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Erilaisia osakeperusteisia kannustinjarjestelmid on ollut Suomessa kadytossa jo 1980-luvulta
alkaen ja jarjestelyiden vaikutus tyontekijoiden sitoutumisen vahvistamisessa on merkittava.
Osakeperusteisista kannustinjarjestelmistda saatava tulo on veronalaista, ja saannokset
verotuksen suhteen l6ytyvat tuloverolain 66 ja 66 a §:ista. Tassa tutkielmassa keskitytdan TVL
66 §:n mukaisesti verotettavista kannustinjarjestelmistd saadun tulon verokohteluun
jarjestelyyn osallistuvan tyontekijan tuloverotuksen nakokulmasta. Pykalan sisallon mukaisesti
tarkastelu keskittyykin tyosuhdeoptiosta ja henkilostdannista saatavan tulon verotukseen. TVL
66 § on sdilynyt ennallaan jo pitkdan, mutta sen momenttien tulkitseminen on osoittautunut
tietyin osin hankalaksi, ja asiaan liittyvaa oikeuskaytantda onkin kertynyt suhteellisen paljon.

Tyosuhdeoptiosta saatavan tulon verotuksesta sdadetdan TVL 66.3 §:ssd, kun taas
henkildstdannista saatavan tulon verotusta saatelevat saannokset keskittyvat saman pykalan
kahteen ensimmadiseen momenttiin. Tutkielmassa selkeytetddan molempien jarjestelyiden
maaritelmat mahdollisen muun lainsaddannoén kautta ja lisaksi tuloverolain mukaisesti.
Tutkielmassa havainnoidaan sekd tyosuhdeoptiosta ettd henkiléstdannista saatavan tulon
verotuksen pailinjat, mahdolliset kompastuskivet ja rajanvetokysymykset siten, ettd tulon
verotuksesta muodostuu selked kokonaiskuva. Tarkoituksena onkin porautua TVL 66 §:n
momentteihin tulkitsemalla pykalien soveltamisedellytyksid, jarjestelyistd saatavan edun
muodostumista ja kuinka sita verotetaan.

Tutkielman tavoitteena on selkeyttdd molemmista kasiteltdvista jarjestelyistd saatavan tulon
verokohtelun nykytila: millaiseksi se on muodostunut lain, sen esitdiden ja oikeuskaytannon
valossa. Tutkielma ei ole varsinaisesti vertaileva tutkimus, mutta kummankin jarjestelyn
verokohtelua tarkastelemalla pyritddn l6ytamaan myos ndkemys siitd, onko jompikumpi
jarjestelyista tuloverotuksen nakokulmasta suotuisampi jdrjestelyyn osallistuvalle henkildlle.
Lisaksi tarkoituksena on selvittda, 16ytyyko jarjestelyiden osalta sellaisia tekijoita, joiden avulla
tyontekija voi vaikuttaa saamansa edun verotukseen. Tutkielma on oikeusdogmaattinen, eli
lainopillinen. Paaasiallisina |dhteind toimivat lait, virallislahteet, alan artikkelit ja
oikeuskirjallisuus.

Ty6suhdeoptiosta seka henkiléstdannista saatavan tulon verotusta tarkastelemalla tutkielmassa
paddytaan muutamiin havaintoihin. Ensinnakin molempien jarjestelyiden verotuksesta |oytyy
useita rajanvetotilanteita ja tulkintamahdollisuuksia. Myds muutamia sellaisia seikkoja on
havaittavissa, mitkda toimivat tdrkeind tekijoind sen suhteen, kumpi jarjestely voisi olla
tyontekijan verotuksen kannalta edullisempi. Tyontekijan vaikutukset jarjestelysta saadun edun
verotukseen ovat sen sijaan rajalliset, mutta joitakin vaikutusmahdollisuuksia on silti
tunnistettavissa.

AVAINSANAT: tuloverolaki, osakeperusteinen kannustinjarjestelma, tydsuhdeoptio,

henkilostdanti, tydsuhteeseen perustuva osakeanti
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1 Johdanto

1.1 Tutkimuksen tausta

Osakeperusteisia kannustinjarjestelmia on ollut Suomessa kdytossa jo pitkdan, ja
yleistyneet 1990-luvulta alkaen. Esimerkiksi ensimmaisia optiojarjestelyita on kuitenkin
toteutettu jo 1980-luvulla, jolloin jarjestelya tarjottiin lahinna porssiyhtididen
johtohenkildille!. Nykyaan kannustinjarjestelmien kdytté on levinnyt muidenkin kuin
porssiyhtididen kayttoon. Jarjestelyita tarjotaan yhtidissa myos aiempaa laajemmalle
joukolle, eli kyse ei ole enda pelkistdan johtohenkildiden palkitsemiskeinosta 2 .
Kannustinjarjestelmien yleistymisen ja kohdejoukon laajentumisen myo6ta jarjestelyista
kannettavien verotulojen maara on luonnollisesti suurempi, mika korostaa jarjestelyiden

verokohtelun tutkimisen merkitysta.

Eri osakeperusteisten kannustinjarjestelmien verokohtelusta on syntynyt paljon
keskusverolautakunnan ennakkoratkaisuja seka oikeuskaytantoa etenkin korkeimmasta
hallinto-oikeudesta, mika kertoo osaltaan tutkimuksen aiheen merkityksellisyydesta:
osakeperusteisien  kannustinjarjestelmien  verotuksen sdantely nostaa esiin
soveltamiskysymyksia seka eridavia nakemyksia verovelvollisten ja voimassa olevan
saantelyn tarkoituksen valilla. Siksi aiheesta onkin tarkeda loytaa tutkimuksen kautta

mahdolliset sudenkuopat, merkittavat muotoseikat seka suuntaviivat saantelylle.

Erilaiset kannustinjarjestelmat saattavat olla nykyisin myds yha monimutkaisemmin
jarjestettyja, ja siten toisinaan vaikeasti tulkittavissa. Esimerkiksi oikeuskaytant6a apuna
kayttden voidaan kuitenkin usein tulkita suuntaviivoja siihen, miten eri lailla
toteutetuista jarjestelyista syntyvaa tuloa mahdollisesti verotettaisiin ja voidaanko jotain
tiettya jarjestelya ylipaatansa pitda osakeperusteisena kannustinjarjestelmana, vai onko

kyse jostakin muusta. Aiheen tutkiminen on merkityksellistd my6s oikeustilan

1 Mé&kinen, 2001 s. 33
2 Anderssén, Helokoski, Kajas, Liede, Lindqvist & Wist, 2002 s. 52



selkeyttamisen vuoksi. Kannustinjarjestelmien rooli tyontekijéiden sitouttamisessa on
usein tarkeda niin tyontekijan itsensa kuin myds yhtion kannalta, mutta myods
yhteiskunnan kannalta: sitoutuneet tyontekijat vaikuttavat yrityksien toimintaan
positiivisella tavalla, mika sen sijaan nakyy lahtékohtaisesti myds yrityksien tuloksessa ja

sitd kautta kerattavien verotulojen maaraan.

Aihe on ajankohtainen myos uuden tuloverolain (30.12.1992/1535) 66 a §:n myota.
Kyseisessa pykaldassa saadetdan muiden kuin julkisesti noteerattujen yhtididen
jarjestamien henkilostdantien verotusta tyontekijan tuloverotuksessa. Vaikka edella
mainittu pykald ja sen soveltamisalaan kuuluvat jarjestelyt eivat varsinaisesti olekaan
taman tutkielman kohteena, on esimerkiksi oikeuskdaytannén myoéta saattanut syntya
pykalaa koskien materiaalia, jota voidaan mahdollisesti hyodyntaa myos TVL 66.1-2 §:ien
tarkastelussa, eli tutkittaessa henkiléstéannin verotuksen kiemuroita julkisesti

noteerattujen yhtididen osalta.

1.2 Tutkimuksen tavoite ja tutkimusongelma

Tutkimuksen tavoitteena on antaa vastauksia siihen, millaiseksi tutkimuksessa
tarkasteltavista  kannustinjarjestelmista ~ saadun  edun verotus tydntekijan
tuloverotuksessa on muotoutunut lainsaadanndn, lakien esitdiden ja oikeuskdaytannon
myotd. Tutkielmassa luodaan kokonaiskuva siitd, mikda on verokohtelun nykytila ja
minkalaisia paatelmia siita voisi tehda vastaisuudessa jarjestettavien osakeperusteisten
kannustinjarjestelmien verotuksen osalta. Tama toteutetaankin siten, etta
tutkimuksessa  muodostetaan  yleisellda  tasolla  suuntaviivat tarkasteltavien
kannustinjarjestelmien verokohtelusta sekd |6ydetdan mahdollisia poikkeuksia ja
erikoisseikkoja, jotka verotuksen suhteen olisi hyva ottaa huomioon. Lopuksi tehddan
selkoa siitd, onko jompikumpi tarkasteltavista kannustinjarjestelmistd verotuksen osalta

suotuisampi jarjestelyyn osallistuvan tyontekijan verorasituksen kannalta.

Edelld mainittuihin seikkoihin nojaten tutkimusongelman voikin kiteyttda seuraaviin

tutkimuskysymyksiin:



a) Miten tutkimuksessa tarkasteltavista osakeperusteisista kannustinjarjestelmista
saatua etua verotetaan tyontekijan tuloverotuksessa?

b) Pystyykod kannustinjarjestelmaan osallistuva henkilo vaikuttamaan saadun edun
verotukseen? Jos voi, niin miten?

c) Syntyykd verokohtelun seurauksena eroa sen suhteen, kumpi jarjestelma on

tyontekijan tuloverotuksen kannalta suotuisampi vaihtoehto?

1.3 Aiheen rajaus ja tutkielman rakenne

Tutkielma on rajattu koskemaan vain tuloverolain 66.3 §:n mukaisen tyésuhdeoption ja
66.1-2 §:ien mukaista henkildstdantia. Nain ollen rajauksen ulkopuolelle jatetdan TVL 66
a §&:n mukainen henkilostoanti, seka muut mahdolliset kannustinjarjestelmat.
Tutkimuksessa tarkastellaan verokohtelua vain kotimaisen verotuksen kannalta, eli
kansainvéliset tilanteet on jatetty tasta tutkielmasta pois. Tarkastelun kohteena on lisaksi
vain kannustinjarjestelmaan osallistuvan henkilon tuloverotus, eli muut verolajit seka
jarjestelysta tyonantajalle aiheutuvat kustannukset eivat lukeudu tutkittavien seikkojen
listalle. Seka tyosuhdeoptio- ettd henkilostoantijarjestelyssa siihen osallistuva henkil
saa yleisimmissa tilanteissa omistukseensa osakkeita, joiden myota han saattaa saada
osinkoja tai luovutusvoittoa/-tappiota osakkeiden myynnista. Ndiden seikkojen osalta
mahdollisesti syntyvdaa verokohtelua ei myoskdan pyritd madrittelemaan tassa
tutkielmassa, vaan  keskittyminen on suunnattu vain  osakeperusteisen

kannustinjarjestelman kayttamisesta syntyvaan verokohteluun.

Tutkielmaan sisadltyy kuusi paalukua, joista ensimmadinen on tutkielman aiheeseen
pureutuva johdanto. Toisessa luvussa selvitetdan tarkemmin, mika ylipaatansa on
kannustinjarjestelma ja miten maaritellddan osakeperusteinen kannustinjarjestelma.
Molempien tarkasteltavien kannustinjarjestelmien osalta maaritetdaan, mita kullakin
jarjestelylla tarkoitetaan sekd mahdollinen yhtidoikeudellinen sdantely, jotta saadaan

yleiskuva molempien jarjestelyiden luonteesta.



Seuraavassa kahdessa paadluvussa selvitetddan tutkielmassa tarkasteltavien
kannustinjarjestelmien  verokohtelu siten, etta sekd tydsuhdeoption etta
henkilostéannin verotukselle on varattu oma paalukunsa. Luvuissa kdydaan lapi, mita
jarjestelyltd odotetaan, jotta siitda syntyva etu voidaan verottaa TVL 66 §:n momenttien
mukaisesti. Viidennessa paaluvussa tarkastellaan sitd, miten kummastakin jarjestelysta
saatavan veronalaisen edun maara lasketaan. Kuudennessa paaluvussa vedetdaan yhteen

tutkielmassa tehdyt havainnot ja selvitetdan, mita johtopaatoksia niista voi tehda.

1.4 Tutkimusmetodi ja lIahdeaineisto

Tama tutkimus on oikeusdogmaattinen tutkimus, eli tutkimuksessa kdytetdaan paaosin
lainopillista tutkimusmetodia. Oikeustieteellisessa tutkimuksessa metodilla ei tarkoiteta
samanlaista "laskusdaannostoa”, jollaista kaytetdaan usein esimerkiksi
luonnontieteellisessa tutkimuksessa, vaan oikeustieteessa metodi toimii ikdan kuin
nakékulmana  oikeuteen 3 . Lainopillista  tutkimusmetodia  kaytettdessa
tutkimuskysymyksiin etsitdan vastausta voimassa olevan oikeuden sisillostd 4 .
Tutkielman tutkimuskysymykset eli oikeusongelmat ovat luonteeltaan sellaisia, etta
niihin pyritaan etsimaan vastaukset nimenomaan voimassa olevasta oikeudesta, eli mita
nykyiset lait ja sdadokset saatavat tutkittavista elementeista seka kuinka naita saadoksia

tulisi tulkita.

Vaihtoehtoisessa lainopissa tutkimus keskittyy sen sijaan siihen, mita oikeuden pitdiisi
olla>. Tassa tutkielmassa ei kuitenkaan ole tarkoituksenmukaista kayttaa vaihtoehtoista
lainoppia perinteisen lainopin sijaan, silla tutkimuskysymysten myo6ta tarkoituksena ei
ole selvittda, miten tassa tutkielmassa kasiteltavia kannustinjarjestelmia pitdisi verottaa.
Tutkimuksessa keskitytaankin sen sijaan tarkastelemaan, millainen verokohtelu on
nykyisin ja mitkd seikat siihen mahdollisesti vaikuttavat. Nain ollen lainoppi on

tutkimusmetodiksi perustellumpi, kuin vaihtoehtoinen lainoppi.

3 Aarnio, 2006 s. 237
4 Aarnio, 1989 s. 48
5 Siltala, 2003 s. 525
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Muita keskeisia oikeustieteen osa-alueita ovat muun muassa oikeushistoria,
oikeussosiologia, oikeusfilosofia ja vertaileva oikeustiede. Lisaksi myds oikeuspolitiikan
metodia voi hyddyntdd oikeustieteellisessd tutkimuksessa. ® Tdssd tutkielmassa
oikeuspolitiikkaa kaytetadan metodina vahaisissa maarin, mutta muita edella mainittuja
metodeja ei juurikaan, sillda ne eivat olet tutkimusongelman ratkaisun kannalta
relevantteja metodeja. Padosin oikeuspolitilkan keinoja tutkielmassa esiintyy niissa
kohdissa, joissa arvioidaan lainsaadannon vaikutusta eri elementteihin. Tama on
perusteltua siksi, etta lainopillinen metodi tukee paaosin tutkimuskysymyksiin vastauksia
etsivaa tutkimusta, mutta tutkimuksen tueksi tehtyihin lainsaadannén mahdollisten
vaikutusten tutkimiseen lainopillinen metodi ei tarjoa tarpeeksi tyokaluja. Yleista onkin,
ettd oikeustieteellinen tutkimus sijoittuu suurimmaksi osaksi lahelle jotain oikeustieteen
osa-alueista, mutta ei tdysin poissulje muita osa-alueita 7 . N&in ollen tdssikin
tutkimuksessa on kaytossa yksi paaasiallinen tutkimusmetodi, mutta my6és muiden

tutkimusmetodien elementteja voidaan hyodyntaa tarvittaessa.

Edella mainituin perusteluin tdman tutkielman pdaasialliseksi tutkimusmetodiksi
valikoitui lainopillinen metodi. Lainopin, eli oikeusdogmatiikan, tehtdvia ovat
oikeussaantdjen sisadllon selventaminen eli tulkinta sekd oikeussaannoésten
systematisointi®. Oikeussdannésten systematisoinnin kautta luodaan ja kehitetdan sité
kasitejarjestelmda, johon oikeudellinen tulkinta perustuu. Systematisoinnilla Ilain
alkuperaista jarjestelmaa, ”“perussysteemia”, jarjestetddan yha uudelleen, eli
systematisointi voidaan nahda ikaan kuin lainsdaatdjan aloittaman systematisoinnin

jatkajana.’

Tutkielman Idhdeaineisto perustuu alan oikeuskirjallisuuteen, kuten kommentaareihin ja

muihin alan kirjoihin seka artikkeleihin, saadoksiin ja virallislahteisiin, kuten hallituksen

6 Husa, Mutanen ja Pohjolainen, 2008 s. 19

7 Husa ym., 2008 s. 20

8 Aarnio, 2006 s. 237-238. Hin tarkentaa lisdksi oikeusdogmatiikan tehtivina toimivien oikeusjarjestyksen
sisallon selvittdmisen olevan kaytannollista lainoppia ja oikeussdgdanndsten systematisoinnin olevan
teoreettista lainoppia (Aarnio, 1997 s. 40 ja 44). Ks. tarkemmin lainopin metodista: Siltala, 2003 s. 502.

% Aarnio, 1989 s. 291. Ks. systematisoinnista myés esim.: Husa ja muut, 2008 s. 20-21.
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esityksiin ja valiokuntien mietint6ihin. Tassda tutkimuksessa ei siis ole kaytetty

lahdeaineistona esimerkiksi haastatteluja tai audiovisuaalista materiaalia.

Lahdekriittisyyden mukaisesti |ahdeaineistoksi on valittu vain mahdollisimman
relevanttia ja luotettavaa materiaalia. Suuri osa ldhdeaineistosta on mahdollisimman
laheltd lainsdaadantoprosessia (kuten virallislahteet ovat). Sdaadoksien tulkintaan
perustuvat ldhteet on valittu siten, ettd niiden kirjoittajat ovat arvostettuja, alalla
toimivia henkildita, ja itse teokset ovat yleisesti kdaytdssa olevia tai arvostetuissa alan
lehdissa julkaistuja. Lainsdaadannon tulkintaan perustuvana lahdeaineistona toimivat
my0s tuomioistuinratkaisut ja keskusverolautakunnan paatokset. Oikeudellista aineistoa,
kuten oikeustapauksia ja sadadosten valmisteluaineistoa, on lahes valttamaton kayttaa
lainopillisessa tutkimuksessa sdaddksien rinnalla, silla ilman niitd on vaarana, etta
oikeuden sisiltd jaa liilan epaselvidksi tai monitulkintaiseksil®. Niin ollen myo6s tassa
tutkimuksessa hyddynnetdan tutkimusaineiston muodossa lukuisia oikeustapauksia,

hallituksen esityksia ja muuta oikeudellista aineistoa.

Lahdeaineistona kaytetyt oikeuslahteet, eli oikeuden sisallosta tietoa antavat lahteet,
ovat oikeuslahdeopin mukaisesti jaettavissa vahvasti velvoittaviin, heikosti velvoittaviin
ja sallittuihin oikeuslahteisiin. Vahvasti velvoittaviin ldhteisiin kuuluvat laki ja maan tapa,
kuitenkin niin, etta laiksi luetaan tassa tapauksessa varsinaisien lakien lisaksi myds
asetukset, valtioneuvoston ja ministerididen paatokset, kansainvaliset sopimukset seka
EU-oikeuden mukaiset sdannokset. ! Tidssi tutkielmassa oikeusldhteitd kaytetdidn
oikeuslahdeopin mukaisesti siten, ettd vahvasti velvoittavat oikeuslahteet ovat

ensisijaisia verrattuna heikosti velvoittaviin oikeuslahteisiin ja niin edelleen.

Tutkimuksen keskityttya tydsuhdeoptioiden ja henkil6stéannin verotukseen tyontekijan

tuloverotuksen kannalta, keskeisin oikeuslahteena kaytettava laki tdssa tutkimuksessa

0 Husa ym., 2008 s. 32-33
1 Husa ym., 2008 s. 32-33
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on tuloverolaki, mutta myos muita lakeja tarkastellaan, mikali se on tutkimuksen

kannalta tarkoituksenmukaista.
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2 Osakeperusteiset kannustinjarjestelmat

2.1 Kannustinjarjestelmista yleisesti

Kannustinjarjestelmien avulla yrityksen henkilosto6a pyritdan sitouttamaan yhtioon ja
kannustamaan heitd yhtion kannalta tuottoiseen toimintaan. Jarjestelmat
pohjautuvatkin siihen, ettda niissa osallisena oleva yhtion henkilostd hyotyy yrityksen
positiivisesta kehityksesta. Kannustinjarjestelmien mahdollistama rahanarvoinen etu
toimii siis henkilostolle “porkkanana”, joka on hyvalla ja huolellisella tyolla mahdollista
saavuttaa. Saatavan edun suuruus on myos tavallisesti suhteutettu siihen, kuinka hyvin
yhtiolla sujuu taloudellisesta nadkdkulmasta tarkasteltavalla jaksolla. Nykyisen
tutkimustiedon mukaan henkiléston suorituksesta palkitsemisen katsotaan vaikuttavan
positiivisesti heidan tyosuoritukseensa jopa voimakkaammin kuin aikaisemmat

12

tutkimustulokset ovat osoittaneet Tutkimustulokset nayttavatkin  toteen

palkitsemisen ja yhtion tuottavuuden valilld vallitsevan kausaliteetin!3,

Kannustinjarjestelmien kaytt6a perustellaan usein niin kutsutuilla agenttikustannuksilla,
jotka aiheutuvat yhtidn henkildstén ja omistajien vélisistd tavoiteristiriidoista 14 .
Agenttikustannukset pohjautuvat niin kutsuttuun paamies-agenttisuhteeseen, joka
vallitsee yrityksen omistajien ja johdon valilla. Monien osakeyhtididen johtoportaassa
toimivat henkil6t eivat lukeudu yhtion omistajiin, eli yhtion liiketoimintapaatoksia ei
tehd3 omistajien keskuudessa®®. Jensenin ja Mecklingin mukaan tilléin yhtién omistaja,
eli pdamies, valtuuttaa johtoasemassa toimivan henkilon, eli agentin, toimimaan yhtion
paatoksenteossa. Voidaan kuitenkin olettaa, ettei agenttina asemassa toimiva johto
kuitenkaan aina toimi pdaamiehen kannalta parhaan ratkaisun mukaan, vaan pyrkii

ennemminkin maksimoimaan oman hyotynsa. Talldin pddamies voi suojata omaa

12 Ks. Gupta & Shaw, 2015 s. 289-290. Tutkimuksen mukaan tdma ei kuitenkaan tarkoita sité, ettd jokainen
kannustinjarjestelma toimisi halutulla tavalla. Suuren vaikutuksen kannustinjarjestelman toimivuuteen
tekeekin esimerkiksi sen kdytannon toteutus.

13 Ks. Hakonen, Hakonen, Hulkko-Nyman & Ylikorkala, 2018 s. 55

14 Ks. Haapaniemi, 2006 s. 42

15 Ks. Salo, 2015 s. 42
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hydtydnsa erilaisten kannustimien avulla.'® Tarkoituksena onkin se, ettd kannustimen
myota seka paamies (yhtio) etta agentti (tyontekija) hyotyvat sen kaytosta, mika vaatiikin
kaytetylta kannustimelta tietynlaisen luonteen esimerkiksi motivoidakseen tyontekijaa

tarpeeksi.

Kannustinjarjestelmat voivat pohjautua erilaisiin kannustimiin. Niista saatava hyoty on
tavallisesti riippuvainen yhtion toiminnan ylijadmasta tai vaihtoehtoisesti osakkeiden
markkina-arvostal’. Yksi yleinen kannustinjarjestelmdn muoto on osakeperusteinen
kannustinjarjestelma, joissa henkiléston jarjestelmdstd mahdollisesti saama hyoty
kulminoituu tydnantajayhtion osakkeisiin. Osakeperusteiset kannustinjarjestelmat ovat
usein kaytossa juuri silloin, kun merkittavissa rooleissa toimivaa henkilostéa pyritdaan
sitouttamaan tydnantajayhtién toimintaan!®. Osakeperusteisten kannustinjarjestelmien
myo6ta niihin osallistuvat henkilot saavat itselleen jarjestelman ehtojen mukaisesti
omistukseensa tyonantajayhtion osakkeita, eli heistd tulee yhtion omistajia. Olemassa
olevan tutkimustiedon mukaisesti jarjestelman pohjautuminen omistajuuteen on sen
tavoitteiden kannalta loogista. Yhtiossd avainasemassa toimivien henkildiden
omistuksien onkin tutkimuksien mukaan nadhty vaikuttavan myodnteisesti yhtion

kannattavuuteen??.

