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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi sidotusta pitké-
aikaissédstiimisesti ja erdiksi siihen liittyviksi laeiksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi laki
sidotusta pitkdaikaissddstimisestd. Laissa
sdddettdisiin oikeudesta tarjota laissa tarkoi-
tettuja pitkdaikaissddstimissopimuksia, so-
pimusten sisdllostd, asiakkaan ja palveluntar-
joajan oikeuksista ja velvollisuuksista sdis-
tdmissopimusta tehtdessd ja sen voimassa-
oloaikana sek#d sddstovarojen sijoittamisesta
ja niiden oikeudellisesta asemasta.

Laki olisi luonteeltaan elinkeino- ja sopi-
musoikeudellinen. Laissa tarkoitetun pitk&ai-
kaissddstamisen verokohtelusta ja mahdolli-
sista verokannusteista sdddettdisiin erikseen
verolaeissa.

Laki ei koskisi vakuutussddstdmistd, vaan
siitd sdddettdisiin vakuutussopimuslaissa ja
vakuutusyhtidlaissa.

Laissa tarkoitetulle pitkdaikaissddstamisso-
pimukselle olisi ominaista, ettd sdidstovarat
saataisiin nostaa vasta, kun sdidstovaroihin
oikeutettu saavuttaa mddrdtyn idn tai kun
muu ehdoissa mainittu sddstovaroihin oikeu-
tetun eldméntilanteeseen liittyvad erityinen
nostoperuste tiyttyy. Nostoperusteita ei maa-
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riteltdisi laissa tarkemmin, vaan ne jdisivit
kaytdnnossd riippumaan siitd, mitd pitkdai-
kaissddstdmisen verokannusteista sdddetddn
verolaeissa. Sddstdimissopimuksen voisi teh-
dd vain luonnollinen henkild. Sadstdmisso-
pimusta koskevat sddnnokset olisivat padosin
pakottavia.

Sadstdimissopimuksia saisivat tarjota talle-
tuspankit, sijoituspalveluyritykset ja rahasto-
yhtiét sekd niihin rinnastettavat Suomessa
toimivat ulkomaiset palveluntarjoajat.

Esityksessd ehdotetaan lisdksi uudesta lais-
ta johtuvia véhiisid teknisid muutoksia luot-
tolaitostoiminnasta annettuun lakiin ja sijoi-
tuspalveluyrityksistd annettuun lakiin. Lisdk-
si vakuutussopimuslakiin ehdotetaan lisdttd-
viksi sddnnds vakuutuksenottajan oikeudesta
vaihtaa vakuutuksenantajaa sellaisten vakuu-
tusten osalta, joihin ei liity kuolemanvaratur-
vaa.

Ehdotetut lait on tarkoitettu tulemaan voi-
maan 1 pdivdnd tammikuuta 2010 samanai-
kaisesti sidottua pitkdaikaissddstamistd kos-
kevien  verolakien muutosten  kanssa.
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YLEISPERUSTELUT

1 Nykytila
11 Nykyinen lainsiddéinto

Lakiin ei nykyisin sisdlly pitkdaikaisséés-
tdmistd koskevia sddnnoksid lukuun ottamat-
ta, mitd vakuutussopimuslaissa (543/1994)
sdddetddn henkivakuutuksesta ja vakuutusyh-
tiolaissa (521/2008) oikeudesta tarjota henki-
vakuutusta. Nykyisin ainoastaan téllaiselle
vakuutussédstdmiselle on verolaeissa sdddet-
ty verokannusteita. Vakuutussopimuslaissa
sdddetddn muun muassa sddnndsten pakotta-
vuudesta, ennen vakuutussopimuksen teke-
mistd ja sopimuksen aikana annettavista tie-
doista, palveluntarjoajan vastuusta virheelli-
sistd ja puutteellisista tiedoista, vakuutuksen
ottajan oikeudesta peruuttaa eldkevakuutus
tai sddstohenkivakuutus, oikeudesta keskeyt-
td4 vakuutusmaksujen tekeminen ja saada
vapaakirja tai takaisinostoarvo, vakuutuk-
senantajan irtisanomisoikeudesta, vakuutus-
maksuista, edunsaajaméirdyksestd, vakuu-
tukseen perustuvan oikeuden luovutuksesta
ja panttauksesta sekd ulosmittauksesta ja ta-
kaisinsaannista.

Voimassa olevan vakuutussopimuslain
mukaan vakuutuksenottajalla on oikeus kes-
keyttdd maksujen tekeminen ja saada vapaa-
kirja tai takaisinostoarvo, jollei tdstd oikeu-
desta ole sopimusehdoissa [uovuttu.

Luottolaitostoiminnasta annetussa laissa
(121/2007) tarkoitetuilla talletuspankeilla ja
nithin rinnastuvalla ulkomaisilla luottolaitok-
silla on oikeus vastaanottaa séddstovaroja tal-
letustilille. Talletukset voivat olla mé&ériai-
kaistalletuksia tai vaadittaessa takaisin mak-
settavia. Tililld olevat varat ovat talletus-
suojan alaisia ja niihin kohdistuu laissa tar-
kemmin sdddetylld tavalla kuittausrajoitus.
Laissa ei erikseen sddnnelld varojen vastaan-
ottamista pitkdaikaissddstdmistarkoituksessa.

Sijoituspalveluyritys voi sijoituspalveluyri-
tyksistd annetun lain (922/2007) mukaan tar-
jota toimilupansa puitteissa yleisolle laissa
tarkoitettuja sijoituspalveluita. Sijoituspalve-
luyritys voi tdmin mukaisesti tarjota joko

niin sanottua tdyden valtakirjan omaisuuden-
hoitopalvelua, jossa sijoituspalveluyritys
oman harkintansa perusteella sijoittaa asiak-
kaan sijoituspalveluyrityksen hallinnoitavak-
si antamia varoja, taikka pelkéstddn arvopa-
perinvilitystd, jossa sijoituspalveluyritys ai-
noastaan vilittdd asiakkaalle arvopapereita
tdmén yksittdisten toimeksiantojen perusteel-
la. Sijoituspalveluyrityksen on pidettdvi asi-
akkaiden rahavarat erillisell4 talletuspankissa
olevalla asiakasvarojen tililli. Arvopaperi-
markkinalakiin (495/1989) siséltyy lisdksi
yksityiskohtaisia sijoituspalvelun tarjontaa
koskevia menettelytapasddnnoksid. Saannok-
set koskevat muun muassa velvollisuutta ot-
taa ennen sijoituspalvelun tarjoamista selko
asiakkaan taloudellisesta asemasta, sijoitus-
kokemuksesta ja sijoittamisen tavoitteista se-
ka velvollisuutta antaa asiakkaalle laissa sé-
detyt tiedot muun muassa sijoittamiseen liit-
tyvistd riskeistd. Myoskadn sijoituspalvelujen
osalta ei ole erikseen sddnnelty pitkdaikais-
sddstamistarkoituksessa tapahtuvaa arvopa-
perisddstamista.

Sijoitusrahastolain (48/1999) mukaan ra-
hastoyhtio voi tarjota yleisolle laissa tarkoi-
tettuja rahasto-osuuksia noudattaen, mitd
mainitussa laissa sdddetddn. Sijoitusrahaston
varat on sdilytettavi erillisesséd sdilytysyhtei-
s0ssd ja rahasto-osuuksien tarjontaan sovelle-
taan vastaavan tyyppisté tietojenantovelvolli-
suutta kuin sijoituspalvelujen tarjontaan.
Mydoskéin sijoitusrahastotoimintaa koskevas-
sa sddntelyssd ei ole tehty eroa lyhyt- ja pit-
kaaikaissddstdmistarkoituksessa tapahtuvan
rahastosééstdmisen vililla.

Toisessa Euroopan talousalueeseen kuulu-
vassa valtiossa toimiluvan saaneella ulko-
maisella luottolaitoksella, sijoituspalveluyri-
tykselld ja rahastoyhtiolld on lisdksi oikeus
EU-lainséddéannon perusteella tarjota toimi-
lupansa mukaisia palveluja Suomessa samoin
edellytyksin kuin vastaavalla suomalaisella
yritykselld.

Lisdksi Finanssivalvonta voi myontdd
muussa kuin toisessa Euroopan talousaluee-
seen kuuluvassa valtiossa toimiluvan saaneen
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ulkomaisen luottolaitoksen, sijoituspalvelu-
yrityksen tai rahastoyhtion Suomessa oleval-
le sivuliikkeelle toimiluvan tarjota Suomessa
samoja palveluja kuin vastaavat suomalaiset
yritykset.

Niiden ulkomaisten palveluntarjoajien oi-
keudesta tarjota palveluita Suomessa sdédde-
tddn ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen
toiminnasta Suomessa annetussa laissa
(1608/1993), ulkomaisen sijoituspalveluyri-
tyksen oikeudesta tarjota sijoituspalvelua
Suomessa annetussa laissa (580/1996) ja ul-
komaisen rahastoyhtion toiminnasta Suomes-
sa annetussa laissa (225/2004).

1.2 Kansainvilinen kehitys seki ulko-
maiden ja EU-lainsdddéanto

1.2.1 Kehitys Euroopan unionissa

EU-lainsdadéannossid ei vakuutusdirektiivejé
lukuun ottamatta séénnelld erikseen sidottua
pitkdaikaissddstamistd. Eldkkeet ovat osana
sosiaaliturvaa  kansallisen pé#dtdntdvallan
alaisia asioita. EU:ssa on kuitenkin pyritty
koordinoimaan jésenvaltioiden eldkepolitiik-
kaa ja edistimiidn pitkdaikaissddstamistuot-
teiden asiakkaansuojaa osana vakuutustoi-
minnan ja véhittdisrahoituspalvelujen asiak-
kaansuojan kehittdmisté.

Koordinaatio ja suositukset elédkejérjestelmi-
en kehittimisessi

Ensimmadinen kattava kansallisten eldkejér-
jestelmien ja eldkepolitiikkojen arviointi
EU:n tasolla tapahtui, kun Euroopan yhteis-
jen komissio ja neuvosto laativat riittivdstd
Jja kestdvdstd eldketurvasta yhteisen selvityk-
sen vuosina 2002—2003. Kolme vuotta
my6hemmin komissio julkaisi uuden péivite-
tyn raportin ‘Adequate and Sustainable Pen-
sions. Synthesis Report 2006°, jossa analy-
soidaan jédsenvaltioiden vuonna 2005 valmis-
tuneita kansallisia eldkestrategiaraportteja
sekd otetaan huomioon johtop#itokset, jotka
esitettiin raportissa Sosiaalista suojelua ja
sosiaalista osallisuutta koskeva yhteinen ra-
portti 2006.

Yleisind paitelmind raporteissa todetaan
muun muassa, etti useissa jasenvaltioissa on

otettu tai ollaan ottamassa kayttoon kattavia
strategioita, joiden avulla varmistetaan elike-
jéarjestelmien ja koko julkisen talouden kes-
tdvyys talouspolitilkan laajoihin suuntavii-
voihin sisdltyvdn kolmivaiheisen strategian -
tyollisyysasteen nostaminen, julkisen velan
vihentdminen ja eldkejérjestelmien uudista-
minen - mukaisesti. Kiintedmé&ardisestd tai
ansiosidonnaisesta ensimmdiisen pilarin jér-
jestelmistd, yksityisistd ammatillisista lisé-
eldkejdrjestelmistd (toinen pilari) ja yksilolli-
sestd eldketurvasta (kolmas pilari) muodos-
tuvat eldkejdrjestelmit tarjoavat useimmille
eurooppalaisille hyvan mahdollisuuden s#i-
lyttad elintaso eldkkeelle siirtymisen jilkeen.
Valtaosa niistd eldketuloista tulee ensimmadi-
sen pilarin jérjestelmistd, joiden voidaan ar-
vioida pysyvén ikddntyvien tirkeimpdni tu-
lonlahteend useimmissa jasenvaltioissa.

Kansallisissa eldkestrategiaraporteissa esi-
tetddn monenlaisia tdhan asti toteutettuja ela-
keuudistuksia, joiden tavoitteena on ollut hil-
litd tulevien eldkemenojen kasvua ja lisitd
yksityisen eldketurvan osuutta. Myds amma-
tillinen ja henkilokohtainen lisdeldketurva on
kehittyméssd monessa jdsenvaltiossa, mikd
mahdollistaa ensimmidisen pilarin jérjestel-
mien alempien korvaustasojen tiydentdmisen
yksityisten jérjestelmien paremmilla etuuk-
silla. Rahastoivaa eldketurvaa koskevassa
sddntelyjdrjestelmissd on edistytty merkitté-
visti koko EU:ssa; tiltd osin ammatillisia li-
sdeldkkeitd tarjoavien laitosten toiminnasta ja
valvonnasta annetulla Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivilld (2003/41/EY) on
suuri merkitys. Lisdksi on onnistuttu vihen-
tdmédn yksityisten jérjestelmien hoitokus-
tannuksia, jotka ovat yleensd selvisti julkis-
ten jdrjestelmien hoitokustannuksia suurem-
mat. Téstd voi olla merkittdvad hyotya yksi-
tyisen eldketurvan edullisuuden ja samalla
sen saatavuuden parantamisen kannalta. Yk-
sityisen eldketurvan vaikutus julkisen talou-
den kestdvyyteen on epdsuora, mutta se voi
olla merkittdvd monessa jdsenvaltiossa.

EU-tason suositukset pienentdd julkisten
eldkejarjestelmien korvausastetta ja siirtdd
vastuuta elidketurvasta kotitalouksille koske-
vat yleisluontoisina ldhinni maita, joissa eld-
kejérjestelmdn rahoituksen kestdvyys on
heikko.
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Komission tiedonannossa ”Euroopan vdes-
tokehitys — haasteista mahdollisuuksiin”
(KOM(2006) 571 lopullinen) kansalaisia
kannustetaan péittiméin oma-aloitteisemmin
sekd eldke-sddstojen madristd ettd eldkkeelle
jdamisen ajankohdasta. Tiedonannon mukaan
on ratkaisevan tdrkedd edistdd tehokkaita ra-
hoitusmarkkinoita sekd henkilokohtaisen
sddstdmisen ja investoinnin mahdollistavia
vakaita ja turvallisia olosuhteita. Valtioiden
on myos edistettdvid erilaisten rahoitusvili-
neiden riittdvdd ja monipuolista valikoimaa.
Yksityisten s#ddstdjen ja pddoman kartutta-
mista on edistettdvd, jotta ihmiset voisivat
madritd itsendisemmin tulevien eldketulojen-
sa tason. Lis#ksi ihmisille on vilitettdva tie-
toa ja annettava rahoitusneuvontaa, jotta he
pystyisivdt mukautumaan uusiin olosuhtei-
siin.

Rahoituspalvelupolitiikkaa ~ (2005-2010)
koskevasta komission valkoisesta Kkirjasta
5 pdivéni toukokuuta 2006 antamissaan pai-
telmisséd talous- ja rahoitusneuvosto kehotti
rahoituspalvelukomiteaa "tarkastelemaan
ikddntymiseen ja rahoitusmarkkinoihin liitty-
vid poliittisia kysymyksid". Neuvoston p#a-
telmidt pohjautuivat EU:n Talous- ja rahoi-
tuskomitean ja rahoituspalvelukomitean val-
misteltuun raporttiin ja siitd laadittuun tiivis-
telméddn (“Rahoituspalvelukomitean raportti
ikddntymisen vaikutuksista rahoitusmarkki-
noihin — Ehdotus neuvoston p#itelmiksi” ja
”Tiivistelmd ikdédntymisen vaikutuksia rahoi-
tusmarkkinoihin koskevasta rahoituspalvelu-
komitean raportista” sekd “Report on the im-
plications of ageing populations for financial
markets”). Raportissa on keskitytty antamaan
toimintapoliittisia suosituksia, jotka koskevat
rahoituspalvelujen mukauttamista véestora-
kenteen muutoksiin.

Raportin mukaan kotitalouksien yksityisen
eldkeséddstdimisen osuuden kasvu suhteessa
muihin sddstdmismuotoihin kasvattaa enti-
sestddn pitkdaikaisten sdédstdjen osuutta. Tél-
laisia sddstomuotoja ovat ldhinnd henkiva-
kuutukset, sijoitusrahastot ja ammatilliset li-
sdeldkejdrjestelmit. Institutionaalisten sijoit-
tajien merkitys kasvaisi, silli jo nykyédin
noin puolet kaikista eldkesédstoistd on hen-
kivakuutustuotteissa tai eldkerahastoissa.
Samalla kotitalouksien kysynnidn painopis-
teen voidaan odottaa siirtyvin sddstimisesti

ja varojen kartuttamisesta varallisuuden suo-
jaamiseen ja myShemmin eldkkeelle siirryt-
tdessd sddstdjen purkamiseen.

Jasenvaltioiden vilisistd eroista huolimatta
yleinen kehityssuuntaus on, ettd vastuuta tu-
levien eldketulojen rahoittamisesta siirretdian
yhd enemmén julkiselta ja yksityiseltd sekto-
rilta kotitalouksille. Eldkejarjestelmén perin-
teisten pilareiden viliset taloudelliset erot
ovat samalla hidmirtyneet. Kotitaloudet jou-
tuvatkin kantamaan entistd enemmén talou-
dellisia riskejd, jotka liittyvat markkinoihin,
inflaatioon, elinajanodotteeseen ja sijoituk-
siin sekd tyollisyyteen ja kotitalouksien olo-
suhteisiin. Valitseminen tarjolla olevista tuot-
teista on yleensd monimutkaista. Ammatilli-
sissa lisdeldkejarjestelmissd voidaan havaita
selked siirtyminen etuusperusteisista jérjes-
telmistd maksuperusteisiin jirjestelmiin. Va-
kuutustoiminnassa myos yhteistakuuta vailla
olevien sijoitussidonnaisten tuotteiden merki-
tys kasvaa. Myo0s yksittdisten tuotteiden va-
linnan riskit korostuvat.

Erityisesti yksinkertaistetut, kustannuksil-
taan edulliset eldkeséddstotuotteet (yhdistetty-
nd yksinkertaistettuun verotusjérjestelmaén)
edistdisivdt raportin mukaan massamarkki-
noilla tarjottaviin elidketuotteisiin liittyvad
asianmukaista neuvontaa ja valinnan tekoa.
Eldakkeenmaksuvaiheessa voidaan odottaa
annuiteettien ja joustavien tulonjakotuottei-
den kysynnidn kasvavan. Raportin mukaan
joidenkin markkinatoimijoiden esittimi né-
kemys, ettd markkinaepétasapainoja tulisi
kompensoida valtion erityisilld pitkdaikaisilla
indeksisidonnaisilla obligaatioilla, on Kkiis-
tanalainen. Sen sijaan tietyntyyppisten suo-
jausinstrumenttien puute markkinoilla antaisi
mahdollisuuksia yksityisen sektorin innovaa-
tioille. Niiden toteutuminen edellyttdisi kui-
tenkin mahdollisten pullonkaulojen poista-
mista. Ensinnékin olisi poistettava potentiaa-
lisia sédéntelyesteitd, jotka koskevat rahoitus-
laitosten liikkeeseen laskemia, elinaikariskin
hajauttamiseen tarkoitettuja rahoitusvélineitd.
Toiseksi myos sddstdjien tiedon puute voi hi-
dastaa joidenkin markkinoiden kehitystd eri-
tyisesti annuiteettien hinnoittelussa. Rahoi-
tuksen vilittdjien roolia hinnanmuodostuk-
sessa ja indeksien laatimisessa ja julkaisemi-
sessa olisi tuettava. Tarjolla olevat tuotteet
eivit vastaa kotitalouksien tarpeita méérin,
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laadun, joustavuuden eiki tiettyjen keskeis-
ten ominaisuuksien (kuten esimerkiksi péa-
omatakuu) osalta.

Kysynnin osalta keskeinen haaste on tie-
dottaa kotitalouksille ja kouluttaa niitd rahoi-
tuskysymyksissd. Ongelma on monitahoinen:
Kotitalouksien tietoisuus eldke-eduista ja sen
mahdollisesta  tdydennystarpeesta, ottaen
huomioon elinajanodote, on puutteellinen.
Rahoituskysymysten riittimittoman tunte-
muksen vaikutukset ovat kuitenkin vakavat
ja pitkdkestoiset. Tarvitaan puolueetonta, kat-
tavaa ja ymmarrettdvas - joko viranomaisten
tai rahoituslaitosten - tarjoamaa tietoa.

Raportissa eritellddan kolme padsuuntausta
mahdollisille toimintapoliittisille suosituksil-
le:

(1) Kotitalouksien osallistumisastetta ja
maksuosuuksien mddrdd muissa kuin laki-
sddteisissd eldkejdrjestelmissd on tarpeellis-
ta lisdtd. Tdmd ei kuitenkaan vdlttdmdittdi
tarkoita niiden yleisen sddstimisasteen nos-
tamista.

Kotitalouksien eldkesddstdimisen lisddmi-
nen ja parantaminen edellyttdd nykyistd pa-
rempaa informaatiota eldkesddstimisen tar-
peesta ja siihen liittyvistd rahoitustuotteista
ettd jakelutasolla laadukkaampia neuvonta- ja
myyntipalveluja yksittdisille sddstdjille. Tata
edistivit selkedt sddstosuunnitelmat, oikea
tasapaino muutamien standardisijoitusvaih-
toehtojen vilill4 ja tarvittaessa sijoitusjousta-
vuuden lisddminen.

(2) Elakesadstotuotteiden tarjontaa on kehi-
tettivd edelleen kilpailukykyisessd ja vakava-
raisuusvalvonnan kannalta jdrkevdssd ympdi-
ristossd. Tdtd kehitystd olisi ainakin osittain
tuettava alan vapaaehtoisin sitoumuksin, ja
politiikkatoimenpiteissd olisi samalla keski-
wttdvd vain muutamaan keskeiseen tavoittee-
seen.

Institutionaalisten sijoittajien merkityksen
kasvaessa tulisi huomiota kiinnitti4 erityises-
ti vakavaraisuusvalvontaan, jotta rahoitusalan
vakaus ja kotitalouksien eldkesddstot voidaan
turvata. Samalla olisi mahdollistettava sijoit-
taminen arvopapereihin, jotka tarjoavat edul-
lisimman riskin ja tuoton vilisen suhteen.

Tasavertaisten kilpailuolosuhteiden takaa-
minen markkinoilla kilpailua edistéen ja tar-
vittaessa uusien yrittdjien toiminnan kidynnis-
tamistd helpottaen on keskeisid politiikkata-

voitteita. Tukemalla markkinoiden kehittd-
mistd voidaan rajoittaa rahoituslaitosten ta-
loudellisten riskien siirtdmista kotitalouksille.

(3) Viranomaisten olisi pyrittivd lisdd-
mdcdn kuluttajien valmiustasoa ja pitdmddn
samalla ylld kuluttajansuojaa. Alalla on kui-
tenkin keskeinen rooli asianmukaisen kulut-
tajatiedon ja -neuvonnan tehokkaassa tar-
Jjoamisessa kaikilla tasoilla eldketurvan tar-
Jjoajista rahoitusneuvojiin ja myyntihenkilos-
toon.

Komissio katsoo, ettd nykyisen informaati-
on perusteella ei ole mahdollista ldhted suo-
raan laatimaan lainsddadantomuutoksia. Ne
jésenvaltiot, jotka ovat havainneet puutteita
ja kehittdmistarpeita, eivit myoskddn ole
edellyttdneet kokonaisvaltaista muutosta
lainsdddantoon. Toisaalta komissio katsoo,
ettd tilanne ei kuitenkaan ole kunnossa. Té-
min vuoksi on tarpeellista ldhted arvioimaan
erilaisin esimerkkitapauksin sitd, kuinka si-
joitustuotteet on rakennettu ja millaisten ja-
kelukanavien kautta niitd myyd4én.

Maaliskuussa 2009 talous- ja rahoitusneu-
vosto hyviksyi sosiaalista suojelua ja sosiaa-
lista osallisuutta koskevan yhteisen raportin.
Raportin mukaan muun muassa rahastoivien
jarjestelmien suunnittelua on tarkistettava,
jotta voidaan vahvistaa niiden kykyi selviy-
tyd sijoitus- ja maksatusvaiheisiin liittyvésta
riskistd ja parantaa kattavuutta, jotta ne voi-
vat toimia mahdollisimman vahvoina ikd4n-
tymishaasteesta selvidmiseksi. Vuoden 2008
kansallisissa strategiaraporteissa maat rapor-
toivat pienestd edistymisestd riittdvien eldk-
keiden tarjoamisessa ilman, ettd vaaranne-
taan taloudellista kestdvyyttd ja tyonteon
kannustimia. Uudet talouden ndkymait teke-
vit vaaditusta hienovaraisesta tasapainotuk-
sesta vieldkin haastavampaa.

Avoimen koordinointimenetelmén mukai-
sessa tyossd on vuonna 2008 keskitytty yksi-
tyisten eldkkeiden tarjontaan. Useat jdsenval-
tiot ovat ryhtyneet toimenpiteisiin varmis-
taakseen rahastoivien eldkejérjestelmien tar-
jonnan ja puuttuneet muun muassa kattavuu-
teen ja maksuihin seké kulujen tasoon ja laa-
tineet sddntelykehyksid elinkorkoja (pit-
kaikdisyyden riski) ja sijoituksia (rahoitusris-
ki) varten. Vapaaehtoisissa jirjestelmissd on
runsaasti ndytt6d vahvasta sosioekonomisesta
korrelaatiosta kattavuus- ja maksutasoissa.
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Jos yksityiset jéarjestelmét ovat keskeinen tu-
levan eldketulon ldhde, on kattavuus- ja mak-
sutasot asetettava sen mukaisesti.

Kuluttajansuojan kehittiminen

Komission Valkoisen kirjan “Rahoituspal-
velupolitiikka 2005-2010" (KOM(2005) 629
lopullinen) mukaan kansalaisten on oltava
paremmin tietoisia rahoitusalan toiminnasta
ja osallistuttava sithen suoraan. Lipindky-
vyyttd ja vertailtavuutta on liséttivi, ja kulut-
tajia on autettava ymmairtdmiin rahoituspal-
velujen sisdltod, jotta voidaan vahvistaa ky-
syntdpuolta ja edistdd hyvid sijoitusvalintoja
esimerkiksi eldkejdrjestelmissd. Vaikka ji-
senvaltiot ovat p#dvastuussa kuluttajien va-
listamisesta, komissio voi edistdd rahoitus-
alan koulutusta, kuluttajien tietimysti ja par-
haita kdytianteitd koskevaa yleiseurooppalais-
ta nidkemysten vaihtoa sekd tukea yhteis-
hankkeita.

Komission 30 p#ivanid huhtikuuta 2007 jul-
kaisemassa Vihredssd kirjassa “Vdhittdisra-
hoituspalveluista yhtendismarkkinoilla”
(KOM(2007) 226 lopullinen) esitetdén, ettid
vdeston ik#dintyminen ja julkisen talouden
kasvavat paineet tuovat selkeitd haasteita ku-
luttajille ja sijoittajille sekd luovat rahoitus-
alalle uvudet markkinat. EU:n sdintelyjérjes-
telmisséd on luotava vankka perusta, jotta ku-
luttajien tarpeita vastaaville pitkdaikaisille
sddstdmis- ja eldketuotteille luodaan kilpailu-
kykyiset, avoimet ja tehokkaat markkinat.

Komissio kiinnittdd yhd enemmén huomio-
ta rahoituksenvilittdjien asemaan. Myynnin
ja jakelun markkinainfrastruktuuri ei aina ole
paras mahdollinen, jotta siitéd olisi kuluttajille
apua luotettavien ja sopivien rahoitustuottei-
den valinnassa. Eldkkeiden vélityksessd on
esimerkiksi tuotekohtaisia ja eldkepilari-
luokitteluun perustuvia eroja, vaikka osassa
tarjottuja palveluita on samankaltaisia piirtei-
té.

Vihredssd kirjassa esitelldén toimia, joita
parhaillaan toteutetaan EU:n yhdentyneiden
rahoitusmarkkinoiden etujen siirtdimisessd
kayttdjille, ja pyydetddn sidosryhmiltd palau-
tetta etenemisen suunnasta. Téhin mennessi
toteutettujen toimien pohjalta komissio us-
koo, ettd lisdtoimia kaivataan sen varmista-

miseksi, ettd eurooppalaiset véihittdisrahoi-
tusmarkkinat saavuttavat koko potentiaalinsa
ja kansalaiset saavat kaiken hyodyn irti yhte-
ndismarkkinoista. Komissio uskoo, etti silld
on tiarked rooli luotaessa Kkilpailukykyiset,
avoimet ja tehokkaat markkinat kuluttajien
tarpeita vastaaville pitkdaikaisille sddstdmis-
ja eldkejérjestelmille.

Komissio toteaa, ettdi mm. sijoitusrahasto-
jen, maksujen, vakuutusten, asuntoluottojen,
pankkitilien ja luotonvilittdjien aloilla EU:n
tason aloitteita on k#ynnissd tai kdynnisty-
madssd. Toisilla aloilla, esimerkiksi eldkesédas-
tdminen ja talouslukutaito, ty6 on kuitenkin
vasta alkuvaiheessa.

Myos komission hanke kuluttajien tiedon
lisddmisestd eli talousvalistus liittyy kilpaile-
vien séistotuotteiden lainsddddnnon kehitté-
miseen. Informaation lisddminen tuotteiden
ominaisuuksista on keskeistd ja parantaa te-
hokkaasti kuluttajan mahdollisuuksia tehdi
itsensd kannalta hyodyllisid padtoksi.

Komissio antoi 18 péivéni joulukuuta 2007
tiedonannon  talousvalistuksesta  (KOM
(2007) 808 lopullinen). Komission mukaan
talousvalistus antaa kuluttajille valmiudet pa-
rantaa tietimystidin rahoitusalan tuotteista ja
talouden kisitteistd sekd kehittdd taitoja, jot-
ka ovat tarpeen heidédn talouslukutaitonsa pa-
rantamiseksi. Toisin sanoen talousvalistuksen
myo6td kuluttajat tulevat tietoisiksi taloudelli-
sista riskeistd ja mahdollisuuksista sekd
osaavat tehdd perusteltuja péédtoksid rahoi-
tuspalveluista. Kyseessd on elinikdinen pro-
sessi. Talousvalistus tdydentdd niitd toimia,
joilla pyritddn varmistamaan asianmukainen
kuluttajansuoja sekd kuluttajatiedotus ja -
neuvonta. Kaikilla niilld toimilla edistetddn
kuluttajien valmiuksia tehdéd taloudellisen ti-
lanteensa kannalta parhaita mahdollisia pai-
toksid. Komissio julkaisi usean kohdan toi-
mintaohjelman asian edistdmiseksi. Yhtena
osana ohjelmaa komissio julkisti vuoden
2009 tammikuussa sdhkdoisen tietokannan ta-
lousvalistusohjelmista  ja  -tutkimuksesta
EU:ssa.

1.2.2 Ulkomaiden lainsdddanto
Vapaaehtoisten eldkesddstotuotteiden tarjo-

ajina on vakuutusyhtididen lisdksi myos mui-
ta tahoja, kuten sijoitusrahastoja tai muita ra-
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hoituslaitoksia, yleisimmin pankkeja. Tilanne
on ollut perinteisesti tdllainen muun muassa
Ruotsissa, Isossa-Britanniassa ja Yhdysval-
loissa.

Ruotsi

Ruotsissa yksil6lliset vapaaehtoiset eldke-
jérjestelyt jakautuvat kolmeen eri pé#ilajiin:
perinteiset  eldkevakuutukset (traditionell
pensionsforsdkring), sijoitussidonnaiset eld-
kevakuutukset eli  rahastoeldkevakuutus
(fondforsdkring) ja IPS (Individuellt pen-
sionssparande). Ndistd kaksi ensimmaéistd
vastaavat Suomen markkinoilla tarjolla ole-
via eldkevakuutuksia.

Perinteinen sdidstomuoto tarkoittaa, ettd
tuotto on korkoon sidottu ja turvattu, mutta
my6s alhaisempi. Rahastomuotoisten el-
kesddstotuotteiden tuotto puolestaan perustuu
osake- ja korkomarkkinoiden kehitykseen, ja
riippuu siten muun muassa sddstdjin omista
valinnoista. Lisdksi tuotteet edellyttavit va-
rojen sitomista joksikin tietyksi ajaksi. Esi-
merkiksi perinteiset eldakevakuutukset, rahas-
toeldkevakuutus ja IPS-séddstot ovat sidottuja
55 iké@vuoteen asti.

IPS on vuonna 1994 kiyttoon otettu vaih-
toehto eldakevakuutuksille ja on pelkk#d sdds-
tdmistd samoin ehdoin kuin eldkevakuutus-
sddstamisessd. IPS muistuttaa vakuutusyhti-
Oiden tarjoamia sijoitussidonnaisia eldkeva-
kuutuksia. Sédstovarat sijoitetaan rahastoyh-
tion kautta sijoitustileille, joista rahat ohjau-
tuvat sddstdjan valinnan mukaan osakkeisiin,
joukkovelkakirjoihin, erilaisiin sijoitusrahas-
toihin tai talletustilille. Sijoituskohteen va-
linnalla sadstdjd voi vaikuttaa sijoituksensa
riskin ja tuoton suhteeseen.

Eldkesadstdjillda on oikeus vapaasti siirtdd
varojaan sijoituspalvelun tarjoajien vililla.
Eldkeyhtiotd vaihdettaessa sddstdmissuhteen
lopettavalla eldkeyhtiolld on oikeus perid
siirrosta kohtuullinen maksu. Sijoittajalla on
my6s mahdollisuus muuttaa kidyttimansi si-
joitusrahasto toiseen sijoitusrahastoon saman
yhtion sisdlld kustannuksitta. Tdméa voi kui-
tenkin tapahtua enintdén nelji kertaa vuodes-
sa. Elakesddstamisyhtion tulee kirjallisesti,
jos muuta ei ole sovittu, tiedottaa varojen uu-
delleen sijoittamisesta tiliasiakkaalle, sekd

vuosittain ilmoittaa tiliasiakkaalle rahavaro-
jen menoista.

Sadstdmissopimuksessa sovitaan sddstd-
misajan  pituus, takaisinmaksujen alka-
misajankohta sekd takaisinmaksuvuosien lu-
kumadrd. IPS-eldkesddstojen takaisinmaksa-
minen voi yleensd alkaa aikaisintaan henki-
16n tdytettyd 55 vuotta sekd sddstdjen ta-
kaisinmaksuajan on oltava véhintddn 5 vuot-
ta. Eldkkeen takaisinmaksuja on rajoitettu si-
ten, ettd ensimmaéisen viiden vuoden aikana
eldke ei saa laskea. Myos ensimmdisen ja
viimeisen maksettavan elidkkeen suuruus on
rajoitettu. Rajoituksilla on pyritty estdméén
IPS-jarjestelmidn kdyttd pelkéstddn sijoitus-
tarkoitukseen.

Tavallisen eldkevakuutuksen tavoin IPS-
sddstojen nostaminen eldkesddstotililtda on
mahdollista ainoastaan pesdnjaon, ulosoton
tai maksukyvyttomyyden tapauksessa. Eli-
kevakuutuksen luovutus toiselle henkilslle
vakuutuksenottajan elinaikana ei ole mahdol-
lista. Kuolemantapauksessa eldkesddstdjan
sddastot siirtyvit tdméan kuolinpesddn ja ovat
jaettavissa edunsaajille.

