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Tiivistelma

Tassd kandidaatintutkielmassa tarkastellaan kapitalisaatiosopimusten verotusta 2020 voimaan tul-
leen TVL 35 b §:n ndkdkulmasta. Kapitalisaatiosopimusten suosio on ollut kovassa kasvussa fi-
nanssikriisistd ldhtien, ja vuosien varrella niihin liittyvid veroetuja on vihitellen karsittu. Erityisesti
ulkomaisten vakuutusyhtididen tarjoamia tuotteita on raataldity varakkaammille sijoittajille, jolloin
on tavoiteltu epdsuoraan sijoittamiseen liittyvid veroetuja, sailyttden kuitenkin suoraan sijoittami-
seen liittyvit omistajanoikeudet. TVL 35 b §:n sdédtdmisen taustalla olikin pyrkimys puuttua ulko-
maisten vakuutuskuorien avulla harjoitettuun aggressiiviseen verosuunnitteluun, jossa vakuutuksen-
ottajalla siilyi kohde-etuuksiin liittyvét omistajanoikeudet.

Tutkimus on toteutettu kdyttden oikeusdogmaattista eli lainopillista metodia. Viime vuosien aikana
oikeuskdytdntd6d on muodostunut niin korkeimman oikeuden, korkeimman hallinto-oikeuden kuin
keskusverolautakunnan toimesta. Lisdksi l&hdeaineistona on kéytetty Verohallinnon tekemii selvi-
tyksid ulkomaisiin vakuutuskuoriin liittyen sekd Verohallinnon syventivaa vero-ohjetta kapitalisaa-
tiosopimuksiin liittyen. Ulkomaisten vakuutusyhtididen kautta otettujen kapitalisaatiosopimusten
verotukseen syvennytiddn edelld mainittujen liséksi tarkastelemalla OECD:n malliverosopimusta,
Suomen tekemid verosopimuksia sekd perehtymélld aiheesta kirjoitettuihin oikeudellisiin artikkelei-
hin, joista keskeisimpind nousevat Janne Myllyméen kirjoittamat.

Tutkimuksen tuloksena voidaan todeta, ettd nykyinen sééntely on kiristdnyt ulkomaisiin kapitalisaa-
tiosopimuksiin liittyvdd verotusta erityisesti yleisesti verovelvollisten osalta. Vaikka CRS-
tietojenvaihto on parantanut Verohallinnon mahdollisuuksia saada tietoja ulkomaisista vakuutusyh-
ti0istd otetuista kapitalisaatiosopimuksista, on tietojen hyddyntdminen edelleen resursseja voimak-
kaasti kuluttavaa ja siihen liittyy riski VML:n oikaisuaikojen paittymisestd. Liséksi sddnndksen so-
veltamiseen liittyy edelleen oikeudellista epdvarmuutta esimerkiksi rajahinnan asettamisen osalta,
johon odotetaan KHO:n ratkaisua.

Avainsanat: Kapitalisaatiosopimus, sivuuttamismenettely, lapivirtausperiaate, CRS-tietojenvaihto, TVL35 b

§
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1 Johdanto

Vuonna 1920 voimaan tulleessa ensimmaéisessé tulo- ja varallisuusverolaissa sdéddettiin henkivakuu-
tuksista saadut suoritukset rajoituksetta verovapaiksi eli ne olivat kokonaan omaisuuden verotuksen
ulkopuolella. Télloin kysynté painottui enemman toimeentulon ja ldheisten tulevaisuuden turvaami-
seen kuoleman sattuessa, jolloin my0s sijoitustoiminta oli vakuutuksilla vahéistd. Vasta 2000-1u-
vulla alkoi sijoitusvakuutusten kautta sijoittaminen lisdédntyméén voimakkaasti, jota tuki finanssi-
kriisin jilkeinen pankkisalaisuuden murtuminen ja tarve uudenlaisille tuotteille anonymiteetin tur-

vaamiseksi.'

Sijoitussidonnaisten kapitalisaatiosopimusten myynti tuli Suomessa mahdolliseksi vuonna 1995
EU-jiasenyyden mydtd, mutta vasta 2010-luvulla niiden markkinointi alkoi luonnollisille henkil6ille.
Erityisesti sijoitussidonnaisten kapitalisaatiosopimusten suosio sijoittamisessa on ollut nousussa nii-
hin liittyvien verotuksellisten etujen takia, joka on myds ollut keskeinen markkinointikeino kysei-
sille tuotteille. Ennen vuotta 2020 kyseisten kapitalisaatiosopimusten verokohtelusta ei ollut erik-
seen sdddetty kansallisessa verolainsdddannossa, ja verotus perustuikin pitkalti sddstohenkivakuu-

tuksien verotustavan analogiseen soveltamiseen.’

Sijoitussidonnaisten kapitalitalisaatiosopimusten suosio onkin kasvanut kovaa vauhtia 2010-luvulla,
kun taas laskuperustekorkoisten sopimusten madrd on samalla ajanjaksolla ollut laskusuunnassa.
Laskuperustekorkoisissa kapitalisaatiosopimuksissa tuotto méaérdytyy vakuutusyhtion lupaaman
tuottoprosentin ja sen paille maksettavan asiakashyvityksen mukaan. Yksityishenkildiden kapitali-
saatiosopimusten yhteismééra oli vuoden 2025 lopulla noin 14,4 miljardia euroa, josta nykyisin vain
alle 10 miljoonaa ovat laskuperustekorkoisia.> Laskuperustekorkoisten kapitalisaatiosopimusten
epdsuosioon on osaltaan saattanut vaikuttaa niiden verotuksen suoriteperusteisuus, kun verotuskay-
tannossi laskuperustekorko sekd mahdollinen asiakashyvitys on katsottu olleen kertymisvuoden ve-

ronalaista tuloa*. Tdmin takia tutkielmassa tullaan keskittyméin vain sijoitussidonnaisiin

1 Myllymiki 2020, s. 334-339. Tassé tekstissa sijoitusvakuutuksilla viitataan sijoitussidonnaisiin kapitalisaatiosopimuk-
siin, jotka parhaiten soveltuvat puhtaaseen sijoitustoimintaan.

2 HE 275/2018, s. 8-9.

3 Luku perustuu Finanssialan internet-sivulla olevaan tilastoon Vakuutussaastét 12/2025. Tilastoissa ovat mukana OP-
Henkivakuutus, Henki-Fennia, Mandatum Life, Kaleva, Sp-Henkivakuutus, LéhiTapiola, Nordea Henkivakuutus ja Aktia
Henkivakuutus. Ulkomaisten vakuutusyhtididen tarjoamat kapitalisaatiosopimukset jaavat siis kokonaan tilastojen ul-
kopuolelle. Kasvua yksityishenkildiden kapitalisaatiosopimuksissa oli 12,5 % vuodentakaiseen verrattuna.

4 HE 275/2018, s. 10.



kapitalisaatiosopimuksiin, joilla on pyritty erityisesti ulkomaisten vakuutusyhtiéiden tarjoamien

tuotteiden osalta saavuttamaan merkittdvid veroetuja.

Ulkomaisesta vakuutusyhtidistéd otettujen kapitalisaatiosopimusten verotukseen vaikuttaa luonnolli-
sen henkilon verovelvollisuusasema, joista on mielestini mielekdsta tissa ty0ssa keskittyd yleisesti
verovelvollisiin. Rajoitetusti verovelvollisten verotuksen Suomessa estdd monissa tapauksissa vero-

sopimus’, jonka takia ndiden kisittely jétetddn tissi tydssd vihemmalle huomiolle.

Vuoden 2020 alusta séédettiin voimaan TVL 35 b §, jonka tarkoituksena on puuttua erityisesti ulko-
maisten vakuutusyhtididen sijoitussidonnaisten vakuutuksiin tarjoamiin ratkaisuihin. Kapitalisaatio-
sopimusten avulla on joissain tapauksissa pyritty sdilyttiméédn suoraan sijoittamiseen kuuluvat

omistajan oikeudet samalla, kun on hyddytty vililliseen sijoittamiseen liittyvistd veroeduista®.

Tutkielmassa vastataan seuraaviin tutkimuskysymyksiin:

1. Miti tarkoitetaan TVL 35 b §:n mukaisilla omistajan oikeuksilla?
2. Millaisissa rajat ylittdvissi tilanteissa Suomella on verotusoikeus kapitalisaatiosopimuksista

saatuihin tuottoihin TVL 35 b §:n mukaisesti?

Sijoitusvakuutuksista ty0 on rajattu koskemaan ainoastaan yksityishenkildiden tekemii kapitalisaa-
tiosopimuksia. Hallituksen esityksen mukaan TVL 35 b §:n sdintely on tarkoitettu estimdéin yksi-
tyishenkildiden keinotekoisluonteisia jarjestelyjd, joita erityisesti ulkomaisten palveluntarjoajien
osalta on tarjottu. Yritysten osalta verotus pohjautuu taas elinkeinotulon verottamisesta annettuun
lakiin ("EVL”, 360/1968). Vuonna 2020 EVL:&én liséttiin viittaussddnnot 1 luvun 5 §:n kohtiin 14-
15 sekd 2 luvun 8 §:n kohtiin 21-22, joilla TVL 35 §:n ja TVL 35 b §:n mukainen tuoton ja tappion
verotus ulotetaan soveltumaan myds elinkeinotoimintaan. Téssé tydssé aihe rajataan koskemaan

vain luonnollisten henkildiden tuloverotusta.

Taloudellisilta ja verotuksellisilta etujen osalta kapitalisaatiosopimukset rinnastuvat pitkalti sddsto-

henkivakuutuksiin, pois lukien perintdtilanteisiin liittyvét suunnittelumahdollisuudet, joita ei tassé

5 Myllyméaki 2021a, s. 157.
6 HE 275/2018, s. 19-20.



tydssi ksitelld.” Tamin tutkielmassa keskityn TVL 35 b §:n soveltamisalasta vain kapitalitalisaa-
tiosopimuksiin, joka ndhdédkseni soveltuu parhaiten puhtaaseen sijoitustoimintaan. Vasta 2019 kapi-
talisaatiosopimuksia alettiin pitdd omaisuutena, johon sovelletaan luovutusvoiton ja -tappion vero-
tusta koskevia sdinnoksid.® Vield tinikin pdivina kapitalisaatiosopimusten verotukseen liittyy tiet-
tyjd kysymysmerkkejd TVL 35 b §:n soveltamiseen, joihin haetaan korkeimman hallinto-oikeuden

ratkaisua.

