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LAUSUNTO OSAKEYHTIOLAKITYORYHMAN MIETINNOSTA

Oikeusministerid on pyytinyt valtiovarainministerion lausuntoa oikeusministerién aset-
taman osakeyhtidlakitydryhmén mietinnostd (Oikeusministerion tydryhmamietintd
2003:4). Mietinto sisdltdd ehdotuksen uudeksi osakeyhtitlaiksi. Ehdotukseen ei sisdlly
lain voimaantulo- ja siirtymésidénnoksid. Lausuntonaan valtiovarainministerio esittia seu-
raavan.

1. Yleistd

Tydéryhmién tyon tavoitteena on ollut valmistella ehdotus joustavasta ja kilpailukykyisesti
osakeyhtiblaista, joka samalla antaa riittdvén turvan vihemmistdosakkeenomistajille ja
velkojille.

Valtiovarainministerié katsoo, ettd tydryhmain linjaukset osakeyhtidlain rakenteen sel-
keyttdmisestd ja sisdllon uudistamisesta ovat padosin oikeansuuntaisia.

Valtiovarainministerion késityksen mukaan suurimmat jatkovalmistelussa arvioitavat ky-
symykset liittyvat uudistuksen suhteeseen yhtdéltd muuhun yritystoimintaa koskevaan
keskeiseen lainsdddidntdon ja toisaalta yhtidoikeuden uudistamiseen EU:n ja sen jdsenval-
tioiden piirissa.

Jatkovalmistelussa tulisi varmistua siité, ettd osakeyhti6lain uudistaminen muodostaa
markkinoilla toimijoiden ja niiden sidosryhmien kannalta selkeén ja ennakoitavissa ole-
van kokonaisuuden suhteessa erityisesti arvopaperimarkkinoita, verotusta, kirjanpitoa ja
tilintarkastusta koskevaan lainsd4didntdon ja niiden uudistamissuunnitelmiin.

Tyo6ryhmi on ehdottanut useita muutoksia, joilla on yhteyksié arvopaperimarkkinalakiin.
Tyoryhma my®os toteaa, ettd jatkovalmistelussa saattaisi olla perusteltua arvioida uudis-
tuksen suhdetta arvopaperimarkkinalakiin laajemminkin. Valtiovarainministerié kiinnit-
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tdd huomiota siihen, ettei tyoryhméssa ole ollut valtiovarainministerion edustajaa. Val-
tiovarainministerion kasityksen mukaan jatkovalmistelussa koko uudistuksen suhdetta
arvopaperimarkkinalakiin voitaisiin selvittdd oikeusministerion ja valtiovarainministerién
rahoitusmarkkinaosaston yhteistyond, vaikka erdét tydryhmén asiaa koskevat ehdotukset
ovatkin kannatettavia, kuten jaljempéna esitetdan.

Kansainvilisesti tydryhmén ehdotuksiin ovat keskeisimmin vaikuttaneet Ruotsin ja Ison-
Britannian osakeyhti6lakien uudistamissuunnitelmat. Ruotsi ndyttdisi kuitenkin olevan
yhtidoikeuden kehittdmisessd ehdotettuja muutoksia varovaisemmalla linjalla. Toisaalta
angloamerikkalainen osakeyhtiokésitys, johon mm. Ison-Britannian yhti6lainsdadanto
perustuu, poikkeaa monessa suhteessa mannereurooppalaisesta osakeyhtiokisityksesta.
Ei ole selvid, ettd EU:ssa omaksuttaisiin merkittdvassd médrin angloamerikkalaisia 1dh-
tokohtia yhtidoikeuden uudistamiseksi.

Mannereurooppalaisessa doktriinissa korostetaan yhtion sosiaalisia velvollisuuksia yhti-
On eri eturyhmié kohtaan, kun taas angloamerikkalainen doktriini korostaa yhtién voiton-
tuottamistarkoitusta. Nama erot korostuvat esimerkiksi kysymyksessé voiton jakamisessa
kesken tilikauden, jolloin yhteiskunnallinen intressi yhteisdveron kantamiseksi korostuu.
Ehdotuksen 13 luvun 3 §:n mukaan voittoa voitaisiin nykyisesti laista poiketen jakaa
my®ds sellaisen viimeksi vahvistetun tilinpddtoksen perusteella, joka ei koske viimeksi
paittanytti tilikautta.

Suomen osakeyhtidlakia uudistettaessa on pidettava huolta siité, ettd Suomi voi EU:n yh-
tidoikeuden toimintasuunnitelmaa ja siind mainittuja aloitteita késiteltdessd edistdd yhtio-
oikeuden kehittdmistd EU:n piirissé laaja-alaisesti.

Valtiovarainministerio pitdd tdrkednd tavoitteena yhtidoikeuden yleiseurooppalaista har-
monisointia. Jatkovalmistelussa olisi huolellisesti arvioitava, milld tavalla EU:n yhtidoi-
keuden toimintasuunnitelma olisi otettava huomioon ehdotuksen toteuttamisessa. Jos
Suomen osakeyhtidlainsdddiantdd uudistetaan vastakkaiseen suuntaan kuin mihin EU:n
tiedossa olevat suunnitelmat viittaavat, voi Suomen niakokulmasta syntyd hankaluuksia
sopeuttaa lainsddddntomme EU:n muuttuviin vaatimuksiin.

