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Johdanto

Suomen kehityspolitiikassa tapahtui vuoden
2015 kevaalla merkittdva muutos, kun Juha
Sipilan hallitus siirsi ulkomaankauppa- ja kehi-
tysyhteistyoministeri Lenita Toivakan' joh-
dolla kehitysrahoituksen painopisteen yksityi-
sen sektorin rahoitukseen. Aikaisemmin suu-
relle yleisolle melko tuntematon valtion kehi-
tysrahoitusyhtid Finnfund nousi julkisuuden
valokeilaan, kun sille myonnettiin 130 miljoo-
nan euron paaomakorotus?. Samalla suoma-
laisten kansalaisjarjestojen rahoituksesta lei-
kattiin 1&hes 50 miljoonaa euroa.3

Raju muutos kehityspolitiikan toimijoiden
rahoituksessa heratti kiinnostusta Finnfundiin
kehitystoimijana. Julkisuuteen nousi esiin yri-
tyksen rahoittamia ongelmallisia hankkeita.
Ihmisoikeusaktiivien murhia liitettiin Finnfun-
din Agua Zarcan vesivoimahankkeeseen Hon-
durasissa. Laosissa Suomen kehitysyhteistyo-
varoja oli Finnfundin kautta kanavoitu suur-
patoon, jonka tielta oli pakkosiirretty tuhansia
ihmisia. Keniassa Finnfundin rahaa sijoitettiin
Turkanan tuulivoimapuistoon, jonka alueella
asuvat alkuperaiskansoihin kuuluvat ihmiset
olivat haastaneet voimalaitosyhtion oikeu-
teen maakaappauksista. Finnfundin sijoitus-
ten kehityspoliittinen relevanssi asetettiin
kyseenalaiseksi my0s useissa muissa hank-
keissa: julkisuuteen nostettiin muun muassa
sijoitukset Radisson-luksushotelleihin seka Dr.
Oetker -pakastepitsoja Afrikan maihin markki-
noivaan yritykseen.4

1 Nykyinen ulkomaankauppa- ja kehitysministeri on Kai
Mykkanen. Lenita Toivakka jatti ministerin tehtavat ke-
sakuussa 2016 veroparatiisisijoituksia koskevan kohun
seurauksena, ks. esim. Helsingin Sanomat, http://
www.hs.fi/kotimaa/art-2000002907206.html (viitattu
8.3.2017).

2 Kansantalouden tilastointiin liittyvista jarjestelyista joh-
tuen Finnfundin rahoitus toteutettiin lopulta vaihtovel-
kakirjalainana. Valtioneuvosto, tiedote 206/2016, http://
valtioneuvosto.fi/artikkeli/-/asset_publisher/valtioneu-
vosto-siunasi-lainan-finnfundille

3 Ulkoministerio, tiedote 216/2015, http://formin.finland.
fi/public/default.aspx?contentid=334761

4 Kritiikistd mm. Helsingin Sanomat, Kiistelty patohanke
sai rahaa Suomen kehitysyhteistyorahastolta, http://
www.hs.fi/talous/art-2000002850584.html (viitat-
tu 8.3.2017); YLE, Suomen rahoittamala kehityshank-
keella vastoinkaymisia Keniassa, http://yle.fi/uuti-
set/3-8883229 (viitattu 8.3.2017); HBL, Reklam och Dr.
Oetkers pizzor, https://www.hbl.fi/artikel/reklam-och-
dr-oetkers-pizzor/ (viitattu 8.3.2017)

Finnfundin toimintaa arvosteltiin myos sen
lapinakymattomyydesta ja kehitysmaista
tapahtuvaa padomapakoa yllapitavien vero-
paratiisien kaytosta. Suurin osa Finnfundin
rahastosijoituksista on tehty niin sanottujen
veroparatiisien kautta.> Finnfund ei ole julkis-
tanut sijoitussalkkujensa sisaltda. Finnfundin
sijoituksista viidennes on sijoitettu rahastojen
kautta. Finnfundin rahastosijoitusten tasearvo
oli vuoden 2016 lopussa noin 70 miljoonaa
euroa.®

Finnfund kertoo, ettei yhtio harjoita aktii-
vista verosuunnittelua. Yrityksen mukaan
hankeyhtididen toimintamaassaan maksa-
mat verot ovat yksi Finnfundin tavoittelemista
kehitysvaikutuksista.’

Tassa raportissa Finnwatch tarkastelee Finn-
fundin sijoitustoiminnan verovastuullisuutta
konkreettisen tapausesimerkin kautta. Tut-
kimme Dasos Capital Oy:n hallinnoiman sijoi-
tusrahaston verojarjestelyja Luxemburgissa.
Finnfund on yksi rahastoon sijoittaneista
yhtidista.

Selvitys on tuotettu Mesenaatti-palvelun
kautta talvella 2015 keratylla joukkorahoituk-
sella.

5 Ks. esim. Finnwatch, Valtionenemmistdisten yhtididen
veroraportit, saatavilla osoitteessa: https://www.Finn-
watch.org/images/pdf/Vvaltionyhtioidenveroraportit.pdf

6 Sahkoposti, Tapio Wallenius, 7.3.2017

7 Finnfund, Yritysvastuuraportti 2015, saatavil-
la osoitteessa: http://annualreport.finnfund.fi/2015/
filebank/763-Yritysvastuuraportti_2015.pdf



Finnfund ilmoitti maaliskuussa vuonna 2011
sijoittavansa varoja Dasos Capital Oy:n hal-
linnoimaan Dasos Timberland Fund | -met-
sarahastoon?®. Dasos Capital Oy on suoma-
lainen yhtio, joka keskittyy metsaomistusten
hallinnointiin ja kehittdmiseen Euroopassa ja
kehittyvissa talouksissa. Yrityksen palvelut on
suunnattu institutionaalisille sijoittajille.

Dasos Timberland Fund | sijoittaa paaasiassa
hankkeisiin Euroopassa, mutta mukana on
my0s puuplantaasiviljelyad Malesiassa.

Dasos Capital Oy:n mukaan sijoittajien mini-
misijoitus rahastoon on ollut viisi miljoonaa
euroa’. Finnfund ei julkista rahastoihin sijoi-
tettujen varojen maaria.

Finnwatch kavi lapi Finnfundin sijoituskump-
panina toimivan Dasos Capital Oy:n Luxem-
burgin verottajan kanssa sopimia verojarjes-
telyja. Jarjestelyja koskevat salaiset asiakirjat
vuosivat julkisuuteen LuxLeaks-paljastusten?0
yhteydessa vuonna 2014, mutta niita ei ole
Finnfundin sijoituskohteena olevan Dasos
Timberland Fund | -rahaston osalta aiemmin
kasitelty julkisuudessa.