Tutkimuskysymykset koskevat voimassa olevaa lainsdddént6a ja sen tulkintaa, joten néihin kysy-
myksiin 1dhdetdin hakemaan vastauksia oikeusdogmaattisin menetelmin. Lihdeaineistona pyrin
tdssd ty0ssd nojaamaan vahvasti velvoittaviin oikeuslihteisiin, joita ovat erityisesti vero- ja vakuu-
tuslainsdadédnto. Liséksi lain esitoistd kasitellddn HE 275/2018 ja valtionvarainvaliokunnan mietinto
VaVM 37/2018, joiden pohjalta tuloverolakiin liséttiin 35 b §. My06s tuomioistuinratkaisut nousevat
soveltuvissa osin esiin, joita tulkitaan lakiin perustuen. Tutkimuksessa kdytetddn myos aiheesta kir-
joitettuja lukuisia artikkeleita. Rajat ylittdvien tilanteiden osalta kdyddan lapi harmaan talouden sel-
vitysyksikon tekemid selvityksid, jotka pureutuvat erityisesti ulkomaisten vakuutusyhtididen tarjo-
amiin tuotteisiin ja nithin liittyviin tiedonsaannin haasteisiin. Lisdksi OECD:n julkaisemat materiaa-
lit antavat tulkinta-apua kansainvélisiin tilanteisiin liittyvien verotuksellisten kysymysten pohtimi-

seen.

7 Valtionvarainministerié 2018 eri sijoitusmuotojen verokohtelu s. 141-142. Kapitalisaatiosopimus taas siirtyy sellaise-
naan perilliselle.
8 KHO 2019:79. Ks. myds PWC (2019).
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2 Kapitalisaatiosopimus

2.1 Maaritelma ja luonne

Kapitalisaatiosopimus tarkoittaa asiakkaan vakuutusyhtion kanssa tekemaa maaraaikaista sijoitus-
sopimusta, jossa sopimukseen sijoitetut varat pysyvat vakuutusyhtion hallinnassa. Kyseessa on pit-
kdaikaiseen sadstamiseen ja sijoittamiseen tarkoitettu tuote, jossa varat sailyvat vakuutusyhtion

omistuksessa, ja sijoittajalla muodostuu laskennallinen saatava sijoituksista kertyviin tuottoihin®.

Vakuutusluokista annetun lain (526/2008) 18 §:n mukaan kapitalisaatiosopimukset luetaan henki-
vakuutusluokkaan 6 kuuluviksi, vakuutusteknisiin laskelmiin perustuviksi kertyneen paddaoman ta-
kaisinmaksua tarkoittaviksi sopimuksiksi. Lain 1 §:n mukaan sen soveltamisalaan kuuluvat suoma-
laiset henki- ja vahinkovakuutusyhtiot seka Suomessa toimivien ETA-alueeseen kuulumattomien
valtioiden vakuutusyhtiot. Oikeudelliselta ja taloudelliselta luonteeltaan sopimuksessa on kyse va-

kuutusyhtion ja sijoittajan vilisesta rahavelasta ja -saamisesta®®.

Oikeuskaytannossa kapitalisaatiosopimus on rinnastettu maaraaikaiseen talletukseen. Korkein hal-
lintaoikeus on jo vuonna 2006 antamassaan ratkaisussa KHO 2006:667 katsonut tydnantajan ja va-
kuutusyhtion valisen kapitalisaatiosopimuksen olevan luonteeltaan maaraaikaiseen talletukseen

rinnastettava®l. Sopimuksessa varat kuuluivat vakuutusyhtiélle ja toimitusjohtajalle annettu pant-

tioikeus sopimuksen varoihin ei synnyttanyt hanelle veronalaista etuutta.

Myos vakuutussopimuslaki soveltuu kapitalisaatiosopimuksiin sen 4 a §:n viittaussdaanndksen pe-
rusteella, jonka mukaan vakuutuksenottaja on oikeus irtisanoa sopimus lain 12 §:n perusteella ja
saada vakuutusehtojen mukaan laskettu sdastéosuus eli takaisinostoarvo. Vakuutusoikeudellisesta

maaritelmastaan huolimatta kapitalisaatiosopimukset eivat kuulu TVL 34.2 §:ssa maariteltyihin

2HE 275/2018, s. 7.

10 verohallinto 2023, kohta 3.

11 Ks. my6s KHO 2019:79. Toisaalta vuosikirjaratkaisussa KHO 2017:195 on kapitalisaatiosopimukset kdyvan arvon
madrittelyssa yhdistetty sijoitusrahastoihin talletusten sijaan tuoton ollessa laskennallista ja epdvarmaa siihen asti,
kunnes varat nostetaan sopimuksesta ulos.



11

henkivakuutuksiin. Markkinointiteksteissa kapitalisaatiosopimuksista voi esiintya erindisia nimia

kuten sddstésopimus, sijoitussopimus sekd varainhoitosopimus?2.

Muista henkivakuutustuotteista poiketen kapitalisaatiosopimuksella ei voi maarata ketaan vakuu-
tettua henkil63, eika silla siten ole myoskaan edunsaajaa. Taman takia kyseessa on aina maaraai-
kainen sopimus, koska mitdan yksittaista vakuutuksen paattavaa tapahtumaa ei ole.’® Sijoitussi-
donnaisissa kapitalisaatiosopimuksen tuotto sidotaan valittujen kohde-etuuksien hinnan kehityk-
seen, joita ei vero- tai vakuutuslainsdadanndssa ole erikseen rajattu. Tyypillisid kohde-etuuksia so-
pimukseen ovat erilaiset rahastot ja listattujen osakeyhtididen osakkeet, mutta vakuutuksen si-
salle on voinut tietyissa tapauksissa sijoittaa my06s kiinteda omaisuutta seka listaamattoman yhtion
osakkeita.* Verohallinto on ohjeessaan kasitellyt myos kiintedn omaisuuden ja listaamattoman
yhtion osakkeiden luovuttamista osaksi kapitalisaatiosopimusta, joihin sovelletaan tuloverolain

luovutusvoittoja koskevia sdanndksia.t®

Sijoitussidonnaisissa kapitalisaatiosopimuksissa vakuutusyhtio sijoittaa maksuista kertyneet varat
sijoittajan toiveiden mukaisesti, sitoen saastdjen arvonkehityksen kyseisiin kohde-etuuksiin. Sijoi-
tuskohteiden vaihto on mahdollista verottomasti vakuutuskuoren sisalla kesken sopimuskauden,
mutta viime kadessa vaihdoista paattaa kuitenkin vakuutusyhtio varojen omistajana. Kapitalisaa-
tiosopimukset eivat useinkaan ole padomaturvattuja eivatka talletussuojan piirissa, joten sopimus
voi eraantya tappiollisena ja vakuutusyhtion mennessa konkurssiin voi sijoittaja menettaa sijoitta-

mansa varat.'®
2.2 Tuottojen verotus TVL 35 §:n mukaan

Ennen vuotta 2020 kapitalisaatiosopimuksiin sovellettiin sddstohenkivakuutuksia koskevia saddok-
sid. Oikeuskdytdnndstd johdetun vakiintuneen kdytannon mukaisesti vakuutuksesta saatuja osittaisia

takaisnostoja voitiin katsoa pifioman palautukseksi maksettuihin vakuutusmériin asti.!’

12 yerohallinto syventivi ohje, kohta 2.1.

13 He 2018/275s. 8.

14 1t414 2020, s. 78.

15 Verohallinto 2023, kohta 10.2.3. Mikéli vakuutuksenottajalla sdilyy maariysvalta kyseisiin kohde-etuuksiin, voidaan
vakuutus sivuuttaa ja TVL 35 b § tulla sovellettavaksi.

16 Verohallinto 2023, kohta 2.2-2.32.

17 Myllymaki 2019, s. 325.
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Vakuutuksenottajalla oli siis tosiasiallisesti mahdollisuus nostaa vakuutuksesta ensin sijoitettu paa-

oma, jolla voitiin entisestiin lykitd verotusta.'® Toisaalta tappiot eivit olleet vihennyskelpoisia.

Vuodesta 2020 alkaen tuloverolaki on siséltinyt nimenomaiset sdddokset kapitalisaatiosopimusten
verotuksesta. TVL 32.1 §:n mukaan pddomatuloa on kapitalisaatiosopimuksen tuotto ja TVL 34.3 §
tdsmentdd pddomatuloa olevan vain tuotto, jos kapitalisaatiosopimuksen maksuja ei ole aiemmin
vihennetty verotuksessa. My0s muita tuloverolain luovutusvoittoa ja -tappiota koskevia sdannoksia
sovelletaan kapitalisaatiosopimuksiin. TVL 35.1 §:n mukaan kapitalisaatiosopimuksen tuotoksi kat-
sotaan se osuus sddstostd, joka ylittdd maksujen maarin, kun taas tappio on 35.3 §:n perusteella va-
hennyskelpoinen pddomatuloista maksettujen suoritusten mairén alittaessa maksujen maaran. Tuot-
toa verotetaan vasta sopimuksen pééttyessi tai muuten varoja nostaessa ulos vakuutuksesta, joten

vakuutuksen sisélle kertynyt tuotto on vakuutusyhtion tuloa!®.

TVL 45.7 §:n mukaisesti kapitalisaatiosopimuksiin ei kuitenkaan voi soveltaa hankintameno-oletta-
maa. Hallituksen esityksesséd (275/2018) téitd on perusteltu kapitalisaatiosopimukseen liittyvilla lyk-

kddantymiseduilla suhteessa suoraan omistamiseen seki sijoitusten moninaisuuteen®’.

2.3 Havaitut ongelmat

Suomalaisten vakuutussiddstdminen on jo pidempéén ollut kovassa kasvussa ja suurimpien suoma-
laisten vakuutusyhtididen tarjoamissa kapitalisaatiosopimuksissa olevien varojen mééra ylitti 14,4
miljardin euron rajan vuoden 2025 lopulla. Viimeisen kymmenen vuoden aikana sddstojen maira

kapitalisaatiosopimuksissa on yli tuplaantunut.?!

