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VM - valtiovarainministerio

VMO070:00/2017
Tybryhmaraportti eri sijoitusmuotojen verokohtelusta

Sijoitustuotetyéryhman ehdotuksia voidaan toteuttaa nopeasti
1 Yhteenveto jatkovalmistelun tarpeista seka aikataulutuksesta

Finanssiala ry (FA) kiittdd mahdollisuudesta antaa lausuntomme eri sijoitusmuotojen
verokohtelua arvioineen tydryhman raportista. Yleisesti pidamme hienona asiana, etta
sijoitusmuotojen verokohtelua arvioimaan oli asetettu laajapohjainen tyéryhma. Laaja-
pohjainen tyéryhmavalmistelu mahdollistaa kokonaisvaltaisen ja kattavan lainsaadan-
ndn eri osa-alueiden tarkastelun. Tyéryhma onkin onnistunut laatimaan perusteellisen
ja kokonaisvaltaisen esityksen eri sijoitustuotteiden verokohtelusta.

FA huomauttaa, ettd sijoitustuotteiden verokohteluun tehtavilla muutoksilla on konk-
reettisia vaikutuksia suomalaisten saastajien tekemiin valintoihin; Etenkin siihen milla
tavoin sdastetddn ja kuinka monet saastavat. Erilaisten sijoitustuotteiden kannusta-
valla, mutta neutraalilla verokohtelulla voidaan tehokkaasti tukea tavallisten kansalais-
ten vaurastumista. Edesauttamalla kansalaisten vaurastumista parannetaan myos
koko yhteiskunnan kantokykya tulevaisuuden haasteiden varalta. Tassé mielessé van-
huudesta johtuvien hoivamenojen kasvu muodostaa jo lahitulevaisuudessa keskeisen
haasteen.

Toteuttamalla tydryhman uudistuksia Suomi voi antaa selkeén viestin siita, etta saas-
tamista halutaan jatkossakin kannustaa ennakoitavalla ja pitkdjanteisella sijoitustuot-
teiden verotuksella. Tassa mielessa olisikin tarkedd, ettd muutosten jatkovalmistelu
kaynnistettaisiin viipymatta. FA ndkee, etta tydéryhméan laatiman pohjatyon perusteella
voidaan aloittaa valiton jatkovalmistelu. Jotta ehdotukset voidaan tehokkaasti toteut-
taa, jatkovalmistelu tulee jakaa osiin seuraavasti:

1) Sijoitustuotteiden verotusta voidaan yhtendistaa viipymatta:

Tyoéryhmén ehdotusten mukaisesti eri sijoitustuotteiden verotuksen yhdenmukaista-
minen voidaan toteuttaa helposti. Uudistusten avulla sijoitustuotteiden verokohtelusta
voidaan tehd& neutraalia seka kannustavaa. Seuraavat uudistukset voidaan toteuttaa
viipymatta siten, etta hallituksen esitys voidaan antaa jo syksylla 2018:

e Uudistetaan sijoitusvakuutusten seké kapitalisaatiosopimusten verokohte-
lua tydryhman ehdotusten mukaisesti.

¢ Luodaan tyéryhman ehdotusten pohjalta uudenlainen osaketilimalli, jonka
avulla suoran osakesijoittamisen asemaa voidaan parantaa tukien samalla
suomalaista omistusta.

e Varmistetaan nopeasti verolainsdddanndssa, ettei erikoissijoitusrahasto-
jen tai sijoitusrahastojen verotusta asiallisesti muuteta sijoitusrahastolaki-
tyoryhman (SRL-tyéryhma) ehdottamien uudistusten jalkeenkdan. Vero-
lainsdaadantoon tulee myos kirjata SRL-tydryhman ehdotusten mukaisesti
saannokset alarahastojen verokohtelusta.
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¢ Poistetaan kertamaksullisen elakkeen rankaiseva verokohtelu.

2) Vapaaehtoista eldkesdastamistd on elvytettava:

Nykymuotoinen vapaaehtoinen elakesaéstaminen ei ole riittavalla tasolla tulevaisuu-
den haasteet huomioon ottaen. Vaestdn ikaantyminen seka hoivamenojen kasvaminen
tulevat asettamaan painetta koko julkiselle taloudelle. Omaehtoista vanhuuteen varau-
tumista tuleekin kasvattaa huomattavasti. Talta osin lainsdddannén kehittdmiseksi tu-
lee kaynnistaa laaja jatkoselvitys seuraavien asioiden osalta:

e Verotuettua pitkdaikaissdastamista on elvytettava laskemalla verotuetun
saastamisen ikarajoja vastaamaan alinta lakisdateisen eldkkeen mukaista
elékeikaa.

¢ Myds uusia verotuetun saastdmisen muotoja tulee tarkastella, kuten elin-
ikaisen elakkeen verottomuutta.

¢ Lainsadadantta tulee uudistaa, jotta mahdollistettaisiin joustavia elakejar-
jestelyja. Nain toimimalla kukin voi I6ytd4 omaan tarpeeseensa soveltuvan
elaketuotteen.

3) Kommandiittiyhtidmuotoisten padomasijoittajien verokohtelun uudistamisesta
seka sijoitusrahastojen maaritelman tdsmentamisesta verolainsaadantdon tulee
kaynnistaa jatkohanke:

Kommandiittiyhtiomuotoisten padaomarahastojen vero-ongelmilla seka sijoitusrahasto-
jen maaritelman tasmentamisella verolainsaadanndssa on laaja liityntapinta kansain-
valisiin ongelmatilanteisiin. Kansainvaliset tilanteet seka yleishyodyllisten yhteistjen
asema muodostavat selvasti erityisen osa-alueen, minka takia niiden kasittely erillaan
omana kokonaisuutenaan on perusteltua:

¢ Kommandiittiyhtidmuotoisten paaomasijoittajien vero-ongelmiin voidaan
I0ytaa yksinkertainen ratkaisu niin ulkomaisten rahastojen rahastojen kuin
yleishyodyllisten yhteisojenkin osalta.

