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TIIVISTELMA

Osakeyhtiolakia uudistettaessa pyrittiin entistd joustavampaan ja selkedmpaan lain-
saddantoon. Uudistuksen tavoitetta auttoi osaltaan uuden sijoitetun vapaan oman
padoman rahaston (SVOP-rahaston) mukaan ottaminen omaan pddomaan. Tama ra-
hasto luo helpommat varojensiirtelymahdollisuudet yrityksille, mutta sen verotus on
vaikeammin hallittavissa.

Tutkimuskohteena on selvittdd SVOP-rahaston osinkoverotettavan ja luovutusvoitto-
verotettavan tavan hyotyja ja haittoja. Tutkimuksella halutaan selventdad millainen
SVOP-rahasto on nyt ja mita sille on tapahtumassa lahitulevaisuudessa. Mielenkiinnon
kohteena on pddasiassa SVOP-rahastoa hyédyntavien yritysten verokohtelu tulevai-
suudessa ja lisaksi tarkastellaan tilannetta osakkeenomistajan nakokulmasta. Tutki-
mukseen on haettu vastausta osakeyhtidoikeudellisten ja vero-oikeudellisten nako-
kulmien avulla.

Tutkimuksessa on lainsadddannoén ja oikeuskirjallisuuden lisdksi huomioitu asiantunti-
joiden kommentit. Ndiden osa-alueiden pohjalta on muodostunut johtopaatokset, joi-
den avulla SVOP-rahaston verotusta voitaisiin selkeyttda. Lopputuloksia laadittaessa
on huomioitu, ettd valtion verotulot eivat saisi vahentya, mutta kotitalouksien mielen-
kiinto investoida tulevaisuudessakin yrityksiin sdilyisi vahintddn entisellaan. Loppu-
tuloksesta ei haluttu hallinnollisesti liian raskasta, vaan riittavan yksinkertainen rat-
kaisu. Uuden osakeyhti6lain mahdollistama SVOP-rahasto on toivottu uudistus, jonka
verotuksen sdatidminen epaedulliseksi yrityksille ja sijoittajille veisi pohjan talta jous-
tavalta "varojen siirtoratkaisulta”.

AVAINSANAT: SVOP-rahasto, varojen jakaminen, luovutusvoittoverotus, osingonkal-

tainen verotus
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1. JOHDANTO

1.1. Tutkimuskohteen kuvaus

Uusi osakeyhtiolaki (OYL) astui voimaan 1.9.2006. Lainsddddannon uudistamisen tar-
keimpia tavoitteita olivat joustavuuden ja paremman Kkilpailukyvyn luominen yritys-
maailmaan. Talld uudistuksella pyrittiin kohentamaan suomalaisten osakeyhtiéiden
toimintamahdollisuuksia niin omassa yritystoiminnassa kuin kilpailussa muita yrityk-

sia kohtaan.!

OYL 1 luvun 2 §:ssd osakeyhtié madritelladn omaksi erilliseksi oikeushenkiloksi, jolla
on oma varallisuutensa ja hallintorakenteensa. Yhtion osakkeenomistajilla on vero-
velvollisuus yhtion jakamasta osingosta ja muusta varojenjaosta, mutta muutoin
osakkeenomistajat eivat vastaa yhtion velvoitteista. Mitad tulee verotukseen, osakeyh-
tio itsessadn on erillinen verovelvollinen sille kertyneista voittovaroista. Osakeyhtio-
lainsdadant6a muutettiin osakeyhtididen padomarakenteen ja varojenjaon saantelyn

osalta.?

Aikaisemmin osakeyhtidlakia on sdaadetty Suomessa vuonna 1978 ja ennen itsenais-
tymistd vuonna 1895. Vuonna 2006 saadetyn uuden OYL:n myota saatiin aikaan hyvia
uudistuksia. Yksi ndistd uudistuksista on sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto
(SVOP-rahasto) ja sen luomat kayttoémahdollisuudet. Aikaisemman lain mukaisesti
taman tilalla oli ylikurssirahasto, jota nykyisin ei enda voida muodostaa. Uuden OYL:n
myo6td olemassa olleita vara- ja ylikurssirahastoja ei ole voitu siirtdd vapaan oman

padoman rahastoon, vaan ne ovat edelleen sidottua omaa padomaa3s.

1 HEluonnos 16.6.2009: 4
2 HEluonnos 16.6.2009: 4
3Villa 2007: 22
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Edellinen osakeyhtitélaki vuodelta 1978 (EOYL) ei mahdollistanut SVOP-rahastoa. Ky-
seessd on merkittdva uudistus, silla esimerkiksi osakemerkinnassa yhtioon saatava
padoma voidaan Kkirjata tdhdn rahastoon, jolloin se on jakokelpoista vapaata omaa
padomaa. Osakepddoman osakeannin suuruuden tai merkintdhinnan SVOP-rahastoon
paattaa yhtiokokous, jollei yhtidjarjestyksessa toisin maarata. Yhtiokokous ei voi ylit-
taa hallituksen ehdottamaa varojenjaon maaraa.* Uusi OYL helpottaa kaiken kaikkiaan

yhtididen varojen jakamista.

Toisaalta varojenjaon edellytyksia on Kkiristetty, silld enaa ei ole mahdollista jakaa va-
roja ilman, ettd yhtion maksukykyisyytta olisi ensin arvioitu. Tama tarkoittaa kdytan-
nossa sita, ettd yhtion varojen jakaminen perustuu viimeksi vahvistettuun tilinpaatok-
seen. MaksukyKyisyystestilla arvioidaan yhtion edellytykset jakaa varoja kaikissa ti-
lanteissa. Tallaista nimenomaista vaatimusta ei ollut EOYL:ssa. Kiristystoimenpide
saattaa aiheuttaa ongelmia tilanteissa, joissa SVOP-rahastosta haluttaisiin palauttaa
rahoja sijoittajille. EOYL:ssa on tosin ollut tasetesti, jolla arvioitiin voitonjakokelpoista

vapaata omaa pddomaa.>

Uudistetun OYL:n yksi tarkeimmista tavoitteista oli joustavuuden takaaminen eri ti-
lanteissa. Nykyisin osakkeenomistajien on joustavampaa tehda erilaisia varojensiirto-
ja osakeyhtioon, ja myos osakeyhtio voi jakaa varoja aikaisempaan ndhden jousta-
vammin. Verotuksellisesta nakdkulmasta on haastavaa, ettd vapaa padoma on EOYL:n
mukaan muodostunut padosin veronalaisista voittovaroista. Nykyisin SVOP-
rahastossa voi olla pddomasijoituksiakin, joiden verokohtelun selvittdminen on usein

hankalaa.t

Verohallinto on antanut 8.3.2007 omat ohjeensa, jotka ovat tapauskohtaisia. Lahto-

kohtana on, ettd mikali yhtio ei tee erikseen selvitysta SVOP-rahastosta palautettavien

4 Lukander 2010
5 HEluonnos 16.6.2009: 7
6 HEluonnos 16.6.2009: 4
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erien osalta, verotetaan ne osingonkaltaisina varoina. Verohallinnon ohjeiden mukaan
yhtion tulee selvittda, ettd ovatko SVOP-rahastosta palautettavat varat voittovaroja vai
padoman palautusta’. Yhtion pystyessa osoittamaan, ettd SVOP-rahaston varat ovat
padomasijoituksia, on verotus pddoman palautuksen kaltaista. Jollei yhtié kykene
osoittamaan varojen olevan seurausta padomasijoituksista, on verotuksen tapahdut-
tava osinkojen verotuksen kaltaisena. Mahdollinen saadettdava laki aiheesta saisi ai-
kaan haastavan tehtdavan verotuksellisesta nakokulmasta yhtidille, sijoittajille ja vero-

viranomaisille.

1.2. Tutkimustehtdva ja tavoitteet

Hallitus on antanut 16.6.2009 esitysluonnoksen, joka koskee osittain SVOP-rahaston
verotuksen uudistamista. Toteutuessaan se saisi aikaan muutoksen, jolla SVOP-
rahaston verokohtelu olisi padasiassa osinkoverotuksen kaltaista. Nykyisin yhtiéiden
tulee selvittdd mistd SVOP-rahastoon tulleet varat ovat perdisin. Tarkoituksena on
kartoittaa, ettd ovatko varat syntyneet padomasijoituksista vai voittovaroista. Lahto-
kohtana on, ettd SVOP-rahaston varojen palautusta kohdellaan osinkoverotuksen ta-
voin. Nykyinen OYL ei kuitenkaan pida suoranaisesti SVOP-rahaston varoja voittova-
roina, vaan niihin voidaan kohdistaa padoman palautuksen kaltainen verokohtelu.
Tama vaatii yhtiolta erillistd osoitusta varojen muodostumisesta, jolloin varat olisivat
perdisin osakkeenomistajien tai muiden tahojen sijoittamista varoista. Mikali yhtio ei
esita asiasta luotettavaa selvitystd, tulee kyseeseen osingon verottamista koskevat

saannot.

Paatutkimustehtavana on loytaa selkea ratkaisu SVOP-rahaston varojenjaon verotuk-
seen tulevaisuudessa. Tutkimustehtdvaan pyritddn 16ytamaan ratkaisua vertailemalla

hallituksen esittdman osinkoverotettavan ja muiden asiantuntijoiden puoltaman luo-

7 Verohallituksen ohje 2007: Dnro 206/345/2007
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vutusvoittoverottavan verotustavan hyvia ja huonoja puolia SVOP-rahaston kohdalla.
Tutkimuksella haetaan vastausta kysymyksiin: millainen SVOP-rahaston verotus on
tulevaisuudessa ja mitd muutoksia nykyiseen lainsdaddntoon tarvittaisiin? Miten
padstdan selkeddn verotusmalliin, joka on mahdollisimman tasapuolinen kaikkien

osapuolien kannalta?

Mielenkiinnon kohteena on padasiassa SVOP-rahastoa hyddyntdvien yritysten vero-
kohtelu, ja lisdksi tarkastellaan tilannetta osakkeenomistajan nakokulmasta. Osak-
keenomistajien ndkokulmaa on rajattu, mutta tdma osa-alue on otettu mukaan, silla
verotuksen painopiste on siirtynyt hieman yritystasolta osakastasolle. [lman osak-
keenomistajien ndkokulmaa tutkimus ei tarkastelisi riittdvan kokonaisvaltaisesti
SVOP-rahastoa. Tutkimuksen ulkopuolelle rajautuu veroviranomaisen nakékulman
tarkastelu. Tutkimuksen tarkoituksena ei ole ainoastaan selvittdd millaisia varoja
SVOP-rahastoon on mahdollista sijoittaa, vaan erityisesti tutkitaan sen varojenjaon

verotusta.

Nakyviin tulee myos oma kanta ja analysointi omasta mielestdni parhaasta toiminta-
mallista. Tutkimuksessa halutaan myoés selventda osakeyhtidlain ja verolainsaadan-
non kasitteitd ja termeja, joiden avulla SVOP-rahaston kokonaisvaltainen ymmartami-
nen on helpompaa. Tutkimuksen paakysymykseen haetaan vastausta osakeyhtidoi-
keudellisten ja vero-oikeudellisten ndkoékulmien avulla. Tutkimuksessa kasitelladn
myo6s verotuskaytdntdja muista maista, mutta paapaino on Suomen verotuksessa. Oi-
keusvertailu on otettu mukaan, koska hallituksen esitysluonnoksessakin sita oli mu-
kana, tosin hyvin pienessa mittakaavassa. Oikeusvertailun avulla on mahdollista saada
uusia ajatuksia ja ideoita seka toimivia malleja muista maista meidan verolainsdadan-

toon.

SVOP-rahaston kayttokelpoisuus ja merkitys ovat viela selvittamatta verotuksen epa-

selvyyden vuoksi. SVOP-rahasto on oivallinen mahdollisuus vahvistaa omaa padomaa,
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silla se kasvattaa nettovarallisuutta. SVOP-rahaston varat voidaan my06s palauttaa
melko helposti takaisin osakkeenomistajille. Kdyttomahdollisuuksia lisaa, etta SVOP-
rahastoon voidaan merkitd osakemerkinndstd saatava padoma. Mikdli SVOP-
rahastosta palautettavat varat tullaan verottamaan osingon tavoin, saattaa koko ra-

hasto menettda merkityksensa.

Osakkeenomistajan verotuksessa sijoitus SVOP-rahastoon lisda sijoituksen tehneen
osakkaan omistaman osakkeen hankintamenoa, kun sijoitus liittyy osakkeen hankin-
taan. Jos palautus katsotaan pddomapalautukseksi, se tulkitaan luovutukseen rinnas-
tettavaksi tuloksi, joka vdahentda osakkeen hankintamenoa.? Tata selkeytetddan myo-

hemmin esimerkkien avulla.

1.3. Tutkimuksen rakenne

Ensimmadinen paaluku on johdanto, joka muodostuu neljastd kappaleesta. Ensin tut-
kimuskohde sijoitetaan osaksi yhteiskuntaa ja sen vaikutuksiin sielld. Taman jalkeen
kuvaillaan tutkimustehtdvaa ja tdsmennetddn aihealueen rajaus. Seuraavassa alalu-
vussa kdydaan lapi tutkielman rakenne. Viimeisena kerrotaan tutkimuksessa mukana

olevat lahteet ja niiden merkitys osana tutkimusta.

Toisessa luvussa tarkastellaan tutkimusongelmaa osakeyhtidoikeuden nakokulmasta
ja selvitetian SVOP-rahaston edellytyksida. Tassa luvussa esitellddn osakeyhtiolakia
yleisemmalla tasolla ja kerrotaan tietyista periaatteista ja merkittavimmista kasitteis-
ta. Mukaan on otettu myds verolainsdddannon ja kirjanpitolainsdddannén mukanaan

tuomat rajoitukset ja mahdollisuudet.

8 Lukander 2010
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Kolmannessa luvussa aihetta tutkitaan vero-oikeuden nakoékulmasta. Tutkimukseen
on otettu mukaan SVOP-rahastoon vaikuttavia vero-oikeuden kisitteitd ja periaatteita.
Tuossa yhteydessa syvennytaan SVOP-rahaston verotusmahdollisuuksiin. Naihin kuu-
luvat luovutusvoittoverotus ja osingonkaltainen verotus, joita kuvaillaan esimerkkien
avulla. Neljannessa luvussa on luvassa oikeusvertailua muutamien valtioiden osalta.
Naihin valtioihin kuuluvat Ruotsi, Tanska, Norja, Belgia, Saksa ja Iso-Britannia. Oike-
usvertailu on otettu mukaan sen vuoksi, ettd muista maista on mahdollista 16ytida uu-
sia ideoita ja malleja, joiden avulla voidaan kehittdd Suomen verolainsdddant6a. Mu-
kana olevien valtioiden verolainsdadant6a on hiljattain muutettu, joten sieltd on mah-
dollista l1oytaa toimivia esimerkkeja. Oikeusvertailussa on pyritty keskittymaan erityi-

sesti osinkoverotuksen ja luovutusvoittoverotuksen kdytantoihin kyseisissa maissa.

Tutkielman loppupuolella analysoidaan mitd hallituksen esitysluonnos saisi aikaan
toteutuessaan. Tassa osiossa kdydaan lapi eri vaihtoehtojen hyotyja ja haittoja seka
otetaan mukaan asiantuntijoiden lausuntoja aiheesta. Luvussa tarkastellaan syvem-
min SVOP-rahaston muutosta kokonaan osinkoverotettavaksi; mitd muutoksia se ai-
heuttaisi yhtididen ja osakkeenomistajien kannalta. Tassa luvussa kasitellddan myds
luovutusvoittoverotuksen mahdollisuutta, ja mitd mieltd alanasiantuntijat ovat halli-

tuksen esitysluonnoksesta talta osin.

Lopuksi esitetddn johtopaatokset tutkimuksen pohjalta. Siind kasitellddn my6s mah-
dolliset ristiriidat eri lahteiden valilta, ja milld perusteilla tiettyyn ratkaisuun paadyt-
tiin. Lopullinen johtopaatods tulee olemaan selked ja asiaa eteenpain vieva. Viimeisilla

sivuilla kerrotaan tutkimuksessa hyodynnetyt lahteet.

1.4. Tutkimuksen ldhdeaineisto
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Valtiovarainministerio (VM) asetti kevaalla 2009 asiantuntijoista koostuneen yritys-
verotuksen kehittdmistyoryhmain, joka 16.6.2009 jattamassdan esitysluonnoksessa
arvioi uuden osakeyhti6lain jattamia avoimia verokysymyksia ja uudistuksia erityises-
ti sijoitetun vapaan oman padoman osalta. Tata aineistoa olen padasiallisesti kayttanyt

tutkimusongelman loytamisessa ja aiheeseen perehtyessa.

