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Padomasijoittajat ry kiittdd mahdollisuudesta lausua hallituksen
esityksestd eduskunnalle laiksi tuloverolain muuttamisesta (HE).

Hallituksen esitysluonnoksessa  ehdotetaan  tuloverolain  (TVL)
muuttamista  siten, ettd yhteisdjen vyleisen verovelvollisuuden
syntymist& tosiasiallisen johtopaikan perusteella  tdsmennetddn
rahastotoiminnan osalta. Lakimuutoksen tarkoituksena on pysyvasti
selventdd nykyistd oikeustilaa rahastojen tosiasiallisen johtopaikan
arvioinnin - osalta  tavalla, joka  poistaisi madrdaikaiseen
rahastopoikkeukseen mahdollisesti littyvan valtiontukiongelman jo
joka turvaisi alan tydpaikat Suomessa. Muutoksella ei ole tarkoitus
lacjentaa tai kaventaa ulkomaisten rahastojen verovelvollisuutta
PAGsAaNtodNn  verrattuna,  vaon  sen  tarkoitus  on  liséritd
oikeusvarmuutta selventédmalld nykyisen tosiasiallista johtopaikkaa
koskevan sddnndksen soveltamista rahastorakenteissao.

HE:n mukaan suurin osa ulkomaisista rahastoista voisi nojautua
suoraan uuden saanndksen selventdvaan tulkintoan, eikd niiden
esimerkiksi tarvitsisi hakea ennakollista kannanottoa tilanteestaan
Verohallinnolta tai Keskusverolautakunnalta. Tilanteen selventdminen
myds  parantaisi suomalaisten  rahastoyhtididen mahdollisuutta
hoitaa rajat ylittéen ulkomaisia rahastoja, mikd turvaisi toimialan
asemaa Suomessa. Lain sanaomuodon ja hallituksen esityksen on
oltava riittévan selkeitd, jotta t&dmd tavoite toteutuu.

Padomasijoittajat ry pitdd sédntelyn tavoitetta kannatettavana.
Ulkomaiset rahastot eivat ole tosiasiallista johtopaikkaa koskevan
saédntelyn tarkoitettu kohde ja s@dntelyn tarkoituksena on rajata
rahastot tosiasiallisen johtopaikan sédntelyn ulkopuolelle. Rahastojen
rajoaminen  tosiasiallista  johtopaikkaa  koskevan — sédntelyn
ulkopuolelle on valttématonté rahastotoimialan oikeusvarmuuden,
liketoiminnan ja Suomen kilpailukyvyn turvaamiseksi. On keskeisen
tarkedd, ettd nykyinen oikeustila selvennettdaisiin pysyvallé ratkaisulla.

Padomasijoittajat ry:n kdsityksen mukaan ehdotettu sddntely on
kuitenkin huomattavan monitasoista ja ehdotettu s¢annds on erittdin
monimutkainen. Padomasijoittajat ry pitdd tarkednd, ettd ehdotettua
sddntelyd ja sité koskevaa HE:t& arvioidaan vield tarkemmin ennen
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lain  sGatamistd, jotta lain tavoite selkeyttéd oikeustiloa o
oikeusvarmuutta voi toteutua. Nykyinen lakiehdotus voi vaikuttaa
kielteisesti Suomen rahastotoimialan liketoimintaedellytyksiin - ja
Kiloailukykyyn. Jéljempdand tarkemmin kuvatusti ehdotettu sddntely
on omiaan asettamaan eri rahastotoimijat eriarvoiseen asemaan ja
hankaloittamaan merkitt&vasti uusien rahastotoimijoiden markkinoille
tuloa. Kaytéanndssd sadntely saattaa monissa tapauksissa tehdd
markkinoille tulon mahdottomaksi.

Padomasijoittajat ry:n mukaan sadntelyn tavoite voitaisiin toteuttaa
selkedmmdlla jo huomattavasti yksinkertaisemmalla ratkaisulla siten,
ettd nyt ehdotettujen kriteerien sijasta rahastoyhtidltd edellytettdisiin
rippumattomuutta  rahastosta  ja  sen  sijoittajista. Lis@ksi
rohastoyhtioltd voitaisiin edellyttéd toimiluvan alaista tai rekisterdityd

toimintaa.