Osakeperusteiset kannustinjarjestelmat voidaan jakaa karkeasti kahteen ryhmaan sen
perusteella, sisaltddko jarjestelma option vai ei. N&in ollen osakeperusteiset
kannustinjarjestelmat ovat tavallisesti joko a) suunnattuja osakeanteja tai vanhojen
osakkeiden kayttdmista tai b) optioperusteinen jarjestelma.?® Suunnattu osakeanti on
yleensda muodoltaan henkiléstéanti ja optioperusteinen kannustinjarjestelma on sen

sijaan jonkinlainen tydsuhdeoptiojarjestelma.

16 Jensen & Meckling, 1979, s. 308

17 Airaksinen & Jauhiainen, 1997 s. 32

18 Karttunen & Pasanen, 2019 s. 261

19 Ks. Haapaniemi, 2006 s. 42 ja Kalmi & Kauhanen, 2005 s. 230
20 Haapaniemi, 2006 s. 41
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Yhtion ja sen tyontekijoiden kannalta oikean jarjestelman valinnassa on sen toimivuuden
kannalta hyva ottaa huomioon muun muassa yhtion yksilolliset ominaisuudet ja sen
toiminnan luonne, jarjestelmaan osallistuvien tyontekijoiden yksilolliset tilanteet seka
onko kyseessd noteeraamaton vai noteerattu yhtio?!. N&illd tekijoilla on merkitysta
jarjestelman kustannuksiin niin yhtion kuin osallistuvien tyontekijoidenkin nakokulmasta,
mika puolestaan vaikuttaa kannustinjarjestelman alkuperdisen tarkoituksen, eli
sitouttamisen, tehokkuuteen. Mikali siis kaytetty jarjestelma esimerkiksi vaatisi siihen
osallistuvalta tyontekijalta hanen rahoituskykyynsa nahden liian korkean rahallisen
panostuksen, ei kyseinen tyontekija valttamatta halua osallistua jarjestelmaan ollenkaan
tai vaihtoehtoisesti osallistuu vain ajateltua pienemmalld panostuksella 22. Taman
seurauksena yhtion tarjoama kannustin ei toimi halutulla tavalla ja jarjestelylla tavoiteltu

hyoty jaa odotettua pienemmaksi.

Merkitysta valitun kannustinjarjestelmdn toimivuuteen yhtidssa voi olla myos sillg,
kuinka suurelle joukolle jarjestelma on suunnattu. Esimerkiksi
tyosuhdeoptiojarjestelyiden kohdalla on havaittu, ettd laajalle joukolle tarjolla olevat
jarjestelmat jopa heikentdvat yhtion tuottavuutta, kun taas suppeammalle joukolle

suunnatut jarjestelmat paransivat tuottavuutta®.

Kannustinjarjestelman toimivuuden mittarina voidaan kayttaa jarjestelman tehokkuutta
sen tarkoituksiin peilattuna. Mikali kaytetylla jarjestelmalla todetaan olevan positiivinen
vaikutus arvioitaviin mittareihin ja tdma positiivinen vaikutus on vahintaan hyvaksytyn
minimivaikutuksen tasolla, voidaan jarjestelmaa pitda toimivana. Kuten edelld on
todettu, kannustinjarjestelmien tarkoituksena on kannustaa henkilostoa (sitouttamalla
heidat yhtioon) ja lieventdaa padamies-agenttisuhteesta johtuvia ristiriitoja. Voidaan siis
ajatella, ettda kannustinjarjestelman toimivuuden arvioinnissa valitut mittarit tulisi

muodostaa naiden tarkoitusten pohjalta.

21 Ks. Adamsson & Engblom, 2011 s. 255 ja 295
22 Ks, Adamsson & Engblom, 2011 s. 295
23 Ks. Jones, Kalmi & Makinen, 2009 s. 74-75
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Jotta valittu kannustinjarjestelma johtaisi yhtion kannalta toivottuun lopputulokseen, eli
silla olisi positiivinen vaikutus jarjestelman tavoitteisiin, yhtidon on hyva pohtia tarkkaan,
mika kannustinjarjestelma yhtiolle sopii ja millaisena se on jarkevaa toteuttaa. Ei ole
yksiselitteista neuvoa siihen, millainen jarjestelma toimisi tehokkaimmin millekin
yhtidlle, silla arvioitavia mittareita on lukuisia. Kuten edella selvennetyista jarjestelmien
elementeistd on kuitenkin huomattavissa, olemassa olevasta tutkimustiedosta voidaan
havaita eri tekijoiden vaikutuksia jarjestelmien toimivuuteen. Tatd tietoa voidaan
luonnollisesti kayttaa apuna oikean ja toimivimman jarjestelman valinnassa. Tassa
tutkielmassa syvennytaan tarkemmin kuitenkin vain yhteen jarjestelyn valintaan
vaikuttavaan seikkaan, eli jarjestelyyn osallistuvan henkilon tuloverokohteluun

jarjestelysta saadun edun osalta.

2.2 Tyosuhdeoptio

Rahoitusmarkkinoilla kaupankadyntivdlineena toimivat optiot ovat luonteeltaan
johdannaisinstrumentteja. Optioksi maaritellddan sen haltijan oikeus ostaa tai myyda
option kohde-etuutena toimiva tuote ennalta sovittuun hintaan ennalta sovittuna
ajankohtana. Vastaavasti option asettanut taho sitoutuu myymaan tai ostamaan
samaisen kohde-etuuden ennalta sovittuun hintaan ennalta sovittuna ajankohtana.
Option kohde-etuutena voi toimia periaatteessa mika tahansa hyddyke, jolle voidaan
maarittdd markkinahinta, mutta tavallisesti kohde-etuutena toimii osakkeet, valuutta tai

korot.24

Osto-optioiksi luokitellaan tapaukset, joissa option haltija ostaa option kohde-etuutena
toimivat osakkeet esimerkiksi 10 euron kappalehintaan sovittuna ostoajankohtana.
Option asettaja, eli myyja, on talldin velvoitettu myymddn option kohde-etuutena olevat
osakkeet sovittuun 10 euron kappalehintaan. Osto-optiosta on siis kyse, mikali haltijalla
on oikeus ostaa kohde-etuus ja asettajalla oikeus myydda samainen kohde-etuus.

Myyntioptiossa vastaavasti haltijalla on oikeus myyda ja asettajalla ostaa kohde-etuus.

24 Kniipfer & Puttonen, 2018 s. 227
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Osakkeiden todellinen markkina-arvo voi toki erota paljonkin sovitusta toteutushinnasta,
mihin optioiden idea perustuukin. Kyse on ansaintakeinosta, eli optioiden avulla
osapuolet pyrkivat saamaan tuottoa toteutushinnan ja kohde-etuuden todellisen arvon

erotuksen verran.

Tyosuhdeoptio sen sijaan maaritelldan oikeudeksi merkita tyosuhteen perusteella
tyonantajayhtion osakkeita ennalta sovittuun hintaan. Nain tydsuhdeoption maarittelee
esimerkiksi Tilastokeskus.?®> Kyse on siis osto-optiosta, joka perustuu tyésuhteeseen ja

kohde-etuutena toimii tavallisesti tydnantajayhtion osakkeet.

Optiosta tehdaan yleensa sopimus, jonka osapuolina toimivat option haltija ja asettaja.
Optiosopimukseen kirjataan option ehdot, joihin osapuolet sitoutuvat sopimuksen
my6td.26 Myos tydsuhdeoptiojérjestelyn ehdoista sovitaan tavallisesti optiosopimuksella.
Sopimuksen sisdltd vaihtelee tapauksittain, mutta yleensa optiojarjestelyn ehtoihin
kirjataan vahintaan ajanjakso, jonka aikana tyosuhdeoption haltijalla, eli tyontekijalla, on
oikeus kayttaa jarjestelyn myotd merkitsemidan osakkeita?’. Lisdksi osapuolten kesken
sovitaan myods hinta, jolla tyontekija saa option kohde-etuuden lunastaa.
Merkintahinnaksi voidaan asettaa kiinted summa tai hinnan voidaan sopia muodostuvan
tietyn ajankohdan kurssitasoon?®. Optio-oikeus voi osapuolten niin sopiessa olla myds

maksuton, eli merkintdhinta voidaan asettaa nollaan euroon.

2.3 Henkilostoanti

TyOsuhteeseen perustuvan osakeannin vakiintunut kutsuntamuoto on henkiléstdanti.
Esimerkiksi osakeyhtidlaissa tai tuloverolaissa henkildstdantia ei kuitenkaan mainita
ollenkaan, vaan niissa kaytetdan vain osakeannin ja tydsuhteeseen perustuvan

osakeannin termejd. Henkilostoanti-termia kuitenkin  kdytetddan usein alan

25 Tilastokeskus, 2021

26 Helaniemi, Kallunki & Niemel3, 2003 s. 42
27 \lerohallinto, 2022a kappale 2.1

28 Helaniemi ym., 2003 s. 71
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kirjallisuudessa?® ja arkisissa keskusteluissa, sekad nykyaan virallisissakin asiakirjoissa3C.

Taman vuoksi myds tassa tutkielmassa jarjestelya kutsutaan henkildstdéanniksi.

Henkiléstdannin toisen kutsumanimen, eli tyosuhteeseen perustuvan osakeannin,
mukaisesti henkildstéannissa on kyse osakeannista. Osakeyhtion toteuttaman
osakeannin saantely on kirjattu osakeyhti6lain (21.7.2006/624) 9 lukuun, jonka 1 pykéalan
1 momentissa osakeanti maaritellaan tapahtumaksi, jossa yhtio antaa uusia osakkeita tai
vaihtoehtoisesti luovuttaa hallussaan olevia omia osakkeitaan. Pykadlan toisessa
momentissa osakeannit jaetaan maksullisiin osakeanteihin (osakkeita merkitdaan maksua

vastaan) ja maksuttomiin osakeanteihin (osakkeiden merkintd on maksuton).

OYL 9:3.1 §:n mukaisesti osakeantia toteuttaessa yhtion osakkeenomistajilla on
lahtokohtaisesti etuoikeus annin osakkeisiin siind suhteessa, jossa heilla on yhtion
osakkeita omistuksessaan ennen antia. Tama etuoikeus on osakeannissa lahtokohta,
josta voidaan kuitenkin poiketa OYL 9:4.1 §:ss3 tarkoitetulla suunnatulla osakeannilla3!.
Saanndksen mukaisesti osakeannin etuoikeudesta voidaan poiketa yhtion kannalta
painavan taloudellisen syyn vuoksi, jolloin kyse on nimenomaisesti suunnatusta
osakeannista. Vakiintuneita painavia taloudellisia syitd ovat esimerkiksi osakkeiden
antamiseen perustuvan kannustinjarjestelman kayttoé seka pyrkimys turvata yrityksen
rahoitus3?. Painavaksi taloudelliseksi syyksi ei kuitenkaan voida missddn tapauksessa
pitaa sellaista syyta, jolla pyritddn estimaan osakekaupoista johtuvien omistussuhteiden

muutos tai turvaamaan jo olemassa oleva osakkeenomistajan enemmistdasema33.

29 Ks. esim. Myrsky & Rabina, 2014 kappale 2.2.2. ja Nykidnen & Ribini, 2013 kappale 4.11.3.

30 Ks, HE 73/2020 vp.

31 M3honen, Sailakivi & Villa, 2006 s. 335: merkintdoikeudesta poikkeamisen my&td osakkeita jo
omistavien tahojen véliset omistus- ja valtasuhteet eivdt vastaa tilannetta ennen osakeantia, silld
poikkeamisen takia oikeus merkitd yhtion uusia tai sen omia osakkeita annetaan vain osalle omistajista tai
vaihtoehtoisesti ei kellekdan heistd. Mahdollista on myds tilanne, jossa omistajille annettavat oikeudet
merkitd osakkeita poikkeavat toisistaan.

32 Ks. esim. Mahénen ym., 2006 s. 336. Asiasta tarkemmin HE 109/2005 vp s. 102

33 HE 109/2005 vp. s. 102-103
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Osakeyhtidlain esitdissa todetaan lisdksi, ettda suunnatun osakeannin hyvaksyttavyyteen
vaikuttaa voimakkaasti merkintdhinnan ja osakkeen kayvan arvon valinen suhde, silla
alihintainen anti antaa etua sen osallistujille vanhojen osakkeenomistajien
kustannuksella. N&in ollen merkintdhinnan ja osakkeen kdyvan arvon valiseen
suhteeseen tulee kiinnittda erityista huomiota, jotta OYL 1:7 § vaatimus
vhdenvertaisuudesta toteutuu. Painavan taloudellisen syyn onkin oltava merkittavampi
tilanteissa, joissa merkintahinta on selkedsti osakkeen kdyvan arvon alapuolella

verrattuna tilanteissa, jossa ndma ovat lihell3 toisiaan. 34

OYL 9:4.1 §:n mukaisesti suunnatusta annista voidaan tehda maksuton, mutta vain siina
tapauksessa, ettda maksuttomuuteen on sekd yhtion kannalta ettd sen jokaisen
osakkeenomistajan etu huomioiden erityisen painava taloudellisen syy. Laissa ei ole
tarkemmin maaritelty tilanteita, joiden katsottaisiin tdyttdavan tallaisen erityisen
painavan taloudellisen syyn kriteerit. Osakeyhti6lain esitdissa on kuitenkin tdsmennetty,
ettd esimerkiksi osakepalkkioihin perustuvat kannustinjarjestelmat voivat toimia
erityisen painavana taloudellisena syynd maksuttomalle suunnatulle osakeannille3>.
Myds Verohallinto on linjannut, ettd kannustinjarjestelmat, joiden myo6ta osakkeita
annetaan merkittavaksi yhtion tyontekijoille tai johdolle, tayttavat OYL 9:4.1 §&:n

mukaiset kriteerit3®.

Sekda suunnatun osakeannin kriteerind toimivan painavan syyn ettd maksuttoman
suunnatun osakeannin kriteerind toimivan erittdin painavan syyn arviointi perustuu
yhtion nakokulmaan. Tama tarkoittaa sitd, etta arviointi on aina tehtava yhtiokohtaisesti,
eika tiettya arviointisapluunaa voida kayttaa jokaiseen yhtioon. Luonnollista onkin, etta
painava ja erityisen painava syy voi olla varsin erilainen esimerkiksi suuressa julkisesti
noteeratussa yhtidssa, kuin pienessd, noteeraamattomassa muutaman omistajan

perheyhtiossa. Asiassa tulee joka tapauksessa huomioida OYL 1:7 §:n mukainen

34 HE 109/2005 vp. s. 103
35 HE 109/2005 vp s. 24
36 \Verohallinto 2022b, kappale 2
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yhdenvertaisuus ja OYL 1:8 §&:n saanndkset yhtion johdon tehtdvasta, eli arvioinnissa ei
voida paatya naiden saadosten vastaiseen lopputulokseen. Nain ollen (erityisen) painava
taloudellinen syy ei voi perustua esimerkiksi yksittdisen osakkeenomistajan danivallan

lisadmiseen tai vastaavasti pyrkimykseen vahentaa jonkun osakkeenomistajan danivaltaa.

Maksuttoman suunnatun osakeannin edellytyksena osakeyhtidlain 9:4 § 1 momentin
sanamuodon mukaan on siis erityisen painava syy, kun taas maksullisen suunnatun
osakeannin syyn taytyy olla painava. Lisdaksi maksuttomassa annissa erityisen painavaa
syyta arvioidessa on otettava huomioon seka yhtion etta kaikkien osakkeenomistajien
etu. Maksullisen suunnatun osakeannin painavaa syyta arvioidessa huomioidaan vain
yhtion etu. Nain ollen voidaankin tulkita, ettda maksuttoman suunnatun osakeannin
toteuttamisen syiden taytyy olla huomattavasti vahvemmat maksulliseen suunnattuun
osakeantiin verrattuna. Syitd kyseiselle eroavaisuudelle [6ytyy lain esitoitda seka
osakeyhtiolakia tutkimalla: hallituksen esityksessa todetaan suunnatun osakeannin

syyna olevan usein erilaiset rahoitustarpeet esimerkiksi yrityskauppatilanteissa®’.

Maksuttomalla osakeannilla ei rahoitusta voida keratd, silla merkintdhinta on talloin
luonnollisesti 0 euroa. Asiassa tulee lisaksi ottaa huomioon OYL 1:7 §:n mukainen
yhdenvertaisuus3®. Maksuttoman suunnatun osakeannin syyt eivat siis voi pohjautua
rahoituksen kerdaamiseen, ja lisdksi tallaisen osakeannin toteuttaminen usein muuttaa
yhtion osakkeenomistajina jo toimivien tahojen paatantdvaltaa yhtiossa, taytyy syyn

maksuttomalle suunnatulle osakeannille olla ndiden seikkojen vuoksi erityisen painava.

Mikali edelld kuvailtu suunnattu osakeanti, on se sitten maksuton tai maksullinen, on
tarkoitettu nimenomaisesti yhtion tyontekijoille ja/tai johdolle, on kyseessd

tyosuhteeseen perustuva osakeanti eli henkildstoanti. Tallainen osakeanti voi olla myos

37 HE 109/2005 vp. s. 102
38 HE 109/2005 vp. s. 103
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maksuton, eli osakkeista ei talloin makseta ollenkaan merkintahintaa. Yleista kuitenkin

on, ettd merkintdhinta on henkiléstdanneissa alempi kuin osakkeiden kdypa arvo°.

2.4 Henkilostéannin ja tyésuhdeoption vilinen rajanveto

TVL 66.1:n mukaisen henkildstdannin madritelma ja nadin ollen kyseisen sadadodksen
soveltaminen ei ole mutkatonta sen suhteen, milloin kyseessa on henkilostoanti ja
milloin taas TVL 66.3 §:n mukainen tydsuhdeoptio. Rajanveto ndiden kahden jarjestelyn
valilld on ollut hankalaa ja asiaa onkin kasitelty myos oikeuskaytanndssa. Osakeantiin ei
valttamatta sovelleta 66.1 §:n saannoksid, vaan sovellettavaksi voi tulla sen sijaan TVL
66.3 §, vaikka osakkeiden merkintd ei kdytdnnossa perustuisikaan TVL 66.3 §:ssa
mainittuihin optio-oikeuteen, vaihtovelkakirjalainan mukaiseen merkintaoikeuteen tai

muuhun pykaldssd mainittuun jarjestelyyn?.

Oikeuskaytannon puolelta asiaa on kasitelty paatoksessa KHO 2009:8. Tapaus pohjautuu
keskusverolautakunnan paatokseen 16/2008 (2.4.2008), jossa keskusverolautakunta
paatyi toteamaan ennakkoratkaisuhakemuksen mukaisessa jarjestelyssa syntyvan TVL
66.3 §:n mukainen jarjestely, eika syntyvan edun verotuksessa sovellettaisi ndin ollen TVL
66.1-2 §:4, vaan TVL 66.3 §:4. Tapauksessa A Oy:n aikomuksena oli tarjota yhtion
avainhenkilGille merkittavaksi yhtion osakkeita niin, etta tarjottavien osakkeiden maara
perustuisi siihen, kuinka hyvin kolmelle eri mittausjaksoille asetetut tavoitteet
saavutetaan. Mittausjaksot ajoittuivat vuosille 2008-2010. Osakkeita voisi merkita
mittausjaksojen paattymisen jalkeen niin, etta osakkeiden merkintahinnaksi maaraytyy
vuonna 2008 tehdyn osakeantipdaatoksen mukaisesti osakeantipdatosta edeltdneen

kalenterikuukauden keskimaardinen osakekurssi.

KVL:n ennakkoratkaisua hakenut A Oyj:n avainhenkilé B katsoi hakemuksessaan, etta

tapauksessa tulisi soveltaa saadun edun verotuksen suhteen TVL 66.1-2 §:n saadoksia

39 \Verohallinto 2022b, kappale 2
4% Nieminen & Nykinen, 2021 s. 832
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henkilostolle suunnatusta osakeannista. B:n mukaan hanelle ei talloin syntyisi
osakeannista verotettavaa etua, mikadli osakkeista maksettava merkintdhinta ei ole
alempi kuin kdypa hinta, koska osakeantia ei ole suunnattu henkiléston enemmistélle.
B:n mukaan tassa tapauksessa merkintahinta on maaritelty TVL 66.2 §:n mukaisesti, eli
verotettavaa etua ei pitdisi syntyad, mikali merkintahinta ei alita kdypaa hintaa. TVL 66.1
§:ssa veronalaiseksi ansiotuloksi maaritetdadan etu, joka syntyy ”“tydsuhteeseen
perustuvasta oikeudesta merkitd yhteison osakkeita tai osuuksia kdypda hintaa
alempaan hintaan”. Julkisesti noteeratun yhtion osakkeiden kadyvaksi hinnaksi
maaritelldadan TVL 66.2 §:ssd "osakeantipaatosta edeltdaneen kalenterikuukauden ajalta

laskettu keskimaarainen hinta”.

KVL kuitenkin katsoi ennakkoratkaisupdatoksessaan, etta tapauksessa tulisi soveltaa TVL
66.3 §:n saadoksia tydsuhdeoption verotuksesta eikd TVL 66.1-2 §:n saadoksia
tyosuhdeannin verotuksesta. N&ain ollen veronalainen etu syntyy, jos osakkeiden
merkintahetken kadypa arvo on korkeampi kuin merkintahinta. KVL perusteli paatostaan
silld, etta hallituksen esityksessa 175/1994 vp tyOsuhdeoption kasite on madritelty
laajaksi niin, ettd TVL 66.3 § koskee myos muita kuin pykaldssa nimenomaa mainittuja
jarjestelyita, jos niilla pyritddn samaan lopputulokseen kuin pykadldassd mainituilla
jarjestelyilla. Tassa tapauksessa jarjestelyn tarkoituksena on, ettd osakeantiin osallistuvat
yhtion avainhenkilot saisivat rahallista etua osakkeiden kurssinoususta, mikali he
merkitsevat osakkeita hintaan, joka on merkintdhetken kdypaa arvoa alempi. Saadun

edun arvoksi maaraytyy talléin kdayvan arvon ja merkintdhinnan valinen erotus.

Yhtion avainhenkil6 B katsoi keskusverolautakunnan paatéksesta tehdyssa
valituksessaan, ettd tapauksessa ei tulisi soveltaa TVL 66.3 §:n sdadoksia, silld jarjestelyn
tarkoituksena ei ole antaa yhtion avainhenkildille osakkeita alennettuun hintaan, vaan
tarkoituksena on pyrkida samankaltaisiin intresseihin avainhenkildiden ja yhtion

osakkeenomistajien kesken.
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Korkein hallinto-oikeus kuitenkin paatyi B:n valituksesta huolimatta ja Veronsaajien
oikeudenvalvontayksikon nakemyksien  jalkeen samaan ratkaisuun kuin
keskusverolautakunta. Tasta voidaankin tulkita, ettd vaikka jarjestely periaatteessa on
TVL 66.1 §:n mukainen, eli sen myota syntyy oikeus merkita yhtion osakkeita kaypaa
hintaan alempaan hintaan (henkiléstdanti), voidaan jarjestelyyn ja siitéd syntyvan edun
verottamiseen soveltaa TVL 66.3 §:n saadoksia tyosuhdeoptiosta, mikali jarjestelyn
tarkoitus on nimenomaa kyseisen pykdlan 3 momentin mukainen, eli pyrkimys
kurssinoususta hyotymiseen. Tata tulkintaa vahvistaa hallituksen esityksen 175/1994 vp
mukainen nakemys tyosuhdeoption kasitteen laajuudesta, jonka myota TVL 66.3 §&:n
mukaan verotettavaksi tyosuhdeoptioksi voidaan katsoa muutkin samankaltaiseen
lopputulokseen pyrkivat jarjestelyt kuin kyseisessa momentissa erikseen mainitut

jarjestelyt.

