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Pankkivaliokunnan mietintd n:o 5 hallituksen esityk-
sestd sijoitustahastolaiksi seki laeiksi eriiden siihen liittyvien lakien

muuttamisesta

Eduskunta on ldhettinyt 11 piivini joulukuu-
ta 1986 pankkivaliokuntaan valmistelevasti kisi-
teltdviksi hallituksen esityksen n:o 238 sijoitusra-
hastolaiksi sekd laeiksi eriiden siithen liittyvien
lakien muuttamisesta.

Valiokunta on pyytinyt esityksestd valtiova-
rainvaliokunnan lausunnon, joka on timin mie-
tinnén liitteend.

Valiokunta on kisitellyt timin asian yhteydes-
si eduskunnan 7 piivini joulukuuta 1983 pank-
kivaliokuntaan lihettimin ed. Mattilan ym. laki-
aloitteen n:o 182/1983 vp. sijoitusyhtidlaiksi ja
erdiksi sithen liittyviksi laeiksi sekd eduskunnan
17 piivind kesikuuta 1983 pankkivaliokuntaan
lihettimin ed. Jaatisen ym. toivomusaloitteen
n:o 498/1983 vp. sijoitusyhtidlainsiidinnon ai-
kaansaamisesta.

Asian johdosta valiokunnassa ovat olleet kuul-
tavina hallitusneuvos Pekka Laajanen ja vanhem-
pi hallitussihteeri Olli Paaja valtiovarainministe-
ridstd, ylijohtaja Jussi Linnamo pankkitarkastusvi-
rastosta, paijohtaja Martti Endjdrvi ja osastopiil-
likké Oscar Wilder patentti- ja rekisterihallituk-
sesta, kauppatieteen tohtoti Timo Airaksinen
Elinkeinoelimin Tutkimuslaitoksesta, toimitus-
johtaja Pertti Kukkonen Pellervon taloudellisesta
tutkimuslaitoksesta, esimies Pekka Korpinen
Tyovien taloudellisesta tutkimuslaitoksesta, osas-
topiillikké Erkki Kontkanen Suomen Pankkiyh-
distyksestd, apulaisjohtaja  Tuomas Hinttula
Osuuspankkien Keskusliitosta, toimitusjohtaja
Kalevi Kauniskangas Suomen Sidstdpankkiliitos-
ta, johtaja Pauli Heinild Postipankista, varatoimi-
tusjohtaja Simo Kirivi Kansallis-Osake-Pankis-
ta, johtaja Christer Ekman Suomen Yhdyspankis-
ta, toimitusjohtaja Matti Mienpid Helsingin Ar-
vopaperipdrssisti, puheenjohtaja Jarmo Leppinie-
mi Osakesdistidjien Keskusliitosta, osastopaillik-
ko6 Henrik Riihid Teollisuuden Keskusliitosta,
toimitusjohtaja Tapio Vasara Pienteollisuuden
Keskusliitosta, johtaja Pekka Lahikainen Vakuu-
tusyhtididen Keskusliitosta, talouspoliittinen sih-
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teeri Antero Tuominen Suomen Ammartiliitto-
jen Keskusjirjestostd ja osastonjohtaja Iikko B.
Voipio Toimihenkils- ja Virkamiesjirjestdjen
Keskusliitosta. Lisiksi Akavalle ja Suomen Tek-
nisten Toimihenkildjirjestdjen Keskusliitolle va-
rattiin tilaisuus tulla kuulluksi.

Hallituksen esityksen piiasiallinen
sisiltd

Hallituksen esityksen mukaan sijoitusrahastolla
tarkoitetaan pidasiallisesti osakkeista ja muista
arvopapereista koostuvaa rahastoa, jonka omista-
vat sithen sijoittaneet henkilt ja yhteisot.

Sijoitusrahastotoimintaa saa harjoittaa vain ra-
hastoyhtié, joka on saanut valtiovarainministe-
rioled toimiluvan. Rahastoyhtislle, jonka perus-
taminen ei ole yleisen edun vastainen, on annet-
tava toimilupa. Rahastoyhtién osakepidoman on
oltava vihintiin miljoona markkaa ja aina vihin-
tidn yksi prosentti rahastoyhtion hallinnassa ole-
vien sijoitusrahastojen yhteenlasketusta pdiomas-
ta.

