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EKONOMIUTSKOTTETS BETANKANDE
31/2006 rd

Regeringens proposition med forslag till lagar
om dndring av lagen om fastighetsfonder, lagen
om placeringsfonder och till vissa lagar som har
samband med den

INLEDNING

Remiss

Riksdagen remitterade den 6 september 2006 en
proposition med forslag till lagar om dndring av
lagen om fastighetsfonder, lagen om placerings-
fonder och till vissa lagar som har samband med
den (RP 102/2006 rd) till ekonomiutskottet for
beredning.

Utlatande

I enlighet med riksdagens beslut har jord- och
skogsbruksutskottet limnat utlatande i drendet.
Utlatandet (JsUU 13/2006 rd) aterges efter be-
tankandet.

Sakkunniga

Utskottet har hort

- lagstiftningsrad Ilkka Harju, finansministeriet

- lagstiftningsrad Jyrki Jauhiainen, justitiemi-
nisteriet

- marknadsovervakare Eeva Granskog, Finans-
inspektionen

- sakkunnig Piia Soisalo, Finlands Néaringsliv

- direktor Erkki Kontkanen, Finansbranschens
Centralférbund rf

- ledande expert Jaakko Leinonen och verkstil-
lande direktor Jani Saarinen, Asunto-, toimi-
tila- ja rakennuttajaliitto RAKLI ry

- verkstéllande direktor Markku Savikko, Fin-
lands Fondf6rening rf, &ven som representant
for Finska Fondhandlareféreningen rf

- advokat Jyrki Téhtinen, Suomen Pddomasijoi-
tusyhdistys ry

- verkstéllande direktor Jukka Malila, Finlands
Fastighetsmiklareforbund rf

- verkstillande direktor Matti Leppéld, Arbets-
pensionsforsidkrarna TELA, dven som repre-
sentant for Pensionsstiftelseféreningen-PSF
rf.

Dessutom har skriftliga utlditanden ldmnats av
— Foretagarna i Finland rf
— Centralhandelskammaren.

PROPOSITIONEN

Regeringen foreslar dndringar i lagen om fastig-
hetsfonder och lagen om placeringsfonder for att
frimja kollektiva investeringar i fastigheter. La-
gen om placeringsfonder foreslas bli komplette-
rad med bestimmelser om specialplaceringsfon-

RP 102/2006 rd

der som investerar sina tillgdngar huvudsakli-
gen i fastigheter och fastighetsviardepapper. La-
gen om fastighetsfonder, som fortfarande ska
gilla publika aktiebolag som gor kollektiva in-
vesteringar i fastigheter, foreslas bli komplette-
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rad med bestimmelser om kommanditbolag vars
andelar kan erbjudas allméinheten och dr sddana
virdepapper som avses i virdepappersmark-
nadslagen.

Fondbolagens ritt att i ett och samma aktiebo-
lag investera sddana placeringsfonders tillgang-
ar som de forvaltar foreslas bli utdkad fran fem
till tio procent av aktiebolagets aktier. Om en
placeringsfond som forvaltas av ett fondbolag
har over fem procent av aktiebolagets rostetal,
ska fondbolaget offentliggéra malsittningen for
dgarutovandet i aktiebolaget, ndr den avviker
fran den malsittning for dgarutdvandet som har
uppgivits i fondprospektet.

Samtidigt foreslar regeringen att i lagen om
fastighetsfonder och i lagen om placeringsfon-

Motivering

der gors vissa dndringar av framst teknisk karak-
tar utifran erfarenheterna fran tillimpningsprax-
is samt till f6ljd av dndringar i annan lagstift-
ning. Enligt forslaget overfors drenden som gil-
ler faststdllelse av stadgarna for fastighetsfon-
der samt undantagslov och 6vriga ansoknings-
drenden till Finansinspektionen.

I handelsregisterlagen foreslas en precisering
som giller patent- och registerstyrelsens skyl-
dighet att begéra utlatande av Finansinspektio-
nen. Fastighetsfonder foreslas bli fogade till for-
teckningen 6ver andra finansmarknadsaktorer i
lagen om Finansinspektionen.

