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. Yhteenveto

o Hallituksen puolivalirihen kasvutoimiin sisaltyvan kirjauksen mukaan yritysjarjestelysadannosten osalta
tehdaan kokonaisarvio muutostarpeista ja tehdaan niihin tarvittavat muutokset. Kasvutoimien pohjana
ovat olleet Risto Murron kasvuriihityéryhman talouskasvun vauhdittamista ja yritystoiminnan uudista-
mista koskevat ehdotukset.

e Voimassa olevat yritysjarjestelysdannokset pohjautuvat EU-direktiiviin, ja niitd on sovellettu Suomessa
vuodesta 1996 alkaen. Sdanndkset ovat osittain yli 30 vuotta vanhoja, eikd kokonaisuudistusta ole
tehty. Oikeuskaytantd poikkeaa monilta osin sdédnnésten sanamuodoista. Osakeyhtidlakia on muutettu
useaan otteeseen, eika vastaavia muutoksia ole tehty yritysjarjestelyjen verotusta koskeviin sdannok-
siin.

o Tietyt edellytykset tayttavat yritysjarjestelyt; sulautuminen, jakautuminen, liiketoimintasiirto ja osake-
vaihto, voidaan sdannodsten mukaan toteuttaa ilman, etta niista aiheutuu valittomia veroseuraamuksia
jarjestelyihin osallisille yhteiséille ja niiden osakkaille. Direktiivin mukaisissa yritysjarjestelyissa luovu-
tuksen verotus lykkaantyy siihen ajankohtaan, jolloin jarjestelyssa saadut osakkeet tai omaisuus luovu-
tetaan.

e Kasvutyéryhman raportin pohjalta yritysjarjestelysdannoksia ehdotetaan muutettavaksi muun muassa
siten, ettd helpotetaan vastiketta koskevia edellytyksia, mahdollistetaan kolmikantasulautuminen ja lii-
ketoimintasiirrossa negatiivinen nettoapportti seka muutetaan varainsiirtoverolakia siten, etta veroneut-
raalit yritysjarjestelyt olisivat padosin varainsiirtoverosta vapautettuja.

o Edelld mainittujen lisaksi yritysjarjestelysaannoksiin ehdotetaan lisattavaksi yhtidittamalla toteutettava
jakautuminen ja jatkovalmistelussa ehdotetaan arvioitavaksi tarvetta vastikkeettomalle jakautumiselle.
Taman lisaksi sdantelya ehdotetaan tdsmennettavaksi siten, ettd sdanndsten sanamuodot vastaavat
paremmin oikeuskaytantda, esimerkiksi vastikkeettoman sekasulautumisen ja tappioiden siirtymisen
osalta. Yritysjarjestelysdannoksiin ehdotetaan tehtavaksi myos tiettyja teknisia korjauksia.

o Kasvutydoryhman raportissa ehdotettua saannosten soveltamisalan maantieteellista laajentamista kos-
kemaan kolmansissa valtioissa sijaitsevia yhti6ita ei ehdoteta lisattavaksi lakiin, koska osakeyhtitlaki-
kaan ei tallaisia jarjestelyja tunnista. Osakevaihdon osalta raportissa ehdotettu maantieteellinen laajen-
nus on jo toteutettu vuoden 2026 alusta lukien.

o Ehdotetut muutokset selkeyttaisivat oikeustilaa ja lisaisivat yritysjarjestelyjen joustavuutta. Yritysjarjes-
telyjen maaran arvioidaan hieman kasvavan, jolla voi olla investointeja edistava ja yritysten tuottavuutta
parantava vaikutus.
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2. Yritysjarjestelysaannosten nykytila ja sen arviointi

21.

Nykyinen lainsdaadanto

Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (360/1968, elinkeinoverolaki) 52—52 f §:ssa saadetaan su-
lautumisen, jakautumisen, liiketoimintasiirron ja osakevaihdon verokohtelusta siten, etta jarjestelysta it-
sessaan ei aiheudu valittdmia tuloveroseuraamuksia. Verotus lykkaantyy siihen saakka, kunnes tapah-
tuu yritysjarjestelya seuraava omaisuuden luovutus. Elinkeinoverolain yritysjarjestelyja koskevat saan-
nodkset perustuvat yritysjarjestelydirektiiviin (2009/133/EY, yritysjarjestelydirektiivi), jonka tavoitteena on
poistaa jasenvaltioiden verolainsdadanndsta johtuvia esteitd yritystoiminnan uudelleenjarjestelyiltd Eu-
roopan unionin alueella vaarantamatta kuitenkaan jasenvaltioiden verotuksellisia intresseja.

Yritysjarjestelyjen yhtidoikeudellisista edellytyksista sdadetdan osakeyhtidlain (624/2006) viidennessa
osassa. Osakeyhtidlain yritysjarjestelyja koskevat sdannokset sisaltavat kansallista sulautumista ja ja-
kautumista, seka rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevat sdannokset.

Elinkeinoverolain 52 a ja b §:n mukaan sulautumisella tarkoitetaan jarjestelya, jossa yhti¢ sulautuu toi-
seen yhti6on siirtden vastaanottavalle yhtidlle sen varat ja velat. Sulautuvan yhtion osakkeenomistajat
saavat vastikkeena vastaanottavan yhtidon osakkeita. Vastikkeena voi myds antaa rajoitetusti rahaa. Su-
lautumisessa sovelletaan jatkuvuusperiaatetta seka yhtion ettd osakkeenomistajan verotuksessa. Su-
lautumisessa syntynyt voitto ei ole veronalainen tulo, eika tappio vahennyskelpoinen meno. Mikali su-
lautumista koskevat sdannodkset eivat sovellu, yhtién katsotaan verotuksessa elinkeinoverolain 51 d §:n
nojalla purkautuvan.

Elinkeinoverolain 52 ¢ §:n mukaan jakautumisella tarkoitetaan jarjestelya, jossa osakeyhtié luovuttaa
varoja tai liiketoimintaa yhdelle tai useammalle vastaanottavalle yhtidlle ja vastaanottava yhtié antaa
jakautuvan yhtion osakkeenomistajille vastikkeena osakkeitaan. Vastikkeena voi myos antaa rajoitetusti
rahaa. Jakautumisessa noudatetaan jatkuvuusperiaatetta seka yhtididen ettd osakkeenomistajien vero-
tuksessa. Jakautuminen voidaan toteuttaa kokonaisjakautumisena, jolloin jakautuva osakeyhtié purkau-
tuu ilman selvitysmenettelya, tai osittaisjakautumisena, jolloin jakautuva yhtié purkautumatta siirtda yh-
den tai useamman liiketoimintakokonaisuuden sellaisenaan vastaanottavalle yhtidlle sailyttaen vahin-
tédan yhden liiketoimintakokonaisuuden.

Elinkeinoverolain 52 d §:n mukaan liiketoimintasiirrolla tarkoitetaan puolestaan jarjestelya, jossa osake-
yhti6 (siirtdvé yhtié) luovuttaa joko kaikki taikka yhteen tai useampaan liiketoimintakokonaisuuteensa
kohdistuvat varat, siirtyviin varoihin kohdistuvat velat ja siirtyvaan toimintaan kohdistuvat varaukset siir-
tyvaa toimintaa jatkavalle osakeyhtidlle (vastaanottava yhtié) saaden vastikkeeksi vastaanottavan yhtion
likkeeseen laskemia uusia osakkeita tai sen hallussa olevia omia osakkeita.

My@és liiketoimintasiirrossa noudatetaan jatkuvuusperiaatetta, eika siirtavalle yhtidlle aiheudu tulovero-
seuraamuksia. Edellytyksena on kuitenkin, ettd vastaanottava yhti6 jatkaa poistojen tekemista samoista
arvoista. Talléin varoihin sisaltyvat mahdolliset piilevat arvonnousut tuloutuvat vasta vastaanottavan yh-
tion verotuksessa. Siirtdvan yhtion vastikkeeksi saamien vastaanottavan yhtidn osakkeiden hankintame-
noksi katsotaan siirrettyjen varojen verotuksessa vahentamatta oleva maara vahennettyna siirtyneiden
velkojen ja varausten maaralla.
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Elinkeinoverolain 52 f §:n mukaisesti osakevaihdolla tarkoitetaan jarjestelya, jossa osakeyhtio (hankkiva
yhti6) hankkii sellaisen osuuden toisen osakeyhtion (kohdeyhtid) osakkeista, etta sen omistamat osak-
keet tuottavat enemman kuin puolet toisen yhtidon kaikkien osakkeiden tuottamasta danimaarasta, tai,
jos osakeyhtidlla jo on enemman kuin puolet aanimaarasta, hankkii lisda taman yhtion osakkeita ja antaa
vastikkeena toisen yhtion osakkeenomistajille likkeeseen laskemiaan uusia osakkeitaan tai hallussaan
olevia omia osakkeitaan. Vastike saa olla myds rahaa, ei kuitenkaan enempaa kuin 50 prosenttia vas-
tikkeena annettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa osakkeita vastaavasta
osuudesta maksettua omaa paaomaa. Osakkeita luovuttaneen osakkeenomistajan verotuksessa osa-
kevaihdossa syntynytta voittoa ei katsota veronalaiseksi tuloksi eikd tappiota vahennyskelpoiseksi me-
noksi. Vaihdossa vastaanotettujen osakkeiden hankintamenona pidetadan luovutettujen osakkeiden ve-
rotuksessa poistamatta olevaa hankintamenon osaa. Luovutusvoiton verotus lykk&antyy siihen saakka,
kunnes osakkeenomistaja luovuttaa vastikkeeksi saamansa osakkeet edelleen.

