talousarviosiirto 45 prosentissa elakeme-
nosta, rahaston varojen odotetaan kasvavan edelleen ja pysyvan suhteellisen vakaana
suhteessa eldkevastuuseen.

Valtion talousarvion nakdkulmasta rahaston varoja tulisi kayttaa eldkemenojen tasaami-
seksi silloin, kun eldkemenot ovat suurimmillaan. Nain valtion talousarviotalouden kan-
nettavaksi ei aiheutuisi tarpeettoman suurta rasitusta eldkemenojen kasvusta etenkin,
kun muut ikasidonnaiset menot kasvavat samaan aikaan voimakkaasti. Lisaksi eldkeme-
nojen aiheuttamaa rasitusta voitaisiin tasata sukupolvien valilla oikeudenmukaisesti.

Rahaston varojen pitkajannitteisen hoidon kannalta rahastosta valtion talousarvioon teh-
tavan siirron maaraan tulisi liittya mahdollisimman vahan epavarmuutta. On tarkeaa, etta
rahasto voi tehokkaasti toteuttaa sille maarattya eldkemenon tasaustehtavaa ja suunni-
tella pitkajannitteisesti sijoitustoimintaansa ja maksuvalmiutensa hallintaa. Nain voidaan
my0s turvata sijoitusten tuottoa pitkalla aikavalilla.

3
Tavoitteet

Esityksen tavoitteena on lisata Valtion elakerahastosta tehtavien talousarviosiirtojen maa-
raa elakemenojen katteeksi, jolloin valtion velanottotarve vahenee.
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Ehdotukset ja niiden vaikutukset

4.1

Keskeiset ehdotukset

https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/2025/126#bills

Esityksessa ehdotetaan, etta Valtion elakerahastosta valtion talousarvioon siirrettavaa
maaraa lisattaisiin nykyisesta 1,2 prosenttiyksikolla vuosittain, jonka jalkeen vuodesta
2028 alkaen rahastosta talousarvioon siirrettdva maara vastaisi pysyvasti 46,2 prosenttia

valtion elakemenosta.

Lisaksi vuodelta 2027 Valtion eldkerahastosta tehtavaa siirtoa ehdotetaan lisattavan ker-
taluonteisesti 18,7 prosenttiyksikolla siten, etta valtion talousarvioon siirrettdva maara
olisi yhteensa 63,9 prosenttia valtion vuotuisesta elakemenosta.

Talousarviosiirrot voimassa olevan lain mukaan seka ehdotetuilla lisasiirroilla on esitetty

taulukossa 1.

Taulukko 1. Vuosittaisten talousarviosiirtojen ehdotetut muutokset

Vuosi Talousarviosiirto
voimassa olevan
lain mukaan

2025 42%

2026 43 %

2027 44 %

2028 45%
4.2

6/15

Talousarviosiirto
esityksessa
ehdotetun mukaan

42 %

44,2 %

63,9 %

46,2 %

Muutos

Siirto pysyisi ennallaan.

Siirtoa lisattaisiin 1,2
prosenttiyksikkoa.

Siirtoa lisattaisiin 1,2
prosenttiyksikkoa ja lisaksi
tehtaisiin 18,7
prosenttiyksikon lisasiirto.

Siirtoa lisattaisiin 1,2
prosenttiyksikkoa, jonka
jalkeen siirto olisi pysyvasti
46,2 % elakemenosta myads
tulevina vuosina.
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Paaasialliset vaikutukset

Esityksella arvioidaan olevan vaikutuksia erityisesti valtiontalouteen seka Valtion eldkera-
hastoon.

