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VALTIOVARAINMINISTERIOLLE

Aihe: Lausunto luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laeiksi elinkeinotulon verotta-
misesta annetun lain ja varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain muuttamisesta
(VN/13385/2025)

Aluksi

Haluan kiittd4 valtiovarainministeriotd mahdollisuudesta lausua elinkeinoverolain (360/1968, "EVL”)
ja varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain (1142/2005, ”ArvL”) muuttamista koskevasta,
19.6.2025 annetusta hallituksen esityksen luonnoksesta.

Esitysluonnoksessa ehdotettu sdéntelykokonaisuus koskee EVL 52 f §:ssd sdddetyn osakevaihdon ve-
rokohtelua. Ehdotetut muutokset voidaan jakaa osakevaihtojen soveltamisalaa laajentaviin sadnndksiin
sekad osakevaihdon tuottamat erindiset verohyddyt poistaviin sddnndksiin. Ensin mainitut liittyvét Pet-
teri Orpon hallituksen puoliviliriihessd sopimaan julkisen talouden suunnitelmaan vuosia 2026-2029
koskien. Jalkimmadiset sddnndkset vuorostaan liittyvit esitysluonnoksen mukaan kasvutoimien rahoi-
tukseen.

Osakevaihtosddnnosten tuottamat verohyddyt poistavia saidnnoksid voidaan luonnehtia luonteeltaan eri-
tyiseksi veronkiertonormistoksi, joihin olen perehtynyt viitoskirjassani'. Siksi tissi lausunnossa keski-
tyn tdmén normiston arviointiin. Osakevaihtoa koskevien sdénnosten soveltamisalaa laajentavien sain-
ndsten osalta tyydyn toteamaan, ettd ehdotukset ovat kannatettavia ja vaikuttavat perustelluilta.

Yleisid huomioita ehdotetusta veronkiertonormistosta

Osakevaihdolla voidaan saavuttaa EVL 52 f §:ssé sdddetyn verotuksen lykkdantymisvaikutuksen lisaksi
verohy0tyja osinkoverotuksessa seké osakevaihdolla hankittujen kohdeyhtion osakkeiden jatkoluovu-
tuksen yhteydessd. Molemmat verohyddyt juontavat juurensa osakevaihdon kohteena olevan kohdeyh-
tion osakkeiden kaypéédn arvostamisesta hankkivan yhtion verotuksessa. Tama oikeusohje perustuu kor-
keimman hallinto-oikeuden ennakkopéétokseen KHO 2002:81, kuten esitysluonnoksessa on todettukin.

Viimeistddn ennakkopaitoksestd KHO 2017:78 ldhtien osakevaihdot ovat tulleet epdileméttd useimpien
veroasiantuntijoiden tietouteen, ja tuon paitdksen jilkeen osinkoverotuksen optimointiin tihtddvien
osakevaihtojen toteuttamiselle ei ole endd ollut erityisempid vero-oikeudellisia piddkkeitd. Osinkove-
rotuksen optimointi on ollut vahva kannustin osakevaihdon toteuttamiselle, joskin epéilen vahvasti, ettd
monikaan verovelvollinen olisi toteuttanut osakevaihtoa pelkastdan tistd syystd. Useimmille osakevaih-
doille lienee verotuksellisten vaikutusten lisdksi ainakin jonkinlainen muukin rationaalinen peruste
(esim. riskienhallinta), vaikka verotukselliset syyt sindnsd ovat olleet yksi todenndkdinen syy osake-
vaihtojen yleistymiselle.

! Ks. Hannu Itil4, Erityiset veronkiertonormit Suomessa: Tarkastelussa ajat ylittédvin sijoitustoiminnan ja varalli-
suudenhallinnan tuloverotusta koskevat erityiset veronkiertonormit ja EU-oikeuden asettamat rajoitukset. Helsin-
gin Kamari Oy 2025, s. 195 ss.
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Sanottu huomioiden pidédn sindnsi perusteltuna, ettd osakevaihdon tuottamaan osinkoverohyotyyn puu-
tutaan erityislainsdddannolla. Valitettavaa on kuitenkin se, ettd osakevaihdon tuottaman verohyddyn
juurisyy — eli osinkoverojarjestelmdmme kokonaisuudessaan — jaa uudistamatta. Osinkoverojérjestel-
min uudistamistarve tuodaan jilleen esille esitysluonnoksessa, eikd nykyiselle osinkoverojarjestelma-
mallille ole muutoinkaan vaikeuksitta 10ydettavissd tukea. Nyt valittu linja, jolla paikataan osinkovero-
jarjestelmén aukkoja, monimutkaistaa osinkoverotusta koskevia sdannoksia entisestdan. Toivonkin, ettd
nyt esitetyt muutokset jadvat osinkoverotuksen osalta véliaikaisiksi, kunnes osinkoverojarjestelmamme
onnistutaan viimeinkin paivittdmaan riittdvan poliittisen tahtotilan 16ydyttya.

