Valtiovarainministeridlle

Lausunto luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laeiksi tuloverolain ja rajoitetusti verovelvollisen
tulon verottamisesta annetun lain 3 §:n muuttamisesta.

1 Yleisi& huomioita esitysluonnoksesta

Hallituksen esityksen luonnos on laadittu p&éasiassa huolellisesti ja siind tuodaan esiin nykyisen sdantelyn
tausta, sijoitusrahastojen ja niiden osuudenomistajien verotuksen monilta osin epaselva oikeustila, EU-oi-
keuden reunaehdot rahastojen verotusta koskevalle sdéntelylle ja toisten valtioiden rahastojen verotusta
koskevan séantelyn paapiirteet.

Sijoitusrahastojen ja niiden osakkaiden verotus on Suomessa varsin yksinkertaista. Sijoitusrahasto on vero-
vapaa yhteiso ja sijoitusrahaston tuotot verotetaan rahaston osuudenomistajan tulona — juoksevana tulona
verotettavana vuotuisena tuottona tai osuuden luovutuksesta saatuna voittona. Osuuden luovutuksesta syn-
tynyt tappio on vahennyskelpoinen luovutustappiona. Esitysluonnoksessa lahdetéén siitd, etta tdma 1ahto-
kohta séilyisi my0s jatkossa. Sijoitusrahastojen pitk&an vallinneen ja toimivan verokohtelun sdilyttdminen on
perusteltu ratkaisu. Liséksi sijoitusrahastojen verokohtelu on linjassa osakesaéstotilia ja sijoitusvakuutuksia
koskevan hallituksen esitysluonnoksen kanssa.

Esitysluonnoksen sijoitusrahastolainsdddannon muutoksiin kytkeytyvat muutosehdotukset ovat pitkéalti tek-
nisid. On positiivista, etta lainséatéja ottaa huomioon sijoitusrahastolain muutokset heti tuoreeltaan myds
verolainsdadanndssa. Sijoitusrahaston ja erikoissijoitusrahaston kasitteiden erottaminen toisistaan on perus-
teltu ratkaisu. Sama koskee sijoitusrahaston ja erikoissijoitusrahaston verovapauden kytkemista tiettyyn ra-
haston osakkaiden vahimmaismaaraan. Nain sijoitusrahastojen verovapaus koskisi vain tosiasiallista yhteis-
sijoittamista. Verovapauden kytkeminen osakasmaéarad asettaa myos kotimaiset ja ulkomaiset sijoitusrahas-
tot verotuksessa samaan asemaan.

Uuden sijoitusrahastolain mahdollistamat alarahastot lisdavat todennakoisesti jatkossa tilanteita, joissa ve-
rotuksessa pitad ottaa kantaa alarahastojen verokohteluun. Esitysluonnoksessa todetaan nykyinen alarahas-
tojen verokohtelu, joka perustuu ulkomaisten rahastojen osakkaiden verotusta koskevaan oikeuskaytant6on.
Sijoitusrahaston alarahaston osuuksien vaihtaminen saman sijoitusrahaston toisen alarahaston osuuksiin on
luonteeltaan sijoituskohteiden vaihto toisiin sijoituskohteisiin, joten téllaisen vaihdon verottamista oikeus-
kaytdnnossa omaksutun kannan mukaisesti luovutuksena voidaan pitad perusteltuna. Oikeuskaytannon lin-
jaa ei kuitenkaan ole tarkoitus sisallyttad tuloverolakiin. TAm4 ratkaisu on sikali hyvaksyttéava, etta kaikista
verotuksen yksityiskohdista ei ole perusteltua ottaa saannoksia lakiin erityisesti silloin, kun asiaa koskee ve-
rojarjestelmén kokonaisuuden kannalta perusteltavissa oleva selkeé oikeuskaytantd. Toisaalta alarahastojen
vélistd vaihtoa koskevan sééntelyn siséllyttdminen lakiin selkeyttéisi ja vahvistaisi nykyisen oikeustilan. Tama
edellyttaisi sité, ettd TVL 45 8:44n lisattéisiin selventévé sdannds, jonka perusteella saman rahaston alarahas-
ton osuuksien vaihto toisen alarahaston osuuksiin olisi luovutus.