Lisaksi tutkittiin Dasos Capital Oy:n tilinpaa-
tOstiedot, jotka ovat Suomessa saatavilla
Patentti- ja rekisterihallituksen yllapitamassa
Virre-tietopalvelussa. Selvitysta varten kaytiin
lapi myGs Luxemburgin yritystietorekiste-
rissd’" olevat Dasos Capital Oy:n tytaryhtioi-
den tilinpaatostiedot vuosilta 2009-2015.
Lisaksi rahaston sijoituskohteena olevan
Hijauan Asia -konsernin saatavilla olevat
taloudelliset tiedot hankittiin kaupallisesta

8 Finnfund, Sijoittajat hydodyntavat suomalaista metsa-
osaamista, http://www.finnfund.fi/ajankohtaista/uuti-
set11/fi_Fl/dasos_timberland/ (viitattu 25.1.2017)

9 Dasos Capital Oy:n Luxemburgin viranomaisille toimi-

tettu muistio, saatavilla osoitteessa: https://www.docu-

mentcloud.org/documents/1345436-dasos-capital-oy-
2008-tax-ruling.html

10 ICU, Luxemburg Leaks, https://www.icij.org/project/Iu-

xembourg-leaks

11 Registre de Commerce et des Sociétés, https://www.
rcsl.iu

Orbis-tietokannasta’? seka Malesian
yritysrekisterista’s.

Finnwatchin lapikayman aineiston perusteella
nayttaa selvalta, etta Suomen kehitysyhteis-
tyOvaroja sijoittava rahasto ja sen hallinnoin-
nista vastaava yhtio suunnittelevat aggressii-
visesti veroja seka Suomessa etta Malesiassa.
Aggressiivisella verosuunnittelulla tarkoite-
taan toimia, joiden ensisijaisena paamaarana
on verojen valttely4.

Dasos Capital Oy:n aggressiivinen verosuun-
nittelu perustuu niin Luxemburgin valtion
kanssa tehtyihin kansainvalista arvostelua
herattaneisiin salaisiin ATA-sopimuksiin?®,
aineettoman paaoman sijoittamiseen vero-
paratiisiin kuin sijoituskohteiden systemaat-
tiseen velkaannuttamiseen. Jarjestelyt ovat
paikoin niin aggressiivisia, etta osassa niista
voidaan epailla olevan kyse my0s suoranai-
sesta laittomasta veronkierrosta.

Dasos Capital Oy:n verosuunnittelutarkoituk-
siin rakentama rahastorakenne on kuvattu
kaaviossa sivulla 9. Seuraavissa alaluvuissa
kaydaan yksityiskohtaisemmin lapi rahaston
toimintaan liittyvaa verosuunnittelua.

Finnwatchin eettisen ohjeiston mukaisesti
Dasos Capital Oy:lle tarjottiin mahdollisuutta
kommentoida Finnwatchin artikkelia ennen
sen julkaisua. Yritys vastasi vain ylatasolla ja
julkaisi lisaksi Q&A-osion verkkosivuillaan®e.
Myos Finnfund kommentoi artikkelia. Dasos
Capital Oy:n ja Finnfundin vastausta kasitel-
laan erikseen luvussa 3.

12 Orbis, https://orbis.bvdinfo.com

13 MYData, http://www.mydata-ssm.com.my/

14 Aggressiivisen verosuunnittelun kasitteesta tarkem-
min: Knuutinen R., 2015, Mita on ns. aggressiivinen ve-
rosuunnittelu? Verotus 1/2015

15 ATA-sopimuksilla tarkoitetaan Luxemburgin valtion yk-
sittaisten yritysten kanssa solmimia verotuspaatoksia
(Advance Tax Agreement).

16 Dasos Capital, Q&A, http://www.dasos.fi’/html/en/QA/



1.1 DASOS CAPITAL OY VALTTAA
MAKSAMASTA VEROJA SUOMEEN
LUXEMBURGIIN SIJOITETUN
TYTARYHTION AVULLA

Verosuunnittelupalveluita tarjoava konsultti-
ja tilintarkastusyhtio PriceWaterhouseCoo-
pers (nyk. PwC) lahetti Dasos Capital Oy:n
toimeksiannosta lokakuussa 2008 Luxembur-
gin vero-osaston johtajalle Marius Kohlille1”
muistion. Muistiossa esitetaan erityiskohte-
lua Dasos Timberland Fund | -metsarahas-
tosijoitusta hallinnoivan Dasos Capital Oy:n
tytaryhtioon siirrettavalle “aineettomalle
omaisuudelle”.?8 Jarjestelyn tarkoituksena on
valttaa veroja Suomessa.

Muistiossa esitellaén yksityiskohtaisesti
Dasos Capital Oy:n suunnitelma perustaa
erillinen Luxemburgiin rekisteroditava tytaryh-
ti6 Dasos SA™? (mydhemmin Dasos). Dasosin
tehtadvana on hallinnoida Dasos Capital Oy:n
perustamaa Dasos Timberland Fund | -rahas-
toa, jossa myos Finnfund on yhtena sijoitta-
jana20, Dasos omistaa my0s suoraan pienen
osuuden rahastosta?!. Emoyhtié Dasos
Capital Oy:n omistusosuus Dasosista on 80,2
prosenttia. Finnwatchin tiedossa ei ole, mika
taho omistaa jaljelle jaavan 19,8 prosentin
osuuden yhtiosta. Asiaa tiedusteltiin Dasos
Capital Oy:lta sahkopostitse, mutta yritys ei
vastannut kysymykseen.

Dasos Capital Oy:n muistion mukaan Dasosin
tehtavana on tarjota rahastolle muun
muassa johtamisen ja konsultoinnin palve-
luita sekd hoitaa suhteita rahaston sijoitta-
jiin. Voidakseen tarjota laadukkaita palveluita,
Dasos vastaanottaa henkilostbosaamista

17 Kohl on tullut suurelle yleisolle tutuksi ns. LuxLeaks-
vuodossa. Vuodetuista asiakirjoista kavi ilmi, ettd Koh-
lin johtama Luxemburgin verottajan yritysvero-osasto
oli tehtaillut kyseenalaisia ennakkoveropaatoksia tu-
hansille yrityksille, jotka halusivat valttaa veroja sijoit-
tamalla poytalaatikkoyhtioita Luxemburgiin. Euroopan
unioni tutkii parhaillaan Luxemburgin toimintaa epail-
len sité verotuksen muodossa annetusta laittomasta
valtiontuesta. Ks. esim. http://europa.eu/rapid/press-
release_IP-16-3085_en.htm

18 Muistio on saatavilla osoitteessa: https://www.docu-
mentcloud.org/documents/1345436-dasos-capital-oy-
2008-tax-ruling.html

19 Dasos SA:n nimi vaihdettiin Dasosiksi vuonna 2009,
ks. Luxemburgin yritysrekisterissa olevan ylimaaraisen
yhtiokokouksen poytakirja 11.5.2009 pidetysta koko-
uksesta.

