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Lausunnonantajan lausunto
Voitte kirjoittaa lausuntonne alla olevaan tekstikenttdan

Suomen Asianajajat kiittdda mahdollisuudesta lausua hallituksen esityksesta eduskunnalle laeiksi
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain ja varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain
muuttamisesta.

Yhtena Suomen Asianajajien saantdomaaraisena tehtdavana on seurata oikeuskehitysta maassa ja
lausuntoja antamalla seka aloitteita tekemalla tarjota kokemuksensa yhteiskunnan kaytettavaksi.
Suomen Asianajajien oikeuspoliittisen tyon lahtékohta on oikeusvaltion turvaaminen.
Lausunnoissaan Suomen Asianajajat pyrkii painottamaan oikeusvaltioperiaatteen toteutumiseen,
oikeusturvaan seka oikeuden saavutettavuuteen, perus- ja ihmisoikeuksien seka asianajajakunnan
itsendisyyden ja riippumattomuuden turvaamiseen liittyvid nakokulmia.

Pyydettyna lausuntona Suomen Asianajajat esittda seuraavaa.

Esityksen sisallosta

Esityksessa ehdotetaan muutosta osakevaihdossa luovutettavien osakkeiden arvostusperiaatteisiin
siten, ettd nykyisen kdyvan arvon sijaan osakkeet arvostettaisiin niiden hankintamenoon. Muutosta
ehdotetaan sovellettavaksi 1.1.2017 tai sen jalkeen toteutettuihin osakevaihtoihin ja vain tilanteissa,
joissa osakevaihdon osapuolet ovat etuyhteydessa. Muutoksella tahdataan siihen, etta
osinkoverotuksen minimoimiseksi téhtadvien osakevaihtojen kannustimet poistettaisiin.
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Lisaksi kateisvastikkeen enimmaismaaraa esitetdan korotettavaksi nykyisesta 10 prosentista
osakepdadomaan kirjattavasta maarasta 50 prosenttiin hankkivan yhtién oman padaoman
merkintaarvosta. Esitys laajentaisi myds tietyin lisdedellytyksin osakevaihdon soveltamisalaa
koskemaan sellaisia tilanteita, jossa vastaanottava yhtio tai kohdeyhtio on ETA-alueen ulkopuolella
toimiva. Tallaisia lisdedellytyksia olisivat esimerkiksi verosopimusvaltioasema, riittava yhteisdverotus
ja yhtiomuodon vastaavuus suomalaiseen osakeyhtioon nahden.

Alla tarkastellaan yksityiskohtaisemmin esityksen sisdltoa seka siihen liittyvida huomioita.

Muutokset kdyvan arvon laskentaan ja osinkoverotukseen

Yleisesti ottaen Suomen Asianajajat pitda osakkeiden arvostusperiaatteita koskevaa muutosta
perusteltuna. Ehdotettu muutos poistaisi kannustimen osinkoverotuksen minimoimiseksi tehtaville
osakevaihtojarjestelyille.

Muutoksen ulottaminen jo toteutettujen osakevaihtojen jalkeiseen osinkoverotukseen sisaltda
kuitenkin merkittavan riskin siitd, ettd verovelvollisten oikeusturva vaarantuu. Vaikka kyse ei
muodollisesti olisikaan takautuvasta saantelystd, kuten esityksessa todetaan, vaikutus kohdistuisi jo
voimassa olleen lainsdaadannon perusteella tehtyihin jarjestelyihin ja muuttaisi niiden
verovaikutuksia taannehtivasti.

Mita pidempi aika osakevaihdon toteuttamisesta on kulunut, sita haastavampaa voi olla
osakevaihtoa edeltdneen hankintamenon luotettava selvittaminen. Lisaksi sdantely, joka vaikuttaa jo
toteutettujen osakevaihtojen verokohteluun aiheuttaa verovelvollisille haasteita verotuksen
ennakoitavuuden kannalta.

On oikeusvaltioperiaatteen mukaista, ettd muutokset verosdannodksiin kohdistuvat ldhtokohtaisesti
vain tuleviin tapauksiin. Nain erityisesti silloin, kun kysymys on verovelvollisen kannalta kielteisesta
muutoksesta. Tadma on Suomen Asianajajien nakemyksen mukaan tarkeaa myos silloin, kun
lainsdaadannolla pyritdan suitsimaan sindnsa ei-toivottavia ilmidita, mista tassakin
muutosehdotuksessa on kyse. IImi6 itsessaan yleistyi pian korkeimman hallinto-oikeuden antaman
vuosikirjaratkaisun KHO 2017:78 jalkeen, joten lainsaatajalla on ollut ilmion laajuus tiedossa ja myos
mahdollisuus muuttaa lainsdaadant6a jo aikaisemmin.
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Suomen Asianajajat pitda oikeusvarmuuden kannalta perusteltuna, ettd uutta
arvostamismenetelmaa sovellettaisiin vain lain voimaantulon jalkeen toteutettuihin osakevaihtoihin
tai ettd soveltumista jo toteutettuihin osakevaihtoihin joka tapauksessa ajallisesti rajoitettaisiin
ehdotetusta. Vaihtoehtoisesti uutta lakia voitaisiin soveltaa osakevaihtoihin, jotka toteutetaan
hallituksen esityksen antopaivana tai sen jalkeen.

