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Voitte kirjoittaa lausuntonne alla olevaan tekstikenttdan

Luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laeiksi elinkeinoverolain ja arvostamislain
muuttamiseksi VN/13385/2025

Kiitdn valtiovarainministeriotd mahdollisuudesta antaa lausuntoni 19.6.2025 paivatysta
luonnoksesta hallituksen esitykseksi otsikkoasiassa. Esitysluonnoksen tarkoituksena on estaa
osinkoverotuksen epatarkoituksenmukainen hyddyntdminen osakevaihdon avulla sekd osana
kasvutoimia edistaa kilpailukykya mahdollistamalla osakevaihdon laajempi ja
tarkoituksenmukaisempi kaytto. Esitys perustuu kevaan puolivaliriihen paatoksiin.

Esitdn lausunnossani erdita lainvalmistelua koskevaan etenemiseen seka esityksen sisaltéon liittyvia
kommentteja seka viittauksia. Ne on tarkoitettu otettavaksi huomioon valtiovarainministerion
tarpeelliseksi katsomassa laajuudessa.

Uudistuksen lahtokohdat

Kevaan puolivaliriihen paatokseen perustuva esitys on tarked ja tarpeellinen. Luonnoksessa
ehdotetut muutokset ovat verojarjestelman kannalta lahtokohtaisesti perusteltuja ja esitettyjen
mukaisia. Esitys kohdistuu verovetoisen suunnittelun aiheuttamaan ongelmaan, joka on saanut
myo0s julkisessa keskustelussa paljon huomiota. Allekirjoittaneen ensimmainen kosketus ongelmaan
ja sen aiheuttamiin heijastusvaikutuksiin on ajalta yli kymmenen vuotta sitten, jolloin osallistuin
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Suomen tilintarkastajien eri puolella Suomea jarjestettyyn laatukoulutukseen tuloverotuksen osalta.
Se osoittaa kyseisten jarjestelyjen ei-toivottujen verovaikutusten ohella myo6s niiden markkinoita
vadristavan luonteen.

Tuolloin erdaiden maakuntakaupunkien tilintarkastajat kuvasivat tilanteen, jossa
padkaupunkiseudulta tuleva konsultti oli yhteydessa suoraan yrittajiin ja myi idean tassa
tarkasteltavasta jarjestelysta siitd saavutettavaan veroetuun perustuen. Taman jalkeen
tilintarkastajat kokivat joutuneensa tilanteeseen, jossa heidan tuli joko hyvaksya ja antaa
lausuntonsa esitetystd osakkeiden kayvasta arvosta tai oli hyvaksyttava asiakkaiden siirtyminen
kilpailijoille, jolle ndiden arvostamista koskevien laskelmien mukaisten lausuntojen kirjoittaminen
olisi ok. Tata taustaa vasten jadljempana lausunnossa esittamani kriittiset nakemykset liittyvat
padosin siihen, etta nyt esitetyt muutokset olisi tullut ja vastaavissa tilanteissa tulisi tehda
nopeammin tilanteen korjaamiseksi.

Esitysluonnos jakautuu seuraaviin osa-alueisiin.

Luonnoksen sisaltaman esityksen ensimmainen osa vastaa julkisessa keskustelussa epakohdaksi
koettuun ilmiéon, jossa osakevaihdon avulla on kyetty korottamaan alkuperaisen osakeyhtion
osakkeiden hankintamenoa verotuksessa ja siten lisdamaan merkittavastikin yhtion omistajan
saaman edullisesti verotetun osinkotulon maaraa.

- "Esityksen mukaan varojen arvostamisesta verotuksessa annettua lakia muutettaisiin siten,
ettd osakevaihdossa omistusta vaihtavat osakkeet arvostettaisiin hankkivan yhtién nettovarallisuutta
laskettaessa osakevaihtoa edeltavdaan hankintamenoon. Muutos rajattaisiin koskemaan vain
etuyhteydessa olevien osapuolten valisida osakevaihtoja ja sita sovellettaisiin voimaantulon jalkeen
paatetyn osingonjaon verotukseen seka yhtion varojen arvostamiseen.