¢ Tydryhman ehdotusten mukaisesti my6s sijoitusrahastojen osalta verolain-
saadannon maaritelmia tulisi tarkastella mm. kv-tilanteiden osalta.

Jaljempéana kadymme lapi tarkemmin uudistuksia seka niiden perusteluja.
2 Saastthenkivakuutusten ja kapitalisaatiosopimusten veromuutoksista

Osana raporttiaan tyéryhma katsoo, etta saastbhenkivakuutusten ja kapitalisaatiosopi-
musten verotusta tulisi muuttaa siten, etté nostettaessa vakuutuksista varoja nostettai-
siin aina paaoman lisdksi myos veronalaista tuottoa, mikali tuottoa on kertynyt. Saman-
aikaisesti vakuutuksista aiheutuneet lopulliset tappiot muodostuisivat verotuksessa va-
hennyskelpoisiksi. Tydoryhma& myos ehdottaa uudenlaisen vakuutuksia koskevan ve-
ronkiertopykalan kayttoon ottamista ulkomaisten toimijoiden osalta harjoitettuja kay-
tanteitd vastaan.

FA katsoo, ettd vakuutuksia koskevat uudistusehdotukset muodostavat yhdessa tyo-
ryhman muiden sijoitustuotteiden verotusta koskevien linjausten kanssa paasaantoi-
sesti johdonmukaisen kokonaisuuden.

Muutosten jatkovalmistelun osalta FA tekee kuitenkin seuraavia huomioita:
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Siirtymaaika vakuutussijoitusten verokohtelun muuttumiselle

On tosiasia, etta sijoitusvakuutusten verokohtelun uudistaminen edellyttdd muutoksia
esimerkiksi asiakkaiden ohjeistamisen seka IT-jarjestelmien osalta. Uusien vakuutus-
ten osalta tulisi rakentaa toimivia IT-jarjestelmi&, mink& lisaksi vanhojen vakuutusten
osalta IT-jarjestelmia tulisi paivitta&. On tosiasia, etta IT-jarjestelmien seké ohjeistusten
laatimiseen tulee kulumaan merkittavasti aikaa. Nykyisellaan esimerkiksi palveluntar-
joajien IT-jarjestelmat eivat laske vakuutuksista veronalaista tuottoa, mikéli nostetta-
essa varoja hostetaan ainoastaan sijoitettua padomaa. Samoin veronalaisen tappion
vahvistaminen edellyttdd muutoksia jarjestelmiin. Asiakkaita tulee myds tiedottaa muu-
toksista seka niiden seurauksista. FA:n kasitys on, ettd myds Verohallinnon osalta
muutokset edellyttédnevat niin IT-jarjestelmien uudistamista kuin uusien ohjeistustenkin
antamista.

FA ehdottaa, ettd jo yksin muutosten johdosta tarvittavien IT-muutosten seka ohjeis-
tustarpeiden johdosta muutoksilla tulee olla vahintaan vuoden siirtymaaika saanndsten
voimaantulosta. Mikali muutos tulee voimaan ilman riittavaa siirtyméaaikaa, on ole-
massa hyvin suuri riski siita, etta vakuutusten tuottoja seka tappioita jouduttaisiin las-
kemaan manuaalisesti. Tam& on omiaan johtamaan virheisiin sek& suuriin hallinnolli-
siin kustannuksiin esimerkiksi veroviranomaisille tehtavén raportoinnin yhteydessa.
Myds muutoksia raportointiin tarvitaan seka viranomaisten etta alan toimijoiden osalta.

Ylipdatansa sijoitusvakuutuksiin seka kapitalisaatiosopimuksiin sijoittaneiden tahojen
osalta muutokset aiheuttaisivat sen, etta mahdollisuus nostaa pelkk&a vakuutuksiin si-
joitettua padomaa poistuisi. Taman seurauksena voi helposti olla erdanlainen padoma-
pako vakuutustuotteista, kun vakuutuksenottajat pyrkisivat nostamaan paddomaa vero-
seuraamuksitta vield tahan pystyessaan. Tama ei ole tarkoituksenmukaista sijoittajien,
alan toimijoiden kuin Verohallinnonkaan kannalta. FA huomauttaa, etta verovelvollisten
kannalta mahdollisuus nostaa pelkk&a sijoitettua padomaa on perustunut taysin Vero-
hallinnon nimenomaisesti hyvaksymaan kaytantdon, jota on sovellettu useiden vuosien
ajan. Nyt uhkana on, etté lainsaadantéa muutettaisiin hyvin nopeasti, ja vakuutuksen-
ottajien perusteltuja odotuksia koskeva suoja Verohallinnon maarittamasta vakiintu-
neesta kaytannosta vaarantuisi. Veroviranomaisten itsensa linjaaman hyvéksytyn ve-
rokohtelun akkinaiset muutokset eivat ole omiaan lisddmaan kenenk&an luottamusta
verojarjestelman ennakoitavuuteen tai pitkajanteisyyteen.

Edella kuvatun perusteella FA pitdd perusteltuna soveltaa vanhoihin vakuutuksiin siir-
tymaaikaa, jonka puitteissa vanhaa verokohtelua jatkettaisiin viela vahintdan vuoden
maaréajan verran uuden lainsdadannon voimaantulosta. Samalla tavoin meneteltiin
esimerkiksi kun henkivakuutuskorvaukset tulivat kokonaan verotettaviksi perintona.
Nain menetellen alan toimijoilla seké Verohallinnolla olisi aikaa paivittaa ohjeistuksiaan
seka IT-jarjestelmidan. Samanaikaisesti voitaisiin torjua akillistd pddomapakoa seka
suojata verovelvollisten perusteltuja odotuksia verojarjestelman pysyvyydesta.