IPS- ja eldkevakuutustuotteita verotetaan
ETT-jérjestelmden mukaisesti. Eldkejérjeste-
lystd aikanaan kertyvit tulot verotetaan an-
siotulona. Verovuodesta 2008 ldhtien IPS-
jarjestelméén tehtyja talletuksia voi vihentdd
verotuksessa enintdin 12 000 Ruotsin kruu-
nua. Vihennysoikeus on sidottu joko vero-
vuoden tai sitd edeltdvdn vuoden ansiotulo-
tasoon. Mikili elikemaksut jonakin vuonna
ylittdvat sallitun maksimivdhennyksen, voi
verovelvollinen vdhentdd ylijadmén seuraa-
vana verovuotena sen vuoden vdhennysten
jélkeen.

Tuottoja verotetaan sddstdaikana 15 pro-
sentin tuottoverolla. Vero tiyty maksaa riip-
pumatta siitd, onko sddstdjen arvo pienenty-
nyt vai kasvanut. IPS-jarjestelméssd eld-
kesddstamisyhtiotd voidaan vaihtaa tai varoja
uudelleen sijoittaa ilman verotusseuraamuk-
sia. My06skéddn omaisuusveroa ei peritd sdds-
totililld olevista rahoista vaihdon yhteydessa.
Poikkeuksena vakuutusmuotoiseen sddstdmi-
seen IPS-jdrjestelmén kautta sddstettyjen va-
rojen edunsaajana voivat olla kuolemantapa-
uksessa myos muut kuin 1dhiomaiset.

Eldkesddstdmisen suosio on kasvanut Ruot-
sissa. Suosion kasvu on ollut osaltaan IPS-



10 HE 159/2009 vp

sddstdmisen ansiota. Vuoden 2007 lopussa
IPS-jdrjestelmddn sddstdneiden lukuméérd oli
noin 1,5 miljoonaa henkil64 eli noin 73 pro-
senttia niistd noin kahdesta miljoonasta hen-
kiloistd, jotka sddstivdt vapaaehtoisiin yksi-
Iollisiin  eldkesddstdmisjarjestelmiin.  IPS-
sddstdjien madrd on ldhes kahdeksankertais-
tunut sen perustamisesta. Samalla eldkeva-
kuutukseen sddstdneiden madrd kddntyi las-
kuun.

IPS-séddstdjien madrdn nousun myotd on
myds IPS-sddstdmisen maksutulo kasvanut.
Vuonna 2008 IPS:n maksutulo oli noussut
4,8 miljardiin Ruotsin kruunuun ja keskiméa-
rdisen IPS-tilin arvo oli 31 000 Ruotsin
kruunua. IPS-sdéstédjat ovat vuonna 2008 si-
joittaneet tililleen keskimddrin noin 250
Ruotsin kruunua kuukaudessa.

IPS-sddstdjien médrdn kasvun perusteella
voidaan p#itelld, ettd kuluttajat ovat tietoisia
IPS—sddstdmisestd ja pitdvit sitd sopivana
sddstdmismuotona. Syynd IPS-vdhennysten
matalaan tasoon verrattuna yksil6lliseen el4-
kevakuutukseen saattaa olla IPS-jérjestelmén
nuoruus. Henkiloille, jotka aloittivat eld-
kesddstamisen esimerkiksi runsas 15 vuotta
sitten, oli tarjolla ainoastaan eldkevakuutus-
tuotteita. [PS-jérjestelmén asiakkaat puoles-
taan saattavat olla nuorempia, jotka eldmén-
vaiheensa takia kuuluvat matalampiin tulo-
luokkiin ja sddstdvét sen vuoksi vihemmaén.
IPS ei siis kilpaile sddstojen suuruudella,
vaan pikemminkin sdéstdjien maaralla.

IPS-sédstdja voi valita, ohjautuvatko séés-
tetyt varat rahastoyhtion kautta sijoitustileille
vai pankkitalletustilille. Pankkitalletusten
midrd on pysynyt matalana verrattuna rahas-
to-osuuksiin, joiden osuus on selkedsti suurin
(83 prosenttia kokonaisarvosta vuoden 2008
lopulla).  Pankkitalletusten osuus  IPS-
sijoituksista on noin 11 prosenttia ja muiden
sijoituskohteiden osuus noin 6 prosenttia.
IPS-jdrjestelmén varallisuuden arvo oli vuo-
den 2008 lopussa 49 miljardia Ruotsin kruu-
nua. Varallisuuden arvo oli korkeimmillaan
66 miljardissa Ruotsin kruunussa kesilld
2007.

Iso-Britannia

Vapaaehtoisia elikejarjestelyja eli yksityi-
sid tyoeldkkeitd ja eldkerahastoja voidaan

kayttdd Second State Pension (S2P)-
jarjestelmastd irtautumiseen (niin sanottu
contracting out -menettely) tai pakollisen an-
siosidonnaisen eldkkeen ylittivdin vapaaeh-
toiseen eldkesddstimiseen. Julkinen toisen
tason lisdeldketurva voidaan korvata ty6nan-
tajakohtaisella yksityiselld eldkejarjestelylld
(Occupational Pension Scheme), yksilollisel-
14 elakejdrjestelylld (Personal Pension Sche-
me) tai osuuseldkejarjestelylld (Stakeholder
Pension Scheme). Korvaavat jdrjestelmit
voivat olla my6s tyomarkkinasopimuksiin
perustuvia ja koko toimialaa tai ammattiryh-
mad koskevia. Julkisen sektorin tyontekijoil-
14 on oma S2P-turvaa koskeva lisdeldke;jar-
jestelminsd. Noin puolet Ison-Britannian
palkansaajista kuuluu ty6nantajakohtaisen li-
sdeldketurvan piiriin ja ndistd jdrjestelyistd
90 prosenttia korvaa samalla lakisdéteisen li-
sdeldkkeen.

Valtion lisdelakejarjestelyn korvaavan jar-
jestelyn tulee periaatteessa kyeti tarjoamaan
vahintddn laki-séddteisen lisdeldkejirjestelmén
tason eldketurva. Lisdeldkejarjestelyyn siirre-
tddn S2P-jdrjestelmédn suoritetut sosiaaliva-
kuutusmaksut ja oikeudet (protected rights),
jotka on pidettiva erillddn muista jérjestelyyn
suoritettavista maksuista ja kiytettivd myo-
hemmin kokonaisuudessaan korvaavan eldk-
keen ostamiseen. Valtion lisdeldkejérjestel-
méstid irrottautumisen mielekkyys riippuu jo-
kaisen verovelvollisen yksilollisistd olosuh-
teista sekd jdljelld olevista ty6vuosista.
Yleensd kaikkein pienituloisimpien ja hyvin
ldhelld eldkeikdd olevien on kannattavampaa
pysytelld valtion lisdeldkejdrjestelyssd kuin
irrottautua siitd.

Yksityiset tydelakkeet ovat tyonantajien it-
se ylldpitdmid tai rahoituspalvelujen tarjoajil-
ta ostamia eldkejdrjestelyjd, jotka voivat toi-
mia joko etuusperusteisesti (defined benefit,
DB) tai maksuperusteisesti (defined contribu-
tion, DC). Etuusperusteiset jarjestelyt ovat
vallitsevia, mutta trendi on kohti maksupe-
rusteisia. Yksityisid eldkerahastoja tarjoavat
vakuutusyhtiiden lisdksi muun muassa pan-
kit ja sijoitusrahastot ja niissd eldke madrdy-
tyy aina maksuperusteisesti.

Osuuseléke (Stakeholder Pension Scheme)
otettiin kéyttoon Isossa-Britanniassa vuonna
2001. Se on yksi keskeinen viline pyrkimyk-
sissé lisétd eldkesddstamistd. Se on vapaaeh-
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toinen, henkilokohtainen, maksuperusteinen
lisdeldke, joka on pyritty tekem#idn kustan-
nuksiltaan matalaksi ja joustavaksi eldkerat-
kaisuksi. Se on suunnattu erityisesti pieni- ja
keskituloisille ja niille, joilla ei ole mahdolli-
suutta liittyd tyOnantajakohtaiseen elédkejar-
jestelmaién tai joille muut henkilokohtaiset li-
sdeldkkeet ovat olleet liian kalliita ratkaisuja.
Kohderyhméén kuuluvat pienten ja kes-
kisuurten yhtididen tyontekijat, yrittdjat, osa-
aikatyontekijiat sekd lyhytaikaisissa tyosuh-
teissa olevat.

Osuuseldkkeelld voi korvata lakiséddteisen
S2P-lisdeldkkeen ja sddstdmistd tuetaan vero-
tuksen kautta. Vuoden 2006 eldkeuudistuk-
sen yhteydessd luovuttiin jarjestelmiédn liit-
tyvistd tulorajoista. Nykyisin myos tyodeldke-
jéarjestelyyn kuuluva voi sdéstdd tulorajoituk-
sitta verotuetusti osuuseldkejirjestelyyn tai
johonkin muuhun vapaaehtoiseen yksilolli-
seen eldkejirjestelyyn.

Tyo6nantajat, joilla on vihintdén viisi ty6n-
tekijdd, ja jotka eivit itse jarjestd lisdeldke-
turvaa kaikille tyontekijoilleen, ovat velvolli-
sia jdrjestdmddn tyontekijoilleen jonkin
osuuseldkkeen tarjoajan. Tyontekijd voi
my0s valita jonkin muun kuin tydnantajan
tarjoaman vaihtoehdon. Vakuutettu voi halu-
tessaan itse valita sijoituskohteet. Tyonanta-
jan tulee my6s huolehtia, ettd tyontekijan
maksut peritdén suoraan tdméin palkasta. Sen
sijaan tyonantajien ei tdydy osallistua tyonte-
kijoidensa eldkkeiden maksuun.

Osuuseldkkeen tarjoajana voi olla hyvék-
sytty finanssipalveluja tarjoava instituutio.
Kilpailun lisdamiseksi osuuseldkkeen tarjo-
ajaa voi vaihtaa vakuutetulta perittdvid siir-
tokustannuksia vastaan. Kaikilla osuuseldk-
keiden tarjoajilla tulee olla oletusinvestoin-
timahdollisuus, johon s#dst6t sijoitetaan, mi-
kdli asiakas ei ole nimennyt jotain toista
vaihtoehtoa.

Vakuutusmaksuja voi maksaa haluamanaan
ajankohtana ja maksujen suuruutta voi muut-
taa. Maksuilla perustetaan eldkerahasto, jon-
ka varoilla ostetaan elikkeelle jadmisen yh-
teydessd eldke. Eldkerahastoon maksamisen
voi vapaasti keskeyttdd ja aloittaa uudelleen.
Tyopaikan vaihdon yhteydessd osuuseldk-
keen voi siirtdd toiselle tarjoajalle. Sen sijaan
ennen eldkkeelle jadmistd rahastosta ei saa
nostaa mitdin.

Osuuselékejirjestelyssd  sijoitustuottoa ei
veroteta. Maksut voidaan sijoittaa edelleen
johonkin rahastoon tai rahastoyhdistelmé&én.
Eldkesddstdja voi halutessaan valita, mihin
sijoituskohteisiin varat sijoitetaan. Palvelun-
tarjoajilla on tarjottavanaan valmis sijoitus-
suunnitelma, jos s#dstdjd ei itse halua tehda
sijoituspéstoksid.

Osuuseldkkeen voi siirtdd sddstdaikana jo-
honkin toiseen henkilokohtaiseen eldkejérjes-
telyyn. Joissain tapauksissa varat voidaan
siirtdd myos ulkomaiseen eldkejérjestelyyn.
Edellytyksend on télloin, ettd siirron kohtee-
na olevaa jirjestelmdd tulee pitdd eldkejérjes-
telynd my®0s siirtovaltiossa ja sen tulee olla
verohallinnon hyviksymaé. Jérjestelyn sédn-
noissi tulee todeta, ettd vihintdan 70 prosent-
tia siirretyistd varoista kdytetddn tarjoamaan
verovelvolliselle elinaikainen tulo eikd
etuuksia voida maksaa verovelvollisille en-
nen tdmin normaalia eldkeikdd. Jarjestelyn
tulee myos olla avoin kaikille palveluntarjo-
ajille, joiden tulee esittdd verohallinnolle lais-
sa tarkemmin sdddetyt tiedot.

Osuuseldkkeen kohderyhmén jédsenet kuu-
luvat tuloryhmiin, joilla on usein vain vihin
tai ei lainkaan s#dst6ji. Kohderyhmissd on
lisdksi suhteessa muita enemmén ty6ttomyyt-
td, joten ryhmén olemassa olevat sd#stot ovat
suurella todennékoisyydelld likvidissd muo-
dossa eivitkd ndin ollen sidottuja eldkeikéa
varten. Yksi mahdollinen ja likvidi sdésto-
muoto on téll6in sijoittaa sddstot yksilollisel-
le saastotilille (Individual Savings Account,
1SA).

Karttuneilla varoilla tulee ostaa elike 50—
75 ikdvuoden vililld. Vuoden 2010 alusta
alaikdraja nousee 55 vuoteen. Rahastoa voi
my0s halutessaan purkaa ennen eldkkeen os-
tamista veroviraston asettamien enimmaéis- ja
vdhimmaiisrajojen  mukaisesti.  Eldkkeelle
jddmisen yhteydessd on mahdollista nostaa
kerralla 25 prosenttia rahaston arvosta vero-
vapaasti. Maksujen muutosmahdollisuus ja
hallintokulujen prosentuaalinen osuus vakuu-
tetun rahaston arvosta tehnee osuuselikkees-
td mielekkéddn vaihtoehdon kohderyhmalle,
koska sen jasenet halunnevat jossain vaihees-
sa muuttaa maksujensa suuruutta. Koska
osuuseldkkeelld korvataan lakisddteistd eld-
kejédrjestelmdd, on eldkevaroilla hankittava
elinikdinen annuiteettijirjestely viimeistdin
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75-vuotiaana.  Annuiteettijarjestelylld  voi
hankkia joko tasaisen eldkkeen, vuosittain
kiinte#dlld maarilld nousevan eldkkeen, sijoi-
tettujen varojen tuottoon sidotun eldkkeen tai
indeksiin sidotun eldkkeen. Annuiteettijirjes-
telyn hankkimisen sijasta varat voidaan si-
joittaa  myo6s  uudentyyppiseen  ASP-
jarjestelyyn (Alternatively Secured Pension).
Jos ASP-jdrjestelyyn jdd varoja sijoittajan
kuollessa, rahastossa olevilla varoilla makse-
taan eldkettd perilliselle.

Osuuselidkkeen hallintokulujen kattamiseen
saa perid palkkiota vain sdddetyn enimmais-
madrdn, joka on ollut 1 paivéstd huhtikuuta
2005 ldhtien 1,5 prosenttia vakuutetun rahas-
ton arvosta ensimmdiisten kymmenen vuoden
ajan, jonka jdlkeen 1 prosentti. Aikaisemmin
sai perid vain yhden prosentin hallinnollisiin
kuluihin. Perittdvien kulujen mé&rdd joudut-
tiin korottamaan, koska tiukan rajoituksen
takia palveluntarjoajat eivit olleet halukkaita
myyméin jarjestelyjd. Rajoituksen merkitys
korostui erityisesti arvioitua suuremman
osuuseldkejarjestelyjen keskeyttdmisprosen-
tin takia: jarjestelyjen kulut jdivét ldhes yk-
sinomaan palveluntarjoajien harteille. Sijoi-
tusajan alkuvaiheessa perittidvilld korkeam-
malla kuluprosentilla pyritdénkin varautu-
maan lisdkuluihin, joita aiheutuu jérjestelyn
keskeyttdmisesti sijoittamisen alkuvaiheessa.

Kyseisen maksun tulee kattaa normaalit
toimintakulut ja yleisneuvonnan. Yksil6lli-
sestd neuvonnasta perittdvistd maksusta on
sovittava erikseen vakuutetun kanssa. Yksin-
kertaisella kulurakenteella pyritddn helpot-
tamaan osuuseldkkeitd tarjoavien instituuti-
oiden suhteellisten kustannusten vertailua.

Vakuutusmaksuja voi maksaa haluamanaan
ajankohtana, joko sddnnollisesti tietyin aika-
vilein tai kertasummana. Minimimaksu on
20 puntaa. Vakuutusmaksun suuruutta voi
muuttaa ja jirjestelmdid vaihtaa ilman siitd
aiheutuvia lisdkustannuksia. Maksamisen voi
myo6s keskeyttdd ja aloittaa uudestaan ilman
lisdkustannuksia. Mikili tyonantaja perii
maksut, voi maksum#irdd muuttaa vain puo-
len vuoden vilein.

Vaikka osuuselédkejirjestelyt on pyritty ke-
hittdm&4n nimenomaan pieni- ja keskituloi-
sille, ne eivit ole onnistuneet lisidm&in eli-
kesddstamistd toivotulla tavalla. Eldkejérjes-
telmdn monimutkaisuus on himmentinyt

ithmisid, eikd uusien eldkesddstamisinstru-
menttien kdyttoonotto ole helpottanut tilan-
netta.

Vuonna 2006 keskimidrdinen vuotuinen
maksu palkansaajan osuuseldketilille oli
1 840 puntaa vuodessa, siséltden sekd tyon-
antajan ettd palkansaajan maksut. Osuusela-
kejarjestelmédn osallistui 1,5 miljoonaa hen-
kilod, joista noin puolet ansaitsee alle 20 000
puntaa vuodessa ja kolmannes on naisia.

Isossa-Britanniassa on yksilollistd eld-
kesddstdmistd pyritty edistiméddn myos kehit-
tamaélld pitkdaikaissddstamisvilineitd. Télloin
eldkejédrjestelmadn sddstdmisen ja muun siis-
tdmisen vilinen ero saattaa olla episelvi.
Yksilollisten — sdéstotilien, kuten  ISA-
jarjestelmén, sddtdmisen taustalla ovat kui-
tenkin eldkepoliittiset tavoitteet ja pienitu-
loisten innostaminen pitkédaikaissddstami-
seen. Jdrjestelyjen avulla on myds haluttu
edistdd talouskasvua ja monipuolistaa rahoi-
tusmarkkinoita.

ISA on henkil6kohtaisista veroista (tulo- ja
luovutusvoittoverotus) vapaa pitkdaikaissdas-
tdmisen muoto. ISA korvasi PEP:n (Personal
Equity Plan) ja TESSAn (Tax-Exempt Spe-
cial Savings Account) 6 pdiviastd huhtikuuta
1999 alkaen. Jarjestelmén keskeisend osana
ovat yhdenvertaiset verokannusteet eri sdés-
tdimismuodoille. Jarjestelmissd sijoittaja saa
vapaasti piaittdd rahojen sijoittamisesta ja
ndin vaikuttaa riski/tuotto suhteeseen. ISA-
tileille suoritetut maksut tapahtuvat verojen
jélkeisistd tuloista, ja nostot ovat verovapaita
(niin sanottu TEE-periaate). ISA-rahastojen
verokohtelu oli reilumpaa kuin osuuselidkera-
hastojen, koska henkiloverovapauksien lisdk-
si valtio maksoi ISA-rahastoille 10 prosentin
verohyvityksen rahastossa oleville Isoon-
Britanniaan rekisterdityjen varojen osingoil-
le. Verohyvitys poistui vuonna 2004.

Edellytyksend  yksilollisen  sédistotilin
hankkimiselle on 18 vuoden ikd ja Ison-
Britannian kansalaisuus. Tietyt valtion palve-
luksessa ulkomailla tyoskentelevit henkilot
(esimerkiksi diplomaatit ja armeijan henkil6-
kunta) voivat myos kayttdd ISA-jarjestelmaa.
ISA-jérjestelmé jaettiin vuoteen 2008 saakka
niin sanottuun maxi-ISA:han sekd mini-
ISA:han. Huhtikuussa 2008 jako purettiin ja
tilalle tuli jako kiteisosaan (cash ISA) ja si-
joitusosaan (stocks and shares ISA). Vuosit-
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tainen enimmadissijoitusmééréd kéteisosaan on
3 600 puntaa ja sijoitusosaan 7 200 puntaa
kuitenkin niin, ettd vuosittainen osien yhteen-
laskettu sijoitusmaéré on enintddn 7 200 pun-
taa.

Yksilolliset ISA-séddstotilit mahdollistavat
tehokkaan sijoittamisen joko kéteiseen (cash
1SA4) tai osakkeisiin sekd muihin arvopape-
reihin (stocks and shares 1SA). Jalkimmadisten
kautta voidaan sijoittaa mm. osakkeisiin, yri-
tysten liikkeeseen laskemiin joukkolainoihin,
sijoitusrahastoihin ja valtion obligaatioihin.
Sijoittaja voi valita sijoituskohteet ja jérjeste-
lynsi riski/tuotto-suhteen. Laajalla sijoitusva-
likoimalla on haluttu véhentdd jarjestelmin
perustamisesta rahoituslaitoksille aiheutunei-
ta kustannuksia. Palveluntarjoajien suuri
midrd alentaa kilpailun kautta kustannuksia
ja tekee mahdolliseksi, ettd tarjolla on useita
erilaisia pienituloiselle kohderyhmaélle sopi-
via tuotteita.

Kaiteis-ISA-jéarjestelmdén voivat sijoittaa
16-vuotiaat, mutta muutoin ik#raja on 18
vuotta. Sijoittajalle ei ole kuitenkaan sdddetty
yldikdrajaa. Nidin ollen myds ne 75 vuotta
tdyttdneet, jotka uskovat eldvédnsd pitkédan
mutta jotka eivit voi endi sijoittaa yksilolli-
siin eldkejéarjestelyihin, voivat hyotyd séds-
tdmisen veroeduista. Jarjestelyyn sijoittavalta
edellytetddn lisdksi, ettd timad asuu vakinai-
sesti Isossa-Britanniassa tai on esimerkiksi
valtion ldhetettynd tyontekijana ulkomailla.

ISA-tilid ei tarvitse ilmoittaa veroilmoituk-
sessa. Kiteisosan kiteistalletusten korot ovat
verovapaita mutta sijoitusosan kiteistalletus-
ten koroista peritddn 20 prosentin vero.
Osakkeiden ja osuuksien arvonnoususta ei
tarvitse maksaa pddomatuloveroa (Capital
Gains Tax, CGT). ISA:n aiheuttamia tappioi-
ta ei ole sallittua vihentdd muista voitoista.

Yksilolliselle séastotilille sijoitetut varat
voidaan tietyin edellytyksin siirtdéd ilman ve-
roseuraamuksia toiseen viranomaisten hy-
viaksymédn jérjestelyyn. Vanha Kkiteisosa
voidaan siirrossa muuntaa sijoitusosaksi,
mutta sijoitusosan tyyppid ei voida siirrossa
muuntaa kiteisosaksi. Siirto on myods aina
suoritettava suoraan palveluntarjoajien vilil-
l4. Siirtoon liittyvien kulujen perimisti ei ole
rajoitettu.

Kuluttajansuojan parantamiseksi on luotu
niin sanottu CAT-standardi ISA-tilien eri vi-

lineille. CAT-lyhennys seuraa sanayhdistel-
mistd reilu veloitus (fair charge), helppo
paidsy (easy access) sekd kunnolliset sadnnot
(decent terms). Standardit helpottavat ISA-
jarjestelmén kayttod ja identifioimista. CAT-
standardoitu ISA takaa kuluttajalle sen, ettd
ehdot eivdt yllittden muutu ainakaan epi-
edulliseen suuntaan. ISA tarjoaa yksinkertai-
sen tavan sijoittaa veroeduin osakkeisiin, se-
kd mahdollisuuden sijoittaa myos kéteiseen
tai henkivakuutukseen.

Likviditeetin suhteen ISA-tilit ovat edulli-
semmassa asemassa osuuseldkkeisiin verrat-
tuna, koska ISA-tileihin kertyneet varat ovat
nostettavissa milloin tahansa ilman verotuk-
sellisia kustannuksia. Osuuseldkkeeseen ver-
rattuna ISA on edullisempi vaihtoehto (kun
tuottoasteet on oletettu samoiksi), koska
ISA:n osalta ei tdydy luopua mahdollisuudes-
ta kdyttdd tarpeen tullen sdéstetyt varat aikai-
semmin, kuten osuuselidkkeen kohdalla.

Sijoittaja voi nostaa etuudet rahastosta ha-
luamallaan tavalla. Koko rahasto voidaan
esimerkiksi nostaa kerralla tai vaihtoehtoises-
ti voidaan ostaa annuiteetti sddnnéllisine
kuukausituloineen. ISA-tilit ovat my&s tdysin
likvidejd: sijoitetuille varoille ei ole saddetty
vihimmadissiddstoaikaa eikd varojen nostamis-
ta tililtd ole sidottu mé#drdikddn. Varat voi-
daan siten nostaa tililtd milloin tahansa vero-
tuksetta.

Sijoitettujen varojen likvidiys houkuttelee
sadstdjid valitsemaan [SA-tilin osuuseldkejar-
jestelmén sijaan. Pitk#aikaisen sijoitusstrate-
gian kannalta likvidiys ei kuitenkaan ole
merkittivi asia.

Isossa-Britanniassa suunnitellaan eldkejér-
jestelmén uudistamista vuodesta 2012 alka-
en. Hallitus on esittdnyt mataliin kustannuk-
siin perustuvaa yksityistd eldketilimallia,
Personal Accounts. Kaikki v&hintddn 22-
vuotiaat tyontekijat, jotka eivdt kuuluisi so-
pivaan tyOnantajakohtaiseen elidkejirjestel-
midn, siirtyisivdt automaattisesti uuteen tili-
jarjestelméidn. Tyontekijoiden tdytyy maksaa
tilimallissa 4 prosenttia tulokynnyksen
(5 035 puntaa) ja ylemman tulorajan (33 540
puntaa) vilisestd bruttoansiosta. TyOnantaja
maksaisi tilille 3 prosenttia samasta palk-
kasummasta kuin tyontekijd, jonka lisdksi
valtion myOntdmé veroetu kartuttaisi tilid 1
prosentilla. Jarjestelmédn ei tarvitsisi liittyd
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tai siitd voisi erota, jos tyonantaja liittdisi
kaikki tyontekijansd vihintddn vastaavan ta-
soiseen tyOnantajakohtaiseen eldkejérjestel-
midn. My0s yrittdjdt ja henkilot, jotka eivit
ole tyoelamaissd, voisivat liittyd tilijarjestel-
méén.

Irlanti

Irlannissa verotuettuja ovat Retirement An-
nuity Contract (RAC) ja Personal Retirement
Savings Account (PRSA) -jérjestelyihin teh-
dyt sijoitukset. RAC-jérjestelyihin, joiden
tarjoamisoikeus on vakuutusyhtisilld, voivat
liittyd ne verovelvolliset, jotka eivdt kuulu
mihinkd4n tydnantajan tarjoamaan jérjeste-
lyyn.

PRSA-jérjestely on yksilollinen eldkesdds-
totili, joka on mahdollista ottaa muun muassa
vakuutusyhtiostd, luottolaitoksesta tai sijoi-
tustoimintaa harjoittavasta yhtiostd. Sen tar-
koituksena on kannustaa ihmisid sddstdméin
eldkkeelld oloaan varten. PRSA kuuluu niin
sanottuihin maksuperusteisiin eldkejérjestel-
miin, ja sen tarkoituksena on tarjota jousta-
vaa henkilokohtaista lisdelaketurvaa, joka ei
ole riippuvainen tyomarkkina-asemasta. Jar-
jestelmi otettiin Irlannissa kiytt6on tekemal-
1a vuonna 2002 lisdys eldkelakiin (Pensions
Amendment Act) yksilollisestd eldkesaddstoti-
listd. Vuodesta 2003 ldhtien tydnantajat on
velvoitettu tarjoamaan tydntekijoilleen mah-
dollisuutta saada PRSA tyopaikan kautta.
Tyonantajilla on vilitysvelvollisuus PRSA-
tilin hankkimiseksi, mutta heidin ei tarvitse
hankkia tilid tyontekijoillensd. TyOnantaja
voi kuitenkin vapaaehtoisesti hankkia tyon-
tekijélleen PRSA-tilin ja maksaa eldkemak-
suja, joista se voi saada verohelpotuksia.

PRSA-sddstdmisen verovihennyksen yléra-
jaksi on maédritelty prosenttiosuus sdidstdjan
verovuoden tuloista. Prosenttiosuus kasvaa
ian myd&ten. Esimerkiksi alle 30-vuotiaalle se
on 15 prosenttia ja yli 50-vuotiaalle 30 pro-
senttia. PRSA-sddstdmiselle on méidritelty
300 euron minimitalletusméidrd vuodessa,
mutta talletusten yldrajaa ei ole rajoitettu.

Tyontekijd voi valita myos jonkin toisen
palveluntarjoajan kuin tyonantajan véalitta-
méan PRSA-tilin. T&ll6in ty6nantajalla ei ole
velvoitetta vihentdd tyontekijan maksua hei-
dén palkastaan ja maksaa sitd PRSA:n tarjo-

ajalle. Tyontekijat maksavat téllaisessa tapa-
uksessa maksut suoraan valitsemalleen pal-
veluntarjoajalle.

Tili perustuu henkil6kohtaiseen sopimuk-
seen yksilon ja valtuutetun palveluntarjoajan
vililld. Tyopaikkaa vaihdettacssa PRSA on
vapaasti siirrettdvissd ilman sanktiota. Mak-
suosuutta voi lisdtd, vihentdd tai lopettaa ko-
konaan ilman lisdrangaistusta. PRSA:n vilit-
tdjdn vaihtaminen on ilmaista ja tililld olevat
varat saa siirtdd toiselle PRSA-tilille ilman
veroseuraamuksia.  Siirtokertojen = méadrdd
voidaan kuitenkin rajoittaa tai jdrjestelyjen
tarjoaja voi vaatia, ettd jirjestelyyn on sdis-
tetty jokin minimim#drd rahaa ennen kuin
siirto on mahdollinen.

Muista tyonantajakohtaisista eldkejarjeste-
lyisti tai lakisddteisistd jarjestelmistd voi siir-
tdd varat PRSA:lle ilman veroseuraamuksia,
jos henkild on ollut jérjestelméssd jasenend
enintddn 15 vuotta tai jarjestelmi on lakkau-
tettu tai henkil6 on vaihtamassa tyopaikkaa.
PRSA-tililla olevat varat voi siirtdd tyonanta-
jakohtaiseen eldkejédrjestelyyn tai lakisditei-
seen jarjestelmddn jdrjestelmidn sddntdjen
mukaisesti.

Elédketileilld ei ole valtion takuuta. Sadsto-
jen kehitys m#drdytyy valittujen sijoitusra-
hastojen tuoton mukaan, mink#d vuoksi sdés-
tot voi periaatteessa menettdd. PRSA-tilin
haltija voi maksaa tilille maksusuorituksia
my0s eldkkeelld ollessaan aina 75 vuoden
ikddn saakka.

PRSA-tililtd voi alkaa nostaa eldkettid nor-
maalisti 60—75 vuoden ifssd. Joissain tapa-
uksissa on my6s mahdollista alkaa nostaa sita
jo aikaisemminkin, esimerkiksi jos henkil6
jaa tyostd eldkkeelle 50-vuotiaana tai van-
hempana tai tyoeldmi ei enédd jatku vakavan
sairauden tai tyokyvyttomyyden vuoksi. So-
pimuksessa on sddnnét, joilla estetddn hyo-
tymastéd epdsuorasti PRSA-varoista saatavista
eduista ennen aikaisinta mahdollista nosto-
paiva.

Eldkkeelle jaddessdan henkild voi verova-
paasti nostaa 25 prosenttia rahastojen arvosta
kertasummana. Muut nostot rahastosta ovat
normaalin tuloveromenettelyn (PAYE) mu-
kaisia. Kuolemantapauksessa PRSA:n omis-
tavan henkilon tilille kertynyt rahasto siirtyy
suoraan edunsaajan omaisuudeksi. Tll6in
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tuloveroa ei peritd, mutta perintévero kylla-
kin normaalisti.

PRSA-sijoitustilejd on olemassa kahta eri-
tyyppistéd: vakioitu PRSA (standard PRSA)
ja vapaa PRSA (non-standard PRSA). Vaki-
oitujen PRSA-jérjestelyjen kautta tehtdvit si-
joitukset on rajoitettu sijoitusrahastoihin
(pooled funds) ja viliaikaisiin kéteisvaroihin.
Vapaassa PRSA:ssa sijoitusmahdollisuudet
ovat laajemmat. Vakioidussa PRSA:ssa hal-
linnoimiseen menevid osuus ei voi ylittdd 1
prosenttia tilin varoista tai 5 prosenttia mak-
suista. Vapaassa PRSA:ssa palveluntarjoajat
voivat médritelld perittdvin kulukorvauksen
vapaasti. Kéytdnnossd kaikista PRSA-
jarjestelyistd perittavit kulut ovat kuitenkin
jédneet samalle tasolle. Kulujen suuruutta on
siis onnistuttu rajoittamaan palveluntarjoaji-
en vélisen kilpailun kautta.

Yhdysvallat

Yhdysvalloissa eldkejérjestelméa voi kuva-
ta kolmipilarimallilla. Ensimméiseen pilariin
kuuluu sosiaaliturvaeldke, toiseen pilariin
tyOnantajien tukemat jarjestelyt (ammatilliset
eldkejérjestelmit) ja kolmanteen pilariin IRA
(Individual  Retirement Arrangement) -
sddstot, jotka voidaan mieltdd sddstovakuu-
tuksiksi.

IRA-jdrjestelyt toimivat aina maksuperus-
teisesti ja niitd tarjoavat henkivakuutusyhti-
Oiden lisdksi my6s rahoituslaitokset seké jot-
kut tyonantajat ja ammattiyhdistykset. IRA-
jéarjestelyyn voi sijoittaa enintdédn 5 000 dol-
laria vuodessa ja varoja voi normaalisti alkaa
nostaa 59,5 ikdvuoden jilkeen.

Yhdysvaltain eldkemarkkinoilla toimii tu-
hansia palveluntarjoajia. Eldkesééstojen siir-
tdiminen  tyOnantajien  tukemista IRA-
jérjestelyihin ja pdinvastoin ei aiheuta vero-
seuraamuksia, vaan kyseiset rollover-
suoritukset ovat verovapaita ja verot makse-
taan vasta nostettaessa eldkettd uudesta jér-
jestelmisti

IRA-j4rjestelyt ovat maksuperusteisia, ve-
roetuuksia nauttivia ja useimmiten tyonanta-
jasta riippumattomia yksityisid eldkejirjeste-
lyjd, joihin tyOntekijdt voivat itsendisesti
sddstdd osan tuloistaan eldkettddn varten.
IRA-jarjestelyjen veroedut perustuvat siihen,

ettd eldkesddstdjd on tiettyyn rajaan asti oi-
keutettu vihentdméin IRA-sijoituksensa ve-
rotuksessaan ja verot maksetaan vasta eldket-
td nostettaessa, kun sidistot ovat ensin kasva-
neet verovapaasti IRA-jéarjestelyssd. IRA-
sddstimiseen ovat oikeutettuja kaikki henki-
l6t, joilla on verovuoden aikana ansio- tai
elinkeinotuloja ja jotka eivdt ole tdyttineet
70,5 vuotta vuoden loppuun mennessi. Nor-
maalisti ainoastaan tyontekijat osallistuvat
IRA-sdéstojensd kartuttamiseen, mutta SEP-
IRAssa ja SIMPLE-jérjestelyissd myos tyon-
antaja voi osallistua sddstdmiseen.