Seuraavassa tarkastellaan 1dhemmin muistion yksittdisiad ehdotuksia.

2. Tilintarkastusta koskeva sddnnés ja tilintarkastuspakon poistaminen

Ehdotuksen 7 luku on nimeltdén tilintarkastus ja erityinen tarkastus. Ehdotetun 7 luvun 2
§:n 1 momentin mukaan osakeyhtiéon voidaan valita vain tilintarkastuslain 2 §:ssé tarkoi-
tettu hyvéksytty tilintarkastaja. Mainittuja hyviksyttyjd tilintarkastajia ovat HTM- ja
KHT-tilintarkastajat. Ehdotuksessa mahdollistetaan pienien osakeyhtididen osalta, etti
niiden yhtidjarjestyksesséd voidaan méadriti, ettei yhtiolld ole lainkaan tilintarkastajaa.

Ehdotusta on perusteltu silld, ettd niin sanottuun maallikkotilintarkastukseen, eli muiden
kuin tilintarkastuslain tarkoittamien hyvaksyttyjen tilintarkastajien suorittamaan tilintar-
kastukseen, on yleisesti katsottu liittyvin ongelmia. Maallikkotilintarkastajat eivit mie-
tinnén mukaan ldheskaén aina tayté tilintarkastuslain 10 §:n vaatimusta sellaisesta lasken-
tatoimen, taloudellisten ja oikeudellisten asioiden seké tilintarkastuksen tuntemuksesta ja
kokemuksesta kuin yhteison ja sddtion toiminnan laatuun ja laajuuteen katsoen on tar-
peen. Tydryhma on ehdotuksensa perusteeksi arvioinut, ettd tilintarkastus tapahtuu yhtién
oman ja viime kidessd osakkeenomistajan etujen valvomiseksi.



3 (10)

Valtiovarainministerid ei kannata ehdotusta tilintarkastuspakon poistamisesta pieniltd
osakeyhtigiltd. Yleisen edun mukaista on, ettd tilintarkastusvelvollisuus koskee kaikkia
osakeyhtititd. Tilintarkastuksella on merkitystd my&s harmaan talouden torjumisen kan-
nalta. Valtiovarainministerio pitdd tilintarkastusta ja tilintarkastusjérjestelmén kehittdmis-
td tdrkednd paitsi rahoitusmarkkinoiden myos koko elinkeinoeldmén toimivuuden kannal-
ta. Erityisesti vakuudettomien velkojien kannalta pakollisella tilintarkastuksella on merki-
tystd. Ehdotetut sddnnokset johtaisivat ilmeisesti sithen, ettd sopimuksen perusteella luot-
toa antavat edellyttdisivdt yhtidjarjestykseen maardystd tilintarkastajista.

Tyoryhma on jattdnyt tdysin kasitteleméttd JHTT-tilintarkastajien aseman ja rinnastanut
heidét maallikoihin. JHTT-tilintarkastajien hyviksymisestd ja valvonnasta sdddetdén jul-
kishallinnon ja -talouden tilintarkastajista annetussa laissa (467/1999), jaljempand JHTT-
laki, ja sen nojalla annetuissa saddoksissd. JHTT-tilintarkastajaksi voidaan hyvéiksya hen-
kilo, joka tayttdd JHTT-lain 3 §:n mukaiset yleiset kelpoisuusehdot ja on lisdksi suoritta-
nut JHTT-tutkinnon. Tutkinto on vaativa ja monipuolinen sisdltden mm. kirjanpitolain
nojalla kirjanpitovelvollisen yhteisén tarkastusosion. JHTT-tutkintoon on oikeus osallis-
tua vain lain 9 §:n mukaiset tutkinto-, tyokokemus- ja tilintarkastuskokemusvaatimukset
tayttdneilld henkil6illd. Niin ollen JHTT-tilintarkastajia ei voida rinnastaa edelld maini-
tuin tavoin maallikoihin.

Ehdotuksen toteuttaminen aiheuttaisi ongelmia kuntakonsernien tilintarkastuksessa. Kun-
talain mukaan kunnan tilintarkastajan on oltava JHTT-tilintarkastaja tai JHTT-yhteiso.
Kuntakonsernin tirkedn edun mukaista on, ettd kunnan tilintarkastaja voidaan valita mydos
kunnan omistamien osakeyhtididen tilintarkastajaksi. Nykyéddn tdmé on turvattu tilintar-
kastuslain 14 §:n sdidnnokselldi myOs niissd yhteisOissd, joissa on valittava HTM-
tilintarkastaja. Jatkossakin on tilanne pidettiva tdlta osin ennallaan.

Jos maallikkotilintarkastuksesta aiotaan luopua, ehdotus tulee muotoilla niin, ettd pienis-
si osakeyhtidissd myos JHTT-tilintarkastajat voivat toimia tilintarkastajina. Ehdotetun 7
luvun 2 §:n 1 momentin viimeinen lause voisi kuulua esimerkiksi seuraavasti: Osakeyh-
ti66n voidaan valita vain tilintarkastuslain 2 §:ssé tarkoitettu hyvaksytty tilintarkastaja tai
julkishallinnon ja -talouden tilintarkastajista annetussa laissa (467/1999) tarkoitettu
JHTT-tilintarkastaja.