Lahdeaineistossa on keskitytty nykyisen voimassaolevan osakeyhtidlain tutkimiseen,
jonka lisdksi on tarkasteltu EOYL:n sddnnoksid. Uusi OYL on toiminut yhtena tar-
keimmista ldhteistd. Lainsdddannon lisdksi olen pyrkinyt kdyttimain Korkeimman
hallinto-oikeuden (KHO) ratkaisuja ja Keskusverolautakunnan (KVL) ennakkotietoja
seka ratkaisuja, silld verotuksessa ndille annetaan suurta painoarvoa, vaikka ne ovat
heikosti velvoittavaa oikeutta. Korkeimman oikeuden ratkaisujen ennakkotapaus-

luonne tulee vahvistumaan tulevaisuudessa.®

Uuden OYL:n myo6td on julkaistu paljon aihetta kasittelevaa Kkirjallisuutta. SVOP-
rahaston verokohtelu on melko uusi ongelma, jonka osalta kirjallisuutta on ollut vai-
kea loytda. Tutkimuksessa onkin hy6dynnetty myos alan asiantuntijoiden kirjoittamia
artikkeleita alan lehtiin. Hyvana ldhteend ovat toimineet eri yhdistysten antamat lau-
sunnot hallituksen esitysluonnoksesta. Oikeusvertailun osalta on hyddynnetty tutki-
muksia, joissa on havainnollistettu muissa maissa kaytettdvia malleja ja kuinka ne

voisivat toimia Suomessa.

9 Aarnio 1982: 89-90
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2. SVOP-RAHASTON EDELLYTYKSET

2.1. SVOP-rahastoon liittyvat osakeyhtidoikeuden periaatteet

Seuraavaksi esitelladn tarkemmin osakeyhtidoikeuden periaatteita ja kasitteita. Nama
ovat tutkielman sisdllon kannalta oleellisia seikkoja, jotka on hyva selventda ennen
tutkielman etenemistd. Periaatteet muodostavat kehikon, jonka avulla yhtion keskei-
set sidosryhmat ja ndiden valiset suhteet ovat sdddeltdvissa. Naitd periaatteita tulee
arvioida suhteessa toisiinsa ja suhteessa lain yksityiskohtaisempaan sddntelyyn.10
Periaatteiden merkitystd kasitellddn tdssa yhteydessa erityisesti SVOP-rahaston na-

kokulmasta.

OYL:n tarkea periaate on velkojiensuoja. Yhtion varojenkayttoa saannellddn OYL:ssa ja
samalla turvataan osakepadoman pysyvyyttd. Velkojiensuojaa koskevat periaatteet
ovat selkedt ja yksinkertaiset. Ilman velkojien kuulemista yhtioé saa luovuttaa varoja
ainoastaan voitonjakokelpoisten erien rajoissa. Tdma sadnnos koskee myos yhtion
lahipiirille annettavia lainoja ja vakuuksia.ll Velkojiensuoja on vahvistunut aikaisem-
masta, silla kaikenlaisten varojen jakamisen edellytys on, ettd varojenjaon jalkeen yh-
tio sailyttaa maksukykyisyytensa. Tasta voidaan paatelld, ettd muu varojenjako osak-

kaille vaatii aina velkojiensuojamenettelyn.

SVOP-rahaston kohdalla ei ole kuitenkaan kysymys sidotusta osakepddomasta, jota
velkojiensuojalla turvataan. Varoja voikin periaatteessa jakaa SVOP-rahastosta ilman
velkojainsuojamenettelyd. Tdmad onnistuu alentamalla sidottua omaa pdidomaa ja
merkitsemalld se SVOP-rahastoon. Samanaikaisesti voittovaroista siirretdan eria osa-

kepadomaan.

10 Mahonen, Sailakivi ja Villa 2006: 22
11 Airaksinen, Jauhiainen 2000: 329-330
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Padoman pysyvyys liittyy vahvasti velkojiensuojaan, silla osakkaat eivat saa yhtion
toiminnan aikana palauttaa osakepddomaa ilman velkojilta hankittua lupaal2. Osak-
keenomistajan sijoitukselle maksetaan osinkoa vain, jos yhtio on toiminut voitollisesti.
Sijoitettua vapaata omaa pddomaa on mahdollista jakaa my6s yhtiokokouksen tai yk-
simielisten osakkeenomistajien paatoksella. Osakkeenomistajat voivat jakaa itselleen
osinkoina yhtion voitonjakokelpoisia varoja SVOP-rahastosta syyllistymatta laitto-
maan varojenjakoon. Talloin yhtioon tulee jadda sidottu oma padoma sekd muut jako-
kelvottomat varat. Tdamdn periaatteen merkitys on kuitenkin vdhentynyt, silld varojen
jakaminen edellyttdd yhtion pysymistd maksukykyisend varojen jakamisen jalkeen-

kin.13

Osakeyhtiot ovat padomayhtioita eli osakkaan rajoitetulla vastuulla toimivia yhtioita.
Talla rajoitetulla vastuulla tarkoitetaan sita, ettd osakkaat eivat ole vastuussa muusta,
kuin mita sopimuksessa on mainittu yhtion velvoitteista ja muista sitoumuksista. Ta-
ma osakkaan rajoitettu vastuu on yksi osakeyhtidoikeuden johtavista periaatteista.l4
Kdytannossa periaate tarkoittaa sitd, ettd osakkeenomistajat ottavat riskin vain sijoit-
tamansa pddoman menettadmisesta eivatkd yhtion velvoitteista. Omistajan tarve val-
voa yritysjohtoa vihenee, eikd osakkeenomistaminen velvoita toimimaan yhtiossa tai
osallistumaan yhtion hallinnointiin. Naiden tekijoiden avulla sijoittajien mielenkiinto
sdilyy yhtioiden osakkeiden hankkimiseen.!> SVOP-rahaston avulla tima periaate ko-

rostuuy, silla sijoittajat voivat tallettaa ja nostaa varojaan rahastosta melko joustavasti.

Yhtion osake voidaan vapaasti luovuttaa tai hankkia, ellei yhtidjarjestyksessa toisin
madratd. Osakkeiden vaihdantaa voidaan rajoittaa ainoastaan lunastus- ja suostumus-
lausekkeilla, joista saddetdadn erikseen osakeyhtidlaissa. Taman luovutettavuuden

vuoksi osakesijoitus voidaan muuttaa rahaksi, mika lisaa sijoittajien kiinnostusta osa-

12 Villa 2006: 202

13 Villa, Ossa ja Saarnilehto 2007: 61

14 Villa 2006: 24

15 Rissanen, Airaksinen, Barlund, Castrén, Harju, Jauhiainen, Kaisanlahti, Kivivuori, Kuoppamaki, Mah6-
nen, Villa ja Wilhelmsson 2006: osakkeenomistajan rajoitettu vastuu
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kesijoittamiseen.1® Osakkeen luovutettavuus mahdollistaa irrottautumisen yhtiosta ja
omistuksen muuttamisen rahaksi tilanteessa, jossa sijoitusta ei voitaisi palauttaa yhti-
0std padoman pysyvyyden rajoitusten vuoksi.17 Taman perusteella osakkeen luovutet-

tavuus toimii my6s SVOP-rahaston erien palauttamisen kohdalla.

2.2. Osakeyhtion padomajarjestelma

Uuden osakeyhtiolain myota osakeyhtidissd oma paddoma jaotellaan kahteen ryhmaan:
sidottuun ja vapaaseen omaan padomaan. Sidottua omaa padomaa ovat osakepadoma,
kirjanpitolain mukainen arvonkorotusrahasto, kdyvan arvon rahasto ja uudelleenar-
vostusrahasto. Naiden lisdksi siihen katsotaan vanhan ylikurssirahaston ja vararahas-
ton erat. Kaikki muu oma pdadoma katsotaan vapaaksi omaksi padomaksi, johon kuu-
luvat myds voittovarat. Erityinen era sielld on sijoitetun vapaan oman padoman rahas-

to.18

Kirjanpidollinen vasta-arvo on OYL:n mukaan se maksettava merkintahinta, joka kir-
jataan joko kokonaan tai osittain osakepddomatilille tai SVOP-rahastoon. Osakepaa-
oma tulee kuitenkin olla OYL:ssa maaritellyn vahimmaismaardn suuruinen, joka on
yksityisessa yhtiossa 2 500 euroa ja julkisessa yhtiossa 80 000 euroa.1? Osakkeet voi-
daan suorittaa perustamissopimuksessa maariteltyjen ehtojen mukaisesti joko raha-

tai apporttimaksulla.20

Osakeyhtidlain padomajarjestelma perustuu lahtokohtaisesti uuden innovaation eli
nimellisarvottoman padomajarjestelman varaan, jonka keskeisena sisaltond voidaan

pitaa osakkeen ja osakepddoman erottamista toisistaan. Nimellisarvottoman paiaoma-

16 Airaksinen, Jauhiainen 2000: 163-164

17 Pokkyla 2006: 53

18 Tuokko 2009: 550

19 Immonen, Nuolimaa 2007: 144-146

20 Mdhoénen ym. 2006: 68-70, ks. luku 3.2.4. Osakkeiden maksaminen
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jarjestelman erityispiirteena voidaan pitaa sita, ettd osakepadomaa voidaan korottaa
antamatta osakkeita ja toisaalta osakkeita voidaan antaa nostamatta osakepddomaa.
Uuteen padomajdrjestelmaan tukeutuu myds maksuttoman osakkeen antaminen, si-

joitus SVOP-rahastoon ja osakepdadomasijoitus.?!

Taulukko 1. Oma pddoma.

OMAN PAAOMAN RAKENNE
Sidottu oma padoma Vapaa oma paaoma

Osakepddoma Sijoitetun vapaan oman
paaoman rahasto
(SVOP-rahasto)

Arvonkorotusrahasto Edellisten tilikausien voit-

to
Kdyvan arvon ra- Tilikauden voitto
hasto (IFRS)
Uudelleenarvostus- Muut vapaan oman paa-
rahasto (IFRS) oman rahastot

2.2.1. SVOP-rahastoon merkitseminen

SVOP-rahastoon voidaan merkita erilaisia erid. Naita voivat olla osakkeen merkinta-
hinta joko kokonaan tai osittain, optioista tai muusta oikeudesta maksettava merkin-
tahinta kokonaan tai osittain, osakkeenomistajien tekemat sijoitukset ja osakevaih-

dossa annettuja osakkeita vastaava pddoman korotus. SVOP-rahastoon voidaan sijoit-

21Villa 2010: 3
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taa myO6s muun tahon Kkuin osakkeenomistajan vastikkeettomia varoja.?2 Lisdksi

SVOP-rahastoon voidaan siirtaa kertyneet voittovarat.23

Oman padoman rakenteessa voi tapahtua my6s suuria muutoksia, kun kyseessa on
yritysjarjestelytilanne. SVOP-rahastoon voidaan merkita sellaisia erid, jotka ennen
yritysjarjestelyja ovat olleet sidottua omaa padomaa. Mikali kaksi yritysta sulautuu
yhdeksi yritykseksi, voi vastaanottava yritys kirjata toisen yrityksen koko oman paa-
oman lisdyksen SVOP-rahastoon. Téalldin sulautuvan yhtién sidottu padoma muut-

tuisikin vapaaksi omaksi padomaksi.24

Lahtokohtana on, ettd SVOP-rahasto liittyisi osakkeen merkintdmaksun kirjaamiseen,
mutta mitadn estettd varojen muunlaisellekin sijoittamiselle ei ole. Vastikkeeton sijoi-
tus SVOP-rahastoon lisda osakkeenomistajan varallisuuden arvoa. Tallaista sijoitusta
voidaan kutsua vapaaehtoiseksi pddomansijoitukseksi tai suoraksi sijoitukseksi vapaa-
seen padomaan.?5 Jo EOYL:n mukaan vastikkeettomat pddomansijoitukset olivat mah-
dollisia, jolloin yhtion osakkeenomistaja antoi lisapanoksen saamatta mitidan vastiket-
ta. Yhtion pddoman maara vahvistui ja osakkeenomistajien sijoituksen arvo nousi,
mutta kirjaaminen oli ongelmallista. Sijoitusta ei voitu merkitd osakepadomaan, joten
se tuli kirjata joko ylikurssirahastoon sidotuksi omaksi pddomaksi tai vapaaseen

omaan pddomaan.2é

SVOP-rahastoon tehtdva suora sijoitus perustuu yhtion ja sijoituksen tekevan tahon
valiseen sopimukseen, johon ei sisillytetd ehtoja, jotka tekisivat sijoituksesta vastik-
keellisen ja takaisinmaksettavan. Sopimusoikeudessa vallitsee lahtokohtaisesti muo-

tovapaus, joka mahdollistaa sopimuksen tekemisen ilman kyseisia ehtoja.2” Tuolloin ei

22 Mahonen, Villa 2009: 129

23 Tuokko 2009: 550

24 Tikka, Nykanen ja Juusela 2009: 39. ohjeet
25 Mahonen, Villa 2006b: 172-173

26 Mahonen, Villa 2006b: 173

27 Saarnilehto 1996: 39
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ole enda kyse oman padaoman ehdollisesta sijoituksesta, vaan era tulee kirjata taseen
vieraaseen pdadomaan velaksi. PAdomalaina on myo6s mahdollista muuntaa sijoituksek-
si SVOP-rahastoon.?8 Pddomalainasta tulee OYL 12 luvun 2 §:n mukaan sopia kirjalli-

sesti.

Vapaaehtoinen sijoitus SVOP-rahastoon palvelee useita kdyttotilanteita. Silld voidaan
lisdtd yhtion vapaata omaa paddomaa, ja silti yhtion osakkeiden lukumaara ja osak-
keenomistajien valiset suhteet pysyvat ennallaan. Esimerkiksi yhtié X:n taloustilan-
teen heikennyttya yhtion toiminnan sailyttdminen edellyttdisi vakauttamista ja lisa-
padomaa. Vapaan oman pddoman maaran lisddminen parantaa velkojien suojaa, koska
varojen jakaminen SVOP-rahastosta edellyttaa yhtion sailymista maksukykyisena va-

rojen jaon jalkeenkin.

2.3. Varojen jakaminen osakeyhtiossa

OYL 13:1.1:n mukaisesti osakeyhtiosta voidaan jakaa varoja osakkeenomistajille nel-
jalla eri tavalla. Naitd jakamismuotoja ovat voitonjako eli osinko, osakepdaaoman alen-
taminen, omien osakkeiden hankkiminen ja lunastaminen sekd yhtion purkaminen ja
rekisterista poistaminen.2® Tassa yhteydessa keskitytadn selvittdmaan varojen jaka-

mista SVOP-rahastosta.

2.3.1. Yleiset saannokset

Ennen OYL:n voimaantuloa yhtién voitonjaon tuli perustua viimeksi paattyneen tili-
kauden vahvistettuun taseeseen. Uuden OYL 13 luvun 2 §:n myota tuli lisdedellytys,

jonka mukaan varoja ei saa jakaa, mikali yhtio tiedetdan maksukyvyttomaksi tai varo-

28 Mahonen, Villa 2006b: 172-173
29 ks. Mdhonen, Villa 2006b: luku 5. varojen jakaminen
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jen jakaminen aiheuttaisi yhtiolle maksukyvyttomyyden. Tama uusi sdannos koskee
kaikkia osakeyhtion varojenjakotilanteita, lukuun ottamatta purkamista, jossa on
edellytyksend velkojen maksaminen ennen varojen palauttamista osakkeenomistajil-
le. Esimerkiksi maksukyvyttdman yhtion jakaessa varoja SVOP-rahastosta, syyllistyisi

se laittomaan varojen jakoon.3°

Lisdksi varojen jakamista koskevassa paatoksessa on ilmoitettava jaon maara ja onko
kyseessa osingon jakaminen vai jaetaanko varoja jostain vapaan oman padoman ra-
hastosta. Talld halutaan selkeyttdd padoman palautuksen ja voitonjaon erottelua.3!
Verotuskysymyksen ratkaisemiseksi on tirkead, ettd vapaaseen omaan padomaan
sijoitettu maara merkitaan erilliseen rahastoon. OYL 13:6:n mukaan varojen jakami-
sesta tulee paattda yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksen tulee noudattaa hallituksen
ehdottamaa tai hyvaksymaa varojen jaon maaraa. Hallituksen ehdotuksesta tulee kay-

da ilmi onko kyseessa osingonjako, vapaiden rahastojen jakaminen vai molemmat32.

