Valtiovarainvaliokunnan verojaostolle

Asia: Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi tuloverolain muuttamisesta (HE 57/2026)

Pyynnosta lausun edellda mainitusta hallituksen esityksesta seuraavaa:

1 Yleisia huomioita esitysluonnoksesta

Sijoitusrahastojen TVL 9 a §:n mukainen niin sanottu rahastopoikkeus on ollut jo pitempaan voimassa maa-
raaikaisesti sédnndkseen liittyvien valtiotukiongelmien takia. Hyvalle verojarjestelmalle asetettavan ennakoi-
tavuuden ja oikeusvarmuuden kannalta on perusteltua, etta rahastopoikkeuksesta tehdaan pysyva. Siten hal-
lituksen esityksen tavoite pysyvan rahastopoikkeuksen sadtamisestd on kannatettava. Tehtdva on kuitenkin
haastava, koska siina joudutaan tasapainoilemaan rahastopoikkeuksen riittavan yksinkertaisuuden, riittavan
laaja-alaisuuden ja EU:n valtiontukea koskevan saantelyn kanssa.

2 Rahaston tosiasiallisen johtopaikan muodostumisesta

Ulkomainen rahasto on Suomessa lahtékohtaisesti rajoitetusti verovelvollinen yhteisd®. Kuten muutkin ulko-
maiset yhteisot, myos ulkomainen rahasto on TVL 9.1 §:n 1 kohdan mukaan Suomessa yleisesti verovelvolli-
nen, jos sille muodostuu Suomeen tosiasiallinen johtopaikka. Tuloverolain 9.8 §:n mukaan ulkomaisen yhtei-
son tosiasiallinen johtopaikka sijaitsee paikassa, jossa yhteison hallitus tai muu paatdksentekoelin tekee yh-
teison tarkeimmat ylinta paivittaista johtamista koskevat paatokset. Tosiasiallisen johtopaikan sijaintia arvi-
oitaessa otetaan kuitenkin huomioon myds muut yhteisén organisointiin ja liiketoimintaan liittyvat olosuh-
teet.

Hallituksen esityksessa todetaan nahdakseni taysin oikein, ettd kysymys rahaston ylimmasta paivittdista joh-
tamista koskevasta paatoksentekijasta ei ole suoraviivaisesti ratkaistavissa. Rahastojen hajautettu paatok-
sentekomalli tekee haastavaksi sen maarittamisen, missa rahaston ylinta paivittaista johtamista koskevat
paatokset tehddan. Rahaston tarkeimmat ylintd paivittaista johtamista koskevat paatokset tekee rahaston
hallitus tai rahastoyhtid, tai paremmin rahastoyhtion hallitus. Rahaston hallitus tai rahastoyhtion hallitus voi
tehda paatoksia Suomessa tai jossakin toisessa valtiossa. Kysymysta siitd, mika taho tekee rahastossa ylinta
paivittaista johtamista koskevat paatokset, ja miten tama vaikuttaa tosiasiallisen johtopaikan syntymiseen,
olisi voinut analysoida hallituksen esityksessa olennaisesti tarkemminkin. Tata hyvin monitahoista kysymysta
on kasitellyt Jenny Siren askettain julkaistussa artikkelissaan Rahastot tosiasiallisen johtopaikan saantelyn
nakoékulmasta (Verotus 2/2026, s. 149-162).