My0s ulkomaisissa vakuutusyhtidissd olevat sdds-
tot ovat olleet reippaassa nousussa®?. Erityisesti finanssikriisii seurannut pankkisalaisuuden murtu-
minen ja tietojenvaihdon parantuminen kasvattivat kysyntdé vaihtoehtoisille sijoituspalveluille,
jonka seurauksena rahavirta on ohjautunut osittain sijoitusvakuutuksiin kuten kapitalisaatiosopi-

mukset.??

18 Tama3 oli myos yksi tydryhman havaitsema puute, jonka takia eri sijoitusmuodot haluttiin tuoda verotuksellisesti
neutraaliin asemaan. Ks. HE 275/2018 s. 24.

19 Verohallinto 2023, kohta 6.3.

20 HE 275/2018, s. 28.

2! Finanssialan tilasto Vakuutussaastot 12/2025.

22 Esim. Harmaan talouden selvitysyksikkd, s. 3. Vuonna 2020 Verohallinnolle raportoitiin ulkomaisten vakuutusyhtiéi-
den toimesta yli 6 miljardin edestd ulkomaisia vakuutussaastoja, jotka olivat padosin sijoitussidonnaisia kapitalisaatio-
sopimuksia ja sddstohenkivakuutuksia.

23 Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 14.
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TVL 35 b § sdddettiin nimenomaan ulkomaisissa vakuutuksissa havaittujen raatdlointimahdolli-
suuksien takia, vaikka viitteitd vastaavista ratkaisuista on havaittu myos suomalaisten vakuutustar-
joajien tuotteissa. Ulkomaisiin sijoitusvakuutusten joustavuudesta sijoituskohteina on kertonut se,
ettd nithin on voinut sijoituksena rahan lisdksi siirtdd esimerkiksi omistamiaan listaamattoman yh-
tion osakkeita, asunto-osakeyhtion osakkeita, tai muita epilikvideji sijoituskohteita.?* Sijoittamalla
vélillisesti vakuutuskuoreen epélikvidejé sijoituskohteita on siis pyritty saavuttamaan suoraan sijoit-
tamiseen liittyvét edut, kuten muuten verotettavaksi tulevien vuokratuottojen tai listaamattoman yh-
tion osinkotuottojen verotuksen lykkdédntyminen vakuutuksen sisdlld. Ndenndisesti omistusoikeus
kohde-etuuksiin on siirtynyt varallisuuserié hallitsevalle ja omistavalle vakuutusyhtidlle, mutta
omistajanoikeudet ovat saattaneet jddda vakuutuksen omistajalle. Tietyissa tapauksissa on siis hyo-
dynnetty veronormien tarjoamaa litkkumavaraa aggressiivisen verosuunnittelun keinoin, joka lo-

pulta johti yhteni piisyyni tuloverolain vuoden 2020 uudistukseen?.

Edelld mainittuja verolainsddddnnon aukkokohtia hyodyntdmalla on joissain tapauksissa luotu kei-
notekoisluonteisia jirjestelyjd, joilla on pyritty sdilyttdméén verotuksen lykkdantymisetu siirtaméalla
sijoituskohteet muodollisesti vakuutusyhtion omistukseen. Tétd taustaa vasten tuloverolakiin lisét-
tiin erityinen verotusmenettelysddnnds TVL 35 b §, jos vakuutuksenottaja tosiasiallisesti kayttaa tai
tilld on mahdollisuus kiyttis vakuutuksen omistajalle kuuluvia oikeuksia.?® Verohallinto on my&s
tunnistanut tapauksia, joissa veronalaisia osinkotuloja on muutettu vakuutuksen sisdisiksi tuotoiksi
ulkomaisten sijoitusvakuutusten avulla. Osakeyhtion osakkeita on pystynyt siirtdmadn ulkomaiseen
sijoitusvakuutukseen, joka taas on lainannut varoja henkilon perustamalle holdingyhtiélle varoja.
Holdingyhti6 on niilli varoilla kyennyt ostamaan osakkeet alkuperiiselti omistajalta.”” Lopputu-
loksena osingot ovat tulleet holdingyhtidlle verovapaasti (rajoitetusti verovelvollisen yli 10 % omis-
tusosuuden perusteella), kun samalla holdingyhtion maksamat korot ovat olleet vahennyskelpoisia

ja kasvattaneet vakuutuksen takaisinostoarvoa verovelvollisen edunsaajan eduksi.

2 Vakuutuskuoret ja harmaa talous selvitys 1/2022 s. 12-16.

25 Aggressiivista verosuunnittelua ei ole tarkkaan laissa méaéritelty eiké sille siten 16ydy yksikasitteistd maaritelmaa.
Kysymys on verosuunnittelusta, jossa verolaista pyritdan etsimaan aukkoja tai muita tulkinnanvaraisia kohtia, joita
pyritddn hyodyntamaan lisaamalla jarjestelyyn liiketoiminnallisia syitd. Ks. myds Knuutinen (2015).

26 HE 275/2018 s. 1.

27 Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 17.
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2.4 Kotimaisten ja ulkomaisten kapitalisaatiosopimusten erot

Suomessa yksityishenkil6ille tarjotut kapitalisaatiosopimukset ovat ldhestulkoon kaikki sijoitussi-
donnaisia, joiden sisdlle voi tarjoajasta riippuen oman riskinsietokykynsd mukaan valita esimerkiksi
sijoitusrahastoja, sijoituskoreja, joukkovelkakirjalainoja, suoria osakkeita ja jopa johdannaisia sekd
strukturoituja tuotteita.?® Ulkomailla yksityishenkil®ille tarjottavat kapitalisaatiosopimukset ovat
harvinaisempia ja ratildidympid.2° Jo vuoden 2020 lakimuutoksen esitdissd korostettiin tarvetta
TVL 35 b §:n sddtamiselle ulkomaisten palveluntarjoajien tarjoamien vakuutusten raataldintimah-
dollisuuksien takia. Télld viitataan suoraan kyseisen pykélan soveltamisen edellytyksiin eli vakuu-
tuksenottajalle kuuluviin omistajanoikeuksiin, joita on havaittu tarjottavan ulkomaisten palveluntar-
joajien tarjoamissa kapitalisaatiosopimuksissa ja jotka eivit normaalisti sovellu vililliseen sijoitta-
miseen. Ulkomaisten vakuutusyhtididen tarjoamia kapitalisaatiosopimuksia on voitu kayttdd myos
juoksevien tulojen kuten vuokratulojen kanavoimiseen vakuutuskuoren sisélle, joka merkitsee epé-
neutraalisuutta muihin sijoitusmuotoihin verrattuna.*® Joidenkin ulkomaisten vakuutusyhtididen
markkinoinnin ytimessé on ollut suoraan sijoittamiseen liittyvén lykkééntymisedun saaminen, jol-
loin varainhoitajalle on voitu antaa TVL 35 § 1 momentin 4 kohdassa tarkoitettuja toimeksiantoja

ilman vakuutusyhtion lopullista péitintivaltaa®!.

Erityisesti Luxembourgin ja Irlannin vakuutusyhtiét ovat olleet suosiossa niiden vakuutusyhtididen
tuotteiden radtiloitdvyyden ja joustavuuden ansiosta. Joustavuutta tarjotaan esimerkiksi mahdolli-
suudella maksaa vakuutusmaksut luontaistuotteina, kiintedllda omaisuudella tai noteeraamattoman
yhtion osakkeilla. Erityisesti Luxemburgilaiseen lainsdddant6on kuuluva “turvakolmioperiaate”
(Triangle de sécurité) on merkittdvésti sijoittajansuojaa parantava, joilla vakuutuksenottajan varat

pidetiin suojassa.*?

28 Finanssialan tilasto Vakuutussaastét 12/2025. Varainhoitoyhtididen yhteinen lausunto 2019, s. 5.
2 HE 275/2018, 5. 9.

30 HE 275/2018, s. 20.

31 verohallinnon asiantuntijalausunto 2019.

321t515 2016, s. 44.
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3 Kapitalisaatiosopimus TVL 35 b §:n mukaan

3.1 Yleiskatsaus sivuuttamiseen

Vuoden 2020 alusta tuli voimaan erityissdannds TVL 35 b §, jolla kapitalisaatiosopimus voidaan
sivuuttaa verotuksessa. TVL 35 b.1 §:n mukaan tuotot verotetaan kyseisissé tapauksissa suoraan ve-
rovelvollisen sen verovuoden tulona, jolloin tuotot ovat vakuutusyhtiolle kertyneet ja olleet vakuu-
tuksenottajan nostettavissa. TVL 35.1 b §:ssé on lueteltu vakuutuksenottajalle mahdollisesti kuulu-
vat omistajanoikeudet, jotka laukaisevat erdiden vakuutusten erityisen verotusmenettelyn eli vakuu-
tuksen rakenteen ohittamisen. T#sti seuraa myds verotuksen lykkiintymisedun menetys>?. Yhteni
hallituksen esityksen tavoitteena oli juurikin rajoittaa sijoitusvakuutuksiin liittyvaa lykk&éntymi-
setua ja sitd kautta laajentaa veropohjaa®*. Toisaalta kapitalisaatiosopimukset voi edelleen siinndk-
sen voimaantultuakin ndhdi olevan sijoitusmuotoneutraalisuuden nikdkulmasta hieman edullisem-
massa asemassa esimerkiksi sijoitusrahastoihin tai osakesiistotiliin nahden, johtuen kapitalisaatio-

sopimusten kevyemmisti siiintelysti ja siten laajemmasta sijoituskohteiden valikoimasta™®.

Saidnndksen soveltumiseen riittdd, jos verovelvollisella on ei ole tehokkaasti estetty nosto-oikeutta
verovuonna tai hinelld on muuten méérdysvalta vaikuttaa tai muuttaa nosto-oikeuksia verovuonna.
Oikeuksia ei siis tarvitse olla tosiasiallisesti kayttényt, jotta kapitalisaatiosopimus voidaan sivuuttaa
verotuksessa. Mydskdédn veronkiertotarkoitusta ei edellytetd, vaan soveltamista arvioidaan objektii-
visin kriteerein TVL 35 b § 1. momentissa sdddetyin edellytyksin, jotka eivit ole tavallisesti sijoitta-
jille kuulu vilillisessi sijoittamisessa®®. TVL 35 b §:4 ei siten olisi pidettéivi veronkiertimisti esté-
vind sddnnoksend, vaikka sen tarkoituksena onkin ollut puuttua keinotekoisiin vakuutusjérjestelyi-

hin.

