LUONNOS 28.9.2018

Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi osakesaastotilista ja laiksi Finanssivalvonnasta annetun
lain 40 §:n muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan sdédettavaksi uusi laki osakesaastotilista. Liséksi esityksessa ehdotetaan
muutettavaksi Finanssivalvonnasta annettua lakia.

Osakeséaastotilista annetussa laissa séadettaisiin oikeudesta tarjota osakesaastotilisopimusta,
palveluntarjonnan aloittamisesta, sdastosuoritusten tekemisestd seka tuottojen maksusta ja saas-
tovarojen nostosta. Lisaksi laissa saddettdisiin sadstovarojen sijoittamisesta ja sailyttdmisesta,
palveluntarjoajan menettelytavoille asetettavista edellytyksista, tiliin liittyvasté kirjanpidosta ja
kuluista annettavista tiedoista. Osakes&astotilistd annetussa laissa séédettdisiin myos tilisopi-
muksen vahimmaissiséllosta seké palveluntarjoajan ja sééstajan oikeudesta irtisanoa sopimus.
Laissa ei saddettaisi erikseen luovutuksesta, panttauksesta, ulosmittauksesta tai varojen takai-
sinsaannista konkurssipesaan.

Osakeséastotilia saisivat tarjota luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset sekd niihin rinnastet-
tavat Suomessa toimivat ulkomaiset palveluntarjoajat, jotka ovat sijoittautuneet Euroopan ta-
lousalueelle. Palveluntarjoajan menettelytapoihin sovellettaisiin sijoituspalvelulain saannoksié.

Osakesaastotilille olisi mahdollista siirtdd ainoastaan rahavaroja. Tilille tehtdviin talletuksiin
asetettaisiin 50 000 euron enimmaisraja. Sen sijaan nostoihin ei asetettaisi euromadaraisia tai ai-
karajoituksia. Sijoituskohteet merkittdisiin sddstdjan nimiin ja ne olisivat talletussuojan ja sijoit-
'Itaj_iltlan korvausrahaston piirissa. Osakesaastotili olisi mahdollista avata my6s alaikaisille henki-
oille.

Palveluntarjoajan olisi pidettdva sopimuksen voimassaoloajan kirjanpitoa osakeséaastotilin ta-
pahtumista ja séastovaroilla hankituista varoista hankinta- ja myyntihintoineen. Palveluntarjo-
ajan olisi annettava sééstgjalle vahintdan kerran vuodessa tiedot s@astdvaroista ja tilitapahtu-
mista, perityista kuluista sekd muista seikoista, joilla on saastajalle ilmeista merkitysta.

Osakesaastotilin verokohtelusta ja mahdollisista verokannusteista saddettaisiin erikseen verola-
eissa.

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi Finanssivalvonnasta annetun lain 40 8:44.
Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan 1 pdivanad maaliskuuta 2019 samanaikaisesti osakesaasto-

tilid koskevien veromuutosten kanssa. Osakesaastotilille ei voida kuitenkaan ottaa vastaan va-
roja ennen 1 péivaé tammikuuta 2020.
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YLEISPERUSTELUT
1 Johdanto

Komissio julkaisi tiedonannon Euroopan parlamentille ja neuvostolle, Euroopan talous- ja so-
siaalikomitealle ja alueiden komitealle padomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitel-
man valiarvioinnista pddomamarkkinaunionin luomiseen liittyvista toimista 8 péivana kesa-
kuuta 2017 (COM(2017) 292 final), jaljempénd tiedonanto. Tiedonannossa késitellaan tarkem-
min niita toimenpiteit4, joilla pyritd4n toteuttamaan padomamarkkinaunionin osatekijét vuoteen
2019 mennessé. Yhtend padomamarkkinaunionin tavoitteena on vahittaissijoittamisen edista-
minen, johon kuuluu muun muassa henkildkohtaista eldketuotetta koskeva lainsaadantéehdotus,
vahittaissijoitustuotteiden jakelujarjestelmista EU:ssa tehtdvan tutkimuksen jatkotoimet seké
vahittaissijoittajien aktiivisempi osallistaminen rahoitusmarkkinoiden toimintaan.

Erilaisia sijoitusmuotoja ovat esimerkiksi osakkeet, joukkovelkakirjalainat, sijoitusrahastot ja
erilaiset vakuutussidonnaiset tuotteet. Useassa EU:n jasenvaltiossa on mahdollistettu yhtend si-
joitusmallina osakesaastotili tai myos sijoitussaastotiliksi kutsuttu malli, jossa tilin sallittuina
sijoituskohteina voi olla muitakin kuin osakkeita. Eri valtioissa kdyténteet eroavat siing, onko
tilille siirrettdva padoma oltava rahavaroina tai sallitaanko esimerkiksi arvopaperien siirto suo-
raan perustettavalle tilille tietyn maédréajan aikana. Eroja on myds siind, mitka palveluntarjoajat
voivat tarjota tilid, kenelle tili voidaan avata ja onko tilille asetettu jokin v@himmais- tai enim-
maistalletuksen raja. Lisaksi osakeséastotilien verokohtelu eroaa huomattavasti valtioittain. Yh-
teistd veromalleille on, ettd ne luovat kannusteen tilin kdyttéon. Suomessa ei ole sééadetty osa-
kesaéastotileista.

Vuoden 2017 lopussa suomalaisia porssiosakkeita omistavia kotitalouksien arvo-osuustileja oli
noin 800 000. Vuoden 2017 lopulla kotitalouksien rahoitusvaroista talletuksia oli 86,1 miljardia
euroa, porssiosakkeita 38,5 miljardia euroa ja rahasto-osuuksia 24,3 miljardia euroa.

Kotitalouksien osuus osakeomistuksista oli 24 prosenttia (kuvio 1). Suurin osuus osakeomis-
tuksista oli institutionaalisilla sijoittajilla eli rahoitus- ja vakuutuslaitoksilla (36 prosenttia).
Kolmanneksi suurin omistajaryhma oli yritykset (18 prosenttia). Mahdollisimman laaja, riskin-
ottohalukkuudeltaan erilainen sijoittajajoukko tukee arvopaperien tehokasta vaihdantaa. Ruot-
sissa sijoitusséastotilien (investeringssparkonto) kayttéonotto vuonna 2012 on lisénnyt Kkotita-
louksien osakesijoituksia ja on vaikuttanut mydnteisesti porssikaupankayntiin.



Kuvio 1. Osakeomistuksen jakaantuminen sektoreittain kesékuussa 2018

W Kotitaloudst

W frityksst

M Ulkomaat

m Yoittoa tavoittelemattomat
yhteisot

M Rahgoitus ja vakuutuslaitokset

| Julkisyhteistt

m Hallintarekisten

Lahde: Euroclear.

Osakeséastotileilla olisi mahdollista ohjata varoja erityisesti talletuksista osakesijoituksiin.
Talla olisi myonteinen vaikutus yritysten rahoituksen monipuolisuuden turvaamisessa.

Valtiovarainministerion tydryhma on esittanyt tydryhmaraportissaan, ettd verotuksen nakokul-
masta osakesaastétilin kayttoonoton perusteena voidaan pitda lahinna neutraalisuusperiaatetta
(Eri sijoitusmuotojen verokohtelu, valtiovarainministerion julkaisu 14/2018). Suoraan osakesi-
joittamiseen tuotettaisiin talléin samoja verotuksellisia etuja, joita liittyy muihin valillisen si-
joittamisen muotoihin, kuten sééstohenkivakuutuksiin ja kapitalisaatiosopimuksiin. Sijoitus-
saastotilin kayttoonotolla olisi tydryhman arvion mukaan merkittavid vaikutuksia verotuottoi-
hin.

2 Nykytila
2.1 Lainsdadanto ja kaytanto
2.1.1 Laki sidotusta pitkaaikaissaastamisesta

Lakia sidotusta pitk&aikaissdéstdmisesta (1183/2009), jaljempana PS-tililaki, sovelletaan séés-
tdmista koskevaan sopimukseen, jonka ehtojen mukaan sééstévarat ovat nostettavissa vasta, kun
sdastovaroihin oikeutettu saavuttaa maaratyn ian tai kun muu ehdoissa mainittu séastévaroihin
oikeutetun eldméntilanteeseen liittyvé erityinen nostoperuste tayttyy (jaljempand saéstamisso-
pimus). Lakia ei sovelleta vakuutussopimukseen perustuvaan sadstamiseen.

Laissa on tarkemmin méaritelty ne tahot, joilla on oikeus tarjota séastamistilid. Lain 3 §:n mu-
kaan téllaisia palveluntarjoajia ovat luottolaitokset, sijoituspalveluyritykset, rahastoyhtiét, yh-
teissijoitusyritykset ja vaihtoehtorahastojen hoitajat. Laissa tarkoitettuja palveluntarjoajia ovat
myos ulkomaiset luottolaitokset, ulkomaiset sijoituspalveluyritykset ja ulkomaiset Euroopan ta-
lousalueella toimivat rahastoyhti6t.
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Palveluntarjoaja saa tarjota sdastdmissopimuksia ilmoitettuaan siitd Finanssivalvonnalle. IImoi-
tus on tehtava kirjallisesti vahintdan kuukautta ennen toiminnan aloittamista ja siihen on liitet-
tava riittavé ja luotettava selvitys toiminnan jarjestamisesté. Finanssivalvonta voi antaa tarkem-
pia madrayksia ilmoitusvelvollisuuden tayttamisesta.

Lain 5 8:s54 sdé&detddn sadstosuoritusten tekemisesta ja séastdvarojen nostamisesta. Palvelun-
tarjoaja saa sadastamissopimuksen nojalla vastaanottaa saastajalta vain rahavaroja. Varat on vas-
taanotettava séastamissopimuksessa yksiloidylle saéstamistilille. Sd4stOvarat voidaan suorittaa
séastovaroihin oikeutetulle ainoastaan rahana séastamistililta lain 1 §:ssd tarkoitetun nostope-
rusteen taytyttyd, lukuun ottamatta lain 11—13 §:ssd saddettyjé tilanteita. S&astamistilille ei saa
tehdd saastosuorituksia sen jalkeen, kun nostoperuste tai, jos nostoperusteita on useita, kaikki
nostoperusteet ovat tayttyneet ja saastosuorituksia on alettu nostaa kaikkien nostoperusteiden
perusteella.

Séadastdvarojen sijoittamista on rajoitettu lain 6 §:ssé. Varat on sijoitettava, siltd osin kuin niitd
ei ole sovittu jatettavaksi sdastamistilille, sdastdvaroihin oikeutetun nimissé saéstdmissopimuk-
sessa tarkemmin sovitulla tavalla yhteen tai useampaan sijoituskohteeseen. Téllaisia sijoitus-
kohteita ovat talletuspankin tai siihen rinnastettavan ulkomaisen luottolaitoksen tarjoama tili,
arvopaperimarkkinalain (746/2012) 2 luvun 1 8:ssd tarkoitettu arvopaperi, joka on kaupankayn-
nista rahoitusvalineilld annetussa laissa (1070/2017) tarkoitetulla séannellylla markkinalla tai
sanotussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessa kaupanké&yntijarjestelmassa kaupankaynnin
kohteena taikka Euroopan talousalueen ulkopuolella niihin rinnastettavan kaupankaynnin koh-
teena ja jonka liikkeeseenlaskija on velvollinen noudattamaan arvopaperimarkkinalain 3—10
luvun tai kaupankéynnista rahoitusvélineilld annetun lain 5 luvun 2 &:n mukaista taikka niihin
rinnastettavaa tiedonantovelvollisuutta. Liséksi mahdollisia sijoituskohteita ovat arvopaperi-
markkinalain 4 luvun 2 8:n 1 momentissa tarkoitettu julkisyhteison liikkeeseen laskema tai ta-
kaama arvopaperi, sijoitusrahastolaissa (48/1999) tarkoitettu rahasto-osuus sek& mainitun lain
128 8:ssd tarkoitetun yhteissijoitusyrityksen osuus sekd vaihtoehtorahastojen hoitajista anne-
tussa laissa (162/2014) tarkoitetun vaihtoehtorahaston osuus, jos vaihtoehtorahaston saénttjen
mukaan sen osuuksia voidaan tarjota ei-ammattimaisille asiakkaille.

Palveluntarjoajan on 6 8:n 4 momentin mukaan huolehdittava siité, ettd sadstovarojen sijoitta-
misesta saadut korot, osingot ja muut tuotot seka sijoituskohteiden ja niihin liittyvien oikeuksien
luovutuksesta ja padoman takaisinmaksusta kertyvat varat suoritetaan saastamistilille, jollei va-
roja valittomasti sijoiteta uudelleen.

Lain 7 8:ssd sdadetaan palveluntarjoajan selonotto- ja tiedonantovelvollisuudesta ennen sopi-
muksen tekemisté. Palveluntarjoajan on ennen sdéstamissopimuksen tarjoamista hankittava riit-
tavat tiedot sdastdjan sijoituskokemuksesta ja -tietdmyksestd. Palveluntarjoajan on lisaksi an-
nettava saastédjélle hyvissa ajoin ennen sédéstadmissopimuksen tekemisté perustiedot palveluntar-
joajasta seka riittavat ja olennaiset tiedot sopimuksesta, jotta sadstdja voi luotettavasti arvioida
palveluntarjoajaa, sopimusta ja erityisesti sopimukseen liittyvia riskeja. Tietoja annettaessa tu-
lee kiinnittad huomiota saastamissopimukseen mahdollisesti liittyvien sijoituskohteiden valin-
nan kannalta olennaisiin seikkoihin, ottaen erityisesti huomioon saastéjan aikaisempi sijoitus-
kokemus ja -tietdmys seka sijoituskohteisiin liittyvat riskit.

Palveluntarjoajan on annettava 8 §:n nojalla saéstdjalle ja muulle saastdvaroihin oikeutetulle
vahintaan kerran vuodessa tieto séastdvaroista ja niiden tuotosta, perityista kuluista sekd muista
sellaisista sopimusta koskevista seikoista, joilla on saastajélle tai muulle sadstévaroihin oikeu-
tetulle ilmeistd merkitystéa.



Laissa sdadetaan myds sadstamissopimuksen sisallostad. Sopimuksessa on todettava muun mu-
assa sopimuksen osapuolet, muu sdastovaroihin oikeutettu, sopimuksen nojalla perittdvéat mak-
sut ja muut kulut seka ndiden maaraytymisperusteet, sijoituskohteet, joihin sadstdvaroja voidaan
sijoittaa, sijoittamisessa noudatettava osakestrategia ja sijoitusten riskitaso seka sadstdmisaika.

Palveluntarjoaja saa irtisanoa sopimuksen vain, jos palveluntarjoaja on asetettu selvitystilaan
tai konkurssiin taikka on muuten menettanyt oikeutensa tarjota sadstdmissopimuksia. Palvelun-
tarjoajan, selvitysmiesten tai konkurssipesén on talloin viivytyksetté irtisanottava sadstamisso-
pimus ja siirrettdva saéstvarat saastajan ilmoittamalle toiselle palveluntarjoajalle tai vakuutuk-
senantajalle.

Saastajalla on oikeus irtisanoa saastamissopimus Kirjallisesti, jos hdn on tehnyt toisen saasta-
missopimuksen tai tarkoitukseltaan vastaavan vakuutussopimuksen ja kertyneet saastévarat siir-
retadn suoraan mainitun sopimuksen osapuolena olevalle palveluntarjoajalle tai vakuutuksenan-
tajalle. Irtisanomisilmoituksessa on mainittava, mille palveluntarjoajalle tai vakuutuksenanta-
jalle varat siirretddn. Varat on siirrettava 30 pdivan kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta.

2.1.2 Sijoituspalvelulaki

Sijoituspalvelulakia sovelletaan liiketoimintaan, jossa tarjotaan sijoituspalvelua tai harjoitetaan
sijoitustoimintaa. Lakia ei sovelleta 1 luvun 2 §:n 2 momentin mukaan sijoitusrahastolaissa tar-
koitettuun rahastoyhtiéon ja sdilytysyhteisoon eikd vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa
laissa tarkoitettuun vaihtoehtorahastojen hoitajaan, niiden séilytysyhteisdon, erityiseen saily-
tysyhteisoon ja omaisuudenhoitajaan, ellei 1 luvun 4 ja 6 §:std muuta johdu.

Lain 1 luvun 4 8:ssd séadetaan, ettd luottolaitokseen, joka tarjoaa sijoituspalveluja tai harjoittaa
sijoitustoimintaa seka tarjoaa oheispalveluja, sovelletaan ndiden palvelujen osalta erindisié si-
joituspalvelulain séannoksid. Samoin sijoituspalvelulain sdannoksié sovelletaan osin rahastoyh-
tioon, joka tarjoaa sijoituspalveluja siten kuin sijoitusrahastolaissa saddetdén ja vaihtoehtora-
hastojen hoitajaan, joka tarjoaa sijoituspalveluja siten kuin vaihtoehtorahastojen hoitajista an-
netussa laissa saédetaan.

Mité 16 luvun 1 8:ssd saddetdan sijoituspalveluyrityksen ja sen omistajien, toimitusjohtajan ja
hallituksen jasenten vahingonkorvausvelvollisuudesta, koskee vastaavasti luottolaitosta, rahas-
toyhtiéta ja vaihtoehtorahastojen hoitajaa seka niiden omistajia, toimitusjohtajaa ja hallituksen
jasenia.

Lain 1 luvun 14 8:ssd méaéritella&n rahoitusvéline. Rahoitusvéalineelld tarkoitetaan:
1) arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua arvopaperia;

2) sellaista yhteissijoitusyrityksen osuutta ja rahamarkkinavélinettd, joka ei ole 1 kohdassa tar-
koitettu arvopaperi;

3) optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on arvopaperi, va-
luutta, korko, tuotto, paéstdoikeus, toinen johdannaissopimus, rahoitusmarkkinoihin liittyvé in-
deksi tai muu tunnusluku ja joka voidaan toteuttaa luovuttamalla kohde-etuus tai tilittdmalla sen
nettoarvo;

4) optiota, termiinia tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyddyke ja joka

on toteutettava tai voidaan toteuttaa nettoarvon tilityksell jonkin osapuolen niin halutessa muu-
toin kuin maksukyvyttdmyyden vuoksi tai sopimuksen péattyessa muusta syysté;
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5) optiota tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyddyke ja joka voidaan
toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, kun silla kdydaéan kauppaa kaupankéynnisté rahoitusvélineill4
annetussa laissa tarkoitetulla saannellylld markkinalla tai monenkeskisessd kaupankéyntijarjes-
telméssa tai organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa lukuun ottamatta tukkutason energia-
tuotetta, jolla kaydaan kauppaa organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa, ja joka on toteutet-
tava kohde-etuus luovuttaen;

6) muuta kuin 5 kohdassa tarkoitettua optiota, termiinié tai muuta johdannaissopimusta, jonka
kohde-etuutena on hyddyke ja joka voidaan toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, jos johdannais-
sopimusta ei ole tarkoitettu kaupallisiin tarkoituksiin ja se on muiden johdannaissopimusten
kaltainen;

7) luottoriskin siirtoon tarkoitettua johdannaissopimusta;
8) hinnanerosopimusta;

9) optiota, termiinia tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena ovat ilmastonvaih-
telut, kuljetusmaksut, inflaatioasteet tai muut viralliset taloustilastot ja joka on toteutettava tai
voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld, jonkin osapuolen niin halutessa muutoin kuin maksu-
kyvyttdmyyden vuoksi tai sopimuksen paattyessa muusta syystd, sekd muuta johdannaissopi-
musta, jonka kohde-etuutena ovat edell& tassa pykaldssa mainitsemattomat varat, oikeudet, vel-
vollisuudet, indeksit ja muut tunnusluvut ja joka on muiden johdannaissopimusten kaltainen,
kun otetaan huomioon ainakin se, kdydaanko silla kauppaa kaupankaynnista rahoitusvalineilla
annetussa laissa tarkoitetulla saannellylla markkinalla, monenkeskisessa kaupankayntijarjestel-
massé tai organisoidussa kaupankayntijéarjestelmassa;

10) pééstooikeutta, joka on tunnustettu kasvihuonekaasujen paéastdoikeuksien kaupan jérjestel-
man toteuttamisesta yhteisdssé ja neuvoston direktiivin 96/61/EY muuttamisesta annetun Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/87/EY (paastdkauppajarjestelmd) vaatimuk-
sia vastaavaksi seka vastavuoroisesti yhteison jarjestelmén ja muiden kasvihuonekaasujen paas-
tokauppajarjestelmien vélilla.