P&Gomasijoittajat ry esittéd seuraavat huomiot HE:sté.

KANNANOTOT HALLITUKSEN ESITYKSEN KESKEISIIN KOHTIIN

Sadantelyn tarkkarajaisuus ja rahastopoikkeuksen tarkoitus

Lain on arvioitu lisdévan rahastoliiketoiminnan oikeusvarmuutta.
Sadéntelyn keskeisimpdnd tavoitteena on oikeustilan selventdminen
iiman aineellisia muutoksia.

Padomasijoittajot ry toteaq, ettd ehdotettu sadntely sisaltad
tulkinnanvaraisia kasitteitd ja edellytyksi@, kuten "tavanomainen
liketoiminta”, "markkinaehtoinen korvaus” ja "riippumattomuus”, joiden
soveltamisala jad  epdselvaksi.  Oikeusvarmuuden periaatteen
toteutuminen edellyttad, ettd lainséadantd on riittévan selkedd ja
ennakoitavaa sekd ettd sen esitydt tarjoavat riittévan ohjeistuksen
saannodksen soveltamiseksi.

Esimerkking tulkinnanvaraisen sd@dntelyn aiheuttamista haasteista
voidaan mainita tuloverolain 20 a §n, joka saddettiin vuonna 2020
tarkoituksella selventdd ulkomaisten rohastojen  tuloverokohtelua
ilman  aineellisiac muutoksia. Tdastd  huolimatta  sédnndksen
soveltamiseen on liittynyt vuosia kestanyt tulkintaepd&varmuus, joka
on johtanut merkittavadn madrddn veroriitoja, joista osa on edennyt
Euroopan unionin tuomioistuimeen asti. Epdselvyys on aiheuttanut
toimijoille huomattavia kustannuksia, hallinnollista taakkaa seké
heikentényt Suomen kilpailukyky& ja houkuttelevuutta ulkomaisten
rahastojen sijoituskohteena.

HE:ssG on avattu tarkemmin  rahastopoikkeuksen taustoaa ja
tarkoitusta verrattuna HE-luonnokseen. Jotta sédntelystd aiheutuvia
tulkinnanvaraisia tilanteita voidaon valttad, Padomasijoittajot ry
toistaa lausunnossaan toteamansa ja pyytdd, ettd lain esitdissd
todettaisiin selkedsti, ettd:
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e Ulkomaiset rahastot eivat ole tosiasiallista johtopaikkaao
koskevan sédéntelyn tarkoitettu kohde;

e Suomen kansallisen rahastojen verotusta koskevan sadntelyn
lahtokohtana on, ettd kotimaisia rahastoja ei veroteta niiden
saamista tuotoista vaan verotus tapahtuu sijoittajon tasolla.
Mikdali rahastoja verotettaisiin niiden toiminnasta, olisivat ne
huonommassa  asemassa  suhteessa  esimerkiksi  suoraan
osakesijoittamiseen (kaksinkertaisen verotuksen riski); ja

e Rahastojen hallinnointi voidaan jarjestéd usealla eri tavalla ja
rajojen ylittéva hallinnointi on nimenomaisesti mahdollistettu
EU-direktiiveilld (UCITS- ja AIFM-direktiivit). Sadntelyssd on
keskeist& varmistaa, etté nyt ehdotettu sédntely ei vaaranna
raohastoalon  normaalia  liketoimintaa  ja  kilpailukyky&

Suomessa.
Jos johtopaikkasaantelyd sovelletaan jotkossa lain
tulkinnanvaraisuudesta tai sen soveltamisedellytysten

epdselvyyksisté johtuen ulkomaisiin rahastoihin, ndiden rahastojen
hallinnointi ja johtaminen tullaan siirtdmdadn pois Suomesta. Samalla
riskind on suomalaisten rahastojen hallinnoinnin  siirtyminen pois
Suomesta. Mikali sédantely on epdselvad, rahastoyhtiot saattavat
aloittaa toimintansa uudelleenorganisoinnin riskien minimoimiseksi
gjoissa (huomioiden toiminnan luvanvaraisuus) sen sijaan, ettd ne
jotkavat toimintaansa epdvarmassa tilanteessa. Riskind on, ettd
tulkinnanvarainen  sddntely  lamaannuttaa  markkinat  niiden
rahastojen osalta, joiden verostatus on jollakin perusteella epdselvd
tai tulkinnanvarainen.

