HE 44/2023 vp

Hallituksen esitys eduskunnalle osakesiidstotilisti annetun lain 5 §:n muuttamisesta
ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi osakesddstotilista annettua lakia. Osakesééastétilille talle-
tettavien varojen enimmaisraja nostettaisiin nykyisestd 50 000 eurosta 100 000 euroon.

Esitys liittyy esitykseen valtion vuoden 2024 talousarvioksi ja on tarkoitettu kasiteltédvéksi sen
yhteydessa.

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan 1.1.2024.
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PERUSTELUT
1 Asian tausta ja valmistelu
1.1 Tausta

Osakesaistotili on luonnollisen henkilén omistama ja hallitsema sijoitustili, jolle sddstdjd voi
sadstdmissopimuksen mukaisesti tallettaa varoja, jotka voidaan sijoittaa laissa tarkemmin séé-
detyn mukaisesti sallittuihin sijoituskohteisiin. Osakesaéstotilin sijoitusten kestoaikaa ei ole ra-
jattu ja sddstdjd voi koska tahansa halutessaan nostaa varat tai vaihtaa sijoituskohteen toiseen
sallittuun sijoituskohteeseen.

Osakesaistotilille talletettavien varojen enimméisméaara on ollut 50 000 euroa. Sijoitusten arvon
nousu on voinut ylittdd 50 000 euron rajan.

Osakesaastotilin verokohtelu on ollut suotuisa siten, ettd sddstdja on joutunut maksamaan sijoi-
tusten tuotosta veroa vasta varoja osakesaastatililtd nostettacssa. Tama verotuskadytiantoé on mah-
dollistanut niin sanotun korkoa korolle vaikutuksen, kun osakemyynneisti ja osingoista saadut
tulot on voinut sijoittaa uudelleen joutumatta vililld maksamaan tuotosta veroa.

Osakesaastotililaki tuli voimaan 1.1.2020 (680/2019). Osakesaastotilejé oli 30.6.2023 yhteensé
323 163 kappaletta ja sijoitusten markkina-arvo oli 1 668 519 754 euroa. Osakesiistdtilien
médrd on kasvanut vuosina 2020—2022 seuraavasti.

Vuosi Osakesdistotilien médrd
2022 303 987
2021 254 115
2020 151 939

1.2 Valmistelu

Péaaministeri Petteri Orpon hallitusohjelmaan kirjattiin tavoitteeksi osakesdéstdtilin talletusrajan
nosto 50 000 eurosta 100 000 euroon. Osakeséastdtilain muutos valmisteltiin virkamiestyona
kiireellisesti syksyn 2023 aikana.

Hallituksen esitys osakesdéstotililain muuttamiseksi oli lyhyelld lausuntokierroksella 4.9.—
13.9.2023.

2 Nykytila ja sen arviointi

Osakesaidstotili on lain voimaantulosta asti ollut suosittu sijoitustapa. Osakesaistotileja oli
30.6.2023 yhteensd 338 086 kappaletta ja kotimaisten sijoitusten markkina-arvo oli
1 672 643 313 euroa. Tyhjid osakesddstotilejd oli 152 597 kpl eli noin 45 prosenttia tileista
(Euroclearin tilastoissa ei kuitenkaan ndy pankkitilin saldo, miké selittdnee ainakin osittain tyh-
jien tilien lukuméaaras).

Euroclear Finlandin tietojen mukaan osakesdastotileistd yli 50 000 euron arvon ylittévia tileja
oli 6 069 kpl eli noin 1,8 prosenttia osakesaistotilien yhteismédrastd. Korkein yksittéisen osa-
kesadstotilin arvo 30.6.2023 oli 189 245 euroa.



Osakesadstotilejd avattiin aktiivisesti heti sdéintelyn voimaan tulosta 1.1.2020.

31.1.2020 58 850

29.2.2020 70 130

31.3.2020 91 050

30.4.2020 100 718
31.5.2020 105 963
30.6.2020 111 633
31.7.2020 116 862
31.8.2020 122 469
30.9.2020 127 790
30.10.2020 142 411
30.11.2020 142 411
31.12.2020 151 939

Vuoden 2020 lopussa tilejd oli yhteensd 151 939 kappaletta. Vuoden 2021 lopussa tileja oli
yhteensd 254 115 kappaletta ja niiden siséltdmien osakesijoitusten markkina-arvo oli 1 414 324
628 euroa. Vuoden 2022 lopussa tilejé oli yhteensa 303 987 kappaletta ja sijoitusten markkina-
arvo oli 1 586 286 687 euroa.

Keskiméardinen osakesddstotilin saldo 30.6.2023 oli 4 947,39 euroa, 31.12.2022 keskimaarai-
nen saldo oli 5 218,27 euroa, 31.12.2021 keskimééardinen saldo oli 5 565,68 euroa. Keskisaldon
laskennassa on huomioitu myos tyhjit osakesddstotilit, joten osakkeita sisdltdvien osakesdasto-
tilien keskisaldot ovat todenndkoisesti titd suurempia. Lisdksi markkina-arvojen kehitykseen on
voinut vaikuttaa yleinen taloustilanne. Helsingin Porssin yleisindeksi oli nousussa vuosina
2020—2022, kun taas vuoden 2023 aikana porssin yleisindeksi on ollut laskussa.

Euroclearin tietojen mukaan Suomessa on kuusi osakesddstotilien tarjoajaa. Naista suurin tilien
lukumaéiran nikokulmasta oli Nordnet Bank AB, Suomen sivukonttori (jaljempana myds Nord-
net) noin 67 prosentin osuudellaan kesdkuun lopussa 2023.

Koska Nordnet on selvéstikin suurin osakesdistotilien tarjoaja, saadaan sen tietoja tarkastelta-
essa enemméin kuvaa osakeséddstotilimarkkinasta. Nordnetiltd saatujen tietojen mukaan
25.8.2023 Nordnetin tarjoamien osakesaéstotilien sdilytyksen kokonaisarvo oli 1 370 465 700
euroa. Edellda mainituista varoista 72,6 prosenttia oli sijoitettuna suomalaisissa osakkeissa, 16,2
prosenttia ulkomaisissa osakkeissa ja 11,2 prosenttia varoista oli kiteisena (talletukset tai tilille
tulleet osingot). Siind missé Euroclearin tilastot eivit siséltdneet kuin suomalaiseen arvo-osuus-
jarjestelméén kuuluvien yhtididen osakkeita, niin Nordnetin tilastot sisdltavit myos ulkomaille
sijoitettujen osakkeiden tietoja, koska Nordnet, kuten muutama muukin palveluntarjoaja, on
mahdollistanut ulkomaisten osakkeiden ostamisen osakesaistotilille.

Nordnetissé oli elokuussa 2023 aktiivisia tilejd yli 140 600 ja aktiivisten osakeséastotilien kes-
kisaldo oli 9 700 euroa, josta osakkeita oli keskimédérin 8 630 euroa. Jos laskuissa huomioidaan
kaikki Nordnetin osakesédstotilit, myds tyhjatkin, niin keskisaldo tdlléin oli 6 077 euroa. Noin
yli kolmanneksella (35,8 prosenttia) osakesééstotileisté oli sijoitus ulkomaiseen osakkeeseen.
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Kun vertaa titi lukua Euroclear Finlandin tietoihin, niin voi huomata, ettei pelkdstdan suoma-
laisten osakkeiden méairén ja markkina-arvon tarkastelu anna kattavaa kuvaa osaketilisdédstami-
sestd. Ndiden tilastojen perusteella voisi olettaa, ettd usea suomalainen sijoittaa myds ulkomai-
siin osakkeisiin osakesdastotilin kautta, mitd Nordnetiltd saadut tiedot tukevat. Arvioiden mu-
kaan Nordnetissé olisi noin 8 300 osakesdistotilid, joiden arvo ylittiisi 50 000 euroa. Verohal-
linnon tietojen mukaan kaiken kaikkiaan noin 12 000 osakeséastotilille oli talletettu maksimi
50 000 euron summa.

Nordnetissd tdysin tyhjid osakesdistotilejd on noin 80 000 ja osa néistd on avattu 2019—2020
vuodenvaihteessa. Euroclear Finlandin tietojen mukaan kaiken kaikkiaan tyhjia tilejé oli yli
150 000. Nordnetissé on sijoittajien pyynnostd suljettu vuosien aikana vajaat 7 000 osakeséds-
totilid. Vertailun vuoksi voi todeta, ettd myos tavallisia arvo-osuustilejd on tyhjéni paljon.
Kaikki sijoittajat eivit saa ensimmaista sijoitustaan tehtyé, vaikka tilin avaavatkin.

Tilastokeskuksen kotitalouksien varallisuus tilastojen mukaan 853 000 henkil6ll4 eli 16 prosen-
tilla Suomessa asuvista oli sijoituksia porssiosakkeisiin vuonna 2021. Pdrssiosakkeita omista-
vien henkil6iden pdrssisijoitusten keskiarvo oli 58 700 euroa ja mediaani oli 6 600 euroa. Koska
jakauma on hinnékés, niin mediaaniluku kuvaa paremmin keskimédérdisen henkilon sijoituksia.
Tilastot eivit tee eroa arvo-osuustilien ja osakesiéstotilien sijoitusten osalta. Kuitenkin, koska
Euroclear Finlandin tietojen mukaan vuoden 2021 lopussa osakesddstotilejd oli yhteensd
254 115 kappaletta ja niiden sisédltdmien kotimaisten porssisijoitusten markkina-arvo oli noin
1,4 miljardia euroa, merkittava osa henkilGistd sijoitti muuten kuin osakesdastotilin kautta pors-
siin vield vuonna 2021. Osakesédstétilien lisddntyessa voidaan olettaa, ettd siirtymad osakesaas-
totilisijoittamisen pariin on tapahtunut, mutta luvuista voidaan paitelld, ettd edelleenkin suu-
rimmalla osalla henkildistd pdrssisijoitukset ovat tavallisella arvo-osuustililla.