Elakemenojen kattamiseksi tehtavan siirron kasvattaminen 1,2 prosenttiyksikdlla kasvat-
taisi vuosittaista rahastosta valtion talousarvioon tehtavaa siirtoa arvioiden mukaan noin
66 miljoonaa euroa vuosittain vuosien 2026-2029 aikana. Rahastosta tehtavan siirron
maara jaisi pysyvasti 46,2 prosenttiin eldkemenosta vuodesta 2028 alkaen, mika kasvat-
taisi siirtoja valtion talousarvioon myos tulevaisuudessa. Lisaksi elakemenojen kattami-
nen 18,7 prosenttiyksikon lisasiirrolla vuonna 2027 merkitsisi arviolta 1050 miljoonaan
euron lisasiirtoa valtion talousarvioon, mika vahentaisi valtion velanottotarvetta yli miljar-
dilla eurolla. Edelld mainitut siirrot kuitenkin laskisivat elakerahaston puskurirahaston ta-
soa siirtojen verran.

Talousarviosiirron maaran kasvattaminen lisaisi rahaston kassavarojen tarvetta vuodesta
2026 alkaen, jotta siirrot talousarvioon voidaan toteuttaa. Vuoden 2027 lisasiirto kasvat-
taisi merkittavasti kassavarojen tarvetta, silla siirto valtion talousarvioon olisi yhteensa
63,9 prosenttia eldakemenosta, joka tarkoittaisi elaketulot huomioiden Iahes 2 miljardin
euron nettosiirtoa rahastosta talousarvioon kyseisena vuonna. Rahasto on arvioinut, etta
esitetyilla lisasiirroilla ei taman hetken arvioiden mukaan olisi suurta vaikutusta rahaston
sijoitustoiminnalle. Valtion kasvavien elakemenojen takia rahaston tuloutukset valtiolle
tulevat joka tapauksessa kasvamaan, mika on edellyttanyt rahastolta varautumista ja ta-
man huomiointia sijoitusten kokonaisriskitasossa. Alustavien arviolaskelmien mukaisesti
rahaston tuotto riittaisi todennakdisesti pitdmaan rahaston sijoitusten markkina-arvon
nimellisesti nykytasolla ehdotetut lisasiirrot huomioiden, mutta sijoitustuottojen epavar-
muus voi vaikuttaa rahaston kokoon merkittavasti suuntaan tai toiseen. Lisasiirto vahen-
taisi sijoitussalkun kokoa ja taten altistaisi rahastoa heikkojen tuottoskenaarioiden vaiku-
tuksille. Toistuessaan kertaluonteiset lisasiirrot saattaisivat vaikeuttaa riskitason yllapita-
mistd. Rahasto paivittaa laskelmiaan vuosittain ja muuttaa sijoitusstrategian kokonaisris-
kitasoa tarvittaessa.

Rahaston oletettujen tuottojen kannalta on tarkeaa, etta muutokset talousarviosiirrossa
eivat johda siihen, etta rahaston tulisi laskea sijoitusallokaationsa riskitasoa, mika johtaisi
oletettujen sijoitustuottojen pienentymiseen. Rahaston toiminnan lahtékohtana on, etta
talousarviosiirrot eivat saa vaarantua pitkallakaan aikavalilla. Toisaalta riskitaso ei saa olla
liian varovainen, jotta pitkan aikavalin tuotto-odotus pysyy hyvana. Epalikvidit omaisuuse-
rat ovat tuottaneet viime vuosina hyvin, mutta rahaston allokaatio niihin on likviditeetti-
tarpeet huomioiden pidetty maltillisena. Rahaston sijoitusstrategian nakdkulmasta epa-
tietoisuus vuosittain talousarvioon siirrettavasta maarasta voisi synnyttaa tarpeen varau-
tua yllatyksellisiin siirtoihin ja yllapitaa nykyista enemman likvideja ja vahariskisia varoja
salkussa siirtojen mahdollistamiseksi. Tama voisi lyhentaa rahaston sijoitustoiminnan ai-
kajannetta ja pienentaisi todennakdisesti sijoitusten tuotto-odotusta.