2 Ulkomaisen rahaston rinnastaminen kotimaiseen rahastoon

Kotimaiseen sijoitusrahastoon rinnastuva ulkomainen rahasto on verovapaa yhteiso, joka ei maksa veroa
Suomesta saamastaan tulosta. Esitysluonnoksessa ehdotetaan sdadettévéksi uusi TVL 20 a §, jossa madritel-
taisiin muun muassa se, missa tilanteessa ulkomainen rahasto rinnastetaan kotimaiseen sijoitusrahastoon tai



erikoissijoitusrahastoon. Uusi saéntely on lahtokohtaisesti tervetullutta, koska erilaisten ulkomaisten rahas-
tojen rinnastaminen kotimaiseen rahastoon on jouduttu tekemaan tapauskohtaisesti. Asiaa koskeva oikeus-
kaytanto on pistemaisté ja sitd ei voida pitéa kaikilta osin myoskaan linjakkaan ja selkeana.

Ulkomainen rahasto olisi esitysluonnoksen mukaan rinnastettavissa kotimaiseen rahastoon tai erikoissijoi-
tusrahastoon, jos seuraavat edellytykset tayttyvat:

- rahasto on sopimusperusteinen

- rahasto on avoin

- Suomella on rahaston kotivaltion kanssa sopimus tietojenvaihdosta veroasioissa

- rahaston kotivaltiosta saadaan riittavat tiedot verotuksen toimittamiseksi ja verotuksen oikeellisuu-
den varmistamiseksi

- rahasto on perustettu rekisterdintivaltionsa yhteissijoitusyrityksia koskevien sddnndsten tai vaihto-
ehtorahaston hoitajista annettua lakia vastaavien saénnésten mukaisesti.

Naiden edellytysten vuoksi ulkomainen sijoitusrahasto tai erikoissijoitusrahasto olisi rinnastettavissa kotimai-
seen rahastoon tai erikoissijoitusrahastoon vain silloin, kun ulkomainen rahasto muistuttaa erittéin l&heisesti
kotimaista rahastoa. Kriteerit ovat pitkélti muodollisia ja niista keskeisin on rahaston oikeudellinen muoto.
Yksityiskohtaisesti tehty rinnastus poistaisi ainakin periaatteessa tehokkaasti olennaiset ongelmat sen suh-
teen, milloin ulkomainen rahasto rinnastettavissa kotimaiseen sijoitusrahastoon. Muutos poistaisi kuitenkin
vain yhden ulkomaisten sijoitusrahastojen verotukseen liittyvan ongelman. Jaljelle jaavat kysymykset muun
muassa siitd, mihin kotimaiseen yhteisoon ulkomaiset yhti6- tai trustimuotoiset rahastot rinnastetaan, vai
pidetadanké niitd verotuksessa lapivirtausyksikkdind. Tuloverolain 20 a § jattaa auki myds sen, miten ulkomai-
sia sopimusperusteisia rahastoja verotetaan, jos ne eivat tayta TVL 20 a §:n edellytyksid. Kaikissa néissé tilan-
teissa ratkaisut jouduttaisiin tekemaén edelleen tapauskohtaisesti. Lains&atéja ei tee myodskaan TVL 20 a 8:n
edellytysten tayttymisen arvioinnista kovin helppoa tehtavéa, vaan taltékin osin ratkaisut jouduttaneen edel-
leen tekemé&an pitkalti tapauskohtaisesti.

Ehdotettu séantely johtaisi siihen, ettd muut kuin sopimusperusteiset ulkomaiset rahastot eivét olisi Suo-
messa verovapaita yhteisdja. Sédantely suosisi siten selkeasti yhta ulkomaista rahastotyyppia sen oikeudelli-
sen muodon perusteella. Yhtiomuotoiset ja trustimuotoiset rahastot olisivat Suomeen tehtévien sijoitusten
osalta sopimusperusteisia rahastoja huonommassa asemassa. Ehdotettu sééntely asettaisi vélillisesti ulko-
maisten rahastojen suomalaiset osakkaat erilaiseen asemaan rahaston oikeudellisen muodon perusteella.
Tassé suhteessa ehdotettu saéntely ei kuitenkaan poikkeaisi olennaisesti siitd, milloin ulkomaisen rahaston
on katsottu oikeuskaytanndssa rinnastuvan kotimaiseen rahastoon.