Lainsdddantd on mahdollistanut osakesdistotilin tarjoamisen reilun 3,5 vuoden ajan. Osa toimi-
joista alkoi tarjota osakesédstotilid heti, kun taas osa palveluntarjoajista alkoi tarjota osakesdis-
totilid vasta myohemmin. Osakesddstotilejd on avattu heti vuoden 2020 alusta alkaen kasvavissa
médrin ja tilejd on nykyisin yli 300 000. Jo nyt on osakesédstotilejd, joiden markkina-arvo ylittaa
50 000 euron arvon. On kuitenkin hyvad huomata, ettd nykyinen osakesééstotilin 50 000 euron
raja koskee tilille talletettavia varoja ei sijoituksen arvoa. Kuitenkin rajan ylittdminen viittaa,
ettd on tilejd, joihin on todenndkdisesti sijoitettu jo maksimi summa. Téllaisia yli 50 000 euron
tileja on kuitenkin suhteessa melko vdhén kaikkiin tileihin. Arviolta noin alle neljd prosenttia.
Nordnetin tietojen mukaan suurin osakesééstotilin saldo oli 379 593 euroa 25.8.2023. Vaikka
huomioitaisiin vain aktiiviset osakesdastotilit, niin arviolta alle seitsemén prosenttia tilin maa-
rastd ylittdd markkina-arvoltaan yli 50 000 euroa.

3 Tavoitteet

Hallitusohjelmaan kirjatun tavoitteen mukaisesti osakesééstotilin talletusrajan nostolla halutaan
edistdd omistamisen kulttuuria ja tehdd Suomesta maailman talousosaavin kansa. Hallituksen
tavoitteena on parantaa kaikkien suomalaisten vaurastumisen mahdollisuuksia ja edistdd myon-
teistd muutosta omistamisen kulttuurissa. Hallitus parantaa piensijoittajien asemaa ja luo kan-
nustimia pitkdaikaiseen sddstimiseen ja sijoittamiseen.

4 Ehdotukset ja niiden vaikutukset
4.1 Keskeiset ehdotukset

Ehdotus keskittyy talletusrajan enimmédisrajan nostamiseen 100 000 euroon hallitusohjelman
kirjauksen mukaisesti. Osakesédstotililain 5 §:n 1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten,
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ettd 50 000 euron méadrd korotettaisiin 100 000 euroon. Osakesééstotilin talletusrajan nostolla
hallitus haluaa parantaa piensijoittajien asemaa ja luoda kannustimia pitkdaikaiseen séédstdmi-
seen ja sijoittamiseen.

4.2 Paiasialliset vaikutukset
4.2.1 Taloudelliset vaikutukset
4.2.1.1 Vaikutukset kotitalouksiin

Lainsdddantoehdotuksella on vaikutuksia kotitalouksiin ja piensijoittajien aktiivisuuteen. Osa-
kesdastotilien lukumiidrd on kasvanut vuosittain sdéntelyn voimaan tulosta vuoden 2020 alusta
lukien. Kuten edelld hallituksen esityksessd on mainittu kesdkuun 2023 lopussa osakesdéstoti-
leja oli 338 086 kappaletta. My0s osakesiéstotilien yhteenlasketut varat ovat kasvaneet keskey-
tyksettd. Kesdkuun 2023 lopussa kotimaisiin listattuihin osakkeisiin oli sijoitettuna noin 1,7
miljardia euroa. Osakesdastotileille ohjautuneet varat ovat jakautuneet siten, ettd pienella osalla
tileistd, arviolta noin muutamalla prosentilla, talletusrajan enimmaéaismééra eli 50 000 euroa on
tayttynyt tai lahella tdyttymistd. Valtaosalla tileja talletetut summat ovat vahaisid. Téten vaiku-
tukset ehdotetusta talletusrajan nostosta koskevat vain pienté osaa kotitalouksista. Jotta talletus-
rajan nosto koskisi kotitaloutta, pitdisi luonnollisella henkil6lld olla mahdollista sijoittaa yli
50 000 euroa osakkeisiin.

Verohallinnon tilastojen mukaan noin 12 000 osakesédstétilille oli talletettu vuoden 2022 lop-
puun mennessd 50 000 euroa tai ldhelle sitd. Alempana osana verovaikutuksia on arvioitu, ettd
lahivuosina noin 34 500 henkilon osakesdéstotili voisi mahdollisesti siséltdd 50 000—100 000
euroa tilille talletetun summan. Tdma tarkoittaisi, ettd lainsdadannon vaikutukset koskisivat ar-
violta korkeintaan 34 500 henkil64. Vaikka arvio perustuu oletuksiin, melko varmasti vaikutuk-
set koskettaisivat 1dhivuosina kymmenia tuhansia henkil6itd. Kun 34 500 henkil6d suhteuttaa
tilastokeskuksen vuoden 2021 tietoihin 853 000 suomalaisiin porssiosakkeisiin sijoittavien hen-
kildiden méddrastd, lainsddddnnon vaikutukset kohdistuvat hyvin todennékdisesti alle viiteen
prosenttiin porssiosakkeisiin sijoittavista henkildistd. Kaikkien Suomessa asuvien osalta on
kyse reilusti alle prosentista. Arvioihin liittyy paljon epédvarmuutta, mutta Suomen véeston ja
kotitalouksien osalta vaikutukset kohdistuvat hyvin pieneen joukkoon.

4.2.1.2 Vaikutukset yrityksiin

Lainsdddantdehdotuksella ei arvioida olevan merkittavia vaikutuksia yrityksiin tai yritysrahoi-
tukseen. Suurin osa porssissé tehtavéstd osakekaupasta koskee jo olemassa olevien osakkeiden
ostamista tai myymisté, joten kdytinnossé yrityksille ei paddy olemassa olevien osakkeiden
kaupan kautta uusia varoja. Jos yritys laskee liikkeeseen uusia osakkeita tai listautuu ensim-
maistd kertaa markkinoille, silloin osakkeenostaja todennékdisesti padsee rahoittamaan myds
yrityksen liiketoimintaa. Suomessa on listautunut pailistalle ja First North -listalle 2—29 yh-
tiotd vuosittain 2012—2022. Suurin osa listautumisista on tapahtunut First North -listalle. Yh-
tididen listautumiset ovat useimmiten suhdannesidonnaisia. Esimerkiksi vuonna 2023 Suo-
messa on tapahtunut yksi listautuminen First North -listalle. Péélistalle ei ole listautunut tini
vuonna yhtéan yhtiota. !

! https://www.porssisaatio.fi/blog/statistics/listautumiset-pohjoismaissa-viimevuosina/
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Euroclear Finlandin tilastojen mukaan kesdkuun 2023 lopussa osakesadstotilien markkina-arvo
oli noin 1,7 miljardia euroa siséltden seké pailistan ettd First North -listaan kohdistuneet sijoi-
tukset ja samaan aikaan péélistan markkina-arvo on ollut reilu 250 miljardia euroa. Pienimpien
porssiyhtididen markkina-arvot ovat muutaman miljoonan euron luokkaa, kun taas suurimpien
kymmenid miljardeja euroja. Néiden tietojen valossa voidaan muodostaa johtopditds, ettei osa-
keséastotilien sijoituksilla ole merkittdvdd vaikutusta yhtididen rahoitukseen. Liséksi talletus-
raja rajaa myos yksittdisen henkilon sijoituksen koon hyvin pieneksi yhtion ndkdkulmasta, jol-
loin sekd yritysrahoituksen ettd yhtiossé kéytettdvidn vallan ndkdkulmista sijoituksia osakesédés-
totilin kautta ei voida pitdd merkittdvina.

4.2.1.3 Vaikutukset julkiseen talouteen
Vaikutukset verotukseen

Esitykselld arvioidaan olevan suoria verotuottovaikutuksia. Verotuottovaikutukset syntyvit
osinko- ja luovutusvoittoverojen pienenemisestd. Vaikutusta pienentdvit kertyvit luovutusvoit-
toverot, joita kertyy jo olemassa olevien sijoitusten realisoimisesta, kun varoja siirretdén osa-
kesdastotileille. Verotuottojen arvioidaan pienenevédn noin 5 miljoonaa euroa vuonna 2024, ja
vaikutuksen arvioidaan kasvavan noin 5 miljoonaa euroa vuodessa vuoteen 2028 asti. Vaiku-
tusarviossa on kiytetty Verohallinnon vuosi-ilmoitustietoja osakesééstotileistd, Tilastokeskuk-
sen kotitalouksien varallisuus tilaston tietoja yksityishenkildiden omistamista porssiosakkeista,
sekd valtiovarainministerion aiempia osakeséastétilin vaikutuksia (HE 275/2018) varten laati-
mia laskelmia

Osakesadstotilin talletuskaton nostamisella 100 000 euroon olisi vélittdmasti vaikutusta vain
niihin osakesdastotileihin, joiden omistajilla on mahdollisuus tallettaa tililleen yli 50 000 euroa.
Verohallinnon tietojen mukaan vuoden 2022 lopussa noin 12 000 tilille oli talletettu suurin ny-
kyisen talletuskaton sallima summa 50 000 euroa. Perustuen hallituksen esityksessd HE
275/2018 esitetyn vaikutusarvion mukaiseen viiden vuoden siirtyméaikaan vuosina 2020—
2024, jonka aikana jo olemassa olevaa varallisuutta realisoidaan ja siirretdéin talletuksina osa-
kesdistotileille, seka talletusten tidhinastiseen kertymatahtiin, voidaan arvioida, ettd siirtyma-
ajan paitteeksi noin 34 500 osakesiastotilille olisi talletettu tdydet 50 000 euroa. Yhteensd niille
tileille olisi tuolloin talletettu noin 1 725 miljoonaa euroa. Tilastokeskuksen Kotitalouksien va-
rallisuus -tilaston tietoja kdyttden voidaan arvioida niiden luonnollisten henkildiden méérét,
jotka omistavat porssiosakkeita vahintddn 50 000 euron ja védhintddn 100 000 euron arvosta.
Olettaen, ettd vdhintddn 100 000 euron arvosta pdrssiosakkeita omistavista henkildistd yhta
suuri osuus tallettaisi osakesééstotileille suurimman sallitun summan 100 000 euron talletuska-
tolla, kuin véhintddn 50 000 euron porssivarallisuuden omistavista henkildistd nykyisella talle-
tuskatolla, tarkoittaisi timai, ettd noin 15 300 tilille talletettaisiin tdydet 100 000 euroa. Yhteensa
ndille tileille olisi talletettu noin 1,53 miljardia euroa. Niille tileille, joiden omistajien porssiva-
rallisuus on vililld 50 000 euroa ja 100 000 euroa, talletettaisiin 75 000 euron keskiarvo-oletuk-
sella yhteensd noin 1,435 miljardia euroa. Yhteensd tdma tarkoittaisi, ettd talletuskaton nosto
liséisi tileille tehtdvid talletuksia noin 1,24 miljardilla eurolla. Hallituksen esityksen HE
275/2018 vaikutusarvioissa oli arvioitu, ett tileille olisi viiden vuoden siirtyméajan jilkeen tal-
letettu noin 4 340 miljoonaa euroa 50 000 euron talletuskatolla. Talletuskaton nosto 100 000
euroon kasvattaisi tilldin talletusten maaraa noin 29 prosenttia.