Alla nlaviacca kinrineca A nalans 10 wnindan cleanaarin ciinitiiccalleinin marklina-aninn kahi-
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tykselle ja nettosiirtojen nykyarvolle eri siirtovaihtoehdoilla rahaston nykyisella riskitasol-
la. Vasemmanpuoleisessa kuviossa tarkastellaan tilannetta, jossa rahastosta ei tehtaisi li-
sasiirtoja, kun taas oikeanpuoleisessa kuviossa tarkastellaan skenaariota, jossa ehdotetut
lisasiirrot talousarvioon toteutettaisiin. Skenaariossa mediaanituotto perustuu rahaston
tuoton tulevaisuuden arvioituun tuotto-odotukseen, joka on noin 5,4 prosenttia vuodessa
ja nakyy kuviossa violetilla viivalla. Kuviossa on esitetty lisaksi tuottojen vaihteluvali keski-
hajonnan (+1 SD, +2 SD) paassa mediaanista. Kaksi ylinta kayraa kuvaavat optimistisem-
pia tuottoskenaarioita ja kaksi alinta kayraa kuvaavat pessimistisempia tuottoskenaarioi-
ta. Heikoimmassa skenaariossa vuosittainen keskimaarainen tuotto-olettama kymmenen
vuoden ajanjaksolla on 0 prosenttia ja parhaassa +10 prosenttia. Tilastollisesti sijoitus-
tuotto asettuu naiden kayrien valiin noin 95 prosentin todennakdisyydella.

Mikali ehdotetut lisasiirrot tehtaisiin ja rahaston tuotot olisivat skenaariossa arvioitujen
mediaanituottojen (5,4 prosenttia) mukaiset, pysyisi rahaston koko nimellisarvoisesti en-
nallaan, vaikkakin rahaston koko supistuisi tulevaisuudessa verrattuna nykysiirroilla las-
kettuun skenaarioon. Kuvio 4 osoittaa, etta jos lisasiirtoja ei tehtaisi, rahaston arvo medi-
aanituotolla kasvaisi voimassa olevan lain mukaisilla siirroilla kymmenessa vuodessa noin
27 miljardiin euroon ja ehdotetuilla lisasiirroilla se jaisi nimellisesti nykytasolle alle 25 mil-
jardin euroon. Mikali sijoitusten riskitasoa kasvatettaisiin, kasvaisi sijoitusten tuotto-
odotus, mutta hajonta kasvaisi kuitenkin suhteessa enemman, mika voisi heikoissa ske-
naarioissa johtaa huonompaan lopputulemaan.

Tulevien nettosiirtojen nykyarvo on keskeinen mittari, jota voidaan tarkastella suhteessa
rahaston sijoitusten markkina-arvoon. Rahaston sijoitusten riskitaso pyritaan asettamaan
siten, etta rahaston varojen putoaminen nettosiirtojen nykyarvon alapuolelle olisi epato-
dennakoista. Kuvion 4 pylvaat kuvaavat rahaston maksettavaksi tulevia nettomaksuja ny-
kyarvossa eri vuosina ja kahdella eri korko-olettamalla (perusoletus ja —100 korkopistet-

ta).

Kuvio 4. Valtion eldakerahaston sijoitussalkun kehitys* suhteessa talousarvioon
tehtavien nettosiirtojen nykyarvoon** nimellisesti ennen siirtoja (vasemmalla) ja

ehdotettujen siirtojen jalkeen (oikealla)
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*Sijnitussalkun kehitys mallinnetti VFRin nykyicell3 riskitasalla: kuvassa tuntto-ndotikeen (5,4%) mukainen vuntuinen keskituotta seka tuaton 1. ja 2. ke<kihajonnan mukaiset vaihteliyAlit
(1.5D ja 2. SD). Tilaslollisesli 20 vuuden sijoitusluulosla 58 % aselluu vaihleluvaliin: +2,5 % - +#8,0 % (1. SD) ja 95 % arelluu vaihileluvaliin: 0 % - +10 % (2. SD|
**Graafeissa nettomaksutulon nykyarvo diskontattu nykyisclld cur swap korkotasolla soka 196 ykeikon matalammalla korkotasolla.
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Kuva
Lahde: Valtion elakerahasto