De féreslagna lagarna avses trida i kraft sa
snart som mojligt efter att de godkénts och blivit
stadfista.

UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Allmdn motivering

Med hénvisning till propositionen och 6vrig ut-
redning finner utskottet propositionen behovlig
och dndamadlsenlig. Utskottet tillstyrker lagfor-
slaget med foljande anmérkningar samt lagfor-
slag 1 och 2 med huvudsakligen tekniska dnd-
ringar.

Allmént

Enligt den gillande lagen om fastighetsfonder
avses med fastighetsfond ett publikt aktiebolag
som enligt sin bolagsordning uteslutande eller
huvudsakligen bedriver fastighetsfondsverk-
samhet. Lagen har gillt i nio ar, men under den
tiden har inte en enda i lagen avsedd fastighets-
fond inréttats. Propositionen syftar till att genom
dndringar i lagen om placeringsfonder avseende
specialplaceringsfonder och i lagen om fastig-
hetsfonder avseende kommanditbolag utveckla
de rittsliga formerna for kollektiva fastighetsin-
vesteringar. Ambitionen #r att utifran lagstift-
ningen om placeringsfonder och personbolag
skapa nya verksamhetsformer for virdepapperi-
sering av finldndska fastigheter. I propositionen
foreslas ocksa att reglerna for fastighetsfonder i
form av aktiebolag @ndras for att det bl.a. ska bli
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mojligt att investera i fastigheter i EES-stater.
Dessutom foreslds det att en fastighetsfond ska
fa bedriva till sin ovriga verksamhet visentligt
horande verksamhet, om denna &dr 4gnad att
frimjas dgarnas intressen.

Finlands nationalférmogenhet pa ca 560 mil-
jarder euro bestar till mer @n 70 procent av
fastigheter och infrastrukur. Fastighetsinveste-
ringarna uppgar till i runt tal 26 miljarder euro,
varav ungefir 4 miljarder euro &r i utldndsk dgo.
Detta dr cirka en procent av de sammantagna
fastighetstillgdngarna.

Ekonomiutskottet ansluter sig till propositio-
nens dndamal. For att fastighetsmarknaden ska
utvecklas dr det viktigt att en breddad krets ges
mojlighet att som en investeringsform indirekt
investera i fastigheter. Detta behovs dels for att
oka de utlindska investeringarna, dels for att ge
smainvestererare mojlighet till foretagsinveste-
ringar. Fastighetsinvesteringsverksamheten tas
ocksa upp i en rapport om konkurrensférhéllan-
den inom arbetspensionssystemet (Social- och
hélsovardsministeriets rapport 2006:79), som
publicerades den 11 januari 2007. Enligt den bor
fastighetsinvesteringar genom placeringsfonder
fas att bli ett alternativ till de direkta fastighets-
investeringar arbetspensionsanstalterna gor.



Motivering

I propositionen tar regeringen ocksd upp de
privatdgda skogarna och den splittrade &dgar-
strukturen och foreslar att placeringsfonder ock-
sa ska kunna investera i skogstillgdngar. Fragan
diskuteras i jord- och skogsbruksutskottets utla-
tande (JsUU 13/2006 rd). Utskottet noterar att
skogar som investeringsobjekt kidnnetecknas av
att de dr langsiktiga, att kapitalet i stor utstrack-
ning dr bundet upp vid det vixande tridbestan-
det och att de ger dalig likviditet. Genom dgande
i form av fonder kan &garskapstransaktioner
(omsittning) och likviditeten frimjas for att hoja
egendomens marknadsvirde. Men utskottets be-
domning &r att det knappast finns tillgang till
stora och vilskotta skogsfastigheter pA markna-
den for en fastighetsfond att forvirva. Det gar
hogst sannolikt inte heller att genom fastighets-
fondsverksamhet bromsa upp en splittring av
vanliga privata skogsfastigheter. Ddrfor maste
skogar i1 forsta hand forvirvas av skogsbolag,
kommuner, foérsamlingar och samfillda skogar.