Osakevaihdon kautta tapahtuvaan myyntivoiton/luovutusvoiton verotukselliseen optimointiin on sen
sijaan suhtauduttu kielteisesti korkeimman hallinto-oikeuden ennakkopaitoksessd KHO 2021:65, miti
ei ole esitysluonnoksessa syysté tai toisesta huomioitu. Késitykseni mukaan my®os hallinto-oikeuksissa
osakevaihtojen jilkeisiin kohdeyhtion osakeluovutuksiin on suhtauduttu hyvin ankarasti ja néissa tilan-
teissa osakevaihdon verokohteluun on puututtu EVL 52 h §:n kohdennetulla veronkiertonormilla.
Naissd tilanteissa liiketaloudellisten perusteiden on tullut olla epdilemittd erittdin vahvat, jotta
EVL 52 h §:n soveltamiselta olisi voitu tehokkaasti vélttya.

Sanottuun ndhden heria tietysti kysymys siitd, kuinka tarpeellista kohdeyhtion osakkeiden hankintame-
noon on puuttua, kun osakevaihtoja ja kohdeyhtion osakkeiden myyntid koskeviin sarjajérjestelyihin
on puututtu tehokkaasti EVL 52 h §:84 soveltamalla. Nykyisellddn tima arviointi puuttuu esitysluon-
noksesta tdysin, vaikka sitd on pidettdva erityisen veronkiertonormin sddtdmisvaiheessa erityisen tar-
keénd. Verolainsdddantod on nimittiin tarpeetonta monimutkaistaa erityisnormilla, mikéli jo olemassa
oleva siintely tarjoaa tarkoituksenmukaiset keinot puuttua mahdollisiin viirinkdytoksiin.”

Ongelmana EVL 52 h §:n osalta on veron kiertimisen vastaisille yleislausekkeille sekd kohdennetuille
veronkiertonormeille tyypillinen. Lainkohdan soveltaminen edellyttéd aina tapauskohtaista harkintaa ja
erityisesti verotuksesta riippumattomien liiketaloudellisten perusteiden arviointia suhteessa saavutettui-
hin veroetuihin. On hyvin haastavaa — ellei jopa mahdotonta — muodostaa tismaéllisid rajoja sille, missd
olosuhteissa osakevaihtojen jélkeiset jatkoluovutukset hyvaksyttéisiin.

Naéin ollen, mikéli osakevaihtojen jilkeiset jatkoluovutukset ovat hyvin yleinen ilmid, lienee nyt ehdo-
tetun kaltainen, tdysin objektiivinen erityislainsdddanto tehokkain mahdollinen poistamaan riskin siité,
ettd kohdeyhtion osakkeiden hankintamenon kasvamisen muodossa saatava veroetu saadaan poistettua
kattavasti. Toisaalta kohdeyhtion osakkeiden jatkoluovutuksen kautta saatavaa verohyotyé ei nykyisel-
ladn todenndkoisesti saavuteta, ellei osakevaihdolle ole merkittivia liiketaloudellisia perusteita. Siksi
nykyistd oikeustilaa olisi suositeltavaa arvioida kattavasti lain esitdissd, jotta nykytilanteesta saadaan
kattava (ja oikea) kuva. Yksi vaihtoehto olisi kohdentaa sddnndstéd esimerkiksi mekaanisella erityissdan-
nokselld, jolla asetettaisiin jatkoluovutukselle jonkinlainen karenssiaika, jonka aikana hankintamenona
kéytettiisiin alkuperdistd hankintamenoa.’