Keinotekoiset vakuutusjarjestelyt

Tyoryhma suosittelee, etté keinotekoisluonteisia vakuutusmuotoisia jarjestelyita varten
otettaisiin kayttoon erityissaantelyd, jonka myota voitaisiin puuttua paremmin keinote-
koisiin jarjestelyihin sek& ennaltaehkaista naita jarjestelyja. FA tukee raportin mukaista
kasitysta siitd, etta keinotekoisia vakuutusjarjestelyja varten tarvitaan erityissaantelya.
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Veronkiertoa lahentelevat jarjestelyt eivat ole missdaan maarin hyvaksyttavia, minka li-
saksi niilla on alan sisdista kilpailua vaaristava vaikutus.

Vakuutusten yhteydessa toteutettaville keinotekoisille jarjestelyille on tyypillista, etta
vakuutuksen ottamisen yhteydessa vakuutuksen piiriin luovutetaan vakuutuksenotta-
jan muuta varallisuutta kuin rahaa. Taman lisdksi vakuutuksenottaja voi sailyttaa itsel-
l&an oikeuksia vakuutuksen piiriin siirretyn varallisuuden suhteen. Vertailun vuoksi, kun
kyse on tavanomaisesta vakuutussijoittamisesta, vakuutuksenottajalla ei ole minkaan-
laisia oikeuksia vakuutukseen liittyviin sijoituksiin nahden vaan omistukset ovat taysin
vakuutusyhtion nimisséa ja hallinnassa. Ylipdatdan vakuutuksen piiriin ei tavanomai-
sesti luovuteta vakuutuksenottajan muuta omaisuutta kuin rahaa.

FA katsoo, etta keinotekoisia jarjestelyja koskeva saannds tulisi asettaa koskemaan
jarjestelyja, joissa vakuutuksen jarjestamisen yhteydessa vakuutuksenottaja luovuttaa
muuta omaisuuttaan kuin rahaa vakuutusyhtidlle tai joissa vakuutuksenottaja sailyttaa
itselladn maaraysvaltaa sijoitusvakuutuksen piirissa olevaan vakuutusyhtion omista-
maan omaisuuteen. Naissa tapauksissa vakuutusjarjestely pitaa sisallaén keinotekoi-
sia elementtejd, eikd vakuutusjarjestelyn voida katsoa vastaavan varsinaista tarkoitus-
taan.

Mikali vakuutusjarjestely katsotaan keinotekoiseksi, FA:n kasitys on, etta vakuutus tu-
lisi sivuuttaa verotuksessa. Tall6in vakuutuksen kohteena olevien etuuksien tuotot ve-
rotetaan suoraan vakuutuksenottajan tuottoina, mutta itse vakuutuksesta nostettuja
tuottoja ei enaa verotettaisi uudelleen. Nain menetellen vakuutuksenottaja ei hyotyisi
vakuutuksen avulla verotuksen lykkaéntymisesta. Seurauksena keinotekoisuudesta,
keinotekoiseen vakuutukseen luovutettu omaisuus ei myoskaan realisoisi esimerkiksi
tappioita vakuutuksenottajan verotuksessa, ennen kuin omaisuudesta tosiasiallisesti
on myo6s luovuttu.

3 Rahastojen osalta tasmennyksia lainsaadantéon
Erikoissijoitusrahastojen ja alarahastojen asema

Tybryhma on kasitellyt myds sijoitusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen verotusta
osana raporttiaan. FA yhtyy tydryhman kasitykseen siita, ettd sijoitusrahastojen ja eri-
koissijoitusrahastojen verotus on nykyiselldén toimivaa, eika saantelya tule asiallisesti
muuttaa. SRL-tyd0ryhma on kuitenkin ehdottamassa muutoksia sijoitusrahastojen toi-
mintaa koskevaan sééantelyyn esimerkiksi eriyttamalla erikoissijoitusrahastoja koske-
van sdantelyn osaksi vaihtoehtorahastojen hoitajista annettua lakia seka tekemalla
mahdolliseksi alarahastot myds Suomessa. Naillda muutoksilla voi my6s olla vaikutuk-
sia sijoitusrahastojen seka erikoissijoitusrahastojen verotukseen. Epatoivottavia tulkin-
tatilanteita voi ilmeta ilman myés verolainsaadantdon tehtéavid muutoksia.

FA nakee, etta taltéa osin muutoksia verolainsaadantoon tarvitaan nopeasti epaselvyyk-
sien valttdmiseksi. Myos sijoitustuotteiden verotusta tarkastellut tyéryhmé on korosta-
nut, ettd SRL-tydryhman ehdotusten ja verolainsaadannon jatkovalmistelun suhteen
olisi tehtava yhteisty6ta. FA katsoo, etta tarpeelliset muutokset verolainsaadantdon eri-
koissijoitusrahastojen seké alarahastojen aseman suhteen on toteuttavissa esimerkiksi
SRL-ty6ryhmén ehdottamien muutosten yhteydessa.
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Erikoissijoitusrahastojen asemaan liittyvat epavarmuustekijat olisi helposti estettavissa
ottamalla verolainsaadantdon viittaus erikoissijoitusrahastoihin nimenomaisesti tulove-
rolain mukaisina sijoitusrahastoina. Viittaus on toteuttavissa helposti ja voisi olla esi-
merkiksi seuraavanlainen: "Sijoitusrahastoina pidetaén sijoitusrahastolain mukaisia si-
joitusrahastoja seké vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain mukaisia erikoissijoi-
tusrahastoja.” Nain menetellen erikoissijoitusrahastojen verokohtelu voidaan turvata
helposti jatkossakin.

