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1. JOHDANTO

1.1 Yleisti

Verosta vapautettujen rahoituspalvelujen vanhentuneet méadritelmét ovat johtaneet sii-
hen, ettd Euroopan unionin jésenvaltiot ovat tulkinneet ja soveltaneet niitd epdjohdon-
mukaisesti. Yksinkertaisimmillaan lueteltuna verottomia rahoituspalveluita ovat arvon-
lisdverolain (30.12.1993/1501) 42 §:n mukaan maksuliike, valuutanvaihto, arvopaperi-
kauppa, takaustoiminta, luotonantajan harjoittama luoton hallinta, luotonanto ja muu
rahoituksen jirjestiminen seké takaisin maksettavien varojen hankinta yleisoltd ja muu

varainhankinta.'

Rahoituspalvelujen arvonlisdverotuksen on sanottu tuottavan merkittdvid vaikeuksia
muun muassa veron laskentapohjan maarittdmisen vuoksi. On myds todettu, ettd se olisi
kansainvélisestikin ongelmallista, silldi muissa Euroopan maissa ndmid palvelut ovat

yleisesti vapautettu verosta.”

Rahoitusalalla on erityinen rooli siind, missd se edistdd merkittdvasti kasvua, kilpailu-
kykyé ja tyollisyyttd. Se voi tayttdd namé tehtdvinsd ainoastaan tasapuolisten kilpailu-
olosuhteiden vallitessa sisdmarkkinoilla. Siten on tarpeellista luoda puitteet, joilla taa-
taan oikeusvarmuus rahoitustuotteiden sekd niiden hallinnoinnin ja markkinoinnin ar-
vonlisiverokohtelussa.’ Se, ettd rahoituspalvelut ovat kokonaan arvonlisédverosta vapau-
tettu, eikd esimerkiksi nollaverokannan alaisia, tarkoittaa sité, ettei nditd palveluja tar-
joavilla yrityksilld ole oikeutta vdhentdd ndiden palvelujen tuottamista varten hankittu-

jen hyodykkeiden arvonlisdveroa.

Arvonlisdverottomat rahoituspalvelut ovat olennaisesti osa sijoituspalveluja. Sijoitus-
palvelujen arvonlisdverotuksessa raja verottomien rahoituspalvelujen ja verollisten pal-
velujen vililld on osoittautunut erityisen hankalaksi ja tulkinnanvaraiseksi. Selkeiden
sddantdjen puuttuessa rahoituspalvelujen tuottajille aiheutuu ylimédrdisid kustannuksia

lahinnd selvitystyon takia. Aiempi sijoituspalveluyrityksistd annettu laki (580/1996)

' KOM (2007) 747.
> HE 88/1993. Yksityiskohtaiset perustelut 4. luku.
> KOM (2007) 747.



vuodelta 1996 korvattiin uudella samannimiselld, 1.11.2007 voimaantulleella lailla, mi-

ké taas tuottaa uusien médritelmien my®ti uusia tulkintavaikeuksia. *

Sijoituspalveluilla tarkoitetaan téssd yhteydessd sellaisia palveluita, joiden tarjoamiseen
vaaditaan sijoituspalveluyrityksistd annetun lain (26.10.2007/922) tai sijoitusrahastolain
(29.1.1999/48) mukainen Finanssivalvonnan myontdmé toimilupa. Sijoituspalvelua voi-
vat tarjota vain Arvopaperimarkkinalain (14.12.2012/746) 1 luvun 4 §:n 1 momentin 4
kohdassa tarkoitetut arvopaperinvilittdjit. Sellaisia ovat muun muassa SipalL 4 §:ssd

tarkoitetut sijoituspalveluyritykset.’

Ty6ssdni késittelen 1dhinnd arvopaperikauppaan ja sijoitusrahastotoimintaan liittyvid
arvonlisdverokysymyksid. Sijoituspalveluihin lukeutuu myos sijoituskullan myynti ja
vilitys, mutta sen arvonlisdverotukseen ei liity samanlaista problematiikkaa kuin arvo-
paperikauppaan ja sijoitusrahastotoimintaan, jonka vuoksi se on jitetty tyon ulkopuolel-
le. Luvussa 2 on esitelty arvonlisdverotuksen yleisid periaatteita ja soveltamisalaa seka
rahoituspalveluihin liittyvadd poikkeuksellista verovapautta. Tutkielman 3. luvussa tar-
kennetaan sijoituspalvelujen mééritelmii ja esitellddn sijoituspalveluyritysten rakennetta
sekd tehtdvid. Tarkastelussa néin ollen ovat pankkiiriliike, omaisuudenhoitoyhtid, inves-
tointipankki sekd sijoitusrahastoyhtid, jotka muodostavat tyypillisen alan konsernin.
Luku 4 muodostaa tutkielman ytimen, jossa sijoituspalvelujen arvonlisdverokysymyksid
lahestytddn sijoituspalveluyritysten toimintojen kautta. Ndkokulmaa on pyritty laajen-
tamaan esittelemélld Ruotsin oikeuskédytdnndssé esiintyneitd vastaavanlaisia tulkinnalli-
sia tilanteita liittyen sijoituspalvelujen arvonlisdverotukseen. 5 luku tarjoaa kokoavia

ndkokohtia kisiteltyihin aiheisiin.

1.2 Tutkimusongelma

Kuten jo edelld mainittu, arvonlisdverottomat rahoituspalvelut on mdiiritelty arvon-
lisdverolain 42 § ja 43 §:ssd. Veroton rahoituspalvelu on poikkeus laajapohjaisesta ar-
vonlisdverojarjestelmistd. Néin ollen luettelo verottomista rahoituspalveluista on tyh-

jentdva ja sen soveltamisalaa tulkitaan suppeasti, mikd tarkoittaa sitd, etti verotonta

* Aérild - Nyrhinen (2010) s.453.
> Karjalainen ym. (2005) s.33.



rahoituspalvelua tarjoavat yritykset ovat useimmiten verovelvollisia jostakin harjoitta-

mastaan toiminnasta.’

Kaésitteend vapautuksen kohteena oleva rahoituspalvelu on kuitenkin epétarkka. Vero-
tuksellisesti ongelmallisten palvelukokonaisuuksien myynnissd konsultoinnin, neuvon-
nan ja teknisen toteuttamisen korostuminen sekd verottoman toiminnan epdolennaisuus
kokonaisuuteen nihden ovat antaneet perusteita verottamiselle.” Peruspalvelut usein
muodostuvat useasta osasta, jotka liittyvat olennaisesti tai vihemmain olennaisesti pe-
ruspalvelun tuottamiseen. Lainsoveltajan ndkdkulmasta erityisen tulkinnallisiksi saatta-

vat tulla hoidon tai neuvonnan ja arvopaperinvilityksen erot.®

Euroopan yhteiséjen tuomioistuin on antanut tulkintaa helpottavan ratkaisun C-2/95
Sparekassernes datacenter. Tuomioistuimen ratkaisu ei suoraan anna viitteitd siithen,
mikd on verovapaata. Ratkaisu antaa kuitenkin yhtenidiset suuntaviivat kansalliselle tul-
kinnalle. Tulkinnan mukaan osan, joka liittyy verovapaaseen rahoituspalveluun, tulee
olla luonteeltaan erillinen, erityinen ja olennainen. Suomen yritysverotuksessa vallitseva
tulkintatapa myotiilee EU-tuomioistuimen tulkintatapaa, jossa painottuvat yritysvero-

jérjestelmén taloudellispainotteiset lihtokohdat.’

Suomen oikeuskdytdnnostd 10ytyy useita rahoituspalvelujen arvonlisdverotusta koskevia
tapauksia.'® Kun palvelu koostuu arvonlisiverotuksen nikokulmasta eri elementeists,
ratkaisuvaihtoehtoina pidetddn perinteisesti liittymisperiaatetta ja jakamisperiaatetta.
Kun palvelu kostuu useasta osasta, jonkin osan ollessa valttdmiton ja alisteinen loppu-
tuotteen kannalta, madrdytyy verotuskohtelu péédsuoritteen mukaan eli sovelletaan liit-
tymisperiaatetta. Jakamisperiaatetta sovelletaan taas silloin, kun hyddykkeet selvisti

eroavat toisistaan.

Arvonlisdverotuksessa sovelletaan padsidintdisesti neutraalisuuden periaatteen mukaista
vihennysoikeutta. Téstd johtuu, ettei yrityksen arvonlisdverollista tai palautukseen oi-

keuttavaa toimintaa saisi rasittaa piilevid, vihentamaittd jadnyt arvonlisdvero. Yritykselld

® Tuominen (1998) s.268.

7 Saukko (2005) s.246

¥ Linnakangas - Juanto (2008) s.111-112.
 Kontkanen (2003) s.432-435.

19 Tyote (1997) 5.553.



on oikeus vdhentdd kaikki verollista toimintaansa varten hankittujen hyddykkeiden os-

toihin siséltyva vero, ellei tdtd ole poikkeussdadnnokselld kielletty.

Erityistd epdvarmuutta syntyy siitd, kun talouden toimijat ulkoistavat toimintoja riippu-
mattomille tahoille tai yhdistdvit niitd toistensa kanssa. Vahennysti koskevat kysymyk-
set tulevat arvioitaviksi ainakin silloin, kun rahoitustoimenpiteiden yhteydessa on kay-
tetty juridisia tai muita verollisia asiantuntijapalveluja. Télldin on ratkaistava, onko kus-
tannus osa arvonlisdverollisen toiminnan yleiskuluja vai kohdistuuko kustannus arvon-
lisdverottomaan toimintaan.'' Niin ollen on tarpeellista tdsmentdd, mitkd toimet ovat
osa rahoituspalvelua ja muodostavat erillisen kokonaisuuden, ja milld on verosta vapau-
tetun palvelun erityinen ja olennainen luonne. Oikeudellinen ongelma muodostuu siité,

milloin toimet kuuluvat rahoituspalvelua koskevan vapautuksen soveltamisalaan.'

1.3 Metodi ja lihteet

Tutkielma pohjautuu oikeustilan perustelluille tulkinnoille. Tukeudutaan muun muassa
oikeuskirjallisuuteen, lainvalmisteluaineistoon, viranomaisohjeisiin, oikeustieteellisiin
julkaisuihin sekd oikeuskdytintoon. Tutkimus on ndin ollen luonteeltaan oikeusdog-
maattinen. Erityisesti pyritddn systematisoimaan oikeustapausten muodostamia raameja

tulkintakysymyksissa.

Vertailu naapurimaahamme Ruotsiin tuo mukaan oikeusvertailullisen ndkékulman. Di-
rektiiviperusta ja unioninoikeus ovat yhteinen arvonlisdverotuksen tulkintapohja sekéd
Suomessa ettd Ruotsissa. Ruotsi on myds valtiona monin tavoin hyvin samankaltainen
kuin Suomi, ja siksi on asianmukaista verrata juuri ndiden kahden maan arvonlisdvero-
saannoksid ja ennen kaikkea arvonlisdverotuskédytdnt6ja. Suomen ja Ruotsin arvon-
lisiveronormit vastaavat melko hyvin toisiaan, liittyen suurelta osin Euroopan unionin
normien ohjaavaan vaikutukseen. Usein Ruotsi toimii Suomelle esimerkkind lainvalmis-
teluissa. Jarjestelmien samankaltaisuudesta johtuen Ruotsia ei olekaan késitelty tutkiel-
man jokaisessa osiossa, vaan niissd missa silld on eniten merkitystd. Lahtokohtana on

tarkastella aihetta ensisijaisesti Suomen nakodkulmasta.

' Tyominen. (1998) s. 268.
12 KOM (2007) 747.



Sijoituspalvelujen arvonlisdverokysymyksien avaamiseen on tidssd kiytetty Euroopan
unionin tuomioistuimen ratkaisuja, korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisuja, keskusve-
rohallinnon ennakkoratkaisuja, hallituksen esityksid, komitean mietintdjd sekd asiantun-
tijakirjoituksia. Euroopan unionin asiakirjat ja julkaisut valottavat yhteiseen arvon-
lisdverojarjestelméddmme liittyvid olennaisia puutteita ja uudistustarpeita. Niistd kdy ilmi
merkittdvid ongelmakohtia. Ruotsalaisia ldhteitd on tdssd osiossa perusteltua kayttda
juuri siitd syystd, ettd Suomi ja Ruotsi ovat molemmat yhteisen arvonlisdverojirjestel-
man piirissd Euroopan unionissa ja arvonlisdverottoman rahoituspalvelun maéérittely
lahtee pohjimmiltaan arvonlisdverodirektiivien tulkinnasta. Unionin jisenmaana emme
luonnollisesti voi tulkita omaa kansallista lainsddddantddmme ottamatta huomioon pakot-
tavan yhteisosddnn0ston vastaavaa tulkintaa yhteisossid. Tdméa on perusteltua jo verotuk-

sen neutraliteetin kannalta yhteisétasolla."

Tutkielma painottuu ennen kaikkea tulkinnallisten arvonlisdverokysymysten jisentdmi-
seen ja niin ikdédn tulkintatapoihin ja ty6kaluihin, joilla sijoituspalvelujen arvonlisdvero-
tuskohtelua tulisi arvioida. Vallitsevasta oikeustilasta johtuu, etti sijoituspalvelujen ve-
rokohtelu muodostaa tulkinnallisia tilanteita. Tadméan valossa voidaan kohtuudella olet-
taa, ettd lainsdddanto tulee niiden osalta tulevaisuudessa selkiytyméén tai ainakin muut-
tumaan. Rahoituspalvelujen ja erityisesti sijoituspalvelujen arvonlisdverotuksen kehit-

tdmistarpeisiin tullaan kiinnittdmaan huomiota.

3 Alho (1998) s. 322.



2. ARVONLISAVEROTUS

2.1 Yleisti

Lahtokohtaisesti arvonlisdverolain 1 ja 2 §:n mukaan arvonlisdveroa suoritetaan Suo-
messa litketoiminnan muodossa tapahtuvasta tavaran ja palvelun myynnistd. Suomessa
tapahtuva tavaran maahantuonti seké tavaran yhteisbhankinta ovat myos arvonlisdverol-
lisia. Verovelvollinen arvonlisdverolain tarkoittamasta myynnisti on pddsddntoisesti
tavaran tai palvelun myyji. Hyodykkeiden myyjét perivit veron ostajilta ja tilittdvit sen
valtiolle. Arvonlisédvero on siten vilillinen vero, joka on tarkoitettu kuluttajien makset-

tavaksi.

Arvonlisdverolaissa on tavaran ja palvelun maaritelméat. Lain mukaan hyodyke on aina
joko tavara tai palvelu. Tavara on aineellinen esine sekd sdhkd, kaasu, 1amp0, kylmyys
ja muu niihin verrattava energiahyodyke. My0s kiinteisto katsotaan lainsdddéntotekni-
sistd syistd tavaraksi, vaikkakin kiinteiston luovutukset ovat padsadntoisesti verottomia.
Palvelulla tarkoitetaan siten kaikkea muuta kuin tavaraa, mitd voidaan myyda liiketoi-
minnan muodossa. Palvelu voi olla esimerkiksi tavaraan kohdistuva tydsuoritus, tarjoilu

tai velvollisuus sietd tiettyd tekoa tai tilaa.'*

Koska arvonlisdvero on kulutusvero, se tarkoittaa kansainvélisessd kaupassa sitéd, ettd
verotulot kertyvit padsdéntdisesti sithen valtioon, jossa lopullinen kulutus tapahtuu.
Euroopan Unionissa sovelletaan méaadrdnpddmaaperiaatetta, eli kulutusmaaperiaatetta.
Sen mukaan vero tilitetddn sithen Unionin jidsenvaltioon, johon tavara kuljetetaan eli
joka on tavaran midrdnpddmaa. Periaatetta sovelletaan pddsddntoisesti vain verovelvol-
listen yritysten véliseen kauppaan. Tdma tarkoittanee sité, ettd yhteisomyynti, eli myynti
toiseen jdsenvaltioon, on verotonta. Yhteisohankinta taas on verollista, eli kun verovel-

. . - 15
vollinen ostaa tavaraa toisesta yhteisdmaasta se maksaa oman maansa veron.

Suomen arvonliséverolaki soveltuu tilanteissa, joissa tavaran tai palvelun myynti, maa-
hantuonti tai yhteis6hankinta tapahtuu Suomessa. Se, milloin edelld mainitut toimet lain

mukaan tapahtuvat Suomessa, selvidd arvonlisdverolain myyntimaasdannoksista.

' Linnakangas ja Juanto (2008) s. 45.
15 A&rild - Nyrhinen (2008) s. 281.



Elinkeinonharjoittajalle luovutettu palvelu on myyty Suomessa, mikili se luovutetaan
ostajan tdélld sijaitsevaan kiinteddn toimipaikkaan. Jos palvelua ei luovuteta kiintedén

toimipaikkaan, se on myyty Suomessa, mikili ostajan kotipaikka on téalla.'®

Mikaili tavaroita ei myyntisopimuksen perusteella kuljeteta ostajalle, tavaran myynnin
katsotaan tapahtuvan Suomessa, jos tavara on tiilld kun se luovutetaan ostajalle. Osta-
jalle kuljetettava tavara on myyty Suomessa, jos tavara on tddlld myyjdn tai jonkun
muun aloittaessa kuljetuksen ostajan luokse. Tavara, joka kuljetetaan EU-valtiosta toi-
seen ja jonka myyjd asentaa tai kokoaa, on myyty AVL 63 §:n mukaan Suomessa, jos

asennus- tai kokoamisty6 suoritetaan tiilla.

Paasddntoisesti myynti on arvonlisdverollista ja poikkeuksellisesti arvonlisdverotonta.
Arvonlisdverolaissa on nimenomaiset sddnnokset myynneistd, jotka on vapautettu ar-
vonlisdverosta. Kuten edelld on mainittu, muun muassa rahoituspalvelut ovat arvon-

lisdverosta AVL:n 41 §:n mukaan vapautettu.

Arvonlisdverolain 161 §:n mukaan arvonlisdverollisen toiminnan harjoittajan tulee en-
nen toiminnan aloittamista tehdd maardmuotoinen perustamisilmoitus. Niin ollen vas-
taavasti toimija, joka ei katso olevansa arvonlisdverovelvollinen, ilmoittaa Y-
lomakkeessa sen toimialan, jonka perusteella toiminta jdi arvonlisdverotuksen ulkopuo-

lelle.

2.2 Arvonlisaverotuksen tavoitteet

Verotus voidaan yleisesti ndhdd yhteiskunnallisena velvollisuutena ja siltd voidaan
odottaa selkeyttd ja ennakoitavuutta. Korostetun lakisidonnaisuuden vaatimuksen mu-
kaan laista on ilmettdva verovelvollisuuden ja veron suuruuden perusteet sekd sddnnok-
set verovelvollisen oikeusturvasta. Verotukselle tuo oman piirteensd myds oikeusjérjes-
tyksen kansainvélistyminen vidhentden kansallista veropoliittista litkkumatilaa sekd

haastaen jdrjestelmit yhi tiukempaan kilpailuun.'’

' Palvelujen ulkomaankaupan arvonlisdverotus 1.1.2010 alkaen.

7 Hallberg (1998).



Arvonlisdverotus ldhtee periaatteellisesti litkkeelle veropohjan laajuuden kunnioittami-
sesta ja se tulee ymmartdad tirkedksi osaksi arvonlisdverotusta. Arvonlisdverotuksen

tavoitteet on voitu jakaa neljdédn eri osakokonaisuuteen:
1) valtion tulojen kasvattaminen (fiskaalinen tavoite)
2) hallinnollinen toteutettavuus (hallinnollinen tavoite)

3) talous-, sosiaali- ja muut yhteiskuntapoliittiset sekd oikeusvaltiolliset tavoitteet

(poliittiset ja oikeusvaltiolliset tavoitteet) ja

4) jarjestelmin tuotanto-, tukku- ja jakeluporrasta sekéd kulutusta rasittavien vaiku-

tusten vihentdminen ja tasapuolisuuteen pyrkiminen (neutraalisuustavoite)

Edelld mainitut tavoitteet ovat lahtokohtaisesti luonteeltaan sellaisia, ettei toinen tavoite

voi korvata toista tavoitetta. Kaikki ne yhdessa vaikuttavat arvonlisiverotukseen. '®

2.3 Arvonlisiaverotuksen neutraalisuus

Kiésite neutraalisuus esiintyy paljon nimenomaan arvonlisdverotuksen yhteydessd. Ve-
rojirjestelma ei saisi vadristid taloudellista padtoksentekoa johtaen resurssien epatarkoi-
tuksenmukaiseen kohdentumiseen ja tehokkuustappioihin. Ollakseen neutraali, verojar-
jestelmén et tulisi vaikuttaa kuluttajien valintoihin eikd yritysten liiketoiminnallisiin
paitoksiin, kuten esimerkiksi tuotantomenetelmid koskeviin paatoksiin. Arvonlisdvero-
jarjestelmdd edeltdnyt litkevaihtoverojérjestelmi ei ollut kilpailu- ja kulutusneutraali.
Liikevaihtoverotuksen kokonaisuudistuksen, eli arvonlisdverojirjestelmén, paitavoit-

teena olikin verojirjestelmén neutraalisuuden lisddminen."

Ruotsalainen professori Peter Melz on rajannut neutraliteettiin liittyvit ndkokulmat kah-
teen eri kategoriaan, jotka arvonlisdverotuksen muodostamisessa tulisi ottaa huomioon.
Ensimmiinen ndkokulma koskee kulutusneutraliteettia, eli kuluttajan valintoja siité,
mitd tavaroita ja palveluita kulutetaan, valintaa kotimaisen ja ulkomaisen tuotannon
vililld, valintaa vuokraamisen ja ostamisen vélilld, valintaa kdytetyn ja uuden vélilld

jne. Toiseksi tirkedksi neutraliteetin ndkdkulmaksi hin nimeéé tuotannon neutraliteetin,

18 Saukko (2005) s. 86.
' HE 88/1993 Yksityiskohtaiset perustelut.



jossa on kyse yritysmuotojen valinnoista, valinnoista tuotantovélineiden vuokraamisen
ja ostamisen vililld jne. Olennaista arvonlisdverotuksen periaatteelliselta kannalta siis

on, ettd verotus ei vaikuta edelld mainittuihin valintoihin.

Keskeinen eurooppaoikeudellinen ldhtokohta on, etteivit oikeudelliset erot jadsenmaiden
kesken toimisi kilpailuun ja sijoittumiseen vaikuttavina tekijoind. Jasenmaiden kansa-
laisten keskindinen neutraliteetti toteutuu vain siten, ettd kansalliseen lainsdadantoon
implementoitujen pakottavien yhteisosddnndsten tulkinta on kansallisella tasolla yh-

denmukaista.

Euroopan yhteison perustamissopimuksen II luvun sddnndsten mukaan jdsenvaltiot ei-
vit saa veroja ja maksuja midritessdin asettaa muiden jisenmaiden tuotteita epidedulli-
sempaan asemaan kuin kotimaisia. Euroopan komission mukaan unionin perustavoittei-
ta ovat sekd jasenvaltioiden sisdisen ettd niiden vilisen kaupan verotuksen tasapuolisuus

ja tasapuolisuuden sdilyttdminen kilpailukyvyn kannalta. *°

Teoreettiselta perusrakenteeltaan arvonlisdverojirjestelma on neutraali. Kaikkeen kulu-
tukseen kohdistuvana se ei vaikuta tavaroiden ja palvelujen suhteellisiin hintoihin ver-
rattuna tilanteeseen, jossa verotusta ei lainkaan olisi. Tavaroiden ja palvelujen tuotanto
ja jakelu on vapautettu tuotantopanoshankinnoista maksetusta verosta viahennysoikeu-

den avulla.”!

