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VIIME VUOSINA KANSANKAPITALISMIA ON VAHVISTETTU
= SIJOITUSMUOTOJEN VEROTUSTA ON UUDISTETTU

Sijoitustuotteiden verotusta on uudistettu yksi-
mielisen VM:n asiantuntijaty6ryhman tyon poh-
jalta. Esitykset on hyvaksytty eduskunnassa maa-
liskuussa 2019. Uudenlainen osakesaastotili tuo
vdlillisen sdastamisen verokohtelun myds osa-
kesaastajille.

Vakuutustuotteista, mm. kapitalisaatiosopimuk-
sista, ei voi jatkossa nostaa varoja ilman valitto-
mid veroseuraamuksia.

Uudistuksen yhteydessa tuloverolakiin tuli eri-
tyinen pykal3, jolla estetdan ulkomaisten vakuu-
tusten kautta veronkiertoon tahtdavia jarjeste-
lyja. Markkinoilla on ollut ulkomaisten henkiva-
kuutusyhtididen tuotteita, joihin on liittynyt kei-
notekoisia jarjestelyja. Jarjestelyissa esimerkiksi
osakeomistuksia on siirretty vakuutuksen piiriin

mutta vakuutuksenottaja on sdilyttanyt itselladn
hallintaoikeuden omaisuuteen. Nama jarjestelyt
estetdan, ja omaisuus saatetaan verotuksen pii-
riin.

Kertamaksuisten eldakevakuutusten rankaiseva
verotus poistuu. Tama tarjoaa mahdollisuuden
tarjota uudenlaisia maaraaikaisia ja elinikdisia va-
kuutuksia, joissa itse sijoitettua pddomaa ei vero-
teta. Ikdihmisia on tarkea kannustaa muuttamaan
varallisuuttaan saanndlliseksi tulovirraksi.

VM:n tyoryhma linjasi, ettd kotimaisten sijoitus-
rahastojen verovapauden sdilyminen on tarkeaa
paitsi sijoittajille, myos finanssialalle ja sen kan-
sainvéliselle kilpailukyvylle. Tyéryhma piti perus-
teltuna sijoitusrahastojen nykyisen veromallin
sdilyttamista.

INSTITUTIONAALISILLE SIJOITTAJILLE EHDOTETUN LAHDEVERON
MAKSAJINA OLISIVAT PALKANSAAJAT, TUTKIJAT JA TAITEILIJAT

Vaalikeskusteluissa esilla ollut ehdotus uudesta
Iahdeverosta institutionaalisille sijoittajille hei-
kentdisi Suomen houkuttelevuutta rahastoyhtioi-
den ja ulkomaisten sijoittajien silmissa.

Yritysjuridiikan professori Reijo Knuutinen on
kasitellyt esitysta artikkelissaan Verotus-julkai-
sussa 2/2019. Knuutisen mukaan verotuksen pe-
rusteleminen ”erityisesti ulkomaisiin sijoittajiin”
kohdistuvana ei olisi hyva signaali maailmassa,
jossa kilpaillaan sijoituksista, investoinneista tai
rahoitustoimijoiden sijoittautumisesta.

Lihdeverotus kohdistuisi viime kdadessa rahasto-
jen tuoton kautta yli miljoonaan suomalaiseen
rahastosijoittajiin. Heista suuri ja kasvava joukko
on tavallisia palkansaajia.

Mikali tydeldkeyhtiot joutuisivat osinkojen Iahde-
verotuksen kohteeksi, se pienentdisi eldakejarjes-
telman tuottoja jaloisi lisdpaineita elakemaksu-
jen korotukseen.

Mikali yleishyodyllisille yhteisoille kohdistuisi |ah-
devero, se pienentaisi nilden mahdollisuuksia tu-
kea tieteen ja taiteen tekijoita. Vuosittain Suo-
messa jaetaan apurahoja yli 500 miljoonaa euroa.

Etlan toimitusjohtaja Aki Kangasharju on tyr-
mannyt MustReadissa 3/2019 osinkojen ldhde-
veron. Pitkdaikaisen sijoittamisen vaikutus kotita-
louksien omaan varallisuuteen on Kangasharjun
mukaan tana paivana aiempaa tarkeampaa. Nyt
pitdisi saada mahdollisimman laajat kansanosat
hyotymaan kansankapitalismista.
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VAPAAEHTOINEN ELAKESAASTAMINEN TAYDENTAA TYOELAKEJARJESTELMAA

Tulevaisuuden haasteita ovat vdeston ikdantymi- e
nen ja taman myota elakejarjestelman kestavyys.
Lakisdaateinen tyoelakejarjestelmamme on kan-
sainvdlisten vertailujen perusteella hyva ja toi-
miva. Mikali esimerkiksi yksittdisen kansalaisen
hoivamenot kasvavat yllattden, eldketurvan
maara ei ole kaikissa tilanteissa valttamatta riit-
tava kattamaan naitd menoja.