Tyoryhma esittaa myds, ettd SRL-tydryhmén esittamista alarahastorakenteista tulisi
saataa erikseen verolainsaadanndssa. Epavarmuuksien valttamiseksi FA kannattaa,
etta verolainsdadantoon lisattaisiin esimerkiksi maininta, ettei yksittdisen rahaston si-
sdlla olevia alarahastoja voida vaihtaa kesken&an veroseuraamuksitta

Jotta muutoksia sijoitusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen verotuksessa ei asialli-
sesti tapahtuisi, FA katsoo, ettd edella esitetyt kirjaukset tulisi tehda verolainsdadan-
t66n mahdollisimman nopeasti.

Muut muutokset

Osana tytskentelydan tydéryhma ehdottaa muun muassa verolainsaadantéon otetta-
vaksi tarkempia sdannoksia sijoitusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen verokohte-
lusta kansainvalisia tilanteita silmalla pitaen.

FA nékee, etta naitd tismennyksia kansainvalisia tilanteita silmalla pitéaen tulee ryhtya
jatkovalmistelemaan. Vaikka on tarkead, etta erikoissijoitusrahastojen ja alarahastojen
verokohtelu varmistettaisiin mahdollisimman nopeasti, on samalla hyvin tarkeaa, etta
my0s sijoitusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen kansainvaliseen verotukseen liitty-
vid ongelmia ryhdyttaisiin varsin pian lahitulevaisuudessa ratkomaan tarkennetulla
lainsdadannolla. Kansainvéliseen verotukseen liittyvat epakohdat ja epaselvyydet ai-
heuttavat toimialalle liiketoimintaa ja kilpailuasemaa haittaavia ongelmia, ja toisaalta
ne aiheuttavat myds Verohallinnolle tydta, jonka maaraé voitaisiin tarkennetulla lain-
saadannolla vahentaa.

4 Osakeséaastdtili yhdenmukaistaa sijoitustuotteiden verotusta
Yleisesti tilimallista

Osana sijoitustuotteiden verokohtelun yhtenaistamista, tyéryhma ehdottaa uudenlai-
sen osakesaastotilin luomista.

FA nékee uudenlaisen tilimallin kayttéonoton tarkeana asiana sijoitustuotteiden vero-
tuksen yhtendistdmisen kannalta. Tilimallin avulla erilaisten sijoitustuotteiden verotuk-
sesta voidaan muodostaa toimiva ja yhdenmukainen kokonaisuus. Tilimallin avulla esi-
merkiksi suoraan sijoittamiseen voidaan tarjota samanlaisia etuja, joita liittyy nykyisel-
laan valilliseen sijoittamiseen. Uudenlaisen tilin avulla valillisen sijoittamisen palvelun-
tarjoajien maarad myaos laajenisi, mik& osaltaan tarkoittaisi alan asiakkaille entista laa-
jempaa mahdollisuutta valita omanlaisensa sdastamistuote.

Tilimallilla voi olla myds suuri merkitys koko yhteiskunnan kannalta. Uudenlaisen tili-
mallin avulla suomalaisten saastamista voidaan edistdd saamalla suomalaisten varal-
lisuus tuottamaan heille itselleen sekéa padomamarkkinoiden kayttoon. Osaketilimallilla
kansalaisia voidaan kannustaa suoraan osakeomistukseen, ja malli voidaan myds
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nahda omanlaisenaan vaihtoehtona pienten osinkotulojen verovapaudelle. Mallilla voi-
daan houkutella uusia sijoittajia sddstamaan, kannustaen suomalaisia omistajuuteen
vahvistaen samanaikaisesti kotimaista paaomamarkkinaa. Lisdantyneet padomat koti-
maisissa yrityksissa tukisivat myos kasvua ja tyollisyyttd Suomessa. Muissa Pohjois-
maissa tilimallit ovatkin saaneet suurta suosiota.

FA nékee, ettd myds Suomessa tilimallin avulla voidaan luoda helppokéayttdinen ja tur-
vallinen omistajuuteen kannustava sijoitusymparistoé esimerkiksi suoralle osakesijoitta-
miselle. Samanaikaisesti kotimainen paaomamarkkina vahvistuisi uusien sijoitusten
myota.

Saantelypohjasta ja tilimallin aikataulutuksesta

Uudenlaista tilimallia varten tulisi laatia yksityisoikeudellinen saantelypohja seka saan-
not verotusta varten.

FA nakee, etta tilimalli on toteuttavissa kayttaen pitkalti jo olemassa olevaa PS-tilia
varten laadittua yksityisoikeudellista sdantelypohjaa (laki sidotusta pitkdaikaissdasta-
misesta, 22.12.2009/1183, vastaisuudessa PS-tililaki). Nain menetellen olemassa ole-
vaa PS-tililakia kayttden voidaan muokata toimiva pohja osakeséaastatilillekin. Suurim-
mat muutokset PS-tililakiin ndhden aiheutuisivat siitd, etta erilaiset rajoitukset varojen
nostamiselle poistettaisiin, minka liséksi sijoitustuotevalikoimaa voidaan rajoittaa.

Verosaanndston osalta FA nakee, ettd tydryhman ehdottama malli, jossa luovutusvoit-
tojen verotus lykkaantyisi varojen nostoon, mutta osinkotuloja verotettaisiin niiden ker-
tyess&, muodostaa toimivan mallin. Nain menetellen tili voidaan ottaa nopeasti osaksi
lainsaadantoa ilman, ettd osinkoverotukseen kohdistuisi merkittavia ongelmia esimer-
kiksi EU-oikeuden osalta. Nain myds uudenlaisen tilin mahdollisia vaikutuksia verotuot-
toihin voidaan myos rajata alkuun. Osinkotulojen osalta FA kuitenkin huomauttaa, etta
my6hemmin voitaisiin tarkastella myds osinkotulojen osalta, olisiko osinkojen verova-
paus tilin puitteissa toteutettavissa.