Nykytila ja tavoitteet

Yritysjarjestelyt ovat toimenpiteita, joilla yrityksen rakennetta, omistusta tai liiketoimintaa muutetaan. Jar-
jestelyjen toteuttamisen taustalla on erilaisia syita, kuten liiketoiminnan kasvattaminen, kansainvalisty-
minen, tehokkuuden parantaminen, yrityskauppaan valmistautuminen tai strategisten tavoitteiden saa-
vuttaminen.

Elinkeinoverolain yritysjarjestelysaanndkset perustuvat padosin yritysjarjestelydirektiiviin, ja niitd on so-
vellettu Suomessa vuodesta 1996 alkaen. Sdanndkset ovat osittain yli 30 vuotta vanhoja, eika kokonais-
uudistusta ole tehty. Direktiivin saantely on minimisaantelya, mika tarkoittaa sita, etta direktiivissa saa-
detdan noudatettavasta vahimmaistasosta. Kansallisen saantelyn tulee antaa yritysjarjestelyille direktii-
vissa tarkoitetut veroedut, eika kansallinen saantely saa asettaa yritysjarjestelyiden veroneutraalisuu-
delle lisaedellytyksia.

Hallituksen puolivalirihen kasvutoimiin sisaltyvan kirjauksen mukaan yritysjarjestelysdannosten osalta
tehdaan kokonaisarvio muutostarpeista ja tehdaan niihin tarvittavat muutokset. Kasvutoimien pohjana
ovat olleet Risto Murron kasvuriihitydoryhman ehdotukset (jaliempéana Kasvutyéryhman raportti'). Rapor-
tin mukaan ehdotuksilla odotetaan olevan valiton paaomasijoitustoimintaa edistava vaikutus ja niiden
odotetaan aktivoivan yritysjarjestelyja jo lyhyella aikajanteella. Samassa yhteydessa yritysjarjestelysaan-
ndsten muutostarpeita on arvioitu laajemminkin muun muassa oikeuskaytannossa ja oikeuskirjallisuu-
dessa havaittujen haasteiden korjaamiseksi. Muutostarpeista on keskusteltu myos Verohallinnon ja oi-
keusoppineiden kanssa.

Osakevaihtojen osalta verotukseen tehtiin muutoksia jo hallituksen esityksella HE 125/2025 vp. Muutos-
ten tavoitteena oli estda osinkoverotuksen minimoiminen epatarkoituksenmukaisten osakevaihtojarjes-
telyjen avulla. Samalla osakevaihdon soveltamisalaa laajennettiin niin, etta se koskee myds Euroopan
talousalueen (ETA) ulkopuolisia maita. Lisaksi osakevaihdossa sallitun rahavastikkeen enimmaismaa-
réa korotettiin.

' Kasvuriihi-hankkeen loppuraportti. Valtioneuvoston julkaisuja 2025:25.
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3. Lainsaadannon muutostarpeet

3.1.

Yritysjarjestelysddannosten maantieteellinen soveltamisala

Elinkeinoverolain yritysjarjestelysdannoksia sovelletaan yritysjarjestelydirektiivin ja kansallisen lain no-
jalla Suomessa ja EU:n jasenvaltioissa olevien yhteistjen valisiin yritysjarjestelyihin. Vaikka ETA-valti-
ossa olevat yhteisot eivat kuulu direktiivin soveltamisalaan, yritysjarjestelysaannoksia sovelletaan SEUT-
ja ETA-sopimuksissa saadetyn sijoittautumisvapauden ja pddomien vapaan liikkkuvuuden nojalla myo6s
jarjestelyihin, joissa osapuolena on ETA-valtiossa oleva yhtid.

Sulautumista, jakautumista ja liiketoimintasiirtoa koskevia elinkeinoverolain sdanndksia sovelletaan rajat
ylittavissa tilanteissa siirtdvan yhtion verotuksessa vain, mikali varat jaavat tosiasiassa liittymaan ulko-
maisen vastaanottavan yhtion Suomeen muodostuvaan kiintedan toimipaikkaan. Jos varat eivat jaa Suo-
messa olevaan kiintedan toimipaikkaan, varojen maastapoistumisarvo vahennettyna verotuksessa pois-
tamattomalla hankintamenolla luetaan siirtdvan yhtién veronalaiseksi tuloksi. Samoin toimitaan, mikali
varat myohemmin lakkaavat tosiasiassa littymasta Suomeen tai kiintean toimipaikan harjoittama liiketoi-
minta siirretdan toiseen valtioon. Talla varmistetaan, etta verotuksen lykkaantymisetu koskee vain tilan-
teita, joissa varat jaavat tosiasiassa Suomen verotusvallan piiriin.

Rajat ylittavia yritysjarjestelysaanndksia koskevat Iahtdkohtaisesti samat sadnndkset kuin puhtaasti ko-
timaisiakin jarjestelyja, jos jarjestelyn osapuolena on ETA-valtiossa oleva yhtid. Nykysaannokset eivat
salli, osakevaihtoa lukuun ottamatta, jarjestelyja ETA:n ulkopuolella olevien yhtididen kanssa. Osake-
vaihdon osalta alueellista soveltamisalaa laajennettiin vuoden 2026 alusta koskemaan my6s ETA:n ul-
kopuolisia yhti6ita tiettyjen lisdedellytysten tayttyessa (verosopimus, verotuksen taso, yhtiomuoto). Muu-
toksen tavoitteena oli rahoituksen saamisen parantaminen mm. USA:n ja UK:n pddomamarkkinoilta.
My6s muiden yritysjarjestelysaanndsten osalta maantieteellisen soveltamisalan laajentamista on ehdo-
tettu yritysten kasvumahdollisuuksien helpottamiseksi seka kilpailukyvyn parantamiseksi. Sulautumisen
ja jakautumisen osalta muutos vaatisi kuitenkin myos osakeyhtiolain muutoksen, silla nykyisin yhtio-
oikeus mahdollistaa jarjestelyt vain muiden ETA-valtioissa olevien yhtididen kanssa. Osakevaihdosta ei
ole erillisia saadoksia osakeyhtidlaissa, joten sen osalta laajennus voitiin toteuttaa vain elinkeinoverola-
kia muuttamalla.

Osakeyhtitlakia muutettaessa on harkittu rajat ylittdvien sulautumisen ja jakautumisen sallimista ETA-
alueen ulkopuolelle, mutta nain ei ole ehdotettu tehtavan (HE 146/2022). Syiksi on mainittu mm. se, etta
kaytettavissa ei ole tietoja siita, miten kolmansien valtioiden yhtiomuodot, osakeyhtid mukaan lukien, ja
niitd koskeva osakkeenomistajien seka velkojien ja muiden sivullisten suojaksi saadetty tietojenantovel-
vollisuus vastaavat suomalaisia yhtiomuotoja seka& kaupparekisteri-, kirjanpito- ja arvopaperimarkkina-
lainsdddannodssa saadettya tietojenantovelvollisuutta. Kolmansien valtioiden yhtidmuodot ja lakisdatei-
nen tietojenantovelvollisuus voivat poiketa suomalaisesta kaytanndsta olennaisemmin kuin muiden ETA-
valtioiden kaytannot. Mydskaan jarjestelyjen kannalta olennaista rekisteri- ja valvontaviranomaisten yh-
teisty6ta ei ole jarjestetty.

Koska osakeyhtitlaki ei talla hetkella mahdollista rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista ETA-alueen
ulkopuolelle, ei elinkeinoverolakia ehdoteta muutettavaksi talta osin. Osakeyhtidlain ja elinkeinoverolain
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yritysjarjestelysdanndsten soveltamisalan laajentaminen ETA-alueen ulkopuolelle edellyttaisi laajaa val-
mistelua seka eri oikeudellisten ja yhteiskunnallisten intressien arviointia yhteistydssa oikeusministerion
kanssa. Samassa yhteydessa tulisi lisdksi arvioida yritysjarjestelyjen maastapoistumisveroa koskevien
saanndsten mahdollisia muutostarpeita seka uudelleenarvioida luonnollisten henkildiden maastapoistu-
misveroa. Myoskaan Ruotsissa sulautumista tai jakautumista ei voida toteuttaa veroneutraalisti ETA:n
ulkopuolelle. Muissakaan EU-jasenvaltioissa jarjestelyt eivat ole laajasti mahdollisia.