Toinen tapa olisi liittdd ehdotettuun sddntelyyn liiketaloudellisia perusteita koskeva edellytys, jolloin
ehdotettua sddntelyd sovellettaisiin, mikéli osakevaihdolle ei kyettdisi esittiméaan verotuksesta riippu-
mattomia perusteita. Nykyisellddn EVL 52 h §:n arviointi osakevaihdon ja kohdeyhtion jatkoluovutus-
ten osalta nédin kdytdnnossad onkin, mutta ehdotetun veronkiertonormin sditdminen ns. kohdennettuna
veronkiertonormina* mahdollistaisi késitykseni mukaan sen, etti myds pidasiassa osinkoverotuksen

2 Ks. Itdld 2025, s. 397-398.

3 Esimerkiksi tuloverolain 48.5 §:ssi on s#fidetty niin kutsuttuja sukupolvenvaihdostilanteita koskevasta viiden
vuoden karenssiajasta. Myds oikeuskirjallisuudessa on ehdotettu osakevaihtojen jatkoluovutusten verokohtelun
osalta esimerkiksi viiden vuoden karenssiaikaa. Ks. Pekka Nykanen, Osakevaihto aggressiivisen verosuunnittelun
vilineend. Edilex-sarja 2025/12, s. 20-21 ja erit. alav. 102.

4 Kohdennetuista veronkiertonormeista tarkemmin ks. Itdld 2025, s. 60—62.
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optimointitarkoituksessa tehtyihin osakevaihtoihin voitaisiin puuttua, mikéli niille ei voitaisi osoittaa
verotuksesta riippumattomia liiketaloudellisia perusteita.” Tillainen vaihtoehto on nihdékseni perus-
teltu silloin, mikili osakevaihtoja toteutetaan padosin muista kuin verotuksellisista syisti ja pieni osa
jarjestelyistd toteutetaan verotuksen optimointitarkoituksessa nettovarallisuuden kasvattamiseksi. Lii-
ketaloudellisia perusteita koskeva edellytys olisi mahdollista myos yhdistdd edelld mainittuun karens-
siaikaan, jolloin litketaloudellisia perusteita edellytettdisiin esitettdviksi karenssiajan puitteissa tehtyjen
luovutusten ja/tai osingonjaon puitteissa.

Ehdotetun veronkiertonormiston soveltamisalasta

Niin osinkoverotukseen liittyviat ArvL:n kuin kohdeyhtion osakkeiden luovutuksen verotukseen liitty-
vat EVL:n muutosehdotukset on pyritty kohdistamaan tilanteisiin, joissa osakevaihdon kohteena oleva
yhti6 ja hankkiva yhtio ovat saman osakaspiirin omistuksessa. EVL:a koskevan muutosehdotuksen
osalta viitataan tosin osapuolten etuyhteyteen sivulla 12, kun taas ArvL:n osalta esitysluonnoksessa pu-
hutaan Ighipiiristd sivulla 11. Ehdotettujen lakimuutosten yhteydessa ilmenee, ettd etuyhteydell4 ja 14-
hipiirilld viitataan samaan asiaan, eli yli 50 prosentin vélittomaén tai vélilliseen omistukseen pddomasta
tai ddnimaarasta toisessa osapuolessa. Selvyyden vuoksi lienee kuitenkin perusteltua yhtendistaa esitys-
luonnoksen terminologiaa perusteluiden osalta. Myos muilta osin luonnosesityksessa kaytettyyn késit-
teistoon tulisi kiinnittdd merkittavasti tarkempaa huomiota jatkovalmistelussa. Esimerkiksi varsinaista
osakevaihdon osapuolta tai kolmatta osapuolta ei ole tarkemmin maéritelty ehdotetussa laissa tai sen
perusteluissa.

Ehdotetun erityisen veronkiertonormiston soveltamisala kattaa tilanteet, joissa etuyhteysmaaritelma
tayttyy osakevaihdon hetkelld tai sen seurauksena. Téltd osin valintaa ei ole kuitenkaan miltdan osin
perusteltu. Tdma on valitettavaa, silld nden soveltamisalan ja sen maérittelyssa kéytetyn kasitteiston
osalta useita ongelmia, joihin olisi ndhdakseni syyta kiinnittda tarkempaa huomiota.