Alla olevassa kuviossa 5 on kuvattu rahastosta tehtavia nettosiirtoja talousarvioon voi-
massa olevan lain mukaisilla siirroilla seka ehdotetuilla lisasiirroilla. Kuviossa havainnollis-
tetaan vuonna 2027 lisasiirtona tehtava yli miljardin euron siirto, jonka seurauksena ra-
hastosta valtion talousarvioon siirrettaisiin nettona Idhes 2 miljardia euroa vuonna 2027.
Arvioiden mukaan talousarviosiirrot kasvaisivat 2030-luvun loppuun, jonka jalkeen siirto-
jen maara alkaisi vahitellen laskea. Nettosiirtojen arvioidaan kaantyvan negatiiviseksi
2050-luvulla, jolloin rahastoon maksettavat elaketulot ylittaisivat jalleen rahastosta mak-
settavat talousarviosiirrot.

Kuvio 5. Nettosiirtojen kehitys ja arvioidut tulevat nettosiirrot talousarvioon voi-

massa olevan lain mukaisilla ja ehdotetuilla lisasiirroilla*, miljoonaa euroa
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*ilman mahdollistz 25 % rahastointiasteeseen liittyvaa 3 %-vksikdn ylimaargista siirtos

Lahde: Valtion elakerahasto

Valtion talousarvion kannalta rahastosta tehtavan siirron kasvattaminen vahentaisi ta-
lousarvion muilla tuloilla katettavien eldkemenojen osuutta, joten muiden tekijoiden py-
syessa ennallaan siirron kasvattaminen vahentaisi vastaavalla maaralla valtion tarvetta
tasapainottaa talousarviota verotuloilla, muilla maksuilla ja nettolainanotolla. Valtion ta-
louden arvioidaan olevan alijaamainen lahivuosina, joten rahastosiirron kasvattamisen
voidaan todeta vahentavan valtion nettolainanottotarvetta vastaavalla summalla. Siirron
kasvattamisella ei kuitenkaan olisi vaikutusta kansantalouden tilinpidon mukaisiin koko
julkisen talouden rahoitustasapainoa kuvaaviin tilastolukuihin, koska kyse on tilastoinnin
perusteena olevien maaritelmien mukaan julkisen sektorin sisdisesta siirrosta.

4.3
Muut toteuttamisvaihtoehdot

Esityksella toteutettaisiin paaministeri Petteri Orpon hallituksen linjauksia rahastosta ta-

laticaminAann +Aalht+RviAan licAciivtAaian AcAalda TicAciivrrailla atatrraiciin valdian falAalicanmnAacta
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ous>ail vivull tciiLavici i insasiini LUJCII uddila. Lidasdiiivliia naccuuaidiin vailivi il tailuvusail viusua
maksettavia eldkemenoja, minka seurauksena valtion velanoton voidaan arvioida vahe-
nevan.

Vaihtoehtoisesti Valtion elakerahastosta tehtavat talousarviosiirrot voitaisiin pitaa voi-
massa olevan lain mukaisesti 45 prosentissa. Tama tarkoittaisi sita, etta rahastoon jaisi
tehtavien lisasiirtojen verran varallisuutta, jonka rahasto sijoittaisi ja josta kertyisi tuottoa.
Hallituksen esityksen valmistelun yhteydessa on tehty arviolaskelmia vaihtoehtoiskustan-
nuksista, joita valtiolle aiheutuisi lisasiirtojen toteuttamisesta.

On kuitenkin huomioitava, etta valtion eldkerahastosta annetun lain 6 8:ssa on saadetty,
ettd rahasto on karttunut tayteen maaraansa sen varainhoitovuoden lopussa, jonka aika-
na rahastoidut varat ovat saavuttaneet maaran, joka on 25 prosenttia elakevastuusta. Li-
saksi pykalassa on saadetty, etta mikali rahaston varat suhteessa elakevastuuseen ovat
yli 25 prosenttia kahtena perakkdisena varainhoitovuotena, lisataan valtion talousarvioon
siirrettavaa maaraa 3 prosenttiyksikkda yli laissa maaritetyn tavallisen siirron, kunnes ra-
haston varat ovat alle 25 prosenttia eldkevastuusta. Rahaston sijoitukset ovat viime vuosi-
na tuottaneet odotettua paremmin ja voimassa olevan lain mukaisilla alhaisemmilla ta-
lousarviosiirroilla voidaan pitaa todennakoisempana, etta 25 prosentin rahastointiaste
saavutetaan ja talousarvioon tehtaisiin joka tapauksessa 3 prosenttiyksikon lisatuloutus.
Edelld mainittuja rahastointiasteen tayttymisen johdosta tehtavia lisasiirtoja talousar-
vioon ei ole huomioitu vaihtoehtoiskustannusten laskennassa.