3. Arvopaperi- ja rahoitusmarkkinoihin liittyvid kysymyksid

Osa mietinndssé esiin tulevista arvopaperimarkkinoihin liittyvistd kysymyksistd, kuten
ajatukset arvopaperimarkkinalain 6 luvun 6 ja 7 §:n kehittimisestd, ovat luonteeltaan sel-
laisia, ettd ne voitaisiin ratkaista osana EU:ssa vireilld olevan yritysostotarjousdirektiivin
kansallista voimaansaattamista. Valtiovarainministeri6 arvioi syksyn 2003 kuluessa, on-
ko direktiivin tdytdntodnpanon mahdollisesta viivistymisestd huolimatta syytd ryhtya
uudistamaan arvopaperimarkkinalain 6 luvun sddnnoksia.

Valtiovarainministerid katsoo, ettd jatkovalmistelussa tulisi arvioida uudelleen niité eh-
dotuksia, joiden mukaan osakkeen merkintéhinta voitaisiin maksaa ulkomailla sijaitsevan
luottolaitoksen konttorin tilille (2 luvun 6 § ja 9 luvun 9 §). Sama koskee ehdotusta, jon-
ka mukaan yhtidjarjestyksessa voitaisiin madrata, ettd yhtickokous voidaan pitdd ulko-
mailla sijaitsevalla paikkakunnalla (5 luvun 16 §). Valtiovarainministerion késityksen
mukaan mainittujen sddnndsten ulottaminen Euroopan talousalueen ulkopuolelle on on-
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gelmallista sekd osakkeenomistajien yhdenvertaisen kohtelun ettd yleisen edun kannalta
(mm. erilaiset valvonnalliset kysymykset).

Osakkeen merkintdhinnan maksamista koskevien ehdotusten osalta valtiovarainministe-
ri0 viittaa lisdksi valtioneuvoston oikeuskanslerin 5.8.2003 antamaan péaétokseen n:o
1294/1/02. Péadtods koskee voimassa olevan osakeyhtidlain 2 luvun 9 §:n tulkintaa. P4a-
toksessd todetaan, ettd kysymyksessé olevassa kantelukirjoituksessa on esitetty nakokoh-
tia, joilla saattaa olla merkitysté harkittaessa, olisiko voimassa olevaa lainsdddant6a niil-
td osin mahdollisesti tarkistettava tai tdydennettava.

Osana edelld ehdotettua oikeusministerion ja valtiovarainministerion yhteistd jatkoval-
mistelua voitaisiin arvioida, olisiko osakeyhtiélakiehdotuksen 18 luvun 5 §:n 2 momen-
tista poistettava mahdollisuus erityisesta syysté poiketa arvopaperimarkkinalain mukai-
sesta kdyvastd hinnasta. Samalla arvopaperimarkkinalain 6 luvun 7 §:n tarkistamista voi-
taisiin selvittdid sddntelyn toimivuuden varmistamiseksi.

Valtiovarainministerié kannattaa sitd, ettd osakeyhti6lain rangaistussdinnokset, joilla on
liittyma arvopaperimarkkinoihin, siirretdén pois osakeyhtidlaista. Jatkovalmistelussa olisi
selvitettdva, onko arvopaperimarkkinalaki oikea paikka néille séanndoksille vai olisiko
sadannodkset osin sijoitettava esim. rikoslakiin.

Arvopaperimarkkinalain 6 luvun 6 §:n muuttaminen siten, ettd sddnnoksessd tarkoitettua
omistusrajaa voitaisiin yhtiojérjestyksessa alentaa, on perusteltua. Muutos selkeyttda oi-
keustilaa.

Muistiossa ehdotetuilla muutoksilla on huomattavia vaikutuksia paitsi arvopaperimarkki-
nalakiin myos rahoitusmarkkinalainsdadantdon yleensd. Useat rahoituspalveluyritykset
toimivat osakeyhtidmuodossa. Toiminnan luonteen ja julkisen valvonnan vuoksi rahoi-
tuspalveluyrityksié koskeva lainsdddanto siséltdd useita osakeyhtidlakia tdydentdvia tai
siitd poikkeavia sdinnoksid. Samoin useassa laissa viitataan osakeyhtiélain nimettyihin
sadnnoksiin. Téllainen sdéntely on vilttdmétontd myoOs jatkossa.

Valtiovarainministerio esittdd, ettd oikeusministerio ottaa osakeyhtidlain uudistamisen
aikataulussa huomioon, ettd uudistukseen liittyvét rahoituspalveluyrityksid koskevien
sdaddosten muutokset on saatettava samanaikaisesti voimaan uuden osakeyhtidlain kanssa.
Téllaisten sddanndsten valmistelu voidaan valtiovarainministerion rahoitusmarkkinaosas-
tolla aloittaa tehokkaasti vasta kun tiedetdén, mihin tuloksiin lain jatkovalmistelussa péa-
dytddn. Osakeyhtidlain uudistamista koskevan hallituksen esityksen antamisen ja lain
voimaantulon vilille tulisi jattd4 vihintddn yhden vuoden pituinen aika.