Arvonlisdverotusta leimaa erilaisten poliittisten ja yhteiskunnallisten seikkojen vahva
vaikutus, mistd johtuen arvonlisdverojirjestelmésséd ilmenevid neutraalisuusongelmia ei
voida selittdd fiskaalisuuteen tai hallinnollisuuteen liittyvilld seikoilla tai neutraalisuu-
della itsellddn. Poliittiset ja oikeusvaltiolliset tavoitteet muovaavat arvonlisdverotusta
itsessdan.”? Kiytinndssi arvonlisiverojirjestelmin teoreettisesta mallista joudutaan siis
tekemddn poikkeuksia. Veropohjan laajuudesta huolimatta tietyt toimialat on jatetty
verotuksen ulkopuolelle, joten vaihdantaketjussa saattaa olla toimittajia, joiden hintoi-

hin siséltyy piilevdd veroa. Myos vdhennysoikeuteen liittyy rajoituksia, jotka tekevit

20 Alho (1998) s. 322-323.
*! Linnakangas — Juanto (2008) s. 12.
22 Saukko (2005) s. 86
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siitd epatdydellisen. Arvonlisdverojirjestelméd kaytetidn myos hyddykkeiden keskindis-

ten hintojen sddntelyyn saatimalla erdille tuotteille muita alempi verokanta.*

Neutraalisuusperiaate liittyy térkedlld tavalla vilillisen veron luonteeseen, silld arvon-
lisdvero on tarkoitettu vyorytettdviksi kuluttajahintoihin. Teoreettisesti veron tulisi koi-
tua hyodykkeiden loppukéyttdjien maksettavaksi. VyOrytys toteutetaan siten, ettd veron
kertaantuminen pyritddn estdmididn vdhennysoikeuden avulla. Kédytdnnon elinkeinotoi-
minnassa tdméd tarkoittaa sitd, ettd verovelvollinen yritys saa vdhentdd liiketoimintaa
varten hankkimansa tuotantopanoksen hankintaan siséltyvan veron valtiolle tilitettdvaa
veroa laskiessaan. Vero ei ndin ollen kertaannu, mikéali kaikkiin liiketoimintaa varten

verollisina hankittuihin tuotantopanoksiin siséltyvit verot ovat vihennyskelpoisia.**

Kuten aiemmin jo kdynyt ilmi, kaikilla elinkeinonharjoittajilla ei ole vihennysoikeutta.
Néin on asian laita esimerkiksi sellaisella sijoituspalveluyritykselld, joka ei ole toimin-
nastaan arvonlisdverovelvollinen. Néin ollen, kun sen tuotantopanoksiin sisiltyy arvon-
lisdvero, koituu se kyseisenlaisen sijoituspalveluyrityksen maksettavaksi ja syntyy neut-
raalisuusongelma. Verotuksen neutraliteetin varmistamiseksi vapautukset olisi kytketté-
vd objektiivisten taloudellisten perusteiden pohjalta kyseisten palvelujen luonteeseen

eiki palveluja tarjoaviin henkildihin.”

24 Yhteinen arvonlisidverojirjestelma

2.4.1 Yleisti

Arvonlisdvero on yleinen kulutusvero, joka kohdistuu hyvin laajaan joukkoon hyodyk-
keitd. Se kuuluu fiskaalisten verojen kategoriaan, eli sen ensisijaisena tavoitteena on
verotulojen kerryttiminen.”® Hyvéin verojirjestelmiin voidaan kohdistaa sellainen vaa-
timus, ettd verotus on neutraalia silloin, kun sille ei ole asetettu nimenomaista ohjaavaa

tavoitetta.?” Niin on asian laita arvonlisiverotuksen kohdalla.

»A&rild — Nyrhinen (2010) s. 26-27.

* Linnakangas — Juanto (2008) s. 181.
2 KOM (2007) 747.

*0 Maatts (2007) s. 50.

¥ Tikka (1990) s. 49.
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Myo6s Ruotsissa arvonlisdverotuksen perimmaiseksi tarkoitukseksi on lausuttu valtion
verotulojen kerddminen. Arvonlisiverotuksella on suuri kansantaloudellinen merkitys.*®
Yleinen kulutusverotus on merkittdvé julkisen talouden rahoituksen ldhde. Euroopan
unionissa sen osuus kaikista verotuloista on noin kolmannes. EU:n sisdmarkkinaohjel-
man mukaisesti rajamuodollisuudet poistuivat jasenvaltioiden véliltd vuonna 1993 ja
samalla verotuksen harmonisointi sai alkunsa. Ehdottomana edellytyksend EU:n jise-
nyydelle oli sitoutuminen Euroopan unionin yhteiseen arvonlisidverojirjestelmééan. Yh-
teinen arvonlisdverojédrjestelmd mahdollistaa sen, ettd Suomen vientiteollisuus on vero-
tuksellisesti samassa kilpailuasetelmassa keskeisten kilpailijamaiden kanssa. Arvon-
lisdverojarjestelmd on toteutettu siten, ettd vienti on vapautettu verosta ja vero lisdtdén
hyodykkeeseen kulutusmaassa. Arvonlisdverotus tuottaa monenlaisia veropoliittisia
haasteita lainsddtdjélle. Yhteisen valuutan kadyttoonoton jilkeen kritiikki EU:n nykyisen
arvonlisdverojirjestelmédn tehottomuudesta on voimistunut. Jisenmaiden keskuudessa
on myds epdluuloa jirjestelméd kohtaan, koska sen peldtdin vahvistavan yhteison liit-

tovaltioluonnetta.?

On lukuisia erilaisia tapoja jérjestdd julkisten menojen rahoitus. Kysymys kiteytyy lo-
pulta siithen, miten verojirjestelmét muotoutuvat, ja millainen on hyvé verojarjestelma.
Kunkin maan verotus heijastaa maan taloudellisia, yhteiskunnallisia ja luonnonolosuh-
teisiin liittyvid tekijoitd. Verotus on my0s vahvasti riippuvainen historiasta ja toisaalta
yksityiskohtainen verolainsdddidntd on kytkenndssd maan muuhun lainsdddantoon ja

oikeudelliseen traditioon.>’

Verojérjestelméd on useiden erilaisten tavoitteiden kompromissi. Sen ohella, ettd sen
ensisijainen tehtdvd on julkisen sektorin rahoittaminen, voidaan verojérjestelmaélle aset-
taa myds vaatimuksia. Namé vaatimukset maédrittelevit sen, millaisia piirteitd hyvin
toimivan verotuksen tulee sisdltdd. Vaatimuksia nimitetdén usein “hyvin verojirjestel-
man ominaisuuksiksi”. Hyvdn verojirjestelmén ominaisuudet voidaan kiteyttdd muun

muassa seuraaviin padkohtiin:

- yksinkertainen verojirjestelma

2 Melz (1990) s. 13-14.
» Rauhanen (2003) s. 190-195.
* Hjerppe ym. (2003) s. 25.
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- oikeuden mukainen verojarjestelma
- verojirjestelmad, joka ei estd vaan edistdd taloudellista kasvua
- Kansainvilinen yhteensopivuus.’’

Nimenomaan taloudellisen tehokkuuden vaatimus tukee arvonlisdverotukselle ominaista
neutraalisuuden periaatetta. Arvonlisdverotuksen harmonisoinnin oletetaan tuovan mu-
kanaan kustannussddstdjd ja taloudellisen toiminnan tehostumista. Harmonisointi voi
tapahtua vilillisesti my0s verokilpailuna, silld litkkuvuuden lisddntyminen vdhentdd
jasenvaltioiden mahdollisuuksia muusta yhteisostd poikkeavaan verotukseen. Verokil-
pailu voi mahdollisesti jopa tehostaa julkisen sektorin toimintaa, mutta hallitsematto-
mana verokilpailu voi johtaa jdsenvaltioiden verotulojen huomattavaan vahenemiseen-

kin.

Luopuminen kansallisesta verotuksellisesta itsemaarddmisoikeudesta kohtaa usein peri-
aatteellista vastustusta. Ndin ollen harmonisoinnille ei l&htokohtaisesti voida asettaa
kovin suuria vaatimuksia.’> Komissio pitddkin yhteismarkkinoiden pahimpana esteeni
yhteisen arvonlisdverojdrjestelmén epdyhtendistd soveltamista eri jdsenvaltioissa. Syynéd
tdhdn ovat erityisjirjestelmat, direktiivilli annetut valintaoikeudet, viliaikaiset ja siir-
tymikaudella sovellettavat poikkeukset ja muut neuvoston sallimat poikkeukset. Yhtei-
nen sddnnostod on lisdksi saatettu puutteellisesti osaksi kansallista lainsdddantoa tai sitd

ei ole tulkittu yhteniisesti.*®

2.4.2  Arvonlisiverolaki

Nykyinen arvonlisdverolaki (1501/1993) tuli voimaan 1.6.1994. Titd aikaisemmin
Suomessa sovellettiin erilaisia litkevaihtoverojdrjestelmid. Suomen vanha liikevaihtove-
rojirjestelméd erosi perustavanlaatuisesti Euroopan unionin soveltamasta arvonlisdveros-
ta. Yleinen kulutusverotus otettiin kdyttoon Suomessa toisen maailmansodan aikana
vuonna 1941, jolloin sdédettiin litkevaihtoverolaki (559/1991, LVL) paikkaamaan valti-

on taloutta. Oli tirkedd pyrkid luomaan verojérjestelma, jolla olisi mahdollisimman suo-

*! Tikka (1990) s. 47-62 ja Hjerppe ym. (2003) s. 25.
%2 Rauhanen (2003) s. 190-191.
3 Alho (1998) s. 323.
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tuisat vaikutukset tyo- ja yrittdmishalun, sddstimisen, kulutuksen, kansainvélisen kilpai-
lukyvyn ja maksutaseen sekd taloudellisen kehityksen kannalta.** Pyrkimykseni olikin
jo ensimmédisen liikevaihtoveron sddtdmisen yhteydessd vélttdd talousrakenteen héirit-
semistd ja epdedullisten muutosten aiheuttamista talousrakenteeseen. Pyrittiin siis luo-
maan vero, joka vaikuttaa mahdollisimman vihédn yhteiskunnan toimintaan. Liikevaih-
toverotuksen tyypillinen piirre oli kuitenkin se, ettd ldheskddn kaikkien hyodykkeiden
myynti ei ollut veron piirissd.”> Liikevaihtoverojirjestelmien aikaan sdddettiin yhteensi

viisi litkevaihtoverolakia ennen kuin arvonlisdverolaki tuli voimaan.

Arvonlisdverotus toimii liikevaihtoverotuksen tavoin yleisend kulutusverona. Arvon-
lisdverotuksen oli tarkoitus myds paikata puutteita, jotka ilmenivit liikevaihtoverotuk-
sen aikana. Sille annettiin myds tavoitteeksi olla rakenteeltaan verouudistus, joka vah-
vistaa kansantalouden avoimen sektorin asemaa. Vientiteollisuuden ja sitd tukevien
toimintojen kilpailukyky ja kotimaisen tuonnin kanssa kilpailevien yritysten toiminta-
edellytykset otettiin huomioon arvonlisiverolakia sdddettiessd.’® Hallituksen esitykses-
sd 88/1993 onkin nostettu verouudistuksen péétavoitteeksi liikevaihtoverotuksessa syn-
tyneiden tuotantoa ja kulutusta védristdvien haittavaikutusten poistaminen ja koko kulu-

tusverojarjestelmédn selkeyttiminen.

Arvonlisdverojirjestelmén on todettu olevan kulutukseen kohdistuvana verona toteutuk-
seltaan kiistatta kehittyneempi kuin liikevaihtoverojérjestelma. Téstd huolimatta arvon-
lisdverotuksella ja liikevaihtoverotuksella voidaan ndhdéd olevan paljon yhteistd 1dhto-

kohdiltaan, toteuttamistavoiltaan sekd ongelmiltaan.

Arvonlisdverolaki on varsin vaikeaselkoinen jittien monia olennaisia kysymyksié tul-
kinnanvaraisiksi. My0s arvonlisdverolain nuori ikd aiheuttaa laintulkinnallisia ongelmia.
Sille on ominaista oikeuskdytdnnon korostuminen oikeusldhteend, silld lain esityot eivét
kdytannon tulkintatilanteissa useinkaan riitd. Tilanne oli sama liikevaihtoverotuksen

aikaan. Tdssd on osittain kyse tietoisesta verolain laadintatekniikasta. Tulkinnallisia

3 Rissanen (1963) s. 9.
% Adrila — Nyrhinen (2010) s. 25.
% HE 88/1993 s. 29.
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kysymyksid ratkaistaan vihitellen veroviranomaisten ja oikeusasteiden kannanottojen

avulla.’’

Euroopan unionin jisenmaissa on voimassa samoihin EU-direktiiveihin perustuva ar-
vonlisdverojdrjestelmai. Arvonlisdverojirjestelmédd pidetddn neutraaleimpana ja tehok-
kaimpana yleisen kulutusverotuksen muotona. Kyseinen jdrjestelmi onkin omaksuttu
Euroopan unionissa yleisesti sovellettavaksi kulutusverojirjestelméksi. Jasenvaltioiden
arvonlisdverojirjestelmien yhteinen veropohja on vahvistettu kuudennessa arvonlisédve-
rodirektiivissd (77/388/ETY). Arvonlisdverodirektiivien kansallinen implementointi
tapahtuu kdytinndssd niin, ettd jokainen jdsenvaltio sddtdd oman arvonlisdverolakinsa.
Jasenvaltioiden arvonlisidverolakien vélilld on eroja, silld direktiivit ovat ns. sekundaari-
lainsdddantod eli jésenvaltioille annettuja ohjeita kansallisen lainsdddédnnon sisdllosta,
joten direktiivi jattdd litkkkumavaraa jéarjestelmin toteuttamiseen. Erityisen merkityksel-
lisend kuitenkin pidetdédn kilpailuneutraalisuutta. Néin ollen direktiivid ei saa soveltaa

siten, ettd se olisi omiaan véadristiméin kilpailua.”®

Yhteisestd arvonlisdverojérjestelmisti seuraa, ettd arvonlisdverotusta sdddellddn tarkoin
EU-tasolla. Sen voidaan kuitenkin néhdé olevan kansallinen asia siind miérin, etti jo-
kainen jdsenvaltio vastaa oman maansa arvonlisdverotuksesta ja verotuksessa sovelle-
taan madranpddmaaperiaatetta. Jasenvaltiot voivat muun muassa paittdd verokannan
suuruuden, mutta eivit sitd, kuka on verovelvollinen, mitkd transaktiot kuuluvat arvon-

lisdverotuksen piiriin.*

2.4.3  Direktiiviperusta

Yhteisen arvonlisdverojirjestelmédn omaksuminen oli yhtend edellytyksend Suomen
liittymiselle Euroopan unionin jéseneksi. Suomen EU-jdsenyydesta riippumatta verojér-
jestelmdn muuttamista oli pidettdva tdrkednd siitd aiheutuvien haittavaikutusten poista-
miseksi. Eurooppalaistyyppiseen arvonlisdverotukseen siirtyminen merkitsi kdytdnnossa

litkevaihtoverotuksen veropohjan laajentamista palveluihin, kuten myds yritystoiminnan

% Saukko (2005) s. 49-51.
% HE 88/1993 3.1.2.
% Stahl — Persson Osterman (2002) s. 24.
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tuotantopanoksiin siséltyvén liikevaihtoveron vihennysoikeusrajoitusten poistamista.*’
Arvonlisdverotuksesta on varsin yksityiskohtaisia sddnnoksia sisdltdvid Euroopan yhtei-
son direktiivejd. Ensimmadiselld direktiivilld (67/227/ETY) jasenvaltiot velvoitettiin siir-
tymiin laajapohjaiseen, kertaantumattomaan, kaikissa vaihdannan vaiheissa perittivain
arvonlisdverotukseen. Toinen direktiivi (67/228/ETY) sisdlsi arvonlisdverotuksen ai-
neelliset soveltamisalaa, veropohjaa, verokantoja ja vdhennysoikeutta koskevat siddn-
nokset. Arvonlisdveron yhtendistimisen perusdirektiivi oli vuonna 1977 annettu kuudes

neuvoston direktiivi (77/388/ETY), jota on sittemmin tiydennetty useita kertoja. *'

Kuudennessa direktiivissd selostetaan tarkoin artikloin, kuinka jdsenvaltioiden kansalli-
set arvonlisdverolait tulee sdatdad. Kuudes arvonlisdverodirektiivi on olennaisin ja kattaa
suurimman osan jasenvaltioiden arvonlisdverolainsdédddnt6jen harmonisoinnin vaatimis-
ta sddnnoksistd. Se asettaa puitteet sekd lainsdatéjélle, ettd arvonlisdverolain tulkitsijal-
le.*

Kuudes arvonlisdaverodirektiivi on kirjoitettu kasuistiseen muotoon ja 1970-luvulta pe-
rdisin olevana on osittain vanhentunut, mutta kuitenkin sisaltdd hyvélle arvonlisdvero-
jarjestelmille ominaisia periaatteita. Nami periaatteet eivit ilmene vain direktiiviteks-
tissd vaan 10ytyvit myds lukuisista EU:n tuomioistuimen ratkaisujen perusteluista. Peri-

aatteet on listattu muun muassa seuraavasti:

laaja veropohja

- laajat vihennysoikeudet

- poikkeuksia tulkitaan suppeasti

- vero el saa kertaantua

- vero el saa olla verovelvollisille yrityksille kustannus

O HE 88/1993.
1 Adrila — Nyrhinen (1996) s. 21.
2 HE 88/1993.
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- yritys ei joudu tilittdima4dn veroa suuremmasta madrdstd kuin mitd se tavaran tai

o e 4
palvelun myynnisti saa.*’

Arvonlisdverolain 41 § verottomista rahoituspalveluista pohjautuu juuri kuudennen ar-
vonlisdverodirektiivin 13. artiklaan, jossa médritelldén verovapaan rahoituspalvelun

kisite. Artiklassa vapautuksen kohteena oleva rahoituspalvelu on méiritelty seuraavasti:
1) luottojen myontdminen ja vilitys sekd luotonantajan harjoittama luoton hallinta;

2) luottotakuun tai muun vakuuden vilitys ja muu késittely sekd luotonantajan har-

joittama luottotakuun hallinta;

3) liiketoimet, mukaan lukien vilitys, jotka koskevat talletus- ja kayttotilejd, maksu-
ja, tilisiirtoja, velkoja, shekkejd ja muita siirrettdvid asiakirjoja, lukuun ottamatta

velkojen perimist;

4) liiketoimet, mukaan lukien vélitys, jotka koskevat valuuttaa seki laillisina mak-
suvilineind kaytettavid seteleitd ja kolikoita, lukuun ottamatta kerdilyseteleitd ja

—kolikoita;

5) liiketoimet, mukaan lukien vélitys, mutta lukuun ottamatta hallintoa ja tallessapi-
toa, jotka koskevat osakkeita, yhtio- ja yhteenliittymédosuuksia, obligaatioita ja

muita arvopapereita, ei kuitenkaan tavaroiden hallintaan oikeuttavia asiakirjoja.

6) Jisenvaltioiden madrittelemien erityisten sijoitusrahastojen hallinta.**

Kuudes arvonlisdverodirektiivi ja suomalainen arvonlisdverolainsdddiantd ovat paipiir-
teissddn hyvin yhdenmukaiset vaikkakin eroavaisuuksia 16ytyy.*’ Tilanne on samanlai-
nen Ruotsissa, jossa on korostettu arvonlisdverojirjestelmidn harmonisointia nykyista

pidemmille direktiivien ja muiden EU-sdénndsten kanssa.*®

# Adrild (1998) s. 69.

# Adrila - Nyrhinen (1996) s. 56-57.
4 Rother (2003) s. 504.

# Kleerup (2002) s. 327.
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2.5 Rahoituspalveluiden arvonlisiverotus

2.5.1  Rahoituspalvelut poikkeuksena arvonliséiverollisuudesta

Arvonlisdverolain tarkoittama veroton rahoituspalvelu on poikkeus laajapohjaisesta
arvonlisdverojirjestelméstd. Veropohjan laajuutta kunnioittaen voidaan todeta, ettd ve-

rotonta rahoituspalvelua koskevia sidnndksii on tarkasteltava suppeasti.*’

Rahoituspalvelujen verottomuutta on perusteltu muun muassa arvonlisdverojérjestelmén
verotustekniselld soveltumattomuudella. Rahoituspalvelujen veron perusteen maééritti-
minen on ndhty ongelmallisena. On perusteltu, ettd rahoituspalvelujen arvonlisédverot-
taminen edellyttdisi veron laskemisperustetta koskevan erityismenettelyn kayttoonottoa.
Muissa Euroopan maissa ndméd palvelut on yleisesti vapautettu verosta, joten verotto-
muutta on perusteltu myds kansainvélisestd nidkokulmasta. Tekniset ja kansainvéliset
ongelmat sekd verotuksen harmonisointitavoitteet huomioon ottaen hallituksen esitys

1993:88 ehdottaa rahoituspalvelut jitettdviksi arvonlisaverotuksen ulkopuolelle.*®

Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisu C-2/95 Sparekassernes Datacenter on mer-
kittdva kannanotto verovapauden tulkinnasta. Tuomioistuin lausuu véitetyn kilpailun
véadristymisen osalta, ettd kuudennen arvonlisdverodirektiivin 13 B (d) artiklan mukai-

nen vapautus on tdysin neutraali, koska se riippuu nimenomaan liiketoimien luonteesta.

Oikeustilaa perustellaan ensinnékin silld, ettd ydinrahoituspalveluista kertyvad arvon-
lisdd on vaikea maarittd4. Koska ydinrahoituspalveluja valtaosin kiyttavét litketoimin-
nanharjoittajat , joilla olisi arvonlisdveron vdahennysoikeus, arvonlisdveron ulottaminen
ydinrahoituspalveluihin ei paljoltikaan vahvistaisi veropohjaa ja lisdisi siten verotuloja.
Edelleen, ankarahkon arvonlisdveron sddtdminen ydinrahoituspalvelujen kuluttajille

voisi johtaa siihen, ettd kuluttajat hankkisivat rahoituspalvelunsa ulkomailta.*

Kun Ruotsissa valmisteltiin uutta arvonlisdverolakia (Mervardeskattelag 1994:200) 80-
ja 90 —luvun vaihteessa, Ruotsin KIS (Kommittén for indirekta skatter) puolestaan kat-

soi, ettd periaatteellisista syistd rahoituspalveluiden tulisi olla arvonlisdveron alaisia.

47 Saukko (2005) s. 232.
“ HE 1993:88 s.21 jas. 67.
4 Maittd (2007) s. 44-45.
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Katsottiin, ettd poikkeuksellinen rahoituspalvelujen vapautus arvonlisdverovelvollisuu-
desta johtaisi osittain kilpailun vaéristymiseen ja osittain aiheuttaisi kustannusrakentee-
seen kumuloituvan piilevin arvonlisdveron. KIS oli rahoituspalvelujen verottamisen
kannalla my0s siitd syystd, ettd kyseisestd verovapaudesta aiheutuvat valtion tulojen
menetykset olisi kuitenkin otettava jostain muusta ldhteestd. Lisdksi se arvioi verovel-
vollisuuden tuovan positiivisia rahapoliittisia vaikutuksia, silld yritykset saisivat lainaa

edullisemmin, kun samalla kotitalouksille koituisi lisdkustannuksia.

Kuitenkin verotustekniset ja kansainvéliset syyt johtivat sekd Ruotsissa ettd Suomessa
sithen ndkemykseen, ettd rahoituspalvelujen tulee olla arvonlisdverotuksen ulkopuolella.
Verotusteknisilld syilld viitattiin ennen kaikkea kysymykseen siitd, kuinka arvonlisdvero
tulisi madrittdd rahoituspalvelujen kohdalla. Ensisijaisena ndkdkulmana verottamisen
kannalta oli pidettdvd epdvarmuutta siitd, millaisia vaikutuksia olisi silld, ettd Ruotsi
ensimmdiisend ja ehkd ainoana maana Euroopassa ottaisi kdyttoon rahoituspalvelujen
verotuksen. Pohdittiin my0s, millaisia vaikutuksia silld olisi koordinointiin Euroopan
unionin kanssa, jos EU p#ittdd olla verottamatta kyseisid palveluja.’® Rahoituspalvelu-
jen arvonlisdverottamisen mahdollisuutta tulevaisuudessa ei kuitenkaan suljettu pois.
Katsottiin, ettd suuntaus olisi kohti laajempaa veropohjaa finanssialalla, mutta huomioi

. . 1
tulevaisuuden olevan epivarma.’

Ruotsin hakiessa EU-jdsenyyttd vuonna 1991 sen tdytyi tehdd laajoja verouudistuksia.
Ennen vuoden 1991 verouudistuksia Ruotsin arvonlisdverolaki rakentui periaatteelle,
ettd tavarat olivat yleisesti arvonlisidverollisia ja poikkeuksellisesti arvonlisdverottomia.
Jos ei tavaran myyntié ollut erikseen sdddetty verottomaksi, oli se aina verollista. Palve-
lujen kohdalla systematiikka oli pdinvastainen, nimittdin ne olivat arvonlisdverottomia,
ellei laissa ollut nimenomaisesti sdddetty verollisuudesta, avain kuten Suomessakin lii-
kevaihtoverolain vield ollessa voimassa. Néin ollen rahoitussektori oli kokonaisuudes-
saan arvonlisdverotuksen ulkopuolella ennen vuoden 1991 verouudistuksia. Verouudis-
tusten myotd veropohjaa laajennettiin koskemaan yleisesti kaikkia tavaroita ja palveluja.