Mydés talletuskaton nostosta johtuvien uusien talletusten voidaan olettaa siirtyvan tileille asteit-
tain viiden vuoden aikana alkaen vuodesta 2024. Osakesééstotilien talletuskannan nousu 29
prosentilla kasvattaisi karkeasti arvioiden osakesééstotilien verotuottovaikutusta saman verran.
Huomioiden hallituksen esityksen HE 275/2018 vaikutusarviot ja viiden vuoden siirtyméaika,



vihenisivit verovuoden 2024 verotuotot noin 5 miljoonaa euroa, vuoden 2025 noin 10 miljoo-
naa euroa, vuoden 2026 noin 15 miljoonaa euroa ja vuoden 2027 noin 20 miljoonaa euroa. Ve-
rojen maksuviiveestd johtuen kassakertymén arvioidaan pienenevédn vuonna 2024 noin 3 mil-
joonaa euroa, vuonna 2025 noin 8 miljoonaa euroa, vuonna 2026 noin 13 miljoonaa euroa,
vuonna 2027 noin 18 miljoonaa euroa.

Verotuottovaikutus voi jdddd hieman ylla esitettyd pienemmaéksi, silld vuoden 2022 loppuun
mennessd osakesédstotileille oli kertynyt jonkin verran vdhemmén varallisuutta kuin HE
275/2018 vaikutusarvioissa oletettiin. Osakesaistotileiltd on saatavilla tietoja toistaiseksi vain
muutamalta vuodelta, ja vuosittaiset vaihtelut ovat olleet suuria, minka johdosta talletusten ker-
tymévauhtia ldhivuosina on hyvin vaikeaa ennakoida. Talletuskaton noston vaikutusarviossa on
siksi kaytetty HE 275/2018 mukaisia oletuksia siirtyméajasta ja talletusten lopullisista maarista.

4.2.2 Ympéristovaikutukset

Ehdotuksella ei arvioida olevan merkittavid ymparistovaikutuksia. Vaikka vastuullinen sijoitta-
minen eli ympéristoon, yhteiskuntaan ja hyvaéin hallintotapaan liittyvat ndkokulmat huomioiva
sijoittaminen on lisdéntynyt merkittivésti viime vuosina, ei lainsdddéntdehdotuksella arvioida
olevan merkittdvaa vaikutusta vastuullisen sijoittamisen yleiseen kehittymiseen sen vain nosta-
essa osakesédstatilin talletusrajaa.

4.2.3 Muut ihmisiin kohdistuvat ja yhteiskunnalliset vaikutukset
4.2.3.1 Vaikutukset yhdenvertaisuuteen

Jotta osakesédstotilikokonaisuutta voi hyddyntdé on tarve olla varallisuutta sen verran, etti va-
rojen laittaminen séédstdon ja sijoituksiin on mahdollista. Tilastokeskuksen kotitalouksien varal-
lisuustilastojen’ mukaan 1,85 miljoonaa henkildd eli 34 prosenttia Suomessa asuvista henki-
16istd omisti joko kotimaisia porssiosakkeita tai sijoitusrahastoja vuonna 2021. Sijoitusten me-
diaani sijoituksia omistaneiden osalta oli 6 300 euroa ja keskiarvo 58 7000 euroa. Kotimaisia
porssiosakkeita omisti 16 prosenttia Suomessa asuvista henkildisté ja niitd omistaneiden salkun
arvon mediaani oli 6 600 euroa ja keskiarvo oli 58 700 euroa. Tilastojen mukaan merkittavalla
osalla suomalaisista on mahdollisuus sijoittaa. Kuitenkin on huomioitava, ettei kaikilla suoma-
laisilla ole mahdollisuutta sddstdd tai sijoittaa. Tarkkaa lukua tdsté ei ole, koska tarkkoja syita
ei tiedetd, miksi muu véesto ei sijoita. Kuitenkin varallisuuden voidaan katsoa olevan avainte-
kijé sijoittamisen osalta. Tdmén takia suuntaa antavana lukuna voidaan esimerkiksi katsoa pie-
nituloisten miaraa. Tilastokeskuksen Tyo, palkat ja toimeentulo -tilaston mukaan vuonna 2021
pienituloisia oli Suomessa noin 718 000°.

Vaikutuksia tuloeroihin on tarve arvioida, koska listattuihin osakkeisiin sijoittaville ollaan eh-
dottamassa veroetua. Kuitenkin lainsdédéntdehdotuksen ei katsota olevan merkittdvd muutos
nykytilaan tai vahvasti lisddvén tuloeroja Suomessa sen ollessa vaihtoehtoinen verotukseltaan
erilainen malli arvo-osuustiliin verrattuna, jonka kautta on voinut sijoittaa ilman euroméériisia
rajoja porssiosakkeisiin. On kuitenkin huomattava, ettd osakeséddstotilin raja-arvon nosto antaa
veroedun todennékoisesti ldhivuosina korkeintaan kymmenille tuhansille suomalaisille, koska
henkilon varallisuuden on oltava suuri, jotta varoista kannattaa olla sijoitettuna yli 50 000 euroa
listattuihin osakkeisiin.

2 https://stat.fi/julkaisu/cl8jw3xtu926n0cvzsj2xnhe2
3 https://stat.fi/julkaisu/clbksh4ppy1y20bum4uh8ngbg
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Tilastokeskuksen kotitalouksien varallisuustilaston* tietojen mukaan 36 prosenttia miehisté ja
32 prosenttia naisista oli sijoittanut pdrssiosakkeisiin tai sijoitusrahastoihin vuonna 2022. Mies-
ten sijoituksia omistaneiden sijoitusten arvon mediaani oli 6 900 euroa ja keskiarvo 59 300
euroa, kun taas naisten vastaavat luvut olivat 5 800 euroa ja 33 500 euroa. Porssiosakkeisiin oli
sijoittanut 19 prosenttia miehisté ja 13 prosenttia naisista. Miesten kotimaisten porssisijoitusten
mediaani oli 7 100 euroa ja keskiarvo 70 900 euroa, kun taas naisten vastaavat luvut olivat 6 100
euroa ja 40 700 euroa. Ehdotuksella ei katsota oleva merkittidvid sukupuoleen liittyvid vaiku-
tuksia mediaanien jaddesséd kauaksi 50 000 euron talletusrajasta. Kuitenkin tilastokeskuksen ti-
lastojen perusteella keskimddrin miehet hydtyisivét naisia enemmaén talletusrajan nostosta.

Kotitalouksien varallisuus -tilastojen® mukaan 0—15-vuotiaiden pdrssiosake- ja sijoitusrahasto-
omistusten mediaani oli 2 700 euroa ja edelld mainittuja sijoitusinstrumentteja omisti edelld
mainitun ikéluokasta 18,9 prosentin osuus vuonna 2021. Titen voidaan olettaa, ettd vaikutukset
lasten osalta ovat samankaltaisia mutta viahdisempid verrattuna aikuisiin.

4.2.3.2 Vaikutukset viranomaisiin
Ehdotuksilla ei arvioida olevan vaikutuksia Finanssivalvonnan tyomaaraan.
5 Muut toteuttamisvaihtoehdot

Koska osakesédstotilin talletusrajan nosto on kirjattu suoraan paédministeri Petteri Orpon halli-
tusohjelmaan, ei muita toteuttamisvaihtoehtoja ole tutkittu. Ohessa kuitenkin tuodaan esille joi-
takin vaihtoehtoisia malleja. Piensijoittajan sijoitusaktiivisuuden lisddmiseksi olisi voitu harkita
sallittujen sijoituskohteiden valikoiman laajentamista osakkeiden lisdksi muun muassa joukko-
velkakirjoihin tai sijoitusrahastoihin, veroetujen kohdentamista erityisesti pienempiin talletus-
madriin nykyisen enimmdéistalletusrajan puitteissa esimerkiksi hankintamenon osalta tai otta-
malla kiyttoon Ison-Britannian mallin mukainen palkkiosédstdminen, jossa valtio palkitsee tilin
lisdsuorituksella sdéstijin saavuttaessa vuotuisen sdéstdtavoitteen.

5.1 Vaihtoehdot ja niiden vaikutukset

Talletusrajan yldrajan nosto vaikuttanee lisddvésti niiden sijoittajien aktiivisuuteen, joiden
osalta talletusrajan tdyttyminen on toteutunut tai lahelld toteutumista. Pienid summia tallettavan
sijoittajan kannalta talletusrajan nosto ei vaikuttane merkittévésti sijoitusaktiivisuuteen. Palkit-
semalla erityisesti pienid summia sijoittavien sadstdjien osakesddstotilejd, olisi ndiden sijoitta-
jien sddstimishalukkuutta voitu lisata.

5.2 Ulkomaiden lainsifidiinto ja muut ulkomailla kiiytetyt keinot

Sijoittamista ja sddstdmistd on tuettu sddntelylld useissa Euroopan valtioissa. Esimerkiksi
Isossa-Britanniassa on vuodesta 1999 ollut voimassa yksilollistd sdastotilid (An individual sa-
vings account, ISA) koskeva sdéntely. ISA-tili voi olla tyypiltdén erimuotoinen: kéteistalletus,
monimuotoinen arvopaperi- ja rahoitusviline sijoitus, vertaislainasijoitus, asuntoséésto- tai ela-
kesddstopalkkiotili 18—40 vuotiaille seké alle 18-vuotiaille tarkoitettu erityistili. Vuosittainen
enimmadistalletusmadrd on 20 000 puntaa (alle 18-vuotiaan tilille 9 000 puntaa). Talletukset teh-
ddan kateisend. Tililtd nostetuita varoista ei suoriteta veroa. Sijoitukset voivat olla kiteisena tai
erilaisina sijoituksina, eikd tileiltd nostettavien varojen ajankohtaa tai maardad ole rajoitettu.