SDP:n puheenjohtaja Antti Rinteen mukaan pitka-
aikaissdastamistilien (PS-tili) ikdrajojen alenta-
mista pitdisi harkita (Kauppalehti 16.12.2018).
Rinteen esitys on kannatettava. Vapaaehtoinen
elakesaastaminen tdydentdd lakisdateista ela-
ketta ja tuo suojaa yllattavia menoja kohtaan.

10 vuoden aikana tehdyt lukuisat veromuutokset
ovat romahduttaneet vapaaehtoisten eldkeva-
kuutusten ja PS-tilien kysynnan. Suurin osa palve-
luntarjoajista on lopettanut niiden tarjonnan.

Vapaaehtoiset elakevakuutukset ja PS-tilit on el-
vytettdva alentamalla niiden nostoon liittyvia ika-
rajoja. Nykysdantelyn mukaan omia eldakesaastoja
voi alkaa nostaa vasta 68 - 70 vuoden idssa henki-
[6n syntymavuodesta riippuen. Itse saastettyja
varoja on voitava nostaa, kun jaa tyoelakkeelle.

Tutkimusten mukaan myo6s ldheiset toivovat,
etta ikdihmisen omaisuutta kaytettaisiin timan
oman hyvinvoinnin turvaamiseen sen sijaan,
ettd sitd sailottaisiin perinnoksi. On tarkeaa, etta
ikdihmisille tarjotaan mahdollisuuksia kadyttaa
omaa rahaa hyvinvointinsa tukemiseen.

Poukkoileva politiikka tappoi elakevakuutuksen
uusmyynnin

Uusmyynti kpl

Eldkkeen alaikiraja 62 v,
verotus ansiotulosta
padomatuloon
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LAHDEVERO ISKISI MYOS TYOELAKEYHTIOIHIN

Uusi lahdevero kohdistuisi myés ty6elakeyhtioi-
hin. Se loisi painetta elakevakuutusmaksujen ko-
rotuksiin eldkeyhtididen tuottojen pienenty-
essa. Pienikin kustannus kertaantuu helposti,
koska eldkejarjestelmdamme perustuessa osin ra-
hastointiin ja korkoa korolle periaatteeseen.

ETK:n 19.3.2019 julkaisemien laskelmien mukaan
tyoelakemaksuun kohdistuu tulevaisuudessa
useiden prosenttien korotuspaine ilman elakeyh-
tididen tuottojen verotusten tiukentamista. Pie-
nikin eldkeyhtididen tulovirtaan puuttuminen voi
heikentda jarjestelman kestavyytta samalla kun
huoltosuhde heikkenee, vaesto ikdantyy ja synty-
vyys alentuu.

Eldkejarjestelman verotus kokonaisuudessaan
noudattaa Suomessa samoja periaatteita kuin
monissa muissakin maissa. Eldkemaksuja maksa-
vat yritykset ja tyontekijat ovat tuloverotuksen
piirissd, samoin eldkeyhtididen sijoitusten koh-
deyritykset. Eldkkeensaajia verotetaan eldketu-
losta.

Professori Reijo Knuutisen mielesta ei olisi vero-
poliittisesti jarkevaa kohdistaa eldkejarjestel-
maan erityistd verotusta. Useissa valtioissa on
katsottu tarkoituksenmukaiseksi valttdaa ela-
kesdaastamisen moninkertainen verotus, koska se
lisdisi paineita elakemaksujen nostamiselle.

Saastaminen on koko kansan harrastus
- tallainen on suomalainen rahastosaastaja

Rahastosaastamisen suosio
sukupuolen mukaan

NAISET  KOKO VAESTO

tydviestd
23%
[ ]

X

Saastaminen, luotonkayttd ja maksutavat —tutkimus 2019

Eldkeldiset

yrittajat, johtajat

Muut 13%

Sadstdminen ja sijoittaminen ovat koko kansan
harrastus, eika vain rikkaiden etuoikeus.

Tyypillisimmat rahastosaastajat kuuluvat alem-
piin toimihenkil6ihin ja tyovaestoon.

Alemmat toimihenkilst,

24%

Ylemmdt toimihlot, 24%

Rahastosdastdjien
ammattiryhmat

Rahastosaastiéjien tulotaso
(koko talous yhteenlaskettuna)

39%

<30001€ 50 001-80 000 €

20% 29% 24%

30 001 - 50000 € >80001€

SLMz2019

Rahastosdastadjista joka viidennen kotitalouden
tulot ovat alle 30 000 euroa vuodessa ja lahes 30
prosentin tulot ovat 30 000 - 50 000 euroa vuo-
dessa.

