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Hallituksen esitys Eduskunnalle arvopaperien lainaussopi-
musten ja takaisinostosopimusten verotusta koskevaksi lainsiii-

dannoksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan tuloverolainsdddin-
t6on otettavaksi sdénndkset arvopaperien lai-
naussopimukseen ja takaisinostosopimukseen
perustuvan arvopaperiluovutuksen verotuk-
sesta sekd osakkeita koskevan sopimuksen
voimassaoloaikana erddntyneen osingon si-
jaan maksetun sijaisosingon verotuksesta.

Tavoitteena on parantaa arvopaperien ta-
kaisinosto- ja lainaustoiminnan edellytyksid
luomalla arvopapereita myytiviksi tai lainat-
tavaksi tarjoaville mahdollisuus osallistua
toimintaan ilman arvopaperien arvonnousun
realisoinnista aiheutuvia verokustannuksia
seki turvata sopimuksen kohteena olevalle
osakkeelle jaetun osingon yhdenkertainen
verotus.

Lainaussopimuksen tai takaisinostosopi-
muksen tdyttimiseksi tapahtuvaa arvopaperin
luovutusta sopimuspuolten vélilld ei pidettii-
si elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
mukaan verotettavan varsinaisen omistajan
verotuksessa luovutuksena. Toimenpiteestd
ei syntyisi luovutusvoittoa tai -tappiota, ja
arvopaperit sdilyisivét varsinaisen omistajan
varoina hankintamenon muuttumatta. Ehdo-
tetut sddnnokset merkitsisivit poikkeusta

luovutusvoittojen yleisestd verokohtelusta ja
niiden soveltaminen edellyttiisi muun ohessa
sitd, ettéi viranomainen on vahvistanut sopi-
musehdot ja ettd sopimus selvitetddn selvi-
tysyhteisossa.

Korvaukseen, jonka sopimuksen kohteena
olevien osakkeiden varsinainen omistaja saa
sopimuksen voimassa ollessa erddntyneen
osingon sijaan, sovellettaisiin osingon vero-
tusta koskevia sdinnoksid sekd maksajan ettid
saajan verotuksessa. Sijaisosingon saajalla
olisi sen perusteella oikeus yhtiGveron hyvi-
tykseen. Maksajan verotuksessa sijaisosinko
otettaisiin huomioon tuloveron vahimmdis-
madrad laskettaessa, eikd se olisi viahennys-
kelpoinen meno. Rajoitetusti verovelvollisen
saama sijaisosinko olisi ldhdeveron alainen
normaalin osingon tapaan.

Esitykseen sisdltyvit ehdotukset laeiksi tu-
loverolain, elinkeinotulon verottamisesta an-
netun lain, rajoitetusti verovelvollisen tulon
ja varallisuuden verottamisesta annetun lain,
yhtidveron hyvityksestd annetun lain ja vero-
tusmenettelystd annetun lain muuttamisesta.

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan
mahdollisimman pian sen jilkeen, kun ne on
hyviksytty ja vahvistettu.

YLEISPERUSTELUT

1. Nykytila

1.1. Lainséidinto ja kaytinto

Takaisinostosopimus ja lainaussopimus
Arvopaperien takaisinostosopimuksella eli

reposopimuksella (eng. repurchase agree-

ment) ostaja ja myyjd arvopaperien myynnin
lisdksi samalla sopivat kumpaakin osapuolta

370390

velvoittavasti siitd, ettd sovitun ajan kuluttua
ostaja myy ostamansa midrin samanlajisia
arvopapereita takaisin alkuperiiselle myyjil-
le. Ensimmiisen luovutuksen yhteydessi
madritdadn kiinted takaisinostohinta. Ostaja
saa arvopapereihin tdyden omistusoikeuden
ja voi kayttdd kaikkia niihin liittyvid hallin-
noimisoikeuksia sekd luovuttaa arvopaperit
edelleen. Yleensd ensimméiinen kauppahinta
vastaa arvopapereihin sitoutunutta padomaa
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ja takaisinostohinta on korkeampi. Hintaero
on korvaus ostajalle siitd, etti myyjd saa
rahamééridn kéyttoonsd sopimuksen ajaksi.

Lainaussopimuksella arvopaperien omistaja
luovuttaa tilapiisesti korvausta vastaan arvo-
papereitaan niitd viliaikaisesti tarvitsevalle.
Lisdksi lainaksiantaja saa yleensid korvauk-
sen laina-aikana arvopapereille kertyneesti
tuotosta. Korvausta arvopaperien péédoma-ar-
vosta ei suoriteta, kuten takaisinostosopi-
muksessa. Lainaksiottaja sitoutuu palautta-
maan samanlajiset arvopaperit lainaksianta-
jalle laina-ajan p#ityttyd. Lainaksiottaja saa
rajoittamattoman omistusoikeuden arvopape-
rethin ja voi esimerkiksi luovuttaa arvopape-
rit edelleen. Velvoitteen vakuudeksi lainak-
siottaja panttaa yleensd muuta omaisuuttaan,
esimerkiksi muita arvopapereita tai kteistd
rahaa. Jos lainaksiottaja luovuttaa rahava-
kuuden lainaksiantajalle, lainaussopimus
vastaa taloudellisesti reposopimusta. Arvopa-
perien lainaussopimusta voidaan velvoiteoi-
keudellisesti luonnehtia tavaravelaksi, jossa
velallinen saa luottoa tietyn suuruisena arvo-
paperimiiriani.

Sopimusten kayttotarkoitus

Osapuolten motiivit takaisinosto- ja lai-
naussopimusten tekemiseen ovat erilaisia.

Takaisinostosopimukset tarjoavat ensinni-
kin rahoituskeinon sekd arvopaperimarkki-
noilla aktiivisesti toimiville osapuolille ettd
pitkiaikaisia arvopaperisijoituksia hallitsevil-
le. Markkinatakaaja tai arvopaperinvalittdjd
voi rahoittaa arvopaperisalkkuaan myymalla
siitd arvopapereita takaisinostosopimuksin.
Yritykset ja yhteisot voivat tyydyttdd lyhyt-
atkaista rahotitustarvettaan myymalld pitkiai-
kaisiksi sijoituksiksi tarkoitettuja arvopape-
reitaan takaisinostosopimuksin. Téllainen ta-
kaisinostosopimus vastaa rahaluottosopimus-
ta, jonka vakuudeksi luotonottaja antaa arvo-
papereita.

Takaisinostosopimuksia voidaan my0s
kdyttdd lyhyt- ja pitkdaikaisten lainojen kor-
koeron hyddyntdmiseen perustuvassa sijoi-
tusstrategiassa rahoittamalla pitkdaikaisia
velkakirjasijoituksia korkotasoltaan alhai-
semmalla reporahoituksella. Ulkomaan va-
luutan méirdisiin  velkakirjoihin sijoittavat
voivat kdyttdd takaisinostosopimusta valuut-
takurssiriskiltd suojautumiseen myymaillad
velkakirjat takaisinostosopimuksilla samassa
valuutassa, jolloin syntyvéa velka kattaa alku-

peréiseen sijoitukseen liittyvan valuuttakurs-
siriskin.

Takaisinostosopimuksessa ostajan motiivi-
na on yleensd lisdtuoton hankkiminen. Esi-
merkiksi yritykset voivat takaisinostosopi-
muksia kdyttimilld sijoittaa kassaylijadmi-
adn.

Takaisinostosopimuksia kidytetdin myos
pankkien keskindisessd sekd pankkien ja
Suomen Pankin vilisessd rahamarkkinakau-
passa. Keskuspankit kéyttdvat reposopimuk-
sia rahapolitiikan vélineind.

Sekd takaisinostosopimuksia ettd lainaus-
sopimuksia voidaan lisiksi kidyttad arvopape-
rikaupasta johtuvien toimitusvelvollisuuksien
varmistamiseksi. Jos myyjid ei ylimyynnin
johdosta tai muusta syystd voi toimittaa ar-
vopapereita sitoumuksensa mukaisesti, hin
vol hankkia korvaavat arvopaperit takaisin-
osto- tai lainaussopimuksella ja vilttdd toi-
mitushdiridn. Arvopaperien ylimyynti voi
olla myos tietoista. Sijoittaja, jolla on nike-
mys tietyn arvopaperin kurssin laskusta, voi
myydd lainaksi ottamiaan arvopapereita ja
hankkia korvaavat arvopaperit alempaan hin-
taan kurssilaskun toteuduttua.

Lainaksiantajan motiivina on hankkia sijoi-
tukselleen lisdtuottoa, joka voi tasoltaan olla
esimerkiksi arvopaperien markkina-arvolle
laskettua 1 prosentin vuotuista tuottoa vas-
taava madri.

Suomen rahoitusmarkkinoilla takaisinosto-
ja lainaussopimusten kdyttd on kansainvéli-
seen tapaan eriytynyt siten, ettd takaisinos-
tosopimukset ovat yleisimpis raha- ja velka-
kirjamarkkinoilla, lainaussopimukset sen
sijaan ovat tyypillisesti osakemarkkinoilla
kaytettdvid vilineitd. Suurin osa velkakirjoil-
la kiytdvastd repokaupasta koskee valtion
viitelainoja. Osa niistd selvitetdin Suomen
kArv)opaperikeskus Oy:ssd (A rvopaperikes-

us).

Enin osa Suomessa harjoitetusta arvopape-
rien lainaustoiminnasta tapahtunee SOM
Oy:ssd LEX-osakelainaussopimuksilla kdyta-
vassd kaupassa. LEX-osakelainaussopimuk-
set ovat kaupankdynnistd vakioiduilla opti-
oilla ja termiineilld annetun lain (772/1988)
3 luvun 1 §:sséd tarkoitettuja optioyhteison
sddnnoissd madriteltyjd vakioituja johdan-
naissopimuksia. Osakelainat muodostuvat
teknisesti kahdesta nollahintaisesta termiinis-
td, joista ensimmaiinen pédttyy heti ja johtaa
arvopaperin lainaksi antamiseen. SOM Oy
asettuu selvitysosapuoleksi siten, ettd lainak-
sianto tapahtuu aina SOM Oy:lle ja vastaa-
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vasti lainaksi ottaminen samanaikaisesti
SOM Oy:ltda. Lainaksiottaja ja -antaja ovat
siten toisilleen tuntemattomat. Lainaksiottaja
on velvollinen palanttamaan sopimuksen
voimassaoloaikana mahdollisesti erdéntyneen
osingon. Sopimusten kohde-etuutena on 100
kappaletta sadnndissd médriteltyd samanlajis-
ta arvo-osuusmuotoista osaketta. Sopimusai-
ka on enintdéin yhdeksin kuukautta. Kaupan-
kdynti tapahtuou SOM Oy:n ylldpitiméssd
puhelinkaupankiyntijéirjestelméssd,  jossa
lainaksiottajien vilittdjat antavat tarjouksia
SOM Oy:n meklareille. Tarjouksia tehdidin
preemion suuruudesta, joka médrdytyy ky-
synnin ja tarjonnan mukaan.

Verotus ja kirjanpito

Ainoat takaisinosto- tai lainaussopimuksia
nimenomaisesti koskevat verosidnnokset si-
saltyvit vaoden 1996 alusta voimaan tullee-
seen leimaverolain (662/1943) 47 b §:ddn,
jossa saddetidén erditd joukkovelkakirjalaino-
ja koskevien takaisinostosopimusten leima-
verottomuudesta. Takaisinosto- tai lainausso-
pimusten tuloverokohtelu perustuu sen sijaan
lain yleisten séddnnosten tulkintaan.

Lainaussopimuksen verokohtelusta on ole-
massa korkeimman hallinto-oikeuden julkai-
sematon ratkaisu vuodelta 1996 (KHO
1996:1266). Osakelainaussopimusta koske-
van paitoksen mukaan lainaksiantoa oli ka-
siteltdvd verotuksessa luovutuksena. Osak-
keiden veronalaisena luwovutushintana oli
pidettivi osakkeiden kdypid arvoa luovutus-
hetkelld. Lainaksiantajalle syntyi osakkeiden
kdyvin arvon suuruvinen saaminen. Kun
osakkeet palautettiin lainaksiantajalle, h#inel-
le katsottiin muodostuvan uusi saanto. Pa-
lautettujen osakkeiden hankintamenona pi-
dettiin lainaushetkelld syntyneen saamisen
arvoa. Lainaksiottajan verotuksessa lainattu-
jen osakkeiden hankintamenona oli pidettivi
niiden kdypdd arvoa lainaksiottohetkelld.
Titd samaa kidyp#di arvoa pidettiin lainaksi-
ottajan veronalaisena luovutushintana hénen
palauttaessaan osakkeet lainaksiantajalle.
Lainaksiottajan luovuttaessa lainausaikana
osakkeet kolmannelle hidnen veronalaista tu-
loaan oli osakkeiden luovutushinta. Lainak-
siottajan hankkiessa palauttamista varten
luovutettuja osakkeita vastaavat osakkeet
niiden osakkeiden hankinnasta johtunut me-
no oli verotuksessa vidhennyskelpoinen han-

kintameno. Lainauksesta maksettava korvaus
oli lainaksiantajan verotuksessa veronalaista
tuloa ja lainaksiottajan verotuksessa vihen-
nyskelpoista menoa.