Jos uutta arvostusmenetelmaa sovelletaan myds lain voimaantuloa edeltaviin tilanteisiin, sen
soveltaminen tulisi kuitenkin rajoittaa esityksen tavoitteet huomioiden mahdollisimman suppeaksi.
Esityksessa arvostusmenetelman soveltamista ennen lain voimaan tuloa toteutettuihin jarjestelyihin
perustellaan nimenomaan osinkoverotukseen kohdistuvan verosuunnittelun suitsimisella. Vastaava
peruste ei kuitenkaan koske osakkeiden hankintamenoa koskevaa muutosta, eika esityksesta ilmene,
ettd osakevaihdon jalkeisiin luovutuksiin olisi kohdistunut vastaavaa laajamittaista suunnittelua kuin
osinkoverotukseen. Hankintamenon osalta ehdotettua sdadntelya voitaisiin tasta nakokulmasta hyvin
soveltaa vasta lain voimaantulosta lahtien. Koska verovelvolliset ovat toistaiseksi veroilmoituksillaan
ilmoittaneet osakkeiden hankintamenon voimassa olevan sddntelyn mukaisena, takautuva
soveltaminen aiheuttaisi sen, ettd aiemmin ilmoitetut tiedot olisivat sdantelyn voimaan tultua
korjattava. Tama voisi olla omiaan aiheuttamaan sekaannusta sadantelyn piirissa oleville
verovelvollisille. Jos sddntely soveltuisi vain lain voimaan tulosta lahtien, yksinkertaistaisi tama
tilannetta monen verovelvollisen osalta, minka lisaksi mahdollisuus hyddyntaa aikaisemmin
ilmoitettuja hankintamenoja osaltaan lisdisi myds verotuksen ennakoitavuutta.

Suomen Asianajajat nostaa esiin, etta esityksesta puuttuu myos maaritelma lahipiirille. Suomen
Asianajajat ehdottaa, ettd maaritelma lainataan valiyhteisolain esitoista (HE 218/2018), jonka
mukaan

[KURS] ”(...) luonnollisen henkilon lahipiiriin kuuluvia henkildita olisivat henkilon aviopuoliso tai
haneen avioliitonomaisessa suhteessa oleva henkild, sisarus, sisar - ja velipuoli, henkilon ja hanen
aviopuolisonsa tai haneen avioliitonomaisessa suhteessa olevan henkilon ylenevassa tai alenevassa
polvessa oleva sukulainen sekd mainittujen henkiléiden aviopuolisot tai heihin avioliitonomaisessa
suhteessa olevat henkil6t. Lahipiiriin luettaisiin lisdaksi kuolinpesa, jossa luonnollisella henkil6lla tai
edelld mainituilla henkil6illd on osuus.” [KURS]

Osakevaihtojen laajentaminen ETA-alueen ulkopuolisiin yhtidihin

Esityksen mukaan osakevaihtosaannokset laajennettaisiin koskemaan ETA-alueen ulkopuolisia
yhtioita tietyin lisdedellytyksin.
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Yleisesti ottaen esitys on perusteltu ja mahdollistaa joustavammat osakevaihdot esimerkiksi
rahoituksen kannalta tarkedan Yhdysvaltojen markkinan osalta. Osakevaihtosdaannoksen
rajoittaminen sellaisiin valtioihin, joiden kanssa Suomella on voimassa oleva verosopimus, on myos
perusteltu riittdvan verovalvonnan kannalta.

Suomen Asianajajat katsoo, etta lain vaikutusten ennustettavuus paranee, jos esitykseen
tdsmennetaan, mita tarkoitetaan suomalaisen osakeyhtién yhtiomuotoa vastaavalla yhtiolla.
Esitykseen voitaisiin lisata kuvaus niista keskeisista oikeudellisista kriteereistd, joiden tulee tayttya,
jotta kyse olisi suomalaisen osakeyhtion yhtiomuotoa vastaavasta yhtiosta. Nama kriteerit voivat
esimerkiksi olla osakkeenomistajan rajoitettu vastuu, itsendinen oikeushenkil6llisyys ja osakkeiden
tai osuuksien vaihdantakelpoisuus. Vaihdantakelpoisuuden ei tule kuitenkaan tarkoittaa
rajoittamatonta vaihdantamahdollisuutta, silla useissa maissa yhtidosuuksia ei voida luovuttaa ilman
muiden omistajien suostumusta. Keskeista on, etta osuudet voidaan kuitenkin jossakin tilanteessa
esimerkiksi yrityskaupan yhteydessa luovuttaa samoin kuin osakevaihdossa kohdeyhtion osakkeet
voitaisiin luovuttaa.