2.3.2. Varojen jakaminen SVOP-rahastosta

Varojen jakaminen vapaan SVOP-rahastosta on haastavaa, silla sen verotuksesta ei
16ydy erityisia verolainsadnnoksia. Verohallinnon antaman ohjeen mukaan yhtion on
selvitettava, onko varoja jaettaessa kysymys voittovarojen jakamisesta vai padoman
palauttamisesta. Ohjeistuksen mukaan kyseessa on padoman palauttaminen, jos yhtio
voi todistaa jaettavien varojen syntyneen osakkeenomistajien tai muiden henkiléiden
padomansijoituksista. Mikali yhtio ei tatd voi osoittaa, on verotuksen tapahduttava

osingon jakoa koskevien sadanndsten mukaisesti.33

30 Raunio, Romppainen, Ukkola ja Kotiranta 2010: 14
31 Tikka ym. 2009: 39. ohjeet

32 Mahonen, Villa 2006b: 266

33 Verohallituksen ohje 2007: Dnro 206/345/2007
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Voittovarat ja SVOP-rahaston varat tulee esittda taseessa erillddn, jolloin rahastoon
tehtdva sijoitus ei sekoitu yhtion voittovarojen kanssa. Tama on parannus aikaisem-
paan osakeyhtidlakiin ndhden, silld tase on ndin informatiivisempi. SVOP-rahaston
varojen jakaminen voidaan my6s nain ollen katsoa vapaan oman padoman palautta-

miseksi, eika voiton jakamiseksi.3#

Yhtiokokouksen on tehtdva SVOP-rahaston varojenjaosta normaalista voitonjakopaa-
toksesta poikkeava erillinen paatés. OYL 13:1.1:n mukaan SVOP-rahaston kohdalla on
kyse varojen jakamisesta oman padoman rahastosta, mutta varojenjakoa koskevissa
sdaannoksissa sitd pidetdan menettelyllisesti voitonjakona eli osingon jakamisena. Va-
rojen jakaminen SVOP-rahastosta on mahdollista, vaikka osingonjakokelpoisia varoja
ei olisi syntynytkdaan. EOYL:n mukaan yhtiéon sijoitettua padomaa ei voitu jakaa ilman
velkojainsuojamenettelyd.3> OYL 13:5:n mukaan yhti6 voi jakaa varoja SVOP-
rahastosta, jos yhtidjarjestyksen mukaiset jakamatta jatettavat varat huomioidaan ja
jos tasetesti ja maksukykyisyystesti eivat muuta edellytd. Varojenjaossa tulee huomi-
oida tilinpaatoksen jalkeiset mahdolliset olennaiset muutokset yhtion taloudellisessa

tilanteessa.3¢

2.4. SVOP-rahaston kirjanpidollinen kasittely

Osakeyhtididen kirjanpidon, tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen saannokset 16y-
tyvat kirjanpitolaista ja kirjanpitoasetuksesta seka niita tdydentavista kirjanpitolauta-
kunnan yleisohjeista. Kirjanpitolainsdddantoa tdydentda OYL 8 luvun sdaannoékset, jos-
sa on myos erityinen asetus SVOP-rahastosta. Kirjanpitolainsddnnoksilla myos rat-
kaistaan, merkitddnko sellainen pddoman lisdys SVOP-rahastoon, jota ei jaeta osak-

keenomistajille eika sitda kaytetd tappion kattamiseen. Kirjanpitolain mukaan yhtion

34 Rissanen ym. 2006: sijoitetun vapaan oman padoman rahasto
35 Mahonen, Villa 2006b: 5-6
36 Mdhonen ym. 2006: 228
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oma paaoma jakautuu taseessa laissa lueteltuihin sidotun oman padoman eriin, jolloin
muut oman padoman erat ovat vapaata omaa padomaa3’. Osakeyhtiolaissa ei kuiten-
kaan saddetad teknistd tapaa, jolla oman padoman erét tulisi taseessa esittdd. Tama

maaraytyy kirjanpitolain ja sitd tdydentdvien sddanndsten mukaisesti.

OYL:n 8 luvun 11 §:n mukaan kirjanpitolautakunnan oikeus ohjeiden ja lausuntojen
antamiseen koskee ainoastaan osakeyhtidlain tilinpaatoksen laatimista koskevien
sadnndsten soveltamista.3® On kuitenkin muistettava, ettd ensisijaisesti osakeyhtion
kirjanpidossa tulee noudattaa kirjanpitoa koskevia osakeyhti6lain sddnnoksia ja vasta
toissijaisesti kirjanpitolakia. Kirjanpitolaki on yleislaki, kun taas osakeyhtitlaki on

erityisesti osakeyhtioita koskeva erityislakis®.

Uutta osakeyhtiolakia sdddettdessa olisi myds Kirjanpitolakiin tullut lisdta SVOP-
rahaston yksityiskohtainen erittelyvelvollisuus tilinpaatoksen liitetieto-informaationa
ja erittelyd vastaavien muutosten seurantavelvollisuus. Téllainen aiheuttaa kdytdn-
nossa seurantaa reskontratasolla myos sijoittajia kohtaan. [Iman tuota erittelyvelvolli-
suutta on vaikeaa seurata mistd varat ovat saapuneet rahastoon ja missa tarkoitukses-
sa.#0 Erittelyvelvollisuuden avulla palautettavien varojen alkuperan arvioiminen olisi

huomattavasti helpompaa ja kaikkien edun mukaista.

37 Jankala, Kansanlahti 2008: 180

38 Pokkyla 2006: 92

39 Reinikainen Pelkonen ja Lydman 2007: 138
40 Tuokko 2009: 551
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3. SVOP-RAHASTON VEROTUS

3.1. SVOP-rahastoon liittyvat vero-oikeuden periaatteet

Tuloverojarjestelman perusrakenteen mukaan verovelvollisiin kuuluvat luonnolliset
eli fyysiset henkilot ja juridiset eli oikeushenkilot. Tuloverolaissa maaritellddn muut
kuin luonnolliset henkilot yhteisoiksi, yhtymiksi ja yhteisetuuksiksi. Yhteis6ihin kuu-
luvat osakeyhtiot ja osuuskunnat, jotka ovat erillisid verovelvollisia. Luonnollisen
henkilon ja kuolinpesdn veronalaiset tulot lajitellaan padomatuloihin ja ansiotuloihin.
Tama jako tulolajeihin on verojarjestelmdn kannalta keskeinen asia. 41 SVOP-rahaston
varojenjaon verotuksen ollessa osinkoverotettavaa, korostuu tdma tulolajien verotuk-

sen erilaisuus.4?

Tulolahteisiin kuuluvat elinkeinotoiminnan tulolihde, maatalouden tulolahde seka
henkilokohtaisen toiminnan tulolahde. Tassa tutkimuksessa merkitysta on erityisesti
elinkeinoverolailla (EVL), joka maarittdd verosadnnokset elinkeinotoiminnalle, esi-
merkiksi osakeyhtion toiminnalle. Kaikkiin osakeyhtioihin ei kuitenkaan sovelleta
elinkeinoverolakia. Tulonhankkimistoiminnan luonne on se ratkaiseva tekija, joka

maarittelee minka tuloverolain mukaisesti verotettava nettotulo lasketaan. 43

Kahdenkertainen verotus on myoés tirkea aiheeseen liittyva kasite. Silla tarkoitetaan
tilannetta, jossa yhtiotd verotetaan sen voitosta ja osakasta saamastaan osingosta.
Kahdenkertainen verotus oletettavasti vaikuttaa myos osingonjakopaatoksiin ja sita
kautta padomien liikkumiseen.* Kahdenkertainen verotus voi syntya tulevaisuudessa

tilanteessa, jossa yhtio jakaa varoja SVOP-rahastosta. Hetemden tyéryhma on esittanyt

41Villaym. 2007: 163

42 Ks. esimerkki osingonkaltaisesta verotustilanteesta luku 3.2.4.
43 Myrsky, Linnakangas 2006: 37-38

44 Tikka 1995: 187
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siirtymista jopa klassiseen kahdenkertaiseen verotukseen, jossa yhtion tai osakkaan
verotusta ei lievennettdisi lainkaan*5. Kahdenkertainen verotus ja siihen liittyva yh-
tioveron hyvitysjarjestelma oli voimassa vuosina 1990-2004. Verotuksen kahdenker-
taisuus tuli poistaa, jolloin osinkona jaettuun voittoon kohdistunut yhtién vero va-
hennettiin osingonsaajan veroista.#¢ Nykyisin yhtidveron hyvitysjdrjestelmaa ei ole,
vaan esimerkiksi listayhtididen kohdalla osingoista 70 prosenttia on pdaomatuloina

verotettavaa.

Lainsdddantotasolla verotus kytketddn yksisuuntaisesti kirjanpitoon, mutta vastaavaa
sidosta kirjanpitolainsdddanndssa ei ole verolainsaadantéon. Verotuksella on kuiten-
kin kdytannon merkitys kirjanpidon ratkaisuihin. Suomea voidaan pitdda maailmanlaa-
juisesti tarkasteltaessa valtiona, jossa verotuksen kytkentd kirjanpitoon on suhteelli-

sen vahva.47

Adam Smithin on asettanut tunnetuimmat periaatteet tai pikemminkin tavoitteet hy-
valle verojarjestelmalle. Hinen mukaansa yksi ndistd on etuperiaate, jonka mukaan
verojen aiheuttama rasitus tdytyy jakaa verovelvollisten julkiselta sektorilta saaman
hy6dyn tai edun mukaan. Toinen periaate on verovelvollisen oikeussuojan korostami-
nen, jonka mukaan verotus ei saa olla mielivaltaista. Kolmannen periaatteen mukaan
verotus tulee jarjestad niin, ettd sen toteuttaminen aiheuttaa mahdollisimman vahan
haittaa verovelvolliselle. Neljainnen periaatteen mukaan on kysymys kustannustehok-
kuuden vaatimuksesta, jonka mukaan verojen kerddmisen kustannukset tulisi mini-
moida. Hyvan verojdrjestelmidn ominaisuudeksi voidaan lisdksi katsoa, ettd sillda on
taipumusta kansainvaliseen harmonisointuun ja ettd se on kansainvalisesti kilpailu-

kykyinen.48

45 Hetemaki 2010: Veroryhman véliraportti
46 Tikka 1995: 189

47 Penttild 2009: 121

48 Wikstrom 2008: 140-141
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Yleisenad periaatteena on, ettd veroja tulisi kerdtd vain sen verran kuin verotuksen
talous- ja yhteiskuntapoliittisten tehtdvien toteuttaminen edellyttaa. Verojarjestelman
tulisi siis olla tehokas, oikeudenmukainen, yksinkertainen ja hallinnollisesti toimiva#°.
Tata periaatetta voidaan soveltaa myods SVOP-rahaston kohdalla. Toimiakseen osana
hyvaa verojarjestelmas, SVOP-rahaston verotuksen tulee toteuttaa edellda mainittuja

seikkoja.

3.2. SVOP-rahaston verotusmenettelyt

Seuraavassa esitellddn erilaisia verotusmenettelyiti SVOP-rahaston ndkékulmasta.
SVOP-rahasto on verotuksellisesti haastava, silla siita ei ole omia verosaannoksia. Ve-
rohallinnon antaman ohjeistuksen mukaisesti yhtion tulee selvittdd ennen varojen
jakoa, ettd onko kyseessa voittovarojen jakaminen vai pddoman palauttaminen. Mikali
varat ovat syntyneet pddomasijoituksista, kasitellddn varojen jakaminen pddomapa-
lautuksena. Yhtion antaessa riittimattoman selvityksen varojen alkuperastd, varojen
jakoon sovelletaan osingon verotusta koskevia sadnnoksid. SVOP-rahaston varojen
koostuessa sekd padoman sijoituksista ettd voittovaroista, voidaan varoja jaettaessa
ottaa ndma suhteet huomioon.5? Seuraavissa kappaleissa esitellddn eri verotusmalleja

esimerkkien kanssa.

3.2.1. Paaomansijoitukset ja verotus

Padomansijoitus ja tulo tulee erottaa toisistaan osakeyhtion verotuksen oikeellisuu-
den vuoksi. Tassa tulee arvioida tietty liiketapahtuma siitd ndakokulmasta, ettd onko
saajan eli osakeyhtion kannalta kyseessa tulo vai pddomansijoitus. Tulot ovat padosin

veronalaisia, mutta padomansijoituksena tulevat erat eivdt ole aina veronalaisia.

49 Mahonen, Villa 2009: 5
50 Verohallinnon ohje 2007: Dnro 206/345/2007
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EVL:n mukaisesti veronalaisia tuloja ovat elinkeinotoiminnasta rahana tai rahankal-
taisena etuutena saadut tulot. Tulo on luonteeltaan lopullinen. Pddomansijoitukselle
tunnusomaista on, etta niilla rahoitetaan tulon viivetta ja investointeja. Pddomansijoi-
tukseen liittyy palautusvelvollisuus ja silld on usein tuotto-odotus. Tuotto-odotus
oman padoman ehtoisessa padomansijoituksessa, esimerkiksi osakkeessa, on sille

maksettava mahdollinen osinko ja osakkeen arvon nousu.>1

EVL 6.1§:n 2 kohdassa on maininta siitd, ettd veronalaiseen tuloon eivat kuulu yhtei-
son osake- tai osuuspddomana ja muuna padomasijoituksena saamat erat. Osakkeesta
maksettavaa maarag, joka kirjattiin nimellisarvon osalta osakepdadomaan ja ylittavalta
osalta sidottuun omaan pddaomaan voidaan pitda tassa tarkoitettuna erana. Uuden
osakeyhtiolain mukanaan tuoma SVOP-rahasto on luonteeltaan vaikeammin arvioita-
vissa. KHO 2006:2952 ratkaisussa osakkeenomistajan tekema vastikkeeton sijoitus kat-
sottiin padomansijoitukseksi, mutta sen sijaan KVL 9/2008 >3 ennakkoratkaisun mu-
kaan sivullisen tekema vastikkeeton sijoitus SVOP-rahastoon ei ollut padomansijoi-

tus.54

Tassa tulee ilmi osakeyhti6- ja verolakien rajapinta. Osakeyhtidoikeudellisesta nako-
kulmasta sijoitus omaan padomaan ilman osakevastiketta on kuitenkin katsottava
padomansijoitukseksi taloudellisen luonteensa vuoksi. Merkityksellistd tdassa asiassa

ei ole silld, kuka tdman sijoituksen tekee. Mahonen ja Villa ovat antaneet aiheeseen

51 Mahonen, Villa 2009: 389-390

52 KHO 2006:29: Ruotsissa yleisesti verovelvollinen B AB aikoi suorittaa Suomessa yleisesti verovelvol-
liselle tytdryhtidlleen A Oyj:lle sen oman pddoman tilanteen parantamiseksi ja konsernin sisdisten ko-
rollisten velkojen maksamiseksi vastikkeettoman ja ehdottoman aktiedgartillskott -nimisen erdn. A
Oyj:ssa taseessa kyseinen suoritus kirjattiin vapaaseen omaan padomaan. Katsottiin, ettd aktiedgartills-
kott -suoritus ei ollut A Oyj:lle veronalaista tuloa, vaan elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 §:n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitettu yhteison muuna padomansijoituksena saama erd. Ennakkoratkaisu
vuosille 2005 ja 2006.

53 KVL 9/2008 (KHO 14.11.2008, ei muutosta - julkaisematon) mukaan sivullisen tekeméssa sijoituk-
sessa SVOP-rahastoon ei ollut kyse padomansijoituksesta (EVL 6.1 §:n 2 kohta). Ratkaisua ei ole julkais-
tu vuosikirjaratkaisuna, johon luultavasti on vaikuttanut se, ettd kyseiseen sijoitukseen liittyy piirteita,
jotka eivat ole tavanomaisia kaikkien vastikkeettomien SVOP-rahastoon tehtavien sijoitusten kohdalla.
Ks. Mahonen, Villa 2009: 406-408

54 Mdhonen, Villa 2009: 390-391
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liittyvan tulkintasuosituksen, jonka mukaan sivullisen tekemaa aidosti vastikkeetonta
sijoitusta SVOP-rahastoon tulisi pitdd EVL:n 6.1 §:n 2 kohdan mukaisesti verovapaana
padomansijoituksena. Taten tulkinta olisi symmetrinen vastikkeettoman osakepaa-
omasijoituksen kanssa ja sijoituksen osakeyhtidoikeudellinen luonne toteutuisi. Sijoi-
tuksen luonnetta voidaan tarkastella Mdhosen ja Villan mukaan tilannekohtaisesti.5>
Esimerkiksi lahjoituksena tai testamentilla saaduilla varoilla olisi selkedsti lahjoitus-

tarkoitus, ja tietyista lahjoista tulisi maksaa veroa.

Osakepddaomaan ja SVOP-rahastoon Kkirjatut varat sekoittuvat yhtion varoihin ja siten
ne lisadvat yhtion omaa padomaa. Varat voidaan jakaa padoman palautuksena tai yh-
tion purkautuessa osakkeelle kirjattavana jako-osuutena. Osakeyhtitoikeudellisen
osingon maksuun ne eivat sovellu.>¢ Padomansijoitus on kysymyksessa myos seuraa-
vassa tilanteessa. Rahastokorotuksessa osakepadomaa korotetaan siirtamalla osake-
padomaan varoja vapaasta omasta padomasta. Verotuksellisesta nakokulmasta katsot-
tuna tassa ei ole ongelmaa, silla seka sidottu ettd vapaa oma padoma kuvaavat vastaa-

van madran yhtion varoja, joihin osake oikeuttaa osakemaaran suhteessa®’.

