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Lausuntopyynto luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laeiksi
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain ja varojen arvostamisesta
verotuksessa annetun lain muuttamisesta

Lausunnonantajan lausunto

Voitte kirjoittaa lausuntonne alla olevaan tekstikenttdan

Elinkeinoelaman valtuuskunta kiittaa lausuntopyynndsta ja lausuu osakevaihdon verotusta
koskevasta hallituksen esitysluonnoksesta kunnioittaen seuraavaa.

Osakevaihdon jalkeisen osingonjaon verotuksen kiristdiminen

Esitysluonnoksessa ehdotetaan osakevaihdon jalkeisen osingonjaon verotuksen kiristamista
arvostamislakiin tehtavalla nettovarallisuuslaskennan muutoksella. Ehdotus perustuu niin
kutsuttuun massimuijakohuun, joka koski somevaikuttajien verosuunnittelua. Kohun jalkeen hallitus
paatti estaa osinkoverotuksen minimointiin tahtadvien osakevaihtojarjestelyiden
epatarkoituksenmukaisen hydédyntamisen verotuksessa.

Massimuijakohussa on kaytannossa kysymys siita, ettd nykyinen osinkoverojarjestelma ei huomioi
yrittajariskia osaamiseen tai brandiarvoon perustuvassa liiketoiminnassa ilman, etta yrittaja
toteuttaa osakevaihdon. Elinkeinoelaman valtuuskunta peraankuuluttaa keskustelua yrittajariskin
huomioimisesta ansiotulo-osinkojen verotusta keventdvana tekijana sen sijaan, ettd mediakohun
myota sdddetaan veronkiristyksia, jotka kohtelevat osingonsaajia perusteettomasti
epdyhdenvertaisella tavalla. Yksittdisen verosuunnittelutoimen estdminen ei ole sen arvoista, etta
osinkoverohuojennusta heikennetaan hallitusohjelman kirjauksen vastaisesti tulkinnanvaraisella ja
epatarkoituksenmukaisen laajalla sdantelylld, jossa on taannehtivan verolainsdadannon piirteita.
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Nyt ehdotetussa veronkiristyksessa hallituksen kirjaamaa osakevaihtojarjestelyn
epatarkoituksenmukaiseen hyddyntamiseen liittyvaa rajausta ei ole tehokkaasti toteutettu.
Esitysluonnoksen mukaan muutos koskisi kaikkia niita tilanteita, joissa osakevaihdon osapuolten
vélille on muodostunut etuyhteys osakevaihdon hetkella tai sen seurauksena. Osapuolia ei ole
esitysluonnoksessa maaritelty, mutta osapuoliksi voitaneen tulkita osakevaihtoa koskevan EVL 52 f
§:n 1 momentin sdantelyn kohteena olevat osakkeet hankkiva yhtio, kohdeyhtio ja kohdeyhtion
osakkeenomistajat. Nama tahot on mainittu myos esitysluonnoksen lahipiiritilanteita kasittelevissa
perusteluissa sivulla 11. Koska EVL 52 f §:n 1 momentissa edellytetdan ddnienemmiston hankkimista
osakevaihdossa, muodostuu etuyhteys osakkeita hankkivan yhtion ja kohdeyhtion vilille
osakevaihdossa aina. Taman perusteella veronkiristysta sovellettaisiin hallituksen tarkkarajaisen
kirjauksen vastaisesti kaikkiin vuonna 2017 tai sen jalkeen osakevaihdolla osakkeita hankkineisiin
yrityksiin.

Osakevaihtoja hyodynnetaan laajasti erilaisissa rakenne- ja omistusjarjestelyissa, kuten
sukupolvenvaihdosten tai henkil6ston sitouttamisjarjestelyiden yhteydessa tai liiketoimintariskien
hallinnassa. Koska my6hempia omistajanvaihdoksia ei oteta ehdotetun sdadantelyn soveltamisalassa
huomioon, veronkiristys koskisi my0s niitd osakkaita, jotka ovat hankkineet yrityksen osakkeita vasta
osakevaihdon toteuttamisen jalkeen, ja jotka eivat edes teoriassa ole voineet pyrkida minimoimaan
verotustaan osakevaihdon avulla.

