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Lausuntopyyntonne: Verojaosto keskiviikko 8.10.2025 klo 10.30 / HE 125/2025 vp

LAUSUNTO HALLITUKSEN ESITYKSESTA EDUSKUNNALLE LAEIKSI ELINKEINOTULON VEROTTAMISESTA ANNETUN
LAIN 52 JA 52 F §:N JA VAROJEN ARVOSTAMISESTA VEROTUKSESSA ANNETUN LAIN MUUTTAMISESTA SEKA TU-
LOVEROLAIN 33 B §:N VALIAIKAISESTA MUUTTAMISESTA

Suomen Asianajajat kiittdd mahdollisuudesta lausua otsikon mukaisesta hallituksen
esityksesta.

Yhtena Suomen Asianajajien sdantdmadraisena tehtavdna on seurata oikeuskehitysta
maassa ja lausuntoja antamalla seka aloitteita tekemalla tarjota kokemuksensa yhteis-
kunnan kaytettavaksi. Suomen Asianajajien oikeuspoliittisen tyon lahtdkohta on oi-
keusvaltion turvaaminen. Lausunnoissaan Suomen Asianajajat pyrkii painottamaan oi-
keusvaltioperiaatteen toteutumiseen, oikeusturvaan seka oikeuden saavutettavuu-
teen, perus- ja ihmisoikeuksien sekd asianajajakunnan itsendisyyden ja riippumatto-
muuden turvaamiseen liittyvia nakokulmia. Pyydettyna lausuntona Suomen Asianaja-
jat esittaa seuraavaa.

OSAKEVAIHDON RAHAVASTIKE

Lausunto annetaan vain rahavastikesdannosta

Suomen Asianajajat keskittyy tdssd lausunnossaan pelkastaan ehdotetun osakevaihto-
sdannoksen rahavastiketta koskevaan muutokseen (EVL 52 f §:n 1 momentin viimei-
nen virke, josta kdytetdan lausunnossa nimitysta “rahavastikesdanté”). Suomen Asi-
anajajat ei lausu muista lakiehdotukseen liittyvista seikoista, kuten hankintamenosta
tai vaikutuksesta nettovarallisuuslaskentaan, silla niita on kasitelty kattavasti lakiluon-
noksesta annetussa lausuntopalautteessa, jota on myos referoitu hallituksen esityk-
sessa laajasti.

Takaisinsijoitusten veroneutraalisuus

Suomen Asianajajien ndkdkanta asiaan liittyy yrityskauppojen yhteydessa tehtaviin ta-
kaisinsijoituksiin, joissa tarve veroneutraalille osakevaihdolle on ilmeinen, mutta joissa
saanndksen hyodynnettdvyys on sen kapeasta soveltamisalasta johtuen rajoittunut.
Takaisinsijoitukset toteutuvat yritysjarjestelykdytdanndssa siten, ettd uusi sijoittaja pe-
rustaa uuden yhtién hankkimaan kohdeyhtion osakkeet. Hankkiva uusi yhtioé ostaa
osan kohdeyhtion osakkeista kaupoilla ja takaisinsijoituksen kohteena olevista koh-
deyhtion osakkeista suoritetaan osakevaihto. Yritysjarjestelyyn liittyy usein merkittava
kohdeyhtion liiketoiminnan rahoittaminen.
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Kuvattu menettely johtaa nykydan veronmaksun aikaistumiseen myds realisotumattu-
man tulon (takaisinsijoituksen) osalta tai joskus monimutkaisiin ja vaiheistettuihin ra-
kennejarjestelyihin, joista Veronsaajien oikeudenvalvontayksikoén valituksista johtuen
usein myos riidellaan hallintotuomioistuimissa. Tilanne ei ole kasvavien ja investoin-
teja tarvitsevien yritysten ndakékulmasta tyydyttava.

