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Lausuntopyyntd: Sijoitusrahastojen verosaantelyn tdsmentamista koskeva HE-luonnos

Rahastojen verokohtelun ennakoitavuus on varmistettava jatkossakin

Finanssiala ry (FA) kiittdd mahdollisuudesta antaa lausunto HE-luonnoksesta koskien
sijoitusrahastojen verosaantelyn tdsmentamista. Esityksessa ehdotetaan tdsmennet-
tavan sijoitusrahastojen seké erikoissijoitusrahastojen verokohtelua verolainsaéadan-
nossa. Esitys pohjautuu VM:n sijoitustuotteiden verokohtelua tarkastelleen tyéryhmén
loppuraporttiin, jonka suosituksiin kuului, ettei rahastojen verokohtelua asiallisesti esi-
tetéd muutettavaksi. Tyoryhma ehdotti, ettd verosaantelya tulisi kuitenkin tdsmentaa si-
ten, ettd verovapauden edellytyksista sdadettaisiin tarkemmin laissa etenkin sijoitusra-
hastolainsd&dantta tarkastelleen tydryhman ehdotuksiin sekd kansainvalisiin tilantei-
siin liittyen. Tama onkin lahtdkohtana myos HE-luonnoksessa.

FA pitaa tarkeéana, ettei asiallisesti sijoitusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen ny-
kyista verokohtelua ole tarkoitettu esitykselld muutettavan. Samanaikaisesti on tar-
kedd, etta erityisesti erikoissijoitusrahastojen verokohtelun jatkuvuus varmistetaan,
kun erikoissijoitusrahastoja koskeva saantely eriytetdan sijoitusrahastolaista (SRL)
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain (AIFM-laki) alaisuuteen. Rahastosijoitta-
minen, kuten mik& tahansa muukin sijoitustoiminta, edellyttda sijoittajalta pitkdjantei-
syyttd, ja tdssd mielessa on tarkedd, etta verokohtelu sailyy ennustettavana jatkossa-
Kin.

FA esittdd HE-luonnoksesta seuraavia huomioita:
1 Osuudenomistajien lukumaara ja avoimuus

Sijoitusrahastolain uudistamista tarkastelleen tyéryhman ehdotusten myéta seka sijoi-
tusrahastojen etta erikoissijoitusrahastojen osuudenomistajien vahimmaismaaraa ol-
laan laskemassa 30 osuudenomistajaan. Tama on perusteltua, koska néin toimimalla
helpotetaan etenkin aloittavien sijoitusrahastojen toimintaa ja institutionaalisten sijoit-
tajien sijoitusrahastosijoittamista. Muun muassa VM:n sijoitustuotteiden verotusta tar-
kastellut tydryhma on katsonut taman osuudenomistajien vahimmaismaaran riittavalla
tavalla varmistavan sen, etta kyse on edelleen aidosta yleisolta kerattyjen varojen yh-
teissijoittamisesta, samoin kuin, ettd tdma osuudenomistajien vahimmaislukumaara ra-
joittaa tehokkaasti lykkaantymisedun aitoon yhteissijoitustoimintaan.!

Osuudenomistajien vahimmaismaaran tayttymistd ehdotetaan myoés verolainsdadan-
ndssa verovapauden edellytykseksi. Taman lisaksi verolainsaadanndssa on kirjattu ni-
menomaisesti avoimuus yhdeksi verovapauden edellytykseksi ehdotetun TVL 20 a 8:n
2—-3 momenteissa:

"Mitd edella 1 momentissa sdadetddn sijoitusrahastosta, sovelletaan myds
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain (162/2014) 2 luvun 1 8:n 2 momen-
tissa tarkoitettuun erikoissijoitusrahastoon tai sitd vastaavaan ulkomaiseen

1 VM:n sijoitustuotteiden verotusta tarkastelleen tydryhman loppuraportti, s. 216.



Lausunto 2 (3)

26.11.2018

(FAFINANSSIALA oot

sopimusperusteiseen erikoissijoitusrahastoon, jos rahasto on avoin ja silla on
vahintdén 30 osuudenomistajaa.