Sijoituspalvelu ja sijoitustoiminta on maaritelty lain 1 luvun 14 §:ssé. Sijoituspalvelulla tai si-
joitustoiminnalla tarkoitetaan:

1) rahoitusvalineitd koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja valittdmista (toimeksianto-
jen vélittdminen);

2) rahoitusvélineitd koskevien toimeksiantojen toteuttamista asiakkaan lukuun (toimeksiantojen
toteuttaminen);

3) omaa paddomaa vastaan tapahtuvaa kaupankéayntid, jonka tuloksena on yhté tai useampaa ra-
hoitusvalinettd koskevien liiketoimien toteuttaminen (kaupankaynti omaan lukuun);

4) rahoitusvalineiden hoitamista asiakkaan kanssa tehdyn sopimuksen nojalla siten, etta p&&tos-
valta sijoittamisesta on annettu kokonaan tai osittain toimeksiannon saajalle (omaisuudenhoito);

5) yksildllisen suosituksen antamista asiakkaalle tiettyd rahoitusvalinettd koskevaksi liiketoi-
meksi (sijoitusneuvonta);

6) rahoitusvélineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jarjestamistd antamalla siihen liittyva mer-
kinta- tai ostositoumus (liikkeeseenlaskun takaaminen);
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7) rahoitusvalineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jarjestamista ilman merkinta- tai osto-
sitoumuksen antamista (liikkeeseenlaskun jarjestaminen);

8) rahoitusvalineiden kaupankdynnin jarjestdmistd kaupankaynnistd rahoitusvalineilld anne-
tussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmassd (monenkeskisen kau-
pank&ynnin jarjestdminen);

9) joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, paéstooikeuksien tai johdannaisso-
pimusten kaupank&ynnin jarjestamista kaupankaynnisté rahoitusvalineilla annetussa laissa tar-
koitetussa organisoidussa kaupankayntijarjestelméassa (organisoidun kaupankaynnin jarjestami-
nen).

Sijoituspalvelulain 9 luvun 1 8:n mukaan sijoituspalveluyrityksen on jérjestettéva sen hallintaan
luovutettujen asiakkaan rahoitusvélineiden ja rahavarojen (asiakasvarat) séilyttaminen ja kéasit-
tely luotettavalla tavalla.

Sijoituspalveluyrityksen on asiakasvarojen séilyttamisessa ja késittelyssa erityisesti huolehdit-
tava siitd, etta sijoituspalveluyrityksen varat pidetadn selkeasti erilldan asiakasvaroista ja luot-
tolaitoksia lukuun ottamatta estettdva rahavarojen kayttaminen sijoituspalveluyrityksen omaan
lukuun.

Sijoituspalveluyrityksen on pidettéva luotettavasti kirjaa asiakasvaroista siten, ettd kunkin asi-
akkaan asiakasvarat ovat riittavasti eriteltyind muiden asiakkaiden varoista. Sijoituspalveluyri-
tyksen on sijoitettava 9 luvun 3 8:n mukaan asiakkaan rahavarat viipymatta tilille keskuspank-
kiin, talletuspankkiin tai muussa valtiossa toimiluvan saaneeseen talletusten vastaanottamiseen
oikeutettuun luottolaitokseen. Asiakkaan rahavarat voidaan asiakkaan nimenomaisella suostu-
muksella sijoittaa myds ETA-valtiossa rekisterdidyn siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistu-
vaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia (yhteissijoitusryitykset) koskevien lakien, asetusten
ja hallinnollisten maaraysten yhteensovittamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2009/65 EY tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin
2003/41/EY ja 2009/65/EY seka asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muut-
tamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2011/61/EU edellytykset tayt-
tavan tai muutoin valvonnan kohteena olevan ja rahalaitossektorin taseesta annetun Euroopan
keskuspankin asetuksen (EU) N:o 1071/2013 2 artiklan vaatimukset tayttavan rahamarkkinara-
haston rahasto-osuuksiin.

Jos asiakkaan rahavarat sijoitetaan muulla tavalla kuin tilille keskuspankkiin, sijoituspalvelu-
yrityksen on harkittava erityisesti asiakasvarojen hajauttamistarvetta ja noudatettava riittdvaa
ammattitaitoa, huolellisuutta ja varovaisuutta rahavarat sailyttdvén talletuspankin, ulkomaisen
luottolaitoksen ja rahamarkkinarahaston valitsemisessa ja sdanndllisesti arvioitava asiakkaiden
rahavarojen sdilyttdmiseen liittyvien vaatimusten tayttymista.

Jos sijoituspalveluyritys sailyttaa rahavaroja samaan konserniin kuuluvassa yhteisdssd, voi sai-
Iytettavien varojen méaara olla korkeintaan 20 prosenttia kaikista tallaisista rahavaroista. Vaati-
muksesta voidaan kuitenkin poiketa, jos se on 1 momentissa tarkoitetun kolmannen osapuolen
turvallisuus sijoituspalveluyrityksen toiminnan luonne, laatu, laajuus ja erityisesti asiakkaiden
rahavarojen pieni méaara huomioon ottaen perusteltua. Sijoituspalveluyrityksen on arvioitava
saannollisesti hajautusvaatimuksesta poikkeamisen perusteiden tdyttymista ja osoitettava Fi-
nanssivalvonnalle arvionsa perusteet.

Sijoituspalvelun tarjoaja, joka on talletuspankki, saa kuitenkin sijoittaa asiakkaan rahavarat sa-
man talletuspankin tilille.



Lain 10 luvussa séadetaan menettelytavoista asiakassuhteissa. Luvun 4 §:ssa saadetdan sovel-
tuvuuden ja asianmukaisuuden arvioinnista, 5 §:ss sijoituspalveluyrityksen tiedonantovelvol-
lisuudesta ja 7 8:ssé tietojen antamisesta asiakkaalle.

Sijoittajien korvausrahastosta sdédetdan lain 11 luvussa. Luvun 1 8:n mukaan sijoittajien raha-
varojen ja rahoitusvalineiden, jaljempéna saaminen, turvaamiseksi sijoituspalveluyrityksen on
kuuluttava korvausrahastoon. Vaatimus jasenyydesta ei koske sijoituspalveluyritystd, joka tar-
joaa sijoituspalveluna yksinomaan toimeksiantojen valittdmistd, sijoitusneuvontaa tai monen-
keskisen kaupankéynnin jarjestamista ja jolla ei ole hallussaan tai hallinnoitavana asiakasvaroja.

Korvausrahaston varoista korvataan 11 luvun 7 §:n mukaisesti sijoituspalveluyrityksen hallussa
tai hallinnoitavana sijoituspalvelun tarjoamisen yhteydessa olevat suojan piiriin kuuluvien si-
joittajien saamiset. Samalle sijoittajalle maksettavan korvauksen maaré on yhdekséan kymme-
nesosaa sijoittajan samalta sijoituspalveluyritykseltd olevan saamisen maérastd, kuitenkin enin-
tdén 20 000 euroa.

Sijoittajalle maksettava korvaus on laskettava sen paivan markkina-arvon mukaan, jona Finans-
sivalvonta teki 6 §:n 2 momentissa tarkoitetun paatéksen tai jona sijoituspalveluyritys asetettiin
konkurssiin tai saneerausmenettely aloitettiin, riippuen siitd kumpi péiva on aikaisemmin. Kor-
vaus on maksettava sijoittajalle, jolla on tdysimadarainen oikeus sijoituspalveluyrityksen hallussa
oleviin saamisiin. Jos korvattavalla saamisella on useita yhteisomistajia, kullekin yhteisomista-
jalle kuuluva osuus otetaan huomioon laskettaessa sijoittajalle maksettavan korvauksen enim-
maismaaraa.

2.1.3 Laki Finanssivalvonnasta

Hallinnollisten seuraamusten maarédamisestd, julkistamisesta ja tdytdntéonpanosta sdadetdan Fi-
nanssivalvonnasta annetun lain 4 luvussa. Lain 40 §:n 3 momentissa saddet&an, ettd seuraamus-
maksua ei voida maarata luonnolliselle henkil6lle teosta tai laiminlydnnistd, joka on laissa saa-
detty rangaistavaksi. Finanssivalvonta voi kuitenkin madratd seuraamusmaksun ja jattaa asian
ilmoittamatta esitutkintaviranomaiselle, jos teko tai laiminlydnti on sen haitallisuus, siita ilme-
nevé tekijan syyllisyys seka siitd saatu hyoty ja muut tekoon tai laiminlyontiin liittyvét seikat
huomioon ottaen kokonaisuutena arvioiden vahdinen. Pykalan 4 momentin mukaan seuraamus-
maksu voidaan maaratad oikeushenkildlle maarattavan seuraamusmaksun liséksi tai sen sijasta
sellaiselle oikeushenkilén johtoon kuuluvalle henkil6lle, jonka velvollisuuksien vastainen
edella tassa pykélassa saadetty teko tai laiminlydnti on. Kyseiselle henkilélle maarattavan seu-
raamusmaksun edellytyksend on, etta henkild on merkittavélla tavalla myétavaikuttanut tekoon
tai laiminlyontiin.

Finanssivalvonta maardd seuraamusmaksun 41 §:ssi saddetylld tavalla. Seuraamusmaksun
madréa perustuu kokonaisarviointiin. Seuraamusmaksun maaraa arvioitaessa on otettava huomi-
oon menettelyn laatu, laajuus ja kestoaika sekd tekijan taloudellinen asema. Liséksi arvioinnissa
on otettava huomioon menettelylla saavutettu hyéty ja silla aiheutettu vahinko, jos ne ovat maa-
ritettdvissd, tekijan yhteistyd Finanssivalvonnan kanssa asian selvittdmiseksi ja toimenpiteet
rikkomisen toistumisen estdmiseksi, muut ja aiemmat finanssimarkkinoita koskeviin séannok-
siin kohdistuneet rikkomukset ja laiminlydnnit sek& menettelyn mahdolliset vaikutukset rahoi-
tusjarjestelmén vakaudelle.

Seuraamusmaksu saa olla enintddn kymmenen prosenttia oikeushenkilon tekoa tai laiminlyontia

edeltavan vuoden liikevaihdosta, kuitenkin enintdan kymmenen miljoonaa euroa. Jos tilinpaatos
ei ole seuraamusmaksua maarattaessa viela valmistunut, seuraamusmaksu on maarattava sita

10



edeltavan vuoden tilinpadtoksen mukaisesta liikevaihdosta. Jos oikeushenkil6 on vasta aloitta-
nut toimintansa eika tilinpa4tosta ole saatavissa, liikevaihto voidaan arvioida muun saatavan
selvityksen perusteella.

Luonnolliselle henkildlle maarattava seuraamusmaksu saa olla enintddn kymmenen prosenttia
hanen viimeksi toimitetun verotuksen mukaisista tuloistaan, kuitenkin enintddn 100 000 euroa.
Jos tuloja ei voida luotettavasti selvittaa verotustiedoista tai ne ovat olennaisesti muuttuneet
viimeksi toimitetun verotuksen jélkeen, ne voidaan arvioida muun saatavan selvityksen perus-
teella.

Jos finanssimarkkinoilla palveluja tarjoavalle luonnolliselle henkildlle maarattava seuraamus-
maksu koskee hanen 5 &:n 17 kohdan nojalla valvottavaa elinkeinotoimintaansa, seuraamus-
maksu saa olla enintdén 10 prosenttia hénen tasta elinkeinotoiminnastaan saamista viimeksi toi-
mitetun verotuksen mukaisista tuloistaan, kuitenkin enintd&n 2,5 miljoonaa euroa.

2.1.8 Laki vakuutusluokista

Kapitalisaatiosopimuksella tarkoitetaan vakuutusluokista annetun lain (526/2008) henkivakuu-
tusluokkaan 6 kuuluvaa vakuutusyhtién kanssa tehtya saasto- tai sijoittamissopimusta. Kapita-
lisaatiosopimus késittdd vakuutusteknisiin laskelmiin perustuvat kertyneen padoman takaisin-
maksua tarkoittavat sopimukset, joilla vakuutusyhtié ottaa vastuulleen tietyn ajan kestavia ja
tietyn maéaraisia sitoumuksia sovittua kertamaksua tai etukateen sovittuja jatkuvia maksuja vas-
taan. Lain esitdiden mukaan (HE 13/2008 vp) kapitalisaatiosopimukset ovat madraaikaisia
séasto- tai sijoitusvakuutuksia, joissa ei ole vakuutettua henkilda eika siten vakuutettavaa riskia.
Kyseiset vakuutukset tulivat Suomen markkinoille 1990-luvun puolivélissé, kun voimassa oleva
vakuutusluokkapaatos salli toiminnan suomalaisille henkivakuutusyhtidille. Kapitalisaatiosopi-
muksiin sovelletaan vakuutussopimuslain (543/1999) 4 a §:n nojalla lain 1—3,4 b, 5, 5a—5d,
6,6a 7—9,94a, 12, 13, 13 a, 51 ja 52 §:n sd&nnoksid. Sdannokset liittyvat vakuutuksesta an-
nettaviin tietoihin, vakuutuksen voimassaoloon seké luovutukseen ja panttaukseen.

Kapitalisaatiosopimuksen varat voidaan sijoittaa joko sijoittajan toimeksiannon tai vakuutusyh-
tion harkinnan mukaisesti. Vakuutusyhtiolle suoritetaan maksut rahavaroina yhdessa tai useam-
massa erdssd. Sijoituskohteet ovat vakuutusyhtién omistuksessa ja kohteista mahdollisesti saa-
tavat tuotot, kuten osinko ja korkotulot, kuuluvat vakuutusyhtitlle. Kapitalisaatiosopimus voi
olla osakesidonnainen, laskuperustekorkoinen tai ndiden yhdistelma.

Kapitalisaatiosopimus on aina madraaikainen. Vakuutuksenottajalla on oikeus irtisanoa milloin
tahansa vakuutus péaattymaan vakuutuskauden aikana vakuutussopimuslain 12 8:n mukaisesti.
Irtisanominen on suoritettava Kirjallisesti. Lain 13 8:n 1 momentin mukaan vakuutuksenottajalla
on oikeus keskeyttdd maksujen suoritus ja saada vakuutusehtojen mukainen vakuutuksen saas-
tbosuutta vastaava vakuutus (vapaakirja) taikka vakuutusehtojen mukaan laskettu vakuutuksen
sdastoosuus (takaisinostoarvo), jos vakuutuksenottajan suorittamista vakuutusmaksuista on ker-
tynyt saastoa.

2.2 Kansainvélinen kehitys seké@ ulkomaiden ja EU:n lainséadanto
2.2.1 Kehitys EU:ssa

P&aomamarkkinaunioni ja koordinaatio sijoitussaastotilijarjestelmien kehittamiseksi
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EU:ssa on ryhdytty koordinoiviin toimiin unionin talouden vahvistamiseksi, investointien edis-
tamiseksi sekd uusien tyopaikkojen luomiseksi, jotta vuonna 2008 alkaneen finanssikriisin seu-
rauksista toipuminen vauhdittuisi. Vaikka talous on kasvanut EU:ssa viimeiset vuodet, on kas-
vuun kohdistuvien investointien osuus edelleen alhainen ja investointitaso yha kaukana kriisié
edeltaneisté tasoista. Investointien heikkous jarruttaa pitkan aikavalin kasvua, jonka vuoksi ko-
missio julisti niin sanotun padomamarkkinaunionin luomisen todelliseksi tavoitteeksi vuonna
2016.

Komission tiedonannossa kasitellain tarkemmin niitd toimenpiteitd, joilla pyritddn toteuttamaan
paddomamarkkinaunionin osatekijat vuoteen 2019 mennessa. Yhtend pddomamarkkinaunionin
tavoitteena on vahittaissijoittamisen edistdminen, johon kuuluu muun muassa henkildkohtaista
elaketuotetta koskeva lainsaddantdehdotus, vahittdissijoitustuotteiden jakelujarjestelmistéd
EU:ssa tehtdvan tutkimuksen jatkotoimet seké vahittaissijoittajien aktiivisempi osallistaminen
rahoitusmarkkinoiden toimintaan.

Vabhittdissijoittajien osallistuminen pddomamarkkinoille on edelleen véhéisté siitd huolimatta,
ettd EU:n kotitaloudet ovat suurimpia saéstédjia maailmassa. Suurin osa saastoista pidetaan to-
dellisuudessa pankkitileilla, joilla on lyhyet maturiteetit. Kotitalouksien osallistumista tarvitta-
viin investointeihin ei kuitenkaan tapahdu, elleivét vahittaissijoittajat saa houkuttelevia sijoitus-
mahdollisuuksia kilpailukykyisin ja l&pindkyvin ehdoin.

Voimassa olevassa EU-lainsdadannéssa ei ole yksinomaan sijoitusséastotilejé koskevia saén-
noksia. Vahittaissijoittajien osallistamiseen liittyen unionissa onkin otettu tavoitteeksi kehittaa
parhaita kaytantoja jasenvaltioiden sijoitussadastotileista saamien kokemusten seka tydntekijoi-
den osakkuusjérjestelmista tehtdvan tutkimuksen perusteella (eng. Member States experience
with Investment Savings Account and an existing study on employee share ownership schemes,
develop best practices). Hankkeen valmistelu EU:ssa on jo aloitettu ja se on osa tiedonannossa
esiteltyd keinovalikoimaa, jolla tuetaan padomamarkkinaunionin toteutumista. Komissio kat-
S00, etta toimiva paadomien todellinen liikkuminen edistéisi innovatiivisempia, kestavampia ja
monipuolisempia rahoituslahteitd, joista myds kotitaloudet hyotyisivét.

