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HE 275/2018 vp, osakesaastotilin ja vakuutustuotteiden verotus

1. Esityksen taustaa

HE:n taustalla on hallitusohjelmakirjaus, jonka mukaan eri sijoitusmuotojen verokohtelusta tehdaan
selvitys vaalikauden aikana. HE perustuu pitkalti 2.6.2017 selvitystehtavaa varten asetetun tyoryh-
mén 4.5.2018 julkaistuun raporttiin ”Eri sijoitusmuotojen verotus”, jossa tarkasteltuja valillisen si-
joittamisen muotoja olivat sijoitusrahastot, sdastohenkivakuutukset, kapitalisaatiosopimukset, kerta-
maksulliset elakevakuutukset ja osakesaastotili.

Keskeinen tarkastelundkdkulma oli verotuksen neutraalisuus eri sijoitusmuotojen valilld, missé
olennaisinta on verotuksen lykkaantymisvaikutus, josta koituu sijoittajalle taloudellista etua ja fis-
kukselle vastaavasti menetyksia. Kaikissa sadstamismuodoissa pddomatuloverotuksen periaatteiden
mukaisesti tuotto, mutta vain tuotto, verotetaan, eroja on tuoton verotuksen ajankohdalla. Keskei-
simpié kysymyksié olivat ndin ollen, milloin verotuksen tulisi toteutua, ja onko verotuksen lykk&an-
tymiselld, joka nykyisin vaihtelee sijoituskohteesta riippuen, sellaista merkityst4 verotuksen neut-
raalisuuden ja sijoituskohteiden valinnan kannalta, ettd se antaa aihetta uudistaa verotusta.

Suorassa osakesijoittamisessa osinkotulo ja luovutusvoitot verotetaan maksuvuonna.

Sijoitusrahastosaastamisessd, kun on kyse kasvurahastosta, joka ei jaa kertynytta voittoa vuotuisina
voitto-osuuksina, rahaston tasolla verovapaa tulo sijoitetaan uudelleen. Tastd aiheutunut rahasto-
osuuden arvonnousu tulee verotetuksi luovutusvoittona vasta, kun rahastoyhti6 lunastaa rahasto-
osuudet osuudenomistajalta. Verotuksen lykkaantymisesta tulee etua korkoa korolle-periaatteella.

Saastohenkivakuutuksissa ja kapitalisaatiosopimuksissa on vastaava lykkaantymisetu, ja se merkit-
tava liséetu, ettd varoja voidaan vakiintuneen kaytdnnon mukaisesti nostaa ilman veroseuraamuksia
sijoitetun pddoman maaraan asti silloinkin, kun vakuutukseen on kertynyt merkittavésti tuottoa:
nostetut maérat katsotaan ensisijaisesti pddoman palautukseksi, vasta viimesijaisesti verotettavaksi
tuotoksi. Siind missa rahasto-osuuksien realisointi aina johtaa luovutusvoiton verotukseen, (jos ra-
haston sisélla on kertynyt tuottoa), sdastohenkivakuutuksen tai ja kapitalisaatiosopimuksen saaston
realisointi johtaa veroseuraamukseen vasta, kun nostetut méarat ylittavat alkuperéisen sijoituksen.

Lisdetuna vakuutusmuotoisessa sijoitussidonnaisessa séastdmisessa on, etta sadastaja voi paattaa
siitd, mihin arvopapereihin vakuutukseen liittyvat edut on sidottu, samoin kuin ndiden sijoituskoh-
teiden vaihtamisesta. Sijoitusrahastosdéstamisessé sitd vastoin on kyse yhteisesta sijoitustoimin-
nasta, jossa rahaston sijoituskohteiden muuttamisesta paattaa rahastoa hallinnoiva rahastoyhtio.

