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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi erdiden asunto-
jen vuokraustoimintaa harjoittavien osakeyhtididen ve-
ronhuojennuksesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi laki
erdiden asuntojen vuokraustoimintaa harjoit-
tavien osakeyhtididen veronhuojennuksesta.

Edellytykset tidyttivd Suomessa yleisesti
verovelvollinen osakeyhtid vapautettaisiin
hakemuksesta velvollisuudesta suorittaa tulo-
veroa. Verovapauden piiriin kuuluisivat
kaikki yhtion tulot.

Verovapauden edellytykseni olisi, ettd yh-
tio harjoittaa yksinomaan omistamiensa ja
osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa
tilojen vuokraustoimintaa ja siithen liittyvid
toimintoja. Yhtion varoista vahintdén 80 pro-
senttia tulisi muodostua p#dasiassa asuinkdy-
tossd olevista kiinteistdistd tai huoneiston
hallintaan oikeuttavista osakkeista asunto-
osakeyhtiossd tai muussa keskindisesséd kiin-
teistoyhtiossd. Asuinhuoneistojen vuokrien
osuus yhtion kaikista tuloista, joihin ei lueta
asuntovarallisuudesta saatuja luovutushinto-
ja, tulisi olla vahintddn 80 prosenttia.

Yhtion olisi jaettava osinkona véhintéén 90
prosenttia tilikauden voitosta. Yhtié voisi
kuitenkin jéittdd jakamatta liséksi 30 prosent-
tia voitosta kaytettdviksi asuntovarallisuuden
hankkimiseen. Jos méérdd ei seitsemén seu-
raavan tilikauden aikana kéytetd uustuotan-
non hankkimiseen, yhtion maksettavaksi
madrittdisiin_ kymmenen prosenttia kaytta-
mittd jidneestd maarasta.

Lisdvaatimuksia liittyy muun ohessa yksit-
tdisen osakkaan omistusosuuteen, yhtion vie-
raan pddoman midrddn ja yhtion listautumi-
seen.

Verohallinto hyviaksyisi sdddetyt edellytyk-
set tdyttdvian yhtion verovapaaksi.

Yhtion oikeutta harjoittaa kiinteistékaup-
paa ja myyntiin tdhtddavad kiinteistonkehitti-
mistd rajoitettaisiin omistusaikaan ja raken-
tamiskustannuksiin liittyvin rajoituksin. Ra-
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joitusten vastaisen luovutuksen seuraamuk-
sena Verohallinto méérdisi yhtion maksetta-
vaksi yhteisoverokantaa vastaavan osan luo-
vutushinnan ja verotuksessa poistamatta ole-
van hankintamenon erotuksesta. S#ddettyjen
midrdaikojen tdyttyessd yhtid voisi seuraa-
muksitta luovuttaa enintddn kymmenen pro-
senttia asuntokannastaan tilikauden aikana.
Verotuksellisia sanktioita liittyisi lisdksi yk-
sittdisen osakkaan omistusosuuden ylittymi-
seen sekd yhtion tulorakennetta koskevan
vaatimuksen laiminlyontiin.

Asuntojen vuokraustoimintaa jo harjoitta-
van yhtion siirtyessé jarjestelméin piiriin pii-
lovaraukset ja realisoitumaton arvonnousu
verotettaisiin yhtion verovapauden alkamista
edeltdvan vuoden tulona.

Yhtion jakama osinko olisi saajalleen koko
midriltiadn veronalaista tuloa.

Verohallinto valvoisi vuosittain verova-
pauden edellytysten tdyttymistd. Jos edelly-
tykset eivit tdyty eikd yhtié ole méirdajassa
poistanut puutetta, verovapaus peruutettai-
siin, mink jédlkeen yhtio siirtyisi normaalin
tuloverotuksen piiriin. Yhtiolld verovapauden
padttyessd olevat jakamattomat voittovarat
luettaisiin yhtion seuraavan verovuoden tu-
loksi.

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan
vuonna 2009 sen jdlkeen, kun Euroopan yh-
teisdjen komissio on hyviksynyt ehdotetun
valtiontuen. Lain voimaantuloajankohdasta
sdddettdisiin valtioneuvoston asetuksella.

Lakia sovellettaisiin ensimmdéisen kerran
kalenterivuoden 2009 aikana alkavalta vero-
vuodelta toimitettavassa verotuksessa.

Esitys liittyy valtion vuoden 2009 talousar-
vioesitykseen ja on tarkoitettu kisiteltdvaksi
sen yhteydessa.
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YLEISPERUSTELUT

1 Nykytila

1.1 Kiinteistéliiketoiminnan oikeudelli-
seen muotoon liittyvisti veroniko-
kohdista

Kiinteistoliiketoimintaa verotetaan tulove-
rotuksessa samalla tavoin kuin muuta liike-
toimintaa.

Yhteison ja henkiloyhtion Kkiinteistdjen
vuokrauksesta saamat tulot samoin kuin luo-
vutusvoitot verotetaan elinkeinotulon verot-
tamisesta annetun lain (360/1968) tai, kun
kysymys ei ole elinkeinotoimintaan kuulu-
vasta kiinteistostd, tuloverolain (1535/1992)
mukaisesti.

Kiinteistostd saatavat tulot ovat luonnolli-
selle henkildlle pddomatuloa, jollei toimintaa
ole laajuutensa perusteella katsottava elin-
keinotoiminnaksi.

Osakeyhtiomuodossa harjoitetun kiinteisto-
liikketoiminnan tuottamaan voittoon kohdis-
tuu yhtioverotuksen periaatteiden mukaisesti
taloudellinen kaksinkertainen verotus siltid
osin kuin yhtion jakama osinko on saajan ve-
ronalaista tuloa. Verotuksen ketjuuntumisen
estamiseksi yhteison saama osinko on kui-
tenkin ldhtokohtaisesti vapautettu verosta.
Verovapaus ei kuitenkaan koske muun ohes-
sa listatun yhtion sellaiselle listaamattomalle
yhtiolle maksamaa osinkoa, joka omistaa vé-
hemmin kuin 10 prosenttia listayhtion osa-
kepddomasta. Verovapaus ei myoskddn kos-
ke sijoitusomaisuuteen kuuluvista osakkeista
saatua osinkoa, jos osinkoa jakava yhteiso ei
ole niin sanotussa emo-tytdryhtiddirektiivissa
(90/435/ETY) tarkoitettu yhteisd, jonka osa-
kepddomasta osingonsaaja omistaa véhintdin
kymmenen prosenttia.

Henkil6yhtio ei osakeyhtion tapaan ole ve-
rotuksessa omistajistaan erillinen verovelvol-
linen, vaan laskentasubjekti. Henkil6yhticlle
lasketaan tuloverotusta koskevien sddnndsten
mukaan verotettava tulo, joka jaetaan vero-
tettavaksi sen osakkaiden tulona niiden
osuuksien mukaan, jotka osakkailla on henki-
l6yhtion tuloon. Henkiloyhtion muodossa
harjoitettu kiinteist6liiketoiminta on siten
yhdenkertaisen verotuksen piirissa.

Suoraan kiinteistonomistukseen rinnastuu
pitklti niin sanotun keskindisen kiinteistoyh-
tion kautta tapahtuvaa kiinteistonomistus.
Keskindisen kiinteistoyhtion osakkeet tuotta-
vat omistajalleen oikeuden hallita maarattyja
huonetiloja tai muita kiinteistoyhtién omis-
taman Kkiinteiston tiloja tai alueita. Osak-
keenomistajat voivat vuokrata osakkuuden
perusteella hallitsemiaan tiloja kolmansille,
jolloin vuokratulo kertyy osakkaalle ja vero-
tetaan hinen tulonaan.

Vuonna 2007 voimaan tulleilla sijoitusra-
hastolain (48/1999) muutoksilla kiinteistosi-
joittaminen on tullut mahdolliseksi sijoitus-
rahastojen kautta. Sijoitusrahastot ovat erilli-
sid verovelvollisia, ja ne ovat verovapaita. Si-
joitusrahaston jakama rahaston voitto-osuus
on puolestaan saajalleen tdysim#drdisesti ve-
ronalaista tuloa. Verotus toteutuu siten vain
rahasto-osuuden omistajan tasolla. Varojaan
kiinteistoihin ja kiinteistdarvopapereihin si-
joittavalle sijoitusrahastolle on asetettu muis-
ta sijoitusrahastoista poikkeava voitonjako-
velvoite. Téllaisen rahaston on jaettava voit-
tona vahintddn 75 prosenttia voitostaan, pois
luettuna realisoitumattomat arvonmuutokset.

Kiinteistoliiketoiminnan harjoittamiseen eri
oikeudellisissa muodoissa liittyvit verotuk-
selliset erot ovat kiytinnossd merkittdavisti
ohjanneet omistusrakenteita. Yhtion tasolla
toteutuvan verotuksen vuoksi osakeyhtio-
muotoisena tapahtuva kiinteistoliiketoiminta
on usein verotuksellisesti epdedullinen vaih-
toehto verrattuna suoraan kiinteistonomistuk-
seen tai muihin yhdenkertaisen verotuksen
piiriin kuuluviin vaihtoehtoihin. Néin tapah-
tuu ensinndkin asetelmissa, joissa osinkotulo
on veronalaista ja sithen myd0s tosiasiassa
kohdistuu verotus, kuten luonnollisten henki-
I6iden saamat osingot tai listaamattoman yh-
tion portfolio-osingot listatulta yhti6ltd, jol-
loin on varsinaisessa mielessd kyse kaksin-
kertaisesta verotuksesta. Jos osinkotulon ve-
rotus ei toteudu joko osinkojen verovapauden
johdosta tai sen johdosta, ettd osingonsaaja
voi eliminoida veron tuloksentasauskeinoil-
laan, osakeyhtié on epédedullinen vaihtoehto
siind tapauksessa, ettd osakeyhtion saamat tu-
lot olisivat tosiasiassa verovapaita osingon-
saajan saamina. Tama koskee ldhinni elike-
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laitoksia ja tyoeldkeyhtiGitd, jotka ovat mer-
kittdvin varojaan kiinteistdihin sijoittava ta-
ho.

Kiinteistosijoituksen oikeudellisen muodon
valintaan liittyvét verotukselliset ndkdkohdat
riippuvat myos siitd, tavoitteleeko sijoittaja
ensisijaisesti vuokratuottoa vai arvonnousua.
Jalkimmaiisessd tapauksessa eri vaihtoehdot
ovat kotimaisille sijoittajille tuloverotuksen
nikokulmasta pitkélti samanveroiset. Valilli-
sessd kiinteistOsijoittamisessa arvonnousu on
realisoitavissa myymalld kiinteistoyhtion
osakkeet, jolloin verotus toteutuu sijoittajan
tasolla kuten suoran kiinteistdsijoituksenkin
tapauksessa.

Ulkomaisten sijoittajien kannalta on merki-
tyksellistd se, ettd Suomessa ei ole voimassa
niin sanottua alikapitalisointia koskevaa ve-
rosdéntelyd, jollaisella esimerkiksi noin puo-
lessa Euroopan unionin jésenvaltioista turva-
taan veropohjaa esimerkiksi rajat ylittavissd
sijoitustoiminnassa. Tyypillistd onkin, ettd
kiinteistosijoitukset on rahoitettu pitkilti vel-
karahoituksella, jonka korot vihennetdédn si-
joituskohteen tuottaman tulon verotuksessa
Suomessa. Niin velkavivun avulla voidaan
paitsi lisdtd sijoituskohteeseen sijoitetun
oman piddoman tuottoa myos alentaa koko-
naisverorasitusta. Asetelman edullisuutta voi
lisdta se, ettd rahoittajan kotimaassa korkotu-
lot ovat verovapaita, vaikka Suomen vero-
tuksessa maksetut korot ovat vdhennyskel-
poisia.

Kansallisen veropohjan nikokulmasta ali-
kapitalisointi rajat ylittdvéssa kiinteistosijoi-
tustoiminnassa merkitsee veropohjan siirty-
misté rahoittajan asuinvaltioon. Tdmi on vas-
toin eri maiden kansallisten verolainsdaddan-
tojen samoin kuin kansainvilisen vero-
oikeuden periaatteiden mukaista tavoitetta
turvata kiinteiston sijaintivaltiolle oikeus ve-
rottaa kiinteistén tuottamaa tuloa. Tulovero-
lain 10 §:n mukaan Suomesta saatua tuloa on
tadlld olevasta kiinteistostd tai suomalaisen
asunto-osakeyhtion osakkeiden perusteella
hallitusta huoneistosta saatu tulo. Sama kos-
kee kiinteiston luovutuksesta saatua voittoa
samoin kuin asunto-osakeyhtion tai muun
sellaisen osakeyhtion osakkeiden luovutuk-
sesta saatua voittoa, jonka kokonaisvaroista
yli puolet muodostuu Suomessa olevista kiin-
teistoistd. My0s verosopimukset antavat p#s-

sddntoisesti kiinteiston sijaintivaltiolle oi-
keuden verottaa rajoitetusti verovelvollisen
kiinteistostd saamaa juoksevaa tuloa ja
myyntivoittoa.

Nykyisin pddosa ulkomailta Suomeen teh-
tavistd kiinteistosijoituksista tehtdneen eri-
laisten  kiinteistoyhtiorakenteiden  kautta.
Niin voidaan myds valttad kiinteistosijoituk-
sen luovutuksesta saadun voiton verottami-
nen Suomessa, joka jdisi lopulliseksi vero-
rasitukseksi siind tapauksessa, ettd Suomessa
suoritettua veroa ei voida hyvittdd sijoittajan
asuinvaltion verotuksessa. Yhti6tasolla suori-
tettavaksi tuleva vero voidaan lisdksi mini-
moida velkarahoituksella, jolloin myd&skdin
yhtiGtason verotus ei ole kustannustekija.

Siltd osin kuin yhtiolle kertyy verotettavaa
tuloa ja yhtio jakaa osinkoa, ulkomaisen
osakkaan saama osinko on rajoitetusti vero-
velvollisten tulon ja varallisuuden verotta-
mista annetun lain (627/1978) nojalla 28 pro-
sentin ldhdeveron alaista tuloa. Verosopi-
musten osinkoja koskevien médrdysten pe-
rusteella Suomen verotusoikeus rajoittuu
padsdintdisesti enintddn 15 prosenttiin osin-
gon bruttomairdstd. Poikkeuksen muodosta-
vat kuitenkin erityisesti Ison-Britannian, Ir-
lannin ja Ranskan kanssa solmitut verosopi-
mukset, joissa osinkojen osalta sovelletaan
nollaprosentin verokantaa.

Yhteisomuotoisiin osakkeenomistajiin so-
veltuvat verosopimusten niin sanottuja suora-
sijoitusosinkoja koskevat madrdykset, joilla
osinkoon kohdistuva ldhdeverokanta on usein
rajoitettu 0—>5 prosenttiin. Alempi ldhdeve-
rokanta edellyttdd yleensd 10—25 prosentin
omistusosuutta osingon maksajan pddomasta.

Hallituksen esityksessd Eduskunnalle laiksi
rajoitetusti verovelvollisen tulon verottami-
sesta annetun lain muuttamisesta (HE
113/2008 vp) on ehdotettu rajoitetusti vero-
velvolliselle yhteisolle maksettujen osinkojen
verotusta muutettavaksi vuoden 2009 alusta
siten, ettd osingosta ei tietyin edellytyksin
olisi suoritettava Suomessa ldhdeveroa, jos
vastaavien kotimaisten yhteisdjen valilld
maksettu osinko olisi verovapaa. Yhteison
kotipaikan tulisi olla Euroopan talousalueel-
la. Lghdeveroa ei olisi myoskéédn suoritettava
Euroopan unionin jésenvaltiossa asuvalle
emotytiryhtiddirektiivissd tarkoitetulle yhti-
6lle maksettavasta osingosta, jos yhtié omis-
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taa vihintddn 15 prosenttia osinkoa jakavan
yhtion pddomasta.

Euroopan talousalueella olevalle yhteisolle
maksetusta osingosta olisi ehdotuksen mu-
kaan tietyin edellytyksin perittdvd 19,5 pro-
sentin ldhdevero, jos osinkoa jakavan koti-
maisen yhtion osakkeet ovat osingonsaajan
sijoitusomaisuutta tai jos osinkoa jakava ko-
timainen yhteisé on julkisesti noteerattu yh-
tio ja osingonsaaja on muu kuin julkisesti no-
teerattu yhtio, joka ei omista valittomasti va-
hintddn kymmentd prosenttia osinkoa jaka-
van yhtion osakepddomasta.

Oikeudellisen rakenteen valintaan vaikut-
tavat verotuksen lisdksi monet muut tekijat.
Vililliselld kiinteistosijoittamisella saatetaan
tavoitella etuja, joita saadaan muun ohessa
kiinteistoliiketoimintaan liittyvien eri toimin-
tojen ulkoistamisesta, arvopaperistamisen
my6td lisddntyvastd likvidisyydestd sekd ris-
kien hajauttamisesta kiinteistosalkun kasvun
myotd. Verondkokohdat eivit siten yksin rat-
kaise sijoitusrakenteiden valintaa. Téatd il-
mentdd esimerkiksi se, ettd tyodeldkelaitokset
ovat keskeinen sijoittajataho normaalisti ve-
rotettavissa porssilistatuissa kiinteistosijoi-
tusosakeyhtitissd samoin kuin valtakunnalli-
sesti merkittivimmissd asuntojen vuokraus-
toimintaa harjoittavissa yhtidissd. Yhtion
kautta tehty Kkiinteistosijoitus mahdollistaa
velkavivun kdyton kiinteistosijoitusten tuo-
ton maksimoimiseksi.

1.2 Kansainvilinen kehitys

Erdissd maissa on otettu kiyttoon kiinteis-
tosijoitustoimintaa harjoittaviin osakeyhti6i-
hin sovellettava erityinen verosiéntely, joissa
tarkoituksena on poistaa normaaliin osakeyh-
tioverotukseen liittyvd kaksinkertainen vero-
tus. Verotus on poistettu yhtion tasolta ja ve-
rorasitus on siirtynyt yksin sijoittajan tasolle.
N4itd eri maissa vaihtelevan sisdltoisid vero-
jérjestelmid nimitetddn yleisesti niiden yh-
dysvaltalaisen esikuvan mukaisesti REIT-
jarjestelmiksi (Real Estate Investment Trust).

Naissd jarjestelmissd varojaan kiinteistoi-
hin sijoittava osakeyhti6 on tietyin edellytyk-
sin kokonaan tai osittain vapautettu kiinteis-
tosijoitustensa tuottamasta tulosta. Veroedun
saadakseen yhtién on jaettava ldhes koko

voittonsa vuosittain osakkaille, joita verote-
taan saamastaan osingosta tdysimaardisesti.

Talld hetkelld 27 EU:n jidsenvaltiosta
13:ssa on ké#ytossd jonkinlainen yhtiomuo-
toinen REIT-jarjestelmd. Luokittelu perustuu
joulukuulta 2007 olevaan Maastrichtin yli-
opiston tutkimusraporttiin The EU REIT and
the Internal Market for Real Estate. Ilmaisua
REIT on toisinaan k#ytetty suppeammassa,
toisinaan myos laajemmassa merkityksessa.

Jaljempénd selostetaan yleiselld tasolla
ndiden maiden jirjestelmien keskeisid piirtei-
td sekd  yksityiskohtaisemmin  Isossa-
Britanniassa ja Saksassa vuonna 2007 kéyt-
toon otettuja jarjestelmid.

Jarjestelmien padtyypit

REIT-mallit voidaan jakaa karkeasti nel-
jdan ryhmédn sen perusteella, miten laajaa
toimintaa yhtié voi harjoittaa joko itse tai ty-
taryhtididensd kautta ja miten verovapauden
ala on rajattu.

Ison-Britannian niin  sanottuun ’ring-
fencing” -periaatteeseen perustuvassa mallis-
sa vain kiinteiston omistus ja vuokraustoi-
minta vilttdméttomine liitdnndistoimintoi-
neen kuuluvat verovapauden piiriin. Yhtio
voi kuitenkin harjoittaa myOs mitd tahansa
muuta toimintaa, jota verotetaan normaalisti,
samoin kuin omistaa mitd tahansa muita va-
roja edellyttden, ettd verovapaaseen toimin-
taan kuuluvien varojen osuus ylittdd vaaditun
vihimméaisméiridn. Yhtio voi myds harjoittaa
kiinteistokehitystoimintaa, mutta téllaisen
toiminnan kohteena olleista kiinteistoisté saa-
dut luovutusvoitot voivat olla tietyin edelly-
tyksin veronalaista tuloa, jos kiinteisto luovu-
tetaan kolmen vuoden sisélla kiinteistonkehi-
tystoiminnan péittymisesta.

Jarjestelmén piiriin voi kuulua paitsi yksit-
tdinen yhti6 myo6s sen yli 75-prosenttisesti
omistamat tytdryhteisot, jolloin kyseessd on
REIT-konserni (Group-REIT). Ring-fencing
-mallissa verovapauden ja verotettavan toi-
minnan tulot ja menot erotellaan toisistaan
verrattain monimutkaisella ja yksityiskohtai-
sella sdannostolla.

Ring-fencing -mallia
muun muassa Ranskassa.