Ja niin Ruotsissa KIS sekd verovaliokunta katsoivat, ettd arvonlisdveron tulisi ulottua

2S0U 1989:35 del 1 s. 192-193.
>1SOU 1989:35 del 1s. 113 f.
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myds rahoituspalveluihin, kunhan aiheeseen on saatu asianmukainen selvitys. Ajatukse-

na oli, ettd ne tulisivat silld vilin olemaan vapautettuja arvonlisidverosta.’

Suomessa ja muualla Euroopan unionin alueella on arvonlisdverotuksen laajentamisesta
my0s rahoitussektorille esitetty ndkemyksid puolesta ja vastaan. Aihe on vailla selkeitd
ja yksimielisid vastauksia. Taloudelliset perustelut jakaantuvat kategorisesti kahtia, riip-
puen tarkasteltavasta taloudellisesta ilmidstd. Yhtddltd arvonlisdveron ja yleisemmin
kulutusveron vaikutuksia voidaan tarkastella vertaamalla sitd suhteelliseen tuloverotuk-
seen, jolloin vaatimuksena on, ettd verottamalla kulutusta tulee padtyd samaan lopputu-
lokseen kuin verottamalla tuloja. Tdméa johtaa loogisesti rahoitusmarkkinoiden arvon-
lisdverotukseen sen reaalisten tuotantopanosten kautta, jolloin budjettirajoitus on vertai-
lukelpoinen laajan ja suhteellisen tuloverotuksen kanssa. Toisaalta vastakkaiseenkin
johtopéitokseen on mahdollista pdityd, jos tarkastelukohteena on kulutuksen ajoitus ja
neutraalisuus tdssd yhteydessd. Ndin ollen arvonlisdverottamalla rahoituspalveluja via-
ristetddn nykyisen ja tulevan kulutuksen keskindistd suhdetta ja heikennetddn néin ta-
loudellista tehokkuutta. Voidaan todeta, ettid oletukset rahoituspalveluiden arvonliséve-
rottamisen taloudellisista vaikutuksista ovat tiukasti kiinni tarkastelijasta sen etdisyydes-

td tarkasteltavaan kohteeseen.”

Vaikka tdménhetkisen voimassaolevan lainsddddannon valossa on selvii, ettd rahoitus-
palvelut ovat arvonlisdverottomia, on vapautuksen kohteena oleva rahoituspalvelu epéa-
tarkasti mééritelty. Rahoituspalvelun perussiséltd on mairitelty direktiivin 13 artiklan B
kohdassa ja Suomen vastaava kansallinen sddnnds on arvonlisidverolain 42 pykélédssa.
Peruspalvelut usein muodostuvat useasta osasta, jotka liittyvidt enemmin tai vihemmain
peruspalvelun tuottamiseen.”* Ruotsin arvonlisiverolaki sisiltdd vastaavanlaisen vero-
saannoksen, 3 kap 9 § ML, jossa on sdddetty rahoituspalveluiden poikkeuksellisesta
arvonlisdverovapaudesta. Kyseinen ML:n lainkohta on kirjoitettu Suomen AVL:a vas-
taavalla tavalla yleiseen muotoon jittden tilaa erilaisille tulkintavaihtoehdoille. Tulkinta
on haasteellista ja lopputuloksella on taloudellista merkitystd. Johdonmukaisesti voi-

daan kuitenkin todeta, ettd Ruotsissa ainakin ne palvelut, jotka 16ytyvét kohdasta 3 kap.

> Hultqvist (1998) s. 27-28.
% Svensk (2007) s. 181.
5 Juote (1997) s. 553.
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9 § ML ovat verottomia, kuten Suomessakin verottomia ovat ainakin AVL 42 §:ssd

mainitut rahoituspalvelut. >

Tapauksissa, joissa palvelu koostuu arvonlisdverotuksen ndkdkannalta eri tavalla vero-
tettavista osista, arvonlisdverotuksessa on ldhtokohtaisesti kaksi ratkaisuvaihtoehtoa:
liittymisperiaate ja jakamisperiaate. Mikéli palvelu koostuu useasta osasta ja jokin osa
on lopputuotteen tuottamiselle alisteinen ja vélttdimaton, koko luovutuksen verotuskoh-
telu maaraytyy padsuoritteen mukaan. Sitd vastoin jakamisperiaatetta on sovellettu, kun
kysymyksessd on kaksi toisistaan selvisti erotettavaa, taloudellisesti yhteenkuulumaton-
ta hyodykettd. **Verovapaan toiminnan lopullinen laajuus ji4 kansallisen verotuskiy-
tinnon ratkaistavaksi. Ruotsissa vastaava pédasiallisuusperiaate saa merkitystd, kun

arvioidaan onko palvelu verollinen vai ei.”’

Oikeuskiytinnostd 10ytyy useita rahoituspalvelun verovapautta koskevia ratkaisuja.
Direktiivin epdselvistd sddnnoksistd Suomen viranomaisilla ei ole oikeutta antaa tulkin-
toja, vaan timé on EU:n tuomioistuimen yksinoikeus. Selonteko siitd, miten direktiivid
tulkittaisiin ja sovellettaisiin tietyissd tilanteissa oikein, saattaa edellyttdd oikean tulkin-
nan pyytdmistd EU:n tuomioistuimelta. Téllaisen ennakkoratkaisun pyytdjand voi olla
vain kansallinen tuomioistuin. EU:n tuomioistuin ei anna ratkaisua kansallisessa tuo-
mioistuimessa vireilld olevaan asiaan, vaan selventdd, miten direktiivid on annetuissa
olosuhteissa tulkittava. Tdssd kohtaa kédytdntd kuitenkin eroaa jossain méérin periaat-
teesta, silld useimmiten EU:n tuomioistuimeen ldhetetyissd kysymyksissd on tapaus
usein niin tarkasti yksildity, ettd tuomioistuin tulee antaneeksi ratkaisun suoraan esilli
olevaan asiaan. Juridisesti katsottuna kyse on kuitenkin vain direktiivin tulkinnasta, ja
saatuaan ratkaisun kansallinen tuomioistuin antaa vield oman ratkaisunsa vireilld ole-
vaan asiaan.”® EU:n tuomioistuin on 5.6.1997 antanut ratkaisun C-2/95, jossa se kisitte-
lee rahoituspalvelun kisitteen sisédltdd ja verovapauden laajuutta. Ratkaisu on muodos-
tunut merkittdvéksi rahoituspalvelujen arvonlisdverollisuuden kannalta ja ratkaisusta on
johdettu tulkintaperiaatteita, joita on sittemmin kiytetty jdsenvaltioiden kansallisissa

tuomioistuimissa. Useissa sekd Suomen ettd Ruotsin oikeuskdytdnnon ratkaisuissa viita-

* Hultqvist (1998) s. 17.

% Kontkanen (2003) s. 432.
7 Hultqvist (1998) s. 29.

58 Aarila (1998) s. 65.
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taan kyseiseen EU:n tuomioistuimen antamaan ratkaisuun. Ratkaisua selostetaan tar-

kemmin luvussa 4.

2.5.2  Veron kertaantumisongelma

Rahoitusalan palveluketjun pirstaleisuus, nopea kehitys sekd tuotteiden entisestddnkin
monipuolistuvat tuotanto- ja jakelukanavat lisddvit tulkintaongelmia. Verotonta rahoi-
tuspalvelua arvioidaan niin loppuasiakkaaseen sopimussuhteessa olevan yrityksen kuin

tamén kdyttimien alihankkijoidenkin osalta.”

Rahoituspalveluiden verottomuudesta seuraa vdhennysoikeuteen liittyvid tulkintatilan-
teita. Kuten aiemmin on jo todettu, arvonlisdverotuksessa sovelletaan padsdintdisesti
neutraalisuuden periaatteen mukaista laajaa vdhennysoikeutta. Rahoituspalveluita tar-
joavien yritysten kohdalla arvioitavaksi tulee, ovatko yrityksen toiminnan rahoittami-
seen liittyvét kustannukset sellaisia yleiskustannuksia, jotka liittyvét yrityksen arvon-
lisdverolliseen litketoimintaan ja joiden vdahennysoikeutta ei ole rajoitettu, vai kohdistu-
vatko kustannukset luonteeltaan verottomaan liiketoimintaan. Arvonlisdverotuksen ul-
kopuolista tai verotonta toimintaa varten tehtyjen hankintojen veroja ei saa vihentéa,
ellei vdhennysoikeudesta ole erikseen sdddetty. Vahennysoikeuden yleiset edellytykset

tayttyvit, mikéli hankinta tulee arvonlisdverollista liiketoimintaa varten. ®

Vihennykseen liittyvit kysymykset nousevat esiin ensiksikin tilanteessa, jossa rahoitus-
toimenpiteiden yhteydessd on kidytetty juridisia tai muita verollisia asiantuntijapalvelui-
ta. On mahdollista, ettd yrityksessd on kéytetty omaa henkilokuntaa ja vihennyksen
piiriin kuuluvaa omaisuutta yrityksen rahoituksen hoitamisessa. Kustannuksiin sisdlty-
vin veron osalta tulee ratkaistavaksi, liittyyko kustannus arvonlisdverollisen toiminnan
yleiskuluihin. Toinen vaihtoehto on, ettd kustannus on kohdistunut arvonlisdverotto-

maan toimintaan tai liiketoiminnan ulkopuolelle suuntautuvaan toimintaan. ®

* Kallio ym. (2011) s. 252.
% Tuominen (1998) s. 268.
1 Tuominen (1998) s. 269.
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EI VERON KERTAANTUMISONGELMAA:

1. Verovelvollinen 2. Verovelvollinen 3. Verovelvollinen

Kuluttaja maksaa
369. Alv sisdltyy

ainoastaan 3.

-alv 23 -alv 46
HINTA 200 HINTA 300
+alv 46 +alv 69

HINTA 100

+alv 23

myyntiin.

VERON KERTAANTUMISONGELMA:

1. Verovelvollinen 2. Ei verovelvollinen 3. Verovelvollinen

Ei voi va-
HINTA 100 hentida veroa HINTA 323

Kuluttaja maksaa
397. Alv kertyy
+alv 23 HINTA 223 +alv 74 1.ja 3. myynnis-

Ei alv:a.

ta.

LAHDE: Hultqvist, A. Moms och finansiella tjinster s. 14.

Hyvissd kulutusverojarjestelméssd ei luonnollisestikaan tulisi esiintyd ylld kuvattua
kertaantumisongelmaa.®? Veron kertaantumisen estiminen edellyttiisi, ettd arvonlisive-
rotuksen veropohja olisi mahdollisimman laaja. Veropohjan tulisi kattaa kaikki yritys-
toiminnan kayttdmit tavarat ja palvelut.” Arvonlisiverojirjestelméin teoreettisesta mal-
lista on kdytdnnossd jouduttu tinkiméddn. Néin ollen mm. rahoituspalveluiden verovapa-
us on omiaan tuottamaan neutraalisuusongelmia. Yksimielisid ja selkeitd vastauksia on
niukasti, kun on kyse rahoitusmarkkinoiden arvonlisdverotuksesta. Aihetta kisitellddn
perusteellisemmin neljdnnessd luvussa, jossa eritellddn verottoman rahoituspalvelun ja

verollisen palvelun rajoja keskittyen sijoituspalveluihin.

62 Kallio ym. (2011) s. 253.
% HE 88/1993.
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2.5.3  Rahoitus- ja vakuutustoiminnan ryhmidrekisterdinti

Arvonlisidverolain 13 a §:n mukaan verohallinto voi kahden tai useamman elinkeinon-
harjoittajan hakemuksesta miérété, ettd niitd on arvonlisdverolakia sovellettaessa koh-
deltava yhtend elinkeinonharjoittajana, eli verovelvollisuusryhménd. Verovelvollisuus-

ryhmén muodostamista haetaan verohallinnolta vapaamuotoisella hakemuksella.

Verovelvollisuusryhméén kuuluvia yhtioitd pidetddn yhtend arvonlisdvelvollisena, joten
verovelvollisuusryhmén jésenten keskindisid tavaroiden ja palveluiden luovutuksia ei
katsota myynniksi. Ryhmidn muodostamisen edellytyksend ei ole, ettd jokin ryhmén
muodostamista pyytdva elinkeinonharjoittaja harjoittaisi verollista toimintaa. Kokonaan
verotonta toimintaa harjoittavat elinkeinonharjoittajat voivat muodostaa verovelvolli-
suusryhmin. Ryhmaérekisterdinnilld on tilloin kuitenkin se vaikutus, ettd ryhmaan kuu-
luvia yhti6itd pidetddn arvonlisdverotuksessa yhtend verovelvollisena ja siksi ryhmén
vilisid periaatteessa verollisia tavaroiden ja palveluiden luovutuksia ei pidetd arvon-

lisdverotuksessa myyntina.

Edellytetadn, ettd elinkeinonharjoittajilla on keskenddn ldheiset rahoitukselliset, talou-
delliset ja hallinnolliset suhteet. Elinkeinonharjoittaja voi kuulua vain yhteen verovel-
vollisuusryhméén. Rahoituksellisilla suhteilla tarkoitetaan esimerkiksi tilannetta, jossa
toinen ryhmén jdsen omistaa merkittivdn osan toisen jasenen osakkeista. Taloudellinen
suhde syntyy ryhmén jdsenten vélisten transaktioiden, kuten keskindisten atk-, konsul-
tointi- tai taloushallintopalvelujen luovutusten my6ta. Hallinnollisilla suhteilla viitataan
yhteisiin hallinnollisiin toimintoihin. Hallinnolliset edellytykset voivat tiyttyd esimer-

kiksi, jos elinkeinonharjoittajien hallintoelimissd toimii samoja henkiloita.

Verovelvollisuusryhmén keskeinen idea on taata rahoitus- ja vakuutusalan toimijoille
mahdollisuus jérjestdd toimintansa siten, ettd verottomien palvelujen tuottamisessa tar-
vittavia verollisia alihankintaosuuksia olisi mahdollisimman vdhén. Néiden kahden toi-
mialan verottomuudesta kertyy suuri osa koko elinkeinoeldméad rasittavasta piilevésti
verosta, joten rahoitus- ja vakuutuspalvelujen mahdollisimman pieni verorasitus tukee
jarjestelmdn toimivuutta. Néin ollen verovelvollisuusryhmén ytimen muodostavat verot-
tomia rahoituspalveluja (AVL 41 §) tai verottomia vakuutuspalveluja (AVL 44 §) tar-

joavat elinkeinonharjoittajat.
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Ryhmarekisterdinti ei laajenna vdhennysoikeutta. Vahennys on edelleen mahdollista
tehdd vain vdhennykseen oikeuttavan toiminnan osalta. Tdma tarkoittaa, ettd vihennys
voidaan tehdd ryhméén kuuluvien yhtididen verollisen toiminnan tuotantopanoshankin-
noista tai AVL 131 §:n mukaiseen palautukseen oikeuttavan toiminnan tuotantopanos-

hankinnoista, joita eivit rajoita AVL 114 §:n mukaiset vihennysoikeuden rajoitukset. **

2.6 Tulkintaperiaatteita

Arvonlisdverolakia tulkittaessa voidaan painottaa muun muassa kilpailun vééristymét-
tomyyttd, veron kertaantumattomuutta ja laajan veropohjan kunnioittamista perustavan-
laatuisina periaatteina. Kaytdnnon tulkintatilanteissa ne voivat kuitenkin olla ristiriidas-
sakin toistensa kanssa. Esimerkiksi kilpailun vdiristymittomyys korostetussa asemassa
saattaisi edellyttdd laajan veropohjan vastaista verottomuutta. Toisaalta kaikki perusta-
vanlaatuiset periaatteet voivat kaikki olla perusteena verollisuudelle tilanteesta riippuen.
Verrattuna liitkevaihtoverotukseen, arvonlisdveron veropohjan laajuus luo jo itsessddn
perusteita kilpailun vairistymittomyyden ja veron kertaantumattomuuden suuremmalle

merkitykselle lain tulkinnassa.®’

Kéytannon laintulkintaa helpottavat korkeimman hallinto-oikeuden oikeuskdytdnnén
ohella muun muassa Euroopan unionin direktiivit sekd Euroopan unionin tuomioistui-
men tuomiot. Harmonisoidun arvonlisdverojirjestelmén myd6téd oikeuskéytdnndssd esiin-
tyy jonkin verran viittauksia muiden maiden oikeus- ja verotuskdytintoon. Euroopan
unionin veropolitiitkalla on todettu olevan kaksi keskeistd ldhtokohtaa. Ensiksikin se
pyrkii hillitseméén jisenvaltioiden vilistd verokilpailua, jolloin kyseessd on erdénlainen
valtioiden vélinen kilpailuneutraalisuuden kunnioittaminen osittaisena itsesdédntelyna.
Toiseksi, muilla kuin yksinomaisen toimivallan alueilla, EU pyrkii olemaan puuttumatta
tilanteisiin, jotka voidaan ratkaista jasenvaltiotasolla. Jilkimmaistad kutsutaan subsidiari-

teettiperiaatteeksi.*

Sijoituspalveluyritysten arvonlisdverokysymyksid arvioitaessa huomio keskittyy ennen

kaikkea toiminnan tosiasialliseen luonteeseen. Lihtokohtanahan on, ettd mikali direktii-

¢ Kallio ym. (2011) s. 101-105.
% Saukko (2005) s. 50-51.
% Saukko (2005) s. 52.



25

viin liittyy tulkinnallisuutta, tulee sitd soveltaa yhteisessd arvonlisdverojirjestelméssa
Euroopan unionin tuomioistuimen méérittelemalld tavalla. Ratkaisujen vaikutuksia on
arvosteltu siitd, ettd yksittdisissd tapauksissa annetut ratkaisut vaikuttavat merkittavalla
tavalla jasenvaltioiden veropolititkkaan. Euroopan unionin tuomioistuin on antanut ra-
hoituspalveluiden arvonlisdverotusta koskevia ratkaisuja, jotka koskevat nimenomaan
kuudennen arvonlisdverodirektiivin tulkintaa. Ratkaisut asettavat tulkintaviivoja koti-
maisten tapausten ratkaisemiseksi. Ratkaisuissa on otettu kantaa nimenomaan rahoitus-
palvelun luonnetta maéiritteleviin seikkoihin, ts. edellytyksiin siitd, ettd palvelun voi-

daan katsoa olevan rahoituspalvelu.

Kun arvioidaan tulkinnallisten tapausten arvonlisdverotusta, on perinteisesti kéytetty
liittymis- ja jakamisperiaatteen késitteitd. Merkitystd periaatteet saavat erityisesti rahoi-
tuspalvelujen yhteydessd. Tarkasteltavana on myo6s, millainen on Ruotsin pddasial-
lisuusperiaate ja sen mukainen arvonlisdverokohtelu ja —kdytdnto rahoitusalalla. On
syytd verrata yksittdistapauksia ja oikeuskdytintdd maiden vililld, vaikkakin Suomen ja
Ruotsin rahoituspalvelujen ja arvopaperikaupan sdddetyt verottomuudet vastaavat pit-

kalti 13 B artiklan vapautuksia.®”’

2.6.1 Euroopan unionin tuomioistuimen vaikutus

Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisu asiassa C 2/95 Sparekassernes Datacenter
on muodostunut merkittdviaksi ennakkotapaukseksi, silld siind on useita selkeitd tulkin-
taldhtokohtia. Korkein hallinto-oikeus on vedonnut kyseiseen ratkaisuun monissa tapa-
uksissa, joissa on ollut kyse sijoituspalveluiden arvonlisdverotuksesta. Tapausta on siksi

syyta selostaa lyhyesti.

Tuomio koskee pankin ulkoistamia palveluja. Sparekassernes Datacenter tarjosi pan-
keille mm. tilisiirtoja koskevia palveluja, jotka se hoiti kokonaan tai osittain sdhkdisesti.
SDC ei ollut sitoutunut pankkien asiakkaisiin ndhden. Tuomio viittaa kuudennen arvon-

lisaverodirektiivin® 135 d ja e kohtaan. Artiklan d kohdan mukaan jésenvaltioiden on

" HE 88/1993 s. 68 ja SOU 1994:88 s. 126.
% EU:n alueella on yhteinen arvonlisdverojirjestelmd, jonka tavoitteena on neutraalisuus yhtei-
sen arvonlisdveroalueen sisédllda. Suomen arvonlisdverolain sddnnokset perustuvat kuudennen

arvonlisdverodirektiivin sdannoksiin.
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vapautettava verosta tietyin edellytyksin liiketoimet, mukaan lukien vilitys, jotka kos-
kevat talletus- kayttotilejd, maksuja, tilisiirtoja, saamisia, shekkejd ja muita siirrettivia
asiakirjoja, lukuun ottamatta saatavien perintdd. Artiklan e kohdan mukaan jdsenvaltioi-
den on vapautettava verosta liiketoimet, my06s vilitys, jotka koskevat valuuttaa ja lailli-

sina maksuvilineind kéytettivid seteleitd ja kolikoita.

Jos palvelut tayttavit rahoituspalvelun erillisid ja olennaisia tehtdvid, voidaan niistd
ndihdd muodostuvan erillinen palvelukokonasiuus. Pelkdstddn se, ettd tietty osatekija
olisi vilttdiméton vapautetun liiketoimen toteuttamiseksi, ei voida paitelld, ettd tdmi
osatekijd olisi vapautettava verosta. EUT:n tuomion mukaan palvelujen on oltava sellai-

sia, ettd niilld aiheutetaan oikeudellisia ja taloudellisia muutoksia.®

Ratkaisussaan EUT lausui erityisesti arvopaperikauppaan liittyen seuraavaa: Osakkeita
ja muita arvopapereita koskevilla liiketoimilla tarkoitetaan arvopaperimarkkinoilla to-
teutettuja litketoimia. Arvopaperikauppaan kuuluu toimia, joilla tilisiirtojen tavoin muu-
tetaan osapuolten oikeudellista ja taloudellista tilannetta. Erityisesti arvopaperikaupan
osalta on todettava, ettd 135 (1)(f) artiklaa on tulkittava siten, ettd jos atk-keskuksen
tekemat liiketoimet ovat luonteeltaan erillisid seké erityisid ja olennaisia sellaisten liike-
toimien kannalta, jotka koskevat osakkeita, yhteenliittymaosuuksia, obligaatioita ja mui-

ta arvopapereita, ne vapautetaan verosta”.”’

Edella esitellystd Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisusta ilmenevié tulkintaperi-
aatteita on sanottu voitavan soveltaa yleisemminkin maéériteltdessd verotonta rahoitus-
palvelua. Kyseiseen ratkaisuun viitataan useassa korkeimman hallinto-oikeuden ratkai-
sussa, vaikkakaan suomalainen oikeuskdytidnt6 ei kaikilta osin vastaakaan ratkaisusta

johdettuja periaatteita.

Ensiksikin on todettu, ettei palvelun tarjoajan statuksella ole ratkaisevaa merkitystd ve-
rottomien rahoituspalvelujen rajaamisessa. Vaikkakin rahoitusmarkkinoiden ammatti-

laiset tuottavat valtaosan alan palveluista, voi arvonlisdverottomia rahoituspalveluja

% Aérild - Nyrhinen (2008) s. 110-111.
70 Kallio ym. (2009) s. 235.
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myydd my0s muunkin toimialan yritykset. TAimé periaate on lausuttu myos hallituksen

. . 71
esityksessa.”

Palvelujen suoritustapa ei ldhtokohtaisesti vaikuta merkitsevisti verottomuutta arvioita-
essa. Palvelut voivat olla esimerkiksi kokonaan tai osittain atk-pohjaisia. Palvelukoko-
naisuudet ja niihin liittyvét suoritteet saatetaan hinnoitella ja laskuttaa eri tavoin. Hin-
noittelu- ja laskutustavoilla ei ole merkitystd verottomien rahoituspalvelujen maéaéritte-
lyssd. Ei myoskéédn edellytetd, ettd verottoman rahoituspalvelun tarjoaja olisi sopimus-
suhteessa loppuasiakkaaseen eli myds alihankkijan suorite voi olla veroton rahoituspal-
velu. Ratkaisevat tekijat ovat palvelun luonne ja se, pidetddankd suoritetta kokonaisarvi-
on perusteella erillisend ja erityisend direktiivissd kuvattuna verottomana rahoituspalve-

luna.”

Vastaavasti ratkaisun C-235/00 CSC Financial Services Ltd voidaan osaltaan ndhda
tdydentidvan Sparekassernes Datacenter -ratkaisun periaatteita. EU-tuomioistuimen véi-
tetddn palaavan tdssd takaisin pdin tulkinnoissaan rajatessaan verottoman toiminnan

ulkopuolelle alihankkijan rahoituslaitoksille tarjoaman palvelun.”

Tiivistden voidaan EUT:n ratkaisujen pohjalta eritelld tietyt kriteerit, joiden avulla arvi-
oidaan, katsotaanko jokin palvelu arvonlisdverottomaksi rahoituspalveluksi. Naitd kri-

teerejd ovat
* palvelun vaikutus oikeudelliseen ja taloudelliseen tilanteeseen,
* palvelun tuottajan vastuu,
* erillisen kokonaisuuden vaatimus sekd

* kytkenti vapautettuun rahoituspalveluun.’

