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Lausuntopyyntd luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle osakesdistotilin tulove-
rotusta ja erdiden vakuutustuotteiden tuloverotuksen uudistamista koskevaksi lainsdidan-
noksi

Lausuntopyynnén kohteena olevassa luonnoksessa hallituksen esitykseksi ehdotetaan muun
muassa sisallytettdvdksi lainsdddantoon tuloverotusta koskevat sadnnokset, jotka liittyvit erik-
seen lausunnolla olevaan luonnokseen hallituksen esitykseksi laiksi osakesddstotilistd. Keskityn
lausunnossani tarkastelemaan osakesaastotilin verotusta koskevaa ehdotusta.

Osakesddstotilia koskevan hallituksen esitysluonnoksen mukaan esityksen tavoitteena on edis-
taa kotitalouksien ja piensijoittajien aktiivista sadstamista ja sijoittamista sek lisdtd kotitalouk-
sien saatavilla.olevien kiinnostavien sijoitusmuotojen tarjontaa. Ndiden tavoitteiden saavutta-
minen on kytketty verolainsddddnndssa tehtaviin osakesaastotililld olevia varoja koskeviin ve-
ronhuojennuksiin. Hallituksen esitystd koskevan luonnoksen mukaan osakesaastétililla tapah-
tuvista arvopapereiden luovutuksista ei katsottaisi syntyvan veronalaista luovutusvoittoa tai
vahennyskelpoista luovutustappiota. Osakesadstotilin tuottoa verotettaisiin, kun saastévaroja
nostetaan tililta. Osakesadastotililtad nostetuista varoista katsottaisiin tuotoksi se osa sddstova-
rojen kdyvdstd arvosta, joka ylittdad osakesdastotilille tehtyjen rahasuoritusten méairan. Ehdo-
tetun kaltainen osakesaastotilijarjestelma on kdytossa muissa pohjoismaissa.

Ehdotettu osakesaastotilijarjestelmad luo sijoittajille uuden verotuetun sijoitusmuodon. Taltd
osin on huomattava, ettd verohuojennusten kdyttoon liittyy aina vdistamatta tuen lapiniky-
vyyteen ja verotuen kohdentumiseen liittyvid ongelmia. Myos tdssa tapauksessa on selvi,
ettd osa verotuesta tulisi valumaan osakesddstotilejd tarjoaville luottolaitoksille ja sijoituspal-
veluyrityksille. Lahtdkohtaisesti voidaankin kysyd, edellyttaaké osakesdistotilia koskevassa hal-
lituksen esityksessd asetettujen kotitalouksien aseman parantamista koskevien tavoitteiden
saavuttaminen uusien sijoitustoimintaa koskevien veronhuojennussdanndésten luomista. Sinal-
laé@nhdn kotitaloudet voivat jo nyt sijoittaa osakkeisiin joko suoraan tai epdsuorasti sijoitusra-
hastojen kautta.

Hallituksen esityksessa katsotaan, etta sijoitusrahastojen verotuksen siilyessa ennallaan tys-
ryhmdn ehdotukset johtaisivat siihen, etta eri valillisten sijoitusmuotojen verotus yhteniistyisi
merkittavasti. Silta osin, kun ndkemys verotuksen yhdenmukaistumisesta ulotetaan koske-
maan myods osakesaastétilia, asia ei ole aivan yksiselitteinen. Hallituksen esitysluonnoksissa
osakesddstotili rinnastetaan pitkalti sijoitusrahastoihin. Taltd osin on kuitenkin huomattava,
ettd sijoitusrahastotoiminta on syntynyt markkinoiden tarpeesta, johon verotuksessa on so-
peuduttu pyrkimalld 16ytamadan toiminnan luonteen kannalta toimiva verotusmenettely. Koko
osakesdastotilin koko luominen taas kytkeytyy verotukseen.

Verojarjestelmdn tehokkuuden ja lapindkyvyyden nakékulmasta kestdvampaa kuin uusien ve-
ronhuojennusten luominen olisi pyrkid alentamaan verokantoja ja lisdéamaéan verotuksen l4-



pindkyvyyttd yksinkertaistamalla verotusta. Hallituksen esityksen mukainen osakesiéstotilijar-
jestelmad ei tue nditd tavoitteita. Jarjestelma tullee myos vdistdmatts alentamaan verotuottoja,
koska merkittdva osakotitalouksien suorista osakesijoituksista tultaneen verotuen vuoksi
muuntamaan osakesdadstotileiksi.

Osa osakesadastotilid koskevasta siviili- ja elinkeino-oikeudellisesta sdantelysti kytkeytyy olen-
naisesti tilid koskeviin veropoliittisiin Iahtékohtiin. Luonnoksessa osakesdistotilia koskevaksi
hallituksen esitykseksi esitetddn muun muassa, etta tilille talletettavien varojen enimmiis-
mddra voisi olla enintdan 50.000 euroa. Rajan asettaminen on muista kuin verotukselle asetet-
tavien tavoitteiden ngkékulmasta keinotekoista. Ottaen huomioon osakesaastotiliin liittyvi ve-
rotuki, euromddraisen rajan asettamista voidaan pitdd kuitenkin veropoliittisesti perusteltuna.

Keskeisen perustan eri tarkasteltavana olevien sijoitusmuotojen vero-oikeudelliselle tarkaste-
lulle hallituksen esitys luonnoksessa muodostaa valtiovarainministerion eri sijoitusmuotojen
verotusta koskeva raportti (Valtiovarainministerion julkaisuja 14/2018). Sijoitussadstotilien ve-
rotuksen osalta tydryhma tarkasteli kolmea eri mallia. Tyéryhma ei pitinyt ns. laskennallisen
tuoton mallia perusteltuna. Tydryhman esittdmat perustelut ndkemykselleen ovat asianmukai-
set. Ns. suhteellisen tuoton mallin osalta tydryhma paatyi nakemykseen, jonka mukaan osinko-
jen ei tulisi olla mukana tililld, vaan ne verotettaisiin kuten nykyisinkin.

Arvioitaessa tydryhméan ehdotusten pohjalta osinkojen verotuskohtelua hallituksen esityksessé
todetaan, ettd jos osinkoja verotettaisiin tydryhman ehdotuksen mukaisesti erikseen nyky-
sddnnosten mukaisesti “ei suora osakesijoittaminen ja sijoitusrahastosijoittaminen edelleen-
kdan olisi tasavertaisessa asemassa.” Tarkastelutapaa voidaan pitéa yksipuolisena. Siind vertai-
lun ldhtdkohtana on tilanne, jossa kaikki kotitalouksien osakesijoitukset siirtyisivdt uuden osa-
kesadstotilia koskevan jarjestelman piiriin. Tosiasiassa merkittivaa osaa kotitalouksien saa-
mista osingoista tultaisiin jatkossakin verottamaan kulloinkin voimassa olevaa suoria osakesi-
joituksia osinkoverokdytanndn mukaisesti. Vaikka ehdotus yhdenmukaistaisi osinkojen vero-
tusta suhteessa sijoitusrahastoihin, ehdotus samalla heikentéisi suorien osakesijoitusten suh-
teellista asemaa verotuksessa.
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