4 https://stat.fi/julkaisu/cl8jw3xtu926n0cvzsj2xnhe2
5 https://stat.fi/julkaisu/clcspfwg3bsr00bvwvg4qmtnh
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Asuntosddsto- tai eldkesddstopalkkiotilille maksetaan vuosittaisen 4 000 punnan talletukselle
1 000 punnan palkkio.

Italiassa on vuodesta 2017 ollut voimassa yksilollistd pitkdn aikavilin sddstosuunnitelmaa
(Piani individuali di Risparmio, PIR) koskeva sdintely, joka voi kanavoida sddstdja erityisesti
italialaisille pk-yrityksille. Henkil61ld voi olla vain yksi PIR-tili, jonka voimassaoloaikaa ei ole
tarkemmin maéritelty, mutta veroetujen saamiseksi edellytetdan véhintddn 5 vuoden sddstdai-
kaa. Tilin varat on hajautettava rahoitusvélineisiin (osakkeet, joukkovelkakirjalainat, sijoitusra-
hastot). Vihintdin 70 prosenttia varoista on sijoitettava Italiaan tai toiseen EU:n jdsenvaltioon
sijoittautuneiden liikkeeseenlaskijoiden rahoitusvélineisiin, joiden pééliiketoiminta sijoittuu
Italiaan. Tili on vapautettu seké pddomatuloverosta ettd perintdverosta. Vahimmaissijoitus on
500 euroa ja vuosittainen enimméaismadrd 40 000 euroa yhteensé kuitenkin enintddn 200 000
euroa.

Ranskassa on vuodesta 1992 ollut voimassa sdéstdsuunnitelmaa (Plan d’épargne en actions,
PEA) koskeva séaiantely. PEA-tili voi olla tyypiltddn pankki- tai vakuutustili, PK-sijoitustili eli
pieniin tai keskisuuriin yrityksiin keskittyva sijoitustili tai nuorille suunnattu tili. Tilin kestoai-
kaa ei ole sdénnelty, mutta mikali varat nostetaan alle viiden vuoden kuluttua, sijoitusten tuottoa
verotetaan, sekd peritdén sosiaaliturvamaksu. Veroetu koskee ainoastaan sijoituksia Ranskan
pOrssissé noteerattuihin osakkeisiin. Listaamattomien arvopapereiden luovutusvoitot vapaute-
taan vuosittain enintdén 10 prosentista ndiden sijoitusten hankinta-arvosta. Verohuojennusta ei
sovelleta sijoitusrahastosijoituksiin. Talletusten enimméaismadrd on 150 000 euroa (225 000 eu-
roa/PK-tili). Varat voidaan sijoittaa osakkeisiin, joukkovelkakirjalainoihin ja sijoitusrahastoi-
hin.

Ruotsissa on vuodesta 2012 ollut voimassa sijoitussiistotilid (Investeringssparkonto, ISK) kos-
keva sddntely. Ruotsin sijoitussédstotili on osakkeisiin ja sijoitusrahastoihin sijoitettavien siés-
tdjen muoto, jossa luovutusvoitoista saatavia tuloja ei veroteta. Sen sijaan tilinomistaja maksaa
vuosittain veroa varojensa yhteenlasketusta arvosta tililla riippumatta siitd tehdaank®d tilille luo-
vutusvoittoja tai -tappioita. Veron perusteena kaytetddn tilin varojen kokonaisméairin lasken-
nallista normaalisoitua tuloa. Tésti tuotosta peritdén 30 prosentin vero. Vero on viime vuosina
ollut muutaman prosentin kymmenyksen suuruinen. Esimerkiksi vuoden 2021 normalisoitu
tulo oli 1,25 prosenttia pddomapohjasta. Normalisoidusta tulosta perittiin 30 prosentin vero,
mika tarkoitti, ettd vero oli 0,375 prosenttia sijoitussiéstotilin arvosta. Tilin talletusmaéraa tai
tilien lukumaéraa ei ole rajoitettu.

Norjassa sijoitusten tekeminen osakesédstotilin (Aksjesparekonto, ASK) kautta mahdollistui
syyskuun alusta 2017. ASK-tilin tarkoituksena on ollut joustavoittaa kotitalouksien sijoitta-
mista ja yksinkertaistaa verosddntelyd. Tili on luonnollisille henkildille tarkoitettu sdistotili,
joita yksittdinen henkild voi avata haluamansa méaaran. Sallittuja sijoituskohteita ovat porssi-
osakkeet seki sijoitusrahastot, joiden sijoituksista vahintddn 80 prosenttia on porssiosakkeita,
osakkeita tai rahastoja, jotka on rekisterdity Euroopan talousalueen ulkopuolella, ei hyviksyta.

Sijoittajaa verotetaan lykédtyn luovutusvoittoveron muodossa, kun hén nostaa tililtd varoja ja
kun nostetut varat ylittavat tilille sijoitetut varat. Mikali sijoittaja on esimerkiksi siirtinyt tilille
50 000 kruunua ja tekee 25 000 kruunun voiton, ensimmadiset 50 000 kruunua, jotka sijoittaja
nostaa, ovat verovapaita. Jaljelld oleva 25 000 kruunua voidaan jattaa tilille ja sijoittaa uudes-
taan ilman veroseuraamuksia. ASK-tililld olevien osakkeiden perusteella saadusta osingosta tai
rahaston tuotosta verotetaan kuitenkin edelleen normaalien osinkoverotusta koskevien sdinto-
jen mukaan. Luovutustappiot ovat vihennyskelpoisia ainoastaan tilin sisélld tapahtuneista luo-
vutusvoitoista.
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Tanskassa osakesddstotili (4ktiesparekonto) otettiin kayttoon vuoden 2019 alusta. Osakeséis-
totilin tarkoituksena on kannustaa kotitalouksia osakesijoittamiseen. Kyseessé on luonnollisille
henkiloille tarkoitettu sddstotili, jonka kautta voidaan sijoittaa noteerattuihin osakkeisiin ja osa-
keperusteisiin sijoitusrahastoihin. Sijoittaja maksaa veroa osakesddstotilin tuotosta. Osakesdés-
totililld olevien varojen arvon nousu on veronalaista ja tappiot vihennyskelpoisia tulevista tuo-
toista. Henkil6lla voi olla yksi osakesddstotili, jolla kauppaa voi kdydéd vapaasti. Tilin enim-
maisméérd on vuodesta 2022 lukien 200 000 kruunua.

6 Lausuntopalaute

Valtiovarainministerid pyysi 4.9.2023 péivitylld lausuntopyynnélld tarkemmin yksildidyiltd
vastaanottajilta lausuntoa luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle osakesdéstotililain
5 §:n muuttamisesta. Lausuntopyynnon yhteydessé julkaistiin my0s esitysluonnos valtiovarain-
ministerion hankesivuilla ®. Lausuntoaika péattyi 13.9.2023.

Esityksen ehdotetulla osakeséastotililain 5 §:n muutoksella nostettaisiin osakesédastétilin talle-
tusraja 50 000 eurosta 100 000 euroon. Esitys perustuu hallitusohjelman kirjaukseen, jolla hal-
litus pyrkii edistimdin piensijoittajan asemaa ja yleistd talousosaamista.

6.1 Lausunnonantajat

Valtiovarainministerié pyysi yhteensd 25 yksiloidyltd taholta lausuntoa esitysluonnoksesta.
Lausuntopyyntdon niistd vastasi 16 tahoa. Lausuntopalvelun kautta saatiin yhteensd 19 vas-
tausta ja kaikkiaan yhteensd 21 lausuntoa, joista viisi ilmoitti, ettei heilld ole asiassa lausuttavaa
ja yksi ettei lausu asiassa. Lausuntopyynt6n vastasivat mdardaikaan mennessé seuraavat yhtei-
sot ja yksityishenkilot: Euroclear Finland, Finanssiala ry, Finnwatch ry, Keskuskauppaka-
mari, Kilpailu- ja kuluttajavirasto, Nasdaq Helsinki Oy, Nordnet Bank AB, Suomen sivu-
litke, Pddomasijoittajat ry, Porssisditio, SAK ry, Suomen Osakesddstdjit ry, Seppo Laukka-
nen, Leena Keloglu ja Paju Mikkonen. Seuraavat tahot ilmoittivat, ettei niilld ole lausuttavaa:
Sosiaali- ja terveysministerid, ty0- ja elinkeinoministerié, Suomen Pankki, Verohallinto ja Suo-
men Asianajajaliitto. Oikeusministerio ilmoitti, ettei se lausu asiassa. Veronmaksajain Keskus-
liitto ry:n lausunto saapui méirdajan jalkeen.

Lausuntopyyntd, luonnos hallituksen esitykseksi ja lausuntopyyntédn vastanneiden yksityis-
kohtaiset lausunnot ovat nihtévilld valtiovarainministerion hankesivulla 7.

6.2 Lausunnonantajien palaute
Yleista

Useassa lausunnossa esitettiin myds muita ehdotuksia osakesédstotililain kehittdmistarpeista.
Niiti késitellddn yhteenvedossa tarkemmin jaljempéand. Oikeusministerid ilmoitti, ettei se lausu
asiassa, ty0- ja elinkeinoministerid, sekd sosiaali- ja terveysministerid samoin kuin Suomen
Pankki, Verohallinto ja Suomen Asianajajaliitto totesivat, etté niilld ei ole lausuttavaa asiassa.
Lausuntopalautetta antoi kolme yksityishenkildd, jotka eivdt kannattaneet talletusrajan nostoa
tai jopa paheksuivat sitd ja nakivét sen kaventavan veropohjaa, tulonsiirtona varakkaammalle

6
7

https://vm.fi/hanke?tunnus=VM088:00/2023
https://vm.fi/hanke?tunnus=VM088:00/2023
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viestolle ja eriarvoistavana sekd sopivan huonosti yhteen samaan aikaan toteutettavien sdasto-
toimien kanssa. Kilpailu- ja kuluttajavirasto totesi, ettei silld ole huomautettavaa hallituksen
esitykseen. Nordnet Bank AB, Suomen sivuliike pyytdd (jaljempidnd Nordnef) merkittdvina
markkinatoimijana (markkinaosuus n. 2/3) véhintddn kolmen kuukauden varautumisaikaa tie-
tojérjestelmien péivittdmiseen, testaukseen ja viestintdén ennen lain voimaan tuloa.