3.2.2. Luovutusvoittojen verotus

Tuloverotuksen tarkedna piirteena on ollut tulon ja pddomavoiton erottaminen toisis-
taan. Padomavoitot olivat vuoden 1985 loppuun saakka verovapaita, mutta nykyisin,
jos padomavoiton saamiseen liittyy selva spekulatiivinen piirre, loukkaisi voiton jat-
taminen verotuksen ulkopuolelle yleistad oikeustajuntaa. Keinotteluvoitot on saadetty

periaatteessa tdysimaaraisesti veronalaisiksi.>8

55 Mdhonen, Villa 2009: 408
56 Mdhonen, Villa 2009: 391
57 Mdhonen, Villa 2009: 395
58 Andersson, Linnakangas 2002: 213
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Luovutusvoitolla tarkoitetaan luonnollisen henkilon tai kuolinpesan omaisuuden
myynnistd tai vaihtamisesta syntyvaa voittoa, joka on veronalaista pddaomatuloa>?.
Padomatulojen veroprosentti on 28 %, jota sovelletaan myo6s luovutusvoittoihin. Tasta
on tiettyja poikkeuksia, mutta yleisesti ottaen ne ovat tdaysimaaraisesti veronalaisia.
Esimerkiksi luonnollisen henkilon saama luovutusvoitto ei ole veronalaista tuloa, jos
samana verovuonna luovutetun omaisuuden yhteenlasketut luovutushinnat ovat kor-
keintaan 1000 euroa. Luovutusvoitto lasketaan siten, ettd luovutushinnasta vahenne-
tadn verotuksessa poistamatta oleva omaisuuden todellinen hankintameno ja voiton

hankkimisesta aiheutuneiden menojen yhteismaara®0.

Padomanpalautukseen SVOP-rahastosta voidaan soveltaa luovutusvoittoverotuksen
sdantoja osakkeenomistajan henkilokohtaisessa verotuksessa. PAdomanpalautuksessa
ei ole verotuksen ndkokulmasta kyse osingonmaksusta vaan se voidaan rinnastaa
osakkeiden luovutukseksi®l. PAdomanpalautus alentaa osakkeenomistajan omistami-
en osakkeiden hankintamenoa. Mikali palautus on suurempi kuin hankintameno, syn-
tyy veronalaista luovutusvoittoa. Veronalaista tuloa saattaa ilmeta sekd padoman pa-

lautuksen ettd osakkeen luovutuksen yhteydessa.6?

Esimerkki luovutusvoiton verotettavuudesta.

Yhtié A:lla on sijoitetun vapaan oman pddoman rahastossa varoja 500 000 eu-
roa. Varat ovat muodostuneet kokonaan osakkaiden padomansijoituksista. Yhtio
A paattaa jakaa vuonna 2010 osakkaille varoja SVOP-rahastosta, 5 euroa osak-
keelle. Matilla on 40 yhtion osaketta, jotka hdn on ostanut 20 eurolla/osake. Ma-
tin saamasta paddomanpalautuksesta 5 euroa/osake vihennetdaan osakkeen han-
kintamenoa 5 euroa/osake. Matti ei saa padomanpalautuksen vuoksi verotetta-
vaa voittoa vuonna 2010.

Pddomanpalautuksen jalkeen Matin omistamien Yhtio A:n osakkeiden hankin-
tameno on 15 euroa/osake. Mikali Matti luovuttaa kyseiset osakkeet, on hdanen

59 Verohallinto 2010: Verohallinnon julkaisu 41.10 pvm 1.3.2010
60 Andersson, Linnakangas 2006: 250-277

61 Jarventaus, Grekin 2009

62 Verohallituksen ohje 2007: Dnro/206/345/2007
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huolehdittava siitd, ettei han osakkeiden luovutuksen yhteydessd vdhenna
osakkeen hankintamenona enempaa kuin niistd on pddomanpalautusten jalkeen
jaljella.es

Perinteisesti kaikki muut varojenjakotavat paitsi osinko on katsottu luovutukseksi tai
luovutukseen rinnastettavaksi toimeksi. Anderssonin ja Linnakankaan mukaan luovu-
tusvoittoverotuksellisesta nakokulmasta voidaan tarkastella omien osakkeiden han-
kintaa ja lunastusta seka yhtion purkamista.t4¢ OYL 13:1.1:n 3 kohdan mukaan osake-
yhtion ndkokulmasta omien osakkeiden hankkimisessa ja lunastamisessa olisi kuiten-
kin kyse varojenjaosta. Verolainsdddannon puolelta transaktio ndhdaan luovutuksena,
koska tdlloin osakkeenomistaja menettdd omistusoikeutensa osakkeeseen®. KHO
2003:19¢%6 paatoksessa omien osakkeiden luovutus katsottiin kuitenkin veronalaiseksi
elinkeinotuloksi. Tastd padsaanndsta oli KVL 3/200767 mukainen poikkeus, jonka mu-
kaan omien osakkeiden luovutusta voidaan pitdd verotuksellisesti pddomansijoituk-
sena vain, jos osakkeet ovat tulleet osakeyhtiélle itselleen maksuttomalla osakeannil-
la. Vuonna 2009 elinkeinoverolakia muutettiin niin, ettd osakeyhtion omien osakkei-

den luovutuksesta saatu vastike eli luovutusvoitto katsottiin verovapaaksi tuloksi ja

63 Verohallituksen ohje 2010: Arvopaperien luovutusvoittojen verotus

64 Andersson, Linnakangas 2006: 224

65 Mdhonen, Villa 2009: 422

66 KHO 2003:19: Osakeyhtio oli tilikaudella 1.11.1996 - 31.10.1997 myynyt omistuksessaan olleita omia
osakkeitaan. Osakkeiden myynneistd, joka oli tapahtunut 1.9.1997 voimaan tulleiden osakeyhtitlain
muutosten (145/97) jalkeen, syntynyt myyntivoitto oli siirretty osakeyhti6lain 12 luvun 3 a §:n mukai-
sesti ylikurssirahastoon ja sitéd oli veroilmoituksessa kasitelty verovapaana padomansijoituksena. Kun
kyseessa kuitenkin oli ollut kaupan muodossa tapahtunut yhtion liikeomaisuuteen kuuluneiden omien
osakkeiden luovutus, myyntivoittoa ei voitu pitda elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 §:n 1
momentin 2 kohdassa tarkoitettuna verovapaana padomansijoituksena vaan omien osakkeiden myyn-
nistd saatu myyntivoitto oli saman lain 4 ja 5 §:ssé tarkoitettua veronalaista elinkeinotuloa. Verovuosi
1997.

67 KVL 3/2007: X Oy paatti maksuttomasta osakeannista yhtiolle itselleen niin, ettd osakeannissa rekis-
terdityihin uusiin osakkeisiin sovellettiin yhtion hallussa olevia omia osakkeita koskevia sdannoksia.
Yhtiokokous paatti sen jalkeen yhtion itselleen antamien omien osakkeiden luovuttamisesta ulkomai-
sille sijoittajille maksua vastaan. Osakeyhtiolain 9 luvun 1 §:n mukaan yhti6 voi osakeannissa antaa
uusia osakkeita tai luovuttaa hallussaan olevia omia osakkeitaan. Kun X Oy osakeannissa luovutti mak-
sua vastaan omia osakkeita, jotka olivat tulleet sen haltuun yhtiélle itselleen suunnatussa maksutto-
massa osakeannissa, X Oy:n omien osakkeiden luovutuksesta saamat suoritukset olivat EVL 6 §:n 1
momentin 2 kohdassa tarkoitettua pddomansijoitusta, joka ei ollut veronalaista tuloa.

Ennakkoratkaisu vuosille 2006 ja 2007. Adnestys 5-4.
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luovutustappio eli osakkeista suoritettu maira vahennyskelvottomaksi menoksi.t8
Muutos on johdonmukainen OYL:n kanssa ja se selkeyttdd hieman SVOP-rahaston ve-

rotusta.

Yhtididen sulautuessa ja jakautuessa sovelletaan luovutusvoiton verosaannoksia. Ndin
ollen esimerkiksi yritysjarjestelyissa vastaanottava yhti6 voi jakaa sulautuvan yhtion
arvostusrahastoja ja verovapaata voittoa niin, ettd varoja voidaan verottaa luovutus-
voittoverosadntelyn mukaisesti. Tama on mahdollista siksi, ettd jaettavien varojen

taloudellinen luonne on muuttunut padomansijoitukseksi.6?

3.2.3. Luovutusvoittoverotettavan SVOP-rahaston tulevaisuus

SVOP-rahaston palautusten verokohtelu tulisi olla verotuksen luovutuksena ensisijai-
nen vaihtoehto, mikali yhtiolla on esittda asiakirjat kyseisten palautusten alkuperista.
Suomen Yrittdjat esittdd lausunnossaan tdsta suoraa sadnnosta lakiin, mutta eivat he
vastusta hakemusmenettelydkaan. Heidan mukaansa hallinnollisesti kevyin tapa asian
ratkaisemiseksi olisi lakimuutos. Hakemusmenettely on hallinnollisesti raskaampi,
mutta ennakkotietopdatoksen valiton valituskelpoisuus on verovelvollisen kannalta
tarkead. 70 Nykyisin verohallinnon antamaan tuloveroa koskevaan ennakkotietopaa-
tokseen ei saa hakea muutosta valittamalla, mutta annetusta ennakkoratkaisupaatok-

sesta voidaan valittaa.”!

Taloushallintoliitto esittaa lausunnossaan, etta tietyt kohdat hallituksen esityksessa
ovat epatoivottuja ja jopa ristiriitaisia. Hakemuksen ja siihen saatavan paatoksen tulisi
olla hakijalle maksuton, jotta luovutuksena verottaminen olisi aito vaihtoehto osin-

gonkaltaisen verotuksen rinnalla. Hakemuksen aikarajaksi esitetty puoli vuotta on

68 HE 176,/2008

69 Mahonen, Villa 2009: 600

70 Jarventaus, Grekin 2009: Suomen Yrittajat

71 Ks. Verohallituksen ohje 2009: Dnro 1008/345/2009
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liian lyhyt, jonka lisdksi tietyt sanamuodot ”selvasti liilkaa omaa padomaa” rajaavat
hakemuksien tekemistd. Samalla my6s SVOP-rahastoon tehtdvat sijoitukset vahenisi-

vat merkittavasti.”2

SVOP-rahaston luovutusvoittoverotettavuuteen kohdistuu tiettyja rajoituksia halli-
tuksen esitysluonnoksen perusteella. Sen mukaan yhtiolla ei saisi olla jakokelpoisia
voittovaroja, jos se haluaa jakaa varoja luovutusvoittojen kaltaisina. Tdma on kaytan-
ndssa mahdotonta, silld yritykselld ei ole taloudellista mahdollisuutta palauttaa paa-
omansijoituksia, mikali silla ei ole jaettavia voittovaroja. Ehdotus on tilta osin aivan
liian tiukka my6s KHT-yhdistyksen antaman lausunnon mukaan?3. Mikali yhtiolla ei
ole jakokelpoisia voittovaroja, ei se todennadkoisesti selviydy OYL:n velvoittamasta

maksukykyisyystestistakaan.

Perheyritysten liitto antamassaan lausunnossa on sita mieltd, ettd varojenjaon vero-
kohtelua ei pitdisi sitoa rahastokohtaisesti. Verotus voidaan toteuttaa osinkona silloin
kun kyseessa voittovarojen jako osinkona. Sen sijaan luovutuksena toteutettava vero-
tus on paikallaan silloin, kun osakkeenomistajille palautetaan heiddn padomasijoituk-

sia. Rahasto ei siis osoita sita, millainen verokohtelu voidaan toteuttaa.

3.2.4. Osingonkaltainen verotus

Jaettaessa varoja SVOP-rahastosta, tulee myos osingonkaltainen verotusmalli ottaa
huomioon. Oleellista on ensin selvittda, ettd onko varoja jaettaessa saajan verotukses-
sa kysymys osakkeen luovutuksesta vai osingosta. Tata selvittimista hankaloittaa se,

ettei tuloverolainsdaddnndssa ole maaritelty erikseen osinkoa. Pdaohjeena kuitenkin

72 Jarventaus, Grekin 2009
73 KHT-yhdistys 2007: Uuden osakeyhti6lain vaikutuksista verotukseen
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on, kuten aiemmin jo todettiin, etta selvitetaan onko kyseessa voittovarojen jakaminen

vai pddoman palauttaminen’4,

Kirjanpitolainsadntdjen mukaan tuloslaskelman osoittama voitto tulee kirjata taseen
voittotilille. Tama voitto voi sisdltdd myos verovapaita erid, ja ne voidaan siirtaa SVOP-
rahastoon. Tallaisia eria voivat olla esimerkiksi kayttdomaisuusosakkeiden luovutuk-
sesta saatu voitto tai tietyt osinkotulot.”> Ndihin voittovaroihin voidaan Verohallinnon
ohjeen mukaisesti soveltaa osinkoa koskevia sddnnoksid, vaikka varat palautettaisiin-
kin osakeyhti6oikeudellisesta nakokulmasta padomanpalautuksena. Seuraavassa sel-

vitdan vield tarkemmin miten osingonkaltainen verotus kiaytdnndssa tapahtuisi.

Esimerkki osingonkaltaisesta verotustilanteesta.

Yhtié B:ssd on sijoitetun vapaan oman padoman rahasto arvoltaan 1 000 000
euroa. Rahastossa on 60 % eli 600 000 euroa osakkaiden padomansijoituksia ja
40 % eli 400 000 euroa voittovaroja.

Yhti6 B jakaa vuonna 2010 osakkailleen varoja SVOP-rahastosta 5 euroa/osake.
Matilla on 10 yhtion osaketta, jotka hdan on ostanut 20 eurolla/osake. Osakkeelle
jaetuista varoista 3 euroa on pddomanpalautusta ja 2 euroa osinkoa.

Matin saamasta padomanpalautuksesta 3 euroa/osake vahennetaian osakkeen
hankintamenona 3 euroa/osake. Matti ei saa padomanpalautuksen johdosta ve-
rotettavaa voittoa vuonna 2010. Pddomanpalautuksen jalkeen Matin omistami-
en Yhtio B:n osakkeiden hankintameno on 17 euroa / osake. Matin on muistet-
tava, ettei hin osakkeita luovuttaessaan viahenna osakkeen hankintamenona
enempaa kuin niistd on pAdomanpalautusten jalkeen jaljella.

Matin saamasta osingosta 2 euroa/osake on 70 prosenttia vuoden 2010 ve-
ronalaista padomatuloa ja 30 prosenttia verovapaata tuloa.”s

74 Mahonen ym. 2006: 449
75 Mdahonen ym. 2006: 452
76 Verohallituksen ohje 2010: Arvopaperien luovutusvoittojen verotus
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Padsaantona on, etta luonnollisten henkiloiden saamat osingot jaetaan kahteen ryh-
maan: julkisesti noteeratusta saatuun osinkoon (TVL 33 a §) ja muusta kuin julkisesti
noteeratusta yhtiostd saatuun osinkoon (TVL 33 b §). Julkisesti noteeratusta yhtiosta
saatu osinko kasitellddn niin, ettd 70 % on veronalaista pddomatuloa ja 30 % verova-
paata tuloa, jos osingonsaajana on luonnollinen henkil6 tai kuolinpesa. Noteeraamat-
tomista osakeyhtidistd saatu osinko on verovapaata tuloa osakkeen matemaattiselle
arvolle lasketun 9 % vuotuisen tuoton osalta 90 000 euroon asti. Osingonsaajan saa-
mien osinkojen madran ylittdessa 90 000 euroa, on siitd 70 % veronalaista padomatu-
loa ja 30 % verovapaata tuloa. Vuotuisen tuoton ylittavalta osalta osingosta 70 % on

veronalaista ansiotuloa ja 30 % verovapaata tuloa.””

Osinkojen verotus on monimutkaista ja siihen sovelletaan usein kahdenkertaista vero-
tusta. Nain saattaa tapahtua myos jaettaessa voittovaroja SVOP-rahastosta, jolloin il-
menee tarve lieventad osingonsaajan verotusta. Suurimpana syyna osingonkaltaisen
voittovaran saajan verotuksen keventamiseen on juuri osakeyhtion verokannan ja

luonnollisen henkilon padomatulojen verokannan ero.’8

3.2.5. Osinkoverotettavan SVOP-rahaston tulevaisuus

SVOP-rahaston verottaminen osingonkaltaisena muuttaisi koko verojarjestelmaa. Va-
paan oman padoman jakamisesta ei tilla hetkella ole sdannéksia laissa. Toisaalta mi-
kali yhtio haluaa verotuksen olevan osingonkaltaista, sen ei tarvitse tehda erityista
selvitysta varojen alkuperdisesta luonteesta, vaan verotus on automaattisesti osingon
kaltaista. Tietyissa tilanteissa osinkoverotettavuus voikin olla edullisempaa yhtiélle.
Tallainen tilanne on esimerkiksi silloin, kun nettovarallisuus mahdollistaa jaettavan
maaran verovapauden. Talléin myos osakkeenomistajan osakkeiden hankintamenos-

sa ei tapahtuisi muutoksia.