2.2.2 Ulkomaiden lainsdadanto
Ruotsi

Ruotsissa on ollut 1 paivastd tammikuuta 2012 alkaen kdytdssa yhtena sijoitus- tai sadstamis-
muotona sijoitussaastotililakiin (Lag om investeringssparkonto) perustuva investeringsspar-
konto, jaljempand ISK-tili. ISK-tilien verotuksen osalta sddnnokset siséltyvat tuloverolakiin (In-
komstskattelagen). Jarjestelméan tarkoituksena on vahvistaa kotitalouksien sijoitusaktiviteettia.
ISK-tili& kdytetdan arvopapereiden ja muiden sijoitusinstrumenttien hallintaan. Laki sallii sijoi-
tusinstrumenttien kayttamisen laajasti, silla tililla voidaan sdilyttad muun muassa kéateista, pors-
silistattuja osakkeita, rahasto-osuuksia, joukkolainoja ja warrantteja, johdannaiset mukaan lu-
kien. Tililla séilytettavien varojen on taytettdva tietyt edellytykset. Arvopapereiden on esimer-
kiksi oltava kaupankaynnin kohteina sadnnellyilla markkinoilla, vaihtoehtoisella markkinapai-
kalla Euroopan talousalueen ulkopuolella tai vaihtoehtoisella markkinapaikalla Euroopassa.
Laki siséltaa erilliset saédnnokset sen osalta, miten sellaista sijoitusta, joka ei siihen sijoittamisen
jalkeen enad tayta ISK-tililla tehtavien sijoitusten kriteereita, tulee kohdella.

ISK-tileja voivat tarjota esimerkiksi sijoitusyritykset, luottolaitokset tai muut vastaavat ulko-
maalaiset toimijat, joilla on kotipaikka Euroopan talousalueella.
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Tilinhaltijana voi olla ainoastaan luonnollinen henkil® tai kuolinpesa. Tilien lukuméaaraé ei kui-
tenkaan ole rajoitettu. Myos ISK-tilid tarjoavan palveluntarjoajan vaihtaminen on mahdollista.
Ensimmaisella palveluntarjoajalla ollutta tili& ei kuitenkaan lakkauteta, vaikka varallisuus kay-
tannossa siirretdén toiselle palveluntarjoajalle. Tilinhaltija voi tehda siirtoja omalta ISK-tililta
toiselle ISK-tilille. Tama tili voi olla henkilon oma tai toisen henkildn ISK-tili. Myds kateisnos-
tot ovat mahdollisia. Tilien kdyttéonottoon ei liity ikédrajoja eli tili voidaan avata myos alaikai-
selle henkil6lle. ISK-tili saatetaan avata myds sitd tarkoitusta varten, etta varat on tarkoitus lah-
joittaa lapsille tai lapsenlapsille.

ISK-tili mahdollistaa sen, ettd sijoittaja voi periaatteessa tehda sijoituspéatoksia vapaasti. Pal-
veluntarjoaja voi kuitenkin rajata ISK-tililla sdilytettavia rahoitusvalineitd eli sen ei ole pakko
tarjota kaikkia lain mukaan sallittuja vaihtoehtoja. Niin ik&an ISK-tileihin kohdistuu erilaisia
rajoituksia, kuten se, ettei tili voi olla yhteisomistuksessa, tiliin ei voida sisallyttaa luottoja eika
sen kautta voida harjoittaa osakkeiden lyhyeksi myyntia tai omistaa sellaisia osuuksia yhtiosté,
jonka osakkeista tai pddomasta tilinhaltija itse tai yhdessa l&heisensa kanssa omistaa 10 prosent-
tia tai enemman.

ISK-tilille siirretyt varat on realisoitava tilin sisalld, jonka jalkeen varat voidaan nostaa tai siirtaa
muualle. Sijoituskohteista kertyvét korot, osingot tai muut tuotot ohjataan suoraan tilille. Tililla
olevat varat ovat tilinhaltijan omaisuutta ja siten omistaja on oikeutettu &anestamaan esimer-
kiksi yhti6kokouksessa. Tililla olevat arvopaperit ja kéteinen ovat sijoittajansuojan ja valtion
talletussuojan piirissa 950 000 kruunuun saakka. ISK-tilien vakuuskaytté on mahdollista ja tili
voidaan liittdd esimerkiksi luotolliseen tiliin.

Ruotsissa on ISK-tilin yhteydessd kaytdssa vuosittainen varallisuusvero (niin sanottu scha-
blonskatt), joka perustuu todellisten myyntien ja ostojen sijaan tilin arvoon. T&mé mahdollistaa
tililla olevien erien myynnin ja ostamisen vapaasti vuoden aikana. ISK-tilille voidaan siirtaa
my®s tilin ulkopuolisia omistuksessa olevia rahoitusvalineitd, joka katsotaan verotuksessa luo-
vutukseksi. Tall6in tilinhaltijalle voi syntya veronalainen luovutusvoitto. VVerotus seuraa ennalta
madréattyd kaavaa eika se perustu todellisiin luovutustapahtumiin. Tilinhaltijaa ei nain ollen ve-
roteta esimerkiksi tililla séilytettyjen sijoitusomaisuuden luovutuksesta tai osakkeiden perus-
teella saaduista osingoista. Sen sijaan tilinhaltijaa verotetaan vuosittain perustuen laskennalli-
seen tuottoon.

ISK-tilit ovat olleet hyvin suosittuja Ruotsissa ja niilla on ollut piristava vaikutus osakekaupan-
kayntiin esimerkiksi First North -listalla, joihin sijoittavia luonnollisia henkilditd on paljon.
ISK-tilejé on kéytdssd jo yli 2,8 miljoonaa kappaletta. Tilinhaltijoita on yli 2,1 miljoonaa, joka
on koko véestosté jo liki 19 prosenttia. Ruotsissa ISK-tileille talletettavien varojen maéaralle ei
ole asetettu erityisia yl&- tai alarajoja, mutta sijoituksiin voi ajoittain liittyd palveluntarjoajakoh-
taisia rajoituksia. ISK-tilien lukumé&éré ja tileilld séilytettdvien varojen madra on kasvanut voi-
makkaasti viime vuosina. Vuoden 2015 tietojen perusteella keskimaaraisella ISK-tililla oli noin
26 000 kruunun arvosta varallisuutta ja keskimaaraisella ISK-saastajalla varallisuuden maara
oli noin 31 000 kruunua.

Vuoden 2017 lopussa ISK-tileilld arvioitiin karkeasti olevan noin 707 miljardin kruunun edesta
varallisuutta, joka vastaa noin kolmannesta sellaisista sijoituskohteista, joita voitaisiin sdilyttaa
ISK-tileilla. Rahasto-osuuksien osalta ISK-tileille on sitoutuneena 26 prosenttia kotitalouksien
suoraan omistamista rahasto-osuuksista eli noin 306 miljardia kruunua, joka vastaa yhteensa 43
prosenttia ISK-tileilla olevien varojen maarastd. ISK-tileilla olevista rahasto-osuuksista 37 pro-
senttia on sijoitettu osakerahastoihin, 49 prosenttia yhdistelmérahastoihin ja 12 prosenttia kor-
korahastoihin.
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ISK-tilien tavoitteena on ollut lisétd suoran osakesijoittamisen ohella myds sijoitusrahastosijoit-
tamista. Noin kahdeksan prosenttia Ruotsin sijoitusrahastopdaomista on kanavoitunut ISK-jar-
jestelman kautta. Riksrevisionen julkaiseman tarkastusraportin mukaan ISK-tilien kayttéonotto
on yksinkertaistanut osakesaastamistd Ruotsissa. Sen on toisaalta ndhty johtavan myds verotuk-
sen monimutkaistumiseen.

Sijoittajalla on edelleen mahdollisuus valita, kayttdako sijoitustensa hallintaan ISK-tilid vai ei.
Liitteessa olevassa taulukossa on koottu yhteen sijoitussaéstétilin vertailua eri maissa.
Norja

Norjassa sijoitusten tekeminen osakesaastotilin (aksjesparekonto), jaljempéana ASK-tilin, kautta
mahdollistui 1 pdivana syyskuuta 2017, kun ASK-tilid koskevat verosaannokset lisattiin voi-
massa olevaan verolainsaddantoon (Lov om skatt av formue og inntek). ASK-tilin tarkoituksena
on ollut joustavoittaa kotitalouksien sijoittamista ja yksinkertaistaa verosaéntelya. Tili on luon-
nollisille henkildille tarkoitettu saastotili, joita yksittdinen henkild voi avata haluamansa maa-
ran. Tilin avaaminen edellyttad paasaantdisesti 18 vuoden ik&a, mutta jotkin palveluntarjoajat
pyrkivat mahdollistamaan ASK-tilin avaamisen myos alaikaisille.

ASK-tililla voidaan séilyttaa esimerkiksi pérssinoteerattuja osakkeita ja osakerahastojen osuuk-
sia sekd niiden luovutuksista syntyvié voittoja, jotka ovat tilin sisall4 verovapaita. Norjassa
ASK-tililla sallittuja sijoituskohteita ovat porssiosakkeet, jotka on listattu EU:ssa tai Euroopan
talousalueella seka sijoitusrahastot, joiden sijoituksista vahintaan 80 prosenttia on poérssiosak-
keita, jotka on listattu EU:ssa tai Euroopan talousalueella. Muita kuin edella kuvatut kriteerit
tayttavia sijoituskohteita ei voida sijoittaa ASK-tilille. Esimerkiksi osakkeita tai rahastoja, jotka
on rekisteroity Euroopan talousalueen ulkopuolella, ei hyvéksyta.

Sijoittajaa verotetaan lykatyn luovutusvoittoveron muodossa, kun hén nostaa tililta varoja ja

kun nostetut varat ylittavét tilille sijoitetut varat. Mikali sijoittaja on esimerkiksi siirtanyt tilille

50 000 kruunua ja tekee 25 000 kruunun voiton, ensimmaiset 50 000 kruunua, jotka sijoittaja

nostaa, ovat verovapaita. Jéljelld oleva 25 000 voidaan jattaa tilille ja sijoittaa uudestaan ilman

veroseuraamuksia. ASK-tililla olevien osakkeiden perusteella saadusta osingosta tai rahaston

}(uotosta verotetaan kuitenkin edelleen normaalien osinkoverotusta koskevien sdintdjen mu-
aan.

Luovutustappiot ovat vahennyskelpoisia ainoastaan tilin sisalla tapahtuneista luovutusvoitoista.
Norjassa on voimassa my0s siirtymasaannds, jonka nojalla tilille voi tietyn maaraajan myos
siirtd4 jo omistamiaan osakkeita ja rahasto-osuuksia ilman, etté siirrosta verotetaan luovutus-
voittona.

ASK-tili on ilmainen, mutta palveluntarjoajat veloittavat tavallisesti hinnastonsa mukaisia pal-
velumaksuja. Tili voidaan siirtad palveluntarjoajalta toiselle vapaasti ilman veroseuraamuksia.
ASK-tilille tehtaviin sijoituksiin voi liittyd palveluntarjoajien asettamia yla- tai alarajoja. Nor-
jassa oli kéytossd ASK-tileja yli 150 000 kappaletta ensimmaisen kolmen kuukauden jalkeen
tilin kdyttoonotosta.

Tanska

Tanskassa osakesaastotili (aktiesparekonto) otetaan kayttoon 1 paivana tammikuuta 2019. Osa-
kesaastotilin tarkoituksena on kannustaa kotitalouksia osakesijoittamiseen. Kyseessa on luon-
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nollisille henkildille tarkoitettu sadstotili. Osakesaastdtilia koskevaa lakiesitystéa ei ole vield saa-
tavilla, mutta tilin kayttéonotosta on sovittu marraskuussa 2017 Tanskan hallituksen ja tiettyjen
oppositiopuolueiden vélill4. Suunnitelmissa olevan osakesaastétilin kautta voitaisiin sijoittaa
muun muassa noteerattuihin osakkeisiin ja osakeperusteisiin sijoitusrahastoihin.

Sijoittaja maksaisi veroa osakesaastétilin tuotosta. Osakesaastétililla olevien varojen arvon
nousu olisi veronalaista ja tappiot vahennyskelpoisia tulevista tuotoista.

Yhta henkilod kohden voitaisiin perustaa yksi osakeséastotili ja tilin kautta voitaisiin kéyda
kauppaa vapaasti. Tilille sijoitettavaksi enimméaismaéraksi esitetiin vuoden 2019 osalta enintdén
50 000 kruunua. Enimmaismaaran on kaavailtu nousevan vuosittain siten, ettd vuonna 2022 se
olisi 200 000 kruunua. Alkuperaisen ehdotuksen mukaista 500 000 kruunua kattoa pidettiin liian
suurena, joten se alennettiin kymmenesosaan.

ASK-tilin arvioidaan aiheuttavan vuonna 2019 noin 130 miljoonan kruunun kustannukset alen-
tuneiden verotulojen muodossa kustannusten noustessa 270 miljoonaan kruunuun vuoteen 2022
mennessa.

Yhdistynyt kuningaskunta

Yhdistyneessa kuningaskunnassa on ollut kdytéssa jo vuodesta 1999 l&htien useita erityyppisia
sijoitussaastotileja (Individual Savings Account), jaljempéna ISA-tili. Tili on vapaa henkilokoh-
taisesta tulo- ja luovutusvoittoverotuksesta. Sijoittaja voi itse valita, miten sijoitukset jaetaan
neljan eri tilimuodon valilla. Cash ISA -tililla voidaan sdilyttad muun muassa pankkitalletuksia.
Stock and Shares ISA -tilille voidaan puolestaan sisallyttad osakkeita, osuuksia rahastoista tai
trusteista seka joukkovelkakirjalainoja. Innovative Finance ISA sisaltdd muun muassa vertais-
lainoja ja joukkorahoitusinstrumentteja. Niin sanotun Lifetime ISA -tilin kdytt6 mahdollistui
huhtikuussa 2017. Tili on tarkoitettu alle 40-vuotiaille aikuisille ensiasuntoon sadstdmisté var-
ten tai eldkesadstamisen aloittamiseen. Lifetime ISA -tilille voidaan siséllyttaa osakkeita ja ka-
teistalletuksia.

Huhtikuussa 2017 verovelvollisen verovuosikohtainen enimmaissijoitus ISA-jarjestelmén
osalta nostettiin 20 000 puntaan. Sijoitukset erityyppisille ISA-tileille otetaan huomioon yhteen-
laskettuna siten, ettd esimerkiksi Cash ISA -tilille sijoitettaessa 5 000 puntaa ja Stocks and Sha-
res ISA -tilille 15 000 puntaa yhteissummaksi muodostuu tilin vuosittainen ylaraja 20 000 pun-
taa. Lifetime ISA -tilin osalta sijoituksen maksimiméaara on kuitenkin vuosittain 4 000 puntaa.
ISA-tileille tehtéville sijoituksille ei ole varsinaista alarajaa, mutta niihin voi liittya palveluntar-
joajien asettamia tuotekohtaisia alarajoja.

Tilien kayttoon liittyy my0s joitakin rajoituksia. Cash ISA -tilin kautta sijoittaminen edellyttad
16 vuoden ikaa ja Stocks and Shares ISA -tilin avaaminen 18 vuoden ikaa. Lifetime ISA vaatii
18 vuoden ikaa ja sille sijoittamisessa yldikarajana on 40 vuotta. Vuodesta 2011 alkaen myds
alaikaisille on voitu avata erityinen saastotili (Junior ISA). ISA-tilin kayttdjan on asuttava vaki-
tuisesti Yhdistyneessd kuningaskunnassa. ISA-tilien avaamiselle on asetettu myds joitakin vuo-
sittaisia rajoituksia. Henkild voi ottaa kayttdon vuoden aikana yhden kutakin ISA-tuotetta (Cash
ISA, Innovative Finance ISA, Lifetime ISA ja Stocks and Shares ISA). Lisa4 tileja voidaan
avata vasta seuraavana vuonna, talldinkin enintaén yksi jokaista tuotetta. Tilien vakuuskaytto
lainan vakuutena ei ole mahdollista.

ISA-tilien sisalla kateiselle maksetut korkotulot, osinkojen tai osuuksien arvonnousu seka teh-
dyt kéteisnostot ovat verovapaita. Yhdistyneessd kuningaskunnassa tietyt osinkotulot voivat
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olla luonnolliselle henkilélle verovapaita myds ISA-tilin ulkopuolella. Aiheutuneita tappioita ei
ole sallittua vahentad muista voitoista.

ISA-tilin siirtdminen palveluntarjoajalta toiselle on mahdollista samalla tavalla kuin eri ISA-
tilien vélilla tapahtuva varallisuuserien siirtdiminenkin. Kuluvan vuoden aikana tilille siirretty
varallisuus on kuitenkin siirrettdvé kokonaisuudessaan. Aikaisemmilta vuosilta tililla olevat va-
rat voidaan siirtdd joko kokonaan tai osittain. Lisaksi tiettyjen tilimuotojen vélilla tapahtuviin
siirtoihin saattaa kohdistua rajoituksia. Jo olemassa olevia tilin ulkopuolisia sijoituksia ei paa-
séantoisesti voida siirtdd ISA-tilille.

ISA-tilit ovat olleet suosittuja Yhdistyneessa kuningaskunnassa ja niiden mééran arvioidaan
kasvavan myos tulevaisuudessa, vaikka uusien tilinavausten méara on hieman vahentynyt ver-
rattuna aikaisempiin vuosiin. ISA-tileilla oli yli 22 miljoonaa kayttdjaa huhtikuussa 2016, jol-
loin liki 34 prosentilla maan véestdsta oli ISA-tili. Tileill4 olevan varallisuuden méaéra oli arvi-
olta yhteensa 558 miljardia puntaa verovuonna 2016—2017.

Viro

Vuodesta 2011 lahtien sijoitustilin kayttdonotto on ollut mahdollista Virossa tuloverolain (Tu-
lumaksuseadus) nojalla. Tili on luonnollisille henkilille tarkoitettu saastétili. Sijoitustilien lu-
kuméaréa, jonka yksittainen henkilQ voi avata, ei ole rajoitettu. Tilin avaamiseen voi tosin liittyé
palveluntarjoajakohtaisia rajoituksia tilinhaltijan i&n osalta. Sijoitustilien kautta voidaan sijoit-
taa muun muassa osakkeisiin, joukkovelkakirjalainoihin, sijoitusrahastoihin, indeksiin sidottui-
hin tai strukturoituihin joukkovelkakirjalainoihin seka joihinkin henkivakuutussopimuksiin.
Tammikuussa 2015 tehdyn lakimuutoksen myota tilille hyvaksyttavien varallisuuserié valikoi-
maa laajennettiin. Esimerkiksi lahjan tai perinndn myota saadut osakkeet, joita ei siis ole ostettu
sijoitustililla olevilla varoilla, voidaan liséta tilille.

Jos sijoituskohteilla kaydaan kauppaa, kaupankéynnin on tapahduttava Euroopan talousalueella
tai OECD:n jasenvaltiossa. Ulkomaisten sijoitusrahastojen tai arvopapereiden osakkeet tai
osuudet on hankittava Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa tai OECD:n jasenvalti-
ossa sijaitsevan luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen tai rahastonhoitajan kautta. Tilille teh-
tavien sijoituksien yla- ja alarajat maaraytyvat palveluntarjoajien asettamien ehtojen mukaan.

Saastdtilin verotus toteutetaan vasta, kun varat nostetaan tililta. Verovelvollisuus syntyy aino-
astaan, jos maksut tililta ylittavat tilille tehdyt panot. Sijoitustililla oleva varallisuus voidaan
sijoittaa uudelleen ilman veroseuraamuksia tai velvollisuutta ilmoittaa verosta. Verotettavaan
tuloon eivat sisélly virolaisten tai ulkomaalaisten yhtididen maksamat osingot, jos osingot ovat
jo ennen téta verotettu.