Ehdotetun lain rahavastikesdaanto ei muuta tilannetta niin paljon kuin hallituksen esi-
tyksessa on oletettu. Yrityskaupat, joiden yhteydessa tehddan takaisinsijoituksia, liit-
tyvat usein kohdeyhtion liikketoiminnan kasvattamiseen ja kehittdmiseen tilanteessa,
jossa yritykseen tulee uusi pddomistaja, joka samalla sitouttaa vanhoja omistajia yri-
tyksen kehittamiseen myos jatkossa. Tyypillisesti entiset omistajat samalla realisoivat
osan omistuksestaan, mutta jattavat kuitenkin merkittavan osan osakeomistuksestaan
realisoimatta sijoittaen sen uuteen yrityskokonaisuuteen. Aikaisemmat sijoittajat
yleensa myyvat koko omistuksensa uudelle sijoittajalle irtautuen yhtiosta.

Koska omistajat tarvitsevat kuvatussa tilanteessa rahaa veronmaksuun myos takaisin-
sijoitettavan omistusosuuden osalta, he tyypillisesti joutuvat myymaan suuremman
osuuden rakavastiketta vastaan kuin he muutoin myisivat. Talldin osakeomistusta jaa
usein Suomessa asuville vihemman tulevaa vield suurempaa luovutusvoittoa silmalla
pitden. Omistusta usien karkaa ulkomaille tarpeettoman paljon. Toisaalta jos jatkosi-
joitus epdonnistuu, on veroa maksettu luovutusvoitosta, joka ei koskaan realisoitunut
rahaksi.

Hallituksen puolivéliriihen kasvupaketin tavoitteet

Hallituksen puolivaliriihen kasvupaketin mukaan Suomesta pitda tehda maa, jonne
kasvuyritykset haluavat tulla kasvamaan. Suomen pitdaa myos olla osaavalle padgomalle
houkutteleva paikka sijoituksille. Verotusta on kehitettdva sellaiseksi, ettd padgomat
|6ytavat kasvua parhaalla mahdollisella tavalla tukevan kodin. Yrityskaupat, joissa yh-
tion enemmistoomistus siirtyy uudelle sijoittajalle ja jossa vanhat avainhenkil6t osit-
taisesta osakemyynnista huolimatta edelleen jatkavat merkittavalla omistuksella yhti-
0ssd, ovat hallituksen kasvupaketissa tarkoitettuja tilanteita, joissa suomalaiseen kas-
vuyritykseen tehdaan sijoituksia. Toimiva ja joustava verotuksen lykkaysetu on téllai-
sissa tilanteissa selkeasti tarpeellinen silta osin kuin osakeomistusta ei realisoida, vaan
se muuttuu sijoitukseksi uudessa yrityskokonaisuudessa. Realisoituneeseen luovutus-
voittoon takaisinsijoituksen veroneutraalisuudella ei tule jatkossakaan olla vaikutusta,
silla myytyjen osakkeiden osalta kyse on realisoituneen tulon verottamisesta.

Nykyinen ja ehdotettu rahavastikesdanto

MIKONKATU 25
MIKAELSGATAN 25

Nykyinen rahavastikesaanto kuuluu seuraavasti (muutettavaksi ehdotetut kohdat kur-
sivoitu tassa):

"Vastike saa olla my0s rahaa, ei kuitenkaan enempaa kuin kymmenen pro-
senttia vastikkeena annettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon
puuttuessa osakkeita vastaavasta osuudesta maksettua osakepéddomaa.”

Ehdotettu rahavastikesdaanté kuuluu hallituksen esityksessd seuraavasti (ehdotetut
muutokset kursivoitu tdssa):
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"Vastike saa olla my0s rahaa, ei kuitenkaan enempaa kuin 50 prosenttia vas-
tikkeena annettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa
osakkeita vastaavasta osuudesta maksettua omaa pdédomaa.”

