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HALLITUKSEN ESITYS

Esityksessd ehdotetaan muutettaviksi tuloverolakia ja rajoitetusti verovelvollisen tulon verotta-
misesta annettua lakia.

Esitys liittyy osittain eduskunnalle annettuun hallituksen esitykseen sijoitusrahastolaiksi ja eréik-
si sithen liittyviksi laeiksi, jossa ehdotetaan muun muassa erikoissijoitusrahastoa koskevan yksi-
tyisoikeudellisen sddntelyn siirtdmistd vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin seké ala-
rahastorakenteiden sallimista sijoitusrahastoissa.

Tuloverolain sijoitusrahastoja koskevaa verosdédntelyd tdsmennettiisiin. Sijoitusrahastoa pidet-
tdisiin edelleen verovapaana yhteisond, mutta tuloverolaissa sdddettéisiin tarkemmin verovapau-
den edellytyksista.

Tuloverolakiin ehdotetaan otettavaksi erillinen sddnnos erikoissijoitusrahaston tuloverovapau-
desta ja sen edellytyksisté. Jos sijoitusrahasto tai erikoissijoitusrahasto koostuu yhdesté tai use-
ammasta alarahastosta, sovellettaisiin alarahastoon, mité sijoitusrahastosta tai erikoissijoitusra-
hastosta séddetdan.

Sijoitusrahaston ja erikoissijoitusrahaston verovapautta koskevia sddnnoksié sovellettaisiin myos
niitd vastaaviin sopimusperusteisiin ulkomaisiin rahastoihin.

Rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta annettuun lakiin ehdotetaan otettaviksi sdé&nnok-
set kotimaista verovapaata sijoitusrahastoa tai erikoissijoitusrahastoa vastaavalle ulkomaiselle ra-
hastolle maksettujen osinkojen 1dhdeverovapaudesta.

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan kevaélld 2019. Lakeja sovellettaisiin ensimmaéisen kerran
vuodelta 2020 toimitettavassa verotuksessa.

VALIOKUNNAN PERUSTELUT
Valiokunta puoltaa esityksen hyviksymistd muuttamattomana.
Esityksen taustaa

Hallituksen esityksesséd huomioidaan eduskunnan 25.1.2019 hyviksymén sijoitusrahastolainséa-
dénnén (TaVM 27/2018 vp — HE 243/2018 vp) muutoksesta aiheutuvat verolainsdddannon
muutostarpeet.

Esityksen tavoitteena on lisdksi selkeyttid niité tilanteita, joissa ulkomainen rahasto rinnastuu ve-
rotuksessa suomalaiseen verovapaaseen sijoitus- tai erikoissijoitusrahastoon. Tarkoituksena on
asettaa kotimaiset ja ulkomaiset rahastot tdssi suhteessa samaan asemaan valtiovarainministe-
rién eri sijoitusmuotojen verokohtelua tarkastelleen tydryhmin loppuraportin (Valtiovarainmi-
nisterion julkaisu 14/2018) mukaisesti.
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Valiokunnan yleisarvio

Valiokunta pitéd perusteltuna, ettd sijoitusrahastojen sdéntelyssé tapahtuneet muutokset otetaan
ajantasaisesti huomioon verolainsdadannossa.

Tuloverolakiin ehdotetaan lisattdvaksi uusi 20 a §, jossa sdédetddn verovapauden edellytyksisté
nykyistd tarkemmin. Sijoitusrahastolainsddddnnén muutoksen mukaisesti erikoissijoitusrahasto
irrotetaan aiempaa selkedmmin sijoitusrahaston késitteestd ja otetaan kayttoon alarahaston kési-
te. Verovapauden kriteereiksi esitetédén samoja edellytyksid, joita sijoitusrahastolainsdddanndssa
asetetaan kotimaisille sijoitus- ja erikoissijoitusrahastoille. Rahaston tulee siten olla sopimuspe-
rusteinen ja avoin, sekd uuden sijoitusrahastolain mukaisesti rahaston osuudenomistajien vahim-
maiisvaatimus alennetaan 50:std 30:een. Lisdksi sdddetddn mm. kriteereistd, joilla voidaan poike-
ta erikoissijoitusrahaston osalta avoimuuden tai vdhintédén 30 osuudenomistajan vaatimuksista.

Léhdeverolain 3 §:44n ehdotetaan lisdttdviksi uusi 10 momentti. Siind sdddetién osinkojen 1éh-
deverovapaudesta tilanteessa, jossa maksetaan osinkoa suomalaista verovapauden edellytykset
tayttavaa sijoitus- tai erikoissijoitusrahastoa vastaavalle ulkomaiselle rahastolle.