IRA-jérjestelyt voivat toimia joko jossain
rahoituslaitoksessa avattavan IRA-tilin (/ndi-
vidual Retirement Account) tai henkivakuu-
tusyhtiosti ostettavan IRA-
annuiteettisopimuksen (/ndividual Retire-
ment Annuity) muodossa. My06s tyonantajat
sekd ammattiyhdistykset voivat perustaa sdé-
tioitd, jotka tarjoavat tyontekijoille mahdolli-
suutta IRA-sédstéihin (Employer and Emplo-
yee Association Trust Accounts).

Pédsaantoisesti henkil6 voi alkaa nostaa va-
roja IRA-jérjestelystd ilman haitallisia vero-
seuraamuksia tdytettyddn 59,5 vuotta. Poik-
keuksia tdhdn vadhimmadisikddn ovat muun
muassa suoritukset IRA-sddstoistd sairasva-
kuutuksen maksamiseksi tyottomyyden aika-
na ja sairaskulujen kattamiseksi, minka lisak-
si vuodesta 1997 alkaen varoja on voinut
nostaa myds ensiasunnon ostoa varten.

Yleisin IRA-jdrjestely on niin sanottu ta-
vallinen IRA (regular IRA), johon ovat oi-
keutettuja kaikki alle 70,5-vuotiaat tyosséi-
kdyvit veronmaksajat. Vuosittainen sijoitus-
katto oli 5 000 dollaria vuonna 2008 ja sijoi-
tusten vdhennysoikeus tuloista ennen veroja
madrdytyy sen mukaan, osallistuuko henkild
tyGantajan tukemaan eldkejirjestelyyn. Nii-
den jirjestelmien ulkopuolella olevat yk-
sineldjét ovat oikeutettuja tdyteen 5 000 dol-
larin vdhennykseen, kun taas avioparien,
joista toinen tai molemmat osallistuvat, vé-
hennysoikeus maérdytyy korjattujen bruttotu-
lojen perusteella.

Tavallinen IRA muuttaa verotuksen aika-
rakennetta siten, ettd verot kertyneisti varois-
ta (mukaan lukien pddomavoitot seké osinko-
ja korkotulot) tulevat maksettaviksi tulovero-
asteikon mukaisesti vasta karttuneiden varo-
jen noston yhteydessd eli aikaisintaan 59,5
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vuoden idssd, jota aikaisemmista nostoista
veloitetaan 10 prosentin nostomaksu.

Tilinpitdjdn on alettava nostaa karttuneita
varoja viimeistddn 70,5 vuoden idssd eikd
tdmaén jilkeen voi tehd4d endd lisdsijoituksia.

Vuoden 1997 Taxpayer Relief Actilla mah-
dollistettiin niin sanotut Roth IRA (/R4 Plus,
IRA  Super) -jérjestelyt. Niiden veroedut
poikkeavat normaaleista IRA-jdrjestelyistd
siten, ettd verovdhennyksid ei myonnetd eli-
kesijoituksia tehtdessd, mutta eldketulo on
sen sijaan sitd aikanaan nostettaessa verova-
paata. Toinen tirked ero normaaliin IRAan
on siind, ettd sddstamistd voi jatkaa vield 70,5
ikdvuoden jilkeen, jolloin eldkettd ei myos-
kddn ole pakko alkaa nostaa. Roth IRA on
suunnattu pédasiassa keskituloisille tydanta-
jan organisoimiin eldkejérjestelyihin (401(k),
403(b), 457) osallistuville veronmaksajille
sekd alhaisessa veroluokassa oleville nuorille
veronmaksajille. Roth IRA-jérjestelyyn ovat
oikeutettuja kaikki tyossdkdyvit veronmak-
sajat. Vuosittainen sijoituskatto on tavallises-
ta IRA:sta poiketen riippuvainen tuloista.

Roth IRA-sijoitukset karttuvat rahastoissa
verovapaasti. Roth IRA:n merkittdvimpid
ominaisuuksia sijoittajan kannalta on nosto-
jen verovapaus: tavallisesta [RA:sta ja tyon-
antajien organisoimista jdrjestelyistd poike-
ten kertyneitd osinkotuloja ja pddomavoittoja
el veroteta. Vastapainona Roth IRA-
sijoitukset eivit ole vidhennyskelpoisia, vaan
ne rahoitetaan verojen jilkeisilla tuloilla.

Tavallisesta [RA:sta poiketen lisésijoituk-
sia voi tehdd myos 70,5 ikdvuoden jidlkeen
eikd tilinpitdjalla ole velvollisuutta alkaa nos-
taa kertyneité varoja tdssi idssé.

Muita IRA-jérjestelyjd ovat Spousal IRA
(aviopuolisoiden IRA-sddstot), Educational
IRA (lasten koulutukseen tarkoitetut IRA-
sdastot), SEP-IRA (Simplified Employee
Pensions, pienyrityksille ja itsetyollistyneille
tarkoitetut IRA-séédst6t mahdollistavat tyon-
antajan vdhennyskelpoiset sijoitukset tyonte-
kijoille avatuille SEP-tileille suhteellisen
pienelld hallinnoinnilla), SARSEP IRA (Sa-
lary Reduction Simplified Employee Pension,
alle 25 tyontekijan pienyrityksille suunnattu
eldketurvasdistdimisen muoto) ja SIMPLE
IRA (Savings Incentive Match Plans for Em-
ployees), suunnattu pddasiassa vihemmidn
kuin sata henkilod tyollistaville yrityksille,

jotka eivét osallistu mihinkd4dn muuhun el-
keohjelmaan.

Kokoavia havaintoja ulkomaiden eldkeséés-
tdmisjarjestelmista

Hallintokustannukset

Vapaacehtoisten elidke- ja pitkdaikaisséds-
tdmisjérjestelmien hallintokustannuksista ei
ole vertailukelpoisia tietoja eri maiden vilil-
l4. Hallintokulujen kisite ei myoskéddn ole
yksiselitteinen. Laajimmillaan hallintoku-
luiksi luokitellaan kaikki tuottoa vahentévét
kulut. T4lloin hallintokuluihin liitetddn varsi-
naisista hallinnollisista tehtédvistd aiheutuvien
kulujen lisdksi muun muassa markkinointiku-
lut.

Eldkeséddstdjen hoitamisesta aiheutuvat ku-
lut saattavat vaihdella eri palvelun tarjoajien
vililld huomattavastikin. Erddssd vertailussa
palvelun tarjoajien kokonaiskulut sdis-
tosummasta vaihtelivat 10—28 prosentin vi-
lilla. Esimerkiksi Ruotsissa kulut olivat noin
15 prosentin luokkaa ja Isossa-Britanniassa
20—25 prosenttia sddstosummasta.

Saksan IPA-jérjestelyn verotukeen liittyy
edellytys, jonka mukaan lunastus- ja hallin-
topalkkiot tulee jakaa tasaisesti vihintddn
kymmenelle vuodelle tai vaihtoehtoisesti pe-
rid kiintednd prosenttiosuutensa sijoittajan
maksuista.

Asettamalla perittdville kuluille katto sdés-
tdmisjérjestelyistd on pyritty luomaan vaihto-
ehto my6s matalatuloisille. Kustannusraken-
teita on pyritty yhtendistiméén, jolloin eri-
laisten tuotteiden vertaileminen toisiinsa hel-
pottuu.

Isossa-Britanniassa on asetettu erdiden tu-
ettujen eldketuotteiden kuluille enimmiis-
madrid. Osuuselidkkeissd hallinnointikustan-
nusten yldraja on 1,5 prosenttia sddstoistd en-
simmadisten kymmenen vuoden aikana ja 1
prosentti varannosta siitd eteenpdin. Muissa
henkil6kohtaisissa eldketuotteissa hallinnoin-
tikustannukset ovat laskeneet noin kolman-
neksella vuoden 1999 jilkeen ja ovat tulleet
lghelle  osuuseldkkeiden  tasoa.  Ison-
Britannian henkivakuutus-ISA:n vuosittainen
maksu ei saa olla enempdd kuin 3 prosenttia
rahaston arvosta. Noston yhteydessd tulee
saada takaisin vdhintddn maksetut palkkiot.
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Osake-ISA:n kohdalla vuosittainen hoito-
maksu ei saa olla enempdd kuin yhden pro-
sentin. Kiteis-ISA:ssa ei muodostu kuluja,
mikéli henkilo ei ole liittdnyt sijoitukseensa
lisdpalveluja.

Irlannin vakio-PRSA -jérjestely, jossa pe-
rittdvit kulut on rajattu, on vaikuttanut kuluja
rajoittavasti ~ myds  vapaissa ~ PRSA-
jérjestelyissd. Vastaavanlaisia kattoja on ase-
tettu myos joidenkin muiden maiden tdysin
uusissa tai uudistetuissa lisdeldkejérjestel-
miss.

EU:n sosiaalipoliittisen komitean elidkkei-
den korvaustasoa kuvaavissa laskelmissa ole-
tetaan 0,5 prosentin hallinnointikuluerd. Hal-
linnointikustannukset vdhentavit pitkdlld ai-
kavalilla merkittavasti  yksityisiltd tileiltd
karttuvan eldkkeen méérdad. Yhden prosentin
vuosittainen hallinnointikulu vihentds kerty-
vad eldkettd noin 20 prosentilla tdyden tyo-
uran tapauksessa.

Eldkevarojen siirto-oikeus

Kansainvilisesti on hyvin yleistd, ettd va-
paachtoisten yksil6llisten pitkédaikaissdasta-
mis- ja eldkesddstotuotteiden tarjoajina on
vakuutusyhtitiden lisdksi myos muita tahoja,
kuten sijoitusrahastojen hallinnointiyhtioita
tai muita rahoituslaitoksia, yleisimmin pank-
keja. Kun palveluntarjoaja on muu kuin va-
kuutusyhtio, tavanomaista on, etti varat sijoi-
tetaan eldkevarojen sijoittamiseksi perustet-
tavaan erityiseen tiliyhteis6on, joka yleensd
on rinnastettavissa rahastoon.

Jarjestelyjen piirissd olevat varat voidaan
useimmissa jdsenvaltioissa siirtdd veroseu-
raamuksitta toiseen jirjestelyyn. Yksil6llis-
ten eldke- ja pitkdaikaissddstdmistilien siirto-
oikeus on sallittu mm. Belgiassa, Irlannissa,
Isossa-Britanniassa (osuuseldke), Puolassa,
Ranskassa, Ruotsissa (IPS ja eldkevakuutuk-
set), Saksassa (tuetut sijoitusmuodot), Tans-
kassa ja Yhdysvalloissa (401(k) ja IRA-
jarjestelyt). Yhdysvalloissa siirrot IRA-
jarjestelyjen sisdlld sekd niin sanotut rollo-
ver-suoritukset tyonantajien tukemiin eldke-
jarjestelyihin ovat niin ikdin verovapaita.
Yhdestd IRA-jérjestelystd saa kuitenkin teh-
déd vain yhden siirron tai rollover-suorituksen
vuodessa. Isossa-Britanniassa osuuselidkkees-
td ei saa perid siirtokustannuksia mikili els-

kesddstdja haluaa vaihtaa osuuseldkkeen tar-
joajaa.

Myos eldkevakuutusten osalta palvelun tar-
joajien vaihtaminen ilman veroseuraamuksia
on mahdollista Norjassa ja Ruotsissa. Tans-
kassa palvelun tarjoajan vaihtaminen on
mahdollista tyopaikan vaihdon yhteydessi,
jos rahastoidut varat ovat tyontekijdkohtaisia.
Siirto voidaan toteuttaa joko siirtimailld itse
jarjestely toiselle palveluntarjoajalle tai, ku-
ten esimerkiksi Ruotsin vapaaehtoisissa eld-
kevakuutuksissa, siirtiméilld ainoastaan va-
kuutuksen vapaakirja-arvo tai takaisinostoar-
vo.

Siirrettdvyyttd on myos rajoitettu lainséd-
ddnnossé eri tavoin. Niiden tarkoituksena on
pienentéda palveluntarjoajalle siirto-
oikeudesta aiheutuvia haittoja. Itdvallassa
sddstot voidaan siirtdd vasta kymmenen vuo-
den sédstéajan jilkeen. Siirtoon liittyy usein
maksu, jolla peitetddn siirrosta aiheutuvia
kustannuksia. Kaikissa jdrjestelyissd siirto-
oikeutta ei ole kuitenkaan mahdollistettu
lainkaan. Tallaisessa tapauksessa sijoittamis-
padtos on lopullinen ja elinikdinen, mikd voi
estdd verovelvollista sijoittamasta jarjeste-
lyyn. Tyypillisesti siirto-oikeus on vahvasti
sanktioitu, kun kyse on elinikiisisté eldkkeis-
ta.

Ruotsissa eldkesddstéjen siirtdiminen ilman
veroseuraamuksia palvelun tarjoajalta toisel-
le on ollut mahdollista IPS-ségstdmisessd ko-
ko jérjestelmdn olemassaolon ajan eli vuo-
desta 1994 ldhtien. Vaihto-oikeus ei kuiten-
kaan ulotu ulkomailla sijaitsevaan palvelun
tarjoajaan. Lisdksi verolainsdddint6 on salli-
nut vuodesta 2000 ldhtien siirto-oikeuden ko-
timaisten henkivakuutusyhtididen vililld ja
my6s henkivakuutusyhtion ja IPS-laitoksen
vililld ilman siirron yhteydessd realisoituvia
veroseuraamuksia, jos vakuutuksenottaja ja
vakuutusyhtié ovat sopineet asiasta. Useat
yhtioét ovat myos sallineet vakuutusten siir-
ron.

Ruotsin valtiovarainministerién selvityk-
sessd  (Finansmarknadsutredningen, SOU
2000:11) on todettu, ettd vakuutuksenottajien
rajoitetut mahdollisuudet siirtdd vakuutus-
sddstonsd luovat sellaisia negatiivisia vaiku-
tuksia, jotka haittaavat kilpailun toteutumista.
Siirto-oikeuden puuttumisella on haitallisia
vaikutuksia viime kddessd vakuutuksenotta-
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jille. Ongelmat koskevat vakuutusyhtididen
vélisid siirtoja sekd mahdollisuuksia vaihtaa
eldkesddstdmisen muotoa. Verotukselliset es-
teet vakuutusten siirroille poistettiin 1 paiv-
nid tammikuuta 2000 (prop 1998/99:87, for-
sdkringsrorelsereformen). Kriteerit on mééri-
telty tuloverolain 58 luvun 4—16 §:ssé (in-
komstskattelagen 1999:1229, IL). Ruotsin
valtiovarainministerio julkaisi joulukuussa
2005 muistion, jossa esitetddn eldkesddsto-
tuotteiden  siirto-oikeuden  laajentamista.
Muistion mukaan sopimuspohjainen siirto-
oikeuden k#ytto poikkeaa merkittdvisti eri
yhtididen wvililla. Siirtokustannukset ovat
saattaneet olla niin korkeita, etti ne estivét
markkinoiden tehokkaan toiminnan.

Vakuutuksenottajien mahdollisuuksia siir-
td4 vakuutuksensa laajennettiin lainsdddén-
nollisin toimenpitein vuonna 2006 annetussa
hallituksen esityksessd (RP 2006/07:26; lag
2007:122 ja 2007:123). Hallituksen esityksen
tdydentdvdn lainsdddannon sisdltd koskee
henkivakuutuksia, joihin liittyy sellainen
sdastoelementti (sddstosumma), ettd oikeus
takaisinostoon tai siirtoon on olemassa yksi-
tyisoikeudellisten sdinnosten mukaan. Nii-
hin vakuutuksiin liittyen vakuutusyhtion on
aina huolehdittava siitd, ettd vakuutussopi-
muksesta ilmenee, onko vakuutuksen ta-
kaisinosto tai siirto mahdollinen (FAL
11:5.2). Lisdksi vakuutussopimuksesta on
ilmettdvd takaisinostoon tai siirtoon liittyvét
tarkemmat ehdot (forsdkringsrorelselagen
7:19 a, FRL). Siirto on tehtdvd viipymaétta
(FRL 7:19 b). Padsdantond on, ettd vakuu-
tuksen siirrossa arvo maidrdytyy samojen pe-
riaatteiden mukaan kuin vakuutustapahtu-
massa, jollei jéljellejddvan vakuutuskollektii-
vin oikeus ylijadmaan heikkene tai vakuutus-
yhtion  vakavaraisuus  vaarannu (FRL
12:6:2.1).

Vuoden 2007 heindkuun alusta Ruotsissa
tuli voimaan yksityisoikeudellinen sdéntely,
joka tekee mahdolliseksi ostaa takaisin ja
myOShemmin siirtdd yksil6llisen vakuutuksen
arvo toiseen henkivakuutusyhtioon. Sadntely
perustuu vakuutussopimuslakiin (forsékring-
savtalslagen 2005:104, FAL), ja se varmistaa
ehdottoman oikeuden takaisinostoon riippu-
matta vakuutussopimuksen siséllostd, jollei
muuta johdu vakuutuksen luonteesta tai vero-
lainsdddannostd.  Siirto-oikeus koskee lain

voimaantulon jidlkeen solmittuja vakuutuksia
sekd periaatteessa niitd vanhoja vakuutuksia,
joissa  on  takaisinosto-oikeus.  Siirto-
oikeudesta on aina kerrottava vakuutuksenot-
tajalle ennen sopimuksen solmimista. Niin
pyritddn laajentamaan Kilpailua myos voi-
massa oleviin vakuutuksiin.

Takaisinosto-oikeus koskee myds tulovero-
laissa tarkoitettuja eldkevakuutuksia, joskin
puhtaat eldminvaravakuutukset eivit edel-
leenkédédn padsadantoisesti ole takaisinosto- tai
siirtokelpoisia. Takaisinosto tai siirto on
mahdollinen erityisistd syistd, mutta edellyt-
td4 tdydellistd vakuutetun terveydentilaselvi-
tysta.

Vakuutusten siirtokustannuksista sovitaan
tavallisesti vakuutussopimuksessa. Siirrosta
aiheutuneiden kulujen kuluttajalle tulee vas-
tata vakuutusyhtidille toimenpiteestd aiheu-
tuneita kuluja ja kuolettamattomia vakuutus-
ten hankintamenoja (FRL 12:6:2.2). Huomat-
tavaa on, ettd siirto-oikeus koskee myos am-
matillisia lisdeldkkeitd (¢jidnstepensionsforsd-
kring). Finanssivalvojana toimiva Finansin-
spektionen on voimakkaasti kannattanut siir-
tomahdollisuuden laajentamista.

Norjassa henkivakuutusten siirtdminen on
ollut mahdollista vuodesta 1991. Siirto-
oikeus koskee sekd yksilollisid ettd ryhméava-
kuutuksia. Se koskee my6s vakuutuksia, jot-
ka olivat voimassa, kun laki tuli voimaan.
Siirto-oikeuden piirissd on vakuutusten taattu
arvo, joka muodostuu laskuperustekoron
mukaisista hyvityksistd ja ylim&d&rdisistd
asiakashyvityksistd. Kéytdnnossd — siirto-
oikeutta on kéytetty Norjassa rajoitetusti eiké
sijoitusten realisoiminen siirtojen yhteydessa
ole osoittautunut erityisen ongelmalliseksi.

1.3 Markkinat

Suomessa kotitalouksien rahoitusvaralli-
suuden midrd on kasvanut yhtédjaksoisesti
vuosina 2003—2007, kunnes vuoden 2008
ensimmaiisen neljanneksen aikana se kdéntyi
kansainvélisen finanssikriisin johdosta las-
kuun. Vuoden 2008 lopussa kotitalouksilla
oli rahoitusvaroja ennakkotietojen perusteella
yhteensd noin 120 miljardia euroa, kun maé-
rd vuoden 2007 lopussa oli 10 miljardia eu-
roa enemmin (taulukko). T&hdn on ollut vai-
kuttamassa yleinen epdvarmuus sijoitus-
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markkinoilla ja osakkeiden markkina-arvojen
lasku. Kotitaloudet ovat my®&s siirtineet varo-
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ja riskialttiimmista kohteista turvallisempiin
kohteisiin.

Taulukko: Kotitalouksien rahoitusvarat, mrd. euroa

Ajanjakso | Talletukset | Vakuutustekninen | Noteeratut | Rahasto- Muut | Yhteensd
vastuuvelka osakkeet osuudet
2009* 70,2 38,8 14,2 9,5 6,9 139,5
2008 70,2 39,0 15,0 9,3 6,7 140,3
2007 62,6 41,6 27,2 18,2 5,9 155,5
2006 55,9 39,9 27,1 18,0 6,1 146,9
2005 54,8 37,3 22,7 13,2 4,5 132,7
2004 51,5 33,8 18,8 9,2 4,1 117,4

*1. vuosineljannes
Lahde: Suomen Pankki

Kotitalouksien rahoitusvarallisuuteen lue-
taan mukaan kotitalouksien talletukset, pors-
siosakkeet, sijoitusrahastosijoitukset, jouk-
kovelkakirjat sekd vakuutussédstot. Osakkei-
den arvostuksella on suuri vaikutus rahoitus-
varojen kokonaisarvoon. Vakuutussdéstoihin
on laskettu mukaan yksityishenkiliden itse
ottamat séddstohenkivakuutukset ja yksilolli-
set eldkevakuutukset.

Kotitalouksien kiinnostus talletusten ohella
my06s muita sddsté- ja sijoituskohteita, kuten
rahastosijoittamista, osakkeita ja vakuutus-
sddatamistd kohtaan, on kasvanut. Tdhin on
ollut vaikuttamassa uusien sijoitustuotteiden
tarjonnan lisddntyminen seki varallisuuden ja
tulojen kasvu. Myos huoli eldketurvan riitta-
vyydestd kannustaa yksilolliseen eldkesdis-
tdmiseen. Perint6jen koot ovat myos kasva-
neet, jolloin kertynyttd varallisuutta sijoite-
taan usein myos erilaisiin arvopapereihin.

Suomessa talletusten osuus kotitalouksien
rahoitusvaroista on edelleen keskeinen ja tal-
letusten m&iard on noussut finanssimarkki-
noiden epdvarmuuksien vuoksi noin 65 mil-
jardiin euroon. Kotitalouksien sijoitusrahas-
tosijoitusten madrd oli vuoden lopussa noin
15 miljardia euroa. Tdmi on johtunut sekd
kurssilaskusta mutta myos sijoittajien kiin-
nostuksen lisdédntymisestd muihin sdisto- ja
sijoituskohteisiin kuten talletuksiin. Varsin
pieni osa kotitalouksien rahoitusvaroista, alle
2 miljardia euroa, on sijoitettu suoraan jouk-
kovelkakirjoihin.

Osakevarallisuuden miéran kasvu pyséhtyi
useamman vuoden nousun jidlkeen jo vuoden
2007 syksylld osakekurssien laskun myo6ta ja
lasku jatkui koko vuoden 2008. Kotitalouk-
silla oli porssiosakkeissa varoja vuoden 2008
lopussa arviolta vajaat 20 miljardia euroa.
Yksityisten osakkeenomistajien m#ird on
vuoden 2004 puolivilin jilkeen hienoksel-
taan vihitellen laskenut. Tdméin vuoden maa-
liskuun lopussa yksityisid osakkeenomistajia
oli 771 931.

Kotitalouksien vakuutussédstot ovat kasva-
neet tasaisesti 1990-luvun alusta ldhtien mut-
ta kéddntyivdat hienoiseen laskuun vuonna
2008. Osakkeiden markkina-arvon lasku ni-
kyy erityisesti sijoitussidonnaisten vakuutus-
sddstojen laskuna. Vakuutussadstoissi oli ko-
titalouksilla varoja vuoden 2008 lopussa noin
21 miljardia euroa, josta yksil6llisen eldke-
vakuutuksen médrd oli runsaat 6 miljardia
euroa ja sidstohenkivakuutusten vajaat 15
miljardia euroa.

Kotitalouksien kulutusmenot ovat kasva-
neet useampana vuonna jo suuremmiksi kuin
kaytettdvissi olevat tulot, minkd vuoksi koti-
talouksien s#dstdmisaste on viime vuosina
alentunut. Saistdmisasteen arvioidaan pysy-
vin alhaalla reaalisen ostovoiman vaimean
kasvun vuoksi. Samalla kotitalouksien vel-
kaantumisaste on noussut koko 2000-luvun
ja erityisesti tuntuvasti neljdn viime vuoden
aikana. Vaikka velkaantumisaste on Suomes-
sa noussut, se on kansainvéilisesti verrattuna
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vield keskimaérdistd alhaisempi. Tarkastelta-
essa kotitalouksien rahoitusvarojen maaréd ja
velkojen madrdd keskendén, ylittdvdt rahoi-
tusvarat kotitalouksien velkojen médrin.
Velkojen ja varallisuuden jakauma ei kuiten-
kaan ole kotitalouksien kesken tasainen.

Suomessa eldkesddstdmistd tuetaan vero-
tuksellisesti vapaaehtoisen eldkevakuutuksen
kautta. Yksilollisessd eldkevakuutuksessa
vakuutuksen ottaja maksaa vakuutusmaksuja
vakuutusyhtiolle, ja yhtio palauttaa maksut
sekd niille kertyneen tuoton, kun henkilo
saavuttaa tietyn idn. Yksilolliseen eldkeva-
kuutukseen maksetut vakuutusmaksut ovat
tietyin edellytyksin ja rajoituksin vdhennys-
kelpoisia suhteellisella pddomaverokannalla
tuloverotuksessa. Kertamaksuinen eldkeva-
kuutus on kuitenkin rajattu verovidhennysoi-
keuden ulkopuolelle, mutta vastaavasti yksi-
tyishenkilon aikanaan saama eléke on tietyin
osin verovapaata.

Vapaaehtoisten eldkevakuutusten verotuki
uudistui vuoden 2005 alusta ldhtien. Uudessa
jarjestelméssd vakuutusten maksut vihenne-
tddn ja eldke-etuus verotetaan suhteellisella
pddomaverokannalla aikaisemman progres-
siivisessa ansiotuloverotuksessa tehtdvén vi-
hennyksen ja verottamisen sijasta. N&in vé-
hennysvaiheen ja eldke-etuuden nostovai-
heen rajaveroaste-erosta aiheutuva ja yleensi
suurituloisia suosiva verotuki poistuu. Eldk-
keen nostovaiheessa jiljelle jad verotuki, jo-
ka muodostuu eldkesddstdjan omien sijoitus-
ten tuottojen verottomuudesta sen jilkeen,
kun eldkkeestd on maksettu suhteellisen p#a-
omatuloveron mukainen veroprosentti. Sa-
malla verovihennykseen oikeuttavaa enim-
maissummaa laskettiin 8 000 eurosta 5 000
euroon vuodessa. Vihennysoikeuden edelly-
tyksend oleva eldkeikd korotettiin 62 vuo-
teen. Vakuutettu voi vdhentdd vapaaehtoisen
eldkevakuutuksen maksuja padomatuloistaan
enintddn 5 000 euroa vuodessa.

Uusia eldkevakuutuksia on ostettu vilk-
kaasti, silld eldkevakuutussopimuksia on
2000-luvulla solmittu vuoden 2009 alkuun
mennessd noin 600 000 kappaletta. Eldkeso-
pimuksia onkin jo kaikkiaan 750 000, joista
600 000 on otettu yksityishenkildiden toi-
mesta. Tdmi tarkoittaa, ettd elidkevakuutus
on joka viidennelld Suomen aikuisvéestosta.

Eldkevakuutustuotteessa on usein saman-
laisia ominaisuuksia kuin normaalissa sadsto-
tuotteessa: sen takaisinmaksu on méirdaikai-
nen ja kuolemantapauksessa sdstdt periyty-
vit edunsaajalle. Eldkevakuutuksista valtaosa
on sijoitussidonnaisia, mutta eldkesdédstojen
kokonaisméaristd niiden osuus on 40 pro-
senttia. Suurin osa sddstdjistd kantaa siis itse
sijoitustoiminnasta aiheutuvat riskit. Toisaal-
ta sijoitussidonnaisen tuotteen vaihtoehto ei
endd valttamattd ole laskuperustekorkoinen
eldkevakuutus, jossa on pysyvid takuutuotto
ja sen lisdksi mahdollisesti annettavat sijoi-
tustoiminnan onnistumisesta riippuvat asia-
kashyvitykset. Sen sijaan useat henkivakuu-
tusyhti6t tarjoavat niin sanottua korkoperus-
teista eldkevakuutusta, jossa korko madritel-
ld4n joka vuosi erikseen.

Eri pitkdaikaissdédstdmistuotteiden kulura-
kennetta on arvioitu valtioneuvoston vuonna
2002 asettamassa tyoryhméssd (jdljempand
Siva-tyoryhmd), joka jétti raporttinsa vuoden
2004 alussa. Tyoryhmin selvitysten mukaan
yksilolliset eldkevakuutukset ja erityisesti si-
joitussidonnaiset eldkevakuutukset saattavat
olla kulurakenteeltaan raskaita, silli ne sisil-
tavit sekd henkivakuutusyhtion ettd esimer-
kiksi rahastoyhtion perimit kulut. Tuotteiden
vertaaminen toisiinsa ja kokonaiskulujen
hahmottaminen saattaa olla hankalaa. Yksi-
l6llistd eldkevakuutusta ei voi siirtdd toiselle
palvelun tarjoajalle. Toisaalta eldkevakuu-
tuksiin liittyvdn kuolemanvaraturvan perus-
teella maksetun korvauksen verovapaus ja
eldkevakuutussddstéjen verovapaus perinto-
verotuksessa ovat saattaneet osaltaan lisdtd
eldakevakuutusten houkuttelevuutta.

Tyypillisen eldkevakuutussddstdjan profiili
on 2000-luvulla muuttunut ja nuorten séésté-
jien osallistumisaste on voimakkaasti kasva-
nut. Suurituloisten osuus eldkevakuutussiis-
tdmisessd on laskenut, ja vakuutusyhtididen
antamien tietojen mukaan uudet eldkevakuu-
tuksen ostajat ovat tavallisimmin teollisuus-
ja palvelutyontekijoitd. Koska eldkesdéstijét
ovat entistd nuorempia ja myds pienituloi-
sempia, myos eldkevakuutuksen sijoitettava
keskimddrdinen summa on pienentynyt. Sa-
malla sédstoaika pitenee tyypillisen sddstédjan
nuorentuessa. Pidempi sdédstoaika mahdollis-
taa kuitenkin korkeammat tuotot, jolloin
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sddstotavoite voidaan saavuttaa huolimatta
pienemmistd maksuista.

2 Nykytilan arviointi

2.1 Yksilollisen elikesiddstimisen merki-
tys ja taustatekijéit

Vapaaehtoinen yksilollinen eldkesdéstami-
nen tdydentdd lakisddteistd eldketurvaa. Aina
1990-luvun puoliviliin saakka vapaaehtoinen
eldkesddstiminen oli Suomessa vihdista.
Muutokset taloudessa ja vieston ikédraken-
teessa ovat lisdnneet tarvetta yksilolliseen va-
rautumiseen. Kansalaisilla voi olla eri syist4,
esimerkiksi vajaan tyohistorian vuoksi, tar-
vetta tdydentdd lakisddteistd tyoeldketurvaan-
sa. Tarve vapaaehtoisen eldketurvan paran-
tamiseen johtuu myos tyomarkkinoiden muu-
toksista, kuten lyhytaikaisten tydsuhteiden
yleistymisesta.

Yksilollisen  eldkesddstdmisen  kehitté-
misedellytyksid on merkittdvasti parantanut
vuoden 2005 eldkeuudistuksessa toteutettu
vapaachtoisten eldkevakuutusten yhteenso-
vittamisesta tyoeldkkeisiin luopuminen, yksi-
I6llisten eldkevakuutusten siirtdiminen pai-
omatuloverotuksen piiriin vuoden 2005 alus-
ta lukien sekd varallisuusveron poisto vuonna
2006. Namé uudistukset ovat luoneet entisté
paremmat edellytykset kilpailevien sdsto-
tuotteiden neutraalille kilpailuympdéristolle.

Vapaaehtoisen yksilollisen eldkesddstami-
sen rooli on 2000-luvulla huomattavasti kas-
vanut. Eldkesddstdjien madrd on moninker-
taistunut ja vuonna 2012 eldkeséddstosopimus
arvioidaan olevan miljoonalla ihmiselld, jois-
ta suuri osa on vasta tyouransa alussa. Tama
tarkoittaa, ettd elikesédédstdjen osuus kotitalo-
uksien kokonaissddstimisestd kasvaa merkit-
tavisti. Kansalaisten eldketurvan tuntemus
on kuitenkin yleisesti heikkoa ja pitkdaikais-
sddstamisen kilpailuedellytysten ja kulutta-
jansuojan parantaminen lisdisivdt sddstdjien
ja palveluntarjoajien kiinnostusta eldkesdis-
tdmiseen, mik#d osaltaan edistidisi odotusten
mukaisen eléketason saavuttamista.

Vapaaehtoisen eldkesddstdmisen kehitté-
minen tukee ihmisten omaehtoisia mahdolli-
suuksia tdydentdd joustavasti ja tehokkaasti
lakisddteistd elidketurvaansa. Tamé on entisté

tarkedmpdd, kun tyoeldkejirjestelmédn teh-
dyt uudistukset heikentdvit eldkkeiden kor-
vausasteita tulevaisuudessa, jollei tyouraa pi-
dennetd. Vuoden 2009 keviilld on ryhdytty
kartoittamaan keinoja, joilla pyritddn piden-
tdiméan tyouria kolmella vuodella vuoteen
2025 mennessi.

Erityisesti nuorten sukupolvien lakisétei-
nen eldketulo alenee suhteessa palkkoihin.
Reaalisesti eldkkeet kylld kasvavat, mutta hi-
taammin kuin reaalipalkat. Vuonna 1965 ja
sen jdlkeen syntyneilld tyoeldkkeet ovat va-
jaat puolet palkoista ensimmadisind vanhuus-
eliakevuosina. Eldkkeelld olon myotd eldke
suhteessa keskipalkkaan edelleen alenee.

Palvelujen tarjoajien kannalta on my0s
merkitystd silld, ettd vapaaehtoisten eldkeva-
kuutusten yhteensovitus ty6eldkkeisiin pois-
tui vuoden 2005 alusta voimaan tulleen eld-
keuudistuksen my6ti. Eldkeselvitysten teko
sddstdjan kokonaiseldketurvasta ja monimut-
kaiset ennakkolaskelmat lisdeldkkeiden salli-
tusta tasosta ovat tarpeettomia. Tdméa yksin-
kertaistaa ja helpottaa merkittdvasti uusien
vapaachtoisten elidkesddstotuotteiden sdédnte-
ly4d ja myyntid.

Uusimmat selvitykset osoittavat, ettd va-
paaehtoisen eldkevakuutuksen ottaneista yhi
suurempi osa on pieni- ja keskituloisia, joi-
den vuotuiset sddstosummat ovat noin 900
euron tuntumassa eli 75 euroa kuukaudessa.

Vapaaehtoista eldkettd sddstdvien lukumai-
rdn nopea kasvu on johtanut tilanteeseen,
jossa vapaaehtoisiin lisdeldkkeisiin (ryhmaé-
ja yksilollisiin eldkkeisiin) maksutulona ra-
hastoitava vuotuinen summa on noussut noin
miljardiin euroon. Jos yksildllisen eldkesdis-
tdmisen kasvuvauhti pysyy nykyvuosien suu-
ruisena, on Suomessa vuonna 2012 miljoona
pitkdaikais- ja elikevakuutussésstijas.