20 Finnfund julkisti sijoituksensa rahastoon maaliskuus-
sa 2011.

21 Vuonna 2015 Dasos omisti 944,59 rahaston osaketta
seka yhden johdon osakkeen (management share).

emoyhtioltdan Dasos Capital Oy:lta. Hen-
kilOst0, jonka osaamista Dasosin kayttoon
"siirretddn”, koostuu muistion mukaan kah-
desta henkildsta: Dasos Capital Oy:n silloi-
sista osakkaista Olli Haltiasta ja Petri Kuusis-
tosta. Olli Haltia kuuluu my0s Dasos Capital
Oy:n nykyisiin omistajiin. Dasos Capital Oy:n
omien osakkaiden lisaksi muistiossa viitataan
luxemburgilaiseen juristiin Marleen Watte-
Bolleniin, jonka tehtavana on Dasos Capital
Oy:n mukaan kehittda Dasosin toimintaa.

Dasosin tilinpaatokset vuosilta 2009-2015
ovat saatavilla Luxemburgin yritysrekisterista.
Tilinpaatdsten mukaan yrityksella ei ole ollut
lainkaan tyontekijoita eika se ole maksanut
Luxemburgissa palkkoja. Aineettoman omai-
suuden siirto Suomesta Luxemburgiin vaikut-
taa kyseenalaiselta, silla yhtioon ei ole todelli-
suudessa siirretty Haltian tai Kuusiston tyopa-
nosta, vaan he ovat tyoskennelleet edelleen
Dasos Capital Oy:n palveluksessa Suomessa.
LahtOkohtaisesti yksittaisen henkilon tyopa-
nos tai osaaminen ei myoskaan voi muodos-
taa yhtiolle merkittavaa aineetonta varalli-
suutta, silla henkilolla on aina mahdollisuus
vaihtaa tyOpaikkaa eikd hanta voi pakottaa
tyOoskentelemaan yksittaisessa hankkeessa
pitkia aikoja. Esimerkiksi Petri Kuusisto

jatti Dasos Capital Oy:n jo tammikuun 2010
jalkeen22,

Suomalaisen yhtion henkiloston aineettoman
0saamisen siirtamisessa paperilla Luxembur-
giin ei ole nahtavissa todellisia liiketoimin-
nallisia syita. Dasos Capital Oy:n toimeksian-
nosta laaditussa PriceWaterhouseCoopersin
muistiossa Luxemburgin veroviranomaisille
kuvataankin yksityiskohtaisesti talla keinote-
koisella jarjestelylla tavoiteltuja veroetuja.

Poytalaatikkoyhtio Dasosiin imaginaari-

sesti siirrettya henkildstbosaamista esite-
taan muistiossa kohdeltavaksi Luxembur-
gissa “nakymattomana paaomapanoksena”
Dasosin aineettomaan omaisuuteen (engl.
hidden capital contribution of a tax intangible
asset). Talla tavoitellaan sita, etta Luxemburg
vapauttaa verosta 80 prosenttia23 Dasosin
tuloksesta koko Dasos Timberland Fund |

22 LinkedlIn, Petri Kuusisto, https://fi.linkedin.com/in/pet-
ri-kuusisto-2272125

23 Luxemburgin viranomaisille toimitetussa muistiossa
tulojen verovapautta perustellaan muun muassa Lu-
xemburgin yhteisOverosaannokselld, jonka mukaan
80% aineettoman omaisuuden avulla luodusta tulok-
sesta on verovapaata.



Taulukko 1: Dasosin taloudelliset tunnusluvut (€)

Liike- Voitto
vaihtoz ennen
veroja%

y:lle maksetut

Voitto? Maksetut |Efektiivinen |Dasos Capital Dasos Capital
verotz¢ veroaste?’ Oy:lle maksetut |Oy:
palvelumaksut osingot

2015 659 439 579 126 546 382 32744 5,7% 0 200 000
2014 640 211 390 493 362 881 27 611 7,1% 136 000 0
2013 517 584 40 816 26 476 14 340 35% 414 000 200 000
2012 1481 441 317 834 298 642 19 192 6% 950 000 0
2011 1443 275 -88 247 -91735 3488 -4% 1350 455 0
2010 1023 755 87 541 83243 4298 5% 819 004 0
2009 657 485 121 562 85 162 36 399 30% 476 612 0
Yhteensa 6423 190 1449 124 1311 052 138 073 9,5%%28 4146 071 400 000

-rahaston toiminnan ajaksi. Kaytannossa jar-
jestely tarkoittaa, ettd Dasos maksaa Luxem-
burgissa yhteisdveroa vain viidesosan siita,
mita se olisi maksanut ilman verottajalle esi-
tettya erityisjarjestelya.

Vaikka verosopimuksen voimassaolosta ei
saada LuxLeaks-aineiston kautta virallista
vahvistusta — ja Luxemburgin solmimat vero-
sopimukset ovat salaisia — voidaan vero-
jarjestely kuitenkin todentaa Dasosin tilin-
paatostietojen avullasC, Tilinpaatostiedoista
selviag, ettd Dasos on maksanut vuosittain

24 Yrityksen liikevaihdossa ei ole huomioitu sen Dasos
Timberland Fund | -rahastolta saamia osinkoja. Osin-
got on jatetty huomiotta, sillda ne ovat lahtokohtaisesti
yhtiolle verovapaita.

25 Voitto ennen veroja on laskettu lisdéamalla Dasosin
voittoon (ilman osinkotuloja) kaikki sen Luxemburgissa
maksamat verot.

26 Yrityksen voitossa ei ole huomioitu sen Dasos Timber-
land Fund | -rahastolta saamia osinkoja.

27 Maksetuissa veroissa on huomioitu kaikki Dasosin Lu-
xemburgissa maksamat verot. YhteisOverojen lisaksi
maksetuissa veroissa nakyvat muun muassa Luxem-
burgissa yrityksilta perittdva kunnallisvero seka varalli-
suusvero. Kaikkien verojen huomioiminen laskelmassa
nostaa hieman Dasosin todellista efektiivista veroas-
tetta.

28 Efektiivinen veroaste on laskettu jakamalla Dasosin
maksamien verojen maéara voitolla ennen veroja.

29 Painotettu keskiarvo on laskettu jakamalla Dasosin
maksamien verojen yhteenlaskettu maara Dasosin yh-
teenlasketulla voitolla ennen veroja.

30 LuxLeaks-asiakirjavuodossa julkisuuteen tulleesta
Dasos Capital Oy:n ehdottamasta verosopimuksesta
ei viela voi paatella onko Luxemburgin veroviranomai-
sia edustanut Marius Kohl hyvaksynyt sopimuksen.
Aikaisempien tutkimusten mukaan voidaan kuitenkin
sanoa, etta Luxemburg on hyvaksynyt verosopimuseh-
dotukset usein sellaisenaan. Kohlin johtama yritysve-
ro-osasto on tehtaillut ennakkoveropaatoksia niin pal-
jon, etta voidaan pitaa epatodennakoisena sita, etta
ne olisivat perustuneet tarkkaan harkintaan ja lainmu-
kaisuuden arviointiin. Lisatietoa esim. Marian, Omri
Y., Is Something Rotten in the Grand Duchy of Luxem-
bourg?, Tax Notes International, Vol. 84, 2016. saatavil-
la osoitteessa: https://ssrn.com/abstract=2860793

Luxemburgiin huomattavan vahan yhteiso-
veroja. Luxemburgin yhteisdverokanta on 29
prosenttia, mutta Dasosin maksamat yhteiso-
verot ovat tasta vuosittain (muutamaa poik-
keusta lukuun ottamatta) vain noin viiden-
neksen (ks. Taulukko 1). Dasosin efektiivinen
veroaste vuosina 2009-2015 on ollut noin 9,5
prosenttia (ks. Taulukko 1).