Lainaussopimusten kirjanpidollinen kisitte-
ly poikkeaa niiden verokohtelusta. Kirjanpi-
tolautakunnan lausunnon 1345/1995 mukaan
lainaksi annetut osakkeet sdilyviit laina-ajan
lainaksiantajan taseessa. Tilinpddtoksessi
lainassa olevat osakkeet arvostetaan lain ky-
seistd omaisuuslajia koskevien séddnndsten
mukaan. Lainaksiantajan saama preemio ja
vastike jaksotetaan tilinpé#toksessd suorite-
periaatteen mukaan muuksi rahoitustuotoksi.
Jos lainaksiottaja ei pysty palauttamaan
osakkeita ja jos lainaksiantaja saa vakuuden
realisoinnin seurauksena osakkeiden sijasta
muuta vastiketta, realisoituu lainanantajalle
poistamattoman hankintamenon ja tdmén
muun vastikkeen erotuksen sunruinen myyn-
tivoitto tai -tappio. Lainaksiottaja ei merkitse
lainaamiaan osakkeita kirjanpitoonsa. Lai-
naksiottajan myydessd osakkeet kolmannelle
merkitddn myyntihinta sen taseeseen lyhytai-
kaiseksi velaksi lainaksiantajalle. Lainaksiot-
tajan ostaessa markkinoilta osakkeet lainak-
siantajalle palautusta varten realisoituu lai-
naksiottajalle myyntihinnan ja uusien osak-
keiden ostohinnan erotuksen suuruinen
myyntivoitto tai -tappio. Jos lainaksiottaja ei
pysty hankkimaan palautukseen tarvittavia
osakkeita, kirjataan téstd aiheutuvista me-
noista pakollinen varaus. Lainaksiottajan
maksama preemio ja vastike jaksotetaan lai-
naksiottajan tuloslaskelmaan suoriteperiaat-
teen mukaan.

Takaisinostosopimusten tuloverokohtelusta
ei ole oikeuskiytdantdd ainakaan korkeimman
hallinto-oikeuden tasolta. Arvopaperilainauk-
sen verotusta koskeva korkeimman hallinto-
oikeuden ratkaisu huomioon ottaen on kui-
tenkin ilmeistd, ettd takaisinostosopimus oli-
si katsottava verotuksessa kahdeksi luovutus-
oikeustoimeksi.

Kirjanpitolautakunnan lausunnon
1377/1996 mukaan takaisinostosopimuksen
kisittely tavanomaisena arvopaperikauppana
on hyvén kirjanpitotavan mukaista, mutta
lautakunta kuitenkin suosittelee, etti repo-
sopimus kirjattaisiin ensisijaisesti rahan lai-
naksiantona. Ostaja kirjaa saamisen myyjaltid
ja myyja pitéi arvopaperit taseessaan, mutta
ilmoittaa ne pantteina liitetiedoissa. Arvopa-
perien osto- ja myyntihinnan erotus jaksote-
taan korkona molempien kirjanpidoissa sopi-
muksen voimassaoloajalle.
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2. Uudistuksen tarve

2.1. Arvopaperikaupan ja selvitystoiminnan
tehostaminen

Arvopaperimarkkinalainsdddénnén  viime
aikojen uundistusten painopistealueita ovat ol-
leet arvopaperimarkkinoiden toimintaedelly-
tysten parantaminen ja kauppaselvityksen te-
hostaminen.

Loppuvuodesta 1995 péitettiin  perustaa
Suomen Arvopaperikeskus Oy toimimaan
Suomen kansallisena arvopaperikeskuksena.
Keskuksen on tarkoitus tarjota valtiolle, kes-
kuspankille ja markkinaosapuolille keskite-
tysti arvo-osuuksien kisittelyn ja kauppasel-
vityksen peruspalvelut. Toiminnan aloittami-
seksi muutettiin kuluvan vuoden alusta ar-
vo-osuusjérjestelmisti annettua lakia
(826/1991), jonka 3 lukuun otettiin Arvopa-
perikeskusta koskevat keskeiset sdfinnékset,
sekd neljad muuta lakia. Tarkoituksena on
ollut luoda Arvopaperikeskuksesta kustan-
nustehokas, turvallinen ja kansainvélisesti
kilpailukykyinen arvo-osuuksien kirjaamis-
keskus ja selvitysyhteis6. Toimenpiteilld on
tarkoitus varmistaa edellytykset kansallisesti
yhteniisten, likvidien ja avoimien osake- ja
korkomarkkinoiden syntymiselle.

Kuluvan vuoden lokakuun 31 p#ivind hal-
litus antoi eduskunnalle esityksen arvopape-
rien selvitystoimintaa koskevaksi lainsdadén-
ndksi. Ehdotetulla saédntelylld pyritdédn tehos-
tamaan ja parantamaan arvopaperimarkkinoi-
den toimintaa. Pddm#drdnd on arvopaperi-
markkinoiden toimintaedellytysten turvaami-
nen ja parantaminen jatkuvasti muuttuvassa
ja kansainvilistyvassa toimintaympéristossa.
Yhtend keinona tidhdn luotaisiin lainsdddén-
nolliset edellytykset lainaus- ja repotoimin-
taan.

Arvopaperimarkkinalakiin otettaisiin eri-
tyissadnnoksid arvopaperien takaisinosto- ja
lainaussopimuksista. Laissa médriteltéisiin
muun ohessa se, miten arvopaperinvilittéjien
asiakkaiden arvopapereita voidaan kayttda
tdllaisissa sopimuksissa. Lainaus- ja takaisin-
ostosopimusten selvitystd voisi harjoittaa
vain toimiluvan saanut selvitysyhteisd. Sién-
tely ei koskisi LEX-osakelainausta, joka
kuuluu kaupankdynnistd vakioiduilla optioil-
la ja termiineilld annetun lain piiriin.

Mahdollisuus repo- ja lainaustoimintaan
parantaa sellaisten osapuolten asemaa, jotka
ovat tavalla tai toisella sitoutuneet kaupan-
kdyntiin ja arvopaperien toimitukseen. Mo-

net markkinaosapuolet ja selvityskeskukset
tarvitsevat takaisinosto- ja lainaussopimuksia
riskienhallinnan takia. Mahdollisuus hankkia
arvopapereita viliaikaisesti on tdrkedd var-
sinkin markkinatakaajille. Markkinatakaus ja
selvitystoiminta aiheuttavat pienempii riske-
jd, jos kéytettidvissd on mahdollisuus tarvitta-
essa nopeasti hankkia markkinoilta arvopa-
pereita markkinatakausvelvoitteen tidyttdmi-
seksi. Jos markkinoilla voidaan lainata arvo-
papereita, vihenevit myos ylimyynnisti joh-
tuvat riskit. Mahdollisuus lainata sellaisiakin
arvopapereita, joita yleensa on vain rajoite-
tusti, parantaa markkinoiden likviditeettid ja
vahentdd markkinah#irididen vaaraa. Kun
arvopaperikauppoja voidaan takaisinosto- ja
lainaussopimusten turvin tehdd enemmdén,
tehostuu  hinnanmuodostus  markkinoilla.
Markkinaosapuolet voivat mygs tehokkaam-
min hyotyd nikemyksestddn, kun ylimyynti
el johda osapuolia vélittdmadsti vaikeuksiin.
Mahdollisuus takaisinosto- ja lainaussopi-
muksiin voi siten lisdtd vaihdantaa arvopape-
rimarkkinoilla.

Toimivilla repo- ja osakelainausmarkki-
noilla on merkitystd myos liikkeeseenlaski-
joiden kannalta. Mahdollisuus takaisinosto-
ja lainaussopimuksiin parantaa uusien arvo-
paperien liikkeeseenlaskumahdollisuuksia ja
alentaa varainhankintakustannuksia.

Leimaverolakiin liséttiin vaoden 1996
alusta uusi 47 b §, jossa sifdetddn yli vuo-
den mittaisia joukkovelkakirjoja ja eréitd alle
vooden mittaisia rahamarkkinavelkakirjoja
koskevien takaisinostosopimusten leimavero-
vapaudesta. Lainmuutoksen tarkoituksena oli
poistaa padomamarkkinoiden toiminnan kan-
nalta tirkeiden reposopimusten leimavero-
kohtelua koskeva tulkintaepidvarmuus. Lain-
muutosta ehdotti tyéryhmd, jonka tehtdvini
oli selvittdd valtion joukkovelkakirjoja kos-
kevien lainaus- ja repomarkkinoiden kehitti-
miseen liittyvien leimavero-ongelmien pois-
tamistarpeet ja -mahdollisuudet sekd selvit-
tdd lainaus- ja reposopimusten tuloverotuk-
seen liittyvit ongelmat valtion velkakirjojen
jalkimarkkinoiden kehittdmisen nikdkulmas-
ta. Tyoryhmi ei kuitenkaan tehnyt ehdotuk-
sia tuloverotuksesta muun ohessa sen joh-
dosta, ettd edelli mainittua osakelainausta
koskevaa keskusverolautakunnan ennakkotie-
toa koskeva valitus oli tuolloin vield vireiliad
korkeimmassa hallinto-oikeudessa.

On kéynyt ilmeiseksi, ettd arvopaperimark-
kinalainsdddénnon toteutetut ja ehdotettavat
muutokset sek#d mainittu leimaverolain muu-
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tos eivit yksin ole riittévid toimenpiteitd re-
po- ja lainaustoiminnan edistimiseksi. Ta-
kaisinosto- ja lainaussopimuksen yhteydessi
tapahtuva arvopaperin arvonnousun tuloutu-
minen tuloverotuksessa on alalla toimivien
nikemysten mukaan tirkeimpid syité siihen,
etti sijoittajat eivdt edelleenkididn ole toivo-
tulla tavalla osallistuneet repo- ja lainaustoi-
mintaan. Varsinkin suurten institutionaalisten
sijoittajien osallistuminen olisi térkedd, jotta
kiytettdvissd olisi riittdvésti materiaalia toi-
mivien markkinoiden syntymiselle.

2.2. Yhdenkertaisen verotuksen
toteutuminen osakelainauksessa

OikeuskidytinnOssid ei ole ratkaistu siti,
kenen tuloksi takaisinosto- tai lainaussopi-
muksen voimassa ollessa arvopaperille
erdsintynyt osinko ja siihen liittyvd hyvitys
katsotaan. Verotuksessa LEX-osakelainaus
katsotaan kahdeksi luovutusoikeustoimeksi.
Vallitsevan kisityksen mukaan tuollaisen lai-
naussopimuksen kohteena olevalle osakkeel-
le maksettu osinko ja siihen liittyvd hyvitys
kuuluvat lainaksiottajalle. Korvaus, jonka
lainaksiottaja suorittaa lainaksiantajalle sopi-
musaikana erddntyneestd osingosta, on niin
ikdin vallitsevan késityksen mukaan maksa-
jan vihennyskelpoista menoa. Edelld sanottu
koskee tilannetta, jossa verotusmenettelystd
annetun lain (1558/1995) 28 §:n veron kier-
timisti koskevat sddnnokset eivit tule sovel-
lettaviksi. Siitd, minkélaisissa olosuhteissa
kuvatun tyyppiseen jérjestelyyn mainittu
28 § voi tulla sovellettavaksi, e1 ole oikeus-
kaytantod.

Lainaksiottajan oikeus osinkoon liittyvédin
yhtisveron hyvitykseen ja lainaksiantajalle
maksetun korvauksen vihennyskelpoisuus
johtavat tietyissd tilanteissa siihen, ettd yh-
tioveron  hyvityksestd  annetun  lain
(1232/1988) tarkoituksena oleva jaettuun
voittoon kohdistuva yhdenkertainen verotus
ei toteudu. ) _

Hyvitysjérjestelméssd  jaettuun voittoon
kohdistuva kahdenkertainen verotus on pois-
tettu myontdmélld osakkaalle tdimén saaman
osingon perusteella midrdytyvé hyvitys yhti-
6n maksamasta verosta. Jos tulo on saajal-
leen verovapaata, eli kahdenkertaista vero-
tusta ei ole, hyvitystd lain 2 §:n mukaan ei
myonnetd. Esimerkiksi verovapaat ja ulko-
maiset yhteisot eivit ole oikeutettuja hyvi-
tykseen. Arvopaperilainauksella tai takaisin-
ostosopimuksella tuollainen yhteisd voi kui-

tenkin luovuttaa omistamansa osakkeet osin-
gonmaksun ajaksi hyvitykseen oikeutetulle
taholle. Osakkeet viliaikaisesti haltuunsa
saanut lainaksiottaja nostaa tdlléin osingon
hyvityksineen ja maksaa varsinaiselle omis-
tajalle korvauksen timéin menettimin osin-
kotulon sijaan sekd ainakin osittaisen kor-
vauksen saamansa yhtidveron hyvityksen
johdosta. Kun lainaksiottajan maksama kor-
vaus on ldhtokohtaisesti hdnen verotukses-
saan vihennyskelpoista menoa, lopputulok-
sena on, ettd osinkoa jakavan yhtion vero on
kokonaan hyvitetty lainaksiottajalle ilman,
ettd lainaksiottajan tai osakkeiden varsinai-
sen omistajan verotettava tulo samalla vas-
taavasti lisdéntyisi. Yhtidveron hyvitysjarjes-
telmalld tavoiteltu jaettuun osinkoon kohdis-
tuva yhdenkertainenkaan verotus ei niin ol-
len toteudu. Osakelainauksen sijasta jarjeste-
lyssd voidaan kéyttdd esimerkiksi takaisinos-
tosopimusta.