2.3 Nykytilan arviointi
2.3.1 Kotitalouksien varallisuus

Suomalaisten kotitalouksien rahoitusvarallisuus on kasvanut moninkertaiseksi viimeisen kah-
denkymmenen vuoden aikana. Tilastokeskuksen kansantalouden rahoitustilipito -tilastojen mu-
kaan vuoden 2017 lopussa kotitalouksilla oli yhteensa noin 290 miljardin euron arvosta rahoi-
tusvarallisuutta. Tasta suurin yksittainen varallisuuskohde oli kateisraha ja talletukset. Seuraa-
vaksi eniten kotitalouksien varallisuutta oli sitoutuneena vakuutus-, eldke- ja standarditakaus-
vastuihin sekd noteeraamattomiin osakkeisin. Yleisimpina sijoituskohteina pidettaviin saénnel-
Iylla markkinalla kaupank&ynninkohteena oleviin osakkeisiin seké& rahasto-osuuksiin, raha-
markkinainstrumentteihin ja joukkovelkakirjalainoihin oli yhteensa sijoitettuna kotitalouksien
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varallisuutta noin 66 miljardia euroa. Vertailuna kotitalouksilla oli noin 95 miljardin arvosta
kateist4 ja talletuksia vuonna 2017. (Kuvio 2)

Kuvio 2. Kotitalouksien yhteenlaskettu rahoitusvarallisuus
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Lahde: Tilastokeskus.

Kansantalouden rahoitustilinpidon lisdksi Tilastokeskus jérjestad kotitalouksien varallisuudesta
muutaman vuoden valein kyselytutkimuksen. Viimeisin kyselytutkimus on tehty vuonna 2016.
Suomessa kotitalouksien rahoitusvarallisuus on selvésti pienempéa verrattuna kotitalouksien
reaalivarallisuuteen. Yleenséd suurin kotitalouksien reaalivarallisuuden eré on omistusasunto.
Tilastojen mukaan vuonna 2016 kotitalouksilla oli keskimé&arin reaalivarallisuutta noin 190 000
euroa ja rahoitusvarallisuutta 64 000 euroa. Vaikka kotitalouksien varallisuus painottuu reaali-
varallisuuseriin, niin viimeisen kahdenkymmenen vuoden aikana rahoitusvarallisuus on kasva-
nut 14 prosentista 25 prosenttiin kotitalouksien koko varallisuuden arvosta.

Tilastokeskuksen kyselytutkimusten mukaan kotitalouksien keskimadrainen rahoitusvarallisuus
on kasvanut viimeisen kahdenkymmenen vuoden aikana 15 000 eurosta 64 000 euroon talletus-
ten pysyessa suurimpana varallisuuserana koko ajan. Kuten rahoitustilinpidonkin tilastot osoit-
tavat, Kkotitalouksien varallisuus noteeraamattomissa osakkeissa on kasvanut 2000-luvulla
melko merkittavéksi. Tama selittynee silla, ettd yrittdjana toimivat omistavat osakeyhtiomuo-
toiset yrityksensa. (Kuvio 3)

Merkittévé osuus kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta on talletustileill4. Tilastokeskuksen ky-
selyn mukaan talletusten osuus kotitalouksien keskimaaraisesta varallisuudesta oli vuonna 2016
noin 33 prosenttia. Kuitenkin vield 1990-luvulla yli puolet kotitalouksien rahoitusvarallisuu-
desta oli talletusten muodossa. Jos kotitalouksien keskimaaraisesté rahoitusvarallisuudesta ote-
taan pois oman yrityksen omistaminen eli noteeraamattomat osakkeet, niin talletusten osuus
rahoitusvarallisuudesta nousi 42 prosenttiin vuonna 2016.

Kuviosta 3 on huomattava, etta kotitalouksien keskimadrainen rahoitusvarallisuus eroaa suuresti
kyselyyn vastanneiden rahoitusvarallisuuden mediaanista, mik& kertoo huomattavan osan ra-
hoitusvarallisuudesta keskittyneen melko pienelle joukolle. Vuoden 2016 osalta kotitalouksilla
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oli keskimaarin 64 000 euroa rahoitusvarallisuutta, kun taas kyselyyn vastanneiden mediaani
rahoitusvarallisuudesta oli 11 000 euroa.

Kuvio 3. Kotitalouden keskiméaardinen rahoitusvarallisuus
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Kotitalouksien rahoitusvarallisuus eroaa eri ik&luokkien valill4. VVarakkaimmillaan kotitaloudet
ovat tyouransa lopussa. Tilastokeskuksen vuoden 2016 kyselytutkimuksen mukaan 55-64-vuo-
tiaiden ik&ryhmalld on keskimaérin kaikista eniten rahoitusvarallisuutta noin 95 000 euron ar-
vosta. Pienin rahoitusvarallisuus on alle 24-vuotiailla, joka oli keskimé&arin noin 12 000 euroa.
Kuviosta 3 ja 4 voi huomata mediaanien jaddessa keskiarvojen alle, etté rahoitusvarallisuus on
keskittynyt vain osalle kotitalouksista. Kyselyyn vastanneiden mediaanit rahoitusvarallisuudes-
tansa antavat kattavamman kuvan keskimadraisen kotitalouden sijoituksista kuin kotitalouksien
kesrirril(ééréinen rahoitusvarallisuus sen painottuessa liikaa kuvaamaan hyvin varakasta osaa ko-
titalouksista.
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Kuvio 4. Kotitalouksien keskiméaarainen rahoitusvarallisuus ikaluokittain vuonna 2016
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Léahde: Tilastokeskus.

Rahoitusvarallisuuden eri kohteet eroavat suuresti kotitalouksien valilla. Tilastokyselyn mu-
kaan noin 98 prosentilla kotitalouksista oli talletuksia vuonna 2016. Muiden omaisuuserien
omistaminen oli selvastikin vahaisempéaa kotitalouksien kesken. Esimerkiksi kyselyyn vastan-
neista kotitalouksista vain 31 prosenttia oli sijoittanut varojaan sijoitusrahastoihin ja 21 prosent-

Eia pbrssi)osakkeisiin. Erilaisiin vakuutustuotteisiin oli sijoittanut 37 prosenttia kotitalouksista.
Kuvio 5
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Kuvio 5. Kotitalouksien osuus, joka omistaa kyseista varallisuuseréé
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Lahde: Tilastokeskus.
2.3.2 Kotitaloudet osana rahoitusmarkkinaa

Suomalaiset kotitaloudet ovat osa suomalaista rahoitusmarkkinaa. Vaikka vain osalla kotita-
louksista on sijoittanut pdrssiosakkeisiin, niin Euroclear Finlandin tilastojen mukaan kotitalou-
det omistivat vuoden 2017 lopussa noin 23 prosenttia eli noin 51 miljardia euroa Nasdaqg Hel-
singissd, jaljempana Helsingin Porssi, liikkeeseenlasketuista arvopapereista. Vuoden 2017 lo-
pussa kotitalouksilla oli yhteensd noin 800 000 arvo-osuustilida suomalaisessa arvo-osuusjarjes-
telméssa. Helsingin Porssissa liikkeeseenlaskettujen arvopaperien omistus on painottunut koti-
talouksille. Suurin osa kotitalousomistajien sijoituksista yhteen pdérssiyhtioon on arvoltansa sa-
toja tai tuhansia euroja, minka johdosta todellinen osakkeenomistajavaikuttaminen porssiyhti-
6ssa voi kuitenkin jaada vahaiseksi.

Pdrssiyhtididen ja muiden yhtididen osakkeiden suoran omistamisen liséksi kotitaloudet sijoit-
tavat epdsuorasti yrityksiin esimerkiksi osakerahastojen kautta. Rahastojen avulla kotitaloudet
voivat helposti myGs hajauttaa sijoitusvarallisuuttaan seké osakkeiden ja korkotuotteiden valilla
ettd maantieteellisesti. Vuoden 2017 lopussa suomalaisilla kotitalouksilla oli sijoitettuna suo-
malaisiin sijoitusrahastoihin noin 22 miljardia euroa, joka oli 18 prosenttia 121 miljardin euron
rahastopddomasta. Sijoitusrahastojen lisaksi osa kotitalouksista, etenkin kokeneemmat ja varak-
kaammat kotitaloussijoittajat, ovat voineet sijoittaa vaihtoehtorahastoihin, millaisia esimerkiksi
useimmat start-up-rahastot ovat.

Pdrssiosakkeet ja sijoitusrahastot ovat suurimmalle osalle kotitaloussijoittajia niitd arvopape-
reita, joihin sijoitetaan. Harvalla kotitaloudella on nykyisin sijoituksia joukkovelkakirjoihin.
Johdannaisiin liittyvien padomariskien takia hyvin harvalla kotitaloudella on johdannaisia. Ylei-
simmat johdannaiset kotitalouksilla olevat tyésuhdeoptioita tai hyvin suuren sijoitusomaisuu-
den suojaamiseen esimerkiksi korko- tai valuuttariskeiltd hankitut johdannaiset.

Kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta merkittdva osa on sijoitettuna matalakorkoisilla talletus-
tileilld. Suomen Pankin tilastojen mukaan vuoden 2017 lopussa kotitalouksilla oli 88 miljardia
euroa talletettuina erilaisilla tileilld suomalaisissa luottolaitoksissa. Naistd 66 miljardia euroa
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oli sijoitettuna normaaleille talletus- ja kayttelytileille, joiden keskikorko oli 0,10 prosenttia.
Samaan aikaan kotitalouksilla oli sijoitettuna 6,7 miljardia euroa méaraaikaistileillg, joiden kes-
kikorko oli 0,54 prosenttia. Kotitalouksien sijoitukset maéraaikaistileille ovat pienentyneet vii-
meisen seitseman vuoden aikana matalan korkotason takia. Matalan korkotason takia kotitalou-
det eivat ole siirtaneet samalla lailla kuin ennen varojaan talletustileilta maaraaikaistileille. Tal-
letus- ja méaraaikaistilien liséksi kotitalouksilla on erilaisina sijoitustalletuksia ja muita talle-
tuksia noin 15 miljardin euron edestd. Naiden keskikorko oli vuoden 2017 lopussa 0,14 prosent-
tia.

2.3.4 Pitkaaikaissaastamistilit

PS-tililain mukaiset saastamistilit ovat luonteeltaan vapaaehtoisia yksilollisia elakesadstamisen
tuotteita, jotka tdydentavat lakiséateista elaketurvaa. PS-tililaissa tarkoitettujen sadstamistilien
madré laski huomattavasti vuonna 2013, kun lakia muutettiin siten, ettd sd&stdjen nostoikérajaa
nostettiin 63 vuodesta 68 vuoteen. Saastamistililla olevien varojen kokonaisméara oli kesakuun
lopulla vuonna 2013 yhteensé 57 miljoonaa euroa. Saastévaroja oli sijoitettu eniten rahasto-
osuuksiin (66 prosenttia) ja osakkeisiin (20 prosenttia). Suomen Pankki luopui saastamistilien
tilastoinnista niiden suosion laskettua merkittavasti.

Vuonna 2016 erilaisia henkivakuutussopimuksia oli yhteensé 2 497 914 kappaletta, josta kapi-
talisaatiosopimuksia oli 96 614 kappaletta. Kapitalisaatiosopimusten osalta vakuutettujen luku-
madrésta ei ole saatavilla tietoa. Kapitalisaatiosopimuksiin on liitetty korkeat hallinnointi- ja
palkkiokulut, jotka ovat vdhentaneet sijoittajan sijoituksista saamaa tuottoa.
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Taulukko 1. Henkivakuutusyhtididen vakuutusluokkakohtaiset tiedot 2016

Vakuutus- | Ensivakuutuk- | Vakuutus- | Sopimusten | Vakuutettu-
maksutulo | sen maksetut tekninen tai vakuutus- | jen Ikm
ensivakuu- | korvaukset, vastuu- ten Ikm
tuksesta, 1000 euroa velka, 1000
1000 euroa euroa
HENKIVA- 4576227 | 4310101 53297910 | 2497914 2 880 923
KUUTUSYH-
TIOT YH-
TEENSA
Henkivakuutus | 3904584 | 2889 704 32581597 | 1814664 2 014 866
yhteensé
Yksil6llinen 2249495 | 1634519 22 202 505 | 631961 633 443
sdastovakuutus
Riskivakuutuk- | 366 786 205 884 402 156 1086 089 1381423
set
Kapitalisaatio- 1288303 | 1049301 9976936 | 96614 -
sopimukset
Elékevakuutus 671 643 1420 397 20 714 364 | 683 250 866 057
yhteensé
Yksilollinen eld- | 405 480 1008 828 13844 435 | 664 225 658 523
kevakuutus
Ryhméeldkeva- | 266 163 411 569 6869930 | 19025 207 534
kuutus
Tuleva jalleen- | - - 1948 - -
vakuutus

Lahde: Vakuutustoiminta 2016, Tilastokeskus. Vakuutettujen lukuméaéran osalta Tilastokeskus ei ole saa-
nut tietoa, se on ollut liian epdvarma esitettavéksi tai se on ollut salassapitosédanndn alainen.

3 Esityksen tavoitteet ja keskeiset ehdotukset
3.1 Tavoitteet

Esityksen tavoitteena on osaltaan edistdd kotitalouksien ja ylipdansé piensijoittajien aktiivista
saéstdmista ja sijoittamista seka lisata kotitalouksien saatavilla olevien kiinnostavien sijoitus-
muotojen tarjontaa. Kotitalouksien talletustileill4 olevien varojen madré on huomattava ja esi-
tyksella tavoitellaan paitsi yleisesti sijoitusaktiivisuuden lisdédmista myos naiden talletusvarojen
aktivointia. Samalla edistetdan myds yhteisdjen kaytettavissa olevien pdaomien tarjontaa sijoi-
tusmarkkinoilla lis&admalla sijoituskysyntéa.

Esityksella tarjottaisiin piensijoittajalle mahdollisuus rahastosijoituksen tapaan kerryttdd osa-
kesaastotilin sadstdvaroja, kunnes sijoittaja paattaisi nostaa varat kéyttdonsa ja verotus paatet-
téisiin. Kotitalouksien valittavissa on ollut suoria ja vélillisié sijoitusmuotoja. Valillisen sijoit-
tamisen muodoissa on ollut tarjolla veroetuja, joita ei ole ollut mahdollisuus saada suorissa si-
joituksissa. Merkittava tallainen ero on liittynyt luovutusvoittojen verotukseen. Vlillisissa si-
joituksissa kuten sijoitusrahaston kasvuosuuksissa, sijoittaja on voinut kerryttad rahastosijoituk-
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sen kestdessa luovutusvoittoja verottomasti ja maksanut veroa vasta lunastaessaan rahastosijoi-
tuksen. Sijoitusrahasto ei ole verovelvollinen mydsk&an saamistaan osinkotuotoista. Suorissa
sijoituksissa luonnollisen henkilon vero on maardytynyt jokaisen luovutustapahtuman perus-
teella ja osingoista on pidatetty padomatuloveroprosentin mukainen vero.

Esityksen tavoitteena on tarjota lisaksi kilpailukykyinen vaihtoehto PS-tililaissa saadetylle séés-
tamistilille. Sidotun pitkaaikaissaastamistilin ongelmaksi nayttaisi nousseen juuri siihen liitetyt
nostorajoitteet. Osakes&astotilin olisi tarkoitus tarjota uudenlainen vaihtoehto piensijoittajien
kayttoon.

3.2 Toteuttamisvaihtoehdot
3.2.1 Osakeséastotilin varojen sijoittaminen

Kotitalouksien valittavissa on ollut suorien osake- ja joukkovelkakirjasijoitusten lisaksi valilli-
sid sijoitusmuotoja kuten rahastosijoitukset sekd useat vakuutuspohjaiset sijoitukset. Valillisen
sijoittamisen kulurakenteita on Kkritisoitu mutkikkaiksi ja raskaiksi. Suorissa sijoituksissa sijoit-
tajan on helpompi hahmottaa kulujen maéra ja niiden vaikutus sijoituksen lopulliseen tuottoon.

Sijoitusaktiivisuuden lisddmiseksi lakiluonnos on Kirjoitettu piensijoittajan paatantavaltaa ko-
rostaen. Sijoittaja voisi paattdd kuinka suurissa erissa kerryttdd osakeséastotilin pddomaa ja
koska haluaa nostaa varat kayttéonséd. Myds palveluntarjoajan vaihtaminen on sijoittajan paa-
tettavissa. Sijoitettaviin varoihin ei kuitenkaan ole sisallytetty listaamattomia arvopapereita.
Talla rajauksella on pyritty vahentamaan ei-ammattimaisten sijoittajien riskinottoa sellaisiin
kohteisiin, joita sijoittajan voisi olla vaikea myyda. Osakesaastotililla ei ennen tilin lopettamista
olisi mahdollista véhent&d myyntitappioita.

Esityksen 1. lakiehdotuksen tavoitteena on kannustaa myds sellaisia kotitalouksia, joiden séés-
toista suuri osa on talletuksissa, sijoittamaan. Esityksesséd on lahdetty siitd, ettd osakesaastami-
sen voi aloittaa vain rahatalletuksella. Jos vaihtoehdoksi olisi tarjottu myds olemassa olevien
sijoitusten siirtaminen osakesaastdtilille, lakiehdotuksen todellisia vaikutuksia talletusvarojen
aktivoimiseen ja siirtymistd arvopaperisijoituksiin olisi ollut vaikea seurata, kun suurella toden-
nakoisyydelld jo olemassa olevat arvopaperisijoitukset olisi myds siirretty tilille.

Esityksen 1. lakiehdotuksessa on sallittujen sijoituskohteiden joukkoa rajattu tiukemmin kuin
PS-tililaissa, mutta vastapainona rajaukselle my6s osinkotuotot voidaan jattaa osakesaastatilille
edelleen sijoitettavaksi ja lykéten verotusta mydhempaan ajankohtaan. Sallittuja sijoituskohteita
olisivat laissa tarkemmin rajatut oman padomanehtoiset arvopaperit eli kdytanngssa osakkeet ja
lisdksi edellytetdén, ettd tallaiset osakkeet on otettu kaupankaynnin kohteeksi séannellylla
markkinalla, josta Suomessa kaytetddn myos nimed porssi ja osakkeisiin viitataan kayttamalla
nimitysta porssiosakkeet tai listatut osakkeet tai ne on otettu kaupankaynnin kohteeksi monen-
keskisessa kaupankayntijarjestelméassa. Suomessa porssina toimii Nasdag Helsinki Oy. Liséksi
sallittuja olisivat lakiehdotuksen mukaan my®os sellaiset listautumisannit, joissa arvopaperi on
suunniteltu ottaa kaupankaynnin kohteeksi saéénnellyllda markkinalla eli pérssissa tai monenkes-
kisessa kaupankayntijarjestelméssé vuoden sisélla annista. Esimerkiksi First North Finland on
monenkeskinen kaupankayntijarjestelma. Osakes&astotilille ehdotetaan tilikohtaista enimmais-
rajaa, joka esityksessa on 50 000 euroa. Vaihtoehtoisesti sijoituskohteiden joukko olisi voitu
rajata valjemmin ja tilin sadstdvarojen maara jattaa sdantelematta, mutta tuottoja olisi voitu ve-
rottaa vuosittain. Téllaisia vuotuisen sdéstosumman enimmaismaérad koskevia sadnnoksié on
otettu osakesaastotilia koskeviin sdannoksiin osassa niista Euroopan unionin jdsenmaista, joissa
tilistd on séédetty. Nain on esimerkiksi Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Norjassa ja Tans-
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kassa, kuten tdman hallituksen esityksen kansainvalisen vertailun jaksosta kdy ilmi. Vaihtoeh-
toisesti olisi voitu rajoittaa myos tilitapahtumien méaréa esimerkiksi muutamaan luovutukseen
vuodessa, jolloin aktiivisimmat kaupankavijat eivat voisi hyotya tilista yhtd tehokkaasti ja osa-
kesaastotilin nyt esitettyd dynaamista kayttdmisté rajoitettaisiin. Sallittujen luovutustapahtu-
mien méaaran rajoittaminen voisi kuitenkin tarpeettomasti vaikeuttaa sijoituspaatoksia.

