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Tiivistelma: Pk-yrittdjan kannalta holding-yhtio tarjoaa useita vaihtoehtoja verosuunnitteluun. Hodling-yhtio-
jarjestely voidaan toteuttaa useilla eri tavoilla, joista tisséd tutkielmassa perehdytdin erityisesti osakevaihtoon.
Osakevaihdolla saavutettava veroetu perustuu siithen, ettd vastaanottavan yhtidn taseessa sen vastaanottamat
osakkeet arvostetaan niiden kdypédian arvoon. Kéypa arvo voi monessa tapauksessa, etenkin asiantuntijayritysten

kohdalla, olla huomattavasti kohdeyhtion osakkeiden matemaattista arvoa suurempi.

Kohdeyhtion osakkeiden arvostaminen kiypéén arvoon johtaa kahteen merkittdvain veroetuun: ensinnékin hol-
ding-yhtion jakaessa osinkoa, osingon pdédomatulo-osuuden perusteena oleva osakkeen matemaattinen arvo kas-
vaa paljon korkeammaksi, mitd se oli ennen yritysjirjestelyn toteuttamista. Toiseksi osakkeen arvostaminen
kaypéén arvoon johtaa jatkoluovutuksen yhteydessd pienempéén luovutusvoittoon. Tamé johtuu siité, ettd osak-
keen hankintamenoksi katsotaan sen kdypa arvo. Mikili kohdeyhtion osakkeiden katsotaan kuuluvan holdling-
yhtion kiyttbomaisuuteen, niiden luovutus on laissa tarkemmin séédettyjen edellytysten tdyttyessd kokonaan

verovapaata.

Osakevaihdon veroneutraaliutta ja silld saavutettavia veroetuja rajaa elinkeinoverolain veronkiertosdannds 52 h
§. Se kieltdd verojirjestelmaille vieraiden veroetujen saavuttamisen ja asettaa osakevaihtoa koskevan EVL 52 f
§:n soveltamisen vaatimukseksi litketoiminnallisen perusteen osoittamisen. EVL 52 h § on kirjoitettu yleisluon-
toisesti ja ymmaértiminen vaatii oikeuskdytdntoon ja -kirjallisuuteen perehtymisti. Veronkiertoa ehkéisee lisdksi

verotusmenettelylain 28 §, jonka soveltamisalaa EVL 52 h § ei kavenna.
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Kokonaan oman nékokulmansa holding-yhtion avulla tuo vuonna 2020 poistunut tuloldhdejako. Osakeyhtion
tulo jaettiin ennen uudistusta henkilokohtaiseen tuloverolain mukaan verotettavaan tuloon ja elinkeinoverolain
mukaan verotettavaan elinkeinotuloon. Moni tuloldhteen rajanvetoa koskenut kysymys on muuttunut tulon pe-
rustana olevan omaisuuden omaisuuslajia koskevaksi kysymykseksi. Uudistuksessa osakeyhtiolle lisittiin uusi

omaisuus nimeltd ”muu omaisuus”.

Tutkielma kéy lapi runsaasti oikeuskaytdntdd ja -kirjallisuutta selkeyttidkseen holding-yhtidjérjestelylld toteut-
tavan verosuunnittelun oikeudellista tilaa. Se on kirjoitettu yrittdjan nakokulmaa silmilld pitden eikd se ota kan-
taa oikeus- ja veropoliittiseen keskusteluun. Tutkimustuloksena onnistutaan 16ytdméén seké turvallisia tyyppi-
tapauksia, joissa verosuunnittelu yritysjirjestelyd hyodyntaiméalld ndyttiytyy tiysin sallittuna toimenpiteend, etti
epéselvid ja toisinaan my0s epiloogisia ratkaisuja, joissa verosuunnittelu on kompastunut EVL 52 h tai VML

28 §:4éan.
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1 JOHDANTO

1.1 Aihepiiri ja lihestymistapa

Yritystoiminta l&htee ideasta. Yrittdjédn — olipa kyse yhdesti tai useammasta henkilostd — on
keksittdva, miten yritystoiminnalle saadaan kassavirta, joka on riittdvan suuri tekeméén siita
voitollista. Kyky tehdé positiivista tulosta onkin koko yritystoiminnan perusta. Liikeidea lu-
kuisine detaljeineen on sovitettava oikeanlaiseen yhtidmuotoon sopivaksi. Kun yritys on
nyrkkipajaa suurempi, yleisin tapa harjoittaa litketoimintaa ja tehdd se osakeyhtion muo-
dossa. Edelleen seuraa kysymys yhtidjérjestelystd, toisin sanoen siitd, harjoitetaanko yritys-
toimintaa yhden ja ainoan osakeyhtion avulla, vai onko paikallaan hajauttaa toiminta erilli-

siin itsendisiin yhtidihin ja luoda konsernirakenne.

Yritysjarjestelyjen motiiveja ovat tavanomaisesti vastuukysymysten ratkaiseminen, yrityk-
sen varautuminen maksukyvyttomyyttd vastaan sekd tehda yrityksestd houkuttelevampi
kohde sijoittajille. Lisdksi yritysjarjestelylld voidaan tietyissd tapauksissa vaikuttaa merkit-
tavasti yhtion verotukseen. Yritystoiminta perustuu vaihdantaan ja vaihdantaan liittyy péa-
sddntdisesti veroseuraamuksia. Vaihdannan veronalaisuutta voidaan karkeasti pitdd kaiken

lahtokohtana ja verovapautta poikkeuksena.

Yritysverojirjestelmé perustuu nettovoittoon; Verotus perustuu yhtion tekemdédn nettotu-
loon. Niin pyritdin ottamaan huomioon veronmaksukykyisyysperiaate. Veronmaksukykyyn
liittyy tuloverotuksessa vaatimus tulon realisoitumisesta.! Vasta menot ylittivii tuloja vero-
tetaan. On tdrked muistaa, ettd nettotuloksesta verovelvollinen on nimenomaisesti tulosta
tehnyt yhtid. Verojen suorittamisen jélkeen tulo on edelleenkin yhtion omaisuutta. Osake-
yhtidssé sen tekemén voiton muuttaminen osakkeenomistajan henkildkohtaiseksi tuloksi ta-

pahtuu nostamalla yhtiostd osinkoa.

Poissuljettua ei tietenkdin ole, ettd osakkeenomistaja nostaisi yhtiosta palkkaa, toisin sanoen
ansiotuloa. Tdma onkin hyvin tyypillistd, silld osingonjako on mahdollista vasta tilinpaatok-
sen jialkeen OYL 13:3:n mukaisesti. Tilinpdédtoksid voidaan tehdé useita vuodessa, jolloin
kyseessd on vilitilinpddtds. Se aiheuttaa kuitenkin kuluja ja ndyttdytyy monesti osakkeen-

omistajan ndkokulmasta tarpeettomana toimenpiteend. Yksinkertaisempaa

! Malmgren, s. 9.



osakkeenomistajalle onkin nostaa osakeyhtiostd sddnnollisesti palkkaa ja turvata ndin hen-
kilokohtainen kassavirtansa. Vain harva yrittdjad pystyy jarjestimiin taloutensa niin, ettd ha-
nelle riittdd kerran, tai vélitilinpdéatosta hyodyntden esimerkiksi 2 — 3 kertaa vuodessa omalle

henkilokohtaiselle tililleen suoritettava osinkotulo.

Veroseuraamuksia kohdistuu my®os itse yritysjirjestelyn toteuttamiseen. Osakkeen luovutta-
minen vastiketta vastaan on padsadntoisesti luovutusvoittoveron alaista, joskin tastd merkit-
tivin poikkeuksen tekee osakevaihtona toteuttava osakkeiden luovutus?. Keskeinen kysy-
mys veronalaista osakkeen luovuttamista tarkastellessa on osakkeen hankintamenon maé-
rdytyminen. Yritysjérjestelyjen lisdksi osakkeen luovutus tapahtuu myds osakeyhtion osak-
keita ulkopuolisille myydessi. Mikéli yrittdjd haluaa tehdd niin sanotun exitin, ldht6kohtana

on siitd saatavan voiton veronalaisuus.

Yksi keskeinen tapa optimoida verotusta on holding-yhtiérakenteen perustaminen. Holding-
yhti6 on tavanomainen osakeyhtid, jonka péaidasiallisena tarkoituksena on omistusten hallin-
nointi. Lainsddddnnossd ei ole méadritelmédd holding-yhtidlle, mikd ei kuitenkaan vaikuta
tuottavan ongelmaa. Oikeuskirjallisuuteen perehtyessi juridisen médritelmén puuttumisesta
el ole havaittavissa problematiikkaa. Tutkielman tekijélle itselleen englanninkielisten késit-
teiden vékindinen tunkeminen osaksi Suomen kieltd nayttda toki negatiivisena kehityssuun-
tana. Holding-yhtitstd kdytetddn toisinaan my0s nimitystd hallinnointiyhtio, mikd on nih-
ddkseni oikein sopiva suomenkielinen nimitys. Suomen sekd muiden kielten korvaaminen

englannilla johtaa monikielisyyden tuhoon ja yksikielisyyteen.

Téssd tutkielmassa on tarkoitus tarkastella verosuunnittelun ja -optimoinnin mahdollisuuk-
sia holding-yhtiotd hyodyntdmalld. Tarkastelu keskittyy osinkotulon nostamiseen, yhtiojar-
jestelyn toteuttamiseen sekd osakeyhtion osakkeiden myyntiin. EVL 52 f §:n mukaisen osa-
kevaihdon avulla verovapaasti toteutettava osakevaihto ja sen seurauksena saatava verotuk-
sellinen etu osingonjaossa on ollut viime aikoina mediassa toistuvasti keskustelun kohteena.
[Imio6td valotetaan osuvalla tavalla Finnwatchin vuonna 2023 julkaisemassa tutkimusartik-
kelissa, jossa tarkastelun kohteena on ollut erityisesti somevaikuttajien vero-optimointi hol-
ding-yhtidrakennetta hyviksikayttaméilld. Saavutettuja verohuojennuksia pidetién toisinaan

epitarkoituksenmukaisina ja niiden katsotaan aiheuttavan veropohjan rapautumista.’

2 Malmgren, s. 498.
3 Kevyempii osinkoverotusta holdingyhtidjérjestelyilld — Tutkimusartikkeli Syyskuu 2023.



Verosuunnittelusta kédytdvdd keskustelua seuratessa on huomattavissa, ettd sithen liittyy
usein hyvin negatiivinen konnotaatio. Verosuunnittelu ndhdain helposti veronkiertona. Sa-
notusta tutkimusartikkelista ilmenee, etti siind haastatellut verosuunnittelua toteuttaneet so-
mevaikuttajat pyrkivét sidnnonmukaisesti viheksymaan saavutettuja veroetuja ja perustele-
vat yhtigjérjestelyn perustamista muilla tekij6illd, muun muassa vastuukysymysten selkeyt-
tdmiselld sekd omistusten eriyttdmiselld. Jarjestelyjd toteuttavat tilintarkastusyhtiot seka la-
kiasiain- ja asianajotoimistot ovat myds taipuvaisia palvelua mainostaessa hilventdméén sen
avulla saavutettavaa veroetua. Tdmi on ymmarrettavaa, silld yksikdin verotuksen asiantun-
tija tuskin haluaa profiloitua veronkiertojarjestelyjen toteuttajana. Koska mainittujen yritys-
ten markkinoinnista vain osa tapahtuu niiden verkkosivuilla, voidaan péétella, ettd yhtidjér-
jestelylld saavutettavat veroedut otetaankin puheeksi vasta asiakkaan kanssa tapahtuvissa

henkilokohtaisissa neuvotteluissa.* >

Yhteiskunnalliset, eettiset ja moraaliset verotusta koskevat kysymykset pyrin jattdméén lu-
kijan ratkaistaviksi. Néin ollen tutkielmaan voi suhtautua kahdella tavalla: joko veronkierto-
oppaana tai sitten aseena taistelussa veronkiertoa vastaan. Verosuunnittelun seké -optimoin-
nin keinojen oikeudellinen analysoiminen on erddnlainen veronsuunnittelujérjestelyn kési-
kirjoitus sellaiselle lukijalle, joka pitdd menettelyd paheksuttavana. Toimikoon tutkielma siis
laadukkaan sekd my0s vahemmaén laadukkaan yhtigjérjestelyilld saavutettavia veroetuja kos-

kevan keskustelun apuvélineend.

1.2 Tutkimustehtivi, rajaukset ja rakenne

Tutkielman tarkoituksena on perehtyd verotuksen ndkdkulmasta oikeudelliseen sdéntelyyn,
joka koskee holding-yhtidjirjestelyn perustamista, osingonjakoa sekd yhtion osakkeiden
myymisti, toisin sanoen tilannetta, jota tavanomaisesti kutsutaan yrittdjén exitiksi. Tutkiel-
massa el perehdytd rajat ylittaviin tilanteisiin, vaan tarkastelu keskittyy ainoastaan Suomen
oikeudenkayttopiirissd tapahtuviin oikeudellisiin ilmidihin. Tutkielman ldhestymistapa ve-

rotuskysymyksiin on vahvasti yrittdjin nikokulmaa painottava. Keskeinen kysymys on,

4 Kevyempii osinkoverotusta holdingyhtidjérjestelyilld — Tutkimusartikkeli Syyskuu 2023.

> Finnwatchin tekemin tutkimuksen suhtautuminen veropohjan rapautumiseen on kriittinen. Siind suhtaudu-
taan osakevaihdolla ja huojennetun osingon maksimoinnilla holding-yhtion osakkeiden matemaattista arvoa
kasvattamalla hankittuun huojennetun osingon maksimoimiseen keinotekoisena jérjestelynd analysoitavana
olevien tapausten kohdalla. Tdmai siitdkin huolimatta, ettd korkein hallinto-oikeus pddtdksessdan 2017/78 ei
ole pitinyt osakevaihtoa sanotun kaltaisena menettelynd. Tutkimuksessa todetaankin varsin suoraan, etti paa-
tds “’siunasi” veronkierron keinotekoista jéarjestelyd hyddyntden. Tutkimuksessa pohditaan my®s ratkaisua ve-
rokannustimen poistamiseksi, tuoden samalla esiin niiden tapauskohtaisen problematiikan.



miten yrittdjd voi saavuttaa holding-yhtidjarjestelylld verotuksellisia etuja ja mitd verovai-
kutuksia ndihin toimenpiteisiin kohdistuu. Tarkastelu kohdentuu yhden osakkaan tai pienen
omistajapiirin yhtidihin. Suuryritysten osalta verosuunnittelun lainalaisuudet poikkeavat

edelld mainituista yrityksistd, eikd niihin siitd syysté kiinnitetd suuremmin huomiota.

Tutkielman johdantokappaletta seuraava toinen luku taustoittaa osakeyhtion eri omaisuusla-
jit. Niitd koskevan sddntelyn hahmottaminen on valttimétontd my6hemmin késiteltdvien oi-
keudellisten kysymysten ymmaértdmiseksi. Kolmannessa luvussa kdydéédn lapi holding-yh-
tigjarjestelyn perustamisen eri tapoja, keskittyen erityisesti verotuksellisesti optimaaliseen
osakevaihtoon. Osakevaihdon osalta merkittdvélle oikeustapaukselle KHO 2017:78 anne-
taan erityistd huomiota. Samassa luvussa perehdytdan myos litkketoimintayrityksen myymi-
seen eli exitiin ja sen toteuttamiseen verotehokkaasti. Neljds luku keskittyy osingonjaon ve-
rokysymyksiin ja siind perehdytddn niin sanotun huojennetun osingon maksimointiin. Lo-
puksi viidennessd luvussa esitetdédn erilaisia tutkimustyon tuloksena syntyneitd verosuunnit-
telullisia johtopdatoksid. Johtopaitoksid esitetdén toki kaikissa tutkielman luvuissa tilanne-

kohtaisesti.

Tarkastelun ulkopuolelle jatetddn yritysjdrjestelymenetelmit seké tavat toteuttaa yhtion tu-
lojen kotiuttamista, jotka eivit tuota verotuksellista etua. Niitd toki kasitellddn eri yhteyk-
sissd, mutta sen tarkoituksena on vero-oikeudellisen sdintelykehikon hahmottaminen ja lu-
kijan johdattaminen verosuunnittelua ja -optimointia koskevan sdéntelyn pariin. Ndin vero-
tuksen peruskysymyksien valottaminen antaa pohjan sen erityiskysymysten tutkimiselle.
Tarkastelun ulkopuolelle rajataan lisdksi litketoimintasiirto, jota koskee oma sddntelykehik-
konsa. Verosuunnittelun nidkokulmasta se ei kuitenkaan ole merkityksetén toimenpide, ja

aiheesta kiinnostuneen lukijan onkin syytd perehtyd myos sithen.

Yrittdjdkeskeinen ndkokulma tarkoittaa tdssé tapauksessa tutkimuksen rajaamista tietyn ko-
koisiin yrityksiin. Pddsdantoisesti osakevaihdolla ja huojennetun osingon jakamisella saavu-
tettava verohyoty ei ole mahdollista toteuttaa yhtidissé, joiden litkevaihto on védhiistd, muu-
tamia kymmenid tuhansia euroja. Toisaalta verohyddyn merkitys jai véhdiseksi yrityksissa,
jonka liikevaihto ldhentelee miljoonia euroja. Kuten todettua, tarkastelu keskittyy niin kut-

suttuihin pk-yrityksiin, joilla on pieni omistajakunta.

Rajauksen ulkopuolelle jddvit lisdksi osakkaan yksityiskdyttoon tarkoitetun omaisuuden
siirtdminen holding-yhtioon ja sitd koskevat verosdédntely. Holding-yhti6lld on mahdollista

vaikuttaa my0s esimerkiksi henkilokohtaiseen tai perheenjdsenen kayttdiméd asunnon



verokohteluun. EVL 33 b.4 §:n mukaan asunnon, jota osakas tai hédnen perheenjdsenensd on
kayttdnyt henkilokohtaisena asuntonaan, arvo vdhennetdén osakkeen arvosta pddomatulo-
osuutta laskettaessa. Tdmé on toki vain yksi esimerkki osakkaan yksityiskdytossd olevan
yhtion varallisuuden verokohtelusta, mutta se ilmentdé lainsddtdjén tahtoa laajemminkin:
osakkaan henkil6kohtaisessa kiytdssd olevaa omaisuutta yhtioon siirtimaélla ei ole tarkoitus

saada verotuksellista etua.

Koska tutkimuksen kohteena on holding-yhtidjdrjestely, tarkastelu keskittyy luonnollisesti
osakeyhtioon, ja ulkopuolelle jddvat muut yhtiomuodot. Yhtidjarjestelyd tarkastellessa taas
suuret konsernikokonaisuudet on rajattu pois, vaikka niidenkin avulla voidaan toteuttaa ve-
rotuksen suunnittelua ja optimointia. Syyné rajaukselle on tutkielman tarkoitus tarkastella
verotuksellisten etujen saavuttamista yhden tai korkeintaan muutaman omistajan yhtidissa.
Monelta osin tutkielmassa esitetyt verotuksellisiin etuihin tdhtadvét toimenpiteet ovat toki
sovellettavissa myos suuriin konsernirakenteisiin, miké tuskin jad vero-oikeuteen perehty-

neeltd lukijalta huomaamatta.