Oikeuskaytanndssa on sitd vastoin katsottu, etta rajat ylittdva sulautuminen Suomeen voi tayttaa elin-
keinoverolain edellytykset silloin, kun se toteutetaan osakeyhtiélain sdanndsten sijaan kolmannessa val-
tiossa voimassa olevia yritysjarjestelysdannoksia noudattaen (KHO 2021:36). Kolmannessa valtiossa
toteutettu sulautuminen on liséksi katsottu veroneutraaliksi suomalaisen osakkeenomistajan verotuk-
sessa (mm. KHO 2021:35). Myds verosopimusvaltiossa olevan yhtion Suomessa sijaitsevan kiintean
toimipaikan yhtidittdmista on pidetty veroneutraalina jarjestelynd (KHO 2013/3353). Oikeusvarmuuden
lisdamiseksi elinkeinoverolakiin voitaisiin kirjata oikeuskaytanndssa vahvistettu tulkintalinja etenkin suo-
malaisen osakkeenomistajan osalta. Tahan liittyy kuitenkin myos riskeja, silla lopputuloksena voisi olla
my0s se, ettd lainsdadannolla tahattomasti tiukennettaisiin olemassa olevaa tulkintalinjaa. Mikali lain-
saadantoda tdsmennettaisiin oikeuskaytannon mukaisesti, tulisi lisdksi arvioida tarkkaan veroneutraalille
jarjestelylle asetettavat lisdedellytykset. Tallaisia voisivat olla esimerkiksi voimassa oleva verosopimus
seka kohdevaltion riittdva verotaso.

Selvyyden vuoksi elinkeinoverolakia tulisi kuitenkin laajentaa siten, etta yritysjarjestelysaannoksia sovel-
lettaisiin ETA-valtioissa asuviin yhtidihin. Muutos kirjaisi oikeuskaytanndssa jo hyvaksytyn tulkinnan lain-
saadantoon.

Yritysjarjestelysaannosten maantieteellistd soveltamisalaa ei ehdoteta laajennetta-
vaksi ETA-alueen ulkopuolelle. Laajennus vaatisi sulautumisen ja jakautumisen osalta
myos osakeyhtiolain muutoksen. Lisdksi muissa EU-maissa vastaavat yritysjarjestelyt
ovat paasaantoisesti veroneutraaleja vain ETA-alueella. Osakevaihdon osalta sdan-
nosten soveltamisalaa laajennettiin ETA-alueen ulkopuolelle vuoden 2026 alusta.

Vastike yritysjarjestelyissa
Rahavastike

Osakeyhtidlain yhtidrakenteen muuttamista koskevat saannokset eivat aseta vaatimuksia yritysjarjeste-
lyissa annettavan rahavastikkeen maarasta. Lisaksi sulautumis- ja jakautumisvastike saa olla osakevas-
tikkeen lisaksi rahaa, muuta omaisuutta ja sitoumuksia. Osakeyhtidlain mukaan osakkeilla ei tarvitse olla
nimellisarvoa ja yhtibkaytanndssa vallitseva kaytanto onkin, ettei tavallisilla osakeyhti6illa enaa ole osa-
kepadomaa.

Suomen verolainsdddantd ei ennen yritysjarjestelydirektiivin implementointia rajoittanut rahavastikkeen
maaraa sulautumissaannoksia sovellettaessa. Nykyisin elinkeinoverolain mukaan sulautumisissa ja ja-
kautumisissa vastike saa olla my0s rahaa, ei kuitenkaan enempaa kuin 10 prosenttia vastikkeena an-
nettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa osakkeita vastaavasta osuudesta mak-
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settua osakepddomaa. Rahavastikkeen maaraa on rajoitettu, koska yritysjarjestelysaanndsten tarkoituk-
sena ei ole mahdollistaa yrityskauppoja. Suuremman rahavastikkeen salliminen olisi voinut kannustaa
realisoimaan merkittdvan osan voitoista vastaanottavan yhtion taloudellisten resurssien kustannuksella.
Osakevaihtojen osalta elinkeinoverolakia muutettiin vuoden 2026 alusta alkaen siten, etta vastike saa
olla myds rahaa, ei kuitenkaan enempaa kuin 50 prosenttia vastikkeena annettujen osakkeiden nimellis-
arvosta tai nimellisarvon puuttuessa osakkeita vastaavasta osuudesta maksettua omaa paaomaa. Osa-
kevaihdossa rahavastikkeen enimmaismaara suhteutetaan siis omaan padomaan kirjattavaan merkin-
tahintaan, jolloin rahavastiketta voidaan maksaa myds kirjattaessa merkintahinta sijoitetun vapaan paa-
oman rahastoon. Vastaava muutos olisi perusteltua tehda myds muihin yritysjarjestelysaannoksiin,
joissa rahavastiketta voidaan antaa. Sulautumisen ja jakautumisen osalta on lisaksi ehdotettu rahavas-
tikkeen enimmaismaaran nostoa esimerkiksi 20-30 prosenttiin, mika joustavoittaisi jarjestelyn toteutta-
mista, mutta sailyttaisi kuitenkin luonteensa yleisseuraantona?. Ruotsissa rahavastikkeen enimmais-
maara saa sulautumisessa ja jakautumisessa yhtidoikeudesta johtuen olla alle 50 prosenttia, yli puolet
tulee olla osakevastiketta. Norjassa rahavastikkeen enimmaismaara on 20 prosenttia. Tanskassa raha-
vastikkeella ei ole enimmaisrajaa.

Kasvutyéryhman raportissa on ehdotettu, etta yritysjarjestelysddnnoksia on muutettava niin, etta vain
muu kuin osakevastike on yritysjarjestelyssa valittdbmasti tuloverotuksen kohteena samalla, kun osake-
jamuun vastikkeen suhdetta tarkastellaan osaketasolla, ei osakas- tai jarjestelykokonaisuustasolla. Osa-
kekohtaisella tarkastelulla tarkoitetaan sita, etta kullekin osakkeelle lasketaan rahavastikkeen enimmais-
maara ja niiden osakkeiden osalta jarjestely olisi veroneutraali, joiden osalta maara ei ylittyisi. Kaytan-
nossa osakekohtainen tarkastelu tarkoittaisi hyvin vapaata rahavastikkeen antomahdollisuutta eika
enimmaismaaralla olisi enaa juuri merkitystd. Osakaskohtaisella tarkastelulla tarkoitetaan sita, etta ra-
havastikkeen enimmaismaara lasketaan kullekin osakkaalle itsenaisesti, eika silla olisi vaikutusta mui-
den osakkaiden verotukseen. Osakaskohtainen tarkastelukin mahdollistaa vastikkeen antamisen paa-
asiassa rahana, eika siten ole yritysjarjestelydirektiivin tavoitteiden mukainen.

Yritysjarjestelydirektiivi tai kansallinen lainsdadanto eivat ota kantaa siihen, miten rahavastikkeen 10
prosentin enimmaismaara lasketaan. Myds hallituksen esityksessa HE 177/1995 vp on todettu yritysjar-
jestelydirektiivin jattavan epaselvaksi, onko direktiivissa tarkoitettu rajoittaa rahavastikkeen maara 10
prosenttiin osakkeiden yhteenlasketusta nimellisarvosta (jarjestelykohtainen) vai onko vaatimus osakas-
kohtainen. Yritysjarjestelydirektiivissa rahavastike on maaritelty yhtenevasti kaikkien yritysjarjestelyjen
osalta ja rahavastikkeen enimmaismaara on sidottu (kaikille) osakkaille annettujen osakkeiden arvoon.
Yritysjarjestelyn veroneutraalisuuden tulee sailya koko jarjestelyn tasolla, eika tarkastelu talloin perus-
tuisi yksittaisten osakkaiden tasolla tehtyyn rahavastikkeen suhteelliseen laskentaan. Vaikka elinkei-
noverolaissa on rahavastikkeen osalta sanamuodollisia eroja eri yritysjarjestelymuotojen valilla, oikeus-
kaytanndssad sdannoksia on tulkittu siten, ettd rahavastikkeen maara arvioidaan jarjestelykohtaisesti.
Rahavastike lasketaan yhdenmukaisesti jarjestelykohtaisesti kaikissa yritysjarjestelyissa ja tama yhden-
mukaisuus olisi hyva sailyttdda myos hallinnollisen selkeyden nakdkulmasta. Laskettaessa rahavastik-
keen maara jarjestelykohtaisesti voidaan varmistaa, ettd rahavastikkeen maara pysyy enimmaisrajan
puitteissa koko jarjestelyn tasolla.