Lisaksi elinkeinotulon verottamisesta annetun lain osakevaihtoa koskevaan saanndkseen lisattaisiin
uusi momentti hankintamenon maaraytymisesta osakkeita hankkivalla yhtiolla. Osakkeiden
hankintamenona pidettaisiin niiden osakevaihtoa edeltdvaa hankintamenoa. Lisays vastaisi varojen
arvostamisesta verotuksessa annetun lain ehdotettua muutosta ja rajattaisiin koskemaan vastaavasti
vain etuyhteydessa olevien osapuolten valisia osakevaihtoja. Muutosta sovellettaisiin voimaantulon
jalkeisiin osakeluovutuksiin sekd hankintamenon maarittamiseen.”

Toiseksi esitysluonnokseen on liitetty myds muita muutoksia, joilla on tarkoitus joustavoittaa
osakevaihdon toteuttamista, laajentaa sita koskevan saantelyn alueellista soveltamisalaa seka antaa
yhtidille oikeus hakea muutosta oman osakkeensa verotusarvoon.

Luonnoksessa ehdotetut esitettyjen muutosten voimaantuloajat poikkeavat toisistaan. Tarkastelun
kohteeksi tassd nousee myos 1.1.2017 jalkeen toteutettujen osakevaihtojen vaikutus voimaantulon
jalkeen jaettavien osinkojen verotukseen erdissa tilanteissa.
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Paasaantoisesti timan lausunnon huomio keskittyy edella ensimmaisena esitetyn muutoksen
sisaltoon ja vaikutuksiin.

Hallituksen esitysluonnoksessa esitettyjen lainsddadantéehdotusten arviointi

Ensin mainitun muutoksen keskeinen tavoite on estda osakevaihdon keventava vaikutus
osinkoverotukseen. Muutosta on tiltd osin esitetty samansisaltoisena elinkeinoverolakiin (EVL) seka
arvostamislakiin (ArvL). Muutos vastaa julkisessa keskustelussa esiin nousseeseen ongelmaan.
Samalla silla pyritaan ratkaisemaan ongelma myds aiemmin toteutettujen osakevaihtojen osalta
(1.1.2017 jalkeen). Kategorisen sanamuodon mukaan ”osakevaihdossa omistusta vaihtavat osakkeet
arvostettaisiin hankkivan yhtion nettovarallisuutta laskettaessa osakevaihtoa edeltavaan
hankintamenoon”.

Luonnoksen mukaan kysymys ei ole takautuvasta lainsdaadannosta, silla verotuksen laukaisevana
tekijana on maara olla lain muutoksen voimaan tulon jdlkeen toteutettava osingonjako tai
osakeluovutus. Vastaava verolain taannehtivuutta koskeva tulkintakysymys on ollut esilla aiemmin.
Sen mukaan muutoksen voimaantulon jalkeen verotuksen laukaisevan toimen verotuksen
perusteena olevien aiemmin toteutuneiden toimenpiteiden muuttuvaa verovaikutusta ei ole pidetty
takautuvana verolainsaadantona.

Tama tulkinta on periaatteessa vahvistettu TVL 47.1 §:n vuonna 2017 voimaan tulleen muutoksen
tulkintaa koskevassa oikeuskdytannossa, KVL 25/2022 (julkaisematon ennakkoratkaisu) ja KHO 3710
taltio 2023 (ei julkaistu). Mainitussa asiassa takautuvuutta koskevan kysymyksen voidaan katsoa
olleen viela ongelmallisempi, silla lain muutosta ei ollut edeltanyt verovetoinen suunnittelu vaan
lainsdatajan nimenomaisesti tarkoittama menettely ja tulkinta. Saantelya koskevan aiemman,
toteutumatta jadneen muutosesityksen yhteydessa oli hallituksen esitysluonnoksessa
nimenomaisesti esitetty takautuvuuden estamista voimaantulosdannokseen perustuen. (asiasta
tarkemmin ks. artikkelit Lindgren, Juha, Verotus 3/2024 ja 5/2024).