Valiokunta katsoo, ettd esityksessé on kyse verolainsdddannon tismentdmisesté ja jo hyvéksytty-
jen muutosten huomioon ottamisesta. Sijoitus- ja erikoissijoitusrahastojen verotuksen ldahtokoh-
tiin ei ehdoteta muutoksia. Valiokunta pitdd mydnteisend, ettd esitys selventdd ulkomaisten sijoi-
tusrahastojen rinnastamistilanteiden arviointia, joten verovapauden edellytykset tayttdvilld rahas-
toilla on jatkossa paremmat mahdollisuudet saada verovapaus jo tulonmaksuhetkelld. Tdma vé-
hentdé osaltaan jélkikdteisen palautusmenettelyn tarvetta ja sen myo6téd myos Verohallinnon hal-
linnollista taakkaa.

Valiokunta kiinnittdd huomiota siihen, ettd esitys ei ota huomioon sijoitusrahastodirektiivin
(UCITS) mukaisia ulkomaisia sijoitusyhti6ité ja trustimuotoisia rahastoja. Verovapaus on linjat-
tu koskemaan vain sopimusperusteisia sijoitus- ja erikoissijoitusrahastoja, koska Suomessa pe-
rustettavat rahastot voivat olla ainoastaan sopimusperusteisia jérjestelyjd. Sijoitusyhtididen ja
trustimuotoisten rahastojen verokohteluun jii siten edelleen tulkinnan varaa suhteessa EU-oikeu-
teen.

Valiokunta pitéd hallituksen esitysté kuitenkin tdltdkin osin perusteltuna, koska nyt ehdotetuilla
muutoksilla Suomen verolainsidédanto tuodaan sellaiseksi, ettd sen voidaan katsoa tayttdvan EU-
tuomioistuimen téhénastisessa oikeuskéytinnossi asetetut edellytykset suomalaiseen sijoitus- ja
erikoissijoitusrahastoon rinnastettavien ulkomaisten rahastojen verokohtelulle. Tarked4 on my®os,
ettei tarpeettomasti kavenneta Suomen veropohjaa rajat ylittavissé tilanteissa.

Saamansa selvityksen perusteella valiokunta pitdd hallituksen esitystd tarpeellisena ja tarkoituk-
senmukaisena seké katsoo sen lisddvin verotuksen ennakoitavuutta ja oikeusvarmuutta.

VALIOKUNNAN PAATOSEHDOTUS

Valtiovarainvaliokunnan paatdsehdotus:
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Eduskunta hyviksyy muuttamattomana hallituksen esitykseen HE 304/2018 vp sisdltyvdt 1.
ja 2. lakiehdotuksen.

Helsingissd 15.2.2019
Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

puheenjohtaja Timo Kalli kesk
varapuheenjohtaja Ville Vahdamaéki ps
jasen Timo Harakka sd

jasen Timo Heinonen kok

jasen Kauko Juhantalo kesk
jasen Toimi Kankaanniemi ps
jésen Pauli Kiuru kok

jasen Esko Kiviranta kesk

jasen Mats Nylund r

jésen Johanna Ojala-Niemel4 sd
jésen Antti Rantakangas kesk
jasen Markku Rossi kesk

jésen Maria Tolppanen sd

jasen Kari Uotila vas

jésen Pia Viitanen sd

varajisen Emma Kari vihr
varajisen Eero Reijonen kesk
varajdsen Juhana Vartiainen kok

Valiokunnan sihteerinid on toiminut

valiokuntaneuvos Mari Nuutila
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VASTALAUSE

Perustelut

Kannatamme esityksen hyviksymisti valiokunnan esittdmien perustelujen mukaisesti. Samalla
haluamme nostaa esiin sen, ettd rahastojen verotuksen yleisié periaatteita koskevan uudistuksen
yhteydessé on aiheellista tarkastella sijoitusrahastojen verotusta laajemmin. Nyt késilld oleva asia
on térked periaatteellinen uudistus, jossa sijoitusrahastojen verokohtelua tismennetéén ensi ker-
taa verolainsdddantoon. Esimerkiksi ulkomaisten sijoitusrahastojen verokohtelusta ei ole sdidet-
ty aiemmin tuloverolaissa tai ldhdeverolaissa lainkaan.