1.2 Soveltamisalan  rajoaminen  TVL 3 §&n  mukaisiin  yhteisdihin  ja
rinnasteisuusarviointi
TVL 9 §n 8 momentti koskee nimenomaan ulkomaisia yhteisdjd, joten
myos ehdotettu uusi TVL 9 a § koskisi vastaavasti vain rahastoja, jotka
ovat TVL 3 §:ss8 tarkoitettuja yhteisojé.

Ulkomaisten rahastojen verotuksellinen rinnasteisuusarviointi on usein
tulkinnanvaraista. Kéayténnodssé@ ennen nyt ehdotetun TVL 9 a §&n
soveltamista verotuksessa on arvioitava, rinnastuuko verovelvollinen
TVL 3 §:ssé tarkoitettuun yhteiséon vai TVL 4 §ssd tarkoitettuun
yhtymadan. Suomen kansallisessa  verotuskaytdnndssd  esimerkiksi
luxemburgilainen SCSp-muotoinen rahasto on oikeusk&ytdnnodssd
rinnastettu joko kommandiittiyhtidon (yhtyma) tai
erikoissijoitusranastoon (yhteiso).

HE:ssa todetaan rinnasteisuusarvioinnin  osalta, ettd "Mydské&dn
ulkomaisten yksikdiden klassifiointiin ei otettaisi kantaa, koska asia ei
ole tassd suhteessa rahastolle merkityksellinen: jos ulkomainen
rahasto katsotaan yhtymdé&muotoiseksi, silld ei yleensékadan voi olla
Suomessa  yleisté  verovelvollisuutta ja  kysymys ehdotetun
sdanndksen soveltumisesta ei siten konkretisoidu.” Tosiasiassa
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verovelvollisilta edellytettaisin jo ennen TVL 9 a §n soveltumisen
arvioimista ensin erillist& arviointia siitd, rinnoastuvatko rahastot
Suomen verotuksessa yhteisdon vai yhtymdadn. Mikali rinnasteisuus on
epdselvad, on kyseisen rahaston verokohtelu epdvarmaa jo ennen
kuin ehdotetun TVL 9 a §n edellytyksiéd voidaan edes arvioida.
Rinnasteisuusarviointi saattaa kaytédnndssd edellyttéd rahastolta
ennakollisen kannanoton hakemista Verohallinnolta tai
Keskusverolautakunnalta. Seurauksena on lisadntynyt hallinnollinen
taakka sekd verovelvollisille ettd viranomaisille, mité nyt ehdotetulla
saantelylld nimenomaisesti pyritddn valttémadan.

P&Gomasijoittajat ry pitad erittain t&rkednd, ettd
rinnasteisuusarvioinnin  suhdetta ehdotettuun sddntelyyn avataon
HE:ss¢ tarkemmin ja ettd lain  esitdihin  kirjaotaon  k&yt&nnon
esimerkkeja  siitd, miten tyypillisid  ulkomaisia rahastorakenteita

arvioidaan.
13 [tsendinen rahastoyhtidtoiminta ja riippumattomuusarviointi
1.3 Rahastoyhtioltd edellytetty kolmen rahaston hallinnointi ulkomaisen rahaston

hoidon alkaessa

Ehdotetun sddnndksen 1T momentin 1 kohdan mukaan rahastoyhtién
edellytetédn harjoittavan itsendistd rahastoyhtidtoimintaa
toimimalla rahastoyhtidnd  vahintadan  kolmelle  riippumattomalle
rahastolle tai alarahastolle.

HE:n mukoan lausuntopalautteen perusteella kolmen hoidettavan
rahaston kriteerié on lakiehdotuksen 2 momentissa téismennetty siten,
ettd vaatimus tayttyy koko sen ajan, kun rahastoa hoidetaon
Suomessa, jos se on tayttynyt sillé hetkelld, kun rahaston hoitaminen
Suomessa on alkanut. TVL @ a §n 2 momentin mukaan "Rahastona
pidet&dn tata pykalad sovellettaessa myds alarahastoa. Tmomentin
1 kohdassa tarkoitetun edellytyksen on taytyttavd, kun rahastoyhtio
aloittaa T momentissa tarkoitetun ulkomaisen rahaston hoitajana.”

