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Lausuntopyyntd luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi osakesiistotilistd ja
erdiksi siihen liittyviksi laeiksi

Lausuntopyynnén kohteena olevassa luonnoksessa hallituksen esitykseksi ehdotetaan siddettdviksi
laki osakesdastotilista. Hallituksen esitykseen liittyy olennaisesti samanaikaisesti vireilld oleva luonnos
hallituksen esitykseksi osakesdastétilin tuloverotusta ja erdiden vakuutustuotteiden tuloverotuksen
uudistamista koskevaksi lainsdadanndoksi.

Esityksen tavoitteena on edistda kotitalouksien ja piensijoittajien aktiivista sddstamista ja sijoittamista
seka lisatd kotitalouksien saatavilla olevien kiinnostavien sijoitusmuotojen tarjontaa. Esitykselld tavoi-
tellaan my&s muun muassa kotitalouksien talletustileilld olevien varojen aktivointia. Esityksen tavoit-
teissa tuodaan perusteluna esille myds vililliseen sijoittamiseen nykyisin liittyvat veroedut. Télt3 osin
viitataan erityisesti sijoitusrahastojen verotuskohteluun. Ehdotetun kaltainen osakesaastétilijarjes-
telma on kdytdssa muissa pohjaismaissa.

Luonnokseen sisdltyy suppeahko kansainvilinen vertailu. Esityksen ldhtokohtien arvioinnin ndkékul-
masta tdltd osin olisi ollut informatiivista, jos kansainvalinen vertailu olisi ulotettu koskemaan myds
sitd, miten kotitalouksen sijoitusvarallisuus jakaantuu eri sijoituskohteisiin muissa keskeisissd EU-
maissa.

Vaikka hallituksen esitykselle asetetut tavoitteet ovat sindnsa kannatettavia, niiden saavuttamiseksi
valitut keinot herattavat myos kysymyksia. Hallituksen esityksen mukaan ”...lakiehdotuksen sddannok-
silld parannettaisiin kotitalouksien asemaa rahoitusmarkkinoilla. Ehdotettujen sdanndsten avulla ko-
titaloudet pystyisivdt sijoittamaan arvopapereihin osakesdastotilin sisdlldi maksamatta veroja kuin
vasta tililtd ulosotettavista voitoista.” Hallituksen esityksen ldahtokohdat rakentuvat siten verohuojen-
nusten varaan. Taltd osin on kuitenkin huomattava, etta verohuojennusten kaytt6on liittyy aina viis-
tdmadttd tuen lapindkyvyyteen ja verotuen kohdentumiseen liittyvid ongelmia. Sinéllddn lienee niet
selvad, ettd osa verotuesta valuisi osakesaastotilipalveluja tarjoaville luottolaitoksille ja sijoituspalve-
luyrityksille. Voidaankin perustellusti kysya, edellyttdadko kotitalouksien aseman parantaminen todella
sijoitustoimintaa koskevia veronhuojennussadannoksia, kun otetaan huomioon verotuen kohdentumi-
seen liittyvat epdvarmuustekijat, iimeiset verotulojen menetykset ja se, etta kotitaloudet voivat jo nyt
sijoittaa osakkeisiin joko suoraan tai epasuoraan sijoitusrahastojen kautta. Uuden kanavan avaaminen
osakesijoituksiin yndenmukaistaisi valillisten osakesijoitusten verotusta, mutta samalla korostaisi suo-
ran osakesijoittamisen ja valillisen osakesijoittamisen eroja.