Talletusrajan nostaminen

Talletusrajan nostoa kannattivat Porssisadtio, Suomen Osakesééstéjit ry (jaljempand myos Osa-
kesddstdjdt), Nordnet, Keskuskauppakamari, Finanssiala ry, Nasdaq Helsinki Oy, Pd4domasi-
joittajat ry, Euroclear Finland (jédljempana EFT), Veronmaksajain Keskusliitto ry ja Suomen
Yrittdjéat ry. Suuri osa talletusrajan nostoa kannattaneista tahoista kannatti myds talletusrajan
poistamista kokonaan. Talletusrajan nostamista vastustivat edelld viitattujen kolmen yksityis-
henkilon ohella Finnwatch ry ja SAK ry.

Porssisddation mukaan osakesddstotilit ovat osoittautuneet menestykseksi ja se piti osakesddsto-
tilin talletusrajan nostamista erittdin kannatettavana. Porssisdétion ndkemyksen mukaan ensisi-
jaisesti talletusraja tulisi kuitenkin poistaa kokonaan. Porssisddation mukaan talletusrajan nosta-
minen on oikeasuuntainen askel talletusrajan poistamiseen ja kilpailun vapauttamiseen. Talle-
tusraja kaytdnnossd johtaa siihen, ettd osakesdistotilin palveluntarjoajan vaihtaminen on tyo-
lasté ja kallista, mik4 heikentéd kilpailua palveluntarjoajien vélilla, mik4 heijastuu korkeampina
kaupankayntikustannuksina sijoittajille.

Suomen Osakesédstéjat ry ndkee osakesddstotilin talletusrajan nostamisen hyvin tiarkedna seik-
kana, joka kannustaa suomalaisia sddstiméédn ja sijoittamaan. Osakesdistdjien mukaan suoma-
laisten mediaanivarallisuus on jdinyt huimasti jilkeen viiteryhmastéédn ja on tilla hetkelld sa-
malla tasolla kuin itdisessd Euroopassa. Osakesaéstotilin kehittiminen on erinomainen véline
tdman eron kuromisessa. My0s osakesddstdjat kannattavat talletusrajan poistamista kokonaan.

Keskuskauppakamari kannatti hallituksen esityksen tavoitetta edistdd omistamisen kulttuuria
sekd ehdotettua osakesdistotilille talletettavien varojen enimmaismaéran korottamista ja sen né-
kemyksen mukaan talletettavien varojen enimmadismiiréé ei kuitenkaan olisi tarpeen rajoittaa
lainkaan.

Nasdaq Helsinki Oy:n ndkemyksen mukaan korkeampi talletuksen enimmaéisraja antaa laajem-
man mahdollisuuden sdédstdmisen suunnitteluun ja kohdentamiseen sédstdjan tarpeiden ja kul-
loisenkin eldméntilanteen mukaan muun muassa pitkadntéhtdimen elédkesddstimiseen.

Finnwatch ry kiinnittdd huomiota siihen, ettd hallituksen esityksen tavoite ja valittu keino eivét
ole yhteensopivat. Hallituksen esitysluonnoksen mukaan muutoksella “halutaan edistdd omis-
tamisen kulttuuria ja tehdd Suomesta maailman talousosaavin kansa”. HE-luonnoksen mukaan
hallituksen tavoitteena on parantaa kaikkien suomalaisten vaurastumisen mahdollisuuksia ja
edistdd myonteistd muutosta omistamisen kulttuurissa. HE-luonnos ei kuitenkaan tarjoa vas-
tauksia sithen, miten nyt esitetty muutos palvelee néité tavoitteita. Talletusrajan nostolla ei ole
vaikutusta kansalaisten talousosaamiseen ja kaikkien suomalaisten vaurastumismahdollisuuk-
sien sijaan se vahvistaisi 1ahinna hyvéosaisimpien lisdvaurastumismahdollisuuksia, koska muu-
tos vaikuttaisi ainoastaan siihen pienilukuiseen joukkoon, jolla on mahdollisuus sijoittaa osa-
kesdastotilille yli 50 000 euroa.

Taloudellista eriarvoisuutta kasvattavalle ja valtion verotuloja vdhentévélle lakimuutokselle on
vaikea 10ytda jarkevid perusteita. Finnwatch ry:n mukaan rajan nostosuunnitelmista tulee luo-
pua. Talletusrajan nostosta hy6tyisi harvalukuinen joukko ennestdédn varakkaita.
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Liséksi Finnwatch ry toteaa, ettd Suomessa sijoitusvarallisuus on vahvasti keskittynytta: Tilas-
tokeskuksen mukaan varakkain kymmenys omisti vuonna 2019 peréti 82 prosenttia porssiosak-
keista. Vain 16 prosentilla Suomessa asuvista oli sijoituksia porssiosakkeisiin vuonna 2021, ja
puolella tistd joukosta porssiosakesijoitusten kokonaismaira jéi alle 6 600 euroon. HE-luon-
noksen mukaan keskiméardinen osakesadstotilille talletettujen varojen mééra jaa alle 5 000 eu-
roon niilld reilulla 300 000 henkildlld, jotka ovat osakesddstotilin avanneet. Tayteen 50 000
euroon tai l14helle sitd yltdvien osakesédstdtilien osuus on HE-luonnoksen mukaan muutaman
prosentin luokkaa osakesééstotilien kokonaisméérasta.

Keskivertosuomalaisen vaurastumismahdollisuudet eivét Finnwatch ry:n mukaan siis riipu mil-
134n tapaa osakesaastatilille asetetusta 50 000 euron yldrajasta. Tadma kdy myo0s selkedsti ilmi
HE-luonnokseen siséltyvistd vaikutusarvioista. Vaikutusarvion mukaan suunniteltu ve-
roetu kohdistuisi vain pieneen osaan kotitalouksista: vaikutuksen piirissa olisi alle 5 prosenttia
kaikista porssiosakkeisiin sijoittavista ja reilusti alle prosentti kaikista Suomessa asuvista. Muu-
tos voisi lisitd tdmén joukon sijoitusaktiivisuutta — muihin sijoittajiin (eli valtaosaan osakesiis-
totilin kayttdjistd saati kaikista suomalaisista) silld ei olisi minkd4nlaisia suoria vaikutuksia.
Vaikka esitetyn muutoksen ei arvioida “vahvasti lisddvin tuloeroja”, on selvai, ettd se seka
pienentdd verotuloja ettd kasvattaa tulo- ja varallisuuseroja. Molempia vaikutuksia voidaan pi-
tad etenkin vallitsevassa taloustilanteessa haitallisina.

SAK ry toteaa lausunnossaan, ettd osakesédéstotilin talletusmééran enimmaisrajan nosto ei ole
tehokas tapa edistia sijoittamista. Nykyiselldan osakesadstotileille ohjautuneet varat ovat jakau-
tuneet siten, ettd pienelld osalla tileistd, arviolta noin muutamalla prosentilla, talletusrajan enim-
maismaard eli 50 000 euroa on tayttynyt tai lahella tdyttymistd. Valtaosalla tileja talletetut sum-
mat ovat vihdisid. Ndin ollen esitetyt muutokset kohdistuvat todella pieneen osaan tilin kéytta-
jista.

SAK:n mukaan on tarkedd huomioida, ettei kaikilla suomalaisilla ole mahdollisuutta sadstaa tai
sijoittaa. Esityksen mukaisesti varallisuuden voidaan katsoa olevan avaintekiji sijoittamisessa.
Tilastokeskuksen tilaston mukaan vuonna 2021 pienituloisia oli Suomessa noin 718 000.

Jos hallituksen tahtotila on vahvistaa vaurastumisen mahdollisuuksia, osakesdastotilin muutok-
set eivit pureudu tdhdn ongelmaan. Hallituksen tulisi osakesééstdtilin yldrajan noston sijaan
keskittya esimerkiksi siihen, ettd ithmisten palkkataso on riittdva, jotta heilld on varaa laittaa
varojaan myos saistoon ja sijoituksiin.

Ottaen huomioon yldrajaa lihenevien tilien kokonaismédirén ja mainitut sijoittamisen esteet,
osakesédstotilin yldrajan nosto ei ratkaise esityksessd mainittuja haasteita. Osakesédstotilin ny-
kyisen yldrajan ei voida katsoa olevan pullonkaula tai este osakesééstotilin kiyttddnotossa tai
sijoittamisen aloittamisessa.

Verotus

Porssiséitio pyytdd valtiovarainministeriotd arvioimaan uudelleen hallituksen esityksen vaikut-
tavuusarvioinnissa esitetyt laskelmat verotuksen vaikutuksista.

Porssisdétio kiinnittdd huomiota siihen, ettd osakesddstotili on uusi tuote ja tyypillinen yksityis-
sijoittajan sijoitushorisontti on usein useamman vuoden. On tavanomaista, ettd osakesijoitta-
mista harjoitetaan séédstdmisend ja varautumisena, joten on pidettévé todenndkoisend, ettd myds
osakesééstdtileiltd tullaan nostamaan varoja, kuten rahastosijoituksista, tarpeen vaatiessa. Tél-
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16in verotuksen lykkdidntymisvaikutus ajan myotd tasaantuu. Lisdksi osakesddstotililld osin-
goista maksettava tosiasiallinen veroprosentti on korkeampi kuin arvo-osuustililld, joilla osin-
got ovat vain osin pddomatuloveron alaisia.

Verotuksen osalta laskelmat vaikuttavat osin perustuvan olettamaan siité, ettd monet yksityissi-
joittajat realisoisivat muuta sijoitusvarallisuuttansa siirtddkseen sen osakesiéstatilille, mikd va-
hentdisi valtion verotettavia osinkotuloja. Tatd olettamaa on pidettdva epérealistisena, koska
sijoitusten realisointi varojen osakesdistotilille siirtdmistd varten johtaisi sijoittajan kannalta
jopa merkittiaviin veroseuraamuksia. Todenndkdisempdd on, ettd sijoittajat siirtévét hiljalleen
uutta varallisuuttansa tai ylimaaréisia kiteisvarojaan osakeséaastotilille. Tama keventda valtion
kannalta negatiivisia vaikutuksia verokertyméén.

