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1. Johdanto

Paaministeri Petteri Orpon hallituksen ohjelmaan sisaltyvan kirjauksen mukaan hallintarekisterdidyille
osakkeille maksettavien osinkojen TRACE-mallin kehittdmistarpeet selvitetdan. Kehittamistarpeiden
selvittdmiseksi valtiovarainministerid pyysi asianosaisia ja asiantuntijoita lausumaan kokemuksistaan ja
nakemyksiaan vuonna 2021 kayttdédnotetusta TRACE-mallista. Lausunnoissa ja kehittdmisehdotuksissa
pyydettiin myds ottamaan huomioon EU:ssa joulukuussa 2024 hyvaksytty neuvoston direktiivi (EU) 2025/50
likaa perittyjen I&hdeverojen nopeammasta ja turvallisemmasta huojentamisesta, jaliempana FASTER-
direktiivi.

TRACE-mallilla (Treaty Relief and Compliance Enhancement) tarkoitetaan vuoden 2021 alussa Suomessa
voimaan tullutta lainsdadantéa, jonka nojalla arvopapereiden sailyttdja voi antaa hallintarekisterdidyille
osakkeille maksetuille osingoille verosopimuksen mukaiset etuuden osinkoa maksettaessa. Edellytyksena on,
ettd sailyttaja on rekisterditynyt Verohallinnon yllapitdmaan julkiseen sailyttajarekisteriin ja etta oikeus
verosopimuksen mukaiseen verokantaan on selvitetty esimerkiksi sijoittajan itse annetulla ilmoituksella
(Investor Self-Declaration - ISD). Rekisterditynyt sailyttdja on velvollinen tunnistamaan sijoittajan,
varmistamaan itse annetun ilmoituksen tietojen oikeellisuuden ja ettd verosopimusta voidaan soveltaa
sijoittajalle maksettaviin osinkoihin. Mallin tavoitteena on varmistaa, ettd osinkojen lahdevero peritaan
oikeansuuruisena jo osingon maksun yhteydessa. Jos oikeus alennettuun lahdeverokantaan on epaselva,
asia tulee ohjata normaaliin ldhdeveron palautusmenettelyyn Verohallinnon selvitettavaksi ja ratkaistavaksi.

Vuodesta 2030 sovellettavaksi tuleva FASTER-direktiivi rajoittaa Suomen mahdollisuuksia kehittda
itsenaisesti TRACE-mallia. Direktiivin voimaansaattamistoimien lisdksi mahdolliset muut muutokset on hyva
ajoittaa direktiivin kanssa samaan ajankohtaan.

2. Tiivistelma

Kehittdmistarpeiden selvittdmiseksi valtiovarainministerid pyysi 20.12.2024 asianosaisia ja asiantuntijoita
lausumaan kokemuksistaan ja ndkemyksidan vuonna 2021 kayttddnotetusta TRACE-mallista. Lausunnoissa
ja kehittdmisehdotuksissa pyydettiin myds ottamaan huomioon EU:ssa joulukuussa 2024 hyvaksytty
neuvoston direktiivi (EU) 2025/50 liikaa perittyjen Iahdeverojen nopeammasta ja turvallisemmasta
huojentamisesta. Lausuntoa pyydettiin 35 nimetylta toimijalta. Valtiovarainministerié pyysi erikseen lausuntoa
Association of Global Custodians — AGC ja Association of Qualified and Authorised Intermediaries — AQAI -
nimisilta ulkomaisilta toimijoilta, joiden kautta toivottiin saatavan ulkomaisten sailyttajien kokemuksia ja
nakemyksia Suomen TRACE-menettelysta.

TRACE-menettely on parantanut Verohallinnon tietojensaantia ja siten my6s valvontamahdollisuuksia.
Osingoille myonnettyjen verosopimusetuuksien oikeellisuuden jalkikateinen arviointi on nyt mahdollista ja
tehokasta. Rekisterdityneiden sailyttajien vuosi-ilmoituksista sdhkdisessa muodossa saatuja tietoja voidaan
analysoida ja tarkastuksen kohteet voidaan entistd paremmin arvioida. Vuosi-ilmoituksilla osingonsaajista
saadut tiedot nopeuttavat myos palautushakemusten kasittelya. Saadut tiedot parantavat mahdollisuuksia
varmentaa palaushakemusten oikeellisuutta ja siten vahentavat osingonsaajien palautushakemuksiin liittyvaa
hallinnollista taakkaa seka palautuksen hakijoilta ettd Verohallinnolta.
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Verohallinnon, Finnwatch ry:n ja SAK ry:n ndkemyksen mukaan TRACE-malli on toiminut hyvin ja lakimuutos
on toteuttanut tarkoitustaan. Verohallinnon kokemuksen mukaan mallin soveltaminen on parantanut
verotuksen oikeellisuutta ja tehostanut verovalvontaa. Lisdksi verovastuu on selkeytynyt aiempaan
oikeustilaan verrattuna. Verohallinnon kasityksen mukaan rekisterdityneen sailyttajan asemaa koskeva
saantely on toiminut hyvin ja Verohallinnon paatoksella tarkemmin maaritellyn itse annetun ilmoituksen
hyédyntdminen on ollut toimiva ratkaisu.

Muutamissa lausunnoissa toistettiin TRACE-mallin valmistelun (HE 282/2018 vp) yhteydessa kotimaisten
toimijoiden lausunnoissa ennakoituja taloudellisia haitallisia vaikutuksia Suomen kansantaloudelle.
Mahdolliset haitalliset vaikutukset jaivat kuitenkin selvittamatta. Nordea Bank Oyj on havainnut, etta sen
omistajissa ruotsalaisten luonnollisten henkildiden sijoitusten maara on vahentynyt. Yhtién kotipaikan
vaihtuminen Ruotsista Suomeen on kiristéanyt ruotsalaisten luonnollisten henkildiden sen osakkeista saamien
osinkojen verotusta, mika voi olla vdhenemisen ensisijainen syy.

Toisin kuin useissa lain valmistelun yhteydessa annetuissa lausunnoissa ennakoitiin, TRACE-mallin tekninen
soveltaminen ei ole ollut ulkomaisille sailyttajille TRACE-jarjestelman kayttéonoton esteena. Tietojen
kokoamista ja raportointia OECD:n XML-skeemalla ei ole koettu hankalaksi. Sen varmistaminen, etta
yksittaisella sijoittajalla on oikeus verosopimusetuuksiin ja siihen liittyva verovastuu, on kuitenkin muodostanut
sailyttajille haluttomuutta rekisteroitya tai rekisterdityneelle sailyttajalle haluttomuutta soveltaa TRACE-mallia.
Esimerkiksi tilanteessa, jossa suurin osa sailyttdjan asiakkaista on kuulunut ryhmaan, jossa veroprosentti on
alle 15 prosenttia ja maksetut osingot ovat olleet yli 10 000 euroa, sailyttdja on katsonut, ettd Suomen
TRACE-malli ei vastaa kyseisen sailyttdjan tarpeita. Yleisesti voidaan kuitenkin todeta, ettd suomalaisia rajat
ylittavia osinkoja hallinnoivat sailyttajat ovat hyvin kattavasti rekisterdityneet sailyttajarekisteriin ja soveltaneet
menettelya asiakkaisiinsa.

Hallituksen esitysta laadittaessa arvioitiin, ettd osinkoa maksettaessa perittavan lahdeveron maaran ja sen
seurauksena palautushakemusten maara tulee kasvamaan. Osinkojen maksuhetkella perityn veron maara on
kasvanut TRACE-mallin kayttéonoton my6ta samalla kun seka palautushakemusten kappalemaarat etta
takaisin haettavan lahdeveron euromaarat ovat kasvaneet. Toisaalta Verohallinnon tilastojen mukaan
molemmat maarat nousivat jo vuonna 2020 (eli jo ennen TRACE-mallin voimaantuloa) ja ovat olleet vuoden
2021 jalkeen laskussa. Palautushakemusten maaran kasvuun vaikuttaa useita syita, joista osa johtuu
TRACE-mallin kayttéonoton ulkopuolisista seikoista. Kun vuoden 2030 alusta otetaan kayttéén TRACE-
menettelya vastaava FASTER-direktiivin mukainen menettely, suurille sailyttdjille tulee rekisterdintipakko ja
l&htdkohtaisesti velvollisuus soveltaa alennettua verokantaa, mika tullee vahentdmaan palautushakemusten
maaraa.

Jarjestelman sujuvuuden varmistamiseksi on olennaista, ettéd ulkomaiset rekisterodityneet sailyttajat paasevat
asioimaan sahkoisesti Verohallinnon palveluissa. Paasy Verohallinnon sahkdiseen jarjestelmaan tapahtuu
Digi- ja vaestotietovirastolta haettavien Suomi.fi-valtuuksien kautta. Kaytdnnossa tunnusten saanti on
osoittautunut hyvin haastavaksi ulkomaisille toimijoille ja vain muutamat ulkomaalaiset rekisterdityneet
sailyttajat ovat onnistuneet saamaan tarvittavat valtuudet. Tunnuksia ei myodskaan voi uusia, vaan ne pitaa
hakea uudestaan kolmen vuoden valein. FASTER-direktiivin soveltamisen kannalta on tarkeaa, etta
viimeistaan 2030 direktiivin soveltamisen alkaessa sahkdisten valtuuksien saaminen olisi nykyista
helpompaa.
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Selkeana tavoitteena menettelya kehitettdessa on se, etta entistd suurempaan osaan osingoista
sovellettaisiin oikeaa veroprosenttia jo osinkoa maksettaessa. Taméa vahentaisi palautushakemusten maaraa.
Lisaksi palautushakemusten kasittelyn tehostaminen on selked kehittdmiskohde. Sailyttajien tulisi pystya
mydntamaan verosopimusetuudet osinkoa maksettaessa entista laajemmin. Toisaalta palautuksen hakemista
ja sijoittajan loppusaajatietojen raportointia tulisi tehostaa. Tama koskee erityisesti niita tilanteita, joissa on
peritty 35 prosentin Iahdevero eika loppusaajatietojen raportointi Verohallinnolle ole pakollista.

TRACE-mallia on sovellettu vuodesta 2021 lukien. Vuodet 2021 ja 2022 ovat ensimmaiset vuodet, joilta
saaduista osingoista perittyjen lahdeveron palautusten hakemisen maaraaika on paattynyt. Nailta vuosilta on
saatavissa tietoja lopullisesta lahdeverotuksesta ja saatuja tietoja on ehditty analysoida. Tietojen perusteella
voidaan todeta, etta lahdeverotulojen lopullinen kertyma on kasvanut noin 2 prosenttiyksikolla vuodessa eli
noussut noin 5 prosentista noin 7 prosenttiin. Euromaaraisesti tdma oli vuoden 2021 osalta yli 160 miljoonaa
euroa ja vuoden 2022 osalta lahes 150 miljoonaa euroa. Viela on kuitenkin ennenaikaista sanoa, onko
osinkojen lahdeveron verotuotto noussut pysyvasti olennaisesti korkeammalle kuin ennen TRACE-mallin
kayttéonottoa.

Suomen TRACE-mallin kayttéonoton merkittdvana vaikutuksena voidaan pitaa sita, ettd Euroopan komissio
esitti TRACE-mallia vastaavan FASTER-direktiivin mukaisen menettelyn kayttéonottoa Euroopan unionin
alueella. llman Suomen esimerkkid TRACE-mallista, komissio ei todennakoisesti olisi esittanyt FASTER-
direktiivia eivatka jasenvaltiot olisi sitd hyvaksyneet. FASTER-direktiivin yhdenmukaiset menettelyt tulevat
tehostamaan Euroopan unionin arvopaperimarkkinoiden toimintaa. Myos suomalaiset sijoittajat tulevat
saamaan aikaisempaa tehokkaammin verosopimusetuudet Euroopan unionin alueelle tehdyista sijoituksista.

3. Lahdeverotuksesta
3.1. Yleista

Osinkojen lahdeverotuksesta sdadetaan rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta annetulla lailla
(627/1978), jaliempana lahdeverolaki, joka tuli voimaan 1.1.1979. Lahdeverotuksessa on kyse oma-
aloitteisesta verosta, jossa suorituksen maksaja on maksuhetkella velvollinen perimaan rajoitetusti
verovelvolliselta suorituksen saajalta laissa maaratyn lahdeveron. Osingosta on perittava lahdeverolaissa
saadetty lahdevero, ellei soveltuvassa verosopimuksessa? ole maaratty tatd alemmasta lahdeverosta.

" Naissa luvuissa on oletettu, ettd kaikki kasittelematta olevat palautushakemukset hyvaksyttaisiin eli kertyma voi
olla suurempikin.

2 Suomella oli vuoden 2025 paattyessa voimassa tuloverosopimus 76 valtion ja kahden lainkayttdalueen kanssa.
Suomen verosopimuksien yleisin osinkojen lahdeveroprosentti portfolio-osingoista on 15 prosenttia. Suomella on
verosopimuksen mukaan 10 prosentin verokanta portfolio-osingoista seuraavien valtioiden kanssa: Azerbaidzhan,
Bulgaria, Egypti, Georgia, Hongkong, Intia, Itdvalta, Kiina, Marokko, Singapore, Sri Lanka, Sveitsi. Lisaksi
Romanian verosopimuksessa on 5 prosentin, Venajan sopimuksessa 12 prosentin ja Kreikan verosopimuksessa
13 prosentin verokanta. Suomella on myds ns. 0-verosopimus Irlannin, Meksikon, Ranskan, Yhdistyneiden
kuningaskuntien ja kdytdnndssa Yhdistyneiden Arabiemiirikuntien kanssa. Suomen ja Ranskan valilla on
allekirjoitettu uusi verosopimus, jossa ldhdevaltio saa verottaa portfolio-osinkoja 15 prosentin verokannalla. Suomi
on saattanut loppuun tarvittavat voimaansaattamistoimet ja odottaa Ranskan ilmoitusta vastaavista toimista, minka
jalkeen sopimus tulee voimaan. Lisaksi Suomi vapauttaa Amerikan Yhdysvaltojen, Espanjan ja Hollannin
verosopimusten nojalla eraille eldkerahastoille maksetut osinkotulot.



8 (80)

3.2. Verosopimusetujen antaminen palautusmenettelyssa tai maksajan toimesta

Verosopimuksissa on tavallisesti sovittu, ettd osingon lahdevaltio saa peria veroa, joka on alempi kuin
lahdevaltion kansallisen lainsdadannén mukainen lIahdevero. Verosopimuksenmukaiset etuudet eli yleensa
alempi verokanta myonnetadan verosopimusvaltioissa paasaantdisesti verovelvollisen hakemuksen
perusteella ns. palautusmenettelyssa. Saadakseen verosopimusetuudet verovelvollisen tulee tehda hakemus
veroviranomaiselle verosopimuksen soveltamisesta ja veroviranomainen asian tutkittuaan antaa asiassa
paatoksensa. Suomessa myods maksaja voi soveltaa verosopimuksen maarayksia. Talldin maksajan on
vaadittava riittavat selvitykset verovelvolliselta voidakseen varmistaa, etta verosopimuksen maaraykset
soveltuvat kyseiseen tilanteeseen. Lahdeverolakia ja verosopimusta sovelletaan aina tiettyyn yksil6ityyn
suoritukseen. Maksajalla ei kuitenkaan ole velvollisuutta soveltaa verosopimuksen maarayksia, vaan maksaja
voi aina peria lahdeverolain mukaisen veron ja ohjata suorituksen saajaa hakemaan lahdeveron palautusta
Verohallinnolta. Tama on tarkeaa erityisesti silloin, kun maksaja ei ole saanut riittavia selvityksia tulonsaajan
oikeudesta alennettuun verokantaan tai muutoin jaa epaselvaksi, voidaanko kansainvalisen sopimuksen
maarayksia soveltaa kyseiseen tulonsaajaan.

3.3. Osakeomistuksen hallintarekisterointi

Arvopaperien sijoitustoiminta on luonteeltaan kansainvalista ja padomat liikkuvat rajojen yli. Arvopaperien
moniportaisessa hallinnassa sijoitusvarallisuutta hallinnoidaan valtioiden rajojen yli sailyttajien avulla. Jos
kaytdssa olisi ainoastaan arvopaperien suora hallinta, sijoittaja joutuisi avaamaan arvopaperitilin kaikissa
niissa arvopaperikeskuksissa, joissa likkeeseen laskettuihin arvopapereihin han haluaa sijoittaa. Lisaksi han
voisi kayttaa arvopapereiden sailytykseen vain sellaista sailyttajaa, joka on osapuolena edella mainitussa
arvopaperikeskuksessa. Kun kaytossa on osakeomistuksen hallintarekisterdinti, sijoittaja voi hyodyntaa omaa
sailyttdjapankkiaan, joka voi puolestaan oman sailytysketjunsa kautta ohjata sijoituksen mihin tahansa. Nain
sijoittaja voi omistaa ja hallinnoida arvopapereita ympari maailmaa kayttaen yhta sailyttajaa.

Arvopaperikaupankaynnin ketju muodostuu arvopaperin liikkeeseen laskeneesta liikkeeseenlaskijasta,
markkinapaikasta, sijoittajasta ja tdman mahdollisesti kayttamasta arvopaperinvalittdjasta, arvopaperikaupan
selvityksen osapuolista ja arvopaperin sailytyksesta.

Sijoittaja tekee arvopaperikauppoja paasaantdisesti antamalla arvopaperikaupasta toimeksiannon
arvopaperinvalittajalleen, joka pyrkii toteuttamaan kaupan toimeksiannon mukaisesti. Arvopaperinvalittaja
tarjoaa asiakkaalleen sijoituspalvelua ja toteuttaa asiakkaansa kannalta edullisimman toimeksiannon ja
valittaa tiedot edelleen selvitystoimintaa harjoittavalle yhteisélle. Arvopaperien omistusmuutosta ja
rahansiirtoa koskevat tiedot kirjataan edelleen sen arvopaperikeskuksen arvo-osuusjarjestelmaan, johon
arvopaperin liikkeeseenlaskija on arvopaperin liittényt.

Moniportaisessa sailytyksessa olevien arvopaperien sijoittajakohtaiset merkinnat toteutetaan sailyttajan
tasolla. Sijoittaja kirjataan omistajaksi sijoittajaa 1ahinna olevan sailyttajan tilille. Sijoittaja antaa arvopaperinsa
sailyttajan sailytettavaksi, jolloin sailyttdja voi kayttaa joitakin sijoittajalle kuuluvia oikeuksia. Sailyttajia voivat
olla esimerkiksi luottolaitokset, sijoituspalveluyritykset ja arvopaperikeskus. Sailyttaja voi antaa arvopaperit
edelleen sailytettavaksi niin sanotulle alisailyttajalle, jolloin sailyttajia on ketjussa useita (niin sanottu
arvopaperien moniportainen sailytys).
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Poiketen yleisesti kaytetystd mallista suomalaisten sijoittajien omistamat suomalaisen yhtién Suomessa
likkeeseen laskemat osakkeet saadaan kirjata paasaantoisesti ainoastaan sijoittajan omalla nimella olevalle
arvopaperikeskuksen jarjestelméassa olevalle arvo-osuustilille.®> Suomessa kaytettavien arvopaperien suorien
omistajakohtaisten tilien etuna on se, etta siind on pienempi sailytysketjusta johtuva riski* seka
osakemuotoisiin arvopapereihin liittyvien oikeuksien ja velvollisuuksien oikeusvarmuus (varmuus kirjausten
oikeellisuudesta ja oikea-aikaisuudesta esimerkiksi sailyttdjan tai alisailyttajan
maksukyvyttdmyysmenettelyssa).

EU:ssa ja muualla maailmassa arvopaperien moniportainen sailytysmalli on hyvin yleinen. Siina sijoittaja
antaa arvopaperinsa sailyttajan sailytettavaksi. Sailyttdja voi antaa arvopaperit edelleen sailytettavaksi niin
sanotulle alisailyttajalle, jolloin sailyttajia on ketjussa useita.

Kun Suomessa toimii toistaiseksi vain yksi arvopaperikeskus, suomalaisten porssiyhtididen kotimaisista
omistajista on my6s mahdollista yllapitaa keskitettya ja lahes reaaliaikaista kattavaa osakasluetteloa, joka on
ollut edellytys voimassa olevan lainsdadannon edellyttdmalle laajalle suomalaisten sijoittajien
osakeomistuksen julkisuudelle.

4. Tilanne ennen TRACE-mallin kayttoonottoa
4.1. Yksinkertaistettu menettely

Vuosina 2006—2020 Suomessa oli lahdeverotuksessa kaytdssa malli, jota on vakiintuneesti kutsuttu
yksinkertaistetuksi menettelyksi. Menettelyn kayttdonoton ensisijaisena syyna oli se, etta Iahdeverolain
mukainen menettely, jossa maksaja selvittda verosopimuksen soveltamien edellytykset, soveltui huonosti
hallintarekisterdidyille osakkeille maksettujen osinkojen lahdeverojen perintaan. Hallituksen esityksen (HE
118/2005 vp s. 4) mukaan: "Osingon saajan yksilbintitietojen kattava hankkiminen ennen osingon maksamista
ei tilinhoitajayhteiséiltd saatujen tietojen mukaan ole kdyténndéssé mahdollista. Osingon saajan
identifioimisessa aiheutuu vaikeuksia erityisesti osakkeen omistuksen vaihtuessa ldhelld osingonjakohetkeé
tai kaupan selvittelyn viivastyessa. Néin ollen tietojen vaatiminen kaikissa tilanteissa, kuten nykyiset
sdédnndbkset edellyttavét, aiheuttaisi todennékdisesti huomattavaa siirtymista veron perimisesté
verosopimuksen mukaisesti jo osinkoa maksettaessa verosopimusetujen myéntédmiseen palautusmenettelyn
kautta.”

Yksinkertaistettua menettelya sovellettiin ulkomaille maksettuihin osinkoihin, joiden verosopimuksen
mukainen veroprosentti oli 15 tai enemman. Talldin osingon maksaja sovelsi verosopimusta osingon
maksuhetkella osakkeiden sailytysketjusta tulevan valtio/veroprosenttitiedon perusteella.

Yksinkertaistetun menettelyn kayttdonoton myota verosopimuksen soveltamisen edellytysten selvittdminen
siirtyi hallintarekisterdidyille osakkeille maksetun osingon osalta liikkeeseenlaskijalta sailytysketjulle eli
kaytannossa sijoittajaa lahinna olevalle sailyttajalle. Yksinkertaistetun menettelyn soveltamisen edellytyksena
tuolloin voimassa olleen lahdeverolain 10 b §:n 1 momentin mukaan oli, ettd maksaja on riittdvan huolellisesti

3 Jos suomalainen yhtié on muualla kuin Suomessa laskenut liikkeelle osakkeita, suomalaisten sijoittajien
hankkimat osakkeet saadaan hallintarekisterdida.

4 Tallainen riski voi toteutua mm. ketjussa olevan sailyttdjan konkurssissa, jolloin erottelemattomalla tililla
sailytettyjen osakkeiden omistuksen erillisyys konkurssipesan muusta omaisuudesta voi olla epaselva.
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varmistanut, ettd osingon saajaan sovelletaan kaksinkertaisen verotuksen valttdmistad koskevan sopimuksen
osinkoa koskevia maarayksia. Kyseisen lainkohdan 2 momentin mukaan: ”Selvityksené osinkoa koskevien
médérayksien soveltumisen riittdvan huolellisesta varmistamisesta pidetédéan sopimusta, jossa joko
tilinhoitajayhteisé tai tilinhoitajayhteisén asiamies ja ulkomainen omaisuudenhoitaja sopivat
hallintarekister6idyn osakkeen séilyttamisesta”.

Lisaksi ulkomaiseen omaisuudenhoitajaan kohdistui edellytykset tayttavan osakkeen sailyttamista koskevan
sopimuksen lisaksi erdita muita vaatimuksia. Verohallinnon tekeman analyysin® yhteydessa todettiin, etta
saajatiedoissa on runsaasti rahoitusalan yrityksia, joita ei ole merkitty tilinhoitajien rekisteriin. Vuosi-
ilmoitustiedoissa ja muissa selvityksissa on runsaasti viitteita siita, ettd myds rekisteriin merkitsemattémat
omaisuudenhoitajat hyddyntaisivat ns. yksinkertaistettua menettelya. Lainvastainen menettely on osaltaan
vaikeuttanut mm. yksittaistapausten analysointia.

Vuosi-ilmoituksella annettavat tiedot

Menettelyn keventadminen kohdistui ensisijaisesti raportointivelvollisuuden laajuuteen. Valittu ratkaisu johtuu
siita, etta sailytysketjussa yleensa vain sijoittajaa I&hinna oleva sailyttaja on tietoinen omistajan
henkilollisyydesta. Osakeomistus ja kaikki siihen liittyvat suoritukset perustuivat sailytysketjun kautta saatuun
veromaatietoon. Henkilétietojen toimittaminen ketjua pitkin katsottiin teknisesti vaikeaksi ja lisaksi
asiakastietojen luovuttaminen mahdollisille kilpailijoille on aina ongelmallista. Menettelyn keventamisen vuoksi
Verohallinto ei yleensa saanut vuosi-ilmoituksella osingonsaajan yksildintitietoja, vaan sailytysketjussa
ensimmaisen ulkomaisen omaisuudenhoitajan tiedot.

Yksinkertaistetussa menettelyssa maksajan ei tarvinnut yksilida lopullista osingon saajaa vuosi-ilmoituksella,
jos naita tietoja ei ollut ilmoitushetkella kaytettavissa. Lopullisen osingon saajan tietojen sijasta maksajalla oli
mahdollisuus ilmoittaa tilinhoitajayhteisén asiakkaana toimivan sailytysketjussa ensimmaisen ulkomaisen
omaisuudenhoitajan tiedot. Osingon saajan kotivaltioksi tuli kuitenkin aina ilmoittaa lopullisen osingon saajan
kotivaltio. Osingon maksajan ei tarvinnut antaa osingon saajan tietoja viranomaisille muutoin kuin erikseen
pyydettaessa.

Jos verosopimuksen veroprosentti oli alle 15, osingon maksajan eli kaytanndssa maksajan tilinhoitajapankin
tuli selvittda osingonsaajan oikeus alennettuun verokantaan ennen kuin alennettua verokantaa voitiin
soveltaa. Maksajan tuli antaa naissa tilanteissa loppusaajatiedot vuosi-ilmoituksella Verohallinnolle
osingonmaksua seuranneen vuoden tammikuun loppuun mennessa. Kaytannoéssa tama menettely kohdistui
noin puoleen rajoitetusti verovelvollisille maksetuista osingoista.

5 Lahdeverolain 10 b §:n 2 momentin mukaan:

"Sopimuksen mukaan omaisuuden hoitajan tuli myos:

1) ilmoittaa osingonmaksua varten valtio, jossa lopullisen osingon saajan kotipaikka on, ja vakuuttaa, ettd Suomen
ja kyseisen valtion valisen kaksinkertaisen verotuksen valttamista koskevan sopimuksen osinkoa koskevia
maarayksia sovelletaan osingon saajaan;

2) sitoutua ilmoittamaan valittdmasti tilinhoitajayhteisdlle tai tdman asiamiehelle 1 kohdassa tarkoitettuja seikkoja
koskevista muutoksista; ja

3) sitoutua pyydettaessa ilmoittamaan osingon saajan nimi, syntymaaika, mahdollinen muu virallinen tunnistetieto
ja osoite kotivaltiossa seka toimittamaan asianomaisen valtion veroviranomaisen antama todistus osingon saajan
verotuksellisesta asuinvaltiosta.”

6 Verohallinto (5.7.2010): Hallintarekisterdidyille osakkeenomistajille maksettujen osinkojen lahdeveromenettelyn
yleisanalyysi s. 44.
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Valittu menettely rajoitti olennaisesti Verohallinnon mahdollisuuksia valvoa lahdeverolain soveltamisen
oikeellisuutta. Verohallinto pystyi kaytannéssa kohdentamaan valvontaa vain niihin suorituksen saaijiin, joihin
oli sovellettu alle 15 prosentin Iahdeveroa.

Vuoden 2005 lain tavoitteet
Hallituksen esityksessa (HE 118/2005 vp s. 5) todettiin tuolloin voimassa olleesta menettelysta, etta:

"Osinkoa jakavien suomalaisten yritysten edun mukaista olisi séilyttdé osakkeenomistajilla
mahdollisuus verosopimuksen mukaiseen alhaisempaan ldhdeveroon jo ldhdeveroa perittdessé
nykyisté kdyténtbé vastaavalla joustavalla ja kustannustehokkaalla tavalla. Menettelyn
muuttaminen aikaisempaa huomattavasti monimutkaisemmaksi saattaisi aiheuttaa
suomalaisten osakkeiden houkuttelevuuden vdhentymistéa erityisesti piensijoittajien osalta ja
sitéd kautta vaikuttaa epdedullisesti suomalaisten yhtibiden osakekurssien kehitykseen.

Verohallinnon kannalta keskeiset ongelmat liittyvét verovalvontaan ja tietojenvaihtoon
ulkomaisten veroviranomaisten kanssa. Nykyisen menettelyn mukaisella toiminnalla ei
ldhdeverojen perinnén oikeellisuuden valvonta ole kaikissa tilanteissa mahdollista. Témé johtuu
padasiassa siité, ettd osinkoa jakava yhtié, hallintarekisterbinnin hoitaja tai muukaan
suomalainen osapuoli ei usein tiedéa lopullista osingonsaajaa eikéa siis voi valvoa léhdeverojen
oikeam&éréisyytté. Tietoja ei aina saada my&sk&én verotarkastuksissa.

Tietojen puutteellisuudesta johtuu myos, ettd osinkotuloja koskeviin kansainvélisiin virka-
apupyyntdihin ei voida kaikilta osin vastata eikéd kansainvélisté tietojenvaihtoa harjoittaa
tehokkaasti.”

Esityksen tavoitteista hallituksen esityksessa todettiin, etta:

"Nykytilan arvioinnissa esitetyt seikat huomioon ottaen tulisi hallintarekisteréidyille osakkeille
maksettavan osingon l&hdeverotusta uudistettaessa pyrkid mahdollisimman pitké&lti
Saavuttamaan seuraavat tavoitteet:

— suomalaisten pddomamarkkinoiden toimivuuden ja Kilpailukyvyn turvaaminen;
— luotettava lahdeveron perintéjérjestelma;

— selked ja oikeudenmukainen vastuu periméttéa jaéneestéa verosta;

— yhtibiden verovastuuseen liittyvén veroriskin pienentdminen; ja

— viranomaisten tiedonsaanti-intressi.”
4.2. Yksinkertaistetun menettelyn arvioita

4.21. Verohallinnon lahdeveromenettelyn yleisanalyysi

Hallituksen esityksessa (118/2005 vp) todettiin vaikutusten arvioimisen yhteydessa, etta jarjestelman
(yksinkertaistettu menettely) vaikutuksia muun muassa padomamarkkinoiden kehitykseen, verotulojen
kertymaan ja verotuksen oikeellisuuteen seka yleisesti etta yksittaistapauksissa seurattaisiin esimerkiksi
Verohallituksen antamien raporttien perusteella. Verohallinto on julkaissut kesalla 2010 raportin nimelta
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Hallintarekisteréidyille osakkeenomistajille maksettujen osinkojen ldhdeveromenettelyn yleisanalyysi”.
Raportin tiivistelmassa todetaan, etta:

"Verovalvonnan ndkdkulmasta keskeisimpéna havaintona voidaan todeta, ettd verotuksen
lopputuloksen oikeellisuuden valvominen on hallintarekisterbityjen osakkeenomistajien osalta
erityisen vaikeaa, osin mahdotonta. Lahtékohtaisena ongelmana on arvo-osuusjérjestelméan
k&ytdnnbssé viranomaissalainen omistuksen hallintarekisterdinti. Hallintarekisterbidyssé
omistuksessa verovalvontaa varten tarvittavat tiedot ovat ulkomailla, usein maissa, joista
pankkitietoja on kdytdnndssé erittdin vaikea saada verotusta varten. Verovalvontaa vaikeuttavat
liséksi lahdeveron yksinkertaistettu ilmoitusmenettely ja osin epéaselvéksi koettu verovastuu.”

Raportin laatinut selvitystydryhma ehdotti muun ohessa, ettd yksinkertaistetusta menettelysta luovutaan,
laiminlydntimaksua kehitetdan ja verovastuita selkeytetaan siten, etta jollakin osapuolella on aina myds
taloudellinen verovastuu.

Selvitystydryhma totesi, etta lopputuloksen oikeellisuuden valvontaa ei voida jattaa yksin yhtididen ja
tilinhoitajien vastuulle. Verohallinto tarvitsee toimivaa ja kustannustehokasta valvontaansa varten kaikkien
osinkotuloja saaneiden tiedot. Tiedot olisivat tarpeen myds kansainvalista veroyhteisty6ta varten.
Kansainvalinen tietojenvaihto palvelisi my0s Suomen verovalvontaa. Se, etta saajat tosiasiallisesti ovat vuosi-
ilmoituksen mukaisesta verotusmaasta, tulee tehokkaimmin valvotuksi saajavaltion veroviranomaisten
toimesta. Suomi voi olettaa saavansa tiedon, mikali annetut vertailutiedot sisaltavat virheellisia tulkintoja.
Suomen veroviranomaisille on kaytanndssa mahdotonta massaluonteisesti tutkia, ovatko esimerkiksi Ruotsin
lahdeverolla perityt saajat tosiasiallisesti sinne yleisesti verovelvollisia.

Verohallinnon raportista iimenee myos, ettd vuonna 2005 tehty uudistus osinkojen Iahdeveromenettelyyn on
ollut ongelmallinen verovalvonnan kannalta. Koska Verohallinto ei ole voinut saada kattavasti
hallintarekisterdidyista osakkeista osinkoa saavien yksildintitietoja, se ei ole pystynyt varmistamaan naiden
kaikkien oikeutta verosopimuksissa sovittuihin veroetuihin.

4.2.2. Yksinkertaistetun menettelyn muuta arviointia

Vuoden 2005 lainmuutoksen valmistelun yhteydessa oletettiin, etta rekisteriin merkittyjen toimijoiden osalta
olisi mahdollista tehda rajattuja tietopyyntéja. Selvityksen yhteydessa kuitenkin havaittiin, etta rekisteriin
merkittyjen toimijoiden maara on suhteellisen vahainen ja niiden kautta tapahtuneet osingonmaksut niin
suuria, ettei verovalvonnan nakdkulmasta ole mahdollista rajata tiedusteluja vain pieniin otantoihin.
Yksinkertaistetun menettelyn soveltamisessa oli kaytannon haasteena muiden ohessa se, ettei ollut yhteista
standardoitua menettelya, miten ja missd muodossa tiedot on toimitettava Verohallinnolle. Tama osaltaan
vaikeutti, osin esti tehokkaan verovalvonnan ja toisaalta aiheuttaa kaikille osapuolille seka ylimaaraista
hallinnollista ty6ta ettd kustannuksia. Verotarkastuksissa saatu tieto oli puutteellista ja epayhtenaisessa
muodossa, mika esti tehokaan resurssien kohdistamisen riskipitoisiin tapauksiin. Kohtuullisesti toimiva
jarjestelma olisi edellyttanyt sita, etta rekisteriin merkitty toimija kokoaisi tiedot itselleen osingonjakohetken
jalkeen, viimeistaan vuosi-ilmoituksen antamisen aikaan. Kaytanndssa yksinkertaistettu menettely saastaa
suomalaisten tilinhoitajien ty6ta vuosi-ilmoituksen antamisen yhteydessa.

7 Verohallinto, Hallintarekisteroidyille osakkeenomistajille maksettujen osinkojen lahdeveromenettelyn yleisanalyysi
-raportti. Verohallinto 5.7.2010.
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Saajatietojen puutteellisuus on ollut ongelmallista my&s lahdeveron palautushakemusten kasittelyn kannalta.
Palautushakemuksissa osingonsaajan on selvitettdva saamiensa osinkojen maara seka siita peritty vero.
Taman selvityksen hankkiminen voi usein olla hyvin haastavaa, koska osingot ja siitd peritty vero voidaan
yksildida vain avaamalla koko hallintarekisterdityjen osakkeiden sailytysketju. Saajatietojen puuttuessa Suomi
ei mydskaan ole voinut vastata tyhjentavasti kansainvalisten sitoumusten nojalla vastaanottamiinsa muiden
maiden verohallintojen tietopyyntdihin.

Erityisesti kotimaisten liikkkeeseenlaskijoiden ndkemyksen mukaan vuoden 2005 menettely oli onnistunut
suomalaisten padomamarkkinoiden toimivuuden ja kilpailukyvyn turvaamisessa. Tahan selvitykseen
annetussa lausunnossa esimerkiksi Listayhtididen neuvottelukunta LYNK ehdottaa, etta kevennetty
selvitysvelvollisuus palautetaan sovellettavaksi yleisimman verosopimusten mukaisen verokannan eli 15
prosentin osalta. Vastaavasti eraat listayhtiot kaipaavat vuoden 2005 mallin mukaista osingonsaajan
selvitysvelvollisuutta, jonka sisaltod oli sdadetty selvasti ja tyhjentavasti laissa.

Menettelyn luotettavuutta Iahdeveron perintajarjestelmana on vaikea arvioida, koska se on yhteydessa
viranomaisten tiedonsaantimahdollisuuteen. Luotettavuutta on arvioinut ensisijaisesti Verohallinto, joka on
pitanyt lopputuloksen oikeellisuuden valvomista hallintarekisterdityjen osakkeenomistajien osalta erityisen
vaikeana ja osin mahdottomana.? Vuoden 2005 lainmuutos ei siten parantanut Verohallinnon
tiedonsaantimahdollisuuksia. Yleisesti voidaan todeta, etta verojarjestelmaa ei voida pitdd asianmukaisena,
jos veroviranomaisella ei ole tosiasiallisia mahdollisuuksia kontrolloida verotuksen oikeellisuutta.

Jarjestelma vahensi liikkeeseenlaskijoiden veroriskia siten, ettd se vaikeutti olennaisesti Verohallinnon
mahdollisuuksia selvittdd mahdollisia vaarinkaytoksia. Tasta huolimatta likkeeseenlaskija oli kdytanndssa
yksindan vastuussa mahdollisesta alipidatyksesta. Liikkeeseenlaskijoiden vastuun laajuudesta
alipidatyksessa oli myds epaselvyytta eri toimijoiden valilla. Se, miten ja missa laajuudessa
likkeeseenlaskijoiden vastuuta voitiin siirtaa siviilioikeudellisena velvoitteena sailytysketjua pitkin mahdollisen
laiminlyonnin tehneelle sailyttajalle, on jaanyt epaselvaksi.