Keskusverolautakunnan pdatdksen perusteluna mainittiin tarkasteltavan jarjestelyn
pyrkivdan samaan lopputulokseen kuin tyosuhdeoptiot, eli yrityksen avainhenkil6illa on
jarjestelyn myota mahdollisuus hyotya yhtion osakekurssin noususta merkitsemalla sen
osakkeita alempaan hintaan kuin osakkeiden kaypa arvo merkintahetkelld on. Paatoksen
perusteluissa ei erikseen mainita osakkeiden merkintdajankohdan vaikuttavan
jarjestelyn verottamiseen 66.3 §:n mukaisena tyosuhdeoptiona, mutta tapauksessa
merkintdaika on sijoittunut selkedsti pidemmaksi kuin kolme kuukautta
osakeantipaatoksen jalkeen. Jarjestelyssa osakkeita on ollut mahdollista merkita kolmen
eri vuosille 2008-2010 sijoittuvan mittausjakson jalkeen. Osakeantipaat6s sen sijaan on
tehty vuonna 2008. Selvaa on siis se, ettd mahdolliset osakemerkinnat on tehty jopa

vuosien kuluttua osakeantipaatoksen jalkeen.

Kuten edellad kasitellyssa tapauksessa todettiin, merkittavana tekijana tydsuhdeoption ja
henkiléstdéannin rajanvedossa on osakkeiden merkintahetken ajoitus. Osakeanneissa, eli
siten myos henkilostdanneissa, osakkeet merkitdan yleensd pian osakeantipaatoksen
jalkeen. Tyosuhdeoptioissa merkinta voi sen sijaan tapahtua pitkdankin ajan kuluttua

jarjestelysta tehdyn paatdksen jalkeen. Verotuskdytdnnon mukaisesti rajanveto
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tyosuhdeoption ja henkilostoannin valilla voidaan perustella merkintdajankohdalla siten,
ettd osakeanti tulisi toteuttaa kolmen kuukauden sisdlla osakeantipadatoksesta tai
muussa tapauksessa verotuksessa sovellettaisiin jarjestelyn osalta TVL 66.3 §:n
sdadoksia tydsuhdeoption verotuksesta*'. Asiasta mainitaan hallituksen esityksessa
73/2020 vp, jossa tarkastellaan rajanvetoa TVL 66 a §:n mukaisten, listaamattomia
yhtidita koskevien henkilostdantien, ja TVL 66.3 §:n tydsuhdeoptioiden valilla. Vastaavaa
rajanvetoa voitaneen kuitenkin soveltaa my6s 66 §:n mukaisien henkilostéantien ja TVL

66.3 §:n valilla*2.

Hallituksen esityksen 73/2020 vp mukaista kolmen kuukauden merkintdaikaa paatettiin
kuitenkin valtiovarainvaliokunnan toimesta tdsmentda siten, ettd merkintdaika voi
erityisestd syystd olla pidempi kuin kolme kuukautta osakeantipaatoksesta laskettuna,
eikda jarjestelysta syntyvda etua talléin verotettaisi TVL 66.3 §:n mukaisena
tyosuhdeoptiona, vaan TVL 66 a §:n mukaisena henkilostoantina. Tama koskee kuitenkin
vain listaamattomia yhtidita, joiden osakkeen oikaistu matemaattinen arvo ei ole
muuttunut merkintdaikana. #* Valtiovarainvaliokunnan mukainen kanta |8ytyy myos

Verohallinnon tydsuhteeseen perustuvan osakeannin syventdvista vero-ohjeesta®*.

Valtiovarainvaliokunta ei kuitenkaan tarkemmin maaritellyt mietinndssaan sita, mika
tallainen erityinen syy voisi olla, minka takia osakkeiden merkintaaika voisi olla pidempi
kuin kolme kuukautta ilman verottamista TVL 66.3 §:n mukaisena tyésuhdeoptiona.
Oikeuskaytannostakaan ei toistaiseksi 16ydy tapauksia, joissa tata seikkaa olisi pohdittu.
Niskakangas sen sijaan kyseenalaistaa, miksi tdllainen perusteltu syy ylipdatansa

tarvitaan®.

41 HE 73/2020 vp s. 26

42 Niskakangas, 2021 s. 16, joka toteaakin asian olevan juuri néin, silld hallituksen esityksessa asian tueksi
on vedottu verotuskdytantoon, joka taas pohjautuu Iahinna listattuihin yhtidihin liittyviin tapauksiin, joista
Niskakangas erikseen vield mainitsee juuri kasitellyn tapauksen KHO 2009:8.

3 VaVM 27/2020 vp s. 7

44 Verohallinto, 2022b kappale 3.7.1.

4> Niskakangas, 2021 s. 16
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Valtiovarainvaliokunnan mietinté perustuu uudehkon TVL 66 a §:n soveltamiseen, eli
pykdalan mukaisesti aihepiirind on listaamattomien vyhtididen toteuttamat
henkilostoannit. Mietinndssa kolmen kuukauden maaraajasta poikkeamista perustellaan
silla, ettd oikeuskaytanto ja Verohallinnon ohjeistus perustuvat listattuihin yhtidihin,
joiden osakkeiden kayvat arvot vaihtelevat nopeastikin Iyhyen ajan sisalla.
Listaamattomien yhtididen kohdalla ndin ei tavallisesti ole, vaan merkintdhinta
pohjautuu vuosittain verotuksessa vahvistettavaan osakkeen matemaattiseen arvoon.
Valiokunnan ndkemyksen mukaan ei ndin ollen ole perusteltua soveltaa kolmen
kuukauden maaraaikaa myos TVL 66 a §:n osalta, mikadli osakkeen matemaattinen arvo

pysyy muuttumattomana merkintiajan aikana.*®

46 \VaVM 27/2020 vp s. 7
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3 Tyosuhdeoptioiden verotus

3.1 Tyosuhdeoption maaritelma verotuksessa

Tyosuhdeoptiojarjestelyn verokohtelun kannalta merkityksellistd on tydsuhdeoption
maaritelma tuloverolain 66.3 §:n mukaisesti. Saaddksen mukaan tydsuhdeoptioksi
katsotaan “etu tydsuhteeseen perustuvasta oikeudesta saada tai hankkia yhteison
osakkeita tai osuuksia kdaypaa alempaan hintaan vaihtovelkakirjalainan, optiolainan,
optio-oikeuden tai muun nadihin rinnastettavan sopimuksen tai sitoumuksen perusteella”.
Maaritelma on siis perinteista tydsuhdeoption maaritelmaa (tydsuhteeseen perustuva
osto-optio, jonka kohde-etuutena toimivat tydantajayhtion osakkeet) selkedsti laajempi,
silla tydsuhdeoptioksi rinnastetaankin monia muitakin jarjestelyita. Vaihtovelkakirja tai -
optiolainoja ei kuitenkaan nykyaan juurikaan kayteta, vaan tydsuhdeoptioiden osalta
muut jarjestelyt ovat suositumpia®’. Tuloverolain maaritelmaa tyésuhdeoptiosta toki
kaytetdaan pitkalti vain  tuloverotuksen toimittamiseksi, joten arkikielessa

tyosuhdeoptiosta puhuttaessa usein tarkoitetaankin perinteista tyosuhteeseen

perustuvaa osto-optiojarjestelya.

Tuloverolain 66.3 §:ssda mainitaan tyosuhdeoption kasitteen koskevan osakkeiden ja
osuuksien saamisen tai hankinnan kdypda alempaan hintaan, eli toisin sanoen
tyosuhdeoption kohde-etuutena voi toimia osakeyhtion osakkeet tai osuuskunnan
osuudet. Suurin osa tyosuhdeoptiojarjestelyista koskee kuitenkin osakeyhtioita ja niiden
osakkeita®®. Taman seikan sekd selkeyden vuoksi tidssi tutkielmassa tyésuhdeoptiolla
tarkoitetaan nimenomaan osakeyhtididen jarjestamaa osakeperusteista jarjestelya,

vaikka kasitellyt asiat ovat sovellettavissa myds osuuskuntiin ja niiden osuuksiin.

Tuloverolain 66.3 §:n laaja tydsuhdeoption maaritelma perustuu hallituksen esitykseen

175/1994 vp. Esityksen mukaan tydsuhdeoption kasitettd onkin verotuksessa tulkittava

47 Knuutinen, 2023 s. 58
48 Myllymaki, Myrsky & Rabing, 2019 s. 537
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niin laajasti, ettd tyosuhdeoptioksi katsotaan kaikenlaiset oikeudet saada tai muutoin
hankkia osakkeita tai osuuskunnan osuuksia, jos kyseinen oikeus perustuu
tydsuhteeseen ja osakkeet tai osuudet on hankittu kdypaa arvoa alempaan hintaan.*®
Tyosuhdeoption tuloverolain mukaista maaritelmaa kaventaa kuitenkin se tosiasia, etta
tyosuhdeoptiosta voidaan erottaa henkilostoanti, jonka verotuksesta sdadetdan

erikseen TVL 66.1-2 § ja 66 a §:ssa.

Tyosuhdeoption laaja maaritelma on hallituksen esityksen lisaksi kirjattu myos suoraan
lakiin, silla TVL 66.3. §:ssa mainitaan muutama ty6suhdeoptioksi katsottu jarjestely seka
lisdksi my0Os ndihin rinnastettavat sopimukset tai sitoumukset. Nain ollen saaddksessa
mainittu listaus erilaisista tydsuhdeoptioiksi tulkittavista jarjestelyista ei ole tyhjentava,
vaan sdadadoksessa ilmaistut tilanteet toimivat vain esimerkkeind. Saaddksen sisalto ei
kuitenkaan juurikaan kerro siita, minkalaisia sopimuksia tai sitoumuksia kdytannossa
voidaan rinnastaa tyosuhdeoptioksi, joten asiaa on syyta tarkastella tarkemmin

nimenomaisesti lakia edeltaneen hallituksen esityksen 175/1994 vp kautta.

Hallituksen esityksen 175/1994 vp mukaan tydsuhdeoption verotuksellisen laajan
maaritelman taustalla toimii arvopaperi- ja johdannaismarkkinoiden kehittyminen 1990-
luvulla ja sen myo6ta saatavilla olevien kannustimien monipuolistuminen. Uudella
tyosuhdeoption kasitteelld haluttiinkin kattaa laajasti erilaiset johdannaisiin perustuvat
kannustinjarjestelyt seka sellaiset jarjestelyt, joilla pyritddn samaan lopputulokseen kuin
tydsuhdeoptioksi tuloverolain 66.3 §:ssd méadritellyissa jarjestelyissa°°. Tydsuhdeoption
laajalla maarittelylla pyrittiin selkeasti siihen, etta erilaisten tydsuhteeseen perustuvien
kannustimien verosdantelya saataisiin yksinkertaistettua, yhdenmukaistettua ja
ylipdataan selvennettya, etenkin kun uudenlaisia jarjestelyitd ilmaantui kayttoon yha
enemman. Hallituksen esityksessa 175/1994 vp erilaiset tyosuhdeoptioksi katsotut

jarjestelyt myos asetettiin kaikki ansiotuloverotuksen alaisiksi, joten laajan maaritelman

49 HE 175/1994 vp, s. 4
S0 HE 175/1994 vp, s. 3-4
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myota myods poistettiin mahdollisuus kehittdd uusia kannustimia ansiotuloverotusta

matalamman padaomatuloverotuksen toivossa.

Hallituksen esityksella 175/1994 vp ja sitd seuranneella tuloverolain muutoksella on ollut
vaikutusta tyosuhdeoption kadsitemaarittelyyn myo6s oikeustapauksissa. Hallituksen
esityksen mukainen laaja tydsuhdeoption maaritelma jattaa jokseenkin paljon tulkinnan
varaa, mutta esitystd tarkemmin tarkastellen voidaan havaita tydsuhdeoption

maaritelmaa rajaavan verotuksen kannalta kdytanndssa kolme seikkaa:

1) vaatimus siitd, ettd jarjestelman myotd syntyy oikeus saada tai muutoin hankkia
osakkeita tai osuuksia

2) vaatimus siitd, ettd oikeus osakkeiden tai osuuksien hankintaan perustuu
tydsuhteeseen

3) vaatimus siit3, ettd osakkeet tai osuudet on hankittu kdypaa arvoa alempaan hintaan®?.

Paasaantoisesti kaikkien ndiden maaritelmaa rajaavien seikkojen tulisi tayttya, jotta
kyseessa olisi tydsuhdeoptio. Kun otetaan huomioon hallituksen esityksessa esiin tuotu
nakemys siitd, ettd selkeiden tyosuhdeoptioiden kanssa samaan lopputulokseen
pyrkivien jarjestelyiden katsottaisiin tuloverotuksessa olevan tydsuhdeoptiojarjestelyita,
toimivat nama edelld mainitut kolme vaatimusta sekda nakemys tyosuhdeoptioiden
kanssa samaan lopputulokseen pyrkimisestd tydosuhdeoption maarittdjina laajalla tasolla

tarkasteltuna ja ohjaavat nain ollen tyésuhdeoption maarittelya rajatapauksissa.

Tyosuhdeoption maaritelmada on pohdittu my6s oikeustapauksissa vuosien varrella.
Esimerkiksi jo aiemmin tadssa tutkielmassa kasitellyssa korkeimman hallinto-oikeuden
tapauksessa 2009:8 on tarkasteltu rajanvetoa TVL 66.3 §:n mukaisen tydésuhdeoption ja

TVL 66.1 §:ssa saadettavan henkilostéannin valilla. Tapauksessa B on hakenut

51 Myllyméki, 2015 s. 250-252 lisda listaan vield neljdnnen vaatimuksen sille, ettd tyésuhdeoption
madritelma tayttyy: osakkeiden saannin tai hankinnan on perustuttava sopimukseen tai sitoumukseen.
Tassa tutkielmassa tata ei ole vaatimuksiin erikseen listattu, vaan oletuksena pidetdan, etta jarjestelyyn
liittyen on olemassa sitoumus tai sopimus.
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ennakkoratkaisua keskusverolautakunnalta tilanteeseen, jossa A Oyj aikoo tarjota B:lle
yhtion osakkeita merkittavaksi. Merkittavissa olevien osakkeiden maara maaraytyisi
kolmen eri ajanjakson jalkeen perustuen siihen, kuinka hyvin kyseiselle ajanjaksolle
laaditut tavoitteet ovat toteutuneet. B:lla olisi mahdollista merkita osakkeita jokaisen
kolmen ajanjakson jalkeen. Ajanjaksot paattyisivat vuosien 2008, 2009 ja 2010 lopussa.
Osakkeiden merkintahinnaksi oli jo etukateen asetettu vuonna 2008 tehdyssa
osakeantipadtoksessd, jonka mukaisesti merkintdhinnaksi maadraytyi osakkeen
keskimadrainen hinta osakeantipaatosta edeltianeen kalenterikuukauden ajalta. Nain
ollen merkintahinnaksi asetettiin henkildstéannissa julkisen osakeyhtion osakkeen

kayvaksi arvoksi katsottu hinta TVL 66.2 §:n mukaisesti.

Tapauksessa KHO 2009:8 keskusverolautakunta katsoi, ettda B:lle syntyisi jarjestelyn
myo6ta TVL:n 66.3 §:n mukaisesti verotettava etu, mikali osakkeiden kaypa arvo olisi
merkintahetkelld korkeampi kuin etukdteen sovittu merkintdhinta. Etua ei siis
verotettaisi B:n  katsomalla tavalla TVL 66.1-2 §&n  mukaisesti, silla
keskusverolautakunnan mielestd tapauksessa oli kyse TVL 66.3 §:n mukaisesta
tyosuhdeoptiosta, eikd TVL 66.1-2 §&n  mukaisesta  henkiléstéannista.
Keskusverolautakunta perusteli pdatéstaan nimenomaan hallituksen esityksessa
175/1994 vp mainitun tuloverolain mukaisen tyosuhdeoption laajalla tulkinnalla.
Keskusverolautakunta katsoikin, ettd A Oyj:n ja B (sekd muiden avainhenkil6iden)
valisella jarjestelylld pyrittiin samaan lopputulokseen kuin perinteisilla tydsuhdeoptioilla,
eli jarjestelyn tarkoituksena oli, etta B voisi hyotya rahallisesti osakkeiden arvonnoususta

osakkeiden kaypaa arvoa matalamman merkintdhinnan myota.

Korkein hallinto-oikeus paatyi ratkaisussaan samaan kuin keskusverolautakunta ja nain
ollen hylkasi B:n valituksen. Kyse on nimenomaan tydsuhdeoptiosta ja siten veronalaisen
edun maaraa laskettaessa huomioon tulee ottaa osakkeiden merkintdhinta sekd A Qyj:n
osakkeen kaypa arvo merkintdhetkelld TVL 66.3 §:n mukaisesti, eikd TVL 66.2 §:d nain

ollen sovelleta verotettavan etuuden laskemisessa.
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B perusteli TVL 66.1-2 § soveltamista muun muassa silla, ettd A Qyj ei tarkoittanut antaa
jarjestelylla B:lle rahanarvoista etua alhaisella osakkeen merkintdahinnalla, vaan
tarkoituksena olisi yhtendistda B:n intresseja muihin osakkeenomistajiin verrattuna.
Usein tallaiset yhteiset intressit vaajaamatta liittyvat osakekurssin nousemiseen. KVL ja
mydhemmin myds KHO eivat kuitenkaan olleet B:n kanssa samaa mielta jarjestelyn
tarkoituksesta, vaan katsoivat etta jarjestelylla pyrittiin tyésuhdeoptioiden kanssa
samaan lopputulokseen ja ndin ollen B:n saamaa etua verotetaan TVL 66.3 §:n

mukaisesti.

Tapauksessa KHO 2009:8 ovat esilla kaikki tyosuhdeoption kriteerit tayttavat
ominaisuudet, jotka on eritelty aikaisemmin tassa luvussa. Ensinnakin jarjestelyssa B:lle
syntyy oikeus A Oyj:n osakkeiden hankintaan. Toiseksi jarjestelyn mukainen osakkeiden
hankintaoikeus perustuu B:n ja A Oyj:n valilla vallitsevaan tyosuhteeseen, silla B on yksi
A Oyj:n avainhenkildista. Kolmanneksi B:lla on mahdollisuus hankkia A Oyj:n osakkeita
kaypaa arvoa alempaan hintaan, mikdli A Oyj:n osakkeiden hinta asettuu
merkintahetkella sovittua merkintdhintaa korkeammalle. Lisaksi, kuten
keskusverolautakunta toteaakin, jarjestelyn tarkoitus on sama kuin perinteisen

tydsuhdeoption tarkoitus, eli hyotya osakekurssin positiivisesta kehityksesta.

Julkaisemattomassa korkeimman hallinto-oikeuden pé&atoksessa 2020/2014 myos
warranttien >2 voivan tayttdvin tydsuhdeoption kriteerit. Tapauksessa yhtid B oli
listautunut porssiin siten, etta listautumisen yhteydessa konsernin johtohenkildiden tuli
sijoittaa yhtion pddomaan, jotta markkinoille pystyttiin viestimdan johtohenkildiden
sijoittamisesta yhtioon sekda sen ohella sitouttamaan kyseisia henkiloitd yhtion
toimintaan. Jarjestelyn myo6tad yhtion johtohenkilostoon kuulunut A hankki yhtion B
warrantteja hankintahetken kdypdan arvoon arvostettuna. Kyse oli ostowarranteista,

jotka oikeuttivat erdantyessaan merkitsemdaan yhtion B osakkeita hintaan, jonka suuruus

52 Warrantilla tarkoitetaan pdrssissd noteerattua arvopaperia, jonka kohde-etuutena on tavallisesti osake
tai esimerkiksi jokin indeksi. Ostowarrantti oikeuttaa ostamaan arvopaperin kohteena olevaa kohde-
etuutta tiettyyn hintaa tietylla aikavalilla. Myyntiwarrantti puolestaan oikeuttaa myymaan kohde-etuutta
tiettyyn hintaan tietylla aikavalilla.
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olisii. 120 prosenttia osakkeen listautumishinnasta. Asiaa kasiteltiin  ensin
keskusverolautakunnassa paatoksessa 2018/29, jossa KVL paatyi pitamaan jarjestelya
tyosuhdeoptiona vedoten siihen, etta jarjestely oli rajattu vain tietyille yhtion henkiléille,
sen myota syntyi oikeus merkita yhtion osakkeita kdypaa arvoa alempaan hintaan, seka
tdma oikeus perustui tyosuhteeseen. Nain ollen tyosuhdeoption kriteerit tayttyivat
jarjestelyssa selkeasti. Korkein hallinto-oikeus paatyi keskusverolautakunnan kanssa

samaan ratkaisuun.

Oikeuskaytannosta 16ytyy myods suhteellisen tuore tapaus KHO 2019:26, jossa korkein
hallinto-oikeus paatyi lopulta toteamaan, ettei jarjestelyssa ollut kyse tydésuhdeoptiosta,
vaan saatu tuotto tulisi verottaa padomatulona luovutusvoittojen verotuksen mukaisesti
TVL 45.1 §:n mukaisesti. Tapauksessa B Oy:n tyontekija A merkitsi B Oy:n omistaman
holdingyhtidé D Oy:n osakkeita kdyvasta arvosta. Ennen tata D Oy oli merkinnyt B Oy:n
osakkeita. Jarjestelyn ehtojen mukaisesti B Oy moi omistamansa osakkeet C Oy:lle, joka
omisti myds osan holdingyhtié D:std. Seka B:n suorittama osakemerkintd, etta
osakkeiden myynti tehtiin markkinaehtoisesti kdypda arvoa kdyttden, eika B:n jarjestelyn
myo6td saamaa tuloa voitu ndin ollen verottaa tyosuhdeoption verotuksen mukaisesti
ansiotulona. Pelkka jarjestelyn perustuminen tyosuhteeseen ja/tai
kannustinjarjestelmaan ei siis yksinaan riita kriteeriksi sille, ettd saatua etua voitaisiin

verottaa ansiotulona®3.

Kuten edellda on hallituksen esityksen 175/1994 vp tarkastelun myo6ta todettu,
tyosuhdeoptiojarjestelyn myotd saadun oikeuden osakkeiden tai osuuksien hankintaan
on perustuttava tyosuhteeseen. Seikka on kirjattu myos suoraan tuloverolain 66.3 §:an.
Pelkkd tydsuhteen esiintyminen jarjestelyn takana ei kuitenkaan yksindan riita
maarittamaan jarjestelyd nimenomaisesti tydosuhdeoptioksi, eikd verotustakaan nain

ollen voida suorittaa tyosuhdeoptioiden verotuksen mukaisesti pelkkdan tyosuhteen

53 Ks. Wahlroos, 2021 s. 167169, joka kiteyttddkin asian niin, ettd markkinaehtoisesti, eli esimerkiksi
kdypaadn arvoon hankittuna, tehdyista osakemerkinndista saatava tuotto on padomatuloverotuksen alaista.
Tall6in ei ole merkitystd, onko sijoitus tehty osana kannustinjarjestelmaa.
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olemassaoloon tukeutuen. Asiaa esiteltiinkin edelld kasitellyssda tapauksessa KHO
2019:26. Hallituksen esitykseen 175/1994 vp pohjautuen voidaankin todeta, etta
tyosuhteen vaatimus on yksi tydsuhdeoption maaritelman kriteereista ja sellainen on

|6ydyttava jarjestelyn taustalta.

Vaatimus tyosuhteesta on aiheuttanut lain tulkintaongelmia erityisesti sen asian
ratkaisemisessa, katsotaanko optio-oikeus TVL 66.3 &:n mukaiseksi tyosuhdeoptioksi
yhtion toimitusjohtajan osalta, silla toimitusjohtaja ei ole yhtioon tydoikeudellisessa
tyosuhteessa. Yleistda on kuitenkin se, ettda tyosuhdeoptiojarjestelyt suunnataan
nimenomaan yhtion avainhenkildille, joihin toimitusjohtaja tavallisesti kuuluu.
Oikeuskaytannossa on asiaa kasitelty tapauksessa KHO 1997 T 1221, jonka ratkaisussa
todetaan, ettd myos toimitusjohtaja voi saada TVL 66.3 §:n mukaisen tydsuhdeoption.
Tapauksessa kasiteltiin asiaa myds hallintoneuvoston jasenten osalta, joiden kohdalla
paadyttiin samaan ratkaisuun kuin toimitusjohtajankin osalta. Kirjallisuudesta 6ytyy
lisdksi mainintoja myods siita, ettda hallituksen jasenet rinnastettaisiin tallaisessa

tapauksessa toimitusjohtajaan ja hallintoneuvoston jaseniin>®.