Valtiolle lisatuloutuksesta aiheutuvia vaihtoehtoiskustannuksia voidaan arvioida vertaile-
malla rahaston sijoituksilleen saamaa tuottoa valtion velanhoidon korkokustannukseen.
Vaihtoehtoislaskelmien Iahtékohtana on, etta valtio voisi vahentaa velkaa tehtavilla lisa-

siirroilla valtion talousarvioon, mutta menettaisi samalla oletetun tuoton sijoituksille.

Arviolaskelmissa voidaan kayttaa rahaston sijoitusten oletettuna tuottona esimerkiksi si-
joitusten keskimaaraista historiatietoon perustuvaa vuosituottoa vuoden 2001 ja vuoden
2025 ensimmaisen vuosineljanneksen valilla (5,5 prosenttia) ja valtion velan kustannukse-
na kumulatiivista efektiivista vuotuista keskikorkoa samalta ajanjaksolta (2,5 prosenttia).
Arviolaskelmissa on huomioitu, etta tehdyt lisasiirrot vahentavat sijoituksia pysyvasti
my0s tulevina vuosina ja se, etta lisaksi kunakin vuonna saaduille tuotoille saatavat lisa-
tuotot menetetaan (korkoa korolle -ilmid). Edella mainitulla 5,5 prosentin tuotto-
oletuksella ja 2,5 prosentin velanhoidon kustannuksella vaihtoehtoiskustannus olisi vuo-
sittain noin 2 miljoonaa euroa ensimmaisena vuotena ja noin 36-42 miljoonaa euroa seu-
raavina kolmena vuotena. Oheisessa taulukossa 2 esitetaan arvioidut vaihtoehtoiskustan-
nukset vuositasolla eri tuotto-oletuksilla ja 2,5 prosentin velanhoidon kustannuksella.

Taulukko 2. Arviolaskelma ehdotettujen lisasiirtojen vaihtoehtoiskustannuksista
vuosina 2026-2029
Lisasiimot (Mi]. €) 2026 2027 2028 2029
Vuotuiset lisasiirrot valtion talousanioon VERista 66 1116 66 66
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Vuctuinen val htoshtolskustannus (M. €) 2026 2027 2028 2029
8,0 %tuotto-oletus ja 2,5 % velanhoidon kustannus 36 65,2 72,4 80,0
5,5 %tuotto-oletus ja 2,5 % velanhoidon kustannus 20 355 38,6 41,7
2,5 %tuotto-oletuks ja 2,5 % velanhoidon kustannus 00 0,0 0,0 0,0

Kuva

Lahde: Valtion elakerahasto, valtiovarainministerio

Lisaksi tulisi huomioida, etta 1,2 prosenttiyksikdn korotus valtion talousarvioon tehtaviin
siirtoihin olisi pysyva myo6s vuoden 2029 jalkeisina vuosina.