2.2 Yksilollisen elidkesiddstimisen kehit-
timisen yleiset edellytykset

Keskeisid edellytyksid yksilollisen eld-
kesadstimisen kehittimiselle on, ettd mark-
kinoilla on riittdvésti kilpailua ja ettd kulutta-
jat voivat tehokkaasti vertailla eri tuotteiden
hyo6tyjd ja kustannuksia. Nykytilan arvioin-
nin keskeisenid ldhtokohtana on, ettd ainoa
nykyisin kdytettdvissd oleva viline yksilolli-
seen verotuettuun eldkesddstdmiseen on kiy-
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tdnnossd eldkevakuutus, joita ainoastaan va-
kuutusyhtioilld on oikeus tarjota. Henkiva-
kuutusyhtididen yksinoikeus yksil6llisten
eldkesddstamistuotteiden tarjoamiseen johtuu
kaytdnnossd siitd, ettd ainoastaan eldkeva-
kuutussddstamiselle on nykyisessd verolain-
sddadannossi sdddetty verokannusteita.

Yksil6llinen eldkevakuutus on yleensd ta-
kaisinmaksultaan méaérdaikainen. Voimassa
olevat verosddnnokset edellyttivit minimis-
sddn, ettd varat nostetaan kahden vuoden ku-
luessa vdhintddn neljdssd erdssd. Niin yksi-
I6llinen eldkevakuutustuote on usein normaa-
lin sddstotuotteen kaltainen. Kuluttajien ni-
kokulmasta nykymuotoisen eldkevakuutus-
sddstdmisen ongelmina on pidetty vakuutus-
tuotteiden raskasta kustannusrakennetta, tuot-
teiden heikkoa vertailtavuutta ja sité, ettd va-
kuutuksenottajalla ei sopimuksen tekemisen
jélkeen ole mahdollisuutta vaihtaa palvelun-
tarjoajaa. Koska vakuutussddstot eivdt ole
siirrettdvissd, kuluttaja ei siten voi endi eli-
kevakuutuksen ostettuaan kilpailuttaa eri va-
kuutuksen tarjoajia keskendan.

Toinen kuluttajansuojan kannalta huo-
mionarvoinen seikka eldkevakuutusten osalta
on, ettd riskin yksilollisten eldkevakuutusten
sijoitustoiminnasta kantavat yhid useammin
vakuutuksenottajat. Tadma johtuu siitd, ettd
sdastdiminen kohdistuu useimmiten sijoitus-
sidonnaisiin tuotteisiin. Nyky#dn valtaosa
uusista myydyistd eldkevakuutuksista on si-
joitussidonnaisia. Sijoitussidonnaisen elike-
vakuutuksen suosio ei ole paljoakaan riippu-
nut porssikurssien vaihteluista, vaan sijoitus-
sidonnaisia eldkevakuutuksia on ostettu vuosi
vuodelta enemmén. Sijoitussidonnaisen va-
kuutuksen nettoriski vakuutusyhtidlle on
yleensd pieni. Sijoitussidonnaisten tuotteiden
tarjoaminen edellyttdd yhtigiltd pienempid
vakavaraisuuspddomia kuin laskuperustekor-
koisten tuotteiden tarjoaminen, koska vakuu-
tuksenottajat kantavat itse sijoitusriskin.

Yksilollisen eldkeséddstamisen kehittdminen
laajentamalla siithen kaytettdvien tuotteiden
ja palveluntarjoajien valikoimaa edellyttii si-
ten, ettd tillaisia tuotteita voidaan kohdella
verotuksessa samalla tavoin kuin eldkeva-
kuutuksia. Henkivakuutusyhtididen nykyinen
yksinoikeus tarjota verotuettuja sddstituottei-
ta on kansainvilisesti poikkeuksellinen tilan-
ne. Jos kilpailu pitkdaikaissadstimisessd jéisi

osittaiseksi, merkitsisi se tuotteiden vaikeaa
vertailtavuutta, korkeampia kustannuksia ja
heikompaa kuluttajansuojaa.

Edellytyksend verokannusteiden ulottami-
selle koskemaan muitakin pitkdaikaissagsta-
mistuotteita kuin vakuutustuotteita on kui-
tenkin niitd koskeva riittdvd sopimus- ja elin-
keino-oikeudellinen sdéntely. Tdmi johtuu
erityisesti siitd, ettd yhteiskunnallisesti on pe-
rusteltua myontdid verokannusteita ainoastaan
sellaisille sddstamismuodoille, jossa sdisto-
varat voidaan sijoittaa riittdvan turvallisesti
ja tuottavasti. T4td vaatimusta korostaa tillai-
sen sddstdmisen pitkdaikainen sekd lakisdi-
teisid eldke- ja muita sosiaaliturvajérjestelmid
osin tdydentdvi luonne. Lisdksi verokannus-
teiden edellytyksend on, ettd palvelujen tar-
jonta on jarjestetty niin, ettd se mahdollistaa
riittdvin verovalvonnan.

Nykyiseen lainsdaddantoon ei sisélly eldke-
vakuutusta koskevan sdéntelyn lisdksi mitéén
sellaista erityistd sidottua pitkdaikaissdgsté-
mistd koskevaa sopimus- ja elinkeino-
oikeudellista sdédntelyd, joka mahdollistaisi
nykyisin eldkevakuutuksiin sovellettavien
verokannusteiden laajentamisen koskemaan
muita yksil6lliseen eldkesddstdmiseen sovel-
tuvia tuotteita, kuten pankkitilejd seké rahas-
to- ja arvopaperisddstimistd. Tamédn vuoksi
edelld todettujen yksilollisen eldkesddstami-
sen kehittdmistd koskevien tavoitteiden saa-
vuttaminen edellyttdd, ettd lainsdddantod tdy-
dennetddn sidottua pitkdaikaissddstdmistd
koskevalla erityiselld sopimus- ja elinkeino-
oikeudellisella sddntelylld ja sithen perustu-
valla verokannusteiden soveltamisalan laa-
jentamisella.

2.3 Yksilollisen eliikesiiidstimisen sopi-
mus- ja elinkeino-oikeudellinen s#in-
tely

2.3.1 Yleista

Uusien yksilollistd eldkeséddstamistd koske-
vien tuotteiden turvallisuuden ja tillaisiin
tuotteisiin liitettdvien verokannusteiden edel-
Iyttamén tehokkaan verovalvonnan varmis-
tamiseksi nykyiseen lainsddadidnt6on olisi tar-
peen lisétéd ainakin sddnnokset oikeudesta tar-
jota téllaisia uusia tuotteita, tuotteita koske-
ville sopimuksille asetettavista vaatimuksista
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sekd sddstovarojen sijoittamisesta ja SdAsto-
varojen oikeudellisesta asemasta sddstdaika-
na eri sivullissuhteissa.

Sadstovarojen turvaamiseksi lainsdddan-
nossd tulisi erityisesti varmistaa, ettd oikeus
tarjota tillaisia tuotteita yleisolle on vain jul-
kisen valvonnan alaisilla rahoituspalveluyri-
tyksilld. Téllaisia yrityksid ovat vakuutusyh-
tividen lisdksi luottolaitokset, sijoituspalve-
luyritykset ja rahastoyhtiot.

Yhteiskunnallisesti perusteltavissa olevien
verokannusteiden ulottaminen tillaisiin tuot-
teisiin puolestaan edellyttéisi lisdksi, ettd tuo-
tetta koskevien sopimusten sisdllolle olisi
asetettava tietyt vihimmdiisvaatimukset, ku-
ten se, ettd varat voidaan nostaa ainoastaan
eldkeidn tai sddstdjan eldmaintilanteeseen liit-
tyvdn erityisen nostoperusteen tdyttyessa.
Samoin laissa olisi sdddettdvd séddstovarojen
riittdvan turvallisesta sijoittamisesta sd&sto-
aikana seki siitd, ettd asiakas saa ennen so-
pimuksen tekemistd ja sen aikana riittdvit
tiedot sddstdmissopimuksesta ja kohteista,
joihin sddstovarat voidaan sijoittaa. Tehok-
kaan kilpailun varmistamiseksi eri eldkesdis-
tamistuotteiden kesken laissa olisi liséksi tar-
peen varmistua siitd, ettd asiakkaille annetta-
vat tiedot erityisesti sopimuksesta aiheutuvis-
ta kuluista olisivat mahdollisimman vertailu-
kelpoiset eri tuotteiden ja palveluntarjoajien
kesken ja ettd asiakkaat voivat halutessaan
vaihtaa palveluntarjoajaa kesken sddst6ajan.

2.3.2 Sadstovarojen nostoperusteet ja palve-
luntarjoajan vaihtaminen kesken sédistdajan

Sekd kilpailusyistd ettd yhteiskunnallisesti
perusteltavissa olevien verokannusteiden
mahdollistamiseksi muun sidotun pitk&ai-
kaissddstamisen kuin eldkevakuutuksen nos-
toperusteet tulisi médritelld l1dhtokohtaisesti
siten, ettd ne eivit esti verokannusteiden so-
veltamista tédllaiseen pitkdaikaissddstaimiseen
samalla tavalla kuin eldakevakuutukseen. T&-
min mukaisesti sallittuina nostoperusteina
tulisi olla ainakin eldkeidn saavuttaminen tai
sdastdjan eliméantilanteeseen liittyvd muu eri-
tyinen eldmintilanne kuten tyokyvyttomyys,
pitkdaikaisty6ttomyys, avioero tai puolison
kuolema.

Uudentyyppiset yksil6lliset elakesddstdmis-
tuotteet poikkeaisivat kuitenkin luonteeltaan

eldakevakuutuksista. Tdmén vuoksi muun yk-
sil6llisen eldkesddstdmisen osalta on tarpeen
arvioida erityisesti sddstovarojen nostami-
seen liittyvid eri vaihtoehtoja.

Tuoreen selvityksen mukaan eldkevakuu-
tussddstdjat aloittivat Suomessa yleensid va-
paaehtoisten eldkkeiden nostamisen yhtd ai-
kaa lakisddteisten eldkkeiden kanssa. Vapaa-
ehtoiset elidkkeet ovatkin toimineet lakisd-
teisen eldkkeen tdydentdjind. Vapaaehtoisen
elakkeen nostoaika on ollut keskimédrin
kahdeksan vuotta. Lis#ksi eldkevakuutukseen
on liitetty useimmiten henkivakuutus eli va-
kuutus kuoleman varalta, jonka perusteella
sddstosummaa vastaava korvaus maksetaan
edunsaajalle. Ns. elinikdinen annuiteettield-
ke, jolloin lisdeldkettd maksetaan aina kuo-
lemaan saakka, on ollut yksilollisessd eldke-
vakuutuksessa harvinainen. Téhin on ilmei-
sesti useita syitd, ehkd keskeisempini se, ettid
suomalainen tydeldke on luonteeltaan elin-
ikdinen annuiteettieldke. Ndin ollen elinik&is-
td lisdeldkettd ei ole koettu tarpeelliseksi,
vaan enemminkin on haluttu varautua eld-
keajalla tapahtuviin erilaisiin menoihin.

Eldkesddstimisen kehittdmisestd kdydyssd
keskustelussa on esitetty myos mallia, jossa
sddstoeldke olisi siirrettdvissid palvelun tarjo-
ajalta toiselle sddstimisvaiheessa mutta eldk-
keelle siirryttdessd sddstot tulisi kuitenkin
siirtdd eldkevakuutukseen elinikiisiksi annui-
teettieldkkeiksi ilman vaihto-oikeutta.

Elinikiset tyo- ja kansaneldke ovat suoma-
laisen eldkepolitiikan peruselementtejd. Kos-
ka odotettavissa oleva elinikd pitenee, on
syytd tavoitella lisdeldkejdrjestelmés, joka
sopeutuu pitenevidn eldkeaikaan. Pakottava
velvoite muuttaa sddstovarat elinikdisiksi
eldkevakuutuksiksi on kuitenkin ongelmalli-
nen muun muassa kilpailu- ja kuluttajapoliit-
tisista nikokohdista. Tilloin henkivakuutus-
yhtidille jdisi kdytdnnossd yksinoikeus hal-
linnoida sddstovaroja eldkeaikana. Kuluttajan
kannalta olisi ongelmallista hahmottaa elike-
aikaisen eldkevakuutuksen kustannuksia.
Saastdmiseen kannustava vaikutus olisi ole-
tettavasti nykyistd viahdisempi.

Nykyiset eldkevakuutukset eivdt pddsiddn-
toisesti ole takaisinostettavissa. Takaisinosto-
rajoituksista on méadrdykset vakuutusehdois-
sa. Tamén vuoksi vanhoihin eldkevakuutuk-
siin liittyvien sdistosiirtojen uusiin sifsti-
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missopimuksiin tulisi tapahtua vapaaehtoisel-
ta pohjalta. On my6s kyseenalaista, haluaisi-
vatko nykyisen eldkevakuutussopimuksen
haltijat vaihtaa maériaikaista tuotettaan elin-
ikdiseen. Vanhojen eldkevakuutussopimusten
pakollinen siirtovelvollisuus elinikdiseen an-
nuiteettiin olisi mitd todenndkoéisimmin pe-
rustuslain takaaman omaisuudensuojan vas-
tainen. Kéytdnnossa kilpailu koskisikin vain
uusia tuotteita ennen eldkeikaa.

Lopputuloksena pitkdaikaissddstimisen
markkinoille muodostuisi kolme toisistaan
erillistd pitkdaikaissddstdmisen osamarkki-
naa: (1) nykyiset noin 750 000 henkivakuu-
tusyhtididen piirissd olevaa eldkevakuutus-
sddstdjad, joilla on oikeus nostaa sddstonsi
kahdessa vuodessa, (2) uudet annuiteettisiis-
tdjdt, jotka voivat sddstéaikana Kkilpailuttaa
palvelun tarjoajia sekd (3) henkivakuutusyh-
tididen piirissd elinikdistd annuiteettieldkettd
nostavat eldkeldiset. Tallaiset toisistaan eril-
liset osamarkkinat, joilla olisivat erilaiset
saannot ja sddstdjia koskevat oikeudet ja vel-
vollisuudet, loisivat tehottomuutta ja liséisi-
vit kuluttajien ja yhteiskunnan kustannuksia.
Kansainvilinen kehitys on ollut sen suuntai-
nen, ettd kuluttajien oikeuksia ja valinnanva-
pautta on entisestddn lisitty.

Tuotevalikoimaa ja palvelujen tarjoajien
piirid olisi my0s aiheellista laajentaa kilpai-
lun lisddmiseksi, jonka voidaan olettaa johta-
van kustannusten alentumiseen. Talldin
muun muassa eldkeséddstdjen nostoaika mas-
rdytyisi tiettyjen nostoajan vihimmaissdanto-
jen sekd kansalaisten tarpeiden mukaan ja
esimerkiksi henkivakuutusyhtiéiden tarjoa-
mat eldkevakuutukset kilpailisivat yhdessd
pitkdaikaissddstotuotteiden kanssa. Elinikéis-
ten eldkkeiden tarjoaminen sdilyisi henkiva-
kuutusyhtididen yksinoikeutena.

Vapaaehtoisen eldkesddstamisen nostoeh-
dot, kuten elidkkeelle siirtymisikd, riippuvat
elakepolitiikan muutoksista. Periaatteessa
olisi mahdollista edistdd sddstovarojen kdyt-
tamistd esimerkiksi sairaus- ja hoivamenoi-
hin ja muihin sellaisiin menoihin, jotka muu-
ten jdisiviat mahdollisesti kokonaan julkisilla
varoilla kustannettaviksi. Koska verokannus-
teet kiytdnnossd méadravadt sen, minkélaisin
ehdoin yksilollisid eldkesddstimissopimuksia
tarjotaan, on nostoperusteista kuitenkin tar-
koituksenmukaista  sditdd  yksityiskohtai-

semmin erikseen s#dddettidvissd verolaeissa
kulloinkin asetettujen eldkepoliittisten tavoit-
teiden mukaisesti ja jattdd yksilollistd eld-
kesddstamistd koskeva sopimus- ja elinkeino-
oikeudellinen sddntely tdltd osin mahdolli-
simman yleiseksi. Yksilollistd eldkesdssta-
mistd koskevan sopimus- ja elinkeino-
oikeudellisen sdidntelyn ei tulisi kuitenkaan
estdd verokannusteiden laajentamista koske-
maan my0s muita menoja, jos se myShem-
min katsotaan aiheelliseksi.

2.3.3 Elidkesdidstamistuotteiden vertailtavuus

Suomen Vakuutusyhtididen Keskusliitto
SVK antoi kesélld 2005 jasenyhtidilleen suo-
situksen eldkevakuutuksen kulujen yhtenii-
sestd esittdmistavasta vakuutustarjouksessa.
Suosituksen mukaan kulut esitetdéin vuotui-
sena keskimdadrdisend kuluprosenttina, joka
kertoo laskelmassa mukana olevien kulujen
osuuden vakuutuksen tuotosta koko vakuu-
tusajalta.

Esimerkiksi rahastojen ja muiden sijoitus-
sidonnaisten vakuutusten sijoituskohteiden
kulut eivdt sisdlly vuotuiseen kulu-
prosenttiin. Myoskdin vapaaehtoiseen elike-
vakuutukseen liitetyn kuolemanvaravakuu-
tuksen kuluja ei sisdlly laskettavaan kulupro-
senttiin. Nami kulutekijét, kuten my6s muut
vakuutusmaksusta, sdidstostd ja eldkkeestd
veloitettavat kulutekijat, on kuitenkin erik-
seen liitettdva tarjousmateriaaliin.

Suosituksen ldht6kohtana on, etti kaikki
henkivakuutusyhtiot kayttaviat samansuuruis-
ta tuotto-oletusta, eli niin sanottua vertailu-
tuottoa. Sen suuruus perustuu elikevakuutus-
ten kolmen edeltivin vuoden keskimé@ari-
seen laskuperustekorkoon ja asiakashyvityk-
seen. Vertailutuoton suuruus vahvistetaan
vuosittain  ja kaikki henkivakuutusyhtiot
kayttavit sitd tarjouslaskelmissaan.

Suositus otettiin kdyttoon syksylld 2005.
Tarjousten yhteydessd esitetddn kulutasoa
kuvaava esimerkkilaskelma. Alan k#ytt6on
ottama suositus ei kuitenkaan anna riittdvia
informaatiota kuluttajalle eldkevakuutusten
vertailuun. Ensinnikin, kuluvertailuun ote-
taan mukaan vain osa vapaaehtoiseen eldke-
vakuutusjérjestelyyn liittyvistd kuluista. Toi-
seksi, ne kulut, jotka ovat mukana, ilmoite-
taan vain vuotuisina kuluina. Tdmé tarkoit-
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taa, ettd mitd pitempi sddstéaika on, sitd pie-
nemmiksi vuotuiset keskim&drdiset kulut
luonnollisestikin kédyvét, kun vuosien madri
kasvaa. Jos kululaskelmaan otettaisiin mu-
kaan kaikki eldkevakuutukseen sisdltyvit ku-
lut, muodostuisi keskiméiirdinen kulu suu-
remmaksi.

Olisi my®os tarpeellista ilmoittaa kulut erik-
seen sekd sddstdajalle ettd varsinaiselle nos-
toajalle.

Myos kokonaiskulujen ilmoittaminen on
kuluttajan kannalta tarkedd. Mitd pitemmaésta
ajanjaksosta on kysymys, sitd suuremmiksi
sadstotuotteen kokonaiskulut saattavat nous-
ta. Esimerkiksi Siva-tyoryhmin tekemien
laskelmien = mukaan  sijoitussidonnaisten
(osake- ja yhdistelmérahastoissa) vapaaeh-
toisten eldkevakuutusten kokonaiskulut — tal-
16in mukana olivat kaikki eldkevakuutuksen
kulut Iukuun ottamatta kuolemanvaravakuu-
tuksen kuluja — muodostuivat nollatuotto-
odotuksella ja 20 vuoden sééstoajalla 25—30
prosentin suuruisiksi sddstosummasta. Jollei
kululaskelmassa ole mukana my6s kokonais-
kuluja, saattaa vakuutuksenottajalle jaada
virheellinen kuva, ettd pidentdmilld aikaho-
risonttia my06s automaattisesti vdhennetddn
vakuutuksen kuluja.

Kuluttajalle olisi tirkedd tuoda esille, ettd
kulut peritddn siitdkin huolimatta, ettd sijoi-
tussidonnainen tuote ei ollenkaan tuottaisi
positiivista tuottoa. Ndin ollen kaikki kulu-
vertailut tulisi tehdd my6s nollatuotto-
oletuksella.

3 Esityksen tavoitteet
3.1 Yleiset liihtokohdat

Esityksen ldhtokohtana on Siva-tydoryhméan
viliraportissa omaksuttu ja siind tarkemmin
perusteltu ndkokulma, jonka mukaan pankki-
talletuksia, sijoitusrahasto-osuuksia, sijoitus-
palveluna tarjottavaa suoraa arvopaperisijoit-
tamista ja henkivakuutusta on pidettdvi 14h-
tokohtaisesti kesken#didn Kkilpailevina sddsto-
tuotteina, joiden sdidntelyn ei tule perusteet-
tomasti poiketa toisistaan esimerkiksi vero-
tuksen ja asiakkaansuojan osalta.

Vieston ikddntyminen lisdd tulevaisuudes-
sa merkittivisti eldke- ja hoivamenoja, mika

todenndkoisesti edellyttdd kokonaisveroas-
teen korottamista. Kun verotukseen toisaalta
kohdistuu kuitenkin alentamispaineita, valti-
on tulisi suosia verokannustein rajallisesti tu-
ettua jarjestelmad, joka mahdollistaisi kansa-
laisten vapaaehtoisen varautumisen vanhuus-
ajan menoihin ja tidydentiisi nykyistd eldke-
jarjestelmad. Lakisddteisen tyoeldkejérjes-
telmin sekd vapaaehtoisten ryhmieldkkeiden
ja ammatillisten lisdeldkkeiden rinnalla on
katsottu tarvittavan tdydentdvad yksilollinen
jarjestelmd, joka voi kansalaisten tulotasosta
ja asuinpaikasta riippumatta tasapuolisesti,
oikeudenmukaisesti ja tehokkaasti edistdi va-
rautumista vanhuusajan menoihin. Jérjestel-
min tulisi antaa eri kotitalouksille mahdolli-
suus hoitaa pitkdaikaissddstaminen kunkin
kotitalouden oloihin parhaiten sopivalla ta-
valla paitsi vakuutusyhtion myos pankin, si-
joituspalveluyrityksen tai sijoitusrahaston
kautta.

Esityksessd ehdotetuilla ratkaisuilla on
merkittdvad yhteys kansalaisten riittaviksi ko-
kemaan vanhuudenturvaan, tehokkaiden ja
monipuolisten rahoitusmarkkinoiden kehit-
tamiseen sekd sddstdjien valinnanvapauteen
ja palveluistaan maksamiin hintoihin. Tavoit-
teena on johdonmukainen kokonaisuus, joka
mahdollistaa eldke-, rahoitusmarkkina- ja ve-
ropoliittisten sekd valtiontalouden tavoittei-
den saavuttamisen.

Keskeisend lahtokohtana ehdotuksissa kil-
pailun edistdmiseksi sek#d tuotteiden moni-
puolisuuden ja vertailtavuuden parantami-
seksi pitkdaikaissddstamismarkkinoilla on
asiakkaan nidkokulma. Tasapuolinen kilpailu
sekd tuotteiden monipuolisuus, ldpindkyvyys
ja vertailtavuus parantavat merkittdvasti asi-
akkaiden mahdollisuuksia saada kdyttoonsi
ominaisuuksiltaan tarkoituksenmukaisia ja
kustannuksiltaan mahdollisimman edullisia
sddstamistuotteita.

Lisdksi eri toimialoilla toimivien palvelun-
tarjoajien edellytykset tarjota kustannuste-
hokkaasti keskendin kilpailevia pitkdaikais-
sddstamistuotteita tulisi olla mahdollisimman
yhdenmukaiset. Eri toimialojen keskindisten
kilpailuedellytysten neutraliteettia korostava
lghtokohta ei kuitenkaan ole kaikilta osin yh-
teen sovitettavissa asiakaspainotteisen, tuot-
teiden neutraliteettia, monipuolisuutta ja l3-
pindkyvyyttd korostavan ldhtokohdan kanssa.
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Erityisesti pakottavasta EU-sédéntelystd seu-
raa, ettd toimialojen kustannusrakenne vdiis-
tdmittd poikkeaa toisistaan.

3.2 Eliikepoliittiset tavoitteet

Pddministeri Matti Vanhasen II hallituksen
yksi keskeisistd tavoitteista on kestidvi elike-
politiikka. Sen perustana ja tavoitteina ovat
“talouden kasvu, yleinen luottamus jdrjes-
telmdn kestdvyyteen, sukupolvien vilinen oi-
keudenmukaisuus ja nykyistd pidempi jaksa-
minen tyoeldmdssd. Kansaneldke- ja tyoeld-
kejdrjestelmdt  muodostavat  lakisdditeisen
eldkejdrjestelmdn pohjan”. Talouden kasvu-
potentiaalin vahvistamisen liséksi hallituksen
keskeisid politiikkahankkeita ja -
kokonaisuuksia ikddntymiseen varautumisen
osalta ovat etuusjérjestelmien uudistaminen,
pitkdaikaissddstamisen edistiminen sekd pal-
veluiden kehittdiminen. Tdman esityksen tar-
koituksena ei ole puuttua eldkepolitiikan lin-
jauksiin vaan ainoastaan luoda yleiset elin-
keino- ja sopimusoikeudelliset edellytykset
erilaisille eldke- ja veropoliittisille ratkaisuil-
le, joita edelld mainittujen tavoitteiden toteut-
tamiseksi erikseen pédtetddn tehda.

33 Rahoitusmarkkinapoliittiset tavoit-
teet

Sidotulla pitkdaikaissddstamiselld on mer-
kittdva ja kasvava rooli rahoitusmarkkinoilla.
Rahoitusmarkkinoiden yleisend tehtdvini on
vilittdd mahdollisimman tehokkaasti ja tur-
vallisesti rahoitusylijidmaisten talousyksi-
koiden sddstovaroja alijjaamdisten talousyksi-
koiden kiayttoon. Rahoituksenvilitysmeka-
nismin luotettavuus on koko talouden tehok-
kaan toiminnan ja verotuloja tuottavan kas-
vun vilttdiméaton edellytys. Myos pitkdaikais-
sddstiminen on voitava jarjestii tavalla, joka
tdyttdd myos rahoitusmarkkinapolititkan vi-
himmdistavoitteet.

Rahoitusmarkkinapolititkan keskeisend ta-
voitteena on rahoitusjérjestelméin hairioton
toiminta. Toinen rahoitusmarkkinapolitiikan
keskeinen tavoite on palveluntarjonnan te-
hokkuus ja monipuolisuus. Palveluntarjonnan
tehokkuutta voidaan edistdd varmistamalla
mahdollisimman vapaa ja neutraali kilpailu
erilaisten palveluntarjoajien kesken. Palve-

luntarjonnan tehokkuus edellyttdd siten, ettéd
toimialalla ei ole kilpailuesteitd valvonnalli-
set vdhimmdiisvaatimukset tdyttivien koti-
maisten palveluntarjoajien vililld eikd my0s-
kddn tillaiset vaatimukset tdyttdvien ulko-
maisten ja kotimaisten palveluntarjoajien va-
lilla. Palveluntarjonnan tehokkuus nikyy
viime kédessd mahdollisimman edullisina ra-
hoituspalvelujen hintoina ja tuotteiden moni-
puolisuutena.

Kolmas rahoitusmarkkinapolitiikan keskei-
nen tavoite on rahoituspalvelujen riittdva asi-
akkaansuoja. Riittdvi asiakkaansuoja edellyt-
td4 erityisesti, ettd markkinoinnissa ei kéytetd
hyvin tavan vastaisia tapoja, ettd asiakkaalle
tuotteesta annettavat tiedot ovat riittdvid ja
vertailukelpoisia suhteessa muihin vastaaviin
tuotteisiin ja ettd tuotteisiin sovellettavat so-
pimusehdot ovat kohtuullisia.

Edelld mainitut rahoituspalveluiden moni-
puolista tarjontaa ja tehokasta kilpailua ra-
hoitusmarkkinoilla koskevat tavoitteet eivit
nykyisellddn riittdvasti toteudu pitkdaikais-
sddstimisen osalta. Taéma johtuu ensisijaisesti
siitd, ettd vaikka pitkdaikaissddstdmiseen si-
ninsd soveltuvia tuotteita voivat nykyisin tar-
jota useat erityyppiset palveluntarjoajat, ku-
ten sijoitusrahastot, talletuspankit ja henki-
vakuutusyhtiot, nédistd ainoastaan yhden
ryhmén, henkivakuutusyhtiéiden, palvelun-
tarjontaa tuetaan verokannustimilla. Tdma4 ra-
joittaa tarpeettomasti kilpailua.

Pitkdaikaissddstdmisen tasapuoliset kilpai-
luedellytykset ovat rahoitusmarkkinoiden
toiminnan kannalta merkittivit. Rahoitus-
markkinapoliittiset ndkékohdat puoltavat sen
vuoksi vapaaehtoiseen yksilolliseen eldkeva-
kuutukseen nykyisin liittyvien verokannus-
timien laajentamista koskemaan my6s muita
pitkdaikaissddstaimiseen soveltuvia tuotteita
kuin eldkevakuutuksia. Lisdksi on tarpeen
edistdd markkinoilla tarjottavien tuotteiden
monipuolisuutta ja parantaa niiden ehtojen
lapindkyvyyttd ja vertailtavuutta.

34 Veropoliittiset tavoitteet

Esityksen tavoitteena ei ole vaikuttaa vero-
politiikkaan, koska yksilollisen eldkesddstd-
misen verokannusteista sdddettdisiin erik-
seen. Esitykselld pyritddn kuitenkin varmis-
tamaan, ettd yksilollisen elidkesddstimisen
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sopimus- ja elinkeino-oikeudellinen sddntely
mahdollistaa kulloistenkin veropoliittisten
tavoitteiden saavuttamisen, erityisesti mah-
dollisten verokannusteiden neutraliteetin ja
verokannusteiden edellytyksend olevan te-
hokkaan verovalvonnan.

3.5 Kilpailupoliittiset tavoitteet

Ehdotusten ldht6kohtana on, etti erilaisesta
pakottavasta EU-sddntelystd johtuvia eroja
yleisissd toimintaedellytyksistd ei tulisi kom-
pensoida tarjoamalla yhdelle toimialalle eri-
tyisid lainsddaddnnollisid etuja tai asettamalla
muille toimialoille erityisid lainsdaddannolli-
sid rasitteita pelkéstddn toimialojen ulkoisten
kilpailuedellytysten tasoittamiseksi. Tallai-
nen menettely merkitsisi kdytdnnossa elin-
keinotukea yhdelle toimialalle ja lisdisi pal-
veluntarjonnan yleisen rakenteen tehotto-
muutta eikd olisi yleisten elinkeino- ja kilpai-
lupoliittisten tavoitteiden mukaista. Se liséisi
viime k#dessd asiakkaalle palvelun hankki-
misesta aiheutuvia kustannuksia ja olisi siten
ehdotuksessa ldhtokohdaksi omaksutun asia-
kasndkokulman vastaista.

4 Keskeiset ehdotukset
4.1 Soveltamisala

Esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi uusi
laki sidotusta pitkdaikaissdédstdmisestd. Lailla
luotaisiin yleiset edellytykset sellaisten pit-
k#aikaissddstdmistuotteiden  kehittdmiselle,
joihin voisi liittyd myos verokannusteita.
Tarkoituksena olisi mahdollistaa kilpailuky-
kyisid vaihtoehtoja eldkevakuutuksille, joita
nyt on kéytetty nimenomaan sidstimis- ja si-
joitusmuotona tdydentdmédn eldketurvaa.
Laki olisi perusluonteeltaan elinkeino- ja so-
pimusoikeudellinen. Verokannusteiden
myOntdmisen perusteet sdddettdisiin erikseen
verolaeissa. Lailla ei siten ole suoria liittymié
verolainsdddantoon. Tdtd on pidetty perustel-
tuna, jotta sopimusoikeudellista sddntelyd ei
tarvitsisi muuttaa pitkdaikaissadstamistd kos-
kevien veroratkaisujen myShemmin mahdol-
lisesti muuttuessa.

Laki koskisi talletuspankin, sijoituspalve-
luyrityksen ja rahastoyhtion sek# niihin rin-

nastettavien ulkomaisten palveluntarjoajien
tarjoamia laissa tarkemmin sddnneltyja pitké-
aikaisia sddstdmistuotteita. Laki ei sitd vas-
toin koskisi vakuutussopimukseen perustu-
vaa sddstamistd, koska siitd on sdddetty erik-
seen yksityiskohtaisesti vakuutusyhtitlaissa
ja vakuutussopimuslaissa. Lain soveltamista
vakuutusséddstdmiseen voimassa olevan sdin-
telyn lisdksi ei ole pidetty perusteltuna, koska
se olisi omiaan lisddm&dn sopimusjérjestely-
jen monimutkaisuutta ja sopimusjérjestelyis-
td asiakkaalle aiheutuvia kustannuksia ilman
vastaavaa hyotyé asiakkaalle.

Lakia sovellettaisiin ainoastaan luonnollis-
ten henkil6iden tekemiin sddstosopimuksiin,
koska k#ytdnnossd laissa tarkoitettuja sopi-
muksia tehtdisiin verotussyistd vain luonnol-
listen henkiloiden kanssa ja sddntelyn ulot-
taminen esimerkiksi ty0nantajan tyonteki-
joidensd hyviksi tekemiin sopimuksiin olisi
omiaan monimutkaistamaan ehdotettua sdén-
telya.

Lakia sovellettaisiin ainoastaan sellaisiin
pitkdaikaissddstimissopimuksiin, joiden eh-
tojen mukaan sddstovarat saadaan nostaa vas-
ta, kun sidistovaroihin oikeutettu saavuttaa
madrityn idn tai kun muu ehdoissa mainittu
sddstovaroihin oikeutetun eldmintilanteeseen
liittyvd erityinen nostoperuste tdyttyy. Laki
olisi tarkoitettu ensisijaisesti eldkesddstami-
seen mutta sddstovarojen nostoperusteeksi
voitaisiin sopia eldkeidn saavuttamisen sijas-
ta myds muu erityinen nostoperuste. Nosto-
perusteen olisi kuitenkin oltava sddstdmisso-
pimuksen pitkdaikaisluonteen mukaisesti
sdastovaroihin oikeutetun henkilén poikke-
uksellinen eldméntilanne, kuten avioero,
tySttomyys tai tyokyvyttomyys taikka esi-
merkiksi tarve erityisten sairaanhoito- tai
hoivapalvelujen kayttoon. Kédytdnnossd nos-
toperuste méadrdytyisi sopimuksessa sen mu-
kaan, minkélaisiin tarkoituksiin kohdistuvalle
pitkdaikaissddstdmiselle myonnetdsin vero-
kannusteita. Sédstovarat olisi nostettava ra-
hana.