My0s tassa yhteydessa tulee taannehtivuutta tarkastella suhteessa oikeuskaytantoon.
Ennakkopaatoksessa KHO 2017:78 KHO katsoi, ettei EVL 52 h §:n veronkiertosdanndsta voida
soveltaa, jos jarjestelysta ei syntynyt konkreettisia ja jarjestelmaélle vieraita veroetuja. Osinkojen
verokohtelun muuttumista ei KHO:n mukaan voitu pitda jarjestelmalle vieraana veroetuna, vaan se
oli luonnollinen seuraus siitd, ettd osinkoa osakkeenomistajalle jakava yhtié on eri kuin ennen ja sen
nettovarallisuus on jarjestelyn seurauksena suurempi kuin osinkoa aiemmin jakaneella liiketoimintaa
harjoittavalla yhtiolla.
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Tata taustaa vasten luonnoksessa ehdotettu muutos on ongelmallinen. Aiempaa oikeustilaa tai
ainakin voimassaolleita |ldhtokohtia on maara muuttaa myos vuosina 2017-2025 toteutettujen
osakevaihtojen osalta silta osin, kuin osinkoa jaetaan vuonna 2026 tai sen jalkeen. Kuten edelld on
todettu TVL 47 §:n muutosta ja sen jalkeista tulkintaa voidaan pitaa tdssa tarkasteltavaa ehdotusta
ongelmallisempana. Selvada kuitenkin on, ettd verotuksen ennakoitavuuden ndkdkulmasta ndiden
muutosten myo6ta verolainsaddanto ei ole kehittymassa ennakoitavaan ja tavoiteltavaan suuntaan,
vaikka verolain taannehtivuudesta ei oikeuskdytdannon ja siten voimassa olevan oikeustilan olisikaan
kysymys.

On tarkeda, etta muutos rajoitetaan koskemaan vain etuyhteydessa olevia osapuolia koskevia
osakevaihtoja. Ehdotuksen perusteluissa mainitaan kasitteet etuyhteydessa olevat osapuolet seka
[ahipiiri niitd tarkemmin maarittelematta tai muuhun lainsaadantoon kytkematta. Muutoksella ei
tulisi aiheuttaa lisda potentiaalisia tulkintaongelmia, joten kaytettavat kasitteet tulisi maaritella
tarkemmin tai mieluummin muualle (vero)lainsdadantdon viittaamalla. Samalla on syyta pohtia
kategorisista linjauksista mahdollisesti aiheutuvia muita ongelmia. Vaikka etuyhteystilanteissa
rahavastikkeen kaytto ei olekaan yleista, voisi olla perusteltua esimerkiksi esittdaa, miten rahavastike
(jatkossa jopa 50 %) otetaan huomioon etuyhteydessa olevien osapuolien osakevaihtotilanteen
jalkeen hankintamenoa maaritettdessa.

Luonnoksen mukaan hankintamenon maaraytymista koskevaa muutosta sovellettaisiin
voimaantulon jalkeen paatetyn osingonjaon verotukseen seka yhtidn varojen arvostamiseen.
llmausta tulisi selventda osakeluovutusten osalta. Luonnoksessa todetaan edelleen, etta talloin
kdypa arvo ei kasvattaisi hankintamenoa osakkeita myohemmin luovutettaessa. Luovutus on
veronalainen, mikali kayttdomaisuusosakkeiden luovutushinnan verottomuutta koskevat EVL:n
sddnnokset eivat sovellu. Naissa tilanteissa mahdollisesti |dhes 10 vuotta aiemmin (1.1.2017 jalkeen)
toteutetun osakevaihdon jalkeisen hankintamenon muuttaminen luonnoksessa ehdotetulle tavalla
ei vastaa kasitysta ennakoitavasta ja hyvasta verolainsaadannosta.

Lopuksi on ensimmaisen muutoskohdan vaikutusta perusteltua tarkastella liiketaloudellisten
perusteiden ndkokulmasta. Ennakkopaatoksessa KHO 2017:78 omaksutun tulkinnan mukaan
tilanteessa ei katsottu syntyvan jarjestelmalle vierasta veroetua. Nain ollen yritysjarjestelyjen
veronkiertamista koskevaa saannosta ei ole voitu soveltaa eika tulkinnan perusteeksi ole edellytetty
verovelvollisen esittamia liiketaloudellisia perusteita toimenpiteelleen. Nyt luonnoksessa esitetty
kategorinen hankintamenon maarittdminen etuyhteydessa olevien osapuolten valisessa
osakevaihdossa jattaa toimenpiteen liiketaloudelliset perusteet kokonaan vaille huomiota.