Ensinnikin ilmaisu ”osakevaihdon hetkelld” voi ainakin joissakin tilanteissa muodostua hieman tulkin-
nanvaraiseksi. Lienee niin, ettd ilmaisulla tarkoitetaan sitd, ettd osapuolten vélinen etuyhteys on ole-
massa osakevaihtoa toteutettaessa, ts. juuri ennen osakevaihdon toteuttamista ja sen toteutushetkella.
Osakevaihdon hetki voi kuitenkin periaatteessa viitata niin osakevaihdon jilkeiseen kuin sitd valitto-
maésti edeltdvédnkin tilanteeseen.

Toiseksi soveltamisala kattaa myds tapaukset, joissa etuyhteys tiyttyy osakevaihdon seurauksena. Kun
EVL 52 f.1 § edellyttas, ettd hankkivan yhtion tulee osakevaihdon seurauksena omistaa enemmaén kuin
puolet kohdeyhtion osakkeiden tuottamasta danimédarasti, soveltuvat ehdotetut erityissddnnokset ldhes
kaikkiin osakevaihtoihin niin kutsuttuja ryhmévaihtoja® lukuun ottamatta. Siten siinndkset eiviit so-
vellu pelkdstddn em. lahipiiritilanteisiin, joissa verotuksen optimointiin tdhtadvit toimenpiteet voivat
korostua.

Ratkaisutapoja on ndhdékseni kaksi. Yksinkertaisempi vaihtoehto on muuttaa ehdotettua etuyhteysmaa-
ritelmaa siten, ettd se kattaa osakevaihdon toteutushetkelld olemassa olevat etuyhteystilanteet, mutta ei
osakevaihdon seurauksena syntyvié etuyhteystilanteita. Toinen vaihtoehto on muotoilla luonnosesitys
uudelleen siten, ettd siind perusteltaisiin, miksi ehdotettu sédéntely halutaan ulottaa myos l4hipiiritilan-
teiden ulkopuolisiin tilanteisiin kohdistuvaksi. Mikéli valittu muotoilutapa perustuu ehdotetun séénte-
lyn jonkinlaisiin kiertdmispyrkimyksiin, olisi edelld sanottu huomioiden perusteltua tuoda esille, min-
kalaisia kiertdmispyrkimyksid valitulla soveltamisalan laajennuksella erityisesti pyritddn torjumaan.

3 Taminkaltainen lakimuutos ikédn kuin kumoaisi ennakkopéitoksesti KHO 2017:78 johdettavan oikeusohjeen
tunnusmerkistdssa kuvatuissa tyyppitapauksissa.

6 Ks. KVL 219/1996.
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Mikaéli soveltamisalan halutaan kattavan lahes kaikki osakevaihdot kohdentamatta sddntelya tarkemmin
pelkéstiin lahipiiritilanteisiin, on mielesténi perusteltua pohtia vakavasti edelld esitettyja vaihtoehtoisia
saantelymalleja koskien karenssiaikaa ja liiketaloudellisia perusteita koskevaa edellytysta.

Kolmanneksi osapuolten vilistd etuyhteyttd maariteltdessd otetaan huomioon osakevaihdon osapuolen
liséksi osapuolen ldhipiirin maérdysvalta. Ehdotetussa sdédostekstissa tai edes esitysluonnoksessa ei ole
kuitenkaan millddn tavoin maéritelty ldhipiirin késitetta. Lisdksi ldhipiirin osalta jda epaselvaksi, ote-
taanko my0s ldhipiirin osalta huomioon vililliset omistukset. Jos isé ja poika omistavat sekd hankkivan
yhtion ettd kohdeyhtion osakkeiden tuottamasta danimadrasti yli puolet, etuyhteysmairitelma tayttynee
heidin kuuluessa oletettavasti toistensa lahipiiriin. Jos taas omistusrakenteessa isd omistaa molempien
yhtididen osakkeiden tuottamasta ddnimadrastd 30 prosenttia ja poika omistaa erikseen omistamansa
yhtion kautta vastaavasti 21 prosenttia osakkeiden tuottamasta ddnimaarastd, tayttyyko etuyhteysmaa-
ritelma? Nahddkseni ehdotetut sddnnokset tai perustelut eivit anna tdhén selvadi vastausta.

