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Korkovdhennysrajoitusta koskeva HE-luonnos, VM169:00/2017

Lausunnon antajasta

RAKLI kokoaa yhteen kiinteistdalan ja rakennuttamisen vastuulliset ammattilaiset. Ja-
senemme ovat asuntojen, toimitilojen ja infrastruktuurin omistajia, rakennuttajia ja kaytta-
jid tai ndiden ammattimaisia edustajia. RAKLIn jasenind on muun muassa merkittavia am-
mattimaisia vuokra- ja asumisoikeusasuntojen omistajia. Yhdessa varmistamme, etta Suo-

messa on tilaa hyville elamalle.

Lausunto

RAKLI kiittda mahdollisuudesta lausua otsikkoasiassa.

RAKLI on huolissaan esityksen vaikutuksista erityisesti kiinteistotoimialalle. Kuten esitys-
luonnoksen perusteluissa todetaan “riski siita, etta korkorajoituksella olisi kielteisia vaiku-

tuksia investointien ja siten myos tyollisyyden ja kasvun kannalta, kasvaisi nykyisesta”.

RAKLI katsoo, ettd huomiota tulisi kiinnittaa siihen, ettd korkotaso on nyt historiallisen al-
haisella tasolla, ja odotettavissa on lahivuosina korkotason nouseminen. Se johtaa kieltei-

siin vaikutuksiin, joita ei ole vaikutusarvioinnissa ennakoitu.
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Korkovahennysrajoituksen laajentuessa velkarahalla rahoitettujen investointien tuottovaa-
timus kohoaisi, mika vahentaa sijoittajien kiinnostusta rahoittaa pitkakestoisia ja pddoma-
valtaisia investointihankkeita mukaan lukien asuntorakentaminen. Matalan korkotason an-
siosta pddomaa on allokoitunut asuntosijoittamiseen. Rakentamisen tahdin tulee jatkua
ripeanad, jotta kasvukeskusten asuntojen kysynta ja tarjonta saadaan tasapainoon. Kaupun-
gistumiskehityksen onnistuminen on Suomen kilpailukyvyn ja kasvun kannalta hyvin olen-

naista.

Infrahankkeet

Esitysluonnoksen mukaan korkovdahennysrajoitus koskee myos infrahankkeita.

Direktiivin mukaan korkorajoituksen ulkopuolelle voidaan jattaa pitkan aikavalin

julkiset infrastruktuurihankkeet, joilla tuotetaan, kehitetdan, kaytetaan tai yllapidetaan laa-

jamittaista omaisuutta, jonka jasenvaltio katsoo olevan yleisen edun mukainen.

Eduskunta on hyvaksynyt lain (HE 155/2017 vp), jolla mahdollistetaan elinkaarihankkeiden
tai sita vastaavien muiden kokonaishoitopalveluhankkeiden toteuttaminen myds muille
kuin valtiolle. Verosaannosten soveltamisala laajennettiin lisaksi kattamaan myds muun
tyyppisia hankkeita kuin vaylahankkeita. Hankkeet voivat olla uudisrakennushankkeiden
lisaksi myos peruskorjaushankkeita. Kokonaishoitopalvelun tilaaja ja hankkija voisi valtion
lisdksi olla mika tahansa taho, esimerkiksi kunta, kuntayhtyma tai maakunta taikka yksityi-

nen yritys.

Lausunnolla olevan esityksen perusteluissa todetaan, etta ”Infrastruktuurihankkeet eli elin-
kaarihankkeet ovat tyypillisesti laajoja ja rahamaaraisesti kalliita hankkeita, joissa velkara-
hoitus on merkittdvassa asemassa. Elinkeinoverolakiin ja arvonlisdaverolakiin on otettu
hankkeita koskevat erityissdaanndkset, jotta erityisesti julkisten hankkeiden kustannukset
olisivat rajatummat ja paremmin hallittavissa. Korkorajoitussaannoksen soveltaminen naita
hankkeita toteuttavien yritysten verotuksessa lisdisi todenndkdisesti hankkeiden kustan-

nuksia. ”
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Valtiovarainvaliokunnan mietinndssa VaVM 25/2017 vp— HE 155/2017 vp todetaan, ettd on

olennaista tiedostaa esityksen yhteys tuleviin korkovahennyssaannoksiin.