De utfragade experternas bedomning ir att de
nya bestimmelserna skapar nya alternativ nér
det giller fastihghetsinvesteringar men att vér-
depapperiseringen av fastigheter knappast kom-
mer att oka sirskilt mycket. For det behovs fas-
tighetsfonder i form av aktiebolag som i skatte-
hinseende kan konkurrera med direkta fastig-
hetsinvesteringar. En fraga som sirskilt lyfts
fram i anknytning till placeringsfonder &r ut-
lindska andelsigares mojligheter att registrera
sig via forvaltningskonton.

Beskattning

Som ovan konstaterats har inte ett enda publikt
aktiebolag enligt lagen om fastighetsfonder
grundats under den tid lagen varit i kraft. Exper-
ter hdavdar att orsaken dr den dubbla beskattning-
en jamfort med direkta fastighetsinvesteringar.
Ett alternativ kunde enligt expertbedomning
vara att Finland infor en lagstiftning som bygger
pa REIT-modellen. REIT (Real Estate Invest-
ment Trust) dr en fastighetsinvesteringsorgani-
sation som delar ut nirapa hela avkastningen till
deldigarna. En REIT som uppfyller kriterierna
betalar inte sjdlv skatt, men rintor, vinstutdel-
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ning, eventuella kapitalvinster och vinst fran
forsdljning av andelar som organisationen beta-
lar ut beskattas som inkomst for deldgarna. Bel-
gien, Frankrike och Nederlinderna hor till de
lander som infort ett system enligt REIT-model-
len. England anslot sig till skaran i borjan av aret
och dven Tyskland stér i berad att gora det.

Gemenskapsritten och @ndamadlsenlighetsas-
pekter har anforts som framsta argument for att
bibehalla nuvarande skattepraxis. Tolkningen
har varit att skattefrihet for ett aktiebolag som
bedriver fastighetsinvesteringsverksamhet upp-
fyller kriterierna pa forbjudet statligt stod enligt
artikel 87 1 EU-fordraget. REIT-modellen skulle
i skattehidnseende leda till branschberoende sér-
behandling av finska aktiebolag. Mekanismen
har darfor inte ansetts folja grundprincipen i det
finska skattesystemet att beskattningen inte far
paverka den skattskyldigas beteende. Dirtill
skulle den bidra till att snedvrida konkurrensen
mellan olika branscher. En annan motivering har
varit att fastighetsinvesteringarna okat och att
branschen inte behdver stodjas mer utan att det
snarare krivs atgirder for att minska risken for
overhettning.

Under utskottsbehandlingen gjordes diame-
tralt motsatta bedomningar av vilka hinder ge-
menskapens regler for statligt stod eventuellt
stéller for en dndrad beskattning. Det fanns ock-
sd de som ansag att konjunkturfluktuationerna i
fastighetspriserna skulle jaimnas ut om fastig-
hetsinvesteringar enligt REIT-modell tilldts. Till
foljd hérav skulle marknaden bli stabilare och
effektivare. En intensifierad fastighetsinveste-
ringsverksamhet bedoms ocksa leda till bittre
villkor for bostadsproduktionen och bostads-
marknaden och medge storre insyn i marknaden.

Med hénvisning till det ovan sagda anser ut-
skottet att det krdvs extra insatser for att under-
litta fastighetsinvesteringar i aktiebolagsform.
Det gar knappast att skapa konkurrenskraftiga
villkor pa nagot annat sitt &n genom att dndra
beskattningen. Om vi inte lyckas skapa ett fung-
erande system for fastighetsinvesteringar i aktie-
bolagsform, idr det enligt utskottet foga troligt att
Finland lyckas attrahera stora utldndska investe-
ringar pa denna sektor. Dessutom kan man anta
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att ocksa finlidndska investeringar i allt hogre
grad koncentreras till utldndska fastighetsfon-
der pa frammarsch. Utskottet foreslar dérfor att
riksdagen godkénner ett uttalande om att reger-
ingen ska vidta atgirder for att undanrdja de
skatteméssiga hindren for fastighetsfonder i ak-
tiebolagsform for att trygga fondernas konkur-
renskapacitet (Utskottets forslag till uttalande).