3 Pysyvan rahastopoikkeuksen toteutustavasta

Hallituksen esityksessa todetaan, ettda komission mukaan kategorinen, kaikkia UCITS- ja AlF-rahastoja koskeva
poikkeus ulkomaisten yhteisdjen yleiseen verovelvollisuuteen voisi olla ongelmallinen EU:n valtiotukisaante-
lyn kannalta. Kategorinen poikkeus johtaisi komission mukaan UCITS- ja AlF-rahastojen kohdalla

! Rahasto voi olla myds elinkeinoyhtyma tai lpivirtaava yksikké. Nama rahastot eivit ole hallituksen esityksen kan-
nalta merkityksellisia.



poikkeukseen normaalista yhteisOverojarjestelmasta. Samalla poikkeus tuottaisi ulkomaiselle UCITS- ja AlF-
rahastoille valillistd etua erdissa voitonjakotilanteissa. Hallituksen esityksessa ei avata tarkemmin viimeksi
mainitun komission perustelun sisaltda ja merkitystd. Voitonjakotilanteilla tarkoitettaneen sita, ettad kotimai-
sen sijoitusrahaston, eli my6s ulkomaisen mutta Suomessa yleisesti verovelvollisen sijoitusrahaston, voitto-
osuus on TVL 10 §:n 9 kohdan perusteella Suomesta saatua tuloa. Sama koskee Suomessa yleisesti verovel-
vollisen yhtiomuotoisen vaihtoehtorahaston jakamaa osinkoa.

Nykyisen maaraaikaisen ja myos ehdotetun pysyvan rahastopoikkeuksen tosiasiallista merkitysta vahentaa
merkittavasti se, ettd huomattava osa UCITS- ja AlF-rahastoista on suoraan TVL 20 a §:n sanamuodon tai
SEUT:n ja ETA-sopimuksen pdaomien vapaata liikkuvuutta koskevien maaraysten takia Suomessa verovapaita
yhteisoja. Verovapauden ulkopuolelle jaavat lahinnd muut vaihtoehtorahastot kuin kotimaiset erikoissijoi-
tusrahastot ja niitd vastaavat ulkomaiset rahastot. Lisdksi verovapauteen on erditad poikkeuksia, jotka koske-
vat harvainomisteisia rahastoja ja suljettuja rahastoja.

Kun asiassa on syyta valttaa valtiontukisddantelyyn mahdollisesti liittyvat riskit, muu kuin kaikkia UCITS- ja AlF-
rahastoja kategorisesti koskeva rahastopoikkeus lienee perusteltu vaihtoehto. Tassa mielessa hallituksen esi-
tyksen mukainen lahtékohta pysyvan rahastopoikkeuksen toteuttamiselle on perusteltu ldhtékohta. Sdante-
lyvaihtoehtona muu kuin kategorinen poikkeus kuitenkin monimutkaistaa verojarjestelmaa, joten rahasto-
poikkeus tulisi toteuttaa mahdollisimman yksinkertaisena. Hallituksen esityksen mukainen saantely on tassa
suhteessa turhan monimutkainen.

Hallituksen esityksessa arvioidaan varsin suppeasti ehdotetun pysyvan rahastopoikkeuksen suhdetta valtion-
tukisdannoksiin, vaikka aiemman maaraaikaisen poikkeuksen ongelmana on ollut nimenomaan sen suhde
valtiontukisaannoksiin. Hallituksen esityksessa asia kuitataan lyhyesti toteamalla seuraavaa:

Ehdotettu ratkaisu kuvaisi rahastoyhtion toimintaa suhteessa tyypillisiin ulkoisesti hoidettuihin rahastoi-
hin ja painottaisi rahastonhoitajan itsenaisyyden arviointia verotuksellisen johtopaikka-arvioinnin kan-
nalta; naissa tilanteissa, HE 136/2020 vp mukaisesti ei katsottaisi syntyvan riittavia siteitd Suomeen ja
johtopaikan voitaisiin vain harvoin katsoa syntyvan rahastonhoitajan toiminnan takia. Tata arviota var-
ten rahaston itsendisyyteen liittyvat kriteerit on arvioitu yhteismitalliseksi tavaksi toteuttaa tosiasiallisen
johtopaikan saantelyn taustalla vaikuttavien riittavien siteiden arviointia nimenomaan yhteisémuotois-
ten rahastojen osalta. Tallaisen tdsmentdvan sddnndksen ei arvioida muodostavan valtiontukiongelmaa.