Jos edelld 2 momentissa tarkoitetulla erikoissijoitusrahastolla on alle 30 osuu-
denomistajaa tai erikoissijoitusrahastoa ei voida pitaa avoimena, verova-
pauden edellytyksena on liséksi, etta:..”.

FA katsoo, ettd kaytanndssa jaa osin tulkinnanvaraiseksi, mité verolainsaadannon ta-
solla edellytetylla vaatimuksella avoimuudesta tarkoitetaan. Tama voi olla omiaan joh-
tamaan epaselvyyksiin esimerkiksi erikoissijoitusrahastojen verotuksessa, joiden
osalta myos esimerkiksi ehdotetun AIFM-lain 16 a luvun 4 8:n mukaan “erikoissijoitus-
rahaston sdénnoissé voidaan maarata rajoituksia sen avoimuuteen”. Erikoissijoitusra-
hastoihin sijoittaminen on valillista sijoittamista, jonka lahtokohtana tulee olla sijoittajan
osalta tulojen verottaminen vain kertaalleen. Jo rahaston tasolla toteutuva verotus joh-
taa suuriin ongelmiin tAman l&ahtékohdan kannalta, ja tarkoittaisi sijoittajan osalta kah-
denkertaista verotusta. Nykyisellaan esimerkiksi osuudenomistajien vahimmaisrajan
alle jaava omistajien maara johtaa rahaston voitonjakoon, mutta ei itsessdan merkitse
kahdenkertaista verotusta. FA ndkee, ettd avoimuus-vaatimuksen osalta lakiehdotusta
tuleekin tdsmentéd merkittavasti.

FA k&sittda, ettd avoimuuskriteerin tarkoituksena on jatkossakin pyrkia kohdistamaan
verovapaus aitoon yleisdvarojen yhteissijoittamiseen. Télta osin on kuitenkin jo huo-
mattava, etta jo itsessdan osuudenomistajien maaran rajoittamisen on katsottu riitta-
van tassa mielessa: esimerkiksi HE-luonnoksen sivulla 41 todetaan, ettd "sijoitusra-
hastojen asema verosta vapaana yhteisond on kuitenkin jatkossakin sidottava siihen,
ettd kyse on aidosta yleisoltd kerattyjen varojen yhteissijoittamisesta. Ehdotetun 30
osuudenomistajan vahimmaislukumaaran voidaan katsoa varmistavan naiden tavoit-
teiden toteutumisen.” Lisaksi esimerkiksi HE-luonnoksen sivulla 54 todetaan, etta "ny-
kyisen sijoitusrahastolain ja myds sijoitusrahastolainsaadannén muutosehdotukseen
sisaltyvan AIFM-lain mukaan erikoissijoitusrahastot ovat lahtdkohtaisesti avoimia ra-
hastoja ja 30 osuudenomistajan vahimmaisvaatimuksen voidaan katsoa rajaavan ve-
rovapauden niihin erikoissijoitusrahastoihin, joissa kyse on aidosta yleisolta kerattyjen
varojen yhteissijoittamisesta.”

Mikali esitysta ei tasmenneta talta osin, riskina on, etté esitys voi johtaa ennakoimatto-
maan verokohteluun. Kuten esityksessékin on kuvattu, osuudenomistajien vahimmais-
maaran tayttyminen itsessaan riittaisi varmistamaan, etta kyse on aidosta yleisolta ke-
rattyjen varojen yhteissijoittamisesta. Vaatimus osuudenomistajien vahimmaismaa-
résta yhdistettyna voitonjakopakkoon rajoittaa jo itsessdéan verovapauden aitoon yh-
teissijoittamiseen, ja on kriteerind tasmallinen seka ennakoitava. Taltd osin FA nakee,
ettd verolainsdddannén tasolla erikseen sdadeltyna edellytys avoimuudesta ei ole tar-
peen, ja FA ehdottaakin, etté erityinen vaatimus avoimuudesta poistettaisiin pykalasta.

2 Tilapaiset vaihtelut osuudenomistajien maarassa

Esityksessa ei oteta kantaa tilanteisiin, joissa osuudenomistajien lukumaarassa tapah-
tuisi tilapéisia vaihteluja, joissa osuudenomistajien lukuméaéara laskisi alle laissa maari-
tetyn osuudenomistajien vahimmaisrajan.