Tyoéryhma on korostanut, etta tilimallin kayttéonotolla arvioidaan olevan merkittavia vai-
kutuksia verotuottoihin luovutusvoittoverotuksen lykkaantymisen takia. FA haluaa ko-
rostaa, etta tilimalliin ei tyéryhméan ehdotuksen mukaisesti olisi tarkoitus esimerkiksi
siirtdd aiempia omistuksia verovapaasti. Liséksi uudenlaisen tilimallin luominen voi joh-
taa myos jossain maarin jo olemassa olevien omistusten realisointiin, jotta tilin sisalle
voitaisiin siirtda varallisuutta. Kertaluontoisesti talla seikalla voi siis olla jopa verotuot-
toja kasvattava vaikutus, etenkin ottaen huomioon nykyisellaan korkealla olevat osa-
kesijoitusten arvot. VM tuo esiin, etta pidemmalla aikavalilla vaikutukset luovutusvoit-
toveroon voivat olla huomattavia. FA haluaa kuitenkin korostaa, etta tilimallilla voidaan
myds ndhda olevan uusia omistuksia kasvattava vaikutus, koska tilimalli luultavasti li-
sdisi uusien saastajien maaraa. Pitkalla aikavalilla tili myds johtanee uusiin verotuot-
toihin ndiden uusien saastajien ja heidan omistustensa myota. Nain ollen ei yksin-
omaan voida puhua verotuottoja pienentavasta vaikutuksesta lyhyella tai pitkallakaan
aikavalilla.

FA nakee, etta tilimallia varten tarvittavan saantelyn valmisteluun tulisi ryhtya viipy-
mattd. On huomattava, etta senkin jalkeen, kun uudenlainen tilimalli saatetaan osaksi
lainsdadantoa, vaativat erinaiset hallinnolliset seikat, kuten tarvittavien IT-jarjestelmien
rakentaminen tai ohjeistusten laatiminen, vielda huomattavasti aikaa niin alan toimijoi-
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den kuin esimerkiksi veroviranomaistenkin osalta. Vaikka uusi lainsdadanté esimer-
kiksi toteutettaisiin PS-tilin lainsdadannon pohjalta, ei olemassa olevaa PS-tilin infra-
struktuuria voida itsessédan kayttaa, vaan konkreettisia muutoksia tarvittaisiin esimer-
kiksi veronlaskumalleihin sek& mahdollisesti sijoitustuotteiden osalta. Mita nopeammin
uudenlaisen tilimallin sdantely saatetaan osaksi lainsaadantoa, sitd nopeammin seka
ala etta viranomaiset voisivat alkaa valmistautua tarvittaviin muutoksiin.

Edella kuvatusti uudenlaiseen tilimalliin siirtymisen kaikkia vaikutuksia verotuloihin on
vaikeaa tadsmallisesti arvioida. Jotta tilimallia koskevat sddnndkset saatettaisiin osaksi
lainsdaddantéa mahdollisimman pian, FA ehdottaa, etta tilimalli tulisi toteuttaa ainoas-
taan porssilistattuihin osakkeisiin rajoittuvana versiona, eli puhtaasti osakesaastotilina.
Nain menetellen tilimallin mahdollisia verotuloja pienentavia vaikutuksia voitaisiin ra-
jata tehokkaasti, ja tilimalli toteuttaa hyvin nopeasti. Puhdasta osaketilimallia voidaan
pitdd myds perusteltuna, koska suurin osa vdlilliseen sdastamiseen kohdistuvasta kri-
tiikista liittyy suoran osakesaastamisen ja valillisen sijoittamisen eroihin. Luomalla suo-
ralle osakesaastamiselle uusi tilimalli, voidaan tehokkaasti ja tasmallisesti korjata epa-
kohtia, joita suoraan osakesaastamiseen liittyy.

FA:n kasitys on, etta edella kuvatut lakiehdotukset yksityisoikeudellisesta sdantelysta
seka verosaantelysta voidaan toteuttaa hyvinkin nopeasti, jo siten, etta saantelyuudis-
tuksia koskeva hallituksen esitys voitaisiin antaa loppusyksysta 2018. Tama olisi pe-
rusteltua, jotta eri toimijat voisivat ryhtyd varautumaan mahdollisimman nopeasti tilin
kayttoon ottoon seka toimenpiteisiin timan johdosta. FA huomauttaa, etta seka alan
toimijat etta viranomaiset tarvitsevat vahintd&n vuoden siirtyméaajan lainsaadannon hy-
vaksymisesta lahtien ennen kuin lakeja voitaisiin alkaa soveltaa. Esimerkiksi uusia IT-
jarjestelmia luotaessa tulee myos huomioida, ettd alan toimijoilla seka Verohallinnolla
on my6s huomattavissa maarin jatkuvasti kaynnissa IT-hankkeita, jotka omalta osal-
taan sitovat jo paljon resursseja. Nain menetellen kaikilla toimijoilla olisi riittavasti aikaa
varautua tarvittaviin muutoksiin.

5 Elakesaastaminen on elvytettava
Yleisesti vapaaehtoisesta elakesaastamisesta

Tybryhméa on raportissaan kéasitellyt toimeksiantonsa mukaisesti kertamaksullisen
elékkeen nykyista verokohtelua ja tehnyt talta osin parannusehdotuksia kertamaksulli-
sen elakkeen verokohteluun. Tydryhma on myds sivunnut raportissaan ns. sidotun pit-
kaaikaissaastamisen verotusta (PS-tilit seka vapaaehtoiset elakevakuutukset). Koska
nama tuotteet eivat kuuluneet tyéryhman toimeksiantoon, ei tydryhma ole tehnyt sido-
tun pitkdaikaissaastamisen osalta konkreettisia ehdotuksia sdéntelymuutoksista. Tyo-
ryhma kuitenkin tuo aiheellisesti sidotun pitkdaikaissaastamisen osalta esiin, ettd mak-
sujen vahennyskelpoisuuden edellytyksena olevien ikéarajojen muutokset ovat romah-
duttaneet vapaaehtoisten yksildllisten eldkevakuutusten ja pitkdaikaissaastamissopi-
musten kysynnan.