Hallituksen esityksessa olisi ollut syyta arvioida olennaisesti tarkemmin sitd, miten ehdotettu saantely poik-
keaa kategorisesta rahastopoikkeuksesta siten, ettad sdantely ei enaa olisi ongelmallinen valtiontukisddntelyn
kanssa. Ehdotettu sadntely kattaisi tarkoituksensa mukaisesti edelleen varsin kattavasti ulkomaiset UCITS- ja
AlF-rahastot. Hallituksen esityksen mukainen rahastopoikkeus on tosiasiallisesti varsin ldhellad nykyisin sovel-
lettavaa kategorista rahastopoikkeusta. Hallituksen esityksesta ei ilmene, onko nyt ehdotetusta saantelymal-
lista kdyty keskusteluja komission kanssa.

Ehdotetun TVL 9 a §:n ottaminen lakiin ei olisi hallituksen esityksessd moneen kertaan todetusta huolimatta
TVL 9 §:n selvennys, vaan TVL 9 §:n soveltamisalan rajaus. Kysymys ei ole myodskdan olettamasaanndksesta,
joksi ehdotettua TVL 9 a § hallituksen esityksessa myos kutsutaan. Olettamasaannoksessa todetaan tietty
saanto, jota sovelletaan, jos muuta ei osoiteta. Tassa ei ole kysymys tallaisesta sdanndksesta, vaan TVL 9 a
§:33 sovelletaan aina, jos sen soveltamisedellytykset tayttyvat. Lisdksi pidan erikoisena sita, etta hallituksen
esityksen mukaan TVL 9 a §:1ld ulkomaisten rahastojen verovelvollisuus muodostuisi sellaiseksi kuin se olisi
ilman nykyistd, madraaikaista rahastopoikkeusta. Jos nykyinen rahastopoikkeus poistuisi eikd uutta



poikkeusta sdadettaisi, olisi mahdollista, ettd kotimaisen rahastoyhtion hoitamat ulkomaiset rahastot voisi-
vat olla Suomessa yleisesti verovelvollisia tosiasiallisen johtopaikan perusteella.

Ehdotetun TVL 9 a §:n mukainen rahastoyhtion itsendisyyden arviointiin perustuva rahastopoikkeus koskisi
sitda, milloin rahastolle ei muodostu Suomeen tosiasiallista johtopaikkaa. Pykalan voisi muotoilla myos siten,
ettd TVL 9 a §:n mukaisten soveltamisedellytysten tayttyessa ulkomainen rahasto ei ole Suomessa yleisesti
verovelvollinen, vaikka sille muodostuisi tdnne tosiasiallinen johtopaikka. Nain saannos olisi huomattavasti
yksinkertaisempi ja selkeampi. Valtiontukisdantelyn kannalta ei kasittadkseni ole merkitysta silla, tehdaanko
poikkeus suoraan yleisen verovelvollisuuden maardaytymiseen vai yleisen verovelvollisuuden maaraytymisen
perusteena oleviin tosiasiallisen johtopaikan maaraytymista koskeviin edellytyksiin.