Ehdotettu muutos koskee prosenttimaaraa ja laskentaperustetta. Ehdotettu laskenta-
perusteen muutos (osakepddoman vs. oman pddoman korotus) koskee kuitenkin vain
toissijaista laskentaperustetta, silla ensisijaisena laskentaperusteena on ehdotuksen
mukaan edelleen vastikkeena annettavien osakkeiden yhteenlaskettu nimellisarvo, jos
hankkivan yhtion osakkeella sellainen on. Suomessa nimellisarvoa ei usein ole, mutta
joissakin maissa se on jopa pakollinen.

Rahavastikkeen jarjestelykohtainen arviointi ehdotuksen keskeisend ongelmana

Nykyisen ja myos ehdotetun rahavastikesaannon suurin hankaluus takaisinsijoitusten
kannalta liittyy siihen, ettd rahavastiketta arvioidaan jdrjestelykohtaisesti. Tallainen
kanta on otettu ratkaisussa KHO 2020:71, vaikka lain esitdista télle ei saada vahvistusta
(HE 177/1995 vp). Rahavastike arvioitaisiin jarjestelykohtaisesti nyt kyseessa olavan
hallituksen esityksen perusteluiden mukaan jatkossakin, silla tasta on perusteluissa ni-
menomainen kirjaus.

Jarjestelykohtainen arviointi tarkoittaa sita, ettd yhden verovelvollisen saama kauppa-
hinta vaikuttaa toisen verovelvollisen saaman osakevastikkeen verotukseen usein
”saastuttaen” jalkimmaisen veroneutraalisuuden. Vaikka tama toinen verovelvollinen
ei myisi osakkeita lainkaan vaan pelkdstaan vaihtaisi kaikki omistamansa kohdeyhtion
osakkeet hankkivan yhtion osakkeiksi, verotuksessa tapahtuu varsin matalalla kynnyk-
sella luovutusvoiton realisoituminen myds vaihdettujen osakkeiden osalta. Osakkeita
vaihtava verovelvollinen suorittaa talloin veroa tulosta, joka ei realisoidu hanelle ra-
hana, eikd han pysty siihen vaikuttamaan muuten kuin pidattaytymalla koko yritysjar-
jestelysta. Se, etta yksien verovelvollisten menettely ndin vaikuttaa toisiin verovelvol-
lisiin heikentaa yksittaisen verovelvollisen verotuksen ennakoitavuutta, kuten jaljem-
pana tarkemmin kuvataan.

Osakevaihtoon liittymattomista myydyista osakkeista saatu kauppahinta tulkitaan osakevaihdon
rahavastikkeeksi

Se, mita osakevaihdon yhteydessa pidetdadn osakevaihtosdanndksen kannalta “raha-
vastikkeena”, on kdytanndssa kohdeyhtion kaupalla (eli muista kuin osakevaihdolla)
hankittavista osakkeista maksettavaa kauppahintaa. Kyse on siis siita, ettda sama hank-
kiva yhtio ostaa kohdeyhtion osakkeita joiltakin osakkeenomistajilta (verollisella) kau-
palla ja sen lisaksi hankkii samassa yhteydessa apporttiluovutuksen perusteella osak-
keita toisilta osakkeenomistajilta osakevastiketta vastaan. Yksityisoikeudellisesti on
kyse kahdesta erillisestd toimenpiteestd, jotka vain ajallisesti toteutetaan samaan ai-
kaan ja joista sindnsa sovitaan ja on usein myods tarve sopia kokonaisuutena. Tama
eroaa esim. sulautumisen rahavastikkeesta, josta maaratdaan sulautumissuunnitel-
massa kohdassa sulautumisvastike ja jota ainakin laht6kohtaisesti suoritetaan samassa
suhteessa kaikille sulautuvan yhtion osakkeenomistajille. Verotuksessa osakevaihdon
rahavastikkeen jdrjestelykohtaisen tulkinnan vuoksi kaksi erillista yksityisoikeudellista
toimenpidettad (kauppa ja osakevaihto) kuitenkin usein niputetaan yhdeksi jarjeste-
lyksi, jolloin osakkeiden kauppahintaa pidetdan osakevaihdon ”“rahavastikkeena” ja
sallittu rahavastikeraja helposti ylittyy.
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Esimerkkeja ehdotetun rahavastikesadannén kdytannon vaikutuksista