Padomasijoittajot ry pitéd lainkohtaa  erittdin - ongelmallisena.
Lainkohta vaikeuttaa huomattavasti uusien rahastoyhtididen tuloa
markkinoille ja tekee k&ytédnndssé markkinoille tulon monissa
tapauksissa mahdottomaksi. Samalla edellytys asettaa nykyiset jo
markkinoilla  toimivat rahastoyhtidét huomattavasti  parempaan
asemaan  verrattuna  uusiin - toimijoihin - ja asettaa  ndin  eri
verovelvolliset  eriarvoiseen  asemaan.  Tyypillisesti  uudella
toimintaansa aloittavalla rahastoyhtiolld ei ole mahdollisuutta tai
liketoiminnallista intressiél perustaa heti toimintansa alussa kolmea
erillistéd rahastoa. Rahastoja perustetaan tyypillisesti usean vuoden
sykleissd ja on erittdin epdtavanomaista, etté rahastoyhtidllér olisi heti
toimintansa alkaessa kolme erillistd rahastoa. Yhden rahaston
perustamiseen ja tarvittavien sijoittajien kerd&miseen rahastoon
kuluu tyypillisesti useampi vuosi. Tamd tarkoittaa, ettd uusien
rahastoyhtididen ei kéytdnnodssa olisi mahdollista tayttéd kolmen
rahaston lukumadrad koskevaa edellytysta. Uudet,
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perustamisvaiheessa olevat rahastoyhtidt eivat valttamattd taytd
kolmen riippumattoman rahaston edellytystd, vaikka rahastoyhtio
olisi luonteeltaan t&ysin itsendinen ja markkinoehtoisesti toimiva.

Padomasijoittajat ry:n k&sityksen mukaan TVL @ a §&n 2 momentin
sanamuoto  tarkoittaa  kéytdnnodssd,  ettd mikali kolmen
rippumattoman rahaston edellytys ei téyty silloin, kun rahastoyhti®
aloittaa ulkomaisen rahaston hoitajana, ei ulkomaiseen rahastoon
voida soveltaa TVL 9 a §&n sddnndstd, vaikka rahastoyhtiolla
my&hemmin olisi hoidossaan lain edellyttdmat, vahintédn kolme
rippumatonta rahastoa. Paddomasijoittajot ry:n kdsityksen mukaan
t&ma ei ole sadntelyn tarkoitus, ja lain sanamuotoa tulisi t&ltd osin
muuttaa. P&domasijoittajat ry pyytdd, ettd lain sanamuotoa
muutetaan siten, ettd rahastoyhtidlld e tarvitse olla kolmea
rippumatonta rahastoa siind vaiheessa, kun rahastoyhtié aloittaa
toimintansa ulkomaisen rahaston hoitajona. Tosiasiassa nyt esitetty
lainkohta  heikent@isi  merkitt&vasti  uusien  toimijoiden  tuloa
markkinoille ja vaikuttaisi negatiivisesti rahastoalan kilpailukykyyn jo
toimintaedellytyksiin Suomessa.

HE:ssa todetaan, ettd jalkikateisilld muutoksilla — kuten muiden
hoidettavien rahastojen toimikauden padttymiselld tai niiden hoidon
siirtyminen pois rahastoyhtiodltd — el ole merkityst& arvioon.
Padomasijoittajot ry toteaa, ettd rahastoyhtion hoidossa olevien
rahastojen lukumadaré voi valiaikaisesti laskea alle kolmen rahastojen
pGattyessé tai niiden ollessa likvidaatiovaiheessa. Rahastojen
lukumaara  voi  laskea alle  kolmen myods tilanteessa, jossa
rahastoyhtion toimintaa lopetetaan. PaGdomasijoittaja ry:n kdsityksen
mukaan edelld mainitut lain sanmuotoon tehdyt muutokset eivért
ratkaise tallaisiin tilanteisiin littyvid verotuksellisia ongelmia, vaan lain
sanamuotoa tulisi taltd osin tédsmentdd nimenomaisesti. Kolmen
rahaston vaatimus johtaisi téllaisessa tilonteessa edelleen siihen, ettd
viimeisist& rahastoista tulisi yleisesti verovelvollisia Suomessa, mikd ei
Pasomasijoittajat ry:n kasityksen mukaan ole sééntelyn tarkoituksena
ja johtaisi kohtuuttomaan lopputulokseen.

