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Lausuntopyynto luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi
tuloverolain 20 a §:n muuttamisesta ja siihen liittyviksi laeiksi

Lausunnonantajan lausunto
Voitte kirjoittaa lausuntonne alla olevaan tekstikenttdan

Elinkeinoelaman valtuuskunta kiittdaa lausuntopyynnosta ja lausuu tuloverolain 20 a §:n ja siihen
liittyvien lakien muuttamista koskevasta hallituksen esitysluonnoksesta kunnioittaen seuraavaa.

Rahastosijoittaminen on tarkoitettu pitkaaikaiseksi sijoitusmuodoksi, jolloin rahastojen verokohtelun
tulisi olla mahdollisimman ennakoitavaa. Ulkomaisten sijoitusrahastojen kohdalla verokohtelu on
kuitenkin muuttunut viimeisen 15 vuoden aikana useamman kerran eri suuntiin. Ulkomaisia
sijoitusrahastoja on kohdeltu Suomessa tietyin edellytyksin verovapaina keskusverolautakunnan
antaman ennakkoratkaisun KVL:2011/21 ja sitd seuranneiden KHO:n ennakkopaatosten jalkeen.
Verovapauden tarkemmat kriteerit kirjattiin lain tasolla vuonna 2020 voimaan tulleeseen
tuloverolain 20 a §:dan, mutta kriteerist6a on tasmennetty talla vuosikymmenella seka kansallisessa
ettd EU-tason oikeuskdytannossa useaan kertaan. Tuloverolain 20 a §:n soveltamisesta on kertynyt
muutamassa vuodessa mittava maara oikeuskaytantoa erityyppisten ulkomaisten rahastojen osalta.

On hyva, etta saannosta nyt selkeytetaan ja verovapauden edellytyksia muutetaan kotimaisesta ja
EU-tuomioistuimen oikeuskaytanndsta ilmenevien periaatteiden mukaisesti. Jatkovalmistelussa tulisi
kuitenkin kiinnittaa erityistd huomiota verotuksen ennakoitavuuteen ja muutosten vaikutuksiin.

Verovapauskriteerin saataminen

Ehdotuksen mukaan TVL 20 a §:n mukaisen verovapauden nimenomaiseksi edellytykseksi
asetettaisiin muutoksen yhteydessa se, etta rahasto olisi rekisterdintivaltiossaan verovapaa,
kaytannossa verovapaa tai lapivirtaava. Sdannoskohtaisten perusteluiden (s. 38) mukaan kriteerid
arvioitaisiin aina tapauskohtaisesti.
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Kuten esitysluonnoksessa todetaan, kyseista kriteerid on kaytdanndssa jo sovellettu
verotuskdytdannodssa yhtiomuotoisen ulkomaisten rahastojen verovapauden yhtena edellytyksena.
Lisaksi kriteerin soveltamisesta on vakiintunutta verotuskaytant6a TVL 20 a §:n sdatamista
edeltavalta ajalta, jolloin TVL 20 §:n mukaisen verovapauden soveltumista ulkomaiseen rahastoon
arvioitiin muun muassa asuinvaltion verokohtelun perusteella. Sdanndksen tulkinnan
selkeyttamiseksi ja ennakoitavuuden parantamiseksi Elinkeinoelaman valtuuskunta ehdottaa, etta
Verohallinto velvoitetaan laatimaan verotusohjeeseensa “valkoinen lista” niistd ulkomaisista
rahastomuodoista, joiden on verotuskdytdanndssa jo katsottu tayttdvan taman rekisterdintivaltion
verovapautusta koskevan edellytyksen.

Elinkeinoelaman valtuuskunta arvioi, etta verovapauskriteerin sdaataminen johtaisi erdiden Suomen
verotuskdytanndssa verovapaina pidettyjen kiinteistérahastojen verotuksen kiristymiseen. Kohdassa
5.2 on kuvattu muun muassa saksalaisten kiinteistdrahastojen verotusta ja erityisesti veromuutosta
vuonna 2024. Kuvauksen perusteella nama kiinteistorahastot eivat ilmeisesti tayttaisi nyt ehdotettua
verovapauskriteerid, joten niiden verotus Suomessa kiristyisi.

KTI Kiinteistotieto Oy:n kevaan 2026 “Kiinteistoihin sijoittavat erikoissijoitusrahastot” -raportista
ilmenee, ettd ulkomaisten sijoittajien sijoitukset Suomen ammattimaisella
kiinteistosijoitusmarkkinalla ovat nelinkertaistuneet kuluneiden 15 vuoden aikana 36,7 miljardiin
euroon. Ulkomaisten kiinteistorahastojen verovapaudella on saattanut olla vaikutusta sijoitusten
maaran huomattavaan kasvuun. Taman vuoksi jatkovalmistelussa olisi tarkemmin arvioitava nyt
ehdotetun veromuutoksen vaikutuksia ulkomaisiin kiinteistérahastoihin ja Suomen
kiinteistomarkkinoihin.

ELTIF-rahastot

On tarkeda, etta pitkaaikaisiin kohteisiin kuten listaamattomien yritysten osakkeisiin sijoittavien
ELTIF-rahastojen perustamiselta poistetaan veroesteita. ELTIF-rahastojen tarjoaminen muille kuin
ammattimaisille sijoittajille mahdollistaisi esimerkiksi saatididen padaomien sijoittamisen
listaamattomiin yrityksiin hajautetusti ELTIF-rahastojen kautta.

Esitysluonnoksessa ehdotetaan ELTIF-rahastojen verovapaudelle voitonjakoedellytysta, jonka
mukaan ELTIF-rahaston tulisi jakaa osuudenomistajilleen vuosittain vahintaan kolme neljasosaa
tilikauden voitostaan pois lukien realisoitumattomat arvonmuutokset. Edellytyksen vaikutuksia
listaamattomiin yrityksiin kuten startup-yrityksiin sijoittavien ELTIF-rahastojen kannalta ei
esitysluonnoksessa ole arvioitu. Tallaisten rahastojen tilikauden voitot muodostuisivat
lahtokohtaisesti listaamattomien yritysten osakkeiden luovutusvoitoista ja mahdollisista
osinkotuloista. Voitonjakopakon vuoksi ELTIF-rahastot eivat voisi sijoittaa valtaosaa saamiensa
sijoitusten tuotoista uudelleen uusiin startup-yrityksiin.
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Budjettiriihen 1.9.2026 poytakirjamerkinndissa paatettiin selvittaa suomalaisen mallin luomista,
jossa nuoriin kasvuyrityksiin tehtyjen sijoitusten tuotot voidaan sijoittaa uudelleen uusiin startup-
yrityksiin ilman valissa tapahtuvaa verotusta. Koska ELTIF-rahastot voisivat olla osa tallaista
suomalaista mallia, tulisi voitonjakoedellytyksen saatamista harkita jatkovalmistelussa viela
uudelleen.

Lopuksi

Kun nyt lain tasolla vapautetaan ulkomaiset yhtiomuotoiset yhteissijoitusyritykset tuloverosta
Suomessa, olisi vastaavasti hyva edistaa yhtiomuotoisen yhteissijoitusyrityksen sdatamista Suomeen.
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