Hallituksen esityksen mukainen rahavastikesdaanté ehdotetussa muodossaan tarkoit-
taisi mm. seuraavaa:

- Perustajaosakas, joka omistaa kohdeyrityksestd 60 % (eli alle 2/3), ei voi vaihtaa
veroneutraalisti edes koko osakeomistustaan hankkivan yhtién osakkeisiin, jos en-
tinen sijoittaja, joka omistaa 40 %, myy osakkeensa. Verotuksen lykkdantyminen
ei ole mahdollista, vaan vero realisoituu maksettavaksi heti koko osakekannasta.
Ndin on siitd huolimatta, ettd perustajaosakas ei saa lainkaan rahaa verojen mak-
samiseen osakkeiden kauppahinnan muodossa.

- Perustajaosakas, joka omistaa kohdeyrityksesta 70 % (eli yli 2/3), voi vaihtaa ve-
roneutraalisti koko osakeomistuksensa hankkivan yhtion osakkeisiin, kun entinen
sijoittaja, joka omistaa 30 %, myy osakkeensa. Verotuksen lykkdantyminen on
mahdollista. Perustajaosakas voi myyda enintdan 3,3 %:n osuuden (eli 2/3 ylitta-
van osuuden) osakkeistaan kaupalla, mutta ei enempaa aiheuttamatta verotuksen
realisoitumista koko osakeomistukselleen.

Esimerkeissa ilmaistut tilanteet kuvaavat selkeasti, kuinka rajoittava ja sattumanvarai-
nen ehdotettu sdaannds tosiasiassa on. Saannds mahdollistaa sen, ettd kohdeyhtion
osakekannan arvosta enintddn 1/3 voidaan toteuttaa osakekauppana ja véhintaan 2/3
tulee toteuttaa apporttiluovutuksena osakkeita vastaan, jotta sdannds ylipaataan voi
soveltua. Vaikka hallituksen esityksessa sallitun rahavastikkeen maara on 50 % eli puo-
let hankkivan yhtion oman padoman korotuksesta osakevaihdon yhteydessa, tarkoit-
taa tama kaytannossa jarjestelykohtaisessa arvioinnissa parhaissakin olosuhteissa sita,
ettd enintdan 1/3 kohdeyhtion kokonaisarvosta voi olla osakekaupan kohteena ja va-
hintaan 2/3 osakkeista taytyy siirtya osakevastiketta vastaan. Nain on sen vuoksi, ettd
oman padoman korotus (josta 50 % lasketaan) muodostuu vain osakevastiketta vas-
taan hankitusta osuudesta (50 % x 2/3 = 1/3).

Vaihtoehdot jirjestelykohtaiselle tulkinnalle

Vaihtoehtona jarjestelykohtaiselle tulkinnalle on osakaskohtainen arviointi tai osake-
kohtainen arviointi. Esim. Ruotsi sovelsi osakekohtaista tulkintaa vuonna 2002 anne-
tussa Ruotsin korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisussa siihen saakka, kunnes koko
rahavastikesdannosta luovuttiin 2007. Myos Tanska on luopunut rahavastikesdan-
nosta kokonaan.