Ty6ryhman arvioinneissa yhtenéd kantavana periaatteena oli henkiléverotukseen liittyva realisointi-
periaate: vain realisoitunutta tuloa verotetaan. Sijoitusrahastojen osalta paadyttiin siihen, etté ei ole
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syyta siirtyd esimerkiksi Ruotsin tyyppiseen padoman laskennallisen tuoton verottamiseen, jollaista

Ruotsissa sovelletaan myds sdastovakuutuksiin (kapitalforsékring): realisointiperiaate sivuutetaan ja
laskennallista tuottoa verotetaan riippumatta nostoista tai siit4, onko saéstdminen tappiollista. Sijoi-

tusrahastojen osalta paadyttiin nykytilan, eli sijoitusrahaston verovapauden, séilyttamiseen. Erikois-
sijoitusrahastoissa lykkaantymisetua rajoittaa niille asetettu vuosittainen tuotonmaksuvelvollisuus.

Tama perusratkaisu tasoitti tietd siirtymiselle myos vakuutustuotteiden osalta tyéryhmén ehdotta-
maan tuoton suhteelliseen verotustapaan: vakuutuksesta nostetuista varoista katsotaan ve-
ronalaiseksi tuotoksi se osa, joka vastaa vakuutussaastoon sisaltyvaa tuottoa.

2. Keskeiset ehdotukset
2.1. Vakuutustuotteet
2.1.1. Tuoton suhteellinen verotustapa
Keskeisin muutos on siirtyminen tyéryhmén ehdottamaan tuoton suhteelliseen verotustapaan.

Esimerkki:

Alkuperdinen sijoitus on 10 000 euroa, ja sille on sééstdaikana kertynyt tuottoa 5 000 euroa,
jolloin saastopéddoma on 15 000 euroa. Kun saastdja nostaa 1 500 euroa, siitd veronalaista paa-
omatuloa on 5 000 / 15 000 eli 500 euroa.

Ehdotuksella vakuutustuotteet asetettaisiin pitkélti samaan asemaan kuin kasvurahastot. Eroja tulee
siitd, ettd samaan vakuutukseen voidaan tehd& uusia sijoituksia, kun taas sijoitusrahastosééastami-
sessa uusi sijoitus tehdédén merkitsemalld uusia rahasto-osuuksia, joille muodostuu uusi hankinta-
meno. Myoskaan hankintameno-olettama ei vakuutustuotteissa tule sovellettavaksi.

2.1.2. Tappion vahennyskelpoisuus

Vakuutussddstdmiseen liittyy sijoitusrahastosddstimiseen verrattuna se “’neutraalisuusvaje”, ettd va-
kuutuksen tappiot eivét ole vahennyskelpoisia. Pyrittdessa tuoton verotuksessa neutraalisuuteen
suhteessa sijoitusrahastosaastamiseen on perusteltua samalla sallia tappion vahentdminen: ehdotuk-
sen mukaan tappio voidaan vahent&d, kun vakuutussopimus péattyy, jolloin tappio on lopullinen.

2.1.3. Maéérdaikainen ei-verotuettu yksilollinen elakevakuutus

Suomen verolainsd&danto tunnistaa 3 eri tyyppista verokohtelua yksildllisille eldkevakuutuksille:

- TVL 34 a §:n mukainen verotuettu vapaaehtoinen yksilollinen eldkevakuutus, jossa maksut ovat
véhennyskelpoisia ja eléke veronalaista pddomatuloa:

- TVL 81 8:n mukaiset kertamaksulliset eldkevakuutukset, joissa maksut eivét ole vahennyskelpoi-
sia, ja vakuutussuorituksista on veronalaista ansiotuloa vakuutetun ién perusteella maaréytyva osuus
- muu eldkevakuutus, jonka maksut eivat ole vahennyskelpoisia, ja vakuutussuoritukset ovat TVL
34 § 1 mom. paé&sédannon mukaisesti kokonaan veronalaista ansiotuloa.

Verosaantely merkitsee muiden kuin verotuettujen eldkevakuutusten osalta kaksinkertaista verotusta
— verosanktiota - koska veroa tulee maksettavaksi myds padoman palautuksen osalta, ei vain tuoton,
miké& on estanyt téllaisten ei-verotuettujen vakuutustuotteiden markkinoille tulon.

Ty6ryhman ehdotusten mukaisesti ei-verotuettujen eldkevakuutusten verosanktio poistettaisiin.