"I HE 88/1993 s. 21.

2 Kallio ym. (2011) s. 255-256.
73 Svensk (2007) s. 189.

74 Kontkanen (2003) s. 436.
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2.6.2  Liittymis- ja jakamisperiaate

Aiheen jdsentdmiseksi ja havainnollistamiseksi kdytetddn liittymisperiaatteen ja jaka-
misperiaatteen késitteitd. Kun palvelu kostuu useasta osasta, jonkin osan ollessa valtté-
maton ja alisteinen lopputuotteen kannalta, madrdytyy verotuskohtelu péadsuoritteen
mukaan eli sovelletaan liittymisperiaatetta. Jakamisperiaate sitd vastoin kuvaa tilannetta,
jossa suoritteet ovat selvisti erillisid. Liittymisperiaate ja jakamisperiaate ovat ennem-
min keinoja kuvata muilla perusteilla tehtyjen kannanottojen lopputuloksia kuin todelli-
sia oikeusperiaatteita. Ndin ollen tiettyd tulkintakannanottoa ei tule perustella yksin-

omaan niihin periaatteisiin viitaten.”

Erityisesti liitkevaihtoverolain aikana oli liittymisperiaatteella olennainen merkitys. Té-
mi johtui nimenomaan LVL:n soveltamisalan kapea-alaisuudesta; kaikki tavarat ovat
olleet verollisia, ellei toisin ole sdddetty, mutta palvelut ovat olleet verollisia vain, jos
niin on erikseen sdddetty. Tdysin vaille merkitystd liittymisperiaate ei AVL:n aikana-
kaan jdi. AVL poikkeaa puhdaslinjaisesta arvonlisdverojarjestelméstd nimenomaan sii-
nd, ettd osa hyodykkeistd on jitetty verotuksen ulkopuolelle ja hyddykkeisiin sovelle-

taan erisuuruisia verokantoja.”®

Luonnollisesti 1dhtokohtana arvonlisdverolakia tulkittaessa on lain sanamuoto. Sana-
muodon mukaisella tulkinnalla on kuitenkin rajansa. AVL:n tiukka sanamuodon mukai-
nen tulkinta helposti johtaa siihen, ettd taloudellisesti yhteenkuuluvien suoritekokonai-
suuksien verokohtelu midrdytyisi aina jakamisperiaatteen mukaan. Liittymisperiaate
ilmentaa tietylld tavalla sitd, ettd AVL:n tulkinta ei rajaudu ainoastaan ahtaaseen muo-
dollis-juridiseen katsantotapaan. Tulkinnallisissa tilanteissa painoarvoa annetaan ndin
ollen myos taloudellis-realistiselle katsantokannalle, koska veron kohteena ja perusteena

on perimmiltiin taloudellinen toiminta.”’

Taloudellis-realistisen katsantotavan funktio on liittymisperiaatteen kohdalla ensiksikin
sellainen, ettd soveltamisen taustatekijdnd ovat kdytdnnolliset ndkokohdat. Esimerkiksi
kun elimellisesti toisiinsa kuuluvia hyodykkeitd eritellddn, aiheutuu osuuksien méérit-

tdmisestd hankalia arviointiongelmia, mika puolestaan johtaa hallinnollisiin kustannuk-

7 Pikkujamsa (2001) s. 150.
76 Maattd, K. (1994) s. 194.
77 Maattd, K. (1992) s. 248.



29

siin niin verovelvollisille kuin verohallinnollekin. Toisaalta taloudellis-realistiselta kat-
santotavalta liittymisperiaatteen soveltaminen voi toimia veron kiertimisen torjuntakei-
nona, kun verovelvolliselle ei anneta mahdollisuuksia vaikuttaa veron mééiraan erilaisen
verokohtelun alaisten hyddykkeiden hintasuhteita muuttamalla. Mikéli liittymisperiaa-
tetta ei sovellettaisi, jouduttaisiin tdlloin turvautumaan jélkikateisarvosteluun arvioitaes-
sa hintasuhteiden asianmukaisuuksia ldhinnd veron kiertdmistd koskevan sddnndston

perusteella.

Liittymisperiaatteen liian liberaalin soveltamisen riskind on ettd veron kiertdmisen tor-
juntakeinon sijaan siitd muodostuu veron kiertimisen viline. On mahdollista, ettd lie-
vennetyn verokohtelun alaisen myynnin yhteyteen pyritddn “koplaamaan” yleisen vero-

kannan mukaan verotettavia myynteji.”®

Liittymisperiaatteen soveltamista rajoittaa toisaalta neutraalisuusperiaate, joka on arvon-
lisdverotuksessa korostetussa asemassa. Vero ei nimittdin saisi vaikuttaa sen enempii
kuluttajien valintoihin kuin yritysten liiketoimintapddtoksiinkdén. Jos suoritekokonai-
suuden yhtendinen verokohtelu johtaa vakaviin neutraliteettihdirioihin, on perustellum-

paa soveltaa jakamisperiaatetta.”’

2.6.3  Ruotsin pidasiallisuusperiaate

Vastaavia periaatteita, jakamis- ja pddasiallisuusperiaatteita, sovelletaan myos Ruotsin
arvonlisiverotuksessa.* Ruotsin arvonlisdverolain (ML 7 kap 7 §) mukaan koko suorite
tulee arvioida riippuen siitd, minkd voidaan katsoa olevan péédsuorite. Pddsuorite nidin
ollen méérittdd arvonlisdverokohtelun. Tasmennetddn, ettd jostakin toiminnasta saatu
korvaus tulee jakaa sen mukaisesti, miten se koskee erilaisia toimintoja, ellei kyseessa
ole selkedsti padsuoritteelle alisteinen toiminta. My0s Ruotsissa on katsottu, ettd tietyis-

sd tapauksissa on erityisen hankalaa vetda raja verovapaan ja verollisen tilanteen vélilla.

78 Maattd, K. (1994) s. 195.
7 HE 88/1993 s. 13-14.
8 Lundén — Svensson (2011) s. 358.



30

On todettu, ettd erityisen hankalat tilanteet on kohtuullista arvioida tapauskohtaisesti

s oe . . . ]
pédasiallisuusperiaatteen mukaan.®

Pédasiallisuusperiaatetta ei 10ydy laista kirjoitettuna, mutta vastaavasti jakamisperiaate
16ytyy lainkohdasta ML 14 §. Piiasiallisuusperiaatteen katsotaan kuitenkin edustavan
merkittdvalld tavalla arvonlisdverotuksen peruspilareita ja se voidaan johtaa lainesitdis-
td, joissa on lausuttu arvonlisdverotusvelvollisuuden kattavan kaiken sen mitd voidaan
katsoa kuuluvan tiettyyn suoritteeseen. Pédidasiallisuusperiaatetta voidaan perustella

myos silld, ettd se on jakamisperiaatteen vastakohta.®

Erityisesti tapauksen (RA 1996 not 243) yhteydessi Ruotsin korkein hallinto-oikeus on
painottanut, ettd on vaikea yksiselitteisesti méaritelld, mitd késite rahoituspalvelu pitdd
sisdllddan. Ruotsin lainsdddantd (Lagen (1992:1610) om kreditsmarknadsbolag) tarjoaa
lahtokohdat késitteen maarittelylle, vaikkakaan késitettd ei tule rajata sen perusteella,
mitd tdssd laissa sanotaan. Samoin kuin Suomessakaan ei laki SipalL yksin aseta rajoja
verovapaalle rahoituspalvelulle. Eli palvelu voi olla veroton tai verollinen riippumatta

siitd, onko kyseessd Sipal:n tarkoittama luvanvarainen sijoituspalvelu.

Suurin painoarvo tulee antaa palvelun péiasialliselle luonteelle, mistd juontuukin nimi
Ruotsin oikeudessa esiintyville kisitteelle padasiallisuusperiaatteelle.®® Péasiallisuus-
periaatetta el mainita laissa eikd lain esitdissd. Se el mydskddn ole sellainen periaate,
joka saisi oikeuskdytdnndssd periaatteena itsessddn suurta painoarvoa eika silla ole opil-
lista tarkkaan maariteltyd sisdltod. Kyse on pikemminkin erottamattomien palvelusuorit-
teiden kokonaisarvioinnista. Kun kyseessd on palvelu, joka rakentuu kahden erottamat-
toman palvelusuoritteen varaan muodostaen palvelukokonaisuuden, se suorite, joka on
vihemmén merkityksellisen on alisteinen toiselle suoritteelle. Ndin ollen on kyse ni-

menomaan padasiallisuusarvioinnista.

Kysymys siitd, onko kyseesséd yksi vai useampi palvelu, aktualisoituu erityisesti finans-
sialalla. Raatdloityjen rahoitusratkaisujen tai mittavan arvopaperikaupan toteutus nimit-
tdin vaatii useimmiten tietoteknistd, juridista, analyyttistd ja taloudellista osaamista.

T&lloin nousee esille kysymys siitd, mitd on pidettdvé suoritekokonaisuuden johtavana

1 Lundén - Svensson (2011) s. 360-361 ja s. 490.
82 Melz (1990) s. 135.
% Huvudsaklighetprincipen, esim. Hultqvist (1998) ja Melz (1990).
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tekijand. Luonnollisesti arviointi riippuu myos siitd, ostetaanko rahoituspalvelu koko-
naisuutena juridisine ja taloudellisine tydpanoksineen vai ostetaanko juridiset ja talou-
delliset asiantuntijapalvelut erillisind. Téstd seuraa edelleen kysymys siitd, mikd merki-
tys osien erottamisella on kilpailuneutraliteetin kannalta. Mikédli paiddytddn ostamaan
palvelut toisistaan erillisind, koituu osasta palveluja maksettavaksi arvonlisiveroa. Mi-
kili taas ostetaan palvelut yhtend rahoituspalveluna, saatetaan vilttyd maksamasta tiet-

tyihin palveluihin kuuluvaa arvonlisdveroa.

Pédasiallisuusperiaatteesta voidaan kootusti erottaa kaksi ndkokulmaa. Ensimmiinen
ndkokulma koskee kysymysté siitd, onko kyseessd kaksi toisistaan erotettavaa palvelua
vai onko kokoonpanossa vain yksi palvelu. Toinen ndkdkulma koskee kysymysti siité,
kuinka palvelua tulisi arvioida erityisesti niissé tilanteissa, joissa palvelu on usean pal-

velun kokoonpanon lopputulos.®

$ Hultqvist (1998) s. 98-100.
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3. SIJOITUSPALVELUYRITYKSET
3.1 Sijoituspalveluyritysten toiminta

Sijoituspalveluja voi tarjota ainoastaan sijoituspalvelutoimiluvan saanut sijoituspalvelu-
yritys. Finanssivalvonta myontdd toimiluvan, mikéli hakija tayttaa sijoituspalveluyrityk-
sen toiminnalle ja taloudelliselle asemalle Sipal:n 4 ja 5 luvussa sdddetyt edellytykset.
Sijoituspalveluja voivat tarjota kuitenkin satunnaisesti ilman lupaa myos esimerkiksi

tilintarkastusyhteiso ja jatkuvasti konsernin sisdinen pankki muille konsernin yhtigille.

Sijoituspalveluyrityksen toimiluvassa maéritelldén téllaiselle yritykselle sallitut sijoitus-
palvelut ja edellytykset, joiden rajoissa yritys voi tarjota sijoituspalveluyritykselle sallit-

tuja oheispalveluita.®

Sijoituspalveluyrityksen toiminta on jdrjestettiva luotettavalla tavalla ottaen huomioon
sen liiketoiminnan laatu ja laajuus. Sijoituspalveluja saavat tarjota my0s vastaavanlaiset
ulkomaiset tarjoajat, joilla on sivulitke Suomessa tai jotka ovat ilmoittaneet Finanssi-

valvonnalle tarjoavansa palveluja Suomessa.

Finanssivalvonta my0s valvoo sijoituspalveluyritysten toimintaa keskittyen niiden kan-

nattavuuden ja vakavaraisuuden kehitykseen.*
Sipal 5 §:n mukaan sijoituspalvelulla tarkoitetaan:

1) rahoitusvélineitd koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja valittimistd

(toimeksiantojen vélittdminen)

2) rahoitusvilineitd koskevien toimeksiantojen toteuttamista asiakkaan lukuun

(toimeksiantojen toteuttaminen)
3) kaupankdyntid rahoitusvilineilld omaan lukuun (kaupankdynti omaan lukuun)

4) rahoitusvilineiden hoitamista asiakkaan kanssa tehdyn sopimuksen nojalla siten,
ettd pédtdsvalta sijoittamisesta on annettu kokonaan tai osittain toimeksiannon

saajalle (omaisuudenhoito)

% Kallio ym. (2011) s. 263.

8 Sijoituspalveluyrityksisti, Finanssivalvonta.
] P yrity
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5) yksilollisen suosituksen antamista asiakkaalle tiettyd rahoitusvilinettd koskevak-

si litketoimeksi (sijoitusneuvonta)

6) rahoitusvilineiden litkkeeseenlaskun tai myynnin jérjestdmistd antamalla sithen

liittyva merkinta- tai ostositoumus (litkkkeeseenlaskun takaaminen)

7) rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jérjestdmistd ilman merkinté-

tai ostositoumuksen antamista (litkkeeseenlaskun jarjestiminen) ja

8) rahoitusvilineiden kaupankdynnin jdrjestimistd monenkeskisessd kaupankdyn-

nissd (monenkeskisen kaupankdynnin jéarjestiminen).

3.1.1  Arvopaperikauppa

Arvopaperikauppa on arvonlisidverolain 42 §:n mukaan veroton rahoituspalvelu. On
huomionarvoista, ettd arvopaperin kisite on arvonlisdverotuksessa huomattavasti laa-
jempi, kuin arvopaperimarkkinalaissa (26.5.1989/495)."” Arvopaperimarkkinalain 1
luvun 2 §:n mukaan arvopaperilla tarkoitetaan todistusta, joka on annettu osuudesta yh-
teison omaan pddomaan tai joukkovelkakirjalainaan tai sithen rinnastettavasta si-
toumuksesta taikka tdllaiseen osuuteen tai sitoumukseen kohdistuvasta tai perustuvasta
oikeudesta. Arvopapereita ovat siten osakkeet, osuustodistukset, sijoitusrahasto-
osuudet, joukkovelkakirjalainat sekd ndiden merkintdoikeus- ja véliaikaistodistukset
sekd osinko- ja maksuliput samoin kuin erilaiset haltijalle asetetut velkasitoumukset,
joita kiytetddn rahamarkkinoilla. Arvonlisdverotuksessa arvopapereina pidetddn myos
muita saatavia sekd johdannaissopimuksia. Arvonlisdverolaissa arvopaperikaupalla tar-
koitetaan osakkeiden ja muiden niihin verrattavien osuuksien, saatavien sekd johdan-
naissopimusten myyntid ja vilitysti silloinkin kun ne eivit perustu asiakirjaan.*® Rahoi-
tuspalveluna ei kuitenkaan pidetd AVL 43 §:n mukaan sellaisen arvopaperin myyntia tai
vilitystd, joka yksin tai yhdessd muiden arvopapereiden kanssa tuottaa oikeuden hallita

madrattyd huoneistoa tai kiinteistod taikka kiinteistdn osaa.

%7 Arvopaperin késitteestd lisdd esim. Karjalainen ym. (2005) s. 14-28.

% HE 88/1993.
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Sijoituspalvelulain 5 §:n 1-2 kohdat maédrittelevét arvopaperivélityksen niin, ettd sijoi-
tuspalvelulla tarkoitetaan rahoitusvilineitd® koskevien toimeksiantojen vastaanottamis-
ta ja valittdmistd sekd rahoitusvilineitd koskevien toimeksiantojen toteuttamista. Yha
yleisempédd on, ettd vilittdjd ottaa toimeksiannon vastaan ja antaa sen eteenpiin seuraa-
valle taholle, joka vasta toteuttaa toimeksiannon. Siksi mééritelma onkin jaettu kahteen

osaan.90

3.1.2  Arvopaperikeskuksen toiminta

Arvopaperimarkkinalain 1 §:ssd maddritellddn, mitd tarkoitetaan arvopaperiporssilld ja
arvopaperiporssitoiminnalla. Arvopaperip0Orssilld tarkoitetaan arvopaperiporssitoimintaa

eli porssiarvopaperien kaupankdynnin edellytyksid jarjestidvaa ja ylldpitdvad yhteisod.

Porssi el ole kaupan osapuolena eikéd vilittdjdna, vaan tarjoaa markkinapaikan. Sen tuot-
tamat palvelut ovat vilttdmattomid arvopapereiden julkisessa kaupankdynnissid. Suo-
messa Helsingin Porssi perii porssivilittdjdltd (pankkiirilitkkeeltd) julkisen kaupan-
kdynnin perusteella maksuja, jotka koostuvat vilittdjdoikeuden myOntdmisen yhteydes-
sd perittdvistd liittymismaksusta, kiintedstd kuukausimaksusta, transaktioperusteisesta
kaupankdyntimaksusta ja kuukausittain veloitettavasta tietoliikenne- ja tietopalvelumak-

susta (kaupankaynti-informaatio, -ohjelmistot ja tietoliikenne).”’

3.1.3  Sijoitusrahastotoiminta

Sijoitusrahastolain tarkoittama sijoitusrahastotoiminta on varojen hankkimista yleisolti
yhteistd sijoittamista varten ja ndiden varojen sijoittamista pddosin rahoitusvélineisiin,
kiinteistoihin ja kiinteistdarvopapereihin seka sijoitusrahaston hallintoa. Sijoitusrahastot
ovat siten omaisuusmassoja, jotka koostuvat osakkeista ja muista rahoitusvélineistd.
Rahastojen varat koostuvat henkildiden tai yhteisdjen ostamista rahasto-osuuksista. Ra-

hastoa hoitaa rahastoyhtio, joka myy ja markkinoi yleisolle rahasto-osuuksia seki lunas-

% Rahoitusvilineet on maédritelty sijoituspalvelulaissa. Rahoitusvilineitd ovat esim. optiot tai
edelld mainitut AML:ssa tarkoitetut arvopaperit.

% Perusteltu HE:ss4 43 /2007.

1 KHO:2001:4.
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taa niitd. Rahaston varojen sijoitustoiminta seké hallinto ja kirjanpito ovat rahastoyhtion

vastuun alla.

Rahasto-osuus on AML:ssa tarkoitettu arvopaperi, jolla ei ole varteenotettavia jalki-
markkinoita. Rahasto-osuus on sijoittajan sijoittama maéré rahaa. Sijoittaja on oikeutet-

tu saamaan osuuden rahaston tuotoista rahaston sddntdjen mukaisesti.

Sailytysyhteiso, kuten rahastoyhtiokin, on sijoitusrahastotoiminnan lakisddteinen orgaa-
ni. Sen tehtdvidnd on ennen kaikkea valvoa rahastoyhtion toimintaa. Séilytysyhteisd on
sijoitusrahastolain mukaan viimekéddessd vastuussa sijoitusrahaston arvolaskennan oi-

keellisuudesta.””

3.1.4  Oheispalvelut

Lahtokohtaisesti verottomia sijoituspalveluyrityksille sallittuja oheispalveluita ovat si-
joituspalveluun liittyvéd luoton tai muun rahoituksen jarjestdminen ja sijoituspalveluun
liittyva valuuttapalvelu. Sen sijaan verollisia ovat arvo-osuusrekisterin pito, sijoituskoh-
teiden sdilytys- ja hoitopalvelut seka tallelokeropalvelut, yksittdiset arvopaperien liik-
keeseenlaskuun liittyvdt palvelut sekd sijoitus- ja rahoitusneuvonta. Myds arvo-
osuustilien avaukset ja ylldpito ovat verollista sdilytystoimintaa. Kuitenkin, kun selvitys
ja séilytys liittyvét yrityksen suorittamaan verottomaan arvopaperikauppaan, koko véli-

tyspalkkio on veroton.”> Aiheeseen palataan luvussa 4.

3.2 Sijoituspalveluyritykset

3.2.1  Pankkiiriliike

Arvopaperinvilittdjan eli pankkiiriliikkeen litketoiminta perustuu arvopaperiporssissi
tapahtuvaan vélitykseen. Asiakkaan osto- tai myyntitoimeksianto syotetddn valittdjan
nimissd porssin kaupankéyntijarjestelmiin (Nasdag OMX Helsinki Oy). Porssin jérjes-
telméssd kaupat syntyvit automaattisesti kun toisiaan vastaavat myynti- ja ostotoimek-

siannot kohtaavat.

%2 Adrila - Nyrhinen (2010) s. 468- 469.
% Kallio ym. (2007) s. 231-232.
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Porssissd arvopaperikauppa tapahtuu asiamiehen, eli vélittdjan nimissd asiakkaan nimed
ilmaisematta. Siten arvopaperinvilitys on enemmaénkin arvopaperien komissiokauppa

kuin vilitys.”*

Vilityspalveluista peritddn yleensd toimeksianto-, merkinta- tai vélityspalkkio. Palvelun
hinta voi myds siséltyd kauppahintaan. Palkkion suuruus maardytyy useimmiten kaup-
pahinnan tai sijoitettavan maérin perusteella. Kaupankdynti porssiosakkeilla edellyttia,
ettd asiakkaalla on arvo-osuustili. Arvo-osuustilin avaamisesta ja ylldpidosta saatetaan

myos palveluntarjoajakohtaisesti perid maksua.”

3.2.2  Omaisuudenhoitoyhtio

Sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 5 §:n 4 kohdassa tdyden valtakirjan omaisuuden-
hoito on mééritelty rahoitusvélineiden hoitamiseksi asiakkaan kanssa tehdyn sopimuk-
sen nojalla siten, ettd sijoittamisen paitosvalta on annettu kokonaan tai osittain omai-

suudenhoitajalle.

AML 4:2:1 §:n mukaan omaisuudenhoito vaatii aina kirjallisen omaisuudenhoitosopi-
muksen, jossa omaisuudenhoitajalle annetaan kdyttdoikeus pddmiehen arvo-osuustilille
ja rahatilille. Kaytdnndssd omaisuudenhoitaja antaa myynti- ja ostotoimeksiannot jolle-
kin arvopaperinvélittdjélle, joka vilittdd kaupat porssissd. PoOrssi veloittaa palkkion
omaisuudenhoitajalta tai suoraan omaisuudenhoitajan asiakkaalta. Omaisuudenhoitajan

palkkio sidotaan yleensi salkun arvoon tai tuottoon.”®

Puhtaassa sijoitusneuvonnassa varainhoitaja ainoastaan neuvoo sijoittajaa sijoituspédi-
toksissd, muttei ole mukana toteuttamassa arvopaperitransaktioita. Tétd on pidetty sel-
kedsti verollisena palveluna. Erona edellisessd kappaleessa mainittuun konsultoivaan
omaisuudenhoitoon on se, ettd konsultoivassa omaisuudessa varainhoitaja sekd neuvoo

ettd toteuttaa arvopapereiden ostot ja myynnit. *’

% Adrila - Nyrhinen (2010) s. 454.

* Arvopaperinvilityksestd, Finanssivalvonta.
% Adrild - Nyrhinen (2010). s. 457-458.

7 Kallio ym. (2009) s. 245.
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3.2.3  Investointipankki

Téssd investointitoiminnalla tarkoitetaan kaikenlaisia pddosin asiakasyritysten rahoituk-
seen ja myds muuhun yritystoiminnan uudelleenjirjestelyyn liittyvid palveluja. Niistd

kiytetizn myds nimitysti corporate finance —toiminta.”

Palkkio jakaantuu varainhoitotoimeksiannoissa padsddntoisesti kiinteddn neuvonantaja-
palkkioon ja onnistumispalkkioon, joka edellyttdd, ettd varainhankintatransaktio toteu-
tuu. Onnistumispalkkio muodostaa valtaosan kokonaispalkkiosta ja méardytyy prosen-
tuaalisena osuutena hankittavista varoista. Onnistumispalkkion edellytykset eivit aina
tdyty, mutta palvelun myyjélle voidaan taata oikeus kiintedn neuvonantajapalkkion li-

saksi kiintedimadriiseen lisapalkkioon, josta kiytetdén nimitystd ”Drop Death Fee”.”

Sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 5 §:n 6 kohdan mukaan rahoitusvélineen liikkee-
seenlaskua tai myynnin jirjestdmistd antamalla sithen merkintd- tai ostositoumus pide-
tddn sijoituspalveluna. Takauksessa on kyse siitd, ettid investointipankki joko merkitsee
itse litkkeeseenlasketut tai myytévit osakkeet ja myy niitd omissa nimissddn sijoittajille.
Investointipankki voi my0s sitoutua ostamaan ne osakkeet, joita annin tai myynnin yh-
teydessé ei saada myydyksi. Myo0s rahoitusvilineen liikkeeseenlaskun tai myynnin jéir-
jestamistd ilman merkinti- tai ostositoumusta pidetdédn sijoituspalveluna lain 7 §:n mu-

kaan.