4.2 Palveluntarjoajat

Ehdotetun lain mukaista pitkdaikaista si-
dottua sidstdmissopimusta saisivat tarjota tal-
letuspankit, sijoituspalveluyritykset ja rahas-
toyhtiét sekd niihin rinnastettavat ulkomaiset
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palveluntarjoajat ja niiden Suomessa toimivat
sivuliikkeet toimilupansa ja mahdollisten
muiden toimintaansa koskevien rajoitusten
puitteissa. Oikeus tarjota pitkdaikaissddstd-
mistd koskevia sopimuksia on katsottu tar-
peelliseksi sallia vain toimiluvan omaaville
ja viranomaisvalvonnassa oleville rahoitus-
palveluyrityksille sdédstovarojen ammattitai-
toisen ja luotettavan hoitamisen varmistami-
seksi. Oikeutta tarjota ehdotetussa laissa tar-
koitettuja sddstimissopimuksia ei kuitenkaan
ulotettaisi luottolaitostoiminnassa annetussa
laissa tarkoitettuihin luottoyhteisdihin eikd
maksuliikeyhteis6ihin, koska niiden tyypilli-
nen liiketoiminta on merkittdvésti suppeam-
paa kuin ehdotetun lain mukainen toiminta.

Ehdotuksen mukaan palveluntarjoaja voisi
sdastimissopimuksen tarjoamisen yhteydessi
tarjota séddstovarojen sijoittamiseksi kaikkia
niitd sijoituspalveluja ja sijoituskohteita, joita
se saa tarjota asianomaista palveluntarjoajaa
koskevan erityislainsddddnnon ja toimilupan-
sa nojalla. Laissa tarkoitettuun pitkdaikais-
sddstdmiseen sovellettaisiin siten ehdotetun
lain lis#ksi sijoituskohteiden ja sijoituspalve-
lun tarjoamista koskevaa erityislainsdddén-
t6d, kuten luottolaitostoiminnasta annettua
lakia, sijoituspalveluyrityksistd annettua la-
kia, arvopaperimarkkinalakia tai sijoitusra-
hastolakia siltd osin kuin palveluntarjoaja itse
tarjoaa sdistdjille myos sddstovarojen sijoit-
tamiseen liittyvid palveluja. Kdytinnossi laki
tulisi useimmiten sovellettavaksi liiketoimin-
taan, jossa sddstimissopimuksen tarjoaja sa-
malla tarjoaa sddstovarojen sijoittamiseen
liittyvit palvelut. Ehdotetut sddnnokset eivit
toisaalta estdisi sitd, ettd sddstdmissopimuk-
sen tarjoaja tarjoaa ainoastaan puitesopimuk-
sen ja hankkii sopimuksen mukaiset sijoitus-
palvelut ja sijoituskohteet ulkopuoliselta tar-
joajalta.

Laajimmillaan pitk#aikaissddstdmiseen so-
veltuvia tuotteita voisi tarjota talletuspankki
ja siihen rinnastuva ulkomainen palveluntar-
joaja, jonka toimilupa Kkattaa talletusten
hankkimisen lisdksi kaikki sijoituspalvelut.

Sijoituspalveluyritys voisi ehdotetun lain
mukaisen puitesopimuksen lisdksi tarjota nii-
td sijoituspalveluja, joita se toimilupansa no-
jalla on oikeutettu tarjoamaan, laajimmillaan
yksil6llistd omaisuudenhoitopalvelua.

Rahastoyhtié voisi tarjota sidottua pitkéai-
kaissddstdmistd, jossa sddstovarat sijoitettai-
siin rahastoyhtion hallinnoimiin sijoitusra-
hastoihin. Lisdksi rahastoyhtié saisi tarjota
sddstovaroihin liittyvdd 5 §:n 2 momentissa
tarkoitettua sijoituspalvelua, jos silld on sii-
hen toimilupa. Miti jédljempéanéd sanotaan si-
joituspalveluyrityksestd, sovellettaisiin siten
soveltuvin osin myos tédllaiseen rahastoyhti-
o6n.

Ehdotetut sddnnokset eivit estdisi myos-
kddn toisessa ETA-valtiossa asianomaisten
direktiivien perusteella toimiluvan saaneita
ulkomaisia palvelun tarjoajia tarjoamasta eh-
dotetussa laissa tarkoitettuja sddstamissopi-
muksia direktiivien ja toimilupansa sallimis-
sa rajoissa joko suoraan rajan yli tai sivuliik-
keestd kisin. Sidottua pitkdaikaissddstdmista
voisi ehdotuksen mukaan tarjota myos ETA-
alueen ulkopuolella toimiluvan saanut palve-
luntarjoaja, jolla on Suomessa sivuliike. Tél-
laisen palvelun, kuten muidenkin palvelujen
tarjoamisen aloittaminen, edellyttdd kuiten-
kin, ettd palvelun tarjoaminen on sallittu Fi-
nanssivalvonnan sivuliikkeelle myontdméssa
toimiluvassa.

Ulkomaisten palveluntarjoajien olisi aina
taytettdvéd niiden toimintaa Suomessa koske-
vat yleiset vaatimukset, kuten ETA-alueen
ulkopuolisten palveluntarjoajien sivuliikkeita
koskeva toimilupavaatimus. Voimassa ole-
vasta EU-lainsdddanndstd ja palvelujen kau-
pan vapauttamista koskevista kansainvalisis-
td sopimuksista seuraa, ettd ulkomaisten pal-
veluntarjoajien oikeutta tarjota Suomessa
palveluja samoilla ehdoilla kuin suomalaiset
palveluntarjoajat ei laissa voida rajoittaa.
Samanaikaisesti tdmdn ehdotuksen kanssa
annettavista verolakien muutosehdotuksista
seuraisi kuitenkin, ettd ulkomaisten palvelun-
tarjoajien tarjoamat sddstamissopimukset oli-
sivat verotuksen kannalta siind mé&érin epa-
edullisia, ettd laki tulisi kdytdnnossd sovellet-
tavaksi todenndkéisesti ainoastaan suomalai-
siin palveluntarjoajiin.

Laissa ei erikseen sdéddettidisi palveluntarjo-
ajille erityisid lisdpddoma- tai muita valvon-
nallisia vaatimuksia, koska kutakin palvelun-
tarjoajaa koskevassa lainsddddnnossd palve-
luntarjoajalle sdddetyn toimilupavaatimuksen
ja sithen liittyvien yleisten valvonnallisten
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vaatimusten on katsottu riittdvisti turvaavaan
palveluntarjoajien luotettavuuden.

4.3 Saidstovarojen vastaanottaminen

Lakiin ehdotetaan siséllytettdviksi sdén-
nokset pitkdaikaissddstamistd koskevasta so-
pimuksesta (sddstdmissopimus). Luonteel-
taan sddstdmissopimus olisi aina puitesopi-
mus, jossa sovittaisiin sddstosuoritusten te-
kemisestd, sddstovarojen sijoituskohteista se-
ké valitusta sijoitusstrategiasta ja riskitasosta
samoin kuin s#ddstévarojen nostoperusteesta.
Sadstamissopimukseen liittyisi aina sopimus
pankKkitilistd  (sddstdmistili), jonka kautta
kaikki sddstdmiseen liittyvd maksuliikenne
olisi hoidettava. Téllainen sdédstdmistili, jolle
kaikki séddstosuoritukset sekd sddstovarojen
sijoittamisesta aiheutuvat tililtdotot ja tilille-
panot kirjataan, helpottaisi merkittévésti
myds verovalvontaa, jonka varmistaminen on
erityisen tiarkedd, mikéli pitkdaikaissddstami-
seen liittyy verokannusteita. S##dstimissopi-
mukseen liittyvdd sddstdmistilid saisi tarjota
ainoastaan talletuspankki tai siithen rinnastu-
van ulkomaisen luottolaitoksen Suomessa
oleva sivuliike.

Ehdotuksen mukaan s#dédstimissopimuksen
nojalla voitaisiin vastaanottaa vain rahavaro-
ja. Laissa ei ehdoteta sallittavaksi mahdolli-
suutta ottaa sddstdmissopimuksen piiriin asi-
akkaan jo olemassa olevia arvopapereita,
koska arvopaperien vastaanottamiseen suo-
raan asiakkaalta liittyisi vaikeasti ratkaistavia
arvostus- ja veroneutraliteettiin liittyvid teki-
joitd. Rajoitus ei kuitenkaan koskisi aikai-
semman sddstdmissopimuksen irtisanomisen
perusteella uudelle palveluntarjoajalle siirret-
tdvid sddstovaroja. Tillaiset varat olisi siten
mahdollista siirtd4 niitd realisoimatta.

Sadstovarat olisi vastaanotettava edelld tar-
koitetulle sadstamistilille. Kayttdoikeus sdis-
tamistililld oleviin varoihin olisi ainoastaan
palveluntarjoajalla eik4 tilill4 olevilla varoilla
olisi talletussuojaa. S#dstévaroja voitaisiin
vastaanottaa joko kertaluonteisesti tai sdis-
tdmissopimuksen mukaisen sddstdmisohjel-
man mukaisesti toistuvin sddnnollisin suori-
tuksin. Laissa ei rajoitettaisi yksittdisen sidds-
tosuorituksen méidrdd eikd sddstévarojen ko-
konaismaéraa.

Sadstamistililld olevat varat ehdotetaan ja-
tettdviksi talletussuojan ulkopuolelle erityi-
sesti  kilpailuneutraliteettisyistd. Erilliselle
pankkitilille edelleen sijoitetut sddstovarat
sen sijaan olisivat talletussuojan alaisia
pankkitalletuksia koskevien yleisten periaat-
teiden mukaisesti.

Vaikka sadstamistililld olevat varat ainakin
useimmissa tapauksissa muutenkin jdisivét
sijoittajien korvaussuojan ulkopuolelle, laissa
sdddettdisiin lisdksi edelld mainitun neutraa-
lisuustavoitteen varmistamiseksi selvyyden
vuoksi erikseen siitd, ettd sddstamistililld ole-
via varoja ei korvata myoskéddn sijoittajien
korvausrahastosta. Ehdotetuista sdannoksista
ja nykyisestd laista seuraa kuitenkin, etti si-
joittajien korvausrahastosta korvattaisiin kui-
tenkin palveluntarjoajan maksukyvyttomyys-
tilanteessa sddstovarojen edelleen sijoittami-
seen perustuvat saamiset esimerkiksi tilan-
teessa, jossa palveluntarjoaja on hukannut si-
joitettuja varoja.

4.4 Saidstovarojen sijoittaminen

Ehdotetussa laissa sdadettdisiin niistd sijoi-
tuskohteista, joihin sddstovaroja voidaan si-
joittaa. Ehdotuksen mukaan varoja voitaisiin
sijoittaa tilille talletuspankkiin, julkisen kau-
pankdynnin tai monenkeskisen kaupankdyn-
nin taikka nithin rinnastuvan ulkomaisen
kaupankdyntimenettelyn kohteena oleviin ar-
vopapereihin ja julkisyhteisdjen liikkeeseen
laskemiin arvopapereihin sekd rahasto-
osuuksiin ja niihin rinnastettaviin yhteissijoi-
tusyritysten osuuksiin. Saddstovarojen sijoit-
tamista myos arvopapereihin ja sijoitusrahas-
to-osuuksiin on pidetty perusteltuna sd#sto-
varojen tehokkaan hajauttamisen ja monipuo-
lisempien ja korkeatuottoisempien sijoitus-
strategioiden mahdollistamiseksi.  Liséksi
sddstovarojen sijoittamisella osakkeisiin edis-
tettdisiin kansantalouden rahoitusylijddmien
kanavoimista  pankkijdrjestelmén  lisdksi
myds suoraan yritysten omiin pddomiin, mi-
kd edistdisi yritysten vakavaraisuutta ja in-
vestointikykyd. Koska arvopapereihin sisil-
tyy kuitenkin aina erityinen sijoitusriski, lais-
sa sallittaisiin sdédstévarojen sijoittaminen ai-
noastaan sellaisten yritysten liikkeeseen las-
kemiin arvopapereihin, jotka ovat markki-
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noilla jatkuvasti kaupankdynnin kohteena ja
joiden taloudellisesta asemasta sijoittajat
saavat arvopaperimarkkinalainsdaddnnon no-
jalla jatkuvasti riittdvit tiedot.

Sallittujen sijoituskohteiden tulee olla ku-
luttajille riittdvin ymmaérrettdvid ja turvalli-
sia, riittdvéan likvidejd kaikissa markkinati-
lanteissa sekd sellaisia, ettd palveluntarjoajal-
la on riittdvé sijoituskohteiden markkinoiden
tuntemus ja ammattitaito. Tamén vuoksi esi-
tyksessd on ldhdetty siitd, ettd sijoituskoh-
teiksi ei sallita esimerkiksi kiinteistoja.

Sijoituskohteena oleva pankkitili voisi olla
joko sddstdamistili taikka talletuspankin tar-
joama muu tili. Tilid koskevasta sopimukses-
ta olisi kéytdvd selvisti ilmi, ettd tilille voi-
daan ottaa ainoastaan ehdotetussa laissa tar-
koitettuja varoja ja ettd oikeus kayttda tililla
olevia varoja on ainoastaan palveluntarjoajal-
la. Vaikka sadstamistililld olevilla varoilla ei
ehdotettujen sddnnodsten mukaan olisi talle-
tussuojaa, erilliselle pankkitilille sijoitetut
sddstovarat olisivat talletussuojan alaisia
pankkitalletuksia koskevien yleisten periaat-
teiden mukaisesti.

Arvopapereiden osalta sijoituskohteena sal-
littaisiin vain sellaiset arvopaperit, jotka ovat
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen
kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupan-
kdynnin tai niihin rinnastettavan ulkomaisen
kaupankédyntimenettelyn kohteena. Koska ra-
hasto-osuudet ja  yhteissijoitusyrityksen
osuudet, jotka my06s ovat arvopapereita, eivét
yleensd ole julkisen kaupankidynnin kohtee-
na, ne mainittaisiin sallittuina sijoituskohtei-
na laissa erikseen. Sallittuja sijoituskohteita
olisivat seké kotimaiset ettd ulkomaiset sijoi-
tusrahastodirektiivin  (neuvoston direktiivi
85/611/ETY arvopapereihin kohdistuvaa yh-
teistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksic
(yhteissijoitusyrityksef) koskevien lakien,
asetusten ja hallinnollisten mé&érdysten yh-
teensovittamisesta) edellytykset tdyttavét si-
joitusrahastot ja erikoissijoitusrahastot. Sekd
arvopaperien ettd rahasto-osuuksien hyvik-
symistd sijoituskohteiksi rajoitettaisiin kui-
tenkin siten, ettd sijoituskohteeksi hyviksyt-
tdisiin vain sellaisten liikkeeseenlaskijoiden
liikkkeeseen laskemat arvopaperit ja sellaisten
sijoitusrahastojen ja yhteissijoitusyritysten
osuudet, joita koskee EU-direktiivien mukai-
nen tai niitd vastaava tiedonantovelvollisuus.

Sijoituskohteiksi hyviksyttdisiin my6s pors-
sin ns. meklarilistalla olevat arvopaperit, joi-
ta koskevasta tiedonantovelvollisuudesta
sdddetddn arvopaperimarkkinalaissa erikseen.

Sallittuja sijoituskohteita olisivat myos
laissa tarkemmin sdddetyin edellytyksin val-
tioiden, kuntien ja muiden julkisyhteisdjen
lilkkkeeseen laskemat ja niiden takaamat ar-
vopaperit, vaikka ne eivit olisi julkisen kau-
pankdynnin kohteena.

Lakiin ehdotetaan lisdttaviksi sddstovaro-
jen sijoittamiseen liittyvien riskien vahenté-
miseksi vaatimus sisdllyttdd sddstdmissopi-
mukseen sijoitusstrategiaa ja sijoittamisen
riskitasoa koskeva sopimusehto. Koska pit-
kaaikaissddstimiseen sisdltyy aikaan liittyvi
riski, tdma olisi otettava huomioon jo sddsto-
sopimusta tehtdessd. S#dstdjdn sijoitusstrate-
gia ja hdnen tavoittelemansa riskitaso riippu-
vat my0ds paljon jiljelld olevasta sddstd-
misajasta. Lahelld eldkeikdd olevan sddstdjdn
sijoitusstrategiassa olisi huomioitava sijoitus-
ten rahaksi muuttamisajankohdan ldhenemi-
nen. Sijoitusstrategiaa ja tavoiteltavaa riski-
tasoa koskevalla nimenomaisella sopimuseh-
dolla voitaisiin osaltaan varmistaa se, etté
sddstovarojen sijoittamisessa kiinnitetdén riit-
tdvdsti huomiota riskien hajauttamiseen.
Laissa ei sdddettdisi hajauttamista koskevista
yksityiskohtaisista vidhimmaisvaatimuksista.
Tallaiset sddnnokset olisivat ongelmallisia
useasta syystd. Esimerkiksi sddstimisen al-
kuvaiheessa sddstdmissummat olisivat niin
pienid, ettd sijoituskohteiden hajauttaminen
ei olisi taloudellisesti kannattavaa. Toisaalta
hajautusvaatimuksen sitominen kertyneiden
sddstovarojen midrddn olisi ongelmallinen,
koska se saattaisi edellyttdd sijoituskohteiden
myymistd sellaisena ajankohtana, jolloin
myynnistd aiheutuisi tappioita.

Laissa ehdotetaan lisdksi rajoitettavaksi
sddstovarojen sijoittamista johdannaissopi-
muksiin. Johdannaissopimuksia voitaisiin
ehdotuksen mukaan k#yttdd ainoastaan sijoi-
tuskohteisiin liittyvien kurssi- ja korkoris-
keiltd suojautumiseen.

Sen turvaamiseksi, ettd sddstovarat sdilyvit
niiden tarkoituksen mukaisesti pitkdaikais-
sddstdimisen kohteena, ehdotetaan liséksi
sdddettidviksi, ettd varojen sijoittamisesta
saadut tuotot ja sijoituskohteiden luovutuk-
sesta kertyvdt varat on lisdttiva sddstopai-
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omaan ja ne voidaan maksaa, jollei niitd sa-
malla sijoiteta uudestaan, ainoastaan laissa
tarkoitetulle sddstamistilille, johon vain pal-
veluntarjoajalla on kdyttdoikeus. Sadstdjalla
ei siten olisi miltddn osin oikeutta myoskdan
sddstovarojen  tuottoon  sdidstdmisaikana.
Sadstdjalla ei myoskddn ehdotettujen sddn-
ndsten mukaan olisi oikeutta luovuttaa tai
pantata sddstévaroja.

Lis#ksi laissa ehdotetaan sdddettiviksi, ettd
sddstovarat eivdat olisi palveluntarjoajan
omaisuutta eikd palveluntarjoajan velkojilla
olisi nithin oikeutta. Ehdotetuilla sdédnnoksil-
14 edistettdisiin osaltaan sddstovarojen sijoit-
tamista mahdollisimman turvaavalla tavalla.

4.5 Oikeus vaihtaa palveluntarjoajaa

Ehdotettujen sddnndsten mukaan asiakkaal-
la olisi oikeus vaihtaa palveluntarjoajaa. Eh-
dotettu vaihto-oikeus mahdollistaisi sen, ettid
sdaastimissopimuksen nojalla kertyneet varat
voitaisiin siirtdd toiselle sddstdmissopimusta
tarjoavalle palveluntarjoajalle taikka vakuu-
tusyhtidlle. Tdmi mahdollistaisi kilpailun
palveluntarjoajien kesken, mikd vaikuttaisi
myds palvelusta perittdviin maksuihin asiak-
kaan eduksi.

Palveluntarjoajan tai vakuutuksenantajan
vaihtaminen edellyttédisi voimassa olevan so-
pimuksen irtisanomista. Sopimus tulisi irti-
sanoa Kkirjallisesti. Sihkoinen irtisanomisil-
moitus rinnastetaan kirjalliseen ilmoitukseen,
jos se tdyttdd tietoyhteiskunnan palvelujen
tarjoamisesta annetun lain (458/2002) 12 §:n
vaatimukset.

Sadstdmisen sidotun luonteen takia asiak-
kaan ei tulisi saada varoja haltuunsa irtisa-
nomisen yhteydessd. Tdmdn vuoksi irtisano-
minen edellyttdd ehdotuksen mukaan, ettd
asiakas tekee samalla uuden s#dstimissopi-
muksen toisen palveluntarjoajan tai vakuu-
tuksenantajan kanssa taikka, jos asiakkaalla
on ennestddn toinen sddstdimissopimus, varat
siirretdén tillaisen aikaisemmin tehdyn séés-
tosopimuksen alaisuuteen. Kertyneet sddsto-
varat siirrettdisiin suoraan uuden tai aiemmin
tehdyn toisen sopimuksen osapuolena oleval-
le palveluntarjoajalle tai vakuutuksenantajal-
le. Jos irtisanomisilmoituksessa ei olisi yksi-
ity uutta palveluntarjoajaa tai vakuutuk-

senantajaa, irtisanominen olisi mitdtén ja
vanha sopimus jdisi voimaan sellaisenaan.
Palveluntarjoajan tai vakuutuksenantajan oli-
si siirrettdvé varat 30 pdividn kuluessa irtisa-
nomisilmoituksen vastaanottamisesta, jollei
Iyhyemmaésti ajasta sovita tai sddstdjd tai va-
kuutuksenottaja méadrdd myohempédid ajan-
kohtaa.

Uuden palveluntarjoajan tai vakuutuk-
senantajan olisi viivytyksettd ilmoitettava
asiakkaalle, ettd se on vastaanottanut varat.
Ilmoitus on tarpeen, jotta asiakas tietdisi,
mistd ajankohdasta lukien aikaisempi sopi-
mus paittyy ja uusi tulee voimaan.

Ehdotuksen mukaan sopimus voitaisiin irti-
sanoa, kun sen tekemisesti tai edellisesti irti-
sanomisesta on kulunut yksi vuosi. Néin pal-
veluntarjoajalla tai vakuutuksenantajalla on
mahdollisuus sopimusta solmittaessa ottaa
huomioon sopimuksen vdhimmaéiskesto tuot-
teen hinnoittelussa tai muissa ominaisuuksis-
sa. Sopimuksessa voitaisiin sopia myos lyhy-
emmastd rauhoitusajasta.

Palveluntarjoajan tai vakuutuksenantajan
vaihtamisesta olisi voitava perid toimenpi-
teestd aiheutuvat kohtuulliset kulut. Kulut
voitaisiin vihentdd siirrettdvien varojen méas-
rasta.

Osa nykyisin tunnetuista pitk#daikaissdés-
tdmiseen soveltuvista keskenddn kilpailevista
sddstotuotteista on luonteeltaan sellaisia, ettd
ne tai nithin liittyva palvelu voidaan irtisanoa
milloin tahansa. Sitd vastoin elinikéisen ela-
kevakuutuksen irtisanominen on monitahoi-
sempi ja ongelmallisempi kysymys. Ongel-
mat liittyvat tdlloin eldkevakuutusten kollek-
titvisiin piirteisiin: ennen eldkeikdd kuollei-
den vakuutettujen maksamilla vakuutusmak-
suilla rahoitetaan osaltaan elidkeidn saavutta-
neille vakuutetuille maksettavia elikkeit.
Téllainen jérjestely ei voisi endd toimia, jos
vakuutetut saatuaan esimerkiksi tietdd kohta-
lokkaasta sairaudestaan siirtdisivdt vakuu-
tusmaksuista kertyneet sddstdt yksilolliseen
sddstotuotteeseen. Kattava irtisanomisoikeus
ei sen vuoksi ole téssid tapauksessa valttamét-
td asiakkaan edun mukaista.

Tamén vuoksi ehdotetaan, ettd sddstdjéan ir-
tisanomisoikeudesta voitaisiin sopia toisin tai
luopua sellaisessa vakuutussopimuksessa,
joihin ei liity turvaa vakuutetun kuoleman
varalta.
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4.6 Palveluntarjoajan tiedonantovelvoit-
teet

Sijoittajansuojan keskeinen tavoite on, ettd
asiakas saa sekd sddstimissopimuksesta ettd
sijoittamiseen liittyvistd riskeistd ja niiltd
suojautumisesta riittdvisti tietoa jo ennen so-
pimuksen tekemistd. Rahoitus- ja sijoitus-
tuotteet ovat usein asiakkaan kannalta varsin
monimutkaisia ja vaikeasti vertailtavissa. Jot-
ta asiakas voisi vertailla erilaisia sddstdmis-
ja sijoitusvaihtoehtoja, niistd annettavien tie-
tojen tulisi olla mahdollisimman yhteismital-
lisia. Tamdn vuoksi sidottua pitkdaikaisséds-
tamistd koskevaan lakiin otettaisiin nimen-
omainen sdidnnds palveluntarjoajan tiedonan-
tovelvollisuudesta sddstimissopimusta tarjot-
taessa ja sopimussuhteen aikana. Palveluntar-
joajan olisi ennen sddstdmissopimuksen te-
kemistd annettava asiakkaalle perustiedot it-
sestddn sekd riittdvat ja olennaiset tiedot so-
pimuksesta, jotta asiakas voi luotettavasti ar-
vioida palveluntarjoajaa, sopimusta ja erityi-
sesti sijoituskohteisiin liittyvii riskejé. Tiedot
tulisi antaa, jos mahdollista, yhtendisessd
asiakirjassa selkeésti ja mahdollisimman hel-
posti ymmirrettdvassd muodossa.

Yhdenmukaisuuden saavuttamiseksi tie-
donantovelvollisuutta tdsmennettiisiin val-
tioneuvoston asetuksella. Asetuksenantoval-
tuutus koskisi sekd ennen sopimuksen teke-
mistd ettd sopimussuhteen aikana annettavia
tietoja. Lisdksi Finanssivalvonta antaisi tar-
kempia mairdyksid tietojen ilmoittamisesta,
erityisesti pitkdaikaissddstamiseen liittyvien
tuottojen ja kulujen laskentaperusteista ja
niiden ilmoittamisesta asiakkaalle.

Asetuksella voitaisiin sdédtdd esimerkiksi
seuraavien tietojen antamisesta asiakkaalle
ennen sopimuksen tekemista:

1) sopimuksen keskeinen sisiltd ja erityi-
sesti mahdolliset rajoitukset;

2) sopimuksen kesto ja perusteet, joilla
asiakas voi irtisanoa sopimuksen ennenaikai-
sesti;

3) tieto oikeudesta siirtd4 varat toiselle pal-
veluntarjoajalle ja siitd, kuinka asiakkaan on
talloin meneteltidvi;

4) tieto sopimussuhteen alussa mahdolli-
sesti olevasta ajanjaksosta, jolloin asiakkaalla
ei ole oikeutta siirtdd varoja;

5) varojen siirtdmisestd toiselle palvelun-
tarjoajalle perittavat kulut;

6) tieto peruuttamisoikeudesta, peruutta-
misaika, sen korvauksen miérd, joka asiak-
kaalta voidaan peruuttamisen johdosta vaatia
ja muut peruuttamisoikeuden kayttdmista
koskevat ehdot ja ohjeet;

7) palveluntarjoajan asiakkaalta palvelusta
sadnnollisesti perimat kulut ja niiden maardy-
tymisperusteet; kulut olisi ilmoitettava vuo-
tuisina euro- ja prosenttimiérdisind kuluina
sijoitussuunnitelman mukaiselta ajalta lasket-
tuna ilman tuotto-oletusta, lisdksi olisi, jos
mahdollista ilmoitettava kokonaiskulu pro-
sentteina  laskettuna  sijoitussuunnitelman
mukaisen ajanjakson jokaisen sijoituksen yh-
teenlaskettujen kulujen summien keskiarvo-
na;
8) kaksi havainnollista esimerkkié kuluista;

9) jos palveluntarjoaja perii palkkiota yk-
sittdisistd toimeksiannoista, niiden miirid ja
midrdytymisperusteet;

10) tieto siitd, periikd palveluntarjoaja asi-
akkaalta toisen palveluntarjoajan kuluja ja
niiden suuruus;

11) tieto pitkdaikaiseen sijoittamiseen liit-
tyvistd riskeistd;

12) tieto siitd, ettd sddstamistililld oleviin
sddstovaroihin ei sovelleta, mitd luottolaitos-
toiminnasta annetun lain 7 luvussa sdddetddn
talletussuojasta ja sijoituspalveluyrityksisti
annetun lain 6 luvussa sdddetddn sijoittajan
korvaussuojasta, sekd tieto siitd, miltd osin
muulla tavalla sijoitettuihin sééstovaroihin
sovelletaan sijoittajan korvaussuojaa koske-
via sdidnnoksii;

13) tieto sopimuksen tarkoittamien varojen
verokohtelusta, jonka palveluntarjoaja tietdd,
ja maininta siitd, ettd verokohtelu saattaa
myohempien lain muutosten johdosta muut-
tua palveluntarjoajasta riippumattomista syis-
ta;

14) tieto asiakkaan kéytettdvissd olevista
tuomioistuinten ulkopuolisista riidanratkai-
suelimistd (esimerkiksi Rahoitus- ja vakuu-
tusneuvonta ja Arvopaperilautakunta); seka

15) tieto sddstovarojen aviovarallisuus- ja
jaamistooikeudellisesta kohtelusta.

Edell4 tarkoitetun tiedonantovelvollisuuden
lisaksi tulisivat edelleen sovellettaviksi tiet-
tyd tuotetta tai palvelua koskevan erityislain-
sddddnnon tiedonantovelvollisuuksia koske-
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vat sddnnokset. Siten ehdotettu sddnnos tiy-
dentdisi esimerkiksi arvopaperimarkkinalain
ja sijoitusrahastolain tiedonantovelvollisuuk-
sia koskevia sddnnoksid. Ehdotetuista sdin-
noksistd seuraisi, ettd silloin kuin ehdotetun
lain mukaisen sddstdmissopimuksen mukai-
set sddstovarat on sopimuksen mukaan sijoi-
tettava muihin sijoituskohteisiin kuin pankki-
tilille, kysymys olisi sellaisesta sijoituspalve-
lun tai rahasto-osuuksien tarjoamisesta, jo-
hon sovellettaisiin ehdotetun lain mukaan jo-
ko arvopaperimarkkinalain tai sijoitusrahas-
tolain sddnnoksia.

Lakiin sisdllytettdisiin lisdksi sddnnos pal-
veluntarjoajan  tiedonantovelvollisuudesta
sopimussuhteen aikana. Palveluntarjoaja olisi
velvollinen ldhettimddn asiakkaalle vuosit-
tain tiedon séddstovaroista, perityistd kuluista
ja muista sellaisista sopimusta koskevista
seikoista, joilla on asiakkaan kannalta ilmeis-
td merkitysta.

4.7 Vastuu markKkinoinnissa annetuista
tiedoista

Lakiin ehdotetaan otettavaksi nimenomai-
set sddnndkset palveluntarjoajan vastuusta
markkinoinnissa annetuista tiedoista. Ehdote-
tut sddannokset koskisivat markkinointitieto-
jen sopimusoikeudellisia vaikutuksia ja sel-
keyttdisivit oikeustilaa erityisesti tietojen an-
tamatta jéttdmisen sopimusoikeudellisista
vaikutuksista.

Ehdotetut sdédnnokset vastaisivat vakuutus-
sopimuslain 9 §:n mukaista sddntelyd. Va-
kuutussopimuslaki on valittu sdantelymallik-
si erityisesti siksi, ettd ehdotetun uuden lain
mukainen s#ddstétuote rinnastuisi olennaisilta
osin eldkevakuutukseen. Kilpailuneutraliteet-
tisyistd on perusteltua, ettd palveluntarjoajan
vastuu sdédstotuotteesta annetuista tiedoista ei
jaa yksinomaan yleisten oikeusperiaatteiden
varaan, vaan kirjataan lakiin samalla tavalla
kuin vakuutuksenantajan vastuu vakuutuk-
sesta annetuista tiedoista.

4.8 Saidstimissopimukseen liittyvid muu
siddntely

Muut ehdotetun uuden lain sddnnokset
koskevat piddosin asiakkaansuojaa. Niitd

valmisteltaessa on pidetty erityisesti silmallad
riittdvdd yhdenmukaisuutta eldkevakuutuk-
seen sovellettavien vakuutussopimuslain
sddnnosten kanssa.

Lain pakottavuudesta ehdotetaan sdddetta-
viksi yhdenmukaisesti vakuutussopimuslain
kanssa siten, ettd lain sddnnoksistd ei saisi
poiketa kuluttajan tai kuluttajaan rinnastetta-
van elinkeinonharjoittajan vahingoksi.

Ehdotetussa laissa sdddettdisiin asiakkaan
oikeudesta peruuttaa sddstimissopimus seu-
raamuksitta 30 pédivan kuluessa sopimuksen
tekemisestd. Ehdotuksen mukaan séddstdmis-
sopimukseen perustuvaa oikeutta ei saisi
luovuttaa tai pantata. Lisdksi laissa sdddettdi-
siin sddstdmissopimuksen lakkaamisesta ja
sddstovarojen maksamisesta oikeudenomista-
jille sdéstdjan tai muun sddstdévaroihin oikeu-
tetun kuollessa.

Laissa ei erikseen s#dddettdisi sdéstdjan tai
muun sddstovaroihin oikeutetun avioeron
aviovarallisuusoikeudellisista seuraamuksis-
ta. Tallaisiin tilanteisiin sovellettaisiin siten
yleisid aviovarallisuusoikeudellisia periaat-
teita, joiden mukaan s#ddstdvarojen arvo olisi
otettava huomioon osituslaskelmassa. Ehdo-
tettujen sddnnosten mukaan avioero voisi olla
laissa tarkoitettu nostoperuste, jolloin avio-
erosta johtuvaan mahdolliseen velvollisuu-
teen maksaa tasinkoa toiselle puolisolle voi-
taisiin varautua sopimalla avioero yhdeksi
sddstovarojen nostoperusteeksi. Ehdotetun
lain nojalla annettavassa palveluntarjoajan
tietojenantovelvollisuutta koskevassa asetuk-
sessa olisi tarpeen sddtdd palveluntarjoajalle
velvollisuus antaa sdéstéjélle ennen sopimuk-
sen tekemisti tieto sddstovaroihin sovelletta-
vista aviovarallisuus- ja jadmistooikeudelli-
sista periaatteista.

Ehdotetun uuden lain sdinnokset sopi-
musehtojen muuttamisesta ja sddstdmisen
keskeyttamisestd vastaavat henkivakuutusta
koskevia vakuutussopimuslain sddnnoksid.
Saastamissopimukseen perustuva oikeus olisi
suojattu ulosmittaukselta samoin perustein
kuin henkivakuutukseen perustuva oikeus
vakuutussopimuslain ~ ja  ulosottokaaren
(705/2007) mukaan. Myos takaisinsaantia
konkurssipesddn koskeva sdintely vastaa eh-
dotuksessa henkivakuutuksia koskevaa sdén-
telya.



34 HE 159/2009 vp

5 Esityksen vaikutukset
5.1 Yleiset vaikutukset

Laki pitkdaikaissddstdmisestd on luonteel-
taan puitelaki, jonka taloudelliset vaikutukset
riippuvat olennaisesti verolainsdddantoon
tehtdvistd muutoksista. Pitkdaikaissddstamis-
lain toimivuuden ldhtokohtana on, ettd vero-
lainsdddannollda mahdollistetaan eldkesédsto-
tuotteita tarjoavien palveluntarjoajien mah-
dollisimman tasapuolinen ja neutraali kohte-
lu. Téssé esitetyt taloudelliset vaikutusarviot
perustuvat télle oletukselle. Esityksen kanssa
samanaikaisesti annettavassa pitkdaikaisséss-
tdmisen verolain muutoksia sisdltdvissd hal-
lituksen esityksessd on arvioitu tarkemmin
uudistuksen valtiontaloudellisia vaikutuksia.

