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Erdiden osinkojen lahdeverotuksen ja kiinteistdsijoituksista saatujen voittojen verotuk-
sen uudistaminen, tyéryhmaraportti

Tiivistelma

Valtiovarainministerio on pyytanyt Elinkeinoelaman keskusliitto EK:n
lausuntoa erdiden osinkojen lahdeverotuksen ja kiinteistdsijoituksista
saatujen voittojen verotuksen uudistamista arvioineentyéryhman rapor-
tista.

Tyoryhman tehtavana oli selvittdd mahdollisuutta rahastojen ja muiden
osinkoveroista vapautettujen yhteisdjen saamille osingoille kayttoon
otettavaan 5 prosentin lahdeveroon. Lisdksi tydryhman tuli selvittda
mahdollisuudet peria ulkomaisten rahastojen ja muiden verovapaiden
yhteisojen kiinteistosijoituksista saamista voitoista kohtuullista veroa.
Raportin mukaan osinkojen 5 prosentin lahdeveroa ei olisi perusteltua
ottaa osaksi Suomen verojarjestelmaa. Kiinteistosijoitusten verotuk-
seen ehdotetaan eraitd muutoksia.

EK kiittaa lausuntopyynndsta. Lausuntonamme esitimme seuraavan.

Ty6ryhma katso raportissaan, etté lahdeveroa ei tule ottaa kayttoon.
EK katsoo, etta johtopaéatds on hyvin perusteltu ja taysin oikea.

1. Hallitusohjelman mukaista tavoitetta ulkomaisten tahojen verottami-
sesta ei ole kaytanndssa mahdollista saavuttaa, vaan vero painvas-
toin kohdistuu etupaassa kotimaisiin toimijoihin.

2. Vero jaisi suurimmalta osin suomalaisten elékkeensaajien ja rahas-
tosijoittajien maksettavaksi.

3. Veron kayttéonotto johtaisi Suomessa tydllistavan ja Suomeen yh-
teis6- ja ansiotuloveroa kerryttavan sijoitusrahastotoiminnan siirty-
miseen pois Suomesta, koska vero kohdistuisi suomalaisiin rahas-
toihin lukuisten ulkomaisten rahastojen jaadessa sen ulkopuolelle;

4. Lahdeveron tuotot jaisivat pieniksi, minka lisaksi kayttaytymisvaiku-
tukset (esim. sijoitusten tekeminen veron vuoksi muualle kuin Suo-
meen, rahastotoiminnan siirtyminen pois Suomesta seka sijoitusra-
kenteisiin tehtavat muutokset) pienentéisivat entisestaan verotuot-
toja.
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5. Veron kayttoonotto heikentéisi Suomeen tehtavien sijoitusten kan-
nattavuutta ja vaikeuttaisi siten suomalaisten yritysten varainhankin-
taa seka uhkaisi osaltaan Helsingin porssin elinvoimaisuutta. Osin-
kojen lahdeverotukseen on tehty vuoden 2020 alusta merkittavia
muutoksia, eivatka niidenkaan vaikutukset Suomeen tehtaviin sijoi-
tuksiin ole viela selvilla. Nama vaikutukset tulisi selvittéda ensin.

6. Vero monimutkaistaisi Suomen verojarjestelmaa tarpeettomasti. Li-
séksi sama tulo saatettaisiin esim. elakevakuutusyhtididen osalta
katsoa veronalaiseksi seka lahdeverotuksessa etta elinkeinovero-
tuksessa, mika olisi verojarjestelméan kannalta epajohdonmukaista.

Kiinteistdsijoitusten osalta TVL:n 10 8§ 10 kohdan tarkistaminen olisi pe-
rusteltua, jos muutos voitaisiin saataa riittavan tarkkarajaisesti ja en-
nustettavasti.

Suomalaisten elakevarat tulee kayttaa elakkeiden, ei [lAhdeveron maksamiseen

Tyo6elakevakuutusyhtididen sijoitusomaisuuteen kuuluvat osingot ovat
jo nykysdantelyn mukaan 75 prosenttisesti veronalaista tuloa, eivat
osinkoverosta vapaita. Elékerahastojen osalta lahdevero kohdistuisi
pitkalti vain kotimaisiin elaketoimijoihin eika ulkomaisilta elakerahas-
toilta tai vakuutusyhtidilté saataisi kerattya merkittavia verotuottoja. Val-
taosa ulkomaisille elakerahastoille maksettavista osingoista on verova-
paata verosopimusten nojalla.