Tasta huolimatta direktiivin antamaa liikkumavaraa ei esiteta kaytettavaksi. RAKLI vaatii,
ettd korkorajoitusten ulkopuolelle jatetdan pitkan aikavalin julkiset infrastruktuurihank-
keet. Olisi my0s selvitettava, kuuluvatko naihin esim. elinkaarimallilla toteutettavat sai-
raala- ja terveyspalveluhankkeet. Samoin tulisi selvittaa, mika vaikutus lainsaadannolla olisi
ndihin hankkeisiin, mikali korkovdahennysrajoitukset koskevat myds jaljempana mainittuja

ns. vanhoja lainoja.

Asunto- ja kiinteistoyhtiot

Kaikki korot olisivat esitysluonnoksen mukaan vahennysrajoitusten piirissa. Tama tulisi si-
ten koskemaan myds nykyaan TVL:n mukaan verotettavia yhtidita ja aiheuttaisi keskinai-
sissa kiinteistoyhtidissa merkittavan vero-ongelman, kun korkoja ei saisikaan vdahentaa ko-
konaisuudessaan. Keskindisissa kiinteistoyhtidissa muodostuisi verotettavaa tuloa, josta

maksettava vero pitdisi suorittaa osakkailta kerattavilla vastikkeilla.

RAKLIn ndkdkulmasta nayttaisi siltd, etta keskindisen kiinteistéyhtion (MREC, Mutual Real
Estate Company) ongelma on jadnyt tunnistamatta esityksen vaikutusarviossa. MRECit ovat
Suomessa erittdin laajasti kaytossa, kun muualla kdytetdan ja tunnetaan kiinteistéosakeyh-

tiot, jotka toimivat kuten muutkin osakeyhtiot.

MRECissa vuokratuotot eli liiketoiminta on MRECin osakkeet omistavassa yhtiossa, joka saa
vuokratuotot. MRECissa on keskindisen kiinteistdéyhtion yllapitokulut mukaan lukien pois-
tot ja rahoitus, jolla taseessa olevat kiinteistot on rahoitettu. MRECin kulut katetaan omis-
tajan maksamalla hoito- ja rahoitusvastikkeella. MRECin on tarkoitus tehda nollatulosta.
Luonnoksessa ei ole esitetty, miten néin toimivan yhtiomuodon korkorajoituslaskelmat toi-
mivat. Esityksen perusteluissa todetaan, ettad suurin osa MREC-yhtioista on yksityisia yrityk-
sia, joita sdantely ei koske. On kuitenkin suuri maara asunto- ja kiinteistosijoittajien omista-
mia MREC-yhtio6ita, jotka tulevat sdantelyn piiriin ja siten my&s verotuksen piiriin. Taman

vuoksi olisi erityisen tarkeaa, ettd osakkaan maksaman rahoitusvastikkeeseen sisaltyva
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korko-osuus katsottaisiin MRECin korkotuloksi. Tosiasiassa MRECin velassa on kyse osak-
kaan omistukseen kohdistuvasta velasta, jolloin on perusteltua, ettd osakkaan maksaessa
omaisuuteensa kohdistuvaa lainanlyhennysta ja korkoa rahoitusvastikkeen muodossa

MRECille, tédhan sisaltyva korko-osuus katsotaan MRECin korkotuloksi.

Muutoksen vaikutukset asuntojen vuokratasoon

RAKLI on huolestunut esitysluonnoksen vaikutuksista yleishyodyllisiin vuokra-asuntoyhtei-
sbihin, joissa vuokrien maara perustuu ns. omakustannusperusteiseen vuokranmaarityk-
seen. Korkojen verovahennysrajoitus koskisi sekd ulkopuolisia ettd etuyhteyslainoja. RA-
KLIn jaseneltaan saaman esimerkkilaskelman mukaan korkomenot olivat talla kyseessa ole-
valla yhteisolla viime vuoden verotuksessa 7 miljoonaa euroa, josta jaisi esitysluonnoksessa
ehdotetulla laskukaavalla 4 miljoonaa verotettavaa korkoa, josta vero olisi noin 800 000
euroa. Tama vahennyskelvoton osuus pitaisi sisallyttdaa omakustannusvuokraan, eli vuokria
pitaisi korottaa télld osuudella (= 0,11 €/m2/kk. Noin 50 m? asunnossa 5,5 €/kk). Jos korko
nousee, niin myo6s vuokraa joudutaan korottamaan samassa suhteessa. Samaan aikaan
tarve kohtuuhintaisille vuokra-asunnoille kasvaa kaupungistumisen, vaeston ikdaantymisen

ja kotitalouksien koon pienentymisen vuoksi.