FA nakee, etta tydryhméan ehdotukset kertamaksullisen elakkeen nykyisen verokohte-
lun ajantasaistamiseksi ovat hyva avaus elakesaastamisen elvyttdmiseksi. On kuiten-
kin huomattava, etta tarvetta tytelaketta taydentavalle turvalle on enemman kuin kos-
kaan aiemmin. Vaestdn ikdantyessa ja elinikien kasvaessa tulevat esimerkiksi hoivaan
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tarvittavat menot kasvamaan jo seuraavan vuosikymmenen aikana huomattavasti. Va-
paaehtoisella elakesaastamisella onkin merkittdva tehtava lakisaateisen elaketurvan
taydentamisessa ja kansalaisten omaehtoisella vanhuuteen varautumisessa.

Vapaaehtoinen eldkesaastaminen on ollut viime aikoina myods EU:n piirissa pinnalla
niin sanotun PEPP-tuotteen ja komission tasta tekeman aloitteen myéta (Pan-Euro-
pean Personal Pension Product). Komission aloitteen motiivina on huoli eldkkeiden
riittdvyydesta ja lisdelakemarkkinoiden kehittyméttomyydestd Euroopassa. Lisdksi ko-
missiolla on tarve saada kehitettyd padaomamarkkinaunionia lisaamalla yksityisten hen-
kildiden varojen kanavoitumista institutionaalisten sijoittajien kautta reaalitalouden in-
vestointeihin.

On tosiasia, etta myds Suomessa elakkeen riittédvyys tulee muodostamaan haasteita,
vaikka taalla onkin olemassa kattava ja sindnsa hyvin toimiva lakisaateinen elakejar-
jestelmd, jota muu sosiaaliturva taydentdd. Kokonaiseldketurvaa tulisi kehittda Suo-
messakin parantamalla kaikkien kolmen eldketurvan pilarin (lakisdateinen, ammatilli-
nen ja yksiléllinen) toimintaedellytyksia. Kattavakaan ykkospilarin eldketurva ja muu
sosiaaliturva ei riitd rahoittamaan tulevaisuuden elakeldisten kulutustottumuksia. Li-
saksi heikentyva huoltosuhde tekee vaikeaksi korottaa veroin tai veronluonteisin mak-
suin rahoitettuja elakkeita ja muita etuuksia.

Ty6ryhma tuo raportissaan esiin, etté nykyisellaan tiettyja saastamistuotteita saatetaan
markkinoida nimenomaisesti elakesaastamisen muotona, vaikkakaan kyse ei nimen-
omaisesti ole elakettd varten tapahtuvasta verotuetusta saastamisesta. Vaikka nama
muut saastadmisen muodot voitaisiin ndhda substituutteina tuetulle elékesaastamiselle,
on kuitenkin huomattava, etta esimerkiksi OECD:n tuoreessa raportissa "Taxation of
Household Savings” korostetaan voimakkaasti tarvetta verotuetuille elakesaéstamisen
muodoille eri yhteiskunnissa, koska mm. vaeston ikdantymisen myota julkiset elakejéar-
jestelmat kohtaavat lisdantyvaa painetta.! Ylipaataan raportissa tuodaan esiin tutki-
musten osoittavan etenkin pienituloisten ihmisten sdéstavan nimenomaisesti verotuet-
tuihin saastamisen muotoihin.?2 Tassa mielessa konkreettinen tarve nimenomaisesti
tuetulle elakesaastamiselle on olemassa.

Edella esitetyn perusteella myds Suomessa on tarvetta kattavalle lisdelakejarjestel-
mien uudistamisella, jonka avulla voidaan mahdollistaa entisté joustavampia elékejar-
jestelyja kansalaisille. Talt osin FA esittdéa seuraavaa:

Lainsdadanndn tulee mahdollistaa joustavat elakejarjestelyt

FA pitda tarke&nd, etté nykyisia tuloverolain sé&nnoksid muokataan tyéryhman esityk-
sen mukaisesti siten, etta niin sanotun kertamaksullisen elakkeen kannalta rankaiseva
verosaantely poistuu. Taméa on hyva alku vapaaehtoisen eldkesaastamisen elvyttdmi-
selle. Vapaaehtoista elakesaéstamista tulisi kuitenkin myos kehittdéd voimakkaasti si-
ten, etta lainsdddannon kannalta mahdollistettaisiin mahdollisimman joustavasti erilai-
sia elékejarjestelyja. FA:n kasitys on, ettd pelkkd kertamaksullinen eléakevakuutus ei
luultavasti itsessééan viela luo eldkesaastamiseen kovinkaan mainittavaa kasvua ja

1 OECD: Taxation of Household Savings, esim. s 185 (2018).
2 OECD: Taxation of Household Savings, s. 19 (2018).
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tasta syysta lisdtoimenpiteet ovat ehdottoman tarpeellisia. Esimerkiksi kertamaksulli-
suuden asettaminen elékkeen osalta vain tuoton verottamisen ehdoksi on omiaan ra-
joittamaan taméan eldkkeen suosiota jatkossakin.

FA nékeekin, ettd elakesaastamisen elvyttamiseksi olisi tarpeellista myos tehda lain-
saadanndllisesti mahdolliseksi mahdollisimman joustavat eldkejarjestelyt, kuten niin
sanottu ei-verotuettu vakuutus, johon voitaisiin sijoittaa joustavasti padomaa oman
maksuaikataulun mukaisesti sekd myds nostaa pddomaa joustavasti verovelvollisen
itse asettaman aikataulun mukaisesti. Nykyinen lainsaadantd tai tydryhman ehdotuk-
setkaan eivat mahdollista tallaisten joustavien elékejarjestelyjen kayttamista. FA:n ka-
sitys on, ettd nykyinen verolainsaadanto ei taltd osin ole ajantasaista. Kaytannossa
saantely voi johtaa esimerkiksi sijoitetun pddoman verottamiseen, vaikkei vakuutus
olisi saanut verotukea. Ylipaatdan FA haluaa korostaa, etta tuloverolain henkivakuu-
tuksia sek& vapaaehtoisia elékkeita koskevaa sdantelya tulisi merkittavasti selkiyttaa
seka ajantasaistaa. Esimerkiksi tuloverolain 34 §:n mukainen edellytys henkivakuutus-
korvausten maksamisesta alle kahden vuoden pituisena ajanjaksona on kaytannossa
menettanyt merkityksensa.