Ndiden tosiasioiden perusteella voidaan tulkita, ettd ty6suhteen vaatimus
tyosuhdeoptioiden osalta ei valttamattd edellytd kirjaimellisesti tyOoikeudellista
tyosuhdetta, vaan ennemminkin kaytannossa esiintyvaa tydsuhteen kaltaista suhdetta
yhtion ja jarjestelyyn osallistuvan henkilon valilla. Tyosuhde tai tydsuhteen omainen
suhde on kuitenkin vaatimus TVL 66.3 §:n soveltamiselle, eikd ndin ollen muuhun
suhteeseen perustuvaa optio-oikeutta voida katsoa kyseisen sadadoksen mukaiseksi
tyosuhdeoptioksi. Taman takia myoskdan sellaista optiojarjestelya, joka tarjoaa kelle
tahansa oikeuden kohde-etuuden saamiseen tai hankkimiseen, ei voida katsoa

tyosuhdeoptiojarjestelyksi.

54 Ks. esim. Myllymaki, Myrsky & Ribina, 2019 s. 537 sekd Anderssén ym., 2002 s. 56. Asia on vahvistettu
my0s verotuskaytdanndssa, ks. Verohallinto, 2022a kappale 2.2
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TyOsuhteen vaatimus TVL 66.3 §:n soveltamiseksi ei tarkoita myoskaan yksin sitd, etta
tydsuhdeoption antajan taytyisi olla jarjestelyyn osallistuvan henkildn oma tyénantaja°°.
Oikeuskaytannosta ei 10ydy toistaiseksi tapauksia, joissa tata nakokulmaa olisi tulkinnan
apuna kaytetty, joten konkreettista tilannetta asiasta ei ole esittdaa. Ajatusta soveltaen
voisi siis esimerkiksi olla mahdollista, ettd optio-oikeuden tarjoaisi henkilon X
tydnantajayhtion emoyhtié ja kohde-etuutena toimisi emoyhtidon osakkeet. Tall6in
henkild X olisi tyosuhteessa tytaryhtiodn, mutta kannustinjarjestelman tarjoaisi
emoyhtio. Jarjestely perustuisi talloin tydsuhteeseen ja toimisi henkilon X kannustimena
hyvaan ja huolelliseen tyohon, eli optio-oikeutta ei olisi mydnnetty ilman tydsuhdetta, ja

sen voitaisiin katsoa olevan korvausta tehdysta tyosta.

Hallituksen esityksessa 175/1994 vp tarkennetaan, etta tyosuhdeoptiojarjestelyn myota
merkittavien osakkeiden ei tarvitse olla tydnantajayhtion omia osakkeita, mutta edun on
siitakin huolimatta perustuttava tydsuhteeseen.>® Tama tukee myos edelld selostettua
nakékulmaa siita, etta tydsuhdeoption antajan ei taydy olla jarjestelyyn osallistuvan
henkilon oma tyonantaja. Jo pelkdstadn nadistd kahdesta seikasta johdattaen voidaan
huomata, ettd tyosuhdeoption laaja tulkinta on tosiasiassa huomattavan laaja, silla
tyosuhdeoptioksi katsottavien jarjestelyiden kentta on varsin moninainen ja keskendan
hyvinkin erilaisia tilanteita mahdollistava. Jonkin verran tyosuhdeoption kaytt6a rajaa
kuitenkin tilanne, jossa toimeksiannon perusteella toimivalle alihankkijayrittdjalle
tarjotaan toimeksiantajayhtion osakkeita kaypaa alempaan hintaan. Alihankkijan
saamaa etua ei voida katsoa tyosuhdeoptioksi, joten sitd ei veroteta TVL 66.3 §:n
mukaisesti, vaan tilanteen mukaan joko tydkorvauksena tai muuna veronalaisena

ansiotulona?’.

55 Verohallinto, 2022a kappale 2.2. Myllymaen (2015, s. 250) mukaan asiassa on sen sijaan tulkittava,
olisiko tyésuhdeoptiota annettu ilman tydsuhdetta ja voidaanko sen katsoa olevan korvausta tehdysta
tyosta.

56 HE 175/1994 vp, s. 4

57 Verohallinto, 2022a kappale 3.1
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3.2 Edun veronalaisuus

Tyosuhdeoptioista saatava etu verotetaan ansiotulona TVL 66.3 §:n mukaisesti.
Saadoksen tarkka sanamuoto on seuraava:

Veronalaista ansiotuloa on myos etu tyosuhteeseen perustuvasta oikeudesta
saada tai hankkia yhteison osakkeita tai osuuksia kdypaa alempaan hintaan
vaihtovelkakirjalainan, optiolainan, optio-oikeuden tai muun ndihin
rinnastettavan sopimuksen tai sitoumuksen perusteella (tydsuhdeoptio). Edun
arvoksi katsotaan osakkeen tai osuuden kdypa arvo sillda hetkelld, kun
tyosuhdeoptiota kaytetdan, vahennettynd verovelvollisen osakkeesta tai
osuudesta ja tyosuhdeoptiosta yhteensd maksamalla hinnalla. Etu katsotaan
sen verovuoden tuloksi, jona tydsuhdeoptiota kaytetdadan. Tyosuhdeoptiota
katsotaan kaytettavan, kun verovelvollinen saa tai hankkii sen kohteena olevat
osakkeet tai osuudet. Tydsuhdeoption kayttamiseen rinnastetaan sen luovutus.
Talloéin edun arvoksi katsotaan tydsuhdeoption luovutushinta vahennettyna
luovuttajan maksamalla hinnalla. Tyosuhdeoption perusteella saatua etua
pidetadan tydsuhdeoption alkuperdisen saajan veronalaisena ansiotulona
siinakin tapauksessa, ettd hdn on luopunut oikeudestaan Ilahjoittamalla
tyosuhdeoption edelleen tai muutoin Iluovuttanut tydsuhdeoption
intressipiirissaan olevalle taholle. Naita luovutuksia ei pideta tyésuhdeoption
kayttamisena.

Saatu etu on kokonaisuudessaan verotettavaa tuloa, silld tyésuhdeoptioiden kohdalla ei
sovelleta tydsuhdeannin verotuksessa sovellettavaa TVL 66.1 mukaista verotonta
osuutta. Tydsuhdeoptioista saatu etu on myds ennakkoperintélain (20.12.1996/1118)
13.3 §:n mukaista palkkaa. Kuten edella onkin todettu, etu katsotaan palkaksi myos niissa
tilanteissa, joissa tyOsuhdeoption saajana on toimitusjohtaja, hallituksen jasen tai

hallintoneuvoston jasen8.

TVL 66.3 §:n mukaan ansiotuloksi katsottavan edun arvo muodostuu osakkeen tai
osuuden kayvasta arvosta tyosuhdeoption kdyttohetkelld, vahennettyna tydsuhdeoption
saajan osakkeista tai osuuksista ja tyosuhdeoptiosta maksamalla hinnalla. Mikali

tyosuhdeoptio on saatu vastikkeettomasti, osakkeen tai osuuden kayttohetken arvosta

%8 erohallinto, 2022a kappale 3.1
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vahennetdan vain osakkeesta tai osuudesta maksettu hinta. Tydsuhdeoption kohteena

olevien osakkeiden kayvan arvon maaritysta kasitelldaan myéhemmin tassa tutkielmassa.

Tyosuhdeoptioista saatavaa etua verotettiin vuonna 1995 voimaan tulleeseen
tuloverolain 66.3 §:n muutokseen asti pddaomatulona. Ennen lakimuutosta pykala koski
vain vaihtovelkakirja- ja optiojarjestelyyn perustuvaa etua vyhtion osakkeiden
merkitsemiseen kaypaa arvoa alempaan hintaan. Samalla kun tyésuhdeoption kasite
otettiin kayttoéon, lakimuutosta edeltianeen hallituksen esityksen linjauksen mukaisesti
tyosuhdeoptioista saatava etu siirrettiin ansiotuloverotuksen alaiseksi. Hallituksen
esityksessa muutosta perusteltiin silld, ettd tyosuhdeoptioista saatava etu perustuu
tyosuhteeseen ja sen katsottiin olevan uudenlainen tapa maksaa palkkaa. Tarkemmin
perusteltuna etu miellettiin my6hennetyksi palkaksi, jonka vastineena yritys saa

tyontekijan tydpanoksen.>®

TVL 66.3 § ei tarkenna saantelya sellaisissa tilanteissa, joissa tyosuhdeoptiosta on
maksettu kdypa hinta, tai optio on hankittu kokonaan ilmaiseksi. Oikeuskdaytanndssa on
kuitenkin katsottu tydsuhdeoptiosta saadun edun olevan ansiotuloa myds niissa

tilanteissa, joissa optiosta on maksettu kdypda arvoa vastaava hinta sitd merkittdessa®.

Tyosuhdeoptiosta saatavan edun verottaminen ansiotulona on aiheuttanut vuosien
varrella paljon keskustelua. Ansiotulona verottamisen perusteina toimivat esimerkiksi
aiemmin lapi kayty, hallituksen esityksessakin mainittu kanta siitd, ettd saatu etu
perustuu nimenomaa tyésuhteeseen ja on luonteeltaan myéhennettya palkkaa. TVL61.2
§:ssa mainitaan erikseen veronalaista ansiotuloa olevan “tyosuhteen perusteella saatu
palkka ja siihen rinnastettava tulo”. Tama tukee osaltaan edun ansiotulona verottamista

tyosuhteeseen perustuvan palkan nakokulmasta, sillda vaikka etua ei katsottaisikaan

59 HE 175/1994 vp s. 3—-4
60 Ks. tarkemmin KVL 29/2018. Samaan lopputulokseen keskusverolautakunnan kanssa paatyi myos
korkein hallinto-oikeus paatdksessaan KHO 7.5.2020 T 2014
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suoraan palkaksi, voidaan sen vahintdaan ajatella olevan tyosuhteen perusteella saatua,

palkkaan rinnastettavaa tuloa.

Lisaksi TVL 61.1 §:n mukaisesti ansiotuloksi katsotaan tulot lukuun ottamatta TVL 2
luvussa tarkoitettuja padomatuloja, eli ndin ollen padomatuloa on lain 2 luvussa erikseen
kasitellyt tulot ja kaikki muu tulo tulisi katsoa ansiotuloksi. TVL:n 2 luvussa ei ole erityista
mainintaan tydsuhdeoptioihin liittyen, mikd myo6s tukee nykyistd edun verottamista
ansiotulona. Lain 32 §&:sta loytyy kuitenkin listaus tuloista, jotka tulisi katsoa
padaomatuloksi. Listassa mainitaan omaisuuden tuoton olevan padomatuloa.
Tyosuhdeoptionhan voidaan katsoa olevan omistajansa omaisuutta ja siitd saatu tulo
olisi ndin ollen padomatuloa. Talla hetkelld kuitenkin vain tydsuhdeoption perusteella
hankittujen kohde-etuuksien, eli esimerkiksi osakkeiden, eteenpdin myynnista
aiheutuvaa luovutusvoittoa verotetaan padaomatulona tuloverolain 45.1 §:n mukaisesti,
mutta itse kohde-etuuden hankinta kdypaa arvoa alempaan hintaan on

ansiotuloverotuksen alaista.

Tyosuhdeoptiosta saadun edun verottaminen voidaan siis periaatteessa perustella seka
ansiotuloa ettd padomatuloa puoltavin perustein. Jo eriytettyda tuloverojarjestelmaa
rakennettaessa 1990-luvun alkupuolella on otettu huomioon sellaiset tulot, joita
voitaisiin eri perustelujen mukaan verottaa joko ansio- tai padaomatulona. Tall6in on
otettu huomioon myods erilaiset tyosuhteeseen liittyvat jarjestelyt, mutta asiassa ei
juurikaan tarkasteltu tyosuhdeoptioita johtuen mitda todenndkdisimmin niiden

talldisestd harvinaisuudesta.®!

Aiheesta on sittemmin keskusteltu jonkin verran muun muassa alan artikkeleissa.
Tuoreimpana tulolajiasiaa tyosuhdeoptioiden nakdkulmasta kasittelee Wahlroos, joka
onkin tarttunut juuri ansiotulon ja padaomatulon valista rajanvetoa kasittelevan sdantelyn
ristiriitaisuuteen sellaisten tilanteiden osalta, joissa tulo tayttdaa pddomatulon

maaritelman oikeudellisen muotonsa vuoksi, mutta kyseisen tulon saamisen taustalla on

61 Knuutinen, 2017 s. 385 ja 387
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tydsuhde. %2 Wahlroos nostaa artikkelissaan esiin nykyisen tydsuhdeoptioiden
verotuksen saantelyn ristiriitaisuuden kannustinjarjestelman myota kdaypaan arvoon

ostettujen optioiden ja osakkeiden valilla.

Nykyisin kannustinjarjestelman myota kdaypaan arvoon tehdysta osakesijoituksesta saatu
tuotto verotetaan padaomatulona. Asia on oikeuskdytanndssa vahvistettu tassakin
tutkielmassa aiemmin kasitellyssa tapauksessa KHO 2019:26. Korkeimman hallinto-
oikeuden nakemyksen mukaan markkinaehtoisesti tydnantajayhtion osakkeisiin
tehdysta sijoituksesta saatu tuotto verotetaan TVL 45.1 §:n mukaisesti, silla kyse on
omaisuuden, eli tdssd tapauksessa osakkeiden luovutuksesta. Tapauksessa ei ole
merkitysta silla, etta sijoitus on tehty tyosuhteeseen perustuen. Merkityksellista oikean
tulolajin valinnassa ty0suhteeseen perustuvan kannustinjarjestelman puitteissa tehtyjen
osakesijoitusten kohdalla voidaankin tulkita olevan sijoituksen markkinaehtoisuudella:
mikali kyse on kdypaan arvoon tehdysta sijoituksesta, johon kohdistuva riski vastaa
kenen tahansa muun samaan osakkeeseen tekeman sijoituksen riskia, eika tilannetta
tulkita tydpanososingoksi, on kyse padaomatuloverotuksen alaisesta sijoituksesta eika

tyosuhteella ole asiassa merkitystad verotuksen kannalta®.

Wahlroos vertaa edelld selostettua kannustinjarjestelmaan ja sen myota tyosuhteeseen
perustuvaa kadypaan arvoon tehtyd osakesijoitusta tilanteeseen, jossa vastaavasti
sijoitetaan kannustinjarjestelman puitteissa osakkeiden sijasta optioihin ja sijoituksesta
on myds maksettu kdypaa arvoa vastaava hinta®. Kyse on siis jalleen markkinaehtoisesta
sijoituksesta, mutta suoran osakesijoituksen sijasta sijoituksen valineena toimivat optiot.
Koska tall6in kyse on ty6suhteeseen perustuvasta kannustinjarjestelmasta, jonka myo6ta
jarjestelmaan osallistuva tyontekija sijoittaa optioihin, lahtdkohtaisesti verotus
toimitetaan TVL 66.3 §:n mukaisesti, eli saatu etu katsotaan nain ollen

ansiotuloverotuksen alaiseksi tuloksi.

62 Ks. Wahlroos, 2021 s. 167
63 Wahlroos, 2021 s. 169
64 Ks. Wahlroos, 2021 s. 169-172
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Kdypaan arvoon tehdyn optiosijoituksen verotukseen liittyvastd oikeuskdytannosta
Wahlroos nostaa erityisesti esiin tapauksen KVL 2018/29, jonka KHO vahvisti
mydhemmin tapauksessa KHO 7.5.2020 T 2014%. Tapauksessa C-konserni osti vuonna
2007 A Oy:n. Vuosia myohemmin C-konsernin listautuessa porssiin, vaati konsernin
emoyhtid B konsernin avainhenkildiden sijoitusta yhtioon joko suoran osakesijoituksen
tai vaihtoehtoisesti warranttien muodossa. Konsernin avainhenkilot ostivat omilla
varoillaan yhtion liikkeelle laskemia warrantteja suorittamalla niista ns. Black & Scholes
-kaavalla lasketun kdyvan arvon. Warrantit eivat olleet palkkio avainhenkildiden
tyopanoksesta, eivatka vaikuttaneet konsernin jo kaytossa oleviin kannustinjarjestelmiin.
Keskusverolautakunta paatyi toteamaan asiassa, ettd kyse on TVL 66.3 §:n mukaisesta
tydsuhdeoptiosta, silla sijoitusmahdollisuutta tarjottiin vain konsernin avainhenkiléille.

KHO paatyi ratkaisussaan samaan lopputulokseen.

3.3 Tyosuhdeoption kdayttaminen

TVL 66.3 §:n mukaisesti etu on sen vuoden verotettavaa tuloa, minka aikana
tyosuhdeoptio on kadytetty. Tydsuhdeoption kayttohetkelld on merkitysta verotuksen
kannalta erityisesti siita syysta, ettd tydsuhdeoptiosta saatu etu verotetaan ansiotulona
padaomatulon sijaan.  Ansiotuloverotuksen padomatuloverotusta  suurempi
progressiivisuus mahdollisesti kannustaakin tydésuhdeoptioita omistavia verovelvollisia
pohtimaan optioiden kayttohetkea. Mikali verovelvollinen tiedostaa esimerkiksi kuluvan
vuoden ansiotulojensa olevan seuraavaa vuotta pienempid, saattaa tyosuhdeoption
kdayttaminen kuluvan vuoden aikana olla verotuksellisesti jarkevampaa matalamman
veroprosentin myotd. Padomatulon osalta progressiivisuus on sen sijaan vahdisempas,
eika asialla olisi talléin yhtd merkittavaa vaikutusta. Asia ei toki ole kdytanndssa ndin
pelkistetty, silla tydsuhdeoptiosta saadun edun verokertymaan vaikuttaa myoés muut

tekijat, kuten kohde-etuuden arvo.

65 Ks. Wahlroos, 2021 s. 169-171
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Tyosuhdeoption kdyttamiseksi katsotaan TVL 66.3 §:n mukaan tyésuhdeoption kohde-
etuutena toimivien osakkeiden tai osuuksien hankinta tai muu saaminen. Koska
tyosuhdeoption kayttoajankohdalla on verotuksen kannalta merkitystd, on myos
katsottu tarpeelliseksi tasmentaa, milloin osakkeiden merkinnan katsotaan tapahtuneen.
Tyosuhdeoption kdyttdajankohdaksi onkin maaritelty se paiva, jolloin merkinta on tehty.
Osakkeiden arvo-osuustilile merkitsemisen ja yhtion hallituksen suorittaman
osakemerkinndan hyvaksymisen ajankohdilla ei ole vaikutusta kayttdajankohdan
maarittdmiseen.® Linjauksella on suuri merkitys etenkin vuodenvaihteessa tehtyjen
tydsuhdeoptioiden mukaisten osakemerkintdjen verokohteluun, silla ilman linjausta eri
nakokulmat voisivat muuttaa verotettavan edun verotusvuotta ja vaikuttaa sen
seurauksena tyosuhdeoptiosta saatavan edun verokertymaan progressiivisen

ansiotuloverotuksen vuoksi.

Tyosuhdeoption haltijan suorittaman tyosuhdeoption mukaisen osakemerkinnan lisaksi
muukin toiminta voidaan tulkita tyosuhdeoption kayttamiseksi. TVL 66.3 §:ssa
mainitaankin myds tydsuhdeoption luovuttamisen olevan tyosuhdeoption kayttamista.
Talloin saadun edun arvoksi muodostuu luovutushinnan ja luovuttajan maksaman
hinnan erotus. Luovutuksesta aiheutuneita kustannuksia ei ole mahdollista vahentaa
optiosta saadun verotettavan edun maaraa laskettaessa, vaan kustannukset tulisi
viahentdd erikseen TVL 95 §:n mukaisesti ®’ . Luovutuksen osalta tyésuhdeoption
kayttohetkeksi katsotaan osakemerkintdad mukaillen kaupantekohetki, eikd varsinaisella

kauppahinnan maksamisen ajankohdalla ole merkityst38.

TVL 66.3 §:ssa eritelldan erikseen lahjoittaminen, jonka ei katsota olevan
tyosuhdeoption kayttamista. Sdadoksessa ei kuitenkaan maaritellda minkdanlaista

rajausta lahjoituksen saajan suhteen. Aihetta onkin pyritty tarkentamaan Verohallinnon

8 Verohallinto, 2022a kappale 3.2.1. Ks. myds Nieminen & Nykdnen, 2021 s. 836, jossa merkintdhetkeksi
tdsmennetdan vaihtovelkakirjoihin perustuvien tyésuhdeoptioiden osalta se ajankohta, jolloin velkakirja
vaihdetaan osakkeisiin.

57 Nieminen & Nykéanen, 2021 s. 840 perustelevat asiaa silld, ettd TVL 66.3 §:n tulkinnan mukaisesti kyseiset
kustannukset eivat sisally tydsuhdeoptiosta maksettuun hintaan.

68 Verohallinto, 2022a kappale 3.2.1
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syventdvassd vero-ohjeessa, jossa saadosta tulkitaan niin, ettd lahjoituksen
vastaanottajataholla ei ole merkitystd ®°. N&in ollen tyésuhdeoptio on mahdollista
lahjoittaa kenelle tahansa, eikd sita katsota tydsuhdeoption kayttamiseksi.
Lahjoittamiseksi tulkitaan l3ahtokohtaisesti sellaiset tilanteet, joissa vastaanottaja
maksaa tyosuhdeoptioista enintdan % optioiden kohde-etuutena toimivien osakkeiden
kdyvastd arvosta ’°. Verohallinnon ohjeesta voidaankin vetda johtop3itds, jonka
perusteella tilanteet, joissa tyOsuhdeoption vastaanottaja suorittaa lahjoittajalle
vastikkeena vyli % kohde-etuuden kayvastd arvosta, tulkitaan tydsuhdeoption

kayttamiseksi. Luonnollisesti talléin saadusta edusta tulee myods suorittaa tulovero.

Tyosuhdeoption lahjoittaminen eteenpdin ei laukaise tuloverovelvollisuutta, koska
lahjoittamisen ei katsota olevan tyosuhdeoptioiden kayttamistd. Toimenpide on
lahjoittajan verotuksen kannalta neutraali, silla TVL 66.3 §:ss8 nimenomaa maaritelldan
tyosuhdeoptiosta saatavaa etua verotettavan vasta sitten, kun tyOdsuhdeoptioita
kaytetaan. Tydosuhdeoption lahjoittajan onkin suoritettava tuloveroa saamastaan edusta
vasta silloin, kun lahjoituksen vastaanottanut taho kayttdaa option, eli esimerkiksi

merkitsee optio-oikeuden kohteena olevat osakkeet.

TVL 66.3 §&:n mukaan tyosuhdeoption luovutusta ei rinnasteta sen kayttamiseen
myodskadan silloin, jos luovutuksen vastaanottajataho kuuluu luovuttajan intressipiiriin.
Samaisen saddoksen mukaan intressipiiriluovutukseksi katsotaan tydsuhdeoption
lahjoittaminen tai muu luovutus tydsuhdeoption alkuperdisen saajan intressipiiriin
kuuluvalle taholle. Kyseessa voi siis olla esimerkiksi lahjoitus tai vastikkeellinen kauppa.
Myds intressipiiriluovutusten osalta veroseuraamukset lankeavat luovuttajalle vasta
siind vaiheessa, kun luovutuksen vastaanottaja merkitsee tyosuhdeoption kohde-
etuutena toimivat osakkeet tai vastaavasti luovuttaa vastikkeellisesti tydésuhdeoption

taholle, joka ei kuulu alkuperaisen luovuttajan intressipiiriin’. Saadun edun verotusvuosi

8 Verohallinto, 2022a kappale 3.2.2
70 Verohallinto, 2022a kappale 3.2.2
"1 Verohallinto, 2022a kappale 3.2.2
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alkuperaisen luovuttajan tuloverotuksessa maaraytyy talléin sen vuoden mukaan, minka
aikana alkuperaisen luovuttajan intressipiiriin kuuluva taho merkitsee kohde-etuuden tai

luovuttaa optiot eteenpadin.

