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Rahoitusmarkkinaosastolle

Viite: Lausuntopyynto ehdotuksesta sijoitusrahastodirektiivin 2009/65/EY tiytantéoén panemi-
seksi ja sithen liittyvistd ehdotuksesta sijoitusrahastolakiin tehtivistd kansallisista tarpeista
johtuvista muutoksista

Pyydettynd lausuntonaan valtiovarainministerién vero-osasto ilmoittaa seuraavaa.

Asiaa tarkastellaan jdljempénd verolainsdddénnon ja verovalvonnan nakékulmasta. Tulo-
verotuksessa sijoitusrahastot ovat rahasto-osuuden omistajista erillisid verosubjekteja.
Niitd pidetdin yhteisoind, jotka on kuitenkin vapautettu tuloverosta. Sijoitusrahaston si-
Jasta verotus kohdistuu rahaston osuudenomistajiin, joita verotetaan sijoitusrahaston
maksamasta voitto-osuudesta. Kasvurahastojen tuottaman voiton verotus toteutuu rahas-
to-osuuden lunastuksen tai luovutuksen yhteydessd rahasto-osuuden omistajaan kohdis-
tuvan luovutusvoittoverotuksen muodossa.

Verotuksen nikékulmasta lakiehdotuksen keskeiset muutokset liittyviit rahastoyhtion oi-
keuteen perustaa sijoitusrahasto muuhun ETA-valtioon kuin Suomeen ja ulkomaisen
ETA-rahastoyhtion oikeuteen perustaa sijoitusrahasto Suomeen sek# sijoitusrahaston ja
ulkomaisen yhteissijoitusyrityksen sulautumiseen. Alla kisitelldéin ensiksi lakiehdotuk-
seen liittyvid terminologista tarkistamistarvetta.

1. Sijoitusrahaston miiiritelméi ja oikeudellinen luonne sijoitusrahastolaissa

Sijoitusrahastolain muutoksella on tarkoitus panna tdytdntéon sijoitusrahastodirektiivin
2009/65/EY midrdykset sekd tehdd erditd kansallisista tarpeista johtuvia muutoksia. Si-
Joitusrahastodirektiivin mukaan yhteistd sijoitustoimintaa harjoittava yritys voidaan pe-
rustaa joko sopimusoikeudellisten sd@nndsten (rahastoyhtididen hallinnoimat sijoitusra-
hastot), trusteja koskevien sdinndsten (unit trust) tai yhtidjérjestyksen (sijoitusyhtist) no-
jalla.

Hallituksen esitysluonnoksessa sijoitusrahastolain muuttamiseksi sijoitusrahasto méadrite-
lé8n seuraavasti: sijoitusrahastolla tarkoitetaan “sijoitusrahastotoiminnassa hankittuja ja
11 luvun mukaan sijoitettuja varoja sekd niistd johtuvia velvoitteita” (2 § 2 kohta).
Olemme ymmirténeet rahoitusmarkkinaosaston kanssa kdytyjen keskusteluiden perus-
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teella, ettd tAdmd sijoitusrahaston médritelma tarkoittaisi pelkédstddn Suomessa perustettuja
sijoitusrahastodirektiivin mukaisia sopimusperusteisia sijoitusrahastoja ja ettd Suomessa
perustetut sijoitusrahastot olisivat edelleen pelkdstddn sopimusperusteisia sijoitusrahasto-
ja.

Hallituksen esitysluonnoksessa yhreissijoitusyrityksellé tarkoitettaisiin muussa ETA-
valtiossa kuin Suomessa toimiluvan saanutta sijoitusrahastodirektiivissa tarkoitettua yh-
teistd sijoitustoimintaa harjoittavaa yritystd. Tédllainen muussa ETA-valtiossa sijaitseva
yhteissijoitusyritys voisi siten olla sijoitusrahastodirektiivin tarkoittama sopimusperustei-
nen sijoitusrahasto taikka trusteja koskevien sddnndsten mukaan perustettu tai yhtidmuo-
toinen yhteissijoitusyritys (2 § 10 kohta).