2 Wahlroos, Heikki (2025): Keskuskauppakamari Suuri Veropaiva 2025. Yritysjarjestelysadannosten muutostarpeet
3 KHO 2020:71, KVL 115/2001.
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Rahavastikkeen enimmaismaéara ehdotetaan nostettavaksi sulautumisen ja jakautumi-
sen osalta esimerkiksi 20—30 prosenttiin, mika joustavoittaisi jarjestelyn toteuttamista,
mutta sdilyttaisi kuitenkin jarjestelyn luonteen yleisseuraantona, ei kauppana. Lisaksi
rahavastikkeen enimmaismaara suhteutettaisiin omaan paaomaan kirjattavaan mer-
kintdhintaan. Vastaava muutos on hiljattain toteutettu osakevaihdon osalta.

3.2.2. Osakevastikkeen allokaatio jakautumisessa

Yritysjarjestelydirektiivi ja elinkeinoverolaki edellyttdvat vastikeosakkeiden antamista samassa suh-
teessa kuin jakautuvaa yhti6ta on omistettu eli omistussuhteet eivat saa jakautumisessa muuttua. Osa-
keyhtiélain mukaan jakautumisvastiketta ei tarvitse antaa. Osakeyhtidlaki ei mydskaan edellyta, etta vas-
tiketta annettaisiin omistuksen mukaisessa suhteessa. Elinkeinoverolain jakautumissaannoés ei nyky-
muodossaan sovellu kovin hyvin keskinaisiin kiinteistdosakeyhtidihin, joissa on useampia osakkeen-
omistajia, jotka hallitsevat osakeomistuksensa perusteella erilaisia kiinteiston tiloja, esimerkiksi huoneis-
toja. Jakautuminen ei ole veroneutraali, jos vastikeosakkeita ei anneta jokaisesta vastaanottavasta yhti-
Osta (KHO 2004 T 3068, KVL 2001/70). Jos vastaanottava yhtidé on keskindinen kiinteistdosakeyhtio,
omistussuhteiden muuttumattomuus voidaan saavuttaa esimerkiksi siten, etta vastikeosakkeet tulevat
jakautuvan yhtidn osakkeenomistajien yhteisomistukseen, joka vastaa heidan osakeomistustaan jakau-
tuvassa yhtiéssa (KHO 2004 taltio 3068, KVL 49/2004). Kaytanndssa osakeomistukseen perustuva tilo-
jen hallintaoikeus laajentuisi jakautumisen seurauksena usealle osakkeenomistajalle. Ongelma voitaisiin
poistaa lisdamalla elinkeinoverolain 52 ¢ §:dan keskinaisia yhtiditd koskeva sdannos, jossa otettaisiin
huomioon omistuksen ja omaisuuden hallinnan sailyminen jakautumista edeltavan tilanteen mukaisena,
jolloin jakautuminen voitaisiin toteuttaa veroneutraalina jarjestelyna*. Jarvenoja on esittanyt, etta direk-
tiivin sanamuoto ei edellyta, ettd jakautuvan yhtién osakkeenomistajien on saatava vastikeosakkeita jo-
kaisesta vastaanottavasta yhtidsta jakautuvan yhtion osakeomistussuhteiden mukaisesti. Osakkeen-
omistajan kannalta keskeista on hanen osakeomistuksensa arvon sailyminen®.

Jakautumista koskevaan saannokseen ehdotetaan lisattaviaksi keskindisia kiinteisto-
osakeyhtioita koskeva poikkeussaannos, jolla helpotetaan vastikeosakkeiden allokaa-
tiota siten, ettd osakkeiden omistus ja omaisuuden hallinta séilyisi jakautumista edel-
tavan tilanteen mukaisena.

3.2.3. Muu omaisuus vastikkeena

Elinkeinoverolain yritysjarjestelysaannodsten mukaan vastike saa olla osakkeita tai rahaa. Kasvutyoryh-
man raportissa ehdotetaan, etta yritysjarjestelyissa annettavana vastikkeena sallittaisiin osake- ja raha-
vastikkeen lisaksi muuta omaisuutta®. Osakeyhtidlaissa vastikkeen laadun osalta on laajasti harkintaval-
taa, kunhan osakkeenomistajia kohdellaan yhdenvertaisesti’.

4 Jarvenoja, Markku, Vastike yritysjarjestelyissa, Edilex 2010.

5 Jarvenoja, Markku, Osakevastikkeen antaminen suhteellisuussdannén mukaisesti keskinaisen yhtion jakautumi-
sessa, Verotus 2/2025, s. 189-198.

6 esim. velkakirjoja, muita sitoumuksia, muita osakkeita, kiinteistoja tai irtainta omaisuutta

7 Immonen, Raimo (2024): Yritysjarjestelyt. Digikirja Alma Insight, luku 5.2.2 Jatkuvuuden periaate
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Muun omaisuuden kayttdminen vastikkeena realisoisi veronalaisen luovutuksen, omaisuuden arvosta-
misen kdypaan arvoon, mahdollisen omaisuuden arvonnousun tuloutumisen sekd mahdolliset varainsiir-
toverovelvoitteet. Kaytettaessa muuta omaisuutta vastikkeena, haasteena voi monesti olla omaisuuden
kayvan arvon selvittdminen. Muun omaisuuden salliminen vastikkeena voisi olla perusteltua, kun ky-
seessa on likvidi omaisuus, jonka arvo saadaan esimerkiksi markkinoilta. Hankalampaa sen sijaan on
selvittaa esimerkiksi listaamattomien yhtididen osakkeiden tai irtaimen omaisuuden kaypaa arvoa. Muun
omaisuuden salliminen vastikkeena saattaisi edellyttdd maaritelmaa siita, mitd muuta omaisuutta hyvak-
sytdan vastikkeena ja esimerkiksi mitd nimenomaisesti ei hyvaksyta, mika lisda lainsaadanndn tulkin-
nanvaraisuutta ja epaselvyytta. Joustavampi vastikerakenne myds monimutkaistaa jatkuvuusperiaatteen
soveltamista hankintamenoon ja lisda hallinnollista taakkaa. Nailla perusteilla muun omaisuuden salli-
mista vastikkeena ei esiteta lisattavaksi lainsadadantoon.

Muuta omaisuutta vastikkeena ei ehdoteta lisattaviaksi lakiin omaisuuden arvostami-
sesta johtuvien haasteiden vuoksi. Vastikelajien lisdamisen katsotaan myés monimut-
kaistavan saantelya ja hankintamenojen seurantaa.

Vastikkeeton sulautuminen ja jakautuminen

Absorptiosulautumista voidaan kutsua tavalliseksi sulautumiseksi, jossa vastaanottava yhtié ei omista
lainkaan sulautuvan yhtién osakkeita tai omistaa niistd vain osan (sekasulautuminen). Tavalliseen ja
sekasulautumiseen sovelletaan osakeyhtitlain absorptiosulautumista koskevia sdanndksia, jotka mah-
dollistavat vastikkeettoman sulautumisen. Sekasulautumisessa vastaanottava yhtid ei osakeyhtidlain
mukaan voi antaa itselleen sulautumisvastiketta.

Elinkeinoverolain 52 a §:n 2 kohdan mukaan vastikkeeton sulautuminen on verotuksessa mahdollinen
silloin, kun kysymys on tytar- tai sisaryhtiosulautumisesta®. Oikeuskaytannossa vastikkeeton sulautumi-
nen on kuitenkin hyvaksytty useassa sdanndksen sanamuodosta poikkeavassa tilanteessa. Sulautumis-
vastiketta ei ole edellytetty esimerkiksi silloin, kun emoyhtio omisti sulautuvan yhtion osakkeet osaksi
suoraan ja osaksi omistamansa vastaanottavan yhtion kautta® tai kun vastaanottava yhtié omisti 50 pro-
senttia sulautuvan yhtion osakkeista ja loput omisti nelja luonnollista henkil6a'®. Edella mainituissa paa-
toksissd KHO katsoi, ettad sulautumisia oli pidettava elinkeinoverolain 52 a §:ssa tarkoitettuihin sulautu-
misiin verrattavina sulautumisina, joihin voitiin soveltaa elinkeinoverolain 52 b §:n jatkuvuusperiaatetta.
Paatoksessa KHO 2021:35 sulautumisvastiketta ei edellytetty, kun sulautuminen ei vaikuttanut omista-
jien keskinaisiin omistussuhteisiin, ja paatdksessa KHO 2023:75 vastikkeeton sulautuminen hyvaksyttiin,
kun sulautuvan ja vastaanottavan yhtion lopullinen omistus oli samanlainen. Kahdessa jalkimmaisessa
tapauksessa osakkeenomistajien suora omistus sulautuvassa yhtidssa muuttui sulautumisen seurauk-
sena valilliseksi. Sen sijaan KVL:n lainvoimaiseksi jddneessa ennakkoratkaisussa 38/2025 vastikkee-
tonta osakeyhtitlain sisaryhtidsulautumista koskevien saanndsten mukaista sulautumista ei pidetty elin-

8 Penttilan mukaan EVL 52 a §:n sanamuodosta saa virheellisen vaikutelman siita, ettad kaikissa muissa kuin saan-
ndksen 2 kohdan mukaisissa tytar- ja sisaryhtiésulautumisissa tulee antaa sulautumisvastike. Penttila, Seppo
(2012): EU-oikeudelliset ndkdkohdat elinkeinoverolain yritysjarjestelysdannoésten tulkinnassa. Verotus 1/2012 s. 34
9 KHO 13.11.2007 t 2903

10 KHO 2011:2 Henkildomistajat saivat vastikkeena vastaanottavan yhtion liikkeeseen laskemia uusia osakkeita.
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keinoverolain 52 a §:n tarkoittamana sulautumisena, kun sulautuvan yhtién valittdman emoyhtién omis-
tus ei olisi jatkunut''. Kyse ei siten KVL:n mukaan ollut yritysjarjestelydirektiivin tarkoituksen mukaisesta
verotuksen lykkaantymisesta.