Laskelmaan liittyy useita epavarmuustekijoita, koska sijoitusten tuoton lahivuosien kehi-
tysta tai valtion velanottoon liittyvaa korkotason kehitysta ei voida varmuudella ennustaa.
Molempiin vaikuttaa talouden ja rahoitusmarkkinoiden yleinen kehitys. Vaihtoehtoiskus-
tannus voi muuttua merkittavasti sijoitustuottojen poiketessa keskimaaraisesta historial-
lisesta vuosituotosta. Historiatietoon perustuvat positiiviset vuosituotot eivat takaa tule-
via tuottoja sijoitusten osalta. Lisaksi valtion velanhoidon kustannuksiin sisaltyy epavar-
muutta. Valtion velanhoidon efektiivinen kustannus vuonna 2024 oli noin 2 prosenttia ja
historiatietoon perustuva kumulatiivinen vuotuinen keskikorko vuoden 2001 ja vuoden
2025 ensimmaisen vuosineljanneksen valilla on noin 2,5 prosenttia, mutta velanhoidon
kustannukset voivat myos nousta tai laskea nykytilanteeseen verrattuna.

Alla olevassa taulukossa 3 on kuvattu mahdollisia korkoeroskenaarioita ja niiden pohjalta
laskettuja kumulatiivisia vaihtoehtoiskustannuksia vuosien 2026-2029 valilla eri skenaa-
rioissa.

Taulukko 3. Yksinkertainen herkkyyslaskelma
Tuotto-oletus

Vaihtoehtoiskustannus (Korkoero, %9 25% 55% 80%
1,5% 1,0% 40% 6,5%

Ve anhoidon kustannus 2,5% 0,0% 30% 55%

35% -10% 2,0% 4,5%

Tuotin-oletus
Kunulatiivinen vaihtoehtoiskustannus  (Milj. €) 25% 55% 80%
1,5% 385 1586 264,1
Vel anhoidon kustannus 2,5% 0,0 117.8 2213

35% -37,7 FLl 179,3
Kuva

Lahde: Valtion elakerahasto

5
Lausuntopalaute

Hallituksen esitysluonnoksesta pidettiin julkinen lausuntokierros lausuntopalvelu.fi:ssa
6.6.-4.7.2025, jossa pyydettiin lausuntoa Finanssivalvonnalta, Kevalta, sosiaali- ja terveys-
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ministeriolta seka Valtion eldkerahastolta. Maaraajan puitteissa lausunnon antoi sosiaali-
ja terveysministerio.

Sosiaali- ja terveysministeriolla ei ollut esitykseen huomautettavaa eika esitykseen ole
lausunnon perusteella tehty muutoksia. Sosiaali- ja terveysministerio kiinnitti kuitenkin
lausunnossaan huomiota siihen, etta ehdotetut lisasiirrot vahentaisivat sijoitussalkun ko-
koa ja voisivat altistaa rahastoa heikkojen tuottoskenaarioiden vaikutuksille. Lisaksi
lausunnossa korostettiin, etta toistuvat siirrot voisivat vaikeuttaa rahaston riskitason ylla-
pitamista ja vaikuttaa rahaston odotettavissa oleviin tuottoihin. Lausunnossa kuitenkin
todettiin, etta esityksen mukaan lisasiirroilla ei olisi suurta vaikutusta rahaston sijoitustoi-
mintaan. Sosiaali- ja terveysministerio pitaa tarkoituksenmukaisena rahaston varojen
kayttda valtion elakevastuun menorasituksen tasaamiseksi ajallisesti ja eldkemenon koh-
dentamista sukupolvien valilld oikeudenmukaisesti, mita ehdotettu ylimaaradinen tuloutus
rahastosta tukisi.

6
Saannoskohtaiset perustelut

6 8.Valtion eldkerahaston menot ja rahaston karttuminen. Pykalan 7 momenttia ehdote-
taan muutettavaksi siten, etta vuosittain talousarvioon siirrettava maara vastaisi 46,2 pro-
senttia valtion eldkerahastosta annetun lain 1 8:n mukaisesta eldkemenosta. Pykalan mu-
kaista perustasoa sovellettaisiin kuitenkin vasta vuonna 2028, silld vuosina 2026 ja 2027
talousarvioon siirrettavista maarista saadettaisiin erikseen siirtymasaannoksella. Siirty-
masaannoksen mukaan vuoden 2026 siirto olisi tasoltaan 44,2 prosenttia ja vuoden 2027
siirto puolestaan 63,9 prosenttia lain 1 8:n mukaisesta elakemenosta.