1.3 Tutkimusmetodi, nikokulma ja lihdeaineisto

Tutkimuskysymyksid ldhestytdén tutkielmassa péddasiallisesti oikeusdogmaattista metodia
hyodyntdmalld. Kyseistd metodia nimitetddn myos lainopiksi. Lainopillinen tutkimus jae-
taan perinteisesti teoreettiseen sekd praktiseen eli kdytdnnolliseen lainoppiin. Kiytdnnollisen
lainopin ominaispiirteend pidetddn ensikddessd oikeussddntdjen siséllollinen tulkintaa, kun
taas teoreettisessa lainopissa on kyse oikeusjirjestyksen systematisoinnista. Sekd sisillol-

listé tulkintaa ettd systematisointia voidaan pitéi oikeustieteen keskeisimpini tehtévina. ¢ 7

Tutkimusmetodina toimii my®ds verolainoppi, joka on vero-oikeuden tutkimista varten kehi-
tetty tutkimusmenetelmé. Se keskittyy verosdédnnosten tulkintaan ja systematisointiin seka
yleisemmin verolakien tulkintaongelmiin® °. Verolakien jittiessi tietyt tutkielman kannalta
olennaiset kysymykset avoimeksi, tai kun niihin ei voida lain sanamuotoa tarkastelemalla
saada yksiselitteistd nidkokantaa, avuksi voidaan ottaa esityot sekd vakiintunut oikeuskéy-
tantd. Mikili nekdédn eivit auta muodostamaan mielekésté tulkintaa tulkintaongelmaan, yh-

tend ratkaisuna voidaan kayttdd seuraamusargumenttien hyddyntdmistd. Verolakien

¢ Hirvonen, s. 25.

7 Siltala 2003, s. 91.

8 Maitti 2007, s. 10.
O Maattd 2013, s. 177.



tulkintaongelmiin perehdyttéessi on tirkeédd asettaa lain tulkintaa ohjaavat oikeusléhteet etu-

sijajirjestykseen. Tdlldin analyysi tulee ankkuroida pohjoismaiseen oikeusldhdeoppiin.'”

Perinteisesti vero-oikeus on kehittynyt voimakkaasti kansallisesti ja ndin ollen muodostunut
olennaiseksi osaksi valtioiden itseméédraamisoikeutta. Tahin vaikuttavat useat tekijét, kuten
valtioiden erilainen taloudellinen kehitys ja niiden tarve verotulojen suhteen, joka vaihtelee
sen mukaan, millainen on valtion tarjoamien julkisten palveluiden taso. Lisdksi eri valtiot
ovat ajan mittaan omaksuneet erilaisia strategioita osana kansainvilisti talouskilpailua.'!
Koska tutkielma tarkastelee nimenomaan Suomen rajojen sisélld tapahtuvaa verosuunnitte-
lua ja sitd koskevaa sdéntelyd, on sen lahdeaineisto — késittden pddasiallisesti lait ja, esityot,
korkeimman oikeuden ratkaisut, verohallinnon ohjeet seka oikeuskirjallisuuden — varsin ko-
timaista. Huomionarvoista kuitenkin on, etti tutkielman kannalta olennainen osakevaihdon
verovapautta koskeva EVL 52 f § perustuu niin kutsuttuun yritysjirjestelydirektiiviin'?. Tut-
kimusmetodina toimii myds verosuunnittelu. On epdselvda, miten tarkasti se voidaan rajata
omaksi tutkimusmenetelmikseen. Se toimii kuitenkin tutkielman kannalta merkittavina na-

kokulmana ja koko tutkimusty6 tapahtuu sen avulla saavutettavia padtelmid hyodyntien.

Oikeusléhteita tarkastellessa erityistd mielenkiintoa herittdvét verohallinnon ohjeet. Osa oh-
jeista on varsin yleistajuisia ja se on selvisti suunnattu lukijoille, joilla ei ole verotukseen
liittyvad erityisosaamista. Syventdvit vero-ohjeet vaativat puolestaan lukijalta syvillisem-
paa verotusta koskevan sddntelyn ymmartamistd ja ne onkin suunnattu verotuksen ammatti-
laisille. Ohjeet ovat sitomatonta hallinnollista ohjausta, joka on suunnattu seké verohallinnon
omalle henkilokunnalle etté jokaiselle verovelvolliselle. Niiden oikeusperusta pohjautuu Ve-
roHL 2.2 §:44n, jonka mukaan verohallinnon on edistettiva oikeaa ja yhdenmukaista vero-
tusta seka kehitettdvd verohallinnon palvelukykyé seka esitdihin, joiden mukaan oikeaa ja
yhdenmukaista verotusta edistetdan muun ohessa antamalla verotusta koskevia yhtendisté-

misohjeita.'3 14

10 Matta, s. 177.

1 Urpilainen 2012, s.14

12 Euroopan yhteisén neuvoston direktiivi (90/434/ETY).

13 HE 288/2009, s. 17 ja HE 174/2007, s. 29.

14 Lis#id viranomaisten antamia ohjeita ohjaavasta lainsdddinnésti: ks. Nykénen 2020. Nykyéin ei ole olemassa
nimenomaista lainsdédéntd4, joka ohjaisi viranomaisten ohjeiden laatimista. Vuosina 1990-2000 voimassa ol-
lut laki viranomaisten maérdyksistd ja ohjeista (16.6.1989/573, ennen muutettu laiksi viranomaisten maérayk-
sid ja ohjeita koskevista toimenpiteisté lailla 12.12.1996/1036 vuoteen 1997 saakka) asetti monia vaatimuksia
viranomaisten ohjeille. Lain mukaan ohjeissa tuli selkeésti ilmetd ne sddnndkset, joihin toimivalta ohjeiden
antamiseen perustuu. Lisdksi ohjeiden valmistelussa tuli selvittdd niiden toiminnalliset, hallinnolliset, talou-
delliset, tyollisyyttd ja ympdristdd koskevat sekd muut vaikutukset. Ohjeiden ehdotuksista tuli tarvittavassa
laajuudessa kuulla muita viranomaisia ja my0s yhteisdjd, jotka edustavat méirdysten kohderyhmii. Liséksi



Ohjeet eivit ole sitovia, mutta ldhtokohtaisesti ne ohjaavat Verohallinnon péadtoksentekoa
yksittéisissa tapauksissa, mikili tapauksen olosuhteet eivét anna erityisti syytd poiketa oh-
jeiden mukaisista tulkintakannanotoista.'®> Verotuksen on kuitenkin PL 81 §:dén perustuvan
verotuksen legaliteettiperiaatteen mukaisesti perustuttava kuitenkin aina lakiin. Verohallin-
non ohjeilla ei siis voida missdidn nimessi perustella verotuspéitoksid.'® Nidhdédkseni ohjei-
den keskeisin tehtdva onkin ohjata monimutkaisten ja vaikeaselkoisten verolakien tulkintaa,
etenkin silloin, kun esity6t ja oikeuskédytdnto eivét tarjoa tulkintaongelmaan suoraa ratkai-
sua. Samaan aikaan on tosin muistettava, ettd verohallinnon ohjeet perustuvat usein juuri

mainittuihin esitoihin ja oikeuskéytantoon.

Mika on sitten verohallinnon ohjeiden sija oikeusldhteiden hierarkiassa? Oikeusldhteet ryh-
mitelldin perinteisesti vahvasti velvoittaviin, heikosti velvoittaviin ja sallittuihin!’. Lainopil-
lisessa tehtdvisséd oikeusldhdeajattelu perustuu sithen, ettid oikeuslidhteet antavat informaa-
tiota voimassa olevan oikeuden siséllostd'®. Lainopillisessa tutkimuksessa keskeistd on tul-
kintasuositusten perustaminen oikeusléhteisiin'®. Tutkija Nykcnen esittii asiassa seuraavan-
laisen paittelyketjun: Koska verohallinnon ohjeet eivit ole laki, ne eivit voi olla vahvasti
velvoittava oikeusldhde. Ne eivit voi olla mydskddn heikosti velvoittavia oikeuslihteita.

Niin ollen niiden on oltava sallittuja oikeusléhteiti.?°

Mikali oikeusldhteet ymmarretiddn laajasti, niiden joukkoa ei voida maédritelld tarkkarajai-
sesti. Nykénen itse jatkaa edelleen dsken esitettyd paittelyketjua toteamalla, ettd on mahdol-
lista hahmottaa verohallinnon ohjeet heikosti velvoittaviksi oikeusldhteiksi verohallinnon
omassa piitoksenteossa?'. Timi on ymmirrettivd kannanotto, silld mikéli verohallinto te-
kee paitoksen, joka on vastoin sen omia ohjeitaan, on sen vihintddnkin perusteltava, miksi
ohjeista on poikettu. Huomautettakoon, ettd viranomaisen velvollisuus perustella padtok-

sensd perustuu perustuslakiin.

ohjeissa oli mainittava, milloin ne tulisivat voimaan. Vaikka kyseinen laki ei endé ole voimassa, olisi suositel-
tavaa ottaa huomioon siind maéritellyt ohjeiden laatimista ohjaavat periaatteet. On kuitenkin huomioitava, ettd
ohjeilla ei voida kiertdi lakia, joten Verohallinnon ohjeiden yhteiskunnallisten vaikutusten laajamittainen ar-
viointi ei vélttdmattd ole yleisesti tarpeen (Nykénen, s. 621).

15 Nykinen, s. 623.

16 Nykiinen, s. 624.

17 Aarnio 1989, s. 220 — 221.

18 Tuori, s. 174.

19 Siltalta 2004, s. 424.

20 Nykinen, s. 628.

2l Nykinen, s. 628.



Kuten voidaan huomata, kysymykseen verohallinnon ohjeiden oikeuslahdeasemasta ei ole
olemassa suoraa vastausta, vaan se on johdettava oikeusteoreettisen pohdinnan kautta. Oh-
jeille on havaittavissa kaksi ulottuvuutta: niiden merkitys paitoksenteolle sekd merkitys
vero-oikeuden tutkimukselle. Pddtoksenteon osalta ohjeita on pidettiva auktoritatiivisina oi-
keusldihteind, tarkoittaen, ettd oikeusldhteen arvo perustuu sen antajan auktoriteettiin, tassa
tapauksessa verohallinnon institutionalisoituneeseen asemaan yhteiskunnassa.?? Tutkimuk-
sen kannalta niitd on puolestaan mielekkddmpaa ldhestya substansiaalisina oikeusldhteind,
mikd tarkoittaa, ettd niiden merkittdvyys perustuu aineelliseen sisidltoon. Mitid paremmin oh-
jeissa oleva kanta on perusteltu, sen merkittdvidmpi on sen oikeusldhdearvo, nimenomaisesti

juuri tutkimuksen kannalta.??

Tutkielmassa Verohallinnon ohjeita on tarkoitus hyodyntaa niiltd osin, kun ne antavat tutki-
mukselle merkittdvimmaén lisdarvon. Niiden avulla haetaan johtoajatuksia kiperiin tulkinta-
kysymyksiin. Lisdarvoa tuottavat luonnollisesti mahdollisimman syvallisesti perustellut oh-
jeet. Toisaalta ohjeista on apua myo6s yksinkertaisempia kysymyksié tarkastellessa, silld ne
on usein kirjoitettu ja jdsennelty varsin selkeésti. Niissd my6s useimmiten viitataan selkeélla
tavalla oikeusldhteisiin, joihin ne perustuvat. Néin ollen ohjeet helpottavat kulloistakin ky-
symysti koskevien lakien, asetusten ja esitdiden 16ytdmisté ja niistd on tutkimuksen kannalta

kaytdnnollinen hyoty.

Tutkielman rakenteen tarkoituksena on perehdyttda lukija taustalla vaikuttaviin peruskysy-
myksiin ja sen jidlkeen edetd tutkimuskysymyksid koskevan sdéntelyn pariin. Kun kisitys
aihetta koskevaan holding-yhtididen sdéntelykokonaisuuteen on muodostettu, on luontevaa
siirtyd tarkastelemaan verotuksellisten etujen syntymistd seké niitd koskevia ongelmakohtia.
Lopuksi esitetdén péadtelmid siitd, miten holding-yhtidjirjestelyn avulla voidaan aiheen ra-
jaus huomioon ottaen padstd tilanteeseen, jossa verorasitus on pienempi verrattuna siihen,

ettd litkketoimintaa harjoitettaisiin ilman holding-yhtiorakennetta.

1.4 Osakeyhtioti koskeva tuloliihdejaon poistaminen

Aikaisempaan lainsdddant6on perustunut osakeyhtiditd koskenut tuloldhdejako oli keskei-

nen kisite osakeyhtidn verotuksessa’*. Vanhentuneen sidéntelyn mukaan tulolihteitd oli

22 Nykinen, s. 628.

23 Nykinen, s. 628,

24 Tulolidhdejaon poistaminen ei keskity ainoastaan osakeyhtidihin, vaan se koskettaa myds muita yhtiomuo-
toja. Aihetta ei kuitenkaan késitelld enemmalti, jotta tukielman rajaus séilyisi mielekk&éna.



kolme: elinkeinotoiminnan tulolihde, muun toiminnan tulolihde ja maatalouden tuloléhde.
Naéistd viimeiseksi mainitun késittely ei ole tdimén tutkielman kysymysten kannalta olen-
naista, eikd sithen ole syytd paneutua tarkemmin. Verovelvollisen tulot ja menot kohdistet-
tiin aina tiettyyn tuloldhteeseen. Tamén jilkeen tuloldhteen veronalainen tulos laskettiin sitd

koskevien verosiintdjen mukaisesti.?

Tuloldhdejaon poistamisen jilkeen kysymys siitd, mihin tuloldhteeseen tulon ja menon on
kuuluttava, on menettinyt merkityksensd. Uudistuksen jdlkeen verotuksellisten kysymysten
kannalta olennaista on se, mihin omaisuuslajiin osakeyhtion omaisuus kuuluu. Karkeasti
voidaan todeta, ettd muuhun omaisuuteen kuuluvaa omaisuutta kohdellaan verotuksessa epa-

edullisemmin.

Holding-yhtigjérjestelyd silmaélldpitden verotuksen kannalta ratkaisevaa on, mihin omai-
suuslajiin sen omistamien liiketoimintaa harjoittavan yhtididen osakkeiden katsotaan kuulu-
van. Tutkielman luvussa 2 kdydddn perusteellisesti ldpi eri omaisuuslajeja koskeva vero-
oikeudellinen sdintely. Erityisen tarkastelun kohteena on nimenomaan liiketoimintaa har-
joittavan yhtion osakkeen kuuluminen eri omaisuuslajeihin. Juuri muun omaisuuden omai-
suuslaji on uudistuksessa keskeinen, sillé sitd ei ole aikaisemmin ollut olemassa. Omaisuus-
lajeja koskevan sdéntelyn ymmartdminen on olennaista tutkielmassa myéhemmin analysoi-

tavien oikeudellisten ilmididen ymmartdmisen kannalta.

Tuloldhdejaon poistumisen vaikutukset ovat alkaneet vuodesta 2020. Uudistus on siten
tuore, mutta sitd koskevaa tutkimusta on siitdkin huolimatta saatavilla runsaasti. Tata selit-
tidnee se, ettd tuloldhdejaon poistamisesta on keskusteltu jo 20 vuoden ajan. Lisdksi verotus
on aina poliittisen keskustelun kohteena, joten sitd koskevaan sddntelyyn kohdistuu jatku-
vasti mielenkiintoa. Oikeuskdytidnt6d uudistuksen tiimoilta ei luonnollisestikaan ole ehtinyt
juuri kertyd. Tamédn vuoksi sitd koskeva tutkimusaineisto pohjautuu pédéasiallisesti esitdihin,

oikeuskirjallisuuteen sekd verohallinnon ohjeisiin.

25 Jarvenoja 2011, s. 579



2  YHTION OMISTAMIEN OSAKKEIDEN OMAISUUSLAJI

2.1 Osakkeet kiyttoomaisuutena

Kéayttdoomaisuudesta sdddetdan EVL 12 §:ssd seuraavasti:

”Kéayttdomaisuutta ovat elinkeinotoiminnassa pysyvaén kayttoon tarkoitetut maa-alueet, arvo-
paperit, rakennukset, koneet, kalustot ja muut esineet, patentit ja muut erikseen luovutettavissa
olevat aineettomat oikeudet sekd soran- ja hiekanottopaikat, kaivokset, kivilouhokset, turve-
suot ja muut sellaiset hydodykkeet. Maa-alue, arvopaperit ja muut sellaiset hyodykkeet ovat

kulumatonta kiyttdomaisuutta.”

Sdannds ilmaisee kyseessd olevan omaisuuden, joka on nimenomaan elinkeinotoiminnassa
pysyviin kiyttdon tarkoitettua.?® Elinkeinotoimintaa palvelevina osakeomistuksina pide-
tddn lain esitdiden mukaan sellaisia osakkeita, joiden tarkoituksena on lisdté tai muuten edis-
tad yrityksen suoritteiden menekkii taikka turvata tai helpottaa liikkeen tarvitsemien tuotan-
nontekijoiden hankkimista. Tyypillisid kdyttomaisuusosakkeita ovat esimerkiksi tytaryh-
tidosakkeet ja omistusyhteysyritysten osakkeet seké strategiset osakeomistukset, joina pide-
tddn muun muassa samalla alalla tai 14hialalla toimivien yritysten osakkeita. Osakkeiden
kayttdomaisuusluonnetta kuvaa myos lain esitdiden mukaan niiden hankkiminen ensisijai-
sesti pitkdaikaiseen omistukseen sen sijaan, ettd niiden omistamisella tavoiteltaisiin nopeaa
arvonnousua ja osinkotuottoja.?” Osinkotuottojen mainitsemista esitdissd voidaan pitdé hie-
man erikoisena, silld on varsin tyypillistd, ettd emoyhtid hyotyy pitkdaikaiseen omistukseen
hankitusta tytiryhtidstd juuri osinkojen kautta. Oikeuskirjallisuudessa onkin esitetty, ettei

osinkotuoton roolille tytiryhtidn hydtyluonnetta arvioidessa pidd antaa juuri painoarvoa.?®

Kiyttdomaisuutta voivat olla myds kiinteistot, asunto-osakeyhtion osakkeet?’, taide-esineet
sekd elinkeinotoimintaan kuuluva metsdkiinteistd. Kayttdomaisuuteen on luettu esimerkiksi
my0ds museoajoneuvona pidetty moottoripyodrd, jota ei ole ollut tarkoitus kéyttda litkenteessa
ja jonka yritys oli ostanut pidettiviksi niytteilld museossaan.>® Arvopaperin osalta on syyti

huomata, ettd yhtion omistamia porssiosakkeita ei tule pitdd milloinkaan kayttdomaisuutena.