Sijoituskohteen luovutus siten, etté tilalle ostetaan jokin muu sallittu sijoituskohde, ei rinnastuisi
varojen nostamiseen tililtd. Luonnollisten henkil6iden sijoituspadtoksiin vaikuttaa myos har-
kinta veroseuraamusten vaikutuksesta tuottoon. T&lloin perusteltujakin sijoituskohteen myyn-
teja tai markkinatilanteen muutokseen reagointeja saatetaan jattaé tekemattd, jotta valtyttéisiin
veroseuraamuksilta. Kun sijoituskohteen vaihtaminen ei aiheuttaisi veroseuraamuksia, sijoitus-
paatds voisi perustua taysin sijoituskohteen kannattavuusarvioon kulloisessakin markkinatilan-
teessa Séastaja voisi myds paattad haluamansa riskinottotason esimerkiksi sen mukaan, miten
aikoo sijoitustuottoja kayttaa tulevina vuosina.

3.2.2 Sopimusmalli

Osakesaastotilin avaaminen edellyttdisi sopimuksen tekemista palveluntarjoajan ja piensijoitta-
jan valilla. Osakeséastotilisopimus voitaisiin solmia luonnollisen henkilén ja palveluntarjoajan
valilla. Jakamaton kuolinpesa ei voisi jatkaa osakesaastotilin yll&pitoa. Oikeushenkil6 ei myos-
kaan voisi sopia tilin avaamisesta. Osakesééastotilisopimukseen liittyvat olennaisesti osakesaas-
totili ja arvopaperisailytys, jotka ovat tarpeen osakesijoitusten kaytanndn toteutusta varten.

Sopimusmallin sijaan olisi voitu vaihtoehtoisesti sadtéa vain tiettyjen sijoitusten verotuksen jar-

jestamisesta edullisesti. Saatdmalla sopimusmallista pystytdén seuraamaan sijoittajien kiinnos-

tusta ja osoittamaan tarvittaessa, mitka varat kuuluisivat lain piiriin. Mikali toteutus olisi jatetty

taysin vapaamuotoisten jérjestelyjen varaan, jalkikateen voisi olla vaikeaa osoittaa mita voittoja,

i[(appioita tai tuottoja on syntynyt, mistd sijoituksista ne ovat peréisin ja miten niitd on edelleen
aytetty.

3.2.3 Piensijoittajan tai sdéstdjan oikeudet

Séaastdja voisi tallettaa yhdessé tai useammassa erassa haluamansa rahamééran osakesééstoti-
lille. Osakesaéstotilin sadstdjé on samalla myos sijoittaja. Osakesaastotilin saastajalla olisi oi-
keus koska tahansa nostaa osa tai kaikki tililla olevat varat ja paattaa sijoituskohteiden reali-
soinnista tai sijoituskohteen vaihtamisesta. Osakesaastotili poikkeaisi tassd kohden sidotusta
pitkaaikaissadstamisestd, jossa sijoitusten nostaminen voi tapahtua vasta henkildn saavuttaessa
tietyn ikdrajan ja jossa vuotuisen veroedun méaéra rajoittaa kiinnostusta sijoittaa tilille veroedun
ylittdvad vuotuista maarad. Osakesaastotililla ja siihen liitetyssé séilytyksessa olevat varat oli-
sivat suoraan sijoittajan omissa nimissé ja hanelld olisi niihin taysi maaradmisoikeus toisin kuin
pitkaaikaissadstamistililla, jossa kayttdoikeus on yksinomaan palveluntarjoajalla.

Piensijoittajalla olisi myds oikeus vaihtaa palveluntarjoajaa niin halutessaan. Sijoittajan ei tar-
vitse perustella vaihtopéatdstaan. Sijoittajan ei myodskaan tarvitsisi koko ajan kasvattaa osa-
kesaastotilin saldoa, vaan hén voi keskeyttdd saéstdmisen koska tahansa. Sijoittaja voisi seké
nostaa ettd saastdd uusia varoja tilille haluamassaan jérjestyksessa ja aikataulussa, ottaen kui-
tenkin huomioon tilin enimmaissaastorajan.

Saastdjan olisi mahdollista avata nimiinsa vain yksi osakesaastotili kerrallaan. Vaihtoehtoisesti
olisi voitu sdatda saastajélle vapaus avata osakesdéstotilejd haluamansa maard. Usean osa-
kesaastotilin mallissa olisi sekd palveluntarjoajan ettd viranomaisten vaikea valvoa, ettei esi-
merkiksi sd&stOvarojen enimmaismaaré tulisi ylitetyksi.
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3.2.4 Palveluntarjoajan tehtévét

Esityksessd palveluntarjoajat on rajattu pankkeihin ja sijoituspalveluyrityksiin. Rajaus olisi
voitu vaihtoehtoisesti tehdd myds samaan tapaan kuin PS-tililaissa, mikali sijoituskohteiden ra-
jaus olisi jatetty laajaksi.

Kaikkien palveluntarjoajien olisi tarjottava osakesadstotiliin liittyva kirjanpito ja noudatettava
siihen liittyvia sdannoksid. Kirjanpito tilin tapahtumista on térkea liséarvo sijoittajalle etenkin,
kun sopimus olisi voimassa toistaiseksi ja voisi kestéa useita kymmenia vuosia. Sijoittajan voisi
olla vaikea pitkien aikojen kuluessa muistaa ja pystya osoittamaan esimerkiksi verottajalle mita,
milloin ja mihin hintaan tilille on ostettu ja myyty tai onko kyseessa osinkotuotto.

Palveluntarjoaja voisi laskuttaa osakesaastotilin ylldpidosta esimerkiksi suhteessa sadstdjan ak-
tiivisuuteen. On ymmarrettavad, ettd jos saastdja kay aktiivista kauppaa tai jopa niin sanottua
paivékauppaa, tilille kertyy tapahtumia ja kirjattavaa paljon ja siten palveluntarjoajan tehtavat
ovat vaativammat kuin passiivisemmalla osakesaastotililla.

3.3 Keskeiset ehdotukset
3.3.1 Osakesaastotilin voi avata luonnollinen henkilo

Esityksessd ehdotetaan, ettd osakeséastotilisopimuksen voisi tehdd luonnollinen henkild, jonka
nimiin osakesaastatili avattaisiin. Tili olisi henkilokohtainen. Tilin voisi avata myos alaikaiselle
tai rajoitetusti oikeustoimikelpoiselle henkildlle, jolloin paatosvaltaa oikeustoimikelvottoman
tai rajoitetusti oikeustoimikelpoisen puolesta kayttéisivat hanen edunvalvojansa. Tilin voisi
avata my6s muulle luonnolliselle henkildlle kuin Suomessa asuvalle Suomen kansalaiselle.
Henkil6ll4 ei voisi olla useita osakesaastotileja nimissdén samanaikaisesti muutoin kuin palve-
lun tarjoajan vaihtamistilanteessa.

3.3.2 Séastajan taysi maaraysvalta osakesaastotilin varoihin ja oikeus irtisanoa osakesaastotili-
sopimus ja vaihtaa palveluntarjoajaa

Sijoittajalla olisi esityksen mukaisesti taysi méarédysvalta tilille tehtdvien talletusten ja tililta
nostettavien varojen seké sijoituspaétdsten suhteen. Keskeinen saastdjan oikeus olisi oikeus ir-
tisanoa osakeséastotilisopimus koska tahansa paattyvaksi ja vaihtaa palveluntarjoajaa. Sijoitta-
jan ei tarvitsisi perustella paatostaan. Syita palveluntarjoajan vaihtamiseen voisi olla monia. Si-
joittajalla voi olla tarve laajentaa sijoituksia sellaisiin kohteisiin, joita nykyinen palveluntarjoaja
ei pysty tai ole halukas tarjoamaan tai sijoittaja on tyytymatén palveluntarjoajan palvelusta pe-
rimiin palkkioihin. Sijoittajalla olisi siten mahdollisuus kilpailuttaa palveluntarjoajia.

3.3.3 Sijoituskohteet

Sallittuja sijoituskohteita olisivat sadnnellylla markkinalla tai monenkeskisessa kaupankaynti-
jarjestelméssd kaupankéynnin kohteena olevat siirtokelpoiset oman p&ddoman ehtoiset arvopa-
perit. Lisdksi sijoituskohteita olisivat sellaiset oman pd&doman ehtoiset arvopaperit, jotka on tar-
koitus ottaa edelld mainitun kaupankaynnin kohteeksi vuoden kuluessa liikkeeseenlaskusta.
Nailla tarkoitetaan osakeanteja, jotka esitteen tai tarjousasiakirjan mukaan listataan kaupan-
kaynnin kohteeksi vuoden kuluessa liikkeeseenlaskusta. Jos sijoittajalla on jo esimerkiksi lis-
tausta suunnittelevan yhtion osakkeita, hdn ei voi siirtdd niitd osakesaastotilille, koska tilille
voidaan siirtda vain rahavaroja. Han voi kuitenkin merkita osakkeita uuden annin yhteydessa
osakesaastotilin kautta. On mahdollista, ettd listausanti ei toteudu tai annin jarjestanyt yhtio ve-
taytyy listautumispéaatoksestaan. Talloin listautumisedellytys ei tayty eikéd osakkeita voida pitaa
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osakesaastotililla vaan ne tulee realisoida. Samoin kay, jos listautunut yhtié poistuu porssilis-
talta tai monenkeskisesta kaupankayntipaikasta. Kaytanndssa ndissa tilanteissa paaomistaja on
tehnyt julkisen ostotarjouksen jéljella olevista muiden omistuksessa olevista osakkeista.

Sallittuja sijoituskohteita olisivat myds kaupankaynnin kohteena olevien arvopapereiden liik-
keeseenlaskijoiden yhtidtapahtumien perusteella sijoittajalle tarjotut arvopaperit. Tallaisia voi-
sivat olla esimerkiksi osinkona jaettavat osakkeet silloin, kun osakkeet olisivat esimerkiksi lis-
tatun yhtion listaamattoman tytaryhtion osakkeita.

Sallittua ei sen sijaan olisi sijoittaa sellaisiin arvopapereihin, joiden liikkeeseenlaskijassa sijoit-
taja kayttad maardysvaltaa tai joissa sijoittajalla olisi huomattavaa vaikutusvaltaa. Vaikutusval-
lan rajaksi on saadetty yli kymmenesosan aanivalta. Esityksessa olisi l&htokohtaisesti edelly-
tetty, ettd sijoittajan tulisi viipymaétta luopua ei sallituista sijoituskohteista tai siirtdd ne muuhun
séilytykseen, mutta esityksessé ei kuitenkaan ole ehdotettu saddettdvaksi aikarajaa, jonka kulu-
essa ei sallitut sijoituskohteet tulisi siirtad pois osakesaéstotililta. Palveluntarjoajalla olisi kui-
tenkin mahdollisuus tassadkin yhteydessd kayttdd kirjallista huomautusta asiantilan korjaa-
miseksi, mikali tilanne pitkittyisi, jolloin aarimmaiseksi keinoksi jaisi tilin irtisanominen.

3.3.4 Kirjanpito

Osakesééstotilin palveluntarjoajalla on velvollisuus pitd4 kirjaa sopimuksen voimassa olon
ajalta ja viisi vuotta sopimuksen péattymisesta tilitapahtumista ja sadstovaroilla hankittujen ar-
vopapereiden osto- ja myyntihinnoista seka tilille kirjatuista osinkotuotoista. Kirjanpito palve-
lee sijoittajaa paitsi sijoitusten tuoton seurannassa myds, kun hanella on tarve osoittaa esimer-
kiksi verotuksessa varojen alkuperé tai voittojen maara tai muita vastaavia laskennallisia tietoja.

3.3.5 Osakesaastotilisopimus

Sopimuksen sisallostd ei ehdoteta saadettavaksi tyhjentdvasti, vaan vain sovittavista vahim-
maistiedoista. Tdma mahdollistaa sopimuksen muokkaamisen joustavasti kulloisenkin palve-
luntarjoajan haluamaksi kokonaisuudeksi. Palveluntarjoaja voisi liittdd sopimukseen esimer-
kiksi tdyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelun, jolloin sijoittajan ei tarvitsisi huolehti sijoi-
tuspaatoksistd, ellei niin halua. Palveluntarjoajalla saattaa olla perusteltu syy karsia sijoituskoh-
teiden valikoimaa esimerkiksi maantieteellisesti. Palveluntarjoajan on taytettévé laissa sdadetty
kirjanpitovelvollisuus ja siitd edellytetty raportointi, mutta palveluntarjoaja voisi kuitenkin tar-
jota raportointia asiakkaalle myds useammin kuin kerran vuodessa.

3.3.6 Palveluntarjoajat

Osakeséaastotilisopimuksen voisi tehdd luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen kanssa. So-
pimuksen voisi tehda myos Euroopan talousalueella toimivan vastaavan toimijan kanssa.

3.3.7 Palveluntarjoajan menettelytavat

Osakeséastotilin yhteydessa tarjottavat muut kuin Kirjanpitopalvelut tayttavat herkésti sijoitus-
palvelun tunnusmerkit. Sijoituspalvelun tarjoamisesta on séédetty sijoituspalvelulaissa ja sijoit-
tajan suojaksi noudatettavista menettelytavoista erityisesti lain 10 luvussa. Laissa osakesaasto-
tilistd ei olisi tarpeen saataa sijoituspalvelulain menettelytavoista poikkeavista menettelyta-
voista.
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3.3.8 Palveluntarjoajan velvollisuus irtisanoa sopimus

Palveluntarjoajan on paaséantoisesti sitouduttava tarjoamaan palvelua toistaiseksi. Palveluntar-
joajan taloudellinen tilanne voi kuitenkin muuttua siten, ettd on sen oman seké sijoittajan edun
mukaista vaihtaa palveluntarjoajaa ja etta palveluntarjoaja irtisanoo sopimuksen, jollei sijoittaja
huomaa itse ajoissa vaihtaa palveluntarjoajaa. Tallainen pakottava tilanne voisi olla esimerkiksi
palveluntarjoajan konkurssi. Palveluntarjoajan olisi tarkedd myos pystya irtisanomaan sopimus
sellaisissa tilanteissa, joissa sijoittaja toistuvasti tai torkeasti ja kirjallisesta huomautuksesta
huolimatta jatkaa menettelyd, joka vaarantaa palveluntarjoajan mahdollisuuden noudattaa laissa
séadettyja vaatimuksia, etenkin kun Finanssivalvonta voisi maarata palveluntarjoajalle hallin-
nollisen seuraamuksen lain sdanndsten rikkomisesta.

4 Esityksen vaikutukset
4.1 Taloudelliset vaikutukset

Esityksen 1. lakiehdotuksessa saddettéisiin osakesaastotilista, jonka vaikuttavuuteen ja suosi-
oon tulee vaikuttamaan paljon siihen valittu verokohtelu. Verokohtelusta valmistellaan erillista
esitystd, jonka yhteydessé arvioidaan vaikutukset verotukseen ja verokohteluun.

4.1.1 Vaikutukset kotitalouksien asemaan

Esityksen 1. lakiehdotuksen saannoksilla parannettaisiin kotitalouksien asemaa toimia rahoitus-
markkinoilla. Ehdotettujen sdadnndsten avulla kotitaloudet pystyisivat sijoittamaan arvopaperei-
hin osakesaastotilin sisalla maksamatta veroja kuin vasta tililtd ulosotettavasta voitosta. Télla
hetkell4 kotitalous joutuu maksamaan porssiosakkeiden myynnista padomaveron, vaikka saman
péivén aikana rahasummalla ostettaisiin toisen porssiyhtion osakkeita, mikd on johtanut osaksi
siihen, ettei sijoituskohteita vaihdella suurten menoerien takia. Osakes&astotilin sisalla kysei-
sessd tapauksessa ei maksettaisi veroa, vaan vero maksettaisiin vasta siina vaiheessa, kun voitot
siirrettéisiin pois osakesaastotililta.

Tallainen jarjestelm& kannustaisi kotitalouksia sijoittamaan aktiivisemmin ja vaihtamaan sijoi-
tuskohteita. Tilastokeskuksen vuonna 2016 toteutetun tilastokyselyn mukaan vain 31 prosentilla
kyselyyn vastanneista kotitalouksista oli rahasto-osuuksia ja 21 prosentilla porssiosakkeita. Li-
saksi osakesaastotili voisi kannustaa kotitalouksia siirtdaméaan talletustileilla olevia varojaan osa-
kesaastotilin kautta mahdollisesti parempaa tuottoa, mutta myds enemman riskia, siséltaviin ar-
vopapereihin. Nykyisin talletustilien keskikoron ollessa noin 0,1 prosenttia, talletustililla olevat
varat menettavét arvoaan suhteessa inflaatioon.

Ehdotetun osakesaastotilin tarkoituksena on rohkaista kotitalouksia sijoittamaan rahoitusmark-
kinoille. Sijoitustoiminnan lisdantymisen kautta kotitaloudet voisivat vaurastua aikaisempaa
enemman, mika parhaillaan tarkoittaisi kotitalouden elamantason nousua ja esimerkiksi entista
paremmin varautumista eldman yllattaviin muutoksiin.

Ehdotetulla osakesaastotililla voi olla vaikutuksia kotitalouksien sijoittajakdyttaytymiseen.
Suomalaiset kotitaloudet sijoittavat pitkalti sijoitusrahastoihin ja porssiosakkeisiin, jos vakuu-
tustuotteita ei oteta laskuun mukaan. Osakeséastotili voi mahdollisesti siirtdd vakuutusmuotoi-
sista sijoituksista varallisuutta osakkeisiin.

Ehdotetulla osakesaastatilillé ja siihen liitettavalla verokohtelulla voi olla merkittavia hetkelli-
sid vaikutuksia kotitaloussijoittajan kéayttaytymiseen markkinoilla jo ennen lain voimaantuloa.
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Koska kotitaloudet tietdvat osakesédastotilin ja siihen liitettdvéan verokohtelun olevan valmiste-
lussa, ne voivat jaada odottamaan valmistelussa olevan lainsaadannon voimaantuloa ja pidat-
taytya aktiivisesta kaupankaynnisté lain voimaantuloon asti.