Rahavastiketta koskeva muutos

Ehdotettu muutos, esityksen tavoitteet ja hyvan verojarjestelman perusperiaatteet

Rahavastikkeen osalta esitetdan, etta enimmaismaara nostetaan 50 prosenttiin. Lisaksi
osakevaihdon rahavastikkeen enimmaismaaran laskutavaksi ehdotetaan, ettd nimellisarvon
puuttuessa rahavastikkeen enimmaismaara suhteutettaisiin omaan padomaan merkittavaan
maaraan osakepadoman sijaan.

Yleisesti ottaen Suomen Asianajajat katsoo, ettd muutos nykytilanteeseen verrattuna on
oikeansuuntainen ja positiivinen ja lisad osakevaihdon kaytettdvyytta, mutta samalla kuitenkin
toteaa, ettd uusi sdannods on ehdotetussa muodossa riittdmaton ja se edelleen turhaan rajoittaa
osakevaihtojen toteuttamista ilman, etta tallaiselle rajoittamiselle olisi verojarjestelman
toimivuuteen tai Suomen verotuksellisiin intresseihin perustuvaa selkeda syyta.

Luonnoksessa rahavastikerajan nostaminen 10 prosentista 50 prosenttiin perustellaan
rakennejarjestelyiden helpottamisella ja joustavoittamisella. Luonnoksessa katsotaan, etta
rajaamalla rahavastike enintdaan 50 prosenttiin voidaan sailyttaa yritysjarjestelydirektiivin tarkoitus
sulkea pois kaupan luonteiset toimet saanndsten soveltamisalasta. Suomen Asianajajat toteaa, etta
yritysjarjestelydirektiivista (2009/133/EY) ei tule tallaista vaatimusta, eika direktiivin
johdantolauseessa ole mitdan tallaiseen viittaavaa. Sen sijaan direktiivin johdantolauseen 2
kohdassa todetaan seuraavasti:
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"Eri jasenvaltioissa sijaitsevia yhtioita koskevat sulautumiset, jakautumiset, osittaisjakautumiset,
varojensiirrot ja osakkeiden vaihdot saattavat olla tarpeen sisamarkkinoita vastaavien olosuhteiden
luomiseksi yhteisossa ja siten tallaisten sisimarkkinoiden toimivuuden varmistamiseksi. Ndita toimia
ei saisi estaa erityisesti jasenvaltioiden verosadannodksista johtuvilla rajoituksilla, haitoilla tai
vaadristymilld. Tasta syysta olisi ndita toimia varten saddettdva kilpailun kannalta neutraaleja
verotussaantoja, jotta yrityksilla olisi mahdollisuus mukautua sisamarkkinoiden vaatimuksiin, lisata
tuottavuuttaan ja vahvistaa kansainvalista kilpailukykyaan.”

Hallituksen esityksen luonnoksessa esitetty 50 prosentin raja tarkoittaa kdaytanndssa 33,3 prosentin
rajaa luovutettavien osakkeiden kokonaisarvosta. Tama aiheutuu siita, etta 50 prosenttia lasketaan
apporttina siirtyvien osakkeiden hankkivan yhtién omaan paaomaan kirjattavasta maarasta, jonka
maara taas riippuu hankittavien kohdeyhtién osakkeiden arvostamisesta apporttiomaisuutena. Tata
voidaan havainnollistaa seuraavalla esimerkilla:

Esimerkki 1: Osakeyhtion koko osakekannan arvo on 300. Osakkeenomistaja sijoittaa kohdeyhtion
osakkeista 2/3 eli 200 arvoisen osuuden hankkivaan yhtion sen osakkeita vastaan. Apporttina
sijoitetut kohdeyhtion osakkeet arvostetaan niiden kdypaan arvoon, jolloin hankkivan yhtion oma
padoma kasvaa 200. Sallitun rahavastikkeen maara on talléin 50 prosenttia oman padaoman
lisdyksesta eli 100. Tama 100 vastaa jaljella olevaa 1/3 osuutta kohdeyhtion osakkeista, jotka
kohdeyhtion osakkeenomistaja myy hankkivalle yhtitlle 100 kauppahinnasta. Sallitun rahavastikkeen
maara on ndin ollen 33,3 prosenttia yhtion osakekannan arvosta. Tamakin edellyttaa sita, etta
kohdeyhtion osakkeet voidaan kirjata hankkivan yhtion kirjanpitoon niiden kadyvasta arvosta, eika
esimerkiksi niiden matalammasta oman pdaaoman arvosta. Jos osakkeet kirjataan alemmasta arvosta,
on sallitun rahavastikkeen maara tatakin pienempi. Esimerkki osoittaa, ettd rakennejarjestelyiden
helpottaminen ja joustavoittaminen ei toteudu kovin merkittavasti ehdotetulla sdannokselld
ndennaisestd 50 prosentin rajasta huolimatta.