Ehdotetun siaiintelykokonaisuuden merkitys perusoikeuksien ja oikeusvarmuuden kannalta

Mielenkiintoisesti luonnosesityksessd on ehdotettu erityissddntelyn ulottamista verovuoden 2017 ai-
kana tai sen jdlkeen toteutettuihin osakevaihtoihin. Valintaa on perusteltu 1dhinné hallinnollisilla ndko-
kohdilla.

Luonnosesityksen mukaan menneisyydessé toteutettujen osakevaihtojen verokohteluun puuttuminen ei
ole perusoikeuksien valossa ongelmallista, silld kysymys ei ole takautuvasta verolainsdddannosta. Tama
perustuu siihen, ettd lakimuutos ei vaikuta menneisiin verovuosiin.

Vaikka kysymys ei mainitusta syysté ole suoranaisesti takautuvasta lainsdédidnnosti, sitd voidaan pitda
niakemykseni mukaan vaikutukseltaan taannehtivana lainsdadantond. Tama perustuu sithen, ettd laki-
muutoksella puututaan sellaisten yritysjérjestelyiden verokohteluun, jotka on toteutettu menneisyy-
dessa.

Tassd tapauksessa katson, ettd my0s lainsdddannon taannehtivuuteen tulisi kiinnittdd huomiota, silla sen
liséksi, ettd menneisyydessé toteutettujen osakevaihtojen tuottamat verohyodyt poistetaan, ehdotettu
lainsdadantd voi johtaa pienempéédn nettovarallisuuteen verrattuna tilanteeseen, jossa osakevaihtoa ei
olisi lainkaan toteutettu. Ndin ollen ehdotettuun lainsdadantdon liittyy tietylla tapaa vero-oikeudellista
sanktioluonteisuutta”, kun osakevaihdon toteuttaneen verovelvollisen vero-oikeudellista asemaa hei-
kennetdédn verrattuna siihen, ettd osakevaihtoa ei olisi tehty.

Tietysti on selvad, ettd lainsdatdjalla on varsin pitkdlle meneva vapaus kehittdd verolainsdddantdd ja
sadtdd normeista, joiden johdosta menneisyydessd valitut toimintamallit tai rakenteet osoittautuvat
my6hemmin epaedullisiksi. Muussa tapauksessa verolainsdddannon uudistaminen ja kehittdminen olisi
kéytdnnossd mahdotonta tai vahintdénkin hyvin haastavaa.

Téssa tapauksessa on kuitenkin kysymys erityisnormiston kohdistamisesta rajattuihin tyyppitapauksiin
ilman, ettd verojarjestelmin yleistd rakennetta muutettaisiin. Tésta johtuen nden perusoikeuksiin koh-
distuvan tarkastelun perusteltuna. Nykyiselldan lakiehdotuksen suhdetta esimerkiksi perustuslain 15
§:ssd sdddettyyn omaisuudensuojaan ei ole enemmalti arvioitu.

Viime vuosina esimerkiksi tuloverolain (1535/1992, "TVL”) 35 b §:std sdddettiaessa kiinnitettiin huo-
miota mahdolliseen ongelmallisuuteen omaisuudensuojaan ndhden. Tuossa tapauksessa asiasta pyydet-
tiin erikseen lausuntoa OM:1t4, jonka mukaan ”[p]erustuslakivaliokunta on [...] pitdnyt ongelmallisina
ennen kaikkea niitd lainsdddannollisia muutoksia, jotka puuttuvat sopimussuhteen kannalta olennaisiin
oikeuksiin ja velvollisuuksiin ja joiden osalta oikeussubjektilla on perusteltu odotus vallitsevan
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oikeustilan pysyvyydesti.”” Kyseisessi lausunnossa OM piti omaisuudensuojan ja sopimussuhteiden
pysyvyyden kannalta merkityksellisend ensinndkin TVL 35 b §:n osalta sitd, ettd ehdotettu erityisnormi
kohdistui keinotekoisiksi luonnehdittaviin jarjestelyihin. Téllaiset jérjestelyt eivét nauti samassa médrin
perustuslain takaamaa omaisuuden suojaa kuin “aidot” jéarjestelyt. Toiseksi OM katsoi, ettd kun sdin-
ndksen soveltaminen alkoi vasta noin vuosi lausunnon antamisen jélkeen, se jétti osapuolille mahdolli-
suuden vélttdd ehdotetun verotustavan soveltuminen joko sopimuksia muuttamalla tai purkamalla sopi-
mukseen johtavat jirjestelyt.®