Esitysluonnoksen mukaan kohdeyhtion osakkeet arvostettaisiin osakevaihtoa edeltavaan
hankintamenoon. Tama arvostamisvalinta tekee veronkiristyksesta erityisen ankaran. On selvag,
ettei kohdeyrityksen osakkeiden alkuperdinen hankintameno heijasta yrityksen myéhempaa arvoa
tai varallisuusasemaa aineellisen eika aineettoman omaisuuden osalta. Sen sijaan osinkoa jakavan
yrityksen osakkeen arvoon kohdeyrityksen varallisuusarvo vaikuttaa, ja sen muussa yhteydessa kuin
osakevaihdossa osakkaiksi tulleet osakkaat ovat [ahtokohtaisesti maksaneet osakkeistaan kayvan
hinnan. Arvostamislain muutoksella toteutettava veronkiristys osuisi erityisen kipedsti naihin
osakkaisiin, jotka eivat edes ole olleet osakevaihdon osapuolena. Ehdotettu arvostamisvalinta
johtaisi toisinaan myo0s siihen, ettd vastikeosakkeita saavien osakkaiden osinkoverotus kiristyisi
osakevaihdon seurauksena osakevaihtoa edeltavaan tilanteeseen verrattuna. Tama muodostaisi
tosiasiallisen esteen veroneutraalin ja liiketaloudellisesti perustellun osakevaihdon toteuttamiselle,
mita voitaneen pitda EU:n yritysjarjestelydirektiivin vastaisena.

Hyvéan verojarjestelman ominaisuuksia ovat oikeusvarmuus ja ennustettavuus. Pdaministeri Petteri
Orpon hallitusohjelman mukaan hallitus varmistaa, etta yritykseen kohdistuva saantely on selkeds,
ennakoitavaa ja oikeasuhtaista. Nyt ehdotettu osinkoverotuksen kiristys olisi monimutkainen,
suhteettoman laajamittainen ja taysin ennakoimaton. Ndiden piirteidensa vuoksi ehdotus on
hallitusohjelman kirjauksen ja hyvan verojarjestelmdn ominaisuuksien vastainen. Lisdksi ehdotus on
ristiriidassa hallituksen kotimaisen omistajuuden vahvistamista koskevan tavoitteen kanssa.

Ehdotuksessa on taannehtivan verolainsadadannon piirteita, silla osinkoverotuksen kiristyminen
perustuisi jopa lahes vuosikymmen ennen lain voimaantuloa toteutettuun osakevaihtoon. Vaikka
perustuslakiin ei sisdlly yleistad taannehtivan verolain kieltoa, perustuslakivaliokunnan mukaan
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taloudellisilla toimijoilla on oikeus odottaa verolainsaadanndlta sellaista ennakoitavuutta, etta he
pystyvat etukdteen kohtuullisessa maarin arvioimaan verolainsaadannon merkityksen toimintaansa
suunnitellessaan (PeVL 97/2022 vp).

Ehdotettu osinkoveron kiristaminen vaikuttaisi luonnollisten henkildéiden oikeusasemaan, joten sita
tulee tarkastella myds perustuslain yhdenvertaisuussaannoksen nakdkulmasta. Perustuslain 6 §:n 1
momentin mukaan ihmiset ovat yhdenvertaisia lain edessa. Taman vuoksi kansalaisia tai
kansalaisryhmia ei voida lailla mielivaltaisesti asettaa toisia epaedullisempaan asemaan. Koska
vuonna 2017 tai sen jalkeen toteutettu osakevaihto on veronkiristyksen soveltamisalan
erotteluperusteena hyvin sattumanvarainen, ehdotus on ongelmallinen myds perustuslain
vhdenvertaisuussaannoksen nakékulmasta.