Saksan mallissa yhtié voi harjoittaa vain
kiinteiston omistus- ja vuokraustoimintaa ja

sovelletaan myo0s
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sithen vélittomasti liittyvdd liitinndistoimin-
taa. Yhtio voi omistaa myds sijoitusvaroja.
Yhti6é ei voi myydid kiinteistopalveluja kol-
mansille tahoille. Jos kiinteistopalvelutoimin-
taa harjoitetaan, sitd varten tulee olla erilli-
nen tytaryhtio. Kaikki yhtion tulot, myos si-
joitusvarojen tuotot ja myyntivoitot, kuuluvat
verovapauden piiriin. Palveluja kolmansille
myyvd tytdryhtid on sen sijaan normaalisti
verotettava. Vastaavaa mallia sovelletaan
muun muassa Yhdysvalloissa.

Hollannin mallissa REIT-yhti6 on sijoitus-
toimintaa harjoittavia yhtioitd koskevan ylei-
sen lainsddddnnon alainen, joka ei siis rajoitu
kiinteistosijoitustoimintaa harjoittaviin yhti-
Oihin. Yhtiotd verotetaan nollaprosentin ve-
rokannan mukaan, eli se on kidytdnnossid ve-
rovapaa. Sen tulee rajoittaa toimintansa pas-
siiviseen kiinteistdsijoittamiseen ja arvopape-
risijoittamiseen.

Kiinteistokehitystoimintaa ei katsota pas-
siiviseksi toiminnaksi. Kiinteistéjen paran-
tamista ja laajentamista ei kuitenkaan katsota
kiinteistonkehitystoiminnaksi, jos téllaiseen
toimintaan tehdyt sijoitukset eivét ylitd 30
prosenttia kohdekiinteiston arvosta. Yhtio
voi my0s omistaa normaalisti verotettavia ty-
taryhti6itd, jotka voivat harjoittaa kiinteisto-
jen palvelu- ja kehitystoimintaa yhtion eduk-
si markkinaehtoista korvausta vastaan. Ty-
taryhtidt eivdt voi tarjota palveluja kolman-
sille osapuolille.

Japanin mallissa REIT-yhti6 voi toimia
vain passiivisena yhteissijoitusvilineend ja
ainoastaan omistaa kiinteistojd ja muuta si-
joitusvarallisuutta. Varojen hallinta on ul-
koistettava varojenhoitajalle, varojen sdilytys
sdilytysyhteisolle ja muut hallinnolliset teh-
tavit erilliselle palveluntarjoajalle. Yhtio ei
voi olla sisdisesti hallinnoitu eik4 silld voi ol-
la omaa henkilokuntaa. Yhtié voi vihentda
verotuksessaan osakkeenomistajilleen mak-
samansa osingot ja ndin vilttdd verorasituk-
sen yhtidtasolla.

Listautuminen ja omistusrakenne

Kuuden maan REIT-jdrjestelmissé, joihin
kuuluvat Ison-Britannian ja Saksan jérjestel-
mit, yhtion listautuminen on pakollinen.

Useissa REIT-jdrjestelmissd on asetettu
omistusrakenteelle tiettyjd vaatimuksia, joi-

den tarkoituksena on varmistaa jérjestelmin
asianmukainen kaytté ja osakkeiden likvidi-
syys. Yleensd vaatimukset liittyvét sijoittaji-
en vihimmiislukuméérdan tai osakaskohtai-
sen omistusosuuden enimméiismédrdin. Vaa-
timukset voivat vaikuttaa yhtion vapaassa
vaihdannassa olevien osakkeiden méérédén ja
siten kiinteistdosakkeiden likvidiyteen.

Saksassa ja Isossa-Britanniassa yksittdinen
osakas ei saa omistaa kymmentd prosenttia
osakepddomasta. Isossa-Britanniassa yhtioon
voidaan kohdistaa veroseuraamuksia, jos
osingonsaajan omistusosuus ylittdd kymme-
nen prosenttia.

Tase- ja tulorakenne

REIT-yhtiolle on tyypillisesti asetettu tark-
koja tase- ja tulorakennetta koskevia vaati-
muksia. Vdhimmadisvaatimukset koskevat
yleensd vuokraustoiminnassa k#ytettdvien
varojen midrd4 ja siitd saatuja tuloja seki lii-
tdnndiseen toimintaan kdytettdvien varojen ja
tulojen madraa.

Saksassa véhintddn 75 prosenttia yhtion
varoista tilikauden lopussa, véhennettyni
voitonjakovelvoitteella ja erityiselld jilleen-
hankintavarauksella, tulee olla kiintedi omai-
suutta. REIT-palveluyhtion osuus konsernin
konsolidoidusta taseesta saa olla enintdén 20
prosenttia. REIT-yhtion tuloista vdhintddn 75
prosenttia tulee olla perdisin vuokrauksesta,
myyntituloista ja muusta kiintedn omaisuu-
den tuottamasta tulosta. REIT-palveluyhtion
osuus konsernin tuloista ei saa ylittdd 20 pro-
senttia.

Isossa-Britanniassa REIT-yhtion varoista
vahintddn 75 prosenttia tulee olla verova-
paassa toiminnassa kéytettdvissd kiinteisto-
varallisuudessa. Verovapaata toimintaa pal-
velevan muun kuin kiinteistovarallisuuden ja
muuhun kuin verovapaaseen toimintaan koh-
distuvan varallisuuden méird voi siis olla
enintdén 25 prosenttia kokonaisvaroista.

Kiinteistékaupan rajoittaminen

REIT-lainsddddnndissd usein rajoitetaan
kiinteistokauppaa. Tarkoituksena on kohden-
taa veroetuudet pidasiallisesti vuokraustoi-
mintaa, ei kiinteistokauppaa harjoittaviin yh-
ti6ihin.
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Saksassa REIT-yhtion kiinteistdjen myyn-
nistd saamat tulot eivit saa ylittdd 50 prosent-
tia sen kiinteistovarallisuuden keskimaérii-
sestd arvosta viiden vuoden aikana.

Isossa-Britanniassa REIT-yhtio voi har-
joittaa kiinteistokauppaa, mutta kdytdnnossa
sitd rajoittavat yhtion varoja ja tulorakennetta
koskevat masrdykset, jotka edellyttivit, ettd
vahintddn 75 prosenttia varoista ja tuloista
kohdistuu vuokraustoimintaan.

Vieraan pidoman maari

Lahes kaikki REIT-lainsdddédnnét rajoitta-
vat yhtion vieraan pddoman midrdd. Rajoi-
tusten taustalla ovat sijoittajansuojaan liitty-
vit ndkokohdat sekd veropohjan turvaami-
nen. Vieraan pddoman miird on tyypillisesti
rajoitettu 40—60 prosenttiin varoista. Esi-
merkiksi Ranskassa nimenomaista rajoitusta
ei ole, mutta velan méarad kuitenkin tyypilli-
sesti rajoittavat yleiset alikapitalisointia kos-
kevat sddannokset.

Saksassa vieraan padoman madrid on rajoi-
tettu edellyttimalld, ettd oman pddoman tulee
olla vahintddn 45 prosenttia kiinteistovaralli-
suudesta. Koska REIT-yhtion varoista vihin-
tddn 75 prosenttia on oltava kiinteistévaralli-
suudessa, on omaa pddomaa oltava vihintdan
33,75 prosenttia kokonaisvaroista, jolloin
vieraan pddoman enimméismédrd on 66,25
prosenttia.

Isossa-Britanniassa REIT-yhtion rajoitusta
el muista maista poiketen ole toteutettu ra-
joittamalla vieraan pddoman méaédrdd sindnsé,
vaan rahoituskustannuksia. Suhdeluvun, joka
saadaan jakamalla yhtion liikevoitto ennen
korkoja ja veroja rahoituskustannuksilla, tu-
lee olla vihintddn 1,25.

Seuraamuksista

REIT-yhtiolle asetettujen vaatimusten nou-
dattamista on useissa maissa tehostettu eri-
tyisilld seuraamuksilla.

Saksassa yhtié joutuu suorittamaan ran-
gaistusmaksuja tiettyjen rajoitusten rikkomi-
sesta. Jos yhtion varoista alle 75 prosenttia
muodostuu kiinte#dstd omaisuudesta, yhtislle
madratddn maksettavaksi 1—3 prosenttia sii-
td midrastd, jolla vaadittu osuus alittuu. Jos

yhtion tuloista alle 75 prosenttia muodostuu
kiintein omaisuuden vuokrauksesta ja myyn-
nistd, yhtiolle méadrdtddn maksu, joka on
10—20 prosenttia siitd m#dristi, jolla vuok-
ra- ja myyntitulojen miédrd alittaa vaaditun
osuuden. Osingonjakovelvoitteen laimin-
lydnnin seurauksena yhtiolle madritasan mak-
su, joka on 20—30 prosenttia siitd maarasta,
jolla jakovaatimus alittuu. Palvelujen myyn-
nistd kolmansille osapuolille maaréttava
maksu on 20—30 prosenttia saadun tulon
médrastd.

Ison-Britannian jirjestelmi perustuu voi-
makkaammin jérjestelmdstd poistamisen uh-
kaan. Vakavat rikkeet johtavat jérjestelméstd
poistamiseen, vihdisempien rikkeiden osalta
veroviranomaisilla on harkintavaltaa seuraa-
musten madrddmisessd. Seuraamuksina kdy-
tetddn myos rangaistusmaksuja. Esimerkiksi
voitonjakovaatimuksen rikkominen aiheuttaa
yhtiolle veroseuraamuksen siltd osin kuin
voittoa ei ole riittdvissd miérin jaettu osak-
keenomistajille. My6s rahoituskustannusten
midrdd sddntelevdn suhdeluvun alittaminen
aiheuttaa veroseuraamuksen.

Maksuihin perustuvien seuraamusten lisdk-
si REIT-lainsddadédnnodissd on tyypillisesti
sdddetty verovapauden menettdmisestd sil-
loin, kun lainsddddnnon asettamien rajoitus-
ten rikkominen on vakavaa tai toistuvaa.

Saksassa de-listautuminen ja kiinteiston-
kauppaa koskevan rajoituksen rikkominen
johtavat verovapauden menettdmiseen, sa-
moin tietyin edellytyksin myos yhtion omis-
tuksen hajautumista koskevien vaatimusten
tdyttymattd jadminen. Oman pddoman V-
himmé&isméddrin, varoja ja tuloja koskevan
vihimméisméidrdn ja voitonjakoa koskevan
vihimmaismairdn alittuminen kolmena pe-
rikkdisend vuonna voi samoin johtaa vero-
vapauden menettimiseen. Sama koskee pal-
velujen myyntid kolmansille koskevan kiel-
lon rikkomista.

Isossa-Britanniassa automaattiseen poista-
miseen jérjestelmastd johtavat listautumis-
vaatimuksen rikkominen yhdessd omistuksen
hajautusvaatimuksen kanssa. Myos toistuva
sijoituskohteiden hajautusvaatimusten sekd
tulojen ja varojen koostumusta koskevien
midrdysten rikkominen voivat johtaa jérjes-
telmistd poistamiseen.
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Jarjestelmidn siirtyminen

REIT-lainsddddnnst mahdollistavat yleensd
aikaisemmin normaalisti verotetun yhtion
muuntumisen verovapaaksi REIT-yhtioksi.
Verovapaaksi yhtioksi siirtyminen edellyttdd
usein erityissdédntelyd siitd, miten verova-
paaksi muuntuminen verotuksellisesti tapah-
tuu. Keskeistd on realisoitumattomasta ar-
vonnoususta, ylipoistoista ja varauksista joh-
tuvan piilevin verovelan kisittely.

Saksassa tulouttamattomat varaukset ja va-
rojen realisoitumattomat arvonnousut verote-
taan yhtién viimeisen verovuoden tulona.
Ennen vuoden 2009 alkua tapahtuviin muun-
tumisiin REIT-yhtioksi sovelletaan kuitenkin
poikkeuksellisesti 50 prosentin verovapautta
tietyt edellytykset tdayttdvdadn kiinteistoomai-
suuteen. Muusta omaisuudesta syntyneet voi-
tot verotetaan tdysimédrdisesti. Verotuksessa
vahvistetut tappiot voidaan véhentd, jos yh-
ti6 myShemmin muuntuu normaalisti verotet-
tavaksi yhtioksi edellyttden, ettd tappioiden
vihentdmistd koskevat yleiset edellytykset
tayttyvit.

REIT-yhtioksi muuntumista ei pidetd siir-
toveroja laukaisevana luovutuksena.

Isossa-Britanniassa REIT-yhtioksi muun-
tuvan yhtion vuokrausliiketoiminnan katso-
taan loppuvan ja muodostavan yhtiolle uuden
liikketoiminnan. Vuokrausliiketoimintaan liit-
tyvét varat katsotaan luovutetuksi (deemed
disposal). Varojen arvoksi katsotaan niiden
kdaypd arvo. Yhtiolle ei kuitenkaan katsota
muodostuvan luovutuksesta verotettava voit-
toa. Sen sijaan siirtymisen yhteydessd peri-
td4n kahden prosentin vero edelld mainitun
omaisuuden markkina-arvosta.

Hankintamenojen osalta noudatetaan vero-
tuksessa jatkuvuusperiaatetta, eli poistopohja
ei muutu. Yhtion tulee verovapauden aikana
tehdd maksimipoistot, eikd se voi valita va-
paasti poistotasoa. Tehtédvit poistot kuitenkin
pienentdvit voitonjakovelvoitteen perustana
olevaa tuloa ja siten osakkaiden verotetta-
vaksi tulevaa tuloa.

Vuokraustoimintaan kéytettdvéstd omai-
suudesta yhtiolle ennen REIT-yhtioksi muun-
tumista syntyneet tappiot voidaan vdhentdd
joko REIT-yhti6én veronalaisessa toiminnassa
tai verovapauden menetyksen jilkeen yhtiol-
le syntyvistd luovutusvoitoista.

Kiinteiston siirtoverojen osalta erityissdin-
telyd ei ole, vaan tiltd osin sovelletaan nor-
maaleja sddnnoksid.

Jarjestelmastd poistuminen

Yhti6 voi yleensd joko luopua verovapau-
destaan tai menettdd sen, jolloin yhtié muun-
tuu normaalisti verotettavaksi yhtioksi.

Saksassa jarjestelméstd poistuminen johtaa
Saksan verolakien yleisten sddnndsten sovel-
tamiseen. Yhtion tulee laatia avaava vero-
tase, jossa varat arvostetaan niin kuin vero-
vapautta ei olisi sovellettu. Verovapauden ai-
kana kertyneet piilovaraukset ja kiinteiston
myyntivoitoista muodostetut varaukset sa-
moin kuin jakamattomat voittovarat on tu-
loutettava verotuksessa ensimméisend vero-
vuonna.

Isossa-Britanniassa REIT-yhtiéon  vuok-
rausliiketoimintaan liittyvd omaisuus katso-
taan luovutetuksi kéyvistd arvosta. Yhtiolle
ei kuitenkaan katsota muodostuvan luovutuk-
sesta luovutusvoittoa tai luovutustappiota.
Hankintamenojen osalta noudatetaan jatku-
vuusperiaatetta eli poistopohja ei muutu.
REIT-yhtion verovapaaseen toimintaan liit-
tyvit operatiiviset tappiot ja luovutustappiot
eivat siirry kéytettdviksi verovapauden me-
netyksen jélkeen.

Osingonsaajan verotus

Verovapauden vastapainona kiinteistoliike-
toiminnan tuottaman voiton verotus pyritdian
varmistamaan osakkeenomistajan tasolla se-
kd kotimaisten ettd ulkomaalaisten osak-
keenomistajien osalta.

Saksassa REIT-yhtion jakamiin osinkoihin
ei sovelleta osinkoihin normaalisti liittyvii
veronhuojennuksia. Tadmi koskee sekd yhti-
Oiden ettd yksityishenkildiden saamia osinko-
ja. REIT-yhtion osakkeiden luovutuksesta
saadut voitot ovat yhtidmuotoisille sijoittajil-
le kokonaisuudessaan veronalaista tuloa. Sen
sijaan yksityissijoittajille luovutusvoitot ovat
normaalien sddnnosten mukaisesti tietyin
edellytyksin verovapaita. Vuodesta 2009 al-
kaen yksityishenkildiden saamat osinkotulot
ja osakkeiden luovutusvoitot ovat 25 prosen-
tin ldhdeveron alaista tuloa, mikd koskee
myo6s REIT-yhtiostd saatua tuloa.
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Ulkomaisille osakkeenomistajille maksetut
osingot ovat 25 prosentin ldhdeveron alaisia.
Verosopimusten mukainen ldhdeverokanta
on pédsddntoisesti 15 prosenttia. REIT-
yhtion osakkeenomistajia koskeva alle kym-
menen prosentin omistusosuusrajoitus estdi
verosopimusten suorasijoitusartiklojen sovel-
tamisen. Saksa ei mydskddn katso, ettd emo-
tytaryhtiodirektiivid  sovellettaisiin ~ REIT-
yhtioon ja sen jakamaan voittoon. Ulkomais-
ten osakkeenomistajien saamat luovutusvoi-
tot eivdt ole Saksassa veronalaisia, jos osak-
keenomistajan omistusosuus on alle yhden
prosentin. Viime kédessd verosopimus usein
estdd Saksaa verottamasta luovutusvoittoja,
vaikka omistusosuus yhtiostd olisikin vahin-
tddn yksi prosentti.

Isossa-Britanniassa yhtion verovapaasta
tulosta jakamia osinkoja pidetddn verotukses-
sa vuokratulona, jotka ovat kokonaisuudes-
saan veronalaista tuloa sekd yhtidmuotoisille
ettd yksityissijoittajille. Yhtion osakkeiden
myynnistd saadut voitot ovat veronalaisia ku-
ten muutkin osakkeiden myyntivoitot.

Yhtion ulkomaisille osakkeenomistajille
verovapaasta tulostaan jakamat osingot ovat
lahtokohtaisesti vuokratuloa ja siten 22 pro-
sentin ldhdeveron alaista tuloa. Verosopi-
musten osinkoja koskevien médrdysten pe-
rusteella lihdeveroa voidaan kuitenkin alen-
taa. Iso-Britannia ei katso, ettd emo-tytér-
yhtiodirektiivia sovellettaisiin REIT-yhtion
jakamaan osinkoon. REIT-yhtioén osakkeiden
myynnistd saadut voitot eivit ole Isossa-
Britanniassa veronalaista tuloa ulkomaisille
osakkeenomistajille.

1.3 Nykytilan arviointi

Vuokra-asuntojen riittiméttomyys, asumis-
tarpeiden ja vuokra-asuntotarjonnan vastaa-
mattomuus sekd asumismenojen kalleus ovat
muodostuneet suurimmissa kasvukeskuksissa
ongelmaksi sekd kotitalouksien, tyomarkki-
noiden toimivuuden ettd talouden kasvuedel-
lytysten kannalta. Vapaarahoitteisten vuokra-
asuntojen tarjonta ja tuotanto on etenkin paa-
kaupunkiseudulla ja kasvukeskuksissa tar-
peeseen ndhden riittdmitontd. Syynd véhii-
seen uustuotantoon on etenkin uusien vuok-
ra-asuntoinvestointien heikentynyt kannatta-
vuus: tonttihintojen ja rakennuskustannusten

noustua markkinavuokria enemmén sijoite-
tun pddoman tuotto on alentunut.

Valtioneuvoston asuntopoliittisessa  toi-
menpideohjelmassa on sitouduttu useisiin
toimenpiteisiin, joilla edistettdisiin my6s va-
paarahoitteista vuokra-asuntotuotantoa. Tont-
tihintoihin pyritdén vaikuttamaan muun mu-
assa lisdadmaélld asuntotonttien tarjontaa ja te-
hostamalla kaavoitusta.

Verotuksellisena keinona ohjelmassa mai-
nitaan Kkiinteistorahastoja koskevien vero-
sddnnosten uudistaminen. Uudistamista on
médrd selvittdd vuonna 2008, ja uudistus on
madrd saattaa voimaan mahdollisimman no-
peasti. Tarkoitus on lisétd pddomia ja sijoitta-
jien kiinnostusta vuokra-asuntorakentami-
seen poistamalla kaksinkertainen verotus.
Uudistus toteutetaan siten, ettd se lisdd uusi-
en vuokra-asuntojen rakentamista. Ehdotuk-
sen taustalla on ollut seké kotimaassa ettd ul-
komailla esiintynyt kasvava kiinnostus osa-
keyhtiomuotoiseen  kiinteistdsijoittamiseen
erdissd valtioissa kdytossd oleviin REIT-jar-
jestelmiin.

2 Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

Vapaarahoitteisten vuokra-asuntojen tar-
jonnan lisddmiseksi ehdotetaan sdddettdavaksi
uusi laki erdiden asuntojen vuokraustoimin-
taa harjoittavien osakeyhtiéiden veron-
huojennuksesta.

Yleisend ldahtokohtana on muissa maissa
vastaavan kaltaisissa jarjestelmissid noudatet-
tuun tapaan se, ettd yhtio olisi vapautettu tu-
loverosta, mutta se olisi velvollinen jaka-
maan ldhes koko voittonsa osinkoina. Osin-
koa verotettaisiin osinkoverotuksen yleisistad
periaatteista poiketen tdysimddridisesti saajan
tulona.

Perusajatuksena on siirtdd verorasitus yhti-
on tasolta kokonaan osakastasolle, jolloin
voiton verotus periaatteessa vastaa suoran
kiinteistosijoituksen tuottaman tulon verotus-
ta. Sijoittajan verotuksellisesta asemasta riip-
puisi se, kohdistuuko jaettuun voittoon edes
yhdenkertainen vero.