7
Voimaantulo

Ehdotetaan, etta laki tulee voimaan 1.1.2026.

8
Toimeenpano ja seuranta

Ehdotusten toimeenpano toteutetaan osana valtion talousarvion valmistelua, alkaen vuo-
den 2026 talousarvion valmistelusta. Ehdotusten toimeenpanon seuranta toteutetaan
osana valtiovarainministeridlle osoitettua rahaston ohjaus- ja valvontatehtavaa.

9
Suhde talousarvioesitykseen

Esitys liittyy valtion vuoden 2026 talousarvioesitykseen ja on tarkoitettu kasiteltavaksi sen
yhteydessa.

1N
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Suhde perustuslakiin ja saatamisjarjestys

Esityksen yhteydessa on tarpeen arvioida valtiosaantooikeudellisesti, merkitsevatko eh-
dotetut saantelyratkaisut rahaston tai sen kayttétarkoituksen olennaista laajentamista.
Perustuslain 87 §:n mukaan lailla voidaan saataa valtion rahaston jattamisesta talousar-
vion ulkopuolelle, jos valtion pysyvan tehtavan hoitaminen sita valttamatta vaatii. Tallai-
sen rahaston perustamisesta samoin kuin rahaston tai sen kayttotarkoituksen oleellista
laajentamista tarkoittavan lakiehdotuksen hyvaksyminen edellyttda eduskunnassa kah-
den kolmasosan enemmistda annetuista aanista.

Perustuslakivaliokunta on arvioinut kdytannodssaan rahaston ja sen kayttotarkoituksen
olennaista laajentamista perustuslain 87 8:n nakdkulmasta. Valiokunta on todennut pe-
rustuslain esitéiden (HE 1/1998 vp, s. 139/11) nojalla, etta rahastoihin kytkeytyvan vaikeu-
tetun saatamisjarjestyksen tavoite on suojata eduskunnan budjettivaltaa. Rahaston laa-
jentamisen olennaisuutta ei arvioida ainoastaan rahastokohtaisesti, vaan ensisijaisesti
eduskunnan budjettivallan kokonaisuuden kannalta (PeVL 1/1997 vp, s. 1/11).

Perustuslakivaliokunta on ottanut rahastojen osalta kantaa muiden muassa 6ljysuojara-
haston laajentamiseen (PeVL 34/2002 vp, PeVL 31/2004 vp, PeVL 24/2009 vp ja PeVL
26/2012 vp), televisio- ja radiorahaston kasvattamiseen (PeVL 14/2012 vp) seka televisio-
ja radiorahaston pienenemiseen (PeVL 8/2002 vp). Valiokunta katsoi, etta rahaston paa-
oman ylarajan valiaikainen korotus 7 miljoonasta 11 miljoonaan euroon ja alarajan koro-
tus 3,5 miljoonasta eurosta 5,5 miljoonaan euroon ei ollut olennainen laajennus edus-
kunnan budjettivallan ndkdkulmasta (PeVL 34/2002 vp). Valiokunta paatyi samaan loppu-
tulokseen, kun kyse oli rahaston ylarajan pysyvasta korotuksesta 7 miljoonasta eurosta
10 miljoonaan euroon seka alarajan korotuksesta 3,5 miljoonasta eurosta 5 miljoonaan
euroon (PeVL 31/2004 vp). Laajennusten hyvaksynnat eivat siten edellyttaneet perustus-
lain 87 &:n mukaista maaraenemmistod. Myos televisio- ja radiorahaston laajentaminen
noin 8 prosentilla seka saman rahaston pieneneminen maksujen alentamisen seuraukse-
na voitiin kummatkin kasitella tavallisessa lainsaatamisjarjestyksessa (PeVL 14/2012 vp ja
PeVL 8/2002 vp). Sen sijaan 6ljynsuojarahaston padomarajojen korottaminen viisinkertai-
seksi nahtiin valiokunnan kaytanndssa rahaston olennaisena laajentamisena (PeVL
24/2009 vp ja PeVL 26/2012 vp).