Dasosin liikevaihto muodostuu pagosin
Dasos Timberland Fund | -rahaston sille mak-
samista hallinnointipalkkioista ja pienesta
maarasta rahaston sijoitustuotoista mak-
settavista osingoista. Hallinnointipalkkiot on
sidottu rahastoon sitoutuneiden paaomien
maaraan eivatka ne riipu rahaston tekemasta
tuloksesta.

Dasosin voiton maara on ollut viime vuosina
kasvussa. Yritys on viime vuosina siirtanyt
Luxemburgissa hyvin kevyesti verotettua lii-
kevoittoaan Suomeen emoyhtitlleen Dasos
Capital Oy:lle osinkoina. Luxemburgista
Suomeen ohjattavat osingot ovat suomalai-
selle emoyhtillle verovapaita.

Dasosin jarjestely vaikuttaa keinotekoiselta,
koska silla ei ole ollut tilinpaatdsten mukaan
Luxemburgissa yhtaan tyontekijaa. Yhtion toi-
minta on perustunut puhtaasti sen suomalai-
sen emoyhtion tyontekijoiden tyOpanokseen.
Jarjestelyn tarkoituksena nayttaakin olevan
Suomen verojen valttdminen.



Aggressiivinen verosuunnittelu aiheuttaa markkinah

Dasos Capital Oy:n verosuunnittelujarjestelyista
aiheutuu veromenetysten liséksi Suomessa
my0s muuta haittaa. Dasos Capital Oy:n hal-
linnoiman Dasos Timberland Fund | -rahaston
kautta tehdaan sijoituksia myos Suomessa
toimiviin yhtioihin. Sijoituskohteena Suomessa
ovat Sustainable Forestry Finland ja Mielikki
Timber. Dasos Capital Oy:n rahastorakentee-
seen kuuluva Dasos Forinv 2 (ks. kaavio sivulla
9) omistaa molemmat edella mainitut yritykset
kokonaan.

Yritysten verosuunnittelun on syytetty
aiheuttavan markkinahairioitd Suomessa.
Metsanomistajille suunnattu Kaytannon maa-
mies -lehti nosti Mielikki Timberin maakaupat
esiin loppuvuodesta 2014. Lehti syytti Mielikki
Timber Oy:ta verojen minimoinnista. Lehden
mukaan aggressiivinen verosuunnittelu on
antanut Mielikki Timberille epareilua kilpailuetua
Suomen markkinoilla: vuonna 2012 yritys osti
UPM-yhtiolta Rautavaaralta Tervaniemi-nimisen
tilan korkealla 7,8 miljoonan euron hinnalla.
Lehden mukaan yksityiset puuntuottajat eivat
ole voineet kilpailla tilan ostosta erilaisen vero-
kohtelun vuoksi: "Kiinnostusta oli, mutta tilan
hintaa pidettiin poikkeuksellisen korkeana”3?.
Verokohtelun eroista johtuen yksittaiset puun-
tuottajat eivat olisi saaneet korkealla ostohin-
nalla sijoitustaan takaisin.

Finnwatch kavi lapi rahaston kotimaisten
metsayhtididen tilinpaatokset, joiden perusteel-
la lehden vaitteet aggressiivisesta verosuunnit-
telusta nayttavat pitavan paikkansa. Molemmat
metsayhtiot on rahoitettu lainapaaomalla, joten
Suomessa syntyneita voittoja voidaan siirtaa lai-
nan korkoina pois Suomen verotuksen piirista.
Rahasto saa nain merkittdvan veroedun verrat-
tuna suomalaisiin yksityisiin metsanomistajiin.
Molempien rahastojen lainoittajana toimii niiden

31 Kaytannon maamies, Metsarahastot eivat aja met-
sanomistajan etua, http://kaytannonmaamies.fi/met-
sarahastot-eivat-aja-metsanomistajan-etua/ (viitattu
27.1.2017). Metsanomistajien ja aggressiivista vero-
suunnittelua harjoittavien yritysten valinen epareilu
kilpailuasetelma on nostettu esiin myos Metsatieteen
aikakauskirjassa julkaistussa tieteellisessa artikkelissa,
ks. Viitala E., Leppanen J., 2014, Yhteismetsien vero-
tusaseman ja saantelyn kehitys: lainsaadannon muu-
tokset ja niiden ohjausvaikutukset, saatavilla 0soit-
teessa: http://www.metla.fi/aikakauskirja/full/ff14/
ff141013.pdf

irioita Suomessa

emoyhtio Dasos Forinv 2. Luxemburgilaiselle
yhtiolle maksetut korkokulut ovat johtaneet
siihen, etta yhtiot ovat tehneet kirjanpidollisesti
tappiota tai vain hyvin marginaalista voittoa32.

Suomalaisten yhtididen ja malesialaisen yhtion
lisaksi Dasos Timberland Fund | -rahasto sijoit-
taa Virossa, Latviassa, Romaniassa ja Puolassa
oleviin yrityksiin, joita ovat: Estonian Sustainable
Forestry (100% omistusosuus), Prime Resources
(99% omistusosuus), Quality Timber (95% omis-
tusosuus), Karusambla (100% omistusosuus) ja
SIA Arbolat (100% omistusosuus). Tassa rapor-
tissa ei ole tarkasteltu rahaston mahdollisten
verosuunnittelujarjestelyjen vaikutuksia edella
Mmainituissa Ita-Euroopan maissa.

Finnfundin toiminnasta annetun lain mukaan
Finnfundin sijoitustoiminnan tulee kohdistua
kehitysmaihin33. Venaja on ainoa maa, joka

ei ole kehitysavun vastaanottajamaa ja johon
Finnfundilla on lupa siitd huolimatta sijoittaa.
On epaselvaa miksi Finnfund on voinut sijoittaa
varoja Dasos Capital Qy:n hallinnoimaan rahas-
toon, joka sijoittaa varoja myods muun muassa
Suomeen, Liettuaan ja Viroon, joista yksikaan ei
ole kehitysmaa34. Finnfund kertoo saaneensa
luvan sijoitukseen yrityksen johtokunnalta.
Ehtona paatokselle on ollut, etté sijoitusperiodin
paattyessa kehitysmaihin on sijoitettu Finn-
fundin rahastoon maksama summa vahintaan
kolminkertaisena. Finnfundia koskevan lain
mukaan muihin kuin kehitysmaihin ja Vena-
jalle tehtaviin sijoituksiin tulee saada lupa
valtioneuvostosta.3>

32 YIli 8 miljoonalla eurolla maa- ja vesialueita omistava
Mielikki Timber on vuonna 2014 tehnyt noin 52 000
euroa tappiota ja noin 11 000 euroa voitto vuonna
2015. Yhti0 ei ole edelld mainittuina vuosina maksanut
Suomelle yhteisoveroja. Kiinteistoja yli 15 miljoonalla
eurolla omistava Sustainable Forestry Finland Oy on
tehnyt vuosina 2013 ja 2014 voittoa alle 90 000 euroa.
Naiden kahden vuoden aikana yhtio on maksanut tu-
loksestaan veroa noin 11 000 euroa. Sustainable Fo-
restry Finlandin vuoden 2015 tilinpaatosta ei ollut toi-
mitettu PRH:lle tata raporttia kirjoitettaessa.