3(6)

Ehdotuksessa, samoin kuin em. tyéryhméraportissa, on erotettu méérdaikainen eldkevakuutus ja
elinikainen eldkevakuutus. Maaréaikaiset elakevakuutukset ovat neutraalisuustarkastelussa pitkalti
rinnasteisia séastohenkivakuutuksille ja kapitalisaatiosopimuksille ja niille ehdotetaan samaa vero-
kohtelua.

Ehdotus ei rajoitu pelkastadn kertamaksulliseen eldkevakuutukseen, koska vaatimusta kertamaksul-
lisuudesta ei — tydryhman arvioinnista poiketen - voida pitavéasti perustella kansallisen veropohjan
vaalimisella: ks. HE:ssa pitk&hkdosti tarkasteltu ratkaisu KHO 2018:55 ja siita ss 33 — 34 tehdyt joh-
topéatokset.

2.1.4. Elinikdinen eldkevakuutus

Elinikainen eldkevakuutus poikkeaa neutraalisuustarkastelussa olennaisesti muista saéstamistuot-
teista. Kyse on aidosti riskivakuutuksesta, joiden perusteella elakettd maksetaan elékeién saavutta-
misen jalkeen vakuutetun koko elinian. Talloin pitkaan elédneen eldketta ei rahoiteta pelkastaan ha-
nen omista varoistaan, vaan osaksi véhemmaén aikaa eldneiltd jadneista varoista, eika vakuutusriskia
ole poistettu eldkevakuutukseen liittyvalla kuolemanvaraturvalla.

Elinikaiselle ei-verotuetulle eldkevakuutukselle ei ole yhtd ilmeista oikeaa verotustapaa. Kun lahto-
kohtana on, ettd vain vakuutuksen tuotto — vakuutussuoritusten maara vahennettyna vakuutusmak-
suilla - halutaan verotetuksi, haasteeksi j&& se, miten maksetut vakuutusmaksut kohdistetaan véhen-
nettdvaksi vakuutuksen perusteella maksettavasta elédkkeestd, jonka maksuaikaa ja siten koko elinai-
kana maksettavien elakkeiden maaraa ei tiedeta.

Ehdotus perustuu malliin, jossa vakuutusmaksujen vahentaminen ajoitetaan Tilastokeskuksen laske-
man elinajanodotteen mukaiselle vuosimaéralle.

Esimerkki:

Vakuutusmaksujen maara on 50 000 euroa ja eléketta aletaan maksaa sadstdjan taytettya 65-
vuotiaana, jonka ikdisen henkilon elinajanodote on 20 vuotta. Verovuonna maksettavasta elék-
keestd on veronalaista tuloa se 0sa, joka ylittad 50 000 / 20 eli 4 000 euroa. Yli meneva osa on
tuottoa.

Jos vuotuinen elédke on 5 000 euroa, siitd veronalaista pddomatuloa on 5 000 — 4 000 = 1 000 euroa.

Jos em. tavalla laskettu osa vakuutusmaksuista ylittdd verovuonna maksetun elakkeen, yli meneva
osa otetaan huomioon my6hempiné vuosina. Vakuutusmaksuina otetaan koko sopimusaikana huo-
mioon vakuutusmaksujen maaré eli 50 000 euroa.