Lisaksi Paédomasijoittajat ry toistaa lausunnossaan toteamansa ja
toteaaq, ettd HE:ssa ei tdsmennetd, miksi rahastoyhtioltd edellytetadn
nimenomaan  kolmen rippumattoman  rahaston  hallinnointia.
Nakemyksemme mukaan myds sellainen rahastoyhtio, joka toimii
rahastoyhtiond alle kolmelle rahastolle, voi tayttad sadntelyn
tarkoituksen ja toimia téysin itsendisesti markkinaehtoisesti.

Riippumattomuusarviointi sidottu kolmeen verovuoteen rahastoyhtiéon toiminnan
alussa — Kaytannon verokohtelu on epdselvad

TVL 9 a §n 4 momentin mukaan "Rahasto katsotaan kuitenkin
rippumattomaksi alkaen verovuodesta, jonka aikana rahastoyhtio
alkoi hoitamaan rahastoa Suomessa, jos 3 momentin 1 ja 2 kohta
toteutuvat viimeistadn kolmantena verovuotena ensin mainitusta
verovuodesta lukien.”
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HE ei ota kantaa siinen, miten verovelvollista verotetaan sinéd aikanag,
jona lainkohdassa tarkoitettua kolmen verovuoden pituista arviointio
tehdaan. Jos verovelvollisen verotuksellista asemaa arvioidaan tand
aikana TVL 9 §&n pddsadanndn mukaan ja verovelvolliselle katsotaan
téna aikona muodostuvan  tosiasiallinen johtopaikka TVL 9 §&n
mukaisesti taksi ajaksi, aiheutuu téstd verovelvolliselle kohtuutonta
hallinnollista ja taloudellista taakkaa. Padomasijoittajot ry pitad
selvéing, ettd lain tarkoituksena ei ole, ettd ulkomaisia rahastoja
pidet&dn tdllaisessa tilanteessa yleisesti verovelvollisina Suomessa.
Padomasijoittajat ry pitad erittdin tarkednd, ettd lain sanamuotoa
muutetaan. Mikdli kolmen vuoden edellytys jatetédan lakin, tulee lain
esitdissd tésmentad, miten rahastoja kohdellaan verotuksessa téman
agjanjakson aikana.

Rahastoyhtion tuottojen madarittéminen ja palkkiovirran 50 % kynnysarvo

TVL 9 a &n 3 momentin mukaan "Rahastoyhtidstd T momentin 2
kohdassa tarkoitetulla tavalla riippumattoman pidetadn rahastoa tai
alarahastoa: 1) jolta saatavien palkkioiden ja muiden korvausten
osuus ei ylita 50 prosenttia rahastoyhtién tuotoista rahastoyhtion
tilikautena tai tilikausing, joka padttyy tai jotka padttyvat verovuoden
aikana.”

HE:n mukaan ehdotetussa 4 momentissa selvennettdisiin 3 momentin
kriteerien soveltamista erityistilanteissa. HE:ssa viitataan ehdotetun
pykalan tarkoitukseen selventéd tilonnetta, jossa tavanomaisen
rahastonhoitoliiketoiminnan mukaisesti hoidetun rahaston
rahastoyhtion asema vertautuu itsendiseen palveluntarjoajaan, jo
todetaan, ettei olisi asiallista, jos normaalin liketoiminnan puitteissa
tapahtuvat  jalkik&teiset muutokset erityisesti  muissa  saman
rahastoyhtiéon rahastoissa voisivat vaikuttaa arvioitavan rahaston
tilanteeseen. Padomasijoittajat ry pitéid tata tavoitetta tarkednd. TVL
9 a §n 4 momentin sédntely ja sité koskevat lain esitydt ovat kuitenkin
polveilevat ja sGdntelyn monitasoisuus ja monimutkaisuus on omiaan
aiheuttamaan kaytédnnoén tulkintaongelmia. P&domasijoittajat ry
pyytag, ettd lain sanamuotoo yksinkertaistettaisiin
tulkintaepdaselvyyksien valttémiseksi.