Intressipiiriluovutuksiin liittyen on tarkoituksenmukaista tarkastella veroseuraamuksia
my0Os sellaisessa tilanteessa, jossa tyosuhdeoption mukaiset optio-oikeuksia on
luovutettu intressipiiriin kuuluvalle taholle (ei viela aiheuta veroseuraamuksia), mutta
intressipiiriluovutuksen jalkeen luovutuksen vastaanottaja lakkaa kuulumasta
luovuttajan intressipiiriin, ennen kuin tydsuhdeoptio on luovuttajan verotuksen
nakokulmasta kadytetty. Tallainen tilanne voi tulla vastaan esimerkiksi silloin, kun henkild
A lahjoittaa saamansa tyosuhdeoption optio-oikeudet taysin omistamalleen yhtiolle B Oy.
Tama luovutus ei ole A:n kannalta tydsuhdeoption kdyttamistd, joten
tuloveroseuraamuksia ei tassa kohtaa synny. A myy kaikki omistamansa B Oy:n osakkeet
intressipiiriinsd kuulumattomalle taholle C. Tydsuhdeoptio on ollut myyntihetkella viela
kayttamattomana. Osakkeiden myynti A:n intressipiiriin  kuulumattomalle taholle
kuitenkin laukaisee tuloverovelvollisuuden tyosuhdeoptiosta saadun edun myota, silla
osakkeiden myynnin myo6ta yhtié B Oy siirtyy A:n intressipiirin ulkopuolelle, joten

myynnin katsotaan olevan tyésuhdeoption kdyttamista.”?

Intressipiiriin maaritelmaa ei ole avattu tarkemmin tuloverolaissa tai muissakaan laeissa.
Maaritelman on kuitenkin valtionvarainvaliokunnan mietinn6ssa todettu olevan laaja,
jotta sen liiallinen suppeus ei estdisi puuttumasta verotuksellisesti erilaisiin
bulvaanijarjestelyihin’3. Verohallinto on rajannut intressipiirid osaltaan niin, etta siihen
katsottaisiin kuuluvan tyosuhdeoption haltijan avio- tai avopuoliso, alenevassa tai
ylenevassd polvessa oleva sukulainen, haltijan omistama osake- tai henkiloyhtio.

Intressipiiriin kuuluva taho voi olla siis myo6s juridinen henkil6. My6és muut kuin edella

72 Ks. tilanteesta tarkemmin Myllymaki, Myrsky & Rabing, 2019 s. 543-544
73 Ks. VaVM 8/1997, s. 2
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mainittuihin esimerkkeihin lukeutuvat laheiset henkilét voidaan katsoa intressipiiriin

kuuluviksi’4

Kaytanndssa maaritelma on siis hyvinkin avoin, ja jattaa kysymyksia esimerkiksi sen
suhteen, keiden tulisi katsoa kuuluvan muiden ldheisten henkiléiden joukkoon tai kuinka
suuri osuus osakeyhtion omistuksesta tai daanivallasta yhtiokokouksessa asettaa yhtion
intressipiiriin  kuuluvaksi tahoksi. Valtiovarainvaliokunnan ndkemyksesta voidaan
kuitenkin tulkita, etta intressipiirin maaritelman soveltamisessa nousisi esiin juuri se,
onko tyosuhdeoption myynnin tai muulla luovutuksen taustalla jonkinlainen
bulvaanijarjestely. Mikali jarjestelylla siis esimerkiksi katsottaisiin olevan pyrkimys
verovelvollisuuden lykkaamiseen bulvaanijarjestelyn avulla, voitaisiin intressipiirin

maaritelman avulla puuttua tilanteeseen.

Taulukko 1. Yksinkertaistettu tiivistelma tydsuhdeoption kayttamisesta

Eri toimien vaikutus tyosuhdeoptiosta saadun edun verovelvollisuuden syntyyn
Tehty toimi Tyosuhdeoption kayttamista | Ei tydsuhdeoption kayttamista

Kohde-etuuden
saaminen/hankkiminen

X

Ty6suhdeoption
vastikkeellinen luovutus

Lahjoitus intressipiiriin

X
kuulumattomalle taholle
Lahjoitus intressipiiriin X
kuuluvalle taholle
Ty6suhdeoption
vastikkeellinen luovutus «

intressipiiriin kuuluvalle
taholle

74 Ks. Verohallinto 2022a, kappale 3.2.2
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4 Henkilostoannin verotus

4.1 Henkilostoannin maaritelma verotuksessa

Tuloverolain 66.1 §:n mukaan “ansiotuloa on etu tydsuhteeseen perustuvasta oikeudesta
merkitd yhteison osakkeita tai osuuksia kdypaa hintaa alempaan hintaan”. Pykalan
otsikon mukaisesti kyseessa on talloin tydsuhteeseen perustuva osakeanti, eli toisin
sanoen henkildstéanti. Toisin kuin tydsuhdeoptioiden ja TVL 66.3 §:n kohdalla, on
henkilostoannilla ja TVL 66.1 §:1ld vahva yhtymakohta muualle lainsaadantoon, silla
jalkimmaiseksi mainittua saadosta sovelletaan OYL 9:1:n mukaisen osakeannin myota
syntyneen edun verotukseen’>. Kuten aiemmin tdssa tutkielmassa onkin ilmennyt, ei
tydsuhdeoption maadritelmaa loydy muualta lainsadadanndésta, toisin  kuin

henkil6stoannin kohdalla.

Vaikka suunnattu osakeanti, joka henkilostdanti on, onkin maaritelty osakeyhtidlaissa,
on henkildstdannin verotuksesta sadtavan TVL 66.1 §:n soveltamisala silti tuottanut
tulkintaongelmia. Asiaa on esimerkiksi paatoksessa KHO 2021:25 tarkasteltu siltd osin,
sovelletaanko kyseistd sdaadosta seka sellaisissa henkilostdanneissa, jossa luovutuksen
kohteena on yhtion hallussa olevat omat osakkeet, ettd anneissa, joissa henkilostolle

luovutetaan uusia osakkeita.

Tapaus KHO 2021:25 pohjautuu keskusverolautakunnan antamaan ennakkoratkaisuun
4/2020. Ennakkoratkaisuhakemuksen mukaan kyse on ollut tilanteesta, jossa X on D Oy:n
tyontekijana. D Oy on norjalaisen A ASA:n tytaryhtio. A ASA on tarjonnut tyontekijoilleen
omia osakkeitaan merkittavaksi konsernin tyontekijoille hintaan, joka on vastannut noin
kahdeksaakymmenta prosenttia osakkeen porssikurssista, eli saatu alennus on ollut noin
kaksikymmenta prosenttia. A ASA on hankkinut tarjotut osakkeet ostamalla ne Norjan

porssista. X tiedustelikin ennakkoratkaisuhakemuksessaan, onko kyseessa TVL 66.1 §:n

7> Nieminen & Nykinen, 2021 s. 831
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mukainen menettely, eli onko henkildstdannista saatu etu veronalaista vain siltad osin,

kuin saatu hinnanalennus ylittda 10 prosenttia osakkeen kdyvasta arvosta.

Keskusverolautakunta paatyi ratkaisussaan 4/2020 toteamaan, ettd kyseisestd
menettelyn mukaisesta osakemerkinnasta saatu etu verotetaan TVL 66.1 §:n mukaisesti.
KVL perusteli paatostaan viittaamalla juuri OYL 9:1.1 §:n saaddksiin siita, ettd yhtio voi
osakeannissa antaa merkittavaksi joko uusia osakkeita tai vaihtoehtoisesti yhtion
hallussa olevia omia osakkeita. KVL totesi lisdksi X:n ennakkoratkaisussa kuvatun
menettelyn olevan rinnastettavissa OYL 9 luvussa mukaiseen osakeantiin. Asiassa ei ole
ollut merkitysta silla, miten A ASA:n tarjoamat osakkeet ovat alun perin paatyneet yhtion

haltuun.

Korkein hallinto-oikeus paatyi tapauksessaan KHO 2021:25 samaan lopputulokseen kuin
KVL siitdakin huolimatta, ettd Veronsaajien oikeudenvalvontayksikkd VOVA vaati
valituksessaan KVL:n paatoksen kumoamista vedoten siihen, etta Verohallinnon
ohjeessa "TyOsuhteeseen perustuvan osakeannin verotus” ilmaistaan oikeuskadytantoon
(KHO 1994 B 523 ja varainsiirtoverotukseen liittyen KHO 2017:39) vedoten saadun edun
olevan kokonaisuudessaan veronalaista tuloa, mikali henkildstdannissa annettavat
yhtion hallussa olevat omat osakkeet ovat tulleet yhtion haltuun muutoin kuin sen
itselleen suunnatulla maksuttomalla osakeannilla. KHO paatyi kuitenkin KVL:n kanssa
samaan lopputulokseen vedoten KVL:n paatoksen perusteluihin ja soveltamiin
oikeusohjeisiin. Paatdéksen myo6tda myos Verohallinnon edelld mainittu syventdva ohje

paivitettiin vastaamaan KHO:n paatdsta 2021:25.

4.2 Edun veronalaisuus

Henkilostoannista saatua etua verotetaan joko tuloverolain 66.1-2 §:n mukaisesti tai
vaihtoehtoisesti TVL 66 a §:n mukaisesti. Sovellettava lainkohta maaraytyy karkeasti sen
mukaan, onko kyseessa julkisesti noteerattu yhtio vai ei. TVL 66.1-2 §:t koskevat kaikkia
yhtioita, kun taas uudehkon TVL 66 a §:n soveltaminen on rajoitettu vain julkisesti

noteeraamattomiin yhtiéihin.



45

TVL 66.1-2 §:n tarkka sanamuoto on seuraava:

Ansiotuloa on etu tydsuhteeseen perustuvasta oikeudesta merkita yhteison
osakkeita tai osuuksia kdaypaa hintaa alempaan hintaan. Etu on veronalaista silta
osin kuin osakkeen tai osuuden hinnasta saatu alennus on enemman kuin 10
prosenttia osakkeen tai osuuden kayvasta hinnasta. Jos etu ei ole henkilston
enemmiston kaytettavissa, saatu alennus on koko maaraltaan veronalaista tuloa.

Julkisesti noteeratun osakkeen tai osuuden kdypa hinta on osakeantipaatosta
edeltdneen kalenterikuukauden ajalta laskettu keskimaardainen hinta. Jos
osakkeen  ensimmadistd  noteerausta  seuraavan  kalenterikuukauden
keskimaarainen hinta on edella tarkoitettua hintaa alempi, edun veronalaisuus
ja sen arvo lasketaan alemman arvon perusteella.

Kuten tydsuhdeoptiostakin saadun edun kohdalla, myds henkiléstdannista saatu etu on
ennakkoperintdlain 13.3 §:n mukaisesti palkkaa. Saanndksen sanamuodosta voidaan
tulkita, ettd saadusta edusta ei ole veronalaista ansiotuloa se osuus, joka on 10
prosenttia tai vahemman osakkeen kdyvastda arvosta laskettuna. Kyse on siis
verovapaasta edusta, jonka tosin voi hyddyntaa vain silloin, kun etu on henkiléstén

enemmiston kaytettavissa.

TVL 66.1 §:std tai lain esitoistd ei |oydy edellytystad siitd, ettd kyseisen sdaadoksen
mukaisessa henkildstéannissa luovutettavat osakkeet olisivat juuri tydnantajayhtion
osakkeita. Edella mainitun pykdlan mukaan kyse on ”“oikeudesta merkitd yhteison
osakkeita tai osuuksia”, eli tarkempaa maarittelya osakkeista tai osuuksista ei ole tehty.
Oikeuskaytannon mukaan esimerkiksi saman konsernin emoyhtion jarjestama osakeanti
tytaryhtionsa tyontekijoille voi olla TVL 66.1 §:n mukainen henkildstoanti, mikali muut

jarjestelyyn liittyvat seikat tiyttavat kyseenomaisen sdadoksen vaatimukset’®.

Ndin ollen TVL 66.1 §:n soveltamisalan ulkopuolelle katsotaan kuuluvan sellaisten
tyosuhteeseen perustuvien, kdypda arvoa alempaan hintaan tehtyjen osakemerkintojen,
joissa luovutettavat osakkeet eivat ole tydnantajayhtion tai muun samaan konserniin

kuuluvan yhtion osakkeita. Nieminen ja Nykdnen katsovat, ettd TVL 66.1 §:n sdatamisen

76 Ks. tarkemmin edellikin kisitelty tapaus KHO 2021:25
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tarkoituksena on ollut muodostaa vaihtoehto henkilékunnan sitouttamiseksi veroedun
myota, eika tydnantajayhtion tai saman konsernin ulkopuolisen yhtion osakkeilla voida
luoda tallaista kannustinta. Lisdksi tilanteessa tulisi ottaa huomioon, ettd kyse ei
ylipdatansdakaan ole osakeannista tai muusta vastaavasta jarjestelystd, jos
tyonantajayhti6 antaa tyontekijoilleen oikeuden ostaa jonkin  muun kuin

tydnantajayhtidn osakkeita, vaan talldin lilkutaan TVL 66.3 §:n soveltamisalassa.”’

TVL 66.1 §:n mukaisesti henkilostdannissa saatu “etu on veronalaista siltda osin kuin
osakkeen tai osuuden hinnasta saatu alennus on enemman kuin 10 % osakkeen tai
osuuden kdyvasta hinnasta”. Edulla tarkoitetaan tassa yhteydessa henkilostdannissa alle
kdayvan arvon tehdyista osakemerkinnoista syntynyttd etua. Edun maaraksi katsotaan
osakkeiden kayvan arvon ja merkintdhinnan valinen erotus. Nain ollen esimerkiksi
merkittaessa viidella eurolla osakkeen, jonka kdypa arvo on seitseman euroa, syntynyt

etuon7€-5€=2¢€.

Kuten TVL 66.1 §:ssd suoraan todetaankin, saadusta edusta veronalaista on se osuus
saadusta alennuksesta, joka ylittdd kymmenen prosenttia osakkeen kdyvasta arvosta.
Mikali etu (eli saatu alennus) on kymmenen prosenttia tai alle merkittyjen osakkeiden
kdyvasta arvosta, ei saatua etua katsota veronalaiseksi tuloksi, eli etu on toisin sanoen
osakemerkinnan osalta veroton’®. Edelld mainitussa esimerkissa saatu etu (2 €) on 28,57 %
osakkeen kayvasta arvosta (7 €), eli saatu etu ylittda 10 prosentin verottoman etuuden
maaran. Kymmenen prosenttia osakkeen kayvasta arvosta (7 €) on 0,7 euroa, eli ndin
ollen 0,7 euron ylittdva osuus saadusta edusta on veronalaista ansiotuloa. Veronalaista
tuloa on siten 1,3 euroa. Kdayvan arvon maaritysta tarkastellaan mydhemmin tassa

tutkielmassa.

7 Nieminen & Nykinen, 2021 s. 833
78 Mybds henkildstéannissa merkittyjen osakkeiden myynnistd voi aiheutua luovutusvoiton osalta
veroseuraamuksia. Tutkielman rajauksen vuoksi asiaa ei tassa yhteydessa kasitelld tarkemmin.
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Jos henkilostoannissa etua ei tarjota henkildoston enemmistolle, on TVL 66.1 §:n
mukaisesti koko saatu etu veronalaista ansiotuloa. Talléin kdyvan arvon ja
merkintdhinnan valisen erotuksen suhteella kdypaan arvoon verrattuna ei ole merkitysta,

silla antiin osallistunut henkilosté ei pysty hyddyntamaan verotonta osuutta.

Henkiléstdannissa saadun edun verotusvuosi maaraytyy sen vuoden mukaan, jonka
aikana osakemerkinta on tehty’. Niin ollen esimerkiksi osakeannin ehtojen mukaisella
osakemerkintdjen aikaikkunalla, osakemerkintojen hyvaksymisajankohdalla tai
osakkeiden siirtamisella arvo-osuustilille ei ole merkitysta oikean verotusvuoden

maaraytymiseen®,

4.3 Tyosuhde edun perustana

Kuten tyosuhdeoptioiden ja TVL 66.3 §:nkin kohdalla, myds henkildstéannista saatavan
edun on TVL 66.1 §:n mukaisesti perustuttava tydsuhteeseen. Myos yhtion
toimitusjohtajan, hallituksen ja hallintoneuvoston jasenen saama etu on
henkilostoantitilanteissa veronalaista palkkatuloa EPL 13.3 §:n mukaisesti, vaikka
kyseisissa rooleissa toimivat henkil6t eivat olekaan varsinaisesti tydsuhteessa yhtidon®?.
Muille kuin yhtioon tyésuhteessa oleville henkildille, edellda mainitut poikkeukset lukuun
ottaen, suunnatussa osakeannissa ei ole kyse TVL 66.1-2 §&:n mukaisesta
henkilostdannista, eikad saatua etu talldin veroteta kyseisen sdaaddksen mukaisesti. Saatu
etu voi sen sijaan olla tallaisessa tapauksessa esimerkiksi tyokorvausta, jos osakkeet on

luovutettu vastikkeeksi tydsuorituksesta®?.

Vaatimus osakeannin perustumisesta tyosuhteeseen TVL 66.1 §:n soveltamiseksi sulkee
kyseenomaisen sdaddoksen soveltamisen ulkopuolelle myds sellaiset tilanteet, joissa

yhtion  tyontekijat merkitsevdt osakkeita osakeannissa, jossa noudatetaan

7® Nieminen & Nykinen, 2021 s. 834
80 Verohallinto, 2022b kappale 3.3

81 Verohallinto, 2022b kappale 3.1.2.1
82 \lerohallinto, 2022b kappale 3.1.2.1
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osakkeenomistajan merkintdoikeutta.® Talldin osakeannin perustana ei ole tydsuhde,
vaan osakeomistus, eli TVL 66.1 §:3 ei voida soveltaa eika sddnnoksen mukaista veroetua

voi télloin luonnollisestikaan saada.

Mydskaan kenen vain merkittavaksi tarjotut osakkeet eivat osakeantina sovellu TVL 66.1
§:n henkildstéannin maaritelmaan 84, Osakkeiden merkinté ei talloin rajoitu vain yhtion
tyontekijoille, eli TVL 66.1 §:n vaatimus osakeannin perustumisesta tyosuhteeseen ei
toteudu. Edellda mainitun sadadodksen mukainen etu voi kuitenkin syntya silloin, kun
yleisélle avoimen osakeannin kanssa jarjestetdan myos erikseen tyontekijoille suunnattu
osakeanti, jonka ehdot ovat yleisdlle suunnatun osakeannin ehtoja suotuisammat.®>
Edellytys suotuisimmista ehdoista johtuu siitd, ettd kenen tahansa merkittavaksi
jarjestetyn osakeannin merkintdhinnan voidaan yleensa katsoa olevan merkki osakkeen
kiyvastd arvosta®®. Henkiléstolle suunnatun annin merkintdhintaa tulisi tall6in siis

verrata yleis6lle avoimen annin merkintahintaan.

TVL 66.1 §:n vaatimus tyosuhteesta nostaa esiin tilanteita, joissa on pohdittava, tulisiko
muodostuvaa etua verottaa edelld mainitun sdadoksen mukaisesti henkildstéantina, vai
onko kyseessa perinto- ja lahjaverolain (12.7.1940/378) mukaan verotettava lahja tai
muu etu. Tallaisia tapauksia on kasitelty myos oikeuskdytanndssa useampia, joista kolme
on julkaistu vuonna 2014 KHO:n vuosikirjapdaatoksend. Tapauksessa KHO 2014:5
muodostuvaa etua pidettiin TVL 66.1 §:n mukaisena tyosuhteeseen perustuvana etuna,
kahdessa muussa, eli tapauksissa KHO 2014:4 ja KHO 2014:6, saadun edun katsottiin sen
sijaan olevan perinto- ja lahjaverolain mukaisesti verotettava lahja. Tapauksilla voitaneen
ajatella olevan merkittava rooli rajanvedon muodostajina ansiotulon ja lahjan valilla,
koska korkein hallinto-oikeus on paatynyt julkaisemaan kaikki kolme tapausta

perakkaisina vuosikirjatapauksina.

8 Nieminen ja Nykdnen, 2021s. 832
84 Nieminen ja Nykdnen, 2021s. 832
8 Nieminen ja Nykdnen, 2021 s. 832
8 Ks. Haapaniemi, 2006 s. 247248
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Kuten tutkielman rajauksesta kertovassa luvussa on todettu, tdssa tutkielmassa ei
kasitella TVL 66 §:n mukaisiin jarjestelyihin liittyvia mahdollisia perinto- tai
lahjaveroseuraamuksia. Tutkielmassa on kuitenkin tarkoituksenmukaista kasitella edella
mainittuja korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisuja, silla kyse on rajanvedosta
tuloverotuksen, seka perinto- ja lahjaverotuksen vililla. Tapauksien osalta ei kuitenkaan
tarkemmin tarkastella, miten saatua etua perinto- ja lahjaverotuksen puolella

verotettaisiin.

Tapauksessa KHO 2014:5 yrittdjapuolisoiden omistaman yhtion A Oy:n osakekannan
suuruus oli 180 osaketta, joista puoliso C omisti 100 osaketta ja puoliso D 80 osaketta.
Yhtio aikoi jarjestaa pitkaaikaiselle ravintolapaallikélleen B:lle osakeannin, jossa B saisi
merkita 20 kappaletta A Oy:n osakkeita. Merkintdhinta tulisi olemaan noin 57 prosenttia
osakkeiden kdyvasta arvosta. Annin tarkoituksena oli vahentdaa yli 60-vuotiaiden
yrittdjapuolisoiden tydpanosta ja sitouttaa sen sijaan ravintolapaallikko B:t3, jolla ei ollut

kumpaankaan puolisoon sukulaissuhdetta, yhda enemman yhtidn pyorittamiseen.

B oli pyytanyt Verohallinnolta asiasta ennakkoratkaisua varmistaakseen, sovelletaanko
tapauksessa perinto- ja lahjaverolain sukupolvenvaihdosta koskevia
huojennussaanndksid. Verohallinto totesi ennakkoratkaisussaan, ettd tapauksessa
syntyvadssa edussa ei ole kyse perintd- ja lahjaverolain mukaisesta lahjasta, eikd edusta
nain ollen voi syntya lahjaveroseuraamuksia. Sen sijaan syntyva etu on B:n ansiotuloa
TVL 66 §:n mukaisesti, silla B on A Oy:n tydntekija, ja osakeannin tarkoituksena on B:n
sitouttaminen yhtiodn. Ndiden tosiasioiden valossa osakeanti perustuu B:n

tyosuhteeseen, eli kyseessa on TVL 66.1 §:n mukainen tydsuhdeanti.

Hallinto-oikeus hylkasi B:n valituksen perustellen hylkdyksen B:n pitkdaan ty6skentelyyn
yhtiossa saaden tyostdan kaypaa palkkaa, eika B:n ja yhtion omistajapariskunnan valilla
ole sukulaisuussuhdetta. Osakeannin tarkoituksena oli palkita ravintolapaallikkd B
pitkdsta tyopanoksesta sekd sitouttaa hanet yhtioon toimintaan oman rahallisen

panoksensa myota. Kun otetaan huomioon, ettd nama seikat perustuvat B:n
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tyosuhteeseen ja tuloverotus on ensisijainen verotuksen muoto lahjaverotuksen
kustannuksella, ei tilanteessa voida soveltaa perint6- ja lahjaverotuksen saadoksia, vaan

verotus on toimitettava TVL 66.1 §:n mukaisesti.