Niiden lisdksi sijoitusrahastolaissa olisi erikoissijoitusrahaston médritelmid. Rahoitus-
markkinaosaston kanssa kdytyjen keskustelujen pohjalta olemme ymmaérténeet, etti eri-
koissijoitusrahastolla tarkoitettaisiin Suomessa perustettua sijoitusrahastoa, joka ei kui-
tenkaan tdytd sijoitusrahastodirektiivin vaatimuksia. Erikoissijoitusrahastoa koskeviin
voimassa olevan sijoitusrahastolain 12 luvun sddnnéksiin ei ehdoteta muutoksia. Muulla
kuin sijoitusrahastodirektiivin mukaisella yhteissijoitusyritykselld tarkoitettaisiin puoles-
taan ulkomaista yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavaa yritystd, joka kotivaltionsa lain-
sdaddannon perusteella ei tiyta sijoitusrahastodirektiivin edellytyksia.

Vero-osasto pitdd tdrkednd. ettd lakiehdotusta ja sen perusteluja tarkennettaisiin siten, etti
termi sijoitusrahasto kdytettdisiin vain Suomeen perustetusta sijoitusrahastoista termino-
logiasta muutoin aiheutuvan epitietoisuuden ja tulkintaongelmien vilttdmiseksi.

2. Suomalaista sijoitusrahastoa hallinnoivan ulkomaisen sijoitusrahaston tiedonan-
tovelvollisuus

Verotukseen liittyvét velvoitteet — verotusmenettelystd annetussa laissa sdddetyt tiedon-
antovelvoitteet sekd velvollisuus toimittaa rahaston voitto-osuudesta ldhdeverot ja enna-
konpidatykset - kohdistuvat sijoitusrahastoa hallinnoivaan rahastoyhtioéon. Nykyisin
suomalaisia sijoitusrahastoja hallinnoivat kotimaiset rahastoyhtiot tayttidvit nimi vero-
tukseen liittyvit velvoitteensa verrattain tunnollisesti. Niin Verohallinnon kuin kotimais-
ten sijoittajienkin kannalta menettely on toimiva. kun voitto-osuuksia ja rahasto-
osuuksien luovutuksia koskevat tiedot saadaan kattavasti ja luotettavasti siirrettyd yksi-
tyishenkil6iden esitdytetyille veroilmoituksille.

Keskeinen ongelma verotuksen ndksékulmasta on, miten kotimaisten sijoitusrahastojen
osalta tiedonsaanti saadaan turvattua tilanteessa, jossa sitd hallinnoi ulkomainen rahasto-
yhtio siten, ettd sille ei muodostu Suomessa sijoitusrahastolain tarkoittamaa sivuliiketts.

Kansallisessa verolainsdddannossd voidaan sindnséd sédtdd velvoitteita ulkomaiselle ra-
hastoyhti6lle. Kaavailujen mukaan verotusmenettelystd annetun lain 17 §:44. jossa sifide-
tddn rahastoyhtion ja ulkomaisen rahastoyhtion sivuliitkkeen ilmoittamisvelvollisuudesta
onkin tarkoitus muuttaa siten, ettd sama tiedonantovelvollisuus koskee ulkomaista rahas-
toyhtiotd, joka sivuliikettd perustamatta hallinnoi suomalaista sijoitusrahastoa. Ulkomai-
nen rahastoyhtio olisi velvollinen ilmoittamaan sddnnoksessa tarkoitetut tiedot (verotusta
varten tarpeelliset tiedot verovelvollisen omistamista ja ndiltd lunastetuista rahasto-
osuuksista ja lunastettujen rahasto-osuuksien hankintahinnasta ja —ajankohdasta) suoma-
laisen sijoitusrahaston osalta.
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Kokonaan toinen asia on, miten ulkomaiset rahastoyhtiét tosiasiassa tdyttavit kansalli-
sessa laissa sdddetyn velvoitteensa. Sijoitusrahastolain muuttamista koskevaan lakiehdo-
tukseen sisédltyy direktiivid vastaavasti sddnnoksid siitd, kumman valtion sidfinnoksii so-
velletaan, kun jdsenvaltiossa toimiva rahastoyhtié hallinnoi toisessa jidsenvaltiossa olevaa
yhteissijoitusyritystd. Lakiehdotuksen 18 1 §:n mukaan ulkomaisen ETA-rahastoyhtitn
on noudatettava sijoitusrahastolakia ja sen nojalla annettuwja sddnnoksid ja médrayksid
mm. tietojen ilmoittamista ja raportointia koskeviin vaatimuksiin, mukaan lukien rahas-
toesite, avaintietoesite ja médrdaikaiskatsaukset (8 kohta)