Ehdotettu 50 prosentin raja tarkoittaisi toisin sanottuna, ettd kohdeyhtiostéa vain yli 2/3 enemmiston
omistavat osakkeenomistajat voisivat kdytanndssa hyotya veroneutraalisuussdaannosta.
Kasvuyrityksissa perustajaosakkaan omistusoikeuden suuruus usein riippuu siita, kuinka paljon
hdanen omistuksensa on dilutoitunut yhtion rahoitustarpeen vuoksi. Yhtién saama ulkopuolinen
rahoitus taas kertoo siita, etta kasvuyhtion liiketoimintaan uskotaan markkinoilla, joten on
epdjohdonmukaista asettaa tallaiset yhtiot yritysjarjestelyiden osalta verotuksessa huonompaan
asemaan kuin vdhemman ulkopuolista rahoitusta tarvinneet yhtiét. Hyvaan verojarjestelmaan ei
kuulu se, etta tallaisille satunnaisille tekijoille annetaan merkitysta verotettavan tulon
realisoitumisen kannalta etenkaan tilanteessa, jossa ehdotetulle 50 prosentin rajalle ei ole esitetty
selkeita perusteita, jotka liittyvat veronsaajan intressien turvaamiseen. Sita vastoin ehdotettu
sadntely asettaa verovelvolliset enemman tai vdhemman satunnaisesti eriarvoiseen asemaan. Hyvan
verojdrjestelman perusperiaatteisiin kuuluu verovelvollisten yhdenvertaisuus, mita vasten
tarkasteltuna raja taytyisi voida perustella objektiivisilla seikoilla. Ehdotettu 50 prosentin raja
vaikuttaa liittyvan ainoastaan oletettuun jarjestelyn kaupanluonteisuuteen. Tallainen ajattelu tuntuu
turhalta ja suhteellisuusperiaatteen vastaiselta, etenkin kun kaikki jarjestelysta saatavat realisoituvat
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rahavastikkeet jo nykyisen sdanndksen mukaan ovat tdysin veronalaisia. Osakevaihdon leimaaminen
kaupanluontoiseksi kokonaisuudessaan ei ilmene mydskaan yritysjarjestelydirektiivissa, joka luo
ainoastaan minimiedellytykset veroneutraalille osakevaihdolle.

Toinen keskeinen ongelma nykyisessa ja myos ehdotetussa osakevaihtosaannoksessa liittyy Suomen
oikeuskdytannossa omaksuttuun ja vakiintuneeseen rahavastikkeen jarjestelykohtaiseen
maarittdmiseen (KHO 2014:151 ja KHO 2020:71). Nyt ehdotetun sddannoksen sanamuoto ei toisi
tdhan muutosta. Jos rahavastikkeen enimmaismaaraa koskeva sdaannds katsotaan ylipaataan
tarpeelliseksi sailyttaa, tulisi ehdotettuun EVL 52 f §:n 1 momenttiin vahintaankin lisata virke, jonka
mukaan rahavastike maaritelldan osakekohtaisesti, mika oli tilanne myos Ruotsissa (RA 2002 ref. 27)
ennen kuin rahavastikesadannosta siella luovuttiin kokonaan vuonna 2007. Markkinoiden
toimivuuden, oikeusvarmuuden ja turhien veroriitojen valttdmisen kannalta parhaana vaihtoehtona
Suomen Asianajajat pitda kuitenkin sitd, ettd rahavastikesdaannosta luovutaan kokonaan, jolloin
Suomen kaytanto vastaisi Ruotsissa jo lahes 20 vuotta sitten omaksuttua kdytantoa.

