Valtiovarainvaliokunnan verojaostolle

ASIA: Lausunto hallituksen esityksesta HE 125/2025

Taustaa. Hallituksen esitys koskee osakevaihtoa koskevia saannéksia. Kuten hallituksen esityksessa
useissa kohdin todetaan, monilta osin kun verolainsddaddnndssid ei ole ollut nimenomaisia
saanndksid, on oikeuskaytanto kehittynyt yleisten oppien mukaisesti. Toisaalta tulkinnan rajoja on
testattu myos sitd kautta, soveltuuko yksittdisiin tapauksiin veronkiertosaannokset (VML 28 § ja/tai
EVL52h§).

Yleisella tasolla lahtdkohtana tulisi olla se, ettd ratkaisut — myds lainsdddéntdratkaisut — ovat vero-
oikeuden yleisten oppien mukaiset. Osakevaihtoa ja siihen ladheisesti liittyvat oikeudelliset
tulkinnat ovat erityisesti oikeuskdytanndssa noudattaneet hyvin vero-oikeuden yleisten oppien
mukaisia linjauksia. Toisaalta nykyisen oikeustilan kannalta hyvana on myds pidettdva sita, etta
veronkiertosaannoksen soveltamiskynnys on pysynyt paasadntoisesti korkeana.

Edelld lausutusta huolimatta on katsottu tarpeelliseksi muuttaa tietylta osin osakevaihtoa koskevaa
verolainsdadantoa. Tassa samassa yhteydessa on katsottu hyvaksi hieman laajemminkin kehittaa
osakevaihtoa koskevaa verolainsdddantda. Tama on erinomainen asia ja muun muassa seuraavien
saannosten muutoksia voidaan lainsaaddanndn toimivuuden kannalta pitda hyvina asioina:

- Osakevaihtosdannokset ulotetaan koskemaan tietyin edellytyksin ETA ulkopuolisiin maihin.
- Rahavastikkeen enimmadismaaraa korotetaan.
- Saadetdan yhtion muutoksenhakuoikeudesta oman osakkeensa vertailuarvoon.



Seuraavaksi nostan esille ehka eniten veropoliittista keskustelua herattaneits kysymyksi.

1. Osakevaihtojarjestelyt ja osinkoverotus

Taman saantémuutoksen taustalla on erityisesti KHO:n ratkaisun 2017:78. Kyseisessi tapauksessa
olennaisessa asemassa ei ollut kuitenkaan nettovarallisuuden kasvattaminen vaan ylipdansa se,
onko verovelvollisella (luonnollisella henkilélld) mahdollisuus yhtisittds oma osakeomistuksensa
ilman tuloveroseuraamuksia hyédyntéen elinkeinoverolain osakevaihtoa koskevia siannoksii (EVL
52 f §). Tapauksessa kohdeyhtion osakkeenomistaja halusi yhtisittdd osakeomistuksensa, kun
vdhemmistdosakkeenomistajat omistivat kohdeyhtién osakkeet osakeyhtididensi kautta. Monesti
on tarkoituksenmukaista, ettd harvainomisteisten osakeyhtididen omistajien omistusmuoto
(henkilkohtainen omistus vain omistaminen osakeyhtién kautta) on yhdenmukainen.

Ennen KHO:n ratkaisua 2017:78 vastaavanlaisista tilanteista oli erilaisia hallinto-oikeuden
ratkaisuja, osassa katsottiin, ettd KHO:n ratkaisun kaltainen tilanne on hyviksyttivis
verosuunnittelu ja osassa katsottiin jarjestelyn tayttavan veronkierron kriteerit.

Nimenomaan EU-oikeuteen tukeutuen KHO katsoi edelld mainitussa ratkaisussaan, ettei tillaiseen
osakeomistuksen yhtidittdmiseen tule l3htékohtaisesti soveltaa veronkiertosiinnésti. Tama
ratkaisu osaltaan vahvisti nimenomaan sen, ettd veronkiertosaanndksen soveltamiskynnys on EVL
52 f:n mukaisissa osakevaihdoissa korkea. Télt4 osin ei esiteté oikeustilaan muutoksia, ja hyva néin.