Porssiséddtio nostaa esille my0s sen, ettd osakesééstotililtd nostettavista varojen voiton osuus
verotetaan nostovuoden verotuksessa, kun taas tappiolliselta tililtd nostettaessa varoja, tappioi-
den vahennyskelpoisuus lykkédédntyy siihen asti, kunnes koko tili suljetaan. Sijoitusrahastoihin
tehdyissé sijoituksissa niin voitot kuin tappiot vahvistetaan sen vuoden verotuksessa, kun nosto
tehddén, eikd tappioiden vahvistamista lykétd siihen asti, kunnes kaikki rahasto-osuudet on

myyty.

Voidaan olettaa, ettd edelld mainittu verotuksellinen lainsdiddéntdratkaisu ei kannusta varojen
nostamiseen osakesddstotililtd, mikd on omiaan pienentimdin valtion verokertymaid. Lisdksi
nykyinen malli siséltda ei-toivotun kannustimen koko tilin sulkemiseen, jos sijoittaja haluaa
nostaa varoja osakesaastotililta.

Hankintameno-olettama

Osakesaistotilin verotus toimii pddasiassa samalla tavalla sijoitusrahastoissa. Sijoittaja maksaa
padomatuloveroa tuotoista siind vaiheessa, kun hén nostaa varoja pois osakesadstotililtd. Vas-
taavasti sijoitusrahastojen kasvuosuuksista maksetaan veroa vasta rahasto-osuuden myynnin
yhteydessd. Osakesddstotililtd nostettavien varojen verotuksen ja sijoitusrahasto-osuuksien
myynnin verotuksen keskeinen ero on se, etté sijoitusrahasto-osuuksien myyntivoiton verotuk-
sessa voi tietyin edellytyksin myyntihinnasta vihentii ostohinnan sijaan hankintameno-oletta-
man. Alle kymmenen vuotta omistettujen rahasto-osuuksien hankintameno-olettama on 20 pro-
senttia rahasto-osuuden myyntihinnasta ja vdhintddn 10 vuotta omistettujen rahasto-osuuk-
sien hankintameno-olettama on 40 prosenttia myyntihinnasta.

Etenkin inflaation kasvettua merkittiavésti, tulevina vuosina osakesadstotileiltd nostettavien va-
rojen verotuksesta voi useissa tapauksissa muodostua kohtuuttoman ankaraa verrattuna siihen,
ettd yksityissijoittaja olisi harjoittanut arvopaperisddstdmistd sijoittamalla rahasto-osuuksiin
osakesaastotilin sijaan. Keskenddn vastaavanlaisten sijoitustuotteiden verotuksen tulisi olla
neutraalia. Téstd syystd on sallittava hankintameno-olettaman kéyttdminen osakesédstotililtd
nostettavien voittovarojen verotuksessa.

Osakesaistotililtd varoja nostettaessa hankintameno-olettama laskettaisiin siten, ettd kukin osa-
kesdastotilille talletettu euro rinnastuu verotuksessa sijoitusrahasto-osuuteen. Télloin hankinta-
meno-olettamaa voisi soveltaa osakesédstotilille osakesddstdtililtd nostettaviin laskennallisiin
”osuuksiin” first in — first out -periaatteen mukaisesti.

Myds Osakeséddstéjat suhtautuvat varauksella laskelmiin valtion verotulojen laskusta, mikéli

osakesédstotilin kattoa nostetaan tai poistetaan kokonaan. Osakesééstdjien mukaan asiaa tulisi
arvioida pidemmaélld horisontilla, jolloin todenndkoisesti sddstdmisen suosion kasvamisen ja
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pitkédjénteisen sijoittamisen tuoman korkoa korolle efektin voidaan n&hdé kasvattavan verotu-
loja merkittavésti pitkélld tdhtdimelld. Lisdksi lyhyelld tédhtdimelld valtion verotulot saattavat
kasvaa, kun varallisuutta realisoidaan osakeséastotilille sijoitettavaksi

Osakesaistdjit nakevit Ruotsin mallin mielenkiintoisena vaihtoehtona, jossa OST:n kokonais-
verotus hoidetaan perimélld varallisuusveron tyyppinen maksu vuosittain. Tama malli lisdisi
heidén kasityksensd mukaan sddstdmisen suosiota ja olisi fiskaali ratkaisu, jossa valtio saisi ve-
rokertyméé koko sijoitusajan. Verotulo olisi my6s huomattavasti ennakoitavampaa ja siihen ei
vaikuttaisi osakemarkkinoiden suhdannevaihtelut.

Myds osakesddstijat nostavat epakohtana esiin hankintameno-olettaman puuttumisen lausun-
nossaan. Osakesééstidjien mukaan hankintameno-olettaman merkitys inflatorisessa ymparis-
tossd on merkittéva ja se on hyvin olennainen osa pitkén tdhtdimen sijoittamisessa suoraan osak-
keisiin tai rahasto-osuuksiin. [lman hankintameno-olettamaa, sijoittaja voi joutua maksamaan
merkittivad veroa, vaikka sijoitus ei olisi reaalisesti tuottanut lainkaan. Lisdksi Osakesédstéjat
nostavat osinkoverotuksen tarkistamistarpeen.

Lausunnossaan osakesadstéjat vield esittavit, ettd osakesaistotilin varoja pitdisi voida lahjoittaa
normaalin lahjaveron piirissa jélkipolville, kuten kaikkea muutakin varallisuutta.

Finnwatch ry:n mukaan muutoksen aikaansaamat veromenetykset voivat nousta arvioidusta.

Lausunnossaan Finnwatch ry nostaa esiin, ettd osakesdastotilin veroedut pohjautuvat siihen, etta
tilille kertyvista sijoitustuotoista ja myyntivoitoista ei makseta veroa niiden kertymishetkelld,
vaan verotus lykkdantyy siithen ajankohtaan, jolloin tililtd nostetaan ulos varoja. Vaikka tilid on
markkinoitu tavallisia ihmisid osakesijoittamiseen kannustavana jérjestelmind, palvelevat sen
tarjoamat veroedut ennen kaikkea niitd, jotka pystyvét sijoittamaan tilille huomattavia summia
ja jotka kdyvét aktiivisesti kauppaa pdrssiosakkeilla. Nyt timén ryhmén saamia veroetuja suun-
nitellaan laajennettavan siten, ettd osakesééstotilin talletusraja nostettaisiin 50 000 eurosta 100
000 euroon.

Esityksen arvioidaan pienentdvén verotuottoja noin 5 miljoonalla eurolla vuonna 2024, ja vai-
kutuksen arvioidaan kasvavan noin 5 miljoonaa euroa vuodessa vuoteen 2028 asti. Todelliset
vaikutukset voivat olla titd isommat, koska vaikutusarviossa on huomioitu verovaikutusta pie-
nentdvina tekijana luovutusvoittoverot, joita odotetaan kertyvian jo olemassa olevien sijoitusten
realisoimisesta, kun varoja siirretddn osakeséastdtileille. On epatodenndkoistd, ettd sijoittajat
paityisivdt myymaiin voitollisia sijoituksiaan siirtddkseen varoja osakesééstdtilille — timéd on
harvoin verotuksellisesti jarkevid. Sen sijaan osakesédstétilille mitd luultavimmin talletettaisiin
varoja, joita ei ole sijoitettu muualle, jolloin luovutusvoittoveroja ei talletusten yhteydessi

synny.

Vaikutusarviossa huomioon otettujen verovaikutusten (kdytdnndssi osinko- ja luovutusvoitto-
verojen pienentymisen) lisidksi osakesééstdtiliin ja muihin verotusta lykkééviin sijoitusinstru-
mentteihin, kuten erilaisiin vakuutuskuoriin, liittyy aina riski siité, ettd verot jadvit osassa ta-
pauksista lykkdantymisen sijaan kokonaan maksamatta. Néin kdy esimerkiksi silloin, kun osa-
kesddstotilin omistava henkild muuttaa ulkomaille ennen tilille sijoitettujen varojen ulosnosta-
mista. Suomella ei ole verotusoikeutta osakesddstotilistd tehtdviin nostoihin sen jélkeen, kun
henkilostd on tullut Suomessa rajoitetusti verovelvollinen. Aina veroja ei peritd myoskdin
muuttajan uuden kotimaan toimesta. Talletusrajan nosto kasvattaa téstd mahdollisesti seuraavia
veromenetyksid. Maastamuuttoon perustuva mahdollisuus veron vélttdmiseen voitaisiin tilkité
ottamalla kéyttoon luonnollisia henkil6itd koskeva arvonnousuvero, jollaista valtaosa Suomen
verrokkimaista jo perii.
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Muita huomioita

Suomen Yrittdjét ry korosti, ettd osakesééstdtilin sijoituskohteina tulisi sallia vain suomalaiset
poOrssiyhtion osakkeet tai mahdollisesti laajemmin suomalaisosakkeet.

Porssiséddtio vertaa osakesddstotilid 1ahinnd sijoitusrahastoihin, mutta osakesééstotileihin koh-
distuu esimerkiksi rahasto-osuuksiin verrattuna perusteettomia rajoituksia ja verotukseen liitty-
vid epdkohtia. Osakesédéstotili on asetettava tasavertaiseen asemaan muiden vastaavanlaisten
sijoitustuotteiden kanssa.

Porssisddtio pyytad valtiovarainministeriotd arvioimaan uudelleen hallituksen esityksen vaikut-
tavuusarvioinnissa esitetyt arviot vaikutuksista kansalaisten yhdenvertaisuuteen.

Porssisaatio kiinnittdd huomiota vaikuttavuusarvioinnissa sithen, ettd siind on otettu 1dhtokoh-
daksi, ettd osakesddstotili on omiaan lisddmaéadn eriarvoisuutta, koska kaikki eivét voi tai halua
sijoittaa. T4lld hetkelld sijoitusrahastojen ja kapitalisaatiosopimusten verokohtelut ovat saman-
kaltaisia kuin osakesiéstotilin, eli osakesddstotililla ei voi ndhdd olevan nykytilaan verrat-
tuna eriarvoistavaa vaikutusta.