Téssd yhteydessé olisi erityisen tirkedd tarkastella ulkomaisten sijoitusrahastojen verokohtelun
vaikutuksia Suomen veropohjaan. Ulkomaisten sijoitusrahastojen verokohtelun vaikutuksen ve-
ropohjaan nosti esiin myds valtiovarainministerion eri sijoitusmuotojen verokohtelua tarkastellut
tydryhmé loppuraportissaan viime vuonna (Valtiovarainministerion julkaisu 14/2018). Kuten
hallituksen esityksessd todetaan: "tyoryhmaé katsoi, ettd osinkotulon 1dhdeveropohja on kokonai-
suudessaan kaventunut merkittdvésti viime vuosina ja Suomen verotusoikeus myds Suomesta
saatuihin kiinteistotuloihin on kaventunut". Mahdolliset veromenetykset ovat valtavia, silld ulko-
maisten rahastojen Suomesta saamat osinko- ja kiinteistdtulot lasketaan vuositasolla miljardeissa
eurossa. Ulkomaisten verosta vapautettujen sijoitusrahastojen ja muiden institutionaalisten sijoit-
tajien omistusosuus Helsingin porssistd on ldhes puolet. Niiden verovapaasti Suomesta saamiksi
osingoiksi voidaan arvioida tdnd vuonna 6 miljardia euroa, kun suomalaisten porssiyhtididen
maksamien osinkojen ennustetaan nousevan 13 miljardiin euroon.

Uudistuksen yhteydessé tiivistetdéin veropohjaa, kun esimerkiksi erdiden pienen piirin ulkomais-
ten sijoitusrahastojen Suomesta saamat tulot padtyvét Suomen verotuksen piiriin. Tdméa on hyva
asia, mutta kyse on suhteellisen pienestd muutoksesta, eikd se koske esimerkiksi edelld mainittu-
ja miljardien eurojen osinko- ja kiinteistotuottoja. Sdédettéessé ensi kertaa laissa ulkomaisten si-
joitusrahastojen verokohtelusta, olisi ollut aiheellista tarkastella niiden verokohtelua laajemmin.
Nyt hallituksen esityksessd veronmaksajien kannalta olennainen kysymys on sivuutettu ldhinni
toteamalla, ettd ulkomaisten sijoitusrahastojen verotuksen uudistaminen olisi nyt esitettyé selvis-
ti laajempi uudistus. Hallituksen ja eduskunnan on edistettivd myos laajempia muutoksia, kun
siithen on edellytykset.

Valtiovarainministerion eri sijoitusmuotojen verokohtelua tarkastelleen tydryhmén loppurapor-
tin liitteestd 3 kdy ilmi, ettd useimmissa maissa sijoitusrahastojen tuottoja verotetaan vuosittain
eikd ainoastaan nostettaessa, kuten Suomessa. Eri maissa on kdytdssa eri malleja, ja joissain ve-
rotuksen kohde on itse rahasto, kun taas toisissa verotetaan tuoton todellista edunsaajaa. Yhteisti
néille malleille on kuitenkin se, ettd ne tiivistdvét veropohjaa ja myos ulkomaiset rahastosijoitta-
jat voivat joutua maksamaan saamistaan sijoitustuotoista veroa maahan, jossa voitot ovat kerty-
neet. Samalla mallit rajoittavat sijoitusrahastojen hyodyntémisti verojen vélttelyssa.

Suomen veropohja vuotaa, silld ulkomaiset sijoitusrahastot tai niihin sijoittavat eivét maksa ve-
roa tdnne esimerkiksi Suomesta kertyvisté kiinteistd-, osinko- ja korkotuloista. Hallitus ei ole nyt
esittdmassd tdhdn muutosta, vaikka asiantuntijatydryhméa nosti ongelman esiin viime vuonna. Ko-
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timaisten sijoitusrahastojen kohdalla Suomen nykyistd veromallia voidaan pitda perusteltuna, sil-
13 rahastotuottoa verotetaan usein myohemmin rahastosijoittajan tulona, kun varoja nostetaan si-
joitusrahastosta tai rahasto-osuus myydadn. Ulkomaisten sijoittajien nostaessa varoja ulkomai-
sesta sijoitusrahastosta Suomi ei kuitenkaan voi verottaa myShempid nostoja. Ndin Suomesta ker-
tyvid tuottoja ei veroteta tddlld lainkaan. Sama koskee tilanteita, joissa suomalainen sijoittaja
muuttaa ulkomaille ennen nostoa tai lahjoittaa rahasto-osuudet perillisilleen. Tétd voidaan pitéa
ongelmallisena Suomen veropohjan kannalta myds siksi, ettd kansainvéiliset OECD:ssa ja YK:ssa
sovittujen mallien mukaiset verosopimukset antavat yleensé osinko- ja kiinteistdtuottojen vero-
tusoikeuden maalle, josta tulot kertyvit. Suomi luopuu siis miljardien eurojen sijoitustuottojen
verotusoikeudesta vapaaehtoisesti muiden hyvéksi. Liséksi ulkomaiset sijoitusrahastot saavat kil-
pailuetua verrattuna suomalaisiin sijoittajiin sijoittaessaan suomalaisiin kiinteistdihin. Hallituk-
sen esityksestékin kdy ilmi, ettd esimerkiksi saksalaiset kiinteistdsijoitusrahastot ovat sijoittaneet
aktiivisesti Suomeen maksamatta tdnne tuotoistaan veroa. Ulkomaisten kiinteistosijoittajien suo-
siminen verotuksessa on osaltaan johtanut niiden sijoitusten kasvuun ja siihen, ettd asuntojen hin-
nat kasvukeskuksissa ovat nousseet korkeiksi pienituloisten ndkokulmasta.