Esitetty muutos asettaisi paineita myds markkinaehtoisesti toimiville asuntosijoitusyhti-
oille, koska vahennyskelvottomat korot lisddvat yhtididen kustannuksia aiheuttaen nain
korotuspainetta asunnoista perittaviin vuokriin. Esitys my0s vahentaa yleista kiinnostusta
asuntosijoittamiseen, mika heijastuu vahentyneena asuntotarjontana ja siten myos vaiku-

tuksena yleiseen vuokratasoon.

Vuokrien nousu seka yleishyodyllisten yhteis6jen etta ns. vapaarahoitteisten toimijoiden
omistamissa asunnoissa vaikuttaa my6s asumistukimenojen kasvuun, mika tulee huomi-
oida lain vaikutusten arvioinnissa. Vastaavaa nousupainetta ei muodostu yksityishenkil6i-

den omistamissa asunnoissa, mikd on omiaan vaaristamaan markkinatilannetta.
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Muutoksen muut kuin verotuloja koskevat vaikutukset

Esitysluonnoksella tavoiteltava verotulojen kasvu olisi noin 46 miljoonaa euroa, mutta vai-
kutusta on arvioitu vain elinkeinotoiminnan tuloldahteen piirissa. Aiemmin esiin nostetut
keskinadiset kiinteistoyhtiot on jatetty vaikutusarvioinnin ulkopuolelle. RAKLI katsoo, etta
lainsaadantohankkeella olisi toteutuessaan erittdain huomattavia negatiivisia vaikutuksia
suhteessa verotulojen kasvuun. N&ita ei esitysluonnoksen perusteella ole lainkaan tutkittu
tai on tutkittu ainoastaan vahan. Taman takia esitysluonnos tulee valmistella uudelleen
niin, ettd lainsdadannon vaikutukset ja direktiivin joustomahdollisuudet otetaan huomioon

kaikilta osin.

Esityksen negatiiviset vaikutukset kohdistuvat esimerkiksi liikekiinteistéjen vuokraamiseen.
Kohonneiden kustannusten johdosta tehtavat vuokrankorotukset voivat olla kohtalokkaita
esimerkiksi verkkokaupan kilpailun kiristyessa. Erityisen kohtalokkaita vuokrankorotukset

ovat valtion tukemassa asuntokannassa. Erityisesti nama toimijat ovat luottaneet pitkajan-

teiseen ja ennustettavaan verokohteluun ottaessaan esimerkiksi valtion takaamia lainoja.

Korkojen vahennyskelpoinen osuus

Direktiivin mukaan nettokorkomenoista vahennyskelpoisia on enintdan 3 miljoonaa euroa,
(lausunnolla olevassa esityksessa etuyhteyslainojen korkoja saisi vahentaa vain 500 000
euroa). Lisaksi Direktiivin mukaan nettokorkomenoista vahennyskelpoista on enintdaan 30
prosenttia esityksessa mainitusta laskentapohjasta. Esityksessa ehdotetaan, etta vahennys-
kelpoisen koron prosenttimaardinen osuus olisi 25 prosenttia. RAKLI vaatii, ettda molemmat

rajat nostetaan vastaamaan direktiivia.

Tasevapautussaannos

RAKLI pitaa tarkedana mahdollisuutta pitda voimassa nykyinen tasevapautussaannos. Nain
toimien voidaan turvata padaomavaltaiselle liiketoiminnalle riittavat edellytykset liiketoi-

minnan pitkdjanteiseen ennakointiin. Rakennusten elinkaaret ovat pitkia, ja siksi investoin-



[ 4 Lausunto 6 (7)

21.2.2018

tipaatosta tehdessa tulee olla mahdollisuus ennakolta tietda kustannusrakenteiden pysy-
VyYys, ja saattaa eri padomamuodot kilpailukykyiseen asemaan keskendan seka antaa mark-

kinoiden paattaa, mika rahoitusmuoto on tehokkain tapa saada investointeja liikkeelle.