Talta osin VM:n ty6ryhman muistiossa on esitetty, etta tydryhman ehdotuksen rajautu-
minen ainoastaan kertamaksullisia elakkeitd koskevaksi olisi perusteltua kansainvali-
sia tilanteita varten. Tama siksi, jotta ulkomailta eldkkeita saavat tahot, jotka ovat esi-
merkiksi saaneet vahentéa eldkemaksuja verotuksessaan aiemmassa kotivaltiossaan,
eivat saisi aiheetonta etua Suomessa, kun heidan ulkomailta saamastaan eldakkeesta
menisi Suomessa verolle ainoastaan tuotto. FA:n kasitys on, ettd mikali kansainvaliset
tilanteet muodostavat verotuksellisen ongelman, voitaisiin naitéd kansainvalisia tilan-
teita varten lakiin ottaa nimenomaiset saannokset siitd, ettd mikali elakemaksuja on
voitu vahentaa verotuksessa, menisi tuoton liséksi koko elakepédédoma aina verolle.

Verotuettua pitkaaikaissaastamista on elvytettava

Edella esitetyn liséksi FA nakee myos, ettd sidotun saastamisen muotoja olisi elvytet-
tava. Tassa mielessa tulisikin tarkastella niin olemassa olevia verotuetun saastamisen
muotoja kuin samoin myds uusiakin mahdollisuuksia tukea pitkdaikaissaastamista.

Kuten tydryhmakin tuo esiin, Suomessa lukuisat vapaaehtoisen lisaelakesaastamisen
edellytyksia heikentéaneet lakiuudistukset ovat tehneet lisdeldkesadstamisesta vaikea-
selkoista ja kannattamatonta seka kansalaisten etta elakesaastamistuotteita tarjonnei-
den finanssialan toimijoiden naktkulmasta. Nykyinen uusien lisaeldkesopimusten ela-
keikd, 70 vuotta, tekee yksilbllisesta lisdelakkeesta liian kaukaisen tavoitteen suurim-
malle osalle saastajistd. Taltd osin on myds kasittamatonta, etta vapaaehtoisia lisa-
elékkeita voi nostaa vasta sen jalkeen, kun lakisaateista eléketta on jo voinut nostaa
usean vuoden ajan. Alinta lakisdateista elakeikarajaa korkeampi vapaaehtoisen elék-
keen ikaraja karsii vapaaehtoista sdastamisté todella tehokkaasti. Ylipaatansa ajatus-
malli, jossa yhteiskunnan jarjestdméan elékkeen varoja kaytetaan ennen itse saastettya
elékettd, on vailla perusteita.

On tosiasia, etta lakisaateinen elaketurva ei valttamatta ole kaikilla elakkeensaajilla
riittvalla tasolla. Yksin tAman takia vapaaehtoisten elakkeiden tulisikin olla nostetta-
vissa samanaikaisesti lakisdateisen eldkkeen kanssa. Vapaaehtoinen eléketurva ei
korvaa lakisdateista eldkettd, vaan se tdydentaa eléketta esimerkiksi silloin kuin laki-
saateinen eldke on riittdmaton. Lisaeldketurva ei kdytannossa johda ennenaikaiseen
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elakkeelle jaamiseen.? Lisaelaketurva muodostaa elédkkeenottajalle turvaa mahdollisen
pieneksi jaavan elakkeen osalta. Tassa mielesséa on jo yhdenvertaisuudenkin kannalta
ongelmallista, mikali taloudellisesti riittamatonta lakisaateista elaketta saava eldkkeen-
saaja ei voi nostaa vapaaehtoiseen eldkevakuutukseen saastamiaan tuottoja saman-
aikaisesti lakisaateisen elakkeen kanssa. Nykyisenkaltainen saantely korkeine ikéra-
joineen toimii esteena alhaisen lakisaateisen elaketurvan paikkaamiselle vapaaehtoi-
sella elakejarjestelylla.

FA nakee, ettd nykyiset ikarajat sidotulle pitkdaikaissaastamiselle eivéat ole misséaén
muodossa perustellut. Vapaaehtoisen elakesédastamisen mukaista elakeikda tulisikin
laskea vastaamaan lakisdateisen eldkkeen mukaista alinta eléakeikaa.

Vapaaehtoisten yksil6llisten elakevakuutusten ja PS-tilien liséksi sidotun sdastamisen
osalta tarkasteluun tulisi ottaa my6s uudenlaisen verotuetun elinikdisen vakuutuksen
mahdollistaminen. Taltd osin VM:n tyéryhma ei ole esittanyt raportissaan mallia vero-
tuetusta kertamaksullisesta vakuutuksesta, vaikkakin tydryhma kay lyhyesti lapi mah-
dollisuutta my6s verotuetun mallin kdyttéon ottamiseksi. Tydryhma myds arvioi rapor-
tissaan, ettd on kyseenalaista, muodostuuko esimerkiksi elinikaiselle kertamaksulli-
selle elakevakuutukselle ikin& markkinoita ilman mink&énlaista verotukea.

FA nékee, ettd vapaaehtoisia eldkesaastamisjarjestelyja tulisi mahdollistaa myos teke-
malla mahdolliseksi uudenlainen verotuettu elinikdinen elakevakuutus. Mahdollista-
malla kattavasti erilaisten elaketuotteiden tarjonnan, yhteiskunta edesauttaa sita, etta
mahdollisimman moni voi [6ytaa omaan tilanteeseensa sopivan saastamismallin.