Lainauksesta hyétyviit  verovelvolliset,
jotka eiviét ole oikeutettuja yhtioveron hyvi-
tykseen tai eividt voi sitd verotuksessaan
hyodyntda.

Esimerkki:

Verovapaa yhteis6 A omistaa X Oy:n
osakkeita, jotka oikeuttavat 100 000 markan
osinkoon. Osinko on nostettavissa 1.5. A:n
saamana osinko olisi verovapaata, mutta A
ei toisaalta olisi oikeutettu osinkoon liitty-
véin yhtidveron hyvitykseen.

Osingon nostamisen sijasta A paattad lai-
nata osakkeensa B Oy:lle 30.4. ja 1.6. vili-
seksi ajaksi, koska B on luvannut maksaa
A:lle lainauksesta 20 000 markkaa preemio-
na sekéd 100 000 markkaa korvauksena sopi-
muksen voimassaoloaikana nostamastaan
osingosta. Lainauksen johdosta A saa
100 000 markan tulon sijasta 120 000 mark-
kaa verovapaana.

B Oy:n veronalaista tuloa on sen nostama
100 000 markan kiteisosinko sekd siihen
Littyvd yhtidveron hyvitys, 7/18 osingosta
eli 38 889 markkaa. B:n vihennyskelpoista
menoa on sen A:lle maksama 20 000 mar-
kan preemio ja 100 000 markan korvaus k-
teisosingosta. Operaatiossa B Oy:n verotetta-
va tulo kasvaa siten kéteisosingon ja hyvi-
tyksen yhteismddrdlld vihennettynd preemi-
on ja kiteisosingosta maksetun korvauksen
yhteismidrilld, eli 18 889 markalla. Siitd
B Oy maksaa veroa 28 prosentin yhteisdve-
rokannan mukaan 5 289 markkaa. Kun hyvi-
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tys, 38 889 markkaa, luetaan verotuksessa
B:n hyviksi ennakkoveron luonteisena suori-
tuksena, toimenpiteestd syntyy osapuolille
33 600 (38 889 markkaa - 5 289 markkaa)
markan nettoméirdinen hyoty, josta A:lle
tulee 20 000 markkaa ja B:lle 13 600 mark-
kaa. B Oy voi kiyttdd hyvityksestd kayttd-
mittd jadneen 33 600 markkaa muiden vero-
jensa suoritukseksi verovuonna tai seuraavi-
en 10 verovuoden aikana.

Verohyodyn maéré riippuu B:n A:lle mak-
saman korvauksen médrastd. Verohyoty on
suurimmillaan silloin, kun B suorittaa A:lle
korvauksena netto-osingon midridn lisiksi
yhtiveron hyvitystd vastaavan mééirén, jol-
loin B:lle ei jd3 toimenpiteesti verotettavaa
tuloa. Verohyoty, joka tulee kokonaan A:lle,
on tidlloin koko hyvityksen médrdinen eli
38 889 markkaa.

Veroetuja tuottava osakelainaus on sel-
kedsti yhtidveron hyvitysjirjestelmén tavoit-
teiden vastaista, vaikka osapuolten taloudel-
liset motiivit esimerkiksi LEX-osakelainaus-
toiminnassa eivit perustuisikaan nimenomai-
sesti verohy6dyn tavoitteluun. Voidaan pitai
selvind, ettd osa nykyisestid osakelainaukses-
ta perustuu yksinomaan verotuksellisiin né-
kokohtiin.

3. Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

3.1. Tavoitteet

Esityksen tavoitteena on parantaa repo- ja
lainaustoiminnan edellytyksid luomalla arvo-
papereita myytidviksi tal lainattavaksi tarjo-
aville mahdollisuus osallistua toimintaan
ilman luovutusvoiton verotuksesta aiheutuvia
verokustannuksia.

Lisdksi tavoitteena on turvata yhdenkertai-
sen verotuksen toteutuminen osakkeiden lai-
naus- ja repotoiminnassa.

3.2. Keskeiset ehdotukset

Takaisinostosopimukseen ja lainaussopi-
mukseen perustuvan luovutuksen verotus

Esityksessi ehdotetaan, ettid tietyt edelly-
tykset tdyttivan takaisinosto- tai lainaussopi:
muksen toteuttamiseksi tapahtuvaa luovutus-
ta ei pidettdisi varsinaisen omistajan vero-

tuksessa luovutuksena. Verokohtelu vastaisi
siten sopimusten kirjanpidollista kasittelyi,
joka perustuu toimenpiteen taloudelliseen
luonteeseen.

Ehdotus merkitsisi sitd, etti lainaussopi-
muksessa lainaksiantajana tai takaisinostoso-
pimuksessa myyjdnd olevalle ei aiheutuisi
toimenpiteestd valittdmid veroseuraamuksia.
Sopimuksen kohteena olevien arvopaperien
katsottaisiin tuloverotuksessa sdilyvin kai-
kissa suhteissa hénen varoinaan hankintame-
non muuttumatta. Iainaksiottajan ja takaisin-
ostosopimuksessa ostajana olevan verotuk-
sessa lainaksiottoa ja palautusta samoin kuin
ostoa ja takaisinmyyntid pidettdisiin sen si-
jaan luovutuksena edellid selostetusta kor-
keimman hallinto-oikeuden padtoksestd il-
menevin vaikutuksin.

Poikkeussiddnnoksen soveltaminen edellyt-
tdisi tiettyjen edellytysten tayttymistd. Edel-
lytykset koskevat muun ohessa sopimuksen
kohteena olevien arvopaperien laatua, sopi-
musehtojen viranomaishyviksyntda seka so-
pimusten selvittdmistapaa ja niiden tarkoi-
tuksena on kohdentaa verotuki arvopaperien
julkisen kaupankdynnin edistimisen kannalta
perustellulla tavalla sekd turvata riittivit
valvontamahdollisuudet.

Sdinndksid sovellettaisiin vain elinkeinotu-
lon verottamisesta annetun lain mukaan ve-
rotettaviin. Ehdoton valtaosa lainaus- tai re-
potoiminnasta tulisi ilmeisesti koulumaan
elinkeinoverotuksen piiriin elinkeinonharjoit-
tajien lainatessa tai ostaessa liiketoimiansa
varten arvopapereita tai luovuttaessa arvopa-
pereita salkustaan saadakseen lisétuottoa.

Lainatuille osakkeille erdintyneen osingon
verotus

Ratkaisuvaihtoehdoista

Osakkeita koskevaan lainaus- ja repotoi-
mintaan yhtiGveron hyvitysjarjestelmén kan-
nalta liittyvét ongelmat johtuvat pohjimmil-
taan siitd, ettd osinkotuloa verotetaan eri ve-
rovelvollisten saamana eri tavoin. Lainausso-
pimuksella osinko ja hyvitys voivat ohjautua
taholle, joka voi hyodyntéd hyvityksen varsi-
naista omistajaa tehokkaammin. Varsinainen
omistaja, joka ei olisi oikeutettu hyvityk-
seen, saa saamatta jadneestd osingosta ja hy-
vityksestd rahakorvauksen lainaksiottajalta.
Kun rahakorvaus on ldhtokohtaisesti katsot-
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tava maksajalle vihennyskelpoiseksi menok-
si, vaikka suoritus ei ole saajalleen ve-
ronalaista tuloa, hyvitysjédrjestelmén tavoit-
teena oleva yhdenkertainen verotus jiid to-
teutumatta.

Ongelma voitaisiin pyrkid ratkaisemaan
usealla eri keinolla. Ensinnikin voitaisiin
puuttua lainaksiottajan oikeuteen saada yh-
tioveron hyvitys silloin, kun lainaksiantajana
on yhteisd, joka ei itse olisi oikeutettu yhtio-
veron hyvitykseen. Vaihtoehdon ongelmana
on, ettid se edellyttdd, ettd osapuolet tuntevat
toistensa verotuksellisen aseman. Lainaksiot-
tajan oikeuden saada hyvitys ei voida ajatel-
la riippuvan hénelle mahdollisesti tuntemat-
tomaksi jddvdn lainaksiantajan verotukselli-
sesta asemasta. Esimerkiksi LEX-osakelaina-
uksessa lainaksiottaja ja lainaksisaaja eivit
valttdmittd tunne toisiaan, vaan SOM Oy
asettuu kummankin sopimuspuoleksi. My0s-
kédédn Arvopaperikeskuksen lainaustoiminnas-
sa osapuolet eivit vilttimattd tunne toisiaan.
Arvopaperikeskus saattaa tulevaisuudessa
siirtyd niin sanottuun automaattilainaukseen,
jossa selvitystietojdrjestelmd, havaittuaan
asetetut ehdot tdyttdvan viivastymisen arvo-
paperien toimituksessa, lainaa automaattises-
ti tilalle tarvittavat arvopaperit. Téllaistakaan
selvitysympiristod ajatellen osapuolen vero-
kohtelun riippuminen toisen osapuolen vero-
kohtelusta ei voi tulla kysymykseen.

Valittavan saintelyn tulee edelld esitetyisté
syistd soveltua lainaustoimintaan, jossa osa-
puolet ovat toisilleen tuntemattomat, miki
rajoittaa kaytettdvissd olevien vaihtoehtojen
madraa.

Arvopaperilainaukseen liittyvid vero-ongel-
mia ja kansallisia ratkaisuja niiden poistami-
seksi on usean vuoden ajan Kkartoitettu
OECD:n piirissd. Vain verraten harvoissa
maissa on olemassa erityissdd@nnoksid sopi-
musaikana erdfintyneen osinko- tai korkotuo-
ton verottamisesta. Yhtidveron hyvitysjérjes-
telmdd soveltavia maita, joissa repo- ja lai-
paustoiminta toisaalta on hyvin kehittynytta,
ovat lihinnd Ranska ja Iso-Britannia.

Ranskan lainsdidddnndsséd osingonjaon ylit-
tdaviin sopimuksiin suhtaudutaan kielteisesti.
Sopimuksiin, joiden kohteena oleville arvo-
papereille sopimusaikana erdéintyy yhtiéve-
ron hyvitykseen oikeuttavaa korkoa tai osin-
koa, ei esimerkiksi sovelleta luovutusvoitto-
jen verotusta koskevaa edullista verokohte-
lua, joka vastaa pitkalti téssé ehdotuksessa
ehdotettua poikkeusta normaalista luovutus-
voittojen verotuksesta. MyOskddn Ranskan

kansallinen arvopaperikeskus SICOVAM ei
selvitd tuollaisia sopimuksia. Osingonjaon
ylittivit sopimukset ovat sindnsid sallittuja,
mutta verokustannusten johdosta niité ei juu-
rikaan tehda.

Iso-Britannian uusissa, kuluvan vuoden
heindkuun alusta voimaan tulleissa lainaus-
sopimusten verotusta koskevissa saannoksis-
sé ldhtokohtana sopimusaikana eridintyvien
osinkojen verotuksessa on lépivirtausperiaa-
te. Korvausta, jonka lainaksiottaja maksaa
lainaksiantajalle osingon sijaan, kohdellaan
verotuksessa niin kuin lainaksiottajayhtion
jakamaa osinkoa. Sdintelyd sovelletaan pait-
si lainaussopimuksissa, yleisesti muissakin
tilanteissa, joissa osapuoli (dividend manu-
facturer) on sopimuksella tai muulla jirjeste-
Iylld, joka koskee osakkeiden luovutusta,
velvoitettu suorittamaan toiselle osapuolelle
osakkeille maksettua osinkoa vastaavan suo-
rituksen (manufactured dividend).

Ehdotus

Ehdotus vastaa lahtokohdiltaan Iso-Britan-
niassa omaksuttua ratkaisua, joka turvaa yh-
denkertaisen verotuksen toteutumisen ja so-
veltuu samalla hyvin selvitysympiristdon,
jossa sopimuspuolet ovat toisilleen tuntemat-
tomia.

Ehdotuksen mukaan suoritukseen, jonka
lainaksiottaja suorittaa lainaksiantajalle kor-
vauksena saamatta jalineestd osingosta, so-
vellettaisiin sekd maksajan ettd saajan vero-
tuksessa osingon verokohtelua. Tuollaisesta
korvauksesta kiytettdisiin lainsdddannossd
uutta nimitysti sijaisosinko.

Lainaksiottajan eli sijaisosingon maksajan
verotukseen ndhden ehdotus merkitsee sitd,
ettd sijaisosinko olisi viihennyskelvoton me-
no jaetun osingon tavoin.

Sijaisosingon saajan verotuksessa olennais-
ta olisi se, ettd saajalla olisi sijaisosingon
perusteella oikeus yhtidveron hyvitykseen
samoin edellytyksin kuin hinelld olisi var-
sinaiseen osinkoon. My®0s muissa suhteissa
sijaisosinkoa kohdeltaisiin saajan verotukses-
sa niin kuin sitd osinkoa, jonka sijaan sijais-
osinko on saatu.

