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Valtiovarainministerion lausuntopyynt6 19.8.2026

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

Elinkeinoelaman keskusliitto EK kiittda lausuntopyynnosta tassa asiassa
ja esittaa lausuntonaan seuraavaa.

Esitysluonnoksessa ehdotetaan muun ohessa sopimusperusteisuus-
vaatimuksen poistamista ulkomaisilta rahastoilta seka ELTIF-rahastojen
sallitun sijoittajapiirin laajentamista muhin kuin ammattimaisiin sijoittajiin.
Ehdotetuilla muutoksilla on tarkoitus saattaa sijoitusrahastojen ja erikois-
sijoitusrahastojen verovapautta koskeva saantely vastaamaan parem-
min Euroopan unionin tuomioistuimen ja kansallisten tuomioistuinten oi-
keuskaytantoa seka Verohallinnon nykyista soveltamiskaytantoa.

Esitysluonnoksen tavoitteet ja paaasialliset ehdotukset ovat kannatetta-
via ja oikeustilaa selkeyttavia.

EK toteaa, etta rahastosijoittamisessa aikajanne on pitka, ja toimintaym-
pariston tulisi olla mahdollisimman vakaa ja ennakoitava. Suomessa ul-
komaisten sijoitusrahastojen verotuskohtelu on kuitenkin muuttunut use-
aan kertaan. On tarkeaa, ettd nyt ehdotettavat muutokset toteutetaan
ennakoitavalla tavalla, ja niilden mahdolliset vaikutukset selvitetaan huo-
lellisesti.

Ehdotetussa sdanndksessa ulkomaisen sijoitusrahaston verovapauden
edellytykseksi asetettaisiin muun ohessa rahaston verovapaus kotival-
tiossaan. Tosiasiallinen verovapaus ja lapivirtaavuus rinnastuisivat vero-
vapauteen. Ehdotuksessa todetusti verovapauskriteeria on verotuskay-
tanndssa jo sovellettu yhtiomuotoisten sijoitusrahastojen verovapauden
edellytyksena.

EK kiinnittda huomiota siihen, ettda muutos voisi ilmeisesti johtaa eraiden
nykyisessa verotuskaytdnndssa verovapaina pidettyjen sijoitusrahasto-
jen verotuksen kiristymiseen Suomessa. Esitysluonnoksen sivulla 34 to-
detusti esimerkiksi saksalaiset kiinteistdrahastot eivat viimeisimpien la-
kimuutosten jalkeen ole kotivaltiossaan verovapaita. Luonnoksessa ei
ole kuvattu sitd, missa tilanteissa ja millaisten ulkomaisten
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sijoitusrahastojen verotus Suomessa kiristyisi, ja mita vaikutuksia nailla
muutoksilla voisi kansantalouteen olla.

Ulkomaisten sijoittajien sijoitukset Suomen kiinteistomarkkinoilla mita-
taan kymmenissa miljardeissa euroissa. Rakennusalan taloudellinen ti-
lanne on vaikea. Ottaen huomioon ulkomaisten kiinteistdsijoitusrahasto-
jen erittéain suuren merkityksen Suomen kiinteistomarkkinoilla EK pitaa
valttamattomana, ettd valmistelussa selvitetdan, johtavatko ehdotetut
muutokset ulkomaisten kiinteistosijoittajien verotuksen merkittavaan ki-
ristymiseen Suomessa, ja mika vaikutus kiinteistomarkkinoihin ja raken-
nusalaan mahdollisella verotuksen kiristymisella arvioidaan olevan. Teh-
dyn selvityksen perusteella esitettyja ehdotuksia on tarpeen mukaan
harkittava viela uudelleen.

Ulkomaisia sijoitusrahastomuotoja on suuri joukko, ja sdanndksen so-
veltamiseen voi ennakoida liittyvan merkittdvaa epavarmuutta. Ennakoi-
tavuuden parantamiseksi Verohallinnon tulisi yllapitaa julkisissa verotus-
ohjeissaan listaa niista sijoitusrahastomuodoista, joiden on oikeus- ja ve-
rotuskaytanndssa katsottu tayttavan verovapauden edellytykset.

Esitysluonnoksessa ehdotetaan laajennettavaksi mahdollisuuksia
ELTIF-rahastojen tarjoamiseen muillekin kuin ammattimaisille sijoitta-
jille. EK pitaa ehdotusta kannatettavana.

EK kiinnittaa kuitenkin huomiota siihen, etta 75 % voitonjakoedellytys on
ehdotettu saadettavaksi myds muihin sijoituskohteisiin kuin kiinteistoihin
sijoittaville ELTIF-rahastoille. Tata valintaa ei luonnoksessa ole kovin
laajasti perusteltu eikd sen vaikutuksia esimerkiksi kasvuyhtidrahastoi-
hin arvioitu. Painvastoin kuin vuokratuloa saava kiinteistorahasto, kas-
vuyhtidrahasto ei yleensa saa merkittavaa juoksevaa tuloa sijoituksis-
taan, vaan mahdollinen voitto muodostuu ennen muuta kasvuyhtidosak-
keiden luovutusvoitoista. Tallaiseen sijoitustoimintaan voitonjakoedelly-
tys ei kovin hyvin sovellu. Edellytyksen tarpeellisuutta muiden kuin Kiin-
teistorahastojen osalta tulisi viela arvioida uudelleen.

Muilta osin EK yhtyy Finanssiala ry:n lausuntoon asiassa.
Ystavallisin terveisin
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