Osakeyhtiolain mukaan osakkeenomistajat voivat luopua sulautumisvastikkeesta, ja sekasulautumi-
sessa vastaanottava yhti6 ei voi antaa vastiketta silta osin, kuin se omistaa sulautuvan yhtion osakkeita.
Elinkeinoverolain 52 a §:n sanamuodon mukaan vastikkeeton sulautuminen veroneutraalisti ei usein-
kaan ole mahdollinen'?. Sulautumisvastikkeen antamatta jattdmisen ei kuitenkaan tulisi olla esteena jat-
kuvuusperiaatteen soveltamiselle tilanteessa, jossa omistuksellinen jatkuvuus on turvattu®. Kun elinkei-
noverolain 52 a §:n sulautumisvastiketta koskeva oikeuskaytanté on muodostunut lain sanamuotoa sel-
vasti laajemmaksi, olisi sitd perusteltua lieventa lainsaatajan toimesta vastaamaan oikeuskaytantoa'.

Elinkeinoverolaki siséltaa vaatimuksen jakautumisvastikkeesta, eika sdannoksessa ole poikkeusta vas-
tikkeen antovelvollisuuteen kuten esimerkiksi tytaryhtidsulautumisessa. Sddnndksen mukaan vastaan-
ottavien yhtididen on annettava osakevastiketta jakautuvan yhtién osakkeenomistajille heidan osake-
omistuksensa mukaisessa suhteessa. Rahavastiketta voidaan antaa enintddn kymmenen prosenttia
vastikkeena annettavien osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa osakkeita vastaavasta
osuudesta yhtion maksettua osakepaaomaa. Jos vastiketta ei anneta, jakautumista ei pideta elinkei-
noverolain 52 ¢ §:n mukaisena jakautumisena (KHO 2008:65). Osakeyhtitlaissa on maininta, etta jakau-
tuvan yhtidon osakkeenomistajat voivat suostumuksellaan luopua oikeudestaan saada jakautumisvasti-
ketta. Lisaksi osakeyhtitlain mukaan vastaanottavan yhtion omistamat jakautuvan yhtion osakkeet eivat
tuota oikeutta jakautumisvastikkeeseen. Osakeyhtidlaki sisaltda siis nimenomaisen vastikekiellon tie-
tyissa tilanteissa. Osakeyhtidlaki mahdollistaa myds muun kuin osake- tai rahavastikkeen, esimerkiksi
arvopapereiden antamisen vastikkeena. Talla hetkelld veroneutraali jakautumisvastikkeeton tytar- tai si-
saryhtidjakautuminen ei siis ole mahdollista, vaikka sulautumisessa osittainenkin vastikkeettomuus on
oikeuskaytanndssa vahvistettu. Elinkeinoverolakia voitaisiin talta osin lieventaa ja sallia konsernin sisai-
nen vastikkeeton jakautuminen kuten sulautumisissa.

Vastikkeetonta sulautumista koskeva oikeuskaytinté on muodostunut selvasti lain
sanamuotoa laajemmaksi. Taman vuoksi sdaannosta ehdotetaan muutettavaksi vastaa-
maan oikeuskaytantoa. Lisdksi arvioidaan, tulisiko lakiin lisatd osakeyhtiolain mah-
dollistama vastikkeeton jakautuminen.

" Kaikki sulautumiseen liittyvat yhtioét kuuluivat samaan konserniin. Merkitysta ei annettu sille, ettéd konsernin emo-
yhtié omisti valillisesti sulautuvan ja valittémasti vastaanottavan yhtion, kun sulautuvan yhtion valitén emoyhti6 luo-
pui osakeomistuksestaan toisen konserniyhtién hyvaksi.

12 Penttilan (2012, s. 34—35) mukaan yritysjarjestelydirektiivin 2 artikla ja 7 artikla huomioon ottaen, sekasulautumi-
sen on katsottava kuuluvan direktiivissad saanneltyihin sulautumisiin. Jos tallaisiin ei sovellettaisi EVL 52 a §:a3,
asia tulisi ratkaista yritysjarjestelydirektiivin sddnndsten suoralla soveltamisella.

3 Penttila, Seppo (2013): EVL:n ja OYL:n valinen jannite osakeyhtididen sulautumisessa — lainsaatajan unohtama
ongelma. Minne menet vero-oikeus, s. 163.

4 Nain esim. Kananoja, Visa (2023): Osakeyhtiolain yritysjarjestelysdanndsten muutokset verotuksen kannalta —
uusien sdanndsten yhteensopivuus verolainsdaddanndn kanssa. Verotus 5/2023, s. 621, Immonen 2024, 5.2.2 Jat-
kuvuuden periaate, Wahlroos 2025, s. 55, ks. myds Peni, Laura (2021): Vastikkeettomuuden edellytykset ja osake-
vastike sulautumisessa. Verotus 5/2021, s. 610.
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Kolmikantasulautuminen ja -jakautuminen

Kolmikantasulautuminen on absorptiosulautuminen, jossa muu taho kuin vastaanottava yhtié antaa ko-
konaan tai osittain sulautumisvastikkeen. Kaytannossa sulautumisvastikkeen antajana on vastaanotta-
van yhtidon kanssa samaan konserniin kuuluva yhtid, useimmiten todennakoisesti konsernin emoyhtio.
Mahdollista on my6s se, etta esimerkiksi vastaanottavan yhtion emoyhtio antaa osakevastikkeen ja vas-
taanottava yhtié rahavastikkeen. Kolmikantasulautuminen on mielekas sulautumistapa esimerkiksi tilan-
teessa, jossa vastaanottavana yhtiona on porssiyhtion tytaryhtid, ja sulautumisvastikkeen antajana olisi
kyseinen porssiyhtic .

Elinkeinoverolain 52 a § ei sovellu kolmikantasulautumiseen, koska sdannéksen sanamuoto edellyttaa,
ettd osakevastikkeena annetaan vastaanottavan yhtion osakkeita. Jos sulautuminen ei tayta elinkei-
noverolain 52 a ja 52 b §:n edellytyksid, sulautuvan yhtion katsotaan verotuksessa purkautuvan'®. Vaikka
elinkeinoverolain sulautumista koskevat saanndkset eivat sovellu, jarjestelyssa on yhtidoikeudellisesti
kyse sulautumisesta.!”

Kolmikantasulautumismahdollisuuden puuttuessa liiketaloudellisesti samaan lopputulokseen voidaan
paasta toteuttamalla useampi perakkainen yritysjarjestelytoimenpide, esimerkiksi yhtion sulautuminen
emoyhtioon, jonka jalkeen emoyhtio siirtdd saamansa liiketoiminnan liiketoimintasiirrolla tytaryhtioon'e.

Kolmikantasulautumisen mahdollistamista veroneutraaliksi on puollettu oikeuskirjallisuudessa’® ja kas-
vutyéryhman raportissa. Uudistus voitaisiin toteuttaa laajentamalla elinkeinoverolain 52 a § koskemaan
my0ds sellaisia tilanteita, joissa sulautumisvastikkeen antaa jokin muu kuin vastaanottava yhtio°. Jos
kolmikantasulautuminen mahdollistetaan verotuksessa, tulisi jatkovalmistelussa maarittaa vastikkeenan-
tajaa koskevat edellytykset.