Rahastoyhtién hallituksessa on oltava vihin-
tddn kuusi jisentd, joista rahasto-osuuden omis-
tajat valitsevat vihintdin kolmanneksen. Rahas-
toyhtid edustaa omissa nimissdin rahasto-osuu-
den omistajia ja toimii niiden puolesta sijoitusra-
hastoa koskevissa asioissa sekd kiyttdid sijoitusra-
hastossa olevaan omaisuuteen liittyvid oikeuksia.

Rahastoyhti6 voi perustaa yhden tal useamman
sijoitusrahaston. Jokaisella sijoitusrahastolla on
oltava siinnét, jotka vahvistaa pankkitarkastusvi-
rasto. Sijoitusrahasto on ilmoitettava merkitti-
viksi pankkitarkastusvirastossa pidettivdin stjot-
tusrahastorekisteriin.  Rahastoyhtién toimintaa
valvoo pankkitarkastusvirasto.

Sijoitusrahasto ei ole oikeushenkild, eiki se voi
toimia itseniisesti, vaan sen hallintoa ja toimin-
taa hoitaa rahastoyhti6. Sijoitusrahastoon kuulu-
va omaisuus on pidettivi erilliin rahastoyhtion



2 1986 vp. — PaVM n:0 5 — Esitys n:o 238

omaisuudesta. Rahastoon kuuluvaa omaisuutta ei
saa ulosmitata rahastoyhtién velasta lukuun otta-
matta sellaista velkaa, joka on otettu sijoitusra-
hastotoimintaa varten pankkitarkastusviraston lu-
valla. Rahasto-osuuden omistajat civit myoskdin
vastaa henkilokohtaisesti sijoitusrahastoa koske-
vista velvoitteista.

Sijoitusrahastoon vatoja sijoittaneella on oikeus
rahasto-osuuteen. Rahasto-osuuksien on oltava
kesken#in samansuuruiset, ja niiden on tuotetta-
va yhtildiset oikeudet rahastossa olevaan omai-
suuteen. Rahasto-osuuden arvo on sijoitusrahas-
ton arvo jaettuna liikkkeelld olevien rahasto-
osuuksien lukumdirilli. Rahasto-osuuksien arvo
on laskettava kunakin arkipdivini. Sijoitusrahas-
toon kuuluville arvopapereille miiritdin arvo
niiden markkina-arvojen mukaan.

Paisiinnén mukaan sijoitusrahaston viimeksi
kuluneelta tilikaudelta vahvistetun taseen mukai-
sen voiton ja rahaston muun vapaan pidoman
yhteismiiristd vihennettyni taseen osoittamalla
tappiolla on enemmin kuin puolet jaettava ra-
hasto-osuuden omistajille.

Rahasto-osuuden omistajien yhteisesti piitet-
tdvit asiat ratkaistaan rahasto-osuuden omistajien
kokouksessa. Lakiehdotuksen mukaan kokoukses-
sa kiisiteltdvid asioita ovat rahasto-osuuden omis-
tajien edustajien valitseminen rahastoyhtién hal-
litukseen ja rahasto-osuuden omistajia edustavan
tilintarkastajan valitseminen sekd rahasto-osuu-
den omistajia yhteisesti kohdanneesta vahingosta
johtuvan korvausvaatimuksen esittiminen ja kan-
teen nostaminen.

Lukuun ottamatta perhe- ja perintdoikeudelli-
sia saantoja ulkomaalainen tai ulkomainen yhtei-
s0 taikka niin sanottu vaarallinen suomalainen
yhteist ei saa omistaa sijoitusrahaston rahasto-
osuuksia.

Rahastoyhtion on pidettivi rekisterid kaikista
rahasto-osuuksista. Rekisteri on pidettdvi rahas-
toyhti6ssi jokaisen nihtivini.