Uuden saintelyn taustalla oli erityisesti ulkomaisten vakuutusyhtididen (eng. capital redemption
policy) rdataloimét vakuutuskuoret, jotka ovat tarjonneet sijoittajille laajempaa joustavuutta ja ano-
nymiteettid. Verovelvollisella tarkoitetaan hallituksen esityksen mukaan sité, joka on oikeutettu

nostamaan varoja vakuutuksesta. Sdédnnoksen 1. momentissa luetellaan ndma sivuuttamismenettelyn

33 HE 275/2018, s. 19-20. Lykkaintymisedussa on kyse vakuutuksenottajan saamasta korottomasta verolainasta ja
veronsaajien korkotappiosta, kun verojen maksamista voi lykata siihen asti, kunnes varat nostetaan vakuutuskuoren
ulkopuolelle. Mikali varoja ei vakuutuksenottajan elinaikana ollenkaan realisoida, tulevat ne verotetuksi padomatulo-
verokantaa alemmalla perintéverokannalla.

34 HE 275/2018, s. 25.

35 Nykanen ja Nieminen 2021, s. 5. TVL 35 b §:sti huolimatta vero- ja vakuutuslainsdadannéssa ei ole erikseen rajattu
sallittuja vakuutuskuoren sisélle sijoitettavia sijoituskohteita.

36 veronkiertotarkoituksissa tehtyihin keinotekoisiin jarjestelyihin olisi mahdollista soveltaa VML 28 §, vaikka oikeus-
kdytanndssa sen kayttokynnys onkin asetettu suhteellisen korkeaksi. Ks. tasta luku 3.4.
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laukaisevat omistajanoikeudet, jotka eivit tavallisessa vilillisessa sijoittamisessa kuulu sijoittajalle.
Kapitalisaatiosopimuksia késitelldén yhtend kokonaisuutena, joten edellytysten tayttyessd yhdenkin
sijoituskohteen osalta, tulee koko sopimus sivuutettavaksi ja sitd verotetaan TVL 35 b §:n mukai-
sesti.’” Vakuutuksen sivuuttaminen ei kuitenkaan vaadi 1. momentin mukaisten oikeuksien tosiasi-
allista kiyttdd, vaan jo mahdollisuus niiden kdyttdmiselle laukaisee sivuuttamismenettelyn ja siten
johtaa verotuksen lykkéddntymisedun menettdmiseen. Mahdollisuus varojen nostamiselle on jo niissi
tapauksissa, kun sité ei ole tehokkaasti sopimuksella estetty tai nosto-oikeudesta on muuten vakuu-

tuksen osapuolten vililld sovittu tai se on sopimuksen teon jilkeen muokattavissa®

TVL 35 b § koskee tilanteita, joissa sijoittaja tai hinen midrdamainsa henkilo voi itsendisesti mai-
ritd vakuutusyhtion omistamista kohde-etuuksia koskevista oikeuksista, jolloin saavutetaan suoraan
sijoittamiseen liittyvat oikeudet, hydtyen samalla vélilliseen sijoittamiseen kuuluvista veroeduista.
Tarkoituksena ei ole kuitenkaan ollut rajoittaa vakuutuksenottajan oikeutta valita sijoituskohteita tai
muuttaa allokointia kesken sopimuksen, jos kyseiset toimeksiannot annetaan vakuutusyhtiolle eika

toimita vakuutusyhtidn ohi antaen toimeksiannot suoraan kolmannelle osapuolelle.*
3.2 Edellytykset
3.2.1 Oikeus paattaa kohde-etuuteen liittyvan maarays- ja aanivallan kayttamisesta

TVL 35 b §:n 1 momentissa on sdidetty vakuutuksenottajalle kuuluvista omistajanoikeuksista, joi-
den kdyttomahdollisuus johtaa sivuuttamismenettelyn soveltamiseen:

1y

oikeus paittdd kohde-etuuteen liittyvan médrdys- tai ddnivallan kiyttimisesti;

2)

oikeus péattaa siitd, kenelle tai milld ehdoilla kohde-etuutena oleva varallisuus luovutetaan;

3)

oikeus paittdd kohde-etuutta koskevasta kaytto- tai hallintaoikeudesta;

4)

oikeus tehdd kohde-etuutena olevaan varallisuuteen liittyvid toimeksiantoja tai muita kohde-

etuuteen liittyvid sopimuksia vakuutusyhtion puolesta kolmannen osapuolen kanssa.

37 HE 275/2018, s. 50-51.
38 Verohallinto syventiva ohje, kohta 6.9.
39 vavm 37/2018 vp, s. 9-10.
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1 Momentin 1 kohdassa tarkoitetun kohde-etuuteen liittyvdn mairdys- ja dénivallan kiyttdminen
voisi lain esitdiden mukaan tulla kyseeseen esimerkiksi kdyttdmalld osakkeisiin liittyvad d4nivaltaa
vakuutusyhtion puolesta tai vastaavasti vakuutusyhtion kéyttiessd danivaltaa vakuutuksenottajan
madrdysten mukaisesti. Myds sopimuksen kohde-etuutena olevaan velkakirjaan liittyvien velkojan
oikeuksien kdyttdminen tiyttdd kyseisen kohdan miéritelmén, joita voisivat olla esimerkiksi maksu-
aikatauluista tai velan ehdoista miiriiminen.*’ Kyseiset oikeudet kuuluvat tavallisesti vakuutusyh-
tidlle kohde-etuuksien omistajana, jolloin jo oikeuksien tosiasiallinen voimassaolo johtaa vakuutuk-

sen sivuuttamiseen ja sitd kautta lykkdantymisedun menettdmiseen.

Kohde-etuuteen kuuluvalla “dénivallan kédyttamiselld” voidaan puuttua tilanteisiin, jossa vakuutus-
maksu maksetaan luovuttamalla listaamattoman yhtion osakekanta kapitalisaatiosopimukseen, tar-
koituksena pidattad itselldén osakkaalle kuuluvat oikeudet kuten dénioikeuden kayttiminen. Naita

voisi olla my®s voitonjaosta piittiminen tai hallituksen jisenen valinta.*!
3.2.2 Oikeus paattaa kenelle tai milla ehdoilla varallisuus luovutetaan

TVL 35 b.1 §:n 2 kohdassa tarkoitettu oikeus pddttdad siitd, kenelle tai millé ehdoilla kohde-etuu-
tena oleva varallisuus luovutetaan voisi tulla kyseeseen, kun vakuutuksenottajalla on oikeus paat-
ta4 osakkeen luovutuksesta itselleen tai taman lahipiiriin kuuluvalle taholle*2. Tarkoituksena ei ole
ollut rajata vakuutuksenottajan oikeutta valita vakuutusyhtion tuotteista haluamansa kohde-etuu-
det, joihin sopimuksen arvonkehitys sidotaan, tai tehda allokaatiomuutospyyntdja kesken sopi-

muskauden?®3.

KHO on julkaisemattomassaan ennakkoratkaisussa 2717/2023 todennut vakuutuksenottajan kapi-
talisaatiosopimukseen sovellettavan TVL 35 b §:n 1 momentin 2 kohtaa sekd 2 momenttia. Sopi-
mukseen arvonkehitykseen oli tarkoitus liittda vakuutusyhtion vapailta markkinoilta hankkiman
asuinhuoneiston tuotto, johon liittyen hakijalla oli mahdollisuus asettaa lisdehtoja hankinnoille ja
luovutuksille sekd maaraaika allokaatiomuutosten voimassaoloille. Asiassa ei ollut merkitysta silla,
ettd kokonaisvaltainen hallinnointi oli ulkoistettu ja lopullinen pdatos tuli vakuutusyhti6ltd, joten

kyseisessa sopimuksessa vakuutuksenottajalla katsottiin olevan tosiasiallinen mahdollisuus

40 HE 275/2018, s. 51.

41 Myllymaki 2021 Sijoitusvakuutuksen sivuuttaminen verotuksessa, s. 418.
42 HE 275/2018, s. 51.

43 VaVM 37/2018 vp, s. 9.
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vaikuttaa kohde-etuutena olevan varallisuuden myohempaan luovutukseen. Myds Verohallinto on
kapitalisaatiosopimuksia koskevassa ohjeessaan katsonut erilaisten ehtojen asettamisen allokaa-

tiomuutoksiin laukaisevan TVL 35 b §:n soveltamisen?®?.

Toisaalta vastoin Verohallinnon tulkintaa Keskusverolautakunta tulkitsi ratkaisussaan KVL 2025/8
rajahintaa koskevan ehdon olevan ehdollinen muutos vakuutussopimukseen, josta ei seurannut
vakuutusyhtion velvollisuutta luovuttaa kohde-etuuksia eika sopimus siten ollut raataloity vakuu-
tuksenottajalle. Asiasta on valitettu KHO:lle, joten lopullista paatosta asialle ei ole viela tullut. Raja-
hinnan asettaminen kapitalisaatiosopimuksissa vaikuttaisi siis olevan tulkinnanvarainen TVL35 b
§:n soveltamisen osalta, kun Verohallinnolla ja Keskusverolautakunnalla on asiaan eridvat mielipi-
teet. Sanamuotoja "milla ehdoin” tiukasti tulkitsemalla voitaisiin myos paatya tulkintaan, etta raja-
hinnan asettamisella on asetettu lisdehto kohde-etuuksien luovuttamiselle. Toisaalta kohdassa 2
puhutaan vain kohde-etuuksien luovuttamisesta, joten sanamuodon perusteella ei ilmeisesti ole

haluttu rajoittaa kohteen hankkimista.