Edelld mainitussa raportissa on esitetty useita eri maissa kéytdssé olevia vaihtoehtoja veropohjan
tiivistimiseen rahastojen verotusta uudistamalla. Toimivana voidaan pitdd esimerkiksi Saksassa
kiytossd olevaa mallia, jossa ulkomaiset sijoitusrahastot maksavat yleensé osinko- ja kiinteisto-
tuotoistaan 15 prosentin veroa. Vero koskee myos kotimaisia rahastoja, silld EU:n perustamisso-
pimuksen pidédomien vapaan liikkuvuuden periaate ei salli ulkomaisten rahastojen syrjintié. Ko-
timaisia sijoittajien kasvavaa verorasitusta on voitu kompensoida alentamalla tarvittaessa vero-
tusta, kun tuottoja nostetaan rahastosta.

Edelld esitetyn perusteella katsomme, ettd hallituksen tulisi valmistella esitys, jolla tiivistetddn
veropohjaa ottamalla kdyttoon ulkomaisten rahastojen Suomesta saamille osingoille ja kiinteis-
totuloille kohtuullinen 1dhdevero.

Veropohjan tiivistdmiseksi ldhdevero olisi perusteltua ulottaa rahastojen ohella my&s muihin
osinkoveroista vapautettuihin yhteisdihin. Télloin vero voisi vaikuttaa tieteen, taiteen, urheilun
sekd sosiaali- ja terveysjarjestojen rahoitukseen, jos se on erityisen riippuvainen osinkotuloista.
Naissd tilanteissa haitallisia vaikutuksia olisi mahdollista kompensoida esimerkiksi avustuksilla.
Edeltdvén lisdksi tulisi varmistaa, ettd Suomi perii ldhdeveroa koroista ja muista Suomessa vi-
hennyskelpoisista padomatuloista, kun ne maksetaan maahan, jossa tulonsaajaa verotetaan vain
kevyesti eikd Suomella ole kyseisen maan kanssa verosopimusta.

Ehdotus

Edella esitetyn perusteella ehdotamme,

ettd hyvéksytddn kolme lausumaa. (Vastalauseen lausumaehdotukset)
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Vastalauseen lausumaehdotukset

1. Eduskunta edellyttdd, ettd hallitus valmistelee esityksen, jolla tiivistetddn veropohjaa ot-
tamalla kdyttoon ulkomaisten rahastojen ja muiden osinkoveroista vapautettujen yhteiso-
jen saamille osingoille kohtuullinen ldhdevero.

2. Eduskunta edellyttid, ettd hallitus valmistelee esityksen, jolla tiivistetddn veropohjaa ot-
tamalla kdyttoon ulkomaisten rahastojen ja muiden osinkoveroista vapautettujen yhteiso-
jen Suomesta saamille vuokratuloille ja kiinteistojen myyntivoitolle kohtuullinen ldhdeve-
ro.

3. Eduskunta edellyttid, ettd hallitus valmistelee esityksen, jolla tiivistetddn veropohjaa ot-
tamalla kdyttéon verokeitaisiin sijoittautuneille rahastoille maksetuille koroille ja muille
vihennyskelpoisille pddomatuloille Idhdevero.

Helsingissd 15.2.2019

Timo Harakka sd

Emma Kari vihr

Maria Tolppanen sd

Ville Vahamaki ps

Toimi Kankaanniemi ps
Kari Uotila vas

Pia Viitanen sd

Johanna Ojala-Niemel4 sd