Rahavastikkeen maarittaminen edelld mainitulla tavalla jarjestelykohtaisesti johtaa lisdksi saantelyn
sisdisen systematiikan ristiriitaan, kun rahavastikkeen enimmaisma&ara on toisaalta sidottu hankkivan
yhtion omaan pdadomaan kirjattavaan maaraan. Kun edella kuvatulla tavalla vain se osuus
vastikkeesta, joka hankitaan osakkeita vastaan, voidaan kdytdannossa kirjata hankkivan yhtion omaan
padomaan, olisi sadnndksen sisdisen systematiikan kannalta symmetrisempi ja luonnollisempi
saantelyratkaisu, ettei siannoksen soveltamisen esteena toisaalta olisi niille osakkeenomistajille tai
osakkeille maksetut rahavastikkeet, joille vastike suoritetaan rahassa ja jotka eivat siten osallistu
varsinaiseen osakevaihtoon. Symmetrinen saantelyratkaisu olisi omiaan parantamaan verotuksen
ennakoitavuuden toteutumista. Nykyinen oikeustila, jossa rahavastikkeen maksimi maaritetaan
osakevastikkeen perusteella osakepadaomaan kirjattavasta maarasta ja jossa toisaalta tarkastellaan
kaikkia osakkeita jarjestelykohtaisesti sita vastoin edellyttda, etta verovelvolliset tuntevat KHO:n
asiaa koskevan ratkaisukaytannon, joka ei ole suoraan luettavissa saanndoksen sanamuodosta.

Lisdaksi on huomattava, etta ehdotettu 50 prosentin raja lasketaan hankkivan yhtion oman padoman
korotuksesta, jonka maara riippuu siitd, miten kohdeyhtion osakkeet arvostetaan hankkivan yhtion
kirjanpidossa ja joka yleensa selvida vasta useita kuukausia myéhemmin hankinnan jalkeen
tilinpaatosten valmistuttua. Ehdotetun rahavastikerajan taysimaarainen hyodyntaminen voi
pakottaa arvostamaan kohdeyhtion osakkeet hankkivan yhtion kirjanpidossa kaypaan arvoon, vaikka
hyva kirjanpitotapa Suomessa mahdollistaa niiden arvostamisen myds oman padoman nettoarvoon
(KILA 1591/1999), jolloin voidaan valttaa liikkearvon syntyminen konsernitilinpaatoksessa.
Ehdotetulla rahavastikesdadannolla on siis myos kirjanpitokaytantoa ohjaava tarkoitukseton
oheisvaikutus. Koska hankkiva yhtio voi olla ETA-alueella oleva yhtio ja ehdotetun lainmuutoksen
jalkeen myds missa tahansa verosopimusmaassa oleva yhtio, ratkeaa kirjanpitoarvostus kyseisen
maan kirjanpitokaytannon perusteella, mikd edelleen tuo arvaamattomuutta ja satunnaisuutta
sallitun kateisvastikerajan maarittelemiseen.
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Havainnollistavia esimerkkeja

Rahavastikesdaannon haitat tulevat esiin erityisesti yrityskaupan yhteydessa toteutettavissa
takaisinsijoituksissa, jossa kaupan kohteena olevan yhtion perustajien ja avainhenkildiden
osakeomistuksen halutaan jatkuvan myos uudessa yrityskokonaisuudessa kokonaan tai osittain,
mutta samalla entiset sijoittajan realisoivat voittonsa ja irtautuvat kohdeyhtion omistuksesta.
Tallaisille takaisinsijoituksille on selkeat liiketaloudelliset syyt, silla kohdeyhtion kriittiset
avainhenkil6t halutaan usein sitouttaa uuteen yritysrakenteeseen kasvattamaan sen arvoa.
Avainhenkil6t usein realisoivat osan omistuksestaan yrityskaupassa, mutta jaavat viela merkittaviksi
osakkeenomistajiksi merkittavalla osakeomistuksella, uuteen rakenteeseen, jolloin
takaisinsijoituksen osalta ei tapahdu todellista osakeomistuksen realisointia. Osakeomistus
ainoastaan muuttaa tall6in muotoaan. Rahana toteutetun kaupan osalta tapahtuu realisointi ja siita
kuuluu myds maksaa verot.

Nykyisen rahavastikesdannon ahtaan tulkinnan vuoksi kohdeyhtion osakkeenomistaja usein maksaa
luovutusvoittoveroa myos siitd osakeomistuksesta, jota han ei realisoi. Ehdotettu sadannds muuttaisi
tilannetta vain osittain, mika ilmenee seuraavista esimerkkitilanteista:

Esimerkki 2: Yhtion perustajaosakas omistaa 60 prosenttia kohdeyhtién osakekannasta. Han ei
realisoi omistustaan lainkaan rahaksi, vaan tekee taysimaaraisen takaisinsijoituksen ja jatkaa uuden
yritysrakenteen osakkeenomistajana. Muut kohdeyhtion omistajat ovat padomasijoittajia, jotka
irtautuvat yrityskaupassa kohdeyhtiostd, jolloin heille realisoituu voittoa. Nykyisen kdytannon
mukaan perustajaosakas maksaa luovutusvoittoveron koko osakeomistuksestaan, koska muiden
osakkeenomistajien saama kauppahinta luetaan sallitun maaran ylittavaksi rahavastikkeeksi. Nain
siitd huolimatta, ettd perustajaosakkaalle ei realisoidu lainkaan kassavirtaa. Tilanne olisi sama
ehdotetun saannoksen perusteella, koska rahana maksettu kauppahinta 40 ylittaa sallitun
rahavastikkeen maéaran (40 > 50 % x 60). Verovaikutukset kdytdnnossa usein pakottavat
perustajaosakkaan sdilyttamaan omistuksensa tallaisissa tilanteissa suoraan kohdeyhtiossa, jolloin
syntyy monimutkainen yritysrakenne tulevaa toimintaa ja myéhempaa irtautumista silmalla pitaen.
Nain olisi my0s jatkossa ehdotetun saannoksen mukaisesti.

Esimerkki 3: Muuten sama tilanne kuin esimerkissa 2, mutta perustajaosakas omistaa 70 prosenttia
kohdeyhtidsta ja sijoittaa koko omistuksensa uuteen rakenteeseen. Nykyisen lain mukaan
osakevaihto olisi hdnelle verollinen, mutta ehdotetun lain mukaan mahdollisesti veroneutraali (30 <
50 % x 70, riippuen kirjanpitokirjauksista).

Esimerkki 4: Yhtion avainhenkilot omistavat 80 prosenttia kohdeyhtion osakekannasta. Heidan on
tarkoitus sijoittaa 50 prosenttia omistuksensa arvosta uuteen yrityskokonaisuuteen eli 40 prosenttia
nykyisen yhtion kokonaisarvosta. Muut sijoittajat ovat padomasijoittajia, jotka irtautuvat
yrityskaupassa kohdeyhtiosta, jolloin heille realisoituu voittoa. Nykyisen kdaytannén mukaan
avainhenkilot maksavat luovutusvoittoveron koko osakeomistuksestaan, vaikka heille realisoituu
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kassavirtaa ainoastaan rahavastiketta vastaan myydyista osakkeista. Sama koskee ehdotetun
lainsddadannon mukaista tilannetta, koska osakevastikkeen maara on vain 40 prosenttia
kokonaisuuden arvosta (rahavastikkeen kokonaismaara on 20 + 40 eli 60; 60 > 50 % x 40). Tdman
esimerkin mukainen tilanne on markkinoilla hyvin yleinen. Suomessa takaisinsijoitettava maara on
tyypillisesti pienempi kuin maissa, joissa veroneutraali takaisinsijoitus on mahdollinen, koska
osakkeenomistajan tulee pystya rahoittamaan saamallaan kassavirralla sekd myydyista etta
takaisinsijoitetuista osakkeista saatu luovutusvoittovero. Suomessa takaisinsijoitettava maara on
tyypillisesti enintddn 25 prosenttia omistuksen arvosta johtuen nimenomaan siita, ettd veroneutraali
osakevaihto ei ole mahdollinen. Suomessa omaksuttu jatkuvuusperiaatteen suppea soveltamisalue
vahentda avainhenkildiden sitoutumista uuteen yrityskokonaisuuteen ja sen kehittamiseen ja
kannustaa aikaisempaan realisaatioon. Tama on omiaan johtamaan verojarjestelmasta aiheutuviin ja
siten yritysjarjestelydirektiivin tavoitteiden vastaisiin vaaristymiin suhteessa sellaisiin valtioihin,
joissa osakevaihtojen toteuttaminen on joustavampaa.

Esimerkki 5: Yhtion avainhenkilot omistavat 80 prosenttia kohdeyhtion osakekannasta. Heidan on
tarkoitus sijoittaa 85 prosenttia omistuksensa arvosta uuteen yrityskokonaisuuteen eli 68 prosenttia
nykyisen yhtion kokonaisarvosta. Muut sijoittajat ovat padomasijoittajia, jotka irtautuvat
yrityskaupassa kohdeyhtiosta ja realisoivat siita voiton. Nykyisen kdytannén mukaan avainhenkilt
maksavat luovutusvoittoveron koko osakeomistuksestaan, vaikka heille realisoituu kassavirtaa
ainoastaan rahavastiketta vastaan myydyista osakkeista. Ehdotetun sddanndksen perusteella verotus
voisi lykkadntya silta osin kuin vastikkeena saadaan osakkeita (rahavastikkeen kokonaismaara on 20
+ 12 eli 32; 32 < 50 % x 68; riippuen jalleen kirjanpitokirjauksista). Esimerkki osoittaa, etta ndin
merkittdavien osakkeenomistajien taytyy siirtaa lahes koko omistuksensa osakevastiketta vastaan ja
kirjanpitokdytanndsta riippuen saattaa olla, ettd edes 100 prosentin takaisinsijoitus ei mahdollista
veroneutraalia osakevaihtoa. Myos tassa tilanteessa erilaiset osakkeenomistajat asetettaisiin eri
asemaan ilman verojarjestelmasta aiheutuvaa selkeda syyta.