Sijoitusrahaston varat on sijoitettava lakiehdo-
tuksen 36 §:ssi sdddettyihin kohteisiin. Helsingin
Arvopaperiporssissi  noteerattuihin  kotimaisiin
arvopapereihin  voidaan sijoittaa rajoituksetta.
Muihin luotettavalla tavalla noteerattuihin koti-
maisiin arvopapereihin saadaan sijoittaa enintiin
20 prosenttia sijoitustahaston arvosta, mikili no-
teeraus on tapahtunut julkisilla ja siddnnéllisesti
toimivilla markkinoilla. Muihin kuin edelld mai-
nitulla tavalla noteerattuihin kotimaisiin arvopa-
pereihin saadaan sijoittaa enintdin viisi prosent-
tia sijoitusrahaston atvosta. Ulkomaisiin arvopa-

pereihin saadaan sijoittaa yhteensi enintdin 20
prosenttia ja saataviin kotimaisilta pankeilta
enintiin 15 prosenttia sijoitusrahaston arvosta.
Maksuvalmiuden turvaamisekst vaadittaessa mak-
settavien saatavien miird kotimaisilta pankeilta
on kuitenkin oltava vihintddn viisi prosenttia
rahaston arvosta.

Sijoitustahastojen vaikutusvallan rajoittamisek-
si ehdotetaan, etti rahastoyhtio saa sijoittaa sijoi-
tusrahaston varoja saman yhti6én osakkeisiin enin-
tisn 20 prosenttia koko yhtién osakepdiomasta ja
kaikkien osakkeiden tuottamasta dinimiiristd.
Toisaalta sijoitusten keskittymisen vilttimiseksi
ehdotetaan, etti saman antajan arvopaperethin
voidaan sijoittaa rahaston varoja enintiin kym-
menen prosenttia rahaston arvosta.

Sijoitustahastoon kuuluvat atvopapertit ja muut
varat on siilytettivid yhdessi tai useamassa siily-
tyspankissa. Siilytyspankin tehtivini on hoitaa
rahaston rahaliikennetti rahastoyhtién antamien
ohjeiden mukaan. Siilytyspankkina voi toimia
ainoastaan litkepankki, sidst6pankki, osuuspank-
ki tai Postipankki.

Lakiehdotuksessa on myos tilintarkastusta ja
tilinpidtostd sekd korvausvelvollisuutta koskevart
sidnnokset ja rangaistussidnnokset.

Lisiksi hallituksen esitykseen sisiltyy sijoitusra-
hastolain johdosta tehtivit muutokset erdisiin
muihin lakeihin.

Aloitteiden piiasiallinen sisiltd

Lakialoitteessa n:o 182/1983 vp. chdotetun
sijoitusyhtidlainsiidinnén tarkoituksena on pe-
rusedellytysten luominen sijoitusyhtididen toi-
minnalle. Ehdotus sijoitusyhtidlaiksi sdintelee
toisaalta sijoitusyhtién ja toisaalta sijoitusyhtiton
osakkaiden oikeudet ja velvollisuudet. Sijoitusyh-
tion tehtivi olisi hankkia varoja yleisoltd ja
sijoittaa nimi varat osakkeisiin, obligaatioihin tai
muihin arvopapereihin. Sijoitustoimintaa varten
tarvittavat varat sijoitusyhtio hankkisi laskemalla
liikkeeseen haltijaosakkeita, jotka myytdisiin ylei-
solle. Sijoitusyhtiv olisi velvollinen lunastamaan
osakkeet takaisin, jos haltijaosakas niin haluaa.
Osakesidstijit saisivat tuoton sijoittamilleen va-
roille joko sijoitusyhtién jakamana osinkona tai
osakkeittensa arvonnousuna.

Toivomusaloitteessa n:o 498/1983 vp. ehdote-
taan eduskunnan hyviksyttiviksi toivomus, ettd
hallitus ryhtyisi vilittémasti toimenpiteisiin sijoi-
tusyhtilainsiidinnon atkaansaamiseksi.
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Valickunnan kannanotot

Pankkivaliokunta on ottanut kiisittelyn pohjak-
si hallituksen esitykscen sisileyvit lakiehdotukset.

Valiokunta on muuttanut 36 §:n 1 momentin
3 kohtaa siten, etti muihin kuin Helsingin
Arvopaperip6rssissi tai muulla luotettavalla ta-
valla julkisilla ja sddnnéllisesti toimivilla markki-
noilla noteerattuihin kotimaisiin arvopapereihin
voidaan sijoittaa viiden prosentin sijasta enintdin
kymmenen prosenttia sijoitusrahaston arvosta.

Muutoksella pyritdin sithen, ettd sijoitusrahas-
tojen kautta kanavoituisi ehdotettua enemmin
riskirahoitusta etityisesti pieniin ja keskisuuriin
yrityksiin niiden pidfiomarakenteen parantamisek-
si.