77 Valtiovarainministerié 2009: Osingon verotus
78 Mdhonen, Villa 2009: 427
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Useat talousalan ammattilaiset ovat antaneet Kkielteisia lausuntoja SVOP-rahaston
osinkoverotettavuudesta. Esimerkiksi Suomen Yrittdjat eivat kannata hallituksen esi-
tysluonnosta antamassaan lausunnossa. Se perustelee kielteistd suhtautumista silla,
ettd muutokset toteutuessaan kiristaisivat osakeyhtion ja osakkeenomistajan verotus-
ta. Lisaksi yrityksen oma paatos siitd, onko kyseessa voiton jakaminen vai muu palau-

tus, kapenisi oleellisesti.

Toteutuessaan hallituksen esitysluonnos lisdisi verojarjestelmdn monimutkaisuutta ja
heikentdisi sen joustavuutta.”Mikadli SVOP-rahaston varojen jakamista verotettaisiin
osinkona, veisi se merkitysta talta uudelta rahastolta. Tama siksi, etta siihen kohdistu-
va verotus veisi innostusta sijoitusten tekemiseen ja ylipdatdan osakkeiden merkinta-
hinnan kirjaamista SVOP-rahastoon. Taloushallintoliitto on sitd mieltd, ettd SVOP-
rahastoon tehtavat sijoitukset vahenisivat merkittavasti, mikali verotus olisi osingon
kaltaista. Lisaksi se vaikuttaisi negatiivisesti pk-sektorin paddomatarpeen kattamiseen

yritysten kasvaessa.80

SVOP-rahasto tarjoaa nykyisellddn joustavan mahdollisuuden pdadomansijoitukselle.
Taloudellisesti heikkoina aikoina se mahdollistaa yksinkertaisen keinon oman paa-
oman parantamiselle. SVOP-rahaston avulla ei tarvitse ottaa erillistd pddomalainaa ja
tehda kaupparekisteri-ilmoitusta oman pddoman menettdmisestd. SVOP-rahastoon
tehtdvien sijoitusten on tarkoitus tervehdyttdaa yhtiota. Hallituksen esitysluonnokses-
sa ilmenevien veromuutosten toteutuessa tima SVOP-rahaston vaihtoehtoinen kayt-

totapa padomalainaan ndahden ei olisi endd mahdollista.

Esitysluonnoksen 3.3. luvussa kdy ilmi huoli siitd, ettda varojen alkuperaa on hankala
selvittdd, silla merkityt erdt muuntuvat ja ovat muokattavissa. Tdma on mahdollista
yhtio-, konserni-, omistus-, ja padomarakenteen muututtua. Laheskaan kaikissa tilan-

teissa erien muuntelu ei ole mahdollista, ja siksi kaikkien SVOP-rahastosta palautetta-

79 Jarventaus, Grekin 2009
80 Taloushallintoliitto 2009: Hallituksen esitys eduskunnalle osakeyhtion varojenjaon verotuksesta
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vien erien sddtdminen osingoiksi vaikuttaa kohtuuttomalta. OYL 13. luvun 6 § velvoit-
taa, ettd SVOP-rahastosijoituksista tulee laatia poytakirjat ja tasemerkinnat, jotka on
sdilytettava 10 vuotta. Taman pykaldn nojalla SVOP-rahastosta palautettavat varat on
selvitettavissd 10 vuoden ajalta taaksepdin. Suomen Yrittdjat ottavat kantaa siihen,
ettd osinkona verottamisen vaihtoehtona tulisi sdilyttdd SVOP-rahastoon sijoitetun
padomanpalautus verovapaana ja tuoton osalta verollisena padomatulona, jos yhtio

esittaa tarvittavat asiakirjat.8!

Taseen ollessa riittavan informatiivinen SVOP-rahastoon kertyneiden varojen suh-
teen, tima on selked menettely, jonka avulla SVOP-rahaston varojenjaon voidaan kat-
soa olevan verotuksellisesti tasapuolista. Toisaalta tilanne on jatkossakin hieman epa-
selva ja saattaa aiheuttaa hallinnollisesti raskaan selvitystyon SVOP-rahastoon kerty-
neiden varojen alkuperasta. Rahastoa hydédyntdvien yhtididen maara on suuri, ja mi-
kali kaikki haluaisivat hakemusmenettelyn avulla luovutusvoittoverotuksen, voisi se

aiheuttaa melkoisen kaaoksen veroviranomaisille.

Hallituksen esitysluonnoksessa on ehdotus siitd, ettd jakokelpoisten varojen maaran
ylittdva osinko verotettaisiin julkisesti noteeraamattoman yhtion osalta kokonaan
ansiotulona, ja julkisesti noteeratun yhtion kohdalla kokonaisuudessaan paaomatulo-
na82. Suomen Taloushallintoliitto huomauttaa, ettd OYL 13 luvun 4§:n mukaan osak-
keenomistajan tulee palauttaa saamansa osinko, jos hén tiesi tai hdnen olisi tullut tie-
tdd jakamisen tapahtuneen lain tai yhtidjarjestyksen vastaisesti. Yhtio ei siis voi jakaa
osinkoa enempaa kuin silld on voittovaroja tai tdllaisessa tilanteessa varat tulee pa-
lauttaa korkoineen takaisin yhtiolle. Suomen Taloushallintoliiton mielesta hallituksen
esitysluonnoksessa oleva kohta ei ole kohtuullinen, silla kyseessa on erd, joka osak-

keenomistajan tulee palauttaa yhtiolle.

81 Jarventaus, Grekin 2009
82 HEluonnos 16.6.2009: 21-22
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Taulukko 2. SVOP-rahaston voitonjaon verotuksen vaihtoehdot.83

Luovutusvoittoverotusta puoltaa Osinkoverotusta puoltaa
Kysymys osakkaan kannalta sijoitetun Yhti6 voi siirtaa voittovarjoa vapaan
padoman palautuksesta oman padoman rahastoon
Vanhastaan sijoitetun padoman palau- Jaettavan oman padoman rakennetta

tuksia kasitelty luovutusvoittoverotuk- | voidaan muuttaa yritysjarjestelyilla
sessa.

Kysymys on hankintamenoa muokkaa- Sijoitetun vapaan oman paaoman ja
vasta oikaisuerasta muun vapaan oman padoman jakamisen
verokohtelun erillisyys vaatii yksityis-
kohtaisia sdannoksia ja hallinnollista
tyota

Osinkoveromalli johtaa verosuunnitte- | Vapaata omaa padomaa tulisi verotuk-
luun, jos osingonjako ei vaikuta hankin- |sessa kohdella yhtaldisesti
tamenoon

Erillinen rahastokirjaus mahdollistaa Sijoittaja voi osinkoveromallissa itse vali-
luovutusvoiton madran seurannan ta verokohtelunsa valitsemalla sidotun ja
vapaan oman padoman valilla

3.2.6. Esimerkki verolainsiddannon muuttumisesta

Esimerkkina verolainsddddnnon muuttumisesta tarpeen mukaan luo seuraava tapaus.
Omien osakkeiden luovutuksesta ei 16ytynyt ohjeistusta verolainsadadannéssa KHO

2003:1984 ja KVL 3/2007 ratkaisujen aikaan.8> EOYL:n aikaan annetussa KHO 2003:19

83 Kukkonen 2007: 176

84 KHO 22.4.2003:19: Osakeyhtio oli tilikaudella 1.11.1996 - 31.10.1997 myynyt omistuksessaan ollei-
ta omia osakkeitaan. Osakkeiden myynneistd, joka oli tapahtunut 1.9.1997 voimaan tulleiden osakeyh-
tiblain muutosten (145/97) jalkeen, syntynyt myyntivoitto oli siirretty osakeyhti6lain 12 luvun 3a §:n
mukaisesti ylikurssirahastoon ja sita oli veroilmoituksessa kasitelty verovapaana padomansijoituksena.
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paatoksessa katsottiin, ettd omien osakkeiden luovutuksesta saatu myyntivoitto oli
veronalaista tuloa yritykselle. Tata ei katsottu padaomansijoitukseksi, vaikka myynti-
voitto kirjattiinkin tilinpdaatoksessa yhtion sidottuun omaan padomaan®é. EVL 6 § 1
momentin 2 kohdan mukaan veronalaista tuloa eivat olleet yhtion osake- ja tai osuus-
padomana tai muuna padomana saamat erat mukaan lukien osakeyhtion omien osak-
keiden luovutuksesta saamat vastikkeet. Osakeyhtion omien osakkeiden myynnista
saamaa [uovutusvoittoa ei kuitenkaan oltu saadetty verovapaaksi tuloksi. Samaan rat-
kaisuun olivat aikaisemmin paatyneet verotuksen oikaisulautakunta ja Helsingin hal-

linto-oikeus.

Korkein hallinto-oikeus perusteli kantaansa silla, ettd EVL:n tulokasite oli laaja, eika
tallaista myyntivoittoa oltu laissa sdddetty verovapaaksi tuloksi. EVL 6b §:ssa verova-
paana luovutettaviin osakkeisiin kuuluivat vain pitkdaikaiset ja elinkeinotoimintaa
edistavat osakkeet. TVL:n mukaan omien osakkeiden myyntivoitto katsottiin ve-
ronalaiseksi tuloksi8’. KHO:n mukaan osakkeet ovat liikeomaisuutta, eikd niiden
myyntivoittoa voida pitdd padomansijoituksena, silld kyseessd on kaupan muodossa
tapahtunut luovutus. Tata on kritisoitu, silla kaupanmuotoisuuden korostaminen on
liioiteltua, silla minkdan yrityksen liiketoiminta ei ole mahdollista perustua omien

osakkeiden hankintaan ja luovuttamiseenss.

Olen samaa mieltd, sillda osakkeiden luovuttamisesta saatua myyntihintaa ei kirjata
tulotilille, jolloin sen verotettavuus on kyseenalaista. Myyntivoitto kirjattiin aikai-
semmin ylikurssirahastoon ja se kuului jakokelvottomiin varoihin. Nama kaikki seikat

puolsivat myyntivoiton padomansijoituksen luonnetta. Kritiikin kohteena on ollut

Kun kyseessa kuitenkin oli ollut kaupan muodossa tapahtunut yhtién liikeomaisuuteen kuuluneiden
omien osakkeiden luovutus, myyntivoittoa ei voitu pitda elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6
§:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuna verovapaana padomansijoituksena vaan omien osakkeiden
myynnista saatu myyntivoitto oli saman lain 4 ja 5 §:ssa tarkoitettua veronalaista elinkeinotuloa. Vero-
vuosi 1997.

85 Nykdnen 2007: 48

86 Immonen 2009: 13

87 Immonen 2006: 274

88 Nykdnen 2007: 48
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myo0s se, ettd omia osakkeita mitdtoimalla ja samaan aikaan annettavalla osakeannilla
paastaisiin samankaltaiseen tulokseen taloudellisesti ilman tulosvaikutusta. KHO:n
paatokselld oli prejudikaattiarvoa ja sen perusteella voitiin sanoa, ettd omien osakkei-
den luovutusvoitto oli yhtidlle normaalia veronalaista elinkeinotuloa. Yhtion kanssa
samalla kannalla oli tosin useita veroasiantuntijoita, sillda omien osakkeiden myynti-
voitto on kuitenkin taloudelliselta luonteeltaan padomansijoitus. KHO:n ratkaisun hy-
vdna puolena voitiin pitaa sitd, ettd se oli samansuuntainen elinkeinoverolain periaat-
teiden kanssa. Kysymykseksi jdi, voitaisiinko yhtion omat osakkeet laskea kaytto-

omaisuuteen vai rahoitusomaisuuteen.8®

Yhtio viittasi valituksessaan Kkirjanpitolautakunnan (KILA) lausuntoon 22.5.2000 nro
1613. KILA ei ottanut suoraan kantaa omien osakkeiden verotukseen. Sen lausunnos-
sa pidettiin johdonmukaisena, ettd omien osakkeiden hankintaa ja luovuttamista kasi-
teltaisiin samankaltaisesti kuin yhtidoikeudessa. KILA:n mukaan poikkeuksellista olisi
padomansijoituksena kertyvien varojen eli omien osakkeiden myyntivoiton verotta-
minen. Kirjanpidossa myyntitulos ei saa vaikuttaa tulokseen, silld se on mahdollista
rinnastaa yhtidoikeudellisesti padomansijoitukseen.?? Kirjanpidollinen myyntitulos
laskettiin osakkeiden luovutushinnan ja hankintamenon erotuksena. Kirjanpitolauta-
kunnan antamaa lausuntoa voitiin pitda linjassa yhtion esittiman valituksen kanssa,

vaikkakaan se ei suoranaisesti verotuksen linjaukseen halunnut puuttua.

Verohallituksen kanta oli, ettd yhtion omien osakkeiden luovutuksesta saatu myynti-
voitto olisi yhtiolle veronalaista tuloa. Verohallituksen mukaan osakeyhtidlain vaiku-
tukset verotukseen tuli sdatdd myohemmin verolainsdadanndssa. Tassa olen samaa
mieltd, silld ilman selkeai sdadantoa asiasta KHO:n 2003:19 ratkaisuun vaikuttanut

verolainsdaddanto oli puutteellinen ja epdjohdonmukainen osakeyhtidlakiin ndhden.

89 Kukkonen, Walden 2009: 176
90 Mattila 2002: 12-13
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Verohallitus antoi poikkeuksen edellisestd padsadannosta viitaten KVL 3/2007°1 tapa-
ukseen, jossa omien osakkeiden luovuttaminen voidaan katsoa verotuksessa paa-
omansijoitukseksi, jos osakkeet ovat tulleet yhtioon sen itselleen jarjestimalla mak-
suttomalla osakeannilla.?? OYL 9 luvun 20§:n mukaan sitd ei pideta varojenjakona.
Maksuttomassa osakeannissa syntynyt osakkeiden veronalainen luovutusvoitto olisi

yhtiolle kohtuutonta, silla nailla osakkeilla ei ole hankintamenoa.?3

Edella mainittu verohallituksen kanta on saanut oikeuskirjallisuudessa kritiikkia, juuri
verokohtelun ja osakeyhtidlain epdjohdonmukaisuuden johdosta. Verovelvollisten
yhdenvertaisuus ei toteudu, jos osakeyhtio A on hankkinut omat osakkeensa osak-
kaalta ja osakeyhtio B on hankkinut osakkeet itselleen suuntaamallaan maksuttomalla
osakeannilla. Verotuksellisesti uuden osakkaan hankkiminen onnistuu edullisimmin
suunnaten uudelle osakkaalle osakeanti ja jattden yhtion hallussa olevat osakkeet yh-
tion omistukseen. Tamadn osakeannin avulla uudesta padomansijoituksesta ei koidu
veroseuraamuksia yhtiolle.?* Keskusverolautakunta perusteli ratkaisuaan sill3, ettad
verotuksessa padomansijoitukset ovat luonteeltaan omistajien sijoituksia yhtioon, ja
niilla ei ole valitontd vastasuoritusta ja ne ovat pysyvia ja lopullisia. Kysymyksena
mieleen tuleekin, miksei KHO 2003:19 ratkaisussa ndhty asiaa taltd kannalta. Vero-
tuksellisen eriarvoisuuden estdmiseksi ja osakkeenomistajien yhdenvertaisuuden
toteutumiseksi kaikkien omien osakkeiden luovutus tulisi tapahtua verovapaan paa-

omansijoitusten kaltaisina.

91KVL 3/2007. X Oy paatti maksuttomasta osakeannista yhtiolle itselleen niin, ettd osakeannissa rekis-
ter6ityihin uusiin osakkeisiin sovellettiin yhtion hallussa olevia omia osakkeita koskevia sadnnoksia.
Yhtiokokous paatti sen jalkeen yhtion itselleen antamien omien osakkeiden luovuttamisesta ulkomai-
sille sijoittajille maksua vastaan. Osakeyhtidlain 9 luvun 1 §:n mukaan yhtié voi osakeannissa antaa
uusia osakkeita tai luovuttaa hallussaan olevia omia osakkeitaan. Kun X Oy osakeannissa luovutti mak-
sua vastaan omia osakkeita, jotka olivat tulleet sen haltuun yhtiélle itselleen suunnatussa maksutto-
massa osakeannissa, X Oy:n omien osakkeiden luovutuksesta saamat suoritukset olivat EVL 6 §n 1
momentin 2 kohdassa tarkoitettua pddomansijoitusta, joka ei ollut veronalaista tuloa. Ennakkoratkaisu
vuosille 2006 ja 2007. Adnestys 5-4. Laki elinkeinotulon verottamisesta 6 § 1 mom 2 kohta.