Ulkomaiset toimijat ovat my6s arvostelleet Suomen TRACE-mallia edeltavaa lainsaadantoa tasmallisyyden ja
selkeyden puutteesta. Suomen jarjestelman valvomattomuus ja tietynlainen epamaaraisyys sailyttajien
tehtavien osalta ei tue asioiden tunnollista selvittdmista, vaan jarjestelma ohjaa asiakkaita niille sailyttajille,
jotka eivat ole erityisen vaativia verosopimuksen soveltamisen edellytysten selvittdmisen suhteen.

Eduskunnan hyvaksyessa kevaalla 2017 hallituksen esityksen eduskunnalle laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja
selvitystoiminnasta seka eraiksi siihen liittyviksi laeiksi (HE 28/2016 vp), se samalla edellytti, etta
valtioneuvosto ryhtyy viipymatta valmistelemaan lainsdadantéa, jolla mahdollistetaan veroviranomaisten
kattava tiedonsaanti hallintarekisteroidyista osakkeista osinkoa saavista lopullisista edunsaajista. Lausuman
mukaan tdman toteuttamiseksi ennakkoperintalakiin (1118/1996) tulee lisata saannds, jonka mukaan
Suomessa asuvan tunnistamattoman verovelvollisen saamasta osingosta tulee toimittaa 50 prosentin
ennakonpidatys.

Eduskunnan lausuma perustuu Talousvaliokunnan mietintéén (TaVM 7/2017 vp). Siina talousvaliokunta
muistuttaa, ettd nykyiselladn hallintarekisteroidyista osakkeista saatuihin osinkoihin voidaan lahdeverolain

8 Yksi vaihtoehto arvioida vuoden 2005 jarjestelman tuottaman lopputuloksen oikeellisuutta, ovat ne fiskaaliset
vaikutukset, jotka syntyivat, kun jarjestelman oikeellisuutta on pyritty lisddmaan TRACE-mallin mukaisella
lainmuutoksella.
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mukaan soveltaa yksinkertaistettua ilmoitusmenettelya, jossa maksaja voi peria hallintarekisterdidyista
osakkeista saaduista osingoista verosopimuksen mukaisen, lahdeverolakia alemman verokannan mukaisen
Iahdeveron pelkastaan lopullista edunsaajaa koskevan maatiedon perusteella, jos verosopimuksessa
osinkojen lahdevero on 15 prosenttia tai enemman ja jos eraat tilinhoitajayhteista ja omaisuudenhoitajaa
koskevat edellytykset tayttyvat. Verohallinnolle annetussa vuosi-ilmoituksessa osingon saajaksi voidaan
talldin ilmoittaa loppusaajan tietojen sijasta ulkomaisen omaisuudenhoitajan tiedot seka osingon saajan
verotuksellinen asuinvaltio. Naita seikkoja punnittuaan talousvaliokunta katsoo, etté ldhdeverolain
yksinkertaistetusta ilmoitusmenettelysta tulee luopua ja kaikista hallintarekisterbidyistéd osakkeista saaduista
osingoista on ilmoitettava Verohallinnolle tiedot osingon loppusaajasta. Lisaksi on arvioitava, onko
Iahdeverolain mukainen verokanta riittdvan vaikuttava, selkea ja tasapuolinen kannustin omistusten
viranomaisjulkisuuden turvaamiseksi.®

4.3. Kansainvilisessa tietojenvaihdossa tapahtuneita muutoksia vuoden 2005 jalkeen

4.31. OECD:n TRACE-malli

Tammikuussa 2013 OECD julkaisi TRACE Implementation Package for the adoption of the Authorised
Intermediary system -nimisen mallin valtioille, jotka haluavat soveltaa niin sanottua Authorised Intermediary
("Al") -jarjestelmaa. TRACE-ryhman mallissa on tavoitteena verosopimusten mukaisten etujen antaminen
arvopaperin tuottoja maksettaessa seka verotuksessa tarvittavien tietojen toimittaminen. Sijoittajaa lahinna
oleva auktorisoitu, rekisteriin merkitty toimija tunnistaisi lopullisen sijoittajan ja Iahettaisi sailytysketjun kautta
osingon maksajalle tiedon sijoittajan asuinvaltioista, jolloin ennakonpidatys tai lahdevero voitaisiin peria
oikeamaaraisena ja nettomaara maksaa valittdmasti sijoittajalle. Sailyttaja toimittaisi verotusta varten
saajakohtaiset vuosi-ilmoitukset asiakkaiden osingoista ja niista perityista veroista kotimaisten sailyttajien
tapaan tulon lahdevaltion veroviranomaisille. Malli sisaltda standardoidut menetelmat muun ohessa sijoittajan
verotuksellisen asuinvaltion tunnistamiseksi seka tietojen toimittamiseksi. Lisaksi toimitettavat tiedot olisivat
standardoidussa muodossa.

4.3.2. Kansainvilista tietojenvaihtoa koskevat sopimukset ja standardit

Suuri syy olosuhteiden muutokseen oli kuitenkin Amerikan yhdysvaltojen hyvaksyma ns. FATCA-lainsdadanto
ja sen seurauksena tehdyt hallitusten valiset sopimukset FATCA:n toteuttamiseksi (SopS 25/2015). Nailla
velvoitettiin finanssilaitokset tutkimaan ja tunnistamaan asiakkaansa seka selvittdmaan niiden joukosta ne,
jotka olivat Yhdysvalloissa yleisesti verovelvollisia. Naiden Yhdysvalloissa yleisesti verovelvollisten
henkildiden finanssitilitiedot tuli raportoida finanssilaitoksen asuinvaltion veroviranomaisille, joka on
velvollinen raportoimaan ne edelleen Yhdysvaltojen veroviranomaiselle.

Taman jalkeen laadittin OECD:ssa yhteinen raportointistandardi (Common Reporting Standard — CRS), jolla
finanssilaitokset velvoitettiin samalla tavalla kuin FATCA:ssa tutkimaan ja tunnistamaan kaikki tilinhaltijansa ja
niiden verotuksellinen asuinvaltio seka lahettdmaan nama tiedot asuinvaltionsa veroviranomaisille.
Veroviranomaiset puolestaan lahettdvat nama tiedot edelleen kunkin tilinhaltijan asuinvaltion

9 Talousvaliokunnan lausunto heijastaa kolmen hallituspuolueen toukokuussa 2017 tekemaa sopimusta siita, milla
edellytyksilla mainitun arvopaperiasetuksen taydentava lainsaadanto voidaan hyvaksya.
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veroviranomaisille. Finanssitilitietojen vaihtaminen alkoi vuonna 2017 koskien vuoden 2016 finanssitilitietoja.
EU:ssa CRS:n mukainen tietojenvaihto ja sen edellyttdma huolellisuusmenettely on toteutettu hallinnollista
yhteistyota veroalalla koskevan direktiivin eli ns. virka-apudirektiivin ensimmaiselld muutoksella (DAC2)
(12.6.2013 COM(2013) 348 final)'°.

Kaikkien sailyttdjien on noudatettava rahanpesun estamista koskevia asiakkaan tunnistamisvelvoitteita.
Lisaksi finanssilaitoksina niiden on noudatettava finanssitilitietojen vaihtamisessa (FATCA, CRS/DAC2)
finanssilaitoksille asetettuja vaatimuksia. Niiden on tunnistettava asiakkaansa ja selvitettava niiden
verotuksellinen asuinvaltio. Naista tiedoista muodostuu suuri osa niista tiedoista, joita tarvitaan
myodnnettaessa verosopimusetuuksia lahdeverotusmenettelyssa.

Finanssilaitokset joutuvat antamaan sijaintivaltioonsa FATCA, CRS/DAC?2 liittyvat tiedot OECD:n XML-
muotoisella skeemalla. Kyseinen skeema on kehitetty OECD:n TRACE-mallin mukaisesta alkuperaisesta
skeemasta. Finanssilaitoksilla oli siten jo olemassa valmiiksi kerattyna osingonsaaijien yksildintitiedot seka
tarvittava tekninen valmius naiden tietojen toimittamiseen.

Valtiovarainvaliokunta toteaa vuonna 2005 mietinndssaan', etta hallintarekisteroidyille osakkeille
maksettujen osinkojen loppusaajatietoja on mahdotonta saada sailytysketjusta. Tama oli myds tausta-
ajatuksena, kun hallituksen esitysta vuonna 2005 laadittiin. Tietojenvaihdon osalta tilanne oli kuitenkin
olennaisesti muuttunut vuoteen 2017 mennessa, jolloin viimeisimman osinkoja koskevan lahdeverolain
muutoksen valmistelu aloitettiin.

5. Suomen TRACE-malli
5.1. TRACE-menettely

Suomen TRACE-mallissa on kyse vuonna 2019 hyvaksytysta (HE 282/2018 vp) ja vuoden 2021 alusta
kayttoonotetusta mallista hallintarekisterdidyille osakkeille maksettujen osinkojen I[ahdeveromenettelyn
oikeellisuuden tehostamiseksi. TRACE on vapaaehtoinen malli, jonka avulla sailyttdja voi saada sijoittaja-
asiakkailleen verosopimusetuudet osinkoa maksettaessa.

TRACE-mallin avulla vero voidaan peria verosopimuksen mukaisena jo osinkoa maksettaessa ilman, etta
maksajan tulee osingon maksuhetkella selvittdad osingonsaajan oikeus verosopimusetuuksiin. Maksaja voi
siten luottaa siihen, etta sailytysketjussa oleva rekisterditynyt sailyttaja on ilmoittaessaan alennetun
verokannan selvittanyt osingonsaajan oikeuden verosopimusetuuksiin.

0 Neuvoston direktiivi 2014/107/EU, 9.12.2014, direktiivin 2011/16/EU muuttamisesta silté osin kuin on kyse
pakollisesta automaattisesta tietojenvaihdosta verotuksen alalla.

" Valtiovarainvaliokunta (VaVM 23/2005 vp - HE 118/2005 vp):

"Hallintarekisterijarjestelman luonteesta ja vallitsevasta asemasta johtuu, ettei tarkkoja yksildintietoja voida
kaytanndssa esittdd massaluonteisesti, vuosittain ja reaaliaikaisina. Kun omistajuuteen liittyva rahaliikenne
hoidetaan hallintarekisterissa olevien tietojen perusteella, ei ole ollut mydskaan aihetta kehittda sellaista
jarjestelmaa, jossa tieto lopullisen omistajan henkil6llisyydesta saataisiin ja voitaisiin valittda tehokkaasti
omistuksenhoitoketjussa eteenpain. Tallaista jarjestelmaa ei voida rakentaa mydskaan yksin Suomen tarpeita
varten.”
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Uusi lainsaadanto edellyttaa arvopapereiden sailyttajien rekisterditymista Verohallinnon pitamaan julkiseen
sailyttajarekisteriin'?, jotta verosopimusetuudet voitaisiin myontaa osinkoa maksettaessa. Rekisterdityminen
on vapaaehtoista.’®

Rekisteroitynyt sailyttdja voi osingon maksuhetkella ilmoittaa sailyttajaketjun kautta likkeeseenlaskijalle
hallitsemiensa osakkeiden maaran lisdksi alennetun lahdeverokannan mukaisen veron. Talloin sijoittaja saa
verosopimusetuudet heti osinkoa maksettaessa, eika joudu tekemaan palautushakemusta. Periaatteessa
kaikkien sailytysketjussa olevien sailyttajien tulisi olla rekisterdityneena, jotta jarjestelma toimisi.' Sijoittajaa
I&hinna oleva sailyttaja ilmoittaa osingonjakohetkella ketjussa seuraavalle rekisterdityneelle sailyttajalle
osingonjakoa koskevat tiedot eli hallussaan olevien osakkeiden maaran ja niista perittdvan Idhdeveron.
Rekisterdityneen sailyttajan tulee valittaa toiselta rekisterdityneelta sailyttajalta saadut osingonjakoa koskevat
tiedot seuraavalle rekisterdityneelle sailyttajalle, joka vuorostaan valittda tiedot omien asiakkaittensa tietoihin
yhdistettyind seuraavalle rekisterdityneelle sailyttajalle. Nain ketjussa kumuloituvat tiedot paatyvat
likkeeseenlaskijalle, joka pystyy nailla tiedoilla maksamaan ketjuun oikean suuruisen netto-osingon. Ketjussa
talléin kulkevat tiedot ovat kumulatiivisia tietoja osakkeiden maarasta ja perittdvasta lahdeverosta. Tietoihin ei
sisélly sijoittajaa koskevia henkildtietoja. Jos alennettua verokantaa on sovellettu, sijoittajasta vastuun ottanut
rekisteroitynyt sailyttaja on velvollinen raportoimaan nama tiedot suoraan Verohallinnolle. Tiedot annetaan
vuosi-ilmoituksella vuosittain osingonjakovuotta seuraavan tammikuun loppuun mennessa.

5.2. Liikkeeseenlaskijalle annettu selvitys osingonsaajasta

Verosopimusetuudet osinkoa maksettaessa voi edelleen saada myos toimittamalla likkeeseenlaskijalle ennen
osingonjakoa riittavat selvitykset oikeudesta alennettuun verokantaan. Ennen TRACE-mallin kayttéonottoa
tama oli ainoa mahdollisuus saada sopimusetuudet osinkoa maksettaessa, jos veroprosentti oli alle 15
prosenttia. Sitd sovellettiin noin puoleen kaikista hallintarekisteroéidyille osakkeille maksetuista osingoista.
Nykyaan tata kaytetaan vain hyvin vahaiseen maaraan osinkoja."®

Usein, esimerkiksi juuri ennen osingonjakoa tapahtuneessa kaupassa rekisteroityneella sailyttajalla ei ole
osingonsaajan loppusaajatietoja kaytettavissa. Jos rekisteroditynyt sailyttaja saa osingon maksuvuoden aikana
maksuhetken jalkeen luotettavan selvityksen siitd, ettd osingonsaajalta voidaan peria vero alemman
verokannan mukaan, sailyttaja voi ilmoittaa siita maksajalle ja pyytaa lahdeveron korjaamista. Lahdeveron
korjaus tehdaan maksuvuoden itseoikaisuna, jolloin osingon maksaja oikaisee oma-aloitteisten verojen
veroilmoitusta ja alun perin liilkaa ilmoitettu maara palautuu Verohallinnolta maksajalle. Toimijat kayttavat
tastd menettelysta yleisesti nimea "Quick Refund”, vaikka siina ei ole kyse varsinaisesta
palautusmenettelysta.

12 https://www.vero fi/yritykset-ja-yhteisot/yritystoiminta/finanssiala/hallintarekisteroidyt-
osakkeet/sailyttajarekisteri/julkinen-sailyttajarekisteri/.

13 Vaihtoehtoisesti verosopimusetuudet voi edelleen saada osingon maksuhetkella toimittamalla maksajalle
asianmukaiset selvitykset osakkeenomistajasta ja tdman oikeudesta sopimusetuuksiin.

4 Kaytannossa jarjestelma on toiminut hyvin, vaikka kaikki sailyttajat ketjussa eivat olekaan rekisteroityneet
sailyttajarekisteriin.

5 ahdeverolain mukainen yleinen palautusmenettely on myds edelleen lahdeverovelvollisten kaytettavissa.
Palautushakemus jaa ainoaksi vaihtoehdoksi saada verosopimusetuudet silloin, kun liikkeeseenlaskijalle ei
toimiteta selvitystd oikeudesta verosopimusetuuksiin tai yksikdan rekisterditynyt sailyttaja ei ota vastuuta
alennetusta verokannasta.
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5.3. Rekisteroityneen sailyttdjan verovastuu

Lahdeverolain 10 ¢ §:n 2 momentin mukaan, jos rekisterditynyt sailyttaja ilmoittaa osingon maksua varten 35
prosenttia alemman Iahdeveron, rekisterditynyt sailyttdja on vastuussa mahdollisen virheellisen ilmoituksen
johdosta verovelvolliselta perimatta jadneesta verosta. Rekisterditynyt sailyttaja ei kuitenkaan ole vastuussa
perimatta jddneesta verosta, jos se osoittaa valittdneensa toiselta rekisterdityneelta sailyttajalta osingon
maksua ja lahdeveron perimista varten saamansa tiedot saman sisaltdisina sailytysketjussa seuraavalle
rekisterdityneelle sailyttajalle tai likkeeseenlaskijalle. Jos yksikaan rekisterditynyt sailyttaja ei ota vastuuta
toimittaa Verohallinnolle osingonsaajan tietoja, osinkoon tulee soveltaa 35 prosentin verokantaa.

Rekisteroitynyt sailyttdja voi myos ottaa vastuun toisen, rekisterditymattéman sailyttajan asiakkaina oleville
osingonsaajille maksetuista osingoista ja Iahdeveroetujen myontamisesté (Contractual Intermediary - Cl)'6.
Talloin rekisterditymattoman sailyttadjan asiakas voi saada verosopimusetuudet maksettaessa. Rekisterditynyt
sailyttaja voi varmistaa sopimuksin, etta se saa rekisterdimattomalta sailyttajalta kaikki Verohallinnon
tarvitsemat tiedot. Rekisterditynyt sailyttdja vastaa tallaisessa tilanteessa ilmoitusten puutteellisuuksista ja
mahdollisesta alipidatyksesta.

Verosopimusedut voidaan mydntaa myds silloin, kun ketjussa on aukkoja eli kahden rekisterdityneen
sailyttajan valissa on rekisterditymaton sailyttaja, mutta rekisterdityneiden sailyttjien tulee talléin selvittaa
keskenaan, miten tiedon kulku jarjestetdan ja miten vastuun ottaminen tapahtuu.

Jos sijoittajaa lahinna oleva rekisterditynyt sailyttaja ilmoittaa saajan tiedot, han voi aina myds ilmoittaa 30
prosentin verokannan osingon maksuhetkella. Talldin ei edellyteta, ettd kyseessa olisi verosopimuksen
tarkoittama osinkoetuuden omistaja eli tosiasiallinen edunsaaja (Beneficial Owner). Myds niissa tilanteissa,
joissa sovelletaan 35 prosentin verokantaa, rekisteroitynyt sailyttaja voi ja sen kannattaa ilmoittaa myos
saajan tiedot, koska se nopeuttaa olennaisesti mahdollista palautusprosessia ja on siten erittain hyodyllista
sailyttajan asiakkaan kannalta. Naissa tilanteissa ei synny alipidatysta eika rekisterdityneelle sailyttajalle tule
verovastuuta.

5.4. Rekisterdityminen

Suomen TRACE-mallissa edellytetdan, ettd osakkeiden sailytysketjussa olevat toimijat rekisterdityvat
Verohallinnon pitdmaan julkiseen sailyttajarekisteriin. OECD:n TRACE-mallissa |ahdettiin siita, etta
verohallinnot tekevat sopimuksen sailyttajien kanssa, jolloin niista tulee "valtuutettuja toimijoita” (Authorised
Intermediary - Al). Lakia saadettdessa pidettiin Suomen oikeusjarjestelmalle vieraana ajatusta, etta
Verohallinto tekisi verotusta koskevia sopimuksia toimijoiden kanssa. Tasta syysta paadyttiin edellyttamaan,
etta toimijat rekisteroityisivat Verohallinnon yllapitaméaan sailyttajarekisteriin.!”

Sailyttajarekisteriin voidaan hakemuksesta merkita sellaiset sailyttajat, jotka tayttavat I1ahdeverolain 10 d §:n
mukaiset edellytykset. Kyseisen lainkohdan mukaan sailyttajalta edellytetaan, etta silla on sijoituspalvelulain
(747/2012), arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain (348/2017), arvo-osuustileista

6 Verohallinnon rekisteroityneiden sailyttajien rekisterissa on toimijoita, jotka toimivat tassa roolissa useiden
rekisterditymattdémien sailyttajien puolesta. Kyseessa ei siten ole pelkastaan teoreettinen malli.

7 Myo6s komission FASTER-direktiiviehdotuksessa edellytettiin rekisterdintia, eika direktiiviehdotuksen kasittelyn
aikana neuvostossa edes keskusteltu OECD:n TRACE-mallin vaihtoehdosta, jossa sailyttajat tekevat sopimuksia
verohallinnon kanssa.
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annetun lain (827/1991) tai arvopaperitileistéd annetun lain (750/2012) tai vastaavan ulkomaisen
lainsdadannon nojalla oikeus harjoittaa sailytystoimintaa. Silla tulee olla myos sijaintivaltionsa asianomaisen
viranomaisen myontama toimilupa harjoittaa sailytystoimintaa ja olla sen valvonnan alainen. Lisaksi
sailyttdjan kotipaikan tulee olla Euroopan unionin alueella tai sellaisessa valtiossa, jonka kanssa Suomella on
kaksinkertaisen verotuksen valttamista koskeva sopimus. Rekisterdinnin edellytyksena on lisaksi, etta
sailyttajaan sovelletaan yhteista tietojenvaihtostandardia (CRS) tai rahanpesun estamista ja asiakkaan
tunnistamista koskevia sdannoksia sekd muuta lainsdadantoa siten, etta sailyttaja on velvollinen
tunnistamaan asiakkaansa ja tdman verotuksellisen asuinvaltion.

Sailyttajarekisteriin voi rekisterdityd myos tallaiseen valtioon sijoittautunut sailyttajana toimiva sivuliike, jota
sitovat tutkimista ja tunnistamista koskevat velvoitteet. Rekisteriin hakeutuvalla sivuliikkeella tulee olla myds
toimilupa ja oikeus harjoittaa sailytystoimintaa. Edellytykset tayttavat paa- ja sivuliikkeet voivat hakeutua
erikseen rekisteriin ja voivat toimia erillisina rekisterdityneina sailyttajina.

Sailyttaja voidaan jattda merkitsematta sailyttajarekisteriin, jos sen voidaan olettaa laiminlyévan velvoitteensa
sailyttajana aiempien laiminlyontiensa perusteella tai jos sailyttaja on jattanyt maksamatta sille maaratyt verot.

Verotustietojen julkisuudesta ja salassapidosta annetun lain 9 §:n mukaan sailyttajarekisterin tiedoista julkisia
ovat yhteisdn nimi, yritys- ja yhteisétunnus ja vastaava ulkomainen tunnus, kotivaltio, osoite ja
rekisterimerkinnan voimassaoloaika.

5.5. Rekisteroityneen sailyttdjan vastuut ja velvollisuudet

Rekisterditynyt sailyttdja voi soveltaa asiakkaansa saamaan osinkoon alennettua verokantaa jo osinkoa
maksettaessa. Lahdeverolain 10 ¢ §:n mukaan rekisterdityneen sailyttdjan on 10 b §:n mukaisesti tutkittava ja
tunnistettava osingon saaja, selvitettava luotettavasti taman verotuksellinen asuinvaltio seka varmistettava,
ettd kansainvalisen sopimuksen osinkoa koskevia maarayksia voidaan soveltaa osingon saajaan. Jos
rekisterditynyt sailyttaja ei voi tunnistaa varmuudella osingonsaajaa tai ei voi varmistaa, etta talla on
verosopimuksen mukaan oikeus alennettuun verokantaan, ei verosopimusetuuksia voida myontaa
maksuhetkelld. Lahdeverolain 7 §:n 2 momentin mukaista 35 prosenttia alhaisempaa veroa voidaan peria
vain, jos osingonsaajan tiedot toimitetaan vuosi-ilmoituksella Verohallinnolle. Nain joudutaan toimimaan, jos
rekisterdityneelld sailyttajalla ei ole maksuhetkella kaytettavissa osingonsaajan tietoja tai osingonsaaja ei ole
antanut suostumustaan tietojen toimittamisesta Verohallinnolle.

Rekisterdityneen sailyttajan on lisaksi annettava osingoista vuosi-ilmoitustiedot, Verohallinnon pyytamat
osinkoon liittyvat tiedot seka Verohallinnon kehotuksesta annettavat tai tarkastettavaksi esitettavat tiedot.

Verohallinnon antamassa ohjeessa Rekisteroityneen sailyttajan velvollisuudet ja vastuut'® on tietoja
rekisterdityneen sailyttajan rekisterditymisesta seka yksityiskohtaisempia tietoja rekisterdityneen sailyttajan
velvollisuuksista ja vastuista.

18 \/H/5949/00.01.00/2022, 23.3.2023. https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-
hakusivu/86474/rekisteroityneen-sailyttajan-velvollisuudet-ja-vastuut3/.
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5.5.1. Asiakkaan tunnistaminen ja itse annettu ilmoitus ISD

Rekisterdityneen sailyttdjan on ennen osingonjakoa tunnistettava asiakkaansa ja varmistettava, etta
sijoittajalla on oikeus alennettuun verokantaan. Lahdeverolain 10 b §:n 4 momentin mukaan "asuinvaltion
huolellisena selvittdmisena voidaan pitda Verohallinnon antamaa lahdeverokorttia, osingon saajan
asuinvaltion veroviranomaisen antamaa todistusta tai sellaista osingon saajan itse antamaa ilmoitusta, josta
selvida lahdeverotusta varten tarvittavat tiedot osingon saajasta.”

Asuinvaltion selvittdminen on mahdollista tehda siten, etta osakkeenomistaja antaa rekisterodityneelle
sailyttajalle osingonsaajan itse annetun ilmoituksen (Investors Self Declaration - ISD) ja vahvistaa siina olevat
tiedot oikeaksi. Itse annetun ilmoituksen on lahdeverolain 10 b §:n 4 momentin mukaan oltava riittavan
luotettavasti dokumentoitu ja johdonmukainen sailyttajan hallussa olevien muiden osingon saajaa koskevien
tietojen kanssa. Mainitussa lainkohdassa Verohallinnolle on annettu valtuutus antaa tarkemmat maaraykset
itse annetun iimoituksen sisallésta, voimassaolosta ja menettelysta, jolla itse annetun ilmoituksen luotettavuus
todetaan.

5.5.2. Verohallinnon maarays itse annetusta ilmoituksesta ja siihen liittyva ohje

Verohallinto on antanut maarayksen Verohallinnon paatés itse annetun ilmoituksen sisallésta, voimassaolosta
ja menettelysta, jolla sen luotettavuus todetaan.'® Lisaksi Verohallinto on antanut Osingonsaajan itse
antaman ilmoituksen sisaltd, voimassaolo ja luotettavuuden todentaminen -nimisen ohjeen®.

Verohallinnon maarayksen 1 §:ssa luetellaan ne osingonsaajan itsensa oikeaksi vahvistamat tiedot, jotka itse
annetussa ilmoituksessa on annettava. Tietoihin kuuluu yksildintitietoina luonnollisen henkilén nimi,
syntymaaika ja osoite sekda muun kuin luonnollisen henkilén osalta sen nimi, osoite, oikeudellinen muoto ja
valtio, jossa se on rekisteroity tai jonka lainsdadannon mukaan se on perustettu. Lisaksi on annettava
osakkeiden sailytystilin numero seka osingonsaajan asuinvaltion ja Suomen valisen verosopimuksen
tarkoittama verotuksellinen asuinvaltio sekd asuinvaltion mydéntama verotunniste.

Osingonsaajan on ilmoituksessaan vakuutettava muun ohessa, ettd han on asuinvaltiossaan verotuksellisesti
asuva Suomen ja asuinvaltion valisessa verosopimuksessa tarkoitetulla tavalla ja ettei toimi asiamiehena,
nimellisomistajana tai valittajana ilmoituksen kattaman osingon osalta. Liséksi osingonsaajan on
vakuutettava, ettd han on Suomen ja asuinvaltionsa valisessa verosopimuksessa tarkoitettu osingonsaaja ja
han tayttaa sovellettavan verosopimuksen mukaisten Iahdeveroetujen saamisen edellytykset ilmoituksen
kattaman osingon osalta. Osingonsaajan on myds sitouduttava ilmoittamaan olosuhteissaan tapahtuvista
muutoksista sailyttgjalle ilman aiheetonta viivytysta.

Maksajan tai rekisterdityneen sailyttajan on varmistettava aina ennen osingon maksamista kaytettavissaan
olevien tietojen avulla, onko ilmoitus luotettava. limoituksen luotettavuus on todettava uudelleen, jos maksaja
tai rekisteroitynyt sailyttdja saa tiedon osingonsaajan olosuhteissa tapahtuneista muutoksista.

19 \/H/4332/00.01.00/2020, 14.9.2020. https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/paatokset/87926/verohallinnon-
p%c3%a4%c3%a4t%c3%b6s-itse-annetun-ilmoituksen-sis%c3%a4!1%c3%b6st%c3%a4-voimassaolosta-ja-
menettelyst%c3%a4-jolla-sen-luotettavuus-todetaan/.

20 \VH/2706/00.01.00/2022, 26.9.2022. https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-
hakusivu/88186/osingonsaajan-itse-antaman-ilmoituksen-sis%C3%A41t%C3%B6-voimassaolo-ja-luotettavuuden-
todentaminen?2/.
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https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/paatokset/87926/verohallinnon-p%c3%a4%c3%a4t%c3%b6s-itse-annetun-ilmoituksen-sis%c3%a4ll%c3%b6st%c3%a4-voimassaolosta-ja-menettelyst%c3%a4-jolla-sen-luotettavuus-todetaan/
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/88186/osingonsaajan-itse-antaman-ilmoituksen-sis%C3%A4lt%C3%B6-voimassaolo-ja-luotettavuuden-todentaminen2/
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/88186/osingonsaajan-itse-antaman-ilmoituksen-sis%C3%A4lt%C3%B6-voimassaolo-ja-luotettavuuden-todentaminen2/
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/88186/osingonsaajan-itse-antaman-ilmoituksen-sis%C3%A4lt%C3%B6-voimassaolo-ja-luotettavuuden-todentaminen2/
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Verohallinnon maarayksen mukaan itse annettu ilmoitus on voimassa enintaan allekirjoitusvuoden ja sita
seuraavat viisi vuotta. Jos sailyttdja on huolellisesti varmistanut itse annetun ilmoituksen luotettavuuden
iimoituksen saadessaan eikd osingonsaajan olosuhteissa ole tapahtunut ilmoituksen luotettavuuteen
vaikuttavia muutoksia, ei ilmoituksen luotettavuutta tarvitse varmistaa erikseen ennen osingon maksamista,
jos osingosta peritdan verosopimuksen mukaisesti [hdeveroa vahintdan 15 prosenttia tai osingon maara on
alle 10 000 euroa.

Jos rekisteroditynyt sailyttaja on noudattanut Verohallinnon ohjeen mukaista menettelya, Verohallinto katsoo,
etta sailyttaja on huolellisesti selvittanyt osingon saajan asuinvaltion seka varmistanut, etta kansainvalisen
sopimuksen osinkoa koskevia maarayksia voidaan soveltaa osingon saajaan. Jos lahdeveroa jaa talléin
perimatta, sen katsotaan tapahtuneen Idhdeverolain 16 §:n 2 momentin tarkoittamalla tavalla muusta kuin
veron perimiseen velvollisen laiminlydnnistd. Ohjeen soveltaminen on vapaaehtoista. Myos ohjetta
seuraamatta voi paatya oikeaan lopputulokseen. Jos selvittdmisessa ei ole noudatettu Verohallinnon ohjetta
ja lahdeveroa jaa perimatta, rekisterdityneen sailyttajan on naytettava, etta vero jai perimatta muusta syysta
kuin sen laiminlyonnista.

Jos osingosta perittavan Idhdeveron maara on alle 15 prosenttia ja osingon maara on vahintadan 10 000
euroa, Verohallinnon maarayksen mukaan rekisteroityneen sailyttdjan on ennen osingon maksamista
varmistettava osingonsaajan itse antaman ilmoituksen luotettavuus sen hallussa olevien tietojen perusteella,
jotka se on liiketoiminnassaan kerannyt asiakkaastaan.

Verohallinnon ohjeen mukaan rekisterdityneen sailyttdjan on saatava ilmoituksen luotettavuuden varmistava
lisaselvitys, jos se varmistuksen yhteydessa saa tietoonsa, etta osakkeet on hankittu enintaan 30 paivaa
ennen osingonmaksua, osingonmaksuun liittyy omistus- tai johdannaisjarjestely, tai osingonsaajan
olosuhteissa on tapahtunut ilmoituksen luotettavuuteen vaikuttava muutos. Jos mikaan ylla tarkoitetuista
olosuhteista ei tayty, voidaan ilmoitusta pitaa luotettavana ja verosopimusetu myontaa. Jos jokin ylla
tarkoitetuista olosuhteista tayttyy eika sailyttaja voi lisaselvityksellakaan varmistaa ilmoituksen luotettavuutta,
jolloin osingonsaajan oikeus verosopimusetuun jaa tulkinnanvaraiseksi, ei verosopimusetuja voida myodntaa.

Lainsdadantoon ei tullut muutosta silta osin, etta siina ei edelleenkaan sanota, miten asuinvaltion huolellinen
selvittdminen tai kansainvalisen sopimuksen maaraysten soveltuvuuden varmistaminen tulisi tapahtua.
Lahtdkohtana on ollut, ettd maksaja ja nyt myos rekisteroditynyt sailyttaja ovat vastuussa mahdollisesta
alipidatyksesta, joten niiden asia on selvittaa tayttyvatkd verosopimusetuuksien myéntamisen edellytykset.
Laissa ei ole haluttu rajoittaa toimijoiden valinnanvapautta sen suhteen, miten ne varmistavat asiakkaansa
oikeuden verosopimusetuuksiin. Verohallinnon antamia ohjeita noudattaen sailyttaja saa kuitenkin
luottamuksensuojaa tilanteessa, jossa lahdeveroa jaa periméatta.

Osingonsaajan verotuksellinen asuinvaltio voidaan selvittda osingonsaajan itse antaman ilmoituksen sijaan
lahdeverokortin tai asuinvaltiotodistuksen perusteella. Kun osingonsaajan asuinvaltio on huolellisesti
selvitetty, maksajan tai rekisterdityneen sailyttajan on lisdksi varmistettava, etta kansainvalisen sopimuksen
osinkoa koskevia maarayksia voidaan soveltaa osingonsaajaan.
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5.5.3. Raportointi- ja tiedonantovelvollisuus

Verotusmenettelystd annetun lain 15 e §:n mukaisen rekisterdityneen sailyttdjan on toimitettava
Verohallinnolle vuosittain 1) niiden osingon saajien loppusaajatietoja, joista rekisterditynyt sailyttdja on ottanut
vastuun, seka 2) osingon maksuhetken valitystietoja.

Osingon saajien loppusaajatietoihin kuuluvat rekisterdityneen sailyttajan vastuulla oleville osingon saajille
maksettujen osinkojen ja perittyjen lahdeverojen maara seka lisdksi tunnistetiedot kuten nimi, syntymaaika,
osoite asuinvaltiossa, verotunniste asuinvaltiossa, jos sellaisia myénnetaan, seka oikeushenkildiden
oikeudellinen muoto. Liséksi tulee ilmoittaa saajan verotuksellinen asuinvaltio ja kotiosoite sekd muut
vastaavat Verohallinnon maaraamat tiedot.

Osingon maksuhetken valitystiedoissa tulee olla niiden rekisterdityneiden sailyttajien yksildintitiedot, joiden
osingonmaksutietoja se on osingon maksuhetkella valittdnyt osakkeiden sailytysketjussa edelleen
likkeeseenlaskijalle ilmoitettavaksi seka sen rekisterdityneen sailyttajan yksildintitiedot, jolle tiedot on valitetty.
Naihin tietoihin tulee sisaltya myos eriteltyina valitetyt tiedot osakkeiden maarista ja niista perityista veroista.

Rekisteroityneen sailyttajan vuosi-ilmoitustiedot ovat valttamattomia TRACE-mallin toimivuuden kannalta.
Kaikkien ketjussa olevien rekisterdityneiden sailyttajien antamien valitystietojen avulla Verohallinto pystyy
tasmayttdmaan koko osingonjakoketjun ja paikallistamaan siind jaetut osingot loppusaajatietojen perusteella
oikeille osingonsaaijille. Vuosi-ilmoitustiedot mahdollistavat osinkojen Idhdeverotuksen tehokkaan valvonnan.
Sahkoisessa muodossa olevien tietoja voidaan yhdistdd muiden vuosien tietoihin sekd muuten saatuihin
tietoihin. Naita tietoja voidaan analysoida, hakea kuvioita ja lahdeveron valttelyyn liittyvia toimia. Nama tiedot
tehostavat myds palautushakemusten kasittelya, koska usein hakijan tiedot 16ytyvat jo sijoittajan sailyttajan
antamalta vuosi-ilmoitukselta. Iso osa palautushakemusten hallinnollisista kustannuksista seka
Verohallinnolle etta sijoittajalle on johtunut erityisesti saatujen osinkojen ja niista perittyjen verojen
oikeellisuuden varmistamisesta. Kun nama tiedot on annettu jo vuosi-ilmoituksella Verohallinnolle,
palautushakemusten kasittely tehostuu ja oikeellisuus paranee olennaisesti.

Koska TRACE-malliin osallistuminen on vapaaehtoista eika sailyttajalla ole velvollisuutta antaa osingonsaajan
yksilointitietoja perittyaan 35 prosentin lahdeveron, tietoja ei saada kattavasti osingonsaajista, mikd muun
muassa vaikeuttaa ja hidastaa palautushakemusten kasittelya. Verrattuna aiempaan tietojen puutteet
kohdistuvat kuitenkin vain osaan osingonsaajista ja aukot ovat olennaisesti pienempia.
Palautushakemuksessa ilmoitetun sailyttdjan ja maksetun osingon maarasta voidaan muun ohessa usein
paatella, onko mahdollista, ettd palautushakemuksen tarkoittamat osingot olisi maksettu hakijalle tai niista
olisi peritty ilmoitettu maara lahdeveroa.

Verotusmenettelysta annetun lain 23 b §:4an sisaltyy sdannokset rekisterdityneen sailyttajan erityisesta
tiedonantovelvollisuudesta. Rekisterdityneen sailyttajan on Verohallinnon kehotuksesta annettava tiedot
mekanismeista, menettelyista, asiakirjoista sekd muista tiedoista, joiden perusteella se on suorittanut osingon
saajan tutkimis-, tunnistamis-, selvittdmis-, varmistamis- ja ilmoitusvelvoitteet vastuulleen ottamansa
osingonmaksun ja osingon saajien osalta. Verohallinnon on pyynndssaan yksiloitava tarvitsemansa tieto
osinkotapahtuman, osingon saajan tai maksajan yksildintitiedon tai muun vastaavan yksildinnin perusteella.