Indirekt viirdepappersforvaltning

Riksdagen forutsatte i sitt svar RSv 12/2004 rd
med anledning av en proposition med forslag till
lag om #ndring av lagen om placeringsfonder
(RP 110/2003 rd) att regeringen loser de rittsli-
ga fragorna i anknytning till indirekt forvaring
av virdepapper utanfor viardeandelssystemet sa
att parternas réttigheter och skyldigheter regle-
ras pa ett tillforlitligt sétt samt ldgger fram for-
slag om detta for riksdagen. Utskottet lyfte ock-
sa fram saken i sitt utlitande om kommissionens
gronbok om forbattrande av EU:s ramar for in-
vesteringsfonder (EkKUU 1/2006 rd).

Den storsta orsaken till att utredningen inte
blivit klar dr enligt propositionen att foérhand-
lingarna om en konvention om indirekt virde-
pappersforvaltning dragit ut pa tiden. Under ut-
skottsbehandlingen ansags det emellertid att
man i ar kan borja utreda vilka forutséttningar
det finns att ga in for en speciallosning for for-
valtarregistering i placeringsfonder. Utskottet
skyndar pa utredningen.

Detaljmotivering

1. Lag om dndring av lagen om fastighetsfon-
der

Ingressen. Utskottet har gjort en del lagtekniska
korrigeringar.

6 a §. Forberedelser. 1 3 mom. foreslas Finans-
inspektionen fé ritt att meddela anvisningar om
tillimpningen av bestdmmelserna i 1 mom. om
forberedelser for undantagsférhillanden. Grund-
lagsutskottet har brukat anse att sdidana bestdm-

Motivering

melser inte behovs i lag, eftersom en myndighet
inom sitt lagfdsta omrade far meddela anvisning-
ar ocksa utan sérskilt bemyndigande (t.ex. GrUU
48/2006 rd). Ekonomiutskottet foreslar foljaktli-
gen att Finansinspektionen bemyndigas att utfar-
da bestimmelser om de ndmnda sakerna. Be-
myndigandet dr analogt med 4 § 1 mom. 4 punk-
ten i lagen om Finansinspektionen (587/2003),
dar det foreskrivs att Finansinspektionen medde-
lar de bestimmelser som behovs for tillimpning
av lagen, sa som sirskilt foreskrivs i lag.

9 §. Aktiekapital. 1 3 mom. hédnvisas det till den
nya kreditinstitutslag (RP 21/2006 rd) som riks-
dagen antog den 16 januari 2007 (RSv 252/2006
rd). Utskottet har som teknisk korrigering stru-
kit faststéllelseéret.

26 §. Fastighetsfondsforseelse. Utskottet ~ har
anpassat skrivningen efter séttet att skriva straff-
bestimmelser. Andringen péaverkar inte den
svenska texten.

32 §. Ikrafttridande. Propositionen avser inte
andra géllande 32 §. Darfor foreslar utskottet att
paragrafen stryks. Andringen paverkar inte in-
gressen, eftersom paragrafen inte nimns dar.

Ikrafttridandebestimmelsen. Utskottet foreslar
en ny ikrafttridandebestimmelse, dir 1 och
2 mom. motsvarar respektive moment i den fore-
slagna 32 §.

Lagen avsags tridda i kraft den 1 december
2006. Utskottet foreslar att senareldggningen av
ikrafttridandet beaktas i 3 mom. s att en delars-
rapport och darsberittelse enligt lagen forsta
géngen ska upprittas for den ridkenskapsperiod
som borjar den 1 januari 2007 eller ddrefter. D&
far aktorerna tid pa sig att vidta de dndringar som
behovs.

Forslaget innehaller nya regler for komman-
ditbolag som bedriver fastighetsfondsverksam-
het. Utskottet foreslar for dessa bolag en Gver-
gangstid pa sex manader fran ikrafttridandet for
att de ska hinna uppfylla de nya kriterierna. Dér-
for har utskottet lagt till ett nytt 4 mom.



Forslag till beslut

2. Lag om édndring av lagen om placeringsfon-
der

Ingressen. Utskottet har gjort en del lagtekniska
korrigeringar i ingressen.