TVL 35 b §:n 1 momentin 2 kohta voisi my6s herkasti tulla sovellettavaksi, jos kapitalisaatiosopi-
muksen arvonkehitykseen liitetdan listaamattoman yhtion osakkeita. Verohallinto on omissa selvi-
tyksissadn tunnistanut jo aiemmin tilanteita, joissa juoksevia tuloja sijoitusasunnoista ja -kiinteis-
toistd on muutettu verovapaaksi tuloksi sijoittamalla ne sijoitusvakuutuksiin. Kiintedn omaisuuden
luovuttamiseen liittyy intressiyhteyden haivyttamisen lisdaksi myoés muita ongelmia kuten arvosta-
misen vaikeus, jonka johdosta verotuksessa voidaan esittdd keinotekoisen suuria tappioita®. Ky-
seiset kapitalisaatiosopimusten raatalointimahdollisuudet ovat usein liittyneet ulkomaisten vakuu-

tusyhtididen tarjoamiin sopimuksiin®®.
3.2.3 Oikeus paattaa kohde-etuutta koskevasta kaytto- tai hallintaoikeudesta

Kapitalisaatiosopimus voidaan myds sivuuttaa verotuksessa, jos vakuutuksenottajalla on oikeus
paattaa kohde-etuutta koskeva kaytto- tai hallintaoikeudesta. Tyypillisesti nama liittyvat rakennuk-
sen tai kiinteiston kaytto- ja hallintaoikeudesta maaraamiseen, tai tosiasialliseen mahdollisuuteen

maarata ndista, jotka eivat tyypillisesti kuulu valilliseen sijoittamiseen ja johtavat siten

4 Verohallinto ohje, kohta 6.9.2.
% Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 20-22.
6 Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 12.
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lykkdaantymisedun menettdamiseen. Verohallinnon nakemyksen mukaan vakuutuksenottajan oikeus
vakuutukseen liitetyn kiinteiston vuokraamiseen tayttaa TVL 35 b §:n soveltamisedellytykset, jol-
loin koko vakuutus sivuutetaan®’. Asuinhuoneistojen ja kiinteistdjen siirtomahdollisuutta vakuu-
tukseen on tarjottu kdaytdanndssa ainoastaan ulkomaisten vakuutusyhtididen toimesta, jolla on ollut

tietyissa tapauksissa mahdollista valttda vuokratulojen verotus kokonaan?®.

Toisaalta kaytto- ja hallintaoikeudella voidaan lain sanamuotojen perusteella tarkoittaa hyvin mo-
nenlaisia kohde-etuuksia, vaikka lain esit6issa talla onkin paaasiassa viitattu kiinteistoihin. Myos
muut arvokkaammat liikennevalineet voisivat kuulua kyseisen kohdan soveltamisalaan, jos vakuu-
tuksen sisdlle halutaan sijoittaa esimerkiksi lentokoneiden tai laivojen kaltaisia omaisuuseria tai

aineettomia oikeuksia®°.

3.2.4 Oikeus tehda varallisuuteen liittyvia toimeksiantoja tai sopimuksia kolmannen

kanssa

Kenties tulkinnanvaraisin néisti neljdstd TVL 35 b §:n piiriin kuuluvasta oikeudesta on oikeus
tehdd kohde-etuutena olevaan varallisuuteen liittyvid toimeksiantoja tai muita kohde-etuuteen liitty-

vid sopimuksia vakuutusyhtion puolesta kolmannen osapuolen kanssa.

Lain esitdiden mukaan téllaisia vakuutuksen sivuuttamisen laukaisevia olisi sdilytys- tai omaisuu-
denhoitosopimuksen seki osto- tai myyntimaardyksen antamista suoraan kolmannelle osapuolelle.
Sen sijaan vakuutuksenottajalla voi valita vakuutusyhtion tuotteista kohde-etuudet, joihin sopimuk-
sen arvonkehitys voidaan sitoa ilman 1 momentin mukaista vakuutuksen sivuuttamismenettely.*
Lausuntokierroksella palautetta kerési erityisesti puuttuminen osto- ja myyntimairdyksien antami-
seen, kun vakuutuksenottajalle kuuluu kuitenkin oikeus valita vakuutusyhtion vaihtoehdoista
kohde-etuuksia ja muuttaa allokaatiota sopimuksen voimassaoloaikana. Lain esitdissd olleet sana-
muotojen ja perusteluiden perusteella voitaisiin self-management -tyyppinen varainhoitokin katsoa
TVL 35 b §:n alaiseksi, kun vakuutuksenottaja antaa omaisuudenhoitajalle osto- ja myyntiméérayk-

sia.>! Self management -varainhoitomalli saattaisi siis joissain tapauksissa laukaista TVL 35 b §:n

47 Verohallinto 2023, kohta 6.9.3.

48 Harmaan talouden selvitysyksikké 2019, s. 48. Lisiksi arvonnousut on voitu tietyissa tapauksissa kotiuttaa pddoma-
tuloveroa alemmalla perintéverokannalla.

4 Myllymaki 2020c, s. 420.

S0 HE 275/2018, s. 51.

51 varainhoitoyhtididen yhteinen lausunto. Varainhoitomalleista ks. Itild 2020, s. 80-81.
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soveltamisen, jos asiakkaalla katsotaan olevan oikeus tehdd varallisuuteen liittyvid toimeksiantoja

tai sopimuksia vakuutusyhtion puolesta kolmannen osapuolen kanssa. Verohallinto on kapitalisaa-
tiosopimuksia koskevassa ohjeessaan katsonut myos ns. konsultatiivisen varainhoidon olevan TVL
35 b §:n soveltamisalan piirissd, mikali vakuutuksenottaja voi antaa toimeksiantoja suoraan varain-

hoitajalle.

Toimeksiantojen antamisen osalta TVL 35 b § on siis tarkoitettu sovellettavaksi, mikili ne annetaan
suoraan kolmannelle osapuolelle. Kapitalisaatiosopimuksissa osapuolina ovat vakuutusyhtio ja va-
kuutuksenottaja, joten sdédnnos soveltuisi siten sanamuotonsa perusteella varainhoitajalle annettui-
hin toimeksiantoihin. Toisaalta vakuutusyhtioti edustavaan vakuutusasiamieheen sddddsté ei sovel-

leta, jos lopullinen p#itintivalta siilyy vakuutusyhtiolls>®,

Korkeimman hallinto-oikeuden vuosikirjapaitoksessd KHO 2022:41 antaa konkreettista tulkinta-
apua sithen, milloin toimeksiantojen vilittdminen kolmannelle osapuolelle vakuutusyhtion puolesta
voisi laukaista TVL 35 b §:n soveltamisen. KHO:n ratkaisussa vakuutuksenottajalla ei katsottu ol-
leen oikeutta tehdi toimeksiantoja vakuutusyhtion puolesta asiamiehend toimineen pankin kanssa,
vaikka allokaatiomuutokset voitiin tietyissd tapauksissa tehdi automatisoidusti ja toimenpidemuu-
tospyynnot l1dhettdd suoraan pankille. Vakuutusyhtion kohdevalikoiman sisdlld voidaan siis allokaa-
tiomuutoksia tehdd myds automatisoidusti ja kyse on vakuutuksenottajalle kuuluvasta oikeudesta,
joka ei laukaise sivuuttamismenettelyd. Mikéli kyseessé ei ollut vakuutusyhtion hyviksyma sijoitus-
kohde, tuli allokaatiomuutospyyntd yhtion tyontekijoiden késiteltiviksi ja paatettdvaksi, jolloin va-
kuutuksenottajalla et TVL 35 b § 2 momentin mukaisesti ollut oikeutta tai tosiasiallista mahdolli-
suutta 1 momentin 4 kohdan mukaiseen oikeuden kéyttdmiseen vaan lopullinen pééténtdvalta oli

vakuutusyhtiolla.

3.3 Nettotuoton laskenta ja tuoton verotus

TVL 35 b §:n 3 momentti siséltdd sadnnokset veronalaisen tulon laskemisesta kapitalisaatiosopi-
muksille, kun 1 ja 2 momentin mukaiset edellytykset ovat tayttyneet. Nettotuottoa mééariteltdessi
bruttotuotosta vihennetddn vakuutusyhtiolle aiheutuneet todelliset hankintamenot sekd muut vero-

vuonna kertyneet tulon hankkimisesta aiheutuneet menot, mukaan lukien vakuutusyhtiéon maksamat

52 \erohallinnon 2023, kohta 6.9.4.
53 |bid.
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lahdeverot. Bruttosuorituksia taas ovat vakuutusyhtion saamat tuotonluonteiset erét kuten osingot,

korot, sijoitusrahastojen voitto-osuudet seki kohde-etuuksista saadut luovutushinnat®*,

TVL 35 b §:n 3 momentin mukaan laskennallisia arvonmuutoksia ei huomioida nettotuottoa lasket-
taessa, joita lain esitdiden mukaan voisi olla esimerkiksi kohde-etuutena olevien arvopapereiden
laskennalliset arvonmuutokset. Koska laskennalliset arvonmuutokset joka tapauksessa vaikuttavat
sopimuksen sddston midrddn, ei verotettava tuotto useinkaan ole sama kuin sopimuksessa oleva

saaston maara.

TVL 35 b §:n soveltuessa kohde-etuuksien tuottoa verotetaan ldpivirtausperiaatteen mukaisesti
ikddn kuin vakuutuksenottaja omistaisi kohde-etuudet suoraan, joka johtaa lykkaddntymisedun me-
nettimiseen. TVL 35 b.1 §:n mukaisten edellytysten tiyttyessd yhdenkin kohde-etuuden osalta koko
sopimus sivuutetaan ja kaikkia kohde-etuuksia verovelvollisen tulona sind verovuonna, kun ne ovat
vakuutusyhtiolle kertyneet. Toisaalta nettotuoton ollessa negatiivinen ei verovuoden nettotappiota
voi vihentdd myohempien vuosien bruttosuorituksista. Tappiota ei my0skiédn voisi vihentdd muista
verovelvollisen tuloista®. Timi eroaa merkittivisti TVL 35 §:n mukaisesti normaalista verotuk-
sesta, jossa sopimuksen pédidttymisvuonna syntyvé tappio on vihennyskelpoista pddomatuloveroista.
TVL 35 b §:n tapauksessa tappio jad siis kokonaan vihentdmétti ja lykkdantymisetu saamatta, jolla
on soveltuessaan huomattavan kiristdva vaikutus verovelvollisen verotukseen. My0Oskdin hankinta-
meno-olettamaa ei padsaintdisesti voida kapitalisaatiosopimuksissa kayttdéd, miké ilmenee TVL 45
§ 7 momentista. Verohallinto on kuitenkin linjannut TVL 46.1 §:n mukaista hankintameno-oletta-
maa voitavan kiyttii, jos todellista hankintamenoa ei pystyti selvittimiéin>®. Sanamuodon perus-
teella verovelvollisen tulisi siis aktiivisin toimin pyrkid selvittimééan vakuutusyhtioltd alkuperdiset
hankintamenot ennen hankintameno-olettaman kayttdd. Kokonaisuutena TVL 35 b §:n soveltami-
nen johtaisi huomattavasti normaalitilannetta kiredmpéddn verotukseen, jolloin verotuksessa vakuu-

tuksen epdsuora luonne sivuutetaan ja tuottoja verotetaan kuin kyseessé olisi suora sijoitus.