Sopimusaikaisen osingon verotuksessa so-
vellettaisiin siten ldpivirtausperiaatetta. Si-
jaisosingon saaja tulisi verotetuksi niin kuin
hén olisi itse saanut lainatuille osakkeille
maksetun osingon. Maksajalle osingon nos-
tamiseen ja edelleen maksamiseen sijaisosin-
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kona ei pdésdantoisesti liittyisi verovaikutuk-
sia, koska nostettuun osinkoon liittyvd yh-
tidveron hyvitys vastaisi osingosta menevii
veroa, eikd maksettu sijaisosinko tuottaisi
vihennysoikeutta. Lapivirtausperiaatteen so-
veltaminen sopimusaikaiseen osinkoon olisi
sopusoinnussa luovutusvoittojen verotusta
koskevan poikkeussddntelyn kanssa, joka
ldhtee siitd, ettd takaisinosto- tai lainaussopi-
mukseen perustuvaa luovutusta ei pidetd var-
sinaisen omistajan verotuksessa luovutukse-
na.

Myds muun verovelvollisen kuin yhtitn
maksama sijaisosinko olisi véhennyskelvo-
ton. On kuitenkin varsin epitodenniikoisti,
ettd luonnolliset henkilSt usein esiintyisivit
lainaus- tai takaisinostosopimuksissa sijais-
osinkoa maksavana tahona. Lisiksi sopimuk-
set tulisivat ilmeisesti vain harvoin koske-
maan sellaisia osakkeita, joille maksettua
osinkoa verotetaan luonnollisen henkildén
ansiotulona. Porssiosakkeille maksettu osin-
ko on tuloverolain mukaan kokonaan pii-
omatuloa ja OTC- tai meklarilistalla olevat
yhtiét mitoittavat kidytinndssd jakamansa
osingon siten, ettd se katsotaan kokonaan
padomatuloksi.

Lainaksiottajalla ei olisi vihennysoikeutta
lainaksiantajalle maksamansa netto-osingon
mdidrastd silloinkaan, kun lainaksiottaja myy
laina-aikana osakkeet ennen osingonjakoa
kolmannelle ja lainaksiottajalle muodostuu
verotettavaa myyntivoittoa. Jos netto-osinkoa
vastaava midrd ei tassdkin tapauksessa olisi
kokonaan vihennyskelvoton, yhdenkertainen
verotus ei toteutuisi, jos osakkeiden ostajana
on taho, jolla on oikeus yhtioveron hyvityk-
seen. Verotulojen menetyksen kannalta silla,
myyko lainaksiottaja osakkeet edelleen vai
nostaako hin itse osingon hyvityksineen, ei
ole merkitystd. Osapuolten saama verohyoty
vain jakaantuisi uudella tavalla kolmannen
tahon osallistuessa operaatioon.

Takaisinosto- ja lainaussopimusten lisdksi
arvopaperikaupassa, sijoitustoiminnassa tai
muussa clinkeinoeldmassd ei nykyisin ole
yleisesti kdytdssd sopimusjérjestelyja, joilla
osinko-oikeus luovutettaisiin osingonmaksun
ajankohdaksi toiselle. Koska sama taloudelli-
nen lopputulos voidaan kuitenkin saavuttaa
my0Os muunlaisia sopimusjirjestelyja kaytti-
en, takaisinosto- ja lainaussopimusten lisiksi
ehdotettua s#idntelyd sovellettaisiin myos
muun sopimuksen tai sopimuskokonaisuuden
perusteella suoritettuun korvaukseen saamat-
ta jddneestd osingosta, jos oikeus osinkoon

on sopimuksella méairdajaksi tai toistaiseksi
siirtynyt toiselle.

Ehdotettuja yhdenkertaisen verotuksen tur-
vaamiseen tihtiddvid ehdotuksia saatetaan ar-
vostella silld perusteella, ettd osakkeenomis-
taja, jolla ei ole oikeutta yhtioveron hyvityk-
seen, voisi saada sen sijasta saman taloudel-
lisen hyodyn myymilld osakkeet ennen osin-
gonjakoa ja ostamalla vastaavat osakkeet
edullisemmin osingonjaon jilkeen, jolloin
hin saisi kauppahinnan erona ainakin osittai-
sen hyodyn myds osingonjakoon liittyvastd
hyvityksestd. Kaytannossd tuollaista menet-
telyd kuitenkin rajoittavat siihen liittyvit
verotukselliset ja muut riskit, kustannukset
ja kéytinnon hankaluudet. Esimerkiksi yleis-
hy6dyllinen s#itio ei voi rajoituksetta myyda
ja ostaa osakkeita menettimittd verovapaut-
taan. Osakkeiden myynti ja uusien osakkei-
den hankkiminen osingonjaon jilkeen ei
kiytinnossi ole osakelainaukselle aito vaih-
toehto hyvityksen hyddyntamiseen, eivitkd
menettelyn vaikutukset yhtiéveron tuottoon
nykyisin liene mainittavat. Vaikutukset yh-
tiGveron tuottoon olisivat sen sijaan pitkalld
tahtdimelld aivan toiset, jos suuriakin osa-
kesalkkuja hallitsevilla passiivisilla omistajil-
la olisi hyvityksen hyGdyntdmiseen kaytetti-
vissddn osakelainauksen tapainen, kéaytidn-
nossd riskiton vaihtoehto, johon liittyvit
kiytdnnon toimenpiteet lisdksi hoitaisi valit-
tdjd asiakkaansa lukuun.

4. Esityksen vaikutukset

4.1. Luovutusvoittojen verotusta koskevat
muutokset

Koska tarkoituksena on kannustaa sellaisia
tahoja osallistumaan toimintaan lainaksianta-
jina tai myyjini, jotka nykyisin lnovutusvoit-
toveroseuraamusten johdosta eivét siihen
osallistu, ehdotus ei taltd osin vahentiisi ve-
rotuloja nykyisestd. Toisaalta ehdotukset
koskevat myOs sitd osaa toiminnasta, jota
nykyisin veroseuraamuksista huolimatta har-
joitetaan. Kiytettdvissd ei ole luotettavia
tietoja sen arviointiin, missd midrin luovu-
tusvoiton verotusta koskevat sdfinnokset
ndissi tilanteissa alentaisivat valtion verotu-
loja.

Ehdotuksella on monia myonteisid vaiku-
tuksia arvopaperimarkkinoiden ja muun
ohessa valtion velanhoidon kustannusten
kannalta.
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4.2. Sijaisosinkojen verotusta koskevat
ehdokset

Vaikutukset sopimuspuolten asemaan

Lainaksiantaja. Nykyjarjestelmissi verova-
paalle yhteisolle osakkeiden lainaksianto on
kannattavaa, jos se saa korvaukseksi netto-
osingon ylittavin médrin. Veroa maksavan
yhtion olisi puolestaan saatava korvauksena
netto-osingon lisdksi vihintddn yhtidveron
hyvitystd vastaava médrd. Veroa maksavat
yhti6t eivit siten nykyjirjestelmisséd voi lai-
naksiantajina kilpailla verovapaiden yh-
teisdjen kanssa osingonjaon ylittivilld lai-
nasopimuksilla.

Ehdotus merkitsee, ettd lainaksiantajaa
verotettaisiin sijaisosingosta niin kuin olisi
verotettu siitd osingosta, jonka sijaan si-
jaisosinko on saatu. Jaksossa 2.2 esitetyn
esimerkin mukaisessa asetelmassa verova-
paan yhteison saama 100 000 markan si-
jaisosinko olisi sille koko méiriltddn vero-
vapaata tuloa, mutta verovapaana yhteisoni
se ei olisi oikeutettu yhtidoveron hyvitykseen.

Jos lainaksiantaja on veroa maksava yhtiod,
sen veronalaista tuloa olisi 100 000 markan
sijaisosingon lisdksi yhtidveron hyvitys
38 889 markkaa, eli yhteensd 138 889 mark-
kaa, misti menisi veroa 38 889 markkaa.
Kun hyvitys luettaisiin yhtién veron suori-
tukseksi ennakkoveron luonteisena eridni,
yhtion nettotulo veron jilkeen olisi 100 000
markkaa kuten verovapaan yhtiénkin. Vero-
kohtelu ei siten nykyiseen tapaan asettaisi
verovapaata yhteisod muuta yhteis6d parem-
paan asemaan lainaksiantajana, vaan kumpi-
kin voisi tehdi taloudellisesti samoin edelly-
tyksin osakelaina- tai reposopimuksia. Erok-
s1 jéisi se, ettd verovapaalle yhteisolle sijais-
osingon méiridn ylittavd korvaus olisi vero-
vapaata tuloa niin kuin verovapaan yhteison
tulot yleensikin ovat.

Lainaksiottaja. Lainaksiottajan sijaisosin-
gon vihennyskelvottomuudesta puolestaan
johtuu, ettd lainauksesta ei endd voisi auto-
maattisesti seurata enimmillddn yhtidveron
hyvityksen miaéraistd verohyotyé osapuolille,
vaan lainaksiantajan saamaa hyotyd vastaisi
lainaksiottajalle vastaavan méériinen kustan-
nus. Jos osapuolet sopivat lainasta siten, ettd
lainaksiottaja suorittaa lainaksiantajalle net-
to-osingon madrin lisdksi esimerkiksi 5 000
markkaa, toimenpiteestd aiheutuu lainaksi
ottajalle 5 000 markan méaérdinen meno, ja
lainaksi antajalle vastaavan miérdinen tulon
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lisdys. Menon verovihennyskelpoisuuden ja
tulon veronalaisuuden huomioon ottaen net-
tovaikutus veron jilkeen olisi yleisesti vero-
velvolliselle lainaksiottajalle tai -antajalle
3 600 markkaa.

Kiaytannossi lainaksiottajat yleensi luovut-
tavat lainaksi ottamansa osakkeet edelleen.
Verohyddyn poistuminen merkitsisi lisdkus-
tannusta esimerkiksi markkinatakaajille, jot-
ka toiminnassaan turvautuvat lainaussopi-
muksiin. Vastaavasti heikkenisi sellaisen
kaupankéynnin kannattavuus, jossa arvopa-
perikauppaa omaan lukuunsa harjoittava ot-
taa osakkeita lainaksi myydikseen ne edel-
leen ennen odottamaansa kurssilaskua.

Vaikutukset valtion verotuloihin

Sijaisosinkojen verotusta koskevien sdin-
nosten vaikutus olisi selvisti verotuloja tur-
vaava.

Valtaosa osakelainauksesta tapahtuu nykyi-
sin SOM Oy:n kautta. Ajalla
1.2.1997—16.10.1997 lainattiin  yhteensd
2 840 miljoonan markan arvosta osakkeita.
Siitd 43 prosenttia tapahtui osingonjaon
ajankohdan ylittdvilld sopimuksilla. Laina-
tuille osakkeille maksettiin osinkoa yhteensi
19,6 miljoonaa markkaa, mikd vastaa 7,6
miljoonan markan yhtidveron hyvitysti. Jos
oletetaan, ettd lainaksi antajana on aina ve-
rovapaa tai ulkomainen yhteiso, osingon saa-
jana aina yhtid, joka voi tdysin hyodyntda
lainaukseen liittyvit verohyddyt, ja lainauk-
sesta maksettu preemio keskiméiérin 0,2 pro-
senttia kohteena olevien osakkeiden arvosta,
toiminnasta aiheutui kyseisenid aikana vero-
tulojen menetystd runsaat 6 miljoonaa mark-
kaa.

Koska lainaustoiminta on vuosittain vilkas-
tunut, on mahdollista, ettd ilman lainmuutos-
ta verotulojen menetykset vuositasolla tule-
vina vuosina moninkertaisesti ylittdisivit
mainitun méérin.

Osakelainoja tehdddn jonkin verran myos
SOM Oy:n ulkopuolella. Niiden médrista ja
vaikutuksista veron tuottoon ei ole kiytettd-
vissi tietoja.

5. Asian valmistelu

Esitys on valmisteltu virkatyond valtiova-
rainministeridssid. Valmistelun yhteydessi on
oltu yhteydessd Suomen Pankkiin, verohalli-
tukseen, Valtiokonttoriin, Uudenmaan vero-
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virastoon, Arvopaperikeskukseen, Arvopape-
rivilittdjien yhdistykseen, Helsingin Arvopa-

periporssi Oy:66n, SOM Oy:66n ja Suomen
Pankkiyhdistykseen.

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotusten perustelut
1.1. Tuloverolaki

16 §. Elinkeinoyhtymdn ja sen osakkaan
verotus. Pykilin 3 momenttia, jossa sddde-
tddn osingon ja muun yhtidveron hyvityk-
seen oikeuttavan suorituksen verottamisesta
elinkeinoyhtymin osakkaan tulona, muutet-
taisiin siten, ettd sadnnostd sovellettaisiin
myd0s sijaisosinkoon.

31 §. Luonnollisia vidhennyksid koskevat
erityiset sddnnokset. Pykidladn lisdttdisiin
uusi 5 momentti, jossa sdddettdisiin sijais-
osingon vihennyskelvottomuudesta seké
madriteltdisiin sijaisosinko.

Sijaisosingolla tarkoitettaisiin ensinnikin
osingon mdidrdi vastaavaa korvausta, joka
suoritetaan osingon sijaan takaisinosto- tai
lainaussopimuksen perusteella. Takaisinosto-
ja lainaussopimus maéériteltiisiin elinkeino-
tulon verottamisesta annetun lain 6 §:44n eh-
dotettavassa 7 momentissa. Sijaisosinkoja
koskevia sdanndksid sovellettaisiin kuitenkin
kaikkiin 31 §:n 5 momentissa tarkoitettuihin
takaisinosto- ja lainaussopimuksiin, eikd
vain niihin, jotka tdyttivit elinkeinotulon
verottamisesta annetun lain 6 §:n 6 momen-
tin 1—6 kohdassa s#éédetyt luovutusvoittove-
rotuksessa sovellettavat erityisedellytykset.