2.1.5. “Keinotekoisluonteiset” vakuutusperusteiset jarjestelyt

Erdisiin HE:ss& keinotekoisluonteisiksi luonnehdittuihin vakuutussopimuksin (sédéstéhenkivakuutus,
kapitalisaatiosopimus ja madrdaikainen eldkevakuutus) toteutettuihin jérjestelyihin sovellettaisiin
erityista verotusmenettelyd, jos verovelvollisella on oikeus kaytta4 tai tdimé on tosiasiallisesti kayt-
tanyt sopimuksen kohde-etuuteen liittyvid maariteltyja omistajalle kuuluvia oikeuksia. Edellytysten
tayttyessa sijoituskohteille kertyneet tuotot verotettaisiin verovelvollisen sen verovuoden tulona,
jona tuotot ovat kertyneet vakuutusyhtiolle ja jona ne ovat olleet verovelvollisen nostettavissa.
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Vakuutusmuotoisessa sédastdmisessé sijoitusvarat kuuluvat ne omistavalle henkivakuutusyhtiolle,
joka kayttaa varojen osalta omistajalle kuuluvia oikeuksia. Osapuolten valilla on vakuutussopimuk-
sessa sovittavissa se, milla tavoin ja mihin maaréan henkivakuutusyhtit hyvittdéd vakuutuksenotta-
jaa. Jos sen sijaan vakuutuksenottajalle jatetadn oikeus kéyttda vakuutusyhtion omistamien sijoitus-
varojen osalta normaalisti omistajalle kuuluvia oikeuksia, joista merkittavin on oikeus kaytt4a aani-
valtaa yhtiokokouksessa, niin kyse on — enemmaén tai vdhemman - epéaidosta jarjestelysta. \Voidaan
perustellusti puhua “vakuutuskuoresta”.

Tavoitteena on reagoida ennen muuta Verohallinnon valvontamenetelmin havaittuun ulkomaisten
palveluntarjoajien asiakkaiden erityistarpeisiin raataldimien tuotteiden yleistymiseen. Em. tyéryhmé
katsoi, etta keinotekoisiin jarjestelyihin olisi perusteltua puuttua erityissaantelylla, tekeméttd ehdo-
tusta ja painottaen tarvetta huolelliseen jatkovalmisteluun.

Puheena oleva sééntely on HE:n vaikein osakokonaisuus ja saédnndksen soveltamisedellytyksid on
lausuntokierroksen jalkeisessa jatkovalmistelussa muokattu merkittavasti tiiviisséa yhteistydssé Ve-
rohallinnon kanssa. Toimialalta (FA) saadun epévirallisen palautteen perusteella nyt endotettu saan-
tely on tarkoituksenmukainen ja toimiva tavoitteet huomioon ottaen.

2.2.0sakesaastotili

Eri sijoitusmuotojen verotusta tarkastellut tyoryhma otti tyonsa aikana tarkasteluun myas sijoitus-
saastotilin ja esitti késityksensa siitd, millaisen verotusmallin pohjalta sijoitussééstotilin verotus voi-
taisiin toteuttaa. Esitys perustuu tuoton verotuksen ja tappioiden vahennyskelpoisuuden osalta néi-
hin tydryhman kasityksiin.

Osakesééastotili on tarkoitettu erityiseksi sijoitustiliksi, jolla sijoituskohdetta voisi vaihtaa ilman ve-
roseuraamuksia, ja siten kayttaa sijoitustoiminnasta saadut tuotot uusiin sijoituksiin taysimaarai-
sesti. Sijoitustoiminnan tuottoja verotettaisiin vasta siind vaiheessa, kun varoja nostetaan pois tililta.
Tilille voisi tallettaa ainoastaan rahaa, ja tililtd voisi my0ds nostaa ainoastaan rahaa, eli tilille ei voisi
siirtaa jo valmiiksi omistettuja osakkeita, eiké tilille hankittuja osakkeita voisi mydskaan siirtad pois
tililtd myymatta niita ensin. Tilille voisi siirtdd enintddn 50 000 euroa, ja yhdelld henkil6ll& voisi
olla ainoastaan yksi tili. Tilin varoja voisi sijoittaa kotimaisiin tai ulkomaisiin porssilistattujen yhti-
Oiden osakkeisiin. Osakkeista saadut luovutusvoitot ja osakkeiden perusteella saadut osingot olisi-
vat saantihetkell& verovapaita Suomessa.

2.2.1. Tuoton verotus

Osakesaastotilin tuoton verotukseen sovellettaisiin vastaavaa tuoton suhteellista verotustapaa kuin
vakuutustuotteisiin.

Osakeséaastotilista nostetuista varoista katsottaisiin tuotoksi se osa sadstévarojen kéyvéasta arvosta,
joka ylittaa osakeséastotilille tehtyjen rahasuoritusten méaréan. Siten myods osakkeiden realisoitu-
maton arvonnousu olisi tuottoa.