Verotusmenettelysta annetun lain 19 § sadantelee sivullisen erityista tiedonantovelvollisuutta, jonka perusteella
jokaisen on annettava Verohallinnon pyytaessa toisen verovelvollisen verotusta varten tarpeellisia tietoja.
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Verohallinto voi siten pyytaa myos rekisterdityneelta sailyttajalta esimerkiksi palautushakemukseen liittyen
sellaisia tietoja, joilla voidaan varmistaa, ettd osingonsaajalle on maksettu hakemuksen mukaiset osingot ja
tilitetty lahdeverot tilanteessa, jossa rekisterditynyt sailyttdja on ottanut ko. osingonmaksutiedot vastuulleen tai
valittanyt osingonmaksutietoja. Verohallinto yksilGi pyydettavat tiedot niin, ettd tiedonantovelvollinen voi ne
antaa.

5.6. Ennakkoperintdlain mukainen 50 prosentin ennakonpidatys

TRACE-mallin kayttdonoton yhteydessa ennakkoperintalakiin lisattin eduskunnan lausumaan?' pohjautuva 4
a §, jonka mukaan vuoden 2020 alusta alkaen hallintarekisterdidylle osakkeelle maksettavasta osingosta
toimitetaan 50 prosentin ennakonpidatys, mikali osingonmaksaja ei saa osingonsaajan yksildintitietoja ja
maksaja tietada, ettd osingonsaaja on Suomessa yleisesti verovelvollinen.

Lain valmisteluvaiheessa saadun palautteen mukaan eraat kotimaiset toimijat odottivat, etta kaikista
osingoista perittaisiin 50 prosentin suuruinen ennakonpidatys. Nain ei kuitenkaan ole tapahtunut, vaan
kayttéonotto sujui ilman suuri ongelmia. Vain hollantilaisen arvopaperivalittdja Degiron?? ilmoitti kesalla 2020,
ettd se ei enaa tarjoa Suomessa asuville henkil6ille mahdollisuutta kdyda kauppaa alustallaan suomalaisilla
osakkeilla. Syyksi se on ilmoittanut Suomen saantelyssa ja verolainsdddannossa voimaan tulleet muutokset.
Taman yksittaisen valittdjan linjanvedon liséksi valtiovarainministerion tai Verohallinnon tietoon ei ole tullut,
ettd tdma muutos olisi aiheuttanut ongelmia markkinaosapuolille.

Verohallinto on 30.8.2023 antanut ohjeen Ennakonpidatys Suomessa yleisesti verovelvollisen
hallintarekisterdidylle osakkeelle maksetusta osingosta.?

5.7. Ruotsiin rinnakkaislistatuille osakkeille maksettujen osinkojen erityisongelma

5.71. Yleista

Osakkeiden rinnakkaislistaus (Secondary Listing / Cross-listing) tarkoittaa sitd, ettd saman yhtién osake on
kaupankaynnin kohteena useammassa kuin yhdessa porssissa. Sijoittajan kannalta kyse on lahtdkohtaisesti
samasta omistuksesta yhtiossa, vaikka kaupankaynti voi tapahtua eri markkinapaikoilla, eri valuutoissa tai eri
instrumentilla.

Rinnakkaislistautumista voidaan pitaa hyoddyllisena rajat ylittdvan yritysjarjestelyn jalkeen, jos yhtiolla on
paljon osakkeenomistajia kahdessa valtiossa. Tallainen jarjestely voi olla esimerkiksi rajat ylittdva osakevaihto
tai kun yhtio vaihtaa asuinvaltiotaan. Toisessa valtiossa voi yritysjarjestelyn jalkeen olla paljon
osakkeenomistajia, jotka haluaisivat kdyda kauppaa tutussa porssissa ja tutulla valuutalla. Yhtiélla voi myos
olla paljon yritystoimintaa ja asiakkaita toisessa valtiossa ja yhtié haluaa lisata rinnakkaislistauksella
nakyvyytta sielld. Rinnakkaislistauksella pyritaan myds laajentamaan omistusta ja saamaan lisaa paaomia.

21 EV 44/2017 vp - HE 28/2016 vp.

22 hitps://www.arvopaperi.fi/uutiset/hollantilainen-halpavalittaja-lopettaa-suomi-osakkeiden-kaupankaynnin-
suomalaisasiakkailta/9367ec62-60c4-45be-9e53-16270d7caeb6
https://porssihaukka.fi/yleista/de-giro-lopettaa-suomalaisiin-osakkeisiin-sijoittamisen/.

23 \V/H/2190/00.01.00/2023, 30.8.2023. https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-
hakusivu/48568/ennakonpidatys-suomessa-yleisesti-verovelvollisen-hallintarekisteroidylle-osakkeelle-maksetusta-

osingostad/.
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Samalla osakkeiden vaihtomaara kasvaa ja osakkeen likviditeetti lisdantyy. Kaytannon esimerkkina voidaan
mainita Nordea Bank Oyj, jonka osakkeella kdydaan kauppaa seka Helsingin etta Tukholman porssissa.

Rinnakkaislistautuminen voidaan toteuttaa kahdella eri tavalla; joko osaketalletustodistuksilla (Depositary
Receipt) tai niin sanotun Investor CSD-linkin kautta. Kun osakkeiden liikkeeseenlasku tapahtuu
osaketalletustodistuksilla, porssiin listautunut yhtié tekee sopimuksen jarjestelijapankin kanssa.
Jarjestelijapankki hankkii haltuunsa yhtion liikkeeseen laskemia osakkeita (yhtiélta, markkinatakaaijilta,
osakkeenomistaijilta), ja laskee liikkeelle toisen maan arvopaperikeskuksessa osakkeita vastaavan maaran
osaketalletustodistuksia. Yhden talletustodistuksen ei ole valttamatonta vastata yhta osaketta, vaan se voi
olla murto-osa osakkeesta tai vastata useampaa osaketta. Osaketalletustodistukset listataan sitten kyseisen
maan porssissa.

Talletustodistuksia hallinnoi jarjestelijapankki ja niilla kdydaan ulkomaisessa pdrssissa kauppaa kuten
muillakin arvopapereilla. Osakkeenomistajalle kuuluvat oikeudet jakautuvat jarjestelijapankin ja
talletustodistuksen haltijan valilla osaketalletustodistuksen liikkeeseenlaskussa maariteltyjen ehtojen
mukaisesti.

Verosopimusta sovellettaessa talletuspankkia ei pidetd maksettavan osinko-oikeuden omistajana (Beneficial
Owner), koska se on velvollinen jakamaan saamansa osingon edelleen talletustodistuksen haltijoille.
Verohallinnon soveltamiskaytannossa talletustodistuksen haltijaa on kohdeltu kuten osakkeenomistajaa ja
katsottu tdman olevan osingonsaaja seka lahtdkohtaisesti oikeutettu verosopimusetuuksiin.

Tunnetuimpia osaketalletustodistuksia on American Depositary Receipts eli ADR. Ruotsissa
osaketalletustodistus on Swedish Depositary Receipts — SDR. Suomessa kaytetty vastaava
talletustodistusrakenne on Finnish Depositary Receipt eli FDR.

Edella kuvatusta poiketen Ruotsissa suomalaisten yhtididen rinnakkaislistaus tapahtuu paaasiassa siten, etta
Suomessa toimivan arvopaperikeskuksen eli Euroclear Finland Oy:n osapuoli sailyttda osakkeita Suomessa
arvo-osuustililld omaisuudenhoitajana ja tililla oleva maara osakkeita rekisterdidaan Ruotsin
arvopaperikeskukseen eli Euroclear Sweden Ab:hen. Osakkeita voidaan siirtdd naiden kahden
arvopaperikeskuksen valilla osakkeiden kysynnan ja tarjonnan mukaan.

Vuoden 2021 loppupuolelle asti omaisuuden hoitajana on toiminut Nordea Bank Oyj, mutta kun se luopui
sailytystoiminnoista (custody) muiden kuin omien osakkeiden osalta, niin tehtava siirtyi Euroclear Bankille.
Talléin Euroclear Finland Oy:sta tuli osapuoli, jonka kautta rinnakkaislistatut osakkeet on rekisteroity
Euroclear Sweden Ab:ssa.

Suomalaisista listayhtidistd ainakin Nokia Oyj, Nordea Bank Oyj, Sampo Oyj, Stora Enso Oyj ja TietoEvry Oyj
ovat tehneet rinnakkaislistautumisen ulkomaiseen porssiin. Sampo Oyj oli vuodet 2024 ja 2025 listautunut
Ruotsin markkinoille SDR:n4, jossa liikkeeseenlaskijana oli Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).
Vuoden 2026 alusta alkaen Sampo Oyj:n osake on ollut rinnakkaislistattu samalla tavalla linkin kautta kuten
muut suomalaiset Tukholman pdrssiin rinnakkaislistatut yhtiot.

5.7.2. Ruotsin tilanne

Ruotsissa listattujen arvopapereiden voitonjako kulkee Ruotsin arvopaperikeskuksen Euroclear Bank:n
kautta. Verohallinnosta saadun tiedon mukaan Euroclear Bank ei Ruotsin lainsdadanndsta johtuen voi ottaa
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minkaanlaista vastuuta alennetuista verokannoista. He ovat myos todenneet, etta he eivat olisi voineet toimia
aiemmin Suomessa voimassa olleessa yksinkertaistetussa menettelyssa. Lisaksi heidan tietotekniset
systeeminsa eivat ilmeisesti pystyisi toimimaan Suomen edellyttamalla tavalla.

Euroclear Sweden Ab:n kautta kulkevista suomalaisten yhtididen osingoista on peritty systemaattisesti 35
prosentin suuruinen Iahdevero. Ruotsalaiset sailyttajat ovat rekisterdityneet suhteellisen laajasti Suomen
julkiseen sailyttajarekisteriin, mutta ne eivat rinnakkaislistattujen osakkeille maksettujen osinkojen osalta
pystyneet toimimaan tehokkaasti.

Se, ettd aiemmin suomalaisen yhtidn maksamista osingoista perittiin systemaattisesti 35 prosenttia
I&hdeveroa osinkoa maksettaessa, on suomalaisten liikkkeeseenlaskijoiden, ruotsalaisten osakkeenomistajien
ja Verohallinnon kannalta valitettavaa, koska usein ruotsalaiset sijoittajat joutuivat tekemaan Verohallinnolle
palautushakemuksen saadakseen takaisin alennetun verokannan ylittadvan perityn lahdeveron maaran. Tama
on lisannyt tarpeettomasti hallinnollista taakkaa kaikille osapuolille, vaikka tapaukset olisivat muuten olleet
taysin ongelmattomia ja sijoittajaa lIahinna oleva rekisterditynyt sailyttaja olisi ollut valmis myoéntaman
sopimusetuudet jo osinkoa maksettaessa.

Euroclear Sweden Ab on mahdollistanut vasta vuoden 2026 alusta lukien Suomen ns. Quick

Refund -menettelyn ja alennuksen 35 prosentin Idhdeveroon suomalaisten yhtididen rinnakkaislistatuille
osakkeille maksetuille osingoille. Ruotsin kautta kulkevista osingoista peritdan siis lahdeveroa 35 prosenttia ja
sen jalkeen pyritdan tekemaan Suomen ns. Quick Refund eli liikkeeseenlaskija sille toimitetun selvityksen
perusteella soveltaa alennettua verokantaa osingonjaon jalkeen ennen kyseisen verovuoden paattymista.
Tilanne tullee paranemaan, kun Ruotsi vuoden 2030 alusta alkaa soveltamaan FASTER-direktiivia.

Kauppalehden kesakuussa 2025 julkaiseman artikkelin mukaan useat ruotsalaiset sijoittajat ovat vaihtaneet
Nordean Ruotsissa listatut osakkeet Suomessa listattuihin osakkeisiin, mika on myds tehokas keino saada
verosopimusetuudet osinkoa maksettaessa. Tama ei luonnollisestikaan vastaa rinnakkaislistautuneen yhtion
perimmaisia tavoitteita.?*

5.8. TRACE-mallin oikeudellisia arviointeja

5.8.1. Kantelu TRACE-mallista Euroopan komissiolle

Suomen TRACE-mallista on kesakuussa 2021 kanneltu komissiolle.?® Kantelussa joukko suomalaisia
likkeeseenlaskijoita on esittdnyt muun ohessa, etté Iahdeverolain 7 §:n 2 momentin nojalla
hallintarekisterdidyille osakkeille maksettaviin osinkoihin sovellettava 35 prosentin verokanta 1) on rankaiseva
vero, koska se kohtelee ulkomailla asuvia sijoittajia epaedullisemmin kuin Suomessa asuvia ja 2) johtaa
hallintarekisterdityjen osakkeiden omistajien erilaiseen kohteluun verrattuna osakkeita suoraan omistaviin
henkil6ihin (esimerkiksi arvo-osuustililld Suomen arvopaperikeskuksessa). Liséksi todettiin, ettd Suomessa
asuviin osakkeenomistajiin ei sovelleta vastaavaa rankaisevaa veroa. Kantelija katsoi myds, etta
tavanomaisen verokannan tai verosopimuksen soveltaminen 35 prosentin verokannan sijaan on tehty

24 https://www.kauppalehti.fi/uutiset/suomi-on-halpa-nama-suomalaisosakkeet-kiinnostavat-ruotsalaisia/2407d634-
f22f-4f17-a495-71b4fa61d623.

25 CHAP (2021) 2462 — Finland ja Ares(2022)732558: Julkaistu komission nettisivulla 17.1.2023.
https://ec.europa.eu/transparency/documents-request/search.
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prosessuaalisesti mahdottomaksi, joten lainsaadantoé todennakoisesti estaa ulkomailla asuvia tekemasta
sijoituksia Suomeen ja siten suhteeton sen tavoitteisiin nahden.

Komissio tutki kantelun ja katsoi heindkuussa 2021 annetussa viisi sivuisessa vastauksessaan, ettd Suomi ei
ole rikkonut EU:n lainsaadantda. Tasta syysta komissio ilmoitti, ettd tapaus suljetaan elleivat he saa
maaraajassa kantelijalta uutta tietoa, joka edellyttaisi lisdarviota.

Kantelijat vastaivat lokakuussa 2021 ilmoittaen, ettd he ovat tyytyméattomia komission vastaukseen. Komissio
vastasi tdhan tammikuussa 2022 hyvin perusteellisella ja yksityiskohtaisella selvityksella. Kyseisessa 33
sivuisessa kirjeessa toistettiin aikaisempi vastaus taydennettyna seikkaperaisella kuvauksella EU-
lainsdddannon oikeustilasta.

5.8.2. Kantelu eduskunnan oikeusasiamiehelle

Suomen TRACE-mallista on kanneltu myds eduskunnan oikeusasiamiehelle.?® Kantelussa pyydettiin
eduskunnan oikeusasiamiesta tutkimaan, onko valtiovarainministeri® menetellyt eduskunnan esittdman
tahdon mukaisesti arvioidessaan lahdeverolain muutosten vaikutuksia ennen lainsdadannon soveltamisen
aloittamista, onko sen arvio lainsdadannon vaikutuksista ollut riittdva eduskunnan esittaman vaatimuksen
tayttdmiseksi ja onko valtiovarainministeriélla velvollisuus ryhtya toimeen lainsdadannon muutostarpeiden
arvioimiseksi, jos lainvalmistelun yhteydessa ja ennen lainsdadanndn soveltamisen aloittamista laaditut
vaikutusarvioinnit ovat lainsaadantoa sovellettaessa osoittautuneet virheellisiksi.

Lisaksi eduskunnan oikeusasiamiesta pyydettiin muun ohessa tutkimaan, onko Verohallinto ylittanyt
antamallaan lahdeverolain soveltamista koskevalla paatoksella sille annetun maarayksenantovaltuuden silta
osin kuin paatoksessa maarataan korostetusta osingonmaksukohtaisesta selvittdmisvelvollisuudesta
sellaisissa tilanteissa, joissa kyseisestd menettelysta ei ole saadetty itse lainsdadannoéssa, ja onko
Verohallinto ylittdnyt toimivaltansa antaessaan uuden lahdeveromenettelyn soveltamista koskevan ohjeen,
jossa on maaratty keskeisista verovelvollisen velvollisuuksien ja verovastuun perusteista. Eduskunnan
oikeusasiamiesta pyydettiin myds tutkimaan, onko Verohallinto toiminut hallinnon oikeusperiaatteiden
mukaisesti antaessaan lahdeverolain soveltamista koskevan ohjeen, kun otetaan huomioon ohjeessa
esitettyjen nakdkantojen suhde lain sanamuotoon ja tarkoitukseen seka ohjeeseen sisaltyvat
tulkinnanvaraisuudet.

Kantelijan mukaan Verohallinnon ohje itse annettua ilmoitusta koskevan menettelyn yksityiskohdista (ISD-
ohje) oli hallinnon oikeusperiaatteiden vastainen ja Verohallinnon voidaan katsoa talta osin ylittdneen
toimivaltansa, koska ohjeessa on maaratty lainsdadannon piiriin kuuluvista verovelvollisuutta ja verovastuuta
koskevista seikoista. Verohallinnon ohjeessa maarataan tosiasiallisesti se, mita lahdeverolain 10 b ja 10 ¢
§:ssa tarkoitettu sailyttajan huolellinen selvittdmis-, tutkimis- ja tunnistamisvelvollisuus sisaltda. Ohjeessa on
my0Os maaratty lain sanamuotoon perustumattomasti korostetusta osingonmaksukohtaisesta
selvittamisvelvollisuudesta.

Apulaisoikeusasiamies on 19.12.2023 ratkaissut asian seuraavasti:

"Siltd osin kuin kantelu kohdistuu valtiovarainministerion menettelyyn ja toimintaan en ole
ottanut asiaa alta ilmenevin perustein enemmalti tutkittavakseni.”

%6 Vastaus 19.12.2023 EOAK/3077/2022.
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"Katson, ettei asiassa ole aihetta epailla, ettd Verohallinto olisi menetellyt asiassa
lainvastaisesti, ylittanyt toimivaltansa tai laiminlyényt velvollisuuksiaan.”

Tutkittavaksi ottamisen rajauksesta apulaisoikeusasiamies toteaa muun ohessa seuraavaa:

"Eduskunnan oikeusasiamiehella ei ole toimivaltaa tutkia eduskunnan toimintaa
lainsdadantdvallan kayttajana, eika oikeusasiamies puutu lainsdadantdvallan kaytén taustalla
olevaan yhteiskunnalliseen paatoksentekoon. Oikeusasiamiehen laillisuusvalvontakaytannossa
on suhtauduttu pidattyvasti lainvalmistelun tai hallituksen esityksen perustelujen arviointiin, silla
eduskunnalle tehtyjen lakiesitysten arvioiminen kuuluu eduskunnalle lainsaadantévallan
kayttajana.

Viittaan talta osin lisdksi apulaisoikeusasiamiehen 31.12.2008 antamaan ratkaisuun (Dnro
4022/4/06), jossa on todettu, ettd eduskunnan lausumilla ei ole oikeudellista sitovuutta.
Lausumat edellyttavat hallituksen ryhtyvan toimenpiteisiin, mutta kysymys on poliittisesta
velvoittavuudesta. Ratkaisussa on lisaksi todettu, ettad oikeusasiamiehen tehtavana ei ole
valvoa lausumien toteutumista, vaan eduskunta itse seuraa sita 1ahinna silloin, kun se vuosittain
kasittelee kertomusta hallituksen toimenpiteista (nyttemmin hallituksen vuosikertomus).
Kertomusta kasitellessaan eduskunta ottaa kantaa siihen, ovatko lausumat edelleen tarpeellisia
ja se voi paattaa uudesta lausumasta.”

Oikeudellisena arviointina apulaisoikeusasiamies esittaa:

"Edella todettu huomioon ottaen en pida ISD-paatdksen 3 §:n 3 momentin maaraysta
lainvastaisena. Paatoksen 3 §:n 3 ja 4 momentin maaraykset eivat mielestéani mydskaan aseta
verovelvollisia perusteettomasti erilaiseen asemaan, vaan niissa annetaan osingon maksajalle
tai rekisterdityneelle sailyttajalle mahdollisuus poiketa paasaantdisena pidettavasta
menettelysta sellaisissa tilanteissa, joissa riski vaarinkaytoksille on vahainen. Tata voidaan
pitéda suhteellisuusperiaatteen mukaisena.

Verovelvollisuuden ja veron suuruuden perusteista seka verovelvollisen oikeusturvasta on
saadettava lailla. ISD-paatdksessa on annettu lahdeverolain 10 b §:n 4 momentissa olevan
tarkkarajaisen valtuutussaannoksen edellyttamat maaraykset, eika paatdoksessa ole voitu antaa
maarayksia tata laajemmalti. Verohallinnon paatds itse annetun ilmoituksen sisallosta,
voimassaolosta ja menettelysta, jolla itse annetun ilmoituksen luotettavuus todetaan, ei ole
kasitykseni mukaan lain tai hallinnon yleisten oikeusperiaatteiden vastainen, eika Verohallinto
ole ylittanyt toimivaltaansa tai maarayksenantovaltaansa antaessaan paatdksen
nykymuodossaan sille annetun valtuutussaannoksen nojalla.

Kantelussa on esitetty, etta ISD-paatoksen 3 §:n 3 ja 4 momentin maarayksiin perustuva
menettely on EU-oikeuden vastainen ja ettd ISD-paatdksessa omaksuttu menettely muodostaa
Euroopan unionin toiminasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 63 artiklan vastaisen paaomien
vapaan liikkkuvuuden rajoituksen, eika kohtele verovelvollisia yhdenvertaisesti. Talta osin
viittaan Verohallinnon lausunnossa esitettyyn seka lausunnon liitteena olleisiin Euroopan
komission Suomen lahdeveromenettelysta sille tehtyyn kanteluun antamiin seikkaperaisiin
vastauksiin, joissa on katsottu, ettd Suomen nykyinen lahdeveromenettely ei ole EU-oikeuden
vastainen. Kantelun ja saamani selvityksen perusteella minulla ei ole syyta tai perusteita olla eri
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mielta vastauksessa tai Verohallinnon lausunnossa nailta osin esitettyjen nakemysten ja
johtopaatdsten kanssa.

Kantelussa on katsottu Verohallinnon ISD-ohjeen olevan lain ja hallinnon oikeusperiaatteiden
vastainen muun ohella, koska ohjeessa on maaratty lainsaadannon piiriin kuuluvista
verovelvollisuutta ja verovastuuta koskevista seikoista. Viranomaisen ohjeilla ei voida antaa
oikeudellisesti velvoittavia maarayksia eika Verohallinnon ohjeilla voida maarata
verovelvollisuudesta tai verovastuusta. Verohallinnon ohjeilla voidaan yleisesti ottaen katsoa
olevan oikeusvarmuutta ja ennakoitavuutta lisdava vaikutus, ja tdssa tapauksessa erityisesti
osingon maksajille, rekisterdityneille sailyttajille ja verovelvollisille muutettua
lahdeveromenettelya koskevien sdanndsten soveltamisen kannalta. Ohjeilla on myds
informatiivista merkitystd. Myds Verohallinnon lausunnossa on todettu, ettd ohjeessa esitetyt
kannanotot eivat ole lainsdadanndn tapaan sitovia, eika verovelvolliselle voi seurata
verovelvollisuutta tai verovastuuta pelkastaan sen johdosta, ettéd Verohallinto on antanut asiasta
soveltamisohjeen ja verovelvollinen ei toimi sen mukaisesti.”

Apulaisoikeusasiamies esittaa lisaksi:

"Kasitykseni mukaan ohjeessa ei anneta edelld mainituilta osin 1ahdeverolain 10 b §:n 2 ja 4
momentin sdannoksista tai Verohallinnon ISD-paatdksen 3 §:n 3 ja 4 momentin maarayksista
poikkeavaa ohjeistusta, eika ohjetta voida pitaa nailta osin virheellisena tai vaarana ottaen
huomioon myds edella jo ISD-paatdksen lainmukaisuudesta todettu.

Kantelussa on esitetty, ettd aiemman ohjeen 5.5 luku olisi sisaltanyt lain sanamuodon vastaisen
vaatimuksen lahiyksikdiden tietojen hyédyntamisesta ilmoituksen luotettavuuden arvioinnissa.
Voimassa olevan ohjeen 6 luvussa on todettu, etta edellytyksena ei ole, etta rekisteroditynyt
sailyttaja tarkistaisi sen lahiyksikon hallussa olevat tiedot, vaan vastuu perustuu sailyttajan tai
sen lahiyksikon rooliin kyseisessa jarjestelyssa. Kantelussa on lisaksi esitetty, ettéd ohjeessa
mainittu sellaisten tietojen hyddyntaminen, jotka sailyttdjan "on syyta tietaad”, ei perustu
lainsdadantdon. Verohallinnon lausunnossa on talta osin Iahdeverolain 10 d §:4an viitaten
todettu, ettd tman edellytyksen tarkoituksena on varmistaa, etta sailyttaja noudattaa myos
muita asiakkaan tutkimista ja tunnistamista koskevia lakisaateisia velvoitteitaan. Viittaan talta
osin my0s ISD-paatdksen 3 §:n 1 momentin maaraykseen sita, etta itse annetun ilmoituksen
luotettavuus on todettava yhteisten tietojenvaihtostandardien ja rahanpesun estamista ja
asiakkaan tunnistamista koskevan lainsdadannén edellyttamien tietojen seka maksajalla tai
rekisterdityneella sailyttajalla kaytettavissaan olevien muiden osingonsaajaa koskevien tietojen
perusteella.

Asiassa ei ole tullut esiin sellaisia seikkoja, joiden perusteella Verohallinnon antamaa
ohjeistusta olisi pidettava lain tai hallinnon yleisten oikeusperiaatteiden vastaisena taikka
katsottava Verohallinnon ylittdneen toimivaltaansa ohjeistusta antaessaan. Muistutan
Verohallintoa kuitenkin siita, ettd sen ohjeistusta ei tule Verohallinnon Idhdeveromenettelyssa
noudattamassa kaytanndssa tulkita sellaisella tavalla, joka johtaa lain tai Verohallinnon
maarayksen vastaiseen kaytantoon. Totean talta osin lisaksi, ettd viime kadessa Verohallinnon
tulkinnan lainmukaisuus tulee arvioitavaksi lahdeverotuksesta tehdyn mahdollisen
muutoksenhaun yhteydessa.”
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5.9. Veronkierron estaminen

Lahdeverotuksen prosessi on rajat ylittdvan luonteensa vuoksi altis veronkiertamiselle ja veropetoksille.
Osakeomistuksen hallintarekisterdinnin takia Iahdevaltion on vaikea saada luotettavaa tietoa sijoittajista,
jolloin heidan oikeuksiaan alennettuun verokantaan on vaikea varmistaa. Useat jasenvaltiot ovat olleet Cum-
Ex ja Cum-Cum -nimella tunnettujen veropetosten kohteena. Komission mukaan Cum-Cum -kauppojen
kustannukset jasenvaltioille ovat olleet 141 miljardia euroa vuosina 2000-2020.?” Lahdeverotukseen liittyvat
mahdollisuudet vaarinkaytoksiin aiheuttavat lisdantyvaa verovalvontaa, mika heikentaa
arvopaperimarkkinoiden toimintaa.

Cum-Cum -kaupoissa osakkeet siirretaan ennen osingonmaksupaivaa toisessa valtiossa asuvalta omistajalta
lyhyeksi ajaksi toisessa valtiossa asuvan verovelvollisen omistukseen. Talla jalkimmaisella valtiolla on
osingon lahdevaltion kanssa verosopimus, jonka mukaan osinkojen lahdevero on alhaisempi kuin
ensimmaisen valtion tekemassa verosopimuksessa lahdevaltion kanssa. Osingon maksun jalkeen osakkeet
siirretdan takaisin osakkeiden alkuperaiselle omistajalle. Jarjestelyllda hyddynnetdan valtioiden erilaisista
verosopimuksista saatavaa veroetuja. Jos omistusoikeus osakkeisiin siirtyy ilman muita sitoutumisia
esimerkiksi vain myymalla osakkeet porssissa ja ostamalla ne myéhemmin takaisin, jarjestelyssa ei
tyypillisesti ole kyse verosopimuksen vaarinkaytdsta. Sen sijaan, jos omistusoikeuden siirtoon liittyy
jarjestelyja, joiden nojalla omistus palautetaan alkuperaiselle omistajalle ja mahdolliset riskit suojataan
esimerkiksi johdannaisilla, kyse on Iahtékohtaisesti veronkierrosta ilman aikomusta omistuksen todellisesta
siirtdmisesta toiselle osapuolelle.

Cum-Ex -kaupoissa osakkeet myydaan toiselle osapuolelle juuri ennen osingonmaksupaivaa (cum-dividend)
ja takaisin heti sen jalkeen (ex-dividend). Taman edestakaisen kaupankaynnin tarkoituksena on saada
useampia todistuksia samasta osingosta peritysta [ahdeveroista. Talloin kaksi tai useampi osapuoli voisi
vaatia lahdeveronpalautusta vain kertaalleen maksetusta lahdeverosta.

Jos osakekauppa tehdaan ennen irtoamispaivaa, mutta osakkeita ei ole viela toimitettu ostajalle (kauppaa ei
ole selvitetty), osinko kuuluu lahtdkohtaisesti ostajalle. Jos osakekauppa on tehty irtoamispaivana tai sen
jalkeen ja osakkeet toimitetaan ostajalle (kauppa selvitetty) ennen tdsmaytyspaivaa, osinko kuuluu
l[ahtokohtaisesti myyijalle.

Suomessa tapahtuneista veropetoksista ei ole olemassa yksityiskohtaista tietoa. Verohallinnon arvion
mukaan jarjestelmallistad veronkiertoa tarjoavien yritysten takia Suomelta on jaanyt saamatta vuosittain noin
80 miljoonan euron edesta lahdeveroa vuosina 2018-2021.28

TRACE-mallin kayttddnotto on tehostanut verovalvontaa ja palautushakemusten kasittelya. TRACE-mallissa
on elementteja, jotka vaikeuttavat ja ennaltaehkaisevat veronkiertoa ja aggressiivista verosuunnittelua. Uusi
laki lahtee yksiselitteisesti siita, etta verosopimusedut voidaan antaa osinkoa maksettaessa vain, jos joko
maksaja tai rekisterditynyt sailyttdja on huolellisesti selvittanyt osingon saajan asuinvaltion seka varmistanut,
ettad kansainvalisen sopimuksen osinkoa koskevia maarayksia voidaan soveltaa. Verosopimuksessa
edellytetdan aina, etta verosopimusetuuden saaja on osinkoetuuden omistaja eli ns. beneficial owner.

27 Impact Assessment Report 19.6.2023 SWD(2023) 216 final s. 8.

28 https://www.vero.fi/tietoa-verohallinnosta/uutishuone/lehdist%C3%B6tiedotteet/2022/kymmeni%C3%A4 -

% C3%A4riesteim%C3%A4llist%C3%A4-verokiertoa-tarjoavia-yrityksi%C3%A4-paljastunut-suomelta-
mahdollisesti-j%C3%A4%C3%A4nyt-saamatta-80-miljoonan-euron-edest%C3%A4-1%C3%A4hdeveroa-vuosittain/.
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Lahtokohtana on, ettd kyseessa oleva finanssilaitos on soveltanut asiakkaaseensa FATCA:ssa ja
finanssitilitietojen vaihtamisessa edellytettya huolellisuusmenettelya (due diligence). Liséksi laissa sallitaan
naissa menettelyissa sovellettavan ns. itse annetun todistuksen kayttd. Jos kyseisia prosesseja on noudatettu
asianmukaisesti, rekisteroitynyt sailyttaja ei paasaantoisesti voi olla osallisena jarjestelyssa, jossa
verosopimusetuuksien saajana on muu kuin osinkoetuuden omistaja.

Verohallinto saa TRACE-mallin avulla laajasti osingon saajien loppusaajatietoja. Tama koskee kaikkia
osinkoja, joihin on sovellettu 35 prosenttia alempaa verokantaa. Tiedot annetaan sahkdisesti kansainvalisesti
hyvaksytyssa standardoidussa muodossa. Verohallinto voi tutkia naita tietoja, yhdistdad muihin tietoihin ja
tehda riskianalyyseja, mika tehostaa Verohallinnon resurssien kohdistamista. Naita tietoja voidaan kayttaa
my0s kansainvalisessa tietojenvaihdossa, mika lisda mahdollisuuksia, ettéa veronkierto paljastuu.
Rekisteroityneen sailyttajan verovastuu estaa siten tehokkaasti aggressiivista verosuunnittelua.
Rekisteroitynyt sailyttdja ei voi vaistaa verovastuuta, jos se on itse ollut osallisena jarjestelyssa, jossa
osingonsaajana on joku muu kuin osinkoetuuden omistaja. Veropetosten tekeminen on vaikeutunut
olennaisesti ja samalla niiden kustannukset ovat nousseet.

Lisaksi palautushakemusten kasittely on nopeutunut, koska useissa tapauksissa sijoittajan ei tarvitse
tehostuneen raportoinnin ansiosta selvittda Verohallinnolle rahaliikennetta ja perittyjen verojen maaran
oikeellisuutta.

6. FASTER-direktiivi
6.1. Johdanto

Euroopan komissio on analysoinut ja pyrkinyt ratkaisemaan lahdeveron perimiseen liittyvia tehottomuus- ja
petosriskeja 2000-luvun alkupuolelta lIahtien. Giovannini-tydéryhma julkaisi vuosina 2001 ja 2003 kaksi
raporttia, joissa lahdeveron perimiseen liittyvat menettelyt tunnistettiin esteeksi tehokkaille rajat ylittaville
arvopaperisijoituksille.

Verotuksen asiantuntijaryhma Fiscal Compliance Experts’ Group - FISCO) laati vuonna 2006
tiedonkeruututkimuksen (Fact-Finding Study) EU:n selvitysmenettelyihin liittyvasta verovalvonnasta ja vuonna
2007 raportin kaupankaynnin jalkeisiin toimiin liittyvistd verotuksen noudattamisen esteistd EU:ssa (Solutions
to Fiscal Compliance Barriers Related to Post-Trading Within the EU), joissa analysoitiin olemassa olevia
lahdeveron perimisen menettelyja. Sen perusteella komissio antoi vuonna 2009 suosituksen lahdeveron
perimiseen liittyvien menettelyjen yksinkertaistamisesta. Vuonna 2017 komissio julkaisi lahdeveroa koskevat
kaytannesaannot, joihin jasenvaltioita kehotettiin sitoutumaan vapaaehtoisesti. Nailla toimilla ei ole ollut
suurta merkitysta EU:n arvopaperimarkkinoiden toimintaan.

Euroopassa epayhtenaiset, hallinnollisesti raskaat ja vahvasti paperiseen lahdeveron palautusmenettelyyn
nojaavat lahdeveromenettelyt heikentavat padomamarkkinoiden toimintaa ja vahentavat erityisesti
kolmansien maiden sijoittajien halukkuutta sijoittaa unionin alueelle. Samalla Iahdeverotukseen on liittynyt
paljon petollista toimintaa eri puolilla Eurooppaa. Naista syistd EU:n komissio otti Iahdeveromenettelyjen
harmonisoimisen yhdeksi paaasiallisista painopistealueistaan vuoden 2020 Capital Markets Union Action
Plan -suunnitelmassa.
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Kesakuussa 2023 komissio antoi ehdotuksen FASTER-direktiiviksi (FASTER - Faster and Safer Relief of
Excess Withholding Taxes). Neuvosto antoi 10.12.2024 lopullisen direktiivin (EU) 2025/50. FASTER-
direktiivissa on otettu vaikutteita Suomen soveltamasta TRACE-mallista.?®

FASTER-direktiivin tavoitteena on yhdenmukaistaa lahdeveroprosesseja EU-valtioissa. Lisaksi keskeisena
tavoitteena on lisata jasenvaltioiden valmiuksia ehkaista ja torjua veropetoksia ja verotukseen liittyvia
vaarinkaytoksia. Suurimpana puutteena rajat ylittavissa tilanteissa ndhdaan sijoittajia koskevien luotettavien ja
oikea-aikaisten tietojen puute. Direktiiviehdotuksen mukaan nykytilanteessa ei pystyta riittavasti estdmaan
toistuvia veropetosten, veronkierron ja verovalttelyn riskeja, mista ovat osoituksena lukuisat tapaukset, joissa
on kaytetty hyvaksi useita veronpalautusjarjestelmia ja petokset, joihin liittyy osinkokeinottelua tai osinkojen
riistoa (cum ex- ja cum cum -jarjestelyt).

Direktiivi koskee julkisen kaupankaynnin kohteena olevista osakkeista maksettuja osinkoja. Jasenvaltio voi
paattda soveltaa direktiivid myos julkisen kaupankaynnin kohteena olevista joukkovelkakirjoista maksettuihin
korkoihin. Direktiivi on saatettava kansallisesti voimaan vuoden 2028 loppuun mennessa ja sita aletaan
soveltaa vuoden 2030 alusta lukien.

Direktiivin osinkojen lahdeveromenettelya koskevaa osiota on sovellettava jasenvaltioissa, joiden kohdalla
molemmat seuraavat edellytykset eivat tayty: a) jasenvaltiossa on kattava veron huojentamista tulon lahteella
koskeva jarjestelma ja b) jdsenvaltion markkina-arvosuhde on tietylla aikavalilla alle 1,5 prosenttia. Markkina-
arvosuhteella tarkoitetaan jasenvaltioon sijoittautuneiden yhtididen julkisen kaupankaynnin kohteena olevien
osakkeiden arvoa suhteessa koko unionin vastaavaan arvoon. Suomi kuuluu ainakin nykytilanteessa niihin
jasenvaltioihin, joille soveltaminen on pakollista.

6.2. FASTER-direktiivin keskeisia elementteja

6.2.1.  Aluksi

Direktiivi koostuu seuraavista elementeista.

o Verotuksellista kotipaikkaa koskeva digitaalinen todistus (Digital tax residence certificate), jaljempana
eTRC.

e Varmennettujen arvopaperien sailyttajien (Certified Financial Intermediaries), jaljiempana CFI
kansallinen rekisteri

o Rekisterdidyn omistajan kelpoisuutta koskeva huolellisuusvelvoite (Due Diligence).

29 Valtiovarainministerio ja ennen kaikkea Verohallinto on esitellyt Suomen soveltamaa TRACE-mallia ennen
ehdotuksen antamista useampaan otteeseen seka komissiolle ettd jasenvaltioille. OECD:n TRACE-mallista
poiketen FASTER-direktiivissa edellytetddn Suomen mallin mukaisesti, etta sailyttajat rekisterdityvat lahdevaltion
kansalliseen rekisteriin. Lisaksi sailyttdjan vastuu laiminlydnneistd on ymmarretty Suomen mallin mukaisesti
verovastuuksi alipidatyksesta, joka voi toteutua perintadirektiivin (Neuvoston direktiivi 2010/24/EU keskinaisesta
avunannosta veroihin, maksuihin ja muihin toimenpiteisiin liittyvien saatavien perinndssa) mukaisena veron
perimisena toisessa jasenvaltiossa.
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o Fast track -menettely eli jasenvaltion velvollisuus joko myéntaa verosopimusetuudet tuloa
maksettaessa tai soveltaa nopeutettua Iahdeveron palautusmenettelya3° taikka naiden menettelyjen
yhdistelmaa.