4. Muutosten vaikutukset velkojien asemaan

Ty6ryhmén 1dhtékohtana on parantaa yhtidoikeuden kilpailukykya. Tahdn pyritdén rajoi-
tusten ja muotomadriysten poistamisella. Tyéryhmén ehdotuksissa tulevat esille niin sa-
notun oikeustaloustieteen piirissd esitetyt ndkemykset. Tarkastelussa saa painoa julkisten
osakeyhtididen osakkeiden vaihdannan edistdiminen. Esimerkiksi IAS-standardit, joilla on
vaikutusta jakokelpoisia varoja koskevaan ehdotukseen, on tarkoitettu palvelemaan kan-
sainvilistd liike-eldmai ja turvaamaan sijoittajien tiedonsaanti kansainvilisten konserni-
en taloudellisesta tilanteesta. Osakkeiden vaihdantaa korostettaessa voi jaddd sivummalle
yksityisiin osakeyhtidihin kohdistuvan kontrollin merkitys tyontekijéiden, velkojien ja
muiden sidosryhmien kannalta. Osakeyhtion muut roolit kuin maksimaalinen voiton tuot-
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taminen omistajille korostuvat mannereurooppalaisessa osakeyhtidoikeudellisessa ajatte-
lussa.

Osakeyhtidmuoto on Suomessa eurooppalaisessa vertailussa keskiméérdistd yleisempi
perheyritysten ja pienimuotoisten yhden miehen yritysten yritysmuoto. Osakeyhtiéon
kohdistuvia, henkiloyhtiéon ja yksityisliikkeeseen verrattuna ankarampia tilintarkastusta
ja jakokelpoista voittoa koskevia muotoméadrayksid sekd omistustietojen julkisuutta voi-
daan perustella sillé, ettd osakeyhtid on erillinen oikeushenkild, jonka osakkaat eivit vas-
taa yhtion veloista, vaikka kysymys olisi vain yhden henkildén hyvinkin henkildkohtaises-
ta toiminnasta. Erityisesti vakuudettomien velkojien aseman kannalta on tirkeda, ettd
osakeyhtididen varallisuuden erillisyyden periaatteesta pidetddn kiinni. Koska veronsaaja
on nykyisin yritysten merkittdvin vakuudeton velkoja, kiinnitetddn seuraavassa huomiota
ehdotusten télle ryhmalle tuottamaan riskiin.

Ehdotuksen yhtion varojenjakoa koskevat sddnndkset on kirjoitettu siten, ettd laillisen ja
laittoman varojenjaon raja jdi erityisesti yhden miehen yhtidissi epédselvéksi. Tdhén vai-
kuttaa 13 luvun 1 §:n 2 momentin sddnnds, jonka mukaan vapaata omaa pddomaa voi-
daan kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella jakaa muullakin kuin 1 momentissa
mainitulla tavalla. Koska 1 momentin jakotavat edellyttavit tiettyd menettelyd, jaa epé-
selvéksi, tarkoitetaanko 2 momentilla sallia mik tahansa muu yhtion varojen siirto osak-
kaalle, kunhan se osakkaan kisityksen mukaan tapahtuu vapaan oman paddoman puitteis-
sa. Valtiovarainministerién mielestd 2 momentti ei vaikuta onnistuneelta. Kaikissa tapa-
uksissa varojenjako voinee perustua 1 momenttiin.

Jaon laillisuuteen vaikuttaa myds 13 luvun 2 §:n maksukykyisyyttd koskeva edellytys. Se
on tarkoitettu 1 §:44n ndhden lisdedellytykseksi ja periaatteessa turvaa velkojien asemaa.
Kriteerin sisdltdd on jossain médrin kuvattu perusteluissa, mutta on todettu, ettd sen sisél-
t0 tulee madrdytyméén oikeuskiytinndssé. Perusteluiden mukaan keskeistd on, mité paa-
toksentekijoiden piti tietdd jakopddtostd tehtdessd. Kriteeri on sikdli ongelmallinen, ettd se
yhdessd ehdotuksen muiden sddnndsten kanssa tulisi painottamaan juuri maksukykyisyyt-
td osingonjaon hyvaksyttivyysperusteena verrattuna perinteiseen taseen tarkasteluun.
Toisaalta kriteerin ongelmana on paitoksentekijan tietimyksen vaikea niytettdvyys.

Ehdotuksen tavassa sdétdd laittomasta voitonjaosta kiinnittyy huomio siihen, ettei laitonta
varojenjakoa ole nykyiseen tapaan varsinaisesti kielletty, kuten 13 luvun 4 §:ssi varojen
jako ennen rekisterdintid. Laittoman varojenjaon maéritelmd 13 luvun 1 §:n 3 momentis-
sa lienee tarkoitettu siind mielessd laajaksi, ettd myds litketapahtumina késitellyt toimet
on nimenomaan sdddetty tietyissé tilanteissa laittomaksi jaoksi. Toisaalta harvainyhti6issi
saannds voitaisiin ymmartdd niinkin, ettd litketaloudellisilla syilla perustellut yhtién varo-
ja vahentdvit liiketoimet osakkaiden kanssa voisivat olla hyvéksyttidvid. Valtiovarainmi-
nisterion mielestd sddnnoksistd tulisi kdydd selvemmin ilmi, ettd kaikki muu kuin 13 lu-
vun 1 §:n 1 momentissa tarkoitettu varojenjako on laitonta jakoa ja ettd laiton varojenjako
on yksiselitteisesti kielletty.