Suomen elakejarjestelmaélle asetettava lisarasitus ei ole perusteltua,
koska kaikki tuotot tarvitaan elakkeiden maksua varten. Suomalaisten
elakemaksujen korottaminen tai elakkeiden leikkaaminen lahdeveron
vuoksi ovat kestamaéattémia ratkaisuja. Elakevakuutusmaksujen korotta-
minen tarkoittaisi ansiotulon verotuksen kiristymista tai tydnantajan
palkkauskustannusten kasvamista eiké siten edistaisi myoskaan tyo-
paikkojen syntymista.

Lahdeveron maksaisivat sijoitusrahastosijoittajat

Suomalaisia rahasto-osuudenomistajia on l&hes miljoona. Sijoitusra-
hastojen lahdeverotus kohdistuisi vime kadessa rahastojen tuoton
kautta rahastosijoittajiin. Talla voisi olla vaikutusta rahastosijoittajien
allokaatioihin seka sijoitusrahastojen sijaintia ja rekisterointia koskeviin
paatoksiin seka sijoituskohteita koskeviin valintoihin. Vero suosisi Irlan-
tiin, Isoon-Britanniaan ja Ranskaan sijoittuneita rahastoja suomalaisten
rahastojen kustannuksella. Kotimaisilla ja muissa kuin em. maissa ole-
villa rahastoilla olisi jatkossa kannustin sijoittaa varansa muualle kuin
Suomeen.
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Lahdevero on uhka suomalaiselle rahastotoiminnalle.

Lahdeveron kayttéonotto veisi sijoitusrahastoalan luomia hyvapalkkai-
sia tydpaikkoja ja siten huomattavia verotuloja pois Suomesta.

Kotimaiset rahastoyhtiot kilpailevat kansainvalisilla ja EU:ssa erittain
keskittyneilla rahastomarkkinoilla. Lahdevero kohdistuisi kotimaisiin ra-
hastoihin, minka vuoksi ulkomaisille rahastoille syntyisi kilpailuetua.
EU-lainsdadannon vuoksi rahastoja on erittain helppoa hallinnoida ja
myyda rajojen yli toiseen maahan.

Esimerkiksi UCITS-rahastojen markkinat ovat keskittyneet muun mu-
assa erittain vahvasti Irlantiin, eikd verosopimus mahdollistaisi lahdeve-
ron perimista irlantilaisille rahastoille maksetuista osingoista. Kokonai-
suutena tallaisessa tilanteessa vaikutus kotimaisiin kerattaviin veroihin
olisi helposti negatiivinen.

Sijoitusrahastoalan merkitys ei ole Suomelle mitenkaan vahainen. Tata
osoittaa esimerkiksi se, etté kotimaisten rahastoyhtididen liiketulos Fi-
nanssivalvonnan tietojen mukaan oli vuonna 2020 yhteensa 258 mil-
joonaa euroa. Suurimmillaankin lahdeveron laskennalliset staattiset ve-
rotuotot ovat kotimaisilta rahastotoimijoilta noin 14 miljoonaa euroa, il-
man dynaamisten vaikutusten huomiointia.

Lahdevero vahentaisi Suomeen tehtavia sijoituksia.

Suomessa on tehty vuoden 2021 alusta merkittdvid muutoksia osinko-
jen lahdeverotukseen, kun niin sanotusta yksinkertaistetusta menette-
lysta luovuttiin ja lahdeverotuksessa alettiin soveltaa ns. TRACE-
menettelyd. Toisen, vastaavan vaikutusten omaavan uudistuksen teke-
minen nain nopeassa tahdissa johtaisi arvaamattomiin lopputuloksiin.

TRACE:n kayttbonoton my6ta on yha uhkakuvana, ettd ulkomaisten
sijoittajien kiinnostus suomalaisiin osakkeisiin pienenee. Mahdollisen
lahdeveron kayttoonotto voisi voimistaa tata vaikutusta entisestaan.