S#adnnoksessd tarkoitettu osinko-oikeuden
véliaikainen siirtiminen korvausta vastaan
voidaan toteuttaa monin tavoin. Se voi ta-
pahtua esimerkiksi osakkeen omistusoikeu-
den luovutuksena, jos omistusoikeus on tar-
koitettu myéhemmin palautettavaksi alkupe-
ridiselle omistajalle. Sd&nnéksen soveltami-
nen ei edellyttiisi, ettd esimerkiksi takaisin-
osto on molemminpuolisesti sitova siten
kuin mainittuun 6 §:n 7 momenttiin sisélty-
viissd takaisinostosopimuksen méidritelméssé
tarkoitetaan. Sdianndksessa tarkoitetusta osin-
ko-oikeuden viliaikaisesta siirtdimisestd voisi
siten olla kysymys esimerkiksi sopimuksissa,
joissa on oikeus muttei velvollisuutta vaatia
omistuksen palauttamista alkuperdiselle
omistajalle, ja hinnoittelun tai muiden sopi-
musehtojen perusteella voidaan olettaa, ettd
oikeutta tullaan kayttamain.

Normaalisti oikeus osinkoon kuuluu osak-

keenomistajalle. Kun sijaisosingon maksami-
nen perustou takaisinosto- tai lainaussopi-
mukseen, osinko-oikeuden luovuttajana on
juuri  osakkeenomistaja. Osinko-oikeuden
luovuttajana voi kuitenkin olla my&s se, jol-
la muutoin kuin osakkaana, esimerkiksi tes-
tamenttimédrdyksen nojalla, on oikeus osin-
koon ja oikeus siirtdd osinko-oikeus edel-
leen.

Sijaisosinkona pidettiisiin osingon mairis
vastaavaa korvausta, eli sen netto-osingon
miidrdd ilman yhtibveron hyvitystd, jonka
sijaan sijaisosinko on maksettu. Sijaisosinko-
na ei siten pidettéisi esimerkiksi arvopaperi-
lainauksen yhteydesséd lainaksiantajalle net-
to-osingosta maksetun korvauksen lisdksi
preemion tai muun hyvityksen nimelld mak-
settua suoritusta.

Ehdotetun 5 momentin toisen virkkeen
mukaan sijaisosinko katsottaisiin suoritetuk-
si, vaikka sen suorittamisesta ei olisi erik-
seen sovittu. SadnnGs on ennen kaikkea sel-
ventdvd. Sijaisosingon vidhennyskelvotto-
muutta koskeva sddnnés voisi muutoin aihe-
uttaa episelvyyttd verokohtelusta silloin, kun
sijaisosingon maksamisesta ei ole erikseen
sovittu esimerkiksi siitd syystd, ettd sopimus
siséltdd vastakkaissuuntaisia velvoitteita. Esi-
merkiksi takaisinostosopimuksessa kauppa-
hinnan viliaikaisesti haltuunsa saava myyja
suorittaa tavallisesti ostajalle koron luonteis-
ta hyvitystd alkuperdistd myyntihintaa kor-
keampana takaisinostohintana. Jos sopimuk-
sen kohteena oleville osakkeille erddntyy
sopimusaikana osinkoa, takaisinostohinta voi
sopimusajan pituudesta, korkokannasta ja
osingon midristd riippuen ylittdd alkuperai-
sen myyntihinnan siitd huolimatta, ettd osin-
ko on tarkoitettu korvattavaksi myyjille.
Vaikkei osingon korvaamisesta olisi téllai-
sessa tilanteessa erikseen sovittu, ostajan
voitaisiin katsoa maksaneen myyjélle netto-
osinkoa vastaavan midrdn sijaisosinkona.
Séddnnds estdd myoOs sijaisosinkoa koskevan
sddntelyn tietoisen kiertdmisen kitkemdild
osingosta maksettava korvaus osaksi sopi-
muksen kokonaishinnoittelua.

40 §. Elinkeinoyhtymdn osakkaan tulo-
osuuden pddomatulo-osuus. Pykildn 3 mo-
menttiin sisdltyvéda viittausta 16 §:n 3 mo-
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menttiin muutettaisiin viimeksi mainittuun
pykdldadn ehdotetun muutoksen johdosta.

42 §. Muusta yhtiostd kuin porssiyhtiostd
saadun osingon pddomatulo-osuus. Pykaldan
lisdttdisiin uvusi 4 momentti, jonka nojalla
sijaisosinko jaettaisiin ansio- ja pddomatu-
loksi niin kuin se osinko, jonka sijaan sijais-
osinko on saatu.

1.2. Rajoitetusti verovelvollisen tulon ja
varallisuuden verottamisesta annettu
laki

3 §. Pykildn 2 momenttia ehdotetaan muu-
tettavaksi siten, ettd lain osinkoa koskevia
sddnnoksid sovellettaisiin vastaavasti tulove-
rolaissa tarkoitettuun sijaisosinkoon.

Suomen ja vieraan valtion vililld kaksin-
kertaisen verotuksen vilttimiseksi tehtyjen
sopimusten osinkoa koskevassa artiklassa
osingolla tarkoitetaan tavallisesti muun
muassa osakkeista saatua tuloa ja muuta tu-
loa, jota sen valtion lainsdddidnnon mukaan,
jossa voiton jakava yhtio asuu, kohdellaan
verotuksessa samalla tavoin kuin osakkeista
saatua tuloa. Sijaisosinko olisi tuollaista tu-
loa. Suomesta toisessa sopimusvaltiossa asu-
valle henkiltlle tai yhteisolle maksettuun si-
jaisosinkoon sovellettaisiin lain 1 §:n 3 mo-
mentin mukaisesti verosopimuksen osingon
verottamista koskevia méirdyksid.

1.3. Elinkeinotulon verottamisesta annettu
laki

6 §. Pykdlddn lisattéisiin uusi 6 ja 7 mo-
mentti, joihin otettaisiin sddnnokset arvopa-
perien luovutuksen verotusta koskevista
poikkeuksista silloin, kun luovutus tapahtuu
sadnnoksissd tarkoitetun takaisinosto- tai
lainaussopimuksen tédyttimiseksi. Edellytyk-
set tdyttdvddn sopimukseen perustuvaa luo-
vutusta ei pidettiiisi varsinaisen omistajan
verotuksessa luovutuksena.

Ehdotus merkitsisi, ettd lainaussopimuk-
sessa lainaksiantajana tai takaisinostosopi-
muksessa myyjand olevalle ei syntyisi ve-
ronalaista tuloa arvopaperien siirtimisesti
lainaksiottajalle tai ostajalle eikid hankinta-
menoa arvopaperien palauttamisesta. Sopi-
muksen kohteena olevien arvopaperien kat-
sottaisiin tuloverotuksessa sdilyvan kaikissa
suhteissa héinen varoinaan hankintamenon
muuttumatta.

Lainaksiantajan veronalaista tuloa olisi
yleisten sddnnosten mukaisesti lainauksesta

saatu korvaus, joka olisi samalla yleensi
maksajan eli lainaksiottajan vihennyskel-
poista menoa. Takaisinostosopimuksen mu-
kaisen alkuperdisen myyntihinnan ja sitd
korkeamman takaisinostohinnan erotus, joka
on koronluonteista hyvitystd myyjdn sopi-
musajaksi kilyttoonsi saamasta rahamairasta,
olisi yleensd myyjin verotuksessa vihennys-
kelpoinen erd ja ostajan veronalaista tuloa,
jollei sijaisosinkoa koskevan 31 §:n 5 mo-
mentin viimeisestd virkkeestd muuta johtuisi.

Poikkeus normaalista luovutusvoittovero-
tuksesta koskisi vain varsinaisen omistajan
verotusta. Sen estdmiittd, etti arvopaperien
stirtimistd sopimuksen perusteella lainaksiot-
tajalle tai ostajalle ei pidettdisi varsinaisen
omistajan verotuksessa luovutuksena, vas-
taanottajan kannalta kysymyksessd olisi
saanto, jonka perusteella tidlle muodostuisi
hankintameno. Hankintameno vihennettii-
siin arvopapereita edelleen luovutettaessa tai
palautettaessa arvopaperit alkuperiiselle
omistajalle. Palautuksen yhteydessa lainaksi-
ottajalle tai ostajalle syntyisi tuon luovutuk-
sen perusteella myyntitulo sen estdmitta,
ettd palautusta ei pidettéisi varsinaisen omis-
tajan verotuksessa luovutuksena. Kun kysy-
mys on lainaussopimuksesta, arvopaperien
hankintamenona sekéd palautuksessa saatava-
na veronalaisena luovutushintana pidettdisiin
lainaksiottajan  verotuksessa korkeimman
hallinto-oikeuden edelld selostetun paidtoksen
1996:1266 mukaisesti niiden kdypdd arvoa
lainaksiottohetkella.

Poikkeus normaalista luovutusvoittojen
verotuksesta koskisi momentin 1—6 kohdan
mukaiset edellytykset tdyttdvid takaisinosto-
ja lainaussopimuksia.

Momentin 1 kohdassa sdddettdisiin sopi-
muksen kohteena olevien arvopaperien laa-
tuun liittyvistd edellytyksistd. Poikkeussédén-
telyd sovellettaisiin vain sopimuksiin, jotka
koskevat yleisesti kaupankdynnin kohteena
olevia arvopapereita. Oman pifioman ehtoi-
sista arvopapereista kysymykseen tulisivat
porssiarvopaperit sekéd arvopaperimarkkina-
{ain 1 luvon 3 §:ssé tarkoitetun muun julki-
sen kaupankdynnin kohteena olevat mark-
kina-arvopaperit, joita nykyisin ovat Helsin-
gin Arvopaperiporssi Oy:n yllapitimilld
OTC- ja meklarilistalla olevat arvopaperit.

Vieraan padoman ehtoisista arvopapereista
kysymykseen tulisivat arvopaperimarkkina-
lain 1 luvun 2 §:n 1 momentin 2 kohdassa
tarkoitetut arvopaperit, eli joukkovelkakirjat
sekd niihin rinnastuvat velallisen sitoumuk-
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set, jotka on tarkoitettu yleiseen liikkeeseen
saatettaviksi useiden samansiséltGisten sitou-
musten kanssa. Yleison merkittiviksi tarjot-
tujen yli vuoden kuluessa liikkeeseenlaskusta
erddntyvien joukkovelkakirjalainojen lisiksi
kohteena tulisivat kysymykseen myos alle
vuoden kuluessa liikkeeseenlaskusta erdédnty-
vit velkasitoumukset, kuten valtion velkasi-
toumukset, talletuspankkien ja Suomen Pan-
kin liikkeeseen laskemat sijoitustodistukset,
kuntien liikkeeseen laskemat kuntatodistuk-
set ja yritysten liikkeeseen laskemat yritysto-
distukset.

Vieraan piddoman ehtoisten arvopaperien
tulisi lisdksi olla liitettyjd arvo-osuusjirjes-
telmiddn. Sopimusten keskitetty selvittdminen
selvitysyhteisossd ehdotetun 5 kohdan mu-
kaisesti edellyttdd kiytdnnodssd arvo-osuus-
muotoisuutta. Toistaiseksi ei ole tiedossa,
ettd Suomessa aiottaisiin jarjestdd selvitystd
muille kuin arvo-osuusjérjestelmédn liitettyjé
vieraan pddoman ehtoisia arvopapereita kos-
keville lainaus- tai takaisinostosopimuksille.
Varsinkin toimitush#irion vilttimiseksi teh-
tivdd lainausta ajatellen paperimuotoisten
arvopaperien toimitusaika olisi usein liian
pitka.

Arvo-osuusjirjestelméstd  annetun  lain
26 §:n 2 momentin mukaan asetuksella sdi-
dettdvin ajankohdan jilkeen liikkeeseen las-
kettavat edelld tarkoitetut vieraan pddoman
ehtoiset arvopaperit on liitettdvi arvo-osuus-
jérjestelméin, jollei rahoitustarkastus erityi-
sestd syystdi myonnd poikkeusta. Lainkoh-
dassa tarkoitettua asetusta ei ole annettu,
joten liittyminen on toistaiseksi vapaaehtois-
ta.

Oman péddoman ehtoisilta porssi- tai mark-
kina-arvopapereilta ei nimenomaisesti edel-
lytettdisi arvo-osuusmuotoisuutta. Se kuiten-
kin seuraa arvo-osuusjirjestelmistd annetun
lain 25 §:n 1 momentista, jonka mukaan ar-
vopaperimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen
kaupankédynnin kohteeksi otettu osake on
liitettdvd arvo-osuusjirjestelmédn. Siirtyma-
aika padttyy vuoden 1998 lopussa.

Momentin 2 kohdassa edellytettiisiin, ettd
sopimusehtojen mukaan arvopaperin tuotto
on korvattava alkuperdiselle omistajalle.
Vaatimus on erityisen tarpeellista sopimuk-
sen perusteella maksettujen sijaisosinkojen
yksilGimiseksi.