Kansantalouden kannalta yksil6llisen sido-
tun pitkdaikaissddstdmisen kuten yksilollisen
eldkevakuutuksenkin vaikutukset ovat pitkal-
ti samanlaiset kuin kollektiivisen tydelédkera-
hastoinnin. S#istdminen merkitsee tdmin
hetken kulutuksesta pidattdytymistd vapaut-
taen varat investointeihin. Pitkdaikaissdésto-
jen nostovaiheessa valtio saa verolainansa
tuottoineen takaisin, mikd parantaa osaltaan
veropohjaa. Kysymys on siis kulutuksen ja
verotuksen siirtdmisestd erikseen madriteltyja
tarkoituksia varten kauemmaksi tulevaisuu-
teen. Rahastojen hoidosta puolestaan riippuu
se, kuinka paljon tydeldkerahastoinnilla voi-
daan vdhentdd eldkemaksujen nousua ja ndin
veroasteen kiristymisté ja kuinka paljon yksi-
I6llinen pitkdaikaissddstiminen tuo valinnan
varaa yksilon valintoihin ja eldkeajan kulu-
tukseen.

Kaytettavissi ei ole tietoa siitd, kuinka suu-
ri osa vapaachtoisesta eldkesddstimisestd ta-
pahtuu kulutuksen ja kuinka suuri osa muun
sddstdmisen kustannuksella. Verotukilaskel-
mat perustuvat olettamukseen, ettd sidottu
pitkdaikaissddstdminen tapahtuu suurimmak-
si osaksi muun sidstdmisen kustannuksella.

Kokemukset Ruotsin  IPS-jérjestelméin
kayttoonotosta osoittavat, ettd kysynnin ta-
sossa ei ensimmaistd vuotta lukuun ottamatta
tapahtunut mitddn erikoista kasvusykaysta.
Siirtymé eldkevakuutustuotteista puhtaisiin
sadstotuotteisiin on kuitenkin ollut Ruotsissa
voimakasta. N&in voi olettaa tapahtuvan
myds Suomessa.

Yksilollisen eldkevakuutuksen kokonais-
sddstot olivat vuoden 2008 lopussa runsaat 9
miljardia euroa eli viisi prosenttia bruttokan-
santuotteesta. Yksilollisen eldkesddstamisen
suosion kasvu ja yhd nuorempien ikaluokki-
en mukaantulo 2000-luvun alusta l4htien tar-
koittaa, ettd rahastot kasvavat nopeasti.

Vapaaehtoisten eldkesddstojen voidaankin
odottaa kasvavan muutamassa vuosikymme-
nessd huomattavan suuriksi. Nykyisen kaltai-
sella kasvavalla maksutulokehitykselld yksi-
I6llisten pitkédaikaissddstojen ja eldkevakuu-
tuksen séddstovarat saavuttaisivat 40 miljardin
euron tason sijoituksille saatavista tuotoista
riippuen 2030-luvulla. Tama tarkoittaisi, ettd
suhteessa bruttokansantuotteeseen rahastojen
osuus nousisi nykyisestd viidestd prosentista
20 prosentin tasolle, jos oletetaan, ettd sijoi-
tukset tuottavat kulujen jéilkeen vuosittain 2
prosenttia yli BKT:n kasvun. Kun huomioon
otetaan lisdksi ammatillisten eldkkeiden ja
ryhméeldkkeiden maksutulon kasvu, nousee
vapachtoisten eldkesddstdjen osuus vield sel-
visti suuremmaksi.

Rahastoinnin kokonaismé#érdd voi myos ar-
vioida tekemdlld erilaisia oletuksia keskimé&a-
rdisen yksilollisen eldkeséddston koosta tule-
vaisuudessa ennen sddstéjen purkuvaihetta.
Jos keskimddrdinen yksilollinen eldkesédéstod
olisi esimerkiksi 40 000-50 000 euroa, tar-
koittaisi se miljoonan sdistdjan tapauksessa
ainakin 30 miljardin euron suuruiseksi kas-
vavaa sddstopddomaa, jonka sijoittamisesta ja
hoidosta sédstdjen kerryttdmis- ja purkamis-
vaiheessa Kkilpailisivat kymmenien vuosien
ajan pankit, vakuutusyhtiot, sijoituspalvelu-
yritykset ja rahastoyhtitt. Samat palveluntar-
joajat Kkilpailevat myos kasvavien ryhmi-
eldkkeiden hoitopalkkioista.

Finanssimarkkinoiden kehityksestd ja ra-
hastojen hoidosta riippuu lopulta se, kuinka
paljon tyo6eldkerahastoinnin avulla voidaan
vihentdd eldkemaksujen nousua ja ndin vero-
asteen kiristymistd. Yksilollisessd sidotussa
pitkdaikaissddstamisessd ja eldkevakuutuk-
sessa ovat aivan ratkaisevassa asemassa lain-
sddaddnnon kautta médriteltdvit pelisddnnot,
joilla voidaan varmistaa palvelun tarjoajien
vilinen kilpailu ja tuotteiden ldpindkyvyys ja
vertailtavuus. Mitd tehokkaammin markkinat
toimivat, siti enemméin on mahdollisuutta
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saada taloudellisia mahdollisuuksia yksilén
valintoihin ja eldkeajan kulutukseen.

5.2 Vaikutukset kotitalouksiin

Pitk#daikaissddstdmisestd, niin kuin s##sti-
misestd yleensékin, koituvat hyodyt riippuvat
keskeisesti siitd, onnistutaanko sédistoille
saamaan riittdvd tuotto. Tuottojen kannalta
on taas ensiarvoisen tidrkedd, ettd sijoitusris-
kit hallitaan hyvin ja ettd hoitokustannukset
ovat mahdollisimman alhaiset. Markkinoilla
alhaisten ja kohtuullisten kustannusten edel-
lytyksend on toimiva kilpailu. Téamé tarkoit-
taa ensisijaisesti sitd, ettd asiakkailla on
mahdollisuus esteettd vaihtaa palvelun tarjo-
ajaa ja valita eri sijoitusvaihtoehtojen vililta.
Mahdollistamalla pitkédaikaissddstamisen ve-
roneutraliteetti koskemaan my&s muita pal-
veluntarjoajia ja séddstotuotteita, parannetaan
elakesddstamisen kilpailuedellytyksid ja ku-
luttajansuojaa huomattavasti.

Uudistuksen voidaan arvioida lisddvén kil-
pailua sddstomarkkinoilla ja eldkesdédstotuot-
teiden kulujen voidaan olettaa pienenevén.
Pienenevit kulut ja uuden tuotteen markki-
nointi todenn#kdisesti aiheuttavat, ettd vé-
hennyskelpoisten eldkemaksujen méédrd uu-
sille séddstotileille kasvaa.

Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jér-
jestd OECD arvioi, ettd yksityisten eldkejér-
jestelmien hallinnolliset kustannukset ovat
1035 prosenttia sddstosummasta. Siva-
tyoryhmé pddtyi Suomessa toimivien rahoi-
tus- ja vakuutuspalvelun tarjoajien osalta sa-
maan kuluhaarukkaan. Saattaisi olla mahdol-
lista, ettd kulut voisivat kilpailun ja l4-
pindkyvyyden lisdéntyessd vahentyd pitkéai-
kaissddstamisessd esimerkiksi yhdelld pro-
senttiyksikolld. Télloin eldketurvan taso pa-
ranisi tdyden tyOuran tapauksessa noin 20
prosenttia. Indeksirahastoja kayttamalla kulut
vdhenisivit selvésti enemmén ja sdédstosum-
ma kasvaisi vastaavasti.

53 Vaikutukset yrityksiin

Ehdotettu laki sidotusta pitkdaikaissdésta-
misestd, varsinkin jos siithen sovelletaan sa-
moja verokannusteita kuin eldkevakuutuk-
siin, lisdisi talletuspankkien, sijoituspalvelu-
yritysten ja rahastoyhtididen palveluvalikoi-

maa ja vaikuttaisi siten suotuisasti niiden lii-
ketoimintaan. Lisdksi kilpailun lisddantyminen
olisi omiaan yleisesti tehostamaan markki-
noiden toimintaa.

Kilpailun lisddntyminen saattaa toisaalta
jonkin verran laskea vapaaehtoisten yksil6l-
listen eldkevakuutusten kysyntdd. Vaikutusta
ei kuitenkaan ole arvioitu merkittévéksi, kos-
ka eldkevakuutuksiin siséltyy sellaisia piirtei-
td, kuten mahdollisuus sddstosummasta poik-
keavaan kuolemanvaraturvaan, joita ei voida
liittdd muihin pitkdaikaissddstimistuotteisiin.
Mahdollisten toimialaliukumien kokonaista-
loudellista vaikutusta vahentdisi se seikka, et-
td suurin osa sekd eldkevakuutuksia tarjoa-
vista henkivakuutusyhtiGistd ettd sellaisista
rahoituspalveluyrityksistd, jotka voisivat tar-
jota ehdotettuja uusia sddstimissopimuksia,
kuuluvat samoihin konserneihin.

5.4 Vaikutukset julkiseen talouteen ja
viranomaisiin

Esitykseen siséltyvilld sopimus- ja elinkei-
no-oikeudellisilla lakiehdotuksilla ei sindnsd
olisi vilittomid vaikutuksia julkiseen talou-
teen. Esitykselld luotaisiin kuitenkin edelly-
tykset nykyisin yksinomaan eldkevakuutuk-
seen sovellettujen verokannusteiden laajen-
tamiseen myos esityksessd ehdotettuun sidot-
tuun pitkdaikaissddstimiseen.

Ehdotetut sddnnokset eivit sindnsd merkit-
tdvisti vaikuttavasti viranomaisiin. Vaiku-
tukset rajoittuisivat 1dhinna siihen, ettd uuden
lain noudattamisen valvonnasta aiheutuisi
jonkin verran lisdkustannuksia Finanssival-
vonnalle. Ndmi vaikutukset on kuitenkin ar-
vioitu vdhéisiksi.

6 Asian valmistelu

Valtioneuvosto asetti 6 paivani toukokuuta
2002 tyoryhmin, jonka tehtdvina oli arvioida
lainsdddéantotarvetta Suomessa tarjottavien
sddsto-, sijoitus- ja henkivakuutustuotteiden
keskindisten kilpailuedellytysten tasapuoli-
suuden varmistamiseksi. Tyoryhmé otti ni-
mekseen Siva-ty6ryhmi. Viliraporttinsa se
jatti helmikuussa 2003. Tyoryhmaén tyon lah-
tokohdiksi asetettiin, ettid
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- keskenéén kilpaileviin sddsto-, sijoitus- ja

henkivakuutustuotteisiin (eli s#dstotuottei-
siin) ja niiden tarjoajiin ei sovelleta perus-
teettomasti sellaisia toisistaan poikkeavia
sdaannoksid, jotka vadristavit kilpailua téllais-
ten tuotteiden markkinoilla,
- suomalaisten yritysten edellytykset tarjota
sddst6-, sijoitus- ja henkivakuutustuotteita
ovat mahdollisimman yhdenmukaiset suh-
teessa ulkomaisiin palveluntarjoajiin ja

- kuluttajat voivat luotettavasti vertailla
keskendin kilpailevia sdédstotuotteita.

Siva-tydoryhmé luovutti raporttinsa joulu-
kuussa 2003. Tyoryhmi ehdotti eldkevakuu-
tukseen liittyvén veroedun laajentamista tie-
tyin ehdoin my6s muihin s#ist6tuotteisiin.
Tyoryhmid katsoi yhtdaltd, ettd pitkdaikais-
sddstamistd tulee kehittdd kansalaisten va-
paaehtoisen vanhuusajan menoihin varautu-
miseksi, kun eldke- ja hoivamenojen kasvu
vdeston ikddntyessd edellyttdd todennikoi-
sesti kokonaisveroasteen korottamista. Toi-
saalta elinkeino- ja rahoitusmarkkinapoliittis-
ten sekd veropoliittisten tavoitteiden katsot-
tiin puoltavan tasapuolisen kilpailun, tarjon-
nan monipuolisuuden ja korkeatasoisen asi-
akkaansuojan toteutumista myds sidotussa ja
verotuetussa pitkdaikaissddstimisessd, sa-
moin sen, ettd kansainvilisesti ja laajasti EU-
maissa pitkdaikaissddstimisen kilpailu kos-
kee sekd vakuutus- ettd sédstotuotteita. Tyo-
ryhmia ehdotti erillistd sidottua pitkdaikais-
sadstamistd koskevaa lakia. Tyoryhmin eh-
dotuksia ei tuolloin kuitenkaan toteutettu.

Matti Vanhasen II hallituksen hallitusoh-
jelman mukaan “pitkdaikaissddstimisen ve-
rotusta kehitetddn kilpailun tehostamiseksi
sddstotuotteiden tarjonnassa”. Hallitusoh-
jelman puolivilin tarkistuksen mukaan tar-
koituksena on laatia pitkdaikaissddstdmisti
koskeva lainsdadantd sijoitus- ja vakuutus-
tuotteiden kilpailuneutraliteettia selvittineen
Siva-tyoryhmén ehdotusten pohjalta siten, et-
td uusi laki tulee voimaan vuoden 2010 alus-
ta. Asiakkaalla olisi oikeus vaihtaa palvelun
tarjoajaa samojen periaatteiden mukaisesti
kaikilla toimialoilla. Vapaaehtoisesta eldke-
vakuutuksesta sdddettdisiin kuten nykyisin-
kin vakuutussopimuslaissa.

Esitys on valmisteltu valtiovarainministeri-
Ossd. Esityksestd on saatu lausunnot yhteensi
41 viranomaiselta, etujirjestoltd ja tutkimus-
laitokselta. Lausunnoissa esitetyt sijoitettavi-
en varojen hallinnointia, talletussuojaa, edun-
saajamddrdystd sekd palveluntarjoajan rikos-
oikeudellista vastuuta koskevat keskeiset
huomautukset on p#dosin otettu huomioon
esityksen jatkovalmistelussa. Lausunnoissa
on myds esitetty vaatimuksia sddstGvarojen
muuttamiseksi elinikdiseksi eldkevakuutuk-
seksi niitd nostettaessa. Niiltd osin muutok-
sia esitykseen ei ole kuitenkaan tehty, koska
ehdotukset kohdistuvat pddosin verolakeihin
suunniteltaviin muutoksiin. Liséksi tédllainen
malli siséltéisi kilpailu- ja kuluttajapoliittisia
ongelmia. Lausunnoista on laadittu yhteenve-
to.

7 Riippuvuus muista esityksisti

Esitys liittyy samanaikaisesti timén esityk-
sen kanssa annettuun hallituksen esitykseen
Eduskunnalle pitkdaikaissddstimisen vero-
tuksen uudistamista koskevaksi lainsdddan-
noksi.

Eduskunnan késiteltdvdnd on lisdksi sa-
manaikaisesti tdmén esityksen kanssa halli-
tuksen esitys laeiksi vakuutussopimuslain ja
erdiden siihen liittyvien lakien muuttamisesta
(HE 63/2009). Tiassd esityksessd ehdotettui-
hin sddnnoksiin sisdltyy sddnnoksid, jotka on
pyritty laatimaan mahdollisimman yhdenmu-
kaisesti  vakuutussopimuslain  vastaavien
sdannosten kanssa (erityisesti 1. lakiesityksen
12—18 § sekd muutettavaksi ehdotettu uusi
vakuutussopimuslain 13 b § ja jotka on siten
tarvittaessa sovitettava yhteen ensiksi maini-
tun lakiesityksen perusteella annettavien la-
kien kanssa.

Niin ikd4n samanaikaisesti timén esityksen
kanssa Eduskunnan késiteltdvénd on hallituk-
sen esitys laiksi maksulaitoksista ja eriiksi
nithin liittyviksi laeiksi (HE /2009). Téssd
esityksessd muutettavaksi ehdotettu luottolai-
tostoiminnasta annetun lain 20 §:n 1 mo-
mentti saattaa olla tarpeen sovittaa yhteen
mainitun esityksen kanssa.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1 Lakiehdotusten perustelut

1.1 Laki sidotusta pitkiaikaissiddistimi-
sesti

1 §. Soveltamisala. Pykélan I momentin
mukaan lakia sovellettaisiin pitk#aikaissdés-
tdmistd koskevaan sopimukseen, josta laissa
kaytettédisiin nimitystd sddstdmissopimus.

Sadstamissopimukselle olisi ominaista, ettd
sopimuksen osapuolena oleva luonnollinen
tuspankissa olevalle erityiselle tilille (sdds-
tamistili) ja palveluntarjoaja sijoittaa sé#sti-
mistilille kertyvdt varat sddstdmissopimuk-
sessa sovitun sijoitusstrategian mukaisesti
laissa tarkemmin s#ddettyihin sijoituskohtei-
siin. Sddstdjan sadstamistilille tekemien raha-
suoritusten sekd niiden sijoittamiseksi hankit-
tujen varojen ja niiden sijoittamisesta kerty-
neiden tuottojen yhteismadristd kéytettdisiin
laissa nimitysté sddstovarat.

Sadstamissopimukselle olisi niin ikddn
ominaista, etti sddstovarat ovat nostettavissa
vasta, kun varoihin oikeutettu henkild saavut-
taa médrdtyn idn tai kun muu ehdoissa mai-
nittu henkil6n eldaméntilanteeseen liittyvi eri-
tyinen nostoperuste tdyttyy. Sadstdmissopi-
mus olisi tarkoitettu ensisijaisesti elidkesdds-
tdmiseen mutta nostoperusteeksi voitaisiin
sopia eldkeidn saavuttamisen sijasta myos
muu erityinen nostoperuste. Nostoperusteen
olisi kuitenkin oltava sddstimissopimuksen
pitkdaikaisluonteen mukaisesti sddstdvaroi-
hin oikeutetun henkilon poikkeuksellinen
eldamaintilanne, kuten avioero, tyottomyys tai
tyokyvyttomyys. Ehdotettu sddnnés mahdol-
listaisi myds sen, ettd nostoperusteeksi voi-
taisiin sopia tarve erityisten sairaanhoito- tai
hoivapalvelujen kdyttoon. Sddnnés on taltd
osin tarkoitettu sovellettavaksi siten, ettd nos-
toperusteet vastaisivat niitd perusteita, jotka
ovat edellytyksend samanaikaisesti tdmén
esityksen kanssa ehdotettavissa verolaeissa
saddettiville verokannusteille. Téssd laissa
ehdotetaan kuitenkin sovellettavaksi ehdotet-
tavia verolakeja jossain midrin viljempid

nostoperusteita, jotta ehdotettu laki ei aiheet-
tomasti hankaloittaisi verolainsdddidntoon
my6hemmin mahdollisesti tehtdvid muutok-
sia.

Momentissa tarkoitettu sdéstdvaroihin oi-
keutettu henkil6 voisi olla joko sédstdja itse
tai sddstdjan sddstimissopimuksessa mad-
rddmd muu luonnollinen henkild kuten sdis-
tdjan puoliso tai lapsi. Koska séddstévaroihin
oikeutettu ei ole sopimuksen osapuoli vaan
ainoastaan edun saaja, sdéstdvaroihin oikeu-
tettu voisi olla myos alaikdinen lapsi tai muu
oikeustoimikelvoton henkil6. Vakuutussopi-
muslaista poiketen laissa ei sdddettdisi erilli-
sestd edunsaajasta vaan sddstovaroihin oikeu-
tetun kuollessa varat kuuluisivat aina sdasto-
varoihin oikeutetun kuolinpesdin ja niihin
sovellettaisiin perittdvdd omaisuutta koskevia
yleisid periaatteita.

Sadstdmissopimusta saisi tarjota ainoastaan
chdotetussa 3 §:ssd tarkoitettu palveluntar-
joaja ja sopimuksen olisi taytettdvd 10 §:ssd
ehdotetut vihimmaiisvaatimukset. Verolaeis-
sa s#dddettdisiin erikseen niistd lisdehdoista,
joita sddstimissopimuksen tulee tiyttdd, jotta
sddstovarojen verotukseen sovellettaisiin ve-
rokannusteita.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin lisdksi
selvyyden vuoksi siitd, ettd silloin kuin s#és-
tdmissopimukseen liittyy sijoituspalvelun tar-
joamista, tdmén lain lisdksi sovellettaisiin,
mitd sijoituspalvelujen tarjoamisesta on
muualla laissa sdddetty. Tdstd seuraisi muun
muassa, ettd palveluntarjoajan olisi noudatet-
tava ehdotetun lain lisdksi arvopaperimarkki-
nalain 4 luvun sddnnoksid silloin, kun sdis-
tovaroja voidaan sddstimissopimuksen mu-
kaan sijoittaa arvopapereihin. Vastaavasti sil-
loin, kun sddstimissopimukseen liittyy rahas-
to-osuuksien tarjoamista, tdmén lain lisdksi
olisi noudatettava, miti siitd on sdddetty si-
joitusrahastolaissa.

3 momentissa saddettdisiin poikkeuksesta
lain soveltamisalaan siten, ettd ehdotettu laki
ei koskisi vakuutussopimuslaissa tarkoitet-
tuun vakuutussopimukseen perustuvaa sdis-
tamista.
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2 §. Mddritelmdt. Pykéldssd sdddettdisiin
laissa kdytettyjen keskeisten kisitteiden maa-
ritelmistd. Na&itd keskeisid késitteitd olisivat
sddstamissopimus, palveluntarjoaja, sddstija,
saastamistili, sddstOvarat ja sddstovaroihin
oikeutettu.

3 §. Oikeus tarjota sddstimissopimusta.
Pykildssd lueteltaisiin ne palveluntarjoajat,
joilla on oikeus tarjota laissa tarkoitettua
sddstdmissopimusta. Niitd palveluntarjoajia
olisivat talletuspankit, sijoituspalveluyrityk-
set ja rahastoyhtiot sek#d niitd vastaavat ul-
komaiset palveluntarjoajat, jotka toimivat
Suomessa toisen ETA-valtion myodntdmén
toimiluvan nojalla taikka, jos ulkomainen
palveluntarjoaja on muusta kuin ETA-
valtiosta, Finanssivalvonnan niiden Suomes-
sa olevalle sivuliikkeelle myontdmén toimi-
luvan nojalla. Pykéléssd tarkoitettujen palve-
luntarjoajien oikeus tarjota sddstovarojen si-
joittamiseen liittyvid sijoituskohteita tai sijoi-
tuspalvelua rajoittuisi kuitenkin sithen, miti
niiden oikeudesta tarjota sijoituspalvelua tai
sijoituskohteita on muualla laissa sdddetty ja
mihin niiden toimilupa oikeuttaa.

Miti jédljempédnd sanotaan talletuspankista,
sijoituspalveluyrityksestd ja rahastoyhtiostd,
koskee vastaavasti edelld mainittuja ulkomai-
sia palveluntarjoajia.

Pykidlan 2 momentin mukaan palveluntar-
joajan olisi etukéteen vihintddn kuukautta
ennen toiminnan aiottua aloittamista kirjalli-
sesti ilmoitettava Finanssivalvonnalle siés-
tdmissopimusten tarjoamisen aloittamisesta.
Ilmoitukseen olisi liitettdva tarpeelliset selvi-
tykset, joiden avulla Finanssivalvonta voi
varmistua siitéd, ettd palveluntarjoajaa tayttad
tdssd laissa sdddetyt vaatimukset ja kykenee
muutenkin luotettavalla tavalla tarjoamaan
laissa tarkoitettua palvelua. Selvitysten tulisi
sisdltdd ainakin tiedot siitd, miten palvelun-
tarjoaja aikoo varmistaa laissa sdddetyn se-
lonotto- ja tiedonantovelvollisuuden noudat-
tamisen, kdytettdvit sopimusmallit sekd tie-
dot siitd, mitd sijoituskohteita palveluntarjoa-
ja itse aikoo tarjota sddstdvarojen sijoittami-
seksi ja miltd osin séddstovarojen sijoittami-
sessa on tarkoitus kayttdd ulkopuolisia palve-
luntarjoajia. Finanssivalvonta voisi tarvitta-
essa my0s antaa tarkempia madrdyksid mo-
mentissa tarkoitetun ilmoitusvelvollisuuden
siséllosti.

4 §. Sddnnosten pakottavuus. Pykdldssi
sdddettdisiin ehdotettujen sdédnnosten pakot-
tavuudesta sdéstdjan sekd mahdollisen muun
sddstovaroihin  oikeutetun suojaamiseksi.
Sadnnos vastaisi periaatteiltaan, mitd vakuu-
tussopimuslain 3 §:ssd sdddetddn vakuutus-
sopimuslain sddnnosten pakottavuudesta.

5 §. Sddstosuoritusten tekeminen ja sddisto-
varojen nostaminen. Pykdlin 1 momentissa
sdddettdisiin niiden maksusuoritusten teke-
misestd, jotka sddstdja sddstamissopimuksen
mukaisesti tekee séddstdmistilille. Momentin
mukaan palveluntarjoaja saisi vastaanottaa
sadstdjéltd ainoastaan rahavaroja. Laki ei si-
ten mahdollistaisi sitd, ettd sddstdjd siirtdisi
palveluntarjoajalle esimerkiksi arvopapereita.
Rajoitus ei kuitenkaan koskisi tilanteita, jois-
sa sddstamissopimusta irtisanottaessa s#ds-
tdmisvarat siirrettdisiin uudelle palveluntar-
joajalle. Talloin muut sddstovarat varat voi-
daan siirtdé sellaisenaan uudelle palveluntar-
joajalle muuttamatta niitd ensin rahavaroiksi.
Laissa ei rajoitettaisi sitd, kuinka usein ja
kuinka suurina kertasuorituksina sdistdja
voisi siirtdd rahavaroja palveluntarjoajalle.
Siten esimerkiksi yksi ainoa kertasuoritus
tayttdisi laissa sddstdmissopimukselle asete-
tut vaatimukset. S#istétilille ei saisi tehdd
sdastosuorituksia endd sen jidlkeen, kun
1 §:ssd oleva nostoperuste on tayttynyt.

Momentin mukaan varat olisi aina vastaan-
otettava sddstimissopimuksessa yksildidylle
sadstamistilille. Edelld 2 §:n 4 kohdassa ole-
vasta sddstamistilin méidritelméstd seuraa, et-
td sddstdmistilin olisi aina oltava talletuspan-
kissa tai ulkomaisen luotto- tai rahoituslai-
toksen Suomessa olevassa sivuliikkeessd
oleva tili.

Sadstamistilille ei saisi vastaanottaa muita
kuin sddstdmissopimukseen perustuvia varoja
ja sddstdmistilida koskevassa sopimuksessa
olisi edellytettiavd, ettd kayttdoikeus tililld
oleviin varoihin on ainoastaan palveluntarjo-
ajalla. T&lld tavoin voitaisiin varmistaa, ettd
riippumatta siitd, mihin sijoituskohteisiin
sddstovarat sijoitetaan, sddstovarat ja niiden
tuotto sdilyisivdt sidottuna koko séddstdmis-
ajan sddstamissopimuksen tarkoituksen mu-
kaisesti. Liséksi ehdotettu sddnnos helpottaisi
pitkdaikaissdastamistd koskevaa verovalvon-
taa, koska sddstamissopimuksen verotuksen
kannalta merkittidvid tapahtumia voitaisiin
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seurata sddstdmistilin avulla. Ehdotetussa
6 §:n 4 momentissa sdddettdisiin lisdksi, ettid
myds varojen sijoittamisesta saadut tuotot
sekd sijoituskohteiden luovutuksesta ja nii-
den pddoman takaisinmaksusta saadut varat
on maksettava sddstamistilille, jollei niitd si-
joiteta vilittomasti uudelleen.

Tilisopimuksesta olisi kaytivd ilmi, ettd
sddstdjd tai muu tilisopimuksessa yksildity
sddstovaroihin oikeutettu henkilé on varojen
omistaja, vaikka kéyttéoikeus varoihin onkin
edelld sanotun mukaisesti yksinomaan palve-
luntarjoajalla. Siten sdédstdmistililld olevia va-
roja ei saisi esimerkiksi ulosmitata palvelun-
tarjoajan veloista eikd kuitata palveluntarjo-
ajan velkoja vastaan eivitkd varat kuuluisi
palveluntarjoajan konkurssipesdin. Jiljem-
pénd 6 §:ssd sdddettiisiin lisdksi erikseen sii-
téd, ettd myoskddn sddstdvaroilla hankittuja si-
joituskohteita ei saisi ulosmitata tai kuitata
palveluntarjoajan veloista eivitkéd ne kuuluisi
palveluntarjoajan konkurssipesdn.

Jaljempéand 17 §:ssd sdddetddn erikseen
sddstovarojen ulosmittauksesta sddstdjan tai
muun sddstovaroihin oikeutetun velasta.
Momentissa sédddettdisiin selvyyden vuoksi,
ettd tédllainen ulosmittaus on mahdollinen t4-
min momentin estimittd. Vastaavasti sdds-
tovaroja voitaisiin momentin estimittd pe-
rayttdd sddstdjan konkurssipesddn ehdotetun
18 §:n mukaisesti.

Sadstamistili voisi samalla olla 6 §n 1
momentin 1 kohdassa tarkoitettu sijoituskoh-
de, jos sddstdmissopimuksessa on sovittu, et-
td sddstovaroja voidaan sijoittaa pankkitilille
ja sddstamistili on yksiloity téllaiseksi sijoi-
tuskohteeksi. Toisaalta ehdotetut sdédnnokset
eivit estd sitd, ettd sddstdmissopimuksessa
erikseen sovitaan sddstovarojen sijoittamises-
ta yhdelle tai useammalle saman tai eri pal-
veluntarjoajan tarjoamalle 6 §:ssé tarkoitetul-
le muulle pankkitilille kuin sdédstamistilille.

Jos palveluntarjoaja on sijoituspalveluyri-
tys tai rahastoyhtid, asiakkaan olisi tehtdvi
sopimus talletuspankin kanssa sddstdmistilin
avaamisesta ennen sddstimissopimuksen te-
kemistd. Ehdotettu sddnnés syrjayttdisi eri-
tyissddnnoksend, mitd arvopaperimarkkina-
lain 4 luvun 14 §:n 2 momentissa sdddetdan
asiakkaan rahavarojen sdilyttdmisestd. Kay-
tinnossd sddstdmistilin avaaminen voisi ta-
pahtua sddstimissopimuksen tekemisen yh-

teydessd esimerkiksi siten, ettd asiakas antaa
palveluntarjoajalle valtakirjan tilin avaamista
varten.

Momentissa sdddettdisiin lisdksi kertynei-
den sddstovarojen nostamisesta 1 §:ssd tar-
koitetun nostoperusteen taytyttyd. Momentin
mukaan sdéstdvarat voitaisiin nostaa ainoas-
taan rahana sddstdmistililtd. Palveluntarjoajan
olisi siten huolehdittava siddstovarojen sijoit-
tamiseksi hankittujen sijoituskohteiden muut-
tamisesta rahaksi ja siirtimisestd sddstdmisti-
lille sitd mukaa kuin varoja sopimuksen mu-
kaan voidaan nostaa. Sddnnos ei koskisi sdds-
tamissopimuksen lakkaamista sddstdjén tai
sddstovaroihin oikeutetun kuoleman johdos-
ta.

Ehdotetussa 2 momentissa séddettdisiin tar-
kemmin siitd, miltd osin s#didstimistiliin so-
velletaan luottolaitostoiminnasta annetussa
laissa olevia talletusta koskevia sdannoksii.
Erilliset sddnnokset ovat tarpeen, koska sdés-
tamistilit eivit olisi talletussuojan alaisia ei-
vitkd siten sisiltyisi luottolaitostoiminnasta
annetun lain mukaiseen talletuksen maéri-
telmddn. Sovellettavia sdénnoksid olisivat
mainitun lain 10 §:n 3 momentin sd4nnds ti-
liehtojen hyviksymisestd, 135 §:n s@annos
talletusta koskevan sopimuksen tekemisestd
ja 138 §:n sddnnos tililld oleviin varoihin
kohdistuvasta kuittauskiellosta. Kuittauskiel-
to koskisi tililld olevia sddstovaroja siltd osin
kuin varoja ei saa ulosmitata. Kuittauskielto
olisi siten voimassa siind laajuudessa kuin
ehdotetussa 17 §:ssd sdddetddn sddstovaroi-
hin kohdistuvasta ulosmittauskiellosta.

Momentin / kohdan mukaan sddstdmistilil-
14 olevat sddstovarat olisi pidettdvd erillddn
muista mahdollisista asiakkaan rahavaroista
siten, ettd sddstimistilille ei saisi vastaanottaa
muita kuin sddstdmissopimukseen perustuvia
varoja. Télld tavoin varmistettaisiin, ettd tal-
letussuojan ulkopuolella olevat sddstovarat ja
talletussuojan piirissd olevat varat voidaan
jatkuvasti pitdd selkedsti erilldadn.

Momentin 2 kohdassa edellytettiisiin sido-
tun pitkdaikaissddstdmisen luonteen mukai-
sesti, ettd kadyttooikeus tileilld oleviin varoi-
hin voisi olla ainoastaan palveluntarjoajalla.

Esitykseen siséltyvéssd ehdotuksessa luot-
tolaitostoiminnasta annetun lain 105 §:n
muuttamisesta ehdotetaan eri sdstokohtei-
den tasapuolisen kohtelun varmistamiseksi,
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ettd sddstdmistililld olevilla sddstovaroilla ei
ole talletussuojaa. Téstd olisi momentin 3
kohdan mukaan oltava nimenomainen mai-
ninta sddstdmissopimuksessa.

Ehdotetussa 3 momentissa sdiddettdisiin
selvyyden vuoksi siitd, ettd sddstdmistiliin ei
sovelleta, mitd arvopaperimarkkinalainsii-
dénnossd sdddetddn asiakkaiden rahavarojen
sdilyttdmisestd. Momentti syrjayttdisi siten
erityissddnnoksend arvopaperimarkkinalaissa
sdddetyt asiakkaiden rahavarojen sdilyttdmis-
td koskevat yleissddnnokset.

6 §. Sddstovarojen sijoittaminen. Pykélan 1
momentissa sdadettdisiin niistd kohteista, joi-
hin sddstovarat voidaan sijoittaa siltd osin
kuin niitd ei ole sddstimissopimuksessa so-
vittu jatettdvaksi sadstdmistilille. Ehdotetut
sdannokset mahdollistaisivat siten myos sen
vaihtoehdon, ettd lain tarkoittama pitké&ai-
kaissddstiminen toteutetaan sddstimilla va-
roja yksinomaan laissa tarkoitetulle s#dsti-
mistilille, jolloin s#d#stévarojen tuotto muo-
dostuisi pelkdstdan tililli oleville varoille
maksetusta korosta. Muita sallittuja sijoitus-
kohteita olisivat momentin 1 kohdassa tar-
koitetut muut pankkitilit, 2 kohdassa tarkoite-
tut julkisen kaupankdynnin tai monenkeski-
sen kaupankdynnin tai niitd vastaavaan ul-
komaisen kaupankdyntimenettelyn kohteena
olevat arvopaperit, 3 kohdassa tarkoitetut
julkisyhteisojen liikkeeseen laskemat arvo-
paperit sekd 4 kohdassa tarkoitetut rahasto-
osuudet.