3.4 Suhde VML 28 §:aan

TVL 35 b § eroaa monessa suhteessa veron kiertimistd koskevan yleissdddoksen VML 28 §:n so-

veltamisesta. Mikéli asialle annetaan sen varsinaista luonnetta vastaamaton oikeudellinen muoto,

54 Myllymaki sijoitusvakuutuksen sivuuttaminen verotuksessa, s. 425.
55 HE 275/2018, s. 53.
56 Verohallinto ohje, kohta 6.9.5.
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menetellddn VML 28.1 §:n mukaan kéyttden asian oikeaa muotoa. Néin ollen VML 28 §:n sovelta-
minen voisi kiytdnnossé tulla sovellettavaksi, jos kapitalisaatiosopimuksella on tavoiteltu lain vas-

taisten veroetujen tavoittelua ilman riittdvii liiketaloudellisia syitd>’.

Tiettdvasti VML 28 §:44 ei ole kapitalisaatiosopimusten osalta aiemmin sovellettu, vaikka erityi-
sesti ulkomaisten vakuutusyhtididen riitildimien tuotteiden osalta kysymys on ollut esilld>®. Mah-
dollisuus VML 28 §:n soveltamiseen on voinut olla tilanteessa, jossa listaamattoman yhtion osak-
keet luovutetaan kapitalisaatiosopimukseen pitden osakkeisiin liittyvin méardysvallan ja oikeuden
lunastaa ne takaisin sopimuksen péityttyd>®. Nykyisin tillainen jirjestely tosin saattaisi tidyttii aina-

kin TVL 35 b.1 §:n kohdat 1 ja 2, joita soveltamalla vakuutus voidaan sivuuttaa.

Hallituksen esitdissé tarvetta erityissdéntelylle perusteltiin TVL 35 b §:n objektiivisten tunnusmerk-
kien kautta, jolloin pykilin soveltamiseen ei tarvittaisi veronkiertotarkoitusta®. VML 28 § siilyy
edelleen tiydentdvina sddnnoksend, mikdli TVL 35 b §:n mukaiset objektiiviset tunnusmerkit eivit

taydy, mutta jirjestelyn voidaan nihda olevan selvisti keinotekoinen.

57 1t4l3 2020, s. 82.

58 Valtiovarainministerid 2018, s. 128. HE 275/2018, s.58.
59 Verohallinto 2023, kohta 8.1.

60 HE 275/2018, s. 50.
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4 TVL 35 Db §:n soveltaminen rajat ylittavissa tilanteissa

4.1 Verotusoikeuden rajat

Suomessa verovelvollisuus saamistaan tuloista jakautuu yleiseen ja rajoitettuun verovelvollisuuteen,
joista ensimmadisid ovat Suomessa asuvat ja jalkimmaisid ulkomailla asuvat. Tuloverotuksen kan-
sainvalisestd ulottuvuudesta sdddetddn tarkasti TVL 9 §:n 1 momentin 1 kohdassa. Sen mukaan ve-
rovuonna Suomessa asunut henkilo, kotimainen yhteiso, ulkomailla rekisteroity tai perustettu tai
rekisterdity yhteiso, jonka tosiasiallinen johtopaikka sijaitsee Suomessa, yhteisetuus ja kuolinpesd
tddltd ja muualta saamistaan tuloista (yleinen verovelvollisuus). Suoraan lainkohtaa soveltaen Suo-
meen yleisesti verovelvolliset ovat siis velvollisia suorittamaan tinne tuloja myos Suomen ulkopuo-
lelta saamistaan tuloista. Kyseessd on siis maailmanlaajuinen verovelvollisuus, joka ndenndisesti
helppoudestaan huolimatta on tuonut erilaisia tulkintaerimielisyyksid korkeimman oikeuden ratkais-

tavaksi.

Tuloverolain 9 §:n 1 momentin 2 kohta tdsmentda rajoitetusti verovelvollisen méiéritelmaa, joka on
sen mukaan henkilo, joka verovuonna ei ole asunut Suomessa, sekd muu kuin 1 kohdassa tarkoitettu
ulkomainen yhteiso tddltd saamastaan tulosta (rajoitettu verovelvollisuus). Rajoitetusti verovelvol-
lista verotetaan rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta annetun lain ("LéhdeVL”,
627/1978) eli lahdeverolain mukaan. Ulkomailla tuloverolain mukaan asuvat eli rajoitetusti verovel-
volliset henkil6t maksavat Suomeen veroa siis vain Suomesta saamistaan tuloista. Néistd on esi-
merkkiluettelo TVL 10 §:ssé, jota ei voida pitii tyhjentivini.®! Esimerkiksi kapitalisaatiosopimus
on nostettu listan ulkopuolelta sovellettavaksi etuudeksi, joihin kyseistd pykéldé voitaisiin sovel-
taa.> Soveltamisen edellytykseni on, etti maksajana on suomalainen yhteis ja varojen hallinnointi
on Suomessa. Koska kapitalisaatiosopimuksen tuotto luokitellaan pddomatuloksi, sovelletaan niihin

30 % tai 34 % lahdeveroa, joka on lopullinen ja vdhennyskelvoton vero.

Yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisen keskeisend rajanvetona voidaan siis pitdd Suomessa asu-
mista, jonka médrittely on sisdllytetty TVL 11 §:44n. Henkilon katsotaan asuvan Suomessa, jos hé-
nelld on tdélld vakituinen koti ja asunto tai tadlla oleskelu on yli kuuden kuukauden mittaista kalen-

terivuosittain laskettuna. Toisaalta Suomen kansalaisiin sovelletaan niin kutsuttua kolmen vuoden

61 Tam4 ilmenee jo kyseisen pykildn johtolauseen muotoilusta “muun ohessa”.
62 Toisaalta verosopimukset estivit useissa tapauksissa sijoitusvakuutusten verottamisen Suomessa, josta ks. luku 4.3.
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saantod, vaikka edelld luetellut edellytykset eivit tiyttyisikddn. Suomen kansalaista pidetdin Suo-
messa asuvana kolmen vuoden ajan maasta muuton jélkeen muuttovuoden lopusta laskettuna, jollei

pystytd todistamaan olennaisten siteiden katkeamista.

Nimenomaan Suomessa asumista ja kuuden kuukauden asumisen mééritelmii ja tulkintoja on jou-
duttu lukuisissa tapauksissa ratkomaan eri oikeusasteissa, jolloin turvaudutaan tarkkoihinkin todis-
teluihin vuosien ajalta. KKO:n ratkaisussa 2024:27 oli kyse luovutusvoiton verottamisesta henkilon
asuttua 2010-luvulla pitkid aikoja Kiinassa, mutta omistettuaan samalla Suomesta huoneiston ja
omakotikiinteiston. Asian késittelyyn vaikutti my0s vakuutusyhtigilta ja kiinalaisilta pankeilta tut-
kinnan aikana saadut tiedot sekd henkilon kuuluminen rikoksen tekoaikana Suomen sosiaaliturvan
piirin, mitk# osaltaan myds kertovat saatujen tietojen laajuudesta ja asian késittelyn monimutkaisuu-

desta ja haasteellisuudesta.

TVL 35 b § mahdollistaa yleisesti verovelvollisten kapitalisaatiosopimuksista saamien tuottojen ve-
rotuksen ldpivirtausperiaatteella, mikéli verovelvollisella on tosiasiallinen oikeus kéyttdd 1 momen-
tissa tarkoitettuja oikeuksia. Toisaalta tulee ottaa huomioon ulkomaisesta vakuutusyhtidsté otetun
kapitalisaatiosopimuksen oikeudellinen rinnastettavuus eli tuotteiden siséllollinen samankaltaisuus.
Koska kapitalisaatiosopimuksille ei verolainsdddanndssé ole sddstohenkivakuutuksia vastaavaa

TVL 34.2 § méiritelmis, tulee sille antaa vakuutusoikeudellinen sisilto%.
4.2 Tiedonsaannin ja valvonnan haasteet

TVL 35 b §:n 2 momentin mukaan tuotot voidaan verottaa verovelvollisen tulona niiden kertymis-
vuonna, jos vakuutuksenottaja on kéyttinyt siind lueteltuja oikeuksia tai niistd on sopimuksessa
sovittu. Lisdksi tosiasiallinen mahdollisuus oikeuksien kédyttoon johtaa sivuuttamismenettelyn so-
veltamiseen. Tietojenvaihdon laajennuttua ja pankkisalaisuuden murruttua finanssikriisin jélkeen,
ovat entiset tiukan pankkisalaisuuden maat alkaneet markkinoimaan sijoitusvakuutuksia vastaaviin
tarkoituksiin. Talld on mahdollistettu joissain tapauksissa tulojen salaamista, varojen kétkemisti
velkojilta ja verotuksen ilmoituslaiminlydnnin ilmi tulemisen estiminen automaattisen tietojenvaih-

don parannuttua.®*

VML 7 §:n mukaan verovelvollisen on ilmoitettava omat tulonsa, niistd tehtévéit vihennykset ja
muut tiedot varoistaan ja veloistaan sekd muut verotukseen vaikuttavat tiedot. [lmoitusvelvollisuu-

teen kuuluu VML 10 § 2 momentissa luetellut varat kuten kiinteistot ja huoneistot sekd osuudet

63 Myllymaki 2021, s. 155.
64 Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 19-21.
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avoimista yhtidistd ja kommandiittiyhtioistd ja erddt muut varat, mutta ei kuitenkaan ulkomaiset ka-
pitalisaatiosopimukset. Verohallinto voi kuitenkin pyytia tdydentdvii tietoja VML 11 §:n perus-
teella sijoitusvakuutuksista, jolloin tietoja on tdydennettdva. Sivullisen tiedonantovelvollisuudesta
taas sdddetddn VML 15-17 §:ssd, mutta kdytdnnossd se koskee vain Suomessa kiinteén toimipaikan
omaavia tai yleisesti verovelvollisia vakuutusyhtiditd. Ilmoitusvelvollisuus ei siis koske vakuutus-
yhtiditd, joiden kiinted toimipaikka on Suomen ulkopuolella eikd Suomessa ole my6skéan kyseisen

yhtion sivuliiketti®’.