HE:ssa todetaan, ettd ehdotetun 4 momentin mukaan edellytysten
tayttymattd jddminen tétd jaksoa seuraavalta verovuodelta ei
my&skadn  vaikuttaisi  riippumattomuusarvioon, jos  tayttymdattd
jédminen johtuisi muutoksesta, joka ei ole tapahtunut suhteessa
tarkasteltavaan  rahastoon, vaan muihin saman  rahastoyhtion
hoitamiin rahastoihin. Padomasijoittajat ry pyytdd, ettd lainkohdassa
tdsmennettdisiin, viitataanko 4 momentissa kaikkiin lainkohdassa
tarkoitettua joksoa seuraaviin verovuosiin vai vain jaksoa valittomdasti
seuraavaan verovuoteen. Paddomasijoittajat ry:n kasityksen mukaan
tarkoituksena on viitata kaikkiin lain kohdassa mainittua ajanjoksoa
seuraaviin verovuosiin.

Riippumattomuusedellytyksen 50 %:n kynnysarvo palkkiovirralle voi
johtaa epdatarkoituksenmukaiseen ja ongelmalliseen tilonteeseen
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esimerkiksi silloin, jos rahastoyhtion hallinnoimat rohastot ovat
elinkaarensa eri vaiheissa, misté johtuen yhdestd rahastosta
saatetaan maksaa huomattavasti korkeampia palkkioita tai muita
eriad  kuin rahastoyhtion hallinnoimista  muista  rahastoista.  On
normaalia, ettd rahastoyhtié voi saada hyvin poikkeavia tuottoja
hallinnoimistaan eri rahastoista. N&in voi olla esimerkiksi silloin, kun
uusia rahastoja perustetaan tai osa vonhoista rahastoista on
pGGttymdassd  tai  likvidoatiovaiheessa.  Padomasijoittajot  ry:n
kasityksen mukaan HE:een tehdyt muutokset eivat poista ongelmaa
tilanteessa, jossa rahaston tuotot ovat esimerkiksi sen elinkaaresta
johtuen yli 50 % rahastoyhtion tuotoista.

Lis&ksi Padomasijoittajat ry korostaa, ettd sédnndksen sanamuoto on
tulkinnanvarainen siltéd  osin, mitd erid 50 %:n  palkkiovirtaan
huomioidaan. Lain esitdissa  tulisi nimenomaisesti todeta, ettd
sijoitetun p&doman tuottoja (kuten carried interest) ei huomioida
palkkioiden ja korvausten laskennassa.

Konsernirakenteen huomioiminen

Ehdotettu s@iéintely perustuu rahastoyhtidkohtaiseen arviointiin, Tamé
voi johtaa ongelmalliseen tilanteeseen esimerkiksi yrityskaupan tai
liketoiminnan uudelleenjarjestelyn seurauksena, jolloin
rahastotoimintaa harjoittava toimija voi toimia vdliaikaisesti kahden
eri toimiluvan kanssa siten, ettd yksittdiselld rahastoyhtiolla voi olla
alle kolme rahastoa hallinnoitavana, vaikka koko konsernilla niitd olisi
hyvinkin  paljon. P&&omasijoittajat ry pyytad, ettd sédntelyssé
t&smennetddn, otetaanko konsernindkdkulma huomioon edellytyksic
arvioitaessa.

Tavanomaisen liikketoiminnan edellytys

Ehdotetun s&dnndksen 1T momentin 3 kohdan mukaan rahaston
puolesta toimimisen on rajoituttava rahastoyhtion tavanomaisen
liketoiminnan muodossa tapahtuvaan toimintaan, joka on laissa tai
rahastoyhtion ja ulkomaisen rahaston vdlisessé  sopimuksessa
madritelty rahastoyhtion vastuulle.

Jos rahastoyhti® sopimusperusteisesti tai muuten toimisi rahaston
puolesta tavalla, joka ylittéd sen, mitd rahastoa koskeva sédntely jo
rohastosopimukset madrittelevat rahastoyhtion tehtaviksi, 3 kohdan
vaatimukset eivat tayttyisi. Kayténnodssa tallaisia tilanteita ei oleteta
juurikaan syntyvan.