Lakiehdotuksen 43 §:n mukaan rahastoyhtion
yhtidkokouksen valitsemien tilintarkastajien li-
siksi vihintdin yhden dlintarkastajan ja hinen
varamiehensi on oltava rahasto-osuuden omista-

jien valitsema. Pykilin yksityiskohtaisissa perus-

teluissa mainitaan, etti rahasto-osuuden omista-
jat ovat oikeutettuja mutta eivit velvollisia valit-
semaan oman tilintarkastajansa. Valiokunta oi-
kaisee yksityiskohtaiset perustelut tiltd osin laki-
tekstin mukaiseksi.

Tiéssid yhteydessd valiokunta vield huomauttaa,

1.

ettdi 36 §:nkidn perustelut eivit kaikilta osin
vastaa lakitekstid.

Valiokunta suhtautuu myonteisesti vapaach-
toista yhteissijoitustoimintaa harjoittavan kerhon
pienimuotoiseen sijoitustoimintaan. Valiokunta
pitdd titkednd, ettd hallitus selvieedd tdllatsten
kerhojen toimintaedellytykset.

Valtiovarainvaliokunnan lausuntoon viitaten
pankkivaliokunta edellytedd hallituksen saattavan
sijoitusrahastolain voimaan siten, etti sijoitusra-
hastotoimintaan ja -sddstimiseen liittyvit verolait
voidaan saattaa voimaan samanaikaisesti sijoitus-
rahastolain kanssa. Lisiksi valiokunta edellyttii,
ettd sijoitusrahastotoiminnan kustannuskehitysti
ja kilpailukykyd muihin sijoitusmuotothin verrat-
tuna tarkoin seurataan ja ettd tarvittaessa ryhdy-
tddn toimenpiteisiin havaittujen epikohtien kot-
jaamiseksi.

Valiokunta pitdd hallituksen esitystid tarkoituk-
senmukaisena ja esittdi,

ettd hallituksen esitykseen  sisiltyvit
toinen, tkolmas, mneljis, wvii-
des, kuudes ja seitsemdis lakieh-
dotus hyviksyttiisitn muuttamattomina
ja

etti ensimmiinen lakiehdotus hy-
viksyttdisiin niin kunluvana:

Sijoitusrahastolaki

Eduskunnan piitoksen mukaisesti siidetdin:

1 luku

Yleiset siinnoékset

1—6 §
(Kuten hallituksen esityksessi)

2 luku

Rahastoyhtién perustaminen

7—11 §
(Kuten hallituksen esityksessi)

3 luku
Rahastoyhtién hallinto

1215 §
(Kuten hallituksen esityksessi)

4 luku
Sijoitusrahasto

16—33 §
(Kuten hallituksen esityksessi)

5 luku

Rahastoyhtion sijoitustoiminta

34 ja 35§
(Kuten hallituksen esttyksessi)

36 §
Sijoitusrahaston varat on sijoitettava vilitts-
mistt seuraaviin kohteisiin:
(1 ja 2 kohta kuten hallituksen esityksessi)
3) muihin kuin 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuihin
kotimaisiin arvopapereihin, yhteensi enintdin
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miiri, joka vastaa 10 prosenttia stjoitusrahaston
arvosta;

(4—6 kohta kuten hallituksen esityksessi)

(2 mom. kuten hallituksen esityksessi)

37—39 §
(Kuten hallituksen esityksessi)

6 luku
Siilytyspankki

40—42 §
(Kuten hallituksen esityksessa)

7 luku
Tilintarkastus ja tilinpditos
43—50 §
(Kuten hallicuksen esttyksessi)

Lisiksi valiokunta ehdottaa,

etti lakialoitteeseen n:o 182/1983 vp.
sisdltyvit lakiehdotukset hylittiisiin.

Helsingissd 4 péivini helmikuuta 1987
Asian ratkaisevaan kisittelyyn valiokunnassa

ovat ottaneet osaa puheenjohtaja Knuuttila, jise-
net Junnila (osittain), Jyrkild, Maijala, Norrback,

8 luku

Sijoitustahastotoiminnan luovuttaminen ja
lopettaminen

51—56 §
Kuten hallituksen esityksessi)

9 luku

Eriniiset sidinnokset

57—73 §
Kuten hallituksen esityksessi)

Edelleen valiokunta ehdottaa,

ettd totvomusaloite n.o 498/1983 vp.
bylittiisiin.