Osakesadstdtilin rinnastaminen sijoitusrahastoihin ei ole taysin ongelmatonta. Sijoitusrahastotoi-
minta on syntynyt markkinoiden tarpeesta, johon verotuksessa on sopeuduttu pyrkimalla 16ytdmaan
toiminnan luonteen kannalta toimiva verotusmenettely. Sen sijaan nyt kisilld olevan osakesaastotili-



jarjestelman osalta koko jarjestelman luominen taas kytkeytyy verotukseen. Verojirjestelmén tehok-
kuuden ja lapindkyvyyden ndakdkulmasta kestavampéda kuin uusien veronhuojennusten luominen olisi
pyrkia alentamaan verokantoja ja lisddmaan verotuksen lapindkyvyytta yksinkertaistamalla verotusta.
Hallituksen esityksen mukainen osakesaastotilijarjestelma ei tue naita tavoitteita. Jarjestelma tullee
mydGs vdistamattd alentamaan verotuottoja, koska osa suorista osakesijoituksista tullaan verotuen
vuoksi muuntamaan osakesdastotileiksi.

Laissa osakesaastotilista saddettdisiin keskeisistd osakesddstotiliin ja muun muassa osakesééstétilipal-
velua tarjoaviin tahoihin liittyvistd vaatimuksista. Osakesaastatilid saisivat tarjota luottolaitokset ja si-
joituspalveluyritykset. Mikdli ehdotettu osakesdastotilijarjestelma toteutetaan, palvelujen tarjonta-
mahdollisuuden rajaaminen luottolaitoksiin ja sijoituspalveluyrityksiin on asiakkaan suojan nakdkul-
masta perusteltua.

Osa osakesadstétilia koskevasta siviili- ja elinkeino-oikeudellisesta sdédntelysta kytkeytyy olennaisesti
tilia koskeviin veropoliittisiin lahtokohtiin. Luonnoksessa hallituksen esitykseksi esitetddn muun mu-
assa, ettd tilille olisi mahdollista siirtda ainoastaan rahavaroja ja etta tilille talletettavien varojen enim-
mdismadra voisi olla enintadn 50.000 euroa. Rajan asettaminen on muista kuin verotukselle asetetta-
vien tavoitteiden nakékulmasta keinotekoista. Vaatimus siitd, ettd tilille voidaan siirtda vain rahava-
roja, tulee johtamaan toteutuessaan yleisten sijoitustoiminnalle asetettavien tavoitteiden ndkokul-
masta keinotekoiseen suorien osakesijoitusten myymiseen ja ndin saatujen varojen siirtdmiseen osa-
kesddstotilille. Tatd ei voida erityisesti jarjestelmin kiyttéonottovaiheessa pitda markkinoiden toimin-
nan ndkékulmasta tarkoituksenmukaisena. Euroméaardisen rajan asettamista osakesaastotilille tehta-
ville sijoituksille, voidaan kuitenkin pitda verotukien kdytt6on liittyvistd veropoliittisista lihtokohdista
perusteltuna.

Kuten hallituksen esityksessd todetaan, osakesddstatili loisi palveluntarjoajille uuden liiketoiminta-
mahdollisuuden. Palveluntarjoajat perisivdt palveluistaan luonnollisestikin palkkion, joka osaltaan va-
hentaisi saastéjalle jarjestelmdstd tulevaa veroetua ja johtaisi verotuen valumiseen osin palvelujen
tarjoajalle. Taltd osin huomattava, ettd vilillinen sijoittaminen lisda vdistimatta suoraan osakesijoit-
tamiseen verrattuna sijoittamiseen liittyvia kustannuksia ja heikentda siten sijoittamisen tehokkuutta.
Palvelun tarjoajien kustannuksia olisi omiaan kasvattamaan ja sijoittajan saamaa verohyétyé pienen-
tdmaan tilin hallinointiin liittyva tyd.

Hallituksen esitysluonnoksen mukaan varat olisivat talletussuojan piirissa. Taimi on sinilldén perustel-
tua sen johdosta, ettd tilille voidaan sijoittaa vain rahavaroja. Yleisistd rahoitusmarkkinapoliittisista
ldhtékohdista olisi kuitenkin Idhtokohtaisesti luontevaa pyrkia rajaamaan talletussuojaa mahdollisim-
man tiukasta. Ehdotuksen myota talletussuojan voidaan nahda ulottuvan yhi laajemmin myds ylei-
seen sijoitustoimintaan.
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