Vaikka saantelya sovellettaisiin vain niihin osakevaihtoihin, joissa etuyhteys on muodostunut
osakevaihdon osapuolten vilille jo ennen jarjestelya eika sen seurauksena, kohdistuisi kiristys silti
my06s muista syista kuin osinkoveron minimoimisesta tehtyihin osakevaihtoihin ja muiden kuin
osakevaihdossa mukana olleiden osakkaiden osinkoverotukseen. My&skaan
nettovarallisuuslaskennassa sovellettavan arvon vaihtaminen osakkeiden vertailuarvoon tai
matemaattiseen arvoon ei riittavasti auttaisi kohdistamaan veronkiristyksen soveltamisalaa
osinkoverotuksen minimointiin tahtaaviin osakevaihtojarjestelyihin. Ehdotettu muutos kiristaisi
yrittdjien verotusta laajasti ja sattumanvaraisesti. Muutos rapauttaisi nykyista
osinkoverohuojennusta vastoin paaministeri Petteri Orpon hallitusohjelmaa, jonka mukaan
listaamattomien yritysten osinkoverohuojennus sailyy muuttumattomana. Ehdotettua muutosta ei
siksi pida lainkaan toteuttaa.

Vaihtoehto osinkoverosuunnittelun vahentamiseksi

Esitysluonnoksen toteuttamisvaihtoehdoissa on asianmukaisesti todettu, etta
osakevaihtojarjestelyjen avulla tapahtuvaan osinkoverotuksen minimointiin olisi mahdollista puuttua
myos uudistamalla osinkoverojarjestelmaa investointien suhteen neutraalimmaksi. Tama olisi nyt
ehdotettua muutosta parempi tapa puuttua osakevaihtoihin liittyvaan verosuunnitteluun.

Toteuttamisvaihtoehtoihin tulisi lisata yrittdjariskin huomioiminen myos ansiotulona verotettavien
osinkojen verotuksessa. Muutos vahentaisi osinkoverotukseen liittyvaa verosuunnittelua
kaventamalla eroa padomatulo-osinkojen ja ansiotulo-osinkojen verotuksen valilla.

Nykymallissa yrittdjariski huomioidaan vain paddomatulo-osinkojen verotuksessa nettovarallisuudelle
laskettuna. Aineeton omaisuus, kuten brandiarvo, osaaminen tai yrityksen omassa toiminnassa
kehitetyt ratkaisut eivat vaikuta nettovarallisuuteen, joten aineettomiin panoksiin perustuvien
voittojen jakaminen yrittdjdomistajalle verotetaan ansiotulo-osinkoina. Ansiotulo-osinkojen
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verotuksessa yrittajariskia ei huomioida, vaan kertaalleen jo yrityksen tasolla verotetusta
voitonjaosta veronalaista ansiotuloa on 75 prosenttia.

Yrittajariskin rajaaminen padaomatulo-osinkojen verotukseen oli lainsaatajalta tietoinen valinta
vuoden 2005 verouudistuksessa. Ansiotulo-osingon verotus haluttiin saataa suunnilleen samalle
tasolle kuin muunkin ansiotulon, kuten palkan ja elakkeiden verotus, jotta osakeyhtiomuodossa
toimiminen ei muodostuisi verotuksellisesti edulliseksi tavaksi hankkia ansiotuloja (HE 92/2004 vp, s.
26).

Aineettoman omaisuuden ja palveluiden merkitys on kuitenkin lisdantynyt viimeisen 20 vuoden
aikana. Useimmissa kehittyneissa maissa aineettomat investoinnit ovat jo pitkdan olleet aineellisia
investointeja suuremmat. Tuottavuuskasvu, ja siten hyvinvoinnin lisdédntyminen, perustuvat yhta
lailla aineettomiin kuin aineellisiinkin investointeihin (Koski, H., Pajarinen, M., Rouvinen, P. [2024]:
Suomen tulevan kasvun avain: Aineettoman padoman ymmartaminen kokonaisuutena. Etla Muistio
nro 134). N&in ollen yrittajariskin huomioiminen myds aineettomiin investointeihin perustuvien
voittojen verotuksessa olisi hallituksen kasvutavoitteiden kannalta perusteltua.