Verovapaudelle asetetut edellytykset tdyt-
tdvd Suomessa yleisesti verovelvollinen osa-
keyhtié vapautettaisiin hakemuksesta velvol-
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lisuudesta suorittaa tuloveroa. Verovapauden
piiriin kuuluisivat kaikki yhtion tulot.

Yhtion toiminta

Yhti6 ei saisi harjoittaa muuta toimintaa
kuin omistamiensa ja osakeomistuksen pe-
rusteella asunto-osakeyhtidssi ja muussa kes-
kindisessd kiinteistoyhtiossd hallitsemiensa
tilojen vuokrausta ja siihen liittyvdd isédn-
ndintitoimintaa, tavanomaista kunnossapitoa,
rakennuttamistoimintaa omaan lukuunsa seki
mainittujen toimintojen edellyttiméi varain-
hallintaa. Neutraalisuussyistd yhtié ei saisi
tarjota palveluja kolmansille.

Tase- ja tulorakenne

Yhtion varoista 80 prosenttia tulisi muo-
dostua vuokra-asuntokiinteistdistd, asunto-
osakeyhtion osakkeista ja asuinhuoneistojen
hallintaan oikeuttavista osakkeista muussa
keskindisessi kiinteistoyhtiossa.

Vastaava osuus, 80 prosenttia, yhtién brut-
totuloista, mihin ei lueta asuntovarallisuuden
luovutushintoja, tulisi olla perdisin asuinhuo-
neistoista saaduista vuokratuloista.

Vieraan pddoman méira

Yhtion taseen tai konsernitaseen mukainen
vieraan padoman mddrd ei saisi ylittdd 80
prosenttia taseen loppusummasta. Jos yhtiol-
14 on omistuksessaan asunto-osakeyhtigit4 tai
muita keskindisid  kiinteistdosakeyhtioiti,
velkaosuutta tarkasteltaisiin konsernikohtai-
sesti. Ilman konsernikohtaista tarkastelua ve-
lanottoa koskeva rajoitus olisi kédytinnossi
merkitykseton, koska velka olisi télloin liike-
taloudellisesti jarkevdd ottaa tytdryhtididen
nimissa.

Kiinteistokaupan rajoittaminen

Tarkoituksena on kohdentaa huojennus
asuntojen vuokraustoimintaan, ei sen sijaan
myyntiin tihtddvadn rakennuttamis- tai sa-
neeraustoimintaan. Tdm& on tirkedd myos

neutraalisuussyistd. Yhtion kiinteistokauppaa
ja kiinteistonkehittdmisti rajoitettaisiin tistid
syystd omistusaikaan ja saneeraustilanteissa
lisdksi rakentamiskustannuksiin liittyvilld ra-
joituksilla.

Rajoitusten vastaisen luovutuksen seuraa-
muksena Verohallinto mairdisi yhtion mak-
settavaksi yhteisoverokantaa vastaavan osan
luovutushinnan ja verotuksessa poistamatta
olevan hankintamenon erotuksesta. Asetettu-
jen viiden ja kymmenen vuoden méirdaiko-
jen tdyttyessd veroa ei madrittdisi. Jos yhtio
kuitenkin verovuoden aikana luovuttaa
enemmén kuin kymmenen prosenttia asunto-
kannastaan, yhtion maksettavaksi maérattdi-
siin yli meneviltd osalta yhteisverokantaa
vastaava osa luovutetusta asuntovarallisuu-
desta saatujen luovutushintojen ja sen vero-
tuksessa poistamatta olevien hankintameno-
jen erotuksesta.

Sadnnosten tarkoituksena ei ole varsinai-
sesti verottaa kiinteistonluovutuksia, vaan
ldhtokohtana on, ettd asetettuja rajoituksia
noudatetaan, eikd seuraamuksen mé&drdami-
seen tule tarvetta. Rajoitusten vastaisiin luo-
vutuksiin kohdistuva seuraamus on vain ve-
rotuksen kautta toteutettu sanktio rajoitusten
rikkomisesta, ei yhtion sddnnénmukaista tu-
loverotusta. Lahinnd vaihtoehtoinen sanktio
olisi verovapauden menettiminen, jos yhtio
myy asuntovarallisuuttaan asetetuista rajoi-
tuksista poiketen.

Nyt ehdotettu seuraamus on verovapauden
menettdmistd joustavampi ja tarkoituksen-
mukaisempi seuraamus sekd yhtion ettd Ve-
rohallinnon kannalta. Ankaraa verovapauden
menettdmisseuraamusta olisi joka tapaukses-
sa jotenkin pehmennettiva tilanteissa, joissa
verovapauden menettiminen voisi olla koh-
tuutonta. Tam4 vaatisi lisdsdéntelyd ja johtai-
si vdistiméttd tapauskohtaiseen kohtuuhar-
kintaan, mikd myos heikentdisi ennustetta-
vuutta.

Voitonjakovelvoite

Korkea voitonjakovelvoite on REIT-jérjes-
telmien keskeinen ja yhtion verovapauden
vilttdmétén ominaispiirre. Yhtié on verova-
paa, koska yhtion sijasta yhtién voittoa vero-
tetaan osakkaiden tulona. Tdmid verovapau-
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den peruste ei toteudu, jos voitto jad yhtioon.
Periaatteellisena ldhtokohtana on, ettd vuok-
raustoiminnan tulo tulee verotetuksi niin kuin
sitd verotettaisiin siind tapauksessa, ettd si-
joittajat omistaisivat vuokrakohteen suoraan.

Yhtion olisi vuosittain jaettava osakkaille
osinkona 90 prosenttia voitostaan, mihin ei
luettaisi realisoitumattomia arvonmuutoksia.
Lain tavoitteena on lisdtd uusien vuokra-
asuntojen tarjontaa, mikd edellyttdd uusin-
tainvestointeja. Korkea voitonjakovelvoite
puolestaan heikentdd yhtion edellytyksié ra-
hoittaa investointeja tulorahoituksella. Té-
min vuoksi ehdotetaan, ettd yhtié voisi asun-
tovarallisuuden hankintaa rahoittaakseen jit-
td4 jakamatta lisdksi 30 prosenttia voitostaan.
Yhtion olisi tdssd tapauksessa siten jaettava
vihintddn 60 prosenttia voitosta.

Vuokra-asuntomarkkinoiden ja talonraken-
nusalan verrattain pitkdn suhdannesyklin
vuoksi aika, jonka kuluessa rahastoidut voit-
tovarat olisi kiytettivd, on syytd mitoittaa
riittdvéan pitkdksi. Ehdotuksen mukaan jaka-
matta jatetty méard olisi kdytettdva asuntova-
rallisuuden hankintaan seitsemén seuraavan
tilikauden aikana.

Siltd osin kuin varoja ei ndin kéytetd vii-
meistddn seitseméntend tilikautena, yhtion
maksettavaksi madrittdisiin kymmenen pro-
senttia kayttamattd jddneestd méadrdstd. On
ilmeistd, ettd ilman seuraamusta lain sovel-
tamispiiriin hakeutuvilla yhtisilld 60 prosen-
tin voitonjako muodostuisi vallitsevaksi kdy-
tannoksi, vaikka investointiaitkomuksia ei l4-
hivuosina olisikaan n#kopiirissd. Voitonja-
kovelvoitteen laiminlyonnistd tulisi télldin
yhtidlle hy6tyéd sen voidessa pitdd jakamatta
jétetyt varat hallussaan korottomana. Valtion
verotulojen kertyma osingonjaon siirtymisen
johdosta viivdstyisi vastaavasti, mistd tulisi
veronsaajille korkotappiota.

Ehdotettu kymmenen prosentin méérd vas-
taa viiden prosentin vuotuisella korkokannal-
la laskettua korkotappiota saamatta jadneesti
osinkotulosta menevistd verosta. Huomioon
ei ole otettu sitd, ettd osingonsaajina on myos
tahoja, jotka eivit kdytdnnOssd maksa saa-
mastaan osingosta juuri veroa.

Tilikaudelta kdyttamattd jadneet voittovarat
lisattdisiin mainitulta seitsemanneltd vuodelta
jaettavaan osinkoon.

Osingonjakovelvoite ei koskisi vanhan
asuntokannan hankintaan kiytettyjd varoja.
Ehdotettu kymmenen prosentin m#ird kui-
tenkin maksuunpantaisiin my6s tiltd osin.
Muussa tapauksessa yhtio saisi perusteetonta
korkohyotyéd vanhaan asuntokantaan tehtyjen
investointien osalta, mikd lain tavoitteiden
nikokulmasta ei ole perusteltua. Niin tuetaan
samalla investointeja uustuotantoon.

Ei ole toisaalta syytd suoranaisesti kieltdd
yhtiotd kdyttamastd jakamatta jdtettyjd varoja
vanhan asuntokannan hankkimiseen, koska
sdannokset hyviksyvit sen, ettd yhtid voi
luovuttaa vuosittain kymmenesosan asunto-
kannastaan. Ilman mahdollisuutta hankkia
korvaavaa vanhaa asuntokantaa seurauksena
voisi rakennusalan epéedullisessa suhdanne-
vaiheessa olla yhtion vuokra-asuntokannan
vidheneminen lain tavoitteiden vastaisesti.

Uudesta vuokra-asuntokannasta olisi kyse,
jos kiinteistolld oleva rakennus tai asunto-
osakeyhtion tai keskindisen kiinteistoyhtion
omistama rakennus on otettu asuinkdyttoon
kolmen vuoden aikana ennen hankintaa.

Listautuminen ja omistuksen hajautusvaati-
mus

Ehdotuksen mukaan yhtion osakkeiden tu-
lisi olla kaupank&ynnin kohteena sadinnellylla
markkinalla tai monenkeskisessd kaupan-
kiaynnissd ETA-alueella. Yksittdisen osak-
kaan omistusosuus olisi rajoitettu enintdin
9,99 prosenttiin.

Institutionaalisten sijoittajien kéytettdvissa
on nykyisin jo useita vilillisen sijoittamisen
vaihtoehtoja, joissa verotus toteutuu vain si-
joittajan tasolla. Ndmi eivit kuitenkaan ole
listattavia sijoitusvilineit.

Listautumisvaatimus toisi yhtion osakkeet
myds piensijoittajien saataville. Toimivat jal-
kimarkkinat ovat kiytdnnosséd edellytys sille,
ettd jarjestelmd houkuttelisi myds yksityis-
henkil6itd, jotka ovat vapaarahoitteisten
vuokra-asuntojen ylivoimaisesti suurin omis-
tajataho 60 prosentin osuudella. Listaus myds
tuo yhtion julkisen valvonnan ja kiinteistora-
hastolain (1173/1997) soveltamisen piiriin,
miki edistdd sijoittajansuojaa ja lisdd luotta-
musta sijoitusvilinettd kohtaan. Osakeyhtio-
muotoisten kiinteistérahastojen sdéntely Suo-
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messa alkoi kiinteistorahastolain sddtdmises-
td, jossa keskeisid ldhtokohtia on alusta pita-
en ollut nimenomaan se, ettid kiinteistorahas-
ton osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin
kohteena.

Erdissd muissa maissa omaksutun ratkaisun
mukaisesti omistusosuus ei saisi yltdd kym-
meneen prosenttiin. Taustalla on yhtdalta ta-
voite hajauttaa omistusta, toisaalta turvata
veropohjaa.

Jarjestelmin tarkoituksena on, ettd verotus-
ta yhtion tasolla ei tapahdu vaan ettd normaa-
li verotus toteutuu sijoittajan tasolla. Jos si-
joittajan omistusosuus olisi kymmenen pro-
senttia, Suomi ei verosopimusten johdosta
valttaméttd voisi perid osingosta lihdeveroa
toisessa valtiossa asuvalle henkil6lle makse-
tusta osingosta, jolloin tavoitteena oleva ve-
rokohtelu ei toteutuisi. Suomen ja toisten val-
tioiden vililld kaksinkertaisen verotuksen es-
tdmiseksi tehdyissd verosopimuksissa on to-
sin yleisesti OECD:n malliverosopimusta
vastaavasti mééritelty verosopimuksen sovel-
tamisala siten, ettd verovapaan yhtion jaka-
maan osinkoon ei sovelleta verosopimuksen
osinkoartiklaa. T&ll6in Suomen verotusoike-
us médrdytyisi Suomen sisdisen verolainsii-
ddnnoén mukaan, ja osinkoon kohdistuisi 28
prosentin lihdeverokanta.

Eri valtioiden verohallinnot tulkitsevat kui-
tenkin verosopimuksia eri tavoin, minkd
vuoksi sddnnds on tarpeellinen Suomen vero-
tusoikeuden turvaamiseksi. Ehdotettu kym-
menen prosentin omistusosuus turvaa yleensi
sen, ettd niin sanottujen suorasijoitusosinko-
jen muita osinkoja alempi 1dhdeverokanta tai
verovapaus ei tule sovellettavaksi verova-
paan yhtién rajoitetusti verovelvolliselle
maksamaan osinkoon.

Emo-tytédryhtiddirektiivin madrdykset eivit
sen sijaan vaikuttaisi Suomen oikeuteen kan-
taa veroa yhtion jakamasta osingosta. Yhtena
edellytyksend direktiivin soveltamiselle yhti-
006n nimittdin on, ettd se on ilman valinta-
mahdollisuutta ja vapautusta velvollinen suo-
rittamaan jotakin direktiivissd lueteltua ve-
roa. Suomen osalta on direktiivissd mainittu
yhteis6jen tulovero. Koska yhti6é olisi vero-
vapaa, eikd lakiehdotuksessa ehdotettuja
sanktioita ole pidettdvd direktiivissd tarkoi-
tettuna verona, direktiivin médrdykset eivit
tulisi sovellettaviksi yhtion jakamaan osin-

koon. Joka tapauksessa direktiivin edut saa-
dakseen yhteison olisi omistettava osinkoa
jakavan yhtién pddomasta vihintddn kymme-
nen prosenttia.

Siirtyminen jarjestelmén piiriin

Verohallinto  hyvéksyisi  verovapauden
edellytykset tdyttdvin yhtion verovapaaksi.
Osa edellytyksistd on sen laatuisia, ettd nii-
den tdyttyminen ensimmadiinen verovuoden
aikana on todettavissa vasta jilkikdteen. Nii-
den verovapauden voimassaolon edellytysten
tdyttymistd arvioitaisiin siten jélkikédteen Ve-
rohallinnon valvoessa vuosittain huojen-
nusedellytysten tdyttymista.

Jarjestelmin kayttoonottoa edistettdisiin si-
ten, ettd yhtion edellytettdisiin listautuvan
vasta verovapauden ensimmdisen vuoden
loppuun mennessé. Lisdksi vuosina 2009—
2012 osakaskohtainen enimmaéisomistus-
osuus olisi 30 prosenttia. Erityisesti suurten
institutionaalisten sijoittajien, kuten eldkeyh-
tididen n#dkokulmasta matala omistusosuus-
vaatimus vaikeuttaa liiketoiminnan kannalta
riittdvdn suuren kiinteistomassan kerddmisti
yhtiéon ja siten toiminnan kdynnistdmista.

Verovapaus alkaisi hakemuksen tekemistd
seuraavan vuoden alusta.

Verovapaus alkaisi kuitenkin jo sen vuoden
alusta, jona hakemus on tehty, jos edellytyk-
set ovat tdyttyneet edellisen vuoden lopussa.
Toimintaa varten hakemuksen tekovuonna
perustetun yhtion tai jakautumisen tai sulau-
tumisen seurauksena syntyneen yhtion osalta
riittdisi, ettd edellytykset tayttyvit tuon vuo-
den aikana.

Piilevidn verovelan kisittely

Olemassa oleva vuokraustoimintaa harjoit-
tava yhtié voisi siirtyd jarjestelmén piiriin.
Koska veronhuojennus koskisi vain verova-
pausaikana syntyvdd voittoa, on varmistetta-
va, ettd verovapaus ei ulotu ennen verova-
pauden alkamista syntyneeseen, realisoitu-
mattomaan arvonnousuun tai rakennuskan-
taan kohdistuviin piilovarauksiin. Normaalis-
ti ndm4 tulevat verotetuksi sen vuoden vero-
tuksessa, jona asianomainen omaisuushyo-
dyke luovutetaan. Verovapaus ei voisi kos-
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kea ennen verovapausaikaa syntynyttd reali-
soitumatonta voittoa.

Ehdotuksen mukaan verovapauteen siirty-
misen yhteydessd varat katsottaisiin luovute-
tuksi, jolloin niiden realisoitumaton arvon-
nousu ja piilovaraukset tuloutuisivat.

Esityksen valmistelun yhteydessd on ollut
esilld my6s lievempi vaihtoehto, jonka mu-
kaan verotus realisoituisi vasta, kun yhtio ve-
rovapausaikana luovuttaa ennen jérjestel-
méin siirtymistd omistamaansa asuntokantaa.
Yhtion maksettavaksi maérittiisiin yhteiso-
verokannan mukainen osa luovutettujen va-
rojen kédyvin arvon ja verotuksessa poista-
matta olevan hankintamenon erotuksesta ve-
rovapauden alkaessa. Lain tavoitteiden kan-
nalta ratkaisu olisi kuitenkin pulmallinen,
koska veronhuojennuslain tuoma huojen-
nusetu painottuisi télldin valtaosin olemassa
olevaan asuntokantaan ja muodostuisi olen-
naiselta osin siité, ettd piilevd verovelka jiisi
madrddgmattomiksi  ajaksi  realisoitumatta.
Téllainen ratkaisu asettaisi lisdksi alalla jo
toimivat yhtiét parempaan asemaan kuin tar-
koitusta varten perustettavat yhtiot, joille teh-
tavid luovutuksia rasittaisi tdysimadrdinen
verokustannus.

Jarjestelmddn siirtyvilld yhtiolld oleva
asuintalovaraus sek# toimitilojen jilleenhan-
kintavaraus my0s tuloutuisivat verovapauden
alkamista edeltdvin vuoden verotuksessa.

Tuloutumisen vaikutusta pehmennettiisiin
siten, ettd yhtiélle myonnettdisiin pyynnosté
maksuaikaa kolmelle verovapauden alkamis-
ta seuraavalle verovuodelle.

Jarjestelmastd poistuminen

Verohallinto valvoisi vuosittain verova-
pauden edellytysten tdyttymistd. Jos edelly-
tykset eivit tdyty eikd yhtié ole méaidrdajassa
poistanut puutetta, verovapaus peruutettai-
siin, mink4 jdlkeen yhtid siirtyisi normaalin
tuloverotuksen piiriin.

Yhtion verovapauden p#dttymistd seuraa-
van verovuoden tuloksi luettaisiin silld vero-
vapauden pédttyessd olevat jakamattomat
voittovarat ja niistd verovapausaikana muihin
oman pddoman eriin siirretyt madrit, vihen-
nettynd verovapauden viimeiseltd vuodelta
jaettavan osingon maarall.

Veronhuojennus on tarkoitettu kohdistu-
maan vain verovapausaikaan. Jottei verova-
paus tdmén tavoitteen vastaisesti kohdistuisi
tosiasiallisesti myos verovapauden jilkeiseen
aikaan, on varmistettava, ettd verovapausai-
kaan kohdistuvia menoja, kuten rakennus-
kannan poistoja, ei tule vihennettdviksi ve-
rovapauden péittymisen jilkeen yhtion vero-
tettavasta tulosta. Tdmin vuoksi yhtion kéyt-
toomaisuushyodykkeistd olisi verovapausai-
kana tehtdvé laskennalliset poistot. Verotuk-
sessa poistamatta olevina hankintamenoina
verovapauden p#dttymistd seuraavan ensim-
maiisen normaalisti verotettavan verovuoden
alkaessa pidettdisiin nidin laskettuja hankin-
tamenoja.

Poistot olisi tehtdvd verolakien sallimien
enimmadisprosenttien mukaisina.

Verovapauden edellytysten laiminly6nnin
seuraamukset eridissi tilanteissa

Seuraamuksena lakiehdotuksessa asetettu-
jen velvoitteiden ja rajoitusten laiminlydnnis-
td olisi ldhtokohtaisesti uhka jérjestelméstd
poistamisesta, jolloin yhtid siirtyisi normaa-
lin tuloverotuksen piiriin. Jarjestelmésta
poistamisuhan ohella ja sijasta ehdotuksiin
sisdltyisi myos verotuksellisia sanktioita.
Tama tuo joustavuutta sddntelyyn, koska jar-
jestelmistéd poistaminen olisi verrattain anka-
ra seuraamus, ottaen huomioon myds sen, et-
td kyse on noteeratusta yhtiosta.

Veroseuraamuksilla tehostettaisiin  aiem-
min kuvatulla tavalla kiinteistonmyynnille
asetettujen rajoitusten laiminlyonnistd aiheu-
tuvia seuraamuksia. Verotuksellisia seuraa-
muksia liittyisi my6s yhtion tulorakennetta
koskevan vaatimuksen laiminlydntiin samoin
kuin osakaskohtaisen enimméiisomistusosuu-
den ylittymiseen. Viimeksi mainittuun seik-
kaan yhti6 ei voisi omin toimenpitein véltta-
mittd edes vaikuttaa.