Korkein hallinto-oikeus paatyi ratkaisussaan 2014:5 hallinto-oikeuden kanssa samaan
lopputulokseen. KHO kuitenkin perusteli asiaa hallinto-oikeudesta poiketen hieman eri
tavoin, silla se paatyi korostamaan asian ratkaisussa sen merkitystd, ettd osakeannin
myota A Oy:n omistussuhteet eivat muuttuneet huomattavasti, vaan yrittdjapariskunta
jatkoi yha yhtion paaosakkaina. KHO:n ratkaisusta voidaankin paatella, etta
rajanvetotilanteissa lahjan ja ansiotulon valilla merkitystd on silld, vaikuttaako
tyontekijalle/tyontekijoille suunnattu osakeanti merkittavalla tavalla omistusosuuksiin.
Esimerkiksi padosakkaaksi siirtyminen vahvalla omistusosuudella lienee synnyttavan

lahjaverovelvollisuuden ansiotuloverotuksen sijaan.

Ratkaisuissa KHO 2014:4 ja KHO 2014:6 korkein hallinto-oikeus paatyi
lahjaverovelvollisuuden kannalle. Ratkaisussa KHO 2014:4 korkein hallinto-oikeus
kasitteli edella esitellyn tapauksen kaltaista rajanvetotilannetta: tapauksessa on jalleen
kyse siitd, onko saatu etu tuloverotuksen alaista tuloa vai perint6- ja lahjaverotuksen
alainen lahja. Tapauksessa A, joka omistaa Y Oy:n 1000 osakkeesta 700 kappaletta, aikoi
luovuttaa omistamistaan osakkeista 300 kappaletta Y Oy:n tyontekijalle ja hallituksen
jasenelle C:lle, joka ei ole hdanen sukulaisensa. Loput 400 osaketta A aikoi luovuttaa Y
Oy:lle kayvasta arvosta. A Oy luopuisi siis kokonaan Y Oy:n osakeomistuksistaan ja jaisi
elakkeelle yhtion toiminnasta. Yhtiossa on myds toinen tydntekija ja hallituksen jasen B,

joka on joitakin vuosia aikaisemmin ostanut A:lta 300 kappaletta Y Oy:n osakkeita.

Jarjestelyn jalkeen seka B ettd C omistaisivat 300 osaketta. Kysymys on siitd, onko A:n
osakkeiden luovutuksessa C:lle kyse lahjasta ja voidaanko asiassa nadin ollen soveltaa
perintdé-  ja lahjaverolain ~ 55-57  §&:n mukaisia  sukupolvenvaihdoksen

huojennussaannoksid, vai onko kyseessa tuloverolain 29.1 §:n ja 61 §:n mukainen tulo.
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A oli alun perin pyytdnyt asiasta ennakkoratkaisua Verohallinnolta, minka paatdksessa
Verohallinto katsoi, etta kyse ei ole lahjasta, eika lahjaveroseuraamuksia nain ollen voi

syntya.

A valitti asiasta hallinto-oikeuteen, joka kuitenkin paatyi Verohallinnon kanssa samaan
ratkaisuun. Hallinto-oikeus perusteli ratkaisuaan tosiseikoilla, joiden mukaan C:n
tyopanos yrityksen toimintaan on ollut merkittava, silla han ja B ovat vastanneet yhtion
jokapaivaisen liiketoiminnan pyorittamisesta. Kun tama otetaan huomioon yhdessa A:n
ja C:n yhtiossa olevien asemien ja jo tehdyt yhtidjarjestelyt osakeluovutusta edeltaen, ei
oikeudellinen muoto vastaa perinto- ja lahjaverolain 33 a §:n ja verotusmenettelysta
annetun lain (18.12.1995/1558) 28 § luonnetta ja tarkoitusta. Ndin ollen C:n saamassa

edussa ei voi olla kyse lahjasta.

Verohallinnon ja hallinto-oikeuden kannoista poiketen KHO paatyi pitdmaan tapauksessa
saatua etua perinto- ja lahjaverotuksen mukaisena lahjana. Ratkaisu perusteltiin silla,
etta A:n tarkoituksena oli luopua kokonaan yhtion Y Oy toiminnasta antamalla osakkeet
yhtion merkittavalle tyontekijalle C:lle sekad luovuttamalla loput osakkeet yhtidlle
kdyvasta arvosta. Han luopui lisdaksi myos paikastaan hallituksen puheenjohtajana. Koko
jarjestelyn tarkoituksena on tehda sukupolvenvaihdos ja jattaa yhtié sen ainoiden
tyontekijoiden, eli B:n ja C:n omistukseen. KHO:n nakemyksen mukaan tapauksessa ei
ole kyse ainoastaan C:n palkitsemisesta tai sitouttamisesta ainoastaan tyontekijan
roolissa, ei kyseessa talloin voida katsoa olevan tydsuhteen perusteella saatu TVL 29 ja
61 §:ien mukainen tulo. Tapauksessa ei mydskddn ollut tuotu ilmi perusteita, etta
jarjestelylle olisi annettu oikeudellinen muoto, joka ei vastaisi sen varsinaista luonnetta
tai tarkoitusta perinto- ja lahjaverolain 33 a §:ssd ja verotusmenettelysta annetun lain 28

§:ss8 mainitulla tavalla.

Viimeisessa kolmen vuosikirjapaatoksen ryppaan ratkaisussa KHO 2014:6 A omisti X Oy:n
sadasta osakkeesta 35 kappaletta, B 14 kappaletta ja kaksi muuta osakasta yhteensa 51

kappaletta. B oli yhtion hallituksen jasen ja pitkdaikainen osakas, mutta ei kuitenkaan
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A:lle sukua. A:n tarkoituksena oli lahjoittaa B:lle kuusi osaketta 35 osakkeen
omistusosuudestaan, jonka jalkeen A omistaisi 29 X Oy:n osaketta ja B 20 osaketta, eli

omistusosuudet olisivat 29 prosenttia ja 20 prosenttia.

Verohallinto antoi A:n ennakkoratkaisuhakemukseen péaatoksen, jonka mukaan
osakeluovutuksessa oli kyse lahjaverotuksen mukaisesta lahjasta. Hallinto-oikeus paatyi
sen sijaan pitdmaan lahjoitusta B:n veronalaisena ansiotulona. Korkein hallinto-oikeus
paatyi asiassa samaan lopputulokseen kuin Verohallinto ennakkoratkaisupaatoksessaan,
eli hallinto-oikeuden paatdés kumottiin ja Verohallinnon ennakkoratkaisupaatos
saatettiin voimaan. KHO perusteli paatoksensa silla, ettd A ei ollut B:n tyOnantaja eika
osakeluovutukseen liittynyt B:n tyOsuhteeseen perustuvaa palkitsemis- tai
sitoutustarkoitusta yhtioon, eli osakkeiden luovutuksesta saadussa tulossa ei nain ollen
voi olla kyse TVL 29 §:ssa tai 61 §:ssa tarkoitetusta tulosta, etuudesta tai korvauksesta.
Kyse oli sen sijaan tavanomaisesta omistajanvaihdoksesta, jonka myota luovutettujen
osakkeiden katsottiin olevan perinté- ja lahjaverolaissa tarkoitettu lahja, josta tulisi

edelld mainitun lain mukaisesti suorittaa lahjavero.

Tyosuhteen merkitys tuloverolain mukaisen ansiotulon ja perintd- ja lahjaverolain
mukaisen lahjan vilisessd rajanvedossa on edelld kasiteltyjen tapausten valossa
keskeinen tekija, kun tapauksessa on kyse osakkeisiin liittyvasta luovutuksesta yhtion
ja/tai sen omistajien ja tyontekijan valilla. Oikeuskaytannon valossa tapauksien pohjalta
voisikin tulkita, ettd rajanvedossa merkitystd on etenkin silld, minkalaiseksi yhtion
omistussuhteet muuttuvat luovutuksen myota ja kuinka suuri tdama muutos on, onko
osakeluovutuksessa elementteja tyontekijan palkitsemisesta tai sitouttamisesta
tyosuhteeseen perustuen, ja kuka osakkeiden luovuttajana toimii. Kutakin tapausta tulisi
kuitenkin arvioida aina kokonaisuuteen perustuen, silla asiaan vaikuttavia tekijoita voi

olla useita. Jonkinlaisena ohjenuorana voisi kuitenkin pitda seuraavaa:

a) jos osakeanti yhtion tyontekijalle/tyontekijoille ei vaikuta merkittavasti yhtion

omistusosuuksiin ja yhtion pddosakkaat ovat pddosakkaita myos luovutuksen
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jalkeen, eikd muita merkittavia seikkoja ei ole esittdd, etu perustuu tall6in
tydsuhteeseen ja verotetaan tuloverolain mukaisena ansiotulona

b) jos osakeannissa ei ole merkkeja tyontekijan palkitsemisesta, on kyse
omistajanvaihtoon liittyvasta luovutuksesta, eli saatu etu on perinto- ja
lahjaverolain mukainen lahja

c) jos osakkeiden luovuttaja on yhtion toinen vahemmistdosakas eika luovutus
muuta asiaa niin luovuttajan kuin osakkeiden vastaanottajankaan osalta, eika
kyse ole mydskaan tyontekijan tydsuhteeseen perustuvasta palkitsemisesta tai
sitouttamisesta, on luovutuksessa kyse perint6- ja lahjaverolain mukaisesta

lahjasta.

4.4 Henkiloston enemmisto

TVL 66.1 §:ssa todetaan, ettd saadakseen kyseenomaisessa pykaldssa mainitun
verovapaan edun kayttéon, on saadoksen mukaisessa osakeannissa tarjottava osakkeita
merkittavaksi henkiloston enemmistolle. Muussa tapauksessa veroetua ei voida
hyodyntaa, vaan osakkeen kayvasta arvosta annettu alennus on veronalaista ansiotuloa
my0s siltd osin, kun saatu alennus on 10 prosenttia tai alle kdyvasta arvosta laskettuna.

Toisin sanoen koko saatu etu on veronalaista ansiotuloa tallaisessa tapauksessa.

TVL 66.1 § vaatimus henkiloston enemmistosta veroedun saamiseksi ei edellyta sita, etta
kaikkien, joille henkilostdannissa on osakkeita tarjottu merkittavaksi, tulisi osallistua
antiin osakkeita merkitsemalla. Kyse on nimenomaa siita, etta antiin kuuluvia osakkeita
tosiasiassa tarjotaan enemmistolle, eika toteutuneiden osakemerkintojen osuudella ole

vaikutusta veroedun hyédyntamisessa.

Henkildston enemmiston maaritelmaan liittyen ei juurikaan ole julkaistua oikeus- tai
verotuskdytantdd. Asiaa on kuitenkin pohdittu uudehkon TVL 66 a §:n esitdissa.
Hallituksen esityksessd 73/2020 vp asiaa kasitelldadan TVL 66 a §:an liittyvien
henkilostdantien osalta, eli toisin sanoen listaamattomien yhtididen osalta. Enemmistén

maarittelya voitaneen kuitenkin soveltaa myos TVL 66 §:n mukaisiin henkilostdanteihin.
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Lain esitdissa todetaankin, ettd verotuskdytantoon peilaten henkiléston enemmiston

mittarina on kaytetty yli puolta henkildston maarasta®’.

Laissa mainitun henkiléston enemmiston tulkinnassa tulee erottaa toisistaan tarjotun
edun maéritelma ja varsinaisen enemmiston maaritelma2. Henkiléstdon enemmistoksi
riittad, kuten edella on todettu, yli puolet henkiléston maarasta. Henkildstéannissa yli
puolelle tulisi siis tarjota osakeannissa etu, jotta TVL 66.1 §:a voitaisiin soveltaa. Onko
taman tarjotun edun oltava tietynlainen, jotta kyseisen saadoksen soveltamisen

vaatimukset tayttyvat?

Hallituksen esityksessa todetaan, etta tydsuhdeantiin alennuksen lisaksi mahdolliset
muut ehdot eivat ole este veroedun hyddyntamiseen siindkdan tapauksessa, ettd ehdot
eroavat tyontekijakohtaisesti, mikadli osakeantia tarjotaan edelleen henkiléston
enemmistdlle, eikd kyse ole TVL 66.3 §:n mukaisesta tyosuhdeoptiosta. Hallituksen
esityksessa mainitaan esimerkkeina henkilostdéantiin alennuksen lisdksi mahdollisesti
liittyvista ehdoista tyontekijakohtaisen vahimmais- tai enimmaismerkintamaaran seka
merkintdmé&aran suhteuttamisen henkilén palkan maaraan.® Henkiléstdannista saatava
etu voi siis tayttaa TVL 66.1 §:n vaatimuksen enemmistdlle tarjoamisesta, vaikka kaikkien
tyontekijoiden merkintdoikeuksien maara ei olisi yhta suuri. Ratkaisevaa asian suhteen
olisi se, onko osakeantiin liittyvat ehdot maaritelty “objektiivisesti ja yhtadldisesti”

kaikkien siihen osallistuvien tydntekijéiden osalta®°.

Hallituksen esityksessa on mainittu henkilostdannin ehtojen objektiivisen ja yhtélaisen
maarittelyn kriteerin tayttyvan verotuskdytantoén perustuen silloin, kun kullekin
tyontekijalle tarjottu merkintdmadara perustuu kyseisen tyontekijan bruttopalkan
maaraan. Bruttopalkan ei kuitenkaan tulisi olla ainoa tekija, johon osakkeiden

merkintdmaaran voi suhteuttaa. Ndin ollen merkintdmaara voi perustua myods muihin

8 HE 73/2020vp, s. 5

8 Hoglund, 2022 s. 237

8 HE 73/2020vp, s. 5

%0 HE 73/2020 vp, s. 26 ja VaVM 27/2020 vp, s. 5
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perusteisiin, “kuten bruttopalkkojen mé&ardan yleisesti vaikuttavat tekijat. °* Myés
valtiovarainvaliokunta katsoo edellda mainittuun hallituksen esitykseen liittyvassa
mietinndssdan, ettd bruttopalkan ei tulisi olla ainoa peruste, johon henkil6stdannissa
merkittavaksi tarjottujen osakkeiden maaran voisi perustua. Mietinndssa esitetaankin,
ettd maara voisi perustua myos kunkin tyontekijan tydpanoksen arvoon tydantajalle, ja
tarkennetaan tydpanoksen arvon tavallisesti muodostuvan tyontekijan tyosuhteensa
perusteella saamista eduista, kuten varsinaisesta palkasta ja sen lisdksi tarjotuista muista

eduista.??

Jokseenkin pulmallista saattaa olla myds se, mista henkiloston enemmiston maara tulisi
laskea. Yhtio- ja konsernirakenteet ovat yha monimutkaisempia ja monikansallisempia,
jolloin herkasti nousee esiin kysymys, lasketaanko enemmistén maarittelyssa mukaan
esimerkiksi koko konsernin henkilostdé vai pelkastaan yhden tytaryhtion henkil6sto.
Oikeuskirjallisuudessa on katsottu, ettd enemmiston maaritelmassa voisi kayttda joko
konserni- tai yhtiotason®® henkiléstdon mairaa tai emo- tai tytaryhtion henkildston®
maarad, jos henkilostéanti on suunnattu vain kyseiseen kokonaisuuteen kuuluville
tyontekijoille. Kansainvalisiin tilanteisiin liittyen osakeannin suuntaaminen vain
Suomessa tydskentelevalle henkilostolle voisi olla mahdollista siindkin tilanteessa, etta

henkilostdn enemmistd tydskentelisi ulkomailla®>. N&in ollen TVL 66.1 §:n mukainen

91 HE 73/2020 vp, s. 26. Héglund, 2022 s. 237 tarkentaa mainitun verotuskdytdnnén liittyvian TVL 66.1 §:n
soveltamiseen. N&in ollen voidaankin tulkita, ettd TVL 66 a §:&n liittyvdssa hallituksen esityksessa 73/2020
vp. katsotaan molemmista sadadoksista 16ytyvan enemmistokriteerin maarittelyn olevan samankaltainen,
koska verotuskaytantda voidaan soveltaa niiden valilla. Tama osaltaan tukee tassa tutkielmassakin valittua
nakokantaa siitd, ettd TVL 66.1 §:n mukaisen enemmistdon madrittelyssa voidaan soveltaa
tarkoituksenmukaisin osin TVL 66 a §:an liittyvaa lahdemateriaalia.

92 VaVM 27/2020 vp, s. 5. Ks. tarkemmin tyépanokseen perustuvasta henkiléstéannista Héglund 2022, s.
235-244. Hoglundin nakemyksen mukaan TVI 66 a §:n enemmiston vaatimus tayttyy, mikali 1.
tydsuhdeannissa tyontekijoiden valilla eroavat merkintdamaarat perustuvat suhteutetusti eroihin ko.
tyontekijoiden tyopanoksissa; 2. mahdollisuutta osakemerkintdan tarjotaan yli puolelle henkildstosta; ja
3. tarjottava etu on oltava kaikkien tyontekijoiden kohdalla tosiasiallinen, ts. nimellisid etuja matalamman
tyopanoksen henkiléstélle ei enemmiston maarittelyssa hyvaksyta.

9 Haapaniemi, 2006 s. 239

9 Andersson, Frande ja Linnakangas, 2016 s. 314

% Andersson ja Linnakangas 2006 s. 313, josta Haapamaki, 2006 s. 239 on tulkinnut, ettd osakeannin voisi
suunnata myos pelkdstaan suomalaisen tytaryhtion henkilostélle, vaikka muut konsernin yhtiot olisivat
ulkomaisia.
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veroetu on mahdollista saada kayttoonsa helpommin myos laajoissa ja/tai ulkomaisissa

konsernikokonaisuuksissa.

Henkiléston enemmiston madarittelyn kannalta lienee tarkoituksenmukaista ottaa
huomioon myds se, ketkda tydsuhdeantiin voivat osallistua. Kuten aiemmin tdssa
tutkielmassa on todettu, TVL 66.1 §:n mukaiseen henkildstdantiin osallistuakseen ja
saadakseen saadoksen mukaisen veroedun kayttoonsa, tulee henkilon ja yhtion valilla
olla tyosuhde (poikkeuksena yhtion hallituksen jasenet, hallintoneuvoksen jasenet ja
toimitusjohtaja). Nain ollen lienee merkityksellista jattaa myos enemmistoa laskettaessa
laskun ulkopuolelle sellaiset henkil6t, jotka eivat ole tydsuhteessa yhtioon, silla heilla ei

alun perinkaan ole mahdollista osallistua TVL 66.1 §:n mukaiseen osakeantiin.
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5 Veronalaisen edun maara

5.1 Veronalaisen edun maarasta yleisesti

Seka TVL 66.1-2 §:issd sdadettavan henkildstdannin sekda TVL 66.3 §:ssa saddettavan
tydsuhdeoption verotettava tulo pohjautuu jarjestelyyn liittyvien osakkeiden kaypaan
arvoon. Molempia edelld mainittuja sdaddoksia voidaan soveltaa sekd julkisesti
noteerattuihin etta noteeraamattomiin yhtidihin. Tydésuhdeoptioiden osalta TVL 66.3
§:33 sovelletaan automaattisesti julkisesti noteerattujen ja noteeraamattomien
yhtididen jarjestamien tyosuhdeoptiojarjestelyiden myota syntyneiden etujen

tuloverotukseen.

Henkilostoannin osalta tilanne ei ole yhta yksinkertainen uudehkon TVL 66 a §:n myota.
Tuloverolain (ja verotusmenettelylain) muutoksen tavoitteena on uuden pykalan
lisddmisen mydtd helpottaa listaamattomien yhtididen henkiléston kannustamista®®.
Tarve uudelle lainsaadannolle syntyi erityisesti kasvuyhtididen tilanteiden vuoksi, silla
toisinaan jarkevaa henkilostdoantia oli henkilostélle miltei mahdotonta jarjestaa, mikali
yhtion toimintaan oli liittynyt padaomasijoittaja merkittavalla summalla. Talloin osakkeen
arvo listaamattomassa yhtidssa nousi niin korkeaksi ja TVL 66.1-2 §:n mukainen veroton
etu laskettiin tdstda nousseesta kayvasta arvosta, mika vei pohjan kannustinjarjestelman

jarkevyydelts.®’

TVL 66 a §:n mukaan henkildstéanneissa, joihin sddadosta sovelletaan, verotettava tulo
pohjautuu kdyvan arvon sijaan yhtion matemaattiseen arvoon, joka sen sijaan pohjautuu
yhtion nettovarallisuuteen. Saadoksen mukaan veronalaista ansiotuloa muodostuu
talléin ”vain siltd osin kuin merkintdahinta alittaa ennen osakeannin merkintdajan

alkamista viimeksi vahvistetun tilinpdatoksen perusteella varojen arvostamisesta

% HE 73/2020vp, 5.9
97 Niskakangas, 2021 s. 7
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verotuksessa annetun lain 9 §:n mukaisesti yhtion osakkeelle lasketun matemaattisen

arvon”.

TVL 66 a §:3 sovelletaan tiettyjen ehtojen tayttaviin yrityksiin pykalan 4 momentin
mubkaisesti. Ensimmainen ehto on TVL 66 a.1 §:n mukaisesti se, ettd henkilostéantiin
osallistuvan henkilén tyonantajayhtion on oltava muu kuin TVL 33 a §:ssa tarkoitettu
julkisesti noteerattu yhtio. Nain ollen pykala voi koskea vain julkisesti noteeraamattomia
yhti6ita, mika sulkee pykalan ulkopuolelle automaattisesti porssiin listatut yhtiot ja muut
edellda mainitussa sadadoksessa mainitut yhtiét. Toinen ehdoista on, etta henkildstdantiin
osallistuva henkil6, hdnen perheenjasenensa tai heiddn molempien yhdessa
omistamansa osuus yhtiosta suoraan tai valillisesti laskettuna on yli kymmenen
prosenttia yhtion koko osakemadarasta tai osuus osakkeiden tuottamasta daanimaarasta
ylittaa 10 prosenttia. Lisaksi, toisin kuin TVL 66.1-2 §:ssd, 66 §:33 ei sovelleta yhtion
hallituksen, hallintoneuvoston tai toimitusjohtajan jaseneen. Myos muut henkil6t, jotka

eivat ole tydsuhteessa yhtioon, jadvat soveltamisalan ulkopuolelle.

TVL 66 a.3 §:ssa mainitaan vield erikseen ehtoja, joiden on taytyttdva 66 a §:n

soveltamiseksi. Naiksi ehdoiksi mainitaan seuraavat:

1) yhtion kotipaikka sijaitsee Euroopan talousalueella tai sellaisessa Euroopan
talousalueen ulkopuolella sijaitsevassa valtiossa, jonka kanssa Suomi on sopinut
viranomaisten vidlisestd riittavdsta tietojenvaihdosta veroasioissa ja
tietojenvaihto tosiasiallisesti my6s toteutuu;

2) yhtio harjoittaa merkintdahetkelld elinkeinotulon verottamisesta annetussa
laissa tarkoitettua elinkeinotoimintaa;

3) yhtiobn omaisuus muodostuu padosin muusta kuin elinkeinotulon
verottamisesta annetun lain 12 a §:ssa tarkoitetusta omaisuudesta viimeksi
vahvistetun tilinpaatéksen perusteella laskettuna; ja

4) yhtid on merkintdhetkelld ennakkoperintdlain 31 §:n 2 momentissa
tarkoitettu sdannollisesti palkkaa maksava tyonantaja, joka kuuluu mainitun lain
25 §:ssd tarkoitettuun ennakkoperintarekisteriin tai sellainen ulkomainen yhtio,
joka ei kuulu Suomen ennakkoperintarekisteriin ja joka osoittaa, ettei silld ole
mainitun lain 26 §:ssa tarkoitettuja laiminlyonteja.
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Edelld mainitut TVL 66 a §:n soveltamisen ehdot huomioiden on siis mahdollista, etta
my0ds listaamattoman, eli julkisesti noteeraamattoman vyhtidn, jarjestamaan
henkildstdantiin  osallistuvan henkiléstén saama etu verotetaan TVL 66.1-2 §:n
mukaisesti 66 a §:n sijasta. Taman vuoksi tassa tutkielmassa selvennetdaan osakkeen
kdyvan arvon maaritys myos noteeraamattomien yhtididen osalta, jotta TVL 66.1-2 §:n
mukaisessa henkildstdéannissa saadun edun veroseuraamuksen tuloverotuksen osalta
saadaan selvennettya myos sellaisten yhtididen osalta, joiden henkilostéanteihin ei TVL

66 a §:a voida soveltaa.