Osakkeen arvostamisratkaisu hankkivan yhtién verotuksessa juontaa puolestaan KHO:n ratkaisuun
2002:81. Hankkivan yhtion verotuksessa osakevaihdolla hankittujen osakkeiden hankintamenoksi
merkitdan osakkeiden kdypéd arvo. Tama on vero-oikeuden yleisten oppien mukainen ratkaisu. Kun
on kyse apportista, sekd luovuttajan (KHO 1993 T 5330) ettd luovutuksensaajan verotuksessa
kdytetdan apportin kdypad arvoa. Tatd ratkaisulinjaa sovelletaan myds apportinluonteisissa
tilanteissa (KHO 2009:66 ja KHO 2019:50).

Lahtokohtaisesti yllda mainitun yleisten oppien mukaisten ratkaisujen ei pitédisi tuottaa
verotuksellisia ongelmia eikd siten aiheuttaa paineita lainsdadantomuutoksiin. Hallituksen
esityksessa on kuitenkin todettu, ettd ndissa olosuhteissa on toteutunut EVL 52 f §:n tarkoituksen
ulkopuolinen tahaton verohyoty. On ehkd perusteltua sanoa, ettd ainakin osittain tdma on
tosiasiallinen tilanne, ja se halutaan nyt muuttaa.

Osittain tahan problematiikkaan on jo puututtu aikaisemmin lahinna sita kautta, ettd Verohallinnon
ohjeella on yrityksen kdyvan arvon laskentaperusteita erityisesti ns. yksinyrittdjien osalta on
muutettu ja tdsmennetty siten, etta yksinyrittdjien osalta yrityksen kdyvan arvon maarittelyssa ei
ole kaytetty perinteistd kaavamaista arvostamistapaa vaan viime vuosina on hyviksytty kdyvaksi
arvoksi substanssiarvo. Yrityksen kdypaan arvoon ei ole osakevaihdoissa enaa vaikuttanut yrityksen
tuloksentekokyky (tuottoarvo). Tama toteutunut linjanmuutos vastaa hyvin téllaisten yritysten
todellista kdypaa arvoa, ja Verohallinnon ohjeetta ja sen mukaisia kdyvan arvon maarityksia onkin
pidettava oikeina. Saamieni tietojen mukaan ja my&s oman kokemukseni perusteella Verohallinto
on toiminut johdonmukaisesti oman ohjeistuksen mukaisesti.



On esitetty, ettd ongelma voitaisiin hyvin ratkaista (tai tosiasiallisesti on ratkaistu) Verohallinnon
ohjeella ja sitd kautta muodostuvalla verotuskdytdnnélld. En pitdisi tallaistakaan ratkaisua
huonona, mutta olen taipuvainen ajattelemaan, ettd nyt esitetty lainsdddantoratkaisu on
kaikkinensa kuitenkin parempi ratkaisu. Se varmistaa yhtendisen linjan ja on varmasti myds
muutenkin linjakkaampi ratkaisu.

Ehdottomasti paras ratkaisu olisi se, ettd osinkoverojirjestelmas voitaisiin uudistaa ja samalla
saattaisi tulla tdmdkin kysymys hoidettua kuntoon. Taméa olisi kuitenkin pitkd tie eikid ole
luonnollisestikaan varmuutta siitd, milloin osinkoverojérjestelmén uudistaminen olisi poliittisesti
mahdollinen eiké luonnollisesti ole tietoa mydskaan siitd, mihin suuntaan osinkoverojarjestelmaa
oltaisiin muuttamassa silloin kun se ylipaansi olisi poliittisesti mahdollista.

Lopuksi totean tdltd osin, ettd verrattuna luonnosehdotukseen, arvostus matemaattiseen arvoon
on minusta selvasti parempi vaihtoehto siihen, mitad luonnosehdotuksessa esitettiin.

Taannehtiva lainsddddnté? On selvdd, ettd keskustelu on ollut vilkasta sen suhteen, ettd
muutokset koskevat 1.1.2017 tai sen jalkeen toteutettuihin jarjestelyihin. Juridisesti tima ei ole
taannehtivaa lainsdadantoa ja tdma on hallituksen esityksessé perusteltu asianmukaisesti.