33 Kehitysavun vastaanottajamaat on listattu OECD:n ke-
hitysapukomitean toimesta. Lista on saatavilla 0soit-
teessa http://www.oecd.org/dac/stats/daclist.htm

34 Dasos Timberland Fund I:n vuoden 2015 tilinpaatok-
sessa kerrotaan, ettd 83% rahaston sijoituksista koh-
distuu Eurooppaan.

35 Finnfund-laki, saatavilla osoitteessa https://www.finn-
fund.fi/yritys/fi_Fl/finnfund_act_articles_of_associati-
on/
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Kaavio 1. Finnfund sijoittaa malesialaiseen puuplantaasiyritykseen monimutkaisen veroparatiisijarjestelyn kautta.

Suomessa edella kuvattujen kaltaisiin jarjes-
telyihin on pyritty puuttumaan valiyhteiso-
lailla (Laki ulkomaisten valiyhteisojen osak-
kaiden verotuksesta, 1217/1994). On mahdol-
lista, etta laki soveltuisi myds Dasosiin, silla
se on saanut Luxemburgilta ATA-sopimuksen
muodossa erityisen verohuojennuksen eika
se liene sijoittautunut tosiasiallisesti Luxem-
burgiin, koska kuten ylla on todettu, silla ei
ole siella tyontekijoita. Verojarjestelyyn voitai-
siin ehka puuttua myos tuloverolain (Tulove-
rolaki 1535/1992) avulla, mikali katsottaisiin,
etta Dasosille muodostuu kiintea toimipaikka
Suomeen. Dasos Capital Oy:n tilinpaatosten
perusteella vaikuttaa, ettei Suomen Verohal-
linto ole kuitenkaan puuttunut jarjestelyyn.
Tama voi johtua siita, ettei jarjestely ole ollut
Verohallinnon tiedossa. Tietoja verojarjeste-
lyn yksityiskohdista ei ole pakko toimittaa
veroilmoituksella.

1.2 DASOS CAPITAL OY:N
HALLINNOIMA RAHASTO SOPI
LUXEMBURGIN KANSSA VELKARAHAN
POIKKEAVASTA VEROKOHTELUSTA

Finnfundin sijoituskohteena olevan Dasos
Timberland Fund I:n verovalttely ei rajoitu
vain veroihin Suomessa. Rahastorakenne
on rakennettu Luxemburgiin niin, etta silla
kyetdan minimoimaan verot niin Luxembur-
gissa kuin my0s rahaston sijoituskohteessa
Malesiassa (Malesian osalta ks. luku 1.3).

Dasos Timberland Fund I:n alle on rakennettu
monimutkainen erilaisista luxemburgilaisista

tytaryhtioista ja niiden valisista lainoista koos-
tuva rakenne. Dasos Timberland Fund | ei itse
tee sijoituksia sijoituskohteisiin suoraan, vaan
rahasto lainaa rahat eteenpain omistamalleen
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Dasos Forinv 1 -yhtidlle, joka taas lainaa rahat
samoilla ehdoilla eteenpain omistamalleen
Dasos Forinv 2 -yhtiolle. Yhtididen valiset
lainat ovat niin sanottuja voitonjakolainoja
(profit participation loan, PPL), joissa takai-
sin maksettava osuus riippuu yhtididen teke-
masta tuloksesta. Lainassa on lisaksi kiintea
yhden prosentin korko.

Dasos Capital Oy on sopinut myds lainaket-
jutuksen verokohtelusta erikseen Luxembur-
gin veroviranomaisten kanssa ATA-sopimuk-
sellas¢. Jarjestelyssa on sovittu, ettd Luxem-
burgissa sijaitsevien tytaryhtioiden valisten
lainojen korot ovat kokonaan vahennyskel-
poisia verotuksessa®’. Lisaksi jarjestelyssa on
sovittu, ettd Luxemburgiin jaa verotettavaksi
vain tulo, jonka suuruus on enintaan 0,25
prosenttia suhteessa lainattavien varojen
maaraan.

Jarjestelyn avulla Dasos Capital on varmista-
nut, ettd sen velkarahalla tekemien sijoitus-
ten tuotot saadaan siirrettya rahaston sijoit-
tajille siten, ettd Luxemburg perii niista vain
marginaalista veroa.

1.3 RAHASTON TAVOITTEENA

ON VALTTAA VEROJA MYOS
MALESIASSA - VASTOIN FINNFUNDILLE
ASETETTUJA KEHITYSTAVOITTEITA

Edellisessa kappaleessa kuvattujen Dasos
Timberland Fund | -rahaston tytaryhtididen
Dasos Forinv 1:n ja Dasos Forinv 2:n tehtaviin
ei kuulu mitdan muuta kuin ketjuttaa lainoja
eteenpain, eivatka ne viela tee sijoituksia
rahaston varsinaisiin sijoituskohteisiin. Itse
sijoitustoimintaa varten on hankittu viides
luxemburgilainen yhtio, jonka nimi on Balber
Finance S.ar |. Tilinpaatostietojen mukaan
Dasos Forinv 2 omistaa Balber Financesta

36 Sopimukseen liittyva taustamuistio on saatavis-
sa osoitteessa https://www.documentcloud.org/
documents/1345437-dasos-capital-oy-2010-tax-ruling.
html

37 Muistiossa esitetyn jarjestelyn taustalla on Luxembur-
gin verosaados, jonka mukaan osa yrityksen saamista
korkotuloista tulisi verottaa osinkotuloina, jos yrityk-
selld on omaa padomaa vahemman kuin 15 prosent-
tia. Voitonjakolainojen ketjuttamisella kahden tytaryh-
tion lapi tavoitellaan Luxemburgin edelld mainitun ns.
85:15-sdannon kiertamista.

30,69 prosenttia. Balber Financen toinen
osakas on singaporelainen rahasto Tropical
Asia Forest Fund (TAFF). Finnfund on sijoitta-
jana myds TAFF-rahastossas3s.

Balber Finance omistaa 100 prosenttia male-
sialaisen plantaasi- ja puunjalostustoimintaa
harjoittavan Hijauan Asia Sdn Bhd:n osak-
keista. Malesian Sabahin osavaltiossa toimiva
Hijauan Asia on kohde, jonka vuoksi myds
Suomen kehitysyhteistyOvaroja on sijoitettu
Finnfundin kautta Dasos Timberland Fund |
-rahastoon.