Esimerkki (vastaa vakuutustuotteita koskevaa esimerkkia sivulla 3)

Tilille on sijoitettu rahaa 10 000 euroa ja varoilla ostettujen osakkeiden arvo on nous-
sut 5 000 euroa. Tilin varojen k&ypé arvo on 15 000 euroa. Jos tililtd nostetaan 1 500
euroa, on tastd maéarasta veronalaista pddomatuloa 5 000 / 15 000 eli 500 euroa ja ti-
lille tehtyjen rahasijoitusten maaré vastaavasti alenee 1 000 euroa.



5(6)

2.2.2. Osinkojen verotus

Osakesaéastotililla olevien osakkeiden perusteella saadut osingot luettaisiin osaksi osakesaéstotilin
tuottoa, eiké osinkoja verotettaisi niiden saantihetkella. Ulkomailta saaduista osingoista on maksa-
jan kotivaltio saattanut pidattad lahdeveroa joko Suomen ja kyseisen valtion vélilla solmitun veroso-
pimuksen mukaisesti, tai oman kansallisen lainsdéddantonsa nojalla. Jos lahdeveroa on pidatetty, tilin
tuotoksi katsottaisiin osingon nettomaaré, eli osingon bruttomaaré vahennettyné ulkomaisella l&hde-
verolla.

2.2.3. Tappion véhentdminen

Tililla syntyvat luovutustappiot eivét olisi verotuksessa védhennyskelpoisia. Osakeséaéstotilin tappio
olisi vahennyskelpoinen silloin, kun osakes&astotili lopetetaan. Jos osakeséaéstotilin sdéstdvarojen
kaypa arvo on osakeséastotilia lopetettaessa pienempi kuin osakeséastotilille tehtyjen rahasuoritus-
ten nettom&ard, muodostuisi osakesééstotilille tehtyjen rahasuoritusten nettoméaéran ja sdéstdvarojen
kayvén arvon erotuksesta osakesaastotilin tappio.

Osakesééstotilin tappio vastaa taloudellisesti vakuutustuotteiden tappiota huolimatta saantelyteknii-
kan eroista, jotka johtuvat siité, ettd sadstdja omistaa itse osakesaastotililla olevat varat.

2.2.4. Osakesaastotilin rinnastettavuus muiden valtioiden sijoitustileihin

Osakesééastotilia koskevia verosadnnoksia sovellettaisiin vain nimenomaisesti osakeséastotilia kos-
kevassa lakiehdotuksessa tarkoitettuun osakesaastotiliin. Jos Suomessa yleisesti verovelvollisella
henkil6ll& olisi muussa Euroopan unionin jasenvaltiossa tai Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa kyseisen valtion lain mukainen sijoitustili, sovellettaisiin osakesaastotilia koskevia vero-
sdannoksia kyseisen ulkomaisen tilin kautta saadun tulon verotukseen vain, mikali tili olisi olennai-
silta osin rinnastettavissa kotimaiseen osakesaastotiliin.

Vastaavasti Suomessa rajoitetusti verovelvollisen henkilon toisen EU- tai ETA-valtion lainsaadan-
non mukaiselle tilille maksetuista osingoista olisi pidatettdva lahdevero normaalisti. Jos toisen EU-
tai ETA-valtion lainsd&ddannon mukainen tili voitaisiin rinnastaa osakesaastatiliin, ei tallaiselle ti-
lille maksetuista osingoista olisi pidatettava l&hdeveroa.

Eri EU- tai ETA-valtioissa kdyt0ssa olevien sijoitustilien osalta ei tiettavasti ole syntynyt EU- tai
EFTA-tuomioistuimen oikeuskaytantoa tilien rinnastettavuudesta. Jos tallaista oikeuskéytantoa
my6hemmin syntyisi, saattaisi silla olla merkittaviakin vaikutuksia muun muassa Suomen oikeuteen
peria l&hdeveroa rajoitetusti verovelvollisten Suomesta saamista osingoista.