¢ Varmennettujen arvopaperien sailyttajien standardoidut raportointivaatimukset lahdejasenvaltion
verohallinnolle.

e Liitteen Il mukainen raportointi.

e Jasenvaltion on toteutettava varmennetun arvopaperien sailyttdjan vastuu mahdollisista
laiminlydnneista kansallisella lainsaadanndlla (78 artikla).

Direktiivin mukaan jasenvaltion on otettava kayttéon jompikumpi tai molemmat |dhdeveromenettelyista:
- veron huojentamista tulon lahteella koskeva jarjestelma (Relief at Source), jaliempana RAS ja
- nopea palautusjarjestelma (Quick Refund), jaliempéana QR.

Lahdeveron huojentamista tulon lahteelld koskeva jarjestelma vastaa hyvin pitkalti Suomen soveltamaa
TRACE-menettelyd. Nopeassa palautusjarjestelmassa palautuspyynt6 tehdaan toimittamalla jasenvaltiolle
direktiivissa mainitut tiedot maksupaivan kuukautta seuraavan toisen kuukauden kuluessa ja tasta
maarapaivasta laskien jasenvaltion tulisi kasitelld palautuspyynté 60 kalenteripaivan kuluessa.
Jasenvaltioissa tulee olla kaytdssa direktiivin lahdeveromenettelyjen lisaksi tavallinen palautusjarjestelma niita
tilanteita varten, jotka jaavat direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle.

6.2.2. Verotuksellista kotipaikkaa koskeva digitaalinen todistus - eTRC

Jasenvaltioiden on saadettdva automaattisesta menettelysta verotuksellista kotipaikkaa koskevien
digitaalisten todistusten, jaljiempana eTRC-todistus, myontamiseksi luonnolliselle henkildlle tai yksikoélle, jonka
verotuksellisen kotipaikan katsotaan olevan niiden lainkayttoalueella.

Jasenvaltioiden on paasaantodisesti mydnnettava eTRC-todistus viranomaisen myoéntamispaivana tiedossa
olevien tietojen perusteella 14 kalenteripaivan kuluessa pyynndn esittdmisesta. eTRC-todistuksen on oltava
direktiivin liitteen | teknisten vaatimusten mukainen. J&senvaltioiden on I&htdkohtaisesti tunnustettava toisen
jasenvaltion myontama eTRC-todistus todisteeksi verovelvollisen verotuksellisesta kotipaikasta.

Komissio hyvaksyy taytantéoénpanosaadoksia, joilla vahvistetaan eTRC-todistuksen mydntamiseen
kaytettavat vakiomuotoiset sahkdiset lomakkeet, mukaan lukien kielijarjestelyt, ja tekniset protokollat, mukaan
lukien turvallisuusstandardit. Nama taytantdonpanosaadokset hyvaksytaan 21 artiklassa tarkoitettua
tarkastelumenettelyad noudattaen.

30 Kyseessa on englanniksi Quick Refund, jota ei pida sekoittaa Suomessa sovellettavaan ns. Quick Refund -
menettelyyn, jossa ei oikeastaan ole kyse lahdeveron palautuksesta, vaan osingonmaksajan tekemasta
itseoikaisusta sille toimitettujen uusien tietojen perusteella. Myds siita on yleisesti kaytetty nimitysta Quick Refund.
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6.2.3. Rekisterdityminen

Varmennetulla arvopaperien sailyttajalla tarkoitetaan kansalliseen rekisteriin rekisterditynyttd arvopaperien
sailyttadjaa. CFl:n oikeudet, velvollisuudet ja vastuut vastaavat hyvin pitkalti Suomen TRACE-jarjestelmassa
toimivan rekisterdityneen sailyttdjan oikeuksia, velvollisuuksia ja vastuita.

Jasenvaltioiden on perustettava varmennettujen arvopaperien sailyttajien kansallinen rekisteri. Arvopaperien
maksuketjuihin useimmiten osallistuvat arvopaperien sailyttajat ovat Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksessa (EU) N:o 575/2013 maariteltyja suuria laitoksia seka lahdeveroasiamiespalveluja tarjoavia
arvopaperikeskuksia, joten kyseiset yksikot ovat velvollisia rekisteréitymaan jasenvaltioiden kansallisessa
rekisterissa. Kun arvopaperien sailyttajat on rekisterdity, niita olisi pidettdva asianomaisessa jasenvaltiossa
varmennettuina arvopaperien sailyttajind. Rekisterditymalla sailyttdja saa FASTER-direktiivin mukaisia
oikeuksia ja velvollisuuksia, jotka pitkalti vastaavat Suomen TRACE-mallin mukaisen rekisterdityneen
sailyttajan oikeuksia ja velvollisuuksia. Jos tallaiset yksikot toimivat yhden tai useamman sivuliikkeen tai
yhden tai useamman tytaryrityksen kautta, niiden on rekisterdidyttdva kussakin lahdejasenvaltiossa joko
yhtena varmennettuna arvopaperien sailyttajana ryhmittymatasolla tai yksittaisen sivuliikkeen tai tytaryrityksen
tasolla tai naiden yhdistelmana. Myos muut arvopaperien sailyttajat voivat vapaaehtoisesti rekisterditya
kansallisiin rekistereihin. Arvopaperien sailyttdjien on kummassakin tilanteessa paatettava, hakevatko ne itse
vai edustaako niita jokin toinen samaan ryhmaan kuuluva ja niiden puolesta toimiva arvopaperien sailyttaja.
Nain pyritddn minimoida hallinnollinen rasite.

Arvopaperien sailyttajan on haettava rekisterdintia komission yllapitamasta keskitettyna yhteyspisteena
toimivasta varmennettujen arvopaperien sailyttajien eurooppalaisesta portaalista, jaliempana portaali.
Hakemukset toimitetaan asianomaisille jasenvaltioille portaalin kautta. Taman jalkeen jasenvaltiot paattavat
rekisterdintihakemuksesta. Sen vuoksi portaalissa otetaan huomioon arvopaperien sailyttajien rekisterdinteja
koskevat jasenvaltioiden paatokset. Komissio vastaa kyseisen portaalin luomisesta ja yllapidosta.

Jarjestelmassa voi myos toimia ja saada asiakkaille lahdeveroetuudet, vaikka ketjuun kuuluva sailyttaja ei
olisikaan rekisterditynyt. Se edellyttda kuitenkin, ettd jokin varmennettu arvopaperien sailyttaja ottaa
rekisteroitymattoman sailyttajan puolesta tietojen raportoimiseen ja huojennusjarjestelmaan liittyvat vastuut ja
velvollisuudet maksuketjuun kuuluvan rekisterdimattoman sailyttajan puolesta.

6.2.4. Huojennusmenettelyt

Jasenvaltioilla on erilaisia lahestymistapoja Idhdeverotukseen. Suuressa osassa jasenvaltioita on kaytossa
palautumenettely I1ahes ainoana menettelyna. Irlannissa, Ruotsissa ja Suomessa verosopimusetuudet on
voinut saada jo osinkoa maksettaessa. Joissain jasenvaltioissa edut on voinut saada osinkoa maksettaessa
rajoitetuissa tapauksissa, vaikka paasaantoisesti on sovellettu palautusmenettelya.

Direktiivi on ottanut nama erovaisuudet huomioon siten, etta jasenvaltio voi valita sovellettavaksi RAS, jossa
verosopimuksen mukaista verokantaa sovelletaan suoraan lahdeveron pidatyshetkella. Toinen vaihtoehto on
QR, jossa CFl esittda palautuspyynnon verohallinnolle, jonka on kasiteltdva hakemus direktiivissd sdadetyn
maaraajan kuluessa. Jos palautuksia ei kasitelld maaraajassa, palautettavaan maaraan on sovellettava
kansallista viivastyskorkoa.
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Jasenvaltio voi siis valita RAS-jarjestelman tai QR-jarjestelman taikka niiden yhdistelman varmistaakseen,
ettd vahintaan yksi jarjestelma on kaikkien sijoittajien kaytettavissa direktiivin vaatimusten mukaisesti.
Jasenvaltio voi rajata yhden jarjestelman kayton erityistapauksiin — esimerkiksi vahariskisiin tapauksiin. Jos
jasenvaltio ei sovella direktiivin soveltamisalan ulkopuolella oleviin Iahdeverotettaviin tuloihin kumpaakaan
menettelyd, se voi myontaa etuudet edelleen kansallisen jarjestelman mukaisesti.

6.2.5. CFI:n velvollisuuksista

CFI:n on pyydettava rekisterdidyltd omistajalta valtuutusta siihen, etta se voi pyytda omistajan puolesta
huojennusta joko verosopimusetuja osinkoa maksettaessa tai nopeutettua palautusta. CFl:n on lisaksi
tarkistettava ja vahvistettava rekisterdidyn omistajan oikeus huojennukseen.

CFI:n tulee saada rekisterdidylta omistajalta vakuutus siita, ettd se on muun ohessa oikeutettu lahdeveron
huojennukseen lahdejasenvaltion kansallisten sdantdjen tai kaksinkertaista verotusta koskevan sopimuksen
mukaisesti. Rekisterdidyn omistajan on vakuutettava, ettd han on tosiasiallinen edunsaaja ja ilmoitettava
kyseiseen julkisen kaupankaynnin kohteena olevaan osakkeeseen mahdollisesti liittyvasta
rahoitusjarjestelysta, jota ei ole toimitettu, jonka voimassaolo ei ole paattynyt tai jota ei ole muutoin paatetty
osingon irtoamispaivana. Lisaksi rekisterdityneen sailyttdjan on ilmoitettava valittdomasti CFl:lle kaikista
olosuhteissaan tapahtuneista muutoksista. CFl:n on tarkistettava kaytettavissaan olevien tietojen perusteella
ilmoitettujen tietojen oikeellisuus.

Jasenvaltiot voivat sallia, etta rekisterdidyn omistajan vakuutus ja varmennetun arvopaperien sailyttajan
tekema tarkistus tapahtuvat kerran vuodessa, jos CFl ei tieda eika taman pitaisi tietda tietojen muuttumisesta,
virheellisyydesta tai epaluotettavuudesta. Direktiivissa on myos lueteltu olosuhteet, joiden toteutuessa
jasenvaltio voi evata huojennus- tai palautuspyynnon.

6.2.6. Raportointi

CFl:n on raportoitava direktiivissa mainitut tiedot Iahdejasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle
maksupaivan kuukautta seuraavan toisen kuukauden kuluessa. Tama poikkeaa Suomen soveltamasta
TRACE-mallista, jossa raportointi tapahtuu osingonjakovuotta seuraavan vuoden tammikuun loppuun
mennessa. Raportoitavat tiedot ovat direktiivin liitteessa Il, ja sisaltdvat muun ohessa tiedot ilmoittajasta,
maksunsaajasta, maksajasta, maksusta ja vaarinkaytosten vastaisista toimenpiteista. Naiden tietojen lisdksi
jasenvaltiot voivat halutessaan vaatia eraita muita tietoja.

CFI:n on toimitettava tiedot suoraan direktiivin mukaiselle toimivaltaiselle viranomaisella eli yleensa
verohallinnolle. Jasenvaltiot voivat myos vaatia, etta tiedot raportoidaan nimetty 1ahdeveroasiamiehelle.
Jasenvaltiot voivat valita, ettd CFl:n raportointi tapahtuu koko maksuketjua pitkin. Suomen TRACE-mallissa
raportointi tapahtuu suoraan rekisterdityneelta sailyttajalta Verohallinnolle.

6.2.7. Komission taytianto6npanosaannoksista

FASTER-direktiivin hyvaksymisen jalkeen, mutta ennen sen kansallista voimaansaattamista komission on
annettava useita taytantdonpanosaanndksia. Komissiolle on direktiivissd annettu oikeus hyvaksya useita
taytantéonpanosaadoksia, joissa vahvistetaan saantéja lainsaadannén yhdenmukaisen soveltamisen



34 (80)

varmistamiseksi. Nama taytantéonpanosaadokset hyvaksytaan direktiivin 21 artiklassa tarkoitettua
tarkastelumenettelyad noudattaen. Komiteamenettelyssd EU-maiden edustajat voivat vaikuttaa
taytantédnpanosaadosten sisaltoon.

Nama taytantdonpanosaanndkset koskevat muun ohessa digitaalisen kotipaikkatodistuksen kehittamista (4
artikla), varmennettujen arvopaperien sailyttajien eurooppalaisen portaalin kehittamista ja toimintaa (6 artikla),
vahvistettavien raportoinnissa tarvittavien vakiomuotoisten sahkoisten lomakkeiden kehittamista ja
viestintakanavien luomista (10 artikla). Kyse on yhteisista teknisista instrumenteista, jotka ovat kuitenkin hyvin
keskeisia direktiivin yndenmukaisen soveltamisen kannalta.

6.3. FASTER-direktiivi ja Suomen TRACE-malli

FASTER-direktiivin raportointimalli ja 1ahteelld soveltamisen menettely vastaavat hyvin pitkalle Suomen
TRACE-menettelyd. FASTER-direktiivin soveltaminen tulee korvaamaan TRACE-menettelyn vuoden 2030
alusta lukien. FASTER-direktiivin olennainen muutos Suomen soveltamaan TRACE-malliin on suurten
sailyttajien pakollinen rekisterdityminen varmennetuiksi sailyttajiksi, kun talla hetkella kaikkien sailyttajien
rekisterdityminen on vapaaehtoista. Lisdksi varmennetun sailyttajan raportointiaika lyhenee olennaisesti
Suomen rekisterdityneen sailyttajan maaraajasta. FASTER-direktiivilla velvoitetaan varmennetut sailyttajat
soveltamaan aina jasenvaltion valitsemaa nopeutettua menettelya, ellei se yksittaistapauksessa ole kiellettya.
Suomen TRACE-mallissa edellytysten tayttyessa etuuksien mydntaminen on rekisterdityneen sailyttajan
paatdsvallassa.

7. Lausuntopalautteesta

7.1. Yleista

Valtiovarainministerid pyysi 20.12.2024 selvitysta varten lausuntoa hallintarekisterdidyille osakkeille
maksettavan osingon verotuksen TRACE-mallin kehittamistarpeista. Valtiovarainministerion tavoitteena oli
luoda kuva siita, mita vaikutuksia lainmuutoksella on ollut seka tunnistaa TRACE-mallissa olevia puutteita ja
mahdollisia kehitystarpeita. Lisaksi tavoitteena oli tunnistaa kaytdssa olevan mallin hyvia puolia, koska saatu
palaute otetaan huomioon myds siséllytettdessd FASTER-direktiivia osaksi Suomen lainsaadantoa.

Lausunnonantajia pyydettiin myds ottamaan huomioon kehitysehdotuksissaan FASTER-direktiivin vaikutukset
ja sen jasenvaltioita velvoittava luonne. Lisaksi pyydettiin lausumaan FASTER-direktiivin mahdollisista
vaikutuksista Suomen arvopaperimarkkinoiden toimintaan ja suomalaisten sijoittajien asemaan.

Kyseessa oli julkinen kuuleminen ja kaikki annetut lausunnot on otettu huomioon tassa selvityksessa.
Lausuntoa pyydettiin 35 nimetylta toimijalta. Naista nelja ilmoitti, etta heilla ei ole asiassa lausuttavaa ja 12
lausui asiasta. Naiden pyydettyjen lausuntojen lisaksi tuli lausunto Listayhtididen neuvottelukunnalta ja
Nordea Bank Oyj:Ita. Naiden kahden lausujan lisaksi 10 listayhtiota®! antoi yhteisen lausunnon edustajanaan
Hannes Snellman Asianajotoimisto Oy, jaljiempana erdét listayhtiét. Valtiovarainministerio pyysi erikseen

31 Cargotec Oyj, Fiskars Oyj, Fortum Oyj, Kemira Oyj, Metso Oyj, Nokia Oyj, Sampo Oyj, Stora Enso Oyj, Valmet
Oyj ja Wirtsil Oyj.
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lausuntoa Association of Global Custodians — AGC?? ja Association of Qualified and Authorised
Intermediaries — AQAI®® -nimisiltd ulkomaisilta toimijoilta, joiden kautta toivottiin saatavan erityisesti
ulkomaisten sailyttajien kokemuksia ja nakemyksia Suomen TRACE-menettelysta.

Useat lausunnonantajat ovat tuoneet esiin hyvinkin yksityiskohtaisia ndkemyksia siitd, miten Suomen tulisi
saattaa FASTER-direktiivi voimaan. Talta osin nama lausunnot ovat hyddyllisia, kun valtiovarainministerio
valmistelee FASTER-direktiivin voimaansaattamista. Niita ei kuitenkaan olla tassa selvityksessa arvioitu eika
esitelty laajemmin kuin mika on ollut tarpeellista ottaen huomioon selvityksen aihe ja tavoitteet.

My0s lausunnonantajien muut ehdotukset, jotka eivat koske taman selvityksen aihetta, on otettu tiedoksi ja ne
huomioidaan myéhemmin kyseisten asioiden kasittelyn yhteydessa.

Tiivistelma lausunnoista on liitteessa 3. Lausunnot I10ytyvat kokonaisuudessaan Lausuntopalvelusta.3

7.2. TRACE-mallin vaikutus Suomen osakemarkkinoihin ja kansantalouteen

Hallituksen esityksen (HE 282/2018 vp) valmistelun aikana eraat lausunnonantajat toivat esiin huolen
sijoittajien ja muiden toimijoiden vetaytymisestd Suomen osakemarkkinoilta ja siitd seuraavasta suomalaisten
osakkeiden hintojen laskusta. Lausunnonantajat esittivat myds huolta siita, ettéd ulkomaiset sailyttajat eivat
I&hde mukaan TRACE-jarjestelmaan eivatka ndma tule kehittdmaan raportointijarjestelmiaén Suomen pienia
markkinoita varten, minka katsottiin johtavan siihen, ettd ulkomaiset toimijat ilmoittavat tietonsa maksajalle
(suomalaisten tilinhoitajien valitykselld). Tama taas tarkoittaisi naiden lausunnonantajien nakemyksen
mukaan sita, ettd ulkomaiset toimijat ulkoistaisivat my®s omat riskinsa prosessissa suomalaisille tahoille,
jolloin suomalaiset toimijat tarvitsevat loppusaajatiedot jo maksuhetkelld turvatakseen oman asemansa.
Nama lausunnonantajat katsoivat, ettd Suomen hyvin toimivan jarjestelman tilalle tuodaan jarjestelma,
jollaista ei ole kaytdssa missaan muualla. Yhteenvetona tastd nama lausunnonantajat katsoivat, etta
yksinkertaistetun menettelyn poistaminen tulee johtamaan huomattaviin markkinahairiéihin ja osakkeiden
arvon laskuun. Esimerkiksi NASDAQ Helsinki Oy totesi 8.2.2019 paivatyssa eduskunnan talousvaliokunnalle
antamassaan lausunnossa (HE 282/2018 vp TaV 08.02.2019) viitaten yksinkertaistetun menettelyn
poistamiseen, ettd "Hallituksen esityksessa ehdotetuilla yksinkertaistettua menettelyd koskevilla muutoksilla
voi olla merkittavia kielteisia taloudellisia vaikutuksia Suomen arvopaperimarkkinoihin: muutokset voivat
vahentaa osakemarkkinoidemme kansainvalista kiinnostavuutta ja ulkomaalaisten sijoituksia Suomeen ja
siten my0s listayhtididemme kilpailukykya seka porssikaupankaynnin likviditeettia. Ehdotetut muutokset voivat
vaikeuttaa yhtididen padoman hankintaa seka kasvu- ja tydllistdmismahdollisuuksia.”

32 AGC on epavirallinen ryhma, joka muodostuu 12 globaaleja arvopapereiden sailytys- ja
omaisuudenhoitotoimintoja tarjoavasta pankista. Siihen kuuluu BNP Paribas, BNY Mellon, Brown Brothers
Harriman, Citibank, N.A., Deutsche Bank, HSBO Securities Services, J.P. Morgan, Northern Trust, RBC Investors
& Treasure Service, Skandinaviska Enskilda Banken, Standard Chartered Bank ja State Street Bank and Trust
Company.

33 AQAI on rekister6imatdn, voittoa tavoittelematon jarjesto, jolla on lahes 90 jasenta 27 valtiossa. Jasenet ovat
enimmakseen finanssilaitoksia, jotka osallistuvat lahdeveroista verosopimusetuja maksettaessa tarjoaviin
jarjestelmiin, erityisesti Yhdysvaltojen markkinoilla IRS:n hyvaksymina qualified intermediary (Ql). Useat
yhdistyksen jasenet ovat myds suomalaisia rekisterdityneita sailyttajia, ja useat tulevat hakemaan CFl-statusta
vuonna 2030, kun FASTER direktiivi tulee voimaan.

34 hitps://www.lausuntopalvelu.fi/FI/Proposal/Participation?proposalld=1633f885-dc6b-4b87-8ded-63d6551994c7.



https://www.lausuntopalvelu.fi/FI/Proposal/Participation?proposalId=1633f885-dc6b-4b87-8ded-63d6551994c7

36 (80)

Taman selvityksen laatimiseksi pyydetyissa lausunnoissa lausunnonantajia pyydettiin muun ohessa
arvioimaan, ovatko edellisessa kappaleessa kuvatut vaikutukset toteutuneet ja jos, niin missa maarin.

7.21. TRACE-mallin kdyttéonoton vaikutus ulkomaisten sijoittajien maaraan

Nordea Bank Oyj:n lausunnon mukaan TRACE-mallin kayttdédnoton jalkeen ruotsalaisten yksityissijoittajien
osuus sen omistajista on vahentynyt noin kahdella viidesosalla vuoden 2021 alusta vuoden 2024 kesaan.
Tama osuus oli aiemmin nousussa myds sen jalkeen, kun Nordea Bank Oyj:n kotipaikka vaihtui Ruotsista
Suomeen vuonna 2018. Nordea Bank Oyj:n mukaan TRACE-mallilla on ollut negatiivinen vaikutus
nimenomaan yksityissijoittajiin, koska heihin kohdistuu TRACE-mallista johtuva merkittava hallinnollinen
taakka.

Nordea Bank Oyj:n kotipaikan vaihtuminen Suomeen on muuttanut olennaisesti ruotsalaisten sijoittajien
omistamien Nordea Bank Oyj:n osakkeille maksettujen osinkojen verotusta. Verosopimuksen mukaan
Suomella on oikeus peria Suomesta ruotsalaiselle osakkeenomistajalle maksetuista Nordea Bank Oyj:n
osingoista 15 prosentin suuruinen lahdevero. Edella esitetysta Ruotsissa rinnakkaislistattujen suomalaisten
yhtididen vero-ongelmasta johtuen suomalaisesta yhtidsta ruotsalaiselle sijoittajalle maksetusta osingosta
peritdan usein 35 prosentin suuruinen lahdevero. Sen jalkeen sijoittaja voi hakea lilkaa perittya 1ahdeveroa
takaisin Suomen Verohallinnolta, mutta verosopimuksen mukainen 15 prosentin suuruinen lahdevero jaa
kuitenkin lopulliseksi. Tassa mielessa TRACE-mallin kayttédnotto on tehnyt suomalaisiin Nordea Bank Oyj:n
osakkeisiin sijoittamisen aikaisempaan verrattuna epaedullisemmaksi, mika voi nakya ruotsalaisten
yksityissijoittajien sijoitusten siirtymisena muihin kuin suomalaisiin osakkeisiin. Ruotsalaiset yksityissijoittajat
ovat my0s voineet vaihtaa omistamansa suomalaisen yhtién rinnakkaislistatut osaketalletustodistukset (SDR)
suoraan Suomessa listattuihin osakkeisiin.

Ruotsin sijoitussaastétilit (Investeringssparkonto, ISK) ovat lisdksi hyvin suosittuja ruotsalaisten
yksityissijoittajien sijoitusinstrumentteja. Niissa tilinomistaja maksaa vuosittain veroa varojensa
yhteenlasketusta arvosta. Veron perusteena kaytetaan tilin varojen kokonaismaaran laskennallista
normaalisoitua tuloa. Vero on ollut muutaman prosentin kymmenyksen suuruinen. Ero suomalaisen yhtion
maksamasta osingosta perittdvaan 15 prosentin lahdeveroon voi myos vaikuttaa halukkuuteen sijoittaa
suomalaisen yhtion osakkeisiin.

Eraat listayhtiot toteavat lausunnossaan, ettad: "Samalla kun ulkomaisten omistajien lukumaara on laskenut
selvasti Helsingin pdrssin vaihtomaarat ovat vajonneet pohjalukemiin. Luvut indikoivat nimenomaan
ulkomaisten portfoliosijoittajien pakoa Suomen osakemarkkinalta.” Lausunnonantaja viittaa kuvaan
osakeluetteloon merkittyjen ulkomaisten omistajien lukumaarasta ja toteaa, etta hallintarekisterdidyista
omistajista ei ole saatavissa vastaavaa eriteltya tietoa. Lausunnonantaja jatkaa: "Portfoliosijoittajalla intressi
on huomattavasti pienempi jo tehdyn sijoituksen suuruuden vuoksi, ja menettelyn kustannukset ja vaiva eivat
ole suhteessa saatavaan etuun. Kehitys, jossa nimenomaan ulkomaisten osakkeenomistajien lukumaara ja
portfoliosijoittajat vahenevat, ei siten ole yllattava.”

Lausunnossa viitataan Euroclear Finland Oy:n tilastoihin ulkomaisen omistuksen maarasta ja tulkitaan, etta
ulkomaisten sijoittajien lukumaara olisi vahentynyt TRACE-menettelyn kayttdonoton seurauksena. Viitattu
tilasto koskee ilmeisesti arvo-osuustilien lukumaaraa vaitetyn sijoittajien lukumaaran sijasta. Ulkomaisten
sijoittajien suomalaisten osakkeiden omistus on paasaantoisesti hallintarekisterdity. Talldin samalla arvo-
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osuustililla sailytetaan lukuisten sijoittajien osakkeita. Koska moniportaisessa sailytyksessa olevien
arvopaperien sijoittajakohtaiset merkinnat toteutetaan sailyttajan tasolla, kukaan ei tieda yksittaisten
sijoittajien todellista lukumaérda. Tama koskee myds suomalaisten yhtididen liikkeeseen laskemia
hallintarekisterdityja osakkeita.

TRACE-menettelylla Verohallinto saa yksildidyt tiedot sijoittajista, joille on mydnnetty alennettu verokanta
osinkoa jaettaessa. Verohallinnon tilastoista ilmenee myos rajoitetusti verovelvollisille maksettujen osinkojen
kokonaismaara. Verohallinnolla on siten parhaat mahdollisuudet arvioida, paljonko suomalaisilla listayhtigilla
on yksittaisia sijoittajia osingonjakohetkella. Verohallinnolle ilmoitetaan vuosittain yli miljoonan ulkomaisen
sijoittajan yksil6intitiedot, mikd on huomattavasti enemman kuin mita eradiden listayhtididen lausunnossa
vaitetaan.

Verohallinto pystyy my6s antamaan tiedon siita, kuinka suuri osuus julkisen kaupankaynnin kohteena olevien
suomalaisten yhtididen osingoista maksetaan rajoitetusti verovelvollisille.

Taulukko 1: Julkisen kaupankdynnin kohteena olevien suomalaisten yhtiéiden osingoista maksettu
osuus rajoitetusti verovelvollisille.

Vuosi Maksetut Osingot Osuus
osingot, rajoitetusti osingoista
miljoonaa euroa  verovelvollisille, %
miljoonaa euroa
2018 9 056 5053 56
2019 12 644 7123 56
2020 7 430 3392 46
2021 10 987 5772 53
2022 12 847 6 950 54
2023 12788 6 988 55
2024 12 307 6616 54
2025 12 184 6 691 55

Lahde: Verohallinto

Rajoitetusti verovelvollisten osuus kaikista julkisen kaupankaynnin kohteena olevien yhtididen osakkeille
maksamien osinkojen saajista on ollut tasaisesti noin 53-55 prosenttia TRACE-menettelyn aikaisina vuosina
2021-2023, kun se vuosina 2018-2020 ajalla ennen TRACE-menettelya oli 46-56 prosenttia. Ulkomaisten
sijoittajien osuus vuoden 2020 jaetuista osingoista laski 46 prosenttiin. Tuolloin muun muassa Nordea Bank
Oyj ei jakanut osinkoa. Samoin Nokia Oyj:n ei jakanut osinkoa vuosina 2020 ja 2021. Naiden molempien
yhtididen poikkeuksellisen suuresta ulkomaalaisomistuksesta johtuen rajoitetusti verovelvollisten
osingonsaajien osuus jaetuista osingoista laski vuonna 2020 ja vield 2021. Tama tilasto ei tue vaitetta, etta
TRACE-menettelyn kayttddn ottaminen olisi vahentanyt ulkomaisten sijoittajien kiinnostusta suomalaisiin
osakkeisiin. Ulkomaisten sijoittajien osuus maksetuista osingoista on ollut tasaisesti noin 55 prosenttia.

Euroclear Finland toteaa helmikuussa 2026 julkaistussa raportissaan: "Viiden vuoden aikana arvo-
osuusjarjestelmassa olevien ulkomaisten omistusten markkina-arvo suhteessa porssin kokonaisarvoon on
kasvanut yhteensa 4,6 prosenttiyksikkda ja noussut noin 50 %:sta nykyiselle noin 54 %:n tasolle.”> Tama on
taysin painvastaista, mita edella olevat lausunnonantajat ovat esittaneet.

35 Euroclear Finland: Osakeomistaminen Suomessa 2025 s.24.
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Eraat listayhtiot esittavat, ettd Nasdaq Helsingin pdrssi-indeksin kehitys on jaanyt jalkeen monista
kansainvalisista kilpailijoista. Jos Suomen TRACE-mallin kdyttdonotolla olisi ollut osakkeiden arvoa
olennaisesti alentava vaikutus, niin naiden osakkeiden osakekohtainen tuotto olisi vastaavasti noussut
poikkeuksellisen paljon. Nain ei ole kuitenkaan ole tapahtunut, vaan osakkeiden arvot vastaavat edelleen
paivakohtaista arviota niiden tuotto-odotuksista.

AQAI esitti, ettd TRACE-mallin kayttddnoton vaikutuksia Suomen padomamarkkinoihin on vaikea arvioida,
koska kayttéonotto tapahtui lahes samaan aikaan COVID-pandemian kanssa. AQAI kuitenkin totesi, etta kun
yha harvemmat sijoittajat saavat Iahdeveron alennuksen osinkoja maksettaessa, vahentaa tama tyypillisesti
sijoituksen tuottoa ja vaikuttaa kielteisesti suomalaisten arvopapereiden kysyntdan. He eivat esittaneet
paatelmiensa tueksi tilastoja tai muuta konkreettista nayttoa.

Lausunnonantaja eivat ole esittaneet sellaisia konkreettisia havaintoja, jotka tukisivat vaitetta TRACE-mallin
kayttéonoton negatiivisista vaikutuksista suomalaisten yhtididen osakkeiden arvoihin tai laajemmin Suomen
talouteen. Silta osin kuin tahan liittyvia luotettavia tilastoja on saatavilla, ne eivat tue tallaisia vaitteita.
Ulkomaisten sijoittajien osuus suomalaisten listattujen yhtididen omistajina on osingonjakohetken tietojen
perusteella pysynyt suhteellisen vakiona.

7.2.2. Kiinnostus soveltaa Suomen TRACE-mallia

Eraissa lain valmisteluvaiheessa annetuissa lausunnoissa katsottiin, ettd ulkomaiset toimijat eivat tulisi
kehittdmaan raportointijarjestelmidan Suomen pienia markkinoita varten. Sen katsottiin johtavan siihen, etta
ulkomaiset toimijat ilmoittavat tietonsa maksajalle (suomalaisten tilinhoitajien valitykselld). Tama taas
tarkoittaisi sita, ettd ulkomaiset toimijat ulkoistaisivat myds omat riskinsa prosessissa suomalaisille tahoille,
jolloin suomalaiset toimijat tarvitsevat loppusaajatiedot jo maksuhetkella turvatakseen oman asemansa.
Lisaksi todettiin, ettd Suomen hyvin toimivan jarjestelman tilalle tuodaan jarjestelma, jollaista ei ole kaytdssa
missaan muualla. Yhteenvetona tasta odotettiin, etta yksinkertaistetun menettelyn poistaminen tulee
johtamaan huomattaviin markkinahairiéihin ja osakkeiden arvon laskuun.

Muualla Euroopassa sovelletaan paasaantoisesti palautusmenettelya ja sailyttajien yhtenaiset prosessit
keskittyvat yhtidtapahtumiin, koska osinkojakoon liittyvaa lahdeverotusta ei yksinomaista palautusmenettelya
sovellettaessa tarvitse ottaa huomioon. Suomen ns. yksinkertaistettu menettely oli hyvin erikoinen
suomalaiskansallinen poikkeus. TRACE-skeema tukeutuu USA:ssa ja esimerkiksi Irlannissa sovellettavaan
veroagenttimenettelyyn. Lisaksi kaikkien finanssilaitosten noudattamissa finanssitilitietojen automaattisessa
vaihdossa (FATCA ja CRS/DAC2) sovelletaan skeemaa, joka on alkujaan kehitetty OECD:n TRACE-
skeemasta. TRACE-mallin soveltamisessa kaytettavat tekniset sovellukset ovat siten tuttuja ulkomaisille
toimijoille, koska ne ovat finanssilaitoksia. Toimijoilta saadussa palautteessa TRACE-menettelyn kayttéonoton
esteena ei ole pidetty teknisia ongelmia. Mydskaan muussa yhteydessa tallaisia ongelmia ei ole tuotu esiin.

Verohallinnon mukaan vuoden 2021 alussa sailyttajarekisteriin oli rekisterditynyt yhteensa 76 sailyttajaa,
joista 7 oli kotimaisia toimijoita.>® Noin 94 prosenttia osingonmaksuista meni rekisterdityneiden sailyttajien
kautta, mika tarkoittaa sita, etta vain noin 6 prosentin osalta liikkeeseenlaskijalle jai ensisijainen vastuu
mahdollisesta alipidatyksesta. Kun otetaan huomioon, etta rekisterdityminen on sailyttdjille vapaaehtoista, niin

36 Huhtikuussa 2026 rekisteroityneita sailyttajia oli 89 kappaletta, joista 6 oli suomalaisia.
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suomalaisten yhtididen liikkeeseen laskemia osakkeita hallinnoivat sailyttajat ovat rekisterdityneet hyvin
kattavasti.

Alennettua verokantaa sovellettiin noin 50 prosenttiin maksetuista osingoista. Alennettua verokantaa —
yleensa 15 prosenttia — sovellettiin noin 400 000 osingonmaksuun ja niistéa 84 prosenttia maksettiin
luonnollisille henkildille. Yleisin sovellettu verokanta oli 35 prosenttia, mika nosti veroprosentin 22,7
prosenttiin. Rekisterditynyt sailyttaja ei ole velvollinen soveltamaan alennettua verokantaa. Se kuinka paljon
alennettua verokantaa on sovellettu, riippuu hyvin monista tekijoista.

Yhteenvetona voidaan todeta, etta lahes kaikki keskeiset ulkomaiset toimijat ovat rekisterdityneet Suomen
sailyttajarekisteriin ja 1ahteneet mukaan Suomen TRACE-malliin. Ne ovat myods kehittdneet Suomen
markkinoita varten tarpeelliset raportointijarjestelmat.

7.3. TRACE-mallin vaikutus lahdeveron maaraan

7.31. Vuosi-ilmoituksen mukainen veroprosentti ja toteutunut laskennallinen veroprosentti
Suomesta maksetuista osingoista perityn lahdeveron euromaara vaihtelee vuosittain. Tahan on useita syita.
[Imeisin syy on maksettavien osinkojen suuri vaihtelu vuosittain. Suuri muutos tapahtui, kun Nordea Bank Oyj
muutti kotipaikkansa vuonna 2018 Ruotsista Suomeen, jolloin pankin vuonna 2019 jakama osinko oli
Suomesta saatua tuloa. Jaettujen osinkojen maaraan vaikutti myds Finanssivalvonnan paatés 28.3.2020
antaa valvomilleen luottolaitoksille suosituksen pidattaytya voitonjaosta 1.10.2020 asti. Tama koski erityisesti
Nordea Bank Oyj:ta, joka ei jakanut osinkoa kyseisena vuonna. Lisaksi vaihtelua jaettujen osinkojen maaraan
lisési Nokia Oyj:n paatds olla jakamatta osinkoa vuosina 2020 ja 2021. Nain ollen I&ahdeveron absoluuttisen
maaran sijaan on perusteltua verrata suhteellisia osuuksia eli sitd kuinka suuri prosentuaalinen verorasitus
kohdistui rajoitetusti verovelvollisille maksettuihin osinkoihin.

Taulukko 2: Hallintarekisterdidyille osakkeille maksetut osingot ja niista peritty lahdevero.

Osingon Maksetut Peritty Vero- Hyvaksytyt Palautus- Nettovero- Laskennallinen Toteutunut
maksu- osingot lahdevero prosentti palautus- hakemukset, kertyma (vain verokertyma laskennal-
vuosi rajoitetusti hakemukset | joihin ei ole IELSTY (Jos kaikki linen vero-

verovelvollisille tehty viela paatokset) hakemukset prosentti

paatosta hyvaksytaan)

2018 5 053 420 8,31 173 5 247 242 4,79
2019 7123 636 8,93 271 5 365 359 5,05
2020 3392 487 | 14,36 242 44 246 201 5,93
2021 5772 1317 22,82 612 254 705 451 7,81
2022 6 950 1483| 21,34 414 578 1069 490 7,06
2023 6 988 1424 | 20,38 165 391 1259 868 12,42
2024 6 645 1221 18,37 14 156 1212 1055 15,88
2025 6 681 1119| 16,75 11 14 1119 1105 16,54

Taulukko perustuu Verohallinnolta 31.3.2026 tilanteen perusteella saatuun tietoon.®” Verojen maarat ovat miljoonia
euroja. Laskennallinen verokertyma ja laskennallinen veroprosentti on laskettu olettamalla, etta kaikki viela

37 Verohallinnon mukaan palautushakemusia koskeviin tilastoihin voi kohdistua isojakin epavarmuuksia. Nama
virheet johtuvat hakemuksiin epaselvasti merkittyjen tietojen optisesta luvusta. Ne korjaantuvat, kun virkailija ottaa
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kasittelemattomat palautushakemukset hyvaksytdan. Vuosien 2021 ja 2022 osalta tietoja voidaan pitaa jo osittain
lopullisina, koska uusia palautushakemusia ei voi enaa jattaa. Kasittelemattomien palautushakemuksien hylkaavat
paatokset voivat kuitenkin viela kasvattaa myos vuosien 2021 ja 2022 lopullista verokertymaa. Vuoden 2023 ja sita
seuraavien vuosien osalta palautushakemuksia voi viela jattaa, joten naiden osalta laskennallinen verokertyma tulee
alenemaan.