Pidomme edellytystd epdselvénd ja tarpeettomana, koska
rahastoyhti® ei muutoinkaan saa ylittéd sitd, mité rahastoa koskeva
sédntely jo  rahastosopimukset  mdadrittelevat  rahastoyhtion
tehtévaksi. Jo muutoinkin edellytettyjen vaatimusten toistaminen
erillisesséd  verosadntelyssé voi luoda tulkinnanvaraisuutta  siitd,
muodostaako  verosddntely muista  edellytyksistd  poikkeavia
vaatimuksia.
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Lainkohtaa ja sen perusteluja tulisi joka tapauksessa tdsmentdd jo
selkeyttad. Jos edellytys pidetddn sadntelyssd, tulisi lainkohdassa tai
hallituksen esityksessd avata tarkemmin, mitd tavanomaisella
liketoiminnalla verotuksellisessa mielessd tarkoitetaan, sekd antaa

konkreettisia esimerkkejd tilanteista, joissa edellytys ei téyttyisi.

1.6 Markkinaehtoisen korvauksen edellytys

2 LOPUKSI

Ehdotetun sddnndksen T momentin 4 kohdan mukaan rahastoyhtidon
tulee saada toiminnastaan markkinaehtoinen korvaus. HE:n mukaan
markkinaehtoisen korvauksen vaatimuksen voidaan yleensd katsoa

tayttyvén raohastoissa, joissa vahintédn puolet sijoittajista ovat
rahastoyhtiésta ripppumattomia.

Padomasijoittajat ry pitéd markkinaehtoisen korvauksen edellytystd
tarpeettomana ja tulkinnanvaraisuutta lisGévand. Rahastoyhtié on jo
muun verosddntelyn, erityisesti siirtohinnoittelusééntelyn, nojalla
velvollinen saamaan markkinaehtoisen korvauksen harjoittamastaan
liketoiminnasta. Markkinaehtoisen korvauksen edellytyksen erikseen
mainitseminen TVL 9 a §:558 on siten pddosin padllekkaisté olemassa
olevan sadntelyn kanssa, mutta heréttéd samalla kysymyksen siitd,
onko sillé tarkoitettu jokin erillinen, laajempi tai erilainen merkitys kuin
siirtohinnoittelusadntelyn mukaisella markkinaehtoisuudella.
Markkinaehtoisen korvauksen edellytys on omiaan lisGamdadn
tulkinnanvaraisuuden ja riitatilanteiden riskid.

Esittmme, ettéd markkinaehtoisen korvauksen edellytys poistetaan
sGdntelystd tai sité ainakin t&smennetddn perusteluissa siten, ettd
selvennetddn sen suhde olemassa olevaan
sirtohinnoittelusédntelyyn  ja  se, miksi edellytys katsotaan
tarpeelliseksi erillisesti mainita. Mikali markkinaehtoista korvausta
koskeva edellytys jatetadan lokiin, olisi tarkedd, ettd sen sisaltdd
selvennetddn Verohallinnon soveltamisohjeissa.

P&Gomasijoittajat  ry pitdd HEn  tavoitetta tarkednd. Lain
tarkoituksena on pysyvasti selventéd nykyistd oikeustilaa rahastojen
tosiasiallisen johtopaikan osalta tavalla, joka turvaisi alan tydpaikat
Suomessa. Padomasijoittajot ry:n kdsityksen mukaaon ehdotettu
sddntely on kuitenkin liian monitasoista ja lain sanamuoto on
monimutkainen.

Pidamme erittdin tarkednd, ettd ehdotettua sadntelyd ja sitd
koskevaa HE:t& arvioidaan vield tarkemmin ennen lain sa&témistd,
jotta lain tavoite selkeyttéd oikeustiloa ja oikeusvarmuutta voi
toteutua. Nykyinen lakiehdotus voi vaikuttaa kielteisesti Suomen
rahastotoimialan liiketoimintaoedellytyksiin  ja  kilpailukykyyn. Edell&
tarkermmin kuvatusti ehdotettu sédntely on omiaan asettamaan eri
rahastotoimijot  eriarvoiseen  asemaan  ja  hankaloittamaaon
merkittavasti uusien rahastotoimijoiden markkinoille tuloa. Ehdotettu
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sGdntely saattaa monissa tapauksissa tehdd markkinoille tulon
mahdottomaksi.

PAAOMASIJOITTAJAT RY

Mari Marsio

Lakiasiainjohtaja

050 3255 914
mari.marsio@paaomasijoittajat.fi
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