Pohto ja Séderstrom sekd varajisenet Aaltio,
A.-L. Jokinen (osittain) ja Saari.

Vastalause

Hallituksen esitys  sijoitusrahastolaiksi (n:o
238) on johdonmukainen seuraus hallituksen
harjoittamasta politiikasta sallia maassamme val-
tava keinottelu. Timd hallituksen esitys on yksi
lisdaskel siithen suuntaan, jossa keinottelijoita
suositaan erilaisella lainsdddidnnolld.  Viimeksi
hallitus esitti eduskunnan hyviksyteiviksi osak-
keiden verotusarvojen alentamisen 80 prosenttiin
timin saman politiikan osana.

Suomeen on patissa vuodessa syntynyt laajat
harmaan rahan markkinat, jossa tilli hetkelld
eriiden tietojen mukaan kiertdd yli 30 miljardia
markkaa. Timid summa on lihes kymmenen
prosenttia maamme vuotuisesta bruttokansan-
tuotteesta.

Lisiksi osakemarkkinat ovat rijihdysmiisesti
kasvaneet. 1980-luvulla pérssin vuosivaihto on
23-kertaistunut. Viimesyksyinen hallituksen esi-
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—

tys omaisuustulovihennyksen  korottamisesta
5 200 markkaan suosii keinottelua. Hallitus on
my6s sallinut 3 500 miljoonan markan pidfioma-
viennin ulkomaille, misti osa vieddin ulos kei-
nottelutarkoituksessa.

Kaiken timin toteamisen jilkeen on kisitti-
midntd, ettd hallitus edelleen haluaa suosia
keinottelijoita. Valtaosa Suomen kansasta ei tar-
vitse sijoitusrahastoja. He kidyttivit rahansa ruo-
kaan, asumiseen ja muuhun tavalliseen elimiin
liittyvaan kulutukseen. Se pieni miird, joka jid
osalle titi kansan valtaosaa, on talletettu pankki-
tileille. Hallituksen esityksen tarkoituksena on
pienelle hyvituloiselle vihemmistélle luoda jir-
jestelmd. Samalla timi jirjestelmd voi aiheuttaa

Helsingissi 4 piivini helmikuuta 1987

tehokkaan markkinoinnin kautta, ettid hyviuskoi-
set kansalaiset sijoittavat rahastoihin varoja, joi-
den kohtaloon tillaisessa toiminnassa aina liittyy
tiskejd, ja rahojen menettimisen mahdollisuus.

Demokraattisen Vaihtoehdon eduskuntaryhmi
katsoo, ettei keinottelutaloutta maassamme tule
sallia ja ettei villaisia lakeja tulisi hyviksyi, joilla
keinottelun mahdollisuuksia edelleen laajenne-
taan.

Edelld olevan perusteella ja viitaten mybs ed.
Rosnellin ym. valtiovarainvaliokunnan lausun-
toon jattdmidn eridvidn mielipiteeseen, esitin,

etti  hallituksen esitykseen  sisiltyvit
karkki lakiehdotukser hylittiisiin.

Sten Soéderstrém
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EDUSKUNNAN
VALTIOVARAINVALIOKUNTA

Helsingissi
27 pdivind tammikuuta 1987
Lausunto n:o 5

Lite

Pankkivaliokunnalle

Pankkivaliokunta on 8 piivini tammikuuta
1987 pdivityssd kirjelmissi pyytinyt valtiovarain-
valiokunnalta lausunnon hallituksen esityksestd
n:o 238 sijoitusrahastolaikst seki laeiksi erdiden
sithen liittyvien lakien muuttamisesta.

Valtiovarainvaliokunta on kisitellyt asiaa li-
hinni siltd osin kuin lakiehdotuksilla on elinkei-
nopoliittisia vaikutuksia tai kysymykseen tulevat
hallituksen esitykseen sisiltyvien lakiehdotusten
atheuttamat muutokset verolainsiidintoon.