Liikkeellelaskun jérjestimiseen liittyy usein vastuu myynnin ja markkinoinnin suunnit-
telusta ja listalleottoesitteen laatimisesta. On huomioitava, ettei tarjousesitteen osien tai
ehtojen kirjoittaminen ole sijoituspalvelua, mikéli sithen ei liity suunnittelu-, jarjestd-
mis- tai koordinointivastuuta. Toisaalta merkintdpaikkana toimiminen on puolestaan

SipaL 5 §:n 1 kohdan tarkoittamaa toimeksiantojen vilittimistd.'*

Private placement —palvelu tarkoittaa sijoittajien hankintaa yksityisesti, eli investointi-
pankki etsii kohdeyhtiolle oman pddoman ehtoista rahoitusta yksityisesti eikd julkisilta

markkinoilta. Private placement —palvelu muutoin vastaa pitkalti sitd, mitd liikkeeseen-

% Adrila — Nyrhinen. (2010) s. 461.
% Kallio ym. (2009) s. 246.
1 A&rild — Nyrhinen (2010) s. 462.
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laskun jdrjestdmisessd tehdddn. On katsottu, ettd private placement —toimintaan ei tarvi-

ta SipaL:n mukaista toimilupaa.'"’

Yritysjarjestelyissd on kyse osakekaupoista, sulautumisesta, jakautumisesta, litketoimin-
tasiirrosta, osakevaihdosta tai yhtion purkamisesta. Yritysjirjestelytoimeksiannot liitty-
vit siten ndiden jérjestelyjen toteuttamiseen. Yrityskaupat voidaan karkeasti jakaa kah-
tia litketoimintakauppoihin ja osakekauppoihin. Liiketoimintakaupassa kaupan kohteena
on koko liitketoiminta, yksittdinen liiketoiminta-alue tai yksittéiset liiketoiminta-alueet..
Osakekaupan kohteena on yhtion koko osakekanta tai osa osakekannasta. On myods
mahdollista, ettdi kaupan kohteena on useiden yhtididen osakekantoja tai osa niista.
Osakevaihto on yksi osakekaupan muoto. Sulautumisella tarkoitetaan kahden tai use-
amman yhtion yhdistdmisti yhdeksi yhtioksi ja lopulta sulautuva yhti6 lakkaa olemasta.
Liiketoimintasiirto on substanssikaupan, eli liiketoimintakaupan erityistilanne. Talloin
myyjayhtio saa rahavastikkeen sijaan ostajayhtion osakkeita. Jakautuminen on menette-
ly, jossa osakeyhtid jakautuu siten, ettd jakautuvan yhtion varat ja velat osittain tai ko-
konaan siirtyvét selvitysmenettelyittd yhdelle tai useammalle osakeyhtidlle ja jakautu-
van yhtion osakkaat saavat vastikkeena vastaanottavan yhtion osakkeita, rahaa, muuta
omaisuutta tai sitoumuksia. Purkautumisessa osakeyhtid lakkaa olemasta ja sen varat

siirtyvit osakkaille.'?

Pelkistetymmadssi yritysjdrjestelytoimeksiannossa on rajoitetusti rahoituksen suunnitte-
lua pédasiallisen tehtévin ollessa yrityksen tai sen osan myynti tai osto, yritysrakenteen

muuttaminen tai muu yritysjirjestely.

3.2.4  Sijoitusrahastoyhtio

Sijoitusrahastoyhtio harjoittaa sijoitusrahastotoimintaa hankkimalla varoja yleisoltd yh-
teistd sijoittamista varten kappaleessa 3.1.2. selostetulla tavalla.'” Pddomarahaston toi-
minta perustuu yrityksiin tehtdviin oman pddoman ehtoisiin sijoituksiin. Rakenteellinen

ero sijoitusrahastotoimintaan on se, ettd pddomasijoitustoiminnassa rahastot ovat itse-

101 Kallio ym. (2009) s. 247.
102 Karsio ym. (2012) s.157,s.174,s. 184, s. 200, s. 216, s. 238.
103 Aarild - Nyrhinen (2010) s. 468- 469.
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ndisid oikeushenkilditd ja nimenomaan ne harjoittavat arvonlisdverotonta pddomasijoi-

tustoimintaa. Padomarahaston hallinnoinnista vastaa erillinen hallinnointiyhtis.'**

33 Sijoituspaveluyritykset ja arvonlisdverotus

Sijoituspalveluyritysten tarjoamat sijoituspalvelut voidaan kategorisesti jakaa kolmeen
paddtoimintoon, joita ovat arvopaperinvélitys, omaisuudenhoito ja corporate finance-
toiminta. Sijoituspalveluyritykselld voi olla toimilupansa puitteissa oikeus harjoittaa
useampaa kuin yhtd ylld mainituista toiminnoista. Tall6in henkil6sto, tietoverkot ja toi-
minnot tulee erillistdd, silld corporate finance -yksikossd vireilld olevaa toimeksiantoa
koskevan tiedon kulku meklareille ja omaisuudenhoitajille pyritddn estiméddn. Useim-
miten toiminnot ovatkin tiysin erillisid yhtioitd konsernin sisdlld. Alalta 16ytyy my0s
vain tiettyyn sijoituspalvelutoimintaan erikoistuneita itsendisid sijoituspalveluyrityk-
sig.'"

Suomessa voivat sijoituspalvelujaan tarjota myds ulkomaiset ETA-alueella toimiluvan
saaneet sijoituspalveluyritykset. Niilld tulee olla kotivaltion viranomaisen toimilupa tai
Rahoitustarkastuksen erikseen myontdmé toimilupa. Ulkomaisen sijoituspalveluyrityk-
sen oikeudesta tarjota sijoituspalvelua ja sen jdsenyydestd korvausrahastossa sdddetdan
ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspalvelua Suomessa anne-

tussa laissa (26.7.1996/580).

Rahoituspalveluiden arvonlisdverovapautus koskee suurelta osin sijoituspalveluja. Se
mité sijoituspalveluyritykset voivat toimintansa puitteissa tarjota, ei ole aina yhdenmu-
kainen sen kanssa, mitd arvonlisdverolaissa tarkoitetaan verottomalla rahoituspalvelulla.
Arvonlisdverotuksella on néin ollen oma vaikutuksensa ndiden yhtididen toiminnassa ja

osa sijoituspalveluista katsotaankin arvonlisdverollisiksi palveluiksi.

Arvonlisdverolaki itsessddn tarjoaa suppean ldhtokohdan verottoman rahoituspalvelun
tulkinnalle, minkd vuoksi tulkintaa maéarittelevit useat korkeimman hallinto-oikeuden
padtokset ja keskusverolautakunnan ratkaisut. Sijoituspalveluyritysten toimintaan mer-

kittavalla tavalla vaikuttaa muutos, joka on kirjattu tdyden valtakirjan omaisuudenhoi-

10 Kallio ym. (2009) s. 249.
1% Kallio ym. (2011) s. 263.
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don arvonlisdverotuksen vero-ohjeeseen, johon palataan luvun 4 yhteydessd. Muutos

juontaa juurensa Euroopan unionin tuomioistuimen antamasta tuomiosta.

Rahoitusvilineiden markkinoita koskevan direktiivin (2004/39/EY) edellyttamét laki-
muutokset tulivat voimaan 1.11.2007. Téll6in astui voimaan uusi sijoituspalveluyrityk-
sistd annettu laki, jonka yhtend keskeisimpidnd uudistuksena pidetddn sitd, ettd sijoitus-
neuvonnasta tuli luvanvarainen sijoituspalvelu. Se, ettd jokin palvelu on Sipal:n mu-
kaan luvanvarainen sijoituspalvelu, ei suoraan tarkoita sitd, ettd se olisi arvonlisidvero-

laissa tarkoitettu veroton rahoituspalvelu.'*®

Sittemmin komissio on ehdottanut veropohjan laajentamista my0ds finanssialalle. Se on
vuodesta 2009 ldhtien tutkinut yhdessd G20-ryhmén (Pittsburghin ja Toronton kokouk-
set) kanssa keinoja ottaa kdyttoon maailmanlaajuinen finanssitransaktiovero. Komissio
on tutkinut finanssialan verottamista Euroopan unionin tasolla useiden kuukausien ajan
ennen kuin se 29.6.2011 ilmoitti ehdottavansa finanssitransaktioveron kayttoonottamis-
ta.'”” Komissio on 28.9.2011 esittinyt ehdotuksen'® Euroopan unionin 27 jisenvaltios-
sa kdyttoon otettavasta finanssitransaktioverosta. Finanssipalvelut ovat useimmissa ta-
pauksissa vapautettu arvonlisdverosta, ja on esitetty, ettd tdstd syystd finanssipalvelui-
den verotus on liilan matala. Komission mukaan finanssipalvelut hyotyvat télla hetkelld
etuuskohtelusta verrattuna muihin aloihin, ja liséksi ala hydtyy erittdin korkeista voit-
tomarginaaleista ja siitd, ettd se tietdd hallitusten suojelevan finanssilaitoksia talouskrii-

sin vaikutuksilta.'®

Ruotsissa ehdotettiin 80- ja 90 lukujen vaihteessa erityistd veroa rahoitussektorille, mika
ei koskaan kuitenkaan johtanut lainsdddantoon. Ehdotuksen ldhtokohtana oli ajatus,
jonka mukaan arvonlisdvero on periaatteellisesti yleinen ja kaiken kulutuksen kattava
vilillinen vero. Ndin ollen poikkeukset siitd muodostavat ongelmia kilpailuneutraliteetin
kannalta. Tdmén on puolestaan arvioitu johtavan vééristyneeseen resurssien allokointiin

ja kansantalouden hyvinvointitappioihin. Rahoituspalveluiden arvonlisdverovapauden

1% Manninen (2008) Mitd on luvanvarainen sijoitusneuvonta? Edilex Asiantuntijakirjoitukset.
' Komission tiedote: Finanssitransaktiovero: finanssialalta odotetaan kohtuullista panosta.
1% COM (2011) 594.

' Komission tiedote: Finanssitransaktioveroa koskevat yleiset yhteiset s&annét s. 1.
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ndhdédédn olevan erdédnlainen tukimuoto ja aiheuttavan piilevdd verorasitusta rahoituspal-

. e 11
veluiden kustannusrakenteisiin.' "

34 Finanssitransaktiovero

Finanssialan on arvioitu saavan veroetua noin 18 miljardin euron verran, koska finans-
sipalvelut on vapautettu arvonlisdverosta. Finanssiala on saanut muutenkin jasenvaltioil-
ta huomattavaa rahoitustukea. Komission mukaan uudella finanssialan verolla varmis-
tettaisiin se, ettd finanssilaitokset antaisivat panoksen talouden elpymisen kustannuk-
siin, ja estettdisiin riskialtis ja tuottamaton kaupankédynti. Vero kattaisi 85 prosenttia
kaikista finanssilaitosten vilisistéd transaktioista. Kansalaisia ja yrityksid vero ei koskisi,
joten asuntolainat, pankkilainat, vakuutussopimukset ja muut yksityishenkildiden tai
pienten yritysten suorittamat rahoitustoiminnot eivdt kuulu ehdotuksen sovelta-

misalaan.!"!

Finanssitransaktiovero voidaan yleisesti katsoa maksuksi, velvollisuudeksi tai yhdeksi
veroksi muiden verojen joukossa. Se on kuitenkin ennen kaikkea arvonlisdveron kaltai-
nen vaihdantaan kohdistuva vero.''” Finanssitransaktiovero on vero, joka kannetaan
rahoitusinstrumenttien vaihdosta pankkien tai muiden finanssilaitosten kesken. Kysees-
sd ovat ndin ollen arvopaperit, joukkovelkakirjat, osakkeet ja johdannaiset. Kaikki fi-
nanssilaitokset kattavana vero tulisi koskemaan sijoituspalveluyrityksid. Ehdotettu
transaktiovero tulisi perustumaan finanssilaitoksen tai kaupankdyjdn verotuksellisen
kotipaikan periaatteeseen. Verotus tapahtuisi sen vuoksi jdsenvaltiossa, jossa transakti-
oon osallistuvan finanssilaitoksen toimipaikan katsotaan sijaitsevan. Nédin ollen finanssi-
transaktiota verotettaisiin aina, kun siind olisi mukana EU:ssa asuva osapuoli, vaikka
varsinainen transaktio suoritettaisiin EU:n ulkopuolella. Télld viltettdisiin siirtymisris-

cee 1
kig.!"?

"12S0U 1990:46 s. 9-10.
" Komission tiedote: Finanssitransaktiovero: finanssialalta odotetaan kohtuullista panosta.
12 Wrobel (1996) Financial transactions taxes.

¥ Komission tiedote: Finanssitransaktioveroa koskevat yleiset yhteiset saannét s. 2.
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Suunniteltu rahoitusmarkkina- eli finanssitransaktiovero ei varsinaisesti ole uusi keksin-
t6."'* Erilaisia rahoitusmarkkinoihin kohdistuneita transaktioveroja on ollut eri valtioilla
kéytossddn jo aikaisemminkin.''” Suomessakin oli vuoteen 1992 saakka kiytossd lei-
mavero, joka kohdistui porssissd tapahtuviin arvopaperiluovutuksiin. Leimavero koski
pitkdin myds tietynlaisia velkasitoumuksia. Finanssitransaktioverojen alkumuotona
voidaankin pitdd juuri leimaveroa, jolla on juurensa jo 1600-luvulla. Suomessa 1990-
luvun kriisin seurauksena timén kaltaiset verot poistettiin ikddn kuin kriisin hoitokeino-

na, kun taas nykyisessi kriisissd niiden odotetaan olevan tilanteen korjaajia.''°

Useilla valtioilla on ollut jonkin asteinen finanssitransaktiovero kadytossdin jonkin tietyn
ajanjakson. Wrobel on tehnyt kansainvilisen vertailun 1980-luvun puolivélin aikaisista
finanssitransaktioveroista. Sitd, millaisia kokemuksia eri valtioilla on ollut finanssitran-
saktioveron kaytostéd, on tutkittu suhteellisen vdhidn. Wrobel nostaa erityisesti esiin kak-
si valtiota, Ruotsin ja Englannin, joiden kokemuksia finanssitransaktioverosta on tutkit-
tu laajimmin. Englannissa verosta ei aiheutunut mittavia ongelmia, mutta se kuitenkin
hallituksen toimesta péatettiin poistaa. Sitd vastoin Ruotsi luopui verosta, kun se muiden
negatiivisten vaikutusten ohella osoittautui tehottomaksi tulonldhteeksi. Ruotsin oli tar-
koitus kerdtd 1,5 miljardia kruunua valtiolle tuoton jdddessd kuitenkin vain 80 miljoo-
naan. Silloisesta osakekaupasta siirtyi ulkomaille 60 prosenttia ja obligaatiokaupasta
hévisi 80 prosenttia. Veron myo6td Ruotsin johdannaiskauppa loppui ldhes kokonaan.
Vuonna 1990 korkosijoituksiin kohdistuva transaktiovero poistettiin kdytostd. Vuoden
1991 loppuun mennessd myos muut finanssitransaktioverot oli otettu pois kéytosta.
Ruotsissa transaktioveron kdyttoonottoa perusteltiin silld, ettd finanssimarkkinoilla teh-
dyt osakekaupat olivat omiaan horjuttamaan talouden tasapainoa sekd kasvattamaan
tuloeroja. Huomattavaa on, ettd poliittinen ilmapiiri oli veron kédyttdonottamisen aikana
vahvasti tulontasauksen puolella. Ajan henkeen sopi vaatia myds finanssimarkkinoilta

oma panoksensa. Kun vero 1990-luvulla poistettiin kdytostd, oli poliittinen ilmapiiri

""* Linnakangas (2012) s. 462.
15 Wrobel (1996) Financial transactions taxes.

"1 Linnakangas (2012) s. 462.
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vastaavasti kdéntynyt toiseen suuntaan, mikd osaltaan vaikutti maan veropoliittisiin p4a-

toksiin. '

17 Wrobel (1996).
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4. SIJOITUSPALVELUJEN ARVONLISAVEROKOHTELU

4.1 Yleisti

Sijoituspalveluyritykset tarjoavat usein verottomien rahoituspalvelujen yhteydessd myos
normaalisti arvonlisdverollisia palveluja. Palvelut saattavat olla selkedsti muuta kuin
rahoituspalveluja tai ne saattavat jonkin madritelmdn mukaan olla rahoituspalveluja,
vaikka ne arvonlisiverolaissa olisikin katsottu verollisiksi.''® Tapauskohtaisesti kilpai-
luneutraalisuutta kunnioittaen tietty toiminta voidaan katsoa verottomaksi rahoituspal-

veluksi.

Kaikki rahoitusalan toimijat pyrkivdt parantamaan kilpailukykyddn yhd kiristyvéssd
kilpailuasetelmassa paitsi toistensa kanssa, myods Euroopan unionin ulkopuolelle sijoit-
tuneiden toimijoiden kanssa. Alalla tapahtuneeseen konsolidointiin on suurelta osin vai-
kuttanut tarve tehokkuuteen, mutta kustannusten vihentdmiseen tdhtddvét strategiat saa-
vat eri ilmenemismuotoja. Talouden toimijat ovat kehittineet erilaisia menetelmid pa-
rantaakseen kilpailukykyddn, joista yleisimpid ovat toimintojen ulkoistamiset, joilla
pyritddn pienentdméén hallinto- ja tydvoimakustannuksia. N&itd ovat esimerkiksi osak-
keiden sdilytys ja hallinnolliset tehtdvit. Rahoitusalan toimijat ovat toiseksi yhdisténeet
toimintojaan, minké tavoitteena on kustannusten jakaminen. Tdma on kiytinnossd esi-
merkiksi tietokonejdrjestelmien ja ohjelmien kehittimistd yhteisesti useita pankkeja
varten. Alihankinta puolestaan luo yliméardisen jakeluportaan rahoitustuotteita varten.
Nama edelld mainitut menetelmét merkitsevat sitd, ettd arvoa tuotetaan vihemmaén or-
ganisaation sisélld, mutta sen sijaan sitd tuottavat riippumattomat kolmannet osapuolet
rahoitustuotteiden toimittajille suoritettavina palveluina. Tdmai aiheuttaa sen ongelman,
ettd kyseiset palvelut eivit viélttdmattd endd kuulu rahoituspalvelujen alv-piiriin, jonka
takia osa niistd laskutetaan arvonlisdverollisina. Usein tilanne on se, ettei asiakas voi
vihentéd titd arvonlisdveroa, koska silld ei ole vihennysoikeutta sen vuoksi, etti se itse
tarjoaa verottomia vakuutus- tai rahoituspalveluja. Téllaisesta vihennyskelvottomasta

. - 11
arvonlisidverosta tulee osa kustannuksia.'"

Kéytannossa sijoituspalveluyritysten tuottamat sijoituspalvelut jakaantuvat kolmeen

paddtoimintoon, joita ovat arvopaperinvélitys, omaisuudenhoito ja corporate finance-

"8 HE 88/1993 s. 69.
" KOM (2007) 747.
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toiminta. Téssd luvussa tullaankin kisittelemddn ndiden toimintojen arvonlisdverotus-
kaytantod, ja erityisesti myos sitd, milld periaatteilla tulkinnalliset tilanteet voidaan rat-
kaista. Luvussa on mukana myds sijoitusrahastotoimintaa késittelevd osuus. Sijoituspal-
veluyritykset usein toimilupansa puitteissa harjoittavat samaan aikaan useampaa edelld

e, . o . 12
mainituista toiminnoista. 0

Pankki-, rahoitus-, arvopaperi- ja vakuutustoiminta ovat myos Ruotsissa saaneet arvon-
lisdverotuksessa erityisaseman. Ruotsin lainsddaddnnossi kohdassa ML 3 kap 9 § 1 st. on
sdddetty arvonlisdverotuksen ulkopuolelle toiminta, joka on arvopaperikauppaa tai sii-
hen verrattavaa toimintaa. Néin ollen laajempi tulkinta painottaa kohtaa “arvopaperi-
kauppaa tai sithen verrattavaa toimintaa” ja ulottaa verottomuuden palveluihin, joiden
toiminta perustuu arvopaperikauppaan tai arvopaperivélitykseen. Ruotsin oikeuskaytin-
nosta 10ytyy sijoituspalvelujen arvonlisdverotukseen liittyvid ratkaisuja, joista muutamia
on esitelty tdssd luvussa. Huomio kiinnittyy erityisesti niihin tapauksiin, joissa sijoitus-

palvelu on katsottu arvonlisdveronalaiseksi.

Ruotsin skatterdttsndmnden vastaa Suomen keskusverolautakuntaa. Se on ottanut kan-
nan, ettd verottomien rahoituspalvelujen on oltava tyypillisid pankkisektorin toimintoja.
Verovapauden rajanveto tehdddn arvioimalla, ovatko kyseessd olevat toiminnot luon-
teenomaisia pankkien ja rahoituslaitosten toimintoja. Ndin ollen esimerkiksi sijoituspal-
veluyritysten suorittamat analyysi- ja neuvontapalvelut eivit ole verottomia rahoitus-

palveluja.

4.2 Arvopaperinvilitys

Kuten aiemmin on jo todettu, arvopaperin kdsite on arvonlisdverotuksessa merkittdvasti
laajempi, kuin arvopaperimarkkinalaissa. Arvopaperikauppa on AVL 42 §:n mukaan
veroton rahoituspalvelu. Lain esitdissd arvopaperikauppaan luetaan mukaan osakkeiden
ja muiden niihin verrattavien osuuksien, saatavien sekd johdannaissopimusten myyntid

ja vilitystd, myos silloinkin kun ne eivdt perustu asiakirjaan. Lausutaan myos, etti

120 Kallio ym. (2011) s. 263.



46

omaan salkkuun tapahtuvan arvopaperikaupan liséksi verottomuus koskisi arvopaperin

vilitystoimintaa.'*'

Euroopan unionin tuomioistuin on todennut 10.3.2011 antamassaan tuomiossa asiassa
C-540/09 Skandinaviska Enskilda Banken AB Momsgrupp seuraavaa: “’vapautus arvon-
lisdverosta kattaa palvelut, joita luottolaitos tarjoaa merkintidtakuun muodossa vastiketta
vastaan yhtiélle, joka aikoo toteuttaa osakeannin, kun takuu merkitsee luottolaitoksen
sitoutumista hankkimaan itselleen ne osakkeet, joita mahdollisesti ei merkitd osakkei-

den merkinnille asetetussa madridajassa.”

Vanhemmissa KHO:n ratkaisujen perusteluissa on otettu kanta, jonka mukaan verotonta
olisi vain nimenomaan Sipal:ssa tarkoitettu toimiluvanvarainen arvopaperinvélitys
(esim. KHO 23.12.1998). Tillainen tulkinta on nykykésityksen valossa kuitenkin van-
hentunut, silld yleisterminologian mukainen vilitys kuuluu nykykésityksen mukaan
verottoman arvopaperin vilityksen mééritelméén. Kyse on siis pddmiehen nimissd ja

lukuun tapahtuvasta arvopapereiden ostosta ja myynnistd AVL:n nikokulmasta.'**

Ruotsissa vilitys luottolaitoksen ja pankin vililli on tapauksessa (RA 1994 not 13) ra-
jattu rahoituspalvelujen ulkopuolelle. Ruotsin oikeus on katsonut, ettéd tdllainen vilitys-

palvelu on veronalainen arvonlisdverotuksen yleissddnndksen 3 kap. 1 §:n mukaan.