Vuosi 2021 oli ensimmainen TRACE-mallin soveltamisvuosi. Sen ja vuoden 2022 osalta viimeinen
mahdollisuus jattaa lahdeveron palautushakemus on paattynyt.3® Ennen TRACE-mallin kayttdonottoa
hallintarekisterdidyille osakkeille maksettujen osinkojen lopullinen veroprosentti (eli veroprosentti
palautushakemusten kasittelyn jalkeen) on vaihdellut 4,79 ja 5,93 valilla. Vuosi-ilmoituksen mukaan peritysta
I&hdeverosta on haettu takaisin 43 prosenttia vuonna 2018 ja 44 prosenttia vuonna 2019.

Verohallinnon syksylla 2019 asetetun valvontaprojektin toimet saivat ilmeisesti eraat keskeiset toimijat
arvioimaan uudelleen omia menettelytapojaan ja toiminnasta syntyvia riskejaan, mika johti aiemmista vuosista
poikkeavaan selvitysvelvollisuuden korostumiseen. Vuonna 2020 myénnettiin hyvin rajoitetusti osinkojen
maksuhetkella verosopimusetuja tilanteissa, joissa veroprosentti oli alle 15 prosenttia. Tama nakyy vuoden
2020 lahdeveroprosentin nousuna 14,37 prosenttiin edeltavan vuoden 8,93 prosentista.

Hallituksen esityksen mukaan (HE 282/2018 vp jakso 4.1): "Esityksella ei katsota olevan vaikutusta osinkojen
veroasteisiin nykytilanteeseen verrattuna siltd osin kuin vero on peritty oikein ja tiedot osingon saajista on
annettu. Nain ollen muutoksella ei olisi mydskaan vaikutusta niiden sijoittajien verotukseen, jotka sijoittavat
suomalaisiin julkisesti noteerattuihin yhtidihin.” Samassa kappaleessa todetaan myds, etta: "Mahdollista on,
etta tietoja on jaanyt aiemmin merkittavasti selvittamatta ja osingon saajilla ei olekaan oikeutta
verosopimuksen mukaisiin etuuksiin, jolloin esityksella voi olla verotuloja lisaava vaikutus. Vaikutuksen
suuruutta on kuitenkin vaikea arvioida etukateen.”

Verohallinnon mukaan osinkoa maksettaessa oli ennen TRACE-mallin kayttéonottoa peritty I1ahdeveroa 8,31
prosenttia vuonna 2018 ja 8,9 prosenttia vuonna 2019. Vuonna 2020 |ahdeverokanta nousi 14,4 prosenttiin,
vaikka Suomen TRACE-malli otettiin kayttdédn vasta vuoden 2021 alusta eika 35 prosentin lahdeverokanta
ollut viela sovellettavissa. Otettaessa TRACE-malli kayttéon se nousi ensimmaisena vuonna eli 2021 22,8
prosenttiin. Sen jalkeen se on laskenut ja oli vuonna 2025 16,7 prosenttia. Suurta osaa sijoittajista ei siten
veroteta 35 prosentin verokannalla, vaan suuri osa sijoittajista saa verosopimuksen mukaisen verokannan jo
osinkoa maksettaessa.

Talla hetkella nayttaisi silta, etta lainsdadantémuutoksen johdosta lahdeverotulojen lopullinen kertyma on
kasvanut noin 2 prosenttiyksikolla vuodessa. Verrattaessa vuosien 2021 ja 2022 palautushakemusten
kasittelyn jalkeen lopulliseksi jaaneen lahdeveron maara ennen TRACE-mallin soveltamista lopulliseksi
jaé@neeseen veroprosenttiin (arviolta noin 5 prosenttia), niin vuodelta 2021 on kertynyt yli 160 miljoonaa euroa
ja vuodelta 2022 Iahes 150 miljoonaa euroa enemman Idhdeveroa kuin ennen TRACE-mallin kayttdonottoa.

hakemuksen kasittelyyn ja varmistaa oikeat tiedot. Lopullinen verokertyma ei ole tiedossa ennen, kun kaikki
kyseista vuotta koskevat palautushakemukset on kasitelty.

38 Tasta poiketen Alankomaiden kanssa tehdyn verosopimuksen nojalla "hakemus veron liikamaaran
palauttamiseksi on tehtédva sen sopimusvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, jossa vero on pidatetty, viiden
vuoden kuluessa sen kalenterivuoden paattymisestd, jona vero on pidatetty.” Tallaisia hakemuksia ei enda odoteta
tulevan merkittdvaa maaraa.
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Vuosina 2006—2020 kaytossa olleen yksinkertaistetun menettelyn puolestapuhujat katsovat, etta se tuottaa
oikean lopputuloksen. Kuitenkin osinkojen vuotuiset Iahdeverotuotot ovat kasvaneet noin 150 miljoonalla
eurolla. Uuden 35 prosentin suuruisen lahdeveron periminen tilanteissa, joissa vaadittavia tietoja ei toimiteta
nostaa veroprosenttia, mutta tekemalla Idhdeveron palautushakemuksen Verohallinnolle sijoittaja saa takaisin
likaa perityn lahdeveron. Lahdeverojen tuoton kasvun ei siten voida katsoa johtuvan pelkastaan 35 prosentin
verokannan kayttéonotosta. On hyvin epatodennékoista, etta sijoittajilla olisi oikeus saada nain suuria summia
I&hdeveronpalautusta ainoastaan hakemalla I1ahdeveronpalautusta, mutta eivat sita jostain syysta tee.

7.3.2. Palautushakemusten maaran kasvu

TRACE-mallin tavoitteena oli hallituksen esityksen (HE 282/2018 vp) paaasiallisen sisallon toisen kappaleen
mukaan varmistaa, etta hallintarekisterodityjen osakkeiden omistajille maksetuista osingoista peritdan aina
oikeamaarainen vero. Taman katsottiin tapahtuvan siten, etta Verohallinto saisi mahdollisimman kattavasti
loppusaajatiedot hallintarekisterdidyista osakkeista osinkoa saavista henkildista. TRACE-mallin ensisijaisena
tavoitteena ei siis ole ollut, etta kaikki saisivat aina verosopimusetuudet osinkoa maksettaessa.

TRACE-menettelyn soveltaminen edellyttaa, etta sailyttaja rekisterodityy julkiseen sailyttajarekisteriin ja antaa
Verohallinnolle osingonsaajan loppusaajatiedot, jos osinkoihin sovelletaan alennettua verokantaa. Jos
osingonsaajan tietoja ei toimiteta, osingoista on perittava 35 prosentin lahdevero. Myos rekisterditymattéomien
sailyttajien asiakkaat voivat saada lahdeveroetuja, jos rekisterditynyt sailyttaja on sopinut asiasta kyseisen
sailyttadjan kanssa ja ottanut vastuun osingoista peritysta alennetusta |lahdeverosta.

Lainsdadantéuudistuksen tavoitteena oli myds, ettd suurimpaan osaan osingoista sovellettaisiin oikeaa
veroprosenttia joko jo osinkoa maksettaessa tai maksuvuoden oikaisuna (ns. Quick Refund), jotta
varsinaiseen palautusmenettelyyn tulisi mahdollisimman vahan hakemuksia. Toisaalta TRACE-menettelyssa
ja myos tulevassa FASTER-direktiivin mukaisessa menettelyssa on kyse nopeutetusta menettelysta.
Téllaiseen ns. fast track -prosessiin kuuluu, ettd siina ei kasitelld monimutkaisia, paljon selvittelya vaativia tai
oikeudellisesti epaselvia tapauksia. Sen tavoitteena on, etta selvat ja riskittdémat tapaukset saadaan hoidettua
suhteellisen kevyella menettelylla. Yhtena lahdeveromenettelyn uudistuksen hallituksen esityksessa todettuna
tarkoituksena on ollut, ettéd epaselvissa tilanteissa toimijat eivat ota veroriskeja, vaan ohjaavat epaselvat
tapaukset palautusmenettelyn kautta Verohallinnon tutkittavaksi. Verosopimusvaltioiden valinen keskindinen
sopimusmenettely, jossa sovitaan verosopimuksen tulkinnasta esimerkiksi verovelvollisen verosopimuksen
mukaisesta asuinvaltiosta, voi kestda useita vuosia. Myds muutoksenhaku oikeusasteissa esimerkiksi
kysymys verovelvollisen oikeudesta verosopimusetuuksiin voi kestaa useita vuosia. Ei ole
tarkoituksenmukaista, etta sailyttajat joutuisivat ottamaan veroriskin ja ratkaisemaan tallaisia oikeudellisesti
tulkinnallisia kysymyksia osinkoa maksettaessa. Ne kuuluvat normaaliin palautusmenettelyyn.

Hallituksen esitysta laadittaessa ennakoitiin, ettd osinkoa maksettaessa perittavan lahdeveron maaran ja sen
seurauksena palautushakemusten maara tulee kasvamaan. Osingon maksuhetkella perittdvat maarat ovat
kasvaneet uuden menettelyn kayttdonotosta johtuvien ennakoitujen syiden lisdksi useasta tasta
lainsdaadantdmuutoksesta riippumattomasta muusta syysta. Palautusmenettelyyn on tavoitteiden vastaisesti
paatynyt myds muita kuin korkean riskin tilanteita.

TRACE-menettely otettiin kayttdon vuoden 2021 alusta, jolloin perityn lahdeveron maara kasvoi voimakkaasti.
Vuosi-ilmoituksella annettujen tietojen mukaan veroprosentti on ollut 8,31 prosenttia vuonna 2018, 8,93
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prosenttia vuonna 2019, 14,37 prosenttia vuonna 2020, 22,81 prosenttia vuonna 2021, 21,33 prosenttia
vuonna 2022, 20,38 prosenttia vuonna 2023 ja 18,37 prosenttia vuonna 2024. Viimeisin saatava tieto koskee
vuotta 2025, jolloin veroprosentti oli laskenut 16,75 prosenttiin.

Kaavio 1: Ldhdeveroprosentti osinkoa maksettaessa.
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Taulukko 3: Palautushakemusten maara.

Osingon  Porssiyhtididen Peritty Hyvaksytyt Palautus- Palautus- Palautus-

maksu- maksamat lahdevero palautus- hakemukset, hakemukset hakemusten
vuosi osingot hakemukset | joihin ei ole yhteensa maara

rajoitetusti tehty viela peritysta

verovelvollisille paatosta verosta %
2018 5053 420 173 5 178 42
2019 7123 636 271 5 276 43
2020 3392 487 242 44 286 59
2021 5772 1317 612 254 866 66
2022 6 950 1483 414 578 992 67
2023 6 988 1424 165 391 556 39
2024 6 645 1221 14 156 170 14
2025 6 681 1119 0 14 14 1

Lahde: Verohallinto

Edella olevasta taulukosta selviaa, ettd vuosien 2018 ja 2019 maksettaessa peritysta [ahdeveron maarasta
haettiin palautusta vahan yli 40 prosentista. Vuoden 2022 osalta palatusta haettiin noin 59 prosenttia peritysta
lahdeverosta. Vuodelta 2021, joka oli TRACE-mallin ensimmainen soveltamisvuosi, haettiin
lahdeveronpalautusta noin 66 prosentista osinkoa maksettaessa perityn lahdeveron maarasta. Vuodelta 2022
haettiin palautusta noin 67 prosentista osinkoa maksettaessa peritysta lahdeveron maarasta. Osingosta
perityn Iahdeveron palautusta on haettava viimeistdan 3 vuoden kuluttua osingon maksuvuoden



43 (80)

paattymisesta lukien, joten vuoden 2022 jalkeisilta vuosilta ei vield voida sanoa, paljonko
lahdeveronpalautusta tullaan hakemaan.

Veroprosentin nousu ja siihen liittyva lahdeveron palautushakemusten maaran kasvu oli odotettavissa, mutta
sen suuruus on ollut yllatys. Palautushakemusten kasvuun on useita syita.

Ennen lainmuutosta yksinkertaistettua menettelya sovellettiin noin puoleen jaetuista osingoista. Toiseen
puoleen eli osinkoihin, joista peritdan lahdeveroa alle 15 prosenttia, sovellettiin menettelya, jossa
osingonmaksaja hyvaksyy osingonsaajan selvityksen oikeudesta alennettuun verokantaan ja myoéntaa
verosopimusetuudet. Lainsaadantdémuutos ja TRACE-menettelyn kayttdonotto ei esta jalkimmaisen
menettelyn soveltamista. Lainmuutosta valmisteltaessa olettamana oli, etté naille osakkeille maksetuista
osingoista osingonsaajien oikeus verosopimusetuihin on voimassa olevan lainsdadannén mukaisesti
selvitetty, jolloin samaa menettelya voitaisiin edelleen soveltaa naille osakkeille maksettuihin osinkoihin, jos
sailyttajalla on TRACE-menettelyyn siirtymiselle esteitd. Liikkkeeseenlaskijat ja muut osapuolet eivat iimeisesti
enaa halua soveltaa tata menettelya, joten palautushakemusten lisdantyminen ei talté osin johdu TRACE-
mallin kayttéonotosta.

Kaytannossa fiskaalisesti merkittavin osa osingoista kulkee suurten yksittaisten sailyttajien kautta. Taman
vuoksi yksittaisen toimijan liiketoimintaratkaisulla voi olla olennaistakin vaikutusta siihen, minka verran
lahdeveroja kertyy lahteella. Esimerkiksi joillakin kansainvalisilla sailyttdjilla on periaate, etta eivat ota
veroriskeja, eivatka sen vuoksi mydnna Iahdeveroetuja minkaan valtion osinkojen osalta. Tallaisiin toimijoiden
ratkaisuihin Suomella ei ole mahdollisuutta vaikuttaa tehokkaasti.

Lahdeveron palautusta voidaan hakea useilla eri perusteilla ja esimerkiksi ulkomaisten sijoitusrahastojen
tuloverolain 20 a §:4an perustuvat palautushakemukset ovat fiskaalisesti varsin merkittavia. Tuloverolain
saantelya muutettiin vuoden 2020 alusta ja asiasta saatiin vuonna 2022 selventavaa oikeuskaytantoa.
Oikeuskaytannoén EU-oikeuteen pohjautuvat linjaukset ovat laajentaneet osinkojen verovapautta ja lisdnneet
seka lahdeverojen palautushakemusten lukumaaraa etta palautettavan veron kokonaismaaraa.

Verohallinnon mukaan aikaisemmin samalla hakemuksella tyypillisesti haettiin palautusta useilta vuosilta ja
usean osinkoeran osalta. Nykyisin on tavanomaisempaa, etta jokaisesta osinkoerasta haetaan Iahdeveron
palautusta erillisella hakemuksella, mika selittaa osaltaan hakemusten kappalemaarien kasvua.

Lahdeveroetuuksien myontaminen tuloa maksettaessa on maksajalle tai rekisteroityneelle sailyttajalle
vapaaehtoista. Samoin TRACE-mallin soveltaminen on rekisterdityneelle sailyttajalle vapaaehtoista.
Palautushakemusten maaran kasvuun vaikuttaa toimialalta saadun tiedon mukaan ainakin aluksi se, etta
kansainvalisten suurien toimijoiden eri puolilla maailmaa olevat yksikét ja toiminnot ottavat uuden menettelyn
kayttéon vaiheittain.

7.3.3. Suomen palautuskorko

TRACE-malli otettiin kayttddn tilanteessa, jossa Euroopassa korot olivat hyvin alhaiset. Palautettavalle
I&hdeverolle maksetaan hyvityskorkoa veronkantolain 37 §:n 3 momentin mukaisesti. Hyvityskorko lasketaan
vuotuisena korkona, joka on kutakin kalenterivuotta edeltavana puolivuotiskautena voimassa oleva korkolain
(633/1982) 12 §:ssa tarkoitettu viitekorko vahennettyna kahdella prosenttiyksikolla. Korko on kuitenkin
vahintaan 0,5 prosenttia. Kun riskittdmalle korkosijoitukselle maksettava korko on ollut negatiivinen, Suomen
maksama vahintaan 0,5 prosentin hyvityskorko on ollut sijoitusrahastolle houkutteleva vaihtoehto. Tama on
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johtanut siihen, etta eraat toimijat ovat nimenomaisesti halunneet, etta heiltad peritdan 35 prosentin suuruinen
lahdevero, jolle palautuksen yhteydessa maksetaan vahintaan 0,5 prosentin hyvityskorko.

7.3.4. Rinnakkaislistatut osakkeet

Palautushakemuksien maaria on lisdnnyt myds aiemmin esitetty Ruotsiin rinnakkaislistattujen suomalaisten
yhtididen osakkeille maksettujen osinkojen kohtelu Ruotsissa. Ruotsin arvopaperikeskus soveltaa
systemaattisesti naihin 35 prosentin verokantaa ja siltd osin kuin naita ei saada oikaistua Suomen ns. Quick
Refund -menettelyssa, ne lisdavat palautushakemusten maaria. FASTER-direktiivin kayttddnotto tulee
todenndkoisesti tuomaan muutoksen tadhan asiaan Ruotsissa.

7.4. Palautushakemusten kasittelyn nopeutuminen

TRACE-mallin kayttédnotto on parantanut Verohallinnon tietojensaantia ja siten myds Verohallinnon
valvontamahdollisuuksia. Verohallinto saa rekisterdityneiden sailyttajien vuosi-ilmoituksilla osingonsaajista
entista kattavammat tiedot, mika lisda Verohallinnon mahdollisuuksia varmentaa palaushakemusten
oikeellisuutta, nopeuttaa palautushakemusten kasittelya ja edelld mainittujen syiden vuoksi vahentaa
osingonsaajien palautushakemuksiin liittyvaa hallinnollista taakkaa erityisesti tilanteissa, joissa veroa on
peritty 30 prosenttia tai vahemman.

TRACE-malli on my®6s lisannyt Iahdeveron palautushakemusten maaraa. Lainmuutoksen jalkeen
palautusmenettelyyn liittyvat haasteet liittyvat erityisesti tilanteisiin, joissa on peritty 35 prosentin lahdevero
eikd osingonsaajasta saada tietoja vuosi-ilmoituksella. Verohallinto tuo esiin sen, ettd palautushakemusten
kasittelyn yhteydessa on noussut esille kehitettavia kohteita esimerkiksi paatdksen viranomaisaloitteista
muuttamista koskevissa maaraajoissa, rekisterdityneen sailyttajan roolissa ja perusteettomien hakemusten
sanktioinnissa (vrt. harmaan talouden ja talousrikollisuuden torjunnan toimenpideohjelma vuosille 2024—-2027
kohta 2.2).

7.5. Tosiasiallinen edunsaaja (Beneficial Owner)

Useat lausunnon antajat ovat esitténeet, ettd Suomen tulisi kansallisessa lainsdadanndssaan maaritella
tosiasiallisen edunsaajan -kasite. Talla viitataan Suomen tekemissa verosopimuksissa yleisesti kaytettyyn
edellytykseen, etta saaja on osinkoetuuden omistaja. Vanhemmissa verosopimuksissa sama sanotaan
ilmaisulla "saajalla on oikeus osinkoon” tai "osinkoetuuden todellinen omistaja”. Nama kaikki kasitteet
vastaavat sopimuksen englanninkielisen version sanamuotoa "beneficial owner”. Oikeuskirjallisuudessa alkaa
vakiintumaan suomenkieliseksi kasitteeksi tosiasiallinen edunsaaja.

Finnwatch ry:n mukaan vaarinkaytosten estdmistd edesauttaisi merkittavasti myos se, etté lainsadadanndssa
olisi selkeasti maaritelty, kuka katsotaan hallintarekisterdidyn osakkeen omistajaksi seka missa tilanteissa
osakkeenomistajaa voidaan pitaa osinkoetuuden tosiasiallisena edunsaajana ja siten oikeutettuna
verosopimuksissa maaritettyihin alempiin I&ahdeverokantoihin.

Eraat listayhtiot toteavat lausunnossaan, etta
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"Vuoden 2021 alusta voimaan tulleen uuden menettelyn ongelmat tiivistyvat siihen, etta samalla
kun TRACE-malli implementoitiin, sdadettiin lakiin hallintarekisterdityja osakkeita koskeva uusi
velvollisuus varmistua siita, ettd osingonsaaja on oikeutettu verosopimusetuuksiin eli etta
osingonsaaja on osinkotulon niin sanottu "tosiasiallinen edunsaaja”. Selvitysvelvollisuuden
sisaltda ei maaritelty laissa vaan se jai avoimeksi, ja tulkintariski (ja samalla veroriski) asetettiin
osingonmaksajalle ja valittdjapankille. Toisin sanoen uusi lainsaadantd loi epamaaraisen ja
rajattoman (eli mahdottoman) selvitysvelvollisuuden, ja jatti pankeille ja vime kadessa
osingonmaksaijalle ankaran vastuun (eli tuottamuksesta riippumattoman vastuun) siita, jos
myShemmin kavisi ilmi, ettei ulkomainen osingonsaaja olekaan ollut tulon tosiasiallinen
edunsaaja — kasite, jota ei ole maaritelty laissa — ja siten oikeutettu verosopimusetuuksiin.”

Tosiasiallisen edunsaajan kasite ei kuitenkaan ole uusi kasite, vaan se on ollut Suomen lainsdadanndssa
vuosikymmenia, koska verosopimuksien lainsdadanndén alaan kuuluvat maaraykset ovat eduskunnan
hyvaksymien verosopimuksien voimaansaattamislakien mukaan lakina voimassa. Suomi on
verosopimuksissa sitoutunut myéntdmaan osinkoja koskevat etuudet eli alennetun Iahdeverokannan
ainoastaan saajalle, jolla on oikeus osinkoon. Tosiasiallisen edunsaajan kasitetta on siten sovellettu
Suomessa jo useita kymmenia vuosia.

Kyse on kahdenvalisissa verosopimuksissa yleisesti kaytetysta kasiteestd. Suomi on velvollinen myéntamaan
verosopimusetuudet eli alennetun verokannan vain etuuden tosiasialliselle edunsaajalle. Molemmat
sopimusvaltiot ovat verosopimusneuvotteluissa ymmartaneet, etta kyseessa on OECD:n
malliverosopimuksessa ja sen kommentaarissa maaritelty kasite. Tulkintaa ei muuta se, etta toinen
sopimusvaltio ei ehka ole OECD:n jasenvaltio, koska vastaava kasite on samalla tavalla maaritelty myés YK:n
malliverosopimuksessa ja sen kommentaarissa.®® Kasitteen tulkinnassa ei mydskaan ole merkitysta silla, etta
verosopimus on allekirjoitettu ennen kuin asiaan kuuluva tdsmennys on tullut malliverosopimuksen
kommentaariin. OECD:n malliverosopimuksen kommentaarin muutokset ovat saman sopimustekstin
syventavaa tulkintaa, ellei itse sopimuksen sanamuotoja ole muutettu ja siten taysin sovellettavissa aiemmin
tehtyihin verosopimuksiin. Jos sopimusvaltio on tulkinnasta eri mielta, sen tulee ilmaista kommentaarissa
eridva mielipiteensa.

Eraiden listayhtididen selvitysvaatimusta koskevan palautteen osalta on todettava, ettd on aivan tavanomaista
vaatia veroetuuden saamisen edellytysten selvittdmista. Selvitysvaatimusta ei voida pitda kohtuuttomana tai
oikeustajun vastaisena, kun liséksi otetaan huomioon, ettad kyseiset veroedut voivat olla euromaaraisesti
huomattavan suuria.

Kansallisella lainsdadanndlla ei voida kaventaa tosiasiallisen edunsaajan oikeutta saada verosopimusetuudet
siitd, mita sovellettavassa verosopimuksessa on maaratty. Suomi voi lainsaadanndllaan antaa
verosopimuksesta riippumatta verosopimuksen maarayksia edullisemman kohtelun. Suomen kansallinen
maaritelma voi siten kattaa ne etuudet, joita verosopimuksen mukaisessa tulkinnassa on jo mahdollista saada
tai laajentaa naita oikeuksia.

TRACE-mallissa on kyse ldhdeverotuksen prosessista, kun taas tosiasiallisen edunsaajan -kasitteessa on
kysymys aineellisesta lainsaadanndsta. Tosiasiallisen edunsaajan -kasitettd koskevat kysymykset nousivat

39 United Nations Model Double Taxation Convention Between Developed and Developing Countries 2021.
Viimeksi paivitetty maaliskuussa 2025.
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esille myés FASTER-direktiivia koskeneen U-kirjelman (U 26/2023 vp) kasittelyn yhteydessa.4°
Valtiovarainvaliokunta totesi lausunnossaan (VaVL 4/2023 vp), ettad nyt kasiteltdvana oleva direktiiviehdotus
koskee menettelya lahdeveroa perittdessa ja etta tosiasiallinen edunsaaja liittyy verosopimusten aineelliseen
tulkintaan eika siten voi tulla ratkaistavaksi tdssa yhteydessa.

TRACE-mallissa on kyse nopeutetusta eli ns. fast track -menettelysta, jossa rekisterdityneen sailyttajan ei ole
tarkoituskaan selvittaa vaikeita asuinvaltiota tai osinko-oikeutta koskevia kysymyksia. Nama tulee ohjata
palautusmenettelyyn Verohallinnon kasiteltdvaksi. Tassa yhteydessa on aiheellista huomata, etta
paasaantdisesti suurin osa maksetuista osingoista on oikeudellisesti selvia ja sijoittajan verotuksellisesta
asuinvaltiosta tai oikeudesta verosopimusetuuksiin ei ole epaselvyytta. Osingonsaajan oikeus
verosopimusetuihin muodostuu usein epaselvaksi tilanteissa, joissa osingon omistajuuteen ja osinkoon liittyy
erilaisia liiketoimia tai johdannaisilla tehtyja jarjestelyja. Naihin hyvin moninaisiin tilanteisiin on vaikea saataa
lailla kovin yksiselitteista tosiasiallisen edunsaajan kasitteen tulkintaa.

7.6. Rekisteroityminen ja Suomi.fi

Rekisterdityneet sailyttajat ovat padsaantoisesti ulkomaisia toimijoita. Verohallinnon sahkéisiin jarjestelmiin
paasee Digi- ja vaestotietovirastolta haettavien Suomi.fi-valtuuksien kautta. Useat lausunnon antajista ovat
tuoneet esiin rekisterditymiseen liittyvistd ongelmista erityisesti Suomi.fi-palvelun. Tunnusten saaminen on
osoittautunut hyvin haastavaksi. Vain muutamat ulkomaiset rekisterodityneet sailyttajat ovat hakeneet ja
onnistuneet saamaan tarvittavat valtuudet. Sen sijaan useat sailyttajat ovat jattaneet tunnusten hakemisen
kesken sen vaikeuden vuoksi.

Lisaksi ongelmallisena on pidetty sita, etta oikeus mydnnetdan yhteison nimetylle toimihenkildlle. Tunnuksia
ei voi uusia, vaan ne pitda hakea uudestaan kolmen vuoden valein. Asianomaisen henkilon siirtyessa toisiin
tehtaviin tai hanen siirtyessa uuden tydnantajan palvelukseen, on tunnukset haettava uudelleen toiselle
henkilolle. Lisdksi ongelmallisena on pidetty sita, etta tunnistautumista varten tulee ladata erillinen applikaatio
omalle puhelimelle.

Myds Verohallinnon katsoo, etta rekisteroityneiden sailyttgjien sahkdisten valtuuksien hakemisen edellytysten
parantaminen olisi erittain tarkeaa jarjestelman toiminnan kannalta. Nykyisin suuri osa viestinnasta
Verohallinnon ja rekisterdityneiden sailyttajien valilla tapahtuu sdhkopostitse, mita ei voida pitaa kestavana
ratkaisuna.

7.7. Verohallinnon maarayksessa ja ohjeissa olevien asioiden siirtaminen lakiin

Lausunnoissaan EK ja erdat listayhtiot nostivat esiin Verohallinnon maaraykset ja ohjeiden suhteen
lainsdaadannoén yksityiskohtaisuuteen. Lausuntojen mukaan on erittain tarkeaa, ettd osingonsaajaa koskevan

40 VaVL 4/2023 vp U 26/2023 vp Valtioneuvoston kirjelma eduskunnalle komission ehdotuksesta neuvoston
direktiiviksi ylimaaraisten 1ahdeverojen nopeampi ja turvallisempi alentaminen: "Useat kuultavat nostivat esille
tosiasiallisen edunsaaja -kasitteen tulkintaan liittyvan epavarmuuden ja esitettiin kasitteen maarittelya tai ainakin
tulkinnan selvittamista. Talta osin valiokunta toteaa, etta tosiasiallisen edunsaajan kasite liittyy erityisesti
kahdenvalisiin verosopimuksiin ja on laajempi kansainvaliseen verotukseen liittyva kysymys. Nyt k3siteltdvana
oleva direktiiviehdotus koskee menettelya Iahdeveroa perittdessa. Tosiasiallinen edunsaaja liittyy verosopimusten
aineelliseen tulkintaan eika siten voi tulla ratkaistavaksi tassa yhteydessa.”
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selvitysvelvollisuuden sisaltd olisi sdadetty laissa nykyista selvemmin ja tyhjentavasti siten, etta vero voitaisiin
useimmin perid oikeamaaraisena jo maksuhetkella ilman nykyista riskia jalkiverotuksesta.

Lahdeverolain mukaan maksajalla on velvollisuus peria lahdevero maksuhetkelld. Jos maksun saaja haluaa,
ettd maksuun sovellettaisiin ldhdeverolain mukaista verokantaa alempaa verosopimuksen mukaista
verokantaa, maksajan velvollisuus on ennen maksun suorittamista selvittaa, tayttyvatké verosopimuksen
mukaiset edellytykset alemman verokannan soveltamiselle. Maksajalla ei kuitenkaan ole velvollisuutta
soveltaa alennettua verokantaa. Lahdeverolain 10 b §:n 2 momentin mukaan verosopimuksen maarayksia
voidaan soveltaa, jos osingon maksaja tai osingon saajaa lahinna oleva sailyttaja, joka on
osingonjakohetkella merkittyna 10 d §:ssa tarkoitettuun sailyttajarekisteriin, on huolellisesti selvittanyt osingon
saajan asuinvaltion sekd varmistanut, ettd kansainvalisen sopimuksen osinkoa koskevia maarayksia voidaan
soveltaa osingon saajaan. Lain 10 b §:n 4 momentissa annetaan tarkempia maarayksia siita, mita 2
momentissa mainitulla tarkoitetaan ja lisdksi momentti siséltda delegoinnin Verohallinnolle:

Edella 2 momentissa tarkoitettuna asuinvaltion huolellisena selvittdmisena voidaan pitaa
Verohallinnon antamaa lahdeverokorttia, osingon saajan asuinvaltion veroviranomaisen
antamaa todistusta tai sellaista osingon saajan itse antamaa ilmoitusta, josta selviaa
lahdeverotusta varten tarvittavat tiedot osingon saajasta. Itse annetun ilmoituksen on oltava
rittdvan luotettavasti dokumentoitu ja johdonmukainen sailyttdjan hallussa olevien muiden
osingon saajaa koskevien tietojen kanssa. Verohallinto antaa tarkemmat maaraykset itse
annetun ilmoituksen sisallésta, voimassaolosta ja menettelysta, jolla itse annetun ilmoituksen
luotettavuus todetaan.

Legaliteettiperiaatteella tarkoitetaan sita, etta valtion vallankaytté perustuu lakiin. Verotuksessa se ilmenee
perustuslain 81 §:n 1 momentissa, jonka mukaan: "Valtion verosta sdadetaan lailla, joka sisaltaa saannokset
verovelvollisuuden ja veron suuruuden perusteista seké verovelvollisen oikeusturvasta.”

Suomen Veroasiantuntijat ry:n ndkemyksen mukaan Verohallinnon ohjeistuksessa voidaan
legaliteettiperiaatteen nadkokulmasta arvioituina nahda ongelmallisena ne kohdat, joissa sailyttajan
velvollisuudet eivat ole tarkkarajaisia ja tasmallisia, vaan jattavat paljon tilaa tulkinnalle. Tallaisia ovat
esimerkiksi se, etta rekisterdityneen sailyttajan tulisi jattaa Iahdeverosopimusetuus myontamatta, jos silla on
syyta epailla, ettd asiaan soveltuisi kansallinen veronkiertosaannds tai niin sanottu PPT-maarays (Principal
Purpose Test). Lisaksi ohjeissa on vaatimus hyédyntaa itse annetun ilmoituksen vahvistamisessa
maariteltyjen tietojen lisdksi myds "muita mahdollisesti hallussaan olevia tietoja”, jotka se on kerannyt, mutta
mitd ei ole maaritelty tarkemmin. Tallaisia voidaan pitda ongelmallisina osingonmaksuprosessia koskevassa
ohjeistuksessa. Sailyttajien ndkdkulmasta on tarked maaritelld selkeasti ne tiedot, jotka sailyttajan tulee
tarkistaa ennen osingonmaksua.

Itse annetussa ilmoituksessa ei ole kyse verovelvollisuudesta tai veron suuruuden perusteista vaan siita,
minkalaista selvitysta tarvitaan, jotta osingonsaajan asuinvaltio ja soveltuva verosopimus voidaan joustavasti
selvittaa. Delegointi on katsottu perustelluksi esimerkiksi, kun kyse on yksityiskohtaisten, teknisluontoisten
taikka oikeuksien ja velvollisuuksien pelkkaa tasmentamista tarkoittavista sdénnoksista. Valtuutuksen tulee
olla selkea seka tasmallinen ja tarkkarajainen. Hyvin yksityiskohtaiset tai teknisluontoiset saanndkset on
tarkoituksenmukaista delegoida, varsinkin jos ne ovat alttiita jatkuville muutoksille.
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Verohallinto voi siis antaa sitovia maarayksia tasmallisesti rajatuista asioista silloin kun tata koskeva
valtuutussaannos on laissa. Lahdeverolaissa saadetaan, etta itse annetun ilmoituksen tulee sisaltaa
lahdeverotusta varten tarvittavat tiedot osingon saajasta. Verohallinnolle on Iahdeverolain 10 b §:n 4
momentissa delegoitu valtaa antaa tarkempia maarayksia itse annetun ilmoituksen sisallésta, voimassaolosta
ja menettelysta, jolla itse annetun ilmoituksen luotettavuus todetaan. Itse annetun ilmoituksen on oltava
rittdvan luotettavasti dokumentoitu ja johdonmukainen sailyttdjan hallussa olevien muiden osingon saajaa
koskevien tietojen kanssa.

Verohallinnolla on myds yleinen oikeus ja velvollisuus antaa ohjeita sen toimialaan kuuluvissa asioissa.
Verohallinnon ohjeet ovat ensisijaisesti Verohallinnon kasityksia siitd, miten lakia tulee tulkita. Verohallinnon
ohjaus ei sido verovelvollisia eivatkd muutoksenhakuasteet ole sidottuja Verohallinnon ohjeen mukaiseen
tulkintaan. Verovelvollinen voi toimia toisin ja paatya oikeaan lopputulokseen. Lahdeverotuksessa tarkeinta
on, etta peritty maara on oikea. Jos rekisterditynyt sailyttaja on noudattanut Verohallinnon ohjeistusta ja
I&hdeveroa jaa kuitenkin perimatta, rekisterditynyt sailyttaja ei ole vastuussa mahdollisesta alipidatyksests,
koska alipidatys johtuu muusta kuin lahdeveron perimiseen velvollisen laiminlydnnista. Jos maksaja on
toiminut Verohallinnon ohjeesta poikkeavalla tavalla ja I1ahdeveroa jaa perimatta, on tutkittava
tapauskohtaisesti, johtuuko alipidatys maksajan laiminlyénnista.

Verohallinnon ohjeen Osingonsaajan itse antaman ilmoituksen sisaltd, voimassaolo ja luotettavuuden
todentaminen 6 luvun (Rekisterdityneen sailyttdjan verovastuu) 4 kappaleen mukaan:

"Rekisterdityneen sailyttajan laiminlydnnista on kyse myos silloin, jos se on mydntanyt saajalle
verosopimusedut tilanteessa, jossa se tai sen I8hiyksikkd on ollut suunnittelemassa,
markkinoimassa, organisoimassa, tuonut saataville, antanut tukea tai neuvoja tai ollut osapuoli
sellaisessa jarjestelyssa, jonka vuoksi kyseiseen osingonmaksuun sovelletaan verosopimuksen
vaarinkayton estamista koskevaa maaraysta eli Principal Purpose Test -maaraysta. Yksikko on
toisen yksikon lahiyksikkd, jos joko toinen yksikkd kontrolloi toista yksikkda tai kaksi yksikkda
ovat yhteisen kontrollin alaiset. Tassa yhteydessa kontrolli kasittaa sellaisen valittdoman tai
valillisen omistuksen yksikdn aanivallasta tai arvosta, joka ylittda 50 prosenttia. Edellytyksena ei
ole, etta rekisteroditynyt sailyttaja tarkistaisi sen lahiyksikdn hallussa olevat tiedot, vaan vastuu
perustuu sailyttajan tai sen lahiyksikon rooliin kyseisessa jarjestelyssa. Jos sailyttaja osoittaa,
ettd virhe on johtunut yksinomaan osingonsaajan laiminlyénnista, on vastuu perimatta
jaaneesta verosta saajalla (lahdeverolain 16 §:n 2 momentti).”

Kyseisen ohjeen 5.2. luvun (limoituksen luotettavuuden todentaminen sen antamishetkelld) 4 kappaleen
mukaan:

"Rekisterodityneen sailyttdjan on l1dhdeverolain 10 b §:n 4 momentin nojalla kaytettava
luotettavuuden todentamisessa sen hallussa olevia ilmoituksen luotettavuuteen vaikuttavia
tietoja, jotka se on tavanomaisessa liiketoiminnassaan kerannyt asiakkaastaan, mukaan lukien
FATCA, CRS/DAC2 ja AML/KYC-vaatimusten nojalla keratyt tiedot. Edellytyksena ei ole, etta
sailyttajan olisi haettava vain tata tarkoitusta varten tietoa julkisista tietolahteista kuten
internetistd, julkisista rekistereista tai kaupallisista tietojarjestelmista. Rekisterditynyt sailyttaja
voi kayttaa tietojen keraamisessa ja ilmoituksen luotettavuuden todentamisessa myods
palveluntarjoajaa kuten rekisterditymatdnta sailyttajaa, jonka asiakas osingonsaaja on. Talldin
palveluntarjoajan keraamat tiedot rinnastuvat lain tarkoittamiin rekisterdityneen sailyttajan
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itsensa hallussa oleviin tietoihin. Naiden tietojen on oltava rekisterdityneen sailyttajan
kaytettavissa.”