92 Verohallinnon ohje 2007

93 Aaltonen 2007: 234

94 Immonen 2006: 274
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Yhtion kannalta osakkeen luovuttaminen ja uusien osakkeiden antaminen ovat sa-
mankaltaisia padomanhankintoja. Verokohtelu oli aikaisemmin osakeyhtidlakiin ver-
rattuna epdjohdonmukaista, joten katsottiin perustelluksi lisdta elinkeinoverolakiin
verovapaussaannos. Omien osakkeiden verotukseen on viitattu yritysverotuksen ke-
hittamistyéryhman 2005 antamassa mietinnossa. Siina esitettiin, ettd omien osakkei-
den luovutuksesta saadun voiton tulisi olla verovapaata tuloa ja luovutustappion va-
hennyskelvotonta menoa.?> Ehdotusta puolsi, ettd omien osakkeiden kasittelyssa on
kyse yhtion osakkaiden omaan pddomaan tekemien sijoitusten muuttamisesta. Kehit-
tamisty6ryhman mukaan omien osakkeiden luovutuksesta maksettavasta varainsiir-

toverosta verovelvollinen olisi luovutuksen saaja.?®

Vuonna 2008 hallituksen esityksessa ehdotettiin elinkeinotulon verottamisesta anne-
tun lain seka tuloverolain muuttamista (HE 176/2008). Siinad esitettiin osakeyhtion
luovuttamien omien osakkeiden luovutusvoiton verovapautta ja luovutustappion va-
hennyskelvottomuutta tulevaisuudessa. Tuloverolakiin ehdotettiin muutosta, jolloin
osakeyhtion omien osakkeiden luovutus ei olisi enda jatkossa verotuksessa luovu-
tus.?” Vuoden 2009 alussa elinkeinoverolakia muutettiinkin niin (L 30.12.2008/1077),
ettd osakeyhtion omien osakkeiden luovutuksesta saatu vastike eli luovutusvoitto kat-
sottiin verovapaaksi tuloksi ja luovutustappio eli osakkeista suoritettu maara vahen-
nyskelvottomaksi menoksi. Uusi periaate tuli koskemaan seké elinkeinoverolain etta
tuloverolain mukaisesti verotettavia yhti6itd?8. Omien osakkeiden hankintameno tuli-
si olemaan vahennyskelpoinen, mikali osakkeet luovutetaan optio- tai osakepalkitse-

misjarjestelmaan liittyen °°.

Muutos on johdonmukainen vuonna 2006 uudistetun osakeyhti6lain kanssa ja se hel-

pottaa yritysjarjestelyjen toteuttamista. Osakeyhtio voi OYL:n mukaan suunnata itsel-

95 Immonen 2007: 22

96 VM: tyoryhmamuistio 4/2006
97HE 176/2008

%8 Immonen 2009: 13

99 Mattila 2008: yliopiston veropaiva
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leen maksuttoman osakeannin ja luovuttaa tdssa annissa itse merkitsemansa osak-
keet.100 Korkein hallinto-oikeus vahvisti Keskusverolautakunnan KVL:n 3/2007 paa-
toksen ratkaisussaan KHO 2007:43, jossa katsottiin omien osakkeiden luovutus vero-
vapaaksi padomasijoitukseksi. Tassa oli kysymys yhtion itselleen toteuttamasta kaksi-
vaiheisesta maksuttomasta osakeannista, jossa se luovutti ulkomaisille sijoittajille
maksua vastaan omia osakkeitaan. Ennakkoratkaisulla ei siind vaiheessa kuitenkaan
haluttu sellaista tulosta, ettid kaikki omien osakkeiden luovutuksesta saadut luovutus-

voitot katsottaisiin verovapaaksi tuloksi.101

Muutos elinkeinoverolakiin on rinnastanut omien osakkeiden myynnin muihin tapoi-
hin hankkia yhtioon padomansijoituksia.1l92 Omien osakkeiden verokohtelu on tiaten
yhdenmukaista yhti6oikeudellisen ja kirjanpidollisen kasittelyn kanssa. Yhtién omat
osakkeet kuuluvat padasiallisesti elinkeinotoiminnan tulonldhteeseen, mutta jos
osakkeet kuuluvat muun toiminnan tulonldhteeseen tai yhti6 on TVL:n mukaisesti
verotettava, sovelletaan osakkeiden luovutukseen TVL:n luovutusvoittoa tai -tappiota

koskevia saannoksii.103

Tammikuussa 2009 voimaantulleen TVL:n uudistuksen jalkeen 45 §:ssa sanotaan, etta
yhtion omien osakkeiden luovutusta ei pidetd luovutuksena yhtion verotuksessa.
EVL:n 6 § 2 kohdan mukaan osakeyhtion omien osakkeiden luovutusta ei katsota ve-
ronalaiseksi tuloksi. Uuden osakeyhtidlain mukaisesti omia osakkeita luovutettaessa
sovelletaan osakeantia koskevia sdddoksida. OYL 9:1:n mukaan osakeanti on uusien
osakkeiden antamista tai yhtion hallussa olevien osakkeiden luovuttamista. Osakeanti
voi tapahtua maksuttomasti tai maksullisesti ja siita tulee paattdaa yhtiokokouksessa.
Maksuton osakeanti merkitsee sitd, ettd osakkeensaaja ei suorita osakkeesta vastiket-

ta.

100 Tiitta 2009

101 Honkavaara 2008
102 Tiitta 2009

103 Tikka ym. 2009
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Maksuttomassa osakeannissa yhtidlle itselleen ei ole kysymys suunnatusta osakean-
nista, jolloin siihen voidaan soveltaa yhtion hallussa olevia omia osakkeita koskevia
saannoksia. Maksullisessa osakeannissa sen sijaan yhtion hallusta luovutetun oman
osakkeen maksettava hinta merkitdadn sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon,
ellei osakeantipaatds maaraa sitda merkittdvaksi kokonaan tai osittain osakepadomaan
(OYL 9:6.2). Kyseessa on padomansijoitus, joka ei ole veronalaista tuloa. Tulon ja paa-
omansijoituksen erona on, ettd pddomaan liittyy palautusvelvollisuus, jota tulolla ei

ole. 104

Johtopaatoksena voidaan pitda, etta tilanne on selkeytynyt vuoden 2009 jialkeen huo-
mattavasti. KHO 2003:19 ja KVL 3/2007 ei ole enda prejudikaattiarvoa, silla verolain-
sdadannosta 16ytyy nykyisin ohjeistus vastaavanlaisiin tilanteisiin. Prejudikaattien eli
tuomioistuinten antamien ennakkoratkaisujen avulla luodaan oikeutta tilanteisiin,
jotka ovat lailla sdantelemattomia. Niitd voidaan pitda ohjeistuksena lain tulkinnasta
ja soveltamisesta. Naiden merkitys oikeusldahteend on lisdadntynyt parinkymmenen
vuoden aikana, johon on vaikuttanut Suomen liittyminen Euroopan yhteison jaseneksi

ja liittyminen Euroopan neuvoston ihmisoikeussopimukseen.105

Nykytilanne on selked ja oikeuskysymykseen voidaan antaa vastaus, ettd omien osak-
keiden luovutuksesta saadut vastikkeet ovat verovapaata padomansijoitusta. Toisaalta
hankintameno ei ole vihennettivissd, mutta tima on johdonmukaista.1%¢ Taloudelli-
sesti poikkeavana ilmiéna voidaan pitaa listattujen yhti6iden aikomusta hankkia omia
osakkeita kaupankdynnilld porssistd. Yhtion luovuttaessa eteenpdin hankkimansa
osakkeet paremmalla hinnalla kuin on ne aikaisemmin hankkinut, voidaan tdma luo-
vutusvoitto ndhda yhtidoikeudellisesti osakeantina ja verovapaana tulona. Omien

osakkeiden luovutuksesta tulee kuitenkin suorittaa varainsiirtovero.197 Tata pohti

104 Niskakangas 2005: 70

105 Sijltala 2001: 95

106 Kukkonen, Walden 2009: 176
107 Kukkonen, Walden 2009: 177
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my0s valtiovarainministerion asettama yritysverotuksen tyoryhma 2005, jonka mu-
kaan verovapaus johtaisi mahdollisesti varainsiirtoveron kiertimiseen. Talloin yhtio
saattaisi pyrkia valikadeksi osakkeiden kaupankdynnissa hankkimalla ensin osakkeet

ja luovuttamalla ne sitten samaan hintaan.108

Kyseisella verolainsdddannén muutoksella voi olla merkitysta myos SVOP-rahaston
nakokulmasta. Esimerkistd kdy ilmi, ettd verolainsdaadantoa tuotiin lahemmas osake-
yhtidlakia, jolla selkeytettiin vallitsevaa tilannetta. Tarkoituksenmukaista olisi, etta
osakeyhtiolaki ja verolainsdddanto kulkisivat myos SVOP-rahaston selkeyttdmisessa
enemman toisiaan kohti. Tdhan edella esitettyyn esimerkkiin tukeutuen olisi mahdol-
lista pohjustaa myods SVOP-rahaston varojen jaon verotusta niin, ettei verotuksellinen
eriarvoisuus toteutuisi. SVOP-rahaston kohdalla tulisi toteuttaa vastaava lakimuutos
siten, ettd padomansijoitukset olisivat aidosti luovutusvoittoverotettavia ja voittova-

rat osinkoverotettavia.

108 VM: tydryhmamuistio 4/2006
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4, OIKEUSVERTAILUA

4.1. Yleista

Suomen verouudistusten suunnittelussa on tirkeda seurata mitd tapahtuu muiden
valtioiden verotuksen kehityksessa. Esimerkiksi Ruotsissa jokin tietty toimiva vero-
kaytanto saattaisi hyvin toimia myds Suomessa, silla meilld on samankaltainen yhteis-
kunta ja traditiot. Suomalaiset ja pohjoismaiset yritykset Kilpailevat usein samoilla

markkinoilla, joten samankaltainen verotus voisi selkeyttaa kilpailutilanteitakin.109

Martti Hetemden tyoryhma on arvioinut nykyisen verojarjestelman uudistustarpeita
ja he ovat kuulleet tyonsa aikana pohjoismaisia ja OECD:n veroasiantuntijoita. Toden-
nakoisesti Suomeen saadaan verouudistus vuoden 2011 tai 2012 aikana, jolloin osal-
taan yrityksiin kohdistuvaa verotusta luultavasti yhdenmukaistettaisiin osakeyhtio-
lain kanssa. Muiden maiden mukana pitdmiselld halutaan ottaa huomioon yrityksen
kansainvadlinen kilpailukyky. Globalisaation myodta kansainvilisen yritystoiminnan
merkitys on kasvanut, jonka vuoksi muiden valtioiden verojarjestelmat ja kansainva-
listen konsernien toiminta on tarkeda huomioida, kun yritysverotusta aiotaan uudis-

taa.

Osakeyhtidoikeudelliset jarjestelmit on voitu jakaa perinteisesti esimerkiksi manner-
eurooppalaiseen, pohjoismaiseen ja angloamerikkalaiseen jarjestelmaan!19, Nykyisin
nama jarjestelmait eivat ole niin selvasti rajautuneita, eika tdllaisia nimityksia yleensa
enaa kayteta. Mukaan on kuitenkin otettu valtioita, jotka ainakin aikaisemmin kuului-

vat kyseisiin jarjestelmiin. Seuraavissa kappaleissa otetaan esille esimerkkeja muuta-

109 Remes 2010: 35
110 HE 109/2005
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mista valtioista, ja katsotaan olisiko sieltd suuntaa Suomen SVOP-rahaston verotuksel-

le.

4.2. Ruotsi

Ruotsi on kuulunut Suomen kanssa yhdenmukaiseen pohjoismaiseen jarjestelmaan,
jossa on ollut yhteispohjoismainen lainvalmistelu sekd yhteinen siviilioikeudellinen
traditio. Tassa jarjestelmassa oli nahtavilla jo 1800-luvulla erityisesti kaksi valtioryh-
mittymad, Ruotsi-Suomi ja Tanska-Norja.l11 Vield vuoden 1978 osakeyhtiélaki oli hy-
vin yhdenmukainen Ruotsin ja Norjan lakien kanssa. Tavoitteena oli tuolloin yhden-
mukaistaa Suomen lainsaddantdé Ruotsin lainsddaddannon kanssa, jolloin ldnsinaapurin
malleja omaksuttiin lahes kritiikittomasti erityisesti osakeyhtiolain osaltall2, Yhden-
mukaisuus on vahentynyt 1970-luvulta eteenpain eikd nykyisin voida enaa puhua ai-
nakaan yhteispohjoismaisesta osakeyhtiélainsdadannosta, silla jokainen maa on men-
nyt hieman omaan suuntaansa. Kuitenkin Suomessa lainvalmistelussa ja laintulkin-
nassa katseet suuntautuvat muiden pohjoismaiden, etenkin Ruotsin lakikdytdntoi-
hin.113 Taman vuoksi on perusteltua, ettd ndin tapahtuisi myés SVOP-rahaston vero-

tuksen selkeyttdmisen kohdalla.

Ruotsissa uusi osakeyhtiolaki (aktiebolagslagen ABL, 2005:551) tuli voimaan
1.1.2006. Suomen osakeyhtiolaki sisdltda verrattain paljon vihemman pykalid kuin
vastaava laki Ruotsissa. Suomen OYL:ssa 16ytyy 300 pykalaa, kun ABL:sta loytyy 900
pykalaa. Suomen ja Ruotsin osakeyhtiolait ovat siind yhdenmukaiset, etta molempien

maiden laki sisaltaa kaikkia osakeyhtiomuotoisia yhtioita koskevia peruslakeja. Tama

111 Mattila H. 2002: 312
112 Mahonen, Villa 2006a: 15
113 HE 109/2005
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tarkoittaa, ettd julkiset ja yksityiset osakeyhtiot noudattavat sitad ja siitd 10ytyy vain

muutamia sdannoksia, jotka koskisivat vain toista yhtiomuotoa.114

Varojenjaon osalta ABL:n 17 luvun 3 §:n 2 momentista 16ytyy yleinen varovaisuus-
saanto (forsiktighetsregeln), jonka mukaan varojenjako on sallittua osakkeenomista-
jalle tai muulle taholle ainoastaan, jos varojenjako on perusteltu ottaen huomioitu 1)
vaatimukset, jotka toiminnan luonne, laajuus ja riskit asettavat oman pddoman mddrdl-
le, sekd 2) yhtién tarpeen taloudellisen aseman vahvistamiseen, maksuvalmiuden ja yh-
tién taloudellisen aseman muutoin??5, ABL:ssa korostetaan taman yleisen varovaisuus-
periaatteen lisdksi yhtion hallitusta koskevaa huolellisuusperiaatetta.11® Ruotsissa
yhtion jakaessa varoja tulee hallituksen liittda varojenjakoehdotukseen perusteltu
lausunto, josta tulee kdyda ilmi oman padoman tilanne ennen ja jalkeen varojenjaon.
Ruotsissa liittyy varojenjakoon myds ns. lattiasddnto, jonka mukaan varoja saa jakaa

ainoastaan, jos sidotulle omalle pddomalle jaa taysi kate.117

Ruotsissa verotuksen ja kirjanpidon sidonnaisuutta on pohdittu, ja siind on paadytty
tulokseen, ettd jakokelpoisessa omassa padomassa esitetyt verottomat voitot voidaan
katsoa yhtiolle veronalaisiksi tuloiksi. Verotettaviin tuloihin ei kuitenkaan katsota
mukaan sellaisia verottomia voittoja, jotka yhtiockokouksen paatoksellad siirretdan si-
dottuun omaan pdadomaan. Ruotsin verolainsdddantoon on sisallytetty osingon kasite
laajasti, tosin kuin Suomessa. Sielld osakeyhtion varojenjako katsotaan verotuksessa
osinkotuloksi niin vapaan kuin sidotun oman pddoman osalta. Osingoksi katsotaan
myos vapaan oman pdadoman rahaston ("6verkursfonden”) varojenjako, jota meilld
Suomessa vastaa SVOP-rahasto. Ruotsin yhti6lainsdddannén mukaan osakkeen han-

kintamenoa ei tule vahentaa. Luovutusvoittoverotusta kdytetdaan ainoastaan yhtion

114 Mahonen, Villa 2006a: 31

115 Oikeusministerio 2009:13: 24-27
116 Mahonen, Villa 2006a: 289

117 Oikeusministerio 2009:13: 24-27
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purkamisen tai yhtion omien osakkeiden lunastuksen yhteydessa tapahtuvassa varo-

jenjaossa.l18

Mikali Suomi seuraa Ruotsin esimerkki3, tullaan taillakin verottamaan SVOP-rahaston
varojenjakoa osingonkaltaisena. Hallituksen esitysluonnoksessa varojenjaon verotuk-
sesta on otettu kansainviliseen vertailuun mukaan vain Ruotsi ja Tanska. Tata on kri-
tisoitu, silla mukaan olisi voitu muitakin valtioita, jotta nahtaisiin ettei kaikkialla ole

samanlainen luonnoksessa esitetty verotusmalli.11?