49 §. 1 paragrafen foreskrivs det om specialpla-
ceringsfonders inlosensskyldighet. For att
1 mom. ska bli tydligare och motsvara detaljmo-
tiven foreslar utskottet att det kompletteras med
att inlosen och teckningar far goras i en special-
placeringsfond med sex ménaders intervaller.

Ikfrattradandebestimmelsen. Lagen avsags tri-
da i kraft den 1 december 2006. Utskottet fore-
slar att senareldggningen av ikrafttridandet be-
aktas i 4 mom. sa att halvarsrapport, kvartalsrap-
port och arberittelse enligt lagen forsta gangen
ska upprittas for den rikenskapsperiod som bor-
jar den 1 januari 2007 eller direfter. Da far akto-
rerna tid pa sig att vidta de dndringar som be-
hovs.

Utskottets dndringsforslag

1.
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Utskottet foreslar att fondprospekt och for-
enklat fondprospekt stryks i 4 mom., eftersom de
inte har nigot samband med de rapporter som
ska upprittas for en riakenskapsperiod. I ikraft-
tridandebestimmelsen behovs inga sirskilda fo-
reskrifter om att lagen tillimpas pa prospekten.

Forslag till beslut

Med stod av det ovan anforda foreslar ekonomi-
utskottet

att lagforslag 3 och 4 godkdnns utan
andringar,

att lagforslag 1 och 2 godkinns med
dndringar  (Utskottets dndringsfor-
slag) och

att ett uttalande godkdnns (Utskottets
forslag till uttalande).

Lag

dandring av lagen om fastighetsfonder

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs i lagen av den 19 december 1997 om fastighetsfonder (1173/1997) 21 §,

dndras 1 § 1 mom., 3 § 1—3 punkten, 4 §,68§,78§,8§,98§ 1—3 mom., 10§, 11 § 1 mom., 12 §,
13 § 3mom., 14 § 3—5 mom., 15 § 2 mom. 1, 2, 4, 8 och 9 punkten samt 3 mom., 16 § 5 mom., 17§ 1,
2 och 4 mom., 18 § 1 och 4 mom., 19 §, 20 § och dess rubrik, 22 § och dess rubrik, 23 § och 26 §,

av dem 3 § 3 punkten, 4 § och 12 § 1 mom. sadana de lyder i lag 649/2006 samt 22 § sadan den ly-

der i lag 107/1999, samt

fogas till 1 § ett nytt 3 mom., till 2 § ett nytt 2 mom., till 3 §, sadan den lyder delvis dndrad i ndmn-
da lag 649/2006, ett nytt 2 mom. samt till lagen en ny 6 a §, som foljer:
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1 kap.
Allméinna bestimmelser

1—4 och 6 §
(Som i RP)

6as
Forberedelser

(1 och 2 mom. som i RP)
Finansinspektionen kan meddela foreskrifter
om tilldmpningen av 1 mom.

2 kap.

Bildande av fastighetsfonder samt deras verk-
samhet

7och8§
(Som i RP)

9§
Aktiekapital

(1 och 2 mom. som i RP)
Fastighetsfondens aktiekapital skall betalas in
i pengar pa fondens konto hos en sadan i Finland
etablerad inldningsbank som avses i kreditinsti-
tutslagen ( /(utesl.)) eller hos ett sddant ut-
landskt kreditinstituts filialkontor som avses i
lagen om utldndska kreditinstituts och finansiel-
la instituts verksamhet i Finland (1608/1993).
10—14 §
(Som i RP)

3 kap.

Fastighetsfondernas placeringsverksamhet

15§
(Som i RP)

Forslag till beslut

4 kap.
Virdering av fastighetsfondernas tillgangar

16—18 §
(Som i RP)

5 kap.
Fastighetsfondernas informationsskyldighet

19, 20, 22 och 23 §
(Som i RP)

6 kap.
Sirskilda bestammelser
26§
Fastighetsfondsforseelse

(Som i RP. Utskottets d@ndringsforslag paverkar
inte den svenska texten.)

328
(Utesl.)

Ikrafttrddandebestimmelse (Ny)

(1 och 2 mom. som 1 och 2 mom. i 32 § i RP)

En delarsrapport och drsberdttelse enligt
denna lag skall forsta gdangen upprdttas senast
for den rdakenskapsperiod som borjar den 1 janu-
ari 2007 eller ddrefter.