Valtion eldkerahaston tarkoituksena on varautua valtion elakejarjestelman piirissa teh-
dysta palveluksesta aiheutuvien elake-etujen ja muiden niihin verrattavissa olevien etujen
maksamiseen seka tasata valtiolle naista aiheutuvia menoja. Esityksessa ehdotettavalla
talousarviosiirron maaran lisayksella katetaan valtion talousarviosta maksettavia valtion
elakemenoja. Kyse on siis rahaston elakemenoa tasaavan vaikutuksen lisaamisesta.

Valtion eldkerahastosta annetun lain mukaan rahasto on karttunut tayteen maaraansa
sen varainhoitovuoden lopussa, jonka aikana rahastoidut varat ovat saavuttaneet maa-
ran, joka on 25 prosenttia julkisten alojen eldkelain piiriin kuuluvaan valtion palvelukseen
perustuvista eldkkeista ja muista valtion eldketurvan rahoituksen piiriin kuuluvista elak-

13/15 7.10.2025 klo 12.54


https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/1998/1
https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/1998/1
https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/1998/1

HE 126/2025 | Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi valtion elédkeraha... https://www.finlex.fi/fi/hallituksen-esitykset/2025/126#bills

keista aiheutuvasta eldkevastuusta. Arvioiden mukaan talousarviosiirron kasvattamisen
jalkeen rahasto pysyy nimellisesti nykyisessa arvossa. Rahasto on kasvanut odotettua no-
peammin ja voimassa olevan lain mukaisilla siirroilla olisi todennakdisempaa, etta 25 pro-
sentin rahastointiaste ylittyisi ja rahastosta tehtaisiin 3 prosenttiyksikon lisasiirto.

Esityksen lakiehdotuksen mukainen talousarviosiirron kasvattaminen 45 prosentista 46,2
prosenttiin rajoittaisi rahaston kasvua, mika suojaisi eduskunnan budjettivaltaa ja edistai-
si rahaston tavoitteiden saavuttamista. Samoin vuonna 2027 tapahtuva suurempi kerta-
siirto rahaston kayttotarkoituksen mukaiseen tarkoitukseen tukisi osaltaan eduskunnan
budjettivaltaa. Perustuslakivaliokunnan muita rahastoja koskevien kannanottojen nojalla
ehdotettua talousarviosiirron kasvattamista ja siita aiheutuvaa rahaston oletettavaa pie-
nenemista ei voida katsoa ongelmalliseksi eduskunnan budjettivallan kannalta. Nain ollen
ehdotetut muutokset talousarviosiirtoon eivat merkitsisi rahaston kayttotarkoituksen
olennaista laajentamista.

Edella mainituilla perusteilla lakiehdotus voidaan kasitella tavallisessa lainsaatamisjarjes-
tyksessa.

Ponsi

Edella esitetyn perusteella annetaan eduskunnan hyvaksyttavaksi seuraava lakiehdotus:
Lakiehdotus

1

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

muutetaan valtion elakerahastosta annetun lain (1297/2006) 6 8:n 1 momentti, sellaisena
kuin se on laissa 218/2022, seuraavasti:

68
Valtion elakerahaston menot ja rahaston karttuminen

Valtion eldkerahastosta siirretaan vuosittain valtion talousarvioon maara, joka on 46,2
prosenttia julkisten alojen elakelain piiriin kuuluvaan valtion palvelukseen perustuvista
elakkeista ja muista valtion elaketurvan rahoituksen piiriin kuuluvista elakkeista aiheutu-
vasta vuotuisesta menosta.

Tama laki tulee voimaan paivana kuuta 20.

Taman lain 6 8:n 1 momentissa tarkoitettu siirto on 44,2 prosenttia vuonna 2026 ja 63,9
prosenttia vuonna 2027.
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Helsingissa 25.9.2025
Paaministeri

Petteri Orpo

Elinkeinoministeri

Sakari Puisto

15/15 7.10.2025 klo 12.54