4.3. Tanska

Tanskassa julkisten ja suljettujen yhtididen toimintaa sdddellaan erilliselld lainsaa-
ddnnolla. Vuonna 1973 Tanska loi osakeyhtidstd eroavan rajavastuuyhtiémuodon,
jolle sdadettiin erillislaki.120 Tanskan osakeyhtidlait (aktieselskabsloven, LBK ja an-
partsselskabsloven, LBK) sadatelevat varojenjaosta seuraavasti: varojenjaon pddsdcdn-
ténd on viimeisen tilikauden hyvdiksytyn tuloslaskelman osoittama mddrd, joka on siir-
retty taseen omaan pddomaan, sekd muut oman pddoman erdt vihennettynd taseeseen
siirretylld alijddmdlld. Tadmdn lisdksi mainituissa sddnnoksissd on sddnnelty erdistd eris-
td, joita ei voida jakaa. Ndihin kuuluvat muun muassa arvonkorotusrahasto sekd yhtio-
jdrjestyksen mukaan jakamatta jdtettdvdt rahastot (aktieselskabsloven 110 §:n 1 mo-

mentti ja anpartsselskabsloven 45 §:n 2 momentti)121,

Tanskassa on myos varovaisuusperiaate, jonka mukaan yhti6 voi tehda rahastosiirron
silloin, kun sen taloudellisen aseman kannalta se on suositeltavaa. Yhtion johdolle on

sdadetty vastuuta niin, ettd sen tulee jatkuvasti seurata yhtion pddoman riittavyytta

118 Hallituksen esitysluonnos 2009: 10-11
119 Mattila 2009

120 Mahonen, Villa 2006a: 30

1210M 13/2009: 27-31
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sen jatkuviin menoihin.122 Tanskassa on kdytossd myo0s tasetesti ja vastaava yhtion

hallituksen lausunto vaaditaan, kuten Ruotsissa.

Niin Ruotsissa kuin Tanskassa osingon kasite on verotuksessa laaja. Varojenjako va-
paasta tai sidotusta omasta padomasta katsotaan siellakin osinkotuloksi. Poikkeuksen
muodostaa tilanne, jossa erillisestda hakemuksesta sidotun oman padoman alentamista
voidaan verottaa luovutuksena. Hakemuksessa taytyy perustella pddoman palautta-
minen liiketaloudellisella syylla. Yhtion purkautuessa varojenjakoa verotetaan luovu-
tusvoittona, jolloin osakkeiden hankintamenosta tehddian vahennys. Tama edellyttaa
kuitenkin varojenjakoa yhtion purkamisen loppuunsaattamisvuonna tai jos siihen on
saatu lupa perustellusta syysta. [Iman erillistd hakemusta yhtion purkamisessa tapah-

tuva varojenjako katsotaan verotuksessa osingoksi.123

Maaliskuussa 2009 Tanskan hallitus ja Tanskan kansanpuolue muotoilivat poliittisen
sopimuksen, jolla oli tarkoitus uudistaa verolainsaddantéa vuodesta 2010 eteenpadin.
Tama ns. Fordrspakke 2.0. toteutetaan vahitellen vuosien 2010-2019 aikana. Sen vai-
kutukset ulottuvat myos yritysverotukseen, jonka mukaan osinkoverotuksen tasoa
alennetaan aikaisemmasta. Ansiotulojen marginaaliveroa loivennetaan, joten osinko-
tulojen progressio loivenee myos, jotta nama olisivat linjassa keskendan. Vuonna 2009
osingosta perittiin 28 %:n perusvero, kun se verouudistuksen jalkeen tulee olemaan
27 %. Tiettyjen summien ylittdvilta osilta maksettiin lisdveroa progressiivisesti niin,
ettd yhtion ja osakkaan maksamien verojen yhteissumma nousi vield vuonna 2009 46

- 58,8 %:iin. Vuodesta 2010 alkaen tuo yhteissumma olisi korkeintaan 56,5 %.124

Edellisen perusteella voidaan todeta, etta mikali Tanskassa olisi SVOP-rahasto, siihen
sovellettaisiin osinkoverotuksen saant6ja. Tama tarkoittaa sitd, ettd verotus on siella

melko ankaraa palautettaessa varoja takaisin osakkeenomistajille tai muille sijoittajil-

122 Mahonen, Villa 2006a: 291
123 Hallituksen esitysluonnos 2009: 11
124 Niskakangas 2009: 7-8
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le, vaikka verotusta onkin pyritty jonkin verran keventamaan. Mikali Suomessa paady-
tadn samaan ratkaisuun, ettd SVOP-rahaston varojenjakoa ryhdytdan soveltamaan
osinkoverotusta, tulisi osinkoverotusta keventad Tanskan esimerkin tavoin. Hetema-
en tyoryhma onkin jo kaavaillut osinkoverotuksen muutosta. Ehdotuksen mukaan
Suomen listaamattomien yhtididen alemmin verotettu osuus nousisi 26 %:sta 30,2
%:iin ja Suomen listaamattomien yhtididen korkeammin verotettu osuus alenisi 51,9
%:sta 45,4 %:iin. Porssiyhtididen osalta osinkojen kokonaisveroaste kuitenkin nousisi

40,5 %:sta 45,4 %:iin.125

4.4. Norja

Norjassa oli kdytossa vield vuonna 1992 eriytetty tuloverotus ja yhtiéveron hyvitys-
jarjestelma. Vuonna 2006 Norja otti kdyttoonsa verouudistuksen yhteydessa osakas-
mallin, jossa vero kohdistetaan normaalituoton ylittdvadan osaan osakesijoituksen tuo-
tosta. Normaalituotto on tdssa yhteydessa sijoituksen riskiton vaihtoehtoistuotto, jota
voidaan mitata obligaatioiden markkinakoroilla. Norjan verouudistuksessa sailytettiin
eriytetty tuloverotus seka yhteiso- ja pddomaverokanta 28 prosentissa. Tosin yhtiove-

ron hyvitysjarjestelmasta luovuttiin ja ansiotulojen rajaveroasteita alennettiin.126

Suomessa osakeyhtion jakamaan voittoon kohdistuu kahdenkertainen verotus. Yhtio
maksaa yhteisOveron ja taman lisdksi osakkeenomistaja maksaa veron osingosta ja
osakkeen luovutusvoitosta. Ongelmaan on pyritty l16ytamaan ratkaisu niin, etta luovu-
tusvoitot on asetettu verovapaiksi ja osinkoihin kohdistuu huojennuksia, kuten aikai-
semmin yhtiéveron hyvitys!?’. Norjan osakasmallin avulla voitaisiin saada neutraali

kohtelu seka osakkeenomistajien etta yritysten erilaisiin taloudellisiin paatoksiin, ja

125 Hetemden ty6ryhma 2010: 7
126 Kari, Kroger 2009: 9
127 Kari, Kréger 2009: 5
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verovaroja saataisiin kuitenkin edelleen kerattya. Nykyisin Suomessa taloudellisia

paatoksia tehdaan liian paljon verotuksen vuoksi ja ehdoillal2s,

Norjan osakeveromallissa normaalituottovahennys (eli osingosta ja osakkeen luovu-
tusvoitosta tehtdva vahennys) saadaan niin, ettd riskiton markkinakorko verojen jal-
keen kerrotaan osakkeen korjatulla hankintamenolla. Mikali Suomi soveltaisi tata
osakemallia ja SVOP-rahastoja verotettaisiin osingonkaltaisina, verotus voisi nayttaa

seuraavan kaltaiselta.

Taulukko 3. Osakasmalli.12?

Osakasmalli
Osakkeen hankintameno 5 000 € ja marginaalikorko 4
%

Suomen nykyi- Norjan

nen verotus osakasmalli
Osinkotulo 500 500
Normaalituottovahen- - 200
nys (4,0 x 5000)
Verotettava osinko 500 300
Vero 28 % 140 84
Nettotulo 360 416

128 E]lo 2009
129 Kari, Kroger 2009: 12
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Nain ollen SVOP-rahastosta jaettavan summan verotus olisi huomattavasti kevyempaa
kuin nyKkyisin. Talléin osinkoverotus SVOP-rahastoon olisi selkedd, perusteltua ja
neutraalia, eikd investointien maara laskisi osakeyhtitihin. Osakasmallissa on ndhta-
vissd my0s haastavia puolia, mikali sitd sovellettaisiin Suomen verojarjestelmaan.
Kahdenkertainen verotus vahentaa sijoittajien halua investoida yrityksiin ja ottaa ris-

keja sijoituksilleen.

Toisaalta Suomessa on saatava edelleen sama maara veroja kuin tdhankin asti, joten
verotulonmenetyksiin ja tehottomuuteen ei ole varaa. Norjan osakasmallia hyddynta-
en ja naitd ongelmakohtia silmalla pitden voitaisiin toteuttaa normaalituoton vero-
huojennus omistajatasolla, joka ei vihenna merkittavasti verotuloja.13? Tama siis tar-
koittaa, etta yhtion voisi nostaa ja uudelleensijoittaa varoja SVOP-rahastosta verova-
paasti. Haastavia puolia mallissa kuitenkin on, silla se olisi hallinnollisesti erittdin ras-
kas toteuttaa ja kotitalouksien saama etu ei olisi verrattavissa yrityksien saamaan

etuun.

4.5. Belgia

Belgian kayttdmaa yritysverotuksen mallia on esitetty tuotavaksi myds Suomen vero-
lainsdaadantoon.131 Belgia otti kdyttoonsa vuonna 2006 ACE-mallin (Allowance for
Corporate Equity), jossa yrityksen veronalaisesta tulosta vihennetddn oman padoman
laskennallinen kustannus. Belgian kayttiman sovelluksen nimi on NID eli "notinal in-
terest deduction”. ACE-mallin ldhtokohtana on verotuksen neutraalisuus, jonka tar-
koituksena on ratkaista tuloverojarjestelman ongelmia. Naihin kuuluvat velan ja oman
padoman tuottojen erilainen verokohtelu yhtiéverotuksessa ja yhtion ja osakkeen-

omistajien verotuksen yhteensovitus. ACE-jarjestelmdn hyvidna puolena voidaan nah-

130 Kari, Kroger 2009: 15
131 Hetemden ty6ryhma 2010: 5
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da kannustavuus investointeihin mutta ongelmaksi on voitu katsoa toimiminen globa-

lisaatiossa ja ACE-vahennyksen pddomapohjan maarittely. 132

ACE-mallissa sekd velan ettd pddoman kustannuksen vahentdminen on sallittua, kun
taas normaalissa yhtioverotuksessa oman padoman kustannuksia ei saa vahentaa. Jos
ACE-mallia sovellettaisiin Suomessa sellaisenaan, ei se erottelisi jaettavaa tai jakama-
tonta voittoa, ja vero kohdistuisi ainoastaan normaalituoton ylittaviin ns. ylivoittoihin.
ACE-malli koskee seka jakamattomia voittoja eli osakkeen luovutusvoittoja etta jaet-
tuja voittoja eli osinkoja. Henkil6tasolla sovellettaisiin tavanomaista tuloverotusta,
joka kohdistuisi sekd osinkoihin ettd luovutusvoittoihin ja yritystoiminnan osalta
normaalituottoon kohdistuisi yhdenkertainen verotus ja normaalituoton ylittaviin

osiin kahdenkertainen verotus.133

ACE-mallissa veropohja voidaan maaritella seuraavasti. Verotettavasta tuloksesta eli
voitosta vahennetddn Kkirjanpidon poistot normaalisti, jonka jalkeen vahennetdan
oman padoman vaihtoehtoiskustannus. Tama lasketaan Belgiassa niin, etta yrityksen
koko oma padoma tiettyjen viahennysten jalkeen kerrotaan valtion 10 vuoden obligaa-
tioiden korolla. Suomeen sovellettaessa tama malli olisi kuin klassinen kahdenkertai-
nen verotusmalli, mutta veroaste sdilyisi 26 %:ssa ja verotettavasta tulosta tehtaisiin
ACE-vahennys. Mallia on kehuttu siitd, ettd se suosii oman pddoman kayttéa mie-
luummin kuin vieraan padoman. Velalla ja omalla pddomalla ei olisi eroava verokohte-
lu. ACE-mallin heikkouksiin luetaan, ettd se alentaisi huomattavasti yhteis6veron tuot-

toja.134

Mietittdessd SVOP-rahastoa ja mita muutoksia siind tapahtuisi tatd sovellettaessa,
saattaisi osinkoverotus entisestdaan kiristyd. ACE-mallin avulla voitaisiin luopua ny-

kyisista henkilotason padomatulojen verotuksessa kaytetyistd huojennuksista. Nain

132 Kari, Kerkela 2009: 1
133 Kari, Kerkela 2009: 6-7
134 Suomen Yrittdjat ry 2010: Osinkoverotuksen kehittdminen
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todennadkoisesti kavisikin, silla yhteisoveron tuottojen aletessa tarvittaisiin verovaroja
jostain muualta. Nykyisten verovapaiden osinkotulojen muuttaminen verotettaviksi
28 % padomatulojen veroasteella kiristdisi SVOP-rahaston varojenjaon verotusta eri-

tyisesti osakkeenomistajille. Taten sijoitusten tekeminen saattaisi hiipua.
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Taulukko 4. ACE-malli.13>

ACE-malli
PIENI YRITYS
Suomen ACE-malli Pdadoman
nykyinen tuottoaste
verotus
Oma paaoma 200 000 200 000
Verotettava tulo 70 000 70000
ACE-vihennys 0 2275 35%
Veropohja 70000 67 725
26 % veroaste 18 200 17 609
Efektiivinen vero 26 % 25%
SUURI YRITYS
Suomen ny- ACE-malli Padoman
kyinen vero- tuottoaste
tus
Oma padoma 10 000 000 10 000 000
Verotettava tulo 1 000 000 1000 000
ACE-vahennys 0 325000 10 %
Veropohja 1000000 675 000
26% veroaste 260 000 175 500
efektiivinen vero 26 % 18 %
Esimerkissa kaytetty 10 vuoden kiintednd pohjakorkona
3,25 %

Yrityksen nakokulmasta tilanne olisi hyva, silla efektiivinen veroaste laskisi 26 pro-
sentista jopa 18-23 prosenttiin, jos ACE-vdahennys olisi kaytdssa.13¢ Talloin SVOP-

rahastoon tehtdva "oma pddomalaina” olisi yhtd hyva vaihtoehto vieraan pddoman

135 Kari, Kerkela 2009: 33
136 Kari, Kerkeld 2009: 20-22
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kaytolle. Nykyiselldan ollaan menossa siihen suuntaan, ettd vieraan padaoman kaytto
saattaa muodostua edullisemmaksi kuin oman padoman kaytté padomalainan muo-
dossa. ACE-malli tarjoaa mahdollisuuksia my6s verosuunnitteluun, erityisesti moni-

kansallisten yritysten pddomasijoituksille137.

4.6. Iso-Britannia

[so-Britannia voidaan laskea mukaan angloamerikkalaiseen jarjestelmdan. Iso-
Britannia kuuluu myo6s common law -valtioihin, joissa erityista on se, ettd ndiden mai-
den tuomioistuimet luovat oikeutta. Erotuksena tihan, esimerkiksi Suomi kuuluu civil
law -valtioihin, joissa tuomioistuimet vain tulkitsevat oikeutta. Kdytanndssa civil law -
valtioissa kuitenkin usein noudatetaan ennakkotapauksia. Iso-Britanniassa veron
kiertdminen ei ole lainvastaista, silla verotus tapahtuu toteutuneiden tekojen mukaan

ja nimenomaan saddettyja lakeja (statute law) tulkitsemalla.138

Vuonna 2006 osakeyhtiolakia (Companies Act) uudistettiin, jolloin tavoitteena oli
muun muassa yrittdjyyden ja kilpailukyvyn edistiminen seka helposti ymmarrettavan
lain laadinta. Tarkeimmaksi tavoitteeksi katsottiin pienten osakeyhtididen aseman
parantaminen.13? [so-Britannian osakeyhtidlaki sisdltaa varojenjakoa sdantelevan ta-
setestin. Varojenjaon on perustuttava viimeisimpaan tilinpaatokseen ja jakokelpoisia
varoja ovat tilikauden realisoitunut voitto, mutta siitd tulee vahentda edeltivaan varo-
jenjakoon tai yhtion oman padomaan vahvistamiseen kaytetyt erdt sekda mahdolliset
kuittaamattomat aikaisempien tilikausien tappiot.149 Iso-Britannian varojenjakokay-

tannosta voitaisiin hyddyntdad muutamia seikkoja my6s Suomen lainsadadantéon.