26 Malmgren, s. 2.

27 HE 92/2004 vp, s. 32.

28 Niskakangas, s. 10

2% Arvopaperin miiritelmi verotuksessa poikkeaa sen arvopaperimarkkinalain mukaisesta méaritelmésti.
30 Malmgren — Myrsky, s. 142.
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Tallaiset osakkeet ovat kdyttotarkoituksensa puolesta katsottavissa ldhinné rahoitusomaisuu-

deksi, taikka mikéli niilld olisi jdlleenmyyntitarkoitus, vaihto-omaisuudeksi.3! 2

Verotuksellisesti merkittivdd on kdyttbomaisuuden jako kulumattomaan ja kuluvaan. Kulu-
matonta kdyttdomaisuutta ovat EVL 12 §:ssd mainitut maa-alueet, arvopaperit ja muut sel-
laiset hyodykkeet. Kuluvaa omaisuutta on sitd vastoin se omaisuus, joka sddnndksen mukaan
ei ole kulumatonta. Aiheeseen tarkemmin syventymattd mainittakoon, ettd kulumattomuu-

den ja kuluvuuden merkittdvin ero liittyy verotuksessa ja kirjanpidossa tehtdviin poistoihin.

Erdiden yhteisojen tuloldhdejaon poistamisella ei ole ollut tarkoitus muuttaa kayttdomaisuu-
den kaésitettd ja sithen tulee edelleen soveltaa aikaisempaa, ennen muutosta syntynyttd oi-
keuskidytintod3. Taysin vaikutukseton uudistus ei kuitenkaan ole omaisuuslajia koskevien
kysymysten kannalta. Tuloldhdejaon poistamisen seurauksena verovuodesta 2020 lihtien
omaisuuden kuulumista kiyttdomaisuuteen ei tule arvioida aikaisempaan tapaan sen mu-
kaan, kuuluuko omaisuus EVL- vai TVL-tulolihteeseen.’* Osakeyhtién omistamien toisen
osakeyhtion osakkeiden pitdmiselld kdyttdomaisuutena on verotuksellisesti huomattava
merkitys, silld EVL 6 b §:n mukaan osakkeet voivat olla tietyin edellytyksin verovapaasti

luovutettavia. Aiheeseen perehdytdén tarkemmin luvussa 3.4.

Osakkeiden luovutusta kisitellessd on tarkedd hahmottaa arvopaperin mairitelma. Tamén
tutkielman kannalta olennainen havainto on, ettid arvopaperin on oltava luonteeltaan lajiesi-
neen kaltainen®. Sen vuoksi asunto-osakeyhtion tai keskindisen kiinteistdosakeyhtion osa-
ketta ei voida pitdé arvopaperina®. Muita arvopaperin tunnusmerkkeji ovat vaihdantakel-
poisuus sekii sen yleiseen liikkeeseen saattaminen’’. Nimenomaan asunto- ja keskindisen
kiinteistdosakeyhtion osakkeiden rajaaminen arvopaperin mairitelman ulkopuolelle auttaa
hahmottamaan elinkeinoverolakia, jossa vilisee jatkuvasti arvopaperi-termi. Méaéritelmén si-

vuuttaminen johtaisi helposti viirinkisityksiin lakia tulkittaessa.’®

31 Nykinen, s.

32 Kysymykselld yhtion omien osakkeiden mahdollisuudesta lukeutua kédyttdomaisuuteen on merkitystd niiden
luovutusten verokohtelun kannalta.

33 HE 257/2018 vp.

34 Malmgren — Myrsky, s. 141.

35 Parkkonen, s. 15.

36 Parkkonen, s. 19.

37 Parkkonen, s. 15.
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2.2 Osakkeet rahoitusomaisuutena

EVL 9 §:n mukaan rahoitusomaisuutta ovat rahat, saamiset ja muut rahoitusvarat. Rahoitus-
omaisuudella tarkoitetaan omaisuutta, jolla yrityksen on tarkoitus rahoittaa toimintaansa.
Alhaisen korkotason takia rahavarojen lepuuttaminen pankkitileilld ei ole valttamatta tarkoi-
tuksenmukaista. Talloin voidaan harkita rahavarojen sijoittamista osakkeisiin tai esimerkiksi

rahasto-osuuksiin.

Osakeyhtion omistamien osakkeiden rahoitusomaisuutena pitdmisen olennaisin tunnus-
merkki lienee omistuksen tilapdisyys. Viitteellisend aikarajana on pidetty yhté vuotta, joskin
tiatd lyhyemmankin aikaa omistettuja osakkeita on voitu pitdd muuna kuin rahoitusomaisuu-
tena. Mikéli osakeomistusten passiivinen hallinnointijakso muodostuu pitkéksi, niitd tullaan
todennikoisesti pitimién kiyttdomaisuutena.’® Tulolihdejaon poistamista koskevassa halli-
tuksen esityksessd on lyhyt maininta rahoitusomaisuudesta. Sen mukaan esimerkkiluetteloa
erilaisista rahoitusomaisuutena pidettdvistd varoista on viljennetty, jotta rahoitusomaisuu-
den médritelmé vastaisi paremmin nykyhetken tilannetta. Samassa kohdassa mainitaan yri-
tyksen toiminnassa olevan tavallista, ettd rahavaroja sijoitetaan lyhytaikaisesti erilaisiin si-
joitusinstrumentteihin.*® Viljennysti ja sen merkitysti ei selvenneti tdmin tarkemmin. Lain-
sddtdjin tahtotilan muutosta tarkastellessa kyseessa lienee rohkaisu tilivarojen sijoittamiseen

eri sijoitusinstrumentteihin.

Toisena rahoitusomaisuuden tunnusmerkkini pidetddn helposti rahaksi muuttamista®'. Jul-
kisesti noteerattujen yhtididen osakkeiden muuttaminen rahaksi on varsin ilmeisesti helppoa.
Sen sijaan noteeraamattoman yhtién osakkeiden muuttaminen rahaksi on yleensd monimut-
kaisempi prosessi, jota sddtelevit usein osakassopimus ja yhtidjdrjestys. Lienee epdtavan-
omaista, ettd téllaisen yhtion osakkeita hankittaisiin inflaatiota ja pankin tilivaroille tarjoa-
maa matalaa korkoa silmélldpitden, vieldpa siten, ettd osakkeet voitaisiin realisoida tarpeen
vaatiessa nopeasti. Néin ollen holding-yhtion verosuunnittelutarkoituksessa omistamia lii-
ketoimintayrityksen osakkeita ei voida perustellusti pitdd rahoitusomaisuutena. Kirjanpito-
sddnnoksid tarkastellessa voidaan lisdksi huomata, ettd KPL 4:4:2:n mukaan rahoitusomai-
suutta ovat rahat, saamiset seka tilapdisesti muussa muodossa olevat rahoitusvarat. Mééri-

telmé on pitkdlti EVL 9 §:44 vastaava. Kirjanpidossa rahoitusomaisuudeksi kirjattuja eria

39 KMPG, s. 16.
40 HE 257/2018, s. 36.
41 Mattila, s. 121
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tulisi pitdd my0ds verotuksessa rahoitusomaisuutena, ellei kyseessd ole ilmeinen luokittelu-
virhe.*? Koska edelld todetulla tavalla noteeraamattoman yhtion osakkeita tuskin koskaan
hankitaan tarkoituksena omistaa niité tilapdisesti ja tarvittaessa realisoida ne nopeasti, niiden

pitdminen osakeyhtion rahoitusomaisuuteen ei tule kyseeseen.

2.3 Osakkeet vaihto-omaisuutena

EVL 10 §:n mukaan vaihto-omaisuutta ovat elinkeinotoiminnassa sellaisinaan tai jalostet-
tuina luovutettaviksi tarkoitetut kauppatavarat, raaka-aineet, puolivalmisteet ja muut hyo-
dykkeet seki elinkeinotoiminnassa kulutettaviksi tarkoitetut poltto- ja voiteluaineet ja muut
tarvikkeet. Sddnnoksen luonnehdinta vaihto-omaisuudesta on yhdenmukainen KPL 4:4:1:n
kanssa, jonka mukaan vaihto-omaisuutta ovat sellaisinaan tai jalostettuina luovutettaviksi tai
kulutettaviksi tarkoitetut hyodykkeet. Osakeyhtion omistamat toisen yhtion osakkeet voivat
olla vaihto-omaisuutta, mikéli ne on tarkoitettu myytéaviksi. Edellytyksend on, ettd osakkei-
den ostamisen ja myymisen on oltava suunnitelmallista, aktiivista ja riskin sisdltivdd sekd

lisiksi tdytettédvi elinkeinotoiminnan tunnusmerkit.*3

Vaihto-omaisuusosakkeisiin liittyvind erityiskysymyksend voidaan pitdd niiden ja kaytto-
omaisuusosakkeiden vilistd rajanvetoa. Tapauksessa KHO 2017/44 yhti6 oli kehittédnyt tuu-
livoimahankkeita ja perustanut kuusi hankekehitysyhtiotd. Tarkoituksena oli myyda uusiu-
tuviin energialdhteisiin perustettuja osakeyhtion muodossa harjoitettuja hankkeita. Koska
yhti6t oli perustettu myyntid varten, niiden osakkeiden katsottiin olevan kuuluvan omista-
jayhtion vaihto-omaisuuteen.** Myyntitarkoituksen painottaminen on linjassa sen seikan
kanssa, ettd kuuluakseen kdyttdomaisuuteen, osakkeen on oltava hankittu pysyvién tarkoi-
tukseen. Lainsddtdjd ei ole nidhtdvéasti halunnut myoskddn estdd erilaisten hankkeiden myy-

mistd osakeyhtiomuotoisina.

Mahdollisia rajanvetokysymyksii voi liittyd my0s asunto- ja kiinteistokauppaa harjoittavien
osakeyhtididen omistusten omaisuuslajiin. Tapauksessa KHO 1991/2277 rakennusyhti6 oli
lukenut vaihto-omaisuuteensa perustamansa kiinteistoyhtion osakekannan. Kyseisen yhtion
tilat oli niiden valmistumisen jilkeen vuokrattu seitsemélle eri yhtidlle joko viideksi vuo-

deksi, kymmeneksi vuodeksi tai toistaiseksi. Lddnioikeus katsoi, ettd vuokraus on siind

42 Mattila, s. 122.
43 KMPG, s. 17.
44 KHO 2017/44
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madrin ollut pysyvaa toimintaa, ettd osakkeita oli pidettdva yhtion kdyttbomaisuutena. Yh-
tion esitettyd selvitysta siitd, ettd se on pyrkinyt tarjoamaan kohdetta kirjeitse eri sijoittajille
sekd kayttinyt myymisen edistdmiseksi kiinteistonvélittdjad, KHO pédtyi kumoamaan 144-
nioikeuden paitdksen ja katsoi, ettd kiinteistoyhtion osakkeet olivat rakennusyhtién vaihto-
omaisuutta. Rakennusyhtio oli lisdksi perustellut kohteiden vuokraamista silld, ettd potenti-

aaliset ostajat halusivat ostaa kiinteistot valmiiksi vuokrattuina.*®

Oikeuskéytinnossd onkin yleisesti katsottu, ettd vaihto-omaisuutta voidaan kayttda viliai-
kaisesti muussakin tarkoituksessa ilman, ettd se menettiisi vaihto-omaisuusluonteensa. Talla
seikalla on merkitystd erityisesti osakeyhtion omistamien kiinteistdjen ja huoneistojen
osalta.* Vuokraustoiminnan seurauksena omaisuuden lukemista kategorisesti kiyttdomai-
suudeksi voidaan pitdd kohtuuttomana etenkin sen vuoksi, ettd on hyvin luonnollista mark-

kinoiden hiljentyessd pyrkid hakemaan liikevaihtoa vuokraamalla omaisuutta.

Verohallinnon ohjeen mukaan ratkaisu sen vililld, ovatko osakkeet kdytt- vai vaihto-omai-
suutta, on tehtdva kokonaisarvioinnin perusteella. Esimerkiksi omistaja- ja kohdeyhtion va-
linen toiminnallinen yhteys ei itsessddn vield osoita osakkeiden kuuluvan kdyttdomaisuu-
teen. Mydskéin pitkd omistusaika ei yksindin tee osakkeista kdyttdomaisuutta.*’ Verotuk-
sellisesti osakkeiden lukeminen vaihto-omaisuuteen johtaa niiden hyvin erilaiseen verokoh-

teluun, jota késitellddn tarkemmin alaluvussa 3.1.

2.4 Osakkeet muuna omaisuutena

Muun omaisuuden omaisuuslajista sdddetdan EVL 12 a §:ssé seuraavasti:

”Muuta omaisuutta ovat 1 §:n 2 momentissa tarkoitetun yhteison toimintaan kuuluvat
varat, joita ei ole luettava elinkeinotoiminnan rahoitus-, vaihto-, sijoitus- tai kiyttdomai-

suuteen.”

Verovuonna 2020 voimaantullut muun omaisuuden omaisuuslaji on maaritelty EVL:ssé ne-
gatiivisesti. Kyseessd on niin sanottu kaatoluokka, johon kuuluu omaisuus, joka ei palvele
yhtion harjoittamaa elinkeinotoimintaa ja joka ei sen takia voi kuulua EVL:ssd sdddeltyihin

muihin omaisuuslajeihin. Kéytannossd muuta omaisuutta ovat pitkédlti ne hyddykkeet, joiden

45 KKO 1991/2277
46 KPMG, s. 17
47 Verohallinnon ohje VH/5565/00.01.00/2021, kohta 3.4.
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katsottiin ennen tulolihdejaon uudistusta kuuluvan muun toiminnan tuloldhteeseen.*® Tosin,
mikili aikaisemmin muun toiminnan tuloldhteeseen kuuluneeseen omaisuuteen sisiltyy eria,
jotka vastaavat luoneeltaan rahoitus-, kdytto- tai vaihto-omaisuutta, niitd ei tule lukea tulo-
ldhdejaon poistamisen jilkeen muuhun omaisuuteen®®. Verohallinnon ohjeen mukaan esi-
merkiksi rahat, pankkisaamiset sekd tulon hankkimiseen liittyvit saamiset voivat kuulua ra-
hoitusomaisuuteen siitdkin huolimatta, ettd ne ovat ennen uudistusta kuuluneet yhtion hen-

kilokohtaiseen tuloldhteeseen’.

Tutkielman aiheen kannalta muun omaisuuden omaisuuslaji on erityisen merkittdava, silla
holding-yhtion passiivisesti hallinnoimia toisen yhtion osakkeita on pidettdva hallituksen
esityksen mukaan muuna omaisuutena®!. Tahén oikeusohjeeseen tulee kuitenkin suhtautua
kylmé&hermoisesti — osake voi olla yhtion taseessa passiivisesti ja kuulua silti kdyttdomai-
suuteen. Kuten todettua, kiyttdomaisuus on luonteeltaan pysyvéén tarkoitukseen hankittua.
Voidaan kysyd, eiko osakkeen pitkdaikainen omistaminen ilmenné passiivisuutta sanan var-
sinaisessa yleiskielisessd merkityksessd? Rajanvedolle osakkeen kuulumisesta joko muuhun
omaisuuteen tai kiyttdomaisuuteen kyseinen esitdiden toteamus ei ndhdékseni tuo juuri li-
sdarvoa. Pikemminkin se vain ilmaisee esimerkinomaisesti tyypillisen tilanteen, jossa osak-

keet tulisi lukea muuhun omaisuuteen.

Osakkeen kuulumisen muuhun omaisuuteen tarkein merkitys on sen verokohtelu. EVL 1.1
§:n mukaan elinkeinotoiminnan tulos lasketaan elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
mukaan. Pykélédn toisen momentin negatiivisen médrittelyn mukaan osakeyhtion tulosta las-
kettaessa sovelletaan samaa lakia.>> Tuloldhdejaon poistamisen myoti sakeyhtidti verote-
taan elinkeinoverolain mukaisesti sen yhteisomuodon perusteella’®. Tdmi johtaa siihen, etti
kaikki osakeyhtion tulot ja menot ovat elinkeinotoiminnan tuloja ja menoja’*. EVL 7 §:n
mukaisesti vihennyskelpoisia menoja ovat elinkeinotoiminnassa tulon hankkimisesta tai sdi-
lyttdmisestd johtuneet menot ja menetykset, joskin muuhun omaisuuteen kuuluvan muuhun

kuin tulonhankkimiskdyttoon tarkoitetun hyddykkeen vdhennyskelpoisuuteen liittyy

¥ KMPG, s. 21

4 HE 257/2018, s. 37.

30 Verohallinnon ohje VH/3527/00.01.00/2022, kohta 3.1.
SIHE 257/2018, s. 37.

32 HE 257/2018, s. 34.

3 KPMG, s. 6.

3% Verohallinnon ohje VH/3527/00.01.00/2022, kohta 3.
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kuitenkin erityissdadntdjd. Padsadnnoksi voidaan siten hahmottaa muuhun omaisuuteen kuu-
luvan omaisuuden hankintamenon védhennyskelpoisuus kaikesta elinkeinotuloldhteen tu-

losta.

Poikkeukset koskevat muuhun omaisuuteen kuuluvaa muuta kuin kiinteisto- ja asunto-osa-
keyhtion osakkeiden sekd yhtyméosuuksien vihennyskelpoisuutta. Kiinteistd- ja asuntosa-
keyhtion osakkeilla tarkoitetaan tissé tapauksessa myos sellaisia osakeyhtididen osakkeita,
joiden toiminta késittda padasiallisesti kiinteistdjen omistamista ja hallintaa®. EVL 8 a §:n
mukaan “muuhun omaisuuteen kuuluvan, muun kuin 6 b §:n 2 momentin 2 kohdassa tarkoi-
tetun yhtion osakkeen ja avoimen yhtion tai kommandiittiyhtion yhtidosuuden luovutuksesta
syntynyt tappio on vihennyskelpoinen vain muun omaisuuden luovutuksesta syntyneisti ve-
ronalaisista voitoista verovuonna ja viitend seuraavana verovuonna”. Yhtion omistamien
muuhun omaisuuteen kuuluvien toisen yhtion osakkeiden osalta timé tarkoittaa sitd, ettid
niiden myynnistd aiheutunut luovutustappio on vihennettivissd ainoastaan muun omaisuu-

den luovutuksesta syntyneisté voitoista®.
EVL 42 a §:ssd sdddetddn muun omaisuuden hankintamenon poistamisesta seuraavasti:

”Muun omaisuuden hankintamenon jaksottamisessa noudatetaan, mitd 30-33, 33 a ja
34-41 §:ssé sdddetddn kdyttbomaisuudesta. Maa-alueen, arvopaperin ja muun kulumat-
toman omaisuuden veronalaiset luovutushinnat ja muut vastikkeet tuloutetaan ja han-
kintameno tai sen vdhennyskelpoinen osa poistetaan 8 a §:ssd sdddetyin poikkeuksin
sind verovuonna, jona omaisuus on luovutettu, tuhoutunut, vahingoittunut tai lopulli-

sesti menetetty.”

Koska tavalla arvopaperit ovat kulumatonta omaisuutta (katso luku 2.2), yhtion omistaman
toisen osakkeen hankintameno saadaan vihentdi vasta, kun se luovutetaan®’. On syyti huo-
mata, ettd muussa kuin tulonhankkimiskdytossd olevan hyodykkeen luovutusta kohdellaan
verotuksellisessa erityisen kovakouraisesti. Muu kuin tulonhankkimiskaytdssd oleva hyo-
dyke on useimmiten osakkaan yksityiskdytossd oleva asuinhuoneisto tai mokkikiinteisto.