Toisenlainenkin ratkaisu olisi voinut olla perusteltu, mutta kokonaisuutta helpottanee se, etti
kysymys on hyvin monen yrityksen osalta kuitenkin viime kddessa jaksotuskysymys. Hyvin monet
yritykset ovat saaneet nostettua nettovarallisuustasonsa (osakevaihdon arvonnousu lisdttyns
hankkivan yhtion kohdeyhtiélta vuosittain saamat osingot) sille tasolle, ettd nettovarallisuuden
lasku (osakkeet kayvastd arvosta matemaattiseen arvoon) ei tosiasiallisesti endd vaikuta
nostettavien osinkojen maaraan. Nettovarallisuus on siis saatu nostettua halutulle tasolle, kun on
ollut taloudellista kykya mitoittaa luonnollisen henkildén tasolla nostettavien osinkojen maaraa.
Talla tarkoitan sita, ettd osakkeenomistajan (luonnollinen henkil6) tasolla samaan nettotuloon on
paasty pienemmilla osingoilla ja usein myds hyvin pienella palkalla. Tatd kautta on saatu nostettua
nettovarallisuutta suhteessa siihen, miten se olisi ollut mahdollista ilman toteutettua osakevaihtoa.
N&in ollen voi hyvin olla mahdollista, ettd “taannehtivuuden” ongelma ei ole kovinkaan merkittava,
toki varmasti tassakin on todennakoisesti paljonkin yrityskohtaisia eroja.

2. Osakevaihdon jélkeinen osakkeiden luovutus

Esityksestd on luettavissa, ettd ensisijaisena tarkoituksena on ollut puuttua osinkoverotuksen
minimointiin ja luovutusvoittoverotuksen tilkitseminen on ehdotuksen ohessa tuleva lisamuutos.

Osakevaihdon jalkeinen osakkeiden luovutus on ollut esilld oikeuskdytanndssa jonkin verran.
Kysymys on siitd, kuinka nopea osakkeiden luovutus saattaa realisoida EVL 52 h §:n tai VML 28 §:n
veronkiertosadanndkset.

Tasta on jonkin verran hallinto-oikeuskaytant6a, mutta valitettavasti merkittava osa ratkaisuista on
julkaisemattomia. Tastd huolimatta olisi ollut hyva, jos hallituksen esityksessa olisi kayty lapi tata
oikeuskadytantoa. Sieltad on hyvin johdettavissa linjakkaat periaatteet.



Mielenkiintoinen kysymys on se, mit4 osakevaihdolla hankittujen osakkeiden hankintamenon uusi
madrittely vaikuttaa EVL 52 h §n tai VML 28 §&:n soveltamiseen jatkossa. Jos oikein olen
ymmartanyt, esitys ei poissulje EVL 52 h §:n / VML 28 §:n soveltamista jatkossa, mutta esitetty
muutos nostanee veronkiertosaanndksen soveltamismahdollisuuksia. Tata nakékulmaa olisi voinut
vield pohdiskella hieman lisda hallituksen esityksessa.

On hyva, ettd tdméd muutos koskee vain 1.1.2026 tai sen jalkeen toteutettavia jirjestelyja.

3. Varainsiirtovero ja sukupolvenvaihdos

Varainsiirtoverotuksen osalta oli selvyyden vuoksi hyvd, ettd esitys sisalsi tarkennuksen, etti
jatkossakin suoritettaisiin varainsiirtovero kohdeyhtién osakkeiden kayvan arvon perusteella. Tama
on yleisten oppien mukainen ratkaisu, mutta siitd huolimatta timi herittdd varmasti
hammennysta.

Eiko taltakin osin olisi ollut linjakasta ja johdonmukaista todeta, etti varainsiirtovero menee
matemaattisesta arvosta? Nyt estettyyn ratkaisuun vaikuttanee se, ettd varainsiirtoveron ainoa
peruste on fiskaaliset syyt.

Sukupolvenvaihdoksen osalta esityksen tekstiin oli lisatty: Esityksen ei ole myéskédn tarkoitus
muuttaa sukupolvenvaihdoshuojennuksen laskennan perusteita tai osakevaihdon kdytettdvyyttd
osana sukupolvenvaihdostilanteita. Hankkivan yhtién osakkeen vertailuarvo perustuu edelleen
arvostamislain mukaan laskettuun nettovarallisuuteen.

Vertailuarvon laskennassa noudatetaan matemaattisen arvon laskemista koskevia sddnnoksia. Ja
esityksenhadn tarkoituksena on muuttaa matemaattisen arvon laskennan saéntéja. Eli kysymykseni
on, voiko tilanne olla se, ettei esitys muuta sukupolvenvaihdoshuojennuksen laskennan
perusteita? Jos ndin on, hyva niin.
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