2.2.5. Osakeséastotili perintdverotuksessa

Osakesaastotilia koskevan lakiehdotuksen 15 §:n mukaan sopimus lakkaa sééstajan kuollessa. Oi-
keus varoihin siirtyy saastgjan oikeudenomistajille. Sopimuksen lakkaamisesta huolimatta osa-
kesaastotiliin liitetyt arvo-osuustili ja talletustili sailyisivéat sellaisenaan olemassa, ja nailla tileilla
olevat varat kuuluisivat kuolinpesélle. Arvo-osuustililla ja talletustililld olevat varat otettaisiin pe-
rintdverotuksessa huomioon kuten milla tahansa muullakin vastaavalla tilill4 olevat varat.
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2.2.6. Osakesaastotilin veronkorotus

Osakesaéastotilia tarjoavan palveluntarjoajan ei olisi mahdollista sopimuksen tekemisen yhteydessa
varmistua siitd, ettd henkil6lla ei jo entuudestaan olisi osakeséaéstotilia tai paljonko sinne on talle-
tettu varoja. Jos henkil6ll& voisi olla useampi kuin yksi tili, talletuksille sdédettya 50 000 euron yl&-
rajaa ei talloin pystyttéisi kdytannodssa tehokkaasti valvomaan. Nain ollen tuloverolaissa ehdotetaan
saddettavaksi, ettd henkil6ll& saisi olla vain yksi osakesaastotili. Jos henkil6lla kuitenkin olisi kaksi
tai useampia tileja, maéaraisi Verohallinto talta osin péivakohtaisen veronkorotuksen kaikilta niilta
paivilta, joiden aikana henkil6ll& olisi useampi kuin yksi tili.

2.2.7. Taloudelliset vaikutukset sijoittajalle

Osakesaéastotili ei sindnsd muuta luovutusvoittojen veroastetta, mutta sijoittajalle syntyy etua vero-

tuksen lykkaantymisen johdosta. Nykyisin suoraan omistettujen porssiosakkeiden perusteella mak-
settavien osinkojen veroaste on 25,5 prosenttia, jos osingot verotetaan 30 prosentin pddomatulove-

rokannan mukaan (pdrssiosingoista on veronalaista tuloa 85 prosenttia). Esityksen johdosta osingot
olisivat maksuhetkella verovapaita, mutta varoja nostettaessa ne verotetaan vahintd&n 30 prosentin

padomaverokannalla. Veroaste olisi siis korkeampi kuin jos ne olisivat tilin ulkopuolella.

2.2.8. Vaikutukset verotuottoihin

Kéytettavissé olevien osakevarallisuustietojen perusteella on arvioitu, ettd osakesaastotilin kayt-
toonotto vaikuttaa valtion verotuloihin seuraavasti:

VUuosi verotuottovaikutus (miljoonaa euroa)
2020 <+l

2021 -16

2022 -34

2023 -54

2024 -76

2025 -100

Laskelmat on laadittu olettaen, ettd yleinen taloustilanne, sijoittajien kayttdytyminen ja porssiosak-
keiden arvonkehitys jatkuvat viime vuosien tapaan.

On mahdollista, ettd mikali myéhemmin syntyy Euroopan unionin tuomioistuimen tai Euroopan va-
paakauppajérjeston tuomioistuimen oikeuskaytantda muissa EU- tai ETA-valtioissa kéyttssa ole-
vien sijoitustilien osalta tilien rinnastettavuudesta osakesééstotiliin, voi talla olla merkittavia vaiku-
tuksia muun muassa Suomen oikeuteen peria lahdeveroa rajoitetusti verovelvollisten Suomesta saa-
mista osingoista. Eri sijoitusmuotojen verotusta selvittdnyt tyéryhma arvioi tdiman verotuottomene-
tysriskin suuruudeksi 56 miljoonaa euroa vuodessa.

Jos nykyisin talletustileilla olevia varoja siirrettéisiin osakesaastotilille, olisi talla myods vaikutus
korkotulon l&hdeverotuottoon. Talt4 osin ei kuitenkaan ole mahdollista esittaa tasmallisté verotuot-
tovaikutusarviota, silla laskelmaan vaikuttavat olennaisesti siirtyvien varojen méara ja talletuksille
maksettavien korkojen (yleinen korkotaso) maaré. Vaikutus lienee enimmilldan kuitenkin joitakin
miljoonia euroja.