Tallaisen omaisuuden hankintameno voidaan EVL 42 a.1 § ja 7.2 §:n mukaisesti vihentda

35 Verohallinnon ohje VH/3527/00.01.00/2022, kohta 3.4.

3¢ Verohallinnon ohje VH/3527/00.01.00/2022, kohta 3.4.

37 Kuluvan omaisuuden jaksottamista ei ole téssé tutkielmassa aiheen rajauksen kannalta aiheellista kisitelld,
silld arvopaperia pidetddn kulumattomana omaisuutena. Kuluvan omaisuuden osalta todettakoon kuitenkin,
ettd sen vihentdmistd koskevat omat EVL:n vihentémis- ja jaksottamissddnnot, joita késitellddn muun muassa
verohallinnon ohjeessa Verohallinnon ohje VH/3527/00.01.00/2022.
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sen luovutuksen yhteydessi ainoastaan luovutushintaan saakka. Tama tarkoittaa, ettd luovu-
tuksesta syntynyt voitto on yhtién veronalaista tuloa, mutta tappio on vihennyskelvoton.’®
3% On ilmeisti, ettd lainsditijd ei ole halunnut tarjota kiidenojennusta yksityiskdyttoon tar-

koitetun omaisuuden yhtidittimisestd seuraaville verohelpotuksille.

3 HOLDING-YHTIOJARJESTELYN TOTEUTTAMINEN SEKA
YRITYKSEN MYYMINEN

3.1 Osakkeen luovuttaminen — kauppa ja lahja

Holding-yhtion perustamisen tarkastelu voidaan aloittaa mairittelemaéll alkutilanne seka ti-
lanne, joka on tarkoitus saavuttaa. Tdssd tapauksessa alussa on osakas ja yritys — liiketoi-
mintaa harjoitetaan osakeyhtion avulla ja yksi tai useampi osakkeenomistaja omistavat yh-
tion. Holding-yhtigjérjestelyn tavoitteena on paista tilanteeseen, jossa yhden tai useamman
osakkaan omistamat liiketoimintayhtion osakkeet luovutetaan perustettavaan holding-yhti-
00n. Oma tilanteensa syntyy toki silloin, kun seké liiketoimintayhtio ettd holding-yhtié pe-
rustetaan samaan aikaan. Tédlloin kummankin yhtion osakkeet voivat kdytannossa usein ar-
vottomia eikd niiden liikuttaminen suuntaan tai toiseen tuota luonnollisestikaan veroseuraa-
muksia. Kdytdnnossd tima on kuitenkin tavanomaisen yrittdjan kannalta harvinainen tilanne,
silld litketoimintaa harjoittavan yhtion taytyy ensin kyetd tuottamaan tarpeeksi suuri liike-
vaihto ja tuottaa tarpeeksi tulosta, jotta holding-yhtidjarjestelyn toteuttaminen verosuunnit-

telumielessa olisi mielekésta.

Osakkeen luovutus on ldhtokohtaisesti veronalaista. Osakkeen voitollinen myynti on luovu-
tusvoittoveron alaista ja lahjoittaminen puolestaan lahjaveron alaista. Luovutusvoitto aktu-
alisoituu, kun osakkeen hankintameno, siséltden kaikki vdhennykset, on pienempi kuin sen
luovutuksesta vastikkeena saatu kauppahinta. Luovutusvoittoa verotetaan TVL 124.2 §:n
padomatuloa koskevan sidannoksen mukaan.%® Veron miiréd luovutuksella saadusta voitosta
on 30.000 euroon saakka 30% ja sen ylittivilti osalta 34.000 euroa®'. Lahjavero puolestaan

on PerVL 19 a.l:n mukaisesti progressiivinen ja osakeyhtiotd koskevan II veroluokan

8 HE 257/2018, s. 38.

3 Verohallinnon ohje VH/3527/00.01.00/2022, kohta 3.6.

% Immonen: Kauppa, vaihto vai osakevaihto?, s. 499.

81 TVL 48.6 §:n mukaan luonnollisen henkil6n tai kuolinpesin saama luovutusvoitto ei ole veronalaista tuloa,
jos verovuonna luovutetun yhteenlasketut luovutushinnat ovat enintéén 1.000 euroa.
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mukaan se vaihtelee alkaen 19 %:sta, alarajan ollessa 5.000 euroa, ja nousee 33 %:iin

1.000.000 euroa ylittiviltd osalta®?.

Mikali osakas siis myy rahavastiketta vastaan tai lahjoittaa omistamiaan litketoimintayhtion
yhti6itd perustamalleen holding-yhtidlle, luovutukset voivat joutua huomattavan verorasi-
tuksen kohteeksi. Liiketoimintayhtion osakkeen myyminen holding-yhtidlle polkuhintaan
katsotaan /ahjaluonteiseksi kaupaksi. Talloin verotuksessa luovutusta pidetddn osittain vas-
tikkeellisena. PerVL 18.3 §:n mukaan mikéli kaupasta sovittu vastike on enintdén kolme
neljannestd kdyvéstd hinnasta, katsotaan kdyvin hinnan ja vastikkeen vilinen ero lahjaksi.
Télloin lahjavero kohdistuu lahjaksi katsottavaan osaan.®® Koska lahjaveron alaraja on 5.000
euroa, lahjanluontisen luovutuksen avulla saavutettava ainoaksi verotukselliseksi eduksi jaa
mahdollisuus luovuttaa 20.000 euron arvoiset osakkeet 15.001 eurolla. Vastikkeen ja kdyvén

hinnan erotushan on télldin 4.999 euroa, joten lahjaverovelvollisuutta ei synny.

Vastikkeellisesti luovutetun osakkeen — pidittdytyen edelleen siind asetelmassa, ettd osak-
keet omistava luonnollinen henkilé haluaa osakkeet holding-yhtion omaisuudeksi — vero-
seuraamuksien kannalta hyvin olennaiseksi kysymykseksi muodostuu osakkeiden hankinta-
menon madrittdminen. Osakeyhtiotd perustaessa osakkeita merkitddn perustamisannissa.
OYL 2:2.1,3:n mukaan osakeyhtion perustamissopimuksessa on sovittava osakkeesta yhti-
Olle maksettava madrd. Hankintamenon muodostava merkintdhinta on toisin sanoen sopi-
muksenvarainen. Mikéli yhti6 ei harjoita kannattavaa elinkeinotoimintaa eiké sen tasearvo

ole enempdd kuin mitd osakkaat ovat sithen perustamisvaiheessa sijoittaneet, holding-

%2 Tarkalleen ottaen lahjaveroa suoritetaan II veroluokassa seuraavasti: 5.000 — 25.000 euroa — 19 %, 25.000 -
55.000 euroa — 25 %, 55.000 — 200.000 euroa — 29 %, 200.000 — 1.000.000 euroa — 31 %, 1.000.000 euroa tai
enemman — 33 %.

83 Oikeuskirjallisuudessa on kirjoitettu vain vihén osakeyhtién tai muun oikeushenkilén velvollisuudesta mak-
saa lahjaveroa. Ilmeisesti ilmid on harvinainen, silld lahjoittaminen ei varsinaisesti kuulu elinkeinotoiminnan
luonteeseen. Osakeyhtion velvollisuudesta suorittaa lahjavero ei ole ndhdékseni kuitenkaan mitdin epéselvaa,
silld PerVL:ssé ei oteta kovinkaan syvéllisesti kantaa lahjansaajan oikeushenkilSlliseen luonteeseen. Laissa
kéytetddn ainoastaan kisitteitd lahjansaaja ja lahjanantaja. Erikseen lain 2 §:ssd on kuitenkin mainittu liuta
oikeushenkildité, jotka ovat lahjaverosta vapaita, muun muassa seurakunnat, uskonnolliset yhdyskunnat ja tiet-
tyjen ehtojen tayttyessd laitokset ja sddtiot. Pykalad tarkastelemalla voidaan hahmottaa, etté erityistapauksessa
osakeyhtiokin voi olla lahjaverosta vapaa — edellytyksend on tuolloin, ettd yhtion toiminnan tarkoitus on (toisin
kuin lain olettamasd&danndn mukaisesti voiton tuottaminen osakkeenomistajille) tieteellinen, taiteellinen, kan-
sanvalistusta, maanpuolustusta tai kotimaista elinkeinoeldméad edistdvad tahi muu yleishy6dyllinen tarkoitus.
Tama seikka ei ole tutkielman keskeisten kysymysten kannalta kovinkaan tirked, mutta siitd johtuu vahintdan-
kin alaviitteessd mainitsemisen arvoinen verotuksellisesti merkittiava seikka: Holding-yhtiojérjestely voisi olla
verotuksellisesti jarkevdd muodostaa lahjoittamalla liiketoimintayhtion osakkeet toiselle osakeyhtidlle, mikéli
sanottujen ylevien tavoitteiden edistdmiseksi lahjana halutaan antaa kokonainen toimiva yritys. Tillaiselle yh-
tidlle sen toiminnan rahoittamisen kannalta voisi olla erittdin edullista omistaa yhti6té, joka tuottaa sille jatku-
vaa tuloa ja on lisdksi yhtidjarjestystd tarpeenmukaiseksi muuttamalla kdytdnndssd kykenevdinen toimimaan
itsendisesti ilman, ettd omistajayhtion tarvitsisi osallistua sen johtamiseen taikka elinkeinotoiminnan harjoitta-
miseen.
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yhtigjérjestelyd on turha pohtia. Kuten todettua, jérjestelyn mielekkyys edellyttdd tuottoisaa
yritystoimintaa. Téllainen yhtid puolestaan on kasvattanut huomattavasti arvoaan siité, kun
se on perustettu. Olivatpa perustamisannissa saadut osakkeet tdysin maksuttomia tai sitten
osakkaiden sijoitusten méérad vastaavia, holding-yhtidjérjestelya litketoiminnan tuottoisuu-

den vuoksi pohdittaessa niiden kdypéd arvo on kivunnut hyvin korkealle.

3.2 Osakevaihto

3.2.1 Osakevaihto yhtiéoikeudessa

Holding-yhtigjérjestelyd toteutettaessa on erityistd syytd kiinnittdd huomiota Osakevaihtoon,

josta sdddetddn EVL 52 f.1 §:ssd seuraavasti:

”Osakevaihdolla tarkoitetaan jirjestelyd, jossa osakeyhtio hankkii sellaisen osuuden
toisen osakeyhtion osakkeista, ettd sen omistamat osakkeet tuottavat enemmaén kuin
puolet toisen yhtion kaikkien osakkeiden tuottamasta d4nimaérésta, tai, jos osakeyhti-
6l14 jo on enemmaén kuin puolet 44nimadrastd, hankkii lisdd timén yhtion osakkeita ja
antaa vastikkeena toisen yhtion osakkeenomistajille liikkeeseen laskemiaan uusia
osakkeitaan tai hallussaan olevia omia osakkeitaan. Vastike saa olla my0s rahaa, ei
kuitenkaan enempé@é kuin kymmenen prosenttia vastikkeena annettujen osakkeiden ni-
mellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa osakkeita vastaavasta osuudesta maksettua

osakepddomaa. (30.12.2008/1077)”

Osakevaihto on toisin sanoen yritysjarjestely, jonka seurauksena yksi taho saa ddnten enem-
miston yhtiostd. Ratkaisevaa ei siis ole luovutuksen perusteella saatujen osakkeiden maara,
vaan nithin perustuva ddnioikeus. Toinen merkittiva kriteeri EVL:n osakevaihtosddnnoksen
soveltumisen kannalta on, ettd vastikkeesta vahintddn 90 % suoritetaan holding-yhtion uu-
silla tai sen hallussa olevilla osakkeilla. Kéytdnndssd holding-yhtidjarjestely toteutetaan siis
niin, ettd litketoimintaa harjoittavan liiketoimintayhtion omistaja perustaa uuden yhtion,
tissd tapauksessa holding-yhtion, ja luovuttaa omistamansa liiketoimintayhtion osakkeet
holding-yhti6lle. Vastineeksi omistaja saa perustamansa holding-yhtion osakkeita. Seuraa-

vat kuvat kuvaavat osakkeiden vaihtamista ja jirjestelylld saavutettavaa yhtiorakennetta:
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Osakkeiden vaihto

Holding-yhtion osakkeet (vastike)

Liiketoimintayhtio /’

Liiketoimintayhtion osakkeet

Osakkeenomistaja

Holding-yhti6

Yhtiojéarjestelyn lopputulos

Osakkeenomistaja
Osakkeenomistaja
l . Holding-yhti6
Liiketoimintayhtio l
Liiketoimintayhtio

OYL:ssa ja KPL:ssa ei ole osakevaihtoa koskevaa erityissddntelyd ja sitd voidaankin pitda
erityisend vero-oikeudellisena kisitteend®. Osakeyhtidoikeudellisen sidntelyn nikokul-
masta kyse on apporttiechdoin suunnatusta osakeannista. Apporttiomaisuudella maksamisella
tarkoitetaan tilannetta, jossa osakkeen merkintdhinta maksetaan rahan sijasta kokonaan tai
osittain muulla omaisuudella®. Vero-oikeudellisesti kyse ei taas ole lainkaan luovutuksesta,

mikd tarkoittaa poikkeusta padsdinndsti, jonka mukaan vaihto realisoi veroseuraamuksen®.

% Verohallinnon ohje VH/5580/00.01.00/2023, Luku 2.2.

%5 Tikka, Yritysverotus I — I — Jakautuminen, liiketoimintasiirto, osakevaihto — Osakevaihto — S#inndkset —
Yhtidoikeus.

% Tikka, Yritysverotus I — Il — Jakautuminen, liiketoimintasiirto, osakevaihto — Osakevaihto — S#inndkset —
Vero-oikeus.
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Koska osakevaihto toteutetaan kiytinndssa aina suunnatulla osakeannilla, sen edellytyksend
on OYL 9:4:ssa sdddetty yhtion kannalta painava taloudellinen syy®’. Sdannoksen 1 momen-
tin mukaan ’[s]Juunnatun annin hyvéksyttavyyttd arvioitaessa on kiinnitettava erityistd huo-
miota osakkeen merkintdhinnan ja kdyvéin hinnan suhteeseen. Suunnattu osakeanti voi olla
maksuton vain, jos sithen on yhtién kannalta ja sen kaikkien osakkeenomistajien etu huomi-
oon ottaen erityisen painava taloudellinen syy.” Esitdiden mukaan yrityskaupan rahoitta-
mista voidaan pitdd painava syynid®®. Luvussa 3.2.3 selostettavalla tavalla KHO ei ole atanut
juurikaan painoarvo OYL:n mukaiselle painavalle syylle osakevaihtoa koskevien verotuk-

sellisten sddntdjen soveltumisen kannalta.

Painavan syyn edellytystd voidaankin pitdd pitkdlti yhtidoikeudellisena ilmioné, silld sen
tarkoitus on mielestdni hyvin ilmeiselld tavalla turvata osakkeenomistajien yhdenvertai-
suutta sekd muiden osakeyhtidoikeudellisten periaatteiden toteutumista. Mikéli osakkeen-
omistajia on vain yksi, omistajien vélistd intressiristiriita on luonnollisesti poissuljettu. Sa-
moin on tapauksissa, joissa osakkeenomistajia on useampi, mutta he ovat yhtidjarjestelyn

toteuttamisesta yksimielisid.

3.2.2 Osakevaihto vero-oikeudessa

Osakevaihto on yksi keskeisistd elinkeinoverolaissa tarkoitetuista yhtidjédrjestelyistd, yh-
dessd sulautumisen, jakautumisen, ja litketoimintasiirron kanssa. Niistd sddnnellddn EVL 52
— 52 g §:ssd ja yhteistd niille kaikille on veroneutraalius. Koska yritysjérjestelyja koskevat
saannokset pohjautuvat yritysjirjestelydirektiiviin®, sitd koskevien EVL:n jaja TVL:n sién-
noksien perusta on EU-oikeudellinen, minkéd vuoksi EU-oikeus vaikuttaa niiden tulkintaan.”®
Verotusta pidetddn eurooppaoikeuden kehikossa varsin kansallisena sidéntelykohteena ja di-
rektiivitason sdéntely perustuukin siithen, ettd sen tarkoituksena on poistaa verotuksellisia
esteitd, jotka liittyvdt monikansallisiin eri jdsenvaltioiden vélilld toteutettaviin yritysjérjes-
telyihin.”! Lainsditéjin tarkoituksena on ollut jaksotusluontoisen edun tarjoaminen: yhtio-

jérjestely voidaan toteuttaa muillakin tavoin, kuin osakevaihtoa hyddyntamailla, mutta silloin

67 Mihonen — Villa, s. 564.

% HE 109/2005 vp, s. 102.

% Neuvoston direktiivi 2009/133/EY, annettu 19 piivini lokakuuta 2009 , eri jisenvaltioissa olevia yhtidité
koskeviin sulautumisiin, jakautumisiin, osittaisjakautumisiin, varojensiirtoihin ja osakkeiden vaihtoihin sekd
eurooppayhtion (SE) tai eurooppaosuuskunnan (SCE) sdéntdmaérdisen kotipaikan siirtoon jasenvaltioiden vé-
lilld sovellettavasta yhteisesti verojarjestelmasta

70 Penttild 2009, s. 1.

7! Jirvenoja 2022, s. 371.
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veroseuraamukset olisivat valittomia. Osakevaihdolla saavutettavaa veroetua ei ole varsinai-
sesti tarkoitettu lopulliseksi ja verotuksen onkin ajateltu toteutuvan myéhempien omaisuu-

den luovutuksien yhteydessi.”?

Osakevaihdon veroneutraalisuutta rajaa EVL 52 h §, jonka mukaan [1]ain 52 ja 52 a-52 g
§:ssd olevia ei sovelleta, jos on ilmeistd, ettd jirjestelyjen yksinomaisena tai yhtend pdédasi-
allisista tarkoituksista on ollut veron kiertdminen tai veron vélttdminen”. Sddnndkselld on
implementoitu yritysjarjestelydirektiivin 15 artikla, jonka mukaan “jdsenvaltio voi muun
muassa olla soveltamatta yritysjirjestelysddnnoksii tai evétd niistd saatavan hyddyn tilan-
teessa, jossa yritysjarjestelyn padasiallisena tai yhtena pééasiallisista tarkoituksista on veron

valttdminen tai veron kiertdminen.”

Ratkaisevaa osakevaihtoa koskevan sddnnoksen soveltumisen kannalta on osakkeiden tuot-
tama dinten enemmistd. EVL 52 fin soveltuminen edellyttdd d4nten enemmistdd, joten osak-
keiden mairalld ei ole sen soveltumisen kannalta merkitystd. Holding-yhti6jarjestely EVL
52 fin suomaa verohelpotusta hyddyntden on siis mahdollista toteuttaa myds ns. korkean
ddnivallan osakkeilla.”® Mikéli luovutuksia on useita, voidaan ne kaikki lukea EVL 52 f:n
tarkoittamaksi osakevaihdoksi, mikéli ne tapahtuvat ajallisesti samanaikaisesti ja liittyvét

yhteen ja samaan luovutukseen’.