4.1.2 Yritysvaikutukset

Suomalaiset kotitaloudet ovat jo nyt yksi merkittava omistajasektori Helsingin Porssissd. Vuo-
den 2017 lopussa kotitaloudet omistivat 23 prosenttia eli 51 miljardin arvosta Helsingin Pors-
sissd liikkeeseenlasketuista arvopapereista. Lisaksi vuoden 2017 lopussa kotitalouksilla oli va-
rallisuutta sijoitettuna sijoitusrahastoissa 22 miljardin arvosta, josta osalla rahoitetaan suoma-
laista yritystoimintaa.

Ehdotetun osakesaastotilin parantaessa kotitalouksien asemaa rahoitusmarkkinoilla kotitalouk-
sien varallisuutta voi paétya entistd enemmaén rahoittamaan suomalaisten yhtididen ja yritysten
toimintaa. Lisaksi osakesa&stotili voi rohkaista kotitaloussijoittajia sijoittamaan uusiin ja riskil-
lisimpiin arvopapereihin, koska arvopaperien myyminen ja ostaminen tulisi kotitaloudelle ny-
kyista halvemmaksi, jolloin kotitalous saattaisi uskaltaa ottaa enemmaén riskia tietdessaan, etta
sijoituksesta pystyisi luopumaan nykyista helpommin.

Kuten 4.1.1-luvun lopussa kerrotaan, osakesaastotilin ja sen verokohtelun valmistelu voi het-
kellisesti muuttaa kotitaloudet passiivisiksi sijoittajiksi ehdotetun lain ja verokohtelun voimaan-
tuloon asti, milla voi olla pienta vaikutusta pddomamarkkinoilta hankittavaan yritysrahoituk-
seen.

4.1.3 Vaikutukset julkiseen talouteen

Ehdotetulla osakeséastotililla ei sindnsé ole vaikutusta julkiseen talouteen tai valtion talousar-
vioon, mutta siihen liitettavalla verokohtelulla on. Osakesaastotilijarjestelmén olisi tarkoituk-
sena tukea kotitalouksien sijoittamista keventdmalla sijoittamisen verotusta, mika tarkoittaisi
joiltakin osin valtiolle kerattavan veromaaran vahenemisté. Toisaalta kotitalouksien sijoituspééa-
oman kasvu nostaisi verotuloa valtiolle. Tarkemmat vaikutukset verotukseen arvioidaan vero-
kohtelua kasittelevén lakiehdotuksen yhteydessé.

4.1.4 Vaikutukset kansantalouteen ja kokonaisselvitys vaikutuksista

Ehdotetuilla s&é&nnoksilla on kansantaloudellisia vaikutuksia. Ehdotettavilla sédnnoksill& luotai-
siin osakesaastdtilimalli, jolla pyrittéisiin kannustamaan kotitalouksia entistd rohkeammin osal-
listumaan rahoitusmarkkinoille. Kotitalouksilla oli vuoden 2017 lopussa 66 miljardia euroa tal-
letustileilld, miké vastaa 30 prosenttia Helsingin Pérssin markkina-arvosta. Jos osa tasta 66 mil-
jardista eurosta saataisiin osakesaastotilin kautta kanavoitua joko suorina tai epasuorina sijoi-
tuksina suomalaisille yrityksille, suomalainen pddomapohjainen yritysrahoitus paranisi entises-
taan. Lisaksi osakesdastotili voi kannustaa kotitalouksia ottamaan enemman riskia ja taten si-
joittamaan myds uudenlaisiin yhtidihin ja arvopapereihin, mika osaltaan tukisi markkinoiden
monipuolistumista.

Ehdotetuissa saannoksissa luotaisiin osakesaastotili, mutta erikseen annettaisiin lakiehdotus
osakesaastotilin verokohtelusta, millé olisi vaikutusta valtion talousarvioon. Jos arvioidaan seka
tdman ettéd verokohtelua koskevan lakiehdotuksen yhteisvaikutuksia, niin kotitalouksien asema
paranee rahoitusmarkkinoilla, mutta valtion verotulot tulevat todennékdisesti nailta osin piene-
nemaan. Tarkemmat vaikutukset verotukseen arvioidaan verokohtelua kasittelevan lakiehdo-
tuksen yhteydessa.

28



4.2 Vaikutukset viranomaisten toimintaan
Ehdotetuilla séannoksilla on vaikutusta Finanssivalvonnan ja Verohallinnon tyémaaraan.

Osakeséaastotilia saisi tarjota ainoastaan luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset. Naill& toimi-
joilla tulee olla jo toiminnan harjoittamiseksi Finanssivalvonnan myéntama toimilupa. Finans-
sivalvonnalle aiheutuisi uusia tyotehtavid osakesaastotilia tarjoavien toimijoiden osakesaastoti-
lin osalta tapahtuvasta valvonnasta ja lisédksi Finanssivalvonnan pitdisi pitad sivuillaan luetteloa
osakesdaastotilia tarjoavista toimijoista. Edelld mainittujen tehtdvien ei arvioida lisddvan Finans-
sivalvonnan tyoméaaréa merkittavasti tarjoajien ollessa jo Finanssivalvonnan toimilupavalvotta-
via eika néin Finanssivalvonnassa tarvittaisi lisdd henkildresursseja.

Ehdotetulla osakesaastétililla ei sindnsé ole merkittavaa vaikutusta Verohallinnon tydmaaraan,
mutta myohemmin annettavalla osakesaéstotilin verokohtelua koskevalla lakiehdotuksella on
merkittavid vaikutuksia verotukseen ja nain myds Verohallintoon. Nama vaikutukset tullaan
kuitenkin arvioimaan verokohtelua koskevan ehdotuksen yhteydessa.

4.3 Ympaéristovaikutukset

Ehdotettavilla sd&nnoksilla ei ole suoria tai merkittavié vaikutuksia ymparistoon.

4.4 Yhteiskunnalliset vaikutukset

Ehdotettavilla sdanndksilla parannettaisiin kotitalouksien asemaa rahoitusmarkkinoilla, mika
voisi kannustaa kotitalouksia sijoittamaan entistd enemmaéan arvopapereihin osakesaastotilin
kautta. Tarkoituksena olisi, ettd luonnollinen henkil§ voisi avata osakesaastotilin.

Jos Kkotitaloussijoittajat paatyvat siirtdmaan varojaan talletustileiltd pddomamarkkinoille, paran-
taa tdma yritysrahoitusta. Taten ehdotuksella voi olla mahdollisia epasuoria myonteisia vaiku-
tuksia tydmarkkinoihin.

5 Asian valmistelu

5.1 Valmisteluvaiheet ja -aineisto

Esitys on valmisteltu valtiovarainministeritssa. Osakesaastotilien verokohtelua on arvioitu erik-
seen tyéryhman raportissa (Eri sijoitusmuotojen verokohtelu, valtiovarainministerion julkaisu
14/2018).

5.2 Lausunnot ja niiden huomioon ottaminen

[Taydennetddn lausuntokierroksen jalkeen...]

6 Riippuvuus muista esityksista

Esityksell& on yhteys valtiovarainministeriossé valmisteilla olevaan hallituksen esitykseen osa-
kesaastotilien verokohtelusta (VM146:00/2018). Esityksellda on yhteys valtiovarainministeri-

0ssa valmisteilla olevaan hallituksen esitykseen eduskunnalle sijoitusrahastolaiksi ja erdiksi sii-
hen liittyviksi laeiksi (VM111:00/2016).
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT
1 Lakiehdotusten perustelut
1.1 Laki osakes&astotilista

1 8. Soveltamisala. Pykalan 1 momentissa saddettéisiin lain soveltamisesta sopimuksiin, joiden
tarkoituksena on sopia palveluntarjoajan ja sijoittajan vélilla rahatilin ja sdilytyksen avaamisesta
arvopaperisijoitusten tekemiseksi laissa rajattuihin sijoituskohteisiin. Avattavaan tiliin olisi
mahdollista siirtdd vain rahavaroja.

Pykéladn 2 momentin informatiivisessa sdannoksessa viitataan sopimukseen liittyviin sijoitus-
palveluihin.

2 8. Maaritelmat. Pykaldssa méadriteltéisiin laissa kaytetyt keskeiset termit palveluntarjoaja,
s&astdja, osakesaastotili ja sadstOvarat. S&astdjan maaritelma olisi hyvin valja ja mahdollistaisi
kansallisuuteen, asuinpaikkaan tai ikaan rajaamattomasti henkilokohtaisen tilin avaamisen kai-
kille luonnollisille henkilille. Tili& ei olisi mahdollista avata oikeushenkildille tai esimerkiksi
toiminimen nimiin.

3 8. Oikeus tarjota osakesaastotilisopimusta. Pyk&ldn 1 momentissa sdddettéisiin tarkemmin
niista kotimaisista tai Euroopan talousalueella toimivista palveluntarjoajista, jotka voisivat tar-
jota osakesaastotilisopimusta. Koska tilin sijoitustoimintaan liittyvat palvelut liittyvat sijoitus-
palvelulaissa saanneltyihin sijoituspalveluihin, saantelyssé on lahtokohtaisesti rajattu palvelun
tarjoaminen sellaisiin toimijoihin, jotka voivat toimilupansa puitteissa muutoinkin tarjota sijoi-
tuspalveluja.

4 8. Finanssivalvonnan luettelo palveluntarjoajista ja Finanssivalvonnan méaraystenantoval-
tuus. Pykalan 1 momentissa saddettdisiin sijoittajien aseman turvaamiseksi Finanssivalvonnan
julkisesta luettelosta, josta sijoittajat voisivat tarkistaa, ettd mahdollinen palveluntarjoaja on il-
moittautunut valvojalle palveluntarjoajaksi. Palveluntarjoajan tulisi my0s esittdd Finanssival-
vonnalle selvitys siitd, ettd se on jarjestanyt toiminnan luotettavasti.

Pykélan 2 momentissa Finanssivalvonnalle saddettdisiin oikeus antaa tarkempia maarayksia il-
moitusvelvollisuuden tayttdmisesta sekd 10 §:ssa saddetystd osakesaastotilin kirjanpidon mu-
kaisten tietojen esittdmisestd asiakkaalle sopimussuhteen aikana.

5 §. Saastosuoritusten tekeminen, saastévarojen tuottojen maksaminen ja sdastévarojen nosta-
minen. Pykalan 1 momentissa saddettaisiin rajauksesta, jonka mukaan osakesaastétilille voidaan
tallettaa vain rahavaroja enintadn 50 000 euron méaré. Palveluntarjoajan tulisi k&ytettavissé ole-
vin keinoin pyrkia valvomaan ja varmistamaan, ettei tilille voida tallettaa varoja yli sallitun
enimmaismaaran. Mikali edelld mainituista toimenpiteistd huolimatta raja ylittyisi, tulee palve-
luntarjoajan vélittdmasti ryhtya toimiin ylimenevén osuuden siirtdmiseksi pois tililtd. Momen-
tissa viitattaisiin 6 8:ssé lueteltuihin sijoituskohteisiin, jotka rajaavat sallittujen sijoitusten jouk-
koa. Sijoittaja voisi kuitenkin itse paatta4 ajankohdan, jolloin haluaa esimerkiksi ostaa s&asto-
varoilla 6 §:ssd tarkoitettuja osakkeita. Sijoitusten oston ja myynnin valisend aikana rahavarat
séilytettéisiin osakesaastotililla. Mikéli sijoittaja paattaisi nostaa varat osakesaastotililta, tulkit-
taisiin se verotuksen laukaisevaksi varojen nostoksi.

Pykélan 2 momentissa tarkennettaisiin edelleen osakesaastotilin kayttotarkoitusta. Rajauksesta
johtuen sijoittaja ei voisi esimerkiksi siirtdd olemassa olevia sijoituksiaan suoraan osakesaésto-
tiliin liitettyyn sdilytykseen. Sopimukseen liittyva rahatili ja séilytys, kuten myos sijoitukset
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olisivat aina suoraan sijoittajan nimissa. Séantely ei kuitenkaan estdisi esimerkiksi ulkomaisiin
sallittuihin sijoituskohteisiin tehtévien sijoitusten alisailyttamista paikallisten sdilytysjarjestely-
jen mukaisesti.

Pykéladn 3 momentissa séadettaisiin paasaantoisesti noudatettavasta periaatteesta, jonka mukai-
sesti sijoituksiin liittyvat maksut ja rahaliikenne kulkisi aina osakesaastotilin rahatilin kautta.
Talla varmistettaisiin, ettd palveluntarjoaja voisi pitdd aukottomasti kirjanpitoa tilin tapahtu-
mista. Poikkeuksen padsdédnnosta muodostaisivat vain sellaiset varat, jotka ovat tulleet osa-
kesaastotiliin liitettyyn sailytykseen esimerkiksi yhtitapahtuman perusteella rahastoantina tai
vaikkapa osakkeiden muodossa maksettuna osinkona jo tililla olevaan aiempaan omistukseen
perustuen.

Pykélan 4 momentissa sdédettéisiin sijoittajan oikeudesta nostaa osa tai kaikki sdastovarat paat-
tdménadén ajankohtana. Palveluntarjoajat eivét voisi asettaa nostojen maarélle rajoituksia. Pal-
veluntarjoajilla olisi kuitenkin mahdollisuus ottaa hinnoittelussaan huomioon osakesééastotilin
kayton aktiivisuus ja myos nostojen aiheuttamat kustannukset.

6 8. Saastdvarojen sijoittaminen. Pykédldn 1 momentissa lueteltaisiin osakesaastotilin sijoitus-
kohteina sallitut arvopaperit. Lahtokohtaisesti sijoituskohteiden tulisi olla joko kaupankaynnin
kohteena sdannellylla markkinalla tai vastaavan kaupank&ynnin kohteena monenkeskisessa
kaupankéyntijarjestelméssd. Paasédannosté poiketen luettelon kohdassa 2 sallittaisiin kuitenkin
esimerkiksi listautumisanneissa tarjottavat arvopaperit, jotka on tarkoitus ottaa kaupankaynnin
kohteeksi vuoden kuluessa liikkeeseenlaskusta.

Pykéldn 2 momentissa tdsmennettdisiin, ettd sallittujen sijoituskohteiden joukkoon luettaisiin
myos sellaiset arvopaperit, jotka on saatu sallittujen sijoituskohteiden perusteella. Tallainen
saanto voisi olla esimerkiksi sadnnellylla markkinalla kaupank&ynnin kohteena olevan yhtion
osingon maksu yhtion noteeraamattoman tytaryhtion osakkeilla. Edellytyksend kuitenkin olisi,
ettd myos téllaiset arvopaperit on tarkoitus ottaa kaupankaynnin kohteeksi. Ellei viimeksi mai-
nittu edellytys tayttyisi, sijoittajan tulisi ryhtya toimiin viipymatta myydékseen téllaiset arvopa-
perit. Kun velvoitteelle ei ole asetettu tarkempaa aikarajaa, jaisi palveluntarjoajan kéaytettavissa
olevaksi keinoksi kirjallisen huomautuksen antaminen asiakkaan jattdessa toimimatta sdéntelyn
edellyttdmalla tavalla ja viimeisend keinona irtisanoa téllaisen asiakkaan osakesaastotilisopi-
mus.

Pykéladn 3 momentissa saadettaisiin Kielto sijoittaa sellaisiin arvopapereihin, joiden liikkeeseen-
laskijassa sijoittajalla on 10 prosentin suora tai valillinen ddnivalta taikka omistus muutoin ylit-
t&a 10 prosentin maarén. Yli 10 prosentin daniosuus tulkittaisiin tassa laissa tarkoitetuksi huo-
mattavaksi vaikutusvallaksi. S&annokselld varmistettaisiin, etté erityiselle saéstotilille ei voisi
ohjata sijoituksia sellaisissa yhtitissd, joissa sijoittaja kayttdd huomattavaa vaikutusvaltaa tai
madraysvaltaa. Maaraysvallan kayttdminen on maaritelty arvopaperimarkkinalaissa ja Kirjanpi-
tolaissa. Huomattavan vaikutusvallan laskemisessa huomioitaisiin henkil6n lahipiirin omistuk-
set. Lahipiiriin kuuluvaksi laskettaisiin tassd madraysvallassa oleva yhteisot, joissa henkil
kayttdd yli 50 prosentin &anivaltaa, omistuksen tai sopimuksen perusteella seké sellaiset osa-
omistusyhteisot, joissa henkildlld on suoraan tai valillisesti madrdysvaltayhteisdjen kautta yli
10 prosentin &&nivalta. Lahipiiriin laskettaisiin kuuluvaksi myos henkildn suoraan alenevassa
tai ylenevassa polvessa olevien edunvalvottavien, joiden puolesta henkild voi kayttaa aanival-
taa, omistukset. Lahipiiriin katsottaisiin kuuluvaksi myds henkilon kanssa samassa taloudessa
asuva puoliso tai avopuoliso.

Pykalan 4 momentissa olisi tarkemmin saddetty omistusosuuden laskemisesta.
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7 8. Saastovarojen sailyttdminen. Pykaldn 1 momentissa s&adettéisiin yleisista sdilyttdmiseen
sovellettavista periaatteista.

Pykalan 2 momentissa saadettdisiin informatiivisena viittauksena sijoituspalvelulain 9 luvun so-
veltumisesta séastévarojen sailyttamiseen.

Pykéldn 3 momentissa saddettdisiin palvelutarjoajan erityisesta velvollisuudesta toimittaa Fi-
nanssivalvonnalle vuosittain tilintarkastajan antama lausunto siitd, etta sailytysjarjestelyt vas-
taavat saddettyja vaatimuksia.

8 8. Palveluntarjoajan menettelytapavelvoitteet. Pykaldssa tarkennettaisiin viela sijoituspalve-
lulain menettelytapojen soveltamista osakesaastotilin palveluntarjoajaan. Lain lahtokohtaisen
perusajatuksen mukaisesti osakesadstotilin palveluntarjoaja noudattaa sijoituspalvelulain me-
ne'ltte_lytapasaanndksié tarjotessaan osakeséastotilin yhteydessa sijoituspalvelulain mukaisia pal-
veluja.

9 8. Asiakkaan tunteminen. Pykaldssa sdadettéisiin palveluntarjoajan rahanpesun ja terrorismin
rahoittamisen estamiseen liittyvista velvollisuuksista ja niihin liittyen asiakkaan tunnistamisesta
ja tuntemisesta. Rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen torjunnasta saadetaan laissa rahanpe-
sun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta (444/2017). Palveluntarjoajat, jotka saisivat tarjota
osakesé&astotilia, ovat edell& mainitussa laissa tarkoitettuja ilmoitusvelvollisia ja niihin sovelle-
taan muun muassa saannoksia asiakkaan tunnistamisesta ja tuntemisesta.