5.2 Kayvan arvon madrittaminen julkisesti noteerattujen yhtididen

osalta

5.2.1 Tydsuhdeoptio

TVL 66 §:ssa ei ole erikseen maaritelty, mita julkisesti noteeratulla yhtiolla tarkoitetaan.
Osinkosaannoksista (seka kumotussa varallisuusverolaista 1537/1992) 16ytyy sen sijaan
julkisesti noteeratun yhtion maaritelma, josta voitaneen saada suunta myos TVL 66 §:ssa
tarkoitetuille julkisesti noteeratuille yhtidille. Ndin ollen voidaan katsoa, etta TVL 33 a
§:n mukainen yhtio toimii TVL 66.2 §:ssa tarkoitettuna julkisesti noteerattuna yhtiona.
Tama ei kuitenkaan poissulje sitd, etteikd TVL 66.2 §:ssa tarkoitettu julkisesti noteerattu
yhtié voisi olla jonkin muunlainenkin yhtio, kuin TVL 33 a §:n vaatimukset tayttava

yhtio.%8

Jako julkisesti noteerattuihin ja muihin kuin julkisesti noteerattuihin yhti6ihin ei siis ole
kaikilta osin selked. Voitaneen kuitenkin ajatella, etta seka TVL 66.1-2 §:ssa tarkoitettuun
henkilostoantiin, ettd TVL 66.3 §:n tyosuhdeoptioon liittyvdn osakkeen kdyvan arvon
maarittamisen kannalta julkisesti noteerattu yhtioé on julkisesti noteerattu molempien

kannustinjarjestelmien kohdalla, seka painvastoin.

% Ks. tarkemmin Haapaniemi, 2006 s. 243-244.
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Tyosuhdeoptioiden osalta verotettavan edun laskemiseksi vahennetdan jarjestelyssa
saatujen osakkeiden tydsuhdeoption kayttohetken kayvasta arvosta osakkeista maksettu
hinta. My6s optio-oikeudesta mahdollisesti maksettu vastike vahennetdan osakkeiden
kdyvasta arvosta merkintdhinnan lisdksi®. Asiasta saddetaan niin julkisesti noteerattujen
kuin muidenkin kuin julkisesti noteeraamattomien yhtididen osalta TVL 66.3 §:ssa.
Kyseisessa pykalassa ei madriteta kayvan arvon muodostumista sen tarkemmin.
Verohallinto on kuitenkin linjannut, ettd kdypa arvo lasketaan julkisesti noteerattujen
yhtididen osalta jakamalla osakkeiden merkintapaivan osakkeen kokonaisvaihtomaara
tehtyjen kauppojen lukumaaralld1%, Nain ollen kdyviksi arvoksi muodostuu osakkeen
merkintdpaivan keskikurssi. Jos osakkeella ei kuitenkaan ole kadyty ollenkaan kauppaa sen
vuorokauden aikana, jolloin tyosuhdeoptio kaytetdaan, kayvaksi arvoksi katsotaan
viimeisimman sellaisen vuorokauden keskikurssi, minkd aikana osakkeella on kayty

kauppaal®l,

Kuten myohemmin tdssa tutkielmassa todetaan julkisesti noteerattujen yhtididen
henkildstéannin kohdalla tapauksen 2011:91 ldapikdynnin my6td, ei osakkeiden kayvan
arvon muuttuminen kannustinjarjestelmaan liittyvan luovutusrajoituksen aikana ole
peruste arvostaa saatua etua luovutusrajoituksen jalkeiseen kdypaan arvoon. Nain ollen
tyosuhdeoptioiden verotuksen kohdalla saadun edun arvoksi katsotaan osakkeiden
kdaypa arvo tyosuhdeoption kayttohetkelld, eikd tdstd voida poiketa mahdollisen

luovutusrajoituksen vuoksit®?,

Kayvan arvon madrittamisesta tyosuhdeoption kayttopadivan keskikurssin mukaan
voidaan kuitenkin poiketa ns. cashless exercise -toimeksiantojen yhteydessa. Tallaisessa
tilanteessa osakkeet merkitdan ja tdman jalkeen myyddan valittomasti eteenpdin.
Osakkeen kayvaksi arvoksi katsotaan talloin keskikurssin sijaan osakemerkinnan jalkeen

suoritetun myynnin  myyntihinta per osake. Asia on tullut ajankohtaiseksi

% Haapaniemi, 2006 s. 277

100 verohallinto, 2022a kappale 3.4.1

101 Verohallinto, 2022a kappale 3.4.1

102 Tygsuhdeoptioiden kayttda onkin tdssa tutkielmassa tarkasteltu tarkemmin luvussa 3.2
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oikeuskaytannossa tapauksen KHO 2004:80 myo6td, ja myohemmin myods Verohallinto on

ottanut KHO:n linjauksen ohjeistukseensa.

Korkein hallinto-oikeus katsoi tapauksessa 2004:80, ettd cashless exercise -tilanteissa
osakkeen osto ja valiton myynti muodostavat yhden kokonaisuuden. Tapauksessa B Oyj:n
tyontekija A oli kdyttanyt tydnantajaltaan saamiaan tydsuhdeoptioita siten, etta han oli
antanut pankkiiriliikkeelle toimeksiannon osakkeiden ostosta ja myynnistad porssissa heti
oston jalkeen. Cashless exercise -toimeksiannossa osakkeen myyntihinta porssissa on B
Oyj:n osakkeen porssikurssi, eli oikea myyntihinta on helposti todennettavissa. Korkein
hallinto-oikeus paatyikin ratkaisussaan samaan lopputulokseen kuin hallinto-oikeus, joka
omassa ratkaisussaan aiemmin totesi osakkeen myyntihinnan vastaavan tallaisessa
tilanteessa osakkeen kdypaa arvoa tarkemmin kuin kdyvan arvon maaritys osakkeen
merkintdpadivan keskikurssi mukaan, joten merkintapaivan keskikurssi kdyttaminen
kdyvdana arvona voisi johtaa erisuuruiseen veronalaiseen tyosuhdeoptioetuun, kuin

saatu etu todellisuudessa on.

Ratkaisusta voisikin tulkita, ettd mahdollisesti muissakin tilanteissa, joissa kdyvan arvon
maaritykseen |6ytyy TVL 66.3 §:ssa tarkoitettua kdypaa arvoa tarkemmin paikkaansa
pitdva kdypa arvo, voitaisiin sitd kdyttdd veronalaisen edun maarda laskettaessa
osakkeen kaypana arvona. Tama varmistaisi sen, ettd verotuksen toimittamisen
yhteydessad verovelvolliselta kannettavan veron maara perustuisi mahdollisimman
tarkasti tosiasiassa saatuun veronalaiseen tuloon. Haapaniemi tarkentaakin, etta
tyosuhdeoptioiden osalta osakkeiden kaypaa arvoa ei maaritelld tarkemmin TVL 66.3
§:ssd, mutta Verohallinto on antanut asiasta oman nakemyksensa syventavassa vero-
ohjeessaan. Taman takia Verohallinnon linjausta kdyvan arvon maarittamisesta
tyosuhdeoptioihin liittyvien osakkeiden merkintapaivan keskikurssin mukaan kaytetaan

silloin, kun tarkempaa kayvélle arvolle ei 16ydy tarkempaa arvostustapaa.'®

103 Haapaniemi, 2006 s. 279
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Mahdollisilla tydsuhdeoption saajan (eli palkansaajan) ja kolmannen osapuolen vilisella
sopimuksella ei ole vaikutusta tyésuhdeoptiosta saadun edun arvostamiseen. Asia kdy
ilmi ratkaisusta KVL 147/1999, jossa ennakkoratkaisua hakenut henkild oli saanut
tyonantajaltaan A Oyj:ltd tydsuhdeoption ja pantannut sen lainaa vastaan.
Keskusverolautakunta katsoi ratkaisussaan, ettd kolmannen osapuolen kanssa tehdysta
sopimuksesta saadut tulot tai maksetut menot eivat vaikuta tydsuhdeoptiosta saadun
edun maaraan. Edun maaraksi katsottiin siis jarjestelystd huolimatta osakkeen
merkintdahetken mukainen kdypa arvo vahennettyna tydsuhdeoptiosta ja osakkeista
maksetuilla hinnoilla. Keskusverolautakunta perusteli ratkaisunsa silla, etta
tyosuhdeoptiosta saatu tulo on hakijan tyonantajaltaan saamaa palkkaa, eika
tydsuhdeoptiosta saadun edun maaraan voi ndin ollen vaikuttaa kolmannen osapuolen
kanssa tehdyilla sopimuksilla, silla tdllainen sopimus on tydnantajan ja tydntekijan

valisesta palkkasuhteesta erillinen sopimus.

Kolmannen osapuolten kanssa tehtyjen sopimuksien vaikuttamattomuuden
tyosuhdeoptiosta saadun edun arvostamiseen vahvistaa myo6s korkeimman hallinto-
oikeuden paatdés KHO 2003:35, jossa tyosuhdeoption saanut tyontekija oli pyrkinyt
suojautumaan option tai osakkeiden mahdollisilta arvonmuutoksilta tekemalla
johdannaissopimuksen  pankkiiriliikkeen  kanssa. Tapauksessa B oli saanut
tybnantajaltaan N Oyj:lta ty6suhdeoptioita, joiden kayttamiseen suhteen han oli
solminut termiinisopimuksen pankkiiriliikkeen kanssa. Tydsuhdeoption perusteella
merkittyjen osakkeiden kdayvan arvon mukaisesti laskettu tydésuhdeoptioista saatu etu oli
6 177 191 markkaa. Termiinisopimuksen myo6ta B sai optioiden kaytostad itselleen
kuitenkin vain 5 231 619 markkaa, eli yli 900 000 markkaa vdhemman kuin etu alun perin
oli. Verotuksen toimittamisen yhteydessd veronalaisen edun arvoksi katsottiin

alkuperainen maara 6 177 191 markkaa.

Korkein hallinto-oikeus péaatyi asiassa samaan ratkaisuun kuin hallinto-oikeus, eli B:n
valituksesta huolimatta edun arvoksi katsottiin 6 177 191 markkaa. Tassakin tapauksessa

asia perusteltiin tyosuhdeoptiosta saadun edun palkkaluonteella. B:n osakkeiden
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arvonvaihteluiden suojaksi hankkima termiinisopimus suojaa sopimuksen mukaisesti
hanen varallisuuttaan, eika sopimuksesta aiheutuneet kustannukset ole ndin ollen
yhteydessda palkkatulon hankkimiseen tai sailyttdmiseen, eivatkd ndin ollen
vahennyskelpoisia ansiotulosta. Sen sijaan B:n solmiman termiinisopimuksen myo6ta
syntyneet tappiot voi vahentdd pddomatuloista luovutustappiona, sillda tappioiden
katsottiin liittyvan tyosuhdeoptiossa hankittuihin osakkeisiin. Verohallinto on lisaksi
linjannut, ettd muunlaisillakaan johdannaissopimuksilla ei ole vaikutusta

tydosuhdeoptiosta saadun edun arvostamiseen®4,

TVL 66.3 §:n mukaisesti tydsuhdeoptioiden myyntitilanteessa kdypana arvona ei toimi
osakkeen merkintapaivan keskikurssi, vaan optioiden myyntihinta. Optioista saaduksi
veronalaiseksi ansiotuloksi katsotaan tall6in myyntihinta vahennettyna optio-oikeudesta
mahdollisesti suoritettu vastike. Myos taman saantelyn voisi ajatella tukevan edella
mainittua Haapaniemen nakemysta siita, ettd kayvaksi arvoksi katsotaan jokin muu kuin
osakkeiden merkintapadivan keskikurssi, jos tama joki muu arvo on tarkempi. Optio-
oikeuden myyntitilanteessa myyntihinnan voitaneen ajatella olevan markkinaehtoinen,
eli kayvaksi arvoksi ehkapa tarkempi, kuin optio-oikeuden myyntipaivan mukainen optio-

oikeuden alaisen osakkeen keskikurssi.

Jos esimerkiksi A Oyj:n tyontekijalla B on hallussaan tyésuhdeoptiojarjestelman myo6ta
1000 kappaletta A Oyj:n optio-oikeutta siten, ettd yhdella optio-oikeudella voi merkita
yhden A Oyj:n osakkeen 10 euron kappalehintaan. B ei ole maksanut optio-oikeudestaan
vastiketta A Oyij:lle. Optio-oikeuksien myyntipdivand A Oyj:n osakkeen keskikurssi
porssissa on ollut 11 euroa. Jos B myy kaikki 1000 kappaletta optio-oikeuksiaan porssissa
9 euron kappalehintaan, hdn saa myynnistd 9000 euroa veronalaista ansiotuloa. Jos
optio-oikeuden myyntitilanteessakin kayvaksi arvoksi katsottaisiin osakkeen keskikurssi
kyseiselta paivalta, olisi veronalaista ansiotuloa muodostunut 11 000 euroa.

Todellisuudessa tyontekija B on hyotynyt optio-oikeuksien myynnista vain 9000 euroa,

104 Verohallinto, 2022a kappale 3.4.1
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joten optio-oikeuksien luovutushinnan kadyttdminen kdypana arvona perustuu

todenmukaisemmin myynnista saadun edun arvoon.

5.2.2 Henkilostoanti

TVL 66.2 §:ssa madritetddn osakkeen kdyvan arvon muodostuminen julkisesti
noteerattujen yhtididen osalta henkildstéannista saadun edun tuloverotusta varten.
Julkisesi noteerattu yhtid on maaritelty edelld julkisesti noteeratun yhtion
tyosuhdeoptiosta saadun edun arvostamisen yhteydessa. Sama maaritelma julkisesti

noteeratusta yhtiosta patee myos henkiléstéannin kohdalla.

Kuten tutkielmassa aiemmin onkin otettu esille, julkisesti noteeratun yhtion osakkeen
kdypa arvo on madritelty suoraan TVL 66.2 §:ssd, jossa kdyvan arvon todetaan
olevan  “osakeantipdatosta  edeltdneen kalenterikuukauden ajalta laskettu
keskimddrdainen hinta. Jos osakkeen ensimmdistd noteerausta seuraavan
kalenterikuukauden keskimdarainen hinta on edelld tarkoitettua alempi, edun
veronalaisuus ja sen arvo lasketaan alemman arvon perusteella.” Sdannds on kdyvan
arvon maarittamisen kannalta suhteellisen selked, silla kayvaksi arvoksi muodostuu

edelld mainituista vaihtoehtoisista arvoista se, kumpi on alhaisempi.

Ongelmia osakkeen kayvdn arvon maarittamisen kannalta voi kuitenkin aiheuttaa
muutostilanteet muusta kuin julkisesti noteeratusta yhtiostad julkisesti noteeratuksi
yhtioksi. TVL 66.2 §:ssa sdaadetdan julkisesti noteeratun yhtion osakkeen kayvan arvon
maarittamisesta, mutta saddos ei tarkemmin vastaa kysymykseen siitd, mina ajankohtina
yhtion tulisi olla julkisesti noteerattu. Saaddksessahan kadyvaksi arvoksi valitaan se,
kumpi  osakeantipdstosta  edeltdneen  kalenterikuukauden ajalta  laskettu
keskimadraisestda hinnasta ja osakkeen ensimmadistd noteerausta seuraavan
kalenterikuukauden keskimaéaraisesta hinnasta on alhaisempi. Kysymysmerkkeja
aiheuttavat kuitenkin tilanteet, joissa yhti6 ei ole ollut molempina ajankohtina julkisesti
noteerattu yhtio, silla sadadoksessa tai lain esitoista ei |6ydy mainintaa siita, etta julkista

noteerausta vaaditaan yhtioltd molempien vaihtoehtojen aikana. TVL 66.2 § ei myoskaan
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ota kantaa siihen, ettd osakkeen keskimaardinen hinta tulisi laskea juuri niiden

osakemerkintdjen mukaan, jotka on tehty julkisen kaupankaynnin aikana®>,

Etenkin listautumistilanteissa ongelma on ajankohtainen, silla yhti6 ei valttamatta ole
ollut julkisesti noteerattu osakeantipdatosta edeltavan kuukauden aikana. Tallaista
tilannetta voidaan vero-oikeudellisesta nakdkulmasta tulkita monella tavalla. Selkeaa on
joka tapauksessa ainakin se, ettd osakeantipdaatosta tehtdessa TVL 66.2 §&:n
soveltamiseksi ei riita, ettd yhtion osakkeet aiotaan joskus tulevaisuudessa noteerata
ensimmaisen kerran. Asiaa tarkastellessa usein paadytaan lopputulokseen, jossa yhtion
noteeraustilanne osakeantipaatoksen ajankohtana on ratkaiseva seikka sen suhteen,
katsotaanko TVL 66.2 §:n soveltuvan. Esimerkiksi listautumisen yhteydessa yleiséannin
ohessa jarjestetyssa henkilostoannissa tilanne saattaa johtaa siihen, ettd TVL 66 §:n
momenteista sovelletaan vain ensimmaista, jos yhtio ei ole ollut julkisesti noteerattu
henkiloston merkittdessa osakkeita. Talloin osakkeiden kdypa arvo muodostettaisiin

muutoin kuin TVL 66.2 §:4 soveltamalla.1%

Tuloverotuksessa osakeperusteisista kannustinjarjestelmista saatujen etujen kayvat
arvot ovat keskustelua myos tapauksissa, joissa kaypa arvo on muuttunut huomattavasti
aikana, jolloin kannustinjarjestelmaan osallistunut henkilo ei ole pystynyt luovuttamaan
saamiaan osakkeita eteenpain. Tapauksessa KHO 2011:91 julkisesti noteeratun B Oyj:n
tyontekija A on saanut kannustinjarjestelman myo6ta yhtion osakkeita sekd rahaa.
Kannustinjarjestelman sopimuksen mukaan osakkeisiin on kuitenkin liittynyt
luovutusrajoitus niin, ettd A ei ole saanut myyda jarjestelyn myota saamiaan osakkeita
ennen kuin siihen ansaintajakson paattymisesta on kulunut vahintaan kaksi vuotta. Tasta
luvasta on voinut saada poikkeuksen yhtion hallituksen luvalla. B Oyj:n osakekurssi on

laskenut huomattavasti luovutusrajoituksen alaisen kahden vuoden aikana.

105 Haapaniemi, 2006 s. 244

106 Ks. asiasta tarkemmin Haapaniemi, 2006 s. 244-246. Kuten tédss3 tutkielmassa on aiemmin todettu: jos
listautumisantiin liittyen TVL 66.2 §:a ei voida soveltaa, mutta TVL 66.1 §:3 voidaan, osakkeen kadyvaksi
arvoksi katsotaan tavallisesti yleisbannin mukainen hinta.
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Asiaa on A:n vaatimuksesta kasitelty verotuksen toimittamisen jdlkeen hallinto-
oikeudessa seka korkeimmassa hallinto-oikeudessa, silla A on vaatinut, ettad verotuksessa
osakkeiden kayvaksi arvoksi katsottaisiin luovutusrajoituksen paattymisen jalkeiset
porssiarvot. Kayvaksi arvoksi oli verotusta toimittaessa katsottu TVL 66.3 §:n mukaisesti
osakkeiden keskikurssi siltd siirtopaivaltd, jolloin A oli saanut kyseiset osakkeet
omistukseensa. Tapauksessa on siis sovellettu tydsuhdeoptioiden verotukseen liittyvaa
lainsdadantoa, vaikka kyse on ollut osakepalkkiojarjestelmasta tyosuhdeoption sijaan.
Kayvan arvon maarittamisen suhteen tapausta voidaan pitaa linjauksena myos TVL 66.1-
2 §:ien mukaiseen henkilostoantiin liittyvien osakkeiden kayvan arvon maarittamiseksi,
silla Verohallinto on henkiléstdantiin liittyvassa ohjeistuksessaan viitannut juuri

tapaukseen KHO 2011:91 luovutusrajoituksen vaikutuksen suhteen?’,

A:n valitus on hylatty hallinto-oikeudessa. Myd&s korkein hallinto-oikeus paatyi samaan
ratkaisuun perustaen paatoksensa useaan eri argumenttiin. Ndistd ensimmainen on se,
ettd A:n saama etu on verotettu TVL 66.3 §:n sanamuodon mukaisesti sen verovuoden
aikana, jolloin A on edun saanut, eikd luovutusrajoituksella ole talloin ollut asiaan
vaikutusta. Toiseksi verojarjestelman yleinen rakenne huomioon ottaen on tarkeaa, etta
etuus arvostetaan verotuksessa sen arvon mukaisesti, joka edulla on ollut, kun sen on
verovelvollinen saanut itselleen. Asiassa tulisi korkeimman hallinto-oikeuden mukaan
ottaa huomioon, osakepalkkion ollessa kyseessa, myos ansio- ja padomatulojen valinen
rajanveto: osakkeiden arvo niiden saamishetkelld verotetaan ansiotuloverotuksen
kohteena, kuten tassakin tutkielmassa on tullut todetuksi. Pddomatuloksi sen sijaan
katsotaan  osakkeiden saamisen jdlkeisistd = arvonmuutoksista saatu etu
luovutusvoittoverotuksen mukaisesti. Korkeimman hallinto-oikeuden mukaan olisi siis
epdjohdonmukaista, ettd kurssinlasku voisi vaikuttaa veronalaisen ansiotulon maaraan,
kun kurssinousu ei voi vastaavaa tehda. Luovutusrajoituksella ei katsottu olevan asiaan

vaikutusta, vaan osakkeiden kaypa arvo on verotuksessa alun perin arvostettu oikein.

107 Verohallinto, 2022b kappale 3.4
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Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisun perustelut TVL 66.3 §:n mukaisessa
tydsuhdeoptiossa saatujen osakkeiden kayvdan arvon madrittamiseen niiden
saantihetken mukaan my6s luovutusrajoitustapauksissa sopivat sindlldadan myos
vastaavaan tapaukseen TVL 66.1-2 §:n mukaisessa henkilostéannissa. Jos kuvitteellinen
henkild X on saanut tydnantajayhtioltaan Y Oyj:lta henkildstdannin myota osakkeita,
joihin liittyy luovutusrajoitus, katsotaan osakkeiden kayvaksi arvoksi TVL 66.2 §&:n
mukainen kdypa arvo. Luovutusrajoituksen aikana tapahtuneella mahdollisella
kurssilaskulla ei ole (eikd toisaalta kurssinousullakaan) vaikutusta kayvan arvon

maarittamisen kannalta.

5.3 Kayvan arvon maarittaminen muiden kuin julkisesti noteerattujen

yhtididen osalta

5.3.1 Tyosuhdeoptio

Julkisesti noteeraamattoman yhtién osalta tydsuhdeoption kohteena olevan osakkeen
kdyvan arvon maarittdminen ei ole yhta yksinkertaista kuin julkisesti noteeratun yhtion
kohdalla. Julkisesti noteeraamattomien yhtididen osalta kaytossa ei ole sellaista tietoa,
mitd julkisen kaupankdynnin alustat tarjoavat julkisesti noteerattujen yhtididen
osakkeiden kaupankaynnista. Osakkeen merkintdpdivan keskikurssi voi olla siis
mahdotonta laskea. Verohallinto ohjeistaakin syventavassa vero-ohjeessaan, etta mikali
tarkkaa tietoa kadyvasta arvosta ei ole tarjolla, tulisi kdypa arvo maarittaa Verohallinnon

Yritysvarallisuuden arvostaminen perinto- ja lahjaverotuksessa -ohjeen mukaisesti.