Ulkomaisen ja kotimaisen rahaston rinnastettavuudella on merkitysta 1ahinna rahaston Suomesta saamien
osinkojen verotuksen kannalta. Jos ulkomainen rahasto rinnastuu kotimaiseen rahastoon, ovat kaikki ulko-
maisen rahaston saamat tulot Suomessa verovapaita. Jos ulkomainen rahasto ei rinnastu kotimaiseen rahas-
toon, mutta sitd pidetddn muuten Suomessa yhteisona, rahaston saamasta osingosta peritdan Suomeen paa-
saantdisesti 20 %:n suuruista léhdeveroa, mikali verosopimus rajoita asiassa Suomen verotusvaltaa. Ulkomai-
sen rahaston Suomesta saamaa kiinteistdtuloa verotetaan VML:n mukaisessa jarjestyksessd, jos rahasto ei
rinnastu kotimaiseen erikoissijoitusrahastoon. Ulkomaisten rahastojen suomalaisista osakkeista ja muista ar-
vopapereista saamat luovutusvoitot eivat ole Suomesta saatua tuloa ja rajoitetusti verovelvollisen Suomesta
saamat korkotulot on s&adetty erikseen verovapaaksi tuloksi (TVL 9.2 §). Luovutusvoittojen ja korkotulojen
verovapauden osalta merkitysta ei ole silld, rinnastuuko ulkomainen rahasto kotimaiseen rahastoon. Tulove-
rolain 20 a § suojaisi kuitenkin Suomen oikeutta verottaa ulkomaisten rahastojen Suomesta saamia osinko-
tuloja ja kiinteistotuloja, mika lieneekin ehdotetun sééntelyn keskeinen tarkoitus.



On selvaa, etta ainakin ehdotuksen mukaiset ulkomaiset rahastot on EU-oikeuden vuoksi rinnastettava koti-
maisiin sijoitusrahastoihin tai erikoissijoitusrahastoihin. Muilta osin ehdotetun sdantelyn suhteesta EU-0i-
keuden vaatimuksiin on vaikea sanoa mitdan kovin varmaa. Unionin tuomioistuimen oikeuskaytdnnén perus-
teella asiasta voidaan kuitenkin esittaa alla olevia havaintoja.

Esitysluonnoksessa todetaan unionin tuomioistuimen oikeuskaytantdon viitaten, etté erilaisen verokohtelun
arvioinnissa otetaan huomioon vain kansallisen verolainsaddannén mukaiset erotteluperusteet. Viitatuissa
tapauksissa ainoa kansallisen sdantelyn mukainen verokohtelun erotteluperuste oli rahaston kotipaikka, jo-
ten niissé oli kysymys varsin erilaisesta tilanteesta kuin TVL 20 a 8:n mukaisissa moninaisissa ja yksityiskoh-
taisissa erotteluperusteissa. Ei ole mitenk&an selvaa, etté yhtio- tai trustimuotoisten rahastojen kategorinen
rajaaminen verovapauden ulkopuolelle olisi EU-oikeudellisesti hyvéksyttava ratkaisu, jos ulkomainen rahasto
muistuttaa muiden piirteittensa osalta kotimaista rahastoa. Tuloverolain 20 a §:n mukaiset edellytykset on
laadittu sellaisiksi, ettd huomattava osa toimintaperiaatteiltaan kotimaisia rahastoja muistuttavista ulkomai-
sista rahastoista saattaa jaada sen soveltamisalan ulkopuolelle. On mahdollista, ettd tdmén kaltaista saénte-
ly4, jonka soveltamisala rajataan pikkutarkasti koskemaan vain kotimaisia rahastoja vastaavia ulkomaisia ra-
hastoja, pidettéisiin peiteltynd / epasuorana syrjinténa erityisesti siksi, ettei yhteissijoitusyrityksen perusta-
minen sopimusperusteiseen muotoon ole monessa valtiossa edes mahdollista. Unionin tuomioistuin on li-
séksi katsonut asiassa C-303/07, Aberdeen (k. 50): ”-- se, ettd Suomen oikeudessa ei tunneta yhtioita, joilla
olisi sama yhtiomuoto kuin Luxemburgin oikeuden mukaan perustetulla SICAV-yhtidlla, ei voi sellaisenaan
oikeuttaa eriytettyd kohtelua, koska tdmaé poistaisi sijoittautumisvapaudelta sen tehokkaan vaikutuksen, kun
otetaan huomioon, ett4 jasenvaltioiden yhtitoikeutta ei ole tdysin yhdenmukaistettu Euroopan yhteisdssa.”
Samaisessa ratkaisussa SICAV-yhtio rinnastettiin kotimaiseen osakeyhtidon. On myo6s syytd huomata, etta
yhtidbmuotoisten rahastojen rinnastettavuutta kotimaiseen sijoitusrahastoon ei ole koskaan suoraan arvioitu
unionin tuomioistuimen oikeuskaytanngssa.