Dasos Forinv 2 on lainannut Balber Financelle
n. 3,9 miljoonaa euroa 14 prosentin korolla.
Lisaksi yhti6 on rahoittanut Balber Finan-

cea n. 7,9 miljoonalla eurolla CPEC-lainojen3?
kautta20. Viimeksi mainituilla lainoilla on 1
prosentin kiintea korko, joka lisataan sijoitus-
kohteen tulokseen sidottuun vaihtelevaan
korkoon. CPEC-lainoille maksettavia korkoja
kohdellaan Balberin verotuksessa verovahen-
nyskelpoisina rahoituskuluina4'. CPEC-lainat
eraantyvat vasta vuonna 2059.

Malesiassa voittoja verotetaan 24 prosentin
verokannalla. Luxemburgiin maksettavat kor-
kokulut voidaan kuitenkin vahentaa verotetta-
vasta tulosta. Nain velkajarjestelylla voidaan
vahentaa Malesiaan maksettavaa veroa.

Dasos Capital Oy:n toimeksiannosta Luxem-
burgin veroviranomaisille toimitetun salaisen
muistion42 perusteella malesialaiselle Hijauan
Asia Groupille on lainattu vuoden 2009
lopussa 20 miljoonaa euroa Balber Financen

38 Finnfund, Hankelista, http://www.finnfund.fi/sijoituk-
set/fi_FI/list_investments/, Dasos Capital Oy:n aloitta-
essa verojarjestelyt, Balber Finance oli Dasos Holding
2:n ja yhdysvaltalaisen Global Environmental Fund -si-
joitusyhtion hallinnoiman GEMFI-rahaston yhteisomis-
tuksessa. GEMFI myi kuitenkin sijoituksensa kesalla
vuonna 2013, ja sen tilalle padosakkaaksi tuli Singapo-
reen rekisteroitynyt TAFF.

39 CPEC on lyhenne sanoista Convertible Preferred Equi-
ty Certificates Agreement ja se tarkoittaa lainaa, joka
voidaan tarvittaessa muuttaa sijoituskohteen osak-
keiksi.

40 Dasos Forinv 2, vuoden 2015 tilinpaatos

41 ATA-sopimukseen liittyva taustamuistio on saata-
vissa osoitteessa https://www.documentcloud.org/
documents/1345515-global-environment-fund-dasos-
capital-oy-2010.html. Muistion viimeiselta sivulta kay
ilmi, ettd Luxemburgin veroviranomaiset ovat hyvak-
syneet muistiossa esitetyt jarjestelyt.

42 |bid.



kautta. Balber Financen viimeisimmasta
Luxemburgin yritysrekisteriin toimitetusta
tilinpaatoksesta kay ilmi, ettd Hijauan Asia:lle
myoOnnetyista lainoista peritaan korkeaa
14,25-14,4 prosentin korkoa. Malesialaiselle
yhtiolle myonnettyjen lainojen maara Balber
Financen viimeisimmassa Luxemburgin yri-
tysrekisteriin toimitetussa vuoden 2014 tilin-
paatoksessa on noin 16,6 miljoonaa USA:n
dollaria.

Malesiassa maksettavia veroja vahentaa enti-
sestdaan se, etta Hijauan Asian puuta jalosta-
valle tytaryhtiolle Hijauan Bengkoka Chipmill
Sdn Bhd:lle on Malesiassa neuvoteltu viiden
vuoden veroloma.43

Koska Finnfundin sijoitustoiminnan yhtena
paatavoitteena on luoda verotuloja kehittyviin
maihin, voidaan aggressiivista verosuunnitte-
lua Malesiassa pitaa erityisen moitittavana.

Hijauan Asian taloudellisesta tilanteesta ei ole
ollut mahdollista saada tata raporttia varten
kattavaa kuvaa Malesian mahdollisten vero-
menetysten arvioimiseksi. Yrityksen talous-
luvuista on saatavissa Orbis-tietokannasta ja
Malesian yritysrekisterista vain hyvin ylata-
solla olevaa tietoa eivatka yrityksen varsinai-
set tilinpaatokset ole saatavilla verkossa.

Vuonna 2014 Balber Financen tilinpaatok-
sessa nakyy merkittava noin 32 miljoonan
dollarin suuruinen alaskirjaus** Hijauan Asian
kirjanpitoarvoon. Alaskirjaus ei kuitenkaan
heijastu Dasos Forinv 2:n tilinpaatdksessa
ilmoitettuihin CPEC-lainojen ja muiden laino-
jen arvoon. Esimerkiksi vuonna 2015 Dasos
Forinv 2 oli saanut korkotuottoja Balber
Financesta yli 800 000 euroa. Finnwatch tie-
dusteli Dasos Capital Oy:Ita Hijauan Asian
alaskirjauksen syyta, mutta yritys ei vastan-
nut kysymykseen.4>

43 Veroloma, jonka oli maara alkaa 4.1.2011, on kuvattu
Luxemburgin veroviranomaisille toimitetussa muisti-
ossa. Muistio on saatavilla osoitteessa: https://www.
documentcloud.org/documents/1345515-global-envi-
ronment-fund-dasoscapital-oy-2010.html

44 Alaskirjaus tarkoittaa osakkeiden kirjanpitoarvon pie-
nentamista taseessa.

45 llman kattavia tietoja, alaskirjauksen syyta voidaan
vain arvailla. On mahdollista, ettd alaskirjaus johtuu
korkeakorkoisten lainojen seurauksena pienentynees-
ta tuotto-odotuksesta.

Alaskirjaus ei johdu konkurssista, silld male-
sialaisen yrityksen toiminta vaikuttaa jat-
kuvan normaalisti: Hijauan Asian omistama
plantaasiyhtid Hijauan Bengkoka Plantations
on laatinut metsanhoitosuunnitelman vuosille
2016-2025 ja se on uusinut FSC-sertifioin-
tinsa vuonna 20164.

46 FSC-sertifiointikoodi: SCS-FM/COC-00142P, http://fsc.
force.com/PublicCertificateDetails?id=a0240000005v
ylbAAI

11
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2. Dasos Capital Oy:n ja Finnfundin vastaukset

Finnwatchin selvitykseen

Finnwatch lahetti Dasos Capital Oy:lle artikke-
lin keskeiset sisallot kommentoitavaksi kolme
kertaa. Lisdksi Dasos Capital Oy:n vanhempaa
osakasta Olli Haltiaa tavoiteltiin puhelimitse.4”
Dasos Capital vastasi Finnwatchin artikkeliin
vain hyvin ylatasolla vedoten aikapulaan48.
Hijauan Asian alaskirjausta, Dasosin omistajia
ja Dasos Capital Oy:n osakeyhtidlain mukaista
osakasluetteloa koskeviin kysymyksiin Dasos
Capital Oy ei vastannut lainkaan.