Erona Euroopan unionin direktiiviin, Ruotsin arvonlisdverolaissa vélitys ei kuulu tyy-
pillisiin pankki- ja rahoitustoimintoihin. Kun arvioidaan sitd, onko arvopaperin vilitys
arvonlisdverotonta, tarkastellaan liityntdéd arvopaperikauppaan. Edelleen arviointi siirtyy
valittdjadn, eli sithen mitd vélitystoiminnalla tdssd tarkoitetaan. Tyypilliseksi vilitys-
toiminnan harjoittajaksi katsotaan meklari, jolla ei toisaalta ole juridisesti tarkkaan rajat-
tua toimenkuvaa. Tietyt vilitystoimet ovat lailla sddnnelty, kuten esimerkiksi kiinteisto-
vilittdjan toimenkuva, josta voidaan saada tulkinta-apua porssimeklarin luonnehdintaan.
Ruotsin kiinteistovilityslaki (fastighetsméklarlagen 1995:400) méiérittelee kiinteistova-
littdjén toiminnan aktiiviseksi osapuolten etsinnéksi, ja toimintaan voi sisdltyd omaisuu-
den siirtoja. Rajanveto varsinaisen vilityksen ja omatoimisen omaisuudenhoidon seké

neuvonannon vélilld on olennainen. Normaalisti arvopaperikeskus ei ota varsinaista

121 HE 88/1993 s. 68.
122 Kallio ym. (2011) s. 264.
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maksua vilityspalveluistaan, vaan ne ikddn kuin kuuluvat hintaan. Arvopaperikeskus
pyrkii ensisijaisesti stimuloimaan kaupantekoa porssissi. Asiakkaan soitto meklarilleen
ennen kaupantekoa ei vaikuta tehtyjen osakekauppojen hintaan. Asiakas maksaa joka
tapauksessa tietyn provision. Péddasiallisuusperiaatteen valossa palvelu katsotaan véli-
tyspalveluksi, joka on kokonaisuudessaan verovapaa sen selkedn arvopaperikaupan
luonteen vuoksi. Sitd vastoin tiedonantopalvelut sekd sijoitusneuvonta, kun niistd veloi-

. - .. .. .12
tetaan erikseen, ovat arvonlisiverollisia toimintoja.'**

Westbergin tulkinnan mukaan Ruotsin arvonlisdverolaissa tarkoitettu arvopaperikauppa
kytkeytyy hyvin ldhelle sitd, miten Ruotsin Finansinspektionen méérittelee luvanvarai-
sen pankkiiriliikkkeen toiminnan. Pankkiiriliikkeen toiminnaksi katsotaan ainakin toi-
minta, johon kuuluu erilaisten rahoitusvilineiden kaupinta omaan tai toisen lukuun
omissa nimissd, vilitystoiminta ostajan ja myyjan vililld ja muu osake-emissioon tai
vastaavaan osallistuminen. Tillainen luvanvaraista arvopaperikauppaa harjoittava yhtio
voi luvanvaraisesti tarjota myos esimerkiksi sijoitusneuvontaa ja sdilytyspalveluita.
Westberg on kuvaillut pankkiirilitkkeen toimintaa useista toiminnoista koostuvaksi,
jolloin niiden sisélloistd voidaan kiistelld, ja jotka loppujen lopuksi toteuttavat rahoitus-
vilineiden vilitysti tai kauppaa. Néin ollen sellaisissa tapauksissa ei pitdisi olla mahdol-
lista jakaa palvelua keinotekoisesti arvonlisdverottomaan ja arvonlisdverolliseen osaan.
Nimittédin vélittdjd voi toimia olennaisena linkkind kaupanteossa, vaikka hén ei késitteli-
si omaisuuksia.'** Tdmi ei kuitenkaan ole esteeni sille, etteikd yhtid, joka harjoittaa
luvanvaraista arvopaperikauppaa, voisi harjoittaa verollisena toimintana esimerkiksi

sijoitusneuvontaa tai sdilytyspalveluita pddasiallisen toimintansa ohella.'*

4.2.1 Kaupankdyntimaksut ja selvitystoiminta

Porssimaksut, OTC-kéyttomaksut ja selvitysmaksut olivat verollisia korkeimman hallin-
to-oikeuden 6.101995 antaman ratkaisun T 4019 valossa.'*® Muuttaen titi aikaisempaa

kantaansa korkein hallinto-oikeus antoi 18.1.2001 ratkaisun T 70 koskien arvopaperin-

' Hultqvist (1998) s. 145-153.

'** Luvanvaraista vilitystoimintaa on méadritelty lainkohdassa 1 kap. 3 § 2 p. lag (1991:981) om
vérdepappersrorelse.

1% Westberg (1997) s. 153-154.

126 Tyote (1997) s. 553.
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vilityksen kaupankdyntimaksuja ja selvitystoimintaa. Maksut, jotka Helsingin Porssi
veloittaa valittdjéltd julkisen kaupankdynnin perusteella, on katsottu verottomiksi. Tar-
joamalla markkinapaikan pdrssi harjoittaa toimintaa, joka on arvopaperikaupan kannalta
olennainen, erityinen ja erillinen palvelu kuten sen edellytetdin olevan. Siten porssin

suoritteita on pidettdva verottomina rahoituspalveluina.

Samaisessa ratkaisussa T 70 Suomen Arvopaperikeskuksen selvitystoiminnasta veloitet-
tavat maksut on katsottu olevan korvausta verottomista rahoituspalveluista. Arvopaperi-
keskus velottaa maksut selvitysosapuolelta verottomina. Selkeimmillddn kiertokulku
menee niin, ettd selvitysosapuolena on kaupat porssissd vélittdnyt arvopaperinvélittdja
ja ndin ollen selvityskustannukset siséltyvit vélittdjan asiakkaalta veloittamaan verot-
tomaan arvopaperinvilityspalkkioon. Samoin Ruotsissa sijoitusneuvonnasta ja selvitys-
palveluista perityt maksut siséltyvdt arvopaperinvélityksen hintaan, joka on veroton.
Ruotsalaisen tulkinnan mukaan ne olisivat verollisia palveluja kun niistd veloitetaan

erikseen.

On mahdollista, ettd selvitystoiminta on ulkoistettu eli arvopaperinvilittdj ei itse toimi
selvitysosapuolena. Kun arvopaperinvilittdjd ostaa tdmin palvelun ulkopuoliselta selvi-
tysosapuolelta, voi timé kyseinen selvitysosapuoli veloittaa selvityspalvelut arvopape-
rinvalittdjéltd verottomana KHO:n 25.4.2003 antaman ratkaisun T 1042 mukaan. Tama
suomalainen tulkinta eroaa ruotsalaisesta siind, kuinka erikseen tarjotut selvityspalvelut

tulee verottaa.

4.2.2  Arvopaperien sdilytys

Sitd vastoin arvopaperien sdilytys on verollinen palvelu. Mikéli arvo-osuustilille kirjaus
liittyy séilytykseen, ovat kirjausmaksut arvonlisdverollisia. Jos taas kirjaus liittyy arvo-
paperikauppaan, on kirjausmaksu veroton. Kéytanto kuitenkin niyttia, ettd Arvopaperi-
keskus veloittaa kauppojen kirjausmaksut tilinhoitajayhteisoiltd verollisina. Tilinhoita-
jayhteisot vastaavasti veloittavat kyseiset maksut verollisina asiamiehiltddn tai arvo-
osuustilin haltijoilta. Tilinhoitajayhteisoné tai asiamiehend saattaa olla kaupan vilittdnyt
ja selvittdnyt arvopaperinvilittdjd, jolloin tilikirjausmaksut saattavat sisdltyd arvopape-

rin vilityspalkkioon, jolloin ne késitelldén verottomina ja télldin nithin sisdltyy piileva
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Arvopaperikeskuksen veloittama vero.'?’ Kiytintd on sama myds Ruotsissa. Ruotsalai-
sen tulkinnan mukaan sdilytys- ja neuvonantopalvelujen maksut useimmiten sisaltyvit
verottomaan vilityspalvelumaksuun, eikd niitd tule eritelld. Kuitenkin erikseen velotet-

tuina niiden tulisi olla arvonlisdverollisia maksuja.

Arvo-osuustilille kirjaamisesta veloitettavat maksut on katsottu verollisiksi keskusvero-
lautakunnan antamassa ratkaisussa 7.11.2001 nro 95. Tilinhoitajayhteisonéd sekd tilin-
hoitajayhteison asiamiehend yhtiéo peri tilisiirtomaksuja ja kirjausmaksuja arvo-
osuustilien haltijoilta. Maksut perustuivat arvo-osuustilitapahtumien kirjauksiin tilinhal-
tijan arvo-osuustilille kauppatapahtumien tai tilisiirtotapahtumien perusteella. Katsot-
tiin, ettd arvo-osuustileille tapahtuvat kirjaukset ja tilisiirrot ovat kiinted ja oleellinen
osa verollista arvo-osuuksien sdilytys- ja tallessapitopalvelua. Niin ollen yhtion oli suo-
ritettava kirjaus- ja tilisiirtomaksuista arvonlisdveroa. Ratkaisussa ei ollut merkitystd
silld, ettd yhtio saattoi perid erillisen maksun arvo-osuuksien sdilyttdmisestd eikd silla,

kuuluivatko arvopaperinvilittd;a ja tilinhoitajayhteisé samaan verovelvollisuusryhméén.

Verollista sdilytystoimintaa ovat myos arvo-osuustilien avaukset ja ylldpito, ns. corpora-

te actionit kuten osakeannit, tuotonmaksut seka asiakasraportointi.'*®

4.3 Omaisuudenhoito

Sipal.:ssa méiritelty omaisuudenhoito on ammattimaista, asiakaskohtaiseen toimeksian-
toon perustuvaa sijoituskohteiden tai yksityisen osakeyhtion arvopaperien hoitamista.
Asiakkaan valtuuttamana ja asiakkaan lukuun kdydéddn kauppaa hoitoon uskotuilla ar-
vopapereilla tai muilla varoilla ja mahdollisesti suoritetaan myds muita omaisuutta kos-
kevia toimeksiantoja. Toimiluvanvarainen omaisuudenhoito tarkoittaa ns. tdyden valta-
kirjan omaisuudenhoitoa. Tdlloin omaisuudenhoitajalla on valta pééttdd asiakkaan sijoi-

tustoimenpiteistd joko vapaasti tai sovitun sijoitusstrategian mukaisesti.

12 A&rild — Nyrhinen (2008) s. 427.
128 Kallio ym. (20011) s. 265.
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4.3.1 Tayden valtakirjan omaisuudenhoito

Nimenomaan tdyden valtakirjan omaisuudenhoito on tdhénastisen kdsityksen valossa
arvonlisdveroton. KHO on tehnyt tdmin linjauksen 31.3.1999 ratkaisussa T 686. Tatd
ennen omaisuudenhoidosta saatavaa palkkiota pidettiin sijoituspalveluyrityksen arvon-
lisdverollisena myyntind. Aiemmassa ratkaisussaan (KHO 29.8.1995 T 3237) korkein
hallinto-oikeus pédtyi johtopéddtokseen, jonka mukaan omaisuudenhoidosta saatavaa

palkkiota oli pidettdava arvonlisdverollisena toimintana.

Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisulla (KHO 29.8.1995 T 3237) muutettiin tdyden
valtakirjan omaisuudenhoitoa koskevaa mairitelmai taas siten, ettd sen mukaan omai-
suudenhoitajalla voi olla my0s vain osittainen pditosvalta. Néin ollen asiakkaalla voi
olla pddtosvaltaa yksittdisten tapausten suhteen tai méérétyissd rajoissa. Asiantuntijoi-
den késityksen mukaan omaisuudenhoitajan toiminta on luvanvaraista sijoituspalvelua
ja arvonlisdverottomuus kattaisi my0ds tillaisen toimeksiantosopimuksen perusteella

saadut palkkiot.

Kuitenkaan tdssdkddn ei luvanvaraisuutta olla pidetty itseisarvoisena arvonlisdverotuk-
sen kannalta. Niin ollen esimerkiksi elinkeinonharjoittaja, joka harjoittaa padtoimisesti
jotain muuta toimialaa ja hoitaa eldkesddtionséd arvopaperisalkkua téydelld valtakirjalla,

harjoittaa omaisuudenhoidon osalta verotonta toimintaa.

Ruotsissa palkkioita, jotka saatiin arvopapereiden hallinnasta pidettiin arvonlisdverolli-
sina tapauksessa (RA 1993 not 71). Kyse oli tiyden valtakirjan omaisuudenhoidosta.
Hultgvist on todennut, ettd omaisuudenhoito, eli tietystd pddomasta huolehtiminen par-
haaksi katsomallaan tavalla, on luonteeltaan pddasiallisesti neuvonantoa siitd, kuinka
pddoma tulisi kdyttdd tai sijoittaa. Pddasiallisesti kyseessdhdn ei ole arvopapereiden
myynti tai vélitys. Néin ollen se ei mitd ilmeisimmin ole rahoituspalvelu. Arvopaperei-
den hallinta ja séilytyspalvelut eivét kuulu verottomiin rahoituspalveluihin kuudennen
arvonlisdverodirektiivin 13 B artiklan 5 kohdan mukaan. Tadssd Ruotsin oikeuskaytinto

ja direktiivi ovat keskendin yhdenmukaiset.'”

Euroopan unionin tuomioistuimen asiassa C-44/11 Deutsche Bank AG antaman tuomion

seurauksena tdyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelujen verotuskéyténto tulee Suo-

'» Hultqvist (1998) s. 152-153.
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messa muuttumaan tdhénastisesta kisityksestd. EUT katsoi, ettd tiyden valtakirjan
omaisuudenhoitopalvelu muodostuu kahdesta eri palvelusta, joita ovat toisaalta asiak-
kaan sijoitusomaisuuden analysointi sekd valvonta ja toisaalta osto- ja myyntitoimek-
siantojen antaminen. Tuomioistuimen mukaan ndméi palvelut ovat keskendén samanar-
voisia ja liittyvit niin kiinteésti toisiinsa, ettéd liittymisperiaatetta soveltaen tdyden valta-
kirjan omaisuudenhoitopalvelua tulee tarkastella yhtend kokonaispalveluna, joten palve-
lua ei voida pitdd arvonlisdverodirektiivin (2006/112/EY) 135 artiklan 1 kohdan f ala-
kohdassa tarkoitettuna arvopapereita koskevana liitketoimena. Tuomiossa on lisdksi to-
dettu, ettei tdyden valtakirjan omaisuudenhoitopalvelua voida pitidd arvonlisdverodirek-
titvin 135 artiklan 1 kohdan g alakohdassa tarkoitettuna sijoitusrahastojen hallintaa kos-
kevana palveluna. Niin ollen tdyden valtakirjan omaisuudenhoitopalveluja on pidettiva

arvonlisdverollisina palveluina myds Suomessa. '°

4.3.2  Konsultoiva omaisuudenhoito

Konsultoivassa omaisuudenhoidossa varainhoitaja neuvoo sijoittajaa ja toteuttaa arvo-
papereiden myynti- ja ostotoimeksiannot. Lopullisen pditoksen tekee sijoittaja eli va-

rainhoitajalla ei ole valtuuksia toteuttaa kauppoja oma-aloitteisesti."”'

Konsultoivan omaisuudenhoidon arvonlisdverotusta linjaa KHO:n ratkaisema tapaus
(KHO 11.12.2001 T 3069). Omaisuudenhoitoyhti6 oli sopinut asiakkaan kanssa konsul-
toivasta omaisuudenhoidosta. Palvelu jii todellisuudessa usein pelkiksi sijoitusneuvon-
naksi. Silloin kun omaisuudenhoitoyhti6é oli mukana kauppojen toteutuksessa, sen rooli
rajoittui vain alivilittdjdnd toimimiseen eli oli yhteydessd varsinaiseen valittdjdan.
KHO:n mukaan kyseistd omaisuudenhoitopalvelua oli tarkasteltava kokonaisuutena,
yhtend palveluna, jonka pédasiallisena toimintana oli pidettdvé asiakkaan saamaa sijoi-
tuskohteiden neuvontaa. KHO piityi ratkaisussa liittymisperiaatteen soveltamiseen, eli

kyse oli verollisesta palvelusta.

Arvopaperinvilityksend ei pidetd Sipal 3.2§:n mukaan sellaista toimeksiantojen véli-
tystd, jossa toimeksiannon vastaanottanut ja sen arvopaperinvilittdjille vélittanyt ilmoit-

taa henkilollisyyden toimeksiannon vilittdessddn, toimii arvopaperinvélittdjan tdysméaa-

% Verohallinnon ohje tdyden valtakirjan omaisuudenhoitopalveluista arvonlisdverotuksessa.

131 Kallio ym. (2011) s. 266.
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rdiselld vastuulla eikd pidé asiakkaan arvopapereita, varoja tai muuta omaisuutta hallus-
saan toimeksiannon missddn vaiheessa. Kuvatunlainen toimeksiannon vélitys on alivéli-
tystd. Mikali alivélittdja on tapauksen (KHO 11.12.2001 T 3069) kaltaisesti solminut
asiakkaan kanssa konsultoivan omaisuudenhoitosopimuksen, jossa alivélittdjd saa asi-
akkaan salkun arvoon perustuvan palkkion, on kyseessd mitd ilmeisimmin verollinen

palvelu.'*?

Lahtokohtaisesti my0s arvopaperin alivdlitys voi olla verotonta. Jos alivélittdjd saa
palkkionsa sopimuksen mukaan vain toimeksiantojen vastaanottamisesta ja vélittdmi-
sestd edelleen, on kyse yleisen kdsityksen mukaan arvopaperin vilityksestd eli verotto-

masta palvelusta.

Kun toimeksiantojen vilittdja valittdd omissa nimissdén asiakkaalta saaman toimeksian-
non arvopaperinvilittdjille, veloittaa arvopaperinvilittdja palkkionsa toimeksiannon
valittdjaltd ja tdma edelleen omalla palkkiolla lisdttynd asiakkaalta. Koska asiakkaan
nimed ei ilmoiteta arvopaperinvilittdjdlle, on toimeksiantojen vilitys luvanvaraista. Ar-
vopaperinvilittdjd veloittaa palkkionsa verottomana toimeksiantojen vilittdjaltd. Edel-
leenveloitus asiakkaalta toimeksiantojen vélittdjan kuluilla ja palkkioilla lisdttynd on

niin ollen kokonaisuudessaan veroton arvopaperinvilityksestd saatava palkkio.'*?

Konsultoivassa omaisuudenhoidossa arvopaperinvilitys tapahtuu aina sijoitusneuvon-
nasta erillisend toimeksiantona, eikd ole kovin perusteltua soveltaa liittymisperiaatetta
niin, ettd padsuorite olisi verollinen sijoitusneuvonta. Kuitenkin edelld mainitun ratkai-
sun (KHO 11.12.2001 T 3069) mukaisesti konsultoivan omaisuudenhoidon kokonai-
suudet saatetaan katsoa verollisiksi palveluiksi. Euroopan tuomioistuimen asiassa C-
2/95 Sparekassernes Datacenter antaman tuomion yhteydessd on lausuttu, ettd pelkés-
tadn silld perusteella, ettd tietty osatekijd on vilttdiméton vapautetun litketoimen toteut-
tamiseksi, ei kuitenkaan voitaisi péételld, ettd titd osatekijdd vastaava palvelu vapaute-
taan verosta. On tdsmennetty, ettd palvelujen on oltava sellaisia, joilla aiheutetaan oi-
keudellisia ja taloudellisia muutoksia. KHO:n 11.12.2001 antaman ratkaisun painava
peruste on juuri se, ettd toimeksiantojen vélittiminen arvopaperinvilittdjille on ollut

merkitykseltddn vdhdisti muun muassa sen vuoksi, ettd asiakas tekee aina sijoituspéi-

132 Aarild — Nyrhinen (2005) s. 390-391.
13 A&rild — Nyrhinen (2005) s. 390-391.
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toksen itse ja voi itse myds huolehtia toimeksiannon vilittdmisen. Kun palvelu koostui
pddosin sijoitusneuvonnasta ja sijoituskohteita koskevien toimeksiantojen vélittdmises-
td, on ollut perusteltua nostaa sijoitusneuvonta pédasialliseksi toiminnaksi. Téssd ei ole
myo6skéddn verokohtelun suhteen annettu ratkaisevaa merkitysté sille, ettd kyseessa ollut
yhti6 oli saanut luvan harjoittaa SipalL 3 § 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettua arvopa-
perinvilitystd. Jotta tima konsultoiva omaisuudenhoito olisi voitu katsoa verottomaksi

rahoituspalveluksi, sen péddasiallisena palveluna olisi tdytynyt olla arvopaperinvilitys.

4.3.3  Sijoitusneuvonta

Sijoitusneuvonta on tullut luvanvaraiseksi sijoituspalveluksi uuden Sipal:n tultua voi-
maan 1.11.2007. Pelkkd neuvonta ei pidéd siséllddn konkreettisia arvopaperikauppaan
liittyvid toimenpiteitd, joten luvanvaraisuudestaan huolimatta sen on katsottu olevan

arvonlisidverollinen palvelu.

Ruotsin kédytdntd on vastaavanlainen. Sijoitusneuvonnasta ja analyyseistd veloitettavat
maksut on katsottu arvonlisdverollisiksi. Kuitenkin siséltyessdén Arvopaperikeskuksen

kokonaispalkkioon ne saattavat jadda piileviksi arvonliséverollisiksi kustannuksiksi.

Luvanvaraista sijoitusneuvontaa on tietylle henkildlle kohdistettu, tiettyd, yhtd tai use-
ampaa, rahoitusvélinettd koskeva suositus. Sen sijaan suositus hankkia yleiselld tasolla
tiettyd rahoitusvélinetyyppid, kuten tietyn toimialan joukkovelkakirjoja, ei ole SipaL:ssa
tarkoitettua luvanvaraista sijoitusneuvontaa. Samalla tiytyisi suositella tiettyd liikkeelle-
laskijaa. Julkinen suositus esimerkiksi sanomalehtien tai muun jakelukanavan kautta ei

myoskéin ole yksildllinen suositus, jota voisi piti luvanvaraisena sijoituspalveluna.'

4.4 Sijoitusrahastotoiminta

Y1ld on késitelty yksilollisen varainhoidon arvonlisdverokdsittelyd koskevia sdintdja.
Sdannokset eivit sovellu samalla tavalla, kun kyse on sijoitusrahastojen varallisuuden-

hoidosta. Korkein hallinto-oikeus on linjannut sijoitusrahastotoimintaa koskevissa rat-

13 Aarild — Nyrhinen (2008) s. 431.
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kaisuissaan, ettd omaisuudenhoito on niissd tdlloin sopimustyypistd riippumatta aina

1
verotonta. 33

Arvonlisdverodirektiivin artiklan 135(1)(g) mukaan jésenvaltioiden tulee vapauttaa ve-
rosta jdsenvaltioiden maédrittelemien erityisten sijoitusrahastojen hallinta. Hallituksen
esityksessd 88/1993 on sijoitusrahastotoiminnan osalta todettu, ettd se jdisi arvonliséve-
rotuksen ulkopuolelle.'*® Arvonlisdverolaissa ei ole erityissdannoksid sijoitusrahasto-
toiminnasta. Verottomia ovat rahastoyhtion varoista saatu palkkio sekd rahastoyhtion

rahasto-osuuksien myynnisti ja lunastuksesta saadut palkkiot.

4.4.1  Erityinen sijoitusrahasto

Korkeimman hallinto-oikeuden pditos (17.1.2000 T 67) tukee sijoitusrahastotoiminnan
verottomuutta. Perusteluissa otetaan kantaa erityisesti tilanteeseen, jossa rahastoyhtio
kayttdd rahasto-osuuksien myynnissd apuna ulkopuolisia vilittdjid. KHO katsoi ulko-
puolisten vilittdjien toiminnan verottomaan sijoitusrahastotoimintaan kuuluvaksi palve-
luksi. Tapauksessa vidhittdispankkitoimintaa harjoittaja osuuspankki oli aikeissa tehda
yhteistydsopimuksen sijoitusrahastotoimintaa harjoittavan pankin kanssa. Tarkoitus oli
tehdd yhteistydsopimus myo0s rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen omaisuu-
denhoitopalveluja sekd hallinto- ja neuvontapalveluja hoitavan rahastoyhtion kanssa
samaan konserniin kuuluvan omaisuudenhoitoyhtién kanssa rahastoyhtion hallinnoimi-
en sijoitusrahastojen rahasto-osuuksien myynnistd ja markkinoinnista. Pankki otti vas-
taan asiakkaan merkintitoimeksiannon ja toimitti merkintdlomakkeen rahastoyhtidlle.
Pankki toimi asiakkaan nimissé ja lukuun. Palkkioksi pankki sai merkint6jen vastaanot-
tamisesta asiakkaalta perityn merkintépalkkion ja osuuden rahastoyhtion saamasta hal-
lintoyhtion saamasta hallintopalkkiosta. Pankin suorittamat rahasto-osuuksien merkin-
tadn liittyvét palvelut oli ndhtdva osaksi arvonlisdverolaissa tarkoitettua verotonta rahoi-
tuspalvelua, sijoitusrahastotoimintaa. KHO perusteli verottomuutta ensisijaisesti silla,
ettd toiminta oli sijoitusrahastotoiminnan kannalta erillistd, erityistd ja olennaista, kuten

Euroopan unionin tuomioistuimen péédtdksessa asiassa C-2/95 Sparekassernes Datacen-

% Kallio ym. (2011) s. 267.
136 HE 88/1993 s. 67.
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ter on lausuttu. Asiantuntijoiden késitys on, ettd toiminta olisi ollut verotonta jo silld

perusteella, ettd kyseessi oli rahasto-osuuksien eli arvopaperien vilitys."*’

Korkeimman hallinto-oikeuden 17.1.2000 antamassa ratkaisussa T 66 sijoitusrahaston
salkunhoidosta veloitettava palkkio katsottiin verottomaksi. Tapauksessa yhtid A myi
omaisuudenhoitopalveluja ja oli tehnyt sijoitusrahastojen varojen sijoittamisesta ja hal-
linnoinnista toimeksiantosopimukset englantilaisten sijoituspalvelu- ja omaisuudenhoi-
toyhtididen kanssa. Englantilaisilla yhti6illd ei ollut Suomessa kiintedd toimipaikkaa
eivitkd ne olleet Suomessa verovelvollisia. Ne veloittivat palveluistaan A Oy:té, joka
veloitti palkkiot edelleen varsinaiselta rahastoyhtioltd, B Oy:ltd, joka puolestaan veloitti
palkkiot rahastojen varoista. Arvopapereiden osto ja myynti oli ulkoistettu arvopaperin-
vilitystd harjoittaville yhtioille. KHO totesi sijoitusrahaston hallinnoinnin olevan arvon-
lisdverolain 42 §:n tarkoittama veroton rahoituspalvelu. Kun rahastoyhtié luovutti ra-
haston varojen sijoittamisen ja hallinnoinnin alihallinnoijan tehtdviksi, nimé alihallin-
noijan suorittamat palvelut olivat KHO:n mukaan osa verottomana rahoituspalveluna
pidettdvdd sijoitusrahastotoimintaa. Englantilaisilta sijoituspalvelu- ja omaisuudenhoi-
toyhtiGiltd ostetut sijoitusrahastojen alihallinnointipalvelut olivat myds AVL:n 42 §:ssd
tarkoitettuja verottomia rahoituspalveluja, A Oy:n ei ollut ostajana suoritettava niistd

arvonlisdveroa kddnnettyd verovelvollisuutta koskevan lain 9 §:n nojalla.