Nykyinen veromalli ohjaa omistajayrittdjia jakamaan osinkoa korkeintaan kahdeksan prosenttia
nettovarallisuudesta. Ansiotulo-osingon kirea verotus kannustaa jattamaan voitot yritykseen
niissakin tapauksissa, joissa se ei yritystoiminnan pddomatarpeen kannalta olisi tarpeellista.
Aaritapauksessa yrityksen voi olla kannattavaa investoida jopa negatiivisen tuoton kohteisiin
nettovarallisuuden kasvattamisesta saatavien hyotyjen vuoksi (Ropponen, O. [2024]. Suomen
listaamattomien yhtididen verojarjestelman rakenne kohdallaan - Yksityiskohtia olisi aihetta pohtia.
Etla Muistio nro 139). Ansiotulo-osinkojen verotuksen keventdaminen vahentaisi verotuksen
vaadristavia kannustinvaikutuksia ja osinkoverotukseen liittyvaa verosuunnittelua.

Osakkeiden hankintamenoa elinkeinoverolaissa koskeva ehdotus

Esitysluonnoksessa ehdotetaan, etta elinkeinoverolakiin lisattdisiin sdannds, jonka mukaan
osakevaihdolla hankittujen osakkeiden hankintamenona pidettaisiin osakevaihtoa edeltavaa
poistamatonta hankintamenoa. Kuten esitysluonnoksessa on todettu, muutos johtaisi
kaksinkertaiseen verotukseen niissa tilanteissa, joihin kdyttéomaisuusosakkeiden verovapaata
luovutusta koskevaa sadanndsta ei sovellettaisi myohemmassa osakeluovutuksessa. Tallainen tilanne
on korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisukdytannon (ks. esimerkiksi ratkaisu KH0O:2024:42)
perusteella yleinen.

Esitysluonnoksesta ei ilmene, mihin hallituksen paatokseen osakevaihdossa hankittujen osakkeiden
hankintamenoon ehdotettu muutos perustuu. Veronkiristyksen vaikutuksia ei myoskdan ole
esitysluonnoksessa arvioitu, vaikka ehdotetun etuyhteysmaaritelman laajuuden vuoksi tamakin
kiristys kohdistuisi kaikkiin vuonna 2017 ja sen jalkeen tehtyihin osakevaihtoihin. Ottaen huomioon,
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ettd hallitus tavoitteli puolivaliriihen kasvutoimilla nimenomaan yrittamisen ja investointien
edellytysten parantamista, tallaista kaksinkertaiseen verotukseen johtavaa veronkiristysta ei pida
toteuttaa.

Osakevaihtosaantelya valjentavat muutokset

Monissa yksityiskohdissa kilpailijamaat tarjoavat Suomea edullisemmat verosaannot
konsernirakenteen uudelleenjarjestelyyn. Jotta hallituksen puolivéliriihen tavoite Suomen
houkuttelevuudesta kasvuyritysten ja osaavan padoman sijaintipaikkana voisi toteutua, Suomen
tulisi paivittaa yritysjarjestelyja koskeva sadantelynsa kilpailijamaiden tasolle. Esitysluonnoksessa
esitetyt osakevaihtosdantelyn valjennykset paaosin palvelevat tata tavoitetta.

Veroneutraalin osakevaihdon salliminen ETA-alueen ulkopuolisiin maihin on tarked muutos, joka
esitysluonnoksen perusteella paaosin vastaa muiden Pohjoismaiden voimassa olevaa saantelya.
My0s osakevaihdon rahavastiketta koskevien saantéjen valjentdminen on oikeasuuntainen toimi,

joka poistaa veroesteita sellaisilta jarjestelyilta, joissa osa osakkaista haluaa luopua osakkuudestaan.

Ehdotettu sdantely jaa kuitenkin kireammaksi kuin Ruotsin ja Tanskan saantely, joissa rahana

maksettavalle korvaukselle ei ole saadetty nyt ehdotettua 50 prosentin ylarajaa. Jotta saantely olisi

kilpailukykyista, rahavastikkeen enimmaismaarasta tulisi sddtaa muiden Pohjoismaiden mallin
mukaisesti.

Kujanpaa Emmiliina
Elinkeinoelaman valtuuskunta
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