Momentin 3 kohdassa sdddettéisiin sopi-
musehtojen viranomaishyviksynnistd. Ehto-
jen tulist olla rahoitustarkastuksen hyviksy-
mit tai ne tulisi olla midritelty optioyhteison

tai Arvopaperikeskuksen sddnndissd. Optio-
yhteison saénnot vahvistaa kaupankdynnisti
vakioiduilla optiolla ja termiineilld annetun
lain mukaan valtiovarainministerié ja Arvo-
paperikeskuksen sddnnét arvo-osuusjarjestel-
mistd annetun lain mukaan valtioneuvosto.
Momentin 4 kohdassa edellytettiisiin, ettd
arvopaperit palautetaan alkuperidiselle omis-
tajalle sopimuksen mukaisesti. Jos niin ei
meneteltdisi, lainaus- tai takaisinostosopi-
muksen mukaiseen luovutukseen sovellettai-
siin yleisid luovutusvoiton verotusta koske-
via sddnndksid. Osapuolet eivit siten voisi
veroseuraamuksitta esimerkiksi korvata nor-
maalia arvopaperikauppaa lainaussopimuk-
sella siten, ettd lainaksiottaja laiminlyd pa-
lautusvelvollisuutensa ja suorittaa kauppa-
hintaa vastaavan suorituksen korvauksena
sopimusrikkomuksesta. Lisiksi palautuksen
tulisi tapahtua vuoden kuluessa ensimmadi-
sestd luovutuksesta. Midrdaika on tarpeen,
jotta osapuolten verotusta voitaisiin asianmu-
kaisesti oikaista ehdon tdyttymdttd jddmisen
vuoksi. SOM Oy:n lainaussopimukset ovat
enintddn yhdeksian kuukauden mittaisia, eikd
tarvetta pidempiaikaisiin sopimuksiin ole
nidhtdvissd mydskddn Arvopaperikeskuksen
lainaus- tai repotoiminnassa.
Nettoselvitykseen perustuvassa selvitysjar-
jestelmissd arvopapereita ei vilttdmitta pa-
lauteta asiakkaalle asti. Sddnnoksessd tarkoi-
tetun palautuksen voitaisiin katsoa tapahtu-
neen myds silloin, kun lainaksiottaja on tayt-
tanyt palautusvelvollisuutensa palauttamalla
arvopaperit lainaussopimuksia toimilupansa
perusteella selvittaville selvitysyhteisolle tai
antanut selvitysyhteisolle selvitettdvéksi lai-
naussopimuksen, arvopaperikaupan, johdan-
naissopimuksen tai muun sellaisen sopimuk-
sen, joka selvitysyhteison s#dintdjen perus-
teella kattaa kokonaan tai osittain lainauksen
kohteena olleiden arvopapereiden palautus-
velvollisuuden toimituspdividnd. Vastaavasti
lainaksiantajan voitaisiin katsoa saaneen ar-
vopaperit takaisin siindkin tapauksessa, ettd
lainaksiantaja ei arvopapereiden palautuspii-
véni ole oikeutettu saamaan takaisin lainaus-
sopimuksen kohteena olevia arvopapereita
tai osaa niistd tomitusvelvollisuutensa joh-
dosta, joka johtuu lainaksiantajan selvitysyh-
teisolle selvitettiiviksi antamasta lainaussopi-
muksesta, arvopaperikaupasta, johdannaisso-
pimuksesta tai muusta sopimuksesta.
Momentin 5 kohdan mukaan sopimusten
selvityksen tulisi tapahtua arvopaperien sel-
vitystoimintaa Suomessa harjoittavassa selvi-
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tysyhteisossd tai optioyhteisossd. Kun ehdo-
tettu siidntely merkitsee olennaista poikkeus-
ta yleisisti luovutusvoiton verotusta koske-
vista periaatteista ja toimintaan voi littyd
houkutus lain vastaisten veroetujen tavoitte-
luun, on tidrkedd, ettd erityiskohtelun piiriin
kuuluva toiminta on julkisen valvonnan
alaista. . '

Vaatimus sopimusten selvittimisestd selvi-
tysyhteisossd liittyy arvopaperikaupan selvi-
tystoimintaa koskevaan hallituksen esityk-
seen. Selvitysyhteisolld arvopaperimark-
kinalaissa tarkoitettaisiin osakeyhtiotd, joka
ammattimaisesti ja sddnnollisessd menette-
lyssd harjoittaa selvitystoimintaa sellaisten
yhteisdjen lukuun, joille on myonnetty oi-
keus antaa arvopaperikauppoja tai muita luo-
vutuksia selvitysyhteison selvitettdviksi. Sel-
vitystoiminnalla tarkoitettaisiin  julkisessa
kaupankdynnissd tehdystd arvopaperikaupas-
ta johtuvien velvoitteiden médrittimista ja
toteuttamista kaupan osapuolten lukuun. Sel-
vitystoimintana pidettdisiin my&s sellaisten
velvoitteiden méidrittimistd ja toteuttamista,
jotka johtuvat arvo-osuusjirjestelmédn liite-
tyn arvopaperin tai julkisen kaupankédynnin
Kohteena olevan arvopaperin muussa kuin
julkisessa kaupankdynnissi tehdystd kaupas-
ta tai luovutuksesta. Selvitysyhteison toimin-
taa voisi harjoittaa vain toimiluvan saanut
yhteiso. ) ' ' o

Jos arvopaperikauppojen selvitystoimintaa
harjoittava selvitysyhteiso harjoittaa myds
takaisinosto- ja lainaussopimusten selvitys-
toimintaa, asiasta on otettava mdidraykset
selvitysyhteison sddntdihin. Tavallisten arvo-
paperikauppojen selvitykseen verrattuna ta-
kaisinosto- tai lainanssopimuksen selvityk-
siin voidaan liittad lisdtoimenpiteind vakuuk-
sien hallinta sekd vastakkaissuuntaisten luo-
vutusten toteutumisen seuranta.

Nykyisin takaisinosto- tai lainaussopimus-
ten selvitystoimintaa arvopaperimarkkinalais-
sa tarkoitetulla tavalla ammattimaisesti ja
saannollisessd menettelyssd harjoittaa ldhin-
ni Arvopaperikeskus, jossa toistaiseksi selvi-
tetddn padasiassa joukkovelkakirjoja ja ly-
hytaikaisia rahamarkkinavelkakirjoja koske-
via takaisinostosopimuksia, seki SOM Oy,
joka selvittdd LEX-osakelainaussopimuksi-
aan. Arvopaperimarkkinalain muutosten voi-
maan tultua Arvopaperikeskuksen toimintaa
voitaisiin harjoittaa vain erilliselld toimilu-
valla.

Koska LEX-osakelainaussopimukset ovat
kaupankdynnistd vakioiduilla optioilla ja

termiineilld annetun lain 3 luvun 1 §:ssid
tarkoitettuja optioyhteison sdinndissi mairi-
teltyja johdannaissopimuksia, eivitkid joh-
dannaissopimukset ja niiden selvittiminen
kuuluisi arvopaperimarkkinalain s#éntelyn
piiriiln, SOM Oy ei tarvitsisi arvopaperi-
markkinalain mukaista toimilupaa mainit-
tuun selvitystoimintaan. Koska ehdotettu
verosadintely on kuitenkin tarkoitettu sovel-
lettavaksi my6s LEX-osakelainaussopimuk-
siin, 5 kohdan mukaan selvitys voisi tapah-
tua selvitysyhteisén ohella myds optioyhtei-
SOssd.

Momentin 6 kohdan mukaan toimenpidettid
olisi myds kirjanpidossa késiteltivd muuna
kuin luovutuksena.

Ehdotetussa vudessa 7 momentissa méiéri-
teltdisiin takaisinosto- ja lainaussopimus.
Maidritelmidt poikkeaisivat jossain médrin
arvopaperimarkkinalakiin ehdotettavista lai-
naussopimuksen ja takaisinostosopimuksen
médritelmistd. Arvopaperimarkkinalain mai-
ritelmiit sisdltyvit sadnnoksiin, joilla luodaan
arvopaperinvilittdjille oikeus tehdid asiak-
kaan lukuun lainaus- ja takaisinostosopimuk-
sia, eivatkd méAdritelmit sellaisenaan sovel-
tuisi verotuksessa sovellettaviksi.

Arvopaperimarkkinalaissa takaisinos-
tosopimuksella tarkoitettaisiin  sopimusta
arvopaperien luovutuksesta takaisinostoch-
doin. Termin takaisinostosopimus merkitys-
sisdltd ei ole kansainvilisessd rahoitusalan
kielenkdytossd tdysin  vakiintunut. Ta-
kaisinostosopimuksella saatetaan viitata pait-
si arvopaperin kauppaa sitovin takaisinos-
toehdoin koskevaan sopimukseen, myds so-
pimukseen, joka ei sitovasti velvoita ta-
kaisinostoon tai myyntiin, vaan sisaltia aino-
astaan takaisinosto- tai takaisinmyyntioption.
Koska ehdotetun verokohtelun kannalta on
olennaista, ettd takaisinostosta on sovittu
sitovasti, tuloverotuksessa takaisinostosopi-
mus médriteltdisiin sopimukseksi arvopape-
rin myymisestid sitovin takaisinostoehdoin.
Erona arvopaperimarkkinalain méfiritelmaan
olisi liséksi se, ettd tuloverotuksen méidritel-
missd kdytettdisiin ilmaisua "myynti" il-
maisujen "luovutus” tai "omistusoikeuden
luovutus” sijasta. Ilmaisu myynti kuvaa tis-
millisemmin oikeustoimen luonnetta ja tekee
selkeimmaiksi eron arvopaperin lainaussopi-
mukseen, joka arvopaperimarkkinalain vas-
taavasta médritelmaistd poiketen kuvattaisiin
omistusoikeuden luovutukseksi.

Arvopaperimarkkinalaissa lainaussopimus
on sen velvoiteoikeudellisen luonteen kuvaa-
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miseksi méiritelty arvopaperien velaksiantoa
koskevaksi sopimukseksi. Vero-oikeudelli-
selta luonteeltaan arvopaperilainaus on kui-
tenkin takaisinostosopimuksen tavoin arvo-
paperin omistusoikeuden luovutusta koskeva
sopimus, johon perustuvaan luovutukseen ei
ehdotettujen sddnndsten mukaan kuitenkaan
sovellettaisi yleisid luovutusvoiton verotusta
koskevia sddnnoksid. Koska ehdotettu ve-
rosddntely on tarkoitettu sovellettavaksi
my0s LEX-osakelainaussopimuksiin, jotka
eivét johdannaissopimuksina kuuluisi arvo-
paperimarkkinalain sdéntelyn piiriin, tulove-
rotuksessa arvopaperin lainaussopimuksella
tarkoitettaisiin arvopaperimarkkinalain vas-
taavasta méiiritelméstd poiketen sopimusta,
jolla omistaja muuta vastiketta kuin arvopa-
pereista maksettavaa kauppahintaa vastaan
luovuttaa arvopaperin omistusoikeuden mié-
rdajaksi toiselle sopimuspuolelle, joka on
velvollinen palauttamaan vastaavat arvopa-
perit alkuperiiselle omistajalle mééridajan
paatyttyi.

16 §. Pykilddn liséttdisiin vusi 6 kohta,
jossa s#ddettdisiin sijaisosingon vihennys-
kelvottomuudesta elinkeinoverotuksessa.

1.4. Yhtioveron hyvityksesti annettu laki

1 §. Pykildn 5 ja 6 momenttia muutettai-
siin siten, ettd lain osinkoa ja osingonsaajaa
koskevia sddnnoksid sovellettaisiin myds
sijaisosinkoon ja sen saajaan. Sijaisosinkoon
sovellettaisiin siten yhtioveron hyvitysjérjes-
telmissd kaikissa suhteissa samoja sdannok-
sid ja periaatteita kuin varsinaiseen osin-
koon.

Esityksen tavoitteiden kannalta keskeinen
muutos nykytilaan olisi se, ettd sijaisosingon
saajalla olisi verovuonna saamansa si-
jaisosingon perusteella oikeus yhtidveron
hyvitykseen samoin edellytyksin kuin varsi-
naisen osingon perusteella. Sijaisosinkoon
liittyvédn hyvitykseen sovellettaisiin normaa-
lin osingon tapaan my&s muun ohessa kayt-
tamattomid hyvityksid koskevia sdannoksid.

Sijaisosingon rinnastaminen varsinaiseen
osinkoon merkitsisi myGs sitd, ettd si-
jaisosingon maksajaan sovellettaisiin, mitd
laissa sdddetddn osinkoa jakavasta yhtiosti,
ja ettd maksettuun sijaisosinkoon sovellettai-
siin, mitd sdddetddin jaettavaksi péitetystd
osingosta. Sijaisosingon maksajan verotuk-
sessa sijaisosinko muun ohessa otettaisiin
huomioon tuloveron vidhimméismaarad las-

kettaessa, ja se voisi johtaa tdydennysveron
méadriimiseen. Verotuksen toimittamista var-
ten sijaisosingon maksajan olisi annettava
maksamistaan sijaisosingoista vuosi-ilmoitus
verovirastolle niin kuin osingosta.