Yhtion jakaman osingon verotus

Koska tarkoituksena on vilttdd kaksinker-
tainen verotus poistamalla verotus yhtion ta-
solta, mutta turvata yhtion jakaman voiton
yhdenkertainen verotus, osinko olisi saajal-
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leen tdysimidrdisesti veronalaista tuloa. T&-
mi koskisi sekd henkil6- ettd yhteisdosakkai-
ta. Osinkoon ei siten sovellettaisi tulovero-
lain tai elinkeinotulon verottamisesta annetun
lain osinkojen verovapautta koskevia sdin-
noksid.

3 Asian valmistelu

Esitys on valmisteltu virkatyond valtiova-
rainministeriossd. Esityksestd ovat antaneet
lausuntonsa seuraavat viranomaiset ja jirjes-
tot: sosiaali- ja terveysministerid, ympéris-
toministerio, Kilpailuvirasto, Konsernivero-
keskus, Rahoitustarkastus, Verohallitus, Ar-
vopaperivilittdjien yhdistys ry, Asunto-, toi-
mitila- ja rakennuttajaliitto RAKLI ry, Elin-
keinoeldmén keskusliitto EK, Eldkes&étioyh-
distys-ESY ry, Finanssialan Keskusliitto ry,
Keskuskauppakamari, KHT-yhdistys ry, KTI
Kiinteisttalouden Instituutti, Suomen Kun-
taliitto ry, Suomen Asianajajaliitto ry, Suo-
men Kiinteistoliitto ry, Suomen Sijoitusra-
hastoyhdistys ry, Suomen Veroasiantuntijat
ry, Suomen Vuokranantajat ry, Suomen Yrit-
tdjat ry, Tyoeldkevakuuttajat TELA ry ja Ve-
ronmaksajain Keskusliitto ry.

Lausunnoissa olevia nikokohtia on otettu
huomioon jatkovalmistelussa.

4 Muita esitykseen vaikuttavia
seikkoja

4.1 Euroopan yhteison perustamissopi-
muksessa tarkoitettu valtiontuki

Euroopan yhteison perustamissopimuksen
87 artiklan 1 kohdan mukaan jdsenvaltion
myontdmi taikka valtion varoista muodossa
tai toisessa myonnetty tuki, joka vadristds tai
uhkaa véidristdd kilpailua suosimalla jotakin
yritystd tai tuotannonalaa, ei sovellu yhteis-
markkinoille siltd osin kuin se vaikuttaa ji-
senvaltioiden viliseen kauppaan.

Valtiontukisddntelyd sovelletaan Euroopan
yhteison kilpailulainsddddannén soveltamis-
alaan kuuluviin yrityksiin. Yritykselld tarkoi-
tetaan Euroopan yhteisdjen tuomioistuimen
vakiintuneen  tulkintakdytdnnon  mukaan
kaikkia taloudellista toimintaa harjoittavia

yksikoitd riippumatta oikeudellisesta muo-
dosta ja rahoitustavasta. Taloudellista toimin-
taa on kaikki toiminta, jossa tavaroita tai pal-
veluja tarjotaan tietyilld markkinoilla.

Komissio on antanut valtiontukea koskevi-
en artiklojen soveltamisesta useita tiedonan-
toja ja suuntaviivoja. Valtiontukisddntdjen
soveltamisesta yritysten vilittoméédn verotuk-
seen annetussa tiedonannossa
(1998/C384/03) tiivistetdsan EY-tuomioistui-
men oikeuskdytdnnon pohjalta verotuksen
kautta kanavoitavan valtiontuen tunnusmer-
kit seuraavasti:

— tuensaajien on saatava toimenpiteestd
etua, joka keventdd niiden taloutta yleensi
rasittavia maksuja;

— etuuden on oltava jdsenvaltioiden
myontdmd tai valtion varoista myonnetty tu-
ki;

— toimenpiteen tulee vaikuttaa kilpailuun
ja jasenvaltioiden viliseen kauppaan;

— toimenpiteen on oltava erityinen tai va-
likoiva siten, ettd se suosii jotakin yritysti tai
tuotannonalaa.

Keskeisin tunnusmerkki liittyy valikoivuu-
teen eli sithen, onko toimenpide poikkeus
yleisestd verojéirjestelmistd. Toimenpiteet,
jotka ovat kaikkien jdsenvaltion alueella toi-
mivien taloudellisten toimijoiden saatavilla,
ovat periaatteessa luonteeltaan yleisid toi-
menpiteita.

Jos toimenpiteen katsotaan olevan maini-
tulla tavalla erityinen tai valikoiva, se katso-
taan vakiintuneen kaytinnoén mukaan valtion-
tueksi. Valikoivuutta voidaan kuitenkin pe-
rustella myo6s jérjestelmén luonteella tai ta-
loudellisella rakenteella, jolloin toimenpidet-
td ei katsota valtiontueksi. Télld perusteella
tehtdvit poikkeukset koskevat tilanteita, jois-
sa toimenpiteet taloudellisen jirkiperdisyy-
tensd seurauksena ovat tarpeellisia tai tarkoi-
tuksenmukaisia suhteessa verojirjestelmén
tehokkuuteen. Tillaisina poikkeuksina tie-
donannossa mainitaan muun muassa sé#tioi-
den ja yhdistysten kaltaiset voittoa tavoitte-
lemattomat yhteisét, jotka ovat nimenomai-
sesti vapautettu tuloverosta. Voitoista ei voi-
da kantaa veroa, jos toiminnasta ei saada
voittoa. Verojirjestelmin luonteella voidaan
perustella my®6s sité, ettd osuuskunnat, joiden
voitot jaetaan jdsenten kesken, eivdt maksa
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veroa osuuskunnan tasolla, kun veron maksu
on osuuskunnan jiasenten vastuulla.

Kauppavaikutus- ja kilpailuvaikutustun-
nusmerkkejd arvioidaan yhdessd. Toimenpi-
teelld on vaikutusta jisenvaltioiden viliseen
kauppaan, jos tuensaaja harjoittaa jasenvalti-
oiden viliseen kauppaan liittyvai taloudellis-
ta toimintaa. Jo pelkéstddn se, ettd tuki lujit-
taa yrityksen asemaa suhteessa Kkilpaileviin
yrityksiin yhteison sisdisessd kaupassa, riittad
edellytyksen tdyttymiseen. Asiaan ei vaikuta
esimerkiksi se, ettd tuensaaja ei harjoita vien-
tid. Tuen kilpailua védristdvdn vaikutuksen
olemassaolon kannalta ratkaisevana tekijani
ndyttéisi olleen tietyn etuuden sisdltdvén tuen
myontdminen sindnsi.

4.2 Perustamissopimuksen 87.3 artiklan
nojalla yhteismarkkinoille yhteenso-
piva tukitoimi

Vaikka toimenpide katsottaisiin valtiontu-
eksi, se voidaan kuitenkin katsoa yhteis-
markkinoille sopivaksi lghinnd perustamis-
sopimuksen 87 artiklan 3 kohdassa sdddetty-
jen poikkeusten nojalla. Hyviksyttidvini voi-
daan pitdd muun muassa tukea jdsenvaltion
taloudessa olevan vakavan hiirion poistami-
seen sekd tukea tietyn taloudellisen toimin-
nan tai talousalueen kehityksen edistimiseen.

Komission ratkaisukdytinnostd asuntotuo-
tantoon kohdistuvissa tuissa voidaan mainita
seuraavat kolme tapausta, joissa komissio
hyviksyi tukiohjelmat perustamissopimuksen
87 artiklan 3 c alakohdan mukaisena tukena.

Komission 7 pédiviand maaliskuuta 2007 te-
kemid paitos nro C (2007) 652, koski van-
huksille suunnattujen erityisten asuntojen ra-
kentamiseen myonnettivad tukea Ruotsissa.
Vanhuksille tarpeisiin suunnattujen asuntojen
tarjonnassa oli todettu Ruotsin asuntomark-
kinoilla puute, minki johdosta tukiohjelmalla
pyritdin mainitun kaltaisten asuntojen tar-
jonnan lisddmiseen. Tuensaajia ovat yksityi-
set asuntojen omistajat, joille maksetaan suo-
raa tukea joko uuden asunnon rakentamiseen
tai vanhan asunnon muuttamiseen tarkoitusta
vastaavaksi. Kesidkuun 24 pdivind 2003 tehty
paitos nro C(2003) 1762 asiassa N 40/2003
koski maidrdtynlaisen rakennustoiminnan
edistimistd Ruotsissa. Maan tirkeimpien

elinkeinoeldmén keskusten oli todettu kérsi-
vian akuutista asuntopulasta. Erityisen on-
gelmallisen tilanteen oli katsottu olevan yh-
den henkilon talouksille, kuten nuorille ja
yksinhuoltajille suunnattujen asuntojen osal-
ta. Ohjelman tarkoituksena oli edistdd pie-
nempien asuntojen sekd opiskelija-asuntojen
rakentamista Ruotsin kasvualueille alenta-
malla rakennuskustannuksia. Tuki toteutettiin
hyvittamalld kiinteistonomistajille osa raken-
nuskustannuksiin sisédltyviastd arvonlisdveros-
ta.

Komission 13 pédivind marraskuuta 2001
tekemd piidtés nro C(2001) 3459 asiassa N
497/01 koski omistusasumiseen myonnetta-
vid tukea Skotlannissa. Tukiohjelmalla tuet-
tiin projekteja, joiden tarkoituksena oli edis-
td4 edullisten asuntojen tuotantoa omis-
tusasumista varten yksittdisissd asumiskoh-
teissa, vanhoissa urbaaneissa asuinkeskuksis-
sa tai kiristyneilld asuntomarkkinoilla. Tuen
kohderyhméni olivat p#dasiassa paikalliset
asukkaat, joilla oli halukkuutta omis-
tusasumiseen ja seudulla asumisen jatkami-
seen, mutta jotka eivit tdhdn kyenneet ko-
honneiden asumiskustannusten vuoksi. Val-
tion virasto p#itti tukiohjelmalla tuettavista
kohteista, jotka olivat uudistuksen tarpeessa.
Tuki myonnettiin yksityisille asuntojen tuot-
tajille, joiden tuli tarjota asuntoja myytavaksi
edelld mainitun kohderyhmin edustajille.

4.3 Ehdotetun lainsiididnnon valtiontu-
kiarviointiin liittyvii nikokohtia

Arvioitaessa ehdotettua verovapautta valti-
ontukinidkokulmasta vaikuttaisi silté, ettd val-
tiontuen tunnusmerkit saattaisivat tadyttya.
Yhtio on valtiontukisdéntdjen tarkoittama
yritys, joka harjoittaa kaupallista toimintaa
tarjoamalla hyodykkeitd tai palveluita méara-
tyilld markkinoilla. Veronhuojennus muodos-
taisi valtion varoista myonnettdvéin edun, jo-
ka keventdisi yhtion taloutta rasittavia mak-
suja. Veronhuojennus olisi poikkeus yleisesti
sovellettavasta verojdrjestelmastd, ja se suo-
sisi yhtd sektoria samalla, kun muilla sekto-
reilla toimivat yritykset eivit olisi oikeutettu-
ja vastaavaan verohuojennukseen.

Koska kilpailu- ja kauppavaikutusten ole-
massaolo edelld todetun perusteella vaikut-
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taisi mahdolliselta, valtiontuen tunnusmerkit
voisivat tdyttyd mydos téltd osin. Ei ole myos-
kddn itsestddn selvisti perusteltavissa, ettd
verovapautta voitaisiin pitdd jirjestelmén
luonteen tai taloudellisen rakenteen perus-
teella perusteltavissa olevana toimenpiteend.

Valtiontukitarkastelussa ei sindnsd ole
merkitystd silld seikalla, onko vastaavia vero-
jéarjestelmid voimassa muissa jdsenvaltioissa.
Toimenpidettd arvioidaan yksinomaan ky-
seessd olevan valtion oman verojirjestelmén
perusteella. Ei voida kuitenkaan tdysin si-
vuuttaa sitd seikkaa, ettd useissa EU:n jidsen-
valtioissa on voimassa REIT-jérjestelmat.
Tiettdvasti mikddn ndistd valtioista ei ole an-
tanut komissiolle asiassa valtiontuki-ilmoi-
tusta. Komissio ei myo6skddn tiettdvisti ole
omalta osaltaan kdynnistinyt jérjestelmid
koskevaa virallista tutkintaa. Jirjestelmien
valtiontuki-luonne ei siten ole tullut toistai-
seksi kertaakaan arvioitavaksi. Tamén vuoksi
ei voida myoskadn varmuudella arvioida, mi-
ten komissio tulee arvioimaan ehdotettua jér-
jestelmad, kun se ilmoitetaan komissiolle.

On myo6s huomattava, ettd ehdotettu jirjes-
telmd on soveltamisalaltaan rajatumpi kuin
muissa maissa sovelletut jarjestelmit, milld
mahdollisesti on merkitystd arvioitaessa jér-
jestelmain kilpailu- ja kauppavaikutuksia.

On epdvarmaa, voitaisiinko jéarjestelma kat-
soa yhteismarkkinoille yhteensopivaksi val-
tiontueksi perustamissopimuksen 87 artiklan
3 ¢ kohdan nojalla, jos se katsotaan valtion-
tueksi. Jarjestelmédn hyviksyttdvyys valtion-
tukindkokulmasta mainitulla perusteella edel-
lyttdnee sen osoittamista, ettd asuntomarkki-
noilla vallitsee markkinapuute, jonka johdos-
ta kohtuuhintaisia asuntoja ei ole riittdvésti
tarjolla. Téllainen markkinatilanne sininsi
vallitsee pddasiassa Suomen isoimmissa kas-
vukeskuksissa, joista akuutein tilanne on
padkaupunkiseudulla.

Liséksi 87 artiklan 3 c¢ alakohdan soveltu-
vuutta arvioitaessa on erityistd merkitystd ai-
nakin seuraavilla seikoilla:

— onko toimenpide tarpeen ja oikeasuhtei-
nen asetetun tavoitteen kannalta;

— ylittddko tuen mddrd sen, mikd on tar-
peen tavoitteen saavuttamisen kannalta;

— onko pddmddrd saavutettavissa muilla
keinoilla;

— onko jérjestelmd ajallisesti rajattu;

— onko jokin sijoittajaryhmai suljettu pois.

Vaatimuksena on lisdksi, ettd mahdollisuu-
desta sijoittaa rahastoon tiedotetaan mahdol-
lisimman laajasti ja avoimesti.

4.4 Valtiontuki-ilmoitus

Perustamissopimuksen 88 artiklan 3 koh-
dan mukaan komissiolle on annettava tieto
tuen myoOntdmistd tai muuttamista koskevasta
suunnitelmasta niin ajoissa, ettd se voi esittda
huomautuksensa. Toimenpidettd ei saa to-
teuttaa ennen kuin asiassa on annettu lopulli-
nen paatos.

Ilmoituksen saatuaan komissio aloittaa
alustavan tutkinnan, jonka johdosta se voi
padtyd kolmenlaiseen lopputulokseen: ilmoi-
tettu toimenpide ei ole tukea, tuki soveltuu
yhteismarkkinoille tai ilmoitetun toimenpi-
teen soveltuvuudesta yhteismarkkinoille on
epdilyjd. Viimeksi mainitussa tapauksessa
komissio aloittaa muodollisen tutkintamenet-
telyn. Komission on tehtdvd alustavan tut-
kinnan johdosta p#dtdos kahden kuukauden
kuluessa siitd, kun se on vastaanottanut tiy-
dellisend pitdménsa ilmoituksen.

Muodollisen tutkintamenettelyn johdosta
komissio voi pddtyd joko myonteiseen tai
kielteiseen padtokseen. Komissio voi myds
todeta, ettd ilmoitettu toimenpide ei ole tu-
kea, taikka se voi asettaa ehtoja, joiden toteu-
tuessa se katsoo toimenpiteen hyviaksyttavak-
si.

Ehdotettua veronhuojennusta koskeva val-
tiontuki-ilmoitus on tarkoitus antaa mahdolli-
simman pikaisesti. Varmuus ehdotetun tulo-
verovapauden EY:n valtiontukioikeudellises-
ta hyviksyttdvyydestd tai mahdollisesti tar-
vittavista rajauksista saadaan komission an-
nettua asiassa lopullisen paidtoksensd. Laki
on tarkoitus saattaa voimaan, kun komissio
on valtiotuki-ilmoituksen johdosta antanut
lopullisen p#itoksensd. Voimaantulosta pai-
tettdisiin valtioneuvoston asetuksella.

5 Suhde muuhun lainsdddantéon
Veronhuojennuksen edellytykseni olisi, et-

td yhtioon sovelletaan maaliskuun alussa
1998 voimaan tullutta kiinteistorahastolakia.
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Kiinteistorahastolla laissa tarkoitetaan jul-
kista osakeyhtiotd, joka yhtigjarjestyksensd
mukaan harjoittaa yksinomaisena tai p#dasi-
allisena liiketoimintanaan kiinteistérahasto-
toimintaa. Kiinteistérahastotoiminnassa ylei-
solle tarjotaan mahdollisuus osallistua yhtei-
siin kiinteistosijoituksiin. Yleisé osallistuu
sijoittamiseen julkisen osakeyhtion osakkeita
merkitsemilld, ostamalla tai muutoin hank-
kimalla. Kiinteistérahasto sijoittaa yleisolta
hankkimansa varat edelleen p#dasiallisesti
kiinteistoihin sekd kiinteistdarvopapereihin
muussa kuin rakentamisen tai kiinteistonja-
lostustoiminnan tarkoituksessa.

Eduskunnalle annetussa hallituksen esityk-
sessd laeiksi kiinteistorahastolain ja erdiden
sithen liittyvien lakien muuttamisesta ehdote-
taan Kkiinteistorahastolakia tdydennettdavaksi
sddnnoksilld yksinomaan tai pédasiallisesti
vuokra-asuntoihin varojaan sijoittavasta kiin-
teistorahastosta.

Kiinteistérahastolain soveltaminen merkit-
see sitd, ettd yhtion on noudatettava mainit-
tua yksityisoikeudellista erityislainsdadantoa.
Kiinteistérahaston osakkeet on haettava ar-
vopaperimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen
kaupankdynnin kohteeksi. Kiinteistorahas-
toon sovelletaan porssiyhtion tiedonantovel-
vollisuutta koskevia sddnnoksid, joiden nou-
dattamista valvoo Finanssivalvonta. Liséksi
Finanssivalvonta hyviksyy kiinteistérahaston
kiinteistdsijoitustoiminnan  sddnndt, joissa
asetetaan vaatimukset muun muassa varojen
sijoittamisesta ja riskinhajautuksesta. Lisdksi
kiinteistorahastolaissa on sdfnnoksid omai-
suuden arvostamisesta, KkiinteistGnarvioitsi-
joista ja vahingonkorvausvelvollisuudesta.

Kiinteistérahastolaissa sddnnellddn eriiltd
osin samoista seikoista kuin veronhuojennus-
laissa. Sadnnokset kuitenkin poikkeavat toi-
sistaan, koska Kkiinteistorahastolakia yleisla-
kina sovelletaan myos sellaisiin osakeyhtio-
muotoisiin kiinteistérahastoihin, joihin ei so-
velleta veronhuojennuslakia, sekd erdisiin
kommandiittiyhtiomuotoisiin kiinteistorahas-
toihin. Kiinteistorahastolakiin ehdotettujen
muutosten mukaan veronhuojennuksen saa-
neeseen yhtioon sovellettaisiin niiltd osin
asianomaisia veronhuojennuslain sddnnoksii
kiinteistérahastolain vastaavien sd&nnosten
sijasta. Tallaisia vdistyvid sdannoksid kiin-
teistorahastolaissa olisivat rakentamista ja

kiinteistonjalostustoimintaa koskeva 15 §mn
5 momentti, voitonjakoa koskeva 15a§ ja
luotonottoa koskeva 16 §:n 1 momentti.

6 Esityksen vaikutukset
6.1 Taloudelliset vaikutukset
Fiskaaliset vaikutukset

Vilittomid verotuottovaikutuksia arvioita-
essa on otettava huomioon kiinteistén tuot-
taman tulon verovapaus yhtion tasolla, sen
jakaman osingon normaalista poikkeava tdy-
simédrdinen verotus seki jéarjestelméin piiriin
siirtyvin kiinteistovarallisuuden arvonnousun
verotus.

Vilillisempid vaikutuksia liittyy varainsiir-
toveron sekd myyntivoitoista kertyvin tulo-
veron maaraén.

Verovapauden vaikutus yhteiséveron kerty-
méén

Yhtion verovapauden vaikutusta yhteisove-
ron m#drddn voidaan pyrkid karkeasti arvi-
oimaan ldhinni tekemilld oletus verovapau-
den piiriin siirtyvdn asuntokannan ma&rasti
ja hyoddyntamailld alalla toimivia suurimpia
kiinteistosijoitusyhtioitd koskevia verotustie-
toja.

Kaksi suurinta asuntojen vuokraustoimin-
taa harjoittavaa konsernia suoritti vuosina
2006—2007 yhteisveroa yhteensd keski-
médrin vajaat 17 miljoonaa euroa vuodessa.
Yhti6illd oli omistuksessaan yhteensd vajaat
60 000 asuntoa. Olemassa olevia yhtioitd
koskeviin tietoihin perustuvan arvion luotet-
tavuutta heikentdd se, ettd merkittivimmit
asuntojen vuokraustoimintaa harjoittavat yh-
tiot harjoittavat myos tuettua vuokra-asunto-
toimintaa, jonka tuotto on vapaarahoitteisia
vuokra-asuntojen tuottoa alempi.