Vero-osaston mielestd on epdselvéd, miten kaavailtu ulkomaiselle rahastoyhtidlle asetet-
tava tiedonantovelvollisuus suhtautuu sijoitusrahastolain sdinnoksiin. Mainittu lakiehdo-
tuksen 18 1 §:n 8 kohta ndyttdisi pykélan johtolauseen perusteella rajoittuvan sijoitusra-
hastolaissa sddidettyjen tai sen nojalla annettujen tietojen ilmoittamiseen, joten verolain-
sdddidnnosséd sdddettyjen verotustietojen antamista el ainakaan timén lainkohdan nojalla
voitaisi edellyttdéd ulkomaiselta rahastoyhtiolti.

Direktiivin 83. johdantokappaleessa kuitenkin todetaan, ettd “direktiivi ei saisi vaikuttaa
kansallisiin verotusta koskeviin sdantoihin, mukaan luettuina jirjestelyt, joita jdsenvaltiot
voivat edellyttdd varmistaakseen ndiden sdéntdjen noudattamisen alueellaan.” Tidmai
puoltaa sitd tulkintaa. ettd direktiivi el rajoita verotukseen liittyvien tiedonantovelvolli-
suuden asettamista kansallisella lailla Suomessa olevaa sijoitusrahastoa hallinnoivalle ul-
komaiselle rahastoyhtiélle.

Lainsdddannollisten edellytysten turvaamiseksi verotuksen edellyttdmien tietojen saannil-
le sijoitusrahastolakiin olisi syytd ottaa sddnngs, joka velvoittaa ulkomaisen rahastoyhti-
on antamaan verolainsdaddnnon edellyttamat tiedot Verohallinnolle. Tdmé voitaisiin to-
teuttaa esimerkiksi lisddmélld edelld mainittuun 18 i §:44n uusi 2 momentti, jonka mu-
kaan ulkomaisen ETA-rahastoyhtién on toimitettava verohallinnolle sen tehtidvien hoita-
miseksi tarvittavat tiedot siten kuin verotusmenettelystd annetussa laissa safidetddn.

Sijoitusrahastolakiin otettava sdinnds verotukseen liittyvédn tiedonantovelvollisuuden
tdyttdmisestd tehostaisi velvoitteen toteuttamista ja mahdollistaisi jdljempand Finanssi-
valvonnasta annettuun lakiin ehdotettavan siéinnoksen.

3. Tiedonsaannin turvaaminen hallintarekisteroityjen rahasto-osuuksien lopullisista
omistajista

Erikseen on arvioitava verotusta varten tarpeellisten tietojen saantia silloin, kun rahasto-
osuudet on merkitty hallintarekisteriin. Aihepiirid ei ole kasitelty lakiluonnoksessa tai sen
perusteluissa.

Edelld todettu verotusmenettelysté annetun lain mukaisen tiedonantovelvollisuuden tayt-
tdiminen voi muodostua vaikeaksi tai mahdottomaksi. jos kyse on hallintarekisterdidyistd
rahasto-osuuksista. eikd ulkomainen rahastoyhtié ole varmistanut tiedonantovelvollisuu-
tensa tayttdmisen edellyttiméd tiedonsaantia lopullisista rahasto-osuuden omistajista.