Kyseisen ohjeen mukaan osakkeen kadyvaksi arvoksi katsotaan sen todenndkdinen
luovutushinta. Talléin tulisi ensisijaisesti pyrkia kayttamaan tietoa vertailuluovutuksissa
kaytetyistda kauppahinnoista, eli niitd hintoja, joita yhtion osakkeista on aiemmin
maksettu. Ehtona on kuitenkin, ettd vertailuluovutusten ajankohdasta ei ole kovin kauaa
aikaa ja luovutusten osapuolet ovat toisistaan riippumattomat sekd vapaassa
markkinatilanteessa. Vertailuluovutusten ajankohdasta katsotaan olevan liian kauan, jos

yrityksen toiminnassa tai toimintaymparistdssa on luovutusten jdlkeen tapahtunut
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merkittavia muutoksia. Vertailuluovutukseksi voidaan lisdksi valita vain sellaiset
luovutukset, joita ei ole esimerkiksi tehty ylihintaan tietyn danivallan saavuttamiseksi.
Ratkaisevaa vertailuluovutuksen valinnassa onkin se, onko luovutus tai jokin muu seikka

vaikuttanut kdypaan arvoon poikkeavalla tavalla.1%®

Mikali edellda mainitut ehdot eivat tayty julkisesti noteeraamattoman yhtién osakkeiden
kdyvan arvon maarittamiseksi, kdytetdaan toissijaisesti arvon maarittamiseksi yrityksen
substanssi- ja tuottoarvoa. Verohallinto kuitenkin linjaa taman tavan olevan varovainen
seka kaavamainen osakkeen kdyvan arvon maarittamiseksi, joten osakkeen kdayvan arvon
saa tarvittaessa perustaa muihinkin seikkoihin, jos ne perustuvat Yritysvarallisuuden
arvostamisesta perinto- ja lahjaverotuksessa -ohjetta laajemmin tosiasioihin. Arvon on
kuitenkin aina oltava vahintdan yhtion substanssiarvon perusteella lasketun arvon
suuruinen. 109 Kaytettiin julkisesti noteeraamattoman yhtion osakkeen kdyvdn arvon
maaritykseksi mitda madritystapaa tahansa, tulisi verovelvollisen toimittaa joka
tapauksessa Verohallinnolle selvitys siita, mika osakkeiden kdypa arvo on ja milla tavoin

se on laskettu!10,

Nain ollen julkisesti noteeraamattoman yhtion osakkeen kdyvan arvon maaritykselle on
monta erilaista tapaa. Verohallinto kuitenkin edelld lapikdydyn ohjeistuksen mukaan
kehottaa ensisijaisesti kayttamaan vertailuluovutuksia apuna, ja vasta toissijaisesti muita
keinoja. Joka tapauksessa vaihtoehtoja on monia, mutta Verohallinto selkedsti ohjeistaa
valitsemaan arvonmaaritysvaihtoehdoista sen, joka vastaa parhaiten osakkeen todellista
kdypaa arvoa. On kuitenkin hyva ottaa huomioon, ettd vaikka verovelvollisella on
velvollisuus antaa Verohallinnolle osakkeelle laskemansa kdypa arvo sekd sen
laskentaperusteet, ei kyseistd kdypda arvoa valttamatta hyvaksytd sellaisenaan

verotuksen lopullisessa toimittamisessa. Mikali Verohallinto siis katsoo osakkeen kadyvan

108 Verohallinto, 2022c kappale 2
109 Verohallinto, 2022c kappale 2
110 verohallinto, 2022a kappale 3.4.1
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arvon madrittamiseksi olevan olemassa todenmukaisemmat laskentaperusteet, voi

kayvaksi arvoksi muodostua lopulta jokin muu arvo.

5.3.2 Henkilostoanti

Tassa tutkielmassa keskitytdadn tarkastelemaan henkiléstdantien osalta niita jarjestelyita,
joista saadun edun verotukseen sovelletaan TVL 66.1-2 §:id. Kuten tassa tutkielmassa on
aiemmin todettu, uuden TVL 66 a §:n myo6ta suuri osa julkisesti noteeraamattomien
yhtididen jarjestamista henkilostéanneista saaduista eduista verotetaan sen mukaisesti.
Kaikki julkisesti noteeraamattomat yhtiot eivat kuitenkaan tayta TVL 66 a §&:n
soveltamisedellytyksia, jolloin henkilostdannista saadun edun verotuksessa sovelletaan
sen sijaan TVL 66.1-2 §:ia. Nain ollen on tarpeen maaritella myos henkildstdantien osalta

kdyvan arvon muodostuminen julkisesti noteeraamattomien yhtidéiden kohdalla.

Julkisesti noteerattujen yhtididen tyontekijoilleen tarjoamien henkilostéantien
yhteydessa osakkeen kayvan arvon maarittamiseen [6ytyy ohjeet suoraan TVL 66.2 §:sta.
Saados koskee kuitenkin nimenomaisesti vain julkisesti noteerattuja yhtioita. Julkisesti
noteeraamattomien yhtididen kohdalla osakkeen kayvan arvon arvostustapa tulee siis
|6ytaa toisella tapaa. TVL 66 a §:ssd veronalaista etua laskettaessa saatua etua verrataan
osakkeen matemaattiseen arvoon, jonka maarittamiseksi sdaannoksen toisesta
momentista l0ytyy suorat ohjeet: osakkeen matemaattiseksi arvoksi katsotaan
osakeannin merkintdajan alkamishetken mukainen nettovarallisuus jaettuna osakkeiden
lukumaaralla. Osakkeiden lukumaaraan lasketaan talldin vain yhtion ulkopuolella olevat
osakkeet. TVL 66.1 §:n mukaisesti verotettavaa noteeraamattoman yhtion jarjestamasta
osakeannista saatua veronalaista etua laskettaessa kdytetdaan sen sijaan kdypaa arvoa,

jonka arvonmaaritys on jokseenkin hankalampaa.

Verohallinto linjaa osakkeen kdyvan arvon maarittamisestd syventdvdssa vero-
ohjeessaan siten, ettd osakkeiden merkintdhetken kdypa arvo tulisi maarittaa

Verohallinnon Varojen arvostaminen perintd- ja lahjaverotuksessa -ohjeen mukaisten
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arvostamisperiaatteiden mukaant!?. Kytdnnossa arvostaminen tapahtuu siis samaan

tapaan kuin tyésuhdeoptioidenkin kohdalla.

Verohallinto kuitenkin tarkentaa, ettd tata arvostamistapaa tulisi kdyttda vain muun
selvityksen puuttuessa, eli ohjeen kayttd on toissijaista'’?. Ohjeistuksessa ei maaritelld
tarkemmin, mita talla muulla selvityksella tarkoitetaan. Kayvan arvon maarittamiselle ei
myoskdan ole yksiselitteista tapaa, eli arvon maarittdminen voidaan tehda usealla eri

tavalla 113

. Voitaneen kuitenkin ajatella, ettd mikali verovelvollisella on esittaa jokin
kdayvan arvon peruste, joka vastaa todellista kdaypaa arvoa mahdollisimman hyvin, voisi
tallainen peruste toimia osakkeen merkintdapdivan kdypana arvona verotuksen
toimittamisessa. Mikali tallaista perustetta ei kuitenkaan verovelvollisella ole esittas,
tulisi kdyvan arvon maadrityksessa soveltaa edelld mainittua ohjeistusta. Kuten

tyosuhdeoptioidenkin kohdalla, tulisi verovelvollisen kuitenkin aina selventaa

Verohallinnolle osakkeiden kdypa arvo ja milld tavoin se on laskettu®4,

Julkisesti noteeraamattomien yhtididen osakkeen kdyvan arvon maarittdmiseen liittyen
ei ole juurikaan oikeuskaytantda. Myoskaan oikeuskirjallisuudesta ei tydsuhdeoptioiden
tai henkiléstéanninkaan osalta 16ydy asiaa tutkivia kirjoituksia. Kaytannossa lienee siis
mahdollista kadyttda esimerkiksi ulkopuolista, puolueetonta asiantuntijaa yhtion

osakkeen kayvan arvon maarittamiseksi.

111 verohallinto, 2022b kappale 3.1.3.3
112 verohallinto, 2022b kappale 3.1.3.3
113 Nieminen & Nykinen, 2021 s. 834

114 Verohallinto, 2022b kappale 3.1.3.3
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6 Johtopaatokset

Tutkielman tarkoituksena oli tarkastella TVL 66 §:n mukaisten osakeperusteisten
kannustinjarjestelmien verotusta jarjestelyyn osallistuvan tyontekijan tuloverotuksen
nakokulmasta. Ensimmaisena tutkimuskysymyksen myota tutkielmassa selvitettiin, kuin
tydsuhdeoptiosta ja henkiléstdannista saatua tuloa verotetaan. Verotuksen
lahtokohtana toimii molempien jarjestelyiden osalta TVL 66 §:ssda mainitut maaritelmat
kummallekin jarjestelylle. Naiden maaritelmien tuleekin tayttya, jotta jarjestelysta
saatua tuloa voidaan verottaa pykdlan mukaisesti. Rajanveto tyosuhdeoption ja
henkilostéannin  valilla ei ole aina yksinkertaista. Tutkielmassa kaytetysta
oikeuskaytannosta voidaan kuitenkin tulkita, ettd rajanvedon kannalta merkityksellista
on se seikka, mahdollistaako jarjestely osakkeen kurssinoususta hyotymiseen. Mikali
vastaus on kylla, kallistuu maaritelma tyosuhdeoption puolelle, ja kieltavalla vastauksella
vastaavasti henkilostéannin puolelle. Jarjestelyn yksityiskohtien tulee talléin toki

muutenkin vastata jarjestelyn luonnetta.

Tyosuhdeoptiosta saatua etua verotetaan TVL 66.3 §:n mukaan, joten kyseenomaisesta
momentista 10ytyy my0s jarjestelyn maarittelyn suuntaviivat. Tydsuhdeoptioksi voidaan
katsoa TVL 66.3 §:ssd erikseen mainittujen jarjestelyiden lisdaksi muutkin samaan
lopputulokseen pyrkivat jarjestelyt, silla lainsdadantd ja tarkoituksella jatetty
maaritelman suhteen jokseenkin avoimeksi. Tydsuhdeoptionjarjestelysta tulee kuitenkin
[oytya tietyt TVL 66.3 §:sta johdetut elementit, mutta ndiden vaatimusten taytyttya

tyosuhdeoptioksi voidaan katsoa hyvinkin monenlaisia jarjestelyita.

Tyosuhdeoptiosta saatava etu on kokonaan verotettavaa ansiotuloa, eli siihen ei liity
verovapaata osuutta. Edun arvo lasketaan vahentamalld osakkeen kdyvastda arvosta
osakkeesta maksettu hinta sekd mahdollinen tydsuhdeoptiosta maksettu hinta. Edusta
saadun edun verovelvollisuus syntyy, kun tydsuhdeoptiota kdytetadn, joten edun arvoa
laskettaessa osakkeen kdypa arvo maaritetdan option kayttéhetken mukaisesti. TVL 66.3
§:sta loytyy selkedsti suora ohjeistus siihen, mika tulkitaan tydsuhdeoption kayttamiseksi,

eli mitka toimet laukaisevat verovelvollisuuden ja mitkd eivat. Asiaa on tdsmennetty
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myo6hemmin oikeuskdytannén ja Verohallinnon ohjeistuksen turvin epdselvissa
tilanteissa, kuten esimerkiksi tydsuhdeoption kayttamiseen vahvasti liittyvan

intressipiirin maarittelyn osalta.

Henkilostoannin osalta jarjestelysta saatu tulo verotetaan TVL 66.1-2 §:ien mukaisesti
(tai TVL 66 a §&:n mukaisesti, kuten tutkielmassa on todettu), joten myds kyseisen
jarjestelyn maaritelma tehddan edelld mainittujen momenttien mukaisesti.
Henkiléstdanti on maaritelmaltdan suppeampi tyosuhdeoptioon verrattuna, ja
kdaytdnndssa jarjestely tarkoittaakin yhtion henkilostélle tai osalle henkilostosta
suunnattua osakeantia. Oikeuskdytdannon my6ta maaritelmdaa on  kuitenkin
henkilostéanninkin kohdalla jouduttu tarkentamaan siten, etta henkilostdéanniksi
voidaan katsoa myos sellainen henkilostolle suunnattu osakeanti, jossa luovutettavat

osakkeet ovat uusia.

Henkildstdannista saatava etu on TVL 66.1 §:n mukaisesti veronalaista ansiotuloa.
Osakkeesta saatu alennus on verovapaata siltd osin, kuin alennus on kymmenen
prosenttia tai alle osakkeen kdyvasta arvosta laskettuna. Muu osuus alennuksesta on
veronalaista tuloa. Verovapaan edun vaatimuksena on se, etta henkildstéannissa on
tarjottu osakemerkintdamahdollisuutta henkiléston enemmistolle. Tutkielmassa on
kaynyt ilmi, ettd enemmiston ei tarvitse merkita osakkeita, eli vaatimuksen tayttymiseen
siittad pelkkda osakeannin suuntaaminen henkildston enemmistolle. Henkilostdéannissa
tarjotut edut voivat vaihdella tyontekijakohtaisesti vaikuttamatta jarjestelyn
luonteeseen henkilostdantina, mikali osakeannin ehdot on maaritelty objektiivisesti ja

yhtaldisesti jokaisen antiin osallistuvan tyontekijan osalta.

Henkilostbannista saatavan edun on perustuttava tyOsuhteeseen kuten
tyosuhdeoptionkin kohdalla. Tyosuhteen vaatimus henkiléstéannin osalta on aiheuttaa
toisinaan tilanteita, joissa tulisi punnita, onko osakkeiden Iluovutuksessa kyse
tuloverolain mukaisesti verottavasta osakeluovutuksesta vai perinto- ja lahjaverolain

mukaisesta lahjasta. Korkein hallinto-oikeus on julkaissut vuosikirjatapauksena usean
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asiaa kasittelevan tapauksen, joita voidaankin pitda jonkinlaisena rajanvetoapuna asiaa

kasitellessa.

Veronalaisen edun maaran laskeminen pohjautuu kummankin TVL 66 §:ssa mainitun
jarjestelyn kohdalla kohde-etuutena toimivan osakkeen kdypaan arvoon. Julkisesti
noteerattujen yhtididen osalta kdypana arvona toimii tydsuhdeoptiotapauksissa
osakkeen merkintdapdivan kokonaisvaihtomaara jaettuna osakkeella kyseisen paivan
aikana tehtyjen kauppojen lukumaaralla, eli osakkeen kdypa arvo on sen merkintapaivan
keskikurssi. Asiaan ei ole vaikutusta mahdollisella luovutusrajoituksella tai kolmannen
osapuolen kanssa tehdyilla sopimuksilla. Poikkeuksena paasaannosta toimii kuitenkin
cashless exercise -toimeksiannot, joissa kayvaksi arvoksi katsotaan osakkeen myynnin
myyntihinta. Julkisesti noteerattujen yhtididen henkildstéannin osalta kdyvan arvon
maarittamiseen |6ytyy linjaus suoraan TVL 66.2 §:std, jonka mukaisesti osakkeen
kayvaksi arvoksi katsotaan osakeantipdatostd edeltianeen kalenterikuukauden ajalta
laskettu keskimadrdinen hinta tai vaihtoehtoisesti osakkeen ensimmaista noteerausta
seuraavan kalenterikuukauden keskimaardinen hinta, mikdli se on ensin mainittua

alhaisempi.

Julkisesti noteeraamattomien yhtididen osalta kdyvan arvon maaritys suoritetaan
molempien tarkasteltavien jarjestelyiden osalta Verohallinnon Yritysvarallisuuden
arvostaminen perinto- ja lahjaverotuksessa -ohjeen mukaisesti. Ohjeen mukaan kayvaksi
arvoksi katsotaan ensisijaisesti osakkeen todennakéinen luovutushinta ja toissijaisena
maaritysvalineend kaytetdan yrityksen substanssi- ja tuottoarvoa. Verovelvollinen voi
kayttdaa kuitenkin muutakin kdyvan arvon maaritystapaa. Verovelvollisen tulee joka
tapauksessa esittdaa Verohallinnolle selvitys osakkeen kayvasta arvosta, ja kuinka se on

laskettu.

Toisena tutkimuskysymyksena toimi kysymys siitd, pystyykd kannustinjarjestelmaan
osallistuva henkilo vaikuttamaan jarjestelystda saadun edun verotukseen? Jos voi niin

miten? Vastaus kysymykseen on jokseenkin selked tietyiltad osin: esimerkiksi jarjestelysta
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saatua etua verotetaan ansiotulona, eikd tulosta ole mahdollisuuksia tehda samalla
mittakaavalla vahennyksia, kuin padaomatuloista joissain tapauksissa voi. Jarjestelyyn
osallistuva henkild pystyy kuitenkin vaikuttamaan tietyin keinoin saamansa edun
verotukseen. Yhtena keinona toimii verovuoden valinta. Tydsuhdeoptiosta saatu etu ja
henkildstdannista saadun edun veronalainen osuus verotetaan sen vuoden tulona,
jolloin tyosuhdeoptio on kaytetty tai henkiléstoannin kohde-etuutena toimivat osakkeet
merkitty. Koska molemmat edut (henkiléstdannin osalta veronalainen osuus) ovat
tuloverolain mukaista ansiotuloa, perustuu tulosta kannettavan veron maara

progressiivisuuteen.

Jos kannustinjarjestelmaan osallistuvalla henkil6lla on esimerkiksi tiedossa, etta hanen
seuraavan vuoden ansiotulonsa ovat kuluvaa vuotta korkeammat, voisi olla jarkevaa
kayttaa tydsuhdeoptio tai merkita henkiléstdannin mukaiset osakkeet jo tdman vuoden
puolella. Toki jarjestelyt eivat tdta aina mahdollista merkintdajan rajoituksien suhteen.
Mikali ansiotulot jaavat kuitenkin pienemmaksi tana vuonna kuin seuraavana vuonna,
on kannustinjarjestelyn veronalaisesta edusta kannetun veron maara pienempi. Asiassa
tulee toki ottaa huomioon se tosiasia, ettd veronalaisen tulon maaran laskeminen
perustuu osakkeen arvoon, ja ndin ollen osakkeen arvo voi tdna vuonna olla
merkittavasti suurempi kuin ensi vuonna, tai painvastoin. Asia ei siis ole kdytannossa
kovin yksinkertainen, vaan pohjautuu pitkalti ennustuksiin tai arvailuun. Kaytannossa
edella kuvattua keinoa on jarkevinta hyodyntaa silloin, kun kysymyksessa on yhtio, jonka
osakkeen kdypaan arvoon vaikuttavat tekijat, kuten osakekurssi, ovat olleet vakaita

vuodesta toiseen.

Tyosuhdeoptiojarjestelystd saadun veronalaisen edun verotukseen voi vaikuttaa myos
myymalla tydsuhdeoption intressipiiriinsa kuuluvalle taholle. Luovutusta intressipiiriin
kuuluvalle taholle ei katsota tyosuhdeoption kdyttamiseksi, eli myynti ei vield laukaise
verovelvollisuutta. Tyosuhdeoption myyja saa luovutuksesta vastikkeen, mutta tulon
verotusta voi lykata aina siihen hetkeen, kun tyésuhdeoption luovutuksen vastaanottaja

kayttad tyosuhdeoption. Henkilostéannin kohdalla vastaavaa ei ole mahdollista
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toteuttaa. Tiivistettynd vastauksena tutkimuskysymykseen voisikin todeta, etta
vaikutusmahdollisuudet verotuksen suhteen koskevat siis Iahinna verotuksen ajankohtaa,
mutta verovuoden valinnan avulla vaikutusta voi syntyda myos jarjestelystad saatavasta

tulosta kannettavan veron maaraan.

Kolmannessa tutkimuskysymyksessa oli kyse siita, syntyykd verokohtelun seurauksena
eroa sen suhteen, kumpi jarjestelma on tyontekijan verotuksen kannalta suotuisampi.
Tyosuhdeoption ja henkiléstéannin verokohtelua tarkastellessa voidaan huomata
tiettyja tekijoita, jotka vaikuttavat siihen, kumpi jarjestely on siihen osallistuvalle
henkilolle verotuksen kannalta edullisempi. Arviointi on kuitenkin hankalaa etenkin
julkisesti noteerattujen yhtididen jarjestamien kannustinjarjestelmien osalta, silla
julkisesti noteerattujen osakkeiden hinnanmuutokset ovat alttiimpia markkinoiden
tilanteelle, kuin julkisesti noteeraamattomat osakkeet. Na&in ollen esimerkiksi
tyosuhdeoptiosta saatavan edun maaraa on vaikea arvioida etukateen, etenkin jos optio-

oikeutta on mahdollista kdyttaa pitkan ajan kuluessa.

Joitakin tekijoita on kuitenkin havaittavissa, joiden avulla voi arvioida verokohtelun
osalta suotuisampaa vaihtoehtoa. Ensinnadkin verokohteluun vaikuttaa merkittavasti se,
kuinka suurelle joukolle jarjestely on suunnattu. Jos yhtiossa tyoskentelee esimerkiksi
sata tyontekijaa, joista ylimpaan johtoon kuuluu viisi, ja henkiléstéannin my6ta osakkeita
tarjotaan merkittdavaksi vain ylimmalle johdolle, on talloin henkilostdannista saatava etu
johtohenkildille kokonaan veronalaista ansiotuloa. Tallaisessa tilanteessa TVL 66.1 §:n
vaatimus jdrjestelyn tarjoamisesta henkiloston enemmistolle ei tdayty, mika estda
kyseisen saannoksen verottoman osuuden hyédyntamisen. Talloin
tyosuhdeoptiojarjestely voisi olla jarkevampi toteuttaa verotuksen ndakokulmasta. Yhtion
tyontekijalla ei toki valttamatta ole minkdanlaista vaikutusmahdollisuutta siihen,
millainen kannustinjarjestely yhtiossd valitaan toteutettavaksi, mutta mikali

mahdollisuus tdhan on, voisi edella kuvaillun ottaa valinnassa huomioon.
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Myos listautumistilanteet tarjoavat tietoa, jonka avulla voidaan arvioida verotettavan
tulon muodostuminen tyésuhdeoptio- ja henkilostoantijarjestelya verraten, jolloin tata
tietoa on mahdollista kayttaa jarjestelyn valintaan. TVL 66.2 §:ssa saadetdaan osakkeen
kdyvan arvon maaraytymista henkilostdéannin osalta, kun kyse on julkisesti noteeratusta
yhtiosta. Osakkeen kayvaksi arvoksi katsotaankin joko osakkeen keskimaarainen hinta
osakeantipaatosta edeltaneen kuukauden aikaikkunalla laskettuna tai vaihtoehtoisesti
osakkeen keskimdardinen hinta ensimmaista noteerausta seuraavan kalenterikuukauden
ajalta, mikali tama arvo on ensiksi mainittua alempi. Oikeuskaytannossa on kuitenkin
katsottu, etta listautumistilanteissa 10 prosentin verottoman osuuden voi laskea myds
listautumishinnasta, jos osaketta ei ole noteerattu ennen osakemerkintdaa. Myos talloin
kdaypana arvona kdytetdaan kuitenkin osakkeen keskihintaa henkildstdéantia seuraavan

kalenterikuukauden ajalta, mikali se on alhaisempi.'®

Listautumistilanteessa on siis mahdollista laskea veronalaisen tulon maksimimaara
henkilostdannista saatavan edun osalta, mikadli osaketta ei ole noteerattu edeltdvan
kalenterikuukauden aikana. Veronalaisen edun maara voi toki laskea, jos listautumista
seuraavan kalenterikuukauden keskihinta asettuu listautumishintaa alhaisemmaksi ja
talléin edun veroton etuus voi kaytannodssa olla enemmankin kuin 10 prosenttia
listautumishinnasta. Joka tapauksessa maksimimadara on mahdollista selvittda, jos
listautumishinta on tiedossa kannustinjarjestelmaa valittaessa. Talléin veronalaisen
ansiotulon maaraa voi pyrkida arvioimaan myos tyosuhdeoptiojarjestelyn osalta, ja

verrata naita tietoja keskenaan.

Kaiken kaikkiaan tydsuhdeoptioista ja henkilostéanneista saatujen tulojen verotus lienee
muovautuvan tulevaisuudessakin etenkin oikeuskdytantdjen pohjalta. Keskustelua
herattava kiista tulon luonteesta ansiotulon ja pdadaomatulon vililla jatkunee myds
jatkossa. Nahtavaksi jaakin, johtaako keskustelu joskus lakimuutoksiin. Mielenkiintoista

on myos seurata, millaiseksi oikeuskdytdantdé muodostuu TVL 66 a §:n osalta ja onko talla

115 verohallinto, 2022b kohta 3.1.3.2
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mahdollisesti vaikutusta myds TVL 66.1-2 §:ien mukaisesti verotettavien

henkilostdantien oikeuskaytantoon.
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