Dasos Capitalin mukaan Finnwatchin artikke-
lissa tulisi huomioida, etta Dasos Capital on
Suomessa toimiva ja suomalaista osaamista
kansainvaliselle sijoittajakunnalle vieva yhtio.
Yhtio korostaa maksavansa valtaosan verois-
taan Suomeen ja tyollistavansa suomalaisia.
Dasos Capitalin mukaan yhtid on perusta-
nut rahastoja Luxemburgiin siksi, etta vas-
taavaa rahastorakennetta ei ole mahdollista
perustaa Suomeen. Finnwatchin nakemyksen
mukaan yrityksen toiminnalla Luxemburgissa
on valtelty verojenmaksua Suomeen eivatka
yrityksen tyollistamistoimet Suomessa ole
verojarjestelyjen arvioinnin kannalta mer-
kittava kysymys. On selvaa, etta vastaavaa
verojen minimointiin tahtédavaa rahastoraken-
netta ei olisi voitu perustaa Suomeen. Toisin
kuin Luxemburg, Suomi ei ole rahastosijoitta-
jille veroetuja tarjoava veroparatiisi.

Dasos Capital vaittaa, ettd Suomen nykyinen
lainsdadanto ei mahdollista kaikkien sijoit-
tajien osallistumista suomalaisiin rahastoi-
hin. Asiaa kasitellagn myos Dasos Capitalin

47 Sahkopostiviestit Idhetettiin 10.2.2017, 21.2.2017 seka
27.2.2017. Puhelinkeskustelu Olli Haltian kanssa kay-
tiin 27.2.2017.

48 Olli Haltia, sahkopostiviestit 27.2. ja 28.2.2017. Dasos
Capital vaitti, ettd aiemmat kaksi Finnwatchin lahet-
tamaa viestia eivat olleet tulleet perille. Finnwatch
pitaa selitysta epauskottavana. Samalla kun yhtio vait-
ti, ettei se ollut saanut sahkopostitse toimitettua ar-
tikkelia kumpanakaan lahetyspaivana, Dasos Capital
lisasi verkkosivuilleen erillisen veroparatiisitoimin-
taa kasittelevan Q&A-osion. Q&A kasittelee erityisesti
Dasos Capitalin Luxemburgissa tapahtuvaa toimintaa,
esimerkiksi Luxemburgissa sijaitsevien tyontekijoi-
den maaraa ja verojarjestelyja, joita kaikkia kasitellaan
tassa Finnwatchin artikkelissa. Verkkosivuilla tapahtu-
neet muutokset ovat todennettavissa internet-arkisto
Wayback Machinesta.

julkaisemassa Q&A:ssa%?, jossa viitataan kor-
keimman hallinto-oikeuden vuonna 2002
antamaan paatokseen. Oikeuden paatoksessa
ruotsalaista sijoittajaa paadyttiin verottamaan
sen osaomistaman suomalaisen komman-
diittiyhtion tulosta®0. Finnwatch huomaut-
taa, etta kyseinen oikeustapaus johti Dasos
Capitalin esiin nostaman yksittaista sijoitta-
jaryhmaa koskevan ongelman korjaamiseen
tuloverolaissa jo vuonna 2005.>" Finnwatch ei
arvostele Dasos Capitalin hallinnoiman rahas-
torakenteen sijoittautumista Luxemburgiin,
vaan sitg, etta rahastorakennetta on kaytetty
verovalttelyyn.

Dasos Capitalin mukaan sen rahastoa hal-
linnoivan yhtion lakiin perustuva verotus on
kokonaisuutena “Luxembourgissa selvasti
korkeampi kuin vastaava verotus olisi Suo-
messa”. Tilinpaatostiedot eivat tue vaitetta.
Dasos Capitalin solmimien ATA-sopimusten
takia rahastoa hallinnoivan Dasos-yhtion
verotus (efektiivinen veroaste 9,5%) on ollut
huomattavasti niin Luxemburgin normaalia
laissa saadettya yhteisoverokantaa (29%) kuin
Suomen yhteisoverokantaa (20%) matalampi
(ks. taulukko sivulla 7).

Yrityksen mukaan erityisten veroetujen hake-
minen Luxemburgin kanssa solmittavien
ATA-sopimusten kanssa on alan tapa, jolla
varmistetaan verokohtelun ennustettavuus.
Finnwatchin nakemyksen mukaan Luxem-
burgin solmimat ATA-sopimukset on Dasos
Capitalin tapauksessa solmittu tavoitteena
valttaa verojenmaksua niin Suomeen kuin

49 Dasos Capital, Q&A, http://www.dasos.fi/html/en/QA/

50 KHO:2002:34, http://www.finlex.fi/fi/oikeus/kho/vuo-
sikirjat/2002/200200966, Paatoksessa ruotsalaista
osakeyhtiota paadyttiin verottamaan Suomessa sen
osuudesta kommandiittiyhtion tulosta. Lisaksi Suo-
malaiselle osakeyhtiolle, joka oli ruotsalaisen paa-
omasijoitustoimintaa harjoittavan kommandiittiyhti-
On vastuunalainen yhtiomies, ei myonnetty yhtidveron
hyvityksesta annetun lain tarkoittamaa hyvitysta kom-
mandiittiyhtion Suomesta saamista osingoista.

51 Tuloverolain 9§ koskeva lakimuutos 15.7.2005/564,
korkeimman oikeuden ratkaisua kaytettiin tuloverolain
9§ muuttamisen perusteluna, ks. https://www.edus-
kunta.fi/Fl/Vaski/sivut/trip.aspx?triptype=ValtiopaivaA
siat&docid=he+64/2005



Malesiaan. Euroopan komissio tutkii Luxem-
burgin antamia ATA-sopimuksia laittomana
valtiontukena.

Malesian osalta Dasos Capital kritisoi sita,
ettd Finnwatchin artikkelissa ei kasitella
Malesian metsaverotusta. Finnwatch pitaa
tata eparelevanttina, silla artikkelissa kasitel-
laan Hijauan Asian velkaannuttamisen vaiku-
tusta sen tuloksesta Malesiassa maksettaviin
yhteisoveroihin.

Lisaksi Dasos Capital kertoo Malesian paikal-
lishallinnon olevan Hijauan Asian plantaasitoi-
minnassa mukana omistajana. Hijauan Asian
omistajana on 100% osuudella Luxembur-
gissa sijaitseva Balber Finance (ks. luku 1.3).
Hijauan Asia taas omistaa plantaasi- ja puun-
jalostustoimintaa harjoittavat tytaryhtionsa
kokonaan. Sabahin osavaltion metsavirasto
SAFODA omistaa puolet vain metsan uudel-
leenistutuksista vastaavasta Acacia Forest
Industries Sdn. Bhd:sta, joka on Hijauan Beng-
koka Plantationsin tytaryhtio. Malesian paikal-
lishallinnon osallisuus plantaasihankkeessa ei
ole relevantti verojarjestelyjen vastuullisuutta
arvioitaessa.

Finnfund vastasi Finnwatchille pitkasti. Tassa
kasitellaan vastausta tiivistetysti vain niilta
osin kuin se liittyy artikkelin tarkastelun koh-
teena oleviin verojarjestelyihin.