EVL 52 f sallii myds rahavastikkeen kayton luovutuksessa, yldrajan ollessa kymmenen pro-
senttia osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa osakkeita vastaavasta osuu-
desta maksettua osakepddomaa. Siitd, onko kymmenen prosentin raja osakaskohtainen vai
lasketaan se osakkeiden kokonaismédristd, ei ole oikeuskdytidntod. Mikéli sddnnosta tulki-
taan sanamuodon mukaisesti, estettd osakaskohtaisen rahavastikkeen tulkinnalle ei ndy ole-
van. Yritysjérjestelydirektiivi ei mydskdin anna asiaan suoraa vastausta, silld sen mukaan
rahavastikkeen suurin sallittu mééréd on sidottu ainoastaan kaikkien osakkeiden nimellisar-
voon: “’kateisvilirahan, jonka maird ei kuitenkaan saa ylittdd 10 prosenttia vaihdettujen ar-
vopapereiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa kirjanpidollisesta vasta-ar-

275

vosta”’>. Rahavastikkeella voitaisiin mahdollisesti yritysjérjestelytilanteessa ostaa ulos

osakkaita. Koska tutkielma tarkastelee kuitenkin holding-yhtidjirjestelyd osakkaiden

72 Penttild, s. 1.

3 Huikuri, s. 189.

74 Jarvenoja 2007, s. 225.

75 Neuvoston Direktiivi 2009/133/EY, 2 artikla, kohta e.
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verosuunnittelukeinona, kymmenen prosentin rahavastikkeen tarkastelu ei ole sen kannalta

enemmadlti tarpeen.

Osakevaihdon tdydellisestd verovapaudesta tekee poikkeuksen varainsiirtovero: VVL 15.1
§:n mukaan ”’[a]rvopaperin omistusoikeuden luovutuksesta on luovutuksensaajan suoritet-
tava veroa”. Sanamuodon mukaisesti varainsiirtovero on suoritettava luovutuksesta, joten se
koskee kaikkia luovutuksia inter vivos — kauppaa, vaihtoa ja lahjaa. VVL 20.2 §:n mukaan ”
[a]Jrvopaperin luovutuksessa vero on 1,6 prosenttia kauppahinnasta tai muun vastikkeen ar-
vosta”. Niin ollen osakevaihdon ainoa veroseuraamus, 1,6 %:n suuruinen varainsiirtovero,
on hyvin pieni eik silld saavutettaviin veroetuihin ndhden muodostu esteeksi yhtidjarjeste-

lyn toteuttamiseksi.

3.2.3 KHO 2017/78 — oikeuden siunaus verovapaudelle?

Erityista syytd on kiinnittdd huomiota ratkaisuun KHO 2017/78. Tapauksessa on kyse EVL
52 f §:n mukaisen osakevaihdon verovapautta koskevan sddanndén soveltumisesta seka siita,
oliko yhtigjarjestelyssd kyse EVL 52 h §:n mukainen veronkiertomotiivi. Sen seurauksena
osakevaihdon avulla toteutettuja yritysjérjestelyjd voidaan hyddyntdd aikaisempaa laajem-
min verosuunnittelussa. Kriittisimmissd puheenvuoroissa ratkaisun on esitetty jopa siunaa-

van yhtigjarjestyksen toteuttamisen verojen kiertdmiseksi.

Korkeimman hallinto-oikeuden pddtds on merkittdva. Siind kéytetty perustelu ja perustelu-
tapa eroavat selvésti aiemmista paatoksistd, jotka koskevat EVL 52h §:n soveltamista. Tdma
padtos selkeyttdd EVL 52h §:n soveltamista ja yleisemmin sen suhdetta EVL 52-52g §:ssd
oleviin sddnnoksiin. Lopputuloksen osalta timén pédatoksen ei ehké voida sanoa olevan téy-
sin uusi suuntaus, koska vastaavanlaisia tai sithen ldahelld olevia osakevaihtoja on hyvaksytty
kdytdnnossd aiemmin. Sen sijaan paatoksen lopputuloksen perusteella voidaan todeta, etti
Korkein hallinto-oikeus ei hyvidksynyt Veronsaajien oikeudenvalvontayksikon valituksen
tavoittelemaa muutosta EVL 52 f §:n ja 52 h §:n soveltamiskdytintoon, johon valituksen

hyviksyminen olisi johtanut.”®

Tapauksessa X omisti A Oy:n koko osakekannan sekd 50,60 % B Oy:n osakekannasta. A
Oy on ollut Holding-yhtio, kun B Oy on ollut puolestaan puualalla toimiva

76 Penttild, s.4.
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litketoimintayhtid. Yhtidjarjestely on toteutettu niin, ettd A Oy on laskenut liikkeelle osak-

keita suunnatulla osakeannilla ja X on merkinnyt kyseiset osakkeet. Vaihdossa X on antanut

A Oy:lle omistamansa B Oy:n osakkeet. Tilanne on havainnollistettu kahdessa seuraavassa

kuvassa:

Osakkeiden vaihto

Yrittdja X

B Oy

Omistussuhteet yhtiojirjestelyn toteuttamisen jilkeen

Yrittdja X

Holding-yhtion osakkeet (vastike)

\
S

Liiketoimintayhtion osakkeet

A Oy

Yrittdja X

A Oy

B Oy

A Oy

100 % osakkeista

50,60 % osakkeista

B Oy
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X haki vuonna 2015 Verohallinnolta ennakkoratkaisua selvittddkseen, tulisiko suunnitteilla
olevaan osakevaihtoon soveltaa veronkierto koskevia sddnnoksid EVL 52 h §:44 tai VML 28
§:44. Ennakkoratkaisu oli X:lle my0nteinen, silld Verohallinto ei pitdnyt osakevaihdosta syn-
tyvdd luovutusvoittoa veronalaisena tulona. Veronsaajien oikeudenvalvontayksikkod rat-
kaisu ei miellyttanyt ja se valitti asiasta hallinto-oikeuteen, joka hylkési valituksen, ja saattoi
tdmaén jilkeen hallinto-oikeuden paditoksestd valittamalla asian Korkeimman hallinto-oikeu-

den ratkaistavaksi.

Valituksessaan veronsaajien oikeudenvalvontayksikkdé myonsi, ettd suunnitteilla oleva osa-
kevaihto sindnsd taytti EVL 52 f §:n edellytykset, mutta sithen tulisi silti soveltaa EVL 52 h
§:44, mikd johtaisi siihen, ettd osakkeiden luovutuksesta syntyvdd voittoa tulisi pitdd ve-
ronalaisena tulona. Tarkeimmét perustelut sen kannalle olivat seuraavat: ensinndkin yritys-
jarjestelyn yhtend pédasiallisista tarkoituksista oli veron kiertdminen EVL 52 h §:ssi tarkoi-
tetulla tavalla, kun sille ei ollut olemassa liiketaloudellisia perusteita tai ne olivat ohuet.
Toiseksi veronsaajien oikeudenvalvontayksikko katsoi, ettd sanottuja liiketaloudellisia pe-
rusteita tulisi arvioida ensisijaisesti sithen osallistuvien yhtididen, eiké niiden omistajien né-

kokulmasta.

Veronsaajien oikeudenvalvontayksikon valituksessa mainitaan myds, ettd B Oy:n A Oy:lle
maksamat osingot ovat EVL 6 a §:n mukaan verovapaita. A Oy:n osakkeen arvo kasvaa’’
osakevaihdon seurauksena, ja jarjestelyssd saavutetaan veroetua, jos A Oy myy tulevaisuu-
dessa B Oy:n osakkeita, koska A Oy:n verotuksessa B Oy:n osakkeiden hankintameno muo-
dostuu kdypé arvo. KHO:n pédédtoksen mukaan Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko kat-
soi, ettd osakevaihtoa koskevassa jérjestelyssé oli "sdéntelyn tarkoitukselle vastaisia vieraita

veroetuja".

Korkein hallinto-oikeus hylkidsi valituksen. Se katsoi, ettd osakevaihto johtaa yritysten toi-
minnan uudelleenjirjestelyyn, mikd on periaatteessa hyviksyttava taloudellinen syy kysei-
selle jérjestelylle. EVL 52 h §:44 voidaan soveltaa ainoastaan, jos tapauksessa on havaitta-
vissa oikeuskdytinnossé tarkoitettua oikeuden vadrinkdyttod. Koska asiassa ei ollut esitetty
syntyvén konkreettisia ja jirjestelmélle vieraita veroetuja, jarjestelyn litketaloudellisten pe-

rusteiden punninta ei muodostunut olennaiseksi kysymykseksi. Ndin ollen EVL 52 h §:44 ei

77 Kyse on osakkeen matemaattisen arvon kasvamisesta, johon syvennytiéin luvussa 4.2.
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voitu soveltaa, ja osakevaihdossa mahdollisesti syntyvdi voittoa ei katsottu X:n verotetta-

vaksi tuloksi. Tapaukseen tuli siten soveltaa EVL 52 f §:44 ja 45.5 §:44.

Penttild pitdd analyysissddn ratkaisua osakevaihdon ja siitd syntyvien veroetujen kannalta
poikkeuksellisen tirkednd. Hinen mukaansa se selkeyttdd EVL 52 h § :n soveltamisedelly-
tyksid sekd kyseisen sddnnoksen suhdetta sadannoksiin EVL 52 — 52 g §. Penttild katsoo, etta
KHO: péétostd ei tule varsinaisesti pitdd uutena linjauksena, mutta se torjui Veronsaajien
oikeudenvalvontayksikon tavoitteleman sdédnndsten EVL 52 f §:nja 52 h §:n soveltamiskdy-

tainnon muutoksen.”®

Edelleen Penttild nostaa esiin tapausta arvioidessaan kolme KHO:n tekemédd linjausta ve-

roeduista ja siitd, milloin niitd on pidettdva lain tarkoituksen vastaisina:

1) Osakevaihdon jélkeen litketoimintayhtion holding-yhti6lle maksamat osingot
ovat verovapaita. KHO toteaa ratkaisussaan, ettd kyseessd on verotuksellisesti

tavanomainen seuraamus.

2) Holding-yhtion nettovarallisuus kasvaa, koska litketoimintayhtion osakkeet
arvostetaan sen taseessa kdypain arvoon. Osakkeen matemaattisen arvon kasva-
minen mahdollistaa Hodling-yhtion omistajalle suuremman huojennetun osin-
gon nostamisen. My®ds tillainen verotuksellinen etu on KHO:n mukaan jérjestel-

mille tyypillinen, eika sitd tule pitda lain tarkoituksen vastaisena.

3) Holding-yhtion hankkiessa litketoimintayhtion osakkeita, niiden hankintame-
noksi médrdytyy liiketoimintayhtion osakkeiden kdypéd arvo silld hetkelld, kun
jarjestely toteutetaan. Tatdkin KHO on pitényt ratkaisussaan tavanomaisena ve-
roseuraamuksena. Verojarjestelmélle vieraana ja sen tarkoituksen vastaisena ve-
roetuna voitaisiin pitdd sitd, ettd holding-yhti6 myisi liiketoimintayhtion osak-
keet lyhyen ajan sisilld.”® Lienee ilmeistd, ettd tillaisessa tapauksessa olisi pys-
tyttdva ndyttdimain toteen, ettd jirjestelyssd on kyse vain vilivaiheesta. Se olisi
puolestaan mahdollista vasta siind vaiheessa, kun kauppa on tapahtunut. Enna-
kollisesti verotuksellisesti suopeaa hankintamenon mairdytymisté ei titen mie-
lesténi voida katsoa seikaksi, joka johtaisi veron vilttdmisti koskevien sddntdjen

soveltumiseen.

78 Penttild, s. 4.
7 Penttild, s. 5 — 6.
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KHO:n ratkaisu on mielesténi holding-yhtidrakennetta harkitsevalle yrittdjélle varsin suo-
pea. Ratkaisu antaa siunauksensa edelld luetelluille kolmelle verotukselliselle etuudelle. Lii-
ketaloudellisten syiden ohuus ei ndytd painavan kovinkaan paljoa KHO:n vaakakupissa, silla
sen mukaan niiden tarkasteluun on syyté ryhtya vasta, mikali voidaan osoittaa, etté jarjestely
tuottaisi konkreettisia ja jarjestelmélle vieraita veroetuja. Vieraita veroetuja KHO tarkastelee
ndhtdvisti tavanomaisia veroetuja vasten. Néin ollen vieraan veroedun voidaan péételld ole-
van jotain muuta, kuin osakkeen hankintamenon méérdytyminen verotuksellisesti suopeasti,
yhtion toiselle maksaman osingon verovapaus ja holding-yhtion omistamien osakkeiden ar-
vostaminen sen taseessa kdypddn arvoon. Erityisen siunauksen nididen verotuksellisten
etuuksien tavanomaisuudelle antaa yritysjérjestelydirektiivin toinen kohta. Sen mukaan di-
rektiivin tarkoitus velvoittaa jasenvaltiot mahdollistamaan yritykselle vapauden tehda yri-

tysjirjestelyjd veroneutraalisti.® 8!

Direktiivitasoisen sddntelyn ulottaminen kansalliseen verotukseen voidaan katsoa johtuva
sisamarkkinoiden toimivuuden turvaamisesta. On vaikea kuvitella, ettd EU haluaisi mahdol-
listaa veronkierron jisenvaltioissa. Sen sijaan sddntelyn yhdenmukaisuus on yritysjdrjeste-
lydirektiivin johdantokappaleesta hahmotettavissa olevalla tavalla valttdmitonta, jotta yhden
jasenvaltion mahdollistama verotuksellisesti edullinen yritystoiminnan jérjesteleminen ei
asettaisin toisen, mahdollisesti verotuksessaan ankarammin jérjestelyihin suhtautuvan jésen-
valtion yrityksid eriarvoiseen asemaan. Kédytdnnossi sddnnds kuitenkin mahdollistaa verote-
hokkaat yritysjdrjestelyt my0s sellaisille yrityksille, joilla ei ole vihdisimmissdkddn maarin
aikomusta toimia kansainvilisesti. Tdma on mielestini kuitenkin ainoa mahdollinen loppu-
tulema, sill olisi absurdia ja kaiken oikeustajun vastaista, mikéli yritysjdrjestelyja koskevat
vero-oikeudelliset sddnnot koskiviat vain rajat ylittdivdd kauppaa harjoittavia suomalaisia

yrityksia.

80 Nykénen — Riibini, s. 154.
81 Neuvoston Direktiivi 2009/133/EY, johdanto, kohta 2.
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3.3 Osakkeiden myyminen — yrittijin exit

3.3.1 Osakevaihdolla hankittujen osakkeiden luovutus

Holding-yhtion taseeseen kuuluvan liiketoimintayhtion osakkeen myymisestd saatuun tu-
loon sovelletaan tulolihdejaon poistamisen seurauksena elinkeinoverolakia®?. Tillaisten
osakkeiden omaisuuslajina pidetddn padsiddntdisesti muuta omaisuutta, mutta erdissi tilan-
teissa luvussa 2.1 selostetulla tavalla osakkeet voivat kuulua my6s omistavan yhtion kaytto-
omaisuuteen®. Kiyttdomaisuusosakkeiden luovutusta koskeviin verotuksellisiin sdéntdihin

syvennytddn luvussa 3.3.2.

EVL 7.1 §:n vihennyskelpoisia menoja ovat elinkeinotoiminnassa tulon hankkimisesta ja
sdilyttdmisestd johtuneet menot ja menetykset. Saman pykéldn 2 momentin mukaan "muu-
hun omaisuuteen kuuluvan muun kuin tulonhankkimistarkoituksessa kdytettdvin hyodyk-
keen hankintameno on kuitenkin vihennyskelpoinen 42 a §:n 2 momentissa sdddetylld ta-
valla”. Koska yksityishenkilén harjoittama arvopapereiden passiivinen omistaminen ja hal-
linnointi ovat luonteeltaan muuta kuin elinkeinotoimintaa, niiden hankintamenon mééréyty-
miseen sovelletaan EVL 7.2 §:n edelld mainittua sddnt64%*. Hankintameno on EVL 42 a §:n
mukaan poistettavissa ainoastaan luovutuksen tai menetyksen yhteydessa. Télldin vihennys-
kelpoista on kuitenkin enintddn veronalaista luovutushintaa tai muuta vastiketta vastaava

maara.

Holding-yhtion myydessa liiketoimintayhtion osakkeita, jotka ovat omistusaikanaan kasvat-
taneet arvoaan, luvassa on merkittidva verorasitus. Hankintamenona pidetddn osakkeiden os-
tohintaa ja se voidaan vdhentdd niiden myyntihinnasta. Tilanne on huomattavan erilainen,
mikéli holding-yhtiérakenne on perustettu osakevaihtoa hyddyntdmaélld. Tuolloin osakkeet
hankkineen holding-yhtién verotuksessa vaihdossa saatujen kohdeyhtion osakkeiden han-
kintamenona voidaan pitdd niiden kdypdd arvoa. Asiallisesti kyse on apporttiomaisuuden
arvostamisesta, josta ei ole laissa nimenomaista sddntelyd. Tulkinta saa kuitenkin vahvan

tuen sekd oikeuskidytinnostd, ettd verohallinnon ohjeesta®® 8. Huomionarvoista on, etti

82 Verohallinnon ohje, VH/2832/00.01.00/2024, luku 3.
8 Verohallinnon ohje, VH/2832/00.01.00/2024, Tuku 3.1.
8 Verohallinnon ohje, VH/2832/00.01.00/2024, luku 2.
85 Verohallinnon ohje VH/5580/00.01.00/2023, luku 3.2.
86 KHO 2002/81.
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osakkeet taseessaan kdypdd arvoa alempaan arvoon arvostanut osakeyhtio on saanut myo-

hemmin niitd luovuttaessaan kiyttdd niiden hankintamenona kiypii arvoa®’.

Holding-yhtion osakkeenomistajan ndkokulmasta liiketoimintayhtion myynnisté saatu, hen-
kildomistustilanteeseen verrattuna hyvin paljon huokeammin verotettu myyntihinta on vasta
holding-yhtién omaisuutta. Varojen saaminen henkilokohtaiseen kéayttoon edellyttdd osin-
gon- tai varojenjakoa. Toisaalta, mikéli holding-yhti6ta on tarkoitus kdyttdd kaupan jdlkeen-
kin sijoitustoimintaan, varat on menon vihennyskelpoisuutta koskevien sddntdjen mukai-

sesti sijoitettavissa uudelleen.

Osakevaihdon toteuttaminen puhtaasti pian tapahtuvaa liiketoimintayhtion myyntid varten
sisdltdnee riskin EVL 52 f §:n veronkiertosdédnnoksen soveltamiseen. Tapauksessa KHO
1996/63 yritysjdrjestely toteutettiin, jotta tilintarkastusyhtio siirtdisi litketoimintansa yhteen
yhti6on ja muun litketoiminnan kannalta tarpeettoman omaisuuden toiseen yhtioon. Ennak-
koratkaisua hakiessaan se ilmoitti, ettd liiketoiminnan kannalta tarpeeton omaisuus oli tar-
koitus myydé 4 — 5 vuoden kuluessa. KHO katsoi, ettd tarkoituksena ei ollut jatkaa liiketoi-
mintaa kahden yhtion konsernina, vaan ainoastaan jakaa yhtion litketoiminnan kannalta tar-
peeton omaisuus sitten, kun se on luovutettu uuteen yhtioén. KHO:n mukaan jérjestelyn
padasiallisena tarkoituksena oli veron kiertdminen tai verotuksen vilttiminen.®® Ratkaisussa
KHO 1992/2 oikeus péétyi eri kannalle, vaikka tapaus oli hyvin samankaltainen — ainoana
eronaan se, etti yritysjarjestelyd toteuttava taho ei ollut esittdnyt, ettd passiiviseen hallintaan

keskittyvi yhtid olisi ollut tarkoitus purkaa®.