Ratkaisussa annettiin painoarvoa kiintedlle liittymiselle sijoitusrahastotoimintaan, vaik-
ka kyseessd oli tdyden valtakirjan omaisuudenhoito. On katsottu, ettd sijoitusrahaston
salkunhoito on verotonta, vaikka kyseessa ei olisikaan tdyden valtakirjan omaisuuden-

hoito.

Tuoreemmassa Euroopan unionin tuomioistuimen 4.6.2006 antamassa tuomiossa asiaan
C-169/04 Abbey National plc ja Inscape Investment Fund on selvennetty edelleen eri-
tyisen sijoitusrahaston ja sen hallinnan kisitettd. Tuomio koskee kuudennen direktiivin
135 (1)(g) ja nykyisen direktiivin artiklan 135 (1)(g) tulkintaa siitd, mitkd ovat sijoitus-
rahastojen hallintaan kuuluvia toimintoja ja kuka on toimivaltainen maééritteleméén né-
mad. Tuomiossa on otettu myos kantaa siithen, voidaanko verovapautusta soveltaa ulko-

puolisen hallinnoijan suorittamiin palveluihin.

137 Aérild — Nyrhinen (2008) s. 439.
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EUT:n tulkinnan mukaan erityisten sijoitusrahastojen késite on unionin oikeuden itse-
ndinen késite, minki takia jdsenvaltioilla ei ole toimivaltaa médritelld sen sisdltod. Mitd
tulee ulkopuolisen hallinnoijan suorittamiin rahaston hallinnointi- ja kirjanpitopalvelui-
hin, kuuluvat ne késitteellisesti erityisten sijoitusrahastojen hallinnan” alaan, jos ne
muodostavat kokonaisuutena arvioituna erillisen kokonaisuuden ja ovat erityisid ja
olennaisia sijoitusrahaston hallinnalle. Merkitystd on tuomion mukaan ensisijaisesti
annettava palvelun luonteelle itselleen eikd niinkéén sille, kuka palvelun sijoitusrahas-
tolle suorittaa. Tuomioistuin selvensi vield, ettd sijoitusrahastojen hallinta jakaantuu
useisiin toisistaan erillisiin palveluihin, jotka tdll6in mahdollisesti kuuluvat erityisten
sijoitusrahastojen hallintaan. Siind tapauksessa nithin voidaan soveltaa sdddettyd vero-

vapautta, vaikka ne suorittaisi ulkopuolinen hallinnoija

Sdddetyn verovapauden tavoitteena on tuomion mukaan muun ohella helpottaa piensi-
joittajien sijoitusyritysten avulla tapahtuvaa arvopaperisijoittamista. Tavoitteena on
my0Os turvata yhteinen arvonlisdverojirjestelmé, joka olisi verotuksellisesti neutraali.
Neutraali my0s niissé tilanteissa, joissa on valittava, tehddanko sijoitus suorana sijoituk-

sena arvopapereihin vai sijoitusrahaston valityksella.

Tuomiosta seuraa, ettd verosta vapauttamisen kohteena ovat ainoastaan litketoimet, jot-
ka ovat tunnusomaisia ja olennaisia sijoitusrahastolle. Jotta ulkopuolisen hallinnoijan
palvelut olisivat verosta vapautettuja sijoitusrahaston hallinnointipalveluja, tulee niiden
muodostaa sellainen erillinen kokonaisuus, jolla suoritetaan kyseisen palvelun erityiset

ja olennaiset tehtdvit.

4.4.2  Siilytysyhteisotoiminta

Korkein hallinto-oikeus on katsonut sijoitusrahaston sdilytysyhteisdtoiminnan olevan
verotonta 25.4.2003 antamassaan ratkaisussa T 1042. Siilytysyhteisotoiminta késitti
sijoitusrahastolain 31 §:n mukaiset valvontatehtdvit ja sijoitusrahaston avopaperien sii-
lytyksen. Ne muodostivat sellaisen erillisen kokonaisuuden, joka oli erityinen ja olen-
nainen osa sijoitusrahastojen verotonta toimintaa. Néin ollen sdilytysyhteison veloittama

palkkio oli veroton.

Edelleen, mikali sdilytysyhteiso ei toimi itse sijoitusrahaston arvopaperien sdilyttdjana,
vaan ostaa ndmi palvelut alihankkijanaan toimivalta séilyttdjdltd, ulottuu verottomuus

my0s alisdilyttdjan toimintaan. KHO on tehnyt asiasta ratkaisun 25.4.2003 (T 1043).
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Huomionarvoista on, ettd arvopapereiden sdilytys on yleensd verollista, mutta asian laita
on toinen kun sdilytyksen kohteena on sijoitusrahaston arvopaperit. Siilytyspalkkio

voidaan veloittaa verotta sijoitusrahastojen kohdalla.

4.4.3  Kiinteistosijoitusrahastot

30.3.2007 voimaantullut sijoitusrahastolain muutos sallii rahastoyhtididen perustaa eri-
koissijoitusrahastoja, jotka sijoittavat padasiassa kiinteistdihin tai kiinteistbarvopaperei-
hin. Téssé kiinteistollad ja kiinteistdarvopaperilla tarkoitetaan mité kiinteistorahastolain

(1173/1997) 3 §:ssé sdadetdén.

Kiinteistosijoitusrahastoja ei toistaiseksi ole Suomessa juurikaan perustettu. Mikéli tél-
lainen sijoitusrahastolain mukainen kiinteistdsijoitusrahasto sijoittaa arvonlisdverovel-
vollisten yritysten kdytdssd oleviin kiinteistdihin tai keskindisen kiinteistoyhtion osak-
keisiin, ratkaistavaksi tulee kysymys siitd, voiko rahasto, joka ei ainakaan kaikilta osin
ole itsendinen oikeushenkild, hakeutua verovelvolliseksi kiinteiston kayttdoikeuden
luovuttamisesta, vai tuleeko hakeutujan olla rahastoyhtid. Asiasta puuttuu toistaiseksi

verohallinnon ohjeistus.

Kiinteistosijoitusrahastoihin liittyy myos erityiskysymys siitd, onko téllaista rahastoa
hallinnoivan rahastoyhtion toiminta lain ja direktiivin mukaan verotonta. Verovapaus
johtaisi rahastoyhtion maksamien verolliseen kiinteistdsijoitustoimintaan liittyvien ku-
lujen sisdltdmén veron vdhennyskelvottomuuteen ja veron kertaantumiseen. Asiantunti-
joiden kasityksen mukaan kiinteistosijoitusrahastojen rahastoyhtiot voivat halutessaan
késitelld toimintansa verollisena, koska arvonlisdverolaissa ei ole sddnndksid rahastoyh-
tididen toiminnan verottomuudesta. Muiden kuin kiinteistdrahastoja hallinnoivien ra-
hastoyhtididen verottomuus perustuu HE 88/1993 mukaan arvopaperikaupan verotto-
muutta koskeviin sddannoksiin. Kiinteistot tai keskindisen kiinteistoyhtion osakkeet eivit

C . : 1
ole arvonlisdverolain mukaan arvopapereita.'*®

Arvonlisdverolain 43 §:n mukaan rahoituspalveluna ei pidetd sellaisen arvopaperin
myyntid tai vilitystd, joka yksin tai yhdessd muiden arvopaperien kanssa tuottaa oikeu-

den hallita madrittyd huoneistoa tai kiinteistdd taikka kiinteiston osaa. Verollista on

13 Aarild — Nyrhinen (2008) s. 442-443.
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ndin ollen keskindisen kiinteistdosakeyhtion tai asunto-osakeyhtion osakkeiden vilitys.
Huomionarvoista kuitenkin on, ettd ndiden osakkeiden myynti on verotonta, kun on
kyse arvonlisdverolain 27 §:sséd tarkoitetusta kiinteiston kdyttGoikeuden luovutuksesta.
Kyseisen lainkohdan mukaan veroa e1 suoriteta kiinteiston myynnisti eikd maanvuokra-
oikeuden, huoneenvuokraoikeuden, rasiteoikeuden tai muun nithin verrattavan Kiinteis-

toon kohdistuvan oikeuden luovuttamisesta.

4.4.4  Pddomasijoitustoiminta

Padomarahasto tekee oman pddoman ehtoisia sijoituksia yrityksiin. Pddomasijoitustoi-
minnan ja sijoitusrahastotoiminnan oleellinen ja rakenteellinen ero on se, ettd pddomasi-
joitustoiminnassa rahastot ovat itsendisid oikeushenkil6itd ja nimenomaan ne harjoitta-

vat arvonlisdverotonta piddomasijoitustoimintaa.

KHO katsoi 1.6.1999 antamassaan ratkaisussa T 1350 rahastoyhtion hallinnoinnin ve-
rolliseksi toiminnaksi. Keskusverolautakunnan lainvoimaisessa padtoksessd (KVL
12.12.2007, N:57) on pddomasijoitustoimintaa harjoittavalle rahastoyhtidlle tuotetut
hallinnointipalvelut todettu verottomiksi. Ratkaisua on perusteltu Euroopan unionin
tuomioistuimen ratkaisulla C-363/05 JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust
plc ja The Association of Investment Trust Companies. Ratkaisujen valossa oletettaneen,
ettd pddomasijoitustoimintaa varten ei ole endd tarpeellista perustaa verovelvollisuus-
ryhmé3 ja rahastoyhtion hallinnoinnissa voitaisiin verorasitusta lisddméttd kayttdd myos

intressipiirin ulkopuolisia palveluntuottajia.'*’

4.5 Corporate finance —toiminta

Corporate finance —palvelut voidaan kategorisoida asiakkaan varainhankintaan julkisilta
padomamarkkinoilta, pelkistetympéddn yritysjdrjestelytoimeksiantoon ja tarkemmin ra-
jattuun yritysjarjestelytoimeksiantoon. Sekd varainhankinnassa ettd yritysjérjestelytoi-
meksiannoissa palkkiostruktuurit ovat ldhtokohtaisesti samanlaiset. Palkkio jakaantuu
padsdintdisesti kiinteddn neuvonantajapalkkioon ja onnistumispalkkioon. Onnistumis-

palkkio méérdytyy prosentuaalisena osuutena hankittavista varoista ja muodostaa valta-

¥ Kallio ym. (2011) s. 270.
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osan kokonaispalkkiosta. Kiinted palkkio on mahdollista kuitata onnistumispalkkiolla.
Onnistumispalkkion maksajana on instrumenttien myyji. Mikéli onnistumispalkkion
edellytykset eivit tdyty, palvelun myyjélle voidaan sopia kiinteédn neuvonantajapalkkion

lisiksi ns. ”Drop Death Fee” eli kiinteimairiinen lisapalkkio.'*’

Arvioitaessa palvelujen arvonlisdverokohtelua oleellinen kysymys on, onko kyseessd
verollinen konsultointipalvelu vai veroton rahoituspalvelu. Tulee arvioida sitd, kuinka

kiintedsti palvelut liittyvit arvopapereiden vaihdantaan.'*!

4.5.1 Varainhankinta

Asiakkaan varainhankinta julkisilta pddomamarkkinoilta voi pitdd siséllddn uusien
osakkeiden liikkeellelaskua tai vanhojen osakkeiden kauppaa. Arvonlisdverolain 42 §:n
1 momentin 1 kohdan mukaan verottomana rahoituspalveluna pidetdan takaisinmakset-
tavien varojen hankintaa yleisoltd ja muuta varainhankintaa. Lain esitdiden mukaan
lahtokohtaisesti muu varainhankinta kattaa arvonlisdverotuksessa oman pddomanehdoin
tapahtuvan varainhankinnan, kuten osakeantien jirjestdmisen eli emissionjarjestimisen.

Verottomaksi on ehdotettu ndin ollen my&s arvopapereiden liikkeellelasku.'**

SipalL 3.1 §:n 6 kohta madrittelee emissionjdrjestimisen merkitsijdiden hankkimiseksi
tai niiden merkintdjen jérjestimiseksi. Rahoitustarkastus on tehnyt selkoa sijoituspalve-
luyrityksille sallitusta liiketoiminnasta tyopaperissa Nro TP4/97/PMO. Sen mukaan
merkitsijoiden hankkiminen on tyypillisesti arvopaperien myyntid emissiossa esimer-
kiksi yleisolle konttoriverkon kautta tai puhelinmyynnilld institutionaalisille sijoittajille
sekd merkintdpaikkana toimiminen ilman aktiivista omaa myyntid. Rahoitustarkastuk-
sen tulkinnan mukaan merkintdjen jérjestiminen tarkoittaa vastuuta emissioon liittyvien
toimenpiteiden suunnittelusta, organisoinnista ja toteuttamisesta. Mikdli myynnin ja
markkinoinnin suunnittelu on osa tdtd toimintaa, kyseessd on mitd ilmeisimmin koko-
naisuus joka on toimiluvanvarainen sijoituspalvelu. Jos yksittdisiin toimintoihin, kuten
tarjousesitteen osien kirjoittamiseen, ei liity suunnittelu-, jarjestimis- tai koordinointi-

vastuuta, ei sitd voida katsoa sijoituspalveluksi.

140 Kallio ym. (2011) s. 268.
41 Rgrila — Nyrhinen (2005) s. 392.
142 H{E 88/1993 s. 67-68.



60

Keskusverolautakunta on 11.4.2001 antamassaan ratkaisussa N:36 linjannut verotonta
varainhankintapalvelua. Tapauksessa yhtid tarjosi varainhankintaa sekd listatuille ettd
listaamattomille yrityksille ns. Private placement jarjestelynd. Antia tarjottiin siis vain
suppealle sijoittajajoukolle. Yhtion toiminta jakaantui neuvonantoon ja pddomanhankin-
taan. Kyseinen ennakkoratkaisuhakemus koskee pddoman hankintaan liittyvad palvelua.

Padoman hankintaan liittyen yhtion vastuulla olivat seuraavat tehtivit:

potentiaalisten sijoittajien listaaminen

- liikketoimintasuunnitelman ja markkinointimateriaalin laatiminen

- sijoittajatapaamisten harjoitusten jarjestiminen

- sijoittajien jatkokysymysten vastaamisessa avustaminen

- tarjoustenldpikdynti kohdeyhtion kanssa

- sopimusten teossa, taloudellisessa ja juridisessa due diligencessd avustaminen
- avustaminen prosessiin liittyvissd lehdistotilaisuuksissa.

Yksityisen pddoman hankintaa pidettiin arvonlisdverolain 42 §:n 1 momentin 6 kohdas-
sa ja 3 momentissa tarkoitettuna arvopaperin vilitykseen rinnastettavana toimintana.
Keskusverolautakunnan antaman ja lainvoimaiseksi jdéneen ratkaisun mukaan varain-

hankintapalvelu oli veroton.

Edellinen ratkaisu koski ainoastaan palkkiota, jonka hakijayhtio sai pddoman hankkimi-
sesta. Palkkio, joka kohdistuu toimenpiteisiin ennen varsinaista pddomanhankintapaa-
tostd, on nykykésityksen mukaan osa verotonta private placement —palvelua. Naiti toi-

menpiteitd ovat suunnittelu- ja kartoitusty®, jotka tehdidn pastoksenteon pohjaksi. '+

Tdssd on syytd myos tarkastella vieraan pddomanehtoisen rahoituksen arvonlisdvero-
kohtelua. Rahoituspalveluahan on AVL 42 §:n mukaan mm. Luotonanto ja muu rahoi-

tuksen jdrjestiminen. Lain esitdissd on tdsmennetty, ettd verotonta on my0s luoton véli-

144

tys ja rahoituksen kokoaminen asiakkaalle useista eri ldhteistd. " KVL on antanut

143 Aarild — Nyrhinen (2008) s. 434.
144 HE 88/1993 s. 67.
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12.11.2003 asiasta lainvoimaisen ratkaisun nro 80, jonka mukaan vieraan pddoman
hankkiminen ja kokoaminen asiakkaalle oli verotonta rahoituksen jérjestimistd. Téstd
palvelusta saatu palkkio, joka midrdytyi prosenttiosuutena toteutuneesta rahoituksesta,
oli veroton. Sitd vastoin alkuvaiheen toimenpiteista perittdva veloitus katsottiin verolli-
seksi. Sithen kuuluivat kohdeyhtion tilanteen kartoitus due diligence —tyon avulla, liike-

toimintasuunnitelman tekeminen ja siihen perustuvan rahoitustarpeen marittiminen. '**

Ruotsista 18ytyy tapaus (RA 1994 not 422), jossa oli kyse yhtidsti, jonka tehtivini oli
arvopapereiden omistus ja hallinta, harjoitti pddtoimisesti arvopaperikauppaa omaan
lukuunsa. Sen oli tarkoitus toteuttaa osakkeidenvilitys ruotsalaisen porssiyhtion toimek-
siannosta. Yhtion tuli toimeksiannon puitteissa etsid osakkeille ostaja, osallistua neuvot-
teluihin ja sopimuksen laadintaan. Yhtion oli tarkoitus saada vilityspalkkio, joka riippui
osakkeiden myyntihinnasta. Yhtion kannalta oli arvioitava toiminnan kertaluonteisuutta.
Ei ollut osoitettavissa, ettd yhti6 tulisi saamaan ldhiaikoina vastaavanlaisia toimeksian-
toja hoidettavakseen. Ruotsin keskusverolautakunta katsoi, ettei palvelua tullut vapaut-
taa arvonlisdverosta. Lautakunta ilmaisi perusteluissaan, ettd osakkeiden vilitystd, joka
el ole luonteeltaan luonteenomaista pankkien ja rahoituslaitosten toimintaa, ei voida
katsoa verottomaksi rahoituspalveluksi. Tadssd pddasiallisena toimintana katsottiin ole-
van konsultointipalvelu ja se oli ennakkoratkaisun painavin tekijd. Jilleen arvioinnin
kriteerind oli vertaus sithen, mitd on pidettdva tyypillisend pankkien ja rahoituslaitosten

toimintana. '

4.5.2  Yritysjirjestelytoimeksiannot

Yritysjarjestelytoimeksiannon pidasiallisena tehtdvénd on yrityksen tai sen osan myynti
tai osto, yritysrakenteen muuttaminen tai muu yritysjarjestely. Rajatussa yritysjarjeste-
lytoimeksiannossa suorite kohdistuu vain johonkin hyvin rajattuun toimenpiteeseen
kokonaisjarjestelystd. N&itd voivat olla esimerkiksi pelkkd arvonmadritys tai riskien

kontrolli.'*’

145 Agrild — Nyrhinen (2008) s. 435.
14 Ks. RA 1993 not 71, RA 1994 not 422 ja SRN férhandsbesked 970205.
147 Kallio ym. (2011) s. 269.
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Toimeksiantojen arvonlisdverokohtelussa ei ole selkedd linjaa eikd korkein hallinto-
oikeus ole tehnyt asiasta yhtdin ratkaisua. Sen sijaan muutaman keskusverolautakunnan

ratkaisun kautta voidaan hahmottaa joitakin pailinjoja.

Keskusverolautakunnan ratkaisussa (KVL 27.10.1994 N:308) yhtion tietyn osake-erdn
myynti- ja ostotoimeksiannosta saatu palkkio katsottiin verottomaksi. Sen sijaan osak-
keiden arvonmadrityksestd ja kaupan strukturoinnista veloitettu kiinted palkkio katsot-
tiin verolliseksi. Samoin periaattein jakautui koko osakekannan myynnistd saatu palkkio

verolliseen ja verottomaan osaan.

Tuoreemmassa 19.1.1998 antamassaan ratkaisussa N:2 keskusverolautakunta katsoi
yrityskauppoihin liittyvdt toimeksiannot kokonaisuudessaan verollisiksi riippumatta
siitd, toteutettiinko kauppa substanssikauppana vai osakekauppana. Toimeksiantoon

kuuluivat:
- potentiaalisten ostajatahojen etsiminen yhtidlle
- informaation tuottaminen
- kauppaneuvottelujen kdyminen
- kaupan toteuttaminen seka itsendisesti ettd myyjan rinnalla.

Onnistumispalkkio laskettiin prosenttiosuutena osakkeiden myyntihinnasta ja yhtion
tehtdvét olivat tavanomaisia valittdjan tehtdvid. Téllaisessa tehtdvissd investointipankki
saattaa myyjédn ja ostajan yhteen, jotta nima voisivat tehdad keskenddn kaupat, mikd on
vilitystoiminnan keskeinen sisilt.'** Silti palvelukokonaisuutta oli KVL:n mukaan

pidettiva verollisena.

Osakekaupan muodossa tapahtunut yrityskauppa katsottiin verottomaksi keskusverolau-
takunnan 29.8.2007 antamassa lainvoimaisessa ratkaisussa N:35. Palkkio oli osakkeiden
vilityspalkkio ja siksi veroton. Yhtion tehtdvénd oli kehittdd kohdeyhtion toimintaa si-
joitusaikana, jotta sijoittajat voisivat irtautua kohdeyhtiostd ndiden osakkeiden arvon

noustua ja markkinatilanteen salliessa osakemyynnin. Sijoituksen alkaessa hakijayhtio

*¥Karsio ym. (2012) s. 261.
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sai kohdeyhtioltd strukturointipalkkion ja sijoitusaikana management fee —palkkioita.

Irtautumisen yhteydessa yhtio

etsi ostajachdokkaat

- neuvotteli sijoittajien kanssa sopivasta myyntiajankohdasta
- tarjosi radtdloidysti osakkeita ostettaviksi

- laati kohdeyhtiostd myyntiesitteen

- laati ostajachdokkaan kanssa letter of intent —asiakirjan

- jérjesti tarjouksen tekijille mahdollisuuden due diligence —tutkimuksen tekemi-

seen

- laati kauppakirjat joko itse tai teettden ne alihankkijalla

huolehti kauppahinnan tilityksesta.

Ratkaisu koski padomarahaston hallinnointiyhtiotd, eikd varsinaista corporate finance —
toiminnon tarjoajaa. Verotuksen neutraalisuudesta johtuen vastaavat osakemyyntiin
johtavat ja sitd toteuttavat toimenpiteet tulee kuitenkin katsoa arvonlisdverotuksessa
verottomiksi.'*® Kilpailuneutraalisuus on katsottu arvonlisiverotuksessa niin vahvasti
vaikuttavaksi periaatteeksi, ettd ratkaisua voidaan perustella silld."* Kiistattomasti voi-
daan todeta, ettd muut kuin edelld mainitun toimeksiannon kaltaiset kulut ovat verolli-
sia. Téllaisia muita kyseeseen tulevia kuluja ovat esimerkiksi asianajotoimiston tai tilin-

tarkastusyhteison veloitukset koskien sopimusten laadintaa ja ns. due diligence —tyota.

Kun kyseessd on rajattu yritysjarjestelytoimeksianto, on kyse vain hyvin rajoitetusta
osasta suhteessa kokonaisjarjestelyyn. Néistd toimeksiannoista veloitettu palkkio on

. .. v . [ . 151
kokonaisuudessaan kiinte ja arvonlisdverollinen.'