Osakeyhtitlaissa ei ole erikseen sdadetty kolmikantajakautumisesta, jossa jakautuva yhtio siirtda varo-
jaan vastaanottavaan yhtidéon ja vastikkeena annetaan kolmannen osapuolen osakkeita. Osakeyhtitlain
mukaan vastaanottava yhtié vastaa vastikkeen antamisesta toisin kuin kolmikantasulautumisessa?’.
Elinkeinoverolaki ei mahdollista kolmikantajakautumista, eika sellaiseen siten sovelleta elinkeinoverolain
52 ¢ §:n sdanndksia. Uudistus voitaisiin toteuttaa vastaavasti kuin sulautumisessa, esimerkiksi laajenta-
malla elinkeinoverolain jakautumissaannds koskemaan myos sellaisia tilanteita, joissa jakautumisvastik-
keen antaa jokin muu kuin vastaanottava yhtid. Elinkeinoverolain muutosta hankaloittaa kuitenkin se,
ettei osakeyhtidlaki tunnista kolmikantajakautumista, eika jarjestelya nain ollen voida toteuttaa yhtidoi-
keudellisesti. Kolmikantajakautuminen ei talléin olisi veroneutraali, joten kolmikantajakautumista ei tassa
yhteydessa ehdoteta saadettavaksi elinkeinoverolakiin.

5 Jarvenoja, Markku (2022): Yritysjarjestelyjen verotus. Digikirja Edilex, luku 5.2.3.6 kolmikantasulautuminen

6 ks. KHO 2000 T 2346, KHO 2012:23, KHO:2022:87

7 Wahlroos 2025: Kolmikantasulautuminen on verotuksessa mahdollinen Norjassa, mutta ei Ruotsissa, Tanskassa
eikd Saksassa.

8 Jarvenoja 2022. Ks. myts Wahlroos 2025, luku 4.2.2 Kolmikantasulautumisen ja osakevaihdon vertailua

9 mm. Penttila, Seppo 2013: EVL:n ja OYL:n valinen jannite osakeyhtididen sulautumisessa — lainsaatajan unoh-
tama ongelma. Minne menet vero-oikeus, Jarvenoja 2022, Immonen 2024 ja Wahlroos 2025.

20 Penttilan (2013, s. 167) mukaan kolmikantasulautumisen ottaminen EVL 52 a §:n soveltamisalaan ei merkitsisi
poikkeamaa sdanndksen nykyiseen filosofiaan, silld sddnndksen soveltaminen voitaisiin kytked nykyisen EVL 52 a
§:n 1 kohdan mukaisesti omistuksen jatkuvuuteen. Ks. myds Jarvenoja 2022

21 HE 109/2005 vp. s.165.
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Kun osakeyhtiolain mukaisen kolmikantasulautumisen sallimista on puollettu laajasti
oikeuskirjallisuudessa, ja samaan lopputulokseen paastaan useammalla perakkaisella
yritysjarjestelylla, ehdotetaan kolmikantasulautumisen mahdollistamista verotuk-
sessa. Kolmikantajakautumista ei ehdoteta lisattavaksi lakiin, kun osakeyhtiolakikaan
ei sitd tunnista.

Yhtioittamalla toteutettava jakautuminen

Seka elinkeinoverolaki ettd osakeyhtidlaki tunnistavat kokonais- ja osittaisjakautumisen. Osakeyhtio-
laissa saadetaan 31.1.2023 alkaen lisaksi yhtidittdmalla toteutettavasta jakautumisesta. Elinkeinovero-
laki tai yritysjarjestelydirektiivi eivat tunnista yhtidittamalla toteutettavaa jakautumista. Lahtokohtaisesti
yhtidittamalla toteutettava jakautuminen on verollinen jarjestely. Jotta jakautuminen olisi veroneutraali,
tulee sen noudattaa elinkeinoverolain saanndksia. Verotuskaytanndssa on katsottu, ettd yhtidittdmalla
toteutettavaan jakautumiseen voidaan kuitenkin soveltaa elinkeinoverolain liiketoimintasiirtoa koskevia
saannoksia, jos niiden soveltamisedellytykset tayttyvat?2. Jakautuminen on yleisseuraanto, mutta liike-
toimintasiirto ei ole, mika voi aiheuttaa ristiriidan esimerkiksi tappioiden siirtymisen osalta. Osakeyhtitlaki
ja nykyinen elinkeinoverolaki mahdollistavat rahavastikkeen kaytén jakautumisissa, kun taas elinkei-
noverolain mukaan liiketoimintasiirrossa rahavastikkeen kayttd ei ole sallittua. Kaytannéssa elinkei-
noverolain liiketoimintasiirtosdannosten soveltaminen rajaa yhtidittamalla toteutettavan jakautumisen so-
veltamisalaa ja voi estaa osakeyhtidlain mukaisen yhtidittamalla toteutettavan jakautumisen toteuttami-
sen. Elinkeinoverolain 52 ¢ §:n jakautumissdanndsta voitaisiin tdydentaa siten, etta yhtidittamalla toteu-
tettavaan jakautumiseen sovellettaisiin jakautumisten veroneutraaleja periaatteita. Saantely olisi kuiten-
kin monelta osin verrattavissa liiketoimintasiirtoa koskeviin sdannoksiin. Yhtidittamalla toteutettavaan ja-
kautumiseen voitaisiin soveltaa osittaisjakautumista vastaavia edellytyksia esimerkiksi liilketoimintakoko-
naisuuden siirtdmisestad. Osakeyhtidlain mukaan yhtidittamalla toteutettava jakautuminen tulee tehda
perustettavaan yhtioon. Vastaava vaatimus voitaisiin saatéa myos elinkeinoverolakiin.

Osakeyhtiolain mukainen yhtioittamalla toteutettava jakautuminen ehdotetaan lisatta-
viksi elinkeinoverolakiin.

Liiketoimintasiirron nettovarallisuusrajoituksesta luopuminen

Liiketoimintasiirrossa vastikeosakkeiden hankintamenoksi verotuksessa muodostuu siirrettyjen varojen
verotuksessa vahentamatta oleva maara vahennettyna siirtyneiden velkojen ja varausten maaralla. Oi-
keuskaytanndssa on katsottu, etta liiketoimintasiirtosdanndksen soveltaminen edellyttaa, ettd varojen
arvo verotuksessa on vahintaan velkojen ja varausten suuruinen, silld osakkeiden hankintameno ei voi
verotuksessa olla negatiivinen (KHO 2001:3). Yhtidoikeuden saanndsten mukaan nettoapportti on mah-
dollinen silloin, kun varat kayvin arvoin laskettuna ylittavat velkojen maaran, vaikka varojen arvo kirjan-
pidossa tai verotuksessa olisi velkoja alempi. Elinkeinoverolain 52 d §:n soveltuminen arvioidaan kuiten-
kin varojen ja velkojen verotuksellisten arvojen perusteella.

22 \/erohallinnon syventava ohje VH/3512/00.01.00/2023, Yritysjarjestelyt ja verotus -jakautuminen



3.6.

13 (17)

Oikeuskirjallisuudessa liiketoimintasiirron nettovarallisuusrajoitusta ja KHO:n edella mainittua paatosta
on kritisoitu pitkdan. Paatosta on pidetty mm. yritysjarjestelydirektiivin vastaisena sen asettaessa lisa-
edellytyksia veroneutraalille jarjestelylle. Nettovarallisuusrajoituksen katsotaan lisdksi rajaavan tarpeet-
tomasti saanndksen ulkopuolelle jarjestelyja, joissa liiketoimintakokonaisuuden verotuksen nettoarvo on
negatiivinen, vaikka siirtyvan liiketoimintakokonaisuuden kdypa arvo olisi huomattavasti tata suurempi.
Vaatimus nahdaan ongelmallisena etenkin kasvuyritysten yritysrakenteiden muokkaamisen osalta silla
T&K-menot kirjataan usein vuosikuluiksi eika niita aktivoida.

Oikeuskirjallisuudessa on esitetty erilaisia vaihtoehtoja, jolla negatiiviseen nettoapporttiin liittyva on-
gelma voitaisiin ratkaista. Vastikeosakkeet voitaisiin negatiivisen nettoapportin tilanteessa arvostaa esi-
merkiksi nollaan. Talldin negatiivisuus voitaisiin vaihtoehtoisesti kirjata esimerkiksi tappioksi tuloslaskel-
malle tai veronalaiseksi osakkeita mahdollisesti myohemmin luovutettaessa. Vaihtoehtoisesti voitaisiin
saataa, ettd vastikeosakkeet arvostetaan verotuksessa negatiiviseen arvoonsa.

Tulkintakaytannon ongelmallisuus seka oikeustilan epavarmuus huomioiden ongelma olisi syyta poistaa
liketoimintasiirtoa koskevaa saanndsta muuttamalla. Lainvalmistelun yhteydessa olisi talléin tarkoin ar-
vioitava eri arvostusvaihtoehtojen vaikutuksia seka huolehdittava yritysjarjestelydirektiivin perusajatus-
ten ja jatkuvuusperiaatteen noudattamisesta.