Nyt ehdotettua lakimuutosta tarkasteltaessa voidaan ensinnékin todeta, ettd osakevaihto on yritysjérjes-
tely, joka toteutetaan kadytdnnossd sopimusteitse. Silld on myds vaikutuksia osakevaihdon osapuolten
vero-oikeudelliseen asemaan, jota voidaan pitdd etenkin yritysjarjestelyissd merkitykseltdén olennai-
sena osapuolten oikeuksien ja velvollisuuksien kannalta. Toiseksi, kuten edelld on todettu, nykyisessi
muodossaan lakimuutosta ei ole erityisemmin rajattu tilanteisiin, joita voitaisiin pitdd keinotekoisluon-
teisina. Kolmanneksi yritysjarjestelyt pyritdin toteuttamaan sddnnonmukaisesti siten, ettd niihin liitty-
vit veroseuraamukset pyritddn ennakollisesti varmistamaan mahdollisimman tarkoin. Osakevaihdot ei-
vt ole tésti poikkeus, mistd osaltaan kertoo esitysluonnoksessakin mainitut, osakevaihtojen verokoh-
telua koskevien ennakkoratkaisujen lukumaérat. Téssd mielessa ei ole mielestini poissuljettua, etteiko
osakevaihdon toteuttaneilla tahoilla olisi sindnsd perusteltu odotus vallitsevan oikeustilan pysyvyy-
desti. Neljanneksi menneisyydessé tehtyihin osakevaihtoihin ei voida niihin osallisten osapuolten toi-
mesta ainakaan ongelmitta jélkikdteen puuttua. Téltd kannalta niitd ei voida rinnastaa esimerkiksi va-
kuutussopimuksiin, joita OM késitteli edelld viitatussa lausunnossaan.

Mainittujen ongelmien ratkaisemiseksi laajentaisin ehdotetun lainsdddéannon perusteluita siltd osin kuin
on kysymys lainsdddédnnén oikeasuhtaisuudesta perustuslain takaamaan omaisuudensuojaan nihden.
Téydentéisin titd arviota my0ds verovelvollisten yhdenvertaisuutta koskevien ndkokohtien tarkastelulla,
silld yhtaalta kaikkien menneisyydessa toteutettujen osakevaihtojen vero-oikeudellisiin seuraamuksiin
ei puututa ja toisaalta nettovarallisuuden laskentatapa asettaa osakevaihdon toteuttaneet ja toteuttamatta
jattaneet tahot tietyissd tapauksissa hyvin erilaiseen asemaan nettovarallisuuden laskennan osalta. Ot-
taen huomioon, ettd TVL 35 b §:44 sdddettdessd OM:n lausuntoa pidettiin tarpeellisena, nékisin myos
tdssd asiassa lausunnon pyytdmiselle olevan perusteltua tarvetta perusoikeuksien asianmukaisen tarkas-
telun varmistamiseksi.

Toinen vaihtoehto on muuttaa lain soveltamisalaa siten, ettd silld puututaan ainoastaan lain voimaantu-
losta Iukien toteutettavien osakevaihtojen verokohteluun tai vaihtoehtoisesti hallituksen esityksen anta-
misen jélkeen toteutettuihin osakevaihtoihin.

Hankittavien osakkeiden arvostuksen merkitys varainsiirtoverotuksen seki perinto- ja lahjave-
rotuksen kannalta

Esitysluonnoksessa on tarkasteltu varsin rajallisesti ehdotetun lakimuutoksen mahdollisia heijastevai-
kutuksia muihin verolajeihin.

Heijastevaikutusten arvioinnin kannalta ensinnikin tulee havaita, ettd osakevaihdolla tapahtuvaa koh-
deyhtion osakkeiden hankintaa pidetddn varainsiirtoveronalaisena saantona, jolloin hankkivan yhtion
on suoritettava varainsiirtoveroa kohdeyhtion osakkeiden kdyvén arvon perusteella.