Finnfund kertoi Finnwatchille pyrkivansa aina
valttdmaan rahastoja, joissa voi olettaa tah-
dattavan veronkiertoon. Yritys ei kuitenkaan
antanut Finnwatchille tarkempia tietoja siita
millaisia verovastuuseen liittyvia sopimuseh-
toja rahastojen kanssa tehtaviin sopimuksiin
on liitetty.

Finnfund kertoo noudattavansa toiminnas-
saan valtion omistajapolitiikkaa, jossa aggres-
siivinen verosuunnittelu maaritelldan "sel-
laiseksi keinotekoisten toimintojen ja raken-
teiden kayttamiseksi, jotka tahtaavat koko-
naan verottomiin tilanteisiin, tai siirtohinto-
jen vaaristelya, jossa tulo kohdistuu matalan
verotuksen maihin voimassa olevien siirto-
hintasaanndsten vastaisesti”>2. Finnwatch
huomauttaa, etta valtion omistajapolitiikan

52 Valtion omistajapolitiikkaa koskeva periaatepaatos,
13.5.2016, saatavilla osoitteessa: http://vnk.fi/docu-
ments/10616/356365/Periaatepaatds_2016_korjattu.
pdf/c24fé66ca-ffbe-4fe9-a0da-b7b6a1205b9f

perusperiaatteena on, ettd “verot maksetaan
siihen valtioon, jonne ne liiketoiminnan perus-
teella kuuluu maksaa®3”. Tata yleista vero-
vastuullisuuden periaatetta ei ole noudatettu
Dasos Capital Oy:n verojarjestelyissa.

Omistajapolitiikkaa linjaavan periaatepaatok-
sen maaritelma aggressiivisesta verosuun-
nittelusta viittaa suoranaiseen rikolliseen
veronkiertamiseen ja on rikollisenkin toimin-
nan maarittelemisessa suppea. Maaritelma
ei vastaa kansainvalista kasitysta aggres-
siivisesta verosuunnittelusta ja poikkeaa
esimerkiksi selkeasti OECD:n BEPS-hank-
keessa annetusta maaritelmasta>4. Dasos
Capital Oy:n metsarahaston tapauksessa
kyseessa saattaa olla laiton veronkierto — sii-
takin huolimatta, etta verojarjestelyilla ei ole
saavutettu tdydellistd nollaverotusta.

Finnfundin mukaan Dasos Timberland Fund

| ei poikkea merkittavasti muista vastaavista
rahastoista, mutta yritys kertoi kuitenkin pyy-
tdneensa Dasos Capitalilta selvityksen Finn-
watchin artikkelin sisallosta.

Finnfund kertoo, ettd sen nakdkulmasta kes-
keista on, ettad hankeyhtiot maksavat verotu-
loja kohdemaassaan. Yritys ei kommentoinut
Dasos Capital Oy:n verojarjestelyjen vaiku-
tusta Suomeen.

Finnfund vaittaa seuraavansa vuosittain
Hijauan Asian maksamia veroja ja verojen-
kaltaisia maksuja Malesiassa. Finnfundin
mukaan Hijauan Asia on maksanut veroja

ja maksuja Malesian Sabahin osavaltiolle
yhteensa noin 15 miljoonaa euroa vuodesta
2010 lahtien. Summa vastaa noin 33 % kysei-
sen ajanjakson Hijauanin liikevaihdosta. Finn-
watch pyysi saada nahda summan vahvis-
tavat tilinpaatokset tai muun tarkemman
laskelman siita, mita luvut pitavat sisallaan.
Finnfund ei kuitenkaan toimittanut laskelmaa.
Orbis-tietokannassa olevat Hijauan Asian tilin-
paatostiedot eivat vahvista Finnfundin vai-
tetta Malesiaan maksetuista veroista.

53 Ibid.

54 OECD:n maaritelman mukaan verosuunnittelu on
aggressiivista, kun monikansallinen yritys tekee kon-
sernin sisaisia jarjestelyja, joilla: 1) yrityksen voitot
siirtyvat pois maasta, jossa harjoitetusta toiminnas-
ta voitot ovat kertyneet, ja jarjestelyjen seurauksena
2) yritys valttaa verot kokonaan tai saavuttaa matalan
verotuksen tason.
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3. Suositukset

¢ Finnfundin tulee laatia julkiset linjaukset e Finnfundin tulee raportoida eritellysti sijoi-
sijoituskohteidensa verovastuullisuuden tuskohteidensa maksamista yhteisove-
varmistamiseksi. roista. Verovaikutuksista tulee huomioida

attribuutio, ts. Finnfundin kehitysvaikutuk-
sista raportoidessa luvut tulee suhteuttaa
Finnfundin sijoitusosuuden maaraan.

e Finnfundin tulee edellyttda sen sijoituskoh-
teilta julkisia tilinpaatostietoja. Isoimpien
sijoituskohteiden osalta tulee julkistaa my0s
maakohtaiset veroraportit. e Finnfundin tulee kdynnistaa neuvotte-

lut jo olemassa olevien rahastosijoitus-

tensa aggressiivisten verojarjestelyjen
purkamiseksi.

¢ Finnfundin tulee hankkia osaamista sijoitus-
kohteidensa verovastuukysymysten selvitta-
miseen ja hallintaan.
¢ Finnfundin tulee raportoida julkisesti siit3,
milloin se irtautuu verovastuun kannalta
kestamattomista sijoituskohteista.

SUOSITUKSET PAATTAJILLE

Verovastuullisuutta koskevaa omistajaohjausta Finnfundille voidaan pitaa taysin riittdmatonta.
Ei voida pitaa hyvaksyttavana sita, etta kehitysyhteistyovaroilla valtellaan veroja niin Suomessa
kuin kehitysyhteistyon kohdemaassa.

¢ Valtion omistajaohjauspolitiikan aggressii- Mauritiuksen. Sijoittautuminen veropara-
vista verosuunnittelua koskeva virheelli- tiiseihin voi olla hyvaksyttavaa vain silloin
nen maaritelma on valittdmasti muutettava kun rahastorakenteet julkistetaan ja rahas-
vastaamaan yleisesti hyvaksyttya OECD:n tot sitoutetaan verovastuullisuuteen. Kei-
maaritelmaa. notekoisia rahastorakenteita ei tule kayttaa

verolakien hengen vastaiseen verosuunnit-
teluun, jossa pyritddn minimoimaan kohde-
maahan, Suomeen tai muihin maihin mak-

settavia veroja.

¢ Finnfundin tulevia rahastosijoituksia ei tule
tehda tunnettujen veroparatiisien kautta.
Omistajaohjauksen kayttdma OECD:n Global
Forumin veroparatiisilista ei ole veropara-

tiisisijoitusten suitsimisessa lainkaan riit- ¢ Finnfundin omistajaohjauksesta vastaavan
tava. Tarvittaessa omistajaohjauksen tulee ulkoministerion on selvitettava miksi kehi-
laatia oma veroparatiisilista, joka siséltaa tysyhteistydvaroja on sijoitettu Finnfund-
kaikki kehitysmaiden kannalta ongelmal- lain vastaisesti Suomeen ja Ita-Euroopan
liset veroparatiisit kuten Luxemburgin ja maihin.
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