Suomi on edelleen verraten pddomakoyha maa. Olemme pddoman
nettotuoja ja tarvitsemme ulkomaista padomaa esimerkiksi yritystoimin-
nan ja investointien rahoittamiseen. Kaavaillun lahdeveron veropoliitti-
sena tavoitteena on ollut verotuksen kohdistaminen "erityisesti ulkomai-
siin sijoittajiin”. Vaikka ehdotettu lahdevero tyéryhmén selvityksessa
todetusti tosiasiassa pitkalti epaonnistuisi tdman tavoitteen toteuttami-
sessa, ei tallaisin tavoittein edistetty vero olisi hyva signaali maail-
massa, jossa ulkomaisesta paaomasta riippuvainen Suomi kilpailee si-
joituksista, investoinneista ja rahoitusalan toimijoiden sijoittautumisesta.

Verosta johtuvat negatiiviset kayttaytymisvaikutukset koskisivat ulko-
maisten sijoittajien ohella yhta lailla kotimaisia sijoittajia. Yksinkertaisin



ELINKEINOELAMAN KESKUSLIITTO EK LAUSUNTO 4 (4)

Talous ja verotus/Veropolitiikka

Anita Isomaa

29.7.2021

tapa sijoittajalle valttaa osinkojen lahdevero on myyda suomalaiset
osakkeet pois ja sijoittaa ulkomaisiin yhti6ihin.

Suomalaisten pddomamarkkinoiden houkuttelevuus seka ulkomaisten
ettd kotimaisten sijoittajien nakdkulmasta heikkenisi, koska sijoittajat
valttaisivat verosta johtuvan lisakustannuksen vuoksi jatkossa Suo-
meen ja suomalaisiin yrityksiin sijoittamista. Tama johtaisi sijoittajamaa-
ran vahentymiseen, sijoitusten pienentymiseen ja padomamarkkinoiden
naivettymiseen ja vaikeuttaisi suomalaisten yritysten rahoituksen saata-
vuutta ja investointien toteuttamista.

TVL 10 8:n 10 kohdan "tasmapaikkaus" voisi olla perusteltu toimi, mutta se on toteutettava har-

kiten ja huolellisesti

Suomessa sijaitsevista kiinteistdista ja asunto-osakkeista saatavaa
myyntivoittoa ei voida KHO:n oikeuskaytannon perusteella verottaa
Suomessa, jos ulkomainen taho omistaa kiinteiston tai kiinteistbosake-
yhtién osakkeet holdingyhtion kautta. Tama tulkinta johtaa tilantee-
seen, joka ei vastanne lainsdatajan alkuperaista tarkoitusta.

TVL:n 10 8§ 10 kohdan tarkistaminen voisi siten olla perusteltua, jos
muutos voitaisiin sdatdd TVL 10 8§ 10 kohdan tdsmennyksena riittavan
tarkkarajaisesti ja ennustettavasti. Mahdollisessa tdsmennyksesséa on
otettava huomioon my@s se, etta kansainvalisissa tilanteissa kiinteisto-
jen omistus voi olla moniportaista. Muutoksen oikeasuhtaisuus ja kay-
tdnnon toteuttaminen tulee selvittdd huolellisesti, koska muutos vaikut-
tanee kansainvalisten sijoittajien paatoksiin sijoittaa suomalaisiin kiin-
teistoihin.

Kiinteistdrahastojen lapivirtausmalli

Kiinteistorahastojen lapivirtausmalli olisi teoreettisella tasolla lahtokoh-
taisesti seka rahastojen verotuksen neutraalisuustavoitteen etta halli-
tusohjelmassa esitetyn kansainvalisten rahastosijoitusten veropohjan
tiivistamistavoitteen mukainen. Mallissa on kuitenkin paljon sangen
haastavia teknisia yksityiskohtia, joita taytyy tarkemmin selvittdd, ennen
kuin voidaan arvioida lapivirtausmallin toteutuskelpoisuutta Suomessa.

Kunnioittavasti

Elinkeinoelaman keskusliitto EK

Penna Urrila
Johtaja