Esitysluonnos ja Suomen Asianajajien keskeiset muutosehdotukset

Nykyisen lain esit6issa ja myos nyt kyseessa olevassa hallituksen esityksen luonnoksessa on mainittu
yhtena perusteena rahavastikkeen kayttamiselle osakkeiden vaihtosuhteiden tasaaminen.
Kaytannon jarjestelyissa talla ei kuitenkaan ole ollut suurta merkitysta ja ndin on myds jatkossa.
Osakevaihtoa kaytetaan ylla mainittujen esimerkkitilanteiden lisdksi padasiassa (1) konsernin
sisdisissa jarjestelyissa, (2) yhteisyritysrakenteiden (joint venture) luomisessa seka (3)
holdingyhtiorakenteiden luomisessa. Vaihtosuhteen tasaamiselle ei yleensa ole tarvetta missaan
naissa tilanteissa. Vaihtosuhteiden tasaamiseen liittyvat kysymykset liittyvat lahinna porssiyhtididen
valisiin sulautumisiin, mutta silloinkin tavanomaisempi menetelma pyoristyserojen valttamiseksi on
yhdistelld murto-osaiset osakkeet kokonaisiksi ja myyda ne niihin oikeutettujen lukuun, jolloin
rahavastiketta ei synny lainkaan. Lain esitOissa esiin nostettu tasausongelma, johon suppea
kateisvastikesdaanto on ratkaisu, ei oikein kunnolla vastaa todellisuutta.
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EVL 52 f §:n 2 momenttiin sisaltyy jo nykyisin sddannds, jonka mukaan osakevaihtoa pidetdan
veronalaisena luovutuksena silta osin kuin vastikkeena saadaan rahaa. Tama vastaa verotuksen
realisointiperiaatetta. Rahavastike tulee nain ollen aina valittomasti verotuksen piiriin, kun se
realisoituu osakkeenomistajalle. Ndin tulee hyvassa verojarjestelmassa ollakin. Nykyinen ja myos
ehdotettu kateisvastikesaanto eivat istu hyvin tdhan periaatteeseen, silla niiden alaisuudessa myos
realisoitumaton tulo voi tulla varsin laajastikin verotuksen piiriin ja nimenomaan viela perusteilla,
jotka eivat kunnolla vastaa todellisuutta. Veronsaajan intressit eivat vaarannu kateisvastikesaannon
poistamisen vuoksi, mita osaltaan turvaisi myos EVL 52 f §:n 3 ja 4 momentteihin sisaltyva erityinen
osakevaihtoja koskeva exit tax -sdanndos. Myos yritysjarjestelyja koskeva erityinen
veronkiertosaannos EVL 52 h § suojaa veronsaajaa tilanteessa, jossa jarjestelylla pyritdan saamaan
verojarjestelman vastaisia veroetuja eli kaytannossa saamaan verotuksen lykkaamisedun sijaan
lopullinen verovapaus. Kun otetaan huomioon viela sekin, ettd osakevaihdoista haetaan ldhes
sadannonmukaisesti Verohallinnon ennakkoratkaisu (juuri erityisesta veronkiertosdannoksesta
johtuen), toimii my6s verovalvonta tehokkaasti.

Saannoksen ongelmallisuus liittyy myds siihen, ettd yhden verovelvollisen suorittaman osakevaihdon
verokohtelu riippuu toisten verovelvollisten saamista vastikkeista. Edella esimerkissa 2 osakevaihdon
suorittaja ei saa lainkaan kateisvastiketta, mutta muiden sijoittajien saama kateiskauppahinta
aiheuttaa hanen osakevaihtonsa verollisuuden seka nykytilanteessa etta ehdotetun lain mukaan.
Tatakaan ei voida pitda hyvaan verojarjestelmaan kuuluvana. Tama ongelmallisuus kuitenkin pdaosin
poistuisi, jos lakiin kirjattaisiin se, ettd kateisvastikeraja maaraytyy osakekohtaisesti. Toisaalta tama
osoittaa, ettd koko kateisvastikeraja on tarpeeton.