On toisaalta myd6s otettava huomioon, ettid
kiinteistomarkkinoiden suhdannetilanteesta
riippuen merkittdvikin osa kiinteistdsijoitus-
yhtion tuloksesta voi kertya sijoituskiinteisto-
jen myynneistd, joiden maidrdd verovapaan
yhtion kohdalla ehdotetaan rajoitettavaksi.

Jos verovapauden piiriin tulisi esimerkiksi
2 miljardin euron arvosta asuntovarallisuutta,
midrd vastaa kerrostaloasuntojen 2 000 eu-
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ron keskimédriiselld nelichinnalla yhtd mil-
joonaa kerrosneliometrid, ja vajaan 60 nelio-
metrin keskimadrdisen huoneistokoon huo-
mioon ottaen noin 17 000 asuntoa. Verrattu-
na aiemmin mainittuihin vuokraustoimintaa
harjoittavien yhteisdjen maksamaan yhteiso-
veron midrddn verovapauden tuoman saéston
yhteisdveron maérasséd voidaan olettaa jadvin
alle 10 miljoonan euron vuodessa.

Mainittu arvio ei kuitenkaan kuvaa yhtei-
soveron tuoton todellista alenemista, koska
merkittdvd osa keskeisten sijoittajaryhmien
kiinteistosijoituksista on tehty muutoin kuin
normaalisti verotettavan kiinteistdsijoitusyh-
tion kautta, jolloin yhtion tasolla muutoin to-
teutuva verotus nykyisinkin viltetddn. Niin
esimerkiksi se, ettd sijoittaja vaikkapa ap-
porttina luovuttaa omistamansa keskindisen

kiinteistoyhtion osakkeet verovapaaseen yh-
ti6on, ei johda yhteisdveron nykyisen tuoton
aleneminen. Sama koskee kommandiittiyhti-
on kautta omistettuja kiinteistoja. Jarjestel-
mén piiriin ndin siirtyvd vuokratuotto tulisi
edelleen verotetuksi vain sijoittajan tasolla
verovapaan yhtion jakaessa osinkoa.

Yhteiséveron tuottovaikutusten mara riip-
puu toiminnan kannattavuuden ohella keskei-
sesti siitd, missd midrin normaalin yhteisove-
ron piirissi nyt olevaa vapaarahoitteista
vuokra-asuntokantaa siirtyisi verovapauden
piiriin.

Tilastokeskuksen tietojen mukaan vuokra-
asuntojen omistajarakenne vakituisesti asu-
tuissa vuokra-asunnoissa jakautui vuoden
2006 lopussa seuraavasti:

Arava-asunnot Korkotuki- ja Vapaarahoitteiset Kaikki yhteensé
asumisoikeus- asunnot
asunnot
Ikm % Ikm % Ikm % Ikm %

Yhteensi 347 000 | 100,0 83000 | 100,0 | 365000 | 100,0 | 795000 | 100,0
Yksityiset henkil6t 220 000 60,3 | 220 000 27,7
Taloyhtict 11 000 3,0 11 000 1,4
Yritykset; (mm.. teollisuus,

vakuutus, pankit) 10 000 2,9 5000 6,0 32 000 8,8 47 000 5,9
Kunnat 210000 | 60,5 32 000 38,6 18 000 4,9 | 260 000 32,7
Ns. yleishyddylliset yhteisot 62 000 17,9 34 000 41,0 22 000 6,0 | 188 000 14,8
Muut (seurakunnat, sétiot,

erilaiset muut yhteisot) 65 000 18,7 12 000 14,5 62 000 17,0 | 139000 17,5

Kéytettivissi ei ole tietoja siitd, onko kyse
suorasta kiinteistbomistuksesta vai asunto-
osakeyhtion tai muun yhtiomuotoisen vuok-
rataloja omistavan yhtion osakkeiden omis-
tuksesta.

Voidaan olettaa, ettd verovapauden piiriin
siirtyisi osa yritysten, kuntien, niin sanottujen
yleishy6dyllisten rakennuttajayhteisdjen ja
muiden yhteis6jen omistamasta yhteensd
noin 134 000 vapaarahoitteisesta vuokra-
asunnosta. Jos asuntokannasta siirtyisi vero-
vapauden piiriin vaikkapa kymmenen pro-
senttia edelld mainitusta médrdstd, midrd
vastaisi edelld esitettyjen keskiméérdisten ne-
lidhinta- ja pinta-alatietojen perusteella las-

kettuna 13 400 asuntoa, arvoltaan 1,6 miljar-
dia euroa.

Fiskaaliset vaikutukset riippuvat siten lu-
kuisista varsin vaikeasti arvioitavista tekijois-
td. Ottaen huomioon useat lakiehdotukseen
siséltyvit rajoitteet ja velvoitteet ja muissa
maissa REIT-jirjestelmédn kéyttoonotosta
saadut kokemukset ei ole syytd olettaa, etti
jarjestelmén piiriin ainakaan alkuvaiheissa
siirtyisi olemassa olevaa vuokra-asuntokan-
taa olennaisesti enemmén kuin 2 000 miljoo-
nan euron arvosta. Yhtién verovapauden vai-
kutuksesta yhteisoveron midrin arvioidaan
alenevan muutamalla miljoonalla eurolla.
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Jarjestelmidn suosion mahdollisesti myo-
hemmin lisdéntyessd vaikutus kasvaisi. Myos
jéarjestelmén kdyttoon ottavien yhtididen voi-
daan arvioida lisddvdn vuokra-asuntokan-
taansa.

Verovapauteen siirtymisesté johtuva kiinteis-
tokannan arvonnousun verotus

Verovapauden piiriin siirtyvdn asuntokan-
nan todennikéisen luovutushinnan lukemi-
nen jérjestelmén piiriin siirtyvén yhtion tu-
loksi samoin kuin sen ostamasta kiinteistova-
rallisuudesta myyjille syntyvit myyntivoitot
lisdisivédt puolestaan erityisesti jdrjestelmin
voimaantulon alkuvuosina verotuloja. Myos
tidssd suhteessa verotuottovaikutusten arvi-
ointi on vaikeaa. Valtaosin verovaikutus joh-
tuu asuntokannan arvonnoususta. Sijoittaja-
tahojen suoraan omistamien kiinteistdjen yli-
poistojen tuloutumisen vaikutus sen sijaan
lienee verrattain vihdinen, koska asuinraken-
nusten vuosipoistojen enimméiismiird on
nelja prosenttia, eikd ylipoistoja merkitta-
vammin kerry. Merkittdvin osa asuntosijoi-
tuksista on liséksi sijoituksia kiinteistoyhtioi-
den osakkeisiin, joiden hankintamenoa ei vi-
henneté vuosipoistoina.

On kuitenkin todenndkdistd, ettd realisoitu-
vista myyntivoitoista kertyvd veromééra siir-
tymévaiheessa ylittdd yhteisGveron alenemi-
sen vuosittaisen madrdn. Jos 2 miljardin eu-
ron arvoisen vuokra-asuntokannan omistavi-
en, jdrjestelmén piiriin siirtyvien asunto-
osakeyhtididen ja muiden keskindisten kiin-
teistoyhtididen kdypé arvo olisi velkarahoitus
huomioon ottaen 500 miljoonaa euroa ja yh-
tididen osakkeiden verotuksessa poistamaton
hankintameno olisi esimerkiksi 300 miljoo-
naa euroa, siirtymévaiheessa verotettavaksi
tuloa syntyisi 200 miljoonaa euroa. Téstd
johtuvasta  verovaikutuksesta esimerkiksi
elakeyhtiot voinevat pitkélti vélttyd kiytettd-
vissddn olevin tuloksentasausjarjestelyin.
Kuntien, séitididen ja muiden verovapaiden
yhteis6jen myynneistd verovapaalle yhti6lle
ei myoskddn syntyisi ndille verotettavaa tu-
loa. Jos luovutukset johtavat yhtididen ja yh-
teisdjen verotettavan tulon kasvuun esimer-
kiksi 50 miljoonalla eurolla, verotuottovaiku-

tus yhteisoverokannalla laskettuna olisi 13
miljoonaa euroa.

Vaikutus ulkomaisten sijoittajien sijoitus-
kayttaytymiseen ja veropohjaan

Uudistuksella ei oleteta olevan erityistd
vaikutusta ulkomaisten sijoittajien sijoitus-
kayttdytymiseen. Téltd osin myoskddn vero-
pohjavaikutuksia ei juuri oleteta olevan. Ul-
komaisten sijoittajien mielenkiinto Suomen
kiinteistomarkkinoilla on kohdistunut ldhes
yksinomaan liike- ja toimitilakiinteist6ihin.

Ehdotettu kymmenen prosentin omis-
tusosuusrajoitus johtaa portofolio-osinkojen
ldhdeverokannan soveltamiseen, kun vaihto-
ehtoisilla sijoitustavoilla ja velkavipua kayt-
tdmdilld verorasitus Suomessa jiénee tyypilli-
sesti matalammaksi. Néin ollen ei voida olet-
taa, ettd verovapaaseen yhtiéon siirtyisi mer-
kittdavasti ulkomaista pddomaa.

Vilillisistd vaikutuksista

Ehdotettu jérjestelmd on omiaan lisdidmésn
kiinteistonomistusten arvopaperistumista ny-
kyisestd. Télld on vaikutuksia yhtdiltd va-
rainsiirtoveron tuottoon, toisaalta verovapaan
yhtion osakkeiden luovutuksesta kertyvén
veron madrddn silloin, kun kyseessd on ul-
komainen sijoittaja.

Kun verovapauden edellytyksend on, ettd
yhtion osake olisi kaupankdynnin kohteena
sdaannellylld markkinalla tai monenkeskisessa
kaupankdynnissd, sen osakkeiden luovutuk-
sesta ei varainsiirtoverolain (931/1996) nojal-
la olisi suoritettava varainsiirtoveroa. Arvo-
paperistumisen myotd jérjestelmén piiriin
siirtyvd  kiinteistovarallisuus poistuu siten
kokonaan varainsiirtoveron veropohjasta.
Verokanta kiinteistéarvopaperien luovutuk-
sista on 1,6 prosenttia ja kiinteistdjen luovu-
tuksista neljd prosenttia.

Luovutusvoittoverotuksen veropohjaan ar-
vopaperistuminen vaikuttaa sekd ulkomaisten
sijoittajien ettd tuloverolain 21 §:ssi tarkoi-
tettujen yleishyodyllisten yhteisdjen osalta.
Kiinteiston myyntitulo on rajoitetusti vero-
velvolliselle Suomesta saatua tuloa ja verote-
taan Suomessa. Yleishyddylliselle yhteisolle
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muuhun kuin yleisiin tai yleishyddyllisiin
tarkoituksiin kaytetyn kiinteiston tuottama
tulo on veronalaista. Néiden tahojen suoran
kiinteistdomistuksen muuntuminen osakeyh-
tion kautta tapahtuvaksi omistukseksi merkit-
see veropohjan kaventumista. Osakkeiden
luovutuksesta saadun tulon osalta verotusoi-
keus kuuluu kansainvilisen vero-oikeuden
periaatteiden mukaisesti asuinvaltiolle. Yleis-
hyodylliset yhteisot eivit puolestaan ole vel-
vollisia suorittamaan veroa irtaimen omai-
suuden myyntivoitosta.

Mainittuja ehdotusten vilillisid vaikutuksia
veropohjaan on erityisen vaikea arvioida.

Vaikutus uustuotannon méairiin

Ehdotettu jarjestelmd kannustaisi vuokra-
asuntojen uustuotantoon. Tarkkaa vaikutusta
uustuotannon méadrddn on kuitenkin vaikea
arvioida. Mahdollisuus voitonjakovaraukseen
kannustaa sijoittamaan uuteen vuokra-asun-
tokantaan. Kun asuntosijoitusten rahoitus pe-
rustuisi olennaisesti velkarahoitukselle, yhti-
on vuosituloksen médrdén olennaisimmin

vaikuttava seikka olisi vallitseva korkotaso.
Osaltaan uusinvestointeihin kaytettdvid varo-
ja on saatavissa realisoimalla vanhaa asunto-
kantaa. Realististen asuntokannan tuottoa ja
korkotasoa koskevien oletusten perusteella
voidaan arvioida, ettd voitonjakovarauksen ja
velkarahoituksen tdysiméédrdinen hyodynta-
minen tarjoaisi yhtidlle edellytykset raken-
nuttaa tai hankkia tulorahoituksella vuosittain
uutta vuokra-asuntokantaa esimerkiksi 3—4
prosenttia asuntokannastaan.

7 Asian valmistelu

Esitys on valmisteltu valtiovarainministeri-
Ossd.

8 Riippuvuus muista esityksisti
Esitys liittyy valtion vuoden 2009 talousar-

vioesitykseen ja on tarkoitettu kisiteltdvaksi
sen yhteydess.

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1 Lakiehdotuksen perustelut

1.1 Laki erdiden asuntojen vuokraus-
toimintaa harjoittavien osakeyhtioi-
den veronhuojennuksesta

1 §. Veronhuojennus. Pykaldssa todettaisiin
lain yleinen soveltamisala. Veronhuojennuk-
sen piiriin paésisivdt hakemuksesta laissa
sdddetyt edellytykset tdyttdvdt asuntojen
vuokraustoimintaa harjoittavat osakeyhtiot.
Laki koskisi vain Suomessa yleisesti vero-
velvollista osakeyhtiotd eli kotimaista yhtio-
td, joka on perustettu Suomen lain mukaan.

2 §. Verovapauden mydntimisen edellytyk-
set. Pykéldn 1 momentin 1 kohdassa sdddet-
tdisiin yhtion toimintaan ja 2—4 kohdissa ta-
serakenteeseen  liittyvistd  verovapauden
myontdmisen edellytyksista.

Yhtion toiminnan tulisi 1 kohdan mukai-
sesti rajoittua sen omistamien kiinteistdjen
tai osakeomistuksen perusteella hallitsemien-
sa asunto-osakeyhtion tai muun keskindisen

kiinteistoyhtion asuintilojen vuokraukseen
sekd sithen kohdistuvaan isdnndinti- ja kun-
nossapitotoimintaan. Yhtio voi lisdksi toimia
rakennuttajana omaan lukuunsa. Varsinainen
rakennusliiketoiminta tai normaalia kunnos-
sapitotoimintaa voimaperdisempi saneeraus-
tai kiinteistonkehitystoiminta ei tulisi kysy-
mykseen. Mainitut toiminnot voisivat koh-
distua vain yhtion omiin kiinteistéihin ja
huoneistoihin. Yhti6 ei siten voi myydi vas-
taavia palveluja kolmansille tahoille.

Edelleen yhtié voi harjoittaa mainittujen
toimintojen  edellyttdmdd varainhallintaa,
esimerkiksi kiinteistosijoituksiin varattujen
varojen tarkoituksenmukaiseen sijoittamiseen
liittyvad salkunhoitoa.

Momentin 2 kohtaan sisiltyisi asuinkiin-
teistdjen ja asuinhuoneistojen osuutta yhtion
varoista koskeva vaatimus. Varoista vihin-
tdén 80 prosenttia tulisi verovuoden paittyes-
sd olla sijoitettuna kiinteistdihin, jotka ovat
padasiassa asuinkdytossi, asunto-osakeyhtion
osakkeisiin tai asuinhuoneiston hallintaan oi-
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keuttaviin osakkeisiin muussa keskindisessd
kiinteistdosakeyhtiossa.

Sadnnoksessd tarkoitetun kiinteistoyhtion
toiminnan tulisi rajoittua yksinomaan kiin-
teiston omistamiseen ja hallintaan. Laissa ei
lahemmin mairiteltiisi sitd, minkéilaisia mui-
ta vaatimuksia yhtion omistaman keskindisen
kiinteistoyhtion tulisi tayttaa.

Tarkoituksena on sallia konsernirakenne,
jossa verovapaa emoyhtid voisi omistaa vé-
lillisesti kiinteist6jd omistamalla keskindisen
kiinteistdosakeyhtion tai asunto-osakeyhtion
osakkeita, koska olennaista osaa vuokra-
asuntokannasta hallitaan tdssd muodossa.
Emoyhti6 ei sen sijaan voisi omistaa muun-
laisia normaalisti verotettavia kiinteistdosa-
keyhtioitd. Jos tédllainen konsernirakenne hy-
viksyttdisiin ja tytdryhtiot sdddettdisiin myos
verovapaiksi, olisi tytdryhtididen osalta ver-
rattain tarkoin sdénneltivd myos niiden toi-
minnasta, sallitusta taserakenteesta ja muista
verovapauden kannalta merkityksellisistd
seikoista. Esimerkiksi Isossa-Britanniassa,
jonka REIT-lainsdddédnté mahdollistaa kon-
sernirakenteen verovapaine tytdryhtidineen,
alemman tason tytiryhti6td koskeva séddntely
on huomattavan laaja. Ilmeisesti pitkalti
sddntelyn haastavuudesta johtuen Saksan
REIT-lainsddddnnossé verovapaa REIT-yhtio
ei voi lainkaan omistaa saksalaista yhtiota,
joka omistaisi kiinteist6jd Saksassa.

Keskindisen kiinteistoyhtion tapauksessa ei
ole vastaavaa sddntelytarvetta edellyttden, et-
td yhtio my6s aidosti toimii keskindisen kiin-
teistoyhtion toimintaperiaatteen mukaisesti.
Keskindisen kiinteistoyhtion toiminta-ajatuk-
sena on se, ettd yhtidé on passiivinen omista-
jataho, jonka omistamien tilojen hallintaoi-
keus kuuluu yhtion osakkaille, joille myds
tulot tilojen vuokrauksesta kertyvdt. Olen-
naista on myos se, ettd yhti6 ei ole tarkoitettu
tuottamaan voittoa, vaan on luonteeltaan me-
nojen ja kulujen kohdentamispaikka. Yhti6 ei
myo6skddn jaa voittoa osakkailleen. Néin ol-
len ei ole tarpeen, etti verovapaus koskisi
emoyhtion lisdksi keskindisti kiinteistoyhtio-
td itseddn.

Toimiessaan kuvatulla tavoin keskindisen
yhtion toimintaperiaatteiden mukaisesti siité,
ettd konserniin kuuluu tuollaisia yhtioitd, ei
aiheudu tarvetta erityissddnnoksin rajoittaa
erilaisia ehdotetun jirjestelmin tavoitteiden

vastaisia verosuunnittelukeinoja, johon vilil-
linen omistusrakenne muutoin antaisi hyviét
edellytykset.

Jos emoyhtién omistamia keskindisid kiin-
teistoyhtioitd ryhdyttdisiin niiden aidon toi-
mintaperiaatteen  vastaisesti  kdyttdmé&in
muussa tarkoituksessa, esimerkiksi emoyhti-
oltd kielletyn kiinteistokaupan harjoittami-
seen tai muutoin emoyhtioén kohdistuvien
rajoitusten kiertdmiseksi, seurauksena voisi
olla jérjestelméstd poistaminen. TAm& seurai-
si ensinnékin siitd, ettd ndin toimivaa yhtiotda
ei olisi pidettivd 2 kohdassa tarkoitettuna
keskindisend kiinteistoyhtiond, joka mainitun
kohdan mukaisesti voisi harjoittaa yksin-
omaan kiinteistén ja silld olevien rakennus-
ten omistamista ja hallintaa. T&ll6in yhti6
voisi menettdd verovapaan asemansa sen
johdosta, ettd 2 kohdassa asetettu taseraken-
netta koskeva vaatimus tai 9 §:ssi tarkoitettu
tulorakennetta koskeva vaatimus ei tayty. Ti-
lanteessa tulisi sovellettavaksi my6s ehdote-
tun 15 §:n 4 kohta, jos kyseessd on mainitus-
sa kohdassa tarkoitettu liiketoimi tai jéarjeste-
ly, johon on ilmeisesti ryhdytty siiné tarkoi-
tuksessa, ettd suoritettavasta verosta vapau-
duttaisiin. Télloinkin yhtio menettdisi vero-
vapauden.

Ainoa konsernirakenteeseen liittyvi erityis-
sdaannos olisi 1 momentin 4 kohta, jonka mu-
kaista sallitun velkaosuuden enimmé&isméai-
rad tarkasteltaisiin konsernikohtaisesti.

Vaikka ehdotetun jirjestelmén tarkoitukse-
na on edistdd vapaarahoitteista vuokra-
asuntotuotantoa Suomessa ja erityisesti vuok-
ra-asuntopulasta kérsivissd kasvukeskuksis-
sa, EY:n perustamissopimuksesta johtuvien
velvoitteiden vuoksi yhtion sijoitustoimintaa
ei voida rajoittaa koskemaan vain sijoituksia
kotimaahan. Sallittuina sijoituskohteina tuli-
sivat siten kysymykseen my0s sijoitukset
muissa valtioissa sijaitseviin kiinteistoihin tai
sielld kiinteist6jd omistaviin ja hallitseviin
keskindisiin yhti6ihin.

Momentin 3 kohdassa sdidettdisiin muista
varoista, joita yhtio voi omistaa. N4itd olisi-
vat ensinndkin vuokraus-, isdnnointi-, kun-
nossapito- ja rakennuttamistoiminnan edel-
Iyttdmét erilaiset varat, kuten toimisto- ja
ATK-kalusto, toimitilat, kiinteistojen kun-
nossapidon edellyttima kalusto ja ty6vélineet
samoin kuin esimerkiksi henkiloston tydsuh-
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deautot. Verovapaan yhtion tulisi itse harjoit-
taa isdnndintitoimintaa tai muita edelld mai-
nittuja liitdnndistoimintoja. Yhtio ei siten
voisi omistaa tuollaista toimintaa harjoittavaa
tytaryhtiotd. Edelleen yhtio voisi omistaa
kiinteistorahastolain 15 §:n 1 momentin 3—6
kohdissa tarkoitettuja sijoitusvaroja.