4 Saantelyvaihtoehdosta

Ulkomaisten rahastojen rajaaminen Suomessa yleisen verovelvollisuuden ulkopuolelle on perusteltua erityi-
sesti silloin, kun rahasto on Suomessa TVL 20 a §:n perusteella verovapaa yhteisé. Muussa tapauksessa ra-
hasto on Suomessa joko yleisesti verovelvollisena velvollinen maksamaan veroa Suomesta ja muulta saamas-
taan tulosta tai rajoitetusti verovelvollisena velvollinen maksamaan veroa vain Suomesta saamastaan tulosta.
Hallituksen esityksen mukaisen saantelyn vaihtoehtona olisi sitoa rahastopoikkeus TVL 20 a §:n soveltamis-
alaan. Tama vaihtoehto kuitenkin torjutaan hallituksen esityksen muun muassa silla, ettd komission nakema
ongelmallisuus ei rajoitu vain tuloverondkdkulmaan, vaan myds eraisiin voitonjakotilanteisiin, joten lausun-
topalautteessa ehdotettu yhdenmukaistaminen TVL 20 a §:n kanssa ei ratkaisisi kysymysta kokonaisuudes-
saan. On kuitenkin huomattava, ettd ehdotettu TVL 9 a §:kdan ei poistaisi nditda ongelmia, jos voitonjakoti-
lanteilla tarkoitetaan sita, etta yleisesti verovelvollisen UCITS- tai AlF-rahaston jakama voitto-osuus tai osinko
on Suomesta saatua tuloa (TVL 10 §:n 6 ja 9 kohdat). Sen sijaan rajoitetusti verovelvollisen rahaston voiton-
jako ei ole Suomesta saatua tuloa.

Rahastopoikkeuksen kytkenta TVL 20 a §:n soveltamisalaan poistaisi yleisen verovelvollisuuden aiheuttaman
turhan hallinnollisen taakan sellaisilta rahastoilta, jotka olisivat Suomessa muutenkin verovapaita. Tama pois-
taisi kasittaakseni myos rahastopoikkeukseen liittyvat valtiontukiongelmat, koska sadntelyn piiriin kuuluisivat
ne rahastot, jotka olisivat rahastojen verotuksen perusrakenteen mukaisesti verovapaita. Rahastopoikkeuk-
sen kytkeminen TVL 20 a §:n soveltamisalaan vaatisi kuitenkin vahintaan selkeyden vuoksi TVL 20 a §:n muut-
tamista, jos rahastopoikkeus halutaan pitda edelleen laajana. Tosin TVL 20 a §:33 tulisi joka tapauksessa
muuttaa siten, etta sen kattaisi kaikki kotimaisiin sijoitusrahastoihin ja erikoisijoitusrahastoihin toimintaperi-
aatteiltaan rinnastuvat ulkomaiset rahastot niiden oikeudellisesta muodosta riippumatta. Tama hallitusoh-
jelmaankin kirjattu hanke on valitettavasti viivastynyt. Tallainen TVL 20 a §:n muutos jattdisi verovapauden
ulkopuolelle sellaiset ulkomaiset vaihtoehtorahastot, jotka eivat rinnastu kotimaiseen erikoissijoitusrahas-
toon ja my6s harvainomisteiset rahastot. Rahastopoikkeuksen kytkenta TVL 20 a §:3an johtaisi joka tapauk-
sessa soveltamisalaltaan jossain maarin erilaiseen rahastopoikkeukseen kuin ehdotettu TVL9 a §.

IImeisesti hallituksen esityksen mukaisen sdantelyn tavoitteena on saattaa rahastopoikkeuksen piiriin mah-
dollisimman laajasti kaikki UCITS- ja AlF-rahastot, vaikka tata ei suoraan esityksessa tuoda esiin. Jos nain on,
todelliseen yhteissijoittamiseen perustuva TVL 20 a §:n mukainen verovapaus ei ole paras vaihtoehto rahas-
topoikkeuksen kiinnepisteeksi, koska TVL 20 a §:n soveltamisalan ulkopuolelle jaa osa AlF-rahastoista.