Vanhat lainat

Edella mainituilla perusteilla rajoituksia ei tule ulottaa vanhoihin lainoihin. RAKLI edellyttaa
vanhoja lainoja koskevan suojasdaannoksen kayttoonottoa. Asunto- ja kiinteistdsijoittami-
nen on padaomavaltaista liiketoimintaa ja sijoitukset ovat pitkakestoisia. Nyt esitetty muu-
tos vaikuttaa jo tehtyjen investointien kannattavuuteen, minka vuoksi tulee valttaa takau-
tuvan lainsdaadannon laatimista. Luonnoksessa pidetadan ongelmallisena maarittaa, milloin
laina katsotaan otetuksi ja milloin muutetuksi tai millaisia muutoksia saannoksessa tarkoi-
tetaan. Eri alojen toimijoiden kanssa kdydyissa keskusteluissa naita ei ole nahty ongelmalli-
sina. Lisaksi luonnoksessa pidetaan riittdavana noin kahden ja puolen vuoden siirtymaaikaa.
Ottaen huomioon, ettd asunto- ja muun rakentamisen rahoitus on varsin pitkdaikaista,
jopa kymmenien vuosien rahoitusta, kahden ja puolen vuoden siirtymaaika ei vastaa tar-
vetta. Investointipaatdkset tehdaan kulloinkin kdytdssa olevan tiedon valossa ja jalkeen-
pdin tehdyt muutokset lainsaadantdon vaikuttavat investointilaskelmiin heikentavasti.
Tama puolestaan vaikuttaa halukkuuteen tehda investointipaatoksia tai pakottaa ottamaan

niissd huomioon erilaisia varmuuskertoimia.

Tiettyjen yritysten jattaminen sdantelyn ulkopuolelle

Direktiivi mahdollistaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan seka vaihtoehtoisen si-
joitusrahaston jattamisen soveltamisalan ulkopuolelle. RAKLI katsoo, ettd nykyista kansal-

lista poikkeamaa tulisi laajentaa direktiivin mahdollistamalla tavalla taltdkin osin.

Lopuksi

Direktiivin kohteena ovat tilanteet, joissa verovelvolliset pyrkivat alentamaan verojaan ja
toimivat lain tarkoituksen vastaisesti kdayttamalla hyvakseen kansallisten verojarjestelmien
eroja. Lausunnolla oleva hallituksen esitysluonnos kohdistuu varsin laajasti suomalaiseen

yrityskenttdan, minka vaikutuksia hallituksen esitysluonnoksessa pyritadan vahattelemaan
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eikd muutosten vaikutuksia investointeihin Suomeen ja siitd johtuvia esim. tyollisyys- ja ve-

rotulovaikutuksia luonnoksessa ole lainkaan avattu.

Erityisesti ehdotus kohdistuu yrityksiin, jotka ovat investoineet Suomessa voimakkaasti.
Ehdotus saattaa johtaa keinotekoisiin yritys- ja rahoitusrakenteisiin aloilla, joilla se on ta-
han asti ollut vierasta. Ehdotus heikentaa erityisesti aloja, jotka vaativat paljon padomia ja
se asettaa eri pddomalajit eriarvoiseen asemaan investointien rahoituksessa. Ehdotuksessa
ei myoskadan ole avattu jo vuoden 2018 loppupuolella ennustetun korkotason nousun vai-
kutuksia yritysten verorasitukseen. Korkotason noustessa myos useammat yritykset tulevat
saantelyn piiriin ja se saattaa entistd helpommin johtaa tilanteisiin, jossa yritys maksaa ve-

roja, vaikka itse liiketoiminnan tulos on tappiollinen.

Luonnoksen mukaisesti toteutuessaan korkovahennysoikeuden kaventamisen vaikutukset
suomalaisiin asunto- ja kiinteistOsijoittamista harjoittaviin yrityksiin ovat merkittavat. Tama
johtaa vaistamatta vuokra-asumisen kustannusten nousuun. Samoin kiinteistdsijoittajat
joutuvat harkitsemaan vuokrien nostamista kasvaneiden kustannusten kattamiseksi. Kaikki
tdma vaikuttaa vahvistavasti mm. inflaatiokehitykseen ja toisaalta heikentavasti tyollisyys-
kehitykseen. Nykyisessa taloustilanteessa yhteisena tavoitteena tulisi olla vahvistaa inves-

tointiedellytyksia Suomessa. Lausunnolla oleva esitys toimii tata tavoitetta vastaan.
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