7.8. Selvitysvelvollisuuden keventaminen

AQAI on lausunut, etta: "Luonnollisten henkildiden pienia sijoituksia koskevia asiakirjavaatimuksia tulisi
vahentaa ja tukeutua sailyttdjan hallussa olevaan rahanpesun estamista koskevaan dokumentaatioon, mika
lisaisi verosopimusetujen antamista osinkoa maksettaessa lisdamatta riskia petoksista. Lisaksi Verohallinnon
ohjeen mukaista 10 000 euron kynnysarvoa tulisi korottaa, mika todennédkoisesti parantaisi yhdysvaltalaisten
elakerahastojen mahdollisuuksia saada sopimusetuudet osinkoa maksettaessa.”

Seka lahdeverolaissa etta Verohallinon ohjeessa tukeudutaan rahanpesun estamista koskevaan
dokumentaatioon sek& muihin finanssilaitoksen hallussa oleviin tietoihin.

Kynnysarvoa maariteltdessa Verohallinto selvitti kaytettavissaan olevista tilastoista, ettd tahan ryhmaan eli 10
000 erona suuruisen osingonsaaijiin oli aiempina vuosina kuulunut noin 1 800 osingonsaajaa vuosittain. Naille
osingonsaajille maksettujen osinkojen maarat ovat olleet suuria. Maararajaa tulisi korottaa huomattavasti, etta
osingonsaajien maara vahenisi olennaisesti.

EK katsoo, ettd Suomen tulisi palauttaa sovellettavaksi kevennetty selvitysvelvollisuus yleisimman
verosopimusten mukaisen veroprosentin eli 15 prosentin soveltamisen osalta.

Ottamalla kayttéon kevennetty selvitysmenettely niiden osingonsaajien osalta, joihin sovelletaan
verosopimusten mukaista 15 Iahdeveroprosenttia, ei saavuteta mitdan merkittavia kevennyksia hallinnolliseen
taakkaan. Kappalemaarista suurin osa on hallinnollisesti helppoja ja vaivattomia tapauksia. Kyseinen sijoittaja
on tyypillisesti luonnollinen henkild, jonka asuinvaltio ei ole muuttunut ja joka on omistanut osakkeet
useamman vuoden. Henkild on tutkittu ja tunnistettu rahanpesun estamista koskevan lainsdadannoén nojalla
sekd FACTA/CRS/DAC2 saannosten tarkoittamalla tavalla. Kyseisiin tapauksiin ei sisally riskia ja naiden
osalta menettely perustuu pitkalti jo olemassa olevaan pakottavaan lainsdadantéon, mutta se ei ole
hallinnollisesti erityisen raskas.

Euromaaraisesti suurimmat sijoittajat ovat rahastoja, jotka on usein kansallisen lainsadadannon tai
verosopimuksen nojalla vapautettu Iahdeverosta. Vapautettavan veron suuresta maarasta huolimatta usein
naihinkaan ei sisally erityista riskia. Toisaalta niihin voi liittya erilaisia taloudellisia jarjestelyja, joiden takia
naiden oikeus alennettuun verokantaan on syyta tarkistaa. Mahdollisten jarjestelyjen takia naiden oikeus edes
15 prosentin alennettuun verokantaan voi olla kyseenlaista. Se, etta yhteis6 saa jo osinkoa maksettaessa 15
prosentin verosopimusedun, ei vahenna selvitysvelvollisuutta, jos yhteisd on muusta syysta oikeutettu tayteen
vapautukseen lahdeverosta.

TRACE-menettelyn hyvia puolia on ollut se, ettéd Verohallinto on saanut laajasti saajakohtaisia tietoja
maksettujen osinkojen maarista ja niista perityista lahdeveroista. Tama on vahentanyt olennaisesti
palautushakemusten kasittelyn hallinnollista taakkaa. Koska Verohallinto saa kolmannelta osapuolelta suuren
osan kasittelyssa tarvittavista tiedoista, sijoittajan selvitysvelvollisuus on olennaisesti keventynyt.
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7.9. Liikkeeseenlaskijan toissijainen verovastuu

Eraiden lausunnonantajien (LYNK, EK) mukaan liikkeeseenlaskijoiden toissijaisesta vastuusta tulisi luopua,
koska liikkeeseenlaskijalla (eli osingonmaksajalla) ei ole tosiasiallista mahdollisuutta varmistaa
rekisterdityneen sailyttajan myoéntamien lahdeveroetuuksien oikeellisuutta, joten vastuuta mahdollisesta
alipidatyksesta ei tulisi salyttaa liikkeeseenlaskijalle.

Lahdeverotuksessa maksaja on vastuussa lahdeveron oikeamaaraisesta perimisesta. Osinkoa jaettaessa
likkeeseenlaskija on maksaja ja samalla velvollinen perimaan lahdeveron. TRACE-mallissa tunnistetaan
hallintarekisterdinnista johtuva sijoittajaa Iahinna olevan sailyttdjan keskeinen merkitys oikeamaaraisen
lahdeveron perinnassa ja on saadetty, etta rekisterditynyt sailyttdja on ensisijaisesti vastuussa lahdeveron
alipidatyksesta, jos se johtuu sen laiminlyénnista.

Lain valmisteluvaiheessa kysymys verovastuusta oli yksi keskeisista asioista. Selvana pidettiin, etta jonkun
taytyy olla vastuussa mahdollisesta alipidatyksesta. Jos kukaan ei ole vastuussa, jarjestelma ei voi toimia eika
valtion verotulojen menetyksia voida estaa. Lahdeverolaki perustuu maksajan vastuuseen eli maksajan on
perittava lain mukainen vero. Jos maksaja soveltaa verosopimusta, se on lahtokohtaisesti vastuussa
mahdollisesta alipidatyksesta. OECD:n TRACE-mallissa lahdetaan siita, etta sailyttajalla on ankara vastuu
(strict liability). Asiasta ei ole yhteisia tarkempia suosituksia, vaan se jatettiin kunkin valtion paatettavaksi.
Suomen TRACE-malliin tuotiin maksajan vastuun rinnalle rekisterdityneen sailyttajan ensisijainen vastuu.
Liikkeeseenlaskijan toissijaisesta vastuusta ei asian valmisteluvaiheessa haluttu luopua, vaan katsottiin, etta
Suomessa tulisi olla taho, joka olisi vimekadessa vastuussa alipidatyksesta. Valtiovarainministerion tiedossa
ei ole, etta liikkeeseenlaskijalle olisi TRACE-mallia sovellettaessa maaratty lahdeveroa toissijaisen
verovastuun perusteella.

Liikkeeseenlaskijan toissijaiseen vastuuseen ja sen poistamiseen liittyy kysymys tilinhoitajan verovastuusta.
Vaatimusta liikkeeseenlaskijan verovastuun poistamisesta perustellaan usein silla, etta likkeeseenlaskijalla ei
kaytannossa ole mahdollisuutta vaikuttaa omaan veroriskiinsa, koska tilinhoitaja hoitaa lahdeveron
perimiseen liittyvat velvoitteet maksajan puolesta. Kyseessa on kuitenkin tilanne, jossa liikkkeeseenlaskija on
siirtanyt Iahdeveron perimisen tilinhoitajan tehtavaksi. Liikkkeeseenlaskijan toissijaisen vastuun merkitysta
alipidatyksesta on aiheellista arvioida FASTER-direktiivin kayttéonoton yhteydessa. Tassa yhteydessa tulee
arvioida myds, onko aiheellista velvoittaa tilinhoitajat rekisterditymaan ja vastaamaan mahdollisista
laiminlydnneistaan. Talléin verovastuu kohdistuisi sellaiselle taholle, joka kaytanndssa hoitaa velvoitteita.

Suomen Asianajajaliitto Ry seka eraat listayhtiot ovat kritisoineen rekisterdidylle sailyttajalle asetettua
verovastuuta alipidatyksesta. He katsovat sen rajoittavan sailyttdjan halukkuutta soveltaa alennettua
verokantaa osinkoa maksettaessa.

Lausunnoista jaa epaselvaksi kenella lausunnonantajien mielesta verovastuu mahdollisessa
alipidatystilanteessa tulisi olla.

7.10. TRACE-raportointi, ns. Quick Refund ja palautushakemukset

Eraat lausunnonantajat ovat esittaneet, ettéd vuoden loppupuolelle osuviin osingonjakoihin on vaikea soveltaa
Suomen ns. Quick Refund -menettelyd, joten niihin tulisi antaa lisdaikaa. Osa lausunnonantajista katsoo, etta
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vuosi-ilmoituksen antamisen maaraaika tammikuun loppu on liian aikainen. Toisaalta eraat lausunnonantajat
esittavat, ettd palautushakemuksia tulisi kasitelld aikaisemmassa vaiheessa.

Vuosi-ilmoituksen antamisen maaraaika on sidoksissa palautushakemusten kasittelyyn. Verohallinto alkaa
kasitella lahdeverojen palautushakemuksia sen jalkeen, kun kyseisen vuoden osinkoja koskevat vuosi-
iimoitukset on jatetty osingonjakoa seuraavan vuoden tammikuun loppuun mennessa. Talléin Verohallinto on
saanut vuosi-ilmoitusten kautta tietoa maksetuista osingoista ja niista perityista veroista. Lisaksi
vuodenvaihteen jalkeen maksaja ei voi enaa oikaista lahdeverojen kausi-ilmoituksia, joten vuosi-ilmoitusten
tiedot ovat lopullisia. Jos Suomen ns. Quick Refund -menettelyn maaraaikaa mydhennetaan, se samalla
myOhentaa palautushakemusten kasittelyn alkamista.

FASTER-direktiivin implementointi tulee joka tapauksessa vaikuttamaan Suomen ns. Quick Refund -
menettelyyn. Direktiivin 10 artiklan 1 kappaleen mukaan Suomen vuosi-ilmoitusta vastaavat tiedot on
annettava osingon maksupaivaa seuraavan toisen kuukauden kuluessa. Raportoinnin maaraaika tulee
direktiivin kayttdonoton myo6td lyhentymaan olennaisesti. FASTER-direktiivin implementoinnin yhteydessa
tulee harkittavaksi, onko Suomen ns. Quick Refund -menettely aiheellista sailyttaa.

7.11. Sopimusvalittija (Cl)

AQAI on todennut lausunnossaan, etta valtiovarainministerio ja Verohallinto ovat jattaneet sopimusvalittajien
(CI) valiset vastuujarjestelyt maarittelemattad. Tama epavarmuus on johtanut siihen, etta sailytysmarkkinat
ovat alkaneet suhtautua varauksella Iahdeveron alentamiseen muille sailyttajille.

TRACE-malli mahdollistaa sen, etta sailyttaja ei rekisterdidy sailyttajarekisteriin, vaan sopii rekisterdityneen
sailyttajan kanssa, ettd tdma ottaa vastuun myos rekisterditymattdman sailyttdjan asiakkaista. Suomen
TRACE-mallissa toimii rekisterdityneita sailyttdjia, jotka omien asiakkaittensa liséksi vastaavat myos
rekisterditymattéomien sailyttajien asiakkaista. Koska kyse on kahden itsenaisen toimijan valisesta
sopimussuhteesta, sita ei ole katsottu aiheelliseksi sdadella lainsdadanndssa. Lahdeverolain 10 ¢ §:n 2
momentin mukaan: ”Jos rekisterditynyt sailyttdja on osingon maksua varten ilmoittanut osingosta perittavaksi
7 §:n 2 momentissa tarkoitettua lahdeveroa pienemman veron, rekisterditynyt sailyttaja on vastuussa
virheellisen ilmoituksen johdosta verovelvolliselta perimatta jaaneesta verosta kuin omasta verostaan.” Nain
syntyvan vastuun johdosta rekisterdityneen sailyttajan on aiheellista varmistaa sopimuksessaan
rekister6imattoman sailyttajan kanssa, ettd se saa kaiken tarvittavan tiedon voidakseen selvittaa, etta peritty
l&hdevero on oikean maarainen. Samalla on hyva sopia kattavasti myds vastuukysymyksista.

7.12. Lahdeverolain 35 prosentin lahdeverokanta

Keskuskauppakamarin nakemyksen mukaan TRACE-malliin kytkettya korotettua 35 prosentin lahdeveroa,
joka on pidatettava, jos rekisterditynyt sailyttaja ei toimita osingonsaajan loppusaajatietoja vuosi-ilmoituksella,
tulisi alentaa nykyisesta. Kaytdnndssa 35 prosentin lahdeveron pidattdminen vapauttaa sailyttajayhteisén
kaikesta verovastuusta, minka vuoksi sen periminen voi olla sailyttajan riskien minimoinnin nakdkulmasta
tarkoituksenmukaisin vaihtoehto. Osingonsaajalle 35 prosentin veron periminen merkitsee kuitenkin
huomattavaa kassavirtahaittaa ja lisdantyvaa hallinnollista taakkaa paitsi osingonsaaijalle niin myo6s
Verohallinnolle. Toisaalta veronsaajan nakdkulmasta palautuksiin liittyy korkoseuraamuksia, jotka tosiasiassa
pienentavat lahdeveron tuottoa.
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Kyseinen 35 prosentin lahdevero otettiin kayttoon, jotta saataisiin loppusaajatietoja laajemmin, mika
edesauttaa palautushakemusten kasittelya. Sailyttaja voi soveltaa lahdeverolain mukaista 30 prosentin
verokantaa, jos se sitoutuu toimittamaan tiedot siita, kenelle osinko on maksettu. Tassa ei edellyteta
verosopimuksen mukaista osinko-oikeuden omistajan tietoja (Beneficial Owner), vaan riittaa tieto siita, kenelle
osinko on maksettu. Rekisterditynyt sailyttaja voi perid 30 prosentin Iahdeveron ilman veroriskia, jos se vuosi-
ilmoituksella toimittaa Verohallinnolle tiedot siita, kenelle osinko on maksettu.

7.13. Tietojen tasmaytyksen tehostaminen

Verohallinnon kokemusten mukaan vuosi-ilmoittamiseen liittyvid haasteita on tullut 1ahinna ilmi tietojen
tdsmaytysvaiheessa, jossa Verohallinto tdsmayttaa osinkojen sailytysketjussa olevien rekisterdityneiden
sailyttdjien antamia vuosi-ilmoituksia saman ketjun toisten toimijoiden antamiin vuosi-ilmoituksiin.
Sailytysketjut ovat usein moniportaisia siten, ettd osingonmaksu osingonsaajalle tapahtuu sailyttajaketjun
kautta ja nykyisellaan tieto sailyttjan sijainnista ketjussa jaa avoimeksi. Tietoa siita, paljonko osinkoja on
saatu edelliselta sailyttajalta tai osingonmaksajalta, ei edellyteta ilmoitettavan nykyisin. Kattavan
sailytysketjutiedon puuttuminen vaikeuttaa ilmoitusten valvontaa ja aiheuttaa eradissa tilanteissa haasteita
my0s palautusmenettelyyn.

Tassa on kyse verotusmenettelylain 15 e §:n tulkinnasta. Lainkohdan tarkoituksena on ollut varmistaa, etta
Verohallinto pystyy tdsmayttdmaan osingonjakoketjun ja varmistamaan, ettd osingoista on peritty
oikeamaarainen lahdevero silloin kun verosopimusetuuksia on myonnetty verovelvolliselle. Pykalan toiseksi
viimeisessa virkkeessa velvoitetaan rekisterditynyt sailyttaja antamaan niiden rekisterdityneiden sailyttajien
yksil6intitiedot, joiden osingonmaksutietoja se on osingon maksuhetkella valittanyt osakkeiden
sailytysketjussa edelleen liikkeeseenlaskijalle iimoitettavaksi seka sen rekisterdityneen sailyttajan
yksildintitiedot, jolle tiedot on valitetty. Kyseisen lainkohdan tarkoituksena on velvoittaa rekisterditynyt
sailyttaja raportoimaan Verohallinnolle tiedot kaikista niista rekisteroityneista sailyttajista, joilta se on saanut
osingonjakotietoja ja se rekisterditynyt sailyttaja, jolle se on tiedot valittanyt eteenpain liikkeellelaskijalle
toimitettavaksi. Tama kattaa siis tiedot siita, keiden valittamia osingonmaksutietoja on valitetty ketjussa
eteenpain ja sen kenelle nama tiedot on valitetty.

Pykalan viimeisessa virkkeessa sanotaan, etta: "Naihin tietoihin tulee sisaltya myds eriteltyind valitetyt tiedot
osakkeiden maarista ja niista perityista veroista.” Valitetyt tiedot on hallituksen esitysta laadittaessa katsottu
tarkoittavan seka rekisteroityneen sailyttajan vastaanottamia tietoja etta rekisterdityneen sailyttajan ketjussa
likkeeseenlaskijan suuntaan lahettamia osingonmaksutietoja. Lainkohdassa velvoitetaan rekisteroitynyt
sailyttaja raportoimaan Verohallinnolle vastaanottamansa tiedot yksildityna seka ne tiedot, joita han on
kumulatiivisesti valittanyt edelleen. Naiden tietojen avulla voidaan tdsmayttaa koko osingonjakoketjun
tapahtumat. Talléin Verohallinto voi varmistaa, etta rekisterdityneen sailyttajan lahettdmakseen raportoimat
tiedot vastaavat seuraavan rekisterodityneen sailyttdjan vastaanotetuiksi raportoimia tietoja.

7.14. Lopuksi

Lausuntopalaute sisalsi myos substanssilainsdadantéa koskevia kommentteja, vaikka TRACE-malli on
nimenomaan lahdeveron perimisen prosessia koskevaa lainsaadantdéa. Osa kommenteista koskee hyvin
l&heisesti Verohallinnon soveltamiskaytantoa ja suhtautuminen niihin jaa Verohallinnon harkintaan.
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8. Kehittamisehdotukset
8.1. Yleista

TRACE-mallin kayttédnotto on sujunut kohtuullisen hyvin. Suomen kansantaloudelle ei sen johdosta ole
aiheutunut havaittavaa vahinkoa. Verohallinnon nakemyksen mukaan TRACE-malli on toiminut hyvin ja
lakimuutos on toteuttanut tarkoitustaan. Verohallinnon kokemuksen mukaan mallin soveltaminen on
parantanut verotuksen oikeellisuutta ja tehostanut verovalvontaa. Lisaksi verovastuu on selkeytynyt aiempaan
oikeustilaan verrattuna. Myds rekisterdityneen sailyttdjan huolellisuusmenettelya koskeva saantely on
osoittautunut toimivaksi ja Iahdeverolaissa edellytetyn, Verohallinnon paatoksella tarkemmin maaritellyn itse
annetun todistuksen hyddyntaminen on ollut toimiva ratkaisu. Verohallinnon saaman palautteen mukaan
yksityiskohtainen saantely huolellisuusmenettelyssa vaadittavista selvityksista ja menettelyista on selkeyttanyt
toimialan velvollisuuksia ja lisdnnyt oikeusvarmuutta myds toimialalle. Verohallinnon kasityksen mukaan myoés
rekisterditynytta sailyttdjan asemaa koskeva saantely on toiminut hyvin.

TRACE-menettelyn mahdollisia muutoksia arvioitaessa on olennaista ottaa huomioon vuonna 2024
hyvaksytty FASTER-direktiivi. Direktiivi on saatettava kansallisesti voimaan vuoden 2028 loppuun mennessa
ja sita aletaan soveltamaan vuoden 2030 alusta lukien. Lainsdadantdmuutosten valmisteluun tarvittava aika
huomioon ottaen tassa vaiheessa ei ole tarkoituksenmukaista edistaa sellaisia muutoksia, jotka eivat olisi
yhteensopivia direktiivista johtuvien muutosten kanssa, koska ne jaisivat hyvin lyhytaikaisiksi. Jos muutokset
ovat sovellettavan direktiivin mukaisia, niin niiden soveltamista voidaan luonnollisesti jatkaa my6s vuodesta
2030 eteenpain.

Lisaksi on otettava huomioon se, etta poiketen Suomessa yleensa annetusta lainsdadannésta suurin osa
Suomen TRACE-menettelyyn liittyvan lainsdadannén soveltajista on ulkomaisia finanssilaitoksia. TRACE-
menettelyn kayttddnoton yhteydessa Verohallinto oli hyvin aktiivisesti yhteydessa naihin toimijoihin ja niilla oli
my0s kiinnostusta auttaa Suomea saattamaan TRACE:een liittyva lainsdadanto sovellettavaksi
mahdollisimman sujuvalla tavalla. Mahdollisten muutosten tiedottamisessa ulkomaisille toimijoille on siten
omat ongelmansa. Lainsdaadantdmuutokset aiheuttavat myods lisaty6ta ja kustannuksia seka finanssilaitoksille
ettd Verohallinnolle. Lisaksi vahapatoiselta vaikuttava muutos voi aiheuttaa toimijoille ennalta-arvaamattoman
laajoja jarjestelmamuutoksia.

8.2. Paasy Verohallinnon sédhkaisiin palveluihin

Yksi tarkeimmista kehityskohteista on Verohallinnon sahkdisiin palveluihin paasyn helpottaminen. Paasy
Verohallinnon sahkdiseen jarjestelmaan tapahtuu Digi- ja vaestotietovirastolta haettavien Suomi.fi-valtuuksien
kautta. Erityisesti FASTER-direktiivin soveltamisen alkaessa 2030 rekisterdityneiden sailyttajien sahkoisten
valtuuksien hakeminen olisi tarkeda saada toimimaan nykyista sujuvammin.

8.3. Palautushakemusten vahentiaminen

Useat lausunnonantajat ovat kiinnittaneet huomiota palautushakemusten kappale- ja euromaaran kasvuun.
TRACE-menettelyn selva kehityskohde on se, ettd entistd suurempaan osaan osingoista sovellettaisiin oikeaa
veroprosenttia jo osinkoa maksettaessa ja samalla vahennettaisiin palautushakemusten maaraa.
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Sailyttajien tulisi pystya myontamaan verosopimusetuudet osinkoa maksettaessa entista laajemmin erityisesti
selkeissa ja yksinkertaisissa tilanteissa, joihin ei liity vaikeita tulkintakysymyksia. Suomen TRACE-mallissa
sailyttajien rekisterdityminen ja rekisterditymisen jalkeinen alennetun verokannan soveltaminen on kuitenkin
vapaaehtoista. Sailyttajat tekevat omista lahtékohdistaan valintoja, joista vain osaan Suomi voi vaikuttaa.

Useat lausunnonantajat ovat viitanneet selvitysvelvollisuuden epaselvyydesta johtuvaan epavarmuuteen.
TRACE-mallin kayttdédnoton tarkeimpia tavoitteita oli osinkojen lahdeverotuksen oikeellisuuden parantaminen.
Oikeellisuuden parantuminen edellyttda, etta sailyttajat selvittavat sijoittajan oikeuden verosopimusetuuksiin.
Osingonjakoon mahdollisesti liittyvien jarjestelyjen monimuotoisuuden johdosta rekisterdityneen sailyttajan
selvitysvelvollisuuden yksityiskohtainen ja tyhjentava saatéminen lailla on mahdotonta. TRACE-mallin
tarkoitus ei ole, ettd edut kaikissa tapauksissa annettaisiin [&hteella. Tulkinnallisten tapausten kasittely
palalutusmenettelyssa on perusteltua.

Lausunnoissa on ehdotettu, etta rekisterodityneelle sailyttajalle annettaisiin oikeus hakea lahdeverolain 12 a
§:n mukaista ennakkoratkaisua. Talldin esimerkiksi toistuviin epaselvyytta aiheuttaviin tilanteisiin saataisiin
Verohallinnon kanta asiasta, jolloin niihin liittyva epavarmuus poistuisi. Tama olisi toimiva ratkaisu myos
FASTER-direktiivin kayttddnoton jalkeen.

8.4. Palautushakemusten kasittelyn tehostaminen

Palautushakemusten kasittelyn tehostaminen on myds selkea kehittdmiskohde. TRACE-mallin kayttéénoton
yhteydessa ei muutettu lahdeveron palautusmenettelya koskevaa lainsdadantoa.

TRACE-mallin kayttéonoton jalkeen palautushakemusten kasittelyn haasteet liittyvat erityisesti tilanteisiin,
joissa on peritty 35 prosentin lahdevero eikd osingonsaajasta saada tietoja vuosi-ilmoituksella. Lahdeverolain
7 §:n 2 momentin mukaan julkisesti noteeratusta yhtiésta hallintarekisterdidylle osakkeelle maksettavasta
osingosta on perittava 35 prosentin Iahdevero, jos maksajalla tai rekisterdityneella sailyttajalla ei ole
verotusmenettelysta annetun lain 15 e §:ssa tarkoitettuja tietoja osingon saajasta. Lainkohdan tarkoitus on
velvoittaa rekisterditynyt sailyttaja raportoimaan tiedot osingonsaajasta, kun sovelletaan 35 prosenttia
alempaa verokantaa. Lahdeverolain 7 §:n 1 momentin mukaisen 30 prosentin verokannan soveltamiseksi
riittda, etta rekisterditynyt sailyttaja ilmoittaa kenelle osinko on maksettu. Tietoa siita, onko saaja osingon
tosiasiallinen edunsaaja (Beneficial Owner), ei 30 prosentin verokannan soveltamiseksi edellyteta.

Tarkoituksena on ollut, etta sijoittajaa lahinna oleva sailyttaja raportoi, kenelle osinko on maksettu, jolloin
Iahdeverolain 7 §:n 1 momenttia voidaan soveltaa. Lain selkeyttdmiseksi viittausta verotusmenettelysta
annetun lain 15 e §:n mukaisiin tietoihin voisi tdsmentaa kasittdmaan saajan yksildintitiedot, kuten nimi,
ulkomainen verotunnus tai syntymaaika ja muita yksilointitietoja.

Siirtyma 35 prosentin verokannasta 30 prosentin verokantaan ei valttdamatta vahenna palautushakemuksien
maaraa, koska sijoittajalla on usein oikeus I&hdeverolakia alempaan verokantaan. Etuna 30 prosentin
verokannan soveltamisessa 35 prosentin verokannan sijaan on se, ettd Verohallinto saisi nain tiedon siita,
kenelle osinko on maksettu ja keneltd vero on peritty, mika tehostaisi palautushakemusten kasittelya ja
vahentaisi seka sijoittajan ettad Verohallinnon hallinnollista taakka.

Verohallinnon mukaan suuri osa lahdeveron palautushakemuksista tulee verovelvollisilta, joita hakemuksessa
edustaa suuri rahoituslaitos, joka on myos rekisterditynyt sailyttdja. Hallinnollisen taakan vahentamiseksi seka
verovelvollisille ettd Verohallinnolle tulisi harkita, tulisiko rekisterodityneille sailyttajille antaa oikeus hakea
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lahdeveron palautusta edustamiensa sijoittajien puolesta siten, etta ne ottaisivat samalla vastuun
hakemuksen tietojen oikeellisuudesta ja perityn veron oikeamaaraisyydesta. Talldin sdhkdinen
palautushakemus tulisi olla pakollinen, koska paperilomakkeiden optinen luku aiheuttaa tarpeettomia
kustannuksia Verohallinnolle ja on altis skannausvirheille.

TRACE-mallin sdannokset ovat selkeyttaneet vastuukysymyksia ja rekisterdityneen sailyttajan
huolellisuusmenettelyja verosopimukseen perustuvissa huojennuksissa. Lainsaadantéa tulisi tismentaa myos
tilanteissa, joissa huojennus perustuu muuhun kuin verosopimukseen.
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Liitteet

Liite 1: Verohallinnon lausunnon liitteena olleita tilastoja

Kuva 1. Julkisen kaupankaynnin kohteena olevien yhti6iden maksamat osingot, perityt lahdeverot ja
rajoitetusti verovelvollisten saamien osinkojen osuus vuosina 2018-2023.

Rajoitetusti verovelvollisten osuus

kaikista julkisen kaupankdynnin

kohteena olevien y htiGiden maksamista
oprosentti .o&in goista

Julkizen kaupankady nnin kohteena Julkisen kaupankdy nnin kohteena

olevien yhtitiden maksamat osingot  olevien yhtitiden maksamat osingot

Rajoitetusti verovelv ollisilta peritty

Vuosi [Myhteensi rajoitetusti verovelvolisille B iihdevero

2018 9 056 205 736,07 € 5 050 361 869,80 € 420 285 658,02 € 8% 56 %
2019 12 644 162 80329 € 6 485 381 657 47 € 635 953 466 91 € 10 % 51 %
2020 T 420 B37 153,36 € 3361 841 22803 € 486 291 810,75 € 14 % 46 %
2021 10 987 021 48886 € 5771837 279 16 € 1316 514 063,22 € 23% 53 %
2022 12 B47 073 22166 € 6950 347 843, 71 € 1482 822 791,99 € 21% 4%
2023 12 788 002 220,66 € 6 950 596 080,51 € 1424 516 509,86 € 20% 55 %,

Kuva 2. Rajoitetusti verovelvolliselle maksettujen osinkojen kokonaismaara (Verohallinnolle
annettujen vuosi-ilmoitusten mukaan) vuosina 2019-2023 ja osinkojen jakautuminen eri
verokannoille.*!

0% 10% 15% 20%
Rajoitetusti verokannan Osingot, verokannan verokannan verokannan
verovelvolliselle osuus kaikista joissa osuus kaikista osuus kaikista Osingot, osuus kaikista
maksettujen osinkojen rajoitetusti sovellett rajoitetusti rajoitetusti joissa rajoitetu sti
kokonaismaara Osingot, joissa verovelvollisill u verovelvollisill Osingot, joissa verovelvollisill sovellettu verovelvollisill
(VSO SVYHT ja sovellettu e maksetuista verokant e maksetuista sovellettu emaksetuista verokanta e maksetuista
Vuosi | VSOSYHTV) verokanta 0% osingoista ER UG osingoista2 verokanta 15% osingoista2? 20% osingoista222
40257
2019 | 6485381 66T 4T € 3079 213531 € 47% | 9T € 1% | 2375714 735€ 37% [ 9877982¢€ 0 %
20285
2020 | 3381841225803 € 871318 173 € 26% | 779€ 1% | 1715 160 268 € 51% | 41504 M6 € 1%
31034
2021 [ 5771637 279,16 € 908 370 383 € 16% | 108 € 1% | 1767 364 056 € 31 % | 31612 162€ 1%
31724
2022 | 6950 347 B4371€ 1358 813208€ 20% | 957 € 0% | 2205 352 732€ 32 % | 68 110086 € 1%
29738
2023 | 6990 596 080,51 € 1671962532€ 24% | 87T € 0% | 2019 037 379€ 29 % | 110 859790 € 2%

41 Huomattakoon kuitenkin, ettd myos vuoden 2021 tietoihin kohdistuu tassa vaiheessa viela epavarmuuksia, silla
Verohallinto on vastaanottanut suuren maaran ko. vuotta koskevia Idhdeveron palautushakemuksia, jotka ovat
viela kasittelematta. Nain ollen lopullinen verokertyma vuodelta 2021 ei ole tiedossa ennen kuin kaikki ao. vuotta
koskevat palautushakemukset on kasitelty. Lisdksi on huomattava, ettd palautushakemuksiin perustuviin tilastoihin
voi kohdistua isojakin hakemuksissa olevien epaselvasti merkittyjen tietojen optisesta luvusta johtuvia virheita,
jotka korjaantuvat, kun virkailija ottaa hakemuksen kasittelyyn ja varmistaa oikeat tiedot.
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Kuva 3. Viiteen suurimpaan hakijavaltioon palautettavaksi haetut verovuoteen 2021 kohdistuvat
lahdeveron palautushakemukset, kun palautushakemuksen perusteena on verosopimus.

YHDY SVALLAT

B Perityn veron maars B Palautettavaksi haettu mairs @ Osinkoerien madrs
785 059,67 € 276 B45,3T € 158 248,04 €
827 935 761,84€ 207 245 122,52 € 174 803 792,18 € 9319

B Osingon bruttomasrs

B Perityn veron maars B Palautettavaksi haettu mairs @ Osinkoerien madrs
829 917,21€ 205 296,44 € 224 152,18 €
234 046 535,84 € 99 4968 85466 € 99 802 056,92 €

B Osingon bruttomasrs

Ml O singon bruttomasra Perityn weron maard O sinkoer ien maira
83611 518,85 € 6009 524,08 € 3459 864,13 €

174 788 333.06€ 80 170 753,86 € 41432 19920 €

Ml O singon bruttomasra Perityn weron maard O sinkoer ien maira
91 853,23 € 3211905 € 24919,00 € 8

113 781 985,27 € 38 721 141,87 € 36 405 010,88 € 1771,

O sinkoerien masrd

Ml O singon bruttomasra Perityn veron masrd
984 919,08 € W2 HT.TIE 02 1M0HE T8

99314 171,46 € 296809 557,09 € 27258 11755 € 244

Kuva 4. Verohallinnon vastaanottamat rajoitetusti verovelvollisten lahdeveron palautushakemusten
maarat vuosina 2018-2024.

Henkiloasiakkailta

Hakemuksen saapuneet Yhteisoasiakkailta saapuneet

saapumisvuosi ﬂ hakemuksen, kpl hakemukset, kpl ﬂ Henkilot ja yhteisot yhteensa |
2018 1950 2 070 4 020
2019 3 358 3786 7 144
2020 2998 5143 8 141
2021 1639 5088 6 727
2022 6 673 6 610 13 283
2023 9 040 9790 18 830

2024 12 300 14 020 26 320



Liite 2: Eraiden listayhtioiden lausunnon liitteena olleita tilastoja

Kuva 1: Keskimaarainen tosiasiallinen lahdeveroprosentti. Lahde: Verohallinto

Osinkojen verotus ja
veronpalautukset MEUR

8000 25%
6000 20%
15%
4000
10%
2000 5%

0 | - l— L I_ 0%

2019 2020 2021 2022 2023

Osinko mmm | Shdevero

| Shdeveronpalautus Vero-%
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Kuva 2: Helsingin porssin viiden vuoden kehitys verrattuna USA:n, Tukholman ja Amsterdamin

porsseihin (uusi menettely otettiin kdayttoon vuonna 2021). Lahde: Google finance

1pv 5pv 1kk &6 kk YTD v 5v MAX

100 %

80 %

60 %

40 %

-40 % i i i i i
2021 2022 2023 2024 2025

| OMX Helsinki 25 4 511,64 +167,38 43,85 %
OMXS30 2 668,02 +855,17 MTT % X
S&P 500 6 115,16 +2 819,69 +8556% X

| AEX-indeksi 900,23 +285,99 14656 % X
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Kuva 3: Ulkomaisten osakkeenomistajien lukumaaran kehitys 2020-2024 (uusi menettely otettiin
kayttoon vuonna 2021). Lahde: Euroclear (arvo-osuusjarjestelméssa olevat yhtiot; osakasluetteloon
merkityt ulkomaiset omistajat).

Ulkomaalaisten omistajien lukumaara
2020—-2024

9 000
8 500
§ ooo
7 500
7 000
6 500

6 000
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

2020 2021 2022 2023 2024
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Kuva 4: Helsingin porssin pdivakohtaisen vaihdon kehittyminen 2020-2024 (uusi menettely otettiin
kayttoon vuonna 2021). Lahde: Nasdaq

Helsingin porssin keskimaarainen
paivakohtainen vaihto EUR
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Kuva 5: Helsingin porssin paivakohtaisen kauppamaaran kehittyminen 2020-2024 (uusi menettely
otettiin kayttoon vuonna 2021). Lahde: Nasdaq

Helsingin porssin keskimaarainen
paivakohtainen kauppojen maara
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Liite 3: Tiivistelma lausuntopalautteesta

Valtiovarainministerid pyysi 20.12.2024 selvitysta varten lausuntoa hallintarekisterdidyille osakkeille
maksettavan osingon verotuksen TRACE-mallin kehittdmistarpeista. Valtiovarainministerion tavoitteena oli
luoda kuva siita, mita vaikutuksia lainmuutoksella on ollut seka tunnistaa sovelletussa TRACE-mallissa olevia
puutteita ja mahdollisia kehitystarpeita. Tarkoituksena oli myds tunnistaa kaytdssa olevan mallin hyvia puolia,
koska saatu palaute otetaan huomioon myoés sisallytettdessd FASTER-direktiivia osaksi Suomen
lainsdadantoa.

Lausunnoissa pyydettiin myds ottamaan huomioon kehitysehdotuksissaan FASTER-direktiivin vaikutukset ja
sen jasenvaltioita velvoittava luonne. Lisaksi pyydettiin lausumaan FASTER-direktiivin mahdollisista
vaikutuksista Suomen arvopaperimarkkinoiden toimintaan ja suomalaisten sijoittajien asemaan.

Lausuntoa pyydettiin 35 nimetylta toimijalta. Naista nelja ilmoitti, etta heilla ei ole asiassa lausuttavaa ja 12
lausui asiasta. Naiden pyydettyjen lausuntojen lisaksi tuli lausunto Listayhtididen neuvottelukunnalta ja
Nordea Bank Oyj:Ita. Naiden kahden lausujan lisaksi 10 listayhti6td*? antoi yhteisen lausunnon edustajanaan
Hannes Snellman Asianajotoimisto Oy, jaljiempana erdét listayhtiét. Valtiovarainministerid pyysi erikseen
lausuntoa Association of Global Custodians — AGC*3 ja Association of Qualified and Authorised
Intermediaries — AQAI* -nimisiltd ulkomaisilta toimijoilta, joiden kautta toivottiin saatavan ulkomaisten
sailyttajien kokemuksia ja nakemyksia Suomen TRACE-menettelysta.

Useat lausunnonantajat ovat tuoneet esiin hyvinkin yksityiskohtaisia nakemyksia siitéa, miten Suomen tulisi
saattaa FASTER-direktiivi voimaan. Talta osin nama lausunnot ovat oikein hyédyllisia, kun
valtiovarainministeri¢ valmistelee FASTER-direktiivin voimaansaattamista. Niité ei kuitenkaan olla tassa
selvityksessa arvioitu eika esitelty laajemmin kuin mika on ollut tarpeellista ottaen huomioon selvityksen aihe
ja tavoitteet.

My@s lausunnonantajien muut ehdotukset, jotka eivat koske taman selvityksen aihetta, on otettu tiedoksi ja ne
otetaan my6hemmin huomioon kyseisten asioiden kasittelyn yhteydessa.

42 Cargotec Oyj, Fiskars Oyj, Fortum Qyj, Kemira Oyj, Metso Oyj, Nokia Oyj, Sampo Oyj, Stora Enso Oyj, Valmet
Oyj ja Wartsila Oyj;j.