Ehdotetulla lakimuutoksella ei esitetd muutoksia varainsiirtoverotukseen, jolloin niin menneisyydessa
kuin tulevaisuudessakin toteutetuista osakevaihdoista suoritetaan osakkeiden kdyvian arvon perusteella

7 Ks. Oikeusministerion asiantuntijalausunto hallituksen esityksesti HE 275/2018 vp 17.1.2019, s. 2.
81d.,s. 4.
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varainsiirtoveroa, vaikka samaiset osakkeet arvostetaan lakimuutoksen johdosta hankkivan yhtion koh-
dalla huomattavasti alempaan ja tietyissd tapauksissa jopa kohdeyhtion nettovarallisuuden alittavaan
arvoon.

Talta kannalta herdd luonnollisesti kysymys siitd, voiko tietyn omaisuuserin arvostus olla tdysin erilai-
nen eri verolajeissa. Loogista olisi, ettd kun tietylld transaktiolla hankittavan osakkeen hankintameno
madritetddn tuloverotuksessa tietylld tavalla, vastaisi my0s transaktion varainsiirtoverokohtelu titi ar-
vostustapaa. Nyt tdima looginen ketju tavallaan katkaistaan, kun varainsiirtoverotus toimitetaan edelleen
kayvan arvon perusteella. Nakisin myds, ettd varainsiirtoverotuksen ja tuloverotuksen epdsymmetrisyys
voi johtaa monissa kohdin my0s yliméérdisiin veroprosesseihin, joissa pyritdén yhtenéistiméédn ndiden
verolajien vilistd kohtelua esimerkiksi verotuksen johdonmukaisuuden ja perustuslain takaaman omai-
suudensuojan perusteella. Néisti syistd ehdotettujen muutosten vaikutusta varainsiirtoverotukseen olisi
syyté tarkastella esitysluonnossa tarkemmin ja vakavasti harkita varainsiirtoverokohtelun yhtendista-
misti suhteessa ehdotettuihin muutoksiin.

Toiseksi pidédn aiheellisena tarkastella ehdotetun lakimuutoksen heijastevaikutuksia perinto- ja lahjave-
rotukseen ja erityisesti PerVL 55-57 §:ssd sdddettyyn sukupolvenvaihdoshuojennukseen (”spv-huojen-
nus”). Perintd- ja lahjaverolain (1110/1994, ”PerVL”) 55.3 §:n viimeisen virkkeen mukaan osakeyhtion
yritysvarallisuus arvostetaan nimittdin mééradn, joka vastaa 40 prosenttia ArvL 4 ja 5 §:n mukaisten
perusteiden mukaan lasketusta méarasta (nk. ’spv-arvo™).

Voimassa olevan lainsdddadnnon puitteissa osakevaihdossa hankitun kohdeyhtion kdypa arvo nostaa
osakkeita hankkivan yhtion holdingyhtion vertailuarvoa. Holdingyhtion osakkeen vertailuarvon kasva-
mista rajoittaa tosin ArvL 5.2 §:n siséltdma leikkurisddnnds, jonka nojalla vertailuarvo saa olla enintédén
50 prosenttia edellisen vuoden vertailuarvoa korkeampi. Vertailuarvon ollessa nolla mééritetdan vertai-
luarvo samaisen lainkohdan nojalla verovuoden ja edellisen vuoden vertailuarvon keskiarvon perus-
teella.

Naéin ollen, jos perustetaan hankkiva yhtié ilman omaa pddomaa ja tima yhtié hankkii osakevaihdolla
kahden miljoonan euron nettovarallisuuden omaavan kohdeyhtion osakkeet, tulee hankkivan yhtion
vertailuarvoksi lahtokohtaisesti miljoona euroa.

Jos oletetaan, ettd kohdeyhtion osakkeiden alkuperdinen hankintameno olisi vaikkapa 20 000 euroa,
tulisi hankkivan yhtion vertailuarvoksi ehdotetun lainsdddannon perusteella 10 000 euroa, jolloin spv-
arvo olisi 4 000 euroa.

Spv-huojennuksen laskentatapa johtaisi ndissé tapauksissa siihen, ettd hankkivan yhtion osakkeet jéisi-
vt suurelta osin perintd- ja lahjaverotuksen ulkopuolelle spv-huojennuksen soveltuessa hankkivan yh-
tion osakkeisiin, vaikka hankkivan yhtion nettovarallisuus olisi tdssa tapauksessa kaksi miljoonaa euroa
ja kdypéa arvo mahdollisesti vield korkeampi.