149 Aarild — Nyrhinen (2008) s. 436.
150 Alho (1998) s. 324.
! Kallio ym. (2011) s. 269.
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Ruotsin oikeustapauksessa (RA 2001 not 23) korkein hallinto-oikeus arvioi arvonliséve-
rotusta kolmen eri palvelun osalta. Namé palvelut olivat yrityskauppaan, varainhankin-
taan ja kannustinjdrjestelmidn muodostamiseen liittyvid tehtdvid. Yrityskauppaan liittyva
tehtdava piti sisdllddn asiakkaan osakkeille ja arvopapereille potentiaalisen ostajan etsin-
ndn. Tehtdvddn kuului myos tavanomaiset tehtdvit kuten esitteen laatiminen, arvosta-
mistehtdvét, yritysanalyysi sekd litketoiminnan strukturointi. Katsottiin, ettei kyseinen
yritysjarjestelytoimeksianto ollut verollinen silld perusteella, ettd silld oli selked liityntad
arvopaperikauppaan, joka on arvonlisdveroton. Varainhankinnan osalta oli kyse uusien
investoijien hankkimisesta osake-emission muodossa. Téssdkin toiminta katsottiin ve-
rovapaaksi. Sitd vastoin toimeksianto, joka kisitti asiakkaan kannustinjirjestelmén

suunnittelun, oli korkeimman hallinto-oikeuden mukaan verollinen palvelu.

Aikaisempia ruotsalaisia ratkaisuja myotiillen on ratkaistu myds tapaus (RA 1996 not.
84), jossa toiminta koostui vilityksestd tai neuvonannosta ostajan ollessa pakonalaisessa
tilanteessa. Katsottiin, ettd kyse ei ole arvopaperikaupasta, vaan tiedonantopalveluista.
Pédasiallisuusperiaatteen mukaisesti palvelua on pidettdva kokonaisuutena, jonka péda-
asiallisena sisdltond oli muu kuin verovapaa rahoituspalvelu. Nidin ollen kyseesséd oli
verollinen palvelu. Yksittdisten osakekauppojen vilittdjdnd toimiminen, joka ei koske
varsinaista arvopaperikauppaa, on tapausten (RA 1994 not 422) seki (RA 1996 not 84)

valossa katsottu verolliseksi konsultointipalveluksi.'**

4.6 Rahoituspalvelujen kustannusrakenteeseen kiatkeytyvi

arvonlisavero

Tuotantopanoksiin sisdltyvdn arvonlisdveron jakaminen védhennyskelpoisiin ja vihen-
nyskelvottomiin muodostaa klassisen ongelman osittain verottoman toiminnan yhtey-
dessd. Ongelma néin ollen saattaa tulla eteen sijoituspalveluyritysten toiminnassa. Ve-
rovapaudesta voi olla palvelun tuottajalle myos taloudellista haittaa, kun palvelun tuot-
taja ei voi toiminnan verovapauden takia kdyttdd vihennysoikeutta ja siirtdd ostojensa

arvonlisdveroa eteenpdin. Juuri tuotantoketjun moniulotteisuus vaikeuttaa rahoituspal-

92 Westberg (1997) s. 154.
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velujen arvonlisdverokysymystenarviointia. Ongelmatonta ei ole aina sen arviointi, mi-

ké vaikutus tietylld tuotantoketjun osalla on lopputuotteeseen.'™

Periaatteellinen pddméadra vihennysoikeuden jakamisessa tulisi luonnollisesti olla se,
ettd tuotantopanokset jaetaan niiden taloudellisen hyodynnettdvyyden suhteessa. Rahoi-
tustoiminnan arvonlisdverotusta koskevissa tulkintaldhtokohdissa késite neutraalisuus
on yhteinen tekija. Selvimmin neutraalisuusongelma kérjistyy rahoitussektorin alihank-
kijoiden kiayttdmisessd. Rahoituspalveluihin liittyvien toimintojen ulkoistaminen voi
olla loputonta, jossa jokainen toiminto eri syistd johtuen on ostopalveluna tuotettu. Oli
kyse sitten maksuliikenteen vilityksestd tai tilojen siivoamisesta, palvelevat ne viime
kddessd rahoituspalvelua lopputuotteena. Kysymys kuuluu, mihin vedetddn verotto-

. 154
muuden raja."

Suomen arvonlisdverolaki ei sisdlld yksityiskohtaisia maéérdyksid vdhennysoikeuden
jakamisesta sellaisessa tilanteessa, jossa verovelvollinen harjoittaa sekd verollista ettd

.. 1
verovapaata toimintaa. ">

Svensk arvioi ongelman eréélld tavalla syntyneen vuonna 1997, kun Euroopan unionin
tuomioistuin hyviksyi tapauksessa C-2/95 ldhtokohtaisesti rahoituspalveluksi pankille
alihankintana tehtavit tilisiirrot, luottojen hallinnoinnin ja muut vastaavat palvelut, kun-
han ne ovat erityinen, olennainen ja erillinen osa rahoituspalvelua. Taas vuonna 2001
tuomioistuimen on sanottu palanneen tulkinnoissaan takaisin pdin, kun se rajasi verot-
toman toiminnan ulkopuolelle tapauksessa C-235/00 alihankkijan rahoituslaitoksille
tarjoaman palvelun. Alihankkija vilitti rahoitustuotetta koskevan informaation sijoitta-
jille, tarkasti hakemukset, késitteli asiakkaalle asetetut hyvidksymiskriteerit, késitteli
sijoitussopimusten irtisanomiset ja muut vastaavat toimet. Téssé tulkintaan liittyy kaksi
neutraliteettikysymystd. Nimittdin jos alihankintatoimintaa ei laajalti hyvéiksytd verot-
tomaksi toiminnaksi, suositaan suuria rahoituslaitoksia. Jos taas alihankinta hyviksy-
tddn laajalti verottomaksi toiminnaksi, tulee ongelmaksi nimenomaan verottoman toi-
minnan rajaaminen ei pelkéstddn suhteessa rahoituslaitos — alihankkija, vaan myds ali-

hankkijan sisdlld erilaisten tuotantopanosten sekoittuessa verolliseen ja verottomaan

153 Kontkanen (2003) s. 432.
15 Syensk (2007) s. 189.
155 Tyote (1997) s. 556.
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toimintaan, mikd vastaavasti vaikuttaa neutraliteettiin alihankkijoiden toimialan tasol-

13.156

Kontkanen on erotellut Euroopan tuomioistuimen tapausten pohjalta keskeiset kriteerit
arvioitaessa, voidaanko tietty palvelu katsoa arvonlisdverodirektiivissd tarkoitetuksi
verosta vapautetuksi rahoituspalveluksi vai onko kyseessd esimerkiksi verollinen tekni-
nen palvelu. Kriteereitd ovat palvelun vaikutus oikeudelliseen ja taloudelliseen tilantee-
seen, palvelun tuottajan vastuu, erillisen kokonaisuuden vaatimus sekd kytkentd va-

pautettuun rahoituspalveluun.'>’

1% Syensk (2007) s. 189.
157 Kontkanen (2003) s. 436.
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5. YHTEENVETO

5.1 Sijoituspalvelujen arvonlisiverotus kootusti

Poikkeukset soveltamisalasta merkitsevét aina tulkintaongelmia. Edellisessd luvussa
kisiteltiin arvonlisdverotuskdytédntod liittyen ensiksikin arvopaperikauppaan ja arvopa-
perinvilitykseen. Monessa tulkinnallisessa tilanteessa arviointi ja tulkinta palaa aina
juuri sithen, mikd katsotaan arvopaperikaupaksi tai sithen, liittyyko jokin toiminta tar-

peeksi kiintedsti arvopaperikauppaan.

Arvopaperikeskuksen, eli porssin toiminta voidaan tdmén hetkisen késityksen valossa
kiteyttdd siten, ettd sen suoritteita on ldhtokohtaisesti pidetty arvonlisdverottomina. Néi-
td ovat arvopaperikaupan lisdksi kaupankdyntimaksut ja selvitystoiminta. Tarjoamalla
markkinapaikan porssi harjoittaa toimintaa, joka on arvopaperikaupan kannalta olennai-
nen, erityinen ja erillinen palvelu silld tavalla kun sen Euroopan unionin tuomioistuimen
tulkinnan mukaan tulee olla. Arvopaperikeskuksen toiminnassa arvonlisidverollista on
ainoastaan arvopaperien sdilytys- ja tallessapitopalvelut, elleivét niiden maksut sisélly

arvopaperin verottomaan vilityspalkkioon, jolloin vero sisdltyy niihin piilevéna.

Omaisuudenhoidon arvonlisdverotukseen liittyy paljon tulkinnan varaa. Verottajan kan-
ta tdyden valtakirjan omaisuudenhoidon arvonlisdverotuksessa eroaa merkittavalla ta-
valla aikaisemmasta. Tdyden valtakirjan omaisuudenhoito tulee verohallituksen ohjei-
den mukaan katsoa 1.5.2013 l4htien arvonlisdveronalaiseksi palveluksi. Mité tulee kon-
sultoivaan omaisuudenhoitoon, sen tdytyy olla sijoitusneuvonnasta erillinen palvelu,
jotta se voitaisiin katsoa verottomaksi. Useimmiten konsultoiva omaisuudenhoito on
kuitenkin katsottu verolliseksi palveluksi, riippuen kuitenkin palvelun todellisesta luon-
teesta. Verottomaksi se voidaan katsoa silloin kun sen liityntd verottomaan rahoituspal-

veluun on tarpeeksi kiinted. Sijoitusneuvonta on arvonlisdverollista toimintaa.

Sijoitusrahastotoiminta on arvonlisdverodirektiivin ja oikeuskdytdnnonkin valossa sel-
kedsti arvonlisdverotuksen ulkopuolelle jadvéd toimintaa, vaikka siitd ei arvonlisdvero-
laissa ole erityissddnnoksid. On tdrkedd huomata sijoitusrahastojen vaikutus siltd kan-
nalta, ettd omaisuudenhoidon sdédnndkset eivit sovellu samalla tavalla, kun kyse on si-

joitusrahastojen varallisuuden hoidosta.

Niin sanottu corporate finance —toiminta on arvonlisdverotuksen kannalta huomattavan

tulkinnallista. Varainhankinta mukaan lukien siihen erityisesti ja olennaisesti liittyvit



68

toimet on arvonlisdverotuksessa katsottu verottomiksi. Sen sijaan yritysjirjestelytoi-
meksiannoissa on tavanomaisempaa paitya sellaisiin ratkaisuihin, jossa toimeksiannosta
saatu palkkio jaetaan verotuksellisesti kahteen eri osaan, verolliseen ja verottomaan.
Yritysjarjstelytoimeksianto voidaan katsoa kokonaan verolliseksi, kun toimeksiantoon
kuuluvat palvelut muodostavat sellaisen palvelukokonaisuuden, jonka péiasiallista
luonnetta pidetdéin jonakin muuna kuin verottamana rahoituspalveluna. Yritysjarjestely-
toimeksianto on arvonlisidverollinen, kun kyseessd on niin sanottu rajatumpi yritysjér-

jestelytoimeksianto.

5.2 Ruotsin oikeustila

Yhteisestd arvonlisdverojarjestelméstd seuraa, ettd direktiiviperusta ja unioninoikeus
ovat Ruotsin sekd Suomen yhteinen tulkintapohja arvonlisdverotuksessa. Ruotsin ML
perustuu AVL:n kaltaisesti kuudenteen arvonlisderodirektiiviin ja siten ovat hyvin pit-
kélti yhtenevéiset. Jasenvaltioilla on mahdollisuus pdittdd verokannan suuruudesta,
mutta ei siitd, kuka on verovelvollinen ja mitkd transaktiot kuuluvat arvonlisdverotuksen
piiriin. Kuitenkin sekd Suomen ettd Ruotsin arvonlisdverolait on sdddetty hyvin yleiseen
muotoon jattden tilaa tulkinnoille, minka takia jdsenvaltioiden arvonlisdverokohteluissa

esiintyy eroavaisuuksiakin.

Ruotsissa on sdéddetty arvonlisdverotuksen ulkopuolelle toiminta, joka on arvopaperi-
kauppaa tai sithen verrattavaa toimintaa. Erityisesti tulkinnallisissa tilanteissa arvioi-
daan, onko toiminta tyypillistd pankkien toimintaa. Erona Euroopan unionin direktii-
viin, Ruotsin arvonlisidverolaissa vilitys ei kuulu tyypillisiin pankki- ja rahoitustoimin-
toithin. Rajanvetoa tehdddn varsinaisen vélityksen ja omatoimisen omaisuudenhoidon
sekd neuvonnan vélilld. Normaalisti nimittdin arvopaperikeskuksen vilityspalkkioita ei
veloiteta erikseen, vaan ne ikdédn kuin kuuluvat hintaan. Arvopaperikeskus pyrkii ensisi-
jaisesti stimuloimaan kaupantekoa porssissd. Asiakas maksaa joka tapauksessa tietyn
provision. Péddasiallisuusperiaatteen valossa palvelu katsotaan vilityspalveluksi, joka on
kokonaisuudessaan kuitenkin verovapaa sen selkedn arvopaperikaupan luonteisuuden

vuoksi.

Ruotsissa selvityspalveluista perityt maksut sisdltyvét arvopaperinvilityksen hintaan,
joka on veroton. Ruotsalaisen tulkinnan mukaan ne olisivat verollisia palveluja kun niis-

td veloitetaan erikseen. Sama pétee sdilytysmaksuihin seké sijoitusneuvontaan.
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Corporate finance —toiminnot ovat arvonlisdverotuksessa huomattavan tulkinnallisia
myo6s Ruotsissa. Suomalaista tulkintaa myo6téillen varainhankinta on l&htokohtaisesti
verotonta. Ruotsissa pddasiallisuusperiaatteen nimissa kertaluontoista varainhankintaa ei
kuitenkaan pidetd verottomana rahoituspalveluna kun pédasiallinen toiminta on muu
kuin veroton rahoituspalvelu, kuten esimerkiksi konsultointipalvelu. Samoin periaattein
arvioidaan yritysjarjestelytoimeksiantojen arvonlisdverotusta. Néin ollen yksittiisten
osakekauppojen vilittdjdna toimiminen, joka ei koske varsinaista arvopaperikauppaa on
oikeustapausten valossa pidetty verollisena toimintana. Kun yritysjérjestelytoimeksian-
non liityntd arvopaperikauppaan on selked, sitd voidaan pitdd verottomana rahoituspal-

veluna.

Tdyden valtakirjan omaisuudenhoito on ruotsalaisen tulkinnan mukaan padasiallisesti
neuvonantoa siitd, kuinka pddoma tulisi kdyttdd. Néin ollen se ei ole arvopaperin myyn-

tid tai vélitystd, eikd siten veroton rahoituspalvelu.

5.3 Tarkeimmiét metodit verokohtelun arvioinnissa

Tutkielmassa esiteltyjen oikeusnormien, oikeustapausten ja muiden oikeudellisten l&h-
teiden pohjalta voidaan erotella tiettyjd toistuvia kriteerejd, joita arvioidaan verollisuu-
den ja verottomuuden rajapinnassa. Pohjimmiltaan tulkinta ldhtee eurooppaoikeudesta
ja direktiiveistd, joita kansalliset arvonlisdverolait toteuttavat. Siksi suurta painoarvoa
tulkinnallisissa tilanteissa saavat Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisut, joista ni-
ma toistuvat kriteerit on johdettu. Ndhdédkseni arviointi koostuu yleiselléd tasolla liitty-
mis- ja jakamisperiaatteista, eli siitd mitd voidaan késitteellisesti lukea kuuluvaksi verot-
tomaan rahoituspalveluun. Toisella tasolla on taas kyse siitd, mitd tekniseltd ja ammatil-

liselta kannalta palveluilta voidaan odottaa.

Liittymisperiaatteen ja jakamisperiaatteen kisitteilld voidaan jdsentdd palvelujen raken-
netta. Rakenteellisella jakamisella tarkoitan palvelujen jakamista péaédsuoritteisiin ja
sivusuoritteisiin. Kun jokin toiminta on arvioinnin pohjalta katsottu padsuoritteen kan-
nalta vélttamittomaksi ja alisteiseksi toiminnaksi, kuuluvat ne verotuksellisesti samaan
palvelukokonaisuuteen ja pddsuoritteen ollessa veroton rahoituspalvelu, on sen kokonai-
suuden lopputulos veroton. Mikili toiminta katsotaan paasuoritteen, verottoman rahoi-
tuspalvelun, kannalta vihemmaén olennaiseksi ja valttamattomaksi, jid se omaksi sivu-

suoritteeksi ja lopputulos on verollinen.
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Jotta palvelu voitaisiin jdsentdd péddsuoritteeseen ja sivusuoritteeseen, tdytyy miiritelld
palvelun luonne. Mité on se erillinen, erityinen ja olennainen toiminta verottoman rahoi-
tuspalvelun kannalta. Raja pddsuoritteen ja sivusuoritteen vélilld voi olla hyvinkin tul-
kinnanvarainen. Téll4 arvioinnin tasolla tiytyy kiinnittdd huomiota palvelun oikeudelli-
seen ja taloudelliseen tilanteeseen, palvelun tuottajan vastuuseen, erillisen kokonaisuu-
den vaatimukseen ja lopulta kytkentddn vapautetun rahoituspalvelun kannalta. Néhta-
visti palvelu, jonka sisdltond on ainoastaan aineellisen, hallinnollisen tai teknisen avun
antaminen yritykselle, joka toteuttaa olennaisilta ja erityisiltd osin vapautetut liiketoi-
met, on oma sivusuoritteensa. Pelkéstddn sen perusteella, ettd palvelu olisi valttdmaton
vapautetun liiketoimen toteuttamiseksi, ei olla voitu padtella, ettd titd osatekijda vastaa-

va palvelu vapautettaisi arvonlisdverosta.

Kun kyse on nimenomaan sijoituspalveluista, rajaten muut rahoituspalvelut pois, arvioi-
daan tulkinnallisissa tilanteissa toiminnan liityntdd arvopaperikauppaan ja siitd yksin-
kertaisimmillaan on kysymys. Néin ollen tapauskohtaisesti arvioidaan ylla esitetyn ta-
voin mikd toiminnan luonne todellisuudessa on. Hyvéssd arvonlisdverojirjestelméssa
poikkeuksia tulkitaan suppeasti ja tdiméd on nihtévissd sekd suomalaisessa ettd ruotsalai-

sessa tulkinnassa.

5.4 Rahoitusalan arvonlisaverotuksen kehittimistarve

Rahoitusalan ominaispiirteistd johtuen rahoituspalvelujen siirtdminen arvonlisdverotuk-
sen piiriin on osoittautunut hyvin vaikeaksi. Rahoituspalvelujen uudistamisesta vallitsee

yksimielisyys, mutta on haasteellista toteuttaa muutokset kaikkia tyydyttavilld tavalla.

Komissio julkaisi maaliskuussa 2006 konsultaatioasiakirjan rahoitus- ja vakuutuspalve-
lujen arvonlisdverokohtelun kehittdimiseksi Euroopan Unionin alueella (Consultation
Paper on modernising Value Added Tax obligations for financial services and insuran-
ces). Konsultaation jilkeen komissio on 28.11.2007 antanut ehdotuksensa Arvonlisdve-
rodirektiivin muuttamisesta rahoitus- ja vakuutuspalvelujen osalta (KOM (2007) 747) ja
nditd sddnnoksid médrittdviksi asetukseksi (KOM (2007) 746). Tarkoituksena on saattaa

jasenvaltioiden rahoitus- ja vakuutuspalvelujen arvonlisdverokésittelyd yhtendisemmak-



71

si ja lieventdd niitd haitallisia vaikutuksia, joita arvonlisdvero tdlld hetkelld aiheuttaa,

. . . . [P |
jotka ovat toiminnan tehostamisen esteend. '°*

Komissio on nostanut ehdotuksensa tdrkeimmiksi tavoitteiksi oikeusvarmuuden lisdé-
misen talouden toimijoiden ja kansallisten verohallintojen kannalta sekd niiden hallin-
nollisen taakan vdhentdminen, joka liittyy rahoituspalvelujen alv-vapautta koskevien
sdantojen asianmukaiseen soveltamiseen. Tarkoituksena on siis vdhentdd rahoituspalve-
lujen tarjoajien kustannuksiin kétkeytyvin alv:n vaikutuksia. Selventdmalld sdént6ja,
jotka koskevat rahoituspalvelujen alv-vapautta, laajentamalla oikeutta verotuksen valit-
semiseen siirtdimélld valintaoikeus jdsenvaltioilta talouden toimijoille, ottamalla kéyt-
toon kustannustenjakoryhmid, jotka antavat talouden toimijoille mahdollisuuden yhdis-
tdd investointeja ja jakaa niiden kustannukset arvonlisdverottomina ryhmén jésenten
kesken. Ehdotuksessa on kysymys rahoituspalvelujen arvonlisdverotukseen liittyvien
sdantojen yksinkertaistamisesta ja siitd, ettd alv-vapautus koskisi myds myo6hemmin

kehitettdvid palveluja siltd osin kuin ne ovat perusteiden mukaisia.

On todettu, ettd Euroopan yhteisen arvonlisdverojérjestelmin kehittdmisessd vastaisuu-
dessa tulisi kiinnittdd erityistd huomiota direktiivin sddnndsten yhdenmukaistamiseen.
Tama merkitsisi sitd, ettei direktiivissa olisi valintaoikeuksia, eikd kansallisia poikkeuk-

. . .. .1
sia verovelvollisuuden suhteen tulisi sallia.'>’

158 Kallio ym. (2011) s. 253.
159 Alho (1998) s. 329.
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6. LOPUKSI

Sijoituspalvelut koostuvat mitd monimutkaisimmista tuotekokonaisuuksista ja yleisesti-
kin rahoitusmarkkinoiden tarjoamat tuotteet ovat luonteeltaan mahdollisesti vivahteik-
kaimpia ja ennen kaikkea helposti siirrettdvissd olevia toimintoja. Kehittynyt tietolii-
kenne ja tietojenkdsittelyohjelmat mahdollistavat sijoituspalvelujen sitoutumattomuuden

yhden valtion sisdlle, mika luo haasteita veropoliittiselle sddntelylle.

Yksittdisten toimijoiden kannalta yhtenevéinen arvonlisdverotuskiytinto sijoituspalve-
luissa on tirkedd. Niin ollen tulkinnallisten arvonlisdverotustilanteiden selkiyttiminen

lienee tarpeellista.

Edelleen sijoituspalvelujen arvonlisdverotukseen liittyvad oikeudellinen ongelma kitey-
tyy sithen, millaiset toimet kuuluvat rahoituspalvelua koskevan vapautuksen sovelta-
misalaan ja missd olosuhteissa. Sijoituspalvelukokonaisuuksia arvioitaessa kiinnitetdin
huomio ensisijaisesti sithen, mikd on sijoituspalvelun paitoimi ja mikd suhde muilla
toimilla on tdhén pidasialliseen toimeen. Ruotsalainen tulkinta seuraa johdonmukaisesti
juuri pédasiallisuusperiaatetta. Voitaneen sanoa, ettd Ruotsi on ollut tulkinnoissaan
Suomea johdonmukaisempi. Ruotsissa tdydenvaltakirjan omaisuudenhoito on katsottu
selkedammin arvonlisdverolliseksi palveluksi, kun taas Suomessa tulkinta on vaihdellut.
Ruotsissa on painotettu sité, ettd omaisuudenhoito on luonteeltaan pidasiallisesti neu-
vonantoa eikd kyseessd ndin ollen ole péiasiallisesti arvopapereiden myynti tai vilitys.
Jo direktiivin valossa arvopapereiden hallinta- ja sidilytyspalvelut eivét ole verottomia
rahoituspalveluita. Ruotsin kdytdnto téltd osin on hyvin yhtenevdinen direktiivin kanssa.
Sekd Suomessa ettd Ruotsissa tulkinnallisimmat tilanteet lienevét corporate finance —

toiminnot sekd omaisuudenhoito.

Niin pitkddn kun rahoituspalvelujen myynti on poikkeuksena sdddetty arvonlisidverot-
tomaksi, valtaosa sijoituspalveluista jaa verotuksen ulkopuolelle ja ndin tulkinnallisuus
pysyy osana niiden arvonlisdverotusta. Rahoitusalan ominaispiirteistd johtuen rahoitus-
palvelujen siirtdminen arvonlisdverotuksen piiriin on osoittautunut hyvin ongelmallisek-
si. Toisaalta tarve finanssialan verottamiselle on suuri, mutta toisaalta argumentit verot-
tomuudelle ovat painavat. Arvonlisdverotuksen uudistamistarpeesta ollaan Euroopan
unionissa yksimielisid, mutta muutosten toteuttaminen kaikkia osapuolia tyydyttidvalla

tavalla on haasteellista.