Verotuettu elinikdinen vakuutus voitaisiin jarjestdd esimerkiksi tekemalla elékkeen
tuotto verovapaaksi, mikali eléketta nostettaisiin lopun elinian ajan seka elékkeen
nosto alkaisi vasta kun tytelakelainsaadannén mukainen alin elékeika olisi saavutettu.
Tama tekisi elakkeiden kayttamisesta houkuttelevampaa ja kannustaisi sidottuun sdas-
tamiseen. Elinikdinen elakejarjestely mahdollistaisi myds tasaisen tulovirran loppuela-
man ajaksi.

Osana elakejarjestelyjen verokohtelua tulee myos tarkastella vakuutusyhtididen mak-
samien kuolevuushyvitysten verokohtelua. Kuolevuushyvitykset koostuvat kuoleman-
tapauksissa vakuutusyhtidille jaaneista saastoista ja niitd maksetaan pitkaan elaville
vakuutuksenottajille. Kuolevuushyvitykset ovat vakuutuksenottajajoukon kesken ta-
pahtuvaa vastuunjakoa, eika kyse ndin ollen ole vakuutuksenottajan kannalta vakuu-
tukseen sidotun varallisuuden tuotosta. Mikali kuolevuushyvityksia verotetaan, johtaa
tama kaytannodssa kuolevuushyvitysten osalta rankaisevaan verotukseen. FA:n kasitys
on, ettd kuolevuushyvitysten verotus toimisi esteena elinikdisen elakevakuutuksen
osalta markkinoiden syntymiselle.

FA ehdottaakin, etta elinikaisen elakevakuutuksen osalta tuottoa laskettaessa kuollei-
suushyvitysta ei tule ottaa laskelmassa huomioon. Edella kuvatusti kyse on vakuutus-
tenottajien kesken tapahtuvasta vastuunjaosta. Mikali kuolevuushyvitysta verotettai-

3 Ks. tastéd esim. Niku Maattanen: Vapaaehtoiset eldkevakuutukset, verotus ja elakkeelle siirtyminen (2006).
Tutkimuksen perusteella vapaaehtoiset elakkeet eivét ole johtaneet ennenaikaiseen elékkeelle jaamiseen
ennen lakisaateista elakettd, vaan vapaaehtoiset eldkkeet ovat pikemminkin tdydentaneet lakisaateisia elak-
keitéd ensimmaisten eldkevuosien aikana.
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siin, johtaisi se myos pitkalti vakuutuksiin sijoitettujen padomien kaksinkertaiseen ve-
rotukseen, mika olisi omiaan laskemaan tallaisten vakuutusten suosiota. Vakuutusyh-
tididen osalta kyse on pitkalti teknisesta seikasta, joka on toteutettavissa.

Elakemuutosten jatkovalmistelusta

Muutos kertamaksullisen elakkeen verokohtelussa on toteutettavissa raportissa kuva-
tun mukaisesti nopeasti ja tama uudistus tuleekin toteuttaa viipymatta.

Vapaaehtoisella elakesaastamisella on myds koko yhteiskunnan kannalta tarkeé teh-
tava vanhuuden aikaisen turvan rahoittamisessa. Tassa mielessd myos edella kuvat-
tuja muita elakeuudistuksia tarvitaan ehdottomasti. Lainsdddannon tulisi mahdollistaa
joustavasti erilaisia elakejarjestelyja, sidotun elakesaastamisen ikarajoja tulisi tarkas-
tella uudelleen samoin kuin myds uudentyyppisten verotuettujen mallien kayttéon ot-
tamista. FA ndkee, ettd muita muutoksia on myos ryhdyttava jatkovalmistelemaan no-
peasti.

6 Kommandiittiyhtiomuotoisten pddomarahastojen vero-ongelmat ovat ratkaistavissa

Osana tyoryhman tyoskentelyé on tarkasteltu myds kommandiittiyhtiomuotoisten p&éa-
omarahastojen verotukseen liittyvid ongelmatilanteita. Kommandiittiyvhtididen osalta
nykymuotoinen verokohtelu rajoittaa voimakkaasti niin yleishyodyllisten yhteiséjen kuin
ulkomaisten rahastojen rahasto -muotoisten sijoittajien sijoitusmahdollisuuksia suoma-
laisiin padomarahastoihin. Nykyinen saantely vaikeuttaakin huomattavasti muun mu-
assa suomalaisten yritysten rahoituksen saantia. On tosiasia, etta suomalaiset yrityk-
set tarvitsevat uusia padomia. Kansainvalisten sijoittajien seka kotimaisten yleishyodyl-
listen yhteis6jen paaomat tulisikin saada laajemmin yhteiskunnan kayttoon.

FA kannattaa toimenpiteitd kommandiittiyhtiomuotoisten padomarahastojen ongel-
mien ratkaisemiseksi. FA:n kasitys on, etta lakiteknisesti nykyiset ongelmat ovat kor-
jattavissa yksinkertaisilla muutoksilla kommandiittiyhtiomuotoisten vaihtoehtorahasto-
jen verotukseen. Konkreettisten lainsaadanndén muutosehdotusten seka perustelujen
osalta FA yhtyy Suomen Padomasijoitusyhdistys ry:n antamaan lausuntoon.

Liséksi FA haluaa huomauttaa, etta esimerkiksi yleishyddyllisilla yhteisdilla vero-ongel-
mia esiintyy myos yleisemmin kommandiittiyhtiomuotoisiin kiinteistérahastoihin kohdis-
tuvissa sijoituksissa, jolloin kommandiittiyhtion kautta saatu tulo voidaan katsoa elin-
keinotoiminnan tuloksi. Vastaavasti kuin paaomarahastojen ongelmiin, myds naihin on-
gelmiin on l8ydettavissa ratkaisuja.
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