1.5. Verotusmenettelysti annettu laki

15 §. Tulotietoja koskeva sivullisen ylei-
nen tiedonantovelvollisuus. Pykildn 5 mo-
mentiksi liséttdisiin sddnnokset selvitysyhtei-
sOn, optioyhteisbn ja arvopaperinvalittdjin
tiedonantovelvollisuudesta. Selvitysyhteisén
tiedonantovelvollisuus koskisi selvitysyhtei-
sOssd tai optioyhteisGssd selvitettyji oman
piddoman ehtoisia arvopapereita koskevia ta-
kaisinosto- ja lainaussopimuksia, sopimuk-
siin perustuvia sijaisosinkoja sekd sijaisosin-
kojen maksajia ja saajia. Tiedot olisi siten
annettava sellaisista lainaus- ja takaisinos-
tosopimuksista, jotka koskevat osakkeita ja
jotka ovat voimassa osingonjaon maksuaika-~
na. Viilittdjin olisi annettava vastaavat tiedot
asiakkaan lukuun tekemistiddn sopimuksista,
koska selvitysyhteis6 ei tilldin valttaimittd
tiedd, kuka kaupan todellinen osapuoli on.
Téllaisessa tilanteessa riittda selvitysyhteison
kannalta, ettd se antaa tiedot selvitysosapuo-
li- tai valittdjakohtaisesti. Sijaisosinkona il-
moitettaisiin kyseisestd osakelajista yhtiéko-
kouksen piitoksen perusteella maksettava
osakekohtainen osinko.

Jos osakkeita koskevassa takaisinosto- tai
lainaussopimuksessa on elinkeinotulon verot-
tamisesta annettuun lakiin ehdotetun 6 §:n
6 momentin 2 kohdan mukaisesti sovittu so-
pimusaikana kertyvin tuoton korvaamisesta
alkuperdiselle omistajalle, verovalvonnan
tarpeisiin rittisi selvitysyhteis6lti tai optio-
yhteisolta saatu tieto osingonjakoajankohtana
voimassa olleista, kyseistd osakelajia koske-
vista lainaus- tai takaisinostosopimuksista
seki sijaisosinkoon oikeutetuista saajista ja
sijaisosingon maksamiseen velvoitetuista.
Sopimuskohtaiset tiedot eivit sen sijaan olisi
tarpeellisia. Jos kysymys on vilittdjan asiak-
kaan lukuun tekemastd sopimuksesta, tarvit-
tavat tiedot sijaisosinkojen maksajista ja saa-
jista saataisiin vilittdjilta.

2. Voimaantulo
Lait ehdotetaan tuleviksi voimaan mahdol-

lisimman pian sen jalkeen, kun ne on hyvik-
sytty ja vahvistettu.
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Sijaisosinkoa koskevia sddnnoksid sovellet-
taisiin lain voimaantulopdivdni tai sen jil-
keen saatuun sijaisosinkoon,

Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
6 §n 6 ja 7 momenttia sovellettaisiin lain
voimaantulopdivdnd tai sen jilkeen tehdyn

1.

sopimuksen perusteella tapahtuvaan luovu-
tukseen.

Edelld esitetyn perusteella annetaan Edus-
kul?nan hyviksyttidviksi seuraavat lakiehdo-
tukset:

Laki

tuloverolain muuttamisesta

Eduskunnan péitoksen mukaisesti

muutetaan 30 paivind joulukuuta 1992 annetun tuloverolain (1535/1992) 16 §:n 3 moment-

a 40 §:n 3 momentti seki

tj
;isa'taﬁn 31 §:48n uusi 5 momentti ja 42 §:4én, sellaisena kuin se on laeissa 1465/1994 ja

1126/1996, uusi 4 momentti seuraavasti:
16 §

Elinkeinoyhtymdin ja sen osakkaan verotus

Elinkeinoyhtymén tuloa laskettaessa ei
oteta huomioon yhtymén kotimaasta saamaa
sellaista osinkoa, 31 §:n 5 momentissa tar-
koitettua sijaisosinkoa, korkoa tai voitto-
osuutta, johon liittyy oikeus yhtiGveron hy-
vitykseen, eikd sithen liittyvdd yhtiveron
hyvitystd. Edelld tarkoitettu osinko, sijais-
osinko, korko, voitto-osuus ja yhtiGveron
hyvitys jaetaan verotettavaksi osakkaiden
tulona niiden osuuksien mukaan, jotka heilld
on yhtymén tuloon.

31§

Luonnollisia vihennyksid koskevat erityiset
sddnnokset

Vihennyskelpoista menoa ei ole osingon
midrdd vastaava korvaus, jonka verovelvolli-
nen on suorittanut osingon sijaan osakkeita
koskevan takaisinostosopimuksen, lainausso-
pimuksen tai muun sellaisen sopimuksen tai
sopimuskokonaisuuden perusteella, jolla ve-
rovelvolliselle on miadrdajaksi tai toistaiseksi
siirtynyt oikeus osingon saamiseen (sijais-
osinko). Sijaisosinko katsotaan suoritetuksi,

vgikka sen suorittamisesta el ole erikseen so-
vittu.
40 §

Elinkeinoyhtymdn osakkaan tulo-osuuden
pdicomatulo-osuus

Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettua pai-
omatulo-osuutta laskettaessa otetaan myos
huomioon yhtymén elinkeinotoimintaan tai
maatalouteen liittyvd 16 §:n 3 momentissa
sdddetylld tavalla yhtymén osakkaan tuloksi
jaettu osinko, sijaisosinko, korko, voitto-
osuus ja yhtidveron hyvitys.

42 §

Muusta yhtiostd kuin porssiyhtiostd saadun
osingon pddomatulo-osuus

Mitd 1—3 momentissa sdddetdin osingos-
ta, sovelletaan my0s sen sijaan saatuun si-
jaisosinkoon sekd siihen liittyvddn yhtidve-
ron hyvitykseen.

Tamd laki tulee voimaan pédivind
kuuta 199 .

Lakia sovelletaan lain voimaantulopdivini
tai sen jilkeen saatuun sijaisosinkoon.
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Laki

rajoitetusti verovelvollisen tulon ja varallisuuden verottamisesta annetun lain 3 §:n
muuttamisesta

Eduskunnan padittksen mukaisesti

muutetaan rajoitetusti verovelvollisen tulon ja varallisuuden verottamisesta 11 piivini elo-
kuuta 1978 annetun lain (627/1978) 3 §:n 2 momentti, sellaisena kuin se on laissa

1242/1988, seuraavasti:

Osuuspddoman korosta, sijoitusrahaston
voitto-osuudesta sekd tuloverolain 31 §:n
5 momentissa tarkoitetusta sijaisosingosta on
vastaavasti voimassa, miti tdssi laissa sdide-
tddn osingosta.

Tdmd laki tulee voimaan piivinid
kuuta 199 .

Lakia sovelletaan lain voimaantulop#ivani
tai sen jilkeen saatuun sijaisosinkoon.

Laki

elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 ja 16 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

muutetaan elinkeinotulon verottamisesta 24 pdivind kesikuuta 1968 annetun lain
(360/1968) 16 §:n 5 kohta, sellaisena kuin se on laissa 1539/1992; sekd

lisdtdicin - 6 §:d4n, sellaisena kuin se on osaksi lacissa 130/1987, 661/1989, 1164/1990,
1224/1994 ja 926/1996 ja mainitussa laissa 1539/1992, uusi 6 ja 7 momentti ja 16 §:4dn, sel-
laisena kuin se on laissa 859/1981 ja osaksi mainituissa laeissa 1164/1990 ja 1539/1992, uusi

6 kohta seuraavasti:

Arvopaperin takaisinostosopimuksen tai
lainaussopimuksen tayttdmiseksi tehtyd arvo-
paperin luovutusta sopijapuolten vililld ei
pideti takaisinostosopimuksessa ensimmaise-
nid myyjand ja lainaussopimuksessa lainaksi-
antajana olevan verotuksessa luovutuksena,
jos:

1) sopimus koskee oman pddoman ehtoista
pOrssiarvopaperia tai markkina-arvopaperia
taikka arvo-osuusjirjestelméin liitettyéd arvo-
paperimarkkinalain (495/1989) 1 luvun 2 §:n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitettua yleison
merkittdvéaksi tarjottua joukkovelkakirjalai-
naa tai joukkovelkakirjalainaan rinnastuvaa
velallisen sitoumusta;

2) arvopaperille sopimusaikana kertyvi
tuotto on sopimusehtojen mukaan korvattava

alkuperiiselle omistajalle;

3) rahoitustarkastus on hyviksynyt sopi-
musehdot tai ne on mdairitelty kaupankiyn-
nistd vakioiduilla optioilla ja termiineilld
annetussa laissa (772/1988) tarkoitetun op-
tioyhteison tai arvo-osuusjdrjestelmistd an-
netussa laissa (826/1991) tarkoitetun arvopa-
perikeskuksen sddnndissi;

4) arvopaperit palautetaan alkuperdiselle
omistajalle sopimuksen mukaisesti vuoden
kuluessa ensimmaéisestd luovutuksesta;

5) sopimusten selvitys tapahtuu arvopape-
rien selvitystoimintaa Snomessa harjoittavas-
sa selvitysyhteisossd tai kaupankdynnistd
vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetus-
sa laissa tarkoitetussa optioyhteisdssi; ja

6) verovelvollinen ei ole kirjanpidossaan
kisitellyt tapahtumaa luovutuksena.

Edelld 6 momentissa tarkoitetaan arvopa-
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perin takaisinostosopimuksella sopimusta
arvopaperin myymisestid sitovin takaisinos-
toehdoin ja arvopaperin lainaussopimuksella
sopimusta, jolla omistaja muuta vastiketta
kuin arvopapereista maksettavaa kauppahin-
taa vastaan luovuttaa arvopaperin omistusoi-
keuden méiridajaksi toiselle sopimuspuolelle,
joka on velvollinen palauttamaan vastaavat
arvopaperit alkuperiiselle omistajalle maéra-
ajan paatyttya.

16 §
Tulon hankkimisesta tai sdilyttdmisestd
johtuneita menoja eivit ole:

5) sakot eividtkd pysdkointivithemaksut,
ylikuormaraksut tai muut vastaavat rangais-
tusluonteiset maksuseuraamukset;

6) tuloverolain 31 §:n 5 momentissa tar-
koitettu sijaisosinko.

Témai laki tulee voimaan pdivand  kuu-
ta 199 .

Lain 6 §:n 6 ja 7 momenttia sovelletaan
lain voimaantulopdivdni tai sen jdlkeen teh-
dyn sopimuksen perusteella tapahtuvaan luo-
vutukseen.

Lain 16 §:n 6 kohtaa sovelletaan lain voi-
maantulopdivind tai sen jilkeen saatuun si-
jaisosinkoon.

Laki

yhtiéveron hyvityksestd annetun lain 1 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan yhtidveron hyvityksestd 29 piivini joulukuuta 1988 annetun lain (1232/1988)
1 §:n 3 ja 4 momentti, sellaisina kuin ne ovat laissa 925/1996, seuraavasti:

Timin lain sddnnoksid osingosta sovelle-
taan myds tuloverolain (1535/1992) 31 §:n
S momentissa tarkoitettoun sijaisosinkoon
seki 2 momentissa tarkoitettuun korkoon,
voitto-osuuteen ja palautukseen.

Tdmain lain sddnnoksid osingonsaajasta so-
velletaan my0s niihin, jotka saavat tulovero-
lain 31 §:n S momentissa tarkoitettua sijais-
osinkoa, 2 momentissa tarkoitettua voitto-
osuutta tai palautusta, seki sellaiseen Euroo-
pan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa
asuvaan yhteiso6n, jonka Suomessa olevaan
kiinteddn toimipaikkaan osinkoa tuottavat

370390

osakkeet tosiasiassa liittyvit. Sddnnoksid so-
velletaan myos tuloverolaissa tarkoitetun yh-
tymin osakkaaseen, jonka veronalaiseksi tu-
loksi yhtymidn saama osinko, tuloverolain
31 §:n S momentissa tarkoitettu sijaisosinko
ja 2 momentissa tarkoitettu, korko, voitto--
osuus tai palautus tuloverotuksessa katso-
taan.

Tdmi laki tulee voimaan péivini
kuuta 199 .

Lakia sovelletaan lain voimaantulopiivini
tai sen jilkeen saatuun sijaisosinkoon.
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Laki

verotusmeneftelysti annetun lain 15 §:n muuttamisesta

Eduskunnan piddtoksen mukaisesti

lisdtddn verotusmenettelystd 18 paivind joulukuuta 1995 annetun lain (1558/1995)
15 §:4dn, sellaisena kuin se on osaksi laissa 1127/1996, uusi 5 momentti, jolloin nykyinen 5
ja 6 momentti siirtyvit 6 ja 7 momentiksi seuraavasti:

15 §

Tulotietoja koskeva sivullisen yleinen
tiedonantovelvollisuus

Arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun sel-
vitysyhteison ja kaupankédynnistd vakioiduil-
la optioilla ja termiineilld annetussa laissa
tarkoitetun optioyhteisdn on toimitettava ve-
rohallinnolle verotusta varten tarpeelliset tie-
dot selvittimistddn oman padoman ehtoisia

Helsingisséd 7 pdivéind marraskuuta 1997

arvopapereita koskevista takaisinosto- ja lai-
naussopimuksista, niihin perustuvista tulove-
rolain 31 §:n 5 momentissa tarkoitetuista si-
jaisosingoista seki sijaisosinkojen maksajista
Ja saajista. Arvopaperinviilittdjidn on annetta-
va edelld tidssd momentissa tarkoitetut tiedot
asiakkaansa lukuun tekemistiiin takaisinosto-
ja lainaussopimuksista.