Kahden edelld mainitun tapauksen oikeusohjeiden vastaisesti KHO on tapauksessa 2013/44
lausunut, ettd omaisuuden myyntiin varautuminen on hyvéksyttidva liiketaloudellinen pe-
ruste yritysjarjestelylle. KHO:n mukaan EVL 52 h §:n veron kiertdmistd koskevaa saannosta
el tule soveltaa ainoastaan sen takia, ettd yritysjdrjestelyn toteuttava ja sen seurauksena syn-
tyvit uudet yhtiot eivit harjoita liiketoimintaa. Tapauksessa oli tarkoituksena siirtdd jakau-
tuvan yhtion omistama kiinteisto toiseen yhtioon sen realisoimisen nopeuttamiseksi. KHO
totesi, ettd omaisuuden realisointi oli toteutettavissa monella eri keinolla, eikd verovelvolli-
selle voitu asettaa vaatimusta verotuksellisesti epdedullisen keinon kéyttdmisestd. Lopputu-
loksena KHO kuitenkin katsoi, ettd kiinteiston luovutus ainoastaan realisointimielessd ja-

kautumisen seurauksena syntyvddn uuteen yhtioon tuotti jakautumissdédnndsten vastaisen

87 KHO 2002/81.
88 KHO 1996/63.
8 KHO 1992/2.
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veroedun. Niin ollen sen mukaan oli ilmeistd, ettd yhtend jdrjestelyn pddasiallisista tarkoi-
tuksista on ollut veron kiertiminen tai veron vélttiminen EVL 52 h §:ssi tarkoitetulla ta-

valla.”®

Osakevaihdon avulla saavutettavaa liiketoimintayhtion myynnin yhteydessd realisoituvaa
veroetua tavoitellessa onkin syytd kiinnittdd osakevaihdon ja myynnin ajalliseen yhteyteen.
Selkedd sallittavaa aikarajaa on vaikea médrittdd. Yritysjirjestelyn toteuttaminen pelkdstdan
veroedun saavuttamiseksi kohdeyhtiotd myytdessd vaikuttaa realisoivan EVL 52 h §:n so-
veltamisen. Mikili holding-yhtiossd on myds muuta varallisuutta litketoimintayhtion osak-
keiden liséksi ja siitd saatuja osinkotuloja kaytetddn tdllaisen muun varallisuuden kasvatta-
miseen esimerkiksi sijoitustoiminnan rahoittamiseksi, syntynee vahva peruste olettaa, etti
yritysjdrjestelyéd ei ole tehty ainoastaan myynnistd saatuihin voittoihin kohdistuvien verojen

valttamiseksi.

Mielestini tirkein osakevaihdon avulla saavutettavaa litketoimintayhtion osakkeiden myy-
mistd koskevaa veroetua harkittaessa esiin nouseva seikka on liiketaloudellisten syiden pe-
rusteleminen. Niitéd ei voida suoraan lukea lakitekstistd, mutta tulkintaohjeita on saatavilla
useista yritysjarjestelyjad koskevista oikeustapauksista. Oikeuskéytdnto ohjaa vahvasti veron
valttdmisti koskevan 52 h §:n tulkintaa. Samaan aikaan on muistettava, ettd ratkaisun KHO
2017/78 mukaisesti litketoiminnallisten perusteiden punnitseminen tulee kyseeseen vasta,
kun voidaan osoittaa konkreettisten ja jérjestelmille vieraiden veroetuuksien syntyminen®'.
Koska tulkintaan liittyy epdvarmuutta ja oikeuskdytdnndssd syntyneissd oikeusohjeissakin
ilmenee osin keskendén ristiriitaisia kannanottoja, jarkevintd on hakea ennakkoratkaisua ve-

rohallinnolta ennen yhtion osakkeiden myymista.

3.3.2 Kayttoomaisuusosakkeiden verovapaa luovutus

Edelld luvussa 2.1 on selostettu kiayttomaisuuden kasitteestd sekd osakkeiden kuulumisesta
kayttdomaisuuteen. Kiyttbomaisuusosakkeiden myymiseen liittyy merkittdvé veroetu, silla
myynnistd saatu luovutusvoitto on verovapaata. EVL 6 b.1 §:n mukaan “yhteison saama
kayttoomaisuuteen kuuluvien osakkeiden luovutushinta ei ole veronalaista tuloa eikd osak-

keiden hankintameno vidhennyskelpoinen meno, jos osakkeet ovat verovapaasti

% KHO 2013:44.
1 Penttild 2017, s. 3.
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luovutettavia ”Verovapaudelle on kuitenkin asetettu tietyt edellytykset, joihin tdssd luvussa
syvennytddn. Huomionarvoista on, ettd EVL 6 b § soveltuu kaiken kokoisiin yhtidihin. Nak-
kikioskinkin osakkeet voi edellytysten tdyttyessd myydé verovapaasti, vaikka lainsddtdjd on-
kin tarkoittanut sidéntelyn kohteeksi ldhtokohtaisesti suurempien konsernien osakeomistus-

jarjestelmien helpottamiseen.®?

Sdannoksen 2 momentista ilmenevid olennaisia verovapauden edellytyksid ovat vahintdin
kymmenen prosentin omistus luovutettavasta yhtiostd sekd vidhintddn vuoden yhtéjaksoinen
osakkeiden omistus ennen luovutusta. Omistusosuuden osalta ratkaisevaa on omistusosuus
yhtion osakepddomasta, eikd osakkeiden tuottamalla dénioikeudella ole merkitystd. Omis-
tusajasta todetaan verohallinnon ohjeessa, ettd omistusaikaa koskeva sdanto tarkoittaa ni-
menomaan 10 %:n omistusosuutta. Mikéli yhtié on omistanut toisen yhtion osakkeista 9 %
kymmenen vuoden ajan, jonka jélkeen se hankkii vield 1 % lisdosuuden, omistusajan laske-
minen alkaa vasta siiid, kun 10 % osuus on toteutunut.”®> Omistusaikaa koskee lisiksi sdinto,
jonka mukaan perustettavan yhtion osalta osakkeiden omistusajan katsotan alkavan siité het-

kestd, kun osakkeet on merkitty.*

Omistusaikaa ja -osuutta monimutkaisempi kysymys on osakkeiden kuuluminen yhtion
kayttoomaisuuteen. Tuloldhdejaon poistamisella ei ole ollut vaikutusta kdyttomaisuuden
kisitteeseen®. Esitoiden mukaan “tyypillisid kdyttdomaisuusosakkeita ovat esimerkiksi ty-
taryhtidosakkeet ja omistusyhteysyritysten osakkeet. Kdyttbomaisuutena voidaan pitda
my0Os niin sanottuja strategisia osakeomistuksia. Téllaisia voivat olla esimerkiksi samalla
alalla tai l1dhialalla toimivan yhtion osakkeet. Kéyttbomaisuusosakkeille on tyypillistd, ettid
ne on hankittu pitkédaikaiseen omistukseen ja niiden omistamiselle tavoitellaan ensisijaisesti

muita tarkoitusperid kuin osinkotuottoja tai lyhyen aikavilin arvonnousuja”.”®

Omistavan ja omistetun yhtion ei ole vélttdmatontd toimia samalla toimialalla ja yhtididen
ainoa mahdollinen yhteys voi olla pelkkéd omistussuhde. Osakkeiden kuuluminen omistavan
yhtion kadyttdomaisuuteen perustuu télloin sithen, ettd osakkeet on hankittu omistajanyhtion
liiketoiminnan laajentamiseksi uudelle alueelle.”” Strategisia osakeomistuksia koskevaa

saantod ei siis kuulu tulkita tyhjentidvésti vaan pikemmin esimerkinomaisesti. Pelkka

92 Kukkonen, s. 47.

93 Verohallinnon ohje VH5186/00.01.00/2023, Luku 5.1.
94 Verohallinnon ohje VH5186/00.01.00/2023, Luku 5.2.
% HE 257/2018 vp, s. 25.

% HE 92/2004 vp, 5. 32.

7 Pentiild 2013, s. 339.
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omistaminen ja kohdeyhtidstd saatujen osinkojen nostaminen ei kuitenkaan yksinddn voi
missddn nimessi riittdd osakkeiden katsomiseksi kiyttdomaisuuteen.’® Olennaista on, etti

yhtididen vililld on toiminnallinen yhteys.

Toiminnallisesta yhteydesté ei ole sdddetty elinkeinoverolaissa, eiki kédsitettd esiinny myds-
kddn esitdissd. Se saa sisdltonsd oikeuskdytdnnostd ja sitd kisitellddn myos verohallinnon
ohjeissa. Toiminnallinen yhteys ei edellytd yhtididen viélisid liiketoimia laskutusta. Se rat-
kaistaan tapauskohtaisesti ja se voi muodostua usean yksittdisen tekijan muodostamasta ko-
konaisuudesta.”® Useimmissa tapauksissa keskindinen yhteys muodostuu kuitenkin nimen-
omaan yhtididen keskindisestd merkittdvisté liiketoiminnasta'®. Esimerkkini téstd voidaan
pitdd KHO:n péatostd 1993/43. Siind B Oy:n omistaneen A Oy:n myynnistd 65,5 % ja os-
toista 37,5 % tapahtui B Oy:n kautta'®!. Tdmén mittaluokan keskiniinen liiketoiminta sa-
maan konserniin kuuluvien yhtididen viélilld lieneekin hyvin ilmeinen indisio toiminnalli-

sesta yhteydesta.

Tapauksessa KHO 2012/73 tuomioistuin korosti ratkaisussaan kokonaisarvion merkitysta.
A Oy, joka omisti B Oy:n osakkeita, oli myynyt kyseiset osakkeet ja katsoi niiden kuuluvan
kdyttdomaisuuteen ja piti luovutusta sen perusteella verovapaana. A Oy omisti 49 % B Oy:n
osakkeista ja oli ollut mukana perustamassa B Oy:td. B Oy oli perustettu A Oy:n liiketoi-
minnan kasvattamiseksi ja jalostusarvon nostamiseksi. Perustamisen jilkeen A Oy oli myy-
nyt litkketoimintansa B Oy:lle. A Oy ei saanut tésté litkketoiminnan myymisesté korvaukseksi
yksiselitteistd kauppahintaa, vaan sille midrdaytyi kauppakirjan mukaisesti rojaltituloa B
Oy:std. Rojaltitulo oli ollut osakkeiden merkitsemisen ehto ja pitkdaikainen tulo-odotus.
Kauppakirjan ehtojen mukaan velvollisuus suorittaa rojaltituloja paéttyi kahdeksan vuoden

kuluttua kaupasta ja tuona aikana A Oy oli saanut B Oy:ltd rojaltituloja 236.000 euroa.

B Oy oli my6s toiminut A Oy:n hankkimissa ja remontoimissa tiloissa vuokralla. A Oy:n
aikaisemmat toimitilat oli remontoitu ja muutettu asuinrakennuksiksi, joista osa oli vuok-
rattu B Oy:n tyontekijoille. A Oy oli myds luovuttanut omat tuotantokoneensa ja -kalustonsa
B Oy:lle ensin veloituksetta ja myohemmin korvausta vastaan. Korvauksen maéra oli ollut
kahden vuoden aikana 410.000 markkaa. A Oy oli lisidksi vuokrannut ja hankkinut ajoneu-

voja B Oy:n kéyttoon kolmen vuoden ajan. Edelleen A Oy oli taannut B Oy:n lainoja.

%8 Penttild 2013, s. 339.

% Penttild 2013, s. 339.

190 Verohallinnon ohje VH5186/00.01.00/2023, Luku 3.2.
101 KHO 1993/43.
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Liiketoiminnallinen yhteys on ollut KHO:n mukaan tapauksessa olemassa nimenomaan ko-
konaisarvioon perustuen. Se ei ole nostanut padtoksessddn esille mitddn yksittdisid seikkoja.
Ratkaisussa itse asiassa ldhinnd luetellaan asiassa esitetty tosiseikasto ja todetaan, ettd B
Oy:n osakkeet ovat toiminnallisen ja hallinnollisen yhteyden perusteella A Oy:n kdyttdomai-

suutta.!02

Ratkaisussa mainitaan hallinnollinen yhteys yhtididen vélilld. Kyse on siitd, ettd yhtidissa
tosiasiallista pddtosvaltaa kdyttavit samat tahot. Hallinnollinen yhteys on yksi toiminnallisen
yhteyden osatekijd, mutta se ei yksin riitd osoittamaan, ettd kohdeyhtion osakkeet olisivat

kiyttdomaisuutta'®?

. Tapauksessa KHO 2010/50 asiaan on otettu tarkemmin kantaa. Siitd on
luettavissa, ettd omistaminen, omistavan yhteyden edustus omistetun yhtion hallituksessa
sekd se, ettd omistavan yhtion hallituksen jdsen toimii toimitusjohtajana omistetussa yhti-
Ossd, eivit ole riittédvii tekijoitd toiminnallisen yhteyden muodostumiselle'%*. Hallinnollisen
yhteyden osalta mainittakoon vield, ettd kyseessd on yhden tai useamman samaa litketoimin-
nalta kokonaisuutta varten toteutettu yhtidjérjestely, hallinnollinen yhteys toteutuu ikddn

kuin jdrjestelyn sivutuotteena.

Mikdli hallinnointi ei ole vain passiivista, se osoittaa herkemmin toiminnallista yhteyttd. Ak-
titvinen hallinnointi tarkoittaa tosiallista pddtoksentekoa kohdeyrityksessd. Hallinnointia ar-
vioidessa huomiota tulee kiinnittdd kokonaisarviointiin.'®> Titi voidaan mielestéini perus-
tella silld, ettd tosiasiallinen pédédtdksenteko on osoitus elinkeinotoiminnasta. Kiyttdomai-
suusosakkeista on todettu esitdissi, ettd niiden tulee palvella yhtién elinkeinotoimintaa.!®
Elinkeinotoimintaa on oikeuskdytdnnossd avattu seuraavilla mairitelmilld: ansiotarkoitus,
voitontavoittelu, taloudellinen riski, toiminnan itsendisyys, toiminnan laajuus, toiminnan

suunnitelmallisuus ja toiminnan jatkuvuus!'?’

. Kun mainittu lista 16ytyy verohallinnon itse
antamasta ohjeesta, sitd tulee mielestdni pitdd merkittavina ldhteend arvioitaessa padtoksen-

teon yhteyttd elinkeinotoimintaan.

Tuloldhdejakoa poistaessa sdddetyn muun omaisuuden omaisuuslajin yhtena tarkoituksena
on ollut perusteettomien veroetujen estiminen. Yhtené tdllaisena perusteettomana veroetuna

on pidetty nimenomaan sitd, ettd holding-yhti6 voisi myydd passiivisesti hallinnoimiaan

102 KHO 2012/73.

103 Verohallinnon ohje VH 5186/00.01.00/2023, Luku 3.2.
104 KHO 2010/50; Penttild 2013, s. 340.

105 Isomaa-Myllymiki, s. 7.

106 HE 176/2008 vp, s. 5.

107 Verohallinnon ohje VH/417/00.01.00/2019, Luku 2.1.
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sijoituksiaan verovapaasti. Esitdiden mukaan ’[i]lman muun omaisuuden omaisuuslajia eri-
laiset osakesijoitukset olisi luettava 1dhinnd kdyttdomaisuuteen my0s silloin, kun ne eivét
liittyisi yhteison varsinaiseen liiketoimintaan. Ndin yhtion kautta tehdyt osakesijoitukset tu-
lisivat kdyttoomaisuusosakkeiden luovutusvoiton verovapauden piiriin. Kéytdnndssi vero-
vapaus koskisi ldhes kaikenlaisia osakeomistuksia, jotka vastaavat vdhintddan kymmenen
prosentin osuutta osakepddomasta. Muun muassa erilaiset holding-yhtiét, joiden kautta
perhe- ja sukuomisteisten yhtididen osakeomistus on yleisesti jirjestetty, voisivat luovuttaa
omistetut osakkeet verovapaasti. Tima olisi ristiriidassa kiyttomaisuusosakkeiden verova-
paata luovutusta koskevan sddnnoksen tarkoituksen kanssa. Sdanndksen sddtdmisen tarkoi-
tuksena oli tehdd konsernien toimintaympdristostd kansainvilisesti kilpailukykyinen, ei

mahdollistaa yhtididen kautta harjoitetun sijoitustoiminnan verovapaus.”!®

Yrittdjan ndkokulmasta verovapaa exit tilanteessa, jossa kohdeyrityksen arvo on kasvanut
hankintahetkestd huomattavasti, on erittdin houkutteleva veroetu. Luovutusvoitto yritysti
myydessd voi kivuta suureksi ja sen verovapaus merkitsee huomattavaa etuutta. Koska esi-
toistd ilmeneva ja lainsddtdjén tahtotila on kuitenkin sallia verovapaus vain tilanteissa, joissa
kyse ei ole holdingyhtion sijoitustoiminnasta, holding-yhtiérakennetta ei tulisi perustaa op-
portunistisesti veroetua tavoitellen. Poissuljettua kuitenkaan ei ole luoda yhtidrakenne, jossa
toiminnallisen yhteyden edellytys tiyttyy, mutta samalla varaudutaan kohdeyhtion myymi-
seen verovapaasti. Ndenndisilla toimenpiteilld titd ei voida saavuttaa, mutta litketoiminnan
harjoittamisen kannalta on tdysin mahdollista harjoittaa yritystoimintaa kahden yhtion ra-
kenteella, jossa yksi yhti6 omistaa toisen osakekannan. Téll6in ei kuitenkaan liene endd mie-
lekéstd puhua holding-yhtiérakenteesta, silld holdingyhti6lld tarkoitetaan 1dhinné passiivi-

sesti omistuksiaan hallinnoivaa yhti6ta.

4 YHTION MAKSAMAN OSINGON VEROTUS

4.1 Pidoma- ja ansiotulo-osinko

OYL 13:1.1:n mukaan osinko tarkoittaa ”yhtion voitonjakona tapahtuvaa varojen jakamista
osakkeenomistajille”. Luonnollisen henkil6n tai kuolinpesén listaamattomasta, toisin sanoen

yksityisestd osakeyhtiOstd saama osinko jaetaan ansiotulo- ja pddomatulo-osinkoon.