Varat voitaisiin sijoittaa joko palveluntar-
joajan itsensé tarjoamaan kohteeseen, jos pal-
veluntarjoajan toimilupa sallii tdllaisen pal-
velun tarjoamisen, taikka ulkopuolisen palve-
lutarjoajan tarjoamaan sijoituskohteeseen,
esimerkiksi toisessa talletuspankissa olevalle
pankkitilille, ulkopuolisen sijoituspalveluyri-
tyksen vilittdmiin arvopapereihin tai ulko-
puolisen rahastoyhtion tarjoamiin rahasto-
osuuksiin.

Jaljempénd 10 §:n 4 kohdassa sdddettdisiin
siitd, ettd sddstdmissopimuksesta on kéytdvi
ilmi, mihin tdssi momentissa tarkoitetuista
sijoituskohteista s#ddstovaroja saadaan sijoit-
taa. Sadstdmissopimuksessa sovittaisiin si-
joittamisessa noudatettavasta sijoitusstrategi-
asta, sijoitustavoitteista ja riskitasosta tai sal-
litusta riskitason vaihtelusta, jonka s##stdja
sijoittamiselle asettaa. Sovitun sijoitusstrate-

gian mukaisesti sopimuksessa voitaisiin sal-
lia sijoittaminen palveluntarjoajan harkinnan
perusteella kaikkiin tdssd momentissa tarkoi-
tettuihin tai sopimuksessa tarkemmin rajoi-
tettuihin sijoituskohteisiin (tdyden valtakirjan
omaisuudenhoito) taikka jéttdd sijoituskoh-
teiden hankinta séd#stdjan erillisten yksiloity-
jen toimeksiantojen varaan.

Momentin / kohdassa tarkoitettu pankKkitili
voisi edelld sanotun mukaisesti olla sama
kuin 5 §:ssd tarkoitettu sddstdmistili, taikka
muu pankkitili riippuen siitd, mitd sddstimis-
sopimuksessa on sovittu sddstévarojen sijoit-
tamisesta. Jos sijoituskohteena oleva pankki-
tili on muu kuin siddstdmistili, sithen sovellet-
taisiin yleisid talletussuojaa koskevia sdén-
noksid. Ehdotetussa 2 momentissa sdddettdi-
siin kuitenkin tdllaisen tilin sidotun luonteen
mukaisesti, ettd kidyttooikeus myos tillaisella
erilliselld pankkitililld oleviin varoihin olisi
yksinomaan palveluntarjoajalla.

Momentin 2 kohdan mukaan siddstovaroja
saisi sijoittaa ainoastaan sellaisiin arvopape-
rimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1 momentissa
tarkoitettuihin arvopapereihin, jotka ovat
mainitun lain 3 luvussa tarkoitetun julkisen
kaupankdynnin tai mainitun lain 3 a luvussa
tarkoitetun monenkeskisen kaupankdynnin
tai niihin rinnastettavan ulkomaisen kaupan-
kdynnin kohteena ja joiden liikkeeseenlaski-
jat ovat velvollisia noudattamaan mainitun
lain 2 luvun tai 3 a luvun 11 §:n mukaista tai
nithin rinnastettavaa tiedonantovelvollisuut-
ta. Ehdotettu momentti kattaisi siten myos
porssin niin sanotulla meklarilistalla noteera-
tut osakkeet.

Arvopaperimarkkinalain esitéiden mukaan
kohdassa tarkoitetun arvopaperin yleiset tun-
nusmerkit ovat, ettd arvopaperi on vaihdan-
takelpoinen ja saatettu tai saatetaan yleiseen
liikkeeseen useiden samansisiltoisistd oike-
uksista annettujen arvopaperien kanssa. Li-
siksi kyseessd olevan todisteen tulee tdyttda
arvopaperille yksityisoikeudessa vakiintuneet
yleiset tunnusmerkit. Arvopaperi on asiakir-
ja, jonka hallinta on sen osoittaman oikeuden
kayttdamisen edellytys. Arvopaperi voi olla
myds pelkéstddn  arvo-osuustilille arvo-
osuuslainsddddnnon tai vastaavan ulkomai-
sen lainsdddannon mukaisesti kirjattu oikeus,
josta ei ole annettu sellaista erillistd todistet-
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ta, jonka hallinta olisi oikeuden kiyttdmisen
edellytys.

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1
momentissa on esimerkkiluettelo niistd eri-
laisista oikeuksista, joista annetut todisteet
voivat kuulua arvopaperimarkkinalain piiriin.
Luettelossa mainitaan:

1) osake tai muu osuus yhteisén omaan
pddomaan tai siihen liittyvd osinko-, korko-
tai muu tuotto-oikeus taikka merkintioikeus,

2) joukkovelkakirjalainan osuus tai siihen
rinnastuva velallisen sitoumus taikka tillai-
seen oikeuteen tai sitoumukseen liittyvé kor-
ko- tai muu tuotto-oikeus,

3) edelld 1 ja 2 kohdassa mainittujen oike-
uksien yhdistelms,

4) edelld mainittuja oikeuksia koskeva os-
to- ja myyntioikeus,

5) sijoitusrahaston rahasto-osuus tai siihen
rinnastettava yhteissijoitusyrityksen osuus
sekd

6) muuhun kuin edelld mainittuun oikeu-
teen perustuva sitoumus tai sopimus. Myos
johdannaissopimukset kuuluvat lainkohdassa
tarkoitetun arvopaperin kisitteen piiriin.

Arvopaperimarkkinalain mukaista arvopa-
perin médritelmdd on pidetty liian laajana,
jotta se soveltuisi sidotun pitk#aikaissdasts-
misen sijoituskohteeksi. Tdmén vuoksi koh-
dassa rajoitettaisiin sijoituskohteeksi hyvik-
syttdvin arvopaperin madritelmad siten, ettéd
sijoituskohteeksi hyvéksyttdisiin ainoastaan
sellainen arvopaperi, jonka liikkeeseenlaskija
on velvollinen noudattamaan arvopaperi-
markkinalain 2 luvun mukaista tietojenanto-
velvollisuutta. Ehdotuksesta seuraa, ettd si-
joituskohteeksi voitaisiin hyviksyd ainoas-
taan suomalaisten ja toisesta ETA-valtiosta
olevien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen
laskemat arvopaperit sekd sellaisesta ETA:n
ulkopuolisesta valtiosta olevan liikkeeseen-
laskijan liikkeeseen laskemat arvopaperit,
jossa liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvolli-
suudesta on sdddetty vahintddn EU-
direktiivien tasoisesti.

Momentin 3 kohdan mukaan sddstovaroja
saataisiin sijoittaa myos julkisyhteisojen liik-
keeseen laskemiin tai niiden takaamiin arvo-
papereihin riippumatta 2 kohdassa tarkoite-
tusta tietojenantovelvollisuudesta. Arvopape-
rimarkkinalain 2 luvun 3 §:1n 2 momentin
sddannoksestd seuraa, ettd sddstovaroja saatai-

siin sijoittaa vain ETA-alueeseen kuuluvien
valtioiden julkisyhteisgjen liikkeeseen las-
kemiin tai takaamiin arvopapereihin.

Momentin 4 kohdasta seuraa, ettd sddstova-
roja saataisiin sijoittaa vain sellaisiin sijoitus-
rahastoihin ja yhteissijoitusyrityksiin, joita
koskeva tiedonantovelvollisuus vastaa EU-
lainsddadannon vaatimuksia.

Pykildn 2 momentin mukaan palveluntar-
joajalla olisi yksinomainen kayttéoikeus si-
joituskohteena olevalla erilliselld pankkitilil-
14 oleviin varoihin samalla tavoin kuin sdés-
tamistililld oleviin varoihin. Erilliselld pank-
kitililld olevat varat olisivat kuitenkin s&is-
tamistilill4 olevista varoista poiketen talletus-
suojan alaisia..

Pykilan 3 momentin mukaan sidistévaroja
saataisiin sijoittaa johdannaissopimuksiin ai-
noastaan s#dstovarojen suojaamiseksi osake-
ja valuuttakurssien tai korkojen muutoksilta
taikka muulta sijoituskohteiden tuoton tai
pddoman arvon alentumiselta riippumatta sii-
td, tayttddko johdannaissopimus 1 momentis-
sa tarkoitetun arvopaperin madritelméan.

Sidotun pitkdaikaissddstimisen luonteen
mukaisesti sddstovarojen sijoittamisesta ker-
tyvid tuottoja kuten korkoja, osinkoja ja
myyntituottoja ei saisi sdédstimisaikana mak-
saa sddstdjdlle, vaan ne olisi lisdttdvad sddsto-
varoihin ja siten sijoitettava uudelleen sallit-
tuihin sijoituskohteisiin sédstdmissopimuk-
sessa sovitulla tavalla. Témén varmistami-
seksi pykildn 4 momentissa sdddettiisiin, ettd
sddstovarojen sijoittamisesta kertyneet tuotot
saadaan maksaa ainoastaan s#idstimistilille,
jollei niitd sijoiteta vilittomasti uudelleen.
Palveluntarjoaja olisi velvollinen huolehti-
maan siitd, ettd palveluntarjoajan ulkopuoli-
set sopimuspuolet maksavat sijoituskohtei-
siin perustuvat suoritukset s#ddstdmistilille,
jollei varoja sijoiteta vilittomasti uudelleen.
Ehdotetun sdénnoksen tarkoituksena olisi
varmistaa, ettei sddstosopimukseen perustu-
via varoja miltddn osin makseta sddstéaikana
sadstdjélle tai ulkopuolisille ja ettd palvelun-
tarjoajan hallussa olevat sdédstosopimukseen
perustuvat rahavarat sdilytetddn yksinomaan
sadstotililla. Saiannos ei estdisi esimerkiksi si-
joituskohteen koron tai muun tuoton liittd-
mistd pddomaan, rahasto-osuuden vaihtamis-
ta saman palveluntarjoajan tarjoamaan toi-
seen rahasto-osuuteen tai muuta sellaista si-
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joituskohteen wvilitontd vaihtamista toiseen.
Momentin noudattamisen varmistamiseksi
siind sdddettdisiin lisdksi, ettdi momentissa
tarkoitetuista sijoituskohteista ei saa antaa
sdastovaroihin oikeutetulle sijoituskohdetta
koskevaa todistetta, vaan siltd osin kuin sijoi-
tuskohteen tarjoajalle on muualla laissa séd-
detty tdllainen velvollisuus, se kohdistuisi
sadstovaroihin oikeutetun sijasta palveluntar-
joajaan. Momentti tulisi téltd osin sovelletta-
vaksi muun muassa rahastoyhtion velvolli-
suuteen antaa rahasto-osuudesta sijoitusra-
hastolain 54 §:ssé tarkoitettu osuustodistus.

Pykéldn 5 momentin mukaan pykélédssa tar-
koitetut sijoituskohteet olisi pidettidva erilldan
palveluntarjoajan muista varoista. Sddnnok-
selld varmistettaisiin, ettd sijoituskohteita ei
voisi ulosmitata palveluntarjoajan veloista tai
muuten kayttdd palveluntarjoajan velkojen
maksuun. Sijoituskohteet olisivat siten sdis-
tdjan omaisuutta eivitkd ehdotetut saannok-
set timdn vuoksi vaikuttaisi esimerkiksi sii-
hen, mitd arvo-osuuksien kirjaamisesta ja
osakkeenomistajien #ddnioikeuden kayttdmi-
sestd on muualla s#dddetty. Ehdotetusta 4
momentista ja jaljempand 16 §:ssd sdddetystd
sddstovarojen luovutus- ja panttauskiellosta
seuraa kuitenkin, ettd esimerkiksi arvo-
osuusjdrjestelmadn olisi merkittdva kyseisten
sdannosten edellyttimét luovutus-, panttaus-
ja maksurajoitukset.

7 §. Selonotto- ja tiedonantovelvollisuus
ennen sopimuksen tekemistd. Pykdldssd sdd-
dettdisiin palveluntarjoajan velvollisuuksista
ennen sddstamissopimuksen solmimista.

Pykilan I momentissa sdiadettdisiin palve-
luntarjoajalle arvopaperimarkkinalain 4 lu-
vun 3 §:n 2 momenttia vastaava velvollisuus
pyytdd sddstdjaltd riittdvat tiedot tdmén ta-
loudellisesta asemasta, sijoituskokemuksesta
ja sijoittamisen tavoitteista sekd ilmoittaa
asiakkaalle arvionsa siitd, soveltuuko sijoi-
tuskohde tai palvelu asiakkaalle. Momentti
tulisi 2 momentista poiketen sovellettavaksi
ainoastaan sellaisissa tapauksissa, joissa si-
joituskohteena voi olla muu sijoituskohde
kuin tavanomainen pankkitili. Siltd osin kuin
palveluntarjoaja tarjoaa sellaisia sddstdmis-
sopimuksia, joihin sisdltyy joka tapauksessa
sijoituspalvelun tarjoamista, momentissa tar-
koitettu velvollisuus tietojen pyytdmiseen
sddstdjaltd olisi voimassa suoraan arvopape-

rimarkkinalain nojalla. Ehdotetulla momen-
tilla varmistettaisiin, ettd velvollisuus koskisi
myo6s sellaisia sddstdmissopimuksia, joissa
sddstdja voi valita, haluaako hin sijoittaa
sddastovaroja pankkitalletuksiin, arvopaperei-
hin, rahasto-osuuksiin tai johonkin niiden
yhdistelmaén.

Pykdldn 2 momentissa sdddettdisiin kes-
keisten palveluntarjoajaa ja sopimusta kos-
kevien tietojen antamista sdistdjille ennen
sopimuksen tekemistd. Tietojenantovelvolli-
suus vastaisi vakuutussopimuslain 2 luvun 5
§:n sddnndstd ennen sopimuksen paidttdmistd
annettavista tiedoista. Jos sddstamissopimuk-
sen tarjoamiseen liittyy samalla sijoituspalve-
lun tarjoamista, kuten kdytinngssd useimmi-
ten tapahtuisi, ja sddstdjd katsotaan arvopape-
rimarkkinalaissa tarkoitetuksi ei-
ammattimaiseksi  sijoittajaksi, momentin
ohella olisi noudatettava niitd tarkempia
sdadnnoksid, jotka sisédltyvit arvopaperimark-
kinalain 4 lukuun.

Pykilan 3 momenttiin siséltyisi valtuutus-
sddnnos valtioneuvoston asetuksen antami-
seen. Asetuksella annettaisiin tarkempia
sdadnnoksid siitd, mitd tietoja palveluntarjo-
ajan on annettava sdistdjille ennen sopimuk-
sen tekemistd. Finanssivalvonta voisi lisdksi
antaa tarkempia madriayksid asetuksessa mai-
nittujen tietojen ilmoittamisesta, erityisesti
sddstimissopimukseen liittyvien tuottojen ja
kulujen ilmoittamisesta. Sddnnoksen, samoin
kuin ehdotetussa 8 §:ssi olevan vastaavan
sdannoksen tarkoituksena olisi varmistaa, et-
td pitkdaikaissddstamiseen liittyvit tuotot ja
kustannukset voidaan esittdd asiakkaalle sel-
laisella tavalla, joka mahdollistaa eri palve-
luntarjoajien tarjoamien sddstimissopimusten
vertailun. Myds tdimidn momentin soveltami-
sessa olisi otettava huomioon, ettd kyseessi
on useimmiten samanaikaisesti sellaisen si-
joituspalvelun tarjoaminen, johon olisi sovel-
lettava arvopaperimarkkinalakia.

8 §. Tiedonantovelvollisuus sopimussuh-
teen aikana. Pykildssd sdddettdisiin palve-
luntarjoajan tietojenantovelvollisuudesta so-
pimussuhteen aikana.

Pykidlan I momentin mukaan palveluntar-
joajan olisi annettava sddstdjille vihintddn
vuosittain tieto keskeisistd sddstovarojen hoi-
toa koskevista seikoista, tuotoista ja kuluista.
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Pykéldan 2 momentissa valtuutettaisiin val-
tioneuvosto antamaan asetuksella tarkemmat
sdadnnokset 1 momentin soveltamisesta. Mo-
mentin mukaan Finanssivalvonta voisi lisdksi
antaa tarkemmat mdidrdykset asetuksessa
mainittujen tietojen soveltamisesta. Tillaisia
tarkempia méadrdyksid edellyttavii tietoja oli-
sivat erityisesti se, miten sddstimissopimuk-
seen liittyvit tuotot ja kulut on laskettava ja
miten nidméi tuotot, kulut ja muut keskeiset
seikat on sédstdjdlle ilmoitettava.

9 §. Vastuu puutteellisista tai virheellisistd
tiedoista. Pykildssa sdddettdisiin palveluntar-
joajan vastuusta, jos palveluntarjoaja tai sen
edustaja on antanut séistdjille markkinoin-
nissa tai sopimuksen aikana puutteellisia tai
harhaanjohtavia tietoja. Talloin sopimus olisi
voimassa sen sisdltdoisend kuin sdéstdjalla oli
saamiensa tietojen perusteella ollut aihetta
kisittdd. S@annds vastaisi sitd, mitd vakuu-
tussopimuslain 9 §:ssid sdddetddn vakuutus-

sopimuksesta.
Markkinoinnilla tarkoitettaisiin = sd&nnok-
sessd samaa kuin kuluttajansuojalaissa

(38/1978). Markkinointikésite on siten ym-
marrettiva laajasti. Markkinointia ovat muun
muassa mainonta, esitemateriaali, tarjoukset
ja myos suullisesti esimerkiksi sopimusneu-
vottelujen yhteydessid annetut tiedot.

Sekd palveluntarjoajan ettd sen edustajan
antamat tai antamatta jattdmait tiedot ovat eh-
dotuksen mukaan merkityksellisid syntyneen
sopimuksen sisédllon kannalta. Edustajalla
tarkoitetaan henkild4, jolla on asemansa tai
nimenomaisen tehtdvaméadirittelyn taikka
toimeksiannon perusteella kelpoisuus antaa
tietoja palveluntarjoajan lukuun.

Asiakkaan aiheellisen kisityksen arvioin-
nin tulisi perustua objektiivisiin nakdkohtiin.
Lahtokohtana olisi se, mihin késitykseen
keskivertoasiakas kyseisessd tilanteessa voi
perustellusti paityéd. Jos asiakkaalle syntynyt
vadrd kisitys johtuu esimerkiksi siitd, ettei
hian ollut kohtuullisen huolellisesti perehty-
nyt saamiinsa tietoihin, hdn ei voisi vedota
ehdotettuun sddnnokseen. Asiakas ei myos-
k#dn voisi vedota tietoon, jonka hén tiesi vir-
heelliseksi. Palveluntarjoaja voisi sopimuk-
sen tekohetkeen saakka oikaista markkinoin-
nissa mahdollisesti olleet virheelliset tiedot ja
tdydentdd puutteelliset tiedot.

Arvioinnissa voitaisiin poikkeuksellisesti
nojautua myds subjektiivisiin seikkoihin. Si-
ten voitaisiin esimerkiksi edellyttdd, ettd alaa
hyvin tuntevan henkil6n olisi pitdnyt ymmér-
t44 sopimuksen sisdlté oikein, vaikka mark-
kinointi objektiivisesti arvioiden on ollut har-
haanjohtavaa.

Ehdotuksen mukaan vastuu puutteellisista
tai virheellisistd tiedoista ei edellyttdisi pal-
veluntarjoajan tai sen edustajan tuottamusta.
Sopimus voisi saada palveluntarjoajan tarkoi-
tusta vastaamattoman siséllon, vaikka kukaan
hinen puolellaan ei ole menetellyt huolimat-
tomasti. Vastuu on tiltd osin samanlainen
kuin myyjén vastuu markkinointitiedoista
kauppalain (355/1987) ja kuluttajansuojalain
mukaan.

Ehdotetun pykédldn mukaan vastuu anne-
tuista tai antamatta jétetyisté tiedoista koskisi
my0s sellaista sopimuksen voimassaoloaika-
na saatua informaatiota, jonka voidaan katsoa
vaikuttaneen asiakkaan menettelyyn.

Ehdotettu pykéld koskisi ainoastaan varsi-
naista sddstdmissopimusta mutta ei niitd sdés-
tdmissopimuksen puitteissa tehtdvid erillisid
sopimuksia, joita sdidstdaikana asiakkaan ja
palveluntarjoajan vélilldi mahdollisesti teh-
déddn sijoituskohteiden hankkimisesta tai luo-
vuttamisesta. Viimeksi mainittuihin sopi-
muksiin sovellettaisiin siten ainoastaan, miti
sijoituspalvelun tarjoamisesta on muussa
laissa sdddetty.

10 §. Sddstdimissopimuksen sisdlto. Pyki-
lassd sdddettdisiin niistd seikoista, jotka sdés-
tdmissopimuksessa on ainakin mainittava.
Sadstamissopimuksen lisdksi olisi tehtidvi
sddstamistilid koskeva sopimus, johon olisi
sovellettava ehdotettua 5 §:n 2 momenttia ja
siind mainittuja luottolaitostoiminnasta anne-
tun lain sddnnoksid. Sadstdmistilida koskeva
sopimus voitaisiin sisdllyttdd osaksi s##sti-
missopimusta tai tehda erillisend sopimukse-
na.

11 §. Sddstimissopimuksen lakkaaminen
sddistdjdn ja muun sddstovaroihin oikeutetun
kuoleman johdosta. Pykélin 1 momentissa
sdddettdisiin sopimuksen lakkaamisesta siind
tapauksessa, ettd sddstdjd tai muu sdidstova-
roihin oikeutettu kuolee ennen 1 §:ssé tarkoi-
tetun nostoperusteen tdyttymistd. Koska til-
laisessa tilanteessa sopimuksen alkuperdinen
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tarkoitus ei tiyty, sopimus lakkaisi nostope-
rusteesta riippumatta.

Pykdldn 2 momentissa séddettdisiin, ettd
sddstdjan  kuollessa oikeus sddstovaroihin
siirtyisi mahdolliselle muulle sddstévaroihin
oikeutetulle tai, jos séddstdjd itse on sddstova-
roihin oikeutettu, séddstdjan oikeudenomista-
jille. Vastaavasti muun sééstovaroihin oikeu-
tetun kuin s#dstdjan kuollessa oikeus sddsto-
varoihin siirtyisi tdllaisen muun sidstovaroi-
hin oikeutetun oikeudenomistajille. S4annok-
sestd seuraa, ettd sddstovaroihin ei sddstdjin
tai muun sédédstovaroihin oikeutetun kuin
sddstdjan kuollessa endd sovellettaisi 6 §:sséd
sdddettyjd madrdysvaltarajoituksia vaan séds-
tovaroja kohdeltaisiin samalla tavoin kuin
muutakin kuolinpesin omaisuutta.

12 §. Sddstdimissopimuksen peruuttaminen.
Pykildssd sdddettdisiin sddstdjdn niin sano-
tusta katumisoikeudesta eli oikeudesta pe-
ruuttaa sddstamissopimus pykéldssd tarkem-
min sdddetyssd ajassa sopimuksen tekemises-
td. Varojen palauttamiseen ja palautettavien
varojen médrittelyyn sovellettaisiin vastaavia
periaatteita kuin 11 §:ssé tarkoitetussa tapa-
uksessa.

13 §. Palveluntarjoajan velvollisuus irtisa-
noa sddstimissopimus. Pykildssd sdddettii-
siin palveluntarjoajan oikeudesta yksipuoli-
sesti irtisanoa sddstdmissopimus. Palveluntar-
joaja ei saisi yksipuolisesti irtisanoa sopi-
musta muissa kuin pykildssd tarkoitetuissa
tapauksissa.

Laissa ei erikseen s#dddettdisi sddstdmisso-
pimuksen purkamisesta. Sddstdmissopimuk-
sen purkamiseen sovellettaisiin siten yleisid
sopimusoikeudellisia periaatteita, joiden mu-
kaan sopimus voidaan purkaa, jos sopimus-
puoli on olennaisesti rikkonut sopimukseen
perustuvia velvoitteitaan.

Pykildan mukaan palveluntarjoajan olisi ir-
tisanottava sddstimissopimus, kun palvelun-
tarjoaja on menettinyt toimilupansa mukai-
sen oikeuden tarjota sddstdmissopimuksia jo-
ko selvitystilaan tai konkurssiin asettamisen
johdosta tai sen vuoksi, ettd Finanssivalvonta
on rajoittanut toimiluvan ehtoja tai, jos pal-
veluntarjoaja on ulkomaisen palveluntarjo-
ajan Suomessa oleva sivuliike, kieltdnyt ti-
min toiminnan jatkamisen. Palveluntarjoajan
olisi télloin kehotettava sddstdjad siirtimain
sddstovarat toiselle palveluntarjoajalle tai va-

kuutuksenantajalle pykélédssd tarkemmin séi-
dettivillid tavalla uhalla, ettd sddstovarat suo-
ritetaan sddstdjille mahdollisista vero- tai
muista seuraamuksista riippumatta. Jos sédds-
tdjd ei talloin tee uutta sddstdmissopimusta
toisen palveluntarjoajan kanssa 3 momentissa
sdddetyssd ajassa, sddstovarat olisi muutetta-
va rahaksi ja maksettava siddstéjille riippu-
matta siitd, miten téllaisia suorituksia kohdel-
taisiin sddstdjin verotuksessa.

14 §. Sddstdjdn oikeus irtisanoa sddstdmis-
sopimus. Pykidldssd sdddettdisiin  sddstdjan
oikeudesta irtisanoa s#ddstdmissopimus kes-
ken sdidstdajan. Sopimus voitaisiin irtisanoa
vain, jos sddstdjd on tehnyt toisen sddstamis-
sopimuksen ja kertyneet sddstovarat siirre-
t44n suoraan tdmdn toisen sopimuksen osa-
puolena olevalle toiselle palveluntarjoajalle
tai vakuutuksenantajalle taikka saman palve-
luntarjoajan kanssa tehdyn toisen sopimuk-
sen alaisuuteen. Oikeus irtisanoa sopimus ja
siirtdd sadstovarat toiselle palveluntarjoajalle
tai vakuutuksenantajalle koskisi sekd sdésta-
misaikaa ettd eldkeaikaa, jonka kuluessa
sddstovarat nostetaan. Sddstovarojen siirtdmi-
selld tarkoitettaisiin kaikkien niiden oikeuk-
sien siirtdmistd, jotka palveluntarjoajalla ti-
mén lain mukaan on sddstovaroihin, kuten
kayttooikeutta sddstamistililld oleviin varoi-
hin ja oikeutta madrdtd sijoituskohteista ja
vastaanottaa niiden luovuttamisesta ja tuotos-
ta kertyvat maksut. Varat voitaisiin siten siir-
tdd ilman, ettd ne olisi realisoitava. Pykéldn
3 momentin mukaan palveluntarjoajalla olisi
kuitenkin oikeus myyd4 tarvittava méaari si-
joituskohteita ennen sddstévarojen siirtoa, jos
palveluntarjoaja on velvollinen toimittamaan
siirrettdvistd varoista ennakonpidityksen.
Ehdotetulla momentilla mahdollistettaisiin
ennakonpidityksen tehokas toimittaminen
sellaisissa tilanteissa, ettd varat siirretdian sel-
laisen sopimuksen alaisuuteen, joka ei tdytd
pitkdaikaissddstamisen erityiselle verokohte-
lulle verolaissa asetettuja vaatimuksia. Siit4,
milloin palveluntarjoajalla on momentissa
tarkoitettu ennakonpiditysvelvollisuus, s#i-
dettdisiin verolainsddadidnnossa.

15 §. Sddstdmisen keskeyttiminen. Pyka-
lassd sdddettdisiin sddstdmisen keskeyttdmi-
sestd. Sadstdjalla olisi pykdldn mukaan oike-
us milloin tahansa keskeyttdd maksujen suo-
rittaminen séddstdmistilille ja jatkaa maksujen
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suorittamista halutessaan myShemmin entisin
ehdoin, vaikka sopimuksessa olisi alun perin
sovittu siitd, ettd sddstdjd tekee sddnnollisid
suorituksia sdédstamistilille.

16 §. Luovutus- ja panttauskielto. Pykalds-
sd kiellettdisiin sddstdjdd luovuttamasta ja
panttaamasta séddstovaroja ja sddstdmissopi-
mukseen perustuvaa oikeutta. S#innos kat-
taisi sekd sdastotilille jo kertyneet varat ja
niiden sijoittamiseksi hankitut yksittdiset si-
joituskohteet ettd oikeuden s##stovaroihin
sddstdajan padtyttyd. Luovutusta ja panttaus-
ta koskeva sopimus olisi suoraan lain nojalla
mitaton.

17 §. Ulosmittaus. Pykilassd sdddettdisiin
sddstovaroihin  kohdistuvaa ulosmittausta
koskevista rajoituksista vakuutussopimusla-
kia vastaavasti. Sddstovarat voitaisiin ulosmi-
tata sddstovaroihin oikeutetun velasta ainoas-
taan pykildssd sdddetyin edellytyksin. Sais-
tovaroja ei voitaisi ulosmitata sddstdjan ve-
loista, jos sddstdjd on madrdnnyt sdidstovaroi-
hin oikeutetuksi toisen henkilon.

18 §. Takaisinsaanti konkurssipesddn. Py-
kdlassd sdddettdisiin sddstdjan velkojien oi-
keudesta vaatia sdidstovaroja maksettavaksi
takaisin sdéstdjan konkurssipesdan.

1.2 Vakuutussopimuslaki

13 b §. Vakuutuksenottajan oikeus siirtdici
eldkevakuutuksen takaisinostoarvo. Pykilas-
sd sdddettdisiin eri pitkdaikaissddstimismuo-
tojen yhdenmukaisen kohtelun edistdmiseksi
vakuutuksenottajan oikeudesta irtisanoa eld-
kevakuutus pddosin samojen periaatteiden
mukaisesti kuin edelld on ehdotettu siésti-
missopimuksen osalta lukuun ottamatta so-
pimuksia, joihin ei liity vakuutusturvaa va-
kuutetun kuoleman varalta. Muiden vakuu-
tusten vakuutuksenottajalla olisi ndiden peri-
aatteiden mukainen irtisanomisoikeus, jos
siitd ei ole toisin sovittu taikka irtisanomisoi-
keudesta kokonaan luovuttu. Saidstdvaroista
kaytettdisiin pykéildssd yhdenmukaisesti lain
muun terminologian kanssa lain 13 §:ssé
midriteltyd nimitystd takaisinostoarvo siltd-
kin osin kuin sdistdvarat eivit ole irtisanot-
tavissa.

Ehdotetun siirtymisdiannoksen mukaan py-
kdlda koskisi ainoastaan lain voimaantulon
jélkeen tehtyja vakuutussopimuksia.

1.3 Laki luottolaitostoiminnasta

20 §. Luottolaitoksen yksinoikeutta ta-
kaisinmaksettavien varojen vastaanottami-
seen koskevat poikkeukset. Pykdlan [ mo-
menttia tdydennettdisiin selvyyden wvuoksi
viittauksella ehdotettuun sidottua pitkdaikais-
sadstamistd koskevaan lakiin. Sd#nnokselld
selvennettdisiin erityisesti lain 168 §:n 1
momentin 1 kohdassa olevan rangaistussiin-
noksen soveltamisalaa. Sddnnoksistid seuraa,
jos joku muu kuin lainkohdassa mainittu yri-
tys tarjoaa sidottua pitkdaikaissddstimists, se
tulisi rangaistavaksi mainitussa lainkohdassa
tarkoitettuna luottolaitosrikoksena.

Samalla pykéldd selvennettiisiin ulkomais-
ten luottolaitosten, sijoituspalveluyritysten,
rahastoyhtididen ja vakuutusyhtididen har-
joittaman toiminnan osalta.

105 §. Korvattavat saamiset. Pykildn
4 momentissa sdddettdisiin  edelld esitetyn
mukaisesti, ettd ehdotetun sidottua pitkéai-
kaissddstamistd koskevan lain 5 §:n 1 mo-
mentissa tarkoitetulla sddstamistililld olevat
varat jdisivdt talletussuojan ulkopuolelle.
Momenttia selvennettéisiin lisdksi siten, ettid
talletussuojan ulkopuolelle jiisivit luotto- ja
rahoituslaitoksen saamisten lisdksi my0s ra-
hastoyhtididen saamiset. S44nnds on tarpeen,
koska rahastoyhtiét eivdt voimassa olevan
lain mukaan yksiselitteisesti sisélly lain 13
§:ssd olevaan rahoituslaitokseen miiritel-
midn. Lisdksi momentissa olevia pykélaviit-
tauksia tarkistettaisiin vastaamaan voimassa
olevaa lainsdddéanto4.

14 Laki sijoituspalveluyrityksista

52 §. Suojan piiriin kuuluvat. Pykdlan 2
momenttia tdydennettiisiin selvyyden vuoksi
sen johdosta, ettd edelld ehdotetun sidottua
pitkdaikaissddstamistd koskevan lain 5 §:ssd
sdddettdisiin siitd, ettd mainitussa laissa tar-
koitetulla s#dstamistililli olevia varoja ei
korvattaisi korvausrahastosta.
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2 Voimaantulo Edelld esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyviksyttiviksi seuraavat lakiehdo-
Lait ehdotetaan tulemaan voimaan 1 pdivd-  tukset:
nd tammikuuta.2010 samanaikaisesti niihin
liittyvien verolain muutosten kanssa.
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Lakiehdotukset

Laki

sidotusta pitkadaikaissddstimisesti

Eduskunnan péstoksen mukaisesti sdddetadn:

13§
Soveltamisala

Tétd lakia sovelletaan sddstdmistd koske-
vaan sopimukseen, jonka ehtojen mukaan
sddstovarat ovat nostettavissa vasta, kun
sddastovaroihin oikeutettu saavuttaa méadriatyn
idn tai kun muu ehdoissa mainittu sééstdva-
roihin oikeutetun eldméntilanteeseen liittyva
erityinen nostoperuste tayttyy (sddstdmisso-
pimus).

Sadstdmissopimukseen liittyvdn sijoitus-
palvelun tai rahasto-osuuksien tarjoamiseen
sovelletaan lisdksi, mitd niistd muualla laissa
sdddetddn.

Tata laka ei sovelleta vakuutussopimuslais-
sa (543/1994) tarkoitettuun vakuutussopi-
mukseen perustuvaan sddstimiseen.

28
Mcddritelmdit

Téssé laissa tarkoitetaan:

1) palveluntarjoajalla sitd, jolla on 3 §:n 1
momentin nojalla oikeus tarjota sddstdmisso-
pimusta;

2) sddstdjdlld luonnollista henkildd, joka
on tehnyt sddstimissopimuksen palveluntar-
joajan kanssa;

3) sddstdmistililld talletuspankissa tai ul-
komaisen luottolaitoksen Suomessa olevassa
sivuliikkeessd olevaa tilig, jolle sddstdji tekee
sddstamissopimuksen mukaisesti rahasuori-
tuksia;

4) sddstovaroilla sddstdjan sddstamistilille
tekemid rahasuorituksia sekd niiden sijoitta-

miseksi hankittuja sijoituskohteita ja niiden
sijoittamisesta kertyneitd tuottoja;

5) sddstovaroihin oikeutetulla saéstdjai tai,
jos sddstimissopimuksessa on niin erikseen
sovittu, muuta luonnollista henkil54, jolla on
oikeus saada sddstovarat 1 §:ssd tarkoitetun
nostoperusteen tiytyttya.

