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OM:n lausuntopyyntd 17.6.2003

RAHOITUSVAKUUSTYORYHMAN MIETINTO

Oikeusministerid on pyytdnyt valtiovarainministerion lausuntoa Rahoitusvakuustyéryhmén
mietinnostd (oikeusministerion lausuntoja ja selvityksid 2003:15). Lausuntonaan valtiovarain-
ministeri6 esittdd seuraavan.

Yleisid huomioita. Mietinndssd ehdotetaan sdddettédviksi uusi laki rahoitusvakuuksista, joka
koskee arvopapereiden ja tilirahan kéytt64d vakuutena rahoitusmarkkinoilla ja yritysrahoitukses-
sa. Tarkoituksena on panna tdytdntdon rahoitusvakuusjérjestelyistd 6.6.2002 annettu Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivi (2002/47/EY), joka mahdollistaa kansainvilisilld rahoitus-
markkinoilla omaksuttujen vakuusmuotojen kiyttdmisen. Valtiovarainministerién rahoitus-
markkinaosaston edustaja on ollut mietinnén valmistelleen oikeusministerion tydryhméin jésen,
Jja osallistunut my®ds direktiiviehdotuksen valmisteluun neuvoston tyéryhmaéssa.

Ehdotetussa rahoitusvakuuslaissa sdddetdin mahdollisuudesta sopia omistusoikeuden siirtdvas-
td vakuudesta. Osapuolet voisivat sopia arvopapereiden tai tilirahan kaupasta takaisinostoeh-
doin tai muusta sellaisesta jérjestelysté, jossa vakuuden antaja luovuttaa arvopapereita tai tilira-
haa velan vakuudeksi niin, ettd vakuuden saaja saa niihin omistusoikeuden. Vakuuden saajan
olisi palautettava vastaava omaisuus vakuuden antajalle sovittujen ehtojen mukaisesti viimeis-
tddn erdpéivind, jollei ole sovittu, ettd palauttamatta jadvien arvopapereiden tai tilirahan arvo
kuitataan velkaa vastaan. Osapuolet voivat panttauksessa sopia, ettd pantinsaajalla on ennen ve-
lan erddntymistd oikeus myyd4 pantiksi annetut arvopaperit tai tiliraha taikka muutoin oikeu-
dellisesti médraté niisté.

Mietintd nojautuu merkittdvassd médrin valtiovarainministerion toimialaan kuuluvien kysy-
mysten késittelyyn, ennen muuta rahoitusmarkkinoiden kehittimiseen. Mietinndssd myos ehdo-
tetaan muutettavaksi arvopaperimarkkinalain (495/1989) 4 luvun 5 §:44, mihin valtiovarainmi-
nisteriolld ei ole huomauttamista.

Mietint6on ei sisdlly verolainsdddédnnon muutosehdotuksia, mutta niistd todetaan (s.30), ettd
“tarvittavat muutosehdotukset valmistellaan myShemmin valtiovarainministeriossd”. Néitd
muutosehdotuksia ei tarkemmin identifioida, eiké valtiovarainministeridssi téllaisia muutoseh-
dotuksia ole valmisteltavana. Mainittu toteamus saattaa siten antaa, jos se sellaisenaan liitetdén
hallituksen esitykseen eduskunnalle, osittain harhaanjohtavan kuvan valtiovarainministeriossé
tapahtuvasta valmistelusta. Mietinn6ssé on lisédksi muutama muu verotukseen liittyvi alustava
huomautus. Yhtdiltd todetaan (s.24), ettd “ratkaiseva merkitys uusien vakuusmuotojen yleisty-
misessd on se, miten niitd arvioidaan verotuksessa”. Toisaalta katsotaan (s.29) olevan vaikeaa
luotettavasti arvioida, missd médrin uudet vakuusmuodot yleistyvit, koska “verotus ohjaa
markkinakdyténtjd olennaisella tavalla”. Nama toteamukset huomioon ottaen vaikuttaa silté,
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ettd tydryhmén kuulemien asiantuntijoiden piirid olisi kireésti aikataulusta huolimatta ollut
syytéd laajentaa myds verotuksen asiantuntijoihin.

Ehdotetun rahoitusvakuuslain k#ytannon toimivuuden ja verotuskaytinnoén vilista yhteyttd ko-
rostetaan mietinndssd kahteen otteeseen. Taltd kannalta vaikuttaa tarpeelliselta, ettd kyseisii
kohtia syvennetddn ennen hallituksen esityksen antamista eduskunnalle. Rahoitusvakuusdirek-
tiivin kansalliseen tdytantéonpanoon varattu méadrdaika paittyy jo 27.12.2003. Koska valtiova-
rainministeriossd valmisteltava yritys- ja pddomaverotuksen uudistus on edelleen vireilld, mi-
nisterid esittdd erityisesti seuraavat verotusta koskevat ndkdkohdat ehdotetun rahoitusvakuus-
lain perustelujen kehittamiseksi.