Vero-osasto pitdd niin verotuksen toteutumisen kuin koti- ja ulkomaisten rahastoyhtisi-
den tasavertaisen kohtelunkin turvaamiseksi vilttdmaéttomana sitd, ettd rahastoyhtist ovat
velvoitteidensa suhteen samassa asemassa. Direktiivi samoin kuin sijoitusrahastolaki jit-
tdvat episelviksi sen. missd méirin sijoitusrahastolain 9 a luvun hallintarekisterdityji ra-
hasto-osuuksia koskeva sééntely tulisi sovellettavaksi suomalaista sijoitusrahastoa hal-
linnoivaan rahastoyhtiéon.
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Vero-osasto pitdd tarkednd varmistaa sijoitusrahastolaissa, ettd edellytyksend sille, ettd
rahasto-osuusrekisteriin voidaan rahasto-osuuden omistajan sijasta merkitd muu taho, on,
ettd rahastoyhtion oikeus saada tieto rahasto-osuuksien lopullisesta omistajasta on tur-
vattu siten kuin sijoitusrahastolain 9 a luvussa sdddetddn. Vaatimuksen tulisi koskea yh-
tdldisesti sekd kotimaisia ettd ulkomaisia rahastoyhtioitd. Lain 9 a luku soveltuukin jo
sellaisenaan kotimaisiin rahastoyhtitihin, joten vaatimuksella olisi asiallista merkitysti
vain ulkomaisille rahastoyhtigille. Edelld tarkoitetulla vaatimuksella varmistettaisiin
my0s ulkomaisten rahastoyhtididen osalta se, ettd ndidenkin on jérjestettdava tiedonsaanti
lopullisesta omistajasta 9 a luvun mukaisesti, jotta rahaston rahasto-osuudet voitaisiin
hallintarekisteroidd. Esitetty sddnnds on vero-osaston mielestd tarpeen, koska on esitetty
tulkinta, jonka mukaan vain osa 9 a luvun séédnnoksista tulisi sovellettavaksi suomalaista
sijoitusrahastoa hallinnoivaan ulkomaiseen rahastoyhtioon. Niistd ehdoista, joita rahas-
to-osuuksien hallintarekisterdinnille asetetaan, on vero-osaston késityksen mukaan joka
tapauksessa voitava siitdé kansallisessa lainsddddnnossa.

Jos suomalaista sijoitusrahastoa hallinnoiva ulkomainen rahastoyhtié olisi hallintarekiste-
riin liittyvien velvoitteidensa osalta kotimaisia rahastoyhtiditd paremmassa asemassa. ko-
timaiset rahastoyhtiot jdisivat ulkomaisia kilpailijoita huonompaan kilpailuasemaan. Ti-
lanne voisi kéytdnnossd johtaa rahastoyhtiGtoiminnan siirtymiseen olennaiselta osin
maan rajojen ulkopuolelle.

4. Ulkomaisen rahastoyhtion velvollisuus perifi vero Suomeen perustetun sijoitusra-
haston voitto-osuudesta

Sijoitusrahastojen voitto-osuudet ja niiden sijaan saatavat korvaukset ovat veronalaista
tuloa, josta maksajan on ennakkoperintédlain mukaan toimitettava ennakonpidétys tai, jos
saajana on rajoitetusti verovelvollinen. verosopimustilanteesta riippuen mahdollisesti pe-
rittdva ldhdevero. Ennakonpiditysvelvollisuuteen on joitain poikkeuksia Verohallinnon
padtoksessd ennakonpiditysvelvollisuuden vapauttamisesta.

Sijoitusrahastolain muutosten johdosta verolainsddadantdd olisi tarkistettava siten, ettd
vastaavat velvollisuudet koskevat myds ulkomaisen rahastoyhtion maksamaa. hallinnoi-
mansa Suomeen perustetun sijoitusrahaston voitto-osuuksia. Ulkomaisella rahastoyhtisl-
14 tulisi olla téllaisessa tilanteessa ennakonpidétysvelvollisuus riippumatta verovelvolli-
suudestaan Suomessa.

Veron perimisvelvollisuuden tdyttiminen edellyttdid sekin, ettd rahaston tiedonsaanti hal-
lintarekisterdityjen rahasto-osuuksien lopullisesta omistajasta edellda 3 kohdassa esitetyn
mukaisesti on turvattu.

5. Sijoitusrahaston toiminnan lopettaminen Finanssivalvonnan vaatimuksesta

Lakiehdotuksen 18 §:n j kohdan ja finanssivalvonnasta annetun lain 61 §:n nojalla Fi-
nanssivalvonta voi, ulkomaisen rahastoyhtién kotivaltion valvontaviranomaisen toimen-
piteiden osoittauduttua riittdméttémaksi, vaatia ulkomaista rahastoyhtiotd lopettamaan si-
joitusrahaston hallinnoimisen muun muassa, jos rahastoyhtio laiminly6é noudattaa miti
sivuliikkeen velvollisuudeksi on finanssimarkkinoita koskevassa Suomen laissa tai sen
nojalla annetuissa sidnnoksissd tal médrdyksissi tai sen toimintaa koskevissa sdinnoissi
sdddetty tai madritty.