Momentin 4 kohdassa rajoitettaisiin yhtion
velanottoa. Yhtion taseen tai konsernitaseen
mukainen vieraan pddoman m#ird ei saisi
ylittdd 80 prosenttia taseen loppusummasta.
Ehdotettuun 4 kohtaan liittyy 18 §:n 2 mo-
mentti, jonka mukaan yhtién on laadittava
konsernitase, johon on yhdisteltivd kaikki
kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoitetut tytér-
yritykset.

Momentin 5 kohtaan sisdltyisi yksittdisen
osakkaan enimmiisomistusosuutta koskeva
vaatimus.

Verovapaus edellyttiisi edelleen momentin
6 kohdan mukaisesti, ettd yhtioon sovelletaan
kiinteistorahastolakia. Edelld mainitussa hal-
lituksen  esityksessd  kiinteistorahastolain
muuttamisesta on ehdotettu otettavaksi lakiin
erityissdfdnnoksid silmélld pitden varojaan
pidasiassa vuokra-asuntoihin sijoittavia kiin-
teistorahastoja. Lain 14 §:n mukaan Finans-
sivalvonta vahvistaa kiinteistdrahaston kiin-
teistosijoitustoiminnan sdinnét. Sen selvit-
tdmisessd, sovelletaanko yhtioon kiinteisto-
rahastolakia, Verohallinto voisi ldhtokohtai-
sesti tukeutua Finanssivalvonnan vahvista-
mispéitokseen.

Verohallinto ei joutuisi tutkimaan sitd, me-
netteleekd yhtio tosiasiassa kiinteistorahasto-
lain sddnnosten edellyttdmalld tavalla. Kiin-
teistorahastojen valvonta kuuluisi Finanssi-
valvonnalle siten, ettd se valvoisi kiinteisto-
rahaston tiedonantovelvollisuutta koskevien
sddnnodsten sekd niiden nojalla annettujen
médrdysten noudattamista.

Pykildan 2 momenttiin siséltyisi 1 momen-
tin 2 kohtaa tdsmentivd médritelmi siitd,
milloin kiinteiston katsotaan olevan padasias-
sa asuinkdytossd. Péddasiallisuus laskettaisiin
huoneistoalan perusteella ja ratkaisevaa olisi
se, onko vi#hintddn puolet huoneistoalasta
asuinhuoneistoja.

Momentin jilkimméiisen virkkeen mukai-
sesti pddasiassa asuinkdytossd olevana kiin-
teistond pidettdisiin  my6s rakentamatonta
tonttia, joka on asemakaavassa méadritty

asuntotontiksi. Ndin 1 momentin 2 kohdan
mukaista taserakennetta koskevaa vaatimusta
sovellettaessa tdllaiset tontit rinnastettaisiin
varsinaisiin asuinkiinteist6ihin.

Pykdlan 3 momentin mukaan asunto-
osakeyhtioon ja keskindiseen kiinteistoyhti-
00n rinnastettaisiin pykéldn 1 momentin 2
kohtaa sovellettaessa vastaavat yhtiot ja yh-
teisot, joiden kotipaikka on Euroopan talous-
alueella.

3 §. Verovapauden alkaminen ja pddittymi-
nen. Verovapaus myonnettdisiin hakemuk-
sesta, ja verovapaus alkaisi sddnnénmukai-
sesti hakemuksen tekemistd seuraavan vero-
vuoden alusta. Jos huojennusedellytykset
ovat kuitenkin tdyttyneet jo edellisen vero-
vuoden lopussa, verovapautta sovellettaisiin
yhtion hakemuksesta jo hakemuksen teko-
vuodelta. Uuden, toimintaa varten perustetun
yhtion samoin kuin jakautumisen tai sulau-
tumisen seurauksena syntyneen yhtién koh-
dalla olisi kuitenkin riittdvid, etti verova-
pauden edellytykset tdyttyvat hakemuksen
tekovuoden lopussa.

Verovapaus pééttyisi, jos verovapauden
myOntdmisen tai 15 §:ssd sdddetyt verova-
pauden voimassaolon edellytykset eivit endd
tdyty ja yhtion verovapaus sen johdosta 16
§:n mukaisesti peruutetaan. Verovapaus paat-
tyisi péatoksen tekovuoden lopussa. Verova-
paus péittyisi kuitenkin takautuvasti, jos yh-
ti6 on laiminly6nyt ilmoittamisvelvollisuu-
tensa ja peruuttamispéitoksen tekeminen on
sen vuoksi viivistynyt. Verovapaus paittyisi
ndissd tilanteissa sen vuoden lopussa, jonka
aikana verovapauden peruuttamisen peruste
on syntynyt.

Jos verovapaus on myonnetty yhtion annet-
tua virheellisid tietoja verovapauden edelly-
tysten tdyttymisestd tai jos 15 §:n mukaiset
verovapauden voimassaolon edellytykset ei-
vdt tdyty, verovapaus peruutettaisiin 4 mo-
mentin mukaan takautuvasti.

4 §. Vuokraustoimintaa harjoittaneen yhti-
on siirtyminen verovapauden piiriin. Vero-
vapaus voitaisiin myontdd sekd tarkoitusta
varten perustettavalle uudelle yhtiolle ettd
toimintaa aiemmin harjoittaneelle yhticlle.
Pykilddn sisdltyisivit sddnnokset, jotka kos-
kevat toimintaa jo harjoittavan yhtioén siirty-
mistd jarjestelman piiriin.



24 HE 177/2008 vp

Varojen todennikéinen luovutushinta luet-
taisiin yhtion verovapauden alkamista edel-
tavin verovuoden tuloksi. Hankintamenona
vihennettdisiin yleisten periaatteiden mukai-
sesti hyodykkeiden verotuksessa poistamatta
oleva hankintameno. Jos verovapaushakemus
ratkaistaan ennen kuin verotus verovapauden
alkamista edeltdviltd verovuodelta on toimi-
tettu, tuloksi lukeminen voisi tapahtua séin-
nonmukaisen verotuksen yhteydessi. Jos yh-
tion verotus kyseiseltd vuodelta on jo toimi-
tettu, verotusta olisi oikaistava.

Verovapauden alkaessa yhtiéon omistamien
hyodykkeiden hankintamenona pidettiisiin
vastaavasti sen tuloksi ennen verovapauden
alkamista luettua todenn#kdistd luovutushin-
taa.

On mahdollista, ettd jérjestelmén piiriin
siirtyvd yhtid6 on verotuksessaan tehnyt
asuintalovarauksesta verotuksessa annetun
lain (846/1986) tarkoittaman asuintalovara-
uksen tai elinkeinotulon verottamisesta anne-
tun lain mukaisen toimitilan jilleenhankinta-
varauksen. Ehdotuksen mukaan my6s asuin-
talovarauksen mddrd samoin kuin toimitilo-
jen jilleenhankintavarauksesta kayttamatta
oleva miard luettaisiin yhtion verovapauden
alkamista edeltdvin verovuoden veronalai-
seen tuloon.

Mainitut veroseuraamukset koskisivat vain
verovapauden piiriin siirtyvdd emoyhti6té,
eivit sitd vastoin sen omistamia keskindisii
kiinteistoyhti6itd, joiden verotukselliseen
asemaan emoyhtion verovapaus ei vaikuttai-
si.

Pykidldan 3 momentissa sdddettdisiin siirty-
mévaiheen veroseuraamuksiin liittyvéstd ve-
ron maksuunpanon siirtdmisestd. Yhticlle
myonnettdisiin - sen vaatimuksesta kolme
vuotta maksuaikaa verovuotta edeltivaltd
vuodelta maksettavaksi tulevan veron suorit-
tamiseen. Veron maksuunpanoa siirrettdisiin
siltd osin kuin se vastaa yhteiséverokannan
osuutta asuintalovarauksen ja jélleenhankin-
tavarauksen maaréstd sekd yhtion varojen to-
dennékdisen luovutushinnan ja verotuksessa
poistamatta olevan hankintamenon erotuk-
sesta.

5 §. Verovapausaikana tehtdvdt laskennal-
liset poistot. Yhtion kdyttbomaisuushyodyk-
keiden hankintamenoista olisi verovapausai-
kana tehtdvé laskennalliset poistot. Sdéannok-

selld on merkitystd sekd sen médrittelyssd,
mitd pidetddn verotuksessa poistamatta ole-
vana hankintamenona verovapauden patty-
essd ja yhtion siirtyessd normaalin verotuk-
sen piiriin, ettd sovellettaessa 6 §:n sddnnok-
sid verovapausaikana tapahtuvista kiinteiston
luovutuksista.

6 §. Asuntovarallisuuden luovutus verova-
pausaikana. Lahtokohtaisesti kaikki yhtion
verovapauden aikana saamat tulot ovat vero-
vapaita. Tama koskisi myos yhtion sijoitus-
varojen tuottoa ja myyntivoittoja.

Vaikka kiinteistoihin kohdistuva sijoitus-
toiminta on varsin pitkdjanteistd esimerkiksi
arvopapereihin kohdistuvaan sijoitustoimin-
taan verrattuna, on tarkoituksenmukaisen
salkunhoidon mahdollistamiseksi hyviaksyt-
tdvi se, ettd yhtid voi realisoida asuntovaral-
lisuuttaan. Tétd ehdotetaan rajoitettavaksi
pykéldn 1 ja 3 momentin sddnnoksilld siten,
ettd yhtid voisi seuraamuksitta vuosittain
myyd4 enintddn kymmenen prosenttia asun-
tovarallisuudestaan. Myyntiin tdhtddavan kau-
pankdynnin ja rakennuttamistoiminnan ra-
joittamiseksi yhtion olisi 1 momentin mukai-
sesti omistettava luovutettava kohde vihin-
tddn viiden vuoden ajan ennen luovutusta.
Rakennuksen kayttéonotosta olisi lisdksi tul-
lut kulua véhintddn kymmenen vuotta.

Vaatimuksia tehostettaisiin verosanktiolla.
Jos asetetut kiinteistokohtaiset omistusaikoja
koskevat edellytykset eivit tdyty, yhtion
maksettavaksi médrittdisiin 1 momentin mu-
kaisesti 26 prosenttia luovutushinnan ja pois-
tamatta olevan hankintamenon erotuksesta.

Jos yhti6 luovuttaa verovuonna muusta
asuntovarallisuudestaan ~ enemmén  kuin
kymmenen prosenttia, yli meneviltid osin yh-
tion maksettavaksi madrattdisiin 3 momentin
mukaisesti 26 prosenttia verovuonna luovu-
tettujen varojen luovutushintojen ja niiden
verotuksessa poistamatta olevien hankinta-
menojen erotuksesta. Jos yhtion asuntovaral-
lisuuden kirjanpitoarvo verovuoden alkaessa
on esimerkiksi 1 000 miljoonaa euroa ja se
luovuttaa asuntovarallisuutta 110 miljoonan
euron arvosta, maksuunpano toimitettaisiin
10 miljoonan euron osalta. Hankintamenona
vihennettdisiin vastaava suhteellinen osa
10/110 verovuonna luovutettujen varojen
hankintamenosta.
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Pykidldn 2 momentti siséltdisi erityissdin-
noksen silmélld pitden perusparannettuja
vuokra-asuntokohteita. S#@dnnoksen tarkoi-
tuksena on rajoittaa myyntiin tahtdavas kiin-
teistonkehitys- ja saneeraustoimintaa. S&in-
noksen soveltamisalaan kuuluvat kohteet
madriteltdisiin  kaavamaisesti perusparan-
nusmenojen osuudella kiinteistolld olevien
rakennusten poistamatta olevasta hankinta-
menosta. Ehdotettu 30 prosentin osuus vastaa
Ison-Britannian REIT-jérjestelméssd vastaa-
vassa tarkoituksessa sovellettavaa osuutta.
Naiissd tapauksissa olisi lisdedellytyksend
1 momentissa tarkoitettujen médrdaikojen
tayttymiselle se, ettd perusparannus on val-
mistunut vdhintddn viisi vuotta ennen luovu-
tusta.

Pykilaa sovellettaessa hankintamenot las-
kettaisiin 5 §:n mukaisesti.

7 §. Voitonjakovelvoite. Pykiélan 1 mo-
menttiin siséltyisi voitonjaon vahimmaisméaa-
rdd koskeva vaatimus. Voitonjakovelvoite
laskettaisiin tilikauden voitosta. Huomioon ei
kuitenkaan otettaisi realisoitumattomia ar-
vonmuutoksia, jotka IFRS-tilinpd4tostd nou-
dattavien kohdalla muutoin vaikuttaisivat ja-
kokelpoisen voiton maérién.

Voitonjakovelvoitetta rajoittaisivat kuiten-
kin osakeyhtiélain (624/2006) 13 luvun 2 §:n
sdannos, jonka mukaan varoja ei saa jakaa,
jos jaosta pédtettidessd tiedetddn tai pitdisi tie-
tdd yhtion olevan maksukyvyton tai jaon ai-
heuttavan maksukyvyttomyyden, samoin
kuin mainitun luvun jaettavaa maérda koske-
va 5 §:n sddnnos, joka rajoittaa voitonjaon
yhtion vapaan oman pidoman méadrdin. Yh-
tid ei sen sijaan voisi vilttdd voitonjakovel-
voitetta yhtigjarjestyksen madrdyksilld jaka-
matta jitettdvistd varoista.

Pykéldn 2 momentissa sdddettdisiin erdin-
laisesta voitonjakovarauksesta. Yhtio voisi
jattdd jakamatta kaikkiaan 40 prosenttia tili-
kauden voitosta kdytettdviksi asuntovaralli-
suuden hankintaan. Varat olisi investoitava
viimeistdin seitsemintend tilikautena siité ti-
likaudesta, jolta varaus on tehty.

Jos yhti6 laiminlyd méédrdajan tai varausta
vastaavaa madrdd ei kdytetd 2 momentin mu-
kaisesti uustuotantoon eli kohteisiin, joiden
rakennus on otettu asuinkdytt6on kolmen
vuoden aikana ennen hankintaa, yhtién mak-
settavaksi médrittdisiin 3 momentin nojalla

kymmenen prosenttia voitonjakovarauksen
midristd, joka 2 momentin nojalla on jitetty
jakamatta. Jos yhtio esimerkiksi jattd4 voitos-
ta jakamatta 30 prosenttia eli 20 prosenttia
1 momentin sallimaa miirdd enemmén, eiki
kdytd wvaroja uustuotantoon, maksuunpano
kohdistuu mainittuun 20 prosentin osuuteen
jakamatta jatetystd voitosta.

Pykildn 4 momentin mukaisesti jakamatta
jaanyt mddrd lisdisi voitonjakovelvoitetta si-
né tilikautena, jona se olisi viimeistddn tullut
kayttad, siltd osin kuin méaria ei ole kiytetty
enempdd uustuotantoon kuin vanhaan asun-
tokantaankaan.

8 §. Voitonjaon verotus. Pykildssd sdddet-
tdisiin yhtién jakamaan voittoon kohdistuvas-
ta verotuksesta. Osinko olisi koko miaréltiaan
veronalaista tuloa.

Koska kyseessd olisi noteerattu yhtio,
luonnollisen henkil6n ja kuolinpesén saama
osinko olisi kokonaan piddomatuloa. Saajan
ollessa yhteiso ei sovellettaisi elinkeinotulon
verottamisesta annetun lain 6 a §:n sddnnok-
sid yhteis6jen saaman osingon verovapaudes-
ta.

Yleisestd elinkeinotulon verottamisesta an-
netun lain ja tuloverolain osinkotulon verot-
tamista koskevasta sddntelystd poikkeavaa
osinkotulon verokohtelua sovellettaisiin yh-
tion verovapausajalta jakaman osingon vero-
tuksessa. Verovapausajan péittyessid jakama-
ton voitto luettaisiin 12 §:n 1 momentin mu-
kaisesti yhtion verovapauden pédttymistd
seuraavan verovuoden tuloksi. T#lt4d vuodelta
jaettuun osinkoon sovellettaisiin vastaavasti
yleisid osinkoverosddnnoksia.

Pykéldn 2 momenttiin siséltyisi 2 §:n 1 mo-
mentin 5 kohdassa sdddetyn, yksittdisen
osakkaan omistusosuutta koskevaa enim-
miismadrdd koskevaa rajoitusta tehostava
seuraamus. Jos yksittdisen osakkaan omis-
tusosuus osingon tdsmaytyspdivani on vihin-
td4n kymmenen prosenttia yhtion osakep#i-
omasta, yhtiélle maksuunpantaisiin mara,
joka vastaa 26 prosenttia kyseiselle osingon-
saajalle jaetun osingon maérdstd. Vastaavan
kaltainen sanktio sisdltyy Ison-Britannian
REIT-lainsdaddantdon.

Rajoituksen vastaista menettelyd ei voitaisi
sanktioida verovapauden menettdmiselld,
koska yhtiolld ei ole edellytyksid vaikuttaa
osakkaiden osakeomistuksen madrdan. Yhti-
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olld olisi ehdotetun kiinteistdrahastolain
24 §m nojalla kuitenkin oikeus saada osak-
kaalta korvaus yhti6lle omistusosuuden ylit-
tymisestd johtuvasta vahingosta, jos omis-
tusosuus on ylittynyt osakkaan tahallisuudes-
ta tai huolimattomuudesta.

Jos kyseessd on ulkomainen osingonsaaja,
osinkoon kohdistuisi normaaliin tapaan rajoi-
tetusti verovelvollisen tulon ja varallisuuden
verottamisesta annetun lain mukainen 28
prosentin ldhdevero tai sitd alempi Suomen ja
osingonsaajan asuinvaltion vélisen veroso-
pimuksen mukainen l&hdevero, mikili vero-
sopimusta voidaan soveltaa.

9 §. Vuokratulojen vihimmdisosuus. Pyké-
lassd sdddettdisiin - vuokratulojen vdhim-
méisosuutta yhtion kaikista tuloista koske-
vasta vaatimuksesta. Vihintddn 80 prosenttia
verovuoden tuloista tulisi kertyd sddnnokses-
si tarkoitettujen asuinhuoneistojen vuokrista.
Osuutta laskettaessa huomioon ei kuitenkaan
otettaisi asuntovarallisuudesta saatuja luovu-
tushintoja.

Tarkoituksena on, ettd veronhuojennus
kohdistuu nimenomaan vuokra-asuntoihin,
mutta ei padosin samalla kiinteistoll4 tai sa-
man kiinteistéyhtion tiloissa oleviin liiketi-
loihin. Viimeksi mainittu tilanne olisi ilman
nyt puheena olevaa rajoitusta periaatteessa
mahdollista, koska liiketilojen neliévuokrat
voivat olla moninkertaiset asuintilojen vuok-
riin verrattuna. Niin ollen 2 §:n 1 momentin
2 kohtaan sisdltyvéd vaatimus, jonka mukaan
midrdosa yhtion varoista tulee muodostua
pédasiassa asuinkdytossd olevista kiinteis-
toissd tai asunto-osakeyhtion osakkeista, ei
sellaisenaan johtaisi siihen, ettd tuki kohdis-
tuisi valtaosin vuokra-asuntoihin. Kun toi-
saalta olennainen osa vuokra-asuntokannasta
on asunto-osakeyhtidissd, ei ehdotettuihin
sdannoksiin  sisédltyvdssd piddasiallisuuden
médritelmassd ole pidetty tarkoituksenmu-
kaisena  poiketa  asunto-osakeyhtitlain
(809/1991) mukaiseen asunto-osakeyhtion
midritelmédn sisdltyvistd pidasiallisuuden
vaatimuksesta. Mainitun lain 1 §:n 1 kohdan
mukaan asunto-osakeyhtiond pidetddn osa-
keyhtiotd, jonka tarkoituksena on omistaa ja
hallita yhtd tai useampaa rakennusta, joissa
olevien huoneistojen yhteenlasketusta lattia-
pinta-alasta yli puolet on midrétty yhtiojér-

jestyksessd osakkeenomistajien hallinnassa
oleviksi asuinhuoneistoiksi.

Niistd syistd on tarpeen erikseen asettaa tu-
lorakennetta koskeva vaatimus, jolla varmis-
tettaisiin tuen kohdistuminen valtaosin juuri
vuokra-asuntosijoittamiseen.

Rajoitusta ei kdytdnnosséd voida asettaa ve-
rovapauden mydntdmisen edellytykseksi,
koska asiaa on mahdollista tarkastella vasta
jélkikéteen. Rajoitusta ei toisaalta ole tarkoi-
tuksenmukaista asettaa verovapauden voi-
massaolon edellytykseksi, koska tuloraken-
netta ei vilttdmittd voida tdysin ennakoida
eikd puutteen poistaminen 16 §:n 2 momen-
tin mukaisesti ole edellytyksid jalkikéteen.

Edell4 esitetyistd syistd rajoitus toteutettai-
siin kytkemalld asuntojen vuokratulojen vi-
himmaiisosuudelle verotuksellinen sanktio.
Jos asuinhuoneistoista saatujen vuokratulojen
osuus kaikista tuloista jiisi alle 80 prosentin,
yhti6lle maksuunpantaisiin méérd, joka vas-
taa 20 prosenttia siitd maarésti, jolla vuokra-
tulot alittavat 80 prosenttia yhtion kaikista tu-
loista. Sdidnnoksesséd tarkoitetut madrdt ovat
bruttotuloja.