Lakiehdotuksen 37 §:n mukaan rahastoyhtié
saa sijoittaa hallinnassaan olevien sijoitusrahasto-
jen varoja saman osakeyhtién osakkeisiin enin-
tidin 20 prosenttia osakeyhtidn koko osakepii-
omasta ja kaikkien osakkeiden tuottamasta didni-
miiristd. Toisaalta sijoitusrahaston varoja saa
sijoittaa saman antajan arvopapercihin yhteensi
enintdin kymmenen prosenttia sijoitusrahaston
arvosta. Lakiehdotuksen 14 §:n mukaan sijoitus-
rahastoon kuuluvien osakkeiden tuottaman ini-
oikeuden kiyttdmisestd pddttdvit rahasto-osuu-
den omistajien valitsemat rahastoyhtion hallicuk-
sen jisenet hallituksen kokouksessa enemmists-
piaitokselld.

Valiokunta, joka on tarkastellut asiaa lihinni
elinkeinopoliittisen piitoksenteon kannalta, pi-
vid tirkeini seurata, milld tavalla sijoitusrahas-
toon kuuluvien osakkeiden tuottamaa 4inioi-
keutta kiytetdin. Mikili dinioikeuden kiyton
havaitaan johtavan haitallisiin viiristymiin pdi-
toksenteossa, niiden ehkiisemisekst on ryhdytea-
v tarpeellisiin toimenpiteisiin.

Lissiksi valiokunta pitdd tirkeind seurata, saa-
vatko pienen ja keskisuuren teollisuuden yrityk-
set sijoitusrahastojen kautta kaipaamaansa riski-
pidomaa, kuten lakichdotuksen erddni tavoittee-
na on.

Hallituksen esityksen perusteluiden mukaan
on sijoitustahaston kautta tapahtuva arvopaperi-
sidstiminen tarkoitus saattaa verotuksellisesti sa-
maan asemaan kuin suora arvopaperisiistimi-
nen. Yhtiliisen verotuskohtelun toteuttaminen

edellyttii useiden verolakien muuttamista. Halli-
tus on katsonut, etti on tarkoituksenmukaista,
ettel kyseisten verolakien muuttamisesta anneta
esitystd kisiteltidvind olevan hallituksen esityksen
yhteydessi, vaan vasta sen jilkeen, kun sijoitusra-
hastolainsdddinndn  voimaantuloajankohta on
eduskuntakisittelyn yhteydessi varmistunut.
Sijoitusrahaston kautta tapahtuvan arvopapeti-
sddstimisen saattaminen verotuksellisesti samaan
asemaan kuin tavallinen osakesiistiminen edel-
lytedd hallituksen esityksen perusteluiden mu-
kaan kiytinndssi sitd, ettd rahasto-osuuden
omistajan rahastosta saama voitto-osuus olisi hi-
nen veronalaista tuloaan samalla tavoin kuin
osinko on osakkeenomistajan tuloa. Voitto-osuus
otkeuttaisi niin ikdin tulo- ja varallisuusverolain
32 a §:ssi tarkoitettuun omaisuustulovihennyk-
seen. Rahasto-osuus olisi omistajan veronalaisia
varoja. Rahasto-osuuden luovutusvoittoja verotet-
taisiin samojen sddnngsten mukaan kuin osakkei-
den luovutusvoittoja. Rahasto-osuuden myynnis-
td tulisi niin ikd4dn suorittaa leimaveroa samalla
tavoin kuin osakkeiden myynnistd. Sijoitusrahas-
toa ei verotettaisi niistd tuloista ja varoista, joista
edelli esitetyn mukaisesti verotetaan rahasto-
osuuden omistajia. Hallituksen esityksen perus-
teluissa katsotaan, ettd koska sijoitusrahastojen
tuloverojen tuotto todennikoisesti olisi kiytin-
nossi olematon tai sangen vihdinen ja kun
stjoitusrahastotoiminta lisiksi olisi tarkassa viran-
omaisvalvonnassa, olisi tarkoituksenmukaisinta
vapauttaa sijoitusrahastot kokonaan verotuksesta.
Sijoitustahastoon sen toiminnan turvaamiseksi
jitetysti jakamattomasta voitosta verotettaisiin
rahaston osakkaita samalla tavoin kuin osakeyh-
ti66n jitetystd tillaisesta voitosta eli rahasto-
osuuden mahdollisen myynnin yhteydessi.
Hallituksen esitykseen sisiltyy liitteend edelld
selostettuja muutoksia tarkoittavat lakiluonnok-
set. Valtiovarainvaliokunta pitdi sindnsi viledd-
mittdmind, etti ehdotuksen liitteeni olevien
kaltaiset lait siddetdin tuleviksi voimaan saman-
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aikaisesti  sijoitusrahastolainsiddinndn  kanssa.
Valtiovarainvaliokunta ei kuitenkaan katso voi-
vansa tdssi vaiheessa antaa yksityiskohtaista ja
tarkkaa lausuntoa itse luonnostelluista lakiehdo-
tuksista. Lakiehdotusten yksityiskohtainen sisaltd
onkin kisiteltivi erikseen asiaa koskevan halli-
tuksen esityksen pohjalta.