Vero-osasto pitdd tdrkednd, ettd rahoitusmarkkinalainsdddanndssd turvattaisiin vastaava
mahdollisuus Finanssivalvonnalle puuttua rahastoyhtion lain vastaiscen menettelyyn
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myds silloin, kun lainvastainen menettely muodostuu verotusta koskevien tiedonantovel-
voitteiden noudattamatta jdttAmisesta.

Témi voitaisiin vero-osaston kisityksen mukaan turvata esimerkiksi lisddmalla 18 §:n j
kohtaan maininta siitd, ettd Finanssivalvonta voi vaatia rahaston toiminnan lopettamista
myds silloin. kun sijoitusrahastoa hallinnoitaessa on olennaisesti rikottu Suomessa ylei-
sen edun turvaamiseksi voimassa olevaa lainsddddntod. Perusteluissa olisi tédssid tapauk-
sessa tuotava esiin, ettd tuollaisena rikkomuksen voi muodostaa muun muassa verotus-
menettelystd annetun lain mukaisen tiedonantovelvollisuuden laiminlyénti. Jos esimer-
kiksi sijoitusrahastosta el toimiteta vuosi-ilmoituksia tai muita verotusta varten tarvittavia
tietoja tal annetut tiedot ovat olennaisesti virheellisid ja lain rikkominen on toistuvaa tai
muutoin térkedd, Finanssivalvonta voisi muiden keinojen osoittautuessa riittimattdmiksi
vaatia sijoitusrahaston toiminnan lopettamista.

6. Verohallinnon oikeus oma-aloitteiseen tietojen antamiseen ja Finanssivalvonnan

o ve

oikeus pyytii tietoja

Edelld 5 kohdan mukaisen menettelyn toimivuus edellyttdd, ettd Verohallinnolla on oike-
us oma-aloitteisesti verotustietojen salassapitoa koskevien sddnnosten estdméttd luovut-
taa Finanssivalvonnalle tietoja rahastoyhtion laiminlydnneistd seki tietoja muista toimin-
nan kieltdmistéd harkittaessa tarpeellisista seikoista. Asiasta olisi sdddettivi laissa vero-
tustietojen julkisuudesta ja salassapidosta. Vastaavasti on varmistettava, ettd Finanssival-
vonnalla on oikeus saada ja pyytdd tuollaisia tietoja.

7. Sijoitusrahaston verovapauden ehdollisuus

Valmisteltaessa sijoitusrahastolakiin tehtidvien muutosten edellyttimid verolainsdidinnen
muutoksia voi olla tarpeen arvioida mahdollisuutta tehostaa tiedonantovelvollisuutta si-
ten, ettd tiedonantovelvollisuuden tdyttdminen olisi edellytys sijoitusrahaston verovapau-
delle. Jos rahastoyhtié olennaisesti laiminly6 tiedonantovelvollisuutensa, Verohallinto
voisi pditoksellddn todeta rahaston maksuvelvolliseksi ja médriti sen maksettavaksi
esimerkiksi rahaston taseen perusteella méddriytyvan veron.

Menettely on sijoitusrahastojen verotuksen peruslogiikan mukainen. koska sijoitusrahas-
ton verovapauden perusteena on se, ettd verotus kohdistuu rahaston sijasta rahasto-
osuuden omistajiin. Jos verotusta ei voida kohdistaa rahasto-osuuden omistajiin sen joh-
dosta, ettd rahastoyhti6 laiminly® tiedonantovelvollisuutensa, verovapauden perusedelly-
tys el tdyty ja verotus on voitava kohdistaa rahastoon.

Sijoitusrahaston verovelvollisuus ei ole kansainvilisesti poikkeuksellista, koska monissa
maissa sijoitusrahastoon kohdistuu jonkin tasoista verotusta. On pidettivi selvini. ettd
kansallisten sddnndsten mukaisesti sijoitusrahastolle midritty vero voidaan saada perittyi
ulkomaiselta rahastoyhtioltd, joka kaikissa suhteissa toimii sijoitusrahaston puolesta,