108 HE 257/2018 vp, s. 23.
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Jalkimmaistd kutsutaan oikeuskirjallisuudessa usein huojennutuksi osingoksi tai huojenne-
tusti verotetuksi osingoksi. Osingon veronalaisuudesta sdddetddn TVL 33 b §:ssd. Pddoma-
tulo-osinkoa on se médrd osakkeen tuottamasta vuotuisesta tuotosta, joka vastaa 8 % sen
matemaattista arvoa. 8 % ylittdviltd osin osakkeen tuottama tuotto on ansiotulo-osinkoa.
Paddomatulo-osingosta 25 % on veronalaista pddomatuloa ja 75 % verovapaata tuloa, mikéli
osinkoa jaetaan korkeintaan 150.000 euroa vuodessa. Kun pddomatulo-osingon vuotuinen
madrd ylittdd 150.000 euroa, mutta ei ole kuitenkaan suurempi, kuin 8 % osakkeen mate-
maattisesta arvosta, 85 % siitd on verotettavaa padomatuloa ja 15 % verovapaata. Ansiotulo-
osingosta 75 % veronalaista ansiotuloa ja 25 % verovaapaata. Osingon verotus on osakkeen-

omistajakohtaista.'%% 110

TVL 124.2 §:n mukaan “’[p]adomatulosta suoritetaan tuloveroa 30 prosenttia (pddomatulon
tuloveroprosentti). Siltd osin kuin verovelvollisen verotettavan paddomatulon méaaraylittaa
30.000 euroa, padomatulosta suoritetaan veroa 34 prosenttia (pddomatulon korotettu tulove-
roprosentti). Ansiotulosta on suoritettava saman sddnndksen 1 momentin mukaan veroa

progressiivisen tuloveroasteikon perusteella.

Osingon verotusta selventdvét seuraavat Elinkeinotulon verotus -teoksesta lainattu esi-

merkki seka kaavio:

Esimerkissd osakkeiden matemaattinen arvo on 2.000.000 euroa ja jaettava
osinko 170.000 euroa. Osakkeiden tuoton 8 % matemaattinen arvo niiden tuo-
tosta on 160.000 euroa. Liséksi ansiotulo-osingon veroprosentiksi on oletettu

50 %.

I Padomatulo-osinko 150.00 euroon asti

Osinko 150.000 euroa
Veronalaista tuloa 37.5000 euroa (25 %)
Verovapaata tuloa 112.5000 euroa (75 %)
Padomatulovero 30.000 euroon asti 9.000 euroa (30 %)
Padomatulovero 34.000 euroon asti 2.550 euroa (34 %)

19 Malmgren — Myrsky, s. 692 — 693.
110 Tsotalo, s. 7.
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Vero

II Padomatulo-osinko vlittid 150.000 euroa

Osinko
Veronalaista
Verovapaata
Vero

III Ansiotulo-osinko

Ansiotulo-osinko

Veronalaista

Verovapaata

Vero (veroprosentiksi oletetaan 50 %)

IV Verot vhteensi

Vero I

Vero 11

Vero III

Verot yhteensi
Netto-osinko

Veroprosentti

11.550,00 euroa

10.000 euroa
8.500 euroa (85 %)
1.500 (15 %)

2.890 euroa

10.000 euroa
7.500 euroa (75 %)
2.500 euroa (25 %)

3.750 euroa

11.550 euroa
2.890 euroa
3.750 euroa
18.190 euroa
151.810 euroa

10,70 %
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Listaamattoman vhtion jakamien osinkojen verotus

Listaamaton yhtio

OSINKO
Paiaomatulo-osinko Ansiotulo-osinko
& % tai vahemman osakkei- Enemman kuin 8 % osakkei-
den matemaattisesta arvosta den matemaattisesta arvosta
Alle Yl 75 % 25 %
150.000 euroa 150.000 euroa Verotetaan Verovapaa
25 % 75 % 85 % 15 % Ansiotulo-
Verotetaan Verovapaa Verotetaan Verovapaa vihennys

Osakeyhtiolaki asettaa useita edellytyksid osingon- ja varojenjaolle. OYL 13:1.1,1:n mukaan
yhtion varoja voidaan jakaa osakkeenomistajalle sen mukaan kuin samassa laissa sdddetdan
voitonjaosta (osinko) ja varojen jakamisesta vapaan oman pddoman rahastosta”. Samassa
saannoksessa luetellaan muitakin tapoja jakaa yhtion varoja, jotka ovat kuitenkin tdmén tut-
kielman aiheen kannalta irrelevantteja. Varojenjaon edellytyksid ovat muun muassa sddnnot
jaettavasta madrdstd, maksukyvystd, velkojien suojaamisesta ja tilinpddtdssidonnaisuu-
desta.!'! Niihin perehtyminen ei osingon verotuksen kannalta ole tarpeellista. Huomionar-

voista on kuitenkin erottaa toisistaan osingon- ja varojenjako.

"1 Katso tarkemmin: Sillanpéd — Vahtera — Koski: Yhtidoikeus — Luku 9 Varojen Jakaminen: alaluvut jako-
kelpoiset varat, maksukyky ja tilinpaétossidonnaisuus.
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Osingonjaolla tarkoitetaan edelld mainitun OYL13.1.1,1:n mukaan varojen jakoja yhtion
voitosta. Varojenjakoa sen sijaan on varojen jako ylipddtdan jakokelpoisista varoista. Osin-
gon osalta osingonjakoa koskevat verosddnndkset eivit tuota ongelmia. Varojenjakoon —
joka on siis muuta kuin tilinpddtoksen mukaisen voiton jakamista — sovelletaan osinkovero-
tusta koskevia sdintgjé tietyin edellytyksin. Mikéli edellytykset eivét tiyty, sitd kasitelladn

verotuksessa luovutuksena.!'2

Yhtion varojenjakoa verotetaan padsdannon mukaan osinkona. Mikili padsddnnosta poike-
taan, varojenjakoa késitellddn verotuksessa luovutuksena. Varojenjakoa pidetdédn TVL 45 a
§:n ja EVL 6 ¢ §:n mukaan veronalaisena luovutuksena siltd osin, kuin verovelvolliselle
palautetaan tdmdn yhtioon tekeméd padomansijoitus, jos pddomansijoituksen tekemisestd on
varoja jaettaessa kulunut enintddn kymmenen vuotta ja verovelvollinen esittidd edelld mai-
nittujen edellytysten tiyttymisesti luotettavan selvityksen.!'* TVL 32 §:n mukaan luovutus-
voitto on veronalaista pddomatuloa ja siitd suoritetaan veroa, miten TVL 124.2 §:ssd sddde-

taan.

4.2 Osakkeen matemaattinen arvo

Osakkeen matemaattisen arvon laskemisesta sdddetddn varojen arvostamisesta verotuksessa
annetun lain 2 luvussa. Listaamattoman yhtion osakkeen matemaattinen arvo lasketaan tar-
kastelemalla yhtion meneilldan olevaa verovuotta edeltdvin vuoden tilinpaitoksestd ilmene-
viin nettovarallisuuden perusteella.!' ArvL 2.1 §:n mukaan “[y]htién nettovarallisuus saa-
daan vdhentdmélld yhtion varoista yhtion velat. Nettovarallisuutta osoittavat yhtion varat
lasketaan arvostamislain mukaan''>. Nettovarallisuus lasketaan ArvL 9 §:n mukaan jaka-
malla nettovarallisuuden mééréd yhtion litkkeelle laskemien osakkeiden lukumaérilla. Huo-
mioon otetaan yhtion kaikki osakkeet, eikd osakkeiden tuottamalla oikeudella kéyttda déni-
valtaa yhtion paitoksenteossa ja saada osuus voitosta ole asian kannalta merkitysti''®, Osak-

keiden lukuméédrd perustuu tilikauden tilinpdédtdshetkelld ulkona olleiden osakkeiden

12 Malmgren — Myrsky, s. 723.

113 Penttild 2016, s. 453.

114 Mattila, s. 15.

115 Verohallinnon ohje VH/3102/00.01.00/2024, Luku 2.
116 Verohallinnon ohje VH/3102/00.01.00/2024, Luku 3.
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madrddn'!7 118, Koska matemaattisen arvon laskemiseen vaikuttavat ulkona olevat osakkeet,

yhtion omistamia omia osakkeita ei lain sanamuodon mukaan oteta laskettaessa huomioon.

Edelld kuvatut nettovarallisuuden laskemisen sdénndt eivit sovellu vasta perustettuun yhti-
00n, joka on paattdmadssid ensimmadisté tilikauttaan. Tallaisia yhtioitd koskee ArvL 10 §:ssé
saddetty erityissddnnds. Sen mukaan uuden yhtion matemaattiseksi arvoksi katsotaan osak-
keen nimellisarvo tai nimellisarvon puuttuessa kirjanpidollinen vasta-arvo taikka yhtion tai
sen osakkaan sitd vaatiessa nimellisarvoa tai kirjanpidollista vasta-arvoa korkeampi osak-
keen merkintdhinta. Myohemmin yhtion tilikauden pituudella ei ole merkitystd osingonsaa-
jan verotuksessa''® 120, My®s silloin, kun yhtiélld on useampi kuin yksi tilikausi saman ka-
lenterivuoden aikana, matemaattinen arvo lasketaan verovuotta edeltdneend vuonna viimei-
send paittyneen tilikauden nettovarallisuuteen perustuen'?!. Mikili yhtilld on enemméin

velkoja kuin varoja, sen osakkeen nettoarvo nolla'?2,

Yhtion varat arvostetaan padsdintdisesti niiden poistamattoman hankintamenon arvoon. Ar-
vostamishetkend toimii verovuoden loppu, jolloin omaisuuden vihennetdén verotuksessa
tehdyt poistot sekd vahennyskelpoisiksi luettavat arvonalennukset. Tdhén padsdidntoon teke-
vit kuitenkin merkittdvén poikkeuksen tietyt arvopaperit, kiinteistot, rakennukset, rakennel-
mat sekd huoneisto-osakkeet.'?* Tutkielman rajauksen vuoksi kaikkia poikkeuksia ei mah-
dollista kdyda ldpi, mutta huomiota siitdkin huolimatta syytd kiinnittdd osakkaan yksityis-

kaytossd oleviin kiinteistdihin sekd asunto-osakeyhtididen osakkeisiin.

Yhtion varoista on tehtdva osakaskohtaiset vihennykset sen osakkeen matemaattisen arvon
laskemiseksi. TVL 33 b.4 §:n mukaan “Jos osakas, jota tyontekijén eldkelain 7 §:n mukaan
el pidetd mainittuun yhtioon tydsuhteessa olevana, on verovuonna kéyttinyt omana tai per-
heensd asuntona yhtidn varoihin kuuluvaa asuntoa, asunnon arvo vdhennetién hinen osak-
keidensa arvosta 1 momentissa tarkoitettua vuotuista tuottoa laskettaessa.” Téllaista osakasta
kutsutaan oikeuskirjallisuudessa vakiintuneesti yrittdjdosakkaaksi. Tyoeldkelain mukaan
osakasta pidetddn yrittdjdosakkaana, kun hin on yhtidssi johtavassa asemassa ja hdn omistaa

30 % tai enemmédn yhtion osakepddomasta tai ddnivallasta. Yrittdjdosakkaaksi katsotaan

N7 KHO 2001/2742.

118 Katso myds KVL 1993/308.

119 Yritysverotus — Luku 5 — Osakeyhtid — Tilikauden pituus - Oikeuskiytantoa.
120 Katso myds KHO 2002/19.

121 Verohallinnon ohje VH/3102/00.01.00/2024, Luku 3.

122 Myrsky — Svensk — Voutilainen, s. 212.

123 Verohallinnon ohje VH/3102/00.01.00/2024, Luku 2.2.
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lisdksi johtavassa asemassa oleva osakas, joka omistaa perheenjdisentensd kanssa yhdessa
50 % tai enemmaén osakkeista, vaikka hinen henkilokohtainen omistusosuutensa olisi alle
30 %.'?* Perheenjiseneni pidetidin verovelvollisen puolisoa ja alaikdisid lapsia'?’. Huomi-
onarvoista on, ettd perheenjdsen tarkoittaa eri asia kuin /dheinen, josta sdddetdan muun mu-

assa laissa takaisinsaannista konkurssipesdén.

Lainsdétdja on pyrkinyt vahennystd koskevalla sddnnokselld estimédén perusteettoman ve-
roedun syntymisen tilanteessa, jossa osakas luovuttaa oman tai perheenjdsenensa kaytossa
olevan asunnon yhtidlle. Tdmén takia omistuksen muodolla ei ole merkitystd vdhennysté
tehtdessd. Vahennyssddnnostd ei nédin ollen voi kiertaa jéarjestelylld, jossa yhtié omistaa asun-
non kiinteistdomistuksen muodossa, kiinteistoyhtion osakkeina tai asunto-osakeyhtion osak-
keina, jotka oikeuttavat huoneiston hallintaan.'?® Vilii ei ole mydskéén silld, onko TVL 3 b
§:ssd tarkoitettu asunto vakituinen asunto vai onko se vapaa-ajan kdytossd. Mikéli yhtidssa
on kaksi yrittdjdosakkaaksi luettavaa osakasta, vihennetddn heidén henkilokohtaisessa kay-
tossddn olevan asunnon méadrd kunkin osakkeen matemaattista arvoa laskettaessa puolet
asunnon arvosta. Asunnon omistuksen jakautumista osakkaiden kesken ei tdlloin oteta huo-

mioon.!?’

Kun yhtién omaisuuteen kuuluu listaamattoman yhtion osakkeita, omistetulle osakkeelle on
madriteltdva vertailuarvo, joka ratkaisee sen arvostamisen verotuksessa. Vertailuarvo saa-
daan mairittdmaélle omistetulle yhtidlle oma matemaattinen arvonsa ja tekemaélld sithen edel-
lytysten tayttyessd ArvL 5 §:ssd sdddetyt tarkastukset. Vertailuarvoa laskettaessa kohdeyh-
tion nettovarallisuudesta vihennetdédn sen tilikauden aikana jakama osinko. Lisdksi niin sa-
notun jarrusddnnon mukaan yhtion vertailuarvo voi olla enintddn 50 % prosenttia korkeampi,
kuin se oli edellisend vuonna. Osakkeen vertailuarvo on kuitenkin aina vahintddnkin nolla,
myds tilanteessa, jossa sen nettoarvo on negatiivinen.'?® 122 Mikili kohdeyhtié on uusi yhtid,
sen osakkeen vertailuarvoksi muodostuu joko osakkeen nimellisarvo tai osakkeen kirjanpi-

dollinen vasta-arvo.'3°

124 Myrsky 2014, s. 415.

125 HE 200/1992 vp, s. 81.

126 Yritysverotus — 5. luku — Osakeyhtié — Osakastason vihennykset.
127 Myrsky 2014, s. 415 — 416.

128 Mattila, s. 116 — 117.

129 Verohallinnon ohje VH/3102/00.01.00/2024 — Luku 4.

130 Verohallinnon ohje VH/3102/00.01.00/2024 — Luku 5.1.
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4.3 Holding-yhtiorakenteen vaikutus osingon verotukseen

4.3.1 Yhtion toiselle yhtiélle maksama osinko

Listaamattoman yhtion toiselta listaamattomalta osinko on pddsdannon mukaan verovapaata.
Osingonjako yhtiostd toiseen ei siten aiheuta ketjuverotusta, vaikka osinko kulkisi useam-
mankin yhtion ldpi.'3! Kun tarkastelu kohdistetaan osakeyhtién saamiin osinkotuloihin,
poikkeuksen tekee ainoastaan EVL 11 §:ssé tarkoitettu yhtion sijoitusomaisuuteen kuuluvan
omaisuuden tuotto. Siitd 75 % on yhtion veronalaista tuloa ja 25 % verovapaata. Tutkielman
aitheen kannalta poikkeuksella ei ole merkitysta, silld sijoitusomaisuutta voi olla ainoastaan
raha-, vakuutus ja elikelaitoksilla.'*? Muilta osin osingon verovapauteen ei vaikuta se, mihin

omaisuuslajiin sen omistamat osinkotulojen perusteena olevat osakkeet kuuluvat'*3.

Osingon verotuksen kannalta holding-yhtigjérjestelylld voi olla suuri vaikutus omistavan
yhtion nettovarallisuuden ja sitd mydten sen osakkeen matemaattisen arvon laskemisen kan-
nalta. Kun yhtigjdrjestely on toteutettu osakevaihtona, kohdeyhtion osakkeen arvostetaan
sen kdypddn arvoon. Arvostamisesta ei ole varsinaista sddnndstéd laissa, mutta sitd voidaan
pitdd vakiintuneena kdytintond verotuksessa. Tdma johtunee siitd, ettd osakevaihdossa vas-
taanottava yhtio antaa vastikkeeksi osakeitaan ja titd pidetddn osakeyhtidoikeudessa apport-
tina. Apportin arvostuksessa sovelletaan kdypaa hintaa, ellei laissa ole asiasta erikseen sda-
dettyi poikkeusta.'3* Tukea tille tulkinnalle antaa myds KHO:n ratkaisu 2002/81, jossa yh-
tion osakevaihdolla hankkimat osakkeet arvostettiin niiden kdypadn arvoon huolimatta siita,
miten ne oli kirjanpidollisesti arvostettu yhtion taseeseen!3®. Ratkaisussa on nimenomaan
jouduttu ottamaan kantaa osakevaihdolla saatujen osakkeiden arvostamiseen sitd seikkaa
vasten, ettd kirjoitettu laki ei anna asiassa suoraa vastausta. Tapausta edeltdneessd KVL:n
ennakkoratkaisussa, jonka KHO piti voimassa sellaisenaan, arvostaminen kdypdidn arvoon

perusteltiin apporttisijoituksen oikeudellisella luonteella. '3

ArvL 3.6 §:n mukaan listaamattoman yhtion omistama listaamattoman yhtion osake arvos-

tetaan sen poistamatta olevaan hankintamenoon. Kun hankintameno on edelld selostetuin

B! Yritysverotus — 17. luku — Osinkoverotus — Osakeyhtién ja muun yhteisén saamat osingot.

132 Verohallinnon ohje VH/4704/00.01.00/2023, Luku 3.1.

133 Yritysverotus — 17. luku — Osinkoverotus — Osakeyhtién ja muun yhteisén saamat osingot.
134 Immonen 2022, s. 507 — 508.

135 KHO 2002/81.

136 Immonen 2012, s. 247 — 248.
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perustein osakkeiden kdypa arvo, télld voi olla merkittidva vaikutus omistavan yhtion osak-
keen matemaattista arvoa laskettaessa. Liiketoimintayhtion osakkeen kdypd arvo voi olla
huomattavasti suurempi kuin sen matemaattinen arvo ArvL.n osakkeen vertailuarvoa kos-
kevien sddnndsten mukaisesti laskettuna. Omistavan yhtion osakkeen matemaattisen arvon
kasvaessa sen taseeseen kuuluvan litketoimintayhtion kdypdin arvoon arvostamisen myota

voi kasvattaa huojennetusti verotettavan osingon méaéraa.

4.3.2 Kdyvdn arvon mddrittiminen

Osakeyhtion osakkeen kdyvistd arvosta sddnnelldin useissa eri laeissa — muun muassa ar-
vopaperimarkkinalaissa, elinkeinoverolaissa, perintd- ja lahjaverolaissa seka kirjanpitolaissa
ja -asetuksessa. Ndissd laeissa kdypdd arvoa kuvataan késittein “kédypa arvo”, “kadypéa hinta”
tai “kdypd markkinahinta”. Sdannokset eivit kuitenkaan tarkemmin avaa, mitd arvon kisit-
teelld tarkoitetaan ja miten se tulisi kdytdnnossd maarittdd. Kdyvin arvon tulkinta ja maarit-
tdminen vaikuttaakin kdytdnnon tasolla olevan jétetty lainsoveltajien, kuten viranomaisten

ja tuomioistuimen tehtéviksi.'?’