OECD:n kehittdamd CRS (Common Reporting Standard) luokittelee tietyt vakuutusyhtiot raportoin-
tivelvollisiksi finanssitililaitoksiksi (’specified insurance companies”), joiden pohjalta ulkomaisista
vakuutuskuorista on vuodesta 2017 lihtien tullut Verohallinnolle tietoja.’® Automaattisen finanssiti-
litietojenvaihdon mydta tiedonsaanti ei endé ole pelkdstddn verovelvollisen tai ulkomaisen vakuu-
tusyhtididen tietojen varassa. Toisaalta tiedot tulevat Verohallinnolle vasta verovuotta seuraavan
vuoden syksylld, eikd tietoja usein ehditd hyddyntdméén ennen verotuksen kolmen vuoden oikai-
suajan paittymisti®’. Kiytinnossi kyseiset tiedot eivit kuitenkaan usein ole riittivii verotuksen pe-
rustaksi, joten yksiloityjd pyyntoja lisdtiedoista tarvitaan edelleen, milld on merkittava tyollistava
vaikutus Verohallinnolle ulkomailla olevien sijoitusvakuutuksen suuren médrin takia. CRS:n no-
jalla Verohallinto saa kdyttonsa vertailutietoja vakuutussijoitusten voimassaolosta, vuoden lopun
saldosta seké takaisinostoista, mutta ei esimerkiksi veronalaisen tuoton osuudesta TVL 35 §:n so-
veltamisen tueksi.%® Mydskiin vakuutuksen sivuuttaminen voi niiden tietojen perusteella olla haas-
tavaa, kun tietoja sopimuksen ehdoista ei saada ilman liséselvityksid eikd sitd kautta padstd arvioi-
maan vakuutuksenottajan mahdollisuutta kayttdd kohde-etuuksille kuuluvia omistajan oikeuksia.
Niéin ollen médrdysvaltaa osoittavat TVL 35 b §:n oikeudet jddvit myos CRS-tietojenvaihdon ulko-
puolelle, mikéd voi tehdd vakuutuksen sivuuttamisesta haastavaa tai ainakin huomattavia resursseja

vaativaa.

Verotuksen oikaisuajan pddttyminen on siis merkittdvd ongelma, jolloin iso osa ulkomaisten vakuu-
tusyhtididen kautta saaduista kapitalisaatiosopimusten tuotoista ei ehdi verotuspéétoksille. Toisaalta
VML 56 a §:n perusteella Verohallinto voi jatkaa oikaisuaikaa yhdelld vuodella, jos se on saanut

poikkeuksellisen my6hdan joko foiselta viranomaiselta tai verovelvolliselta tietoja tuloista tai vero-

velvollinen on olennaisesti vaikeuttanut valvontatoimien suorittamista. VML 56 b § 3 kohdan

55 Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 30.

66 KMPG 2016.

57 Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 3—6. Kolmen vuoden oikaisuaika perustuu VML 56 § 2 momenttiin.
8 Harmaan talouden selvitysyksikké 2022, s. 37-39.
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mukaan oikaisuaika on kuusi vuotta, jos tieto on saatu kansainvdlisessd tietojenvaihdossa muutoin
kuin automaattisessa tietojenvaihdossa. Télla perusteella esimerkiksi virka-apupyyntdina tai spon-

taanisti tapahtuvina tietojenvaihtoina saaduille tiedoille oikaisuaika olisi pidempi.

Valvonnan ja tiedonsaannin rakenteellista haasteista sekd vakuutussijoitusten avulla toteutetuista
keinotekoisista jarjestelyistd kertoo myds KHO:n ratkaisu 2021:63. Késiteltdvana oli luonnollisen
henkilon osakkeiden luovutuksesta saaman luovutustappion purkaminen, koska mainittua vuonna
2013 tekemdd vakuutushakemusta Luxemburgilaisesta vakuutusyhtiosti ei oltu hyvéksytty ja
aiempi verotuspéétds perustui siis sopimukseen, jota ei ollut olemassa. Verohallinto sai tiedon va-
kuutushakemuksen hylkddmisestd vasta 2019 Luxemburgin veroviranomaisille 1dhetetyn virka-apu-
pyynndn nojalla, jolloin aiemmat paatokset verotuksesta voitiin purkaa hallintokéyttdlain 63 § 1
momentin 2 ja 3 kohdan® edellytyksilli. Kyseisten kohtien mukaan aiempi p#itds voidaan purkaa,
jos 2) jos pédtds perustuu ilmeisesti vadrdédn lain soveltamiseen tai erehdykseen, joka on voinut
olennaisesti vaikuttaa pdatokseen tai 3) jos asiaan on tullut sellaista uutta selvitysti, joka olisi olen-
naisesti voinut vaikuttaa paatokseen, eikd hakijasta johdu, ettd uutta selvitysti ei ole aikanaan esi-
tetty. Hakijan oli katsottu antaneen vilpillisessd mielessé virheellisti tietoa sopimuksen voimassa-
olosta aiemmissa oikaisuvaatimuksissaan, joten verotus palautettiin Verohallinnolle uudelleen kisi-

teltavaksi.

Tapaus korostaa vakuutussijoituksiin liittyvid valvonnan haasteita, vaikka jirjestely olisi selvésti
keinotekoinen ja tehty veronkiertdmistarkoituksessa. Mikéli jérjestely olisi ollut todellinen ja sopi-
mus olisi syntynyt, olisi TVL 35 b §:n mukainen arviointi voinut tulla kyseeseen, mikéli objektiivi-
set tunnusmerkit olisivat tdyttyneet ja kyseinen siddntely olisi ollut voimassa. VML 28 §:n kaytto-
mahdollisuutta ei kyseisessd tuomiossa punnittu, mutta asiassa voisi tulla kyseeseen myds veronko-
rotuksen midradminen, joka verovuoden 2013 voimassa olleiden sddnndsten perusteella olisi 0-30
prosentin lisdys verotettavaan tuloon, jos Verohallinto kokee annettujen tietojen ja selvitysten olleen

puutteellisia tai jitetty kokonaan antamatta’®.

89 Laki on sittemmin kumottu lailla oikeudenkiynnistd hallintoasioissa (”Hallintoprosessilaki”, 808/2019), jossa vastaa-
vat ylimaaraiset muutoksenhakukeinot on kirjattu 117 § 1 momentin kohtiin 2 ja 3.
70 Lindgren 2021, s. 597.
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4.3 Verosopimusten rajoittava vaikutus TVL 35 b §:n soveltamiseen yleisesti vero-

velvollisilla

TVL 35 b §:n sddtdmisen taustalla on ollut halu puuttua ulkomaisten vakuutusyhtiéiden tarjoamiin
raataloityihin kapitalisaatiosopimuksiin. Télldin joudutaan huomioimaan verosopimusten vaikutus,
joilla on Suomen verotusoikeutta supistava vaikutus ja tietyissé tilanteissa voidaan estdd TVL 35 b
§:n mukainen verotus, vaikka sddnndksen objektiiviset tunnusmerkit tdyttyisivitkin. Padsaantoisesti
verosopimuksissa ei ole madrayksiéd kapitalisaatiosopimuksia koskevan tulon verotuksen jakami-
sesta, joten niihin sovelletaan OECD 21 artiklaa erikseen mainitsemattoman tulon méariyksia’’.
Suomen kansallisessa lainsdddéannossé ei myoskién ole erityisid sdddoksid koskien ulkomaisia sijoi-
tusvakuutuksia. Tamén vuoksi rajat ylittdvissa tilanteissa tulisi myds selvittdd ulkomaisesta vakuu-
tusyhtiostd otetun kapitalisaatiosopimuksen oikeudellinen rinnastettavuus, jotta sithen voidaan Suo-
men lainsiidintdd.”* Toisin kuin siistéhenkivakuutukset, jotka on méritelty TVL 34.2 §:ss4, ei
kapitalisaatiosopimuksille ole vastaavaa miéritelmaa verolainsdéddannossad. Vakuutuslainsdddan-
nossi taas kapitalisaatiosopimukset on luokiteltu’®. Liséksi lain esitdistd ilmenee, etti siintelyd on
tarkoitus soveltaa ulkomaisiin kapitalisaatiosopimuksiin (eng. capital redemption policy) riippu-

matta niiden kansallisesta luokittelusta kansallisessa lainsdddannossa.

Suomen solmimat verosopimukset pohjautuvat OECD:n laatimaan malliverosopimukseen, jonka 21
artiklan 1 kohdan mukaan muu tulo verotetaan verovelvollisen asuinvaltiossa, jos sopimuksessa ei
erikseen ole sovittu lihdevaltion verotusoikeudesta’®. Esimerkiksi Suomen Irlannin ja Luxembour-
gin vélisessd verosopimuksessa artikla 21 mukainen verotusoikeus on annettu asuinvaltiolle, joten
yleisesti verovelvollisten tapauksissa Suomella voisi olla oikeus TVL 35 b §:n soveltamiseen. Toi-
saalta esimerkiksi Suomen ja Viron vélinen verosopimus antaa tulon lahdevaltiolle mahdollisuuden
verottaa kapitalisaatiosopimuksesta saatuja tuloja’, jolloin Suomessa olevan vakuutusyhtidn tulisi
perid 30 % suuruinen ldhdevero. Mikili Suomi on kapitalisaatiosopimuksen tuottoja koskien ldhde-
valtion asemassa, ei verotusoikeutta kuitenkaan yleensd muodostu ja néin ollen my6s TVL 35b §

j44 useimmissa tapauksissa soveltamatta.