137 Kari, Kekile 2009: 16

138 Knuutinen 2009: 220-223
139 HE 109/2005

140 OM 13/2009: 33
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[so-Britannian osakeyhtiolaki eroaa muista eurooppalaisista maista niin, etta siina ei
ole erillistd mainintaa hallituksen velvollisuudesta huolehtia yhtion maksukyvysta
varojenjaon jalkeen. Oikeuskaytannosta kdy kuitenkin ilmi, ettd tallainen velvollisuus
on kdytdnnossa olemassa.l4! [so-Britanniassa yritysverotus tulee kevenemadn tule-
vaisuudessa. Yritysverokantaa alennetaan vuoden 2011 huhtikuussa 28 prosentista
27 prosenttiin. Verokanta alenee viiden vuoden kuluessa niin, ettd vuonna 2015 se on
lopulta 24 prosenttia.l42 Talloin kilpailukyky paranee, silla maan houkuttelevuus kan-

sainvalisten toimipisteiden sijaintipaikkana nousee.143

Iso-Britanniassa luovutusvoittojen verotus alkoi vuonna 1965. Aikaisemmin luovu-
tusvoitot ja tulot pidettiin erilldan toisistaan, mutta tdma aiheutti veronkiertoa. Luo-
vutusvoittoja on verotettu vuoden 1992 Taxation of Chargeable Gains Actin (TCGA)
seka Finance Actien mukaisesti. [so-Britannian verolainsadadanto on kuitenkin vaike-
asti hallittava ja tdynna yksityiskohtia. Monimutkaisuutta edesauttaa se, etta lainsaa-
dannon noudattaminen on tiukkaa eikd soveltamiseen ole ollut paljon varaa. Verolain-
sdadantoa on yritetty muuttaa yksinkertaisemmaksi, viimeksi vuonna 2007, mutta se

on edelleen varsin vaikeaselkoinen.144

Mikdli Suomessa paddyttaisiin verottamaan SVOP-rahaston varojenjakoa luovutus-
voittona, voitaisiin siina hyddyntda muutamia Iso-Britannian esimerkkeja. Iso-
Britanniassa luovutusvoittoverojarjestelmassa on mukana verovapaa osuus, joka ve-
rovuonna 2010-2011 on 10 100 puntaa.l*> Taméan avulla verotus on kevyempaa yksi-
tyishenkil6ille ja mahdollistaa hieman verosuunnittelua. Suomessakin luovutushin-
toihin voitaisiin ottaa kdytt66n nykyistd 1 000 euroa suurempi summa, esimerkiksi
5000 euroa, johon saakka luovutushinnat olisivat verovapaita. Taman summan jal-

keen verotus voisi nousta progressiivisesti tulojen mukaan.

1410M 13/2009: 33

142 Veronmaksajat 2010

143 Hjerppe, Kari, Kiander ja Poutvaara 2003: 416
144 Knuutinen 2009:228-230

145 HM Revenue & Customs 2010
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Téalloin pienet verovapaat luovutusvoitot innostaisivat useampia kotitalouksia sijoit-
tamaan, jolloin yritystenkin taloudellinen tilanne paranisi. Iso-Britanniassa oli aikai-
semmin kdytdssa luovutusvoittojen suhteen verokanta 10, 20 tai 40 riippuen saajan
tuloista. Nykyisin kdytossa on 18 prosentin suhteellinen verokanta. Iso-Britanniassa
on kaytdssa taper relief -jarjestelmd, jossa luovutusvoiton verollinen osuus alenee

omistusajan kasvaessa. Tdma avulla on haluttu hillitd verokiertoal4e.

[so-Britanniassa merkitystd on annettu tuomioistuimille, ja kuten aikaisemmin mai-
nittiin, ne jopa luovat oikeutta. Erityinen luovutusvoittojen verotusta koskeva tapaus
oli Ramsay, jota kasiteltiin 1980-luvun alussa ja se ikdan kuin aloitti uuden aikakau-
den. Ramsayn tapauksen myo6ta brittildinen tulkintakdytdanto sai uuden suunnan, jossa
kokonaisvaltaisempi tarkastelu oli tairkeampaa kuin pelkka yksityiskohtien tai eri vai-

heiden oma tarkastelu.

Ramsay (W.T.) Ltd. v IRC tapauksessa kyse oli lyhyesti sanottuna verovapaan luovu-
tusvoiton muodostamisesta, jonka avulla saataisiin kuitattua vahennyskelpoisella
tappiolla aikaisemmat verolliset luovutusvoitot. Tapauksessa luotettiin siihen, ettad
osavaiheet tulisivat tarkasteluun erillising, jolloin verovapaa luovutusvoitto olisi
mahdollista. House of Lords paatti kuitenkin toisin, ja ndin muodon ja sisdllon valiset
kysymykset saivat uuden suunnan Isossa-Britanniassa. Ratkaisua voidaan pitaa hyvin
merkittavang, silla toisenlaisen paatoksen myota luovutusvoittoverojen maksamisen
olisi voitu katsoa olevan tulevaisuudessa ldhes vapaaehtoista. Isossa-Britanniassa ol-
laan nykyisinkin menossa enemman suuntaan, jossa veronkiertoa pyritddn ehkaise-
maan erityisilla sdannoksilla. Muissa common law -maissa veronkiertonormi loytyy
lainsdadannodsta, mutta sitd ei 10ydy brittien laista. Tama olisi osaltaan tuomioistuin-

tenkin paatettavissa, silla he myds luovat oikeutta.14”

146 Knuutinen 2009: 230-232
147 Knuutinen 2009: 238-257
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4.7. Saksa

Saksassa uudistettiin yritys- ja henkiloverotusta vuosina 2001 - 2005. Saksa korvasi
aikaisemman yhtioveron hyvitysjarjestelman osinkoverotuksessa uudella puolitulo-
jarjestelmalla. Osakeyhtididen osakkeiden myyntivoitot vapautettiin verosta ja yhtei-
soverokantaa alennettiin 25 prosenttiin seka jaettujen ja jakamattomien voittojen eril-
lisistd verokannoista luovuttiin. Saksan uudistuksen yhtena tavoitteena oli kansainva-

lisen kilpailukyvyn parantaminen.148

Tama puolitulojdrjestelma tarkoitti sitd, ettd osinkotuloista vain puolet laskettiin
osingonsaajan verotettavaan tuloon.14® Valittu jarjestelma oli tdysin uudenlainen yri-
tys- ja osakasverotuksen muoto, jossa kuitenkin yrityksen voittoon kohdistettiin nor-
maali yhteisovero, mutta henkil6osakkaan osinkotulosta vain puolet katsottiin vero-
tettavaksi tuloksi. Taten osinkoja koskevista kuluista vain puolet olivat vihennyskel-

poisia.150

Puolitulojarjestelma koski Saksassa myos henkildosakkaiden saamia osakkeiden
myyntivoittoja, mikédli myynti tapahtui vuoden sisdlla hankinnasta. Tata pitempien
aikojen jalkeiset osakkeiden myyntivoitot olivat verovapaita. Omistusosuuden ollessa
merkittava (vdhintddn yhden prosentin omistusosuus) ovat luovutusvoitot verolli-
sial51, Osakeyhtioiden saamat osinkotulot ja niiden myyntivoitot olivat lahes poikke-
uksetta verovapaita.l>2 Uudistuksen yhdeksi tirkeammaksi elementiksi olikin nostet-
tu yhteis6jen saamien osakkeiden myyntivoittojen verovapaus. Tdman tavoitteena oli

purkaa yritysten keskindisia omistuksia toisiinsa.

148 Hjerppe ym. 2003:283-285
149 Kari, Kroger ja With 2002: 22
150 Hjerppe ym. 2003: 285

151 Knuutinen 2009: 308

152 Hjerppe ym. 2003: 285
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Mikali Suomessa paddytaan verottamaan SVOP-rahastoja osingonkaltaisina, voisi ta-
ma Saksan puolitulojarjestelma toimia siind hyvana esimerkkind. Verotus ei olisi niin
raskasta kuin nykyiselldan, ja SVOP-rahastoa voitaisiin jatkossakin hyédyntaa varojen
jarjestelyissa. Toinen esimerkki, mita Saksasta voitaisiin hakea, olisi yhteis6jen saami-
en osakkeiden myyntivoittojen verotus. Talloin SVOP-rahastoon voitaisiin sijoittaa ja
nostaa varoja verovapaasti, ja tdma lisdisi Suomen Kkilpailukykya Euroopan tasolla.
Toisaalta huomionarvoista on, ettd Saksassa verotetaan osinkoja osakkaan muiden
tulojen kanssa progressiivisen veroasteikon mukaan, kun Suomessa on kaytossa suh-
teellinen pddomaverokantals3. Saksassa ansiotuloja ja pddomatuloja ei veroteta erilli-

sesti.

Saksassa toteutettiin vuonna 2008 uusi verouudistus (Abgeltungssteur 2009). Sen
yhteydessa laajeni aikaisemmin kapea veropohja ja myos veronvahennysmahdolli-
suuksia haluttiin karsia. Yritysverokantaa laskettiin 25 prosentista 15 prosenttiin,
jolla pyrittiin kohentamaan kansainvalistd asemaa verokilpailussa. Saksassa uudistuk-
sen yhteydessa selkeytettiin luonnollisten henkiléiden padomatulojen verotusta. Puo-
litulojarjestelman kaytto lopetettiin ja useita eri pddomatulomuotoja ja erilaisista si-
joituksista -my6s Suomen SVOP-rahaston kaltaisista eristd- saatuja tuloja verotettai-
siin jatkossa selkedsti tasaveron Abgeltungssteurin avulla. Ndin ollen Saksan uudistet-
tu verojarjestelmd on lidhempadna pohjoismaiden verotuskidytintéa.l>4 Siirtyminen
uuteen jarjestelmdan vie aikaa, ja uudet sdadnnot koskevat vain 2009 vuoden alusta
tehtyja sijoituksia. Uusi jarjestelma on varmasti hallinnollisesti kevyempi toteuttaa

kuin edeltdjansd, mutta se mahdollistaa laajamittaisen verosuunnittelun.

153 Hjerppe ym. 2003: 295
154 Knuutinen 2009: 307-310
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5. JOHTOPAATOKSET

5.1. Keskeisia havaintoja

SVOP-rahaston Kasittelyyn liittyvat vahvasti osakeyhtion tilinpadtoksen ja varojen
jakamista koskevan sddntelyn ymmartdminen. Taten on tarkeda tietdd, miten osake-
yhtiolaki, kirjanpitolaki ja verolainsdddanto vaikuttavat tahoillaan, ja onko niiden
sdantely ristiriidassa keskendan. Tutkimuksen pohjalta voidaankin sanoa, ettd ndma
eri sektorit edistavat omia tavoitteitaan omista lahtokohdista kasin, ja lainsaadant6a-
kin muutetaan ldhinna sektori kerrallaan. Erityisesti SVOP-rahastoa koskeva varojen
jaon verotus aiheuttaa ristiriitaisuutta ndiden osa-alueiden valillg, jossa tietyt lainsaa-

dannon osa-alueet ovat kehittyneet paremmin nykypaivan haasteiden mukana.5>

Osakeyhti6lain ja verolainsddaddannon yhteensovittaminen olisi tarkeaa toteuttaa lain-
sdadantoteitse. Talla hetkelld osittain sddntelemdton ja osittain viranomaisten ohjei-
den mukaan saannelty oikeustila luo yritysmaailmaan epavarmuutta kayttaa SVOP-
rahastoa. Taman lisaksi verotuksen ennakoitavuus on heikentynyt. Tilanne on siis

hyvin epdsuotuisa monien osapuolien kannalta.

Alan asiantuntijat ja yhdistykset ovat antaneet omat lausuntonsa koskien hallituksen
esitysluonnosta. Padpiirteissaan kaikki ovat siitd samaa mieltd, ettd luonnos on aivan
lilan ankara ja se sekoittaa entisestdan jo vaikeasti hallittavaa jarjestelmaa. Sen sijaan
varojen todellisen luonteen sailyttiminen varojenjakotilanteessa luo johdonmukaista
ja taseiden vahvistamiseen kannustavaa verotuskaytantéa. Tama on veroneutraali ja

oikeudenmukainen toimintatapa.

155Villa 2010: 1
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Lakimuutos saisi aikaan SVOP-rahaston varojenjaon verottamisen padasiassa osin-
gonkaltaisena, joka kiristaisi seka osakeyhtion etta osakkeenomistajan verotusta. Li-
sdksi oman padoman kayttd padomalainan sijaan vahenisi, silla vieras pddoma olisi
veroneutraalimpaa omaan padomaan ndhden. Oman pddaoman vahentynyt kaytto vai-
kuttaisi heikentavasti taseisiin ja pitkalla tahtaimelld se heikentdisi yrityksen selviy-
tymiskykya talousvaikeuksista.1>¢ Verojdrjestelma muuttuisi lopulta vaikeammin hal-

littavaksi ja epdloogiseksi.

Annettujen kommenttien ja oman analysoinnin pohjalta paras tapa toteuttaa verouu-
distusta, olisi soveltaa verohallinnon antamaa ohjetta, ja muuttaa sen sisalto laiksi tai
kayttda Belgian ACE-mallia. Talloin epavarmuutta aiheuttavat tekijat poistuisivat ja
verotus selkiytyisi. Uuden osakeyhtidlain mahdollistama SVOP-rahasto on toivottu
uudistus, jonka verotuksen sdataminen epdedulliseksi veisi pohjan taltd joustavalta

"varojen siirtoratkaisulta”.

5.2. Delege ferenda

Varojenjaon verotus tulisi sitoa siihen, miten varat ovat muodostuneet ja mistd ne
ovat lahtoisin. Verohallinnon ohjeistuksen mukaan padomana kertyneiden varojen
palautus verotettaisiin luovutusvoittoverotuksen kaltaisena. Tasta varojenjaosta tulisi

vahentia osakkeiden hankintahinta.

Verolainsadadantoon tulisi ottaa mukaan maaritelma osingosta, joka sielta viela puut-
tuu.157 Tassd voidaan kayttda esimerkkind Ruotsia ja Tanskaa, joissa molemmissa val-
tioissa osingon madritelma verolainsdadanndssa on laaja. Tama helpottaisi SVOP-

rahastosta palautettavien voittovarojen verotusta, jos osinko olisi madritelty verolain-

156 Valtti 2009
157 KHT-yhdistys 2007: Uuden osakeyhtitlain vaikutuksista verotukseen



66

saadannossa. Talloin ei tarvitsisi puhua osingonkaltaisesta verotuksesta. Lisaksi kir-
janpitolaista olisi hyva loytya saannos siitd, ettd SVOP-rahastosta taytyy toimittaa ti-
linpaatoksen liitetietona yksityiskohtainen erittelyvelvollisuus. Tasta liitteesta kavisi
selkedsti ilmi, mistad varat ovat tulleet SVOP-rahastoon ja silloin niiden verokohtelukin
olisi helpompaa kuin nykyisin. [lman erittelyvelvollisuutta varojen alkuperaa on han-

kala selvittad, jos ei tiedetd mista varat ovat saapuneet ja missa tarkoituksessa.

Toisaalta oikeusvertailun avulla saatiin uusia nakokulmia SVOP-rahaston verotuk-
seen. Suoraan sellaisenaan niissa esitettyja malleja voi olla erittdin haastavaa liittaa
Suomen verolainsdddantoon, mutta ne on kuitenkin hyva pitda mielessa. Esimerkiksi
mikali SVOP-rahaston varojenjakoa paadyttaisiinkin verottamaan kokonaisuudessaan
osingon kaltaisena, olisi se mahdollista toteuttaa ottamalla mallia Norjassa kaytossa
olevasta osakasmallista. Toisaalta Saksassa aikaisemmin kadytetty puolitulojarjestelma

voisi toimia Suomessakin hyvin, mutta se olisi hallinnollisesti haastava toteuttaa.

Varteenotettavin vaihtoehto oikeusvertailun avulla 16ydettiin Belgiasta, jossa on kay-
tossa ACE-malli. Se on oman analysointini perusteella paras, mutta kaikkia osatekijoi-
td ole otettu huomioon. ACE-mallissa voisi olla potentiaalia kehittda sitd edelleen
Suomen lainsdaadant6on soveltuvaksi. ACE-malli toimisi erityisen hyvin siina tapauk-
sessa, jos SVOP-rahasto saddetdan tulevaisuudessa kokonaan osinkoverotettavaksi.
ACE-malli ei kuitenkaan ole yksinkertaisin ratkaisu, silld se saattaa sekoittaa jo ennes-
tddan melko vaikeaselkoista verolainsddadantoa. Parhain tapa toteuttaa verolainsaa-
ddannon uudistusta SVOP-rahaston kohdalla olisi, ettei rajanvetoa joko kokonaan osin-
koverotettava tai luovutusvoittoverottava tarvitsisi tehda. Verohallinnon ohjeen
muuntaminen lainsdadantoon ei valttamatta ole pitkaaikainen ja kestdva toimenpide,
silld verolainsaadantoa ollaan joka tapauksessa uudistamassa, ja yhden ohjeen saat-

taisi olla ristiriidassa uusien siannosten kanssa.



67

Muutoinkin verolainsaddanto olisi hyva pitiaa selkedna, ilman etta siella olisi joka asi-
asta omaa ohjetta kuten Isossa-Britanniassa. Verolainsadadant66n on hyva jattaa pieni
tulkinnan mahdollisuus, jonka tuomioistuimet tarvittaessa ratkaisevat. Parasta olisi
toteuttaa tietyn mallin pohjalta luotu uusi selkeampi jarjestelmd, esimerkiksi ACE-
mallin pohjalta, jolla veroja saataisiin edelleen kerattya riittavasti, eikd SVOP-rahaston

merkitys katoaisi.
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