Ett kommanditbolag som bedriver verksam-
het enligt denna lag skall uppfylla lagens krite-
rier inom sex manader fran lagens ikrafttrddan-
de. (Nytt)




Forslag till beslut

2.
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Lag

om indring av lagen om placeringsfonder

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen av den 29 januari 1999 om placeringsfonder (48/1999) 2 § 1 punkten, 27 § 1 och
2 mom., 42 § 3 mom., 43 § 2 mom., 45 § 3 mom., 47 § 1 mom., 48 § 1 mom., 49 §, 51 §, 53 § 2 mom.,
74 § 1 mom., 91 §, 117 § 3 mom., 125 § 3 mom. samt 126 § 1 mom.,

av dem 2 § 1 punkten, 27 § 1 och 2 mom., 43 § 2 mom., 45 § 3 mom. 51 §, 53 § 2 mom., 74 §
1 mom., 117 § 3 mom. och 125 § 3 mom. sadana de lyder i lag 224/2004, samt

fogas till 2 §, sadan den lyder delvis cindrad i nimnda lag 224/2004, en ny 13 a punkt, till 29 §, sd-
dan den lyder i sistndmnda lag, ett nytt 2 mom. och till 88 §, sadan den lyder i sistndmnda lag, ett

nytt 3 mom., som foljer:

2,27,29,42,43, 45,47 och 48 §
(Som i RP)

49 §

Pa yrkande av fondandelsidgare skall fondbo-
laget 16sa in andelar i en placeringsfond som bo-
laget forvaltar, si som nidrmare bestims i place-
ringsfondens stadgar. En fondandel skall 16sas in
omedelbart med placeringsfondens tillgangar,
till det virde som den enligt 48 § berdknas ha pa
inlosningsdagen. Inlosen skall ske i den ordning
fondandelsdgarna har framstillt yrkanden om sa-
ken. Om ett andelsbevis har utfirdats dver en
fondandel &r en forutsittning for inlosen att be-
viset overlamnas till fondbolaget. Med avvikel-
se fran det som foreskrivs ovan skall fondbola-
get pa yrkande av en andelségare i en specialpla-
ceringsfond som investerar sina tillgangar hu-
vudsakligen i fastigheter och fastighetsvirde-

papper losa in dennes fondandel enligt vad som
ndarmare framgar av stadgarna, sa att inlosen sker
inom sex manader efter yrkandet och sd att inlo-
sen och teckningar i en sadan placeringsfond far
goras med sex manaders intervaller.

(2 mom. som i RP)

51, 53,74, 88,91, 117, 125 och 126 §
(Som i RP)

(I—3 mom. som i RP)

En specialplaceringsfond som investerar sina
tillgdngar huvudsakligen i fastigheter och fastig-
hetsviardepapper skall i enlighet med lagen om
placeringsfonder forsta gangen uppritta (utesl.)
halvarsrapport, kvartalsrapport och arsberittel-
se senast for den rikenskapsperiod som borjar
den [ januari 2007 eller direfter.

Utskottets forslag till uttalande

Riksdagen forutsdtter att regeringen
vidtar dtgdrder for att undanrdja de

skattemdssiga hindren for fastighets-
fonder i form av aktiebolag for att tryg-
ga fondernas konkurrenskapacitet.
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Helsingfors den 23 januari 2007

I den avgorande behandlingen deltog

ordf. Jouko Skinnari /sd

vordf. Jari Leppa /cent

medl. Arto Bryggare /sd
Sari Essayah /kd (delvis)
Esko Kiviranta /cent
Martti Korhonen /vinst

Miapetra Kumpula-Natri /sd ers.

Seppo Lahtela /saml

Sekreterare var

utskottsrdd Tuula Kulovesi.

Sirpa Paatero /sd

Klaus Pentti /cent

Antti Rantakangas /cent
Martin Saarikangas /saml
Juhani Sjoblom /saml
Oras Tynkkynen /grona
Roger Jansson /sv

Iivo Polvi /vinst.
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