Sijoitusrahastojen verovapauden tarkoituksena on varmistaa sijoitusrahaston kautta kertyvien tulojen yh-
denkertainen verotus. Talla seikalla ei ole kuitenkaan ollut unionin tuomioistuimen oikeuskaytannén mukaan
merkitysta, kun asiaa arvioidaan rahaston verovelvollisuuden kannalta tilanteessa, jossa rahaston osuuden-
omistajan verokohtelu ei ole sijoitusrahaston verokohtelun edellytys. Unionin tuomioistuin on kuitenkin to-
dennut, ettd ulkomaisella yhteissijoitusyritykselld voi kuitenkin olla jasenvaltiossa asuvia osakkaita, joiden
tuloihin tama jasenvaltio voi kdyttdd verotusvaltaansa. Tasta nakokulmasta katsottuna ulkomainen ja koti-
mainen yhteissijoitusyritys ovat tilanteissa, jotka ovat objektiivisesti arvioituina toisiinsa rinnastettavissa (C-
480/16, Fidelity Funds, k. 61). Nain ei ole mitenk&én selvd&d myodskaan se, etté kotimaisen ja ulkomaisen ra-
haston verokohtelun arvioinnissa ei olisi merkitysta sill4, etté sijoitusrahastoja koskevan saantelyn tavoit-
teena on rahaston ja osuudenomistajan yhdenkertainen verotus. Sen sijaan on varsin selvag, ettéd mahdolli-
sen uuden sdantelyn suhdetta EU-oikeuteen tultaisiin testaamaan moneen kertaan.

Se, mit& TVL 20 a §:ssé tarkoitettaisiin avoimella rahastolla, jad jossain maarin epéselvaksi. Avoimuuden vaa-
timuksesta lausutaan ainoastaan, etta rahasto on oltava "open to the public, open ended”. Luonnoksessa on
kuitenkin toisessa yhteydessé todettu ettd avoin rahasto on avoin yleisélle ja se on myads likvidi, eli rahaston
tulee osuuden omistajan vaatimuksesta lunastaa tdman osuudet.

Varsin epamadraiseksi jad myos se, mitd ehdotetussa TVL 20 a §:ssé tarkoitetaan sillg, ettd rahasto on perus-
tettu rekisterdintivaltionsa yhteissijoitusyrityksia koskevien saénndsten tai vaihtoehtorahaston hoitajista an-
nettua lakia vastaavien saédnndsten mukaisesti. Ongelmallista on se, millainen ulkomainen séddntely katsotaan
yhteissijoitusyrityksié koskevaksi sééntelyksi ja vaihtoehtorahaston hoitajista annettua lakia vastaaviksi séan-
noksiksi. Tahan kysymykseen ei oteta kantaa esitysluonnoksen perusteluissa. Erityisesti kolmansia maita kos-
kevissa tilanteissa on syytd huomata, ett& unionin tuomioistuin on todennut: "Koska yhteissijoitusyrityksisté
annettua direktiivid ei sovelleta kolmansiin maihin sijoittautuneisiin sijoitusrahastoihin sen takia, etté ne jaa-
vat unionin oikeuden soveltamisalan ulkopuolelle, sen edellyttdminen, ettd viimeksi mainittuja saénneltaisiin



samalla tavalla kuin kotimaisia sijoitusrahastoja, nimittdin poistaisi pddomien vapaalta liikkuvuudelta tehok-
kaan vaikutuksen.” (C-190/12, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company, k. 67)