8. Yritysjirjestelyihin liittyvid kysymyksii

Sijoitusrahastojen sulautumista koskevia sddnnoksid ehdotetaan muutettavaksi siten.
cttél vastaisuudessa suomalainen sijoitusrahasto voisi sulautua toisessa ETA-valtiossa
sijaitsevaan sijoitusrahastoon tai muuhun sijoitusrahastodirektiivin tarkoittamaan yh-
teissijoitusyritykseen. Vastaavasti toisessa ETA-valtiossa sijaitseva sijoitusrahasto tai
vhteissijoitusyritys voisi sulautua suomalaiseen sijoitusrahastoon.
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Jakautumista koskeviin sijoitusrahastolain sdinnoksiin ei ehdoteta muita kuin ter-
minologisia muutoksia. Rahoitusmarkkinaosaston kanssa kéytyjen keskustelujen pe-
rusteella olemme ymmartineet, ettd rajat ylittédvid jakautuminen ei olisi jatkossakaan
mahdollista. T4t ei kuitenkaan tuoda selkeédsti esille hallituksen esityksen peruste-
luissa. Selvyyden vuoksi tdmé olisi hyvid mainita perusteluosassa.

Ehdotetut muutokset sulautumisen osalta

Sijoitusrahastolakiin ehdotetut sulautumistavat vastaisivat nykyisid sijoitusrahastolain
mukaisia sulautumismenetelmid (absorptio- ja kombinaatiosulautuminen), kuitenkin
siten, ettd edelld mainituin tavoin sulautuminen voisi tapahtua rajat ylittdvisti ja ettd
rahavastikkeen miérié olisi rajattu. Sulautuminen madriteltéisiin (sijoitusrahastolain 2
§:n 19 kohta) seuraavasti:

Sulautumisella tarkoitetaan jdrjestelya, jossa

a) yhden tai useamman sijoitusrahaston tai yhteissijoitusyrityksen taikka
sen tai niiden alarahaston tai alarahastojen (sulautuva sijoitusrahasto)
varat ja vastuut siirretddn purkautumishetkellddn selvitysmenettelyttd
toiselle toiminnassa olevalle sijoitusrahastolle tai yhteissijoitusyrityksel-
le tai sen alarahastolle (vastaanottava sijoitusrahasto) ja jossa sulautuvan
sijoitusrahaston rahasto-osuudenomistajille annetaan vastikkeeksi vas-
taanottavan sijoitusrahaston osuuksia ja mahdollisesti rahavastike, joka
saa olla enintddn 10 prosenttia ndiden osuuksien nettoarvosta;

b) vihintdédn kahden sijoitusrahaston tai yhteissijoitusyrityksen tai niiden
alarahastojen (sulautuva sijoitusrahasto) varat ja vastuut siirretddn pur-
kautumishetkellddn selvitysmenettelyttd niiden muodostamalle sijoitus-
rahastolle tai yhteissijoitusyritykselle tai sen alarahastolle (vastaanottava
sijoitusrahasto) ja jossa sulautuvan sijoitusrahaston rahasto-
osuudenomistajille annetaan vastikkeeksi vastaanottavan sijoitusrahas-
ton osuuksia ja mahdollisesti rahavastike. joka saa olla enintdén 10 pro-
senttia ndiden osuuksien nettoarvosta;

Ehdotuksen mukaan (sijoitusrahastolain 2 §:n 20 kohta) rejar yiittdvella sulautumisel-
{a tarkoitettaisiin a) sellaisten sijoitusrahastojen tai yhteissijoitusyritysten sulautumis-
ta, joista ainakin yksi on sijoittautunut Suomeen ja yksi muuhun ETA-valtioon kuin
Suomeen; tai

b) Suomeen sijoittautuneiden sijoitusrahastojen sulautumista muuhun ETA-valtioon
kuin Suomeen sijoittautuneeseen, vastaperustettuun yhteissijoitusyritykseen taikka
samaan ETA-valtioon sijoittautuneiden yhteissijoitusyritysten sulautumista Suomeen
sijoittautuneeseen. vastaperustettuun sijoitusrahastoon.

Sijoitusrahastolain muutoksella on tarkoitus panna taytdntoén sijoitusrahastodirektii-
vin maardykset. Direktitvin 38 artiklan mukaan kunkin jdsenvaltion on sallittava yh-
den tal useamman 2 artiklan 1 kohdan p alakohdassa sdddetyn kolmen eri sulautu-
mismenetelmin mukaiset, 2 artiklan 1 kohdan q ja r alakohdassa mééritellyt rajat ylit-
tavit sulautumiset ja kotimaiset sulautumiset. Ehdotetulla sijoitusrahastolain muutok-
sella pannaan tdytdntoon kaksi direktiivissd sdddettyd sulautumistapaa.