Porssiséddtio pyytdd huomioimaan vaikuttavuusarvioinnissa sen, ettd 31.8.2023 jo 991 000 hen-
kilod omisti porssiosakkeita Suomessa. Lisdksi Euroopan komission pddomamarkkinaunionin
kehittymistd seuraavien indikaattoreiden mukaan Suomi on eurooppalaisittain sijoittamisen
tasa-arvoisuudessa Euroopan kérked. Suomalaisten kotitalousosakkeenomistajien médréa on vé-
kilukuun suhteutettuna Euroopan suurimpia. Osakesaistotilin kehittdminen on omiaan vahvis-
tamaan edelld mainittua positiivista trendid ja edistimidn kotitalouksien vaurastumismahdolli-
suuksien yhdenvertaistumista. Kyseisten indikaattoreiden mukaan kotitalouksien arvopaperisi-
joitusten arvossa suomalaiset jadvat EU:n keskitason alle, mitd on pidettdvé kansantaloudelli-
sesti ongelmallisempana.

Osakesadstotili lisdd luonnollisten henkildiden mahdollisuuksia sijoittaa suomalaisten listayhti-
Oiden osakkeisiin, miki edistdd kansankapitalismia ja kotitalouksien aktiivista osallistumista
yhtididen hallintoon. Aiemmin monet yksityissijoittajat ovat olleet merkittdvasti epdsuotuisam-
massa asemassa tehdessdin suoria sijoituksia verrattuna moniin ammattimaisiin toimijoihin,
erittdin varakkaisiin yksityishenkil6ihin ja institutionaalisiin sijoittajiin. Ndin ollen osakesdis-
totili yhdenvertaistaa luonnollisten henkildiden sijoitusmahdollisuuksia.

Keskuskauppakamari kommentoi, ettd HE:n vaikutusten tarkastelu kohdistuu suhteellisen lyhy-
een aikaviliin. Keskuskauppakamarin nikemyksen mukaan ehdotuksella on selvésti positiivisia
vaikutuksia arvopaperisddstdmiskulttuurin ja lakisééteisen eldketurvan rinnalla tapahtuvan
omachtoisen varautumisen kehittymiseen pidemmalla aikavalilla.

Tatd ndkemystd tukee se, ettd verrattaessa verohallinnon tilastoja eri ikdluokkien kokoon erityi-
sesti ikdluokissa 25—29 vuotta ja 30—34 vuotta aktiiviset osakesééstdtilit ovat selvisti ylei-
sempid kuin muissa ikéluokissa (noin 7,5 prosenttia ikdluokasta vs. kaikkien ikéluokkien kes-
kiarvo noin 3,3 prosenttia). Pidemmén aikavélin sééstdmisessd osakesddstotilin nykyinen 50
000 euron enimmadisraja ja ehdotettu 100 000 euron enimmaisraja ovat suhteellisen alhaisia.

Osakesidstotili ostotarjoustilanteissa

Porssisdétio kiinnittdd huomiota myos osakesééstdtililain kiytdnnén ongelmiin ostotarjoustilan-
teissa. Ensinnékin, osakesdistotililaki edellyttdd, etté tililld saa olla vain osakkeita, jotka ovat
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kaupankédynnin kohteena sddnnellylld markkinalla tai monenkeskiselld kaupankayntijirjestel-
malla. Ostotarjoustilanteessa tarjouksen tekija tyypillisesti aloittaa delisting -prosessin, kun osa-
keyhtitlain 18 luvun mukaisesta vihemmistdosakkeiden lunastuksessa vélimiesoikeus on vah-
vistanut omistusoikeuden siirtymisen. Téssd vaiheessa osakesdéstotilien palveluntarjoajat pa-
kottavat myymaén lunastuksen kohteena olevat osakkeet ennen delisting -prosessin paéttymista.

Kéytanndssé tdmé tarkoittaa sité, ettd osakkeenomistaja, jonka osakkeet ovat osakesddstotililla,
ei voi tehokkaasti riitauttaa lunastushintaa vilimiesmenettelyssé osakeyhtiolain tarkoittamalla
tavalla. Tavanomaisesti lunastusmenettelyssé vilimiesoikeus vahvistaa omistusoikeuden siirty-
misen vakuutta vastaan heti menettelyn alussa, kun taas lunastushintaan otetaan kantaa vastaa
vélimiesoikeuden tuomiossa. Ndiden vilissd voi olla jopa useampi vuosi etenkin, jos vilimies-
oikeuden péitoksestd valitetaan.

Toiseksi, osakesddstotililld olevien osakkeiden osalta on ollut ongelmia myds jo ostotarjousvai-
heessa. Esimerkiksi Caverion Oyj:sti tehdyssé ostotarjouksessa oli useampi kilpaileva tarjouk-
sentekija, joista yksi taho tarjosi vaihtoehtoisena tarjousvastikkeena erdénlaista korkokuponkia
merkittavalld korkoedulla vaihtoehtona pelkille rahavastikkeelle. Téssé ajatuksena oli, ettd va-
litessa korkokupongin osakkeenomistaja sai lopulta paremman lunastushinnan, mutta lunastus-
hinta maksettaisiin vasta myohemmassa vaiheessa. Néitd korkopapereita ei pystytty kirjaamaan
osakesaastatilille, vaikkakin kysymys saatiin ratkaistua lopulta varsin monimutkaisella jérjes-
telylla.

On tarkoituksenmukaista, ettd padsddnnon mukaan osakesadstotililld saa olla vain listattujen
yhtididen osakkeita, mutta molemmat edelld mainitut tilanteet ovat luonteeltaan véliaikaisia ja
normaalista poikkeavia. Olisi lain hengen mukaista, jos osakesdistotililld sallittaisiin pitda
kauppapaikalta poistettua osaketta sithen saakka, kunnes vihemmistdosakkeiden lunastus on
saanut lainvoiman.

Vastaavasti olisi kohtuullista sallia ostotarjousvastikkeena annetut véliaikaiset velkainstrumen-
tit osakesddstotililla. Naiden osalta velkainstrumentti muuttuu enemmin tai myohemmin rahaksi
tai raukeaa, jos ostotarjous ei toteudu.

Porssisédtio ehdottaa, ettd edelld mainitut tekniset kysymykset saisi korjattua vastaavalla mo-
mentilla kuin nyt on osakesaéstdtililain 6 § 2 momentissa ratkaistu listautumisanteihin osallis-
tuminen lisddmalld 6 §:4dn seuraavanlaiset momentit:

"Edelld 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuihin sijoituksiin luetaan my6s kohdassa mainittujen
arvopaperien liikkeeseenlaskijoiden arvopaperit, vaikka julkinen kaupankéynti edelld mainitun
litkkeeseenlaskijan arvopaperilla on pééttynyt osakeyhti6lain (624/2006) 18 luvun mukaisen
vihemmistdosakkeiden lunastusmenettelyn taikka julkisen ostotarjouksen johdosta. Tallaisen
litkkeeseenlaskijan arvopaperia saa séilyttdd osakesdéstdtililla sithen saakka, kunnes lunastus-
menettelystd on annettu lainvoimainen tuomio."

"Edelld 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuihin sijoituksiin luetaan myos valiaikaiset vel-
kainstrumentit, jotka maksetaan tarjousvastikkeena julkisen ostotarjouksen yhteydessd koh-
dassa mainittujen arvopaperien liikkeeseenlaskijoiden arvopaperista. Edellytyksena on, etta tal-
lainen véliaikainen velkainstrumentti muunnetaan rahavastikkeeksi [aikamé&ére] kuluessa osto-
tarjouksen toteutumisesta tai, ettd se raukeaa julkisen ostotarjouksen ehtojen rauetessa."

Osakesidstotilin hajautusvaihtoehtojen kehittiiminen ja myos muiden sijoituskohteiden
salliminen
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Osakesaastdjit kiinnittdvit huomiota osakesdistotilin muutostavoitteen perusteluun ja etté silla
pyritddn kannustamaan suomalaisia oppimaan ja innostumaan sééstdmisesta ja sijoittamisesta.
Varsinkin alku metreilld osakkeiden valinta voi osoittautua hankalaksi. Télloin uudella siésté-
jélla pitdisi olla tyokalupakissa mahdollisuus sijoittaa erityyppisiin indeksituotteisiin.

Keskuskauppakamari piti myos tarkedna, ettd osakesadstotilisddntelya kehitettéisiin jatkossa si-
ten, ettd tilille mahdollistettaisiin sijoittaminen my6s muihin sijoituskohteisiin kuin osakkeisiin,
kuten esimerkiksi rahastoihin ja vihreisiin joukkovelkakirjoihin (green bonds).

Nasdaq Helsinki Oy totesi, ettd osakesddstotilin kdytettdvyyttd ja joustavuutta lisdisi sijoitus-
kohteiden laajentaminen esimerkiksi sijoitusrahastoihin, joukkovelkakirjoihin ja muihin listat-
tuihin instrumentteihin.

Nordnet kiinnittdd huomiota siihen, ettei sallittujen sijoituskohteiden valikoimaa laajenneta
tissd yhteydessd osakkeiden liséksi. Sijoittajan kannalta olisi selkeda sallia tilin sisdlla sijoitta-
minen kaikkiin pdrssilistattuihin arvopapereihin, jolloin sallittujen sijoituskohteiden valikoima
laajenisi muun muassa pdrssilistatuilla rahastoilla, eli ETF:illd. Ne ovat monelle yksityissijoit-
tajalle vaivattomampia ja yksinkertaisempia sijoituskohteita jo niiden siséltimin hajautuksen
vuoksi. Muutos olisi helppo toteuttaa nykyisen lain puitteissa, silld kaikille porssilistatuille si-
joituskohteille saadaan nettoarvon laskemiseen tarvittava markkina-arvo paivittiin.

Kaikkien porssilistattujen arvopapereiden salliminen osakesééstatililla saattaisi suomalaiset si-
joittajat yhdenvertaisempaan asemaan muiden pohjoismaiden kanssa, silld esimerkiksi Ruot-
sissa ja Norjassa vastaavien tilien ominaisuudet ovat sijoittajaystavallisemmat.

EFI nostaa lausunnossaan myds esiin osakesédstotilin sijoituskohteiden piirin laajentamisen
muihinkin kaupankdynnin kohteena oleviin arvopapereihin kuten velkasitoumuksiin, rahasto-
osuuksiin ja joukkovelkakirjalainoihin.

Péadomasijoittajat ry toivoo, ettd hallituksen esitysluonnoksessa olisi arvioitu myos sijoituskoh-
teiden valikoiman laajentamista osakkeista muihin instrumentteihin ja useamman osakesaasto-
tilin sallimista.