Osakaskohtaisessa arvioinnissa tarkastellaan kunkin kohdeyhtion osakkaan saamaa
osakevastiketta ja kauppahintaa kokonaisuutena kyseisen osakkaan kannalta. Osakas-
kohtaisen arvioinnin etuna on se, ettda yhden kohdeyhtion osakkaan saama verollinen
kauppahinta ei vaikuta toisen osakkaan osakevaihdon verotukseen, vaan siihen vaikut-
taa pelkdstaan kyseisen osakkaan itsensa saama kauppahinta. Kun kauppahinta pysyisi
sddadetyn enimmaistajan puitteissa, osakevaihto olisi veroneutraali ja osakas saisi silta
osin verotuksen lykkdysedun. Osakekauppa olisi luonnollisesti verollinen. Osakaskoh-
taisessa arvioinnissa yhden osakkaan myymat osakkeet eivat siis saastuta toisen osak-
kaan osakevaihdon veroneutraalisuutta. Taman voidaan katsoa kuuluvan hyvaan ve-
rojarjestelmaan.
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Osakkaan itsensa saama kauppahinta voi tassakin mallissa saastuttaa osakevaihdon
veroneutraalisuuden, jos osakkaan saama kauppahinta ylittda sallitun enimmaismaa-
ran. Osakaskohtaisessa tarkastelussakin voidaan talldin esittdaa kysymys, miksi verojar-
jestelman ylipaataan tulee maaritella enimmaismaara verollisessa luovutuksessa (kau-
passa) myytaville osakkeille, kun mitdan lopullista veroetua (verovapautta) ei synny
osakevaihdossa, vaan kyse on verotuksen lykkaysedusta siltd osin kuin osakkeita ei rea-
lisoida rahaksi. Talle ei oikein ole tunnistettavissa verojarjestelman systematiikasta
johtuvia perusteita.

Osakekohtaisessa arvioinnissa vastiketta tarkastellaan kunkin osakkeen osalta erik-
seen. Talloin edes saman verovelvollisen kaupalla luovuttamat osakkeet eivat vaikuta
hdnen osakevaihdolla luovuttamiensa osakkeiden veroneutraalisuuteen, jolloin vero-
tus ei aseta rajoja sille, kuinka suuren maaran osakkeista osakas voi myyda. Osakekoh-
taisessa arvioinnissa kukin kohdeyhtion osakas voi myyda haluamansa osan osakkeista
verollisella kaupalla ja vaihtaa sijoittajan edellyttaman maaran osakkeita osakevaih-
dolla saaden naihin verotuksen lykkaantymisedun. Kauppa olisi verollinen ja osake-
vaihto veroneutraali. Lopullista veroetua (verovapautta) ei syntyisi. Tallainen tulkinta
Ruotsissa otettiin vuonna 2002.

Selkeinta olisi kuitenkin luopua rahavastikesdannostd kokonaan, kuten Ruotsissa ja
Tanskassa on tehty. Silloin verotus ei aseta esteita sille, milta osin vanhat osakkeen-
omistajat myyvat osakkeita ja miltd osin he tekevat takaisinsijoituksen. Talldin uusi si-
joittaja voi ilman verotuksen ohjausvaikutusta maaritelld sopivaksi katsotun takaisin-
sijoituksen maaran, joka on usein suurempi kuin nykyisin. Talldin omistusta sailyisi
enemman Suomessa asuvien kasissa. Tama vastaa parhaiten hallituksen puolivaliriihen
kasvupaketin tavoitteita.

Ehdotettuun rahavastikesdaantoon liittyvia muita teknisluonteisia ongelmia

MIKONKATU 25
MIKAELSGATAN 25

Ehdotettuun rahavastikesdaantoon liittyy myos seuraavia kdytannon ongelmia:

- Edelld on jo selostettu, kuinka rahavastikesdannon 50 %:n raja vastaa todellisuu-
dessa 1/3 osuutta kohdeyrityksen kokonaisarvosta ja tamakin on tilanne vain par-
haissa olosuhteissa. Parhaat olosuhteet edellyttavat sitd, etta hankkivan yhtion si-
jaintivaltion kirjanpitokaytanto sallii apporttiluovutuksena hankittavien osakkei-
den kirjaamisen kaypaan arvoon hankkivan yhtion kirjanpidossa. Suomessa tama
lahtokohtaisesti onnistuukin, joskin usein osakkeet halutaan kirjata oman paa-
oman nettoarvoon konsernin liikearvopoistojen valttamiseksi. Mutta osakevaih-
dossa hankkiva yhtio voi olla myds missd tahansa EU/ETA-maassa ja jatkossa la-
kiehdotyuksen mukaan myds missa tahansa verosopimusmaassa sijaitseva yhtio.
Koska kyse on apporttiomaisuutena hankittavasta omaisuudesta, josta edellyte-
taan tyypillisesti tilintarkastajan lausuntoa, voi varovaisuus kirjanpidon arvostuk-
sessa johtaa matalampaan oman padoman korotuksen maaraan, jolloin myds sal-
litun kauppahinnan maara on pienempi. Kirjanpitokaytantéjen eroavuutta eri
maissa voidaan pitda hyvin sattumanvaraisena seikkana, joka kuitenkin ohjaa yri-
tyskauppojen rakenteita ja vaikuttaa takaisinsijoitusten maardaan. Apporttilau-
sunto myo6s annetaan joskus kuukausia suoritetun osakevaihdon jalkeen, mika
myo6s huonontaa ennustettavuutta hankkivan yhtion oman pddoman korotuksen

maarasta.
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- Oman padoman korotuksen maara on vasta toissijainen laskentaperuste sille,
kuinka sallitun rahavastikkeen maara lasketaan. Ehdotetun saanndksen mukaan
hankkivan yhtion antamien vastikeosakkeiden yhteenlaskettu nimellisarvo on en-
sisijainen laskentaperuste ja ainoastaan nimellisarvon puuttuessa laskentaperuste
on oman padoman korotuksen maara. Suomessa tama ei yleensa ole ongelma,
koska Suomessa vain harvan yhtion osakkeella on nykyaan nimellisarvo ja siitakin
voidaan helposti luopua, jos sellainen on. Toisin on esimerkiksi Saksassa ja Itaval-
lassa, joissa osakkeen tai yhtidosuuden nimellisarvo perustuu lakiin ja on pakolli-
nen. Suoritettaessa osakevaihto ndissa maissa sijaitsevaan hankkivaan yhtioon sal-
litun rahavastikkeen ja ndin ollen osakekauppahinnan maara voi siis olla viela huo-
mattavasti pienempi kuin suoritettaessa osakevaihto Suomeen tai muuhun maa-
han. Tassakin on kyse taysin satunnaisesta seikasta ja tdman voitaneen katsoa ole-
van myo6s EU:n vapaan sijoittautumisoikeuden tai pddomien vapaan liikkuvuuden
vastaista.

Rahavastikesdaannon suhde EU:n yritysjarjestelydirektiiviin

Osakevaihtosadannoksen taustalla on alun perin EU:n yritysjdrjestelydirektiivi vuodelta
1990 (nykyinen kodifioitu versio 2009/133/EY). Direktiivi on luonteeltaan ns. minimi-
direktiivi ja sen tarkoituksena on luoda vahimmaispuitteet jasenvaltioiden rajat ylitta-
ville osakevaihdoille. Direktiivin rahavastikesaanto ei nain ollen luo pakottavaa saan-
telyad (ns. taysharmonisointi) sen suhteen, millainen kansallisen rahavastikesdannon
tulee olla, vaan se luo ainoastaan vahimmaisedellytykset sille, millainen rahavastike
vahintdan tulee hyvaksya. Jasenvaltio voi siten sallia minkd tahansa rahavastikkeen,
joka on vahintaan direktiivissa sdddetyn vahimmaisvaatimusten mukainen (10 % vaih-
dettujen arvopapereiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa kirjanpidolli-
sesta vasta-arvosta). Direktiivi ei myoskdaan maarittele pakottavasti sitd, arvioidaanko
mahdollista rahavastiketta jarjestely-, osakas- vai osakekohtaisesti, ja lainsaataja ei ot-
tanut tahan kantaa vuonna 1995 (HE 177/1995 vp). Direktiivin tarkoituksena ylipaa-
tdan on poistaa verotuksellisia esteita liiketaloudellisesti perustelluilta yritysjarjeste-
lyilta, eikd yritysjdrjestelyitd saisi estdd jdsenvaltioiden verosddnnéksistd johtuvilla ra-
joituksilla, haitoilla tai vddristymilld. Koska direktiivi luo vain rahavastikkeen vahin-
naisedellytykset, se ei estd selkedsti vapaampaa rahavastikesdant6a tai rahavastike-
sdannosta luopumista kokonaan, minkd myos Ruotsin ja Tanskan esimerkit osoittavat.
Se ei mydskaan esta rahavastikkeen arvioimista osakas- tai osakekohtaisesti, jos raha-
vastikesaanto jostakin syysta halutaan sailyttaa.