Oikeuskirjallisuudessa on laajasti kritisoitu oikeuskdytannossa syntynytta nettovaral-
lisuusrajoitusta. Sen on esitetty estavdn muun muassa kasvuyritysten liiketoiminta-
siirtoja. Liiketoimintasiirtoa koskevaa sadnnésta ehdotetaan muutettavaksi siten, etta
siirrossa hyvaksytaan myos negatiivinen nettoapportti.

Tappioiden siirtyminen sulautumisessa ja jakautumisessa

Yhteis6t voivat tuloverolain (1535/1992) 117 §:n nojalla vahentaa vahvistetut tappionsa seuraavien ve-
rovuosien tuloistaan. Elinkeinotoiminnan verovuoden tappio vahennetaan elinkeinotoiminnan tuloksesta
seuraavan 10 verovuoden aikana (TVL 119 §%3). Tappioiden vahentamisen enimmaisajan pidentamista
koskeva lainsdadantohanke, jossa tappioiden kayttdaikaa esitetaan pidennettavaksi 25 vuoteen vero-
vuonna 2026 syntyvista tappioista alkaen?*, on kaynnissa. Tuloverolain 123 §:n 2 momentin mukaan
sulautumisessa ja jakautumisessa tappiot siirtyvat vastaanottavalle yhteisolle, mikali vastaanottava yh-
teisd ja/tai sen osakkaat yhdessa ovat omistaneet yli puolet sulautuvan tai jakautuvan yhteison osak-
keista tai osuuksista tappiovuoden alusta lukien. Oikeuskirjallisuudessa on esitetty, etta tuloverolain tap-
pioiden siirtymista koskevat edellytykset haittaavat tai jopa estavat direktiivin vastaisesti yritysjarjestely-
jen toteuttamista>.

Tuloverolain 123 §:n 2 momentin sanamuoto ei ota huomioon valillistd omistusta, minké vuoksi sdannds
soveltuu huonosti konsernitilanteisiin, kun vastaanottavan yhtion omistaman yhtion tai vastaanottavan

23 TVL 120 §:ssa sadadetdan muun kuin elinkeinoverolaissa tarkoitetun yhteison ja maatalouden tappion vahenta-
misoikeudesta.

24 https://vm.fi/lhankesivu?tunnus=VM083:00/2025

25 Nuotio, Vesa-Pekka (2012): Tappiontasaus tuloverotuksessa, luku 7.3.1 Saantelyn kohteena olevat yhteisot, Ta-
lentum (ks. alaviite 910), ks. Andersson-Penttila (2025): Elinkeinoverolain kommentaari. Digikirja, Alma Insight, luku
Tappiontasaus TVL 123 §, ja Elinkeinoeldaman keskusliiton ehdotukset kansallisen sadantely-ymparistdon paranta-
miseksi 12/2025 (Suomi-ehdotukset final 19122025-11.pdf).
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yhtién osakkaiden omistamien yhtididen omistuksia ei oteta huomioon omistusedellytysta laskettaessa.
Omistusedellytys ei tayty mydskaan silloin, kun sulautuvalla ja vastaanottavalla yhtidlla on eri emoyhtict,
vaikka viimeksi mainituilla olisikin yhteinen emoyhtio?®.

Oikeuskaytannon?” mukaan TVL 123 §:n 2 momentin omistusedellytyksen tayttymista arvioitaessa huo-
mioon on otettava myods vastaanottavan yhtion ja sen osakkaan valillinen omistus sulautuvassa yhtidssa.
KHO on paatdksessaan 2019:51 katsonut, ettd omistusta koskeva edellytys tayttyi, kun vastaanottavalla
yhtiélld sulautumishetkelld olleen osakkaan aiempi omistus otettiin huomioon. Vastaanottavan yhtion
osakas oli aiemmin omistanut sulautuvan yhtién valittdmasti ja myéhemmin valillisesti. KHO otti huomi-
oon konsernisuhteet ja viittasi myos direktiiviin. Valillista omistusta koskevaa edellytysta sulautumisessa
on arvioitu myds KHO:n ennakkopaatoksessa 2021:104, jossa KHO katsoi, ettei TVL 123 §:n 2 moment-
tia ollut tulkittava sdanndksen sanamuotoa laajemmin niin, ettd lukuun voitaisiin ottaa vastaanottavan
yhteis6n osakkaana olevan yhtion osakkeenomistajien valilliset omistukset sulautuvassa tappiollisessa
yhtiéssa. Talldin lukuun otettava osakaskunta laajenisi KHO:n mukaan olennaisesti. Oikeuskirjallisuuden
mukaan lukuun voitaisiin ottaa vastaanottavan yhteisén osakkaana olevan yhteisdn osakkeenomistajien
osuudet tietyin edellytyksin?®, mutta tallaisen edellytyksen asettaminen vaatisi lain sddnndksen tayden-
tamista tai uutta sdanndsta, joka on lainsaatajan tehtava.

Sulautumisessa ja jakautumisessa vastaanottavan yhtion omien tappioiden vahentdmisessa sovelletaan
yleisid yhteisdn omistajanvaihdosta koskevia sdannoksia. Jos sulautumisvastikkeena annettujen osak-
keiden vuoksi yli puolet vastaanottavan yhtion omistuksesta vaihtuu, yhtié menettaa oikeuden vahvistet-
tujen tappioiden vahentamiseen, ellei sille mydnneta tuloverolain 122 §:n 3 momentissa tarkoitettua poik-
keuslupaa.

Vastavirtasulautumissa, jossa emoyhtié on omistanut kaikki tytaryhtion osakkeet, tuloverolain 123.2 §:n
edellytykset eivat tayty. Jos tytaryhtidssa on sen sijaan muitakin osakkaita, sulautuvan emoyhtion tappiot
voivat siirtya tytaryhtiolle, jos tytaryhtid ja sen muut osakkaat (kuin emoyhtid) ovat omistaneet yli puolet
emoyhtion osakkeista tappiovuoden alusta lukien®. Taman lisaksi vastavirtasulautumisessa vastaanot-
tava yhtié voi menettaa omistajanvaindoksen vuoksi myos omat tappionsa®'. Vastaanottava yhtio voi
kuitenkin hakea poikkeuslupaa tappioiden vahentamiseen.

Tappiontasausta koskevat sdannokset eivat oikeuskirjallisuuden mukaan ole neutraaleja. Sdanndsten
sanamuoto sopii huonosti konsernitilanteisiin. Oikeuskirjallisuudessa on myds esitetty, etta tappiot voisi-
vat siirtya sulautumisessa ja jakautumisessa liikketoiminnan mukana, jolloin saantely helpottuisi merkitta-
vasti, kun verovelvollisen ei tarvitsisi enaa selvittda ja seurata omistussuhteita tappiovuosien alusta lu-

26 Andersson — Penttila 2025, Tappiontasaus TVL 123 §

2T KHO 2019:51 ja KHO 2021:104

28 Nuotio, Vesa-Pekka (2024): Tappion sulautumisessa siirtymisen edellytykset ja valillinen omistus. Verotus
3/2024. "Tallainen edellytys voisi olla esimerkiksi sellainen, ettd vastaanottavan yhteisén osakkaana olevan yhtei-
sdn emoyhtién on tullut omistaa tappiovuoden alusta lukien yli puolet vastaanottavan yhteisén osakkaana olevan
yhteisdn osakkeista”.

29 Nuotio, 2024. ks. myos Nuotio (2020): Uutta oikeuskaytantoa tappiontasauksesta yleisseuraantotilanteissa. Ve-
rotus 3/2020.

30 Andersson — Penttila 2025, Tappiontasaus TVL 123 §

31 ks. KHO 8.6.2004 taltio 1364, vastaanottavassa yhtiossa tapahtui TVL 122 §:n 1 momentissa tarkoitettu omista-
janvaihdos
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kien. Omistusosuutta koskevasta edellytyksesta luopuminen olisi merkittdva uudistus, mika vaatisi lisa-
selvitysta ja vaikutusten arviointia jatkovalmistelussa. Toinen vaihtoehto olisi laajentaa valillisen omis-
tuksen maaritelmaa huomioimaan paremmin konsernisuhteet esimerkiksi tilanteessa, jossa tappiollinen
sulautuva yhtié on ollut konsernin omistuksessa tappiovuoden alusta lukien.

Tappioiden siirtymista koskevaa saannosta ehdotetaan muutettavaksi siten, etta valil-
lisia omistussuhteita koskevaa vaatimusta lievennetidan vastaamaan oikeuskaytantoa
tai vaihtoehtoisesti ehdotetaan, etta sadnnésta muutettaisiin siten, etta tappiot siirtyi-
sivat sulautumisessa ja jakautumisessa sen liiketoiminnan mukana, josta tappiot ovat
aikanaan syntyneet.

