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Vakuutettujen vaikutusmahdollisuuksia 
parannettava työeläkevarojen hallinnoinnissa
Työeläkeyhtiöiden hallintomalli on noussut taas muutaman vuoden tauon jälkeen keskuste-
lun kohteeksi. Aihe onkin tärkeä. Puolen tusinaa työeläkeyhtiötä hallinnoi suurinta osaa niistä 
pääomista, jotka on rahastoitu yksityisen sektorin työeläkkeiden tulevaisuuden turvaksi. Kaik-
kiaan työeläkeyhtiöissä on varallisuutta noin 60 miljardia euroa, joten ihan pikkurahoista ei 
ole kyse. 

Keskustelua on virittänyt erityisesti tarve kasvattaa rahastojen tuottoa tulevaisuuden eläke-
maksujen kasvun hillitsemiseksi. Eläkeläisten väestöosuuden noustessa palkansaajan ja työn-
antajan työeläkemaksut uhkaavat kasvaa yhteensä jopa kolmeenkymmeneen prosenttiin palk-
kasummasta. Paremman tuoton tavoittelu kannattaa, sillä laskelmien mukaan prosenttiyksikön 
parannus eläkevarojen reaalisessa tuottotasossa merkitsee pitkällä aikavälillä maksutason alene-
mista 2–3 prosenttiyksikön verran. 

Korkeampi tuotto ei tule ilmaiseksi, vaan sen hintana on korkeampi riskitaso. Riskisijoitus-
ten lisääntyessä on syytä varmistaa, että työeläkeyhtiöt ovat sijoitustoiminnassaan riippumatto-
mia toisaalta niihin takuupääoman sijoittaneista vakuutusyhtiöistä ja toisaalta suurista asiakas-
yrityksistä, sillä niillä saattaa olla jossakin määrin mahdollisuus ja kiusaus vaikuttaa työeläkeyh-
tiöiden sijoituspäätöksiin itselleen edullisella tavalla.

Ratkaisuksi on tarjottu työmarkkinajärjestöjen vallan kasvattamista työeläkeyhtiöiden hallin-
nossa. Ehdotusta on syytä harkita vakavasti, mutta täysin ongelmaton tämäkään linja ei ole. Jär-
jestöillä on jo nykyisellään yhteensä puolet hallituspaikoista, eikä kaikki viisaus vält-
tämättä asu niissä. Muodollisten valtasuhteiden pohtimisen ohella tulee-
kin varmistaa, että yhtiöiden hallinnossa on riittävä pitkäaikaissijoit-
tamisen tuntemus.

Riippumattomuutta yksittäisistä suurista yrityksistä on vaikea 
saavuttaa hallintoa uudistamalla. Suurella asiakkaalla on vään-
tövoimaa, oli työeläkeyhtiön hallituksessa kuka tahansa. Mie-
lestäni olisikin otettava vakavan pohdinnan kohteeksi sellainen 
mahdollisuus, että päätösvalta työeläkeyhtiön valinnasta siir-
rettäisiin työnantajayritykseltä kullekin vakuutetulle itselleen 
hänen oman eläkkeensä osalta. 

Tällainen uudistus muuttaisi alan kilpailuolosuhteita eläk-
keiden turvaamisen näkökulmasta oikeaan suuntaan. Nykyi-
sellään työeläkeyhtiöt kilpailevat vakuuttajayritysten suosios-
ta mm. maksupalautuksilla. Hieman kärjistäen voi sanoa, että 
kilpailua käydään siitä, kenellä on varaa maksaa eniten rahaa 
eläkejärjestelmän ulkopuolelle. Jos vakuutetut valitsisivat 
työeläkeyhtiönsä, kilpailua käytäisiin todennäköisesti jol-
lakin sellaisella keinolla, joka palvelisi selkeämmin va-
kuutettujen pitkän tähtäyksen intressejä. 

Heikki Kauppi
heikki.kauppi@tek.fi