Vaatimus verotustietojen vaihtoa koskevan sopimuksen olemassaolosta on EU:n siséisessa tilanteessa EU-
oikeuden kannalta ongelmallinen, koska unionin tuomioistuin on vakiintuneesti viitannut tietojen varmista
koskevissa asioissa virka-apudirektiivin tietojen vaihtoa koskeviin maarayksiin, joiden on katsottu antavan
riittdvat mahdollisuudet tarkastaa verotusta varten tarvittavat tiedot toisen jasenvaltion viranomaisilta (ks.
esim. C-326/12, van Caster, k. 55). Tosin Suomella on verotustietojen vaihtoa koskeva sopimus kaikkien EU:n
jasenvaltioiden kanssa, joten tdma kysymys on teoreettinen. Lisaksi unionin siséisissa tilanteissa on katsottu,
ettd verotusta varten tarvittava selvitys voidaan pyytaa verovelvolliselta. Jos verovelvollinen ei anna pyydet-
tyja tietoja, veroetuudet voidaan evata. (ks. C-451/05, ELISA, k. 95 ja C-544/11, Petersen, k. 51)

Tietojenvaihtoa koskevan sopimuksen merkitys korostuu, kun kysymys on EU:n ulkopuolelle sijoittautu-
neesta rahastosta. Perintdverotusta koskevassa asiassa C-181/12, Welte, on katsottu, ettd padomien vapaata
liikkuvuutta ei voitu rajoittaa, vaikka Saksan ja Sveitsin vélill4 ei ollut verotustietojen vaihtoa koskevaa sopi-
musta. Tapauksessa tarvittavat tiedot koskivat muun muassa kuolintodistuksia ja perinndnjattdmisvaltion
vaestorekisteriviranomaisten toimittamia asiakirjoja, jotka perilliset voivat toimittaa tai joiden toimittajina
voivat mahdollisesti olla kyseisen valtion veroviranomaiset kaksinkertaisen verotuksen vélttamiseksi tehdyn
kahdenvélisen sopimuksen nojalla ja jotka eivat yleensd edellytd monitahoista arviointia. Lisaksi Yhdysval-
loissa asuvan yhteisén Suomesta saamia osinkoja koskevassa ratkaisussa KHO 2015:9 on viitattu mahdolli-
suuteen kayttad verotuksen perusteena julkisesti noteeratusta yhtiosté yleisesti saatavissa olevia tietoja.
Myaos erilaisista sijoitusrahastoista on usein yleisesti saatavilla tietoja. Ehdotetussa TVL 20 a 8:ss& mainitut
ulkomaisen rahaston kotimaiseen rahastoon rinnastamista koskevat edellytykset ovat sellaisia, etta ne eivat
ainakaan yleensa edellyté tiedon saamista nimenomaan rahaston kotivaltion veroviranomaisilta.

Esitysluonnoksen mukaisen TVL 20 a 8:n sanamuoto ei edellytetd nimenomaisesti sitd, etté riittavat tiedot
verotuksen toimittamiseksi ja verotuksen oikeellisuuden varmistamiseksi olisi saatava rahaston kotivaltion
asuinvaltion veroviranomaisilta. Sanamuodon mukaan riittavaa olisi, etta tiedot saadaan rahaston kotivalti-
osta. Sen sijaan esitysluonnoksen perusteluissa lausutaan, ettd “liséksi olisi edellytyksend, ettd ulkomaisen
rahaston kotivaltion veroviranomaisilta myos saadaan riittavéat tiedot verovapautta koskevien edellytysten
varmistamiseksi”. Esitetty TVL 20 a 8:n sanamuoto olisi ainakin paremmin linjassa EU-oikeuden vaatimusten
kanssa kuin perusteluiden mukainen edellytys.

Ulkomaisen sopimusperusteisen rahaston verokohtelu ei ole ehdotetun TVL 20 a 8:n valossa kovin ennustet-
tavaa. Kaikkien TVL 20 a §:n edellytysten selvittdminen etukdteen on vaikeaa. Erityisen ongelmallinen on
vaatimus siitd, etté rahaston kotivaltion veroviranomaisilta saadaan riittavéat tiedot verotuksen toimitta-
miseksi ja verotuksen oikeellisuuden varmistamiseksi. Verovelvolliselle tdmé&n arvioiminen lienee mahdo-
tonta. Asian selvittdminen ei ole valttdmatta helppoa my6skadn ennakkoratkaisua antavalle viranomaiselle.

Edellisen perustella olisi viel& syyta pohtia sitd, milla perusteella ulkomainen rahasto rinnastetaan tulovero-
laissa kotimaiseen sijoitusrahastoon.
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