10 §. Sulautuminen ja jakautuminen. Yri-
tysjérjestelyjd koskevat sddnnokset perustu-
vat keskeisesti tuloverotuksessa tietyin edel-
Iytyksin noudatettavan jatkuvuusperiaatteen
pohjalle. Jatkuvuusperiaatteen mukaisesti tu-
loverotus jatkuu vastaanottavassa yhtiossd
samanlaisena kuin se olisi toteutunut varat
siirtdneessd yhtiossd, jos viimeksi mainittu
yhtio olisi itse jatkanut toimintaa. Periaate ei
toteudu tilanteessa, jossa jokin yritysjarjeste-
lyyn osallisista yhtidistd toimii tuloverotuk-
sen ulkopuolella verovapaana yhtiona.

Mainituista syistd yritysjarjestelyt olisivat
mahdollisia veroseuraamuksitta vain silloin,
kun ne tapahtuvat verovapauden saaneiden
yhtididen vilill4.

Ehdotuksen mukaan sulautuminen voisi
nidin ollen tapahtua jatkuvuusperiaatteen mu-
kaisesti silloin, kun sekd sulautuvat yhtist et-
td vastaanottava yhtié on hyvaksytty verova-
paiksi. Vastaavasti jakautuminen olisi mah-
dollista ilman vilittomid veroseuraamuksia,
jos yhtid jakautuu kahdeksi tai useammaksi
yhtioksi, joille mydnnetddn verovapaus.

Pykidldn 1 momentissa sdddettiisiin vero-
vapaiksi hyviksyttyjen yhtididen vilisestd
sulautumisesta. Edellytykseni jatkuvuusperi-



HE 177/2008 vp 27

aatteen noudattamiselle olisi, ettd elinkeino-
tulon verottamisesta annetun lain 52 a §:ssd
sulautumiselle asetetut edellytykset tiyttyvit.

Jos sulautuminen tapahtuu niin sanottuna
kombinaatiosulautumisena, jossa yhtidt su-
lautuvat perustamalla uuden yhtion, olisi uu-
den yhtion haettava verovapautta. Jos vero-
vapauden saanut yhtié sulautuu toiseen vas-
taavaan yhtioon niin kutsutussa absorp-
tiosulautumisessa, vastaanottavan yhtién ve-
rovapaus sdilyisi.

Jos edellytykset tayttyvit, sulautuvan yhti-
On ei katsota purkautuvan.

Lisiksi elinkeinotulon verottamisesta anne-
tun lain 52 b §:n sddnnoksid noudatettaisiin
soveltuvin osin. Timi merkitsee sitd, ettd
hankintamenot siirtyvit vastaanottavalle yh-
tidlle sen médrdisend kuin ne ovat olleet su-
lautuvalla yhti6lld. Ehdotetun 5 §:n mukaiset
laskennalliset poistot tehdddn sulautumis-
vuonna siten kuin mainitun 52 b §:n 2 mo-
mentissa sdddetddn. Osakkeenomistajien ve-
rotuksessa noudatettaisiin mainitun pykélan
4 momenttia.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin yhtion
jakautumisesta.  Sulautumista  vastaavasti
my0s jakautumisessa noudatettaisiin jatku-
vuusperiaatetta silloin, kun sekd jakautuva
yhti0 ettd vastaanottavat yhtiot on hyvaksytty
verovapaiksi. Koska jakautumisen seurauk-
sena syntyvit yhtiot ovat jakautuvasta yhtios-
td erillisid oikeushenkil6itd, yhtididen olisi
haettava erikseen verovapautta.

Vaatimuksena olisi lisiksi, etti elinkeino-
tulon verottamisesta annetun lain 52 ¢ §:ssd
sdddetyt yleiset edellytykset tayttyvit.

Pykéldn 1 momentti koskee vain verova-
paan yhtion sulautumista toiseen verovapaa-
seen yhtioon. Pykidldn 3 momentti sisdltdisi
sdadnnoksen niiden tilanteiden varalta, joissa
muu kuin verovapaa yhtio, joka voi kdytdn-
nossd olla asunto-osakeyhtio, sulautuu vero-
vapaaseen yhtioon. Néissé tilanteissa ei edel-
14 esitetyin perustein sovellettaisi elinkeino-
tulon verottamisesta annetun lain 52 b §:44.
Sulautuvan yhtion katsottaisiin télléin pur-
kautuvan.

11 §. Yhtion purkautuminen. Yhtion pur-
kamisesta seuraisivat samat veroseuraamuk-
set kuin verovapaaksi hyviksymisen peruut-
tamisesta, joka tehddin 16 §:n 1 momentin
nojalla. Purkamisen yhteydessd tulisivat li-

séksi sovellettaviksi elinkeinotulon verotta-
misesta annetun lain 51 d §:n sddnnokset.

Jos sulautuminen tai jakautuminen tapah-
tuu muutoin kuin 10 §:ssi tarkoitetulla taval-
la, yhtion katsottaisiin purkautuvan.

12 §. Yhtion verotus verovapauden pdiditty-
misen jdlkeen. Yhtion verovapaus paittyisi
padsddntoisesti 3 §:n 3 momentin mukaisesti
sen verovuoden lopussa, jonka aikana peruut-
tamista koskeva pddtos on tehty. Verovapau-
den péittyessd yhtiollda mahdollisesti olevat
jakamattomat voittovarat luettaisiin verova-
pauden pédttymistd seuraavan verovuoden
tuloksi. Sama koskisi voittovaroista verova-
pausaikana muihin oman pddoman eriin siir-
rettyjd maaria.

Yhtién verotus toimitettaisiin verovapau-
den paittymisestd ldhtien noudattaen tulove-
rotusta koskevia sdénnoksid. Koska veroetu
on tarkoitettu kohdistumaan vain verova-
pausaikaan, 2 momentissa todettaisiin, ettd
verovapausaikaan kohdistuvat menot ja muut
tuloverolainsddddannon mukaan vihennettivit
erdt eivit ole vihennyskelpoisia yhtion vero-
tuksessa verovapauden paittymisen jilkeen.

Pykidldn 3 momentissa sdddettiisiin vero-
tuksessa vahvistettujen tappioiden véhentd-
misestd ja yhtioveron hyvityksestd annetussa,
nyttemmin kumotussa laissa tarkoitettujen
kayttamattomien hyvitysten lukemisesta yh-
teisoveron suoritukseksi. Mainitut médrit
kaytettdisiin niitd koskevien sddnndsten mu-
kaisesti yhtion verovapauden pddttymisen
jilkeen, jos edellytykset siihen tédyttyvit.
Niiden vidhentdmiselle sdddettyjen méériai-
kojen katsottaisiin kuluvan verovapausaika-
na. Mainittuja erié ei voitaisi hyddyntda yhti-
Olle verovapausaikana mahdollisesti mak-
suunpantavien verojen vihennykseksi.

Pykildn 4 momentissa sdddettdisiin kdytto-
omaisuushyddykkeiden poistamatta olevan
hankintamenon méirdytymisestd verovapau-
den péittyessd. Hankintamenona pidettdisiin
madrdd, josta on 5 §:n mukaisesti tehty vero-
tuksessa sallitut enimmaispoistot.

13 §. Hakemusmenettely. Pykidldn 1 mo-
mentissa sdddettdisiin hakemuksen tekemisen
médrdajasta ja 2 momentissa hakemuksessa
annettavasta selvityksesta.

14 §. Verovapaushakemuksen hyvdiiksymi-
nen. Verovapaushakemus olisi hyvaksyttavi,
jos 2 §:n mukaiset verovapauden myontdmi-



28 HE 177/2008 vp

sen edellytykset tdyttyvét, ei kuitenkaan siiné
tapauksessa, ettd 15 §:n mukaiset verovapau-
den voimassaolon edellytykset eivit tule
tdyttymaéaén.

15 §. Verovapauden voimassaolon edelly-
tykset. Verohallinto valvoisi verovapauden
edellytysten tdyttymistd. Lain 2 §:ssd sdddet-
tyjen verovapauden myontdmisen edellytys-
ten olemassaolo selvitettdisiin ensimmaéisen
kerran hakemusmenettelyn yhteydessd ja
myShemmin vuosittain. Sovellettavaksi ei
kuitenkaan tilloin tulisi yksittdisen osakkaan
enimmaisomistusosuutta  koskeva 2 §:n
1 momentin 5 kohta, koska yhtién keinot
vaikuttaa osakkaiden osakehankintoihin ovat
vihiiset.

Jos verovapauden hyviksymisedellytykset
myShemmin eivit endd tdyty, seurauksena
olisi viime kéidessd verovapauden peruutta-
minen.

Sdilyttddkseen verovapauden yhtion olisi
lisdksi vuosittain tiytettivd 1—4 kohtien
vaatimukset. Jirjestelmén piiriin siirtymisen
helpottamiseksi listautumista koskevan vaa-
timuksen ei edellytettdisi tdyttyvin verova-
pauden alkaessa, vaan riittdvad olisi, ettd yh-
ti6 listautuisi ensimmiisend verovuonna ve-
rovapauden alkamisen jilkeen. Muut vaati-
mukset liittyisivét yhtion tulevaan toimintaan
ja tuleviin tapahtumiin, joten niiden tdytty-
mistd ei kdytdnnossd voitaisi selvittdd hake-
muksen kisittelyn yhteydessa.

Pykélédn 1 kohtaan sisdltyisi voitonjaon vi-
himmaiismaards koskeva vaatimus.

Pykildn 2 kohtaan siséltyisi listautumisvaa-
timus.

Pykildan 3 kohtaan sisidltyisi kielto jakaa
yhtion varoja muutoin kuin osinkona. S#in-
noksen tarkoituksena on torjua se, ettd yhtion
varoja voitaisiin jakaa muutoin kuin osinko-
na tarkoituksena vilttdd osinkona jaettuun
voittoon kohdistuva verotus. Asiaa ei ole
syytd jattdd vain verotusmenettelysti annetun
lain (1558/1995) 29 §:n peitellyn osingon ve-
rotusta koskevan sdinnoén varaan. Lisdksi tu-
lisivat sovellettaviksi mainitun lainkohdan
peiteltyd osingonjakoa koskevat sddnnokset,
joiden mukaan sddnnén soveltamisedellytys-
ten tdyttyessd osakkaan saama etu on katsot-
tava saajan veronalaiseksi tuloksi. Jos saaja
on luonnollinen henkil6 tai kuolinpesd, pei-
telty osinko katsotaan ansiotuloksi.

Pykéldn 4 kohtaan sisiltyisi kielto osallis-
tua liiketoimeen, johon on ilmeisesti ryhdytty
verosta vapautumiseksi. Sdannds on luonteel-
taan veron kiertdmistd koskeva sdidnnds, ja
sen tarkoituksena on toimia ennen kaikkea
ennalta ehkéisevisti.

Kielto kohdistuisi sekd yhtioon itseensd et-
td sen kirjanpitolaissa tarkoitettuihin tytir- ja
osakkuusyrityksiin. Sd4nngs ei sen sijaan so-
veltuisi, jos yhtion omistusosuus ja maardys-
valta on vidhdisempi. Osakkuusyrityksen koh-
dallakin olisi arvioitava, onko yhtion maara-
ysvalta osakkuusyrityksessd siind maéérin
merkittdvi, ettd jarjestelyyn voidaan katsoa
ryhdytyn verovapaan yhtién intressissd ve-
rosta vapautumiseksi.

Sadnnoksen soveltamisalaan voisivat kuu-
lua esimerkiksi tilanteet, joissa yhtion omis-
tama keskindinen kiinteistoyhtid toimii tuol-
laisen yhtion aidon tarkoituksen vastaisesti
emoyhtioon kohdistuvien rajoitusten kiertd-
miseksi tai verotuksellisten etujen saavutta-
miseksi.

16 §. Verovapauden peruuttaminen. Vero-
vapaus olisi 1 momentin mukaan peruutetta-
va, jos 2 §:n mukaiset verovapauden myon-
tdmisen edellytykset tai 15 §:n mukaiset ve-
rovapauden voimassaolon edellytykset eivit
endd tdyty eikd yhtio ole 2 momentissa tar-
koitetussa médrdajassa saattanut edellytyksia
uudelleen voimaan.

Ennen peruuttamista yhtiélle olisi 2 mo-
mentin mukaan varattava tilaisuus tulla kuul-
tavaksi ja poistaa puute. Puutteen korjaami-
seksi olisi asetettava kohtuullinen méériaika,
jonka kuluessa virheen laadusta riippuen asi-
antilan korjaaminen voisi kohtuudella toteu-
tua. Siind tapauksessa, ettd jo puutteen ilme-
tessd on selvidd, ettei sitd tulla korjaamaan,
hyviaksyminen voidaan kuitenkin peruuttaa
vilittomaisti méisdrdaikaa asettamatta.

Pykidldn 3 momentin mukaan verovapau-
den edellytysten vastainen menettely johtaisi
kuitenkin aina hyvdksymisen peruuttamiseen,
jos se on suunnitelmallista tai silld on tavoi-
teltu huomattavaa taloudellista hyotyad. Téssd
tapauksessa yhtiolle ei voitaisi uudestaan
myoOntdd verovapautta.

17 §. Verotusta koskevien sdcdnndsten so-
veltaminen. Verohallinto valvoisi vuosittain
verovapauden edellytysten tdyttymistd ja
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toimittaisi 6—9 §:ssd tarkoitetut maksuunpa-
not.

Pykidldn 2 momentin mukaan soveltuvin
osin noudatettaisiin verotusmenettelystd an-
nettua lakia ja veronkantolakia (609/2005).
Verotusmenettelystd annetun lain yhteiso-
korkoa koskevia sddnnoksid olisi sovellettava
niin kuin niitd mainitun lain mukaan sovelle-
taan veronkorotukseen, jota veronhuojennus-
lain mukaiset verosanktiot 1ahinn4 vastaavat.

Maksuunpantu m#drd rinnastettaisiin 3 mo-
mentin mukaan julkisuuden osalta tulove-
roon.

Huojennuslain  nojalla  maksuunpannut
madrit suoritettaisiin valtiolle.

18 §. Yhtion ilmoittamisvelvollisuus. Yhtio
olisi 1 momentin mukaisesti velvollinen an-
tamaan veroilmoituksensa verovapaudesta
huolimatta sekd esitettdvd selvitys verova-
pauden myOntdmisen ja voimassaolon edelly-
tysten tdyttymisestd. Verohallinto maérdisi
tarkemmin verovapauden edellytysten tiyt-
tymisen valvonnan kannalta tarpeellisten tie-
tojen siséllostd. Veroilmoituksella olisi myos
annettava selvitys 5 §:n mukaisten laskennal-
listen poistojen tekemisesta.

Pykéldn 2 momentissa sdddettdisiin yhtion
velvollisuudesta laatia konsernitilinp#étos,
johon olisi yhdisteltdava kaikki yhtion kirjan-
pitolaissa tarkoitettujen, tdmin lain 2 §:n
1 momentin 2 kohdassa mainittujen tytéryh-
tididen tilinpadtokset. Kirjanpitolaissa tytér-
yritykselld tarkoitetaan yritystd, jossa emo-
yritykselld on lain 1 luvun 5 §:n mukainen
méidrdysvalta, eli emoyritykselli on enem-
mén kuin puolet kohdeyrityksen kaikkien
osakkeiden tai osuuksien tuottamasta ##ni-
madrdstd tai oikeus nimittdd tai erottaa
enemmisto jésenistd kohdeyrityksen hallituk-
sessa tai siithen verrattavassa toimielimessa.

Ehdotetun 2 momentin mukainen konserni-
tilinpaatoksen laatimisvelvollisuus olisi laa-
jempi kuin kirjanpitolain mukaan. Siihen oli-
si esimerkiksi yhdisteltdva kaikkien tytéryri-
tysten tilinpddtokset silloinkin, kun kirjanpi-
tolain 6 luvun 3 §:n mukaiset poikkeukset ty-
taryrityksen yhdistelemisvelvollisuudesta so-
veltuisivat.

Pykildn 3 momentissa yhtidlle asetettaisiin
velvoite viipymittd ilmoittaa Verohallinnolle
myds verovapauden myontdmisen ja voimas-

saolon kannalta merkityksellisistd muutoksis-
ta.

19 §. Ennakkoratkaisu. Ennakkoratkaisun
lain soveltamisesta antaisi Verohallinto. Me-
nettelyad koskevat 1—4 momentin sddnnokset
vastaisivat pitkalti erdisiin verolakeihin sisil-
tyvid verovirastojen antamia ennakkoratkai-
suja koskevia sddannoksia.

Koska lain soveltamista koskevia ennakko-
ratkaisuja ei ole tarkoituksenmukaista saattaa
keskusverolautakunnan ratkaistavaksi, ehdo-
tetaan, ettd toimivalta asiassa kuuluisi yksin-
omaan Verohallinnolle.

20 §. Muutoksenhaku. Pykélan 1 momentin
mukaan haettaessa muutosta Verohallinnon
padtokseen muissa kuin verovapaushake-
muksen hyvaksymistd tai sen peruuttamista
koskevassa asiassa sovellettaisiin verotusme-
nettelystd annetun lain sdfdnnoksid. Valitus
kasiteltdisiin verotuksen oikaisulautakunnas-
sa, ja valitusoikeus korkeimmassa hallinto-
oikeudessa olisi luvanvarainen.

Tama valitustie koskisi muun muassa 6—
9 §:ssd tarkoitettua maksuunpanoa ja 12 §:n
mukaista jakamatta olevien voittovarojen tu-
loksi lukemista.

Verovapaushakemuksen hyviksymisestd ja
hyviaksymisen peruuttamisesta paétettdisiin
verotuksesta erilliselld hallintopaatoksella.
Téllaiseen padtokseen haettaisiin 2 momentin
mukaan muutosta  hallintolaink&yttolain
(586/1996) mukaisesti. Valitusoikeus ei siten
olisi luvanvarainen korkeimmassa hallinto-
oikeudessa.

Pykidlan 3 momentissa sdddettdisiin muu-
toksenhausta ennakkoratkaisuun. Poiketen
verotusmenettelystd annetun lain yleisistd
muutoksenhakusdannoksistd  ennakkoratkai-
sua koskevaa valitusta ei késiteltdisi verotuk-
sen oikaisulautakunnassa.

21 §. Voimaantulo. Ehdotettu veronhuojen-
nus on notifioitava Euroopan yhteiséjen ko-
missiolle, eikd jarjestelméd voida ottaa kayt-
toon ennen kuin komissio on todennut sen si-
samarkkinoille soveltuvaksi. Tarkoituksena
on, ettd lakia sovellettaisiin ensimmaéisen ker-
ran vuonna 2009 alkavalta verovuodelta.

Pykidlan 3 momenttiin siséltyisi siirtymé-
sddnnos, joka mahdollistaisi jirjestelmén pii-
riin tuleville yhtidille sen, ettd yksittdisen
osakkaan enimmaiisomistusosuus voisi vuo-
sina 2009—2012 olla 30 prosenttia.
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2 Tarkemmat méidraykset

Lakiehdotus sisdltdd valtuutuksen Verohal-
linnolle antaa tarkempia méirdyksid tiedois-
ta, jotka verovelvollisen olisi vuosittain an-
nettava ja joista voidaan todeta verovapauden
voimassaolon edellytysten olevan edelleen
olemassa. Selvitys annettaisiin veroilmoituk-
sen antamisen yhteydessa.

3 Voimaantulo

Esityksen mukainen veronhuojennus on
notifioitava Euroopan yhteisdjen komissiolle
valtiontukena. Jarjestelmd voidaan ottaa
kayttoon sen jilkeen, kun komissio on to-
dennut sen sisdmarkkinoille soveltuvaksi.
Tamin vuoksi laki saatettaisiin voimaan val-
tioneuvoston asetuksella sdddettdvind ajan-
kohtana.

Edelld esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyvéksyttidviksi seuraava lakiehdo-
tus:
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Lakiehdotus

Laki

erdiden asuntojen vuokraustoimintaa harjoittavien osakeyhtiéiden veronhuojennuksesta

Eduskunnan péstoksen mukaisesti sdddetadn:

1§
Veronhuojennus

Suomessa yleisesti verovelvollinen asunto-
jen vuokraustoimintaa harjoittava osakeyhtié
vapautetaan suorittamasta tuloveroa siten
kuin tdssé laissa sdddetéddn.

28
Verovapauden mydntiamisen edellytykset

Tamén lain mukainen verovapaus myonne-
tddn hakemuksesta 1 §:ssd tarkoitetulle yhti-
olle, jos:

1) yhtio ei harjoita muuta kuin omistamien-
sa ja osakeomistuksen perusteella hallitsemi-
ensa tilojen vuokraustoimintaa, sithen koh-
distuvaa tavanomaista isdnnointi- ja kunnos-
sapitotoimintaa, rakennuttamistoimintaa
omaan lukuunsa sekd ndiden edellyttiméai
varainhallintaa;

2) yhtion taseen mukaisista varoista edelli-
sen verovuoden pééttyessd vihintddn 80 pro-
senttia muodostuu péddasiassa vakituisessa
asuinkdytossd olevista kiinteistoistd, asunto-
osakeyhtion osakkeista tai asuinhuoneiston
hallintaan oikeuttavista osakkeista sellaisessa
muussa keskindisessd kiinteistbosakeyhtios-
sd, joka harjoittaa yksinomaan Kkiinteiston ja
silld olevien rakennusten omistamista ja hal-
lintaa;

3) yhti6 ei omista 1 kohdassa tarkoitetun
toimintansa edellyttdimien varojen seké kiin-
teistérahastolain (1173/1997) 15 §:n 1 mo-
mentin 3—6 kohdassa tarkoitettujen sijoitus-
varojen lisdksi muita varoja;

4) yhtion 18 §:n 2 momentissa tarkoitetun
konsernitilinpéétoksen tai, jos yhtion ei ole
laadittava konsernitilinp#&tostd, yhtion tilin-
padtoksen mukaisen vieraan pddoma méaird
ei ylitd 80 prosenttia taseen loppusummasta;

5) yksittdisen osakkaan omistusosuus yhti-
on osakepddomasta on vihemmsén kuin kym-
menen prosenttia yhtion osakepddomasta; ja

6) yhtioon sovelletaan kiinteistorahastola-
kia.