Luonnoksessa esitettyd sadntelya voitaneen pitaa ns. erityisena veron kiertamista koskevana
saannoksend, joka laukaisee verotuksen ilman veron kiertamistarkoituksen osoittamista. Edella
esitetyn perusteella on mahdollista, ettd soveltamisen alaan lukeutuvien verovelvollisten piiri
saattaa muodostua tarpeettoman laajaksi tavalla, joka laajentaa sdantelya ja muutosta niiden
alkuperaisista perusteista ja tavoitteista epatarkoituksenmukaisella tavalla.
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Luonnoksessa ehdotetaan, ettd osakevaihdossa kaytettavan rahavastikkeen enimmaismaaraa
nostettaisiin nykyisesta 10 prosentista 50 prosenttiin. Tavoitteena mainitaan yhtididen
osakevaihdolla toteutettavien rakennejarjestelyjen helpottaminen ja joustavoittaminen. Samalla on
kuitenkin tarkoitus sulkea kaupan luonteiset toimet sddnndsten soveltamisalan ulkopuolelle.
Ehdotetun 50 %:n rahavastikkeen maaran perusteeksi esitetdaan erdita kansainvalisia esimerkkeja.
Samalla on kuitenkin syyta ottaa huomioon, ettd 10 prosentin vastikkeen maara on ollut yhteneva
muihin yritysjarjestelyihin ja niiden vastikerajaan ndhden. Taméa johdonmukaisuus menetetaan
esitetyn muutoksen myota.

Luonnoksessa ehdotetaan, ettd osakevaihtosaannosta sovellettaisiin kotimaisten ja eri
jasenvaltioissa olevien yhtididen lisaksi myds ETA:n ulkopuolisissa maissa oleviin yhtioihin tiettyjen
lisdedellytysten tayttyessa. Muutokselle esitetdan rahoituksen hankkimista ja taloudellista kasvua
koskevia perusteluja. Muutos kohdistuu toteutuessaan direktiivipohjaisen saantelyn perusteisiin
muuttaen niihin perustuvilta osin sddntelya olennaisella tavalla.

Lisdksi luonnokseen sisdltyy menettelya ja muutoksenhakua koskeva ehdotus, jonka mukaan
osakeyhtio voisi hakea muutosta oman osakkeensa vertailuarvoon. Ehdotetun muutoksen
perustelun mukaan osakeyhtiolla itsellddn on parhaimmat tiedot nettovarallisuudestaan ja siten
osakkaitaan paremmat edellytykset havaita osakkeensa vertailuarvoon vaikuttavat virheet.

Yhteenveto

Saantelyn muutoksella voi olla vaikutuksia, joita ei luonnokseen tai edella esitettyyn lausuntoon
kirjatuista hahmotelmista huolimatta ole kyetty kovin onnistuneesti arvioimaan. Ensimmainen voi
liittya siihen, pyrkivatko yhtiot muuttamaan holdingyhtiorakenteita, joiden ainoa tai paaasiallinen
syy on ollut saavutettu veroetu, joka muutoksen myota menetetaan. Pyritdanko rakenteiden
muutoksella tavoittelemaan uusia asetelmia ja saavutettavia veroetuja? Onko muita yritys- tms.
jarjestelyja, joilla voidaan tavoitella vastaavaa veroetua kuin, mikd menetetddan muutoksen myota?

Esityksen vaikutuksia ja niiden seurannaisvaikutuksia saattaa olla kdaytannossa mahdotonta arvioida
tarkasti etukateen. Arvio jaa vaistamatta melko avoimeksi johtuen asiaan vaikuttavien seikkojen
arvioinnin epavarmuudesta seka mahdollisista kayttaytymisvaikutuksista. Kayttaytymisvaikutusten
merkitys saattaa olla edella kasiteltya laajempi.

Sen vuoksi luonnoksessa esitetyn muutoksen vaikutuksia tulee arvioida ja seurata edelld esitetyin
perustein lainmuutoksen voimaan tulon jalkeen.
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Lopuksi

Hallituksen esitysluonnos sisaltda hallituksen puolivaliriihen mukaisen julkisessa keskustelussa

huomiota aiemmin saaneen muutosehdotuksen. Sitd voidaan pitaad padosin tavoitteen mukaisena.

Edelld on arvioitu kokonaisuutta yleisella tasolla. Lisaksi on kiinnitetty huomiota muun muassa
erdisiin sdantelyn sisaltoa, tulkintaa, selkeytta ja ennakoitavuutta koskeviin seikkoihin. Lausunto
sisaltad myos huomioita esitetyn muutoksen vaikutusarvioinnista ja jatkoseurannasta.

Toivon valtiovarainministerion ottavan esittamani kommentit huomioon harkitsemassaan
laajuudessa.

Juha Lindgren
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