10 8. Osakesaastotilin kirjanpito seka tiedot tuotoista ja kuluista sopimussuhteen aikana. Pyka-
lassa saddettéisiin osakesaastotilin palveluntarjoajan kirjanpitovelvollisuudesta ja asiakkaalle
sopimussuhteen aikana vuosittain annettavista tiedoista. Kirjanpidon merkitys asiakkaalle ko-
rostuu erityisesti silloin, jos sopimus kestaa pitkia aikoja esimerkiksi useita vuosikymmenia.
Sijoittajan voisi olla vaikea sdilyttaa tiedot tapahtumista ja hankintahintaan tai muihin kuluihin
liittyvét tiedot ja tositteet. Kun palveluntarjoaja yllapitaa kirjanpitoa ja sailyttaa siihen liittyvén
aineiston sopimuksen voimassaolon ajalta, helpottuu sijoittajan tehtdva vastaavasti. Kulujen
merkitysta sijoitusten todellisen tuoton laskennassa on korostettu useassa yhteydessa. Osa-
keséaastotilin kohteena voi olla suoria osakesijoituksia. On tarkeéd, ettd palveluntarjoaja keréa
vuosittaiseen raporttiin kaikki sijoittajalta perityt kulut, maksut ja palkkiot, jotta sijoittajan on
mahdollista arvioida sijoitustensa kannattavuutta. Lain 4 §:ssd Finanssivalvonnalle on annettu
oikeus antaa tarkempia maarayksid tassa tarkoitettujen tietojen esittdmisesta. Esittaminen késit-
tad tassa myos esimerkiksi laskentamallien ohjeet.

11 8. Osakesaastotilisopimuksen sisaltd. Pykalassa sdddettéisiin osakesaastotilisopimuksen va-
himmaissiséallosta. Sopimuksen sisaltd heijastelisi tarjottavaa palvelua ja sopimukseen voitaisiin
liittdd myds muita sijoituspalveluja, kuten omaisuudenhoitoa. Sopimuksesta tulisi kuitenkin
kayda ilmi, etté siihen sovelletaan tété lakia. Jos sopimukseen liitettdisiin muita palveluja, ne
tulisi erottaa selkedsti omaksi osuudekseen. Pykaldn 2 momentissa saadettaisiin myos, etta lain
kielto useammasta kuin yhdesta samanaikaisesti voimassaolevasta osakesaastotilisopimuksesta,
ei koske tilanteita, joissa saastdja vaihtaa palveluntarjoajaa.

12 8. Palveluntarjoajan velvollisuus irtisanoa osakesaastotilisopimus. Pykalan 1 momentissa
saadettaisiin paasaannosta, jonka mukaan palveluntarjoaja ei saa irtisanoa osakesaastétilisopi-
musta muissa kuin 2 ja 3 momentissa sédédettdvissa poikkeustilanteissa.

Pykéldn 2 momentissa sdadettéisiin tilanteista, joissa palveluntarjoajan pitd4 olla mahdollista
paattaa sopimussuhde, joko siita itsestdén johtuvista syista tai sitten asiakkaan sopimuksen vas-
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taisen menettelyn vuoksi. Jotta sopimus voitaisiin irtisanoa asiakkaasta johtuvista syistd, on so-
pimuksen rikkomisen oltava erityisen moitittavaa tai toistuvaa, eika asiakas kirjallisesta huo-
mautuksesta huolimatta korjaa tilannetta.

Pykéldn 3 momentissa séadettaisiin 2 momentissa mainituissa tilanteissa omaisuuden rahaksi
muuttamisessa noudatettavista menettelyista.

13 §. SAastajan oikeus irtisanoa osakesaastotilisopimus ja palveluntarjoajan vaihtaminen tai
palvelun tarjoajien lisdaminen. Pyké&lassa saddettéisiin sdastajan oikeudesta irtisanoa osa-
kesaastotilisopimus ja palveluntarjoajan vaihtamisesta. Sijoittajan irtisanomisoikeus ei edellyt-
téisi mitdan erityista perustelua. Sijoittajalla olisi siten mahdollisuus vaihtaa palveluntarjoajaa
halutessaan.

Pykalan 2 momentissa olisi sd&detty tarkemmin irtisanomisilmoituksen tekemisesté etukéteen
kirjallisesti. Sijoittajan tulisi ohjeistaa varojen siirrosta joko uudelle palveluntarjoajalle, jolloin
varoja ei tarvitse realisoida valilla tai mikali téllaista palveluntarjoajaa ei nimetd, tulkittaisiin
irtisanominen samalla tilin lopettamiseksi ja varat tulisi realisoida.

14 §. Saastamisen keskeyttaminen. Pykaldssa sdddettéisiin sijoittajan oikeudesta keskeyttaa
sééastdminen osakeséastatilille aina halutessaan huolimatta mahdollisista sdannollisista sadsta-
missuunnitelmista. Saastamisen keskeyttdminen ei aiheuttaisi sopimuksen ehtojen muutosta.
Palveluntarjoajalla olisi kuitenkin oikeus tarkistaa téllaisenkin sopimuksen palvelumaksujen ta-
soa ja sopimusehtoja samassa yhteydessd, kun se tarkistaa muidenkin osakesaastotiliasiak-
kaidensa vastaavia sopimusehtoja.

15 8. Osakesaastotilisopimuksen lakkaaminen saastajan kuoleman johdosta ja lahjoituskielto.
Pykédldn 1 momentissa sdadettdisiin osakesaastotilin lakkaamisesta séastajan kuoleman joh-
dosta. Osakesaastotilin saastdvarat kuuluisivat téllaisessa tilanteessa kuolinpesén varoihin ja tu-
lisivat jaettavaksi perinndnjakosaanndsten mukaisesti. Pykéldn 2 momentissa séadettaisiin ni-
menomainen Kielto lahjoittaa sijoitussaastotilisopimuksen tarkoittamaa varallisuutta kokonaan
tai osittain. Lahjoitus rinnastuisi varojen nostoon sijoitussaastotililta.

16 8. Suhde sijoituspalvelulakiin ja vahingonkorvausvelvollisuus. Pykaldn 1 momentissa sé&a-
dettdisiin informatiivisena sddnnoksend sijoituspalvelulain toiminnan jarjestdmista koskevien
sdannosten ja vahingonkorvausvelvollisuuden soveltamisesta osakesaastotilisopimukseen liit-
tyvien sijoituspalvelujen tarjoamiseen. Sijoituspalvelulain menettelytapasadnndsten soveltami-
sesta on saddetty lisaksi 8 §:ssé.

17 8. Valvonta ja hallinnolliset seuraamukset. Pyk&ldn 1 momentissa saddettéisiin, etta Finans-
sivalvonta toimii valvovana viranomaisena. Pykalan 2 momentissa saddettéisiin seuraamuksesta
tdman lain 10 &:n mukaisen kirjanpitovelvollisuuden rikkomisesta seké lain 11 §:n mukaisen
osakesaastotilisopimuksen yhteydessé otettavan sdastajan vakuutuksen laiminlydnnista Palve-
luntarjoajan velvollisuus on pyrkié kédytettavissa olevin keinoin selvittdmaan ja varmistamaan,
ettei sadstdjalla ole samaan aikaan voimassa muita osakesééstotilisopimuksia ja yhtend varmis-
tuskeinona sopimukseen otettaisiin mygs saastdjan antama vakuutus siitd, ettei muita sopimuk-
sia ole voimassa.

Pykalan 3 momentissa saadettdisiin, etta rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta
annetun lain rikkomisesta saddetdén mainitussa laissa ja Finanssivalvonnasta annetussa laissa.

Pykélén_ 4 momentissa viitattaigiin hallinnoll_i_s.ten seuraamusten maaraamisessa noudatettaviin
Finanssivalvonnasta annetun lain sovellettaviin saannoksiin.
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Pykéldn 5 momentissa viitattaisiin vastaavasti kuin rahanpesun estdmisestda 3 momentissa ky-
seisiin sijoituspalvelulain, sijoitusrahastolain ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain
s&annosten rikkomusten seuraamuksiin.

1.2 Laki Finanssivalvonnasta

40 8. Seuraamusmaksu. Pyké&lan 1 momenttia muutettaisiin siten, etta siind viitattaisiin myos 1.
lakiehdotuksen osakes&astotilin kirjanpitoa koskevan 10 8:n rikkomisesta maarattavaan seuraa-
mukseen.

2 Voimaantulo

Lait ehdotetaan tulemaan voimaan 1 paivand maaliskuuta 2019. Osakeséaastdtilille ei voida kui-
tenkaan ottaa vastaan varoja ennen 1 péivaa tammikuuta 2020.

3 Suhde perustuslakiin ja sdatamisjarjestys
3.1 Hallinnolliset seuraamukset

Perustuslakivaliokunnan vakiintuneen tulkintakdytannén mukaan lainvastaisesta teosta maarat-
tdva maksu ei ole perustuslain 81 8:n mukainen vero tai maksu vaan rangaistusluonteinen ta-
loudellinen seuraamus. Valiokunta on asiallisesti rinnastanut rangaistusluonteisen rahamaérai-
sen seuraamuksen rikosoikeudelliseen seuraamukseen (PeVL 4/2001 vp, s. 7, PeVL 32/2005
vp, s. 2, PeVL 55/2005 vp, s. 2, PeVL 17/2012 vp s. 6). Hallinnollisen seuraamuksen yleisista
perusteista on sédadettava perustuslain 2 8:n 3 momentin edellyttdmalla tavalla lailla, koska sen
maaradmiseen siséltyy julkisen vallan kayttod. Laissa on valiokunnan mukaan tdsméllisesti ja
selkeésti madriteltdvé seuraamuksen ja sen suuruuden perusteista ja oikeusturvasta samoin kuin
lain taytantdonpanon perusteista (PeVVL 32/2005 vp, s. 2—3, PeVL 55/2005 vp, s. 2, PeVL
57/2010 vp, s. 2, PeVL 17/2012 vp, s. 6). Perustuslakivaliokunta on todennut, ettd vaikka pe-
rustuslain 8 8:n rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen tasmallisyysvaatimus ei sellaisenaan
kohdistu hallinnollisten seuraamusten saéntelyyn, tarkkuuden yleistd vaatimusta ei kuitenkaan
voida téllaisen saantelyn yhteydessa sivuuttaa (PeVL 9/2012 vp, s. 2, PeVL 57/2010 vp, s. 2 ja
PeVL 74/2002 vp, s. 5).

Esityksen 1. lakiehdotuksessa ehdotetaan saddettavéksi seuraamusmaksua koskeva saannos,
joka on luonteeltaan hallinnollinen seuraamus. Seuraamusmaksun maaraamisesta, maaraamatta
jattdmisestd, maarasta, hallinnollisen seuraamuksen julkistamisesta seké taytantdonpanosta ja
:Tl_uutoksenhausta Finanssivalvonnan paatokseen séadetddn Finanssivalvonnasta annetussa
aissa.

Ehdotuksen mukaan Finanssivalvonta voisi maarata seuraamusmaksun sille, joka tahallaan tai
huolimattomuudesta laiminly0 tai rikkoo osakesaastétilin kirjanpitoon liittyvan velvollisuuden.
Palveluntarjoajan yllapitdman kirjanpidon tarkoituksena on mahdollistaa verotuksen oikeelli-
suus jopa vuosikymmenten kuluttua alkuperdisestd rahoitusvalineen kaupasta. Taman vuoksi
kirjanpidon yll&pitoon liittyvat vakavat rikkomukset voivat vaarantaa verotuksen toteutumisen.
Ehdotettu sdannds on perustuslain mukainen.

3.2 Maarayksenantovaltuus
Perustuslain 80 §:n mukaan myds muu viranomainen voidaan lailla valtuuttaa antamaan oikeus-

saantdja maaréatyista asioista, jos siihen on saantelyn kohteeseen liittyvia erityisia syité eiké
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saantelyn asiallinen merkitys edellytd, etta asiasta saddetadn lailla tai asetuksella. Tallaisen val-
tuutuksen tulee olla soveltamisalaltaan tdsmaéllisesti rajattu.

Esityksen 1. lakiehdotuksen 4 §:ssa ehdotetaan séadettévéksi, ettd Finanssivalvonta voi antaa
madrayksia ilmoitusvelvollisuuden tayttdmisesta ja tietojen esittdmisestd. Perustuslakivalio-
kunta on pitdnyt useassa yhteydessa mahdollisena tdman tyyppisen maarayksenantovallan
osoittamista Finanssivalvonnalle tai sen edeltdjille (esimerkiksi PeVL 28/2008vp, PeVL
17/2004 vp ja PeVL 67/2002 vp). Finanssivalvonnalle on s&adetty samankaltaisia valtuuksia
esimerkiksi sijoitusrahastolaissa ja luottolaitostoiminnasta annetussa laissa (610/2014).

Ehdotetut maarayksenantovaltuudet ovat soveltamisalaltaan tasmaéllisesti rajattuja eivatkéd ne
ole perustuslain kannalta ongelmallisia.

Hallitus katsoo, etté ehdotetut lait voidaan kasitell& tavallisessa lainséatamisjarjestyksessa.

Edell4 esitetyn perusteella annetaan eduskunnan hyvaksyttaviksi seuraavat lakiehdotukset:
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Lakiehdotukset

Laki

osakesaastotilista
Eduskunnan paatdksen mukaisesti sdadetaan:
18§
Soveltamisala

Tatd lakia sovelletaan séédstamista koskevaan sopimukseen, jonka ehtojen mukaan rahavarat
tulee tallettaa sopimuksessa nimetylle séastajan henkilokohtaiselle tilille edelleen sijoitettavaksi
tassa laissa madriteltyihin sijoituskohteisiin.

Osakesaastatiliin liittyvén sijoituspalvelun tarjoamiseen sovelletaan liséksi, mita niistd muu-
alla laissa saddetéaan.

28
Maaritelmat

Tass4 laissa tarkoitetaan:

1) palveluntarjoajalla sita, jolla on 3 §:n 1 momentin nojalla oikeus tarjota osakesaastotiliso-
pimusta;

2) saastajalla luonnollista henkil6a, joka on tehnyt sdastamissopimuksen palveluntarjoajan
kanssa;

3) osakesaastatililla talletuspankissa tai ulkomaisen luottolaitoksen Suomessa olevassa sivu-
liikkeessé olevaa tilid, jolle saastaja tekee sopimuksen mukaisesti rahasuorituksia;

4) saastovaroilla sadstijan osakesaastdtilille tekemid rahasuorituksia sekd niiden sijoitta-
miseksi hankittuja sijoituskohteita ja niiden sijoittamisesta kertyneita tuottoja.

38
Oikeus tarjota osakesaastotilisopimusta
Oikeus tarjota osakesaastotilisopimusta on:
1) luottolaitostoiminnasta annetussa laissa (610/2014) tarkoitetulla talletuspankilla ja ulko-
maisella ETA-luottolaitoksella;
2) sijoituspalvelulaissa (747/2012) tarkoitetulla sijoituspalveluyritykselld ja ulkomaisella
ETA-sijoituspalveluyrityksella.
48
Finanssivalvonnan luettelo palveluntarjoajista ja Finanssivalvonnan maaraystenantovaltuus

_ Finanssivalvonta ylldpitaa luetteloa taman lain mukaisista palveluntarjoajista. Palveluntar-
joaja saa tarjota osakesaastotilisopimuksia ilmoitettuaan siitd Finanssivalvonnalle. Iimoitus on
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tehtéva kirjallisesti vahintdan kuukautta ennen toiminnan aloittamista ja siihen on liitettava riit-
téva ja luotettava selvitys toiminnan jarjestamisesta lain edellyttdmalld tavalla. Finanssivalvonta
voi antaa tarkempia maaréayksia ilmoitusvelvollisuuden tayttdmisestd sekd 10 §:ssd tarkoitettu-
jen tietojen esittdmisesta.

58§

Saastosuoritusten tekeminen, sdastovarojen tuottojen maksaminen ja sadstdvarojen nostami-
nen

Palveluntarjoaja saa osakesaastotilisopimuksen nojalla vastaanottaa osakesaastotilille rahava-
roja enintdén 50 000 euron maaraan asti. Varoja voidaan sijoittaa 6 §:ssd lueteltuihin sijoitus-
kohteisiin. Varat on vastaanotettava sopimuksessa yksildidylle henkilokohtaiselle rahatilille eli
osakesaastotilille.

Osakesaastatiliin liitettyyn henkilon nimissa olevaan séilytykseen ei saa vastaanottaa muita
kuin sopimuksessa mainittuja varoja, jotka on hankittu osakesééstotilin saéstovaroilla. Tilisopi-
muksesta on sen liséksi, mitd muualla laissa sdadetaan, kaytava ilmi, etta:

1) osakesaastotilia saadaan kayttad ainoastaan osakesaastotilin sadstdvarojen vastaanottami-
seen saastajalta, sadstdvarojen sijoittamisesta johtuvien maksujen suorittamiseen ja sijoitusten
myynnista saatujen maksujen vastaanottamiseen. Palveluntarjoaja saa lisaksi veloittaa tililta ti-
lisopimuksen mukaiset kulut ja palkkiot;

2) omistus- ja kayttooikeus tililla oleviin varoihin kuuluu saastéjélle.

Palveluntarjoajan on huolehdittava siité, ettd saastovarojen sijoittamisesta saadut osingot seka
sijoituskohteiden ja niihin liittyvien oikeuksien luovutuksesta kertyvat varat suoritetaan osa-
kesaastotilille, jollei varoja vélittdmasti sijoiteta uudelleen.

Sadsttvarat ovat nostettavissa koska tahansa sééstdjan paatoksen mukaisesti yhdessé tai use-
ammassa erassé.

68
Saastovarojen sijoittaminen

Séastdvarat on sijoitettava yhteen tai useampaan seuraavista sijoituskohteista:

1) arvopaperimarkkinalain (746/2012) 2 luvun 1 8:n 1 kohdassa tarkoitettu arvopaperi, joka
on kaupankaynnista rahoitusvélineilld annetussa laissa (1070/2017) tarkoitetulla saannellylla
markkinalla tai mainitussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa
Euroopassa tai Euroopan talousalueen ulkopuolella siihen rinnastettavan kaupankaynnin koh-
teena ja jonka liikkeeseenlaskija on velvollinen noudattamaan arvopaperimarkkinalain 3—10
luvun tai kaupankaynnista rahoitusvélineilld annetun lain 5 luvun 2 §:n mukaista taikka niihin
rinnastettavaa tiedonantovelvollisuutta;

2) arvopaperimarkkinalain 2 luvun 1 8:n 1 kohdassa tarkoitettu arvopaperi, jonka liikkeeseen-
laskuehdoissa on sitouduttu saattamaan arvopaperit kaupankaynnin kohteeksi yhden vuoden
kuluessa liikkeeseenlaskusta edelld 1 kohdassa mainituissa kaupankéyntijarjestelmissa.

Edelld 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuihin sijoituksiin luetaan myds kohdassa mainittujen
arvopaperien liikkeeseenlaskijoiden yhtiGtapahtumien perusteella merkityt arvopaperit, joiden
liikkeeseenlaskuehdoissa on sitouduttu saattamaan arvopaperit kaupankaynnin kohteeksi yhden
vuoden kuluessa niiden liikkeeseenlaskusta kohdassa manituissa kaupankayntijarjestelmissa.