5 Ehdotetun TVL 9 a §:n arviointia

Ehdotetun TVL 9 a §:n mukainen rahastopoikkeus koskisi ulkomaisia rahastoja eli kyseisen pykalan 6 ja 7
momenttien perusteella toiseen ETA-valtioon sijoittautuneita UCITS- ja AlF-rahastoja, joilla on Suomessa toi-
mintaa harjoittava rahastoyhtio tai hoitaja. Rahastopoikkeuksen ulkopuolelle rajattaisiin kuitenkin rahastot,
jotka eivat tayttaisi TVL 9 a.1 §:n 1-4 kohtien edellytyksia. Nailla edellytyksilla testattaisiin rahaston itsenai-
syyttad suhteessa rahastoyhtioon. Hallituksen esityksen mukaan itsendisyyteen liittyvat kriteerit on arvioitu
yhteismitalliseksi tavaksi toteuttaa tosiasiallisen johtopaikan sdantelyn taustalla vaikuttavien riittavien sitei-
den arviointia nimenomaan yhteisomuotoisten rahastojen osalta. Perustelu on yleisluontoinen ja se jattaa
epaselvaksi, miksi rahastopoikkeus olisi syyta sitoa nimenomaan rahastoyhtion itsendisyyteen suhteessa ra-
hastoon ja miksi TVL9 a §:n soveltamisalan ulkopuolelle jadvat rahastot on haluttu jattaa rahastopoikkeuksen
ulkopuolelle. Nykyinen maardaikainen rahastopoikkeus kattaa kaikki ETA-valtioissa perustetut tai rekiste-
roidyt UCITS-rahastot ja AlF-rahastot.

Hallituksen esityksen mukaista TVL 9 a §:d3 on muokattu olennaisesti esitysluonnoksen mukaiseen versioon
verrattuna. Muutokset ovat parantaneet ja selkeyttdaneet olennaisesti ehdotettua sdannosta. Pykalassa on
kuitenkin vield eraita epaselvia ja tulkinnallisia kohtia, joita olisi hyva selkeyttda tai muuttaa. Tulkinnanva-
raisuudet eivat tee sddannoksesta oikeusvarmuuden kannalta optimaalista.

Rahastoyhtion itsendisyyttd maarittavassa TVL 9 a.1 §:ssa kdytetdan kahta epamaaraista ilmaisusta: “tavan-
omaisen liiketoiminnan muodossa tapahtuvaan toimintaan” ja “markkinaehtoinen korvaus”. Tallaiset epa-
maaradiset ilmaisut jattdvat sdantelyyn oikeusvarmuuden kannalta turhaa tulkinnanvaraisuutta. Vahintaan
nadita tulisi avata valiokunnan mietinnossa. Sama koskee pykadlan 4 momentin viimeista virketta, jossa tode-
taan: ”-- ja tayttymatta jaaminen johtuu rahastonhoitajan muihin rahastoihin kohdistuneista muutoksista.”
Epaselvaksi jaa, mita tallaiset muihin rahastoihin kohdistuvat muutokset ovat. Hallituksen esityksessa anne-
taan tasta vain yksi esimerkki. limeisesti jotkin muutkin tilanteet voivat kuulua kyseisen saanndksen sovelta-
misalaan.

Ehdotetun TVL 9 a.7 §:ssa kaytetdan ilmaisua “Suomessa yleisesti verovelvollisiin hoitajiin”. Tassa olisi hyva
kayttaa samaa kaltaista ilmaisutapaa kuin pykalan 1 momentissa, eli asia voisi ilmaista seuraavasti: ”Suo-
messa toimintaa harjoittaviin hoitajiin”. Sdanndksen kytkeminen yleisesti verovelvolliseen hoitajaan voi nos-
taa esiin mahdollisia padoman vapaaseen liikkuvuuteen liittyvia kysymyksia, joita olen kasitellyt taman esi-
tyksen luonnoksesta valtiovarainministeriélle antamassani lausunnossa. Esitysluonnoksen mukaisessa pyka-
lan 1 momentissa ollut ongelma on korjattu, mutta ongelma on jadnyt 7 momenttiin.

Vahaisena teknisen muutosehdotuksena: ehdotetussa TVL 9 a.1 §:ssd todetaan: ”-- ulkomaiselle rahastolle ei
katsota syntyvan --". Yksinkertaisempaa ja olennaisesti selkedmpaa olisi todeta: ”-- ulkomaiselle rahastolle ei
synny --".
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