Suomen Asianajajien arvio ehdotetusta rahavastikesdannosta

MIKONKATU 25
MIKAELSGATAN 25

Ehdotettu rahavastikesdanto ei ole direktiivin tai EU-oikeuden vastainen (edes siltd
osin kuin se pitaa ensisijaisena laskentaperusteena vastikeosakkeiden yhteenlaskettua
nimellisarvoa).
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Ehdotettu sddannds on kuitenkin hallituksen puolivaliriihen kasvupaketin nakdékulmasta
kasvua perusteettomasti rajoittava, koska se rajoittaa kasvavien yhtididen liiketalou-
dellisesti perusteltuja omistusrakenteiden muutoksia ja ohjaa sitda maaraa, joka yritys-
jarjestelyissa voidaan takaisinsijoittaa uuteen yritysrakenteeseen. Kaytannossa verol-
lisuus pienentdaa suomalaisomistukseen jaavaa sijoitusta ja altistaa takaisinsijoittavat
osakkaat sille riskille, ettd he ovat maksaneet veroa omistuksesta, joka ei koskaan rea-
lisoidu rahaksi. Tallaisille rajoituksille ei ole verojarjestelmastd johtuvia perusteita,
koska osakekaupalla tapahtuvista realisoinneista, josta siis saadaan rahaa, maksetaan
joka tapauksessa luovutusvoittoveroa.

Myo6skaan se, etta yhden verovelvollisen saama verotettava tulo (kauppahinta) vaikut-
taa toisen verovelvollisen verotukseen, ei kuulu hyvaan verojarjestelmaan. Edes sa-
man verovelvollisen osakemyynnin ei tulisi vaikuttaa timéan vaihtamien osakkeiden ve-
rotuksen lykkdantymisetuun, koska kyseinen tulo ei realisoidu rahana. Vastikkeena
saadut osakkeet sailyvat lisaksi Suomen verotusvallassa, jolloin ei ole erityista perus-
tetta estda verotuksen lykkdantymisedun myontamista.

On myOs huomattava, ettd yritysjarjestelysaannoksiin liittyy erityinen veronkier-
tosdannods (EVL 52 h §), jolla estetdan se, ettd yritysjarjestelysdannoksia hyddynta-
malla tavoitellaan lopullisia veroetuja. Tallaisia ovat esim. erilaiset valiluovutukset,
joilla pyritdan saavuttamaan joko taydellinen tai osittainen tosiasiallinen verovapaus
(esim. KHO 2021:65) verotuksen lykkadntymisedun sijaan. Rahavastikesadannolla ei ole
liityntaa veronkiertoon tai sen estamiseen.

Osakevaihtosadannoksen rahavastikesaannon tulisi olla hyvassa verojarjestelmassa
joustava ja tukea yritysten kasvua, mika tapahtuu saamalla yrityksiin uusia sijoittajia.
Kaytannossa sijoittajat ovat usein padaomasijoittajia ja sijoituksen yhtena keskeisena
elementtind on avainhenkildiden sitouttaminen myds jatkossa. Hyva verosaannos ei
ohjaa yritysjarjestelyiden rakenteita tilanteessa, jossa ohjausvaikutukselle ei selkeita
verojarjestelmasta johtuvia perusteita.