Saastdvaroja ei saa kuitenkaan sijoittaa sellaisiin arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettuihin ar-
vopapereihin, joiden liikkeeseenlaskijan kaikkien osakkeiden maarasta tai aanivallasta saastaja
omistaa tai voi kayttaa siihen rinnastettavaa paatosvaltaa suoraan tai vélillisesti vahintaan yhden
kymmenesosan osuudella.
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Osakeomistuksen méaaraé laskettaessa huomioidaan myds arvopaperimarkkinalain 2 luvun 4
8:ssd tarkoitetulla tavalla sadstdjan maaraysvallassa olevat yhteisot seké sellaiset yhteisot, joissa
saastajalla yksin tai yhdessa maardysvaltayhteisonsa kautta suoraan tai vélillisesti on vahint&dan
yhden kymmenesosan omistusosuus.

78
Saastovarojen sailyttaminen

Palveluntarjoajan on jarjestettdvéa osakesaastotiliin liittyvien séastovarojen sailytys, kasittely
ja selvitys luotettavalla tavalla siten, ettei ole vaaraa niiden sekoittumisesta palveluntarjoajan
omiin tai palveluntarjoajan toisen asiakkaan varoihin.

Varojen séilyttdmiseen sovelletaan mita sijoituspalvelulain 9 luvussa sdédetéan asiakasvaro-
jen sdilyttdmisesta.

Palveluntarjoajan tulee toimittaa Finanssivalvonnalle kultakin kalenterivuodelta tilintarkasta-
jan antama lausunto siité, vastaavatko palveluntarjoajan saéstovarojen séilytystd koskevat jar-
jestelyt tassa pykélassé ja sijoituspalvelulain 9 luvussa sééadettyja vaatimuksia.

88
Palveluntarjoajan menettelytapavelvoitteet

Palveluntarjoajan on noudatettava mita sijoituspalvelulain 10 luvussa séadetaan sijoituspal-
velun tarjoajan noudatettavista menettelytavoista asiakassuhteessa ja 11 luvussa sijoittajien kor-
vausrahastosta.

98
Asiakkaan tunteminen

Palveluntarjoajan on tunnettava asiakkaansa ja tunnistettava henkil®, joka toimii asiakkaan
lukuun. Palveluntarjoajalla on oltava riittdvét riskienhallintajérjestelmat, joilla se voi arvioida
asiakkaista toiminnalle aiheutuvia riskejé. Palveluntarjoajan on viipymaétta ilmoitettava rahan-
pesun selvittelykeskukselle epdilyttavasta liiketoimesta tai terrorismin rahoittamisen epdilysta
siten kuin rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta annetun lain (444/2017) 23 ja 24
§8:554 sdadetaan.

Asiakkaan tuntemisesta saddetaan lisaksi rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta
annetussa laissa.

10§
Osakesaastotilin kirjanpito seka tiedot tuotoista ja kuluista sopimussuhteen aikana

Palveluntarjoajan on pidettdva sopimuksen voimassaoloajalta kirjanpitoa osakesaastotilin ta-
pahtumista ja sadstovaroilla hankituista varoista hankinta- ja myyntihintoineen sek& annettava
saéstajalle vahintdan kerran vuodessa tieto saastdvaroista ja niiden tuotosta, perityistd kuluista
ja palkkioista sek& muista sellaisista sopimusta koskevista seikoista, joilla on saastajalle ilmeista
merkitysta.

Kirjanpito tulee séilyttda koko sopimuksen voimassaoloajalta ja vahintaan viisi vuotta sopi-
muksen paattymisesta lukien.
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118§
Osakesaastotilisopimuksen sisélto

Osakesaastatilisopimuksessa on todettava ainakin:

1) sopimuksen osapuolet;

2) kaikki sopimuksen nojalla perittavat maksut ja muut kulut sekd naiden maaraytymisperus-
teet;

3) sijoituskohteet, joihin séastbvaroja voidaan sijoittaa;

4) 13 8:n mukainen sééstdjan oikeus irtisanoa sopimus ja 14 8:n mukainen oikeus keskeyttaa
saastaminen;

5) sopimukseen liittyvéan osakesaastétilin tilinumeroja tiliin liitetyn séilytystilin numero;

6) tieto siitd, miten sijoitettujen sadstdvarojen arvo lasketaan 12 §:ssé tarkoitetuissa tapauk-
sissa;

7) saastajan vakuutus siitd, ettei hanella ole muita voimassa olevia osakesaastotilisopimuksia.

Sopimus on péivéattava ja sopimuksesta on kaytava ilmi, etté siihen sovelletaan tata lakia. Mita
edellda 1 momentin 7 kohdassa saddetéén ei sovelleta tdman lain 13 8:ssd tarkoitettuun palvelun-
tarjoajan vaihtamisesta johtuvaan véliaikaiseen tilanteeseen.

128
Palveluntarjoajan velvollisuus irtisanoa osakesaastotilisopimus

Palveluntarjoaja ei saa irtisanoa osakesaastotilisopimusta lukuun ottamatta 2 ja 3 momentissa
tarkoitettuja tapauksia.

Jos palveluntarjoaja on asetettu selvitystilaan, yrityssaneeraukseen tai konkurssiin taikka on
muuten menettanyt oikeutensa tarjota sadstamissopimuksia, palveluntarjoajan, selvitysmiesten
tai konkurssipesén on viivytyksetta irtisanottava sopimus ja siirrettdva sééstovarat saastajan il-
moittamalle toiselle palveluntarjoajalle. Palveluntarjoajan on irtisanottava osakesaastotilisopi-
mus myds, jos saastaja jattaa toistuvasti tai torkedd huolimattomuutta osoittaen noudattamatta
osakesaastotilisopimuksen ehtoja, eika Kirjallisesta huomautuksesta huolimatta korjaa rikko-
musta. Irtisanomisilmoitukseen on liitettdva kehotus ilmoittaa palveluntarjoajalle, selvitysmie-
hille tai konkurssipesalle tassa laissa tarkoitettu palveluntarjoaja, jonka kanssa séastéja on teh-
nyt uuden osakesééastotilisopimuksen tai jolle sdastdvarat muutoin voidaan siirtda. Irtisanomis-
ilmoituksesta on kaytava ilmi 3 momentissa ilmoituksen tekemiselle saadetty méaaraaika ja seu-
raamukset, jos ilmoitusta ei tehda.

Jos palveluntarjoaja, selvitysmiehet tai konkurssipesé eivat ole saaneet 2 momentissa tarkoi-
tettua s@astdjan ilmoitusta uudesta palveluntarjoajasta kolmen kuukauden kuluessa irtisanomis-
ilmoituksen vastaanottamisesta, palveluntarjoajan, selvitysmiesten tai konkurssipesén on viivy-
tyksettd muutettava sadstdvarat rahaksi ja suoritettava ne sééstdjalle mahdollisista vero- tai
muista seuraamuksista riippumatta. Jos sadstévarojen arvo riippuu rahoitusmarkkinoilla tapah-
tuvista noteerauksista, arvo maaraytyy palautettaessa tassa momentissa tarkoitetun maaréaajan
paattymispaivan myyntikurssin mukaisesti, jollei palveluntarjoajan ja saastdjan valilla ole toisin
sovittu. Jos irtisanomisilmoituksen vastaanottamispdivasta ei voida esittdd muuta selvitysta,
postitse l&hetetyn ilmoituksen katsotaan saapuneen saastdjélle seitsemantend paivana sen lahet-
tdmisesta ja sahkoisesti lahetetyn paivéna, jona se on lahetetty.

13§

Saastajan oikeus irtisanoa osakesaastotilisopimus ja palvelun tarjoajan vaihtaminen
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Saastajalla on oikeus irtisanoa osakesaastotilisopimus ja vaatia varojen siirtdmista sopimuk-
sen pééattymisestd lukien. Sopimuksen irtisanominen ei edellyté varojen realisointia, jos saastdja
on tehnyt toisen osakesaastotilisopimuksen, jolloin kertyneet sddstdvarat siirretdén suoraan mai-
nitun sopimuksen osapuolena olevalle palveluntarjoajalle.

Osakesaastotilisopimus on irtisanottava kirjallisesti. Irtisanomisilmoituksessa on mainittava,
mille palveluntarjoajalle varat siirretddn. Varat on siirrettdva 30 paivan kuluessa ilmoituksen
vastaanottamisesta. Varat vastaanottaneen palveluntarjoajan on ilmoitettava saastéjélle viivy-
tyksetté varojen vastaanottamisesta. Irtisanottu sopimus lakkaa, kun varat on siirretty irtisano-
misilmoituksessa mainitulle palveluntarjoajalle. Jos saapumispdivasté ei voida esittdd muuta
selvitystd, postitse l&hetetyn ilmoituksen katsotaan saapuneen palveluntarjoajalle seitseméntena
paivana sen lahettamisesta ja sahkoisesti ldhetetyn paivand, jona se on lahetetty.

14 8§
Saastamisen keskeyttaminen

‘Saastajalla on oikeus keskeyttaa milloin tahansa suoritusten tekeminen osakesaastotilille. So-
pimus jaa talldin voimaan muilta osin entisin ehdoin.

158§
Osakesaastotilisopimuksen lakkaaminen saastajan kuoleman johdosta ja lahjoituskielto

Sopimus lakkaa séastajan kuollessa. Oikeus varoihin siirtyy saastajan oikeudenomistajille.
Varojen siirtyminen oikeudenomistajille rinnastuu varojen nostamiseen tililta.
Osakeséastotilia tai osakesaastotililla olevia varoja ei voi lahjoittaa.

16 8
Suhde sijoituspalvelulakiin ja vahingonkorvausvelvollisuus

Mité sijoituspalvelulaissa sd&detddn toiminnan jéarjestdmisesta luotettavasti ja mita sijoitus-
palvelulain 16 luvun 1 §:n 1 momentissa sdadetdén vahingonkorvausvelvollisuudesta, sovelle-
taan myds tdmén lain mukaiseen palveluntarjoajaan tdmén tarjotessa asiakkaalleen sijoitussaas-
totilin kayttamiseen liittyvia sijoituspalveluja.

17§
Valvonta ja hallinnolliset seuraamukset

Taman lain ja sen nojalla annettujen maaraysten noudattamista valvoo Finanssivalvonta.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §8:n 1 momentissa tarkoitettuja sadnndksia, joiden lai-
minlydnnistéa tai rikkomisesta maarataan seuraamusmaksu, ovat tdmén lain 5 §:n 1 momentissa
séédetyn 50 000 euron rajan ylittdminen, 10 §:n sdénnokset sijoitussaastotilin kirjanpidosta seka
11 8:n 1 momentin 7 kohdassa saddetyn saéstajan vakuutuksen laiminlyonti osakeséaéstotiliso-
pimuksessa.

Rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estdmisestda annetun lain rikkomisesta saddetdan
mainitussa laissa ja Finanssivalvonnasta annetun lain 40 a §:ssé.

Hallinnollisten seuraamusten maaraamisestd, julkistamisesta, tdytdntéonpanosta ja kasitte-
lystd markkinaoikeudessa séadetdén Finanssivalvonnasta annetun lain 4 luvussa.
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Sijoituspalvelujen tarjoamisesta ja toiminnan jarjestamisesta on erikseen saadetty sijoituspal-
velulaissa. Saannosten rikkomusten seuraamuksista on vastaavasti sadnnelty sijoituspalvelu-
laissa ja Finanssivalvonnasta annetussa laissa.

18 §
Voimaantulo

Tama laki tulee voimaan 1 péivand maaliskuuta 2019. Osakesééstétilille ei voida kuitenkaan
ottaa vastaan varoja ennen 1 pdivad tammikuuta 2020.
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Laki

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péatdksen mukaisesti
muutetaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 40 §:n 1 momentti, sellaisena kuin
se on laissa 241/2018 seuraavasti:

40 8
Seuraamusmaksu

Seuraamusmaksu maéarataan sille, joka tahallaan tai huolimattomuudesta laiminlyo tai rikkoo
arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 §:ssd, sijoituspalvelulain 15 luvun 2 8:ssd, kaupankaynnistéa
rahoitusvalineilld annetun lain 12 luvun 2 §:ssd, arvopaperitileista annetun lain 15 §:ss&, arvo-
osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain 8 luvun 6 §:ssd, maksulaitoslain 48 a
8:ssd, vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 22 luvun 2 §:ssd, sijoitusrahastolain 144 b
8:ss4, joukkorahoituslain 15 §:n 2 momentissa, luottolaitostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1
8:ssd, osakesaastotilista annetun lain ( / ) 5 8:n 1 momentissa, 10 §:ssd tai 11 §:n 1 momentin
7 kohdassa, kriisinratkaisulain 18 luvun 1 §:ssé tai vakuutusten tarjoamisesta annetun lain 68
tai 71 §:ssd tarkoitettuja sddnnoksia tai paatoksia.

Tama laki tulee voimaan pdivanad kuuta 20 .

Helsingissd pdivand kuuta 20

Paaministeri

Juha Sipila

Valtiovarainministeri Petteri Orpo
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Liitteet
Rinnakkaisteksti

Laki

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

muutetaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 40 §:n 1 momentti, sellaisena kuin

se on laissa 241/2018 seuraavasti:
Voimassa oleva laki
40 §
Seuraamusmaksu

Seuraamusmaksu maérataan sille, joka ta-
hallaan tai huolimattomuudesta laiminlyo tai
rikkoo arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2
8:ssd, sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:ssd,
kaupankaynnistd rahoitusvélineilld annetun
lain 12 luvun 2 8:ssd, arvopaperitileistd anne-
tun lain 15 8:ssd, arvo-osuusjarjestelmasta ja
selvitystoiminnasta annetun lain 8 luvun 6
8:ss8, maksulaitoslain 48 a §:ss4, vaihtoehto-
rahastojen hoitajista annetun lain 22 luvun 2
§8:ssd, sijoitusrahastolain 144 b §:ss&, joukko-
rahoituslain 15 8:n 2 momentissa, luottolai-
tostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1 8:ssé&
tai kriisinratkaisulain 18 luvun 1 8:ssé tai va-
kuutusten tarjoamisesta annetun lain 68 tai 71
8:ssd tarkoitettuja saannoksia tai paatoksia.

Ehdotus
40 §
Seuraamusmaksu

Seuraamusmaksu maarataan sille, joka ta-
hallaan tai huolimattomuudesta laiminlyo tai
rikkoo arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2
8:ssd, sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:ssd,
kaupankaynnistd rahoitusvélineilld annetun
lain 12 luvun 2 §:ssd, arvopaperitileistd anne-
tun lain 15 8:ssd, arvo-osuusjarjestelmasta ja
selvitystoiminnasta annetun lain 8 luvun 6
8:ss8, maksulaitoslain 48 a §:ss4, vaihtoehto-
rahastojen hoitajista annetun lain 22 luvun 2
8:ss4, sijoitusrahastolain 144 b §:ss&, joukko-
rahoituslain 15 8:n 2 momentissa, luottolai-
tostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1 8:ss4,
osakesaastotilista annetun lain ( / )58:n1
momentissa, 10 §:ssd ja 11 §:n 1 momentin 7
kohdassa, kriisinratkaisulain 18 luvun 1 §:ssa
tai vakuutusten tarjoamisesta annetun lain 68
tai 71 §:ssé tarkoitettuja sdannoksia tai paa-
toksiéa.

Tama laki tulee voimaan paivana kuuta 20
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LIITE Osakesaastotili vertailumaissa

Ruotsi Norja Tanska Yhdistynyt kansakunta Viro
Tili otettu kayttoon 1.1.2012 1.9.2017 1.1.2019 6.4.1999 2011
/(AI\(\I/Ja:;tujen tilien maara 2,8 miljoonaa 155 0002(8/;70_ c;%rl\gihteessa N/A Tietoa ei saatavilla Tietoa ei saatavilla
;I;]illcijr)]haltijoiden maara 2,1 miljoonaa Tietoa ei saatavilla N/A ZZ'ISkTJE:aOSSié;]UhU_ Tietoa ei saatavilla
Idu?et;ilsgj\?;cig%g:]ééra 19 % 3% (\%ﬁ?%igeessa N/A 34 % Tietoa ei saatavilla
Tilien lukumaara / hlo Ei rajattu Ei rajattu Tietoa ei saatavilla Yksi / hl6 / vuosi Ei rajattu

Kuka voi kayttaa tilia?

Luonnollinen henkild tai

Ainakin luonnollinen hen-

Ainakin luonnollinen

Yhdistyneessa kuningas-
kunnassa vakituisesti

Ainakin luonnollinen hen-

kuolinpesa kilé henkild - kilo
asuva henkild
Onko tililla ikarajaa? 18 vuotta, palveluntarjoaja 18 vuotta, alaikéisille oma Ei ikdrajaa, palveluntar-
Ei ikdrajaa voi sallia tilin avaamisen Tietoa ei saatavilla junior-tili, yléaikaraja tie- jaoaja voi asettaa rajoit-

mya0s alaikaiselle

tyille tilituotteille

teita tilin avaamiselle




Ruotsi

Norja

Tanska

Yhdistynyt kansakunta

Viro

Sijoituksen yléraja vuo-
dessa

Ei ole, palveluntarjoaja
voi madritella tuotekoha-
tisesti

Ei ole, palveluntarjoaja voi
maaritella tuotekohtaisesti

50 000 kruunua vuonna
2019

100 000 kruunua
vuonna 2020

150 000 kruunua
vuonna 2021

200 000 kruunua
vuonna 2022

Yhteensa 20 000 puntaa eri
tilien vélilla verovuonna
2018-2019 mutta enintdén
4 000 puntaa Lifetime
ISA-tilille

Ei ole,palveluntarjoaja voi
maaritella tuotekohtaisesti

Sijoituksen alaraja

Ei ole, palveluntarjoaja
voi madritella tuotekoh-
taisesti

Ei ole, palveluntarjoaja voi
maéaaritella tuotekohtaisesti

Tietoa ei saatavilla

Ei ole, palveluntarjoaja voi
maadritelld tuotekohtaisesti

Ei ole, palveluntarjoajan
voi madritella tuotekohtai-
sesti

Keskimaarainen varalli-
suus tililla

26 000 kruunua

Tietoa ei saatavilla

N/A

Tietoa ei saatavilla

Tietoa ei saatavilla

Keskimaarainen varalli-
suus tileilla koko maassa

707 miljardia kruunua
(vuoden 2017 lopussa)

Tietoa ei saatavilla

N/A

588 miljardia puntaa (vero-
vuonna 2016-2017)

Tietoa ei saatavilla

Kéaytossa oleva verotus-
malli

Schablonskatt, lasken-
nallinen verotus vuosit-
tain

Lykatty luovutusvoittovero-
tus

Tilin tuottoon perus-
tuva verotus

Ei veroa

Lykatty verotus

Tililla sallitut rahoitusva-
lineet

Mm. kateisvarat, porssi-
listatut osakkeet, ra-
hasto-osuudet, joukko-
lainat, warrantit, johdan-
naiset

Mm. pdrssilistatut osakkeet
seka sijoitusrahastot, joiden
sijoituksista vahintdan 80
prosenttia on pérssiosakkeita

Mm. porssinoteeratut
osakkeet, osakeperus-
teiset sijoitusrahasto-
osuudet

Mm. pankkitalletukset,
osakkeet, osuudet rahas-
toista tai trusteista, joukko-
velkakirjalainat, vertaislai-
nat, joukkorahoitusinstru-
mentit

Mm. osakkeet, joukkovel-
kakirjalainat, sijoitusrahas-
tot, indeksiin sidotut tai
strukturoidut joukkovelka-
kirjalainat, jotkin henkiva-
kuutussopimukset

45