43 AGC on epavirallinen ryhma, joka muodostuu 12 globaaleja arvopapereiden sailytys- ja
omaisuudenhoitotoimintoja tarjoavista pankeista. Siihen kuuluu BNP Paribas, BNY Mellon, Brown Brothers
Harriman, Citibank, N.A., Deutsche Bank, HSBO Securities Services, J.P. Morgan, Northern Trust, RBC Investors
& Treasure Service, Skandinaviska Enskilda Banken, Standard Chartered Bank ja State Street Bank and Trust
Company.

44 AQAI on rekisterdimaton, voittoa tavoittelematon jarjesto, jolla on lahes 90 jasenta 27 valtiossa. Jasenet ovat
enimmakseen finanssilaitoksia, jotka osallistuvat lahdeveroista verosopimusetuja maksettaessa tarjoaviin
jarjestelmiin, erityisesti Yhdysvaltojen markkinoilla IRS:n hyvaksymina qualified intermediary (Ql). Useat
yhdistyksen jasenet ovat myds suomalaisia rekisterdityneita sailyttajia, ja useat tulevat hakemaan CFl-statusta
vuonna 2030, kun FASTER direktiivi tulee voimaan. Yhdistys on siten erittdin kiinnostunut osallistumaan
kansallisiin ja eurooppalaisiin keskusteluihin 1Ahdeveroprosessien parantamisesta. AQAI on komission FASTER
Large -tydryhman jasen.



62 (80)

Association of Global Custodians — AGC

AGC lausuu aluksi, etta tarjotessaan globaaleja sailytyspalveluita AGC:n jasenet hakevat
rutiininomaisesti lahdeverohuojennuksia sailytysasiakkaiden puolesta kasittelemalla miljoonia
tallaisia vaatimuksia vuosittain.

AGC korostaa arvostavansa suuresti valtiovarainministerion ja Verohallinnon jatkuvaa
halukkuutta olla vuorovaikutuksessa sidosryhmien kanssa, ottaa huomioon palautetta TRACE-
mallista ja siihen liittyvasta ohjeistuksesta sekd antaa selvennyksia. Jotkut AGC:n jasenet
toimivat TRACE-jarjestelman rekisterdityind sailyttajind (Authorized Intermediaries, Al), kun
taas toiset jasenet toimivat sopimusvalittajind (Cl). Lausunnon kommentit edustavat seka Al:a
etta Cl:a.

ACG toteaa, etta sailyttajarekisteriin rekisterdityvilta sailyttajilta edellytetdan, etta luonnollinen
henkild toimii kyseisen yhteisén yhteyshenkilona. Kyseisen henkilén on saatava asianmukaiset
valtuudet toimia yhtion puolesta tdssa ominaisuudessa. Tama on tehtava Suomen valtion
portaalin kautta, mika vaatii kaksivaiheisen tunnistuksen, joka edellyttda sovelluksen lisdamista
henkildn matkapuhelimeen. Tama kaikki aiheuttaa ongelmia, kun valtuutetun henkilén
tehtavissa tapahtuu muutoksia.

ACG viittaa Verohallinnon jarjestelmiin, jotka tarkistavat ja vertailevat rekisterdityneen
sailyttajan toimittamia tietoja. Nama eivat kuitenkaan poista muotoiluongelmia, kuten
valilyonteja tai viivoja verotunnistenumeroissa, jolloin kaikkia tietojoukkojen muotoilueroja
kasitelldan virheena, joka vaatii lisdselvityksia. Tama aiheuttaa viivastyksia ja kuluttaa
resursseja, jotka muuten voitaisiin kayttda olennaisempiin ongelmiin.

Liikkeellelaskijoiden on tilitettava perityt I1ahdeverot Verohallinnolle seuraavan kuukauden 12
paivaan mennessa myos kalenterivuoden paattymisen jalkeen. Taman vuoksi lahella
kalenterivuoden loppua tehtyjen osingonmaksujen Suomen ns. Quick Refund kasittelyyn on
vahan aikaa, varsinkin silloin, kun vaaditaan tehostettua due diligence -tarkastusta tai
transaktioiden seurantaa. Toiminta-ajan lyhkaisyys johtaa asian paatymiseen
palautusmenettelyyn ja palautushakemusten maaraa kasvuun.

Suomen TRACE-jarjestelman mukaan rekisterdityneiden sailyttdjien on varmistettava sijoittaja
itse antaman ilmoituksen (ISD) oikeellisuus. ISD:ssa sijoittaja vahvistaa olevansa suomalaisten
osakkeiden tosiasiallinen edunsaaja. Rekisteroityneen sailyttdjan on tarkistettava ilmoituksessa
annettu vakuutus (esimerkiksi AML/KY C-prosessin osana kerattyja tietoja vasten). Verohallinto
on antanut ohjeita siitd, milloin ISD:ss& annettuihin tietoihin tosiasiallisesta omistajasta voidaan
luottaa. Suomen lainsaadanndssa ei ole maaritelty tosiasiallisen edunsaajaan kasitetta. Jos
tosiasiallinen edunsaajan maaritellaan, rekisterodityneelle sailyttajalle tulisi antaa ohjeistusta
siitd, kuinka tosiasiallinen edunsaaja varmennetaan. Vaihtoehtoisesti Suomi voisi jattaa
tosiasiallisen edunsaajan selvittdmisen pois ISD:sta.

Verohallinnon tulisi antaa rekisteroityneille sailyttajille tarkempaa ohjeistusta siita, minka
tyyppisia tietoja ne voivat kayttda varmentaessaan sijoittajan oikeutta tiettyyn lahdeverokantaan
ottaen huomioon sailyttdjan hallussa olevat tiedot.
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Lahdeveron alennettua verokantaa sovellettaessa sovelletaan tiukennettuja velvoitteita, kun
Iahdevero on alle 15 prosenttia. Naihin vaatimuksiin kuuluu sen maarittdminen, liittyyko
osingonmaksuun osakeomistukseen liittyvia jarjestelyja tai johdannaisia. Tyypillisesti globaalilla
sailytysyhteisolla ei ole hallussaan téllaisia tietoja, eika se tunnista toimivaa menettelya, jolla
tallaisia jarjestelyja voisia etsid muualta organisaatiosta. Siksi useimmat sailytysyhteisot eivat
kayta menettelya, jossa sopimusedut annetaan osinkoa maksettaessa, vaan ohjaavat asiakkaat
hakemaan palautusta.

Suomen tulisi maaritella matalan riskin tapaukset, joissa alle 15 prosentin pidatysprosenttia
voitaisiin soveltaa osinkoa maksettaessa ilman tiukennettuja varmennusvelvoitteita.
Verohallinto voisi julkaista luettelon tallaisista tapauksista. Suomen TRACE-jarjestelman
mukaan sijoittajan on ISD:ssé vahvistettava, etta tuloihin ei sovelleta jarjestelya, jolla voi olla
vaikutusta verosopimuksen tai kotimaisen hyvityksen saatavuuteen osingonmaksussa.
Rekisterditynyt sailyttaja voi vedota tallaisiin selvitykseen, ellei se ole osallisena tallaisessa
jarjestelyssa.

Useat sailyttajat tarjoavat Suomessa asiakkailleen vain mahdollisuuden soveltaa 15 prosentin
Iahdeverokantaa osinkoa maksettaessa. Jos sijoittajat ovat oikeutettuja alempaan
Iahdeverokantaan joko verosopimuksen tai kansallisen lain nojalla, sijoittajan on talldin haettava
palautusta Verohallinnolta. Jos I&hdevero on alle 15 prosenttia, rekisterdityneen sailyttajan on
tarkistettava sijoittajan antamat tiedot maksukohtaisesti osoittaakseen kelpoisuutensa
alempaan verokantaan. Kokemuksemme mukaan kelpoisuuden tarkistaminen maksukohtaisesti
on hankalaa.

Valtiovarainministeri6 ja Verohallinto ovat jattaneet sopimusvalittjien (ClI) valiset
vastuujarjestelyt maarittelematta. Tama epavarmuus on johtanut siihen, etta sailytysmarkkinat
ovat alkaneet suhtautua varauksella I1dhdeveron vahennys- ja nopeaan hyvityspalveluun muille
Cl:lle. Tama on lisannyt Verohallinnolle tehtyjen palautushakemusten maaraa.

Association of Qualified and Authorised Intermediaries — AQAI

Jasenten yleinen huolenaihe on TRACE- ja/tai FASTER-jarjestelmien monimutkaisuuden
lisdantyminen erityisesti, kun verohuojennuksia, pikapalautuksia ja vakiopalautuksia
parannetaan ja automatisoidaan samanaikaisesti. Tama voi johtaa tahattomiin seurauksiin,
jotka ajavat rekisterodityneet sailyttajat rekisterditymaan valikoivasti. Monimutkaisuus voi johtaa
myos vakiopalautusten lisdantymiseen.

Jasenistdssa on tehty havaintoja muutoksesta yhdysvaltalaisten elakerahastojen
verosopimusetuuksien mydntédmistd osinkoa maksettaessa koskevien hakemusten maarassa
kohti palautusmenettelya. Tama voi viitata siihen, ettéd Verohallinnon ohjeen mukainen 10 000
euron osingon ylittdva kynnys on liian alhainen ja lisda palautushakemuksia. Lisaksi he ovat
huomanneet, ettd ISD-vaatimuksen kayttdonotto on alkuvaiheessa johtanut RAS-hakemusten
laskuun, mutta ndiden hakemusten maara kasvaa hitaasti joka vuosi. Siirtyminen sijoittajia
koskevien tietojen kayttamisesta heidan toimittamiensa asiakirjojen vaatimiseen on ollut
hidaste, mutta sijoittajat alkavat sopeutua siihen.
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Luonnollisten henkildiden pienia sijoituksia koskevia asiakirjavaatimuksia tulisi vahentaa ja
tukeutua sailyttajan hallussa oleviin rahanpesun estamistd koskevaan dokumentaatioon, mika
lisdisi RAS-hakemuksia lisdamatta riskia petoksista. Samalla pitaisi korottaa Verohallinnon
ohjeen mukaisen 10 000 euron kynnysarvoa, mika todennakoisesti parantaisi yhdysvaltalaisten
eldkerahastojen mahdollisuuksia saada sopimusetuudet osinkoa maksettaessa.

Vastauksena kysymykseen miten raportointitaakkaa voitaisiin vahentaa heikentamatta tietojen
laatua, ottaen huomioon FASTER-asetuksen pakolliset sdannokset, AQAI vastasi seuraavasti.

e Sijoittajan ISD:n lisattaisiin vaatimus, jossa otettaisiin huomioon FASTERIn pakollisten
maaraysten lisaksi vaatimus ilmoittaa Al/CFl:lle kaikista toisiinsa liittyvista liiketoimista,
kuten osakelainoista, takaisinostoista tai swapeista.

e Tietojen sahkoisen vahvistamisen salliminen ISD:ssa vahentaisi raportointitaakkaa
heikentamatta tietojen laatua.

Kysymykseen TRACE-jarjestelmalla kielteisista vaikutuksia Suomen padomamarkkinoihin AQAI
totesi, ettd TRACE-jarjestelman vaikutusta Suomen padomamarkkinoihin on vaikea arvioida,
koska COVID-pandemia tapahtui samoihin aikoihin kuin TRACE-jarjestelman kayttéénotto.
COVID-pandemia esti joitakin suomalaisia yrityksid maksamasta osinkoja vuonna 2020, milla
on saattanut olla suuri vaikutus Suomen padomamarkkinoihin vuonna 2021 ja sen jalkeen.
Vaikuttaa selvalta, ettd yha harvemmat sijoittajat saavat [ahdeveron alennuksen osinkoja
maksettaessa, mika tyypillisesti vahentaa sijoituksensa tuottoa ja vaikuttaa kielteisesti
suomalaisten arvopapereiden kysyntaan.

Elinkeinoelaman keskusliitto EK Ry

EK:n mukaan Suomessa nykyisin sovellettavassa mallissa lahdeveroa pidatetaan liikaa.
Ylipidatys kohdistuu Helsingin porssin ulkomaisiin sijoittajiin, jotka ovatkin viime vuosina
valitettavasti vahentaneet sijoituksiaan Helsingin pdrssissa. Ulkomaisten sijoittajien maara on
vahentynyt ja porssin keskimaarainen paivakohtainen vaihto on myds vahentynyt.

EK pitaa erittdin tarkeana, ettad osingonsaajaa koskevan selvitysvelvollisuuden sisalto olisi
saadetty laissa nykyista selvemmin ja tyhjentavasti siten, ettad vero voitaisiin useimmin peria
oikeamaaraisena jo maksuhetkella ilman nykyista riskia jalkiverotuksesta.

EK katsoo, ettd Suomessa olisi uudistettava lahdeverotusmenettelya suuntaan, joka
mahdollistaisi mahdollisimman laajalti veron perimisen jo maksuhetkella verosopimuksen
edellyttdman veroprosentin mukaisesti (ns. Benefits at Source). Lahdeveron palautuksiin
perustuva menettely on I&ahtokohtaisesti tehottomampi ja vdhemman kilpailukykyinen
jarjestelma.

Liikkeeseenlaskijoiden toissijaisesta vastuusta tulisi luopua. Luopuminen olisi perusteltua
kohtuullisuusnakdkulmasta ottaen huomioon, ettéd osingonmaksajalla ei ole TRACE-
jarjestelmassa vastuuta eika edes tosiasiallista mahdollisuutta varmistaa sailyttajan
myontamien lahdeveroetuuksien oikeellisuutta.
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Lisaksi EK katsoo, ettd Suomen tulisi palauttaa sovellettavaksi kevennetty selvitysvelvollisuus
yleisimman verosopimusten mukaisen veroprosentin eli 15 %:n soveltamisen osalta.

Eraat listayhtiot

Uudessa menettelyssa osinkoa maksettaessa pidatetaan liikaa veroa. Lahdeverolakia
uudistettaessa lakiin saadettiin hallintarekisteroityja osakkeita koskeva uusi velvollisuus
varmistua siita, etta osingonsaaja on oikeutettu verosopimusetuuksiin eli etta osingonsaaja on
osinkotulon niin sanottu "tosiasiallinen edunsaaja”. Selvitysvelvollisuuden sisaltdéa ei maaritelty
laissa, vaan se jai avoimeksi. Lainsdadanto loi epamaaraisen ja rajattoman (eli mahdottoman)
selvitysvelvollisuuden, ja jatti pankeille ja vime kadessa osingonmaksajalle ankaran vastuun
(eli tuottamuksesta riippumattoman vastuun) siita, ettei ulkomainen osingonsaaja olekaan ollut
tulon tosiasiallinen edunsaaja eika siten oikeutettu verosopimusetuuksiin. Lisaksi lakiin lisattiin
uusi vain hallintarekisterdityja osakkeita koskeva korotettu 35 %:n lahdeverokanta.

Kyseisen vastuun vuoksi osingonmaksajat ja pankit soveltavat hyvin usein laissa sdadettya 35
prosentin Iahdeveropidatysta ulkomaille maksettuihin osinkoihin. Uusi laki johtaa
rakenteelliseen ja merkittdvan suuruiseen verojen ylipidatykseen ulkomaisilta
osakkeenomistajilta. Verohallinnon tiedoista kaykin ilmi, ettd osingoista tehty keskimaarainen
Iahdeveronpidatys on uuden menettelyn myota noussut yli kaksinkertaiseksi.

Eraat listayhtiot nakevat implementaation epaonnistuneen, koska VM:n kasityksen mukaan
myo6s aiempi menettely olisi jo asettanut vastaavan laajuisen (kdytdnnéssa mahdottoman)
tutkimisvelvollisuuden. Tama kay ilmi HE 282/2018 vp:n nykytilan kuvauksesta, jonka mukaan
tuolloin voimassa olleiden aiempien sdanndésten perusteella sailyttaja olisi vaitetysti "velvollinen
huolellisesti selvittdmaan, voidaanko saajaan soveltaa verosopimuksen osinkoa koskevia
maarayksia, mika pitaa sisallaan myos sen varmistamisen, ettad saaja on osinkoetuuden
omistaja”. Hallituksen esityksessa kuvattu tulkinta vahvistettiin myéhemmin virheelliseksi
useaan porssiyhtioon kohdistuneissa aiheettomissa verotarkastusoikeudenkdynneissa, joissa
todettiin, etta selvitysvelvollisuuden sisaltd oli maaritetty tyhjentavasti laissa, kuten
legaliteettiperiaatteen mukaisesti kuului ollakin, eli verosopimuksen soveltaminen perustui
osingonmaksajan osingonsaajalta (LahdeVL 10 §) tai valittgjalta (LahdeVL 10 b §) saamaan
tietoon eika aiempi verolaki asettanut osingonmaksajalle tdman yli menevaa
selvitysvelvollisuutta.

Nykytilanteessa selkeimpana ja ndkyvimpana huolena on se, miten Nasdaq Helsingin poérssi-
indeksin kehitys on jaanyt jalkeen monista kansainvalisista kilpailijoista. Portfoliosijoitukset
tuovat markkinalle likviditeettia, kasvattavat vaihtomaaria, ja vaikuttavat positiivisesti
osakkeiden hinnanmuodostukseen. Ulkomaisten omistajien lukumaara on laskenut selvasti
(kuvattuna osakeluetteloon merkittyjen ulkomaisten omistajien lukumaara —
hallintarekisterdidyista omistajista ei ole saatavissa vastaavaa eriteltya tietoa), Helsingin porssin
vaihtomaarat ovat vajonneet pohjalukemiin. Luvut indikoivat nimenomaan ulkomaisten
portfoliosijoittajien pakoa Suomen osakemarkkinalta. Suorasijoittajilla (usein suuria
kansainvalisia rahastoja tai ns. aktivistisijoittajia) on paremmat resurssit lahdeveronpalautuksen
hakemiseen ja rahallinen intressi on suuri, koska suorasijoittajat voivat saada lopulliseksi
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lahdeveroksi 0 %. Portfoliosijoittajalla intressi on huomattavasti pienempi jo tehdyn sijoituksen
suuruuden vuoksi, ja menettelyn kustannukset ja vaiva eivat ole suhteessa saatavaan etuun.
Kehitys, jossa nimenomaan ulkomaisten osakkeenomistajien lukumaara ja portfoliosijoittajat
vahenevat, ei siten ole yllattava.

Tarkoituksenmukaista olisi helpottaa verosopimusten mukaisen yleisimman Idhdeverokannan
15 prosentin pidattamista lahteella keventamalla selvitysvelvollisuutta. Tahan verokantaan
tuskin kaytanndssa kohdistuu veronkiertoriskia. Jo ennen uutta menettelya naihin tilanteisiin
soveltui helpotettu menettely. Lisaksi olisi tarkoituksenmukaista selvittaa, voisiko kotimaisen
Iahdeverokannan laskemisella olla valtion Iahdeverotuloja kasvattava vaikutus.

Finanssiala ry - FA

Finanssiala ry (FA) mukaan Suomessa ei ole saavutettu OECD:n TRACE-mallin tavoitetta peria
lahdeveroa oikean suuruisena jo ennakkopidatyksen yhteydessa. Merkittdva osa suomalaisten
yhtididen hallintarekisterdidyille osakkeille maksetuista osingoista verotetaan talla hetkella
maksimaalisen lahdeveron (35 %) mukaan, mika usein edellyttaa jalkikateen tehtavia
palautushakemuksia veron alentamiseksi.

FA mukaan paasyyna ovat Verohallinnon ISD-paatdksessa ja soveltamisohjeissa
rekisterdityneille sailyttdjille asetetut tiukat ja tulkinnanvaraiset menettelytapa- ja
selonottovelvoitteet seka sailyttajien ankara verovastuu. Verohallinnon ohjeistuksessa olisi
tarkeaa tarkasti maaritella ne tiedot, jotka sailyttajan tulee tarkistaa ennen osingonmaksua.

TRACE-menettelyn kayttdonotto on ollut alalle hyvin ty6las ja kallis prosessi. TRACE-mallissa
on koettu ongelmaksi tosiasiallisen edunsaajan maaritelman puuttuminen, mika on aiheuttanut
epaselvyytta ja tulkintaongelmia. Myds lahdeverolain kdytannossa rangaistusluontoinen korkea
lahdeverokanta (35 %) seka tydlaat ja pitkakestoiset palautusmenettelyt on koettu hyvin
ongelmallisiksi. Nykyista Verohallinnon ohjeistusta tulisi selkeyttaa erityisesti sailyttajille
asetettujen erittain tiukkojen ja tulkinnanvaraisten menettelytapa- ja selonottovelvoitteiden
osalta.

Finnwatch ry

Finnwatch ry:n mukaan TRACE-menettelyn kayttéonotto on parantanut Verohallinnon
mahdollisuuksia suorittaa lahdeveroihin liittyvaa verovalvontaa, ja menettelyn kayttédnottoa
voidaan siten pitaa onnistuneena. Verohallinto saa nykyaan aiempaa enemman tietoja
osakkeiden sailytysketjusta ja osingonsaaijista, mika tehostaa valvontaa ja mahdollistaa
valvontatoimien paremman kohdentamisen. TRACE-menettelyn voi olettaa seka tehostaneen
valvontaa etta laskeneen vaarinkaytdsten maaria, silla kiinnijaamisriski on menettelyn myota
kasvanut.

Tama on tarkeaa, koska lahdeveropetokset ja muut [ahdeverotukseen liittyvat vaarinkaytokset
ovat aiheuttaneet isoja veromenetyksia niin Suomessa kuin muissakin EU-maissa. Euroopan
komission mukaan lahdeverovaarinkaytoksista on aiheutunut EU-alueella vuosien 2000-2020
aikana noin 150 miljardin euron veromenetykset. Suomessa osingon maksuhetken ymparille
ajoittuviin edestakaisiin kauppoihin perustuvan osinkopesun kohteena on ollut Verohallinnon
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mukaan vuosittain noin 700 miljoonaa osaketta ja Iahdeverojen kiertdmisessa auttavien
yritysten toiminta on aiheuttanut Suomelle vuosittain 80 miljoonan euron veromenetykset (2).
Verohallinnon tiedot koskevat vuosia 2018-2021.

TRACE-menettelyn ansiosta Verohallinto saa nykyaan aiempaa enemman tietoja osakkeiden
sailytysketjusta ja osingonsaajista, mika tehostaa valvontaa ja mahdollistaa valvontatoimien
paremman kohdentamisen. Tilastoja vuoden 2021 jalkeisten valvontaoperaatioiden tuloksista ei
tiettdvasti ole julkaistu, mutta TRACE-menettelyn voi olettaa sekad tehostaneen valvontaa etta
laskeneen vaarinkaytdsten maaria, silla kiinnijadmisriski on menettelyn myéta kasvanut.
FASTER-direktiivin toimeenpanon voidaan olettaa parantavan tilannetta entisestaan, kun
pitkalti Suomen TRACE-menettelya vastaava menettely saadaan kayttéén myds muissa EU-
maissa.

Lahdeveropetokset perustuvat Suomessa pitkalti siihen, ettd useisiin maksetut osingot ovat
Suomen verosopimuksiin perustuen vapautettuja lahdeverosta. Lisaksi petoksissa voidaan
hyodyntaa sita, etta tietyt toimijat, kuten rahastot, on Suomessa vapautettu verosta. Naista
syista osingon lahdeverotukselta voi valttya esimerkiksi siirtdmalla osakkeen omistuksen
valiaikaisesti taholle, jolle maksetusta osingosta ei edella mainituista syista perita 1ahdeveroa.
Lahdeveropetoksia voitaisiinkin estda tehokkaimmin rajoittamalla mahdollisuuksia saada
Suomesta osinkoja nollaverokannalla. Tama tarkoittaisi osinkoverosta vapautettujen yhteiséjen,
kuten rahastojen ja vakuutusyhtiéiden, verokohtelun muuttamista seka nollaverokantoja
sisaltavien verosopimusten uudelleenneuvottelua. Suomella on talla hetkella nollaverotuksen
mahdollistava verosopimus muun muassa Iso-Britannian, Arabiemiraattien ja Irlannin kanssa.

Vaarinkaytosten estamista auttaisi merkittavasti se, etta lainsaddanndssa olisi selkeasti
maaritelty, kuka katsotaan hallintarekisterdidyn osakkeen omistajaksi seka missa tilanteissa
osakkeenomistajaa voidaan pitaa osinkoetuuden tosiasiallisena edunsaajana ja siten
oikeutettuna verosopimuksissa maaritettyihin alempiin Iahdeverokantoihin. Nykyisellaan
tallaista maaritelmaa ei Suomen lainsdadanndssa ole, mika kaytanndssa avaa mahdollisuuksia
Iahdeveropetoksille, kun taho, jonka hallussa osakkeet valiaikaisesti ovat, voidaan katsoa
verosopimusetuuksiin oikeutetuksi osingonsaajaksi. Tosiallisen edunsaajan maaritelma tulisi
kirjata lakiin.

Keskuskauppakamari

Keskuskauppakamari kiinnittda huomiota siihen, ettd EU-tasolla pérssikauppojen selvitysaikaa
on tarkoitus lyhentaa nykyisesta. Lyhyempi selvitysaika aiheuttaa vaistamatta paineita siihen,
ettd arvo-osuusjarjestelmassa siirryttaisiin soveltamaan kansainvalisia standardeja myos
yhtiétapahtumiin, kuten osingonmaksuun. Selvityksen yhteydessa olisi siksi tarkeda varmistaa
myds, ettei osinkojen verotusmenettelysta (lahdeverotus ja ennakonpidatys) aiheudu arvo-
osuusjarjestelman prosesseihin sellaisia kaytannoén ongelmia tai hankaluuksia, jotka voisivat
vaikuttaa haitallisesti Suomen paaomamarkkinoiden kilpailukykyyn.

Keskuskauppakamarin kasityksen mukaan tarve palautusmenettelyille on noussut merkittavasti
TRACE-mallin kayttdonoton jalkeen. TRACE-mallin keskeisimpana kehitystarpeena on
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Keskuskauppakamarin nakemyksen mukaan se, etta jatkossa lahdeveroetuuksia olisi
mahdollista mydntaa lahteella nykyista useammin.

TRACE-mallissa rekisterdityneella sailyttajalla on velvollisuus varmistua siita, ettéd osingonsaaja
on oikeutettu verosopimusetuuksiin eli ettd osingonsaajaa voidaan pitaa verosopimuksessa
tarkoitettuna osinkotulon tosiasiallisena edunsaajana (Beneficial Owner). Selvitysvelvollisuuden
sisaltdéa ei kuitenkaan maaritella riittavan tarkasti laissa, joten edella mainitusta yhdistelmasta
eli selonottovelvollisuuden laajuuden epaselvyydesta ja rekisterdityneen sailyttdjan ankarasta
verovastuusta on Keskuskauppakamarin kasityksen mukaan seurannut se, etta sailyttajat
soveltavat hiemankin epaselvissa tilanteissa kaavamaisesti 35 prosentin lahdeveropidatysta
ulkomaille maksettuihin osinkoihin kaiken verovastuun valttamiseksi.

TRACE-mallin korotettu 35 %:n Iahdevero on pidatettava tilanteessa, jossa rekisterditynyt
sailyttaja ei toimita osingonsaajan loppusaajatietoja vuosi-ilmoituksella. Kaytdnndssa 35 %:n
Iahdeveron pidattaminen vapauttaa sailyttajayhteison kaikesta verovastuusta, minka vuoksi sen
periminen voi olla sailyttajan riskien minimoinnin nakékulmasta tarkoituksenmukaisin
vaihtoehto. Osingonsaajalle 35 %:n veron periminen merkitsee kuitenkin huomattavaa
kassavirtahaittaa ja lisdantyvaa hallinnollista taakkaa paitsi osingonsaajalle niin myds
Verohallinnolle. Toisaalta veronsaajan nakdkulmasta palautuksiin liittyy korkoseuraamukset,
jotka tosiasiassa pienentavat lahdeveron tuottoa. Keskuskauppakamari katsookin, ettd 35 %:n
verokantaa tulisi alentaa nykyisesta. Verokanta on kansainvalisessakin vertailussa
poikkeuksellisen korkea ja aiheuttaa mainehaittaa Suomelle sijoituskohteena.

TRACE-mallin kehittamistarpeita koskevassa selvityksessa tulisi myds arvioida alempaa
kansallista lahdeverokantaa. Jos kansallinen lahdeverokanta asetettaisiin 15 prosenttiin,
verosopimusetuuksien myontaminen rajoittuisi tilanteisiin, joissa verosopimuksen mukainen
verokanta on alle 15 prosenttia. Tama keventaisi huomattavasti TRACE-mallista aiheutuvaa
hallinnollista taakkaa seka osingonsaajien, sailyttajien ettd Verohallinnon ndkékulmasta.

TRACE-mallissa ensisijainen vastuu lahdeveron pidattamisesta oikeansuuruisena lahteella on
rekisterdityneella sailyttajalla. Osingon maksajalla eli likkeeseenlaskijalla sailyy kuitenkin
toissijainen verovastuu osingoista. Tama tarkoittaa kaytannossa sita, etta jos rekisteroitynyt
sailyttaja jattaisi maksamatta sille maaratyn veron, maarataan vero myds maksajalle
turvaamistarkoituksessa erillisena velvoitteena. Keskuskauppakamari katsoo, ettd maksajan
toissijainen verovastuu on kohtuuton, koska maksajalla ei ole TRACE-jarjestelman
toimintaperiaatteiden mukaisesti vastuuta - tai edes mahdollisuutta - varmistaa sailyttajan
myontamien lahdeveroetuuksien oikeellisuutta osinkoa maksettaessa.

Listayhtididen neuvottelukunta LYNK

Menettelyn selvana tavoitteena tulisi olla veron periminen maksunsaantihetkella
verosopimuksen mukaisesti oikeamaaraisena. Tama on myds FASTER-direktiivin tavoite.
Suomessa nykyisin sovellettavassa menettelyssa veroa peritaan liikaa, koska
hallintarekisteroityja osakkeita koskeva uusi velvollisuus varmistua siita, ettd osingonsaaja on
oikeutettu verosopimusetuuksiin tarkoittaa kaytanndssa osingonmaksajan ankaraa vastuuta
osingon tosiasiallisen edunsaajan oikeellisuudesta. Tama on johtanut siihen valitettavaan
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tilanteeseen, etta porssiyhtididen osingonmaksuun sovelletaan laajasti korotettua 35 %:n
Iahdeveroa verosopimuslahdeveron sijaan. TAma on johtanut myods aikaa vieviin ja
hallinnollisesti raskaisiin palautushakemuksiin, mita ei ole pidettava tehokkaan
verotusmenettelyn kannalta tavoiteltavana asiantilana. Lahdeveronpalautusta voi ylipaataan
hakea vasta osingonmaksua seuraavana vuonna ja lahdeveronpalautuksen maksamiseen
kuluu tyypillisesti useita vuosia.

LYNK esittaa, ettd osingonmaksajan selvitysvelvollisuuden maarittelee yksiselitteisen selkeasti
laissa, kuten asiantila oli ennen nykyistad menettelya ja ettd kevennetty selvitysvelvollisuus
palautetaan sovellettavaksi yleisimman verosopimusten mukaisen verokannan eli 15 prosentin
osalta. Lisaksi liikkeeseenlaskijoiden toissijaisesta verovastuusta tulisi luopua. Myés kotimaisen
I&hdeverokannan laskemista tulisi harkita vakavasti.

Nasdaq Helsinki Oy

TRACE-mallia kehitettaessa ja FASTER-direktiivia implementoitaessa on pyrittdva poistamaan
nykyisen toimintamallin epakohtia. Naitd ovat mm. ldhdeveron palautushakemusten maaran
lisddntyminen ja korotetun lahdeveron taso. Verotusprosessiin liittyvien yksityiskohtien ja
osapuolten velvoitteiden selventdminen on tarpeen, ja esimerkiksi aiemmin kaytéssa olleiden ja
tehokkaammin toimineiden menettely- ja selonottotapojen soveltamista tulisi harkita (ns.
yksinkertaistettu menettely) siind laajuudessa, kun on mahdollista huomioon ottaen uuden
direktiivin sdantelykehikko.

Nordea Bank Oyj

Merkittavasta osasta suomalaisten yhtididen hallintarekisterdidyille osakkeille maksetuista
osingoista peritddn maksuvaiheessa lahdeverolain mukainen maksimildhdevero (35 %).
Lahdeveron alentaminen verosopimusten mukaiseksi edellyttaa liian usein
palautushakemuksen tekemistd. Tama on nakynyt ulkomaisten sijoittajien vahentyneena
kiinnostuksena suomalaisten yhtididen osakkeisiin.

Lahdeverolaissa on kuvattu TRACE-mallin yleiset periaatteet. Yksityiskohtaisempien
menettelyja ja velvoitteita koskevien maaraysten antaminen on saannoksissa delegoitu
Verohallinnolle, mita jo sinallaan voidaan pitda ongelmallisena legaliteettiperiaatteen kannalta.

Verohallinnon paatdksessa ja erityisesti kahdessa ohjeessa asetetaan rekisterdityneille
sailyttgjille tiukat ja tulkinnanvaraiset menettelytapa- ja selonottovelvoitteet, jotka useilta osin
poikkeavat OECD:n TRACE-mallista.

- Korostettu selvittamisvelvollisuus, kun osingosta peritdan Iahdeveroa alle 15 prosenttia
ja osinko on 10 000 euroa tai enemman seka niihin liittyvé osingonmaksukohtainen
varmistaminen.

- Epaéaselva vaatimus itse annetun ilmoituksen luotettavuuden toteamisesta
rekisterdityneen sailyttajan kaytettavissaan olevien muiden osingonsaajaa koskevien
tietojen perusteella.
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- Vaatimukset verosopimuksiin liittyvan Principal Purpose Test'in soveltumattomuudesta
ja vaatimuksen ulottaminen sailyttajien I&hiyksikoihin.

Ohjeiden tulkinnanvaraisuus yhdessa niiden osingonmaksuprosesseihin aiheuttamien
haasteiden vuoksi monet sailyttajat eivat ole rekisterdityneet sailyttajarekisteriin tai
rekisteroidyttydan soveltavat usein maksimilahdeverokantaa. Tata ldhestymistapaa vahvistaa
TRACE-mallin ankara verovastuu, jonka mukaan rekisterditynyt sailyttdja on ensisijaisesti
vastuussa perimatta jddneesta Iahdeverosta, ellei se pysty osoittamaan, etta virhe ei ole
aiheutunut sen laiminlyénnista.

Epéaselvyytta ja tulkinnanvaraisuutta lisda verosopimusten tosiasiallisen edunsaajan
maaritelman puuttuminen. Verohallinnon ohjeessa Rajoitetusti verovelvollisen osingot, korot ja
rojaltit on todellista edunsaajaa koskeva osionsa, mutta siina kaytanndssa toistetaan vain
OECD:n malliverosopimuksen kommentaarin yleisluonteisia toteamuksia.

Verohallinnon ohjeistusten linjaukset ja tulkinnanvaraisuus on nykyisen TRACE-mallin
toimivuuden suurimpana esteena. Ohjeistusten karsimista ja selkeyttamista tulisi harkita ottaen
huomioon seka nyt annetut eri tahojen lausunnot ettd myés TRACE-mallin
kayttddnottovaiheessa saatu lausuntopalaute.

Suomi kaytanndssa ainoa maa, jossa TRACE-malli on talla hetkelld kaytdéssa. Globaalisti
toimivien sailyttajien osingonmaksuprosessit ovat pitkalle yhtenaistettyja ja automatisoituja.
Nailla toimijoilla on kasittddksemme korkea kynnys ottaa kayttédn muista markkinoista
poikkeavia prosesseja tietojarjestelmia ja rekisteroditya sailyttajaksi siihen liittyvine velvoitteineen
pelkastaan yhta verrattain pienta arvopaperimarkkinaa (Suomea) varten.

Lahdeverolain 7 §:n 2 momentin mukaan hallintarekisterdidylle osakkeelle maksettavasta
osingosta on perittava 35 prosentin suuruinen Iahdevero, jos osingonsaajan yksildintitietoja ei
ilmoiteta Verohallinnolle. Mainittu rangaistusluontoinen verokanta on erittdin korkea verrattuna
esimerkiksi Ruotsin (30 %), Tanskan (27 %), Norjan (25 %) tai Saksan (26,375 %) vastaaviin
sisdisen lainsdadannén mukaisiin maksimilahdeverokantoihin. Sille ei I6ydy perustetta
verolainsdadannon systematiikasta ja olisi toivottavaa, etta se alennettaisiin vahintdan samalle
tasolle muiden lahdeverolain 7 §:ssa saadettyjen osinkojen lahdeveroprosenttien kanssa (30 %
120 % 115 %).

Osinkoa maksettaessa liikaa peritty lahdevero voidaan hakea takaisin Verohallinnolta
palautushakemuksella vasta osingon maksuvuoden jalkeen. Hakemuksissa on
yksityiskohtaisesti selvitettdva maksetut osingot ja niista perityt Iahdeverot maksuerittain,
osinkojen maksureitit (valittdjapankit), osinkojen saaja ja luonnollisesti hakemuksen peruste.
Mukaan on liitettava myos osinkoja koskevat tositteet (ns. voucherit). Lahdeveron
palautushakemuksiin liittyva menettely on tyolas ja vaatii hakijoilta huomattavan maaran
manuaalista tyota. Lisaksi hakemusten kasittelyajat Verohallinnossa ovat kohtuuttoman pitkat.
Pitkakestoista ja tydlasta palautusmenettelya on pidettava kohtuuttomana ja Suomen
arvopaperimarkkinan kilpailukyvyn kannalta kestaméattomana.

TRACE-mallin kayttédnottaminen on tuonut haasteita erityisesti sellaisille yhtidille, joiden osake
on Helsingin porssin lisaksi listattu myds ulkomaisessa porssissa, esimerkiksi Tukholmassa.
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TRACE-menettelyssa kyseisen maan arvopaperikeskus on katsottu osaksi sailytysketjua.
Sailyttdjan vastuut ja toiminnan luonne eivat kuitenkaan sovi arvopaperikeskuksen toimintaan,
jossa erilaisten riskien ottaminen on tiukasti rajattu arvopaperikeskusasetuksessa (EU)
909/2014). Velvollisuuksien tayttdminen saattaa myos edellyttda teknisia jarjestelyja, joiden
rakentaminen ei ole taloudellisesti kannattavaa. Tama johtaa siihen, ettei kyseiselld markkinalla
voida myontaa lainkaan lahdeveroetuuksia maksuhetkella. Saantelya tulisikin tarkentaa siten,
ettd velvoite rekisteroditya sailyttajaksi ei koske tilanteita, joissa ulkomainen arvopaperikeskus
toimii suomalaisen osakkeen liikkeeseenlaskupaikkana.

Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjesto SAK ry

SAK:n mukaan TRACE-malli on toiminut hyvin ja kyseessa on ollut tarpeellinen
saantelymuutos. Malli on auttanut erityisesti verovalvonnassa. Lahdeverotukseen liittyva
aggressiivinen verosuunnittelu ja [dhdeveropetokset aiheuttavat merkittavia
verotuottomenetyksia.

Harmaan talouden ja talousrikollisuuden torjunnan toimenpideohjelma vuosille 2024—-2027
(TEM/2024/168) sisaltaa monia ehdotuksia, jotka tulisi ottaa huomioon tulevassa
lainvalmistelutydssa.

On tarkeaa, etta rekisterdityneet sailyttajat kykenevat asioimaan Verohallinnon kanssa
sahkaisia palvelukanavia kayttden. SAK:n kasityksen mukaan Suomi.fi-tunnuksien kayttdminen
ei ole onnistunut kaikkien ulkomaisten toimijoiden osalta. Tulevaisuudessa tulisikin siis
tarkastella myods muita sdhkodisen palvelukanavien mahdollisuuksia.

Verohallinnon tiedonsaantia voi tehostaa esimerkiksi niin, ettd mahdollistetaan tietojen saanti
rahoitusmarkkinoiden valvontaa varten raportoiduista kauppatapahtumista ja
kauppatietorekisterista. Pyynnosta tapahtuvaa tietojenvaihtoa tehokkaampaa olisi, jos
Verohallinto voisi itse analysoida Finanssivalvonnan kaytdssa olevia tietoja yhdistaa niita
Verohallinnon kaytdssa oleviin tietoihin.

Lainsdadanndssa tulisi maaritella, kuka katsotaan lahdeverolain tarkoittamaksi osingonsaajaksi
tilanteissa, joissa omistus on moniportaisesti hallintarekisteroity ja milla edellytyksilla
osingonsaajaa voidaan pitda tosiasiallisena edunsaajana oikeutettuna verosopimusten
mukaisiin verokantoihin. Lisaksi osakeyhtidlakiin tulisi lisata tosiasiallista edunsaajaa koskeva
maaritelma.

Sailyttdjille tulisi antaa mahdollisuus ennakkoratkaisun hakemiseen Verohallinnolta, mika lisaisi
oikeusvarmuutta. Viranomaisaloitteisten paatdsten muuttamisten maaraaikoja tulisi pidentaa,
huomioiden kuitenkin verotusmenettelyn yhtenaisyys.

Suomen Asianajajaliitto

Asianajajaliitto pitaa tarkeana varmistua verosopimuksen mukaisen alennetun verokannan
soveltumisesta ennen osingonmaksua ja verosopimusetuuksien myontamista lahteella.
TRACE-mallin kayttddnotto on johtanut lisdantyneisiin Idhdeveron palautusprosesseihin, myds
tulkinnallisesti selvissa tilanteissa. Suurin tekija tdhan on ollut rekisterdityneille sailyttijille
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TRACE-mallissa asetettu suora verovastuu seka erityisesti heidan selvitysvelvollisuutensa
sisaltdon liittyva epavarmuus. Taman seurauksena sailyttajat ovat usein varmuuden vuoksi
pidattaneet Iahteelld tdyden Iahdeveron. Palautuksen saamiseen voi mennd useampi vuosi,
seurauksena Verohallinnon palautushakemusten kasittelyyn ohjaamista riittamattomista
resursseista.

Asianajajaliitto pitaa tarkeana, etta lainsaadantda uudistettaessa nopeutetun palautuksen
malliin (Suomen ns. Quick Refund) panostetaan riittdvasti, ja palautukselle asetetaan selkeat
aikataulut. Verohallinnon puolelta on edellytettava riittavia resursseja sen tavoiteisiin
paasemisen mahdollistamiseksi.

Asianajajaliitto pitaa tarkeana rekisterdityneen sailyttajan selvitysvelvollisuuden tarkempaa
rajaamista lainsdannoksin seka Verohallinnon ohjeistuksin. Esimerkiksi tosiasiallisen
edunsaajan kasitetta ei ole maaritelty tarkemmin lainsdadanndssa tai Verohallinnon ohjeissa,
vaikka tata ehdotettiin jo TRACE-mallin kayttdéonoton yhteydessa. Aiheesta ei ole mytskaan
olemassa oikeuskaytantda. Sen maarittely olisi tarkeda esimerkiksi erilaisissa
johdannaisinstrumentein toteutetuissa rahoitusmarkkinalle tavanomaisissa ja tietyille tahoille
pakollisissa suojausjarjestelyissa.

Suomen Veroasiantuntijat ry

Suomi otti kayttéén TRACE-menettelyn vuonna 2021. Menettelyn puitteet ja edellytykset
verosopimusetujen mydntamiseen lahteelld on osin toteutettu lainsdadanndlla, mutta paaosin
Verohallinnon antamilla ohjeilla ja niiden tulkinnoilla. Tekninen raportointiskeema perustuu
OECD:n TRACE-skeemaan. Prosessia sovelletaan kaytanndssa myos kansallisten
Iahdeveroetuuksien tarjoamiseen osingonsaajille. TRACE-menettelyn kayttéonotto on
aiheuttanut paljon ty6ta niin kotimaisille kuin ulkomaisillekin toimijoille. Jarjestelmaan
rekisterdityneiden ulkomaisten sailyttajien maara on jaanyt alun perin arvioitua pienemmaksi ja
toisaalta aiheuttanut palautushakemusten maaran kasvua.

Vaikka TRACE-menettelyn tarkoituksena on ollut luoda selkeat menettelyt, mitd noudattamalla
sailyttaja saa suojaa mahdollisesti siihen jalkikateen kohdistettavaan verovastuuseen,
sailyttjille asetetut menettelylliset velvoitteet ovat jattaneet paljon kysymyksia etenkin
ulkomaisille sailyttajille.

Verohallinnon ohjeistus on legaliteettiperiaatteen nakokulmasta arvioituina ongelmallista silta
osin kuin sailyttajan velvollisuudet eivat ole tarkkarajaisia ja tasmallisia, vaan jattavat paljon
tilaa tulkinnalle. Tallaisia ovat esimerkiksi se, etta rekisterdityneen sailyttajan tulisi jattaa
verosopimusetuus myontamatta, jos silla on syyta epailla, ettd asiaan soveltuisi kansallinen
veronkiertosaannds tai niin sanottu PPT-maarays. Lisaksi ohjeissa on vaatimus hyddyntaa itse
annetun ilmoituksen vahvistamisessa maariteltyjen tietojen lisdksi myds "muita mahdollisesti
hallussaan olevia tietoja”, jotka se on kerannyt, mutta mita ei ole maaritelty tarkemmin. Tallaisia
voidaan pitda ongelmallisina osingonmaksuprosessia koskevassa ohjeistuksessa. Sailyttajien
nakokulmasta on tarkea maaritella selkeasti ne tiedot, jotka sailyttajan tulee tarkistaa ennen
osingonmaksua.
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Ohijeistuksen perusteella vaikuttaa silta, etta Verohallinnon nakemyksen mukaan prosesseja
voisi toteuttaa sailyttajan toimesta "yksittaistasolla” tapahtuvan harkinnan perusteella. Tama ei
ole mahdollista. Listattujen yhtididen osingonmaksu on massamenettely3, ja se toteutetaan
erittain kiireellisessa aikataulussa. Osingonsaajien ja maksutapahtumien huomattavat maarat
eivat mahdollista yksittaistapauksellista harkintaa sen osalta, milld perusteella kukin saaja on
oikeutettu etuuksiin ja millaiset taman yksil6lliset olosuhteet tai toimittamat tiedot ovat.
Tarkistukset tapahtuvat automaatiota hyddyntaen eika yksildllistd harkintaa voida toteuttaa.
Osingonmaksuprosessi tapahtuu erilaisiin jarjestelmiin kirjattujen tietojen perusteella
massamenettelyna, eika yksittaistapauksellinen harkinta ole mahdollista, mika ei aina ole ollut
Verohallinnon kanssa asioidessa ehka taysin selvaa.

Myds sailyttajan vastuun ulottaminen myds samaan konserniin kuuluviin tahoihin, joiden
jarjestelmiin yksittaisella sailyttajan yksikolla tai yhtiolla ei ole vaikutusmahdollisuutta eika edes
nakyvyytta, on ongelmallista ulkomaisten sailyttajien nakdkulmasta.

Monet sailyttajille asetettujen velvollisuuksien epaselvyydet verovastuun nakékulmasta nostavat
sailyttajien rekisterditymiskynnysta, ja tata voitaneen pitda yhtena syyna siihen, etta pienen
markkinan takia niin moni ulkomainen sailyttaja ei ole rekisterditynyt.

TRACE-jarjestelman sdatadmisen mydta lakiin tai Verohallinnon ohjeisiin ei otettu toimijoiden
pyynndista huolimatta tosiasiallisen edunsaajan maaritelmaa, vaan tama jai oikeuskaytannon
varaan. Tallaista asiaa selventavaa julkaistua oikeuskaytantoa ei kuitenkaan useamman
vuoden jalkeenkaan ole tullut, eikd Verohallinto ole ottanut kantaa asiaan. Tama aiheuttaa
kaytanndssa epavarmuutta verovastuiden osalta, jos ei ole selvaa, keta pidetdan esimerkiksi
osakelainauksessa osingon tosiasiallisena edunsaajana. Suomessa on perinteisesti
kunnioitettu osingonsaajan juridista omistajuutta ja veroetuudet on voitu myontaa sille, jolla on
osakkeiden juridinen omistajuus.

Tilannetta tulisi selkiyttda Verohallinnon ohjeistuksella, jonka perusteella toimiessaan sailyttajat
saisivat luottamuksensuojaa. Myos sailyttajien tiedot mahdollisesti taustalla olevista
lainausjarjestelyista ovat kdytanndssa hyvin vaihtelevat jo jarjestelmien erilaisuudenkin vuoksi
ja siksi, etta osingonmaksu tapahtuu massamenettelyna ja Verohallinnon ohjeiden
selvittdmisvelvollisuus on asetettu hyvin korkealle.

Ulkomaisten osingonsaajien juridisten muotojen perusteella olisi syyta maaritella laissa selvasti,
millaiset ulkomaiset entiteetit ovat yhteis6ja Suomen verotuksen nakékulmasta esimerkiksi
sovellettaessa 20 %:n verokantaa.

Ulkomaisten sailyttajien on ollut osittain vaikea paasta kayttdamaan Suomen OmaVero-
jarjestelmaa ja kommunikoimaan tata kautta Verohallinnon kanssa. Kayttajatunnusten
saaminen on edellyttanyt hyvin byrokraattista menettelya ja kaytdnndssa johtanut siihen, etta
OmaVeroa ei ole mahdollista kayttdd. Taman osalta olisi tunnusten saamista helpotettava
rekisteroityneiden sailyttajien osalta. Ulkomaisten sailyttajien OmaVero-jarjestelman kayttd
helpottaa myo6s Verohallinnon ty6ta. Postin kautta kulkevat selvityspyynnét eivat valttamatta
kulje perille tai maaraajat niiden osalta on jo ohitettu, kun ulkomainen sailyttaja saa kirjeen
postitse.
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TRACE-raportointi on lisdnnyt huomattavasti Verohallinnon tiedonsaantia Suomesta
hallintarekisterdidyille osakkeille maksettujen osinkojen saajien osalta. Tata voidaan pitaa
hyvana ja kannatettavana asiana. Kasityksemme mukaan TRACE-raportointi on myds
ulkomaisten sailyttdjien nakokulmasta saatu hoidettua ilman suuria ongelmia ilmoittamisen
osalta. limoittamisen maaraaikaa tammikuun lopussa voidaan pitda kansainvalisessa
kontekstissa erittdin aikaisena, ja tdman myohentamista esimerkiksi helmikuun loppuun olisi
mielestdmme hyva harkita. Tammikuussa my6s kotimaisten toimijoiden on annettava suurin
osa vuosi-ilmoituksista seka kansainvalisesti poikkeuksellisen aikaisin myds FATCA- ja CRS-
ilmoitukset. Nakemyksemme mukaan TRACE-raportointi voitaisiin toteuttaa esimerkiksi vasta
helmikuun lopussa.

Verohallinto on my6s tasmayttanyt saamiaan TRACE-raportteja hyvin yksityiskohtaisesti ja
myos tama tydllistda toimijoita, mutta emme ole tdmankaan osalta kohdanneet suuria ongelmia
raportoinnin toteuttamisen suhteen.

Verohallinnon nakemyksen mukaan TRACE-malli on toiminut hyvin ja lakimuutos on toteuttanut
tarkoitustaan. Verohallinnon kokemuksen mukaan mallin soveltaminen on parantanut
verotuksen oikeellisuutta ja tehostanut verovalvontaa. Lisaksi verovastuu on selkeytynyt
aiempaan oikeustilaan verrattuna. My6s rekisterdityneen sailyttdjan huolellisuusmenettelya
koskeva saantely on osoittautunut toimivaksi ja ldhdeverolaissa edellytetyn, Verohallinnon
paatoksella tarkemmin maaritellyn itse annetun ilmoituksen hyédyntaminen on ollut toimiva
ratkaisu. Verohallinnon saaman palautteen mukaan yksityiskohtainen saantely
huolellisuusmenettelyssa vaadittavista selvityksista ja menettelyistd on selkeyttanyt toimialan
velvollisuuksia ja lisdnnyt oikeusvarmuutta myoés toimialalle.

Verohallinnon kasityksen mukaan myos rekisterditynytta sailyttajan asemaa koskeva saantely
on toiminut hyvin. Naiden kokemusten perusteella rekisterdityneen sailyttajan asemaa voisi
harkita kehitettavaksi nykyisesta laajentamalla sailyttdjan roolia myods lahdeveron
palautusmenettelyssa (ks. tarkemmin jaljempana).

Kaytannon haasteena rekisterdityneiden sailyttajien toiminnassa on kuitenkin havaittu
sahkdiseen asiointiin paasyn vaikeus, kun kyse on ulkomaalaisista toimijoista.
Rekisterdityneiden sailyttajien vuosi-ilmoittaminen toiminut hyvin ja lisdnnyt Verohallinnon
tietojensaantia, mika puolestaan helpottaa lahdeveron palautushakemusten kasittelya.
Kaytannon haasteet ovat liittyneet tietojen tasmaytykseen.

TRACE-mallin soveltaminen on lisdnnyt Verohallinnolle tehtavien Idhdeveron
palautushakemusten maaria. Tassa yhteydessa on noussut esille ajatuksia kehittaa lahdeveron
palautusmenettelya koskevaa lainsdadantoa.

Verohallinnon tiedoista (Kuva 1) on nahtavissa, ettd TRACE-menettelylla ei ole ollut vaikutusta
siihen, minka verran julkisen kaupankaynnin kohteena olevat yhtiét maksavat osinkoja
rajoitetusti verovelvollisille osingonsaajille. Rajoitetusti verovelvollisten osuus kaikista julkisen
kaupankaynnin kohteena olevien yhtididen maksamien osinkojen saajista on ollut tasaisesti 53—
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55 prosenttia TRACE-menettelyn aikaisina vuosina 2021-2023, kun se vuosina 2018-2020
ajalla ennen TRACE-menettelya oli 46-56 prosenttia.

Verohallinnon tiedoista (Kuva 2) on myds nahtavissa, ettda Suomen tekemissa
verosopimuksissa yleisimman osinkojen verokannan eli 15 prosentin soveltaminen on hyvin
Iahelld sita tasoa, mitd se oli ajalla ennen TRACE-menettelyd. Vuoden 2020 poikkeuksellinen
51 prosentin osuus selittyy silld, ettéd Verohallinnon tekeman valvonnan seurauksena osa
tilinhoitajista peri kategorisesti kaikilta 15 prosentin Iahdeveron, eikd soveltanut O prosentin
Iahdeverokantaa osinkoa maksettaessa lainkaan.

Verohallinnolle annettuihin vuosi-ilmoituksiin perustuvista tiedoista on myds nahtavissa, etta
vuonna 2019 lahes puolet osingoista maksettiin lahdeveroa perimatta, vaikka yleinen
lahdeverokanta suurimmassa osassa verosopimuksia on 15 prosenttia. Verohallinto on
sittemmin valvonnalla puuttunut tilanteeseen, ja taustalta on 16ytynyt veronkiertojarjestelyja.

TRACE-menettelyssa 0 prosentin Iahdeverokannan soveltaminen edellyttaa rekisterodityneelta
sailyttajalta erityisen huolellisuusmenettelyn noudattamista, jos sailyttdja haluaa varmistua siita,
ettd sailyttaja ei joudu mahdollisesta alipidatyksesta verovastuuseen. Erityista
huolellisuusmenettelya on julkisessa keskustelussa ja Verohallinnon ohjevalmistelussa
saamissa palautteissa pidetty raskaana ja sen on katsottu estavan sijoittajia saamasta
Iahdeveroetuuksia osinkoa maksettaessa. Verohallinnon tilastosta on kuitenkin nahtavissa, etta
0 prosentin Iahdeverokantaa sovellettiin 24 prosenttiin rajoitetusti verovelvollisille maksetuista
osingoista vuonna 2023, mika on linjassa esimerkiksi vuoden 2020 kanssa.

Verohallinto on tata lausuntoa varten analysoinut tarkemmin erityisesti vuotta 2021, koska se
on ainoa TRACE-menettelyn alainen verovuosi, josta lahdeveron palautusten hakemisen
maaraaika on jo kulunut umpeen (vuoden 2024 lopussa).*® Lahdeveron palautusta voidaan
hakea useilla eri perusteilla ja esimerkiksi ulkomaisten sijoitusrahastojen tuloverolain 20 a §:4an
perustuvat palautushakemukset ovat fiskaalisesti varsin merkittavia. Tuloverolain saantelya
muutettiin vuoden 2020 alusta ja asiasta saatiin vuonna 2022 oikeuskaytantoa.
Oikeuskaytannon EU-oikeuteen pohjautuvat linjaukset ovat laajentaneet osinkojen
verovapautta ja lisanneet seka lahdeverojen palautusten lukumaaraa etta palautettavan veron
kokonaismaaraa. Koska TRACE-menettelyn ensisijaisena tarkoituksena on mahdollistaa
verosopimusetuuksien myontaminen sijoittajalle jo osinkoa maksettaessa, analysoidaan
nimenomaan verosopimukseen perustuvia lahdeveron palautushakemuksia sen selvittamiseksi,
ketka sijoittajat eivat syysta tai toisesta padse TRACE-menettelyn piiriin.

Eniten verosopimukseen perustuvia lahdeveron palautuksia haetaan (Kuva 3) Yhdysvalloista,
jolloin tyypillinen hakija on verosopimuksen nojalla I1dhdeverovapauteen oikeutettu
eladkerahasto. Muilta osin tilastossa korostuvat hakijoina O prosentin verosopimusvaltiossa
asuvat yhteis6t, mihin TRACE-menettelyn erityisella huolellisuusmenettelylld on varmasti ollut

45 Huomattakoon kuitenkin, ettd myos vuoden 2021 tietoihin kohdistuu tassa vaiheessa viela epavarmuuksia, silla
Verohallinto on vastaanottanut suuren maaran ko. vuotta koskevia Idhdeveron palautushakemuksia, jotka ovat
vield kasittelematta. Nain ollen lopullinen verokertyma vuodelta 2021 ei ole tiedossa ennen kuin kaikki ao. vuotta
koskevat palautushakemukset on kasitelty. Lisdksi on huomattava, ettd palautushakemuksiin perustuviin tilastoihin
voi kohdistua isojakin hakemuksissa olevien epaselvasti merkittyjen tietojen optisesta luvusta johtuvia virheita,
jotka korjaantuvat, kun virkailija ottaa hakemuksen kasittelyyn ja varmistaa oikeat tiedot.
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vaikutus. Osittain tavoitteena onkin ollut, ettei O prosentin lahdeverokantaa sovelleta osinkoa
maksettaessa liian kevyin perustein, silla sen soveltamiseen on havaittu liittyvan merkittavia
veroriskeja.

Omana kokonaisuutenaan tilastossa korostuvat myos ruotsalaiset sijoittajat, joiden joukossa on
merkittdvissa maarin myos henkildasiakkaita. Heidan hakemuksissaan korostuvat niin kutsutut
kaksoislistatut osakkeet, joista peritdan kategorisesti aina 35 prosentin maksimilahdevero,
vaikka Ruotsissa olisi rekisteroitynyt sailyttaja, joka olisi halukas ottamaan vastuulleen
alennetun verokannan soveltamisen. Taustasyyna on Ruotsin arvopaperikeskuksen linjaus
luopua kokonaan maksuhetkelld sovellettavien alennettujen verokantojen soveltamisesta
kaikkien ulkomaisten osinkojen osalta. Linjaus ei ole riippuvainen Suomen TRACE-mallista. Jos
ruotsalainen sijoittaja ostaa osakkeita Helsingin pdrssistd, han saa tyypillisesti
verosopimusetuudet TRACE-mallin mukaan, mutta jos sama ruotsalainen sijoittaja ostaa
saman yhtidn osakkeita Tukholman porssista, hanelta peritddn maksimivero. Tilanne aiheuttaa
hallinnollista taakkaa seka sijoittajalle etta Verohallinnolle.

Verohallinnon tiedoista (Kuva 4) on nahtavissa, ettéd Verohallinnolle tehtyjen 1ahdeveron
palautushakemusten maara oli ollut kasvussa jo ennen TRACE-lakimuutosta ja kasvu on
jatkunut myds lakimuutoksen jalkeen. Lahdeveron palautuksen hakuaika on vuonna 2017 ja
sen jalkeisind vuosina maksetuista osingoista Iahtdkohtaisesti 3 vuotta maksuvuotta seuraavan
vuoden alusta. Siten saapuneiden palautushakemusten ja jo osinkoa maksettaessa
myodnnettyjen huojennusten valisestad suhteesta TRACE-aikana on vaikea tehda tassa
vaiheessa luotettavia johtopaatdksia. Verohallinnon havaintojen mukaan lahdeveron
palautushakemusten maaran lisdantymiseen on vaikuttanut lakimuutoksen ohella usea erillinen
seikka, joilla ei ole suoranaista liityntdd TRACE-lakimuutokseen. Hakijoiden kaytannot
palautushakemusten laatimisessa ovat muuttuneet. Aikaisemmin samalla hakemuksella
tyypillisesti haettiin palautusta useilta vuosilta ja usean osinkoeran osalta. Nykyisin on
tavanomaisempaa, etta jokaisesta osinkoerastad haetaan Iahdeveron palautusta erillisella
hakemuksella, mika selittda osaltaan hakemusten lukumaarien kasvua.

Verohallinnon yllapitamassa sailyttajarekisterissa on 83 rekisterditynytta sailyttajaa (tilanne
28.1.2025). Rekisterissa on sailyttajia Euroopan lisdksi mm. Pohjois-Amerikasta ja Aasiasta.
Julkinen sailyttajarekisteri 16ytyy Verohallinnon sivuilta www.vero.fi. Kdytdnndssa
vapaaehtoinen rekisterdityminen on kiinnostanut sailyttajia ympari maailmaa ja
rekisterimenettely on toiminut lakimuutoksen tavoitteen mukaisesti.

Verohallinnon kokemusten mukaan rekisterdityneen sailyttajan rekisterodintiin ja rekisterista
poistamiseen liittyva saantely on toiminut hyvin eika sen suhteen ole havaittu kehittamistarpeita.
Verohallinnon ndkemyksen mukaan sailyttdjille vapaaehtoinen rekisterdinti on ollut toimiva
ratkaisu, jotta rekisterdityneet sailyttajat ovat olleet sitoutuneita velvoitteisiinsa ja hyvaksyneet
rekisterdinnista seuranneet vastuut. Erdissa yksittaisissa tilanteissa myos Verohallinnon
valvontatoimenpiteille on ollut tarvetta. Rekisterdityneiden sailyttajien sitoutuminen
velvoitteisiinsa on mahdollistanut Verohallinnon ja rekisteroityneiden sailyttajien hyvan
yhteistydn ensisijaisesti ohjauksen ja neuvonnan keinoin.
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Verohallinnon kokemusten mukaan Verohallinnon valvontamahdollisuudet ja keinot puuttua
virheelliseen menettelyyn ovat hyvat. FASTER-direktiivid implementoitaessa tulisi kuitenkin
arvioida ja ratkaista se, miten laiminlydntimaksujen maaraaminen tapahtuu kuukausittaisessa
ilmoittamisessa. Lisaksi laiminlydntimaksujen suuruutta tulisi tarkastella, jotta rekisterdityneilla
sailyttdjilla on riittdvat kannusteet antavat ilmoitukset Verohallinnolle ajallaan ja kerralla oikein,
eika seurauksena olisi jatkuvaa ilmoitusten korjaamista. Sanktiotason osalta Verohallinto
toteaa, ettd Valtioneuvoston 19.12.2024 tekemaan periaatepaatdkseen liittyen on hyvaksytty
Harmaan talouden ja talousrikollisuuden torjunnan toimenpideohjelma vuosille 2024-2027,
jossa on toimenpiteena 2.2 Kehitetdan sivullisen tiedonantovelvollisuuden sanktiointia ja
mahdollistetaan perusteettomien Idhdeveron palautushakemuksia koskeva laiminlyéntimaksu.
Erityisesti riittavan tehokkaiden sanktioiden merkitys korostuu FASTER-direktiivin mukaisten
menettelyjen tullessa sovellettaviksi, kun osalla varmennetuista arvopaperien sailyttajista tulee
olemaan rekisterditymisvelvollisuus.

Rekisterdityneet sailyttajat ovat paasaantoisesti ulkomaisia toimijoita. Paasy Verohallinnon
sahkdiseen jarjestelmaan tapahtuu Digi- ja vaestotietovirastolta haettavien Suomi.fi-valtuuksien
kautta. Kaytannossa tunnusten saanti on osoittautunut hyvin haastavaksi ja vain muutamat
ulkomaalaiset rekisterdityneet sailyttajat ovat hakeneet ja onnistuneet saamaan tarvittavat
valtuudet. Tunnuksia ei mydskaan voi uusia vaan ne pitda hakea uudestaan kolmen vuoden
valein. Verohallinnon kasityksen mukaan rekisterdityneiden sailyttajien sahkdisten valtuuksien
hakemisen edellytysten parantaminen olisi erittéin tarkeaa jarjestelman toiminnan kannalta.
Nykyisin suuri osa viestinnasta Verohallinnon ja rekisterdityneiden sailyttajien valilla tapahtuu
sahkopostitse.

OECD:n TRACE-skeeman kayttaminen on osoittautunut kdytanndssa hyvin toimivaksi
ratkaisuksi. Verohallinnon kokemusten mukaan rekisterdityneiden sailyttajien vuosi-ilmoitusten
antaminen TRACE:n XML-skeemalla on onnistunut paaasiassa hyvin alusta lahtien seka
kotimaisilta ettd ulkomaisilta rekisterdityneilta sailyttajiltda. TRACE:n XML-skeema on ollut tuttu
rahoituslaitoksille jo muusta raportoinnista, kuten DAC2- ja FATCA-raportoinnista.

Tietojen antaminen on vapaaehtoista eika sailyttajalla ole velvollisuutta antaa osingonsaajan
yksiléintitietoja perittyaan 35 prosentin lahdeveron. Tietoja ei tallin saada kattavasti
osingonsaajista, mika vaikeuttaa muun muassa palautushakemusten kasittelya. Erityisesti
lakimuutoksen soveltamisen alussa 35 prosentin lahdeveroa perittiin paljon osin sailyttajilla
olleen epaselvyyden vuoksi. FASTER-direktiivissa ilmoitusvelvollisuus on kattavampi ja
varmennettujen arvopaperien sailyttajien pitaa ilmoittaa osingonsaaja myos niissa tilanteissa,
joissa verohuojennuksia ei myonneta, joten direktiivin voidaan nailta osin olettaa parantavan
Verohallinnon tiedonsaantia.

Vuosi-ilmoittamiseen liittyvia haasteita on tullut ilmi tietojen tasmaytysvaiheessa, jossa
Verohallinto tdsmayttaa osinkojen sailytysketjussa olevien rekisterdityneiden sailyttajien
antamia vuosi-ilmoituksia saman ketjun toisten toimijoiden antamiin vuosi-ilmoituksiin.
Sailytysketjut ovat usein moniportaisia siten, ettd osingonmaksu osingonsaaijalle tapahtuu
sailyttajaketjun kautta ja nykyisellaan tieto sailyttajan sijainnista ketjussa jaa avoimeksi. Tietoa
siitd, paljonko osinkoja on saatu edelliselta sailyttajalta tai osingonmaksajalta, ei edellyteta



78 (80)

ilmoitettavan nykyisin. Kattavan sailytysketjutiedon puuttuminen vaikeuttaa ilmoitusten
valvontaa ja aiheuttaa eraissa tilanteissa haasteita myos palautusmenettelyyn.

Verohallinnon kannalta nykyinen vuosittainen ilmoittaminen on toiminut hyvin ja mahdollistanut
myds joustavat oikaisut maksuvuoden aikana. Maksajat ja rekisterdityneet sailyttajat ovat siten
voineet korjata ja oikaista veron perintdd maksuvuoden aikana. Verohallinnon nakdkulmasta
menettely on ollut hallinnollisesti tehokas, eika siihen ole liittynyt merkittavia veroriskeja.
FASTER-direktiivissa tietojen ilmoittamisen aikataulu muuttuu ja nykyisen kaltainen
maksuvuoden oikaisu ei enda ole mahdollista.

Verohallinnon kasityksen mukaan rekisterdityneelle sailyttajalle voisi antaa oikeuden
Iahdeverolain 12 a §:n mukaisen ennakkoratkaisun hakemiseen vastaavasti kuin suorituksen
maksaja voi nykyisin hakea lahdeverotuksesta ennakkoratkaisua. Tama lisaisi oikeusvarmuutta
ja parantaisi rekisterdityneen sailyttdjan mahdollisuuksia ottaa vastuuta osingoista perityista
Iahdeveroista tilanteissa, joissa se on epavarma lain tulkinnasta.

Verohallinnon mukaan suuri osa lahdeveron palautushakemuksista tulee verovelvollisilta, joita
edustaa suuri rahoituslaitos. Kaytdnndssa nama ovat usein rekisterodityneita sailyttjia.
Palautusmenettelysta seka verovelvollisille ettd Verohallinnolle aiheutuvan hallinnollisen taakan
vahentamiseksi tulisi harkita ja tutkia edellytyksia sille, voisiko rekisterodityneille sailyttajille
saataa lahdeverolaissa oikeuden hakea edustamiensa sijoittajien puolesta siten, etta ne
ottaisivat samalla vastuun hakemuksen piirissa olevien tietojen oikeellisuudesta ja veron
oikeamaaraisyydesta, kuten osingon maksamisvaiheessakin. Lisaksi sdhkdisen
palautushakemuksen pakollisuutta tassa yhteydessa tulisi harkita, silla paperilomakkeiden
optinen luku aiheuttaa kustannuksia Verohallinnolle ja on altis skannausvirheille.

Lahdeveron palautushakemusten maara on kasvanut TRACE-lakimuutoksen jalkeen. Kasvua
selittda osaltaan se, ettd muutoksen yhtena tavoitteena oli, etta tulkinnanvaraisissa ja
epaselvissa seka suuren veroriskin tapauksissa lahdeverohuojennuksia ei mydnneta lahteella
vaan asia tulee Verohallinnon arvioitavaksi ja ratkaistavaksi. Nailtd osin voidaan arvioida
lakimuutoksen tavoitteen tayttyneen. Hakemusmaaran kasvuun on havaittu liittyvan myos muita
lakimuutoksesta riippumattomia syita ja palautusmenettelyyn on paatynyt myos muita kuin
korkean riskin tilanteita.

TRACE-lakimuutoksen yhteydessa ei muutettu lahdeveron palautusmenettelya koskevaa
lainsdadantdéa. TRACE-mallin kayttéonotto on lisannyt I1ahdeveron palautushakemusten
maaraa, mutta toisaalta parantanut Verohallinnon tietojensaantia ja siten myos Verohallinnon
valvontamahdollisuudet ovat kehittyneet. Verohallinto saa rekisterdityneiden sailyttajien vuosi-
ilmoituksilla osingonsaaijista entista kattavammat tiedot, mika nopeuttaa palautushakemusten
kasittelya, parantaa Verohallinnon mahdollisuuksia varmentaa palaushakemusten oikeellisuutta
ja edella mainittujen syiden vuoksi vahentaa osingonsaajien palautushakemuksiin liittyvaa
hallinnollista taakkaa erityisesti tilanteissa, joissa veroa on peritty 30 prosenttia tai vdhemman.
Lakimuutoksen jalkeen palautusmenettelyyn liittyvat haasteet liittyvat erityisesti tilanteisiin,
joissa on peritty 35 prosentin lahdevero eika osingonsaajasta saada tietoja vuosi-ilmoituksella.
Palautushakemusten kasittelyn yhteydessa on noussut esille kehitettavia kohteita esimerkiksi
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paatoksen viranomaisaloitteista muuttamista koskevissa maaraajoissa, rekisterdityneen
sailyttajan roolissa ja perusteettomien hakemusten sanktioinnissa.

TRACE-malli on nostanut esiin kehitystarpeita mallin ulkopuolisissa hallintarekisteriosinkojen
Iahdeverotukseen liittyvissa menettelysdanndksissa. Osinkojen lahdeverotukseen liittyvat
veroriskit korostuvat niiden verosopimusten osalta, joissa on sovittu alle 15 prosentin
lahdeverokannasta. Alle 15 prosentin verokantoihin verosopimuksen yleisena verokantana tai
tiettyihin rajattuihin poikkeuksiin soveltuvana verokantana (pl. suorasijoitusosingot) tulisikin
suhtautua jatkossa kriittisesti.

TRACE-mallissa lahdeverolain 10 b §:n saannoksien on koettu selkeyttavan vastuukysymyksia
ja rekisteroéityneen sailyttajan huolellisuusmenettelyitd verosopimukseen perustuvien
huojennusten osalta. Lain tAsmentamista tulisi vastaavasti harkita myds niiden tilanteiden
osalta, kun lahdeverohuojennus perustuu muuhun kuin verosopimukseen. Vastaavasti myos
verotusmenettelysta annetun lain 23 b §:n tarkkarajaisuutta tulisi tdssa yhteydessa tarkastella.

Lahdeverolain 7 §:n 2 momentin mukaan maksajan on perittava julkisesti noteeratusta yhtiosta
hallintarekisterdidylle osakkeelle maksettavasta osingosta 35 prosentin Iahdevero, jos
maksajalla tai rekisterdityneelld sailyttajalla ei ole verotusmenettelystd annetun lain 15 e §:ssa
tarkoitettuja tietoja osingon saajasta. Laki jattaa kuitenkin epaselvaksi, ettd mitd VML 15 e §:ssa
tarkoitettuja tietoja tassa yhteydessa tarkalleen tarkoitetaan. Verohallinnon tulkinnan mukaan
30 prosentin soveltamisen edellytyksena on, etta rekisteroditynyt sailyttaja tai maksaja ilmoittaa
tiedossaan olevan osingonsaajan yksilGintitiedot. Lain selkeyttamiseksi viittauksen VML 15 e
§:n mukaisiin tietoihin voisi tdsmentaa.

TRACE-mallin mukaiset menettelyt koskevat tuloverolain 33 a §:ssa tarkoitetusta julkisesti
noteeratusta yhtiosta saatua osinkoa hallintarekisterdidylle osakkeelle. Mallin mukaisten
menettelyjen soveltamista my&s muihin kuin julkisesti noteerattuihin arvo-osuusjarjestelmaan
kuuluviin yhti6ihin tulisi harkita hallintarekisteroidyille osakkeille maksettujen osinkojen osalta.
Lisaksi tulisi harkita mallin mukaisten menettelyjen soveltamista myos julkisesti noteerattuihin
osuuskuntiin ja niiden hallintarekisterdityihin osuuksiin. Kaytanndssa naihin liittyvat maksajan,
sailytysketjun ja Verohallinnon kannalta vastaavat menettelylliset haasteet.

TRACE-mallissa vuosi-ilmoitus on annettava maksuvuoden jalkeisen vuoden tammikuun
loppuun mennessa. Mallin mukaisissa menettelyissa tarkeassa roolissa on ollut maksuvuoden
korjausten kautta mydnnettavat huojennukset. Menettely on mahdollistanut hallinnollisesti
kevyesti ja nopeasti huojennuksen myontamisen tilanteissa, joissa rekisteroitynyt sailyttaja on
saanut riittdvan varmuuden osingonsaajan oikeudesta lahdeveroetuihin maksun jalkeen.
Huojennusten lainsaadannéllinen pohja on nojannut Iahdeverolain 10 §:n 2 momenttiin. Naiden
menettelyjen lainsdadannollistd asemaa olisi perusteltua tarkastella ja tdsmentaa.

Lahdeverolain 11 §:n 2 momentin mukaisia palautuksia koskeva lainsaadanto toimii
paasaantoisesti hyvin, mutta viranomaisaloitteista muuttamista koskevat maaraajat ovat
osoittautuneet kaytdnndssa haasteellisiksi. Kdytdnndssa lahdeveron palautushakemukset
tulevat monesti Verohallintoon usean vuoden viiveellda maksuvuodesta. Normaali paatoksen
viranomaisaloitteista muuttamista koskeva kolmen vuoden maaraaika on saattanut kulua
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loppuun jo ennen kuin lahdeveron palautuspaatosta on edes tehty. Palautuspaatoksen oikaisun
mahdollistavan maaraajan sdantelya voisikin olla aiheellista pohtia, ottaen samalla huomioon
verotuksen oikaisua koskevan saantelyn yhtenaisyys.

Lahdeverolain 16 §:n 2 momentin mukaan, jos lahdevero muutoin kuin veron perimiseen
velvollisen laiminlydnnin johdosta tai muussa kuin lain 9 §:n 3 momentissa tarkoitetussa
tapauksessa on jaanyt perimatta, sovelletaan vastaavasti, mita tdman pykalan 1 momentissa
saadetaan, kuitenkin niin, ettd Verohallinto vahvistaa viipyméatta verovelvollisen verotettavan
tulon sekd maaraa siitd menevan veron.

Saannos on aiheuttanut Verohallinnossa ylimaaraista hallinnollista tyéta ja luonut tiettya
epavarmuutta perimatta jaaneiden Iahdeverojen saamisessa. Tama on ilmennyt tilanteissa,
joissa Verohallinto on havainnut, ettd lahdeverohuojennuksia on mydnnetty perusteettomasti,
mutta sdanndksen perusteella on jaanyt epaselvaksi, kenen laiminlydnnista on ollut kyse.