38
Oikeus tarjota sddstdmissopimusta

Oikeus tarjota sddstimissopimusta on:

1) luottolaitostoiminnasta annetussa laissa
(121/2007) tarkoitetulla talletuspankilla;

2) sijoituspalveluyrityksistd annetussa lais-
sa (922/2007) tarkoitetulla sijoituspalveluyri-
tyksella;

3) sijoitusrahastolaissa (48/1999) tarkoite-
tulla rahastoyhti6lld ja yhteissijoitusyrityk-
selld;

4) ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen
toiminnasta Suomessa annetussa laissa
(1608/1993) tarkoitetulla ulkomaisella luot-
tolaitoksella;

5) ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oi-
keudesta tarjota sijoituspalvelua Suomessa
annetussa laissa (580/1996) tarkoitetulla ul-
komaisella sijoituspalveluyrityksell4;

6) ulkomaisen rahastoyhtién toiminnasta
Suomessa annetussa laissa (225/2004) tarkoi-
tetulla ulkomaisella rahastoyhtiolla.

Palveluntarjoaja saa tarjota sddstdmissopi-
muksia ilmoitettuaan siitd Finanssivalvonnal-
le. Ilmoitus on tehtdvi kirjallisesti vahintddn
kuukautta ennen toiminnan aloittamisesta ja
sithen on liitettdva riittdva ja luotettava selvi-
tys toiminnan jérjestimisestd. Finanssival-
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vonta voi antaa tarkempia méérdyksiéd ilmoi-
tusvelvollisuuden tayttdmisest.

48
Sddnndsten pakottavuus

Sopimusehto, joka poikkeaa tdmin lain
sdaannoksistd sddstdjan tai muun sddstévaroi-
hin oikeutetun vahingoksi, on mititon.

5§

Sddstosuoritusten tekeminen ja sddstdvaro-
jen nostaminen

Palveluntarjoaja saa sddstdamissopimuksen
nojalla vastaanottaa sdstdjéltd vain rahava-
roja. Varat on vastaanotettava sdistdmisso-
pimuksessa  yksiloidylle sdéstdmistilille.
Sadstovarat voidaan suorittaa sdédstovaroihin
oikeutetulle ainoastaan rahana sé#stimistilil-
td 1 §:sséd tarkoitetun nostoperusteen tdytyt-
tyd, lukuun ottamatta 11—13 §:ssd sdddettyjd
tilanteita. Sadstamistilille ei saa tehdd sadsto-
suorituksia nostoperusteen tdyttymisen jil-
keen.

Sddstdmistiliin sovelletaan, mitd luottolai-
tostoiminnasta annetun lain 10 §:n 3 momen-
tissa sdddetddn tiliehtojen hyviksymisestd,
135 §:ssé talletusta koskevan sopimuksen te-
kemisestd ja 138 §:ssd kuittauksesta. Tilille
ei saa vastaanottaa muita kuin sddstdmisso-
pimukseen perustuvia varoja. Tilisopimuk-
sessa on sen lisdksi, mitd mainitussa
135 §:ssd sdddetddn, sovittava, ettid

1) tilid saadaan kéyttdd ainoastaan sddsto-
varojen vastaanottamiseen s#ddstdjiltd, sdds-
tovarojen sijoittamisesta johtuvien maksujen
suorittamiseen ja vastaanottamiseen ja, jollei
11—14, 17 tai 18 §:std muuta johdu, niiden
takaisin maksamiseen sdéstovaroihin oikeu-
tetulle 1 §:ssd tarkoitetun nostoperusteen tiy-
tyttyd; palveluntarjoaja saa lisdksi veloittaa
tililta sddstamissopimuksen mukaiset kulut ja
palkkiot;

2) omistusoikeus tililld oleviin varoihin
kuuluu sédstovaroihin oikeutetulle, mutta
kayttooikeus tililld oleviin varoihin on yksin-
omaan palveluntarjoajalla;

3) tililld olevilla varoilla ei ole talletus-
suojaa eikd sijoittajien korvaussuojaa.

Sadstamissopimuksen nojalla vastaanotet-
tujen varoihin ei sovelleta, mitd arvopaperi-
markkinalain (495/1989) 4 luvun 15 §:ssd ja
sijoituspalveluyrityksista annetun lain
38 §:ssid sdddetddin asiakkaan rahavarojen séi-
lyttamisesta.

6§
Sdicistovarojen sijoittaminen

Sadstovarat on sijoitettava, siltd osin kuin
niitd ei ole sovittu jatettdviksi sddstamistilil-
le, sddstovaroihin oikeutetun nimissi s#isti-
missopimuksessa tarkemmin sovitulla tavalla
yhteen tai useampaan seuraavista sijoituskoh-
teista:

1) talletuspankin tai siihen rinnastettavan
ulkomaisen luottolaitoksen tarjoama tili;

2) arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §mn 1
momentissa tarkoitettu arvopaperi, joka on
mainitun lain 3 luvussa tarkoitetun julkisen
kaupankdynnin tai mainitun lain 3 a luvussa
tarkoitetun monenkeskisen kaupankdynnin
tai niihin rinnastettavan ulkomaisen kaupan-
kdynnin kohteena ja jonka liikkeeseenlaskija
on velvollinen noudattamaan mainitun lain 2
luvun tai 3 a luvun 11 §:n mukaista taikka
niithin rinnastettavaa tiedonantovelvollisuut-
ta,

3) arvopaperimarkkinalain 2 luvun 3 §:n
2 momentissa tarkoitettu julkisyhteison liik-
keeseen laskema tai takaama arvopaperi;

4) sijoitusrahastolaissa tarkoitettu rahasto-
osuus sekd mainitun lain 128 ja 129 §:ssé
tarkoitetun yhteissijoitusyrityksen osuus.

Edelld 1 momentin 1 kohdassa tarkoitet-
tuun tiliin sovelletaan, mitd 5 §:n 2 momentin
2 kohdassa siddetdén.

Sadstovaroja saa sijoittaa johdannaissopi-
muksiin vain sdédstovarojen suojaamiseksi
kurssi- tai korkovaihteluilta tai muulta sijoi-
tuskohteiden arvon alentumiselta.

Palveluntarjoajan on huolehdittava siit4, et-
td sddstovarojen sijoittamisesta saadut korot,
osingot ja muut tuotot sekd sijoituskohteiden
ja niihin liittyvien oikeuksien luovutuksesta
ja pddoman takaisinmaksusta kertyvét varat
suoritetaan sddstamistilille, jollei varoja vilit-
tomésti sijoiteta uudelleen. Mitd muualla
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laissa sdddetddn oikeudesta saada tdssd pyka-
lassd tarkoitetusta sijoituskohteesta todiste,
sovelletaan séddstovaroihin oikeutetun sijasta
palveluntarjoajaan.

Taméan pykdldn mukaisesti sijoitettujen
sddstovarojen sdilytykseen, Kkisittelyyn ja
selvitykseen sovelletaan, mitd arvopaperi-
markkinalain 4 luvun 14 §:n 1 momentissa
sdddetdan. S#dstovaroja ei saa ulosmitata
palveluntarjoajan veloista eikd kuitata palve-
luntarjoajan velkoja vastaan eivitkd ne kuulu
palveluntarjoajan konkurssipesdan.

78§

Selonotto- ja tiedonantovelvollisuus ennen
sopimuksen tekemistd

Miti arvopaperimarkkinalain 4 luvun 3 §:n
2 momentissa sdddetddn arvopaperinvalitta-
jan velvollisuuksista, sovelletaan vastaavasti
tdssd laissa tarkoitettuun palveluntarjoajaan
ja tédssd laissa tarkoitettujen sddstdvarojen si-
joittamiseen. Mitd tdssd momentissa sddde-
tddn, ei sovelleta sellaiseen sddstimissopi-
mukseen, jonka ehtojen mukaan sdéstdvaroja
saadaan  sijoittaa  ainoastaan 6  §:n
1 momentin 1 kohdassa tarkoitetuille pankki-
tileille, joiden tuotto méadrdytyy yksinomaan
pddoman midrdn ja ajan kulumisen perus-
teella.

Sen lisiksi, mitd muualla sdddetidén tiedon-
antovelvollisuuksista, sédstédjille on hyvissi
ajoin ennen sddstimissopimuksen tekemisté
annettava perustiedot palveluntarjoajasta se-
ka riittdvét ja olennaiset tiedot sopimuksesta,
jotta sédstdjd voi luotettavasti arvioida palve-
luntarjoajaa, sopimusta ja erityisesti sopi-
mukseen liittyvid riskejd. Tietoja annettaessa
tulee kiinnittdd huomiota sddstdmissopimuk-
seen mahdollisesti liittyvien sijoituskohtei-
den valinnan kannalta olennaisiin seikkoihin,
ottaen erityisesti huomioon sédstdjan aikai-
sempi sijoituskokemus, sijoittamisen tavoit-
teet ja siihen liittyvit riskit.

Valtioneuvoston asetuksella voidaan antaa
tarkempia sddnnoksid siitd, mitd tietoja pal-
veluntarjoajan on annettava siistéjélle ennen
sopimuksen tekemistd. Finanssivalvonta voi
antaa tarkempia médrdyksid tdssd momentis-
sa tarkoitettujen tietojen ilmoittamistavasta.

8§

Tiedonantovelvollisuus sopimussuhteen ai-
kana

Palveluntarjoajan on annettava s#istdjdlle
ja muulle sddstovaroihin oikeutetulle vahin-
tddn kerran vuodessa tieto sddstOvaroista ja
niiden tuotosta, perityistd kuluista sekd muis-
ta sellaisista sopimusta koskevista seikoista,
joilla on s#dstédjdlle tai muulle sddstovaroihin
oikeutetulle ilmeistd merkitysta.

Valtioneuvoston asetuksella voidaan antaa
tarkempia sddnnoksid siitd, mitd tietoja pal-
veluntarjoajan on annettava sidéstédjille ja
muulle séddstévaroihin oikeutetulle sopimus-
suhteen aikana. Finanssivalvonta voi antaa li-
siksi tarkempia madrdyksid tarkoitettujen tie-
tojen ilmoittamistavasta.

98§

Vastuu puutteellisista tai virheellisistd tie-
doista

Jos palveluntarjoaja tai sen edustaja on
sadstdmissopimusta markkinoitaessa jattéinyt
sddstdjille antamatta tarpeellisia tietoja séés-
tdmissopimuksesta tai antanut hénelle siitd
virheellisia taikka harhaanjohtavia tietoja,
sddstimissopimuksen katsotaan olevan voi-
massa sen sisdltoisend kuin sddstdjalla oli
saamiensa tietojen perusteella ollut aihetta
késittad.

Mitd 1 momentissa sdddetddn, on vastaa-
vasti voimassa, jos sddstdmissopimuksesta
sen voimassaoloaikana on annettu puutteelli-
sia, virheellisid taikka harhaanjohtavia tieto-
ja, joiden voidaan katsoa vaikuttaneen sdasti-
jin menettelyyn.

10§
Sddstamissopimuksen sisdlto

Sadstamissopimuksessa on todettava aina-
kin:

1) sopimuksen osapuolet;

2) muu sééstovaroihin oikeutettu;

3) sopimuksen nojalla perittdvit maksut ja
muut kulut sekd ndiden midrdytymisperus-
teet;
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4) sijoituskohteet, joihin sddstévaroja voi-
daan sijoittaa, sijoittamisessa noudatettava si-
joitusstrategia ja sijoitusten riskitaso;

5) sddstdmisaika;

6) ajankohta, jona sdéstéjen takaisinmaksu
alkaa, taikka, jos sddstovarojen nostoperus-
teena on muu seikka kuin sddstovaroihin oi-
keutetun ik tai muu etukiteen tiedossa oleva
ajan kulumisen perusteella méardytyva seik-
ka, muu 1 §:ssd tarkoitettu erityinen nostope-
ruste;

7) takaisinmaksun suorittamistapa ja erissi
suoritettavien maksujen kesto;

8) 14 §:n mukainen sdéstdjan oikeus irtisa-
noa sopimus sekd 15 §m mukainen oikeus
keskeyttda sddstdminen;

9) sopimukseen liittyvén sddstamistilin tar-
joaja ja tilinumero

10) tieto siitd, miten sijoitettujen séddstdva-
rojen arvo lasketaan 11—13 §:sséd tarkoite-
tuissa tapauksissa.

Sadstamissopimuksesta on kéytiva ilmi, et-
td sithen sovelletaan tét4 lakia.

11§

Sddstdmissopimuksen lakkaaminen sddstdjdn
tai muun varoihin oikeutetun kuoleman joh-
dosta

Sadstdmissopimus lakkaa sddstdjan ja
muun siédstovaroihin oikeutetun kuollessa.

Oikeus séddstovaroihin siirtyy sédstdjan
kuollessa sddstovaroihin oikeutetulle tai, jos
sddstdjd on sddstovaroihin oikeutettu, hinen
oikeudenomistajilleen. Muun sddstévaroihin
oikeutetun kuin sddstdjan kuollessa oikeus
sddstovaroihin siirtyy sddstovaroihin oikeute-
tun oikeudenomistajille.

12§
Sddstdamissopimuksen peruuttaminen

Sadstdjalla on oikeus peruuttaa sddstdmis-
sopimus ilmoittamalla siitd palveluntarjoajal-
le 30 péivén kuluessa sopimuksen tekemises-
td taikka siitd pdivéstd, jona hdn on saanut
7 §:ssd tarkoitetut tiedot sekd muut sopi-
musehdot, jos tiedot ja ehdot toimitetaan so-
pimuksen tekemisen jilkeen. Jos ilmoitus on
tarkoituksenmukaisella  tavalla  ldhetetty,

sddstdjd saa vedota ilmoitukseen, vaikka se
my0histyisi, védristyisi tai ei tulisi perille.

Palveluntarjoajan on viivytyksettd ja vii-
meistddn 30 pdivian kuluttua peruuttamisil-
moituksen saatuaan palautettava kertyneet
sddstovarat sddstdjille. Sddstovarat on palau-
tettava rahana, jollei palveluntarjoajan ja
sddstdjan vililld ole toisin sovittu. Jos saa-
pumispdivistd ei voida esittdd muuta selvi-
tystd, postitse ldhetetyn ilmoituksen katso-
taan saapuneen palveluntarjoajalle seitse-
méntend pdivand sen ldhettdmisestd ja sih-
koisesti ldhetetyn pdivéni, jona se on ldhetet-
ty.
Tassd pykdldssd sdddetty peruuttamisoike-
us ei koske 14 §:sséd tarkoitettua irtisanomi-
sen yhteydessd tehtdvdd uutta sddstdmisso-
pimusta.

13 §

Palveluntarjoajan velvollisuus irtisanoa
sddstdmissopimus

Palveluntarjoaja ei saa irtisanoa sééstdmis-
sopimusta lukuun ottamatta 2 momentissa
tarkoitettuja tapauksia.

Jos palveluntarjoaja on asetettu selvitysti-
laan tai konkurssiin taikka muuten menetti-
nyt oikeutensa tarjota sddstimissopimuksia,
palveluntarjoajan, selvitysmiesten tai kon-
kurssipesdn on viivytyksettd irtisanottava
sddstamissopimus ja siirrettdvd sddstdvarat
sddstdjan ilmoittamalle toiselle palveluntar-
joajalle tai vakuutuksenantajalle. Irtisano-
misilmoitukseen on liitettdvd kehotus ilmoit-
taa palveluntarjoajalle, selvitysmiehille tai
konkurssipesille tdssd laissa tarkoitettu pal-
veluntarjoaja tai vakuutuksenantaja, jonka
kanssa s#dstdjd on tehnyt uuden sédéstdmisso-
pimuksen ja jolle sddstdvarat voidaan siirtda.
Irtisanomisilmoituksesta on kéytdvd ilmi 3
momentissa ilmoituksen tekemiselle sdddetty
midrdaika ja seuraamukset, jos ilmoitusta ei
tehdd

Jos palveluntarjoaja, selvitysmiehet tai
konkurssipesd ei ole saanut 2 momentissa
tarkoitettua séddstdjan ilmoitusta uudesta pal-
veluntarjoajasta kolmen kuukauden kuluessa
irtisanomisilmoituksen  vastaanottamisesta,
palveluntarjoajan, selvitysmiesten tai kon-
kurssipesén on viivytyksettd muutettava siis-
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tovarat rahaksi ja suoritettava sddstdjille
mahdollisista vero- tai muista seuraamuksista
riippumatta. Jos séddstdvarojen arvo riippuu
rahoitusmarkkinoilla tapahtuvista noteerauk-
sista, arvo madrdytyy palautettacssa tdssd
momentissa tarkoitetun mé&édrdajan padtty-
mispdivdn myyntikurssin mukaisesti, jollei
palveluntarjoajan ja séddstdjin vililld ole toi-
sin sovittu. Jos irtisanomisilmoituksen vas-
taanottamispéivistd ei voida esittdd muuta
selvitystd, postitse ldhetetyn ilmoituksen kat-
sotaan saapuneen sidistdjdlle seitsemintend
péivand sen ldhettdmisestd ja sdhkoisesti 13-
hetetyn pdivén, jona se on ldhetetty.

14 §
Sddstdjdn oikeus irtisanoa sddstdmissopimus

Sadstdjalla on oikeus irtisanoa sddstimis-
sopimus, jos hin on tehnyt toisen sddstdmis-
sopimuksen tai tarkoitukseltaan vastaavan
vakuutussopimuksen ja kertyneet sdédstovarat
siirretddn suoraan mainitun sopimuksen osa-
puolena olevalle palveluntarjoajalle tai va-
kuutuksenantajalle.

Sadstdmissopimus on irtisanottava kirjalli-
sesti. Irtisanomisilmoituksessa on mainittava,
mille palveluntarjoajalle tai vakuutuksenan-
tajalle varat siirretdén. Varat on siirrettdva 30
péivian kuluessa ilmoituksen vastaanottami-
sesta. Varat vastaanottaneen palveluntarjo-
ajan tai vakuutuksenantajan on ilmoitettava
sddstdjille ja muulle mahdolliselle sdédstova-
roihin oikeutetulle viivytyksettd varojen vas-
taanottamisesta. Irtisanottu sddstdmissopimus
lakkaa, kun varat on siirretty irtisanomisil-
moituksessa mainitulle palveluntarjoajalle tai
vakuutuksenantajalle. Jos saapumispdivisti
ei voida esittdd muuta selvitystd, postitse 14-
hetetyn ilmoituksen katsotaan saapuneen
palveluntarjoajalle seitseméntend pdivand sen
lahettdmisestd ja sdhkoisesti 1dhetetyn pdiva-
ni, jona se on ldhetetty.

Jos palveluntarjoaja on velvollinen toimit-
tamaan ennakonpididtyksen timin pykéldn
nojalla siirrettdvistd varoista, palveluntarjo-
ajalla on oikeus ennen varojen siirrolle 2
momentissa sdddetyn midrdajan padttymistd
myyda séddstovarojen sijoittamiseksi hankit-
tuja sijoituskohteita ennakonpidityksen toi-
mittamiseksi tarvittava maara

15§
Sdidistdmisen keskeyttiminen

Sadstdjalla on oikeus milloin tahansa kes-
keyttdd sddstamissopimuksen mukaisten suo-
ritusten tekeminen sddstdmistilille. Sopimus
jaa talloin voimaan muilta osin entisin eh-
doin.

16 §
Luovutus- ja panttauskielto

Sadstdjalla ja muulla sddstévaroihin oikeu-
tetulla ei ole oikeutta luovuttaa eikd pantata
sddstovaroja eikd sddstdamissopimukseen pe-
rustuvaa oikeutta. Tdméan pykédldn vastainen
sopimus tai sitoumus on mitdton.

17§
Ulosmittaus

Sadstovaroja ei saa ulosmitata sddstdjan ei-
kd muun séddstovaroihin oikeutetun velasta,
jos

1) sopimuksen tekemisestd on ulosmittaus-
ta toimitettaessa kulunut véhintéén viisi vuot-
ta;

2) s#dstdmisajaksi on sovittu vidhintddn
kymmenen vuotta; ja

3) sadstdmistilille ei ole mindidn vuonna
tehty maksusuorituksia enemmin kuin vii-
dennes niiden suoritusten yhteenlasketusta
madrdstd, joka olisi ollut suoritettava, jos
suoritukset olisi sopimusta tehtdessi tasaises-
ti jaettu kymmenelle vuodelle; maksun koro-
tusta, joka johtuu sovitusta kustannusten ke-
hitystd kuvaavasta indeksin muutoksesta, ei
oteta huomioon.

Mitd 1 momentissa sdddetdin, ei sovelleta
toimitettaessa ulosmittausta elatuksesta, joka
on maksettava puolisolle tai lapselle.

18 §
Takaisinsaanti konkurssipesdcin
Jos siddstdjid asetetaan konkurssiin ja hinen

havaitaan myohemmin kuin kolme vuotta
ennen takaisinsaannista konkurssipesddn an-
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netun lain (758/1991) 2 §:ssé tarkoitettua
midrdpdivad tehneen sddstdmistilille suori-
tuksia, jotka silloin kuin ne suoritettiin, eivat
olleet kohtuullisessa suhteessa hdnen oloihin-
sa ja varoihinsa, konkurssipesélld on oikeus
vaatia palveluntarjoajalta takaisin, mitd siten
on liikaa suoritettu, jos sddstovarojen arvo
sithen riittdd. Jollei sddstdjd ole antanut tdhin
suostumustaan, konkurssipesd on velvolli-
nen, puhevallan menettdmisen uhalla, nosta-
maan kanteen sddstdjdd vastaan. Kanteeseen
sovelletaan, mitd takaisinsaannista konkurs-

sipesddn annetun lain 23—25 §:ssd sddde-
téén.
19§
Voimaantulo

Tamai laki tulee voimaan pédivdnd kuuta

20 .
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Laki

vakuutussopimuslain muuttamisesta

Eduskunnan paiatoksen mukaisesti

lisdtddn 28 pidivdnd kesdkuuta 1994 annettuun vakuutussopimuslakiin (543/1994) uusi

13 b § seuraavasti:
13b§

Vakuutuksenottajan oikeus siirtdd elékeva-
kuutuksen takaisinostoarvo

Irtisanoessaan eldkevakuutuksen vakuutuk-
senottajalla on oikeus saada takaisinostoarvo
siirretyksi ottamaansa toiseen eldkevakuu-
tukseen tai sidotusta pitkédaikaissddstamisesta
annetun lain mukaiselle sddstdmistilille. Va-
kuutusehdoissa voidaan kuitenkin méiiriti,
ettei siirto-oikeutta ole, jos vakuutukseen ei
ole liitetty kuolemanvaraturvaa.

Irtisanomisilmoituksessa on mainittava,
mille vakuutuksenantajalle tai sddstimisso-
pimuksen palveluntarjoajalle takaisinostoar-

vo siirretddn. Vakuutuksenantajan on siirret-
tdvd varat 30 pdivdn kuluessa ilmoituksen
vastaanottamisesta. Varat vastaanottaneen
vakuutuksenantajan tai palveluntarjoajan on
viivytyksettd ilmoitettava vakuutuksenotta-
jalle varojen vastaanottamisesta. Poiketen sii-
td, mitd 12 §:ssd sdddetddn, irtisanottu eldke-
vakuutus péittyy, kun varat on siirretty.

Tama laki tulee voimaan
20 .

Sopimukseen, joka on tehty ennen lain
voimaantuloa, sovelletaan lain voimaan tul-
lessa voimassa olleita sdannoksia.

pdivand kuuta
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Laki

luottolaitostoiminnasta annetun lain 20 ja 105 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paiatoksen mukaisesti

muutetaan luottolaitostoiminnasta 9 pdivand helmikuuta 2007 annetun lain (121/2007)
20 §:n 1 momentti ja 105 §:n 4 momentti, sellaisena kuin niistd on 20 §:n 1 momentti laissa

929/2007, seuraavasti:
20§

Luottolaitoksen yksinoikeutta takaisinmakset-
tavien varojen vastaanottamiseen koskevat
poikkeukset

Mitd 19 §:sséd sdddetddn, ei rajoita Suomen
Pankin oikeutta ottaa vastaan takaisinmakset-
tavia varoja yleisoltd, rahastoyhtion oikeutta
harjoittaa sijoitusrahastolaissa (48/1999) tar-
koitettua sijoitusrahastotoimintaa, sijoitus-
palveluyrityksen ja rahastoyhtion oikeutta
tarjota sidotusta pitkédaikaissddstamisestd an-
netussa laissa (/) tarkoitettuja sddstdmis-
sopimuksia eikd vakuutuslaitoksen oikeutta
harjoittaa vakuutusyhtitlaissa tarkoitettua
vakuutusliikettd. Mitd 19 §:ssd sdddetddn, ei
myo6skddn rajoita sellaisten maksuvilineiden
myyntid, jotka eivit ole sdhkoistd rahaa. Ul-
komaisen luottolaitoksen, sijoituspalveluyri-
tyksen, rahastoyhtion ja vakuutusyhtion oi-
keudesta tarjota Suomessa toimilupaansa si-
siltyvid palveluja sdddetdédn erikseen.

105 §

Korvattavat saamiset

Talletussuojarahasto ei kuitenkaan korvaa
toisen luotto- tai rahoituslaitoksen tai rahas-
toyhtion saamisia eikd talletuspankin 45—
48 §:ssd tarkoitettuihin omiin varoihin luet-
tavia erid. Rahasto ei my6skédidn korvaa saa-
misia, jotka perustuvat rikoslain (39/1889) 32
luvussa tarkoitetulla rikoksella saatuihin va-
roihin. Jos edelld mainittua rikosta koskeva
esitutkinta tai oikeudenkéynti on vireill4, tal-
letussuojarahasto voi lykédtd korvauksen
maksamista tuomioistuimen lainvoimaiseen
paitokseen asti. Rahasto ei myoskéin korvaa
sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 38
§:ssd tarkoitetulla asiakasvarojen tililld, eika
sidotusta pitkdaikaissddstimisestd annetun
lain (/) 2 §:n 3 kohdassa tarkoitetulla
sddstamistililld olevia varoja.

Tamai laki tulee voimaan
20 .

pdivand kuuta
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Laki

sijoituspalveluyrityksisti annetun lain 52 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paiatoksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalveluyrityksistd 26 pdivianid lokakuuta 2007 annetun lain (922/2007)

52 §:n 2 momentti seuraavasti:
52§
Suojan piiriin kuuluvat

Sen estdmittd, mitd 1 momentissa sddde-
tddn, suojan piiriin eivdt kuulu arvopaperi-
markkinalain 1 luvun 4 §:n 4 momentissa
tarkoitettujen ammattimaisten asiakkaiden
saamiset, sidotusta pitkdaikaissddstidmisestd
annetun lain (/)2 §:n 3 kohdassa tarkoi-

Helsingissd 18 péivénd syyskuuta 2009

tetulla sddstdmistililld olevat varat eivétkd
sellaisen sijoittajan, joka on aiheuttanut sijoi-
tuspalveluyrityksen taloudelliset vaikeudet,
hy6tynyt niistd tai vaikeuttanut niitd, saami-
set.

Tdma laki tulee voimaan
kuuta 20 .

paivana

Tasavallan Presidentti

TARJA HALONEN

Hallinto- ja kuntaministeri Mari Kiviniemi
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Liite
Rinnakkaistekstit

Laki

vakuutussopimuslain muuttamisesta

Eduskunnan pé&toksen mukaisesti

lisditdidin 28 piivand kesdkuuta 1994 annettuun vakuutussopimuslakiin (543/1994) uusi

13 b § seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Ehdotus

13b§

Vakuutuksenottajan oikeus siirtdd eldkeva-
kuutuksen takaisinostoarvo

Irtisanoessaan eldkevakuutuksen vakuutuk-
senottajalla on oikeus saada takaisinostoar-
vo siirretyksi ottamaansa toiseen eldkevakuu-
tukseen tai sidotusta pitkdaikaissddstdimises-
td annetun lain mukaiselle sdcdstdmistilille.
Va-kuutusehdoissa voidaan kuitenkin mdicird-
td, ettei siirto-oikeutta ole, jos vakuutukseen
ei ole liitetty kuolemanvaraturvaa.

Irtisanomisilmoituksessa on mainittava,
mille vakuutuksenantajalle tai sdcdistimisso-
pimuksen palveluntarjoajalle takaisinostoar-
vo siirretddn. Vakuutuksenantajan on siirret-
tavd varat 30 pdivin kuluessa ilmoituksen
vastaanottamisesta. Varat vastaanottaneen
vakuutuksenantajan tai palveluntarjoajan on
viivytyksettd ilmoitettava vakuutuksenotta-
jalle varojen vastaanottamisesta. Poiketen
sii-td, mitd 12 §:ssd sdddetddn, irtisanottu
eldke-vakuutus pdcittyy, kun varat on siirret-

n.

Tdmd laki tulee voimaan  pdivind  kuuta
20

Sopimukseen, joka on tehty ennen lain voi-
maantuloa, sovelletaan lain voimaan tullessa
voimassa olleita sddnnoksid.
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Laki

luottolaitostoiminnasta annetun lain 20 ja 105 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paiatoksen mukaisesti

muutetaan luottolaitostoiminnasta 9 pdivand helmikuuta 2007 annetun lain (121/2007)
20 §:n 1 momentti ja 105 §:n 4 momentti, sellaisena kuin niistd on 20 §:n 1 momentti laissa

929/2007, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

20 §

Luottolaitoksen yksinoikeutta takaisinmakset-
tavien varojen vastaanottamiseen koskevat
poikkeukset

Mitd 19 §:ssd sdddetddn, ei rajoita Suomen
Pankin oikeutta ottaa vastaan takaisinmakset-
tavia varoja yleisoltd, rahastoyhtion oikeutta
harjoittaa sijoitusrahastolaissa (48/1999) tar-
koitettua sijoitusrahastotoimintaa eikd vakuu-
tuslaitoksen oikeutta harjoittaa vakuutusyh-
tidlaissa tarkoitettua vakuutusliikettd. Mitd 19
§:ssd sdddetddn, ei myoskdin rajoita sellaisten
maksuvilineiden myyntid, jotka eivdt ole
sdhkoistd rahaa.

105 §

Korvattavat saamiset

Talletussuojarahasto ei kuitenkaan korvaa

Ehdotus

20 §

Luottolaitoksen yksinoikeutta takaisinmakset-
tavien varojen vastaanottamiseen koskevat
poikkeukset

Mitd 19 §:sséd sdddetddn, ei rajoita Suomen
Pankin oikeutta ottaa vastaan takaisinmakset-
tavia varoja yleisoltd, rahastoyhtion oikeutta
harjoittaa sijoitusrahastolaissa (48/1999) tar-
koitettua sijoitusrahastotoimintaa, sijoitus-
palveluyrityksen ja rahastoyhtion oikeutta
tarjota sidotusta pitkdaikaissdcdstimisestd
an-netussa laissa (/) tarkoitettuja sddis-
tdmissopimuksia eikd vakuutuslaitoksen oi-
keutta harjoittaa vakuutusyhtitlaissa tarkoi-
tettua vakuutusliikettd. Mitd 19 §:ssd sddde-
tddn, ei myoskddn rajoita sellaisten maksuvé-
lineiden myyntid, jotka eivdt ole s#hkoistid
rahaa. Ulkomaisen luottolaitoksen, sijoitus-
palveluyrityksen, rahastoyhtion ja vakuutus-
yhtion oikeudesta tarjota Suomessa toimilu-
paansa sisdltyvid palveluja sdddetddn erik-
seen.

105 §

Korvattavat saamiset

Talletussuojarahasto ei kuitenkaan korvaa
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Voimassa oleva laki

toisen luotto- tai rahoituslaitoksen saamisia
eikd talletuspankin 45—48 §:ssi tarkoitettui-
hin omiin varoihin luettavia erid. Rahasto ei
myo6skddn korvaa saamisia, jotka perustuvat
rikoslain 32 luvussa tarkoitetulla rikoksella
saatuihin varoihin. Jos edelld mainittua rikos-
ta koskeva esitutkinta tai oikeudenkdynti on
vireill4, talletussuojarahasto voi lykétd korva-
uksen maksamista tuomioistuimen lainvoi-
maiseen piadtokseen asti. Rahasto ei myos-
k#dn korvaa arvopaperimarkkinalaissa tarkoi-
tetun arvopaperinvilittdjin nimissid olevalla
arvopaperimarkkinalain 4 luvun 5 a §n 1
momentissa tarkoitetulla asiakasvarojen tililla
olevia saamisia.

HE 159/2009 vp

Ehdotus

toisen luotto- tai rahoituslaitoksen tai rahas-
toyhtion saamisia eikd talletuspankin 45—
48 §:ssd tarkoitettuihin omiin varoihin luet-
tavia erid. Rahasto ei myoskédidn korvaa saa-
misia, jotka perustuvat rikoslain (39/1889) 32
luvussa tarkoitetulla rikoksella saatuihin va-
roihin. Jos edelld mainittua rikosta koskeva
esitutkinta tai oikeudenkéynti on vireilld, tal-
letussuojarahasto voi lykétd korvauksen mak-
samista tuomioistuimen lainvoimaiseen paa-
tokseen asti. Rahasto ei myoskédidn korvaa si-
Joituspalveluyrityksistd annetun lain 38 §:ssd
tarkoitetulla asiakasvarojen tililld, eikd sido-
tusta pitkdaikaissddstimisestd annetun lain

/) 2 §:n 3 kohdassa tarkoitetulla sdcdis-
tamistililld olevia varoja.

Tdmd laki tulee voimaan  pdivind kuuta
20 .

Laki

sijoituspalveluyrityksisti annetun lain 52 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalveluyrityksistd 26 pdiviand lokakuuta 2007 annetun lain (922/2007)

52 §:n 2 momentti seuraavasti:

Voimassa oleva laki

52§
Suojan piiriin kuuluvat

Sen estimittd, mitd 1 momentissa sddde-
tddn, suojan piiriin eivdt kuulu arvopaperi-
markkinalain 1 luvun 4 §:n 4 momentissa tar-
koitettujen ammattimaisten asiakkaiden saa-
miset eivitkd sellaisen sijoittajan, joka on ai-
heuttanut sijoituspalveluyrityksen taloudelli-
set vaikeudet, hyotynyt niisté tai vaikeuttanut
niitéd, saamiset.

Ehdotus

52§
Suojan piiriin kuuluvat

Sen estdmittd, mitd 1 momentissa sddde-
tddn, suojan piiriin eivit kuulu arvopaperi-
markkinalain 1 luvun 4 §:n 4 momentissa
tarkoitettujen ammattimaisten asiakkaiden
saamiset, sidotusta pitkdaikaissdcdistimisestd
annetun lain (/) 2 §:n 3 kohdassa tarkoi-
tetulla sddstamistililld olevat varat eivatkd
sellaisen sijoittajan, joka on aiheuttanut sijoi-
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Voimassa oleva laki Ehdotus

tuspalveluyrityksen taloudelliset vaikeudet,
hy6tynyt niistd tai vaikeuttanut niitd, saami-
set.

Tdmd laki tulee voimaan pdivdnd
kuuta 20 .




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (Europe ISO Coated FOGRA27)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments false
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SVE <>
    /SUO <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        8.503940
        8.503940
        8.503940
        8.503940
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /ClipComplexRegions true
        /ConvertStrokesToOutlines false
        /ConvertTextToOutlines false
        /GradientResolution 300
        /LineArtTextResolution 1200
        /PresetName ([High Resolution])
        /PresetSelector /HighResolution
        /RasterVectorBalance 1
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 14.173230
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