Tama laki tulee voimaan pHivind
kuuta 199 .

Tasavallan Presidentti

MARTTI AHTISAARI

Ministeri Jouko Skinnari
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Liite

Laki

tuloverolain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan 30 pdivina joulukuuta 1992 annetun tuloverolain (1535/1992) 16 §:n 3 moment-

ti ;’a 40 §:n 3 momentti seki
1126/1996, uusi 4 momentti seuraavasti:

Voimassa oleva laki

iscitdicin 31 §:44n uusi 5 momentti ja 42 §:4én, sellaisena kuin se on laeissa 1465/1994 ja

Ehdotus

16 §

Elinkeinoyhtymdn ja sen osakkaan verotus

Elinkeinoyhtymén tuloa laskettaessa el
oteta huomioon yhtymin kotimaasta saamaa
sellaista osinkoa, korkoa tai voitto-osuutta,
joihin liittyy oikeus yhtiéveron hyvitykseen,
eikd ndihin liittyvda yhtiGveron hyvitysta.
Edell4 tarkoitettu osinko, korko, voitto-osuus
ja yhtioveron hyvitys jaetaan verotettavaksi
osakkaiden tulona niiden osuuksien mukaan,
jotka heilld on yhtymin tuloon.

Elinkeinoyhtymén tuloa laskettaessa ei
oteta huomioon yhtymén kotimaasta saamaa
sellaista osinkoa, 31 §:n 5 momentissa tar-
koitettua sijaisosinkoa, korkoa tai voitto-
osuutta, johon liittyy oikeus yhtidveron hy-
vitykseen, eikd sithen liittyvdd yhtidveron
hyvitystd. Edelld tarkoitettu osinko, sijais-
osinko, korko, voitto-osuus ja yhtidveron
hyvitys jaetaan verotettavaksi osakkaiden
tulona niiden osuuksien mukaan, jotka heilld
on yhtymin tuloon.

31 §

Luonnollisia vahennyksid koskevat erityiset
sddnnokset

Vdhennyskelpoista menoa ei ole osingon
mdéidiriid vastaava korvaus, jonka verovelvolli-
nen on suorittanut osingon sijaan osakkeita
koskevan takaisinostosopimuksen, lainausso-
pimuksen tai muun sellaisen sopimuksen tai
sopimuskokonaisuuden perusteella, jolla ve-
rovelvolliselle on madrdajaksi tai toistaiseksi
siirtynyt oikeus osingon saamiseen (si-
Jaisosinko). Sijaisosinko katsotaan suorite-
tuksi, vaikka sen suorittamisesta ei ole erik-
seen sovittu.
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Voimassa oleva laki

Ehdotus

40 §

Elinkeinoyhtymdn osakkaan tulo-osuuden
pddomatulo-osuus

Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettua péd-
omatulo-osuutta laskettaessa otetaan myos
huomioon yhtymin elinkeinotoimintaan tai
maatalouteen liittyvd 16 §:n 3 momentissa
sdddetylld tavalla yhtymén osakkaan tuloksi
jaettu osinko, korko, voitto-osuus ja yhtidve-
ron hyvitys.

Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettua pii-
omatulo-osuutta laskettaessa otetaan myos
huomioon yhtymin elinkeinotoimintaan tai
maatalouteen liittyvd 16 §:n 3 momentissa
saddetylla tavalla yhtymén osakkaan tuloksi
jaettu osinko, sijaisosinko, korko, voitto-
osuus ja yhtidveron hyvitys.

42 §

Muusta yhtidstd kuin porssiyhtiostd saadun
osingon pddomatulo-osuus

Mitd 1—3 momentissa sdddetddn osingos-
ta, sovelletaan myds sen sijaan saatuun si-
Jaisosinkoon sekd siithen liittyvddn yhtiove-
ron hyvitykseen.

Tamd laki tulee voimaan pdivand
kuuta 199 .

Lakia sovelletaan lain voimaantulopdiviiné
tai sen jdlkeen maksettuun sijaisosinkoon.

Laki

rajoitetusti verovelvollisen tulon ja varallisuuden veroftamisesta annetun lain 3 §:n
muuttamisesta

Eduskunnan péédtoksen mukaisesti

muutetaan rajoitetusti verovelvollisen tulon ja varallisuuden verottamisesta 11 paivini elo-
kuuta 1978 annetun lain (627/1978) 3 §:n 2 momentti, sellaisena kuin se on laissa

1242/1988, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Osuuspddoman korosta sekd sijoitusrahas-
ton voitto-osuudesta on vastaavasti voimas-
sa, mitd tdssd laissa on osingosta siddetty.

Ehdotus

Osuuspiddoman korosta, sijoitusrahaston
voitto-osuudesta sekd tuloverolain 31 §:n
5 momentissa tarkoitetusta sijaisosingosta on
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Voimassa oleva laki Ehdotus

vastaavasti voimassa, miti tassi laissa siide-
tddn osingosta.

Tamd laki tulee voimaan pdivand
kuuta 199 .

Lakia sovelletaan lain voimaantulopdivand
tai sen jdlkeen saatuun sijaisosinkoon.

Laki

elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 ja 16 §:n muuttamisesta

Eduskunnan padtoksen mukaisesti

muutetaan elinkeinotulon verottamisesta 24 pdivind kesikuuta 1968 annetun lain
(360/1968) 16 §:n 5 kohta, sellaisena kuin se on laissa 1539/1992; sekd

liscitcicin - 6 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laeissa 130/1987, 661/1989, 1164/1990,
1224/1994 ja 926/1996 ja mainitussa laissa 1539/1992, uusi 6 ja 7 momentti ja 16 §:44n, sel-
laisena kuin se on laissa 859/1981 ja osaksi mainituissa laeissa 1164/1990 ja 1539/1992, uusi
6 kohta seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus

Aropaperin  takaisinostosopimuksen tai
lainaussopimuksen tdyttdmiseksi tehtyd arvo-
paperin luovutusta sopijapuolten vdlilld ei
pidetd takaisinostosopimuksessa ensimmdii-
send myyjdnd ja lainaussopimuksessa lainak-
siantajana olevan verotuksessa luovutuksena,
jos:

1) sopimus koskee oman pdidoman ehtoista
porssiarvopaperia tai markkina-arvopaperia
taikka arvo-osuusjdrjestelmdin liitettyd arvo-
paperimarkkinalain (495/1989) 1 luvun 2 §:n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitettua yleison
merkittavaksi tarjottua joukkovelkakirjalai-
naa tai joukkovelkakirjalainaan rinnastuvaa
velallisen sitoumusta;

2) arvopaperille sopimusaikana kertyvd
tuotto on sopimusehtojen mukaan korvattava
alkuperdiselle omistajalle;

3) rahoitustarkastus on hyvdksynyt sopi-
musehdot tai ne on mddritelty kaupankdyn-
nistd vakioiduilla optioilla ja termiineilld
annetussa laissa (772/1988) tarkoitetun op-
tioyhteison tai arvo-osuusjdrjestelmdsti an-
netussa laissa (826/1991) tarkoitetun arvopa-
perikeskuksen sddnndissd;
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Voimassa oleva laki

Ehdotus

4) arvopaperit palautetaan alkuperdiselle
omistajalle sopimuksen mukaisesti vuoden
kuluessa ensimmdisestd luovutuksesta;

5) sopimusten selvitys tapahtuu arvopape-
rien selvitystoimintaa harjoittavassa selvi-
?ysyhteisb‘ssc’i tai kaupankdynnisti vakioiduil-
a optioilla ja termiineillid annetussa laissa
tarkoitetussa optioyhteisossd; ja

6) verovelvollinen ei ole kirjanpidossaan
kdsitellyt tapahtumaa luovutuksena.

Edelli 6 momentissa tarkoitetaan arvopa-
perin  takaisinostosopimuksella sopimusta
arvopaperin myymisestd sitovin takaisinos-
toehdoin ja arvopaperin lainaussopimuksella
sopimusta, jolla omistaja muuta vastiketta
kuin arvopapereista maksettavaa kauppahin-
taa vastaan luovuttaa arvopaperin omistusoi-
keuden mdidirdajak si toiselle sopimuspuolelle,
Joka on velvollinen palauttamaan vastaavat
arvopaperit alkuperdiselle omistajalle mddrdi-

ajan padtyttyd.

16 §
Tulon hankkimisesta tai séilyttimisestd
johtuneita menoja eivit ole:

5) sakot eivitkd pysédkointivichemaksut,
ylikuormamaksut tai muut vastaavat rangais-
tusluonteiset maksuseuraamukset.

5) sakot eivitkd pysdkointivithemaksut,
ylikuormamaksut tai muut vastaavat rangais-
tusluonteiset maksuseuraamukset;

6) tuloverolain 31 §:n 5 momentissa tar-
koitettu sijaisosinko.

Tdmd laki tulee voimaan pdivdnd
kuuta 199 .

Lain 6 §:n 6 ja 7 momenttia sovelletaan
lain voimaantulopdivind tai sen jalkeen teh-
dyn sopimuksen perusteella tapahtuvaan luo-
vutukseen.

Lain 16 §:n 6 kohtaa sovelletaan lain voi-
maantulopdivind tai sen jdlkeen saatuun si-
Jaisosinkoon.
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Laki

yhtioveron hyvityksesti annetun lain 1 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péitoksen mukaisesti

muutetaan yhtidveron hyvityksestd 29 pdiviani joulukuuta 1988 annetun lain (1232/1988)
1 §:n 3 ja 4 momentti, sellaisina kuin ne ovat laissa 925/1996, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Tamién lain sdinnoksid osingosta sovelle-
taan myds 2 momentissa tarkoitettuun kor-
koon, voitto-osuuteen ja palautukseen.

Tamén lain sddnnoksid osingonsaajasta so-
velletaan my6s niihin, jotka saavat 2 mo-
mentissa tarkoitettua korkoa, voitto-osuutta
tai palautusta, sekid sellaiseen Euroopan ta-
lousalueeseen kuuluvassa valtiossa asuvaan
yhteis66n, jonka Suomessa olevaan kiintedéin
toimipaikkaan osinkoa tuottavat osakkeet
tosiasiassa liittyvit. Sainnoksid sovelletaan
myos tuloverolaissa (1535/1992) tarkoitetun
yhtymin osakkaaseen, jonka veronalaiseksi
tuloksi yhtymén saama osinko ja 2 momen-
tissa tarkoitettu korko, voitto-osuus tai pa-
lautus tuloverotuksessa katsotaan.

Ehdotus

Téamén lain séénnoksid osingosta sovelle-
taan myo0s tuloverolain (1535/1992) 31 §:n
5 momentissa tarkoitettuun sijaisosinkoon
sekd 2 momentissa tarkoitettuun korkoon,
voitto-osuuteen ja palautukseen.

Témén lain sddnnoksid osingonsaajasta
sovelletaan my0s niihin, jotka saavat tulove-
rolain 31 §:n 5 momentissa tarkoitettua si-
Jjaisosinkoa, 2 momentissa tarkoitettua voit-
to-osuutta tai palautusta, sek# sellaiseen Eu-
roopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa
asuvaan yhteiséon, jonka Suomessa olevaan
kiintedsdn toimipaikkaan osinkoa tuottavat
osakkeet tosiasiassa liittyvit. S#dnnoksid
sovelletaan myds tuloverolaissa (1535/1992)
tarkoitetun yhtymén osakkaaseen, jonka ve-
ronalaiseksi tuloksi yhtymén saama osinko,
tuloverolain 31 §:n 5 momentissa tarkoitettu
sijaisosinko ja 2 momentissa tarkoitettu, kor-
ko, voitto-osuus tai palautus tuloverotukses-
sa katsotaan.

Tdamd laki tulee voimaan pdivind
kuuta 199 .

Lakia sovelletaan lain voimaantulopdivindi
tai sen jilkeen saatuun sijaisosinkoon.
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Laki

verotusmenettelysti annetun lain 15 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

lisctdin verotusmenettelystd 18 péivind joulukuuta 1995 annetun lain (1558/1995)
15 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 1127/1996, uusi 5 momentti, jolloin nykyinen 5
ja 6 momentit siirtyvat 6 ja 7 momentiksi seuraavasti:

Voimassa oleva laki

FEhdotus

15§

Tulotietoja koskeva sivullisen yleinen
tiedonantovelvollisuus

A rvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun sel-
vitysyhteison ja kaupankdynnistd vakioiduil-
la optioilla ja termiineilli annetussa laissa
tarkoitetun optioyhteison on toimitettava
verohallinnolle verotusta varten tarpeelliset
tiedot selvittimistdiin takaisinosto- ja lai-
naussopimuksista, niihin perustuvista tulove-
rolain 31 §:n 5 momentissa tarkoitetuista
sijaisosingoista sekd sijaisosinkojen maksa-
Jista ja salcil]zsta. A rvopaperinvdlitidjan on
annettava edelld tdssd momentissa tarkoitetut
tiedot asiakkaansa lukuun tekemistddn takai-
sinosto- ja lainaussopimuksista.

Tdamd laki tulee voimaan pdivand
kuuta 199 .