Ehdotuksen 13 luvun 3 §:84n siséltyy velkojien suojan kannalta erittdin suuri periaatteel-
linen muutos, kun myos jako meneilldén olevalta tilikaudelta on sallittu. Vapaa oma paa-
oma madrdytyisi kesken vuoden laaditun tilinp4étoksen perusteella. Sddnnos ei aitheuttane
ongelmia niissd osakeyhtidissd, joissa téllainen tilinpdétds laaditaan tdysin kirjanpitolain
tilinpaatosperiaatteiden mukaan ja auktorisoitu tilintarkastaja sen tarkastaa. Harvainyhti-
Oissd, joissa ehdotuksen mukaan ei vélttdmatta olisi tilintarkastajaa, sdénnos lisdisi vaa-
rinkdytésmahdollisuuksia. Valtiovarainministeri6 ei pidd muutosehdotusta perusteltuna.
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Jaettavan vapaan oman pidoman piirin laajentaminen nykyiseen osakeyhtiélakiin verrat-
tuna erityisesti arvonkorotuksiin ja osakkeiden merkintdhinnan nykyisti ylikurssia vas-
taavaan osaan on velkojien kannalta ongelmallista. Arvonkorotusta on pidetty realisoitu-
mattomana erand, joka ei voi olla voitonjaon perusteena. Ehdotuksessa jakokelpoisuutta
perustellaan silla, ettd vapaaseen omaan padomaan tulee IAS-standardien seurauksena jo-
ka tapauksessa merkittdviksi realisoitumattomia arvonkorotuksia. Realisoitumattomien
erien merkitystd korostaa se, etti niin sanotun fair value —direktiivin (2001/65/EY) mu-
kaisia rahoitusvélineiden realisoitumattomia arvonkorotuksia voi vuodesta 2004 merkitd
myds kirjanpitolain mukaan tehdyn tilinpdédtéksen oman pddoman kidyvéin arvon rahas-
toon. IAS-standardit eivit kuitenkaan ota kantaa rahastojen jakokelpoisuuteen. Valtiova-
rainministeridon mielesté ndin laaja osingonjakomahdollisuus ei ole perusteltu. Olisi myos
vield harkittava, onko osakkeista maksettavaa méiérad pidettivi sellaisena rahastona, jota
ei voida kayttdd varojenjakoon.

Yhtién perustamiseen liittyvid muodollisuuksia ehdotetaan yksinkertaistettavaksi sillé,
ettei yhtioilld enéé olisi tiettyd toimialaa. Kun arvioidaan 13 luvun 1 §:n tarkoittamaa lii-
ketaloudellista perustetta, ratkaisevaa usein on, ovatko toimet yhtion toimialan mukaisia.
Toimialamédrdykselld on my0s yleisempdd merkitysté tilastoinnin kannalta, joka palvelee
esimerkiksi lainvalmistelua ja muuta poliittista paidtoksentekoa varten tehtdvai selvitys-
tyotd. Valtiovarainministerid katsoo, ettei toimialamaadrdyksestd tulisi luopua.

Ehdotukseen ei sisdlly endd 14hipiirilainaa koskevia sddnnoksid. Osakeyhtiolain mukaan
tallaista lainaa voidaan antaa vain jakokelpoisten varojen puitteissa turvaavaa vakuutta
vastaan. Nykyiseen lakiin siséltyy erityissddnnoksend kielto lainata varoja yhtion osak-
keiden hankkimiseen. Ehdotusta perustellaan 13hinnd erdiden muiden maiden sddnnoksil-
14 ja konsernisuhteisiin liittyvilld kdytdnnon ongelmilla. Toisaalta korostetaan, ettei til-
lainen laina yleensd ole yhtion edun mukainen.

Osakaslainamenettelya voidaan pitdd velkojien kannalta hyvin ongelmallisena. Se tarjoaa
keinon nostaa yksinkertaisella tavalla varoja yhtiostd, vaikka jakokelpoisia varoja ei ole.
Varsin tyypillisesti niin sanottuja taseyhtiéitd on tyhjennetty myymalld yhtié maksuky-
vyttomaille ostajalle siten, ettd kauppahinta on maksettu yhtidstd nostetuilla varoilla. Yh-
tioll4 ei ole ollut tdman jélkeen varoja maksaa velkojaan. On epéselvdid, miten osakas-
lainakiellosta luopuminen vaikuttaa téllaisten vadrinkdytosten torjumiseen. Vaikka ny-
kyisiin rajoituksiin liittyykin ongelmia konsernisuhteissa, ehdotetun muutoksen tarpeelli-
suutta kaikkien yhtiéiden osalta tulisi vield harkita.

Nykyisen osakeyhti6lain sddnnosta osakasluettelon julkisuudesta ehdotetaan 3 luvun 17
§:ssé supistettavaksi niin, ettd ulkopuolinen voisi tutustua osakasluetteloon vain jos yhti-
Ossd on yksi osakkeenomistaja. Sddnnos vaikuttaa kéytdnndssi ongelmalliselta, koska
usein yhtidssé saattaa olla myGs yksi tai kaksi muuta muodollista osakasta, mika estdisi
julkisuuden. Lisdksi sddnnds vaikuttaa vaikeasti toimivalta, kun tietoja haluava ei tiedi,
onko osakkaita yksi vai enemmaén.