Kiinteiston katsotaan olevan péa#dasiassa
asuinkdytossd, jos silld olevien rakennusten
yhteenlasketusta huoneistoalasta vihintdan
50 prosenttia on asuinhuoneistoja. Asema-
kaavassa asuntotontiksi médrdtyn rakenta-
mattoman tontin katsotaan samoin olevan
padasiassa asuinkdytossi.

Mitd 1 momentin 2 kohdassa sédddetddn
asunto-osakeyhtiostd ja keskindisestd kiin-
teistosakeyhtiostd, sovelletaan myos toises-
sa Euroopan talousalueella olevassa valtiossa
asuviin niihin rinnastettaviin yhtidihin ja yh-
teisoihin.

38
Verovapauden alkaminen ja pddttyminen

Verovapaus alkaa hakemuksen tekemisti
seuraavan verovuoden alusta.

Verovapaus alkaa yhtion vaatimuksesta sen
verovuoden alusta, jonka aikana hakemus on
tehty, jos:

1) verovapauden myontdmisen edellytykset
ovat tdyttyneet hakemuksen tekemistd edel-
tdvin verovuoden lopussa; taikka

2) yhtié on perustettu tdssd laissa tarkoite-
tun toiminnan harjoittamista varten tai on
syntynyt jakautumisen tai sulautumisen seu-
rauksena sind verovuonna, jona hakemus on
tehty, ja jos verovapauden edellytykset tdyt-
tyvit sen verovuoden lopussa, jonka aikana
hakemus on tehty.

Verovapaus péittyy sen verovuoden lopus-
sa, jonka aikana verovapauden peruuttamista
koskeva pddtés on tehty. Jos peruuttamista
koskevan pédtoksen tekeminen on viivasty-
nyt sen johdosta, ettd yhtid ei ole tdyttanyt
sille asetettua ilmoittamisvelvollisuutta, ve-
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rovapaus paittyy sen vuoden lopussa, jonka
aikana peruste verovapauden peruuttamiselle
on syntynyt.

Jos 15 §:ssd sdddetyt verovapauden voi-
massaolon edellytykset eivit tdyty verova-
pausajan ensimméiisend verovuonna tai jos
verovapaus on myonnetty yhtion antamien
virheellisten tietojen perusteella, verovapaus
peruutetaan takautuvasti mainitun vuoden
alusta.

4§

Vuokraustoimintaa harjoittaneen yhtion siir-
tyminen verovapauden piiriin

Vuokraustoimintaa harjoittaneen  yhtion
siirtyessd verovapauden piiriin sen varojen
todennikdinen luovutushinta luetaan yhtion
verovapauden alkamista edeltdvin verovuo-
den veronalaiseksi tuloksi. Varojen hankin-
tamenona verovapauden alkaessa pidetddn
tuloksi luettua luovutushintaa.

Yhtiolld oleva asuintalovarauksesta vero-
tuksessa annetussa laissa (846/1986) tarkoite-
tun asuintalovarauksen sekd elinkeinotulon
verottamisesta annetun lain (360/1968)
43 §:n 2 momentissa tarkoitetun toimitilan
jilleenhankintavarauksen = mdidrd  luetaan
myds yhtion verovapauden alkamista edelti-
vin verovuoden tuloksi.

Yhtion vaatimuksesta yhtislle verovapau-
den alkamista edeltdviltd verovuodelta mak-
settavaksi médritystd verosta maksuunpan-
naan kolmen seuraavan verovuoden aikana
yhtd suurina vuotuisina erind midrd, joka
vastaa yhteis6verokantaa vastaavaa osaa yh-
tién varojen todenndkdoisen luovutushinnan ja
verotuksessa poistamatta olevan hankinta-
menon erotuksesta sekd 2 momentin nojalla
tuloksi luetusta maérasta.

5§

Verovapausaikana tehtdvdt laskennalliset
poistot

Yhtion kayttdomaisuushyodykkeiden han-
kintamenosta tehdddn verovapausaikana ve-
rovuosittain laskennalliset poistot, jotka vas-
taavat niitd médrid, jotka tuloverotuksessa
olisi voitu enintddn vihentda.

63§

Asuntovarallisuuden luovutus verovapausai-
kana

Jos yhtio Iluovuttaa 2 §:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitettuja varoja, jotka yhtio
on omistanut vihemmain kuin viiden vuoden
ajan, taikka kiinteiston, asunto-osakeyhtion
tai keskindisen kiinteistdosakeyhtion raken-
nusten kéyttoonotosta on kulunut vihemmén
kuin kymmenen vuotta, yhtion maksettavaksi
madrdtddn maiird, joka vastaa 26 prosenttia
luovutushinnan ja verotuksessa poistamatta
olevan hankintamenon erotuksesta.

Maksuunpano toimitetaan mainituista maé-
rdajoista riippumatta, jos luovutetulla kiin-
teistolld olevaan taikka asunto-osakeyhtion
tai keskindisen kiinteistoyhtion omistamaan
rakennukseen on tehty perusparannuksia,
joista aiheutuneiden menojen mddrd on
enemmin kuin 30 prosenttia kiinteist6lld
olevien rakennusten verotuksessa poistamatta
olevasta hankintamenosta, ja jos luovutus ta-
pahtuu ennen kuin perusparannuksen valmis-
tumisesta on kulunut viisi vuotta.

Jos yhti6 verovuoden aikana luovuttaa
enemmén kuin kymmenen prosenttia 2 §:n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitettujen vero-
vuoden alussa omistamiensa muiden kuin
tdmd pykdldn 1 momentissa mainittujen va-
rojen arvosta, yhtion maksettavaksi maéra-
tddn yli meneviltd osalta midrd, joka vastaa
26 prosenttia verovuonna luovutettujen varo-
jen ja niiden 5 §:n mukaisesti lasketun pois-
tamatta olevan hankintamenon erotuksesta.
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Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettu vero-
tuksessa poistamatta oleva hankintameno
lasketaan 5 §:n mukaisesti.

78
Voitonjakovelvoite

Yhtion on jaettava verovuodelta osinkona
vahintddn 90 prosenttia tilikauden voitosta,
johon ei lueta realisoitumattomia arvonmuu-
toksia, jollei osakeyhtidlain (624/2006) sdén-
noksistd, jotka rajoittavat yhtion voitonjakoa
yhtién vapaan oman pddoman midrin tai
maksukyvyn perusteella, muuta johdu.

Yhtio voi kuitenkin jéttd4 jakamatta enin-
tddn 40 prosenttia tilikauden voitosta kéytet-
tiaviksi seuraavien seitsemén tilikauden aika-
na 2 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettu-
jen varojen hankintaan.

Siltd osin kuin 2 momentin nojalla tilikau-
den voitosta osinkona jakamatta jdtettyi
miirid ei ole seitsemén seuraavan tilikauden
aikana kiytetty 2 momentissa tarkoitetulla
tavalla sellaisten kiinteist6jen, asunto-osake-
yhtion tai keskindisen kiinteistoyhtion osak-
keiden hankintaan, joiden rakennukset on
otettu asuinkdytt6on kolmen vuoden aikana
ennen hankintaa, yhtion maksettavaksi maa-
ratddan madrd, joka vastaa kymmentd prosent-
tia 2 momentin nojalla jakamatta jitetystd
madrasta.

Se osa 2 momentin nojalla jakamatta jai-
neestd méadrdstd, jota ei ole kdytetty 2 §n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitettujen varo-
jen hankintaan viimeistdin seitseménnen tili-
kauden aikana, on jaettava osinkona maini-
tulta tilikaudelta 1 ja 2 momentin mukaan ja-
ettavan médrdn lisdksi, jollei 1 momentissa
mainituista osakeyhtidlain sddnnoksistd muu-
ta johdu.

88
Voitonjaon verotus

Poiketen  siitd, mitd  tuloverolaissa
(1535/1992) ja elinkeinotulon verottamisesta
annetussa laissa sdddetidin osinkotulon verot-
tamisesta, yhtion verovapausajalta jakama

osinko on saajalleen kokonaan veronalaista
tuloa.

Jos osakkaan omistusosuus yhtion osake-
pddomasta osingon tdsmaytyspdivind on vi-
hintddn kymmenen prosenttia, Verohallinto
madrdd yhtion maksettavaksi yhteisdvero-
kantaa vastaavan osan osingonsaajalle jaetun
osingon maarastd.

9§
Vuokratulojen vihimmdisosuus

Jos yhtion 2 §:ssé tarkoitetuista asuinhuo-
neistoista saamien vuokratulojen midrd ve-
rovuonna alittaa 80 prosenttia yhtion kaikista
tuloista, joihin ei kuitenkaan lueta 2 §:n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitettujen varo-
jen luovutushintoja, Verohallinto méérds yh-
tion maksettavaksi midrdn, joka vastaa 20
prosenttia siitd madrésté, jolla mainitut vuok-
ratulot alittavat 80 prosenttia yhtion kaikista
tuloista.

10 §
Sulautuminen ja jakautuminen

Yhtion ei katsota purkautuvan verotukses-
sa, jos se elinkeinotulon verottamisesta anne-
tun lain 52 a §:ssé tarkoitetulla tavalla sulau-
tuu toiseen tdmén lain nojalla verovapaaksi
hyviaksyttyyn yhtioon tai kaksi tuollaista yh-
tiotd sulautuu perustamalla uuden verova-
paaksi hyvaksyttdvin yhtion. Sulautumisessa
noudatetaan soveltuvin osin, mitd elinkeino-
tulon verottamisesta annetun lain 52b ja
52 h §:ssd sdddetdin.

Yhtion ei katsota purkautuvan verotukses-
sa, jos se jakautuu elinkeinotulon verottami-
sesta annetun lain 52 ¢ §:n 1 momentin mu-
kaisesti ja jakautumisen seurauksena syntyvi
yhti6 tai yhtiot on hyvéksytty tai jakautumis-
vuonna hyviksytddn tdmén lain nojalla vero-
vapaiksi. Jakautumisessa noudatetaan sovel-
tuvin osin, mitd elinkeinotulon verottamises-
ta annetun lain 52 ¢ ja 52 h §:ssd sdddetddn.

Mitd elinkeinotulon verottamisesta annetun
lain 52 b §:ssd sdddetddn, ei sovelleta, jos
muu kuin tdm#n lain nojalla verovapaaksi
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hyviksytty yhtio sulautuu tdssé laissa tarkoi-
tettuun verovapaaseen yhtioon.

113§
Yhtion purkautuminen

Yhtion purkautuessa yhtiolld olevat jaka-
mattomat voittovarat ja verovapausaikana
voittovaroista muihin oman piddoman eriin
siirretyt madrit luetaan yhtion viimeisen ve-
rovuoden tuloksi. Lisdksi sovelletaan, miti
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
51 d §:ssd sdddetddn purkautuvan yhtion ve-
ronalaiseksi  luovutushinnaksi luettavista
magrista.

Mitd 1 momentissa sdddetddn, sovelletaan
my06s muuhun kuin 10 §:n 1 ja 2 momentissa
tarkoitettuun sulautumiseen ja jakautumi-
seen.

12 §

Yhtion verotus verovapauden pdicittymisen
Jdlkeen

Verovapauden p#ittymistd seuraavan vero-
vuoden tuloksi luetaan yhtiolld edellisen ve-
rovuoden pddttyessd olevat jakamattomat
voittovarat ja verovapausaikana voittovarois-
ta muihin oman pddoman eriin siirretyt maa-
rit vihennettynd mainitulta verovuodelta ja-
ettavan osingon méasrall4.

Verovapauden p#ittymistd seuraavan vero-
vuoden alusta yhtion verotus toimitetaan
noudattaen tuloverotusta koskevia sdédnnok-
sid. Tuloverotuksessa vdhennyskelpoisia ei-
vit ole verovapausaikaan kohdistuvat menot,
korot eivdtkd menetykset, jotka yhtion vero-
tuksessa olisi voitu vdhentdd verovapausai-
kana, jos yhtioté olisi tuolloin verotettu tulo-
verotusta koskevien sddnndsten nojalla.

Yhtiolld verovapauden alkaessa olleet ve-
rotuksessa vahvistetut tappiot ja kéyttdmit-
tomat yhtioveron hyvitykset vihennetddn yh-
tion verovapauden pédttymistd seuraavina
verovuosina sen mukaan kuin tuloverolaissa
ja yhtiveron hyvityksestd annetun lain ku-
moamisesta annetussa laissa (725/2004) s#-
detddn. Tappioiden vihentdmiselle ja hyvi-

tysten kiyttdmiselle sdddettyjen midrdaiko-
jen katsotaan kuluvan verovapausaikana.

Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
30 §:ssd sdddettynd menojddnnoksend vero-
vapauden pédttymistd seuraavan verovuoden
alussa pidetddn 4 §:ssd tarkoitettujen meno-
jaannosten yhteismédrdd verovapauden pait-
tyessd. Kéayttoomaisuushyddykkeiden vero-
tuksessa poistamatta olevina hankintamenoi-
na pidetddn 5 §:n mukaisesti laskettua méaa-
rda.

13§
Hakemusmenettely

Hakemus veronhuojennuksen saamiseksi
on tehtdvd Verohallinnolle viimeistddn sen
verovuoden loppuun mennessé, jolta huojen-
nusta haetaan.

Hakemuksen tulee sisdltdd tarpeelliset tie-
dot ja asiakirjat yhtion toiminnasta sekd 2 §:n
1 momentissa  sdddettyjen  verovapauden
edellytysten tdyttymisestd. Verohallinnon
pyynnostd yhtion on liséksi toimitettava
muut asian ratkaisemiseksi tarvittavat tiedot
ja asiakirjat.

14§
Verovapaushakemuksen hyviiksyminen

Verohallinto hyvidksyy verovapaushake-
muksen 2 §:n 1 momentissa sdddettyjen edel-
lytysten tiyttyessd. Hakemusta ei kuitenkaan
hyviksytd, jos on ilmeistd, ettd 15 §:ssd sdd-
detyt verovapauden voimassaolon edellytyk-
set eivit tule tdyttymédn verovapausajan en-
simmdiisend verovuonna.

15§
Verovapauden voimassaolon edellytykset

Verovapauden voimassaolon edellytyksend
on 2 §:n 1 momentin 1—4 ja 6 kohdassa sdi-
dettyjen edellytysten tdyttymisen lisdksi se,
ettd:

1) yhtid jakaa verovuodelta osinkona vé-
hintddn 7 §:n mukaisen méirin;

2) yhtion osakkeet ovat verovuonna kau-
pankdynnin kohteena Euroopan talousalueel-
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la olevalla sddnnellylld markkinalla tai ne on
yhtion hakemuksesta otettu monenkeskisen
kaupankdynnin kohteeksi Euroopan talous-
alueella;

3) yhti6 ei jaa varojaan muutoin kuin osin-
kona; ja

4) yhti6 ja sen 2 §:n 1 momentin 2 kohdas-
sa tarkoitetut tytdr- tai osakkuusyhtiot eivit
ole osallisena liiketoimessa tai jarjestelyssi,
johon on ilmeisesti ryhdytty siind tarkoituk-
sessa, ettd suoritettavasta verosta vapaudut-
taisiin.

16 §
Verovapauden peruuttaminen

Verohallinnon on peruutettava verovapaus-
hakemuksen hyviksymistd koskeva pditos,
jos 2 §:n 1 momentin 1—4 ja 6 kohdassa se-
kd 15 §:sséd sdddetyt edellytykset eivit tayty.

Ennen peruuttamista yhtiélle on varattava
tilaisuus tulla kuulluksi. Yhtiolle on lisdksi
varattava tilaisuus Verohallinnon asettamassa
kohtuullisessa miérdajassa poistaa puute, ei
kuitenkaan silloin, kun on ilmeistd, ettd
1 momentissa tarkoitetut edellytykset eivit
tule tayttyméasn.

Jos yhtion menettely on ollut suunnitelmal-
linen tai silld on tavoiteltu huomattavaa ta-
loudellista hyotyd, hyvidksyminen on peruu-
tettava huolimatta siité, ettd yhtié on poista-
nut puutteen. Yhtidlle ei tdssd tapauksessa
voida uudestaan myontd4d verovapautta.

17 §

Verotusta koskevien scicinnosten soveltami-
nen

Verohallinto valvoo vuosittain 2 §:n 2 mo-
mentissa ja 15 §:ssd sdddettyjen edellytysten
tdyttymistd ja toimittaa tarvittaessa 6—
9 §:ssd tarkoitetut maksuunpanot.

Maksuunpanoon, verotarkastukseen, vero-
tuksen muuttamiseen, veronkorotukseen ja
yhteisokorkoon sovelletaan verotusmenette-
lystd annettua lakia (1558/1995). Maksuun-
pannun midrdn kantamiseen sovelletaan ve-
ronkantolakia (609/2005).

Tdmén lain nojalla verovapausajalta mak-
suunpantuun maardin sovelletaan, mitd vero-
tustietojen julkisuudesta ja salassapidosta an-
netussa laissa (1346/1999) sdddetéddn tulove-
rosta.

Maksuunpantu mééré suoritetaan valtiolle.

18§
Yhtion ilmoittamisvelvollisuus

Yhtion on veronhuojennuksesta huolimatta
annettava Verohallinnolle veroilmoitus nou-
dattaen, mitd veronalaisen tulon ilmoittamis-
velvollisuudesta muualla verolainsdddannos-
sd sdddetddan. Yhtion on samalla annettava
selvitys 2 ja 15 §:ssd sdddettyjen verovapau-
den voimassaolon edellytysten tdyttymisesté
verovuonna. Verohallinto midrdsd tarkemmin
valvonnan kannalta tarpeellisten tietojen si-
séllosta.

Veroilmoituksen liitteend on annettava
konsernitilinpddtds, johon on yhdisteltiva
kaikkien 2 §:n 1 momentin 2 kohdassa mai-
nittujen kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoi-
tettujen tytdryritysten tilinpaatokset.

Yhtion on viipyméttd ilmoitettava Verohal-
linnolle verovapauden myontdmisen ja voi-
massaolon edellytysten kannalta merkityksel-
lisistd muutoksista.

19§
Ennakkoratkaisu

Verohallinto voi verovelvollisen kirjallises-
ta hakemuksesta antaa ennakkoratkaisun ti-
min lain soveltamisesta.

Hakemuksessa on ilmoitettava yksiloityni
kysymys, johon ennakkoratkaisua haetaan ja
esitettdvd asian ratkaisemiseksi tarvittava
selvitys.

Lainvoiman saanutta ennakkoratkaisua on
hakijan vaatimuksesta sitovana noudatettava
siten kuin ennakkoratkaisussa méiratian.

Ennakkoratkaisua koskeva asia on kisitel-
tdvd Verohallinnossa, hallinto-oikeudessa ja
korkeimmassa hallinto-oikeudessa kiireelli-
send.
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20§
Muutoksenhaku

Verohallinnon tdmén lain nojalla tekeméén
muuhun kuin 2 momentissa tarkoitettuun
paitokseen haetaan muutosta siten kuin vero-
tusmenettelystd annetussa laissa sdddetddn.

Paatokseen, joka koskee verovapaushake-
muksen hyviksymistd tai hyvaksymisen pe-
ruuttamista, haetaan muutosta valittamalla
Helsingin hallinto-oikeuteen siten kuin hal-
lintolainkéyttolaissa (586/1996) sdddetddn.
Valitus on kisiteltdva kiireellisena.

Ennakkoratkaisusta saa verovelvollinen tai
muu muutoksenhakuun oikeutettu valittaa
Helsingin hallinto-oikeuteen. Muutoksenha-
kuun sovelletaan muutoin, mitd verotusme-
nettelystd annetussa laissa sdddetddn muutok-

Helsingissi 17 péivana lokakuuta 2008

senhausta verotuksessa. Valitusaika on 30
pdivad tiedoksisaannista. Pddtokseen, jolla
ennakkoratkaisu on jitetty antamatta, ei saa
hakea muutosta valittamalla.

21§
Voimaantulo

Tdma laki tulee voimaan valtioneuvoston
asetuksella sdddettdvina ajankohtana.

Lakia sovelletaan ensimmadisen kerran
vuonna 2009 alkavalta verovuodelta toimitet-
tavassa verotuksessa.

Lain 2 §:n 1 momentin 5 kohdassa ja 8 §:n
2 momentissa tarkoitettuna enimméiisomis-
tusosuutena pidetddn 30:td prosenttia vero-
vuosina 2009—2012.

Tasavallan Presidentti

TARJA HALONEN

Valtiovarainministeri Jyrki Katainen