Yleisesti verovelvolliset ovat velvollisia maksamaan Suomeen veroja maailmanlaajuisista tulois-

taan. Mikéli ulkomaisesta vakuutusyhtiosté otettu kapitalisaatiosopimus vastaa sisdlloltddan

7 Verohallinto 2023, kohta 13.1.

72 Myllymaki 202143, s. 154.

73 Ks. laki vakuutusluokista 18 § ja vakuutussopimuslaki 4 a §.
74 OECD 2014.

75> Suomi ja Viro 1993.
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Suomesta otettuja kapitalisaatiosopimuksia, sovelletaan niihin samoja sddannoksid. Télloin verotus-
oikeus tulee jakaa verosopimuksen perusteella asuin- ja 1dhdevaltion kesken, ja kaksinkertainen ve-
rotus poistaa OECD malliverosopimuksen 23 B artiklan mukaisesti. Kyseisen artiklan 1 kohdan
mukaan asuinvaltion tulee poistaa kaksinkertainen verotus vahentdmaélld toisessa valtiossa maksetun

veron maara’®.

76 Ks. Laki kansainvélisen kaksinkertaisen verotuksen poistamisesta 2 §.
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5 Yhteenveto ja johtopaatokset

Tutkimuskysymyksena talle tyolle oli selvittda, mitd tarkoitetaan TVL 35 b §:n mukaisilla omistajan oikeuk-
silla seka millaisissa rajat ylittdvissé tilanteissa Suomella on verotusoikeus kapitalisaatiosopimuksista saa-
tuihin tuottoihin TVL 35 b §:n mukaisesti. Vaikka sddnnds on ollut jo vuoden 2020 alusta asti voimassa, sisal-

tyy sen soveltamiseen edelleen joitain epaselvyyksia.

TVL 35 b § on objektiivisiin tunnusmerkkeihin pohjautuva erityissdannos, jota sovelletaan vakuutuksenotta-
jalla ollessa tosiasiallinen mahdollisuus kdyttaa yhta tai useampaa 1 momentissa luetelluista omistajan oi-
keuksista. Saannos ei edellyta veronkiertotarkoitusta toisin kuin VML 28 §, ja soveltuessaan johtaa huomat-
tavasti saannosta edeltdavaa aikaa ankarampaan verotukseen. Kapitalisaatiosopimuksen sisalld jo yhdenkin
kohde-etuuden antaessa vakuutuksenottajalle vakuutusyhtidlle kuuluvan omistajanoikeuden, sivuutetaan
koko sopimus, jolloin verotus tapahtuu kuin kyseessa olisi suora omistus. Nettotuoton laskennassa TVL 35.3

§ on suhteellisen ankara, kun negatiivinen nettotuotto jda kokonaan vahennyskelvottomaksi.

TVL 35 b.1 §:ssa luettelut kapitalisaatiosopimuksen sivuuttamisen laukaisemat oikeudet ovat oikeus paattaa
kohde-etuuteen liittyvastda maarays- ja danivallasta, oikeus paattaa siita, kenelle tai milla ehdoilla kohde-
etuutena oleva varallisuus luovutetaan, oikeus pdattdaa kohde-etuutta koskevasta kdytto- ja hallintaoikeu-
desta seka oikeus tehda kohde-etuutena olevaan varallisuuteen liittyvia toimeksiantoja tai muita kohde-
etuuteen liittyvia sopimuksia vakuutusyhtion puolesta kolmannen osapuolen kanssa. Naista kohdat 1 ja 3
vaikuttavat olevan suhteellisen selkeitad. Kohtaan 2 liittyen odotetaan edelleen korkeimman hallinto-oikeu-
den ratkaisua oikeudesta asettaa hintarajaehto kohde-etuuden luovuttamiselle. Kenties eniten keskustelua
on kuitenkin herattanyt kohdan 4 tulkinta, jonka voisi lain esitdiden mukaan laukaista osto- ja myyntimaa-
raysten antaminen. Toisaalta on korotettu vakuutuksenottajan oikeutta valita haluamansa kohde-etuudet
vakuutusyhtion tuotteista ja muuttaa allokaatiota sopimuksen aikana. KHO:n ratkaisuista voidaan tulkita
osto- ja myyntimaarayksien olevan sallittuja ja niita voidaan tehda jopa automatisoidusti, jos lopullinen
paatantavalta sailyy kuitenkin vakuutusyhtiolla ja kyse on vakuutusyhtion kohdevalikoimassa olevista tuot-

teista.

TVL 35 b §:n soveltuessa tuotot verotetaan verovelvollisen sen verovuoden tulona, jolloin ne ovat vakuutus-
yhtiolle kertyneet lapivirtausperiaatteen mukaisesti. Kapitalisaatiosopimuksen luonne valillisena sijoittami-
sen muotona sivuutetaan ja tuotot verotetaan kuin ne olisi omistettu suoraan, joka merkitsee huomatta-
vasti ankarampaa verotusta. Ottaen huomioon kapitalisaatiosopimuksen kiristynyt verotus, on oletettavaa

varojen siirtyminen erityisesti ulkomaisista kapitalisaatiosopimuksista kohti perinteisia varainhoidon
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ratkaisuita kuten sijoitusrahastoja. Lain esitdissa ei varsinaisesti peitella sdidannoksen tarkoituksena olevan
puuttua ulkomaisten vakuutusyhtididen tarjoamiin erityistarpeisiin raataléityihin kapitalisaatiosopimuksiin.
Kyseisia tuotteita on voinut kayttaa perinteisen sddstamisen ja sijoittamisen lisdksi monenlaisiin tarkoituk-
siin, kuten varojen piilottamiseen velkojilta, epalikvidien sijoituskohteiden sijoittamiseen vakuutuskuoren

sisdlle sekd omistajan oikeuksien sailyttdminen saaden samalla vililliseen sijoittamiseen liittyvat veroedut.

Rajat ylittavissa tilanteissa sdantelyn tehokkuus vaihtelee verovelvollisuusaseman mukaan, joista tassa
tyOssa on keskitytty yleisesti verovelvollisiin. Naissa tapauksissa henkilon asuinvaltio on Suomi, jolloin kapi-
talisaatiosopimuksiin sovellettava Artikla 21 ei usein estd Suomea verottamasta sopimuksesta saatuja tuloja
TVL 35 b §:n mukaisesti. Vastaavasti rajoitetusti verovelvollisilla asuinmaa on jokin muu kuin Suomi, joten
useimmissa tapauksissa Suomella ei lahdevaltiona ole verotusoikeutta kapitalisaatiosopimuksista saataviin
tuottoihin. OECD:n malliverosopimuksesta poiketen Suomella on joidenkin valtioiden kanssa poikkeavia ve-

rosopimuksia Artikla 21 osalta, jolloin Suomella olisi lahdevaltiona mahdollisuus soveltaa TVL 35 b §:3a.

TVL 35 b §:n soveltamisessa ulkomaisista vakuutusyhtidista otettuihin kapitalisaatiosopimuksiin on kes-
keista sopimuksen oikeudellinen rinnastettavuus, jolloin sen tulisi sisallollisesti tayttdad samat olennaiset
tunnusmerkit. Koska verolainsadadanndssa ei ole sadstohenkivakuutuksia vastaavia TVL 34.2 §:n mukaisia
tunnusmerkkeja, tulisi nojautua vakuutuslainsddadannén maarittelemiin sisallollisiin vaatimuksiin. Vaikka
TVL 35 b §:n soveltaminen on mahdollista ulkomaisista vakuutusyhtidista otetuista kapitalisaatiosopimuk-
sista, sen kaytannon tehokkuutta heikentda kansainvaliseen tietojenvaihtoon liittyvat haasteet. CRS-
tietojenvaihdon alettua 2017 on Verohallinnolla huomattavasti enemman tietoja kdyt6ssaan ja tarvittaessa
virka-apupyynnoilla saadaan lisatietoja, mutta prosessi on usein huomattavan kuluttavaa resurssien kayton
kannalta. Lisaksi tiedot tulevat Verohallinnolle viiveelld ja VML:n oikaisuaikojen pdattyminen aiheuttaa mer-

kittavia haasteita TVL 35 b §:n hyédyntamiseen.

Tutkimuksessa jai avoimeksi tiettyja tarkeitda nakokulmia, joita voitaisiin kasitelld jatkotutkimuksissa. Ensin-
nakin TVL 35 b §:n EU-oikeudellinen arviointi on osa-alue, josta ei kovin syvallisesti ole viela kirjoitettu.
Toiseksi voitaisiin tutkia empiirisin keinoin sitd, miten TVL 35 b § on muuttanut suomalaisten sijoituskayt-
taytymista. Jo lain valmistelun yhteydessa tiedostettiin sadnndksen verotusta kiristava vaikutus, jonka ar-
veltiin siirtdvan erityisesti varakkaampien sijoittajien allokaatiota vakuutussijoituksista kohti perinteisia va-
rainhoidon ratkaisuita kuten sijoitusrahastoja. Finanssialan tilastot kuitenkin osoittavat, etta ainakin suoma-
laisten vakuutusyhtididen kapitalisaatiosopimuksiin sijoitetettujen varojen maara on jatkanut lakimuutok-

sen jalkeenkin voimakasta kasvua.
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Liitteet

Liite 1 Selvitys tekoalyn kaytosta

Tassa tutkimuksessa on kaytetty Grok:n tarjoamaa tekoalya tutkimuskysymysten muotoi-
lussa, tekstin kieliasun hiomisessa seka tarkistamisessa. Naiden lisaksi tekoalya on kaytetty
aiheeseen tutustumiseen. Tekoalya ei ole kaytetty itsendisena lahteena tai oikeustapausten
etsimisessa, eika sen tuottamaa sisaltoa ole sellaisenaan myoskaan tutkielmaan otettu. Tut-
kielman lahdevalinnat, analyysi, tulkinnat ja johtopaatokset ovat tekijan itse tuottamia. Te-
koalya on hyodynnetty Turun yliopiston sallimien ohjeiden mukaisesti.
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