Asian ratkaisevaan kisittelyyn valiokunnassa
ovat ottaneet osaa puheenjohtaja Salolainen ja
jasenet Joutsenlahti, Koskenniemi, Linna, Malm,
Poutanen, Rosnell, Rénnholm, Surakka, Tenhii-

Valiokunta pyydettyni lausuntonaan kunnioit-
taen esittdd,

ettd pankkivaliokunia ottaisi edelli esi-
tetyn huomioon laatiessaan mietintod kisi-
teltiving olevasta hallituksen esityksesti.

14, Tikka ja Vainio sekd varajdsenet Hietala,
Jokela, Jirvenpid, Lahti-Nuuttila, Manninen,
Rusanen, Sasi, Savolainen ja Vepsilidinen.

Eriivid mielipide

Stjoitusrahastolaki liittyy yhteni osatekijini
keinottelutalouteen. Hallituksen esityksen tarkoi-
tuksena on jirjestelli niiden ihmisten asioita,
jotka ansaitsevat sijoittamalla rahaa. Tarkoitukse-
na on kehittdd arvopaperi- ja sijoitusmarkkinoita.
Edun keriisivit ne, joilla on sijoitettavaa. Voittoa
kerdisivit myos sijoitusrahaston varoja hoitavat
rahoitusyhtiot eli piddasiassa pankit. Hallituksen
esitys ei takaisi sijoitusrahastoon sijoittaville pien-
sddstijille sananvaltaa rahojen sijoittamisen oh-
jaamisessa. Pidtosvalta rahamarkkinoilla siilyisi
edelleen pankeilla.

Lakia perustellaan silld, ettd saataisiin uutea
rahaa tuotannollisen toiminnan edistimiseen ja
siten tydllisyyden parantamiseen. Ei kuitenkaan
ole voitu esittdd mitddn perusteita sille, ettd
sijoitusrahaston kautta tulisi esimerkiksi tydllisyy-
den edistimiseen uutta rahaa. Kyseessi on vain
rahan pydrittdmisen uudet pelisidnnot.

Lakiesitystd perustellaan myds silld, ettd sijoi-
tusrahaston varoja voitaisiin ohjata pien- ja keski-
suureen teollisuuteen. Toisazlta halutaan vihen-
tid sijoittajan riskejd, joten sijoitustahaston varo-
ja tuskin ohjattaisiin yrityksiin, joiden voiton
tuotto on epivarmaa ja jotka kamppailevat suu-
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rissa rahoitusvaikeuksissa. Laissa onkin selked ra-
joitus, miten paljon varoja voidaan ohjata ei
porssissd  tal vastaavalla tavalla noteerattuihin
kohteisiin. On melko varmaa, etti pienet rahoi-
tusvaikeuksissa kamppailevat yritykset eivit tistd
laista hyotyisi.

Hallituksen esityksen perustelujen mukaan on
tatkoitus saada sijoitusrahaston kautta tapahtuva
arvopaperisidstiminen samaan asemaan kuin
muukin osakesddstiminen. Kun mielestimme
yleensi osakkeista saatavan voiton tulisi olla vero-
tettavaa tuloa, olisi myds sijoitusrahastolain kan-
nalta ostettavien osakkeiden voitot saatava veron-
alaiseksi.

Lisiksi on syytd todeta, ettd hallicuksen esityk-
sen mukaan sijoitusrahastoon voitaisiin jittid
puolet voitoista jakamatta, minkid osuuden sijoi-
tusrahastoon sijoittaja saisi myydessiin osuuk-
staan. Timi tulo olisi myyntivoiton verotuksen
alaista. Kun myyntivoiton verotus on kovin lie-
vid, jdisi tdssd lakiin porsaan mentivi veroreiki.

Edelli olevaan viitaten olemme sitd mielti,

ettd hallituksen esitys sijoitusrahasto-
latksi olisi hylittiva.

Niilo Koskenniemi