3.7. Varainsiirtovero

Kasvutyéryhman raportin mukaan Suomen yhtidoikeudellisten sdanndsten mukaan toteutettavissa ole-
vat sulautumis- ja jakautumisyritysjarjestelyt tulee voida kasitella tulovero- ja varainsiirtoveroneutraaleina
jarjestelyn osapuolina olevissa yhtidissa. Verovapaus kaikissa yhtidélainsadddannon sallimissa tapauk-
sissa saattaisi kuitenkin johtaa siihen, ettd kauppoja pyrittaisiin toteuttamaan esimerkiksi jakautumisme-
nettelyn avulla. Verovapautta ei siis ole perusteltua myéntaa esimerkiksi selvasti kaupanluonteisissa jar-
jestelyissa, vaikka ne olisi toteutettu yhtidoikeudellisen lainsdddannén mukaan®2.,

Yritysjarjestelyjen varainsiirtoverovapaus voitaisiin sitoa myds elinkeinoverolain yritysjarjestelysdannos-
ten edellytysten tayttymiseen, jolloin elinkeinoverolain mukaisissa yleisseuraantoluonteisissa jarjeste-
lyissa ei suoritettaisi varainsiirtoveroa. Tama voisi koskea muiden edellytysten lisdksi my6s annettavia
vastikeosakkeita, jolloin esimerkiksi sulautumisvastikkeena voitaisiin antaa myos sulautumisessa siirty-
via sulautuvan yhtidon omistamia vastaanottavan yhtion osakkeita. Talla hetkelld maksettaessa vastike
muulla tavoin kuin uusilla osakkeilla tai osakeannilla yhtién haltuun tulleilla omilla osakkeilla, kyse on
luovutuksesta, josta osakkeenomistajan on suoritettava varainsiirtovero. Varainsiirtoverolain vastike-
osakkeita koskevat sdanndkset eivat sovellu osakkeenomistajan verotukseen mydskaan kolmikanta-
sulautumisessa tai -jakautumisessa, kun vastike saadaan muulta kuin vastaanottavalta yhtilta. Varain-
siirtoverolakiin tulisi tdman vuoksi tarvittaessa tehda vastaavat muutokset.

Varainsiirtoverolakia ehdotetaan muutettavaksi tarpeellisin osin siten, etta veroneut-
raalit yritysjarjestelyt olisivat paaosin varainsiirtoverosta vapautettuja.

4. Vaikutukset

Verohallinnolta saadun arvion mukaan vuonna 2023 sulautumisia on toteutettu noin 940 kpl (vuonna 2024
noin 900 kpl) ja jakautumisia on toteutettu noin 710 kpl (vuonna 2024 noin 640 kpl). Rajat ylittavia sulautu-
misia ja jakautumisia on kyseisina vuosina ollut vuositasolla noin 10—-20 kpl. Osakevaihtoja on arvion mu-
kaan toteutettu vuonna 2023 noin 470 kpl (vuonna 2024 noin 630 kpl) ja liiketoimintasiirtoja noin 100 kpl
vuosittain. Ehdotettujen muutosten myo6ta yritysjarjestelyjen maaran arvioidaan kasvavan jo lyhyella aika-
valilla, vaikka kehitykseen vaikuttavat edelleen myés talous- ja rahoitusymparistén olosuhteet. Lisdantyneet

32 VaVM 42/2006 vp.
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mahdollisuudet veroneutraaleihin yritysjarjestelyihin ja joustavampi sdantely mahdollistaisivat yrityksille te-
hokkaamman konsernirakenteen toteuttamisen, jolla voi olla investointeja edistava ja yritysten tuottavuutta
parantava vaikutus. Taloudellisista vaikutuksista ei voida kuitenkaan esittaa tasmallisia arvioita.

Lyhyella aikavalilla verotuotot voivat laskea, kun mahdolliset luovutusvoiton lykkaantymisen tilanteet lisaan-
tyvat. Toisaalta rahavastikkeen kaytodn lisdantyminen aikaistaisi verotuksen ajankohtaa ja nain ollen aikais-
taisi mahdollisten luovutusvoittoverojen kertymista. Muutoksella voisi siis olla verotuottoja pienentavia ja
kasvattavia vaikutuksia. Pitkalla aikavalilla yritysten rakennejarjestelyjen tehostuessa yritysten kannatta-
vuus seka kilpailukyky paranisivat ja verotuottojen maara kasvaisi.

Lopuksi

Hallituksen puolivalirihen kasvutoimiin sisaltyy kirjaus yritysjarjestelysaannésten muutostarpeiden selvitta-
misesta ja muuttamisesta. Muutoksilla tavoitellaan Kasvutyéryhman esittdmia toimia talouskasvun vauhdit-
tamiseksi ja yritystoiminnan uudistamiseksi. Samassa yhteydessa yritysjarjestelysaanndsten muutostar-
peita on arvioitu laajemminkin muun muassa oikeuskaytannossa ja oikeuskirjallisuudessa havaittujen haas-
teiden korjaamiseksi. Muutostarpeista on keskusteltu myos Verohallinnon ja oikeusoppineiden kanssa.

Kasvutyéryhman raportin ehdotusten pohjalta on arvioitu maantieteellisen soveltamisalan laajentamista kol-
mansiin valtioihin, vastiketta koskevia edellytyksia, kolmikantasulautumisen ja liiketoimintasiirrossa negatii-
visen nettoapportin mahdollistamista seka keskinaisen yhtion jakautumisessa vastikeosakkeiden allokaa-
tiota, ja veroneutraalien yritysjarjestelyiden vapauttamista varainsiirtoverovelvoitteista. Kasvutyéryhman ra-
portissa ehdotetut muutokset ovat paaosin kannatettavia, ja niilla helpotetaan veroneutraalien yritysjarjes-
telyiden toteuttamista, myos tietyt osakeyhtidlain mahdollistamat jarjestelyt huomioiden (mm. kolmikanta-
sulautuminen). Sdanndsten soveltamisalan laajentamista kolmansissa valtioissa sijaitseviin yhtidihin ei kui-
tenkaan ehdoteta muutettavaksi, silla myoskaan osakeyhtidlaki ei tallaisia jarjestelyja tunnista, eivatka ve-
roneutraalit yritysjarjestelyt kolmansissa valtioissa sijaitsevien yhtididen kanssa ole Ruotsissakaan lainsaa-
dannon nojalla mahdollisia. Raportissa erityisesti mainittu osakevaihto kolmansiin valtioihin on mahdollis-
tettu hiljattain lainmuutoksella. Jatkovalmistelussa voisi kuitenkin arvioida, tulisiko ETA-alueen ulkopuolella
sijaitsevien yhtididen valinen, paikallisen yhti6- ja verolainsaadannon mukainen jatkuvuusperiaatetta nou-
dattava, yritysjarjestely saataa osakkeenomistajan verotuksessa veroneutraaliksi.

Kasvutydryhman raportin ehdotusten lisaksi on arvioitu muun muassa vastikkeettoman tytar- ja sisaryhtio-
sulautumista koskevan saannoksen nykytilaa suhteessa oikeuskaytantoon seka vastikkeettoman jakautu-
misen mahdollistamista. Kun oikeuskaytanndssa vastikkeettomia sulautumisia on hyvaksytty merkittavasti
saannodksen sanamuotoa laajemmin, sdannosta ehdotetaan muutettavaksi vastaamaan oikeuskaytantoa.
Lisaksi jakautumista koskevaan sdanndkseen ehdotetaan lisattavaksi yhtidittdamalla toteutettava jakautumi-
nen, ja jatkovalmistelussa ehdotetaan arvioitavaksi vastikkeettoman jakautumisen tarvetta. Samassa yh-
teydessa on lisaksi arvioitu tappioiden siirtymista sulautumisessa ja jakautumisessa koskevan saannoksen
nykytilaa suhteessa oikeuskaytantéon. Saanndksen sanamuoto ei riittdvassa maarin huomioi esimerkiksi
konsernin omistusta, minka vuoksi tappioiden siirtyminen saattaa joissain konsernin sisaisissa jarjestelyissa
estya. Sdannosta ehdotetaan talta osin muutettavan tai vaihtoehtoisesti jatkovalmistelussa tulisi arvioida,
voiko sdanndstd muuttaa siten, ettd tappiot siirtyisivat sulautumisessa ja jakautumisessa siirtyvan liiketoi-
minnan mukana, eika omistussuhteita tappiovuoden alusta lukien tarvitsi enaa seurata ja jaljittaa.
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Yritysjarjestelysaannosten muutoksilla tavoitellaan veroneutraalien yritysjarjestelymahdollisuuksien lisaa-
mista ja sdannosten joustavoittamista, milla arvioidaan olevan mydnteinen vaikutus yritystoiminnan uudis-
tumismahdollisuuksiin. Lisdksi muutoksilla on tarkoitus selkeyttaa oikeustilaa siltd osin, kun sdanndksia on
sovellettu merkittavasti sanamuotoa laajemmin, ja siten parantaa oikeusvarmuutta seka tehda vanhentu-
neeseen saantelyyn teknisia korjauksia.