Nykyisellddn, mikali sijoitusrahaston tai erikoissijoitusrahaston osuudenomistajien lu-
kumaara laskee alle laissa edellytetyn rajan, seurauksena on, etté rahastoyhtilla on
90 paivaa aikaa korjata tilanne tai lakkauttaa rahasto. My6s uudistettavaan SRL:4an
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seka AIFM-lakiin ollaan lisddmassa vastaava saannos (ehdotetussa SRL:ssa 19 luvun
7 8 seké ehdotetussa AlFM-laissa erikoissijoitusrahastojen osalta viittaus tdhan 16 a
luvun 1 8:ss8).

Tilanteita, joissa osuudenomistajien lukuméaara laskee alle lakisdateisen vahimmaisra-
jan voi tulla vastaan etenkin sellaisten erikoissijoitusrahastojen osalta, joiden osuuden-
omistajien maara on lahella ko. vahimmaisrajaa. Muutamankin osuudenomistajan lu-
nastaessa osuutensa voidaan nahda, ettei téllainen rahasto enaa teknisesti tayttaisi
verovapauden edellytyksid ehdotetun verolainsaadannon nakokulmasta, vaikka myds
ehdotetun SRL:n sekd AIFM-lain mukaan rahastoyhtitilla olisi 90 paivaa aikaa korjata
tilanne. Nykyisellaan tilapainen vaihtelu osuudenomistajien maaran suhteen ei vaikuta
my6skaan rahastojen verovapauteen. Rahastojen veroasemaa ei ole tarkoitus muuttaa
talla esitykselld, ja FA katsoo, ettd mahdollisten osuudenomistajien maaran tilapaisten
vaihtelujen ei tule vaikuttaa rahaston veroasemaan jatkossakaan.

FA ehdottaakin, ettd ehdotettuun tuloverolain 20 a 8:4an lisattaisiin momentti, jossa
sadnneltaisiin, ettei sijoitusrahaston tai erikoissijoitusrahaston osuudenomistajien lu-
kumaaréan lasku alle 30 osuudenomistajan rajan vaikuttaisi rahastojen verovapauteen,
mikéali rahastoyhtio ryhtyy SRL:n 19 luvun 7 §&:n mukaisiin toimenpiteisiin tilanteen kor-
jaamiseksi tai rahasto lakkautetaan.

3 Muitatdsmennyksia esitykseen
Muilta osin FA huomauttaa esityksesta seuraavaa:

e Ehdotetun TVL 20 a 8:n 6 momentin mukaan "mitd edella 1 momentissa saa-
detdén, sovelletaan myds sellaiseen toiminnan aloittavaan sijoitusrahastoon,
1) jossa 30 osuudenomistajan vahimmaisvaatimus ei ole ensimmaisen vuoden
aikana ehtinyt viela tayttya; 2) joka ei ole syntynyt sulautumisessa tai jakautu-
misessa.” FA huomauttaa, ettei kyseisessd 6 momentissa mainita, etta vastaa-
vaa sovellettaisiin myds erikoissijoitusrahastoihin, vaikka esimerkiksi HE-luon-
noksen sivulla 55 todetaan talta osin, ettd "Ehdotettua sdantelyd sovellettaisiin
my®6s niihin erikoissijoitusrahastoihin, joissa 30 osuudenomistajan vahimmais-
vaatimus ei ole ehtinyt tayttyd ensimmaisen vuoden aikana.” Maininta erikois-
sijoitusrahastoista tulee lisata tahan momenttiin.

o Esityksen 20 a §:ssa viitataan useassa kohdin "ulkomaisiin erikoissijoitusrahas-
toihin”, vaikka erikoissijoitusrahasto on puhtaasti kansallisessa lainsdadannos-
samme esiintyva maaritelma. "Ulkomaisen erikoissijoitusrahaston” sijaan tulisi-
kin kayttaa termina esimerkiksi "erikoissijoitusrahastoon rinnastettavaa ulko-
maista rahastoa”.
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