5. Muutosten vaikutukset verolainsddddntéon
Osingonjako ja muu varojenjako
Osakeyhtion ja sen osakkaiden vilisiin taloudellisiin toimiin liittyvat veroseuraamukset

madrdytyvit eri tavoin osingon ja toisaalta pAdomansijoitukseen perustuvien oikeuksien
luovutuksen ja lunastuksen osalta. Osingolla ymmérretdén verotuksessa nimenomaan yh-
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tidn pdéttyneen tilikauden ja aikaisempien tilikausien voittovarojen jakamista, mita ku-
vastaa my6s nykyinen yhtiéveron hyvitysjarjestelma. Siind edellytetdan, ettd yhtié on
maksanut osinkona jaetusta voitosta veron, mika sitten hyvitetdan osinkoa verotettaessa.
Yhti6éon sijoitetun paddoman palauttaminen verotetaan ldht6kohtaisesti luovutusvoittona.
Eroa kuvaa verotusmenettelylain 29 §:n 2 momentti, jonka mukaan peitellylld osingolla
tarkoitetaan my0Os omia osakkeita hankkimalla tai lunastamalla taikka osakepdiomaa, va-
rarahastoa tai ylikurssirahastoa alentamalla osingosta menevan veron valttimiseksi jaettu-
ja varoja. Verolainsdddénndssi asetetaan siis avointa osinkoa raskaampi veroseuraamus
sille, ettd kertyneitd voittoja jaetaan pddoman palautuksen muodossa. .

Voitonjako ja muut varojenjakotavat on rinnastettu jo voimassa olevan osakeyhti6lain 12
luvussa. Ehdotuksen 13 luvussa eri varojenjakotavat entistd selvemmin rinnastuvat. Lu-
vun 1 §:n 2 momentista ilmenee, ettd osakkaiden ollessa yksimielisid vapaata omaa péa-
omaa voidaan jakaa milld tavalla tahansa. Lukua ei end3d my6skdan ole kirjoitettu niin, et-
td laiton varojenjako olisi suorastaan kielletty, vaan seuraamukseksi on vain sdédetty pa-
lautusvelvollisuus, jolta osin nayttdvelvollisuus on nykyiseen verrattuna kdinnetty yhtiol-
le.

Nykyisessd verojarjestelméassi edelld mainittu rinnastus ei ole aiheuttanut merkittavid ve-
rotuksellisia ongelmia, koska avoimesta osingosta ei hyvityksen vuoksi useimmiten mene
veroa. Pddministeri Vanhasen hallituksen ohjelmassa todetaan, ettd vuoden 2005 alusta
luovutaan yhtioveron hyvitysjarjestelmésti ja siirrytdan osittain kahdenkertaiseen osinko-
verotukseen. Talloin pddoman lunastuksen veroseuraamukset voivat olla osinkoverotusta
edullisemmat. Tyoryhmén ehdotuksen toteutuessa jakokelpoisen vapaan oman pdioman
piiri toisaalta my®6s olennaisesti laajenisi. Nykyisestd poiketen vapaata omaa pddomaa
olisivat muun muassa osakkeiden merkinndssd maksettava mééara siltd osin kuin siti ei
merkitd osakepddomaan, arvonkorotusrahasto ja IAS-standardeista johtuva kdyvén arvon
rahasto.

Jakokelpoisten varojen piiriin tulisi merkittdvia erid, joista yhti6ti ei ole tulona verotettu.
Mahdollisuus sijoittaa yhtioon varoja osakkeiden merkintdhintana ja nostaa ne sitten
osinkona johtaa nykyisessa verojarjestelméssi kestamattomain tilanteeseen. Vaikka se,
mistd 8 luvun 1 §:ssd mainitusta eréistd varat on jaettu, voitaisiin kirjanpidosta todeta,
osinkoverotuksen perustaminen tihin seikkaan olisi kdytinndssi ongelmallista. Realisoi-
tumattomien arvonmuutosten vaikutusta verotukseen tarkastellaan yleisemmaélla tasolla
kirjanpitolainsdddannon uudistamiseen liittyen. Arvonkorotustyyppisten erien jakokelpoi-
suudesta néyttiisi kuitenkin jo sinéinsd seuraavan, ettd mainitut erdt olisi myos luettava
veronalaiseksi tuloksi.

Mahdollisuus jakaa 13 luvun 3 §:n perusteella varoja myos meneillddn olevalta tilikaudel-
ta vahvistetun tilinpadtoksen perusteella aitheuttaa sen, ettd voittoa jaetaan tilikaudelta,
jolta sittemmin ei valttimitta synny verotettavaa voittoa. Tdma voi johtua esimerkiksi sii-
td, ettd voitonjaon jdlkeen suoritetaan investointeja, joihin liittyy suuria veropoistoja. Vi-
litilinp44tés on muutenkin epdmaéiriinen ja vadrinkaytoksille altis voitonjakoperuste,
koska pykaléssa ei ole kuvattu, mitd vélitilinpatokseltd edellytetdan ja milld perusteilla
se vahvistetaan. Verotukseen on merkitysté esimerkiksi silld, miten verolainsdddinnon
vaatimat poistoerot ym. erét sisillytetdén tilinpaatokseen.