Kansalaisten uskoa sdastamiseen ja sijoittami-
seen ei tule heikentaa jatkuvilla veromuutoksilla,
vaan verotuksen tulee olla ennakoitavaa ja pitka-
janteista.
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SUOMALAINEN RAHASTOALA KARSISI — ULKOMAISET RAHASTOT HYOTYISIVAT

Viidennes suomalaisrahastojen padomista tulee
ulkomailta. Ruotsalaista varallisuutta on sijoitet-
tuna suomalaisiin rahastoihin noin 20 miljardia
euroa. Kaikkiaan rahastoihin on sijoitettuna va-
roja yhteensa noin 110 miljardia euroa.

Rahastot tarjoavat suomalaisyrityksille yhden
padoman saantikanavan. Sen lisdksi alalla on
tyollistava vaikutus.

Osinkojen ldhdevero antaisi kilpailuedun ulko-
maisille rahastoille kotimaisiin verrattuna. Ulko-
maisia rahastoja voidaan tarjota rajat ylittavasti
myds Suomeen.

EU:ssa rahastot ovat keskittyneet Irlantiin ja Lu-
xemburgiin, joissa on puolet unionin rahastopaa-
omista. Ldhdevero Suomessa tekisi rahastojen
rekisteréinnin esimerkiksi Irlantiin yhd houkut-
televammaksi.

Lahdevero kohdistuisi kotimaisiin toimijoihin,
mutta esimerkiksi Ison-Britannian ja Irlannin
kanssa solmitut verosopimukset rajoittaisivat jat-
kossakin Suomen verotusoikeutta ndihin maihin
maksettuihin osinkoihin.

Saksassa on kaytdssa rahastojen osalta osinkojen
lahdevero. Saksan ldhdeveromalli ei kuitenkaan
sovellu Suomeen verojarjestelmaan.

Maiden valisid verojarjestelmia on haasteellista
vertailla, koska esimerkiksi Suomen ja Saksan si-
joitusrahastomallit ja verokohtelut poikkeavat
suuresti toisistaan.

Euroopan reunalla olevan pienen talousalueen
Suomen ja Euroopan talouden jattildisen Saksan
vertailu esimerkiksi investointihalukkuudessa ei
myo6skaan ole perusteltua.

Saksassa rahastojen verotusmallit ovat monimut-
kaisia ja kantavat mukanaan historian painolastia.
Myobs Saksassa ajatuksena on ollut estda vero-

Mikali verosopimukset haluttaisiin neuvotella
uusiksi, olisi tama vuosia kestdva prosessi.
Vaikka Suomen intressina olisi muuttaa tiettya ar-
tiklaa, ei olisi mitdan takeita siita, ettd se olisi
my0s toisen sopijapuolen intressi. Suomen neu-
votteluvoima suhteessa itseddan suurempiin valti-
oihin jaa hyvin rajalliseksi.

EU:n emo-tytaryhtiodirektiivi rajoittaa Suomen
oikeutta verottaa ulkomaille maksettavia osin-
koja. Lisaksi tietyt ulkomaiset yhtiomuotoiset ra-
hastot voisivat my0s jatkossa saada osinkoja Suo-
mesta ilman [ahdeveroa.

Sijoitusrahastoissa olevien osakesijoitusten koh-
deyritykset maksavat yhteisoveroa. Myos sijoi-
tusrahastoja hallinnoivat rahastoyhtiét ovat ve-
rovelvollisia. Rahastosijoittajia verotetaan, kun
he saavat tuottoa sijoituksistaan.

Sijoitusrahastojen ldhdeverotus kohdistuisi
viime kddessa rahastojen tuoton kautta rahasto-
sijoittajiin. Lahdeverolla voisi olla vaikutusta ra-
hastosijoittajien allokaatioihin, rahastojen sijain-
tia ja rekisterdintia koskeviin paatoksiin seka sijoi-
tuskohteita koskeviin valintoihin.

SAKSAN LAHDEVEROMALLISTA EI OLE VIISASTA OTTAA ESIMERKKIA

tuksen kertaantuminen. Vaikka rahaston saa-
mista osingoista perittdisiin veroa, ovat esimer-
kiksi osuudenomistajan rahastosta saamat tuotot
osittain verovapaita riippuen mm. rahaston omis-
tusten rakenteesta sekd rahaston omistajasta
(tuoton verovapaus on 15 - 80 %).

Saksan mallin monimutkaisuutta korostaa, etta
rahastoille lasketaan verovapaa osuus ndiden
saamista verotettavista tuotoista, mikali rahaston
omistajina on Saksassa verovapaita toimijoita
(esim. hyvantekevaisyysjarjestot ja tietyt elakera-
hastot).

Saksassa tietyt eldkerahastot saavat osinkonsa
yha verovapaasti.