Hallituksen esityksessa todetaan, etta veroneutraalisuus voidaan usein saavuttaa vai-
heistamalla luovutuksia. N&in valilla tapahtuu tosieldamdassa edelld mainittujen ongel-
mien valttdmiseksi, mutta tdtdakdan ei voida pitda hyvaan verojarjestelmaan kuulu-
vana, koska se toisaalta turhaan monimutkaistaa ja viivastyttaa yritysjarjestelyita. Hy-
van verojarjestelman ei kuulu ohjata verovelvollisia tekemadan monimutkaisempia jar-
jestelyita verosyistad. Hyvan verojarjestelman tulee kuitenkin taata se, etta yritysjarjes-
telyista ei saada lopullisia veroetuja, vaan pelkdstaan verotuksen lykkdaantymisetu.

Suomen Asianajajien ehdotus hallituksen esityksen rahavastikesdaantoon

MIKONKATU 25
MIKAELSGATAN 25

Suomen Asianajajat ehdottaa, ettd EVL 52 f §:n 1 momentista poistetaan kokonaan vii-
meinen virke, jolloin rahavastikesadantoa ei sovelleta jatkossa lainkaan. Tama vastaa
Ruotsin ja Tanskan nykyista kdytdantoa ja asettaa Suomen niiden maiden joukkoon,
jossa takaisinsijoitukset kasvaviin yrityksiin voidaan tehda joustavasti ilman kateisena
rahana realisoitumattomaan tuloon kohdistuvaa verokustannusta ja siitd aiheutuvia
vadristyineita kannustimia. Tdma on omiaan houkuttelemaan sijoituksia Suomeen. Ra-
havastikesaannon poistaminen on parhaiten linjassa hallituksen puolivaliriihen kasvu-
paketin kanssa.
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Toiseksi parhaana vaihtoehtona Suomen Asianajajat pitaa sita, etta hallituksen esityk-
sen perusteluihin kirjataan maininta siita, etta osakevaihdon rahavastiketta arvioidaan
osakekohtaisesti. Talla padstaan pitkalti samaan tulokseen kuin koko rahavastikesaan-
non poistamisella paastaisiin.

Kolmanneksi parhaana vaihtoehtona Suomen Asianajajat pitaa sitd, etta hallituksen
esityksen perusteluihin kirjataan maininta siitd, etta osakevaihdon rahavastiketta arvi-
oidaan osakaskohtaisesti. Talloin osakkeenomistaja voi itse vaikuttaa vaihtamiensa
osakkeiden veroneutraalisuuteen, mutta yhden verovelvollisen ratkaisut eivat vaikuta
toisen verovelvollisen verotukseen. Talléinkin vastikeosakkeiden nimellisarvosta ensi-
sijaisena laskentaperusteena sallitulle rahavastikkeelle tulee luopua.

Mikali valtiovarainvaliokunta katsoo, ettd hallituksen esitykseen ei tassa yhteydessa
voida tehda muutoksia, tulisi sen kuitenkin antaa ponsi, jonka mukaa osakevaihdon
rahavastikesaantoa tarkastellaan erityisesti takaisinsijoitusten nakdkulmasta, kun yri-
tysjarjestelysaanndksia arvioidaan kokonaisuutena hallituksen puolivaliriihessa paate-
tyn mukaisesti.

Helsingissa 7. paivana lokakuuta 2025

SUOMEN ASIANAJAJAT

Vg

Niko Jakobsson
Paasihteeri

Asianajaja Sebastian Kellas, Espoo

Suomen Asianajajien lausunnot valmistellaan oikeudellisissa asiantuntijaryhmissdi, joi-
den toiminnassa on mukana noin 150 asianajajaa. Tdmd lausunto on valmisteltu vero-
oikeuden asiantuntijaryhmdssé.
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