Sinédnsé on todettava, ettd Verohallinnon ohjeen mukaan puhtaiden holdingyhtididen tapauksessa huo-
jennuksen laskennassa voidaan kayttdd myos holdingyhtion omistaman, varsinaisen huojennuskelpoi-
sen yrityksen omistamiseen oikeuttavien osakkeiden spv-arvoa.’ Tulkintatapa ei kuitenkaan pohjaudu
suoraan lainséddadéntdon ja on vaikea ennakoida luotettavasti, minkilaisissa tapauksissa spv-arvo voi-
daan maarittdd hankkivan yhtion sijaan kohdeyhtion osakkaiden perusteella.

Epdilen vahvasti, etté lainsdétéjan tarkoituksena olisi tdssd yhteydessa luoda erittdin tehokasta vélinetta
perintd- ja lahjaveron minimointiin. Edellé esitetysti ehdotetun lainsddddnndn puitteissa ndin voi kui-
tenkin useassa tapauksessa kdydd. Mydskdan olemassa olevin veronkiertonormein tilanteeseen on vai-
kea puuttua. Euroopan unionin tuomioistuin on nimittdin todennut asiassa C-352/08, Zwijnenburg, ettd
ainoastaan yritysjérjestelydirektiivissd nimenomaisesti mainitut verot voidaan ottaa huomioon siini

9 Ks. Verohallinnon ohje, Osakeyhtion sukupolvenvaihdos verotuksessa. Dnro VH/3942/00.01.00/2025, kohta 3.3.
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sdddettyjen etujen osalta ja vain niihin etuihin voidaan soveltaa direktiivin sisdltimid kohdennettua
veronkiertonormia.'® Siten yritysjirjestelydirektiiviin perustuvaa EVL 52 h §:d4 ei voida kisitykseni
mukaan soveltaa EVL 52 f §:n mukaisiin osakevaihtoihin pelkdstddn silld perusteella, ettd osakevaih-
dolla tavoitellaan perintd- ja lahjaverohyotyja. EVL 52 h §:n soveltumattomuudesta johtuen suhtautui-
sin varauksellisesti myos VML 28 §:n ja PerVL 33 a §:n soveltamismahdollisuuksiin.

Yhteenveto

Esitysluonnoksessa esitetty lakimuutos on sindnsi perusteltu, jotta poistettaisiin kannustin osakevaih-
tojen toteuttamiseen puhtaasti osinkoverotuksen optimointitarkoituksessa. Luonnoksessa on kuitenkin
useita ongelmia, jotka liittyvit ehdotetun sdédntelyn soveltamisalaan ja sen méaérittelyssa kaytettyyn ter-
minologiaan, perustuslain takaaman omaisuudensuojan ja yhdenvertaisuuden asianmukaiseen huomi-
ointiin ja mahdollisiin heijastevaikutuksiin erityisesti varainsiirtoverotukseen ja perintd- ja lahjavero-
tukseen. Omana ongelmanaan nden myo0s sen, ettei esitysluonnos nykyisellddn anna oikeaa kuvaa sel-
laisten osakevaihtojen verokohtelusta, joilla pyritdidn minimoimaan kohdeyhtion osakkeiden jatko-
luovutuksen verokohtelua.

Kokonaisuutena joudun toteamaan, ettd nyt esitetty lakimuutos ei edusta mielestini ainakaan kovin
huolellisesti valmisteltua erityistd veronkiertonormia. Sen soveltamisalaa ei ole huolellisesti kohden-
nettu, soveltamisalan maarittelyyn siséltyy runsaasti episelvyyttd, voimassa olevan sadntelyn tehok-
kuudesta ei saa oikeaa kuvaa eikd sddntelyn tarkemmista vaikutuksista ole esitetty erityisen vakuuttavaa
arvioita. Tama nékyy erityisesti mahdollisten heijastevaikutusten arvioinnin puutteena.

Turussa 15.8.2025,
Hannu Itila

OTM (viitellyt)
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10 Ks. asia C-352/08, Modehuis A. Zwijnenburg BV v. Staatssecretaris van Financién, kohdat 54-55.
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