Verotusta koskevia huomioita. Omistusoikeuden siirtoon perustuvat rahoitusvakuudet muistut-
tavat ominaisuuksiltaan arvopaperimarkkinoilla jo kdytossé olevia arvopaperien lainaus- ja re-
posopimuksia, etenkin jos pantinsaajalla (lainaksiottajalla tai reposopimuksessa ostajalla) so-
pimuksen mukaan on oikeus myydé arvopaperit edelleen. Perustelujen mukaan (s.67) lainaus-
ja reposopimuksia ei nykyisin juuri kytetd vakuustarkoituksessa.

Lainaus- ja reposopimusten verokysymykset kiteytyvit pitkilti sithen, pidetddnko omistusoi-
keuden siirtoon perustuvan rahoitusvakuuden nojalla tapahtuvaa arvopaperien luovutusta vero-
tuksessa luovutuksena, joka realisoi myyntivoiton ja miké katsotaan hankintamenoksi. Arvopa-
perin omistajaa verotetaan myds arvopaperin tuotosta.

Nayttad ilmeiseltd, ettd eri verolakeihin siséltyvit lainaus- ja reposopimusten verotusta koske-
vat sddnnskset eivit keskeisiltd osin soveltuisi uusiin rahoitusvakuusinstrumentteihin.

Mainittavaa apua vakuusjirjestelyjen verotuksen arviointiin ei ole saatavissa my6skésn oikeus-
kaytdnnostd. LEX-osakelainausta koskevassa pddtoksessdin KHO (1996 T 1266) katsoi arvo-
paperien lainaksiannon luovutukseksi, vaikka vastiketta ei maksettu. Luovutushinnaksi katsot-
tiin osakkeiden kdypi arvo luovutushetkelld. Lainaksiantajalle syntyi arvopaperien kédyvén ar-
von suuruinen saaminen lainaksiottajalta. Arvopaperien palauttamisen yhteydessd muodostui
uusi saanto ja palautettujen osakkeiden hankintameno on lainaushetkelld syntyneen saamisen
arvo. Lainaksiottajan verotuksessa lainattujen osakkeiden hankintamenona pidettiin vastaavasti
lainaksiottohetken kiypéd arvoa; samaa arvoa pidettiin veronalaisena luovutushintana osakkei-
ta palauttaessa.

Niukan oikeuskédytdnnon perusteella erilaisten rahoitusvakuuksien verokohtelua on vaikea en-
nakoida. Mainittu pé&tds koski vakioehtoista tuotetta, joka ei soveltune vakuuskdyttéén. Vero-
tuksellista arviointia vaikeuttaa sekin, ettd lainaussopimusten kirjanpitokdsittely poikkeaa mai-
nitun ennakkop@dtksen mukaisesta verokohtelusta. Reposopimuksista ei ennakkoratkaisuja
ole.

Rahoitusvakuuksiin liittyvien transaktioiden verokohtelu nykylainsddddnnén mukaan on epi-
selvd ja jdisi ennakkoratkaisuilla selvennettiviksi. Jos rahoitusvakuuksien verokohtelun sel-
keyttdminen lainsdddénnollisesti katsotaan tiarkedksi, olisi samalla tarkasteltava nykyisii laina-
us- ja reposopimuksia koskevia sddnndksid. Kdynnissd olevan yritys- ja pddomaverotuksen uu-
distamisen yhteydessé osinkoverotusta tullaan uudistamaan. Téssi yhteydessd tulee tarkastelta-
vaksi lainaus- ja reposopimusten verotus ainakin sijaisosinkosdintelyn osalta. Rahoitusvakuuk-
sien verotusta koskevien lainsdddantotarpeiden laajempaan selvittimiseen tdssd yhteydessé ei
kuitenkaan ole edellytyksid, vaan se jdisi tehtdviksi myShemmin. Lainsdddannon tarkistaminen
edellyttdisi kansainvilistd vertailua muun ohessa siitd, millaisiin verolainsdddinndn muutoksiin
direktiivin implementointi on muissa maissa johtamassa.




Jatkovalmistelua koskevia huomioita. Mietinndssd todetaan, ettd erdistd arvopaperi- ja valuut-
takaupan sekd selvitysjarjestelmén ehdoista annetulla lailla eli ns. nettoutuslailla (1084/1999) ja
rahoitusvakuuslailla ”on useita yhtymikohtia, joita on jatkovalmistelussa otettava tarkastelta-
viksi”. Jatkovalmistelun ajankohdasta ei mietinndssd mainita. Mahdollista kuitenkin lienee, ettd
jatkovalmisteluun voitaisiin yhdistidd em. verotusta koskevien kansainvélisten vertailutietojen
hankkiminen.

MietinnGssé on erditd teknisid puutteita, kuten vakuutusalan sééntelya koskevat viittaukset (s.5,
s.41 ja s.52), jotka ehdotuksen kieliasuun tehtivien tarkistusten ohella korjattaneen ehdotusta
viimeisteltdessa.
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