Ehdotus tekee osakkeiden luovutusvoittoverotuksen jatkossa ongelmalliseksi monestakin
syystd. Ensinndkin seurattavuutta vaikeuttaa, ettd osakkeet olisivat nimellisarvottomia ja
sidottu oma pdidoma ei kuvaisi osakkeista maksettua madrdd. Kun ehdotuksessa osakeoi-
keuksien ja sijoitetun pddoman yhteys katkaistaisiin, muutokset tekisivit osakkaan pai-
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omansijoitusten seuraamisen vaikeaksi. Esityksen mukaan myds maksuton anti voisi olla
suunnattu toisin kuin nykyinen rahastoanti. Maksuton anti ei siten endi valttimattd perus-
tuisi aikaisempaan osakeomistukseen. Télld on vaikutusta nykyiseen kadytantoon, jonka
mukaan annissa saadut osakkeet katsotaan luovutusvoittoverotuksen kannalta hankituksi
samaan aikaan kuin perusteena olevat osakkeet. Myos 11 luvun 3 §:ssd sdddetyn osake-
padomasijoituksen luonne olisi verotuksellisesti ongelmallinen. Ehdotuksesta ei saa sel-
keéda kuvaa siitd, mitd oikeuksia sijoitukseen liittyisi ja minkd hyddykkeen tai oikeuden
hankintamenoa se olisi. Ehdotus laajentaisi myos mahdollisuuksia hankkia omia osakkei-
ta ja kdyttdd niitd osakeanneissa, kuten yritysjérjestelyissd. Maksuton anti voitaisiin koh-
distaa myos yhtidlle itselleen. Omien osakkeiden luovutusta kohdellaan yhtion verotuk-
sessa nykyisin tulosvaikutteisesti. Omien osakkeiden hankkimiseen ja luovuttamiseen liit-
tyvit verokysymykset olisi ehdotusten toteutuessa arvioitava uudelleen.

Ehdotuksen mukaan osakkeet tuottavat yhdenvertaiset oikeudet, jollei muuta ole yhtidjar-
jestyksessd madratty (1 luvun 7 §). Ehdotuksen 3 luvun 1 §:n mukaan erilajisista osak-
keista on méarattava yhtidjirjestyksessi. Toisaalta 13 luvun 1 §:n 2 momentin mukaan
vapaata omaa piddomaa voidaan kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella jakaa muul-
lakin tavalla kuin 1 momentissa on sdidetty. Yksityiskohtaisten perusteluiden mukaan
tdmé mahdollistaa sen, ettd yksimieliset osakkaat voivat jakaa vapaata omaa paiomaa
muussa suhteessa kuin osakeomistuksen tai yhtijarjestyksen médrdysten mukaan tulisi
tehdd. Laissa on laajennettu mahdollisuutta sopia kaikkien suostumuksella yhdenvertai-
suudesta poikkeavista varallisuusjirjestelyistd myos esimerkiksi osakkeiden merkinnéssa.

Mikéli yhtion varoja padtetddn jakaa osinkona tai muulla tavoin osakeomistusten suhtees-
ta poiketen, jako on verotuksellisesti ongelmallinen. Yhdenvertaisuusperiaatteesta ja yh-
tigjarjestyksen méidriyksestd poikkeavaa osinkoa ei voida pitdd verotuksellisessa mielessa
osinkotulona eikd jaettua omaa padomaa tai osakkeiden lunastushintaa luovutushintana,
vaan suorituksen luonne tulee arvioida poikkeamissyyn perusteella. Ehdotetut sdannokset
néyttdisivat mahdollistavan sen, ettd yhtidn varoja jaetaan osakkaiden yhteisesti sopi-
muksesta esimerkiksi tydpanoksen mukaan madréytyen. T4lloin osingossa on kysymys
tosiasiallisesti yhtidlle tehdyn tyon korvaukseksi maksettavasta ansiotulosta. Jos poik-
keama yhdenvertaisuudesta ei johdu vastikkeen antamisesta, kysymyksessd voi olla vero-
tettava lahja.

Yritysjdrjestelyt

Erditd yritysjérjestelyitd koskevia sddnnoksid ehdotetaan muutettavaksi joustavammiksi.
Sulautumista koskevan 16 luvun mukaan my6s ns. kolmikantasulautuminen olisi jatkossa
mahdollinen. Nykyisinkin osakeyhtidlain sdidnnokset ovat verosddnndksid véljempii esi-
merkiksi sen suhteen, voidaanko sulautumisvastikkeena antaa muitakin kuin vastaanotta-
van yhtion uusia osakkeita ja missd méarin vastikkeena voidaan antaa rahaa. Verolain-
sdddannon jakautumista koskevat sddnnokset eivét koske osakeyhtiolaissa tarkoitettua
osittaisjakautumista.