SAK ry kiinnittda lausunnossaan huomiota myos hallituksen esityksen valmistelutapaan. Koska
osakesaastotilin talletusrajan nosto on kirjattu suoraan hallitusohjelmaan, muita toteuttamis-
vaihtoehtoja ei ole tutkittu. Tété voidaan pitdd lainvalmistelun ndkokulmasta haastavana, misté
myo0s lainsddddnnon arviointineuvosto on huomauttanut aiemmin.

Finanssiala ry huomauttaa lisdksi osakesééstdtililain 12 §:n tarkastelutarpeesta suhteessa rahan-
pesusddntelyyn sekd usean tilin avaamisen sanktioiden oikeasuhtaisuuden uudelleen arvioin-
nista.

6.3 Lausuntopalautteen huomioiminen hallituksen esityksessi

Hallituksen esitys osakesdistotilin talletusrajan nostosta sai sekd kannatusta, ettd vastustusta.
Myds talletusrajan poistamista kokonaan kannatettiin. Lausuntopalautteen perusteella hallituk-
sen esitysta talletusrajan nostosta ei ole paadytty muuttamaan, vaan esityksessd on pitdydytty
hallitusohjelmaan kirjatussa talletusrajan korotuksessa. Lausunnoissa nostettiin esille myds
useita osakesddstotilin kehittdmistarpeita, joita ei kuitenkaan tiukasta aikataulupaineesta joh-
tuen ehdité kisitteleméén talletusrajan noston yhteydessd. Ehdotusten jatkovalmistelu edellyt-
tdisi perusteellisempaa valmistelua, joten esitysté ei ole muutettu téltdkdan osin.
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Liittyen kommentteihin useamman osakesééstotilin sallimisesta, voidaan todeta, ettd osakeséaés-
totililain alkuperdisen tilien méddrén rajoittamisen perusteena oli helpottaa talletusrajan seuraa-
mista. Osakesaéstotilin palvelun tarjoajan vaihtamisen osalta voidaan myds todeta, ettd osa-
keséastotililain 13 §:n mukaan sdéstéjélla on oikeus irtisanoa osakesééstotilisopimus ja vaihtaa
palveluntarjoajaa. Sopimuksen irtisanominen ei edellytd varojen realisointia, jos sddstéja on teh-
nyt toisen osakesddstotilisopimuksen, jolloin kertyneet varat siirretddn suoraan uudelle palve-
luntarjoajalle. Varat on siirrettdvd 30 pédivian kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta. Suo-
messa osakesddstotilid tarjoaa télld hetkelld kuusi eri palveluntarjoajaa.

Useassa kommentissa esitettiin osakesédstotilin sijoituskohteiden laajentamista my6s muihin
listattuihin arvopapereihin. Ostotarjoustilanteeseen liittyen ehdotettiin mahdollisuutta vastaan-
ottaa osakesédstotilille myds muita varoja kuin listattuja osakkeita. Rédtildidyn yksittédisen
muutoksen sijaan tulisi selvittdd laajemmin muiden listattujen arvopapereiden ja rahoitusvali-
neiden sallimisen tarpeellisuutta, mikd ei hallituksen esityksen kiireellisyydestd johtuen ole
mahdollista.

Euroclearin tilastojen mukaan osakesdéstotilien méédra on kasvanut sdéntelyn voimaan tulosta
lahtien jatkuvasti. Kuitenkin huomattavan suuri osa osakesdistotileistd (noin 45 prosenttia) oli
elokuussa 2023 tyhjid. Keskiméérdinen tilin saldo oli tuolloin kaikki osakesaéstotilit huomioi-
den vajaat 5 000 euroa ja verohallinnon tietojen perusteella noin 12 000 osakesééstatililla talle-
tusraja oli tdyttynyt. Varojen jakautuminen osakesééastdtileille oli epétasaista. Nordnetin tietojen
perusteella suurin osakesdéstdtilin saldo oli 379 593 euroa elokuussa 2023. Vaikutusarviossa
tarkemmin esitettyjen tilastojen valossa osakesiéstotilin hyddyntdminen ei nédyté tasoittaneen
eri asemassa olevien sijoittajien tilannetta tdhdn mennessd. Hallituksen esityksen vaikutusar-
viota esityksen vaikutuksesta yhdenvertaisuuteen ei ole paadytty muuttamaan.

Lausuntopalautteen perusteella ei ole néhty tarpeelliseksi muuttaa arvioita hallituksen esityksen
verovaikutuksista tai laajentaa hallituksen esitystd muilla verotuksen muutosehdotuksilla. Lau-
sunnoissa esitettiin eridvid ndkemyksié ehdotuksen verovaikutuksista ja niista esitetyistd arvi-
oista ja myds kommentteja sdédstdmisen lisddntymisen vaikutusten huomioimisesta. Osakeséés-
totilin voidaan arvella jonkin verran lisddvin sddstdmisen ja sijoittamisen kannusteita, mutta
tutkittua tietoa timéan kannustimen vaikutuksesta ei ole. Tallaista tdysin mittaamatonta ja erittdin
epdvarmaa vaikutusta ei voida huomioida verovaikutusarvioissa, tai muuten koko vaikutusarvio
olisi pelkkaa toiveajattelua. Esimerkiksi Ruotsin ISK-tilien verovaikutukset on myohemmin ar-
vioitu Riksrevisionenin tarkastusraportissa noin kaksi kertaa suuremmiksi kuin alkuperdisissé
vaikutusarvioissa. Tdma ei tietenkddn ole suoraan verrannollista Suomeen, koska jarjestelmat
ja alkuperiiset arviot eroavat toisistaan, mutta se on silti varoittava esimerkki siité, ettd mitkdan
suuret vaikeasti mitattavat dynaamiset vaikutukset eivit kompensoi pienenevié osinko- ja luo-
vutusvoittoveroja. Toki hyvin pitkdn aikavilin vaikutuksista ei ole tietoa.

Olemassa olevien sijoitusten realisoinnista tulevat verotulot on jo huomioitu laskelmissa, mutta
niiden vaikutusten ei uskota kokonaan kompensoivan menetettyja verotuloja. Pitkalla aikava-
lilla timékin kompensaatio tietysti pienenee suhteessa menetettyihin osinko- ja luovutusvoitto-
veroihin, jotka kasvavat sitd suuremmiksi mitd enemmén varallisuutta tileille on siirretty.

Kritiikki maastamuuttoveron puuttumista kohtaan on jossain méirin totta, mutta ei ratkaista-
vissa tdssd yhteydessi. Hallitusohjelmassa ei ole mainintaa, etté sellaista olisi tulossa.

Verotuksen kannalta indeksituotteisiin on helppo sijoittaa my0ds ilman osakesédstotilid. Indek-

sirahastojen kasvuosuuksien arvonnousuja ei myOskéan veroteta ennen sijoituksen realisointia,
vaikka kayttdisi arvo-osuustilid.
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Osinkoverotuksen suhteen sijoittajan hyodyntdesséd osakesdéstotilin mahdollisuuden osinkojen
uudelleen sijoittamiseen ja korkoa korolle ilmidn hyodyntdmiseen. on osinkojen verokohtelu
nytkin hyvin edullista verrattuna arvo-osuustiliin.

Lahjoitusten verokohtelun muutos edellyttdisi myds osakesdéstdtiliin liittyvien rajoitusten pur-
kua, erityisesti talletusrajoitusten ja méérian suhteen.

7 Voimaantulo
Ehdotetaan, ettd laki tulee voimaan 1.1.2024.
8 Toimeenpano ja seuranta

Finanssivalvonta valvoo osakesééstdtililain noudattamista. Euroclear Finland Oy pitéad yll4 jul-
kisia tilastoja osakesdéstotilien méarastd ja varojen yhteismaérasta.

9 Suhde talousarvioesitykseen

Esitys liittyy esitykseen valtion vuoden 2024 talousarvioksi ja on tarkoitettu késiteltidviksi sen
yhteydessa.

Ponsi

Edell4 esitetyn perusteella annetaan eduskunnan hyviksyttiviksi seuraava lakiehdotus:

20



Lakiehdotus

Laki

osakesaistotilistid annetun lain 5 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan osakesaastotilistd annetun lain (680/2019) 5 §:n 1 momentti seuraavasti:

58§

Sddstosuoritusten tekeminen, sddstévarojen tuottojen maksaminen ja sddstovarojen nostami-
nen

Palveluntarjoaja saa osakeséddstotilisopimuksen nojalla vastaanottaa osakeséistotilille rahava-
roja enintdén 100 000 euron maéradn asti. Varat on vastaanotettava sopimuksessa yksiloidylle
henkilokohtaiselle rahatilille eli osakesaéstotilille. Varoja voidaan sijoittaa 6 §:ssd lueteltuihin
sijoituskohteisiin. Sijoituskohteet hankitaan sédstéjén nimiin.

Tama laki tulee voimaan pdivana kuuta 20 .

Helsingissd 9.10.2023

Paidministeri

Petteri Orpo

Elinkeinoministeri Wille Rydman
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Liite
Rinnakkaisteksti

Laki

osakesaistotilistid annetun lain 5 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan osakesaastotilistd annetun lain (680/2019) 5 §:n 1 momentti seuraavasti:

Voimassa oleva laki

58

Sddstosuoritusten tekeminen, sddstovarojen
tuottojen maksaminen ja sddstovarojen nos-
taminen

Palveluntarjoaja saa osakesdistotilisopi-
muksen nojalla vastaanottaa osakesdastotilille
rahavaroja enintddn 50 000 euron miirddn
asti. Varat on vastaanotettava sopimuksessa
yksiloidylle henkilokohtaiselle rahatilille eli
osakeséastatilille. Varoja voidaan sijoittaa 6
§:ssd lueteltuihin sijoituskohteisiin. Sijoitus-
kohteet hankitaan sééstéjén nimiin.
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Ehdotus

58

Sddstosuoritusten tekeminen, sddstovarojen
tuottojen maksaminen ja sddstovarojen nos-
taminen

Palveluntarjoaja saa osakesadstotilisopi-
muksen nojalla vastaanottaa osakesdastotilille
rahavaroja enintddn /00 000 euron mairidin
asti. Varat on vastaanotettava sopimuksessa
yksiloidylle henkilokohtaiselle rahatilille eli
osakeséastatilille. Varoja voidaan sijoittaa 6
§:ssd lueteltuihin sijoituskohteisiin. Sijoitus-
kohteet hankitaan sddstdjén nimiin.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta 20