Jatkossa olisi siten mahdollista. ettd suomalainen sijoitusrahasto sulautuu toisessa
ETA-valtiossa sijaitsevaan yhteissijoitusyritykseen. joka oikeudelliselta muodoltaan
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voi olla joko sopimusperusteinen sijoitusrahasto tai trusteja koskevien sdiinngsten
mukaan perustettu taikka yhtiémuotoinen vhteissijoitusyritys. Ehdotetun sulautumista
koskevan midritelmin mukaan sulautumisen osapuolena voisi olla my6s alarahasto.
Joita esiintyy joissakin ETA-valtiossa. Alarahaston kisitettd ei ole madritelty lakieh-
dotuksessa tai hallituksen esityksen perusteluissa. Vastaavasti mahdollista olisi, ettd
suomalaiseen sijoitusrahastoon sulautuu toisessa ETA-valtiossa toimiluvan saanut yh-
teissijoitusyritys tai alarahasto.

Rahoitusmarkkinaosaston kanssa kdymiemme keskustelujen pohjalta ymmirramme,
ettél sijoitusrahastolain tarkoittamat erikoissijoitusrahastot voisivat muutoksen jilkeen
sulautua toiseen erikoissijoitusrahastoon. Rajat ylittdvé sulautuminen ei erikoissijoi-
tusrahastojen osalta olisi mahdollista.

Sulautumista koskevissa sijoitusrahastolain siannoksissi kiytetddn termid vastaanot-
tava sijoitusrahasto ja sulautuva sijoitusrahasto, joka kuitenkin voi olla myds lain tar-
koittama yhteissijoitusyritys tai alarahasto. Viitaten kohdassa 1 todettuun termien
tdsmentdmisen osalta, myds sulautumista koskevien termien osalta olisi tulkintaon-
gelmien vélttdmiseksi hyvi tarkentaa sdinnoksii siten, ettei tule sekaannusta laissa
tarkoitetun sijoitusrahaston -kisitteen kanssa, joka tarkoittaisi pelkdstdin Suomessa
perustettua sijoitusrahastoa.

Verotusta koskevat kysymykset sulaiutumisen osalta

Sijoitusrahastolain hallituksen esityksen perusteluissa olisi hyvi tuoda esille se, etti sijoi-
tusrahastojen sulautumisen verokohtelu ratkaistaan verolainsiidiannin perusteella ja ettd
sijoitusrahastolaissa hyviksyttyd sulautumista ei verotuksessa vilttimatti pidetd vero-
lainsdéidinnossi tarkoitettuna sulautumisena. joka voi tapahtua ilman vilittémis veroseu-
raamuksia.

Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (EVL) 52 §m 1 momentin mukaan lain 52 a
Ja 52 b §:ssi olevia sulautumista koskevia siinniksid sovelletaan paitsi kotimaisten osa-
keyhtiéiden sulautumiseen myés muiden tuloverolain 3 §:ssd tarkoitettujen kotimaisten
yhteisgjen sulautumiseen.

Tuloverolain 3 §:n 4 kohdan mukaisesti sijoitusrahastot ovat tuloverolain 3 §:n tarkoit-
tamia yhteisdjd. Néin ollen EVL:n 52 a ja 52 b §:n sulautumista koskevat sadnnékset tu-
levat sovellettavaksi kotimaisten sijoitusrahastojen vélisiin sulautumisiin.

Rajat ylittédvien sijoitusrahastojen sulautumisten osalta verolaeissa ei ole erillisid siiin-
noksid. EVL 52 § 2 momentin mukaan lain sulautumista koskevia sainnéksiz sovelletaan
myds silloin, kun sulautuminen koskee eri jasenvaltiossa olevia yhti6itd koskeviin sulau-
tumisiin, jakautumisiin. osittaisjakautumisiin, varojensiirtoihin ja osakkeiden vaihtoihin
sckéd eurooppayhtion (SE) tai eurooppaosuuskunnan (SCE) saantémiriisen kotipaikan
siirtoon jésenvaltioiden vililld sovellettavasta yhteisestd verojérjestelmisti annetun neu-
voston direktiivin 90/434/ETY 3 artiklan a kohdassa tarkoitettuja yhteisoji, jotka ovat
velvollisia suorittamaan yhteiséveroa. Suomen osalta néitd 3 artiklan a kohdassa tarkoi-
tettuja yhteis6jd ovat osakeyhtist, osuuskunnat, sdédstopankit ja vakuutusyhtiot.