Kaytinndssd verosddnnoksilld on keskeinen vaikutus yritysjarjestelyiden toteuttamista-
poihin. Yritysjirjestelyjd koskevat elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (EVL)
sadnnokset perustuvat neuvoston direktiiviin eri jisenvaltioissa olevia yhtiditd koskeviin
sulautumisiin, diffuusioihin, varojensiirtoihin ja osakkeidenvaihtoihin sovellettavasta yh-
teisestd verojdrjestelmastd (90/434/ETY) eli ns. yritysjérjestelydirektiiviin. Sama sééntely
koskee niin kotimaisia kuin rajat ylittévia yritysjarjestelyjd. Direktiivin mukaisesti Suo-
men kansallisessa lainsdddanndssd on muun muassa rajoitus, jonka mukaan kiteisvéliraha
voi olla sulautumisessa ja jakautumisessa enintdén 10 prosenttia. YhtiGoikeudesta poike-




o

9 (10)

- ten verotuksessa on merkitysta silld, onko tietty yritysjérjestely taloudelliselta luonteel-
taan pikemminkin kaupanluonteinen vai jatkuvuusperiaatetta noudattaen toteutettu yri-
tyksen tai konsernin uudelleenorganisointi. Lisdksi on huomattava, ettd kéteisvastikera-
joitus on niin direktiivissd kuin Suomen sisdisessd lainsdddénndssikin kytketty osakkeen
nimellisarvoon tai sen puuttuessa kirjanpidolliseen vasta-arvoon. Ehdotus, jonka mukaan
osakkeilla ei tarvitsisi olla nimellisarvoa eiké kirjanpidollista vasta-arvoa on tdssd suh-
teessa ongelmallinen. Komissio on ilmoittanut esittelevinsa syksylld ehdotuksen direktii-
vin muutoksiksi. Kun ndméd muutokset implementoidaan kansalliseen lainsdidantoon, tu-
lee selvitettdviksi myos yritysjarjestelysadnnosten mahdollinen muu kehittdmistarve.

Ehdotuksen sallimat yritysmuodon muutokset ovat veropohjan kannalta ongelmallisia.
Erityisesti timé koskee ehdotuksen 19 luvun 4 §:ssd sdéinneltyd mahdollisuutta muuttaa
osakeyhtio henkiloyhtidksi tai yksityisliikkeeksi. Viimeksi mainittu mahdollistetaan py-
kdldn 3 momentissa, vaikka tdma ei ilmene pykaldn otsikosta. Henkiloyhtidksi muuttami-
sen mahdollistavia verosdannoksid on ehdotettu muun muassa ns. Arvelan tyéryhméin
mietinnGssé syksylld 2002.

Jos yritysmuodon muutoksen yhteydessd yhtion varallisuus voitaisiin siirtdd veroseu-
raamuksitta henkiloyhtidon osakkaiden henkilokohtaiseksi varallisuudeksi, menettelyi voi-
taisiin kdyttdd verosuunnittelussa varojen nostoon yhtiostd. Osakeyhtién toiminnan jat-
kaminen osakkaan yksityisend elinkeinona ei myoskadn asian luonteesta johtuen voi sel-
laisenaan olla mahdollista veroseuraamuksitta. My6s ulkomaisen osakkaan yksityisliik-
keeksi muuttumisen osalta se johtaisi helposti verotulojen menetykseen Suomessa.

Osakeyhtidlain 3 luvun 11 §:n mukaan ennen saannon merkintéé osakeluetteloon on esi-
tettdva selvitys varainsiirtoveron suorittamisesta. Ehdotettuun 3 luvun 16 §:44n ei sisél-
tyisi vastaavaa sdannostd. Asiasta sdddetddn kuitenkin varainsiirtoverolain 24 §:ssd, jonka
nojalla velvollisuus edelleen sidilyisi. Sen sdilyttiminen on tirkedd veron perimisen tur-
vaamiseksi. Selvyyden vuoksi sddnn0s voitaisiin sdilyttdd myos osakeyhtidlaissa.

Esityksen vaikutuksia verotukseen on arvioitu myos Verohallituksen erikseen antamassa
lausunnossa, johon valtiovarainministerid viittaa siind esitettyd toistamatta.

6. Taloudelliset vaikutukset

Tydryhma on yleiselld tasolla arvioinut esityksen kansantaloudelliset vaikutukset myon-
teisiksi. Perusteluina télle on esitetty yhtididen toiminnan tehostumisesta aiheutuvat ta-
loudelliset tehokkuusedut. Liséksi sidéintelyjarjestelméan kilpailukykyisyyden arvioidaan
lisddvain mahdollisuuksia séilyttdd yhtiot suomalaisina ja lisddvan Suomen houkuttele-
vuutta yhtididen sijoittautumisella.

Esityksen vilittomit kustannusvaikutukset on arvioitu véhdisiksi. Pienimpien yhtididen
tilintarkastusvelvollisuuden vilitdon sddsté on arvioitu vuositasolla noin 500 euroksi,
minka lisdksi, suuruusluokkaa arvioimatta, on todettu yritystasolla koituvan sddstGja
my0s erilaisten tilintarkastajien lausuntojen vdhenemisen vuoksi. Yhtidjarjestyksesta
luopumisen on todettu niin ikd4n pienentdvin yhtién perustamistoimien aiheuttamia kus-
tannuksia ja vahentivin tiltd osin myds rekisteriviranomaisten tyomaérad. Tarkempia ar-
vioita tisti ei ole esitetty. Kokonaisuudessaan muut organisaatio- ja henkilévaikutukset
on arvioitu vihiisiksi eikd uudistusten toteuttamiseen ole arvioitu tarvittavan valtion li-
sdpanostusta. Valtiovarainministerio olisi pitinyt suotavana, ettd mietintoon olisi kuulu-
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nut myds analyysi siitd, missd méddrin esimerkiksi tilintarkastuspakosta luopuminen voi
vaikuttaa talousrikollisuuteen ja harmaaseen talouteen.
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