Suomen Asianajajat katsoo, etta mikali kateisvastikkeelle asetetaan jatkossakin maarallinen rajoitus,
mille sindnsa ei ole olemassa hyvasta verojarjestelmasta johtuvaa perusteltua syyta eika mydskaan
veronsaajan intresseja tukevaa syyta, tulisi kateisvastikkeen osuutta arvioida osakekohtaisesti tai
joka tapauksessa enintdan osakaskohtaisesti, eika pelkastaan jarjestelykokonaistasolla, mika on
nykyinen tulkintakdytantd Suomessa (KHO 2014:151 ja KHO 2020:71). Tama parantaisi sdantelyn
yhdenmukaista soveltamista ja varmistaisi oikeudenmukaisemman verokohtelun eri osapuolten
valilla etenkin tilanteissa, joissa osakevaihdon ehdot vaihtelevat osakkaiden kesken. Talloin yhden
verovelvollisen saama vastike ei vaikuttaisi toisen verovelvollisen suorittaman osakevaihdon
verollisuuteen.

Kun kuitenkin otetaan huomioon se, ettad koko saannoksella ei ole riittavia verojarjestelmasta
johtuvia perusteita, pitdd Suomen Asianajajat parempana, ettd kateisvastikerajoituksesta
luovuttaisiin kokonaan Ruotsin mallin mukaisesti. Talléin Suomi samalla asemoituisi paremmin
joustavana seka sijoittaja- ja yritysystavallisena lainsdadadantdalueena ja verovelvollisten oikeusturva
parantuisi. Samalla valtyttaisiin myos pitkallisiltad veroprosesseilta, joita on historian valossa ollut
taman teeman ymparilla varsin usein. Rahavastikesdannostad luopuminen toteuttaisi
yritysjarjestelydirektiivissa asetettuja tavoitteita, koska osakevaihtosdaannos poistaisi verotuksellisia
esteita liiketaloudellisesti perustelluilta yritystoiminnan uudelleenjarjestelyilta vaarantamatta
Suomen verotuksellisia intresseja. Se parantaisi yritysten kilpailukykya ja -olosuhteita ja tuottavuutta
seka edistdisi kotimaista omistajuutta. Verotus lykkdantyisi silloin, kun vastikkeena saadaan
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hankkivan yhtion osakkeita kuitenkin niin, ettad lykkdantymisedusta ei syntyisi lopullista
verovapautta.

Ehdotetun lain sanamuotoja on Suomen Asianajajien nakemyksen mukaan syyta tarkentaa, jotta laki
tulee selkeammaksi. Kun ehdotetun EVL 52 f §:n 1 momentissa maaritellaan sanat "hankkiva yhtié”
ja "kohdeyhtio”, on naita syyta kayttaa lakitekstissa johdonmukaisesti, eikd myéhemmin kayttaa
enaa aikaisempia sanoja “osakeyhti¢” ja “toinen yhtié”. My6s pienia kielenhuollollisia muutoksia
ehdotetaan.

Suomen Asianajajat ehdottaa seuraavia muokkauksia EVL 52 f §:n 1 ja 2 momenttien sanamuotoihin:

1 mom.: Osakevaihdolla tarkoitetaan jarjestelyd, jossa osakeyhtio (hankkiva yhtio) hankkii sellaisen
osuuden toisen osakeyhtion (kohdeyhtid) osakkeista, ettd sen omistamat osakkeet tuottavat
enemman kuin puolet [POIS: toisen] kohdeyhtion kaikkien osakkeiden tuottamasta danimaarasta,
tai, jos [POIS: osakeyhtiolld] hankkivalla yhti6lla jo on enemman kuin puolet kohdeyhtién
aanimaarasta, hankkii lisaa taman yhtion osakkeita ja antaa vastikkeena [POIS: toisen] kohdeyhtién
osakkeenomistajille lilkkeeseen laskemiaan uusia [POIS: osakkeitaan] osakkeita tai hallussaan olevia
omia [POIS: osakkeitaan] osakkeita. [POIS: Vastike saa olla my&s rahaa, ei kuitenkaan enempaa kuin
50 prosenttia vastikkeena annettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa
osakkeita vastaavasta osuudesta maksettua omaa padomaa.]

2 mom.: Osakkeita luovuttaneen osakkeenomistajan verotuksessa osakevaihdossa syntynytta
voittoa ei katsota veronalaiseksi tuloksi eika tappiota vahennyskelpoiseksi menoksi. Vaihdossa
vastaanotettujen osakkeiden hankintamenona pidetaan luovutettujen osakkeiden verotuksessa
poistamatta olevaa hankintamenon osaa. Siltd osin kuin vastikkeena saadaan [POIS: rahaa] muuta
omaisuutta kuin hankkivan yhtion osakkeita, osakevaihtoa pidetaan veronalaisena luovutuksena.

Enne Heidi
Suomen Asianajajat
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