Ottaen huomioon ehdotetun sijoitusrahastolain muutoksen. Jonka mukaan vastaisuudessa
myds rajat ylittdvit sulautumiset olisivat mahdollisia ja sen. etti tillaisesta sulautumises-
ta ei ole olemassa verosddannoksid. aiheutuisi niistd muutoksista epdselvyyttd verotukses-
sa. Tulkinnanvaraisia tilanteita voi aiheutua myés siit, etti sijoitusrahastojen verokohte-



8 (8)

lu voi vaihdella maittain. Suomessa perustetut sijoitusrahastot ovat pelkéstddn sopimus-
perusteisia sijoitusrahastoja. Sopimusperusteisten sijoitusrahastojen verokohtelu voi
vaihdella maittain. Toisaalta muissa ETA-valtioissa toimiluvan saaneet sijoitusrahastot
voivat olla my6s trusteja koskevien sdinnosten mukaan perustettuja tai yhtidmuotoisia
yhteissijoitusyrityksid, joiden verokohtelu ei mydskéddn ole valttamatta selvad.

Sijoitusrahastot on sdddetty tuloverosta verovapaiksi yhteisdiksi 1980-luvun lopulla sijoi-
tusrahastolain tullessa voimaan. Tavoitteena on ollut, etté sijoitusrahastojen kautta tapah-
tuva arvopaperiséidstiminen ei joutuisi suoraa osakesddstdmistd epdedullisempaan ase-
maan, vaan verotus tapahtuisi kertaalleen osuudenomistajatasolla. Alunperin sijoitusra-
hastojen tuli jakaa merkittdvid osuus voitosta rahaston osuudenomistajille, jolloin varmis-
tettiin myds se, ettei sijoitusrahastoja kiytetty osinkojen ja korkojen verotuksen viltti-
miskeinona siten, ettd rahastoon keréttdisiin usean vuoden voittovarat. Sijoitusrahastola-
kia on timén jilkeen viljennetty useaan otteeseen ja myds niin sanotut kasvurahastot
ovat tulleet mahdollisiksi.

Ehdotetut sulautumista koskevat sijoitusrahastolain sddnnokset mahdollistavat tilanteita,
jossa yhteys Suomen verotusvaltaan katkeaa esimerkiksi tilanteessa, jossa suomalaisella
sijoitusrahastolla on ulkomainen osuudenomistaja ja jossa sijoitusrahasto sulautuu toises-
sa ETA-valtiossa olevaan sijoitusrahastoon. Tuloverolain 10 §:n 9 kohdan mukaan suo-
malaisen sijoitusrahaston voitto-osuus on Suomesta saatua tuloa, joten ulkomaisen osuu-
denomistajan saadessa voitto-osuutta suomalaisesta sijoitusrahastosta, on Suomella oike-
us verottaa titi tuloa, jollei verosopimuksista muuta johdu. Rajat ylittavin sulautumisissa
tdimd yhteys katkeaisi. Vastaavasti, jos suomalaisen sijoitusrahaston osuudenomistajana
on suomalainen henkild, rajat ylittdvédssd sulautumisessa téstd osuudenomistajasta tulisi
ulkomaisen sijoitusrahaston osuudenomistaja. Talloin myds tdméan suomalaisen henkilon
verotus mahdollisesti muuttuisi.

Ottaen huomioon rajat ylittdviin sulautumisiin littyvit verotukselliset epdselvyydet ja
sen, etté jatkossa on mahdollisesti enemmaén tilanteita, joissa yhteys Suomen verotusval-
taan katkeaa, sijoitusrahastojen ja niiden osuudenomistajien verokysymyksid on syyti
tarkemmin kartoittaa erityisesti rajat ylittdvien sulautumisten osalta samassa yhteydessi
kuin muutoin valmistellaan sijoitusrahastolain edellyttdmid verolainsdddéannon muutok-
sia.

Osastopaallikkao.
ylijohtaja Ladse”Arv
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