Kéyvistd arvosta sddnnellddn myos kansainvélisissa tilin-
paitosstandardeissa eli [IFRS-standardeissa sekd arvonmairityksen kansainvélisissd standar-

deissa eli [VS-standardeissa.!3®

Kéyvistd arvosta todetaan IVS-standardeissa seuraavasti: “Kédypd arvo on arvioitu hinta
vaihdossa, jossa omaisuuserd tai velkaerd vaihtaa hallintaa asioista perilld olevien ja vaih-
toon halukkaiden osapuolten vililld ja joka heijastaa osapuolten etuja”'3°. Kdyvin arvon
madrittdminen onkin mielestdni ongelmatonta, kun sen pohjana on toteutunut kauppa, taikka
yksi tai useampi tarjous. Mitd ostaja on valmis yrityksestd tarjoamaan vapailla markkinoilla,
se lienee yksiselitteisesti suoraviivaisin keino kdyvédn arvon médrittdmiseen. Tilanteessa,
jossa kdypa arvo joudutaan médrittiméén ilman toteutunutta kauppaa tai tarjouksia, kdyvaksi

arvoksi muodostuu valistunut arvio.

137 Seppinen — Kiiypi arvo kisitteend ja kiytinndssd: Yrityksen arvonmaiirityksen nikokulma ja sdddosten
kdyvin arvon kisite, s. 2.

138 Seppinen — Kiypi arvo kisitteend ja kiytinndssd: Yrityksen arvonmaiirityksen nikokulma ja sdddosten
kéyvén arvon kisite, s. 16.

139 Kédnnds on Kiypi arvo kisitteend ja kiytinndssi: Yrityksen arvonmiirityksen nidkokulma ja sdidosten
kéyvin arvon késite -teoksen kirjoittajan Harri Seppésen laatima. IVS-standardien alkuperdinen sdaddskieli on
englanti.
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Verohallinnon ohjeessa “Yritysvarallisuuden arvostaminen perintd- ja lahjaverotuksessa”
kisitellddn yrityksen kdyvian arvon maarittelemistd varsin perusteellisesti sekd kdytdnnonla-
heisesti. Nimestddn huolimatta ohjetta voidaan ndhdikseni soveltaa myos muissa tilanteissa,
kuin perintd- ja lahjaveroa arvioitaessa. Perinto- ja lahjaverotuksessa arvostamiseen liittyy
sama ongelma kuin osakevaihdossa — yritystd ei ole myyty eiki siitd ole saatu tarjouksia.
Yleisesti oikeuskirjallisuudessa viitataan usein sanottuun verohallinnon ohjeeseen, vaikka
kyseessi ei olisi kiyvin arvon méirittiminen nimenomaan perintd- ja lahjaverotuksessa'4°.
Ohjeessa todetaan, ettd se on ldhtokohtaisesti laadittu “yritysvarallisuuden arvostamiseen
perinndissi ja lahjoissa”. Kannanotto perustuu siihen, ettd kyseisissa tapauksissa “yritys tai
sen osa siirtyy yleensd sellaisenaan vastikkeettomasti tai alihintaisella luovutuksella henki-
1614 toiselle”. Mikdli varat ja velat muuttuvat omistajanvaihdoksen yhteydessé, arvostami-
sessa on otettava huomioon my0s se, ’miten yritys tai oikeudet sen omistamiseen muuttuvat
ndiden toimenpiteiden vuoksi”.'*! Koska osakevaihdolla perustettu holding-yhtiojirjestely
el vaikuta omistustaan vaihtavan yhtion siséltoon, perint6- ja lahjaverotusta koskevaa ohjetta
tulisi voida soveltaa myos nyt tarkasteltavana olevassa arvostamista koskevassa kysymyk-

sessa.

PerVL 9.1 §:n mukaan “kéyvélld arvolla tarkoitetaan omaisuuden todennédkdistd luovutus-
hintaa”. Verohallinnon ohjeen mukaan kéypédnd arvona pidetddn luovutettavan osakkeen,
osuuden tai litkkkeen- ja ammatinharjoittajan elinkeinotoiminnan todennikdisti luovutushin-
taa”. Yleisesti kdytetty peruste yrityksen arvonmadrityksessd on sen markkina-arvo. 1IVS
2017:104:n mukaan ”[m]arkkina-arvo on arvioitu mééré, jolla omaisuuserén tai velkaerdn
pitdisi vaihtaa hallintaa arvopéivéni toisistaan riippumattomien ja transaktioon halukkaan
ostaja-osapuolen ja myyjdosapuolen vililld asianmukaisen markkinoinnin jilkeen, ja kun
asioista perilld olevat osapuolet ovat toimineet huolellisesti ja ilman pakkoa'4? 43, Mark-

kina-arvo esiintyy myos OYL:n esitdissd. HE 109/2005:n mukaan ldhtokohtana OYL

140 Seppinen — Verohallinnon ohje: Varojen arvostaminen perintd- ja lahjaverotuksessa — Osa I: Kévyén arvon
késitteen arviointia yrityksen arvonmairityksen ndkokulmasta, s. 2. Seppdsen mukaan “verohallinnon ohje
maédrittelee kisitteend kdyvén arvon ja esittdd soveltamisohjeet kidyvén arvon médrittdmiseksi niin PerVL:n
mukaisia kuin muitakin verotuksellisia yhteyksid varten”.

141 Verohallinnon ohje VH/5922/00.01.00/2022 — Luku 2.

421VS 2017:104

143 Kéénnds on Kiypi arvo kisitteend ja kiytinndssi: Yrityksen arvonmiirityksen nikokulma ja sdidosten
kéyvin arvon késite -teoksen kirjoittajan Harri Seppédsen laatima. IVS-standardien alkuperdinen sddaddskieli on
englanti.
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18:1.1:n lunastusoikeutta ja -velvollisuutta koskevassa sddnnoksessd kdyvin hinnan maarit-

telemiselle on markkinahinta.!#*

Kéytanndssi potentiaalisella ostajalla on kaksi ndkdkulmaa kauppahintaa arvioidessaan. Mi-
kili yhtio ei tuota erityisen suurta voittoa, mutta se pitdd sisélldén suuren madrin varoja ja
vain vdhin velkoja, yrityksen arvo perustuu pitkélti sen substanssiarvoon. Substanssiarvo
lasketaan vihentdmalld yrityksen varoista sen velat. Mikali velat ovat varoja suuremmat,
yrityksen substanssiarvo on nolla. Perintd- ja lahjaverotuksessa varat ja velat maaritetddn
verovelvollisuuden alkamisajankohtaan ndhden viimeksi pééttyneen tilikauden taseen mu-
kaan.'® Verovelvollisuuden alkamishetkelli tarkoitetaan télloin hetked, jolloin oikeus pe-
rintoon syntyi. Analogista tulkintaa hyodyntéen voidaan mielestéini paitelld, ettd omistavan
yhtion osakevaihdon seurauksena saamat litketoimintayhtion osakkeet arvostetaan substans-
siarvon mukaisesti sithen hetkeen, kun osakevaihto toteutettiin. Tulkinta on linjassa ainakin
ArvL 3.6 §:een, jonka mukaan osake tulee arvostaa poistamatta olevaan hankintamenoon.
Hankintameno syntyy luonnollisesti silloin, kun osake hankitaan, vaikka sen maardytymi-

seen vaikuttavat muutkin seikat, kuin arvo hankintahetkella.

Substanssiarvo ei ole kuitenkaan mielekés tilanteessa, jossa yhtion taseessa ei ole juuri va-
roja (eikd vélttamaittd velkojakaan), mutta se tuottaa isoa voittoa joka vuosi. Talldin arvon-
madritys perustuu yrityksen fuottoarvoon. Tuottoarvon laskennassa kdytetddn padsaantoi-
sesti kolmen viimeisen tilikauden mukaista tilinpadtoksestd ilmenevii tulosta. Verohallin-
non ohjeen mukaan ”jos tilikausi on kuitenkin padttyméssa lyhyen ajan kuluessa verovelvol-
lisuuden alkamisajankohdasta lukien, voidaan tuottoarvon laskemisessa kéyttda padttyvalta
tilikaudelta laadittua tuloslaskelmaa vanhimman tuloslaskelman sijaan”.'4¢ Téssikin tapauk-
sessa verovelvollisuuden alkuhetki voidaan mielestéini samaistaa ajankohtaan, jolloin osake-

vaihto on tehty.

Verohallinnon ohjeen mukaan perint6- ja lahjaverotuksessa yrityksen arvo madraytyy lopul-

lisesti seuraavilla perusteilla ottaen huomioon sekd kdyvén arvon ettd substanssiarvon:

1) Jos tuottoarvo on suurempi kuin substanssiarvo, kdypé arvo on tuottoarvon

ja substanssiarvon keskiarvon méaéara.

144 HE 109/2005, s. 173.
145 Verohallinnon ohje VH/5922/00.01.00/2022 — Luku 3.1.
146 Verohallinnon ohje VH/5922/00.01.00/2022 — Luku 4.
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2) Jos substanssiarvo on suurempi (tai yhtd suuri) kuin tuottoarvo, kdypa arvo

on yhtién substanssiarvon méara”. !4’

Néhdikseni tdima ldhestymistapa ei vastaa kovin hyvin ajatusta, jossa yrityksen kdypé arvo
perustee sithen, mitd potentiaalinen ostaja olisi valmis maksamaan siitd vapailla markki-
noilla. IVS 2017:105:ssd selostetaan substanssi- ja tuottoarvon fundamentaalinen ero: tuot-
toarvo perustuu ostajan kohteestaan saamaan taloudelliseen hy6tyyn. Substanssiarvo (toisi-
naan myds kustannusarvo) sen sijaan perustuu kohteen jilleenhankintakustannuksiin. Toisin
sanoen kustannusarvon oletus on, ettd ostettavasta kohteesta ei ole luvassa ainakaan sellai-
seen erityisen suurta kassavirtaa.'*® Substanssiarvomenetelmi soveltuu Seppdsen analyysin

mukaan seuraavassa neljdssa tapauksessa:

1) Start up -yritykset, jotka ovat elinkaarensa alkuvaiheessa ja joiden tulevaisuu-

den kyvysté tuottaa kassavirtaa vallitsee epdvarmuus.

2) Yritykset, joilla ei ole kilpailuetua ja niiden toiminnan kopioiminen ja perus-
taminen on helppoa eikd vaadi erityisen suuria resursseja (esimerkiksi parturi-

liike).

3) Yritykset, joiden varallisuus perustuu merkittdvien varallisuuserien omista-
miseen ja hallintaan ja joiden omaisuuserille voidaan luontevasti niiden mark-
kina-arvot (esim. kiinteistosijoitusyhtio). Téllaisten yritysten tuotto on vaatima-

ton suhteessa tuoton perusteena olevien omaisuuserien arvoon.

4) Yritykset, joiden toiminnan tiedetddn loppuvan ja varallisuuden tulevan jae-
tuksi omistajille purkamisen yhteydessa. Talloin substanssiarvo on kdytdnndssa
arvo, joka saadaan purkukulujen vihentdmisen jidlkeen yrityksen omaisuuden

realisoinnista.'*®

Pelkédn substanssiarvon hyddyntdminen arvonmairityksessd onkin vain poikkeustapauksia
varten eikd se useinkaan kuvasta totuudenmukaisella tavalla sellaisen yrityksen arvoa, jonka
on tarkoitus jatkaa litketoimintaansa. Muussa tapauksessa arvonmadritys tulisi tehda ensisi-
jaisesti markkina-arvoon perustuvaa lihestymistapaa hyddyntden ja toissijaisesti yhdistel-

méamenetelmélld, jossa huomioidaan sekd substanssi- ettd tuottoarvo.'’? Listaamattomien

147 Verohallinnon ohje VH/5922/00.01.00/2022 — Luku 5.
148 Seppénen 2019, s. 15 — 16.

149 Seppénen 2019, s. 48 — 49,

130 Seppénen 2019, s. 12.
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osakeyhtididen henkilstdantien verotusta koskevan hallituksen esityksen mukaan listaa-
mattoman yhtion osakkeen arvo tulisi ensisijaisesti madrittdd saman yhtion osakkeilla tehty-
jen vertailukelpoisten luovutusten perusteella. Muussa tapauksessa sovellettavaksi tulisi se,

mitd perintd- ja lahjaverotusta koskevassa arvostamisohjeessa siddetién. '>!

Vaikka kyseinen hallituksen esitys ei ole laadittu osakasvaihdon seurauksena merkityn osak-
keen kdyvén arvon arvostamista varten, analogiatuen hakemiseen siitd voidaan mielesténi
suhtautua kuitenkin sallivasti. Torjuvaa kantaa vastaan puhuu se, ettd osakevaihtoa koskevaa
kdyvédn arvon madritystd koskevaa sddnnosté ei 16ydy Suomen oikeusjirjestyksestd. Vertai-
luluovutusten osalta herdd lisdksi kysymys, miten toimita tilanteessa, jossa juuri saman yh-
tion osakkeita ei ole luovutettu, mutta markkinoilla on runsaasti samankaltaisia yrityksid,
joiden osakkeiden kauppahinnoista on saatavilla tietoa. Téllaisen tiedon tdytyisi olla merkit-
tdvad, kun arvioidaan yrityksen markkina-arvoa, toisin sanoen sitd, mitd potentiaalinen os-

taja olisi valmis maksamaan siita.

Kéypai arvoa ei voida missddn nimessi pitidd yksiselitteisend ilmiond. Se on yhtéélta juridi-
nen, mutta toisaalta kaupan ja talouden asiantuntijoiden sektorille ulottuva kysymys. Toisi-
naan se voi olla laskennallinen (teoreettinen), kuten tuotto- ja substanssiarvon osalta, toisi-
naan taas hypoteettinen, kuten markkina-arvon kohdalla. Kun palataan taas tutkielman ydin-
kysymykseen — holding-yhtidrakenteen avulla toteutettuun verosuunnitteluun yrittdjan né-
kokulmasta, kdypddn arvoon liittyvad problematiikka ja epdvarmuutta pitdd pyrkid vihenta-
madn. Paras ratkaisu tdhdn on ennakkopéédtoksen hakeminen verohallinnolta. Sen avulla voi-
daan saada verovelvollista eli yrittdjaa sitova ratkaisu sithen kysymykseen, mihin arvoon

litketoimintayhtion osakkeet arvostetaan holding-yhtion taseessa.

4.3.3 Kdypddn arvoon arvostaminen ja osinkoverotus

Kun liiketoimintayhtion osake arvostetaan holding-yhtion taseessa osinkoverotusta lasketta-
essa kdypdan arvoon, itse holding-yhtion osakkeen matemaattisessa arvossa voi tapahtua
varsin merkittdvd muutos. Mikali litketoimintayhtion substanssiarvo on vdhdinen, mutta se
tuottaa jatkuvasti merkittdvdd voittoa ja on myos markkina-arvoltaan huomattavasti sub-

stanssiarvoa suurempi, itse holding-yhtion matemaattinen arvo saman verran, kuin

151 HE 73/2020 vp, s. 6.
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litketoimintayhtion arvio sen taseessa. Télloin se 8 %:n pddomatulo-osinkona verotettavan

osingon méérd voi kohota huomattavasti. Asiaa voidaan hahmottaa seuraavalla esimerkilla:

Oletuksena on (lahinné selvyyden vuoksi), ettd holding-yhtiolld A Oy:lla on vain yksi omis-
taja ja holding-yhtié omistaa kaikki liiketoimintayhtion B Oy:n kaikki osakkeet. Lisdksi ol-

tetaan, ettd holding-yhtién omistajan ansiotuloveroprosentti on 50 %.

I Liiketoimintavhtion osake arvostetaan sen matemaattisen arvon perus-

teella

B Oy:n osakkeiden matemaattinen arvo 10.000 €
A Oy:n nettovarallisuus ilman B Oy:n osakkeita 30.000 €
A Oy:n koko nettovarallisuus 40.000 €
Padomatulo-osinkona verotettavan osinko (8 %) 3.200 €
Osinkoa jaetaan 15.000 €
Pddomatulo-osingosta maksettava vero (3.200 x 25 % x 30 %) 240 €
Ansiotulo-osingosta maksettava vero (11.800 x 75 % x 50 %) 4.425 €
Veron miira yhteensa 4.665 €
Kokonaisveroaste 31 %

II Liiketoimintayhtion osake arvostetaan sen kiyvin arvon perusteella

B Oy:n osakkeiden kdypi arvo 100.000 €
A Oy:n nettovarallisuus ilman B Oy:n osakkeita 30.000 €
A Oy:n koko nettovarallisuus 130.000 €
Padomatulo-osinkona verotettavan osinko (8 %) 10.400 €
Osinkoa jaetaan 15.000 €
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Padomatulo-osingosta maksettava vero (10.400 x 25 % x 30 %)
Ansiotulo-osingosta maksettava vero (4.600 x 75 % x 50 %)
Veron miiri yhteensa

Kokonaisveroaste

780 €
1.725 €
2.505 €

16,7 %

Esimerkin mukaisessa tilanteessa saavutetaan 2.160 euron verosddstd ja kokonaisveropro-

sentti laskee 14,3 prosenttiyksikkod. Esimerkkid tarkastellessa on lisdksi hyvd huomioida,

ettd mikdli yhtion omistaja olisi nostanut yhtidstd 15.000 euroa palkkana osingon sijasta,

hinen maksamansa veron maéra oletetulla ansiotuloveroprosentilla 50 olisi 7.500 euroa. Ku-

vattu tilanne ja siind saavutettu verosddsto on vield tapaa maltillinen. Seuraavassa esimer-

kissé litketoimintayhtion osakkeen kdypa arvo on nelinkertainen sen matemaattiseen arvoon

ndhden ja osinkoa jaetaan 200.000 euroa. Ansiotuloveroprosentiksi oletetaan edeltdvin esi-

merkin tapaan 50. Veroa sidistetddn 19.500 euroa ja veroprosentti laskee 30,6 %:sta

20,1 %:iin.

I Liiketoimintayhtion osake arvostetaan sen matemaattisen arvon perus-

teella

B Oy:n osakkeiden matemaattinen arvo

A Oy:n nettovarallisuus ilman B Oy:n osakkeita

A Oy:n koko nettovarallisuus

Padomatulo-osinkona verotettavan osinko (8 %)

Osinkoa jaetaan

Padomatulo-osingosta maksettava vero (44.000 x 25 % x 30 %)
Ansiotulo-osingosta maksettava vero (146.000 x 75 % x 50 %)
Veron miiri yhteensa

Kokonaisveroaste

300.000 €
250.000 €
550.000 €
44.000 €
200.000 €
3.000 €
58.500 €
61.500 €

30,6 %
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II Liiketoimintavhtion osake arvostetaan sen kiiyvin arvon perusteella

B Oy:n osakkeiden kdypi arvo 1.200.000 €

A Oy:n nettovarallisuus ilman B Oy:n osakkeita 250.000 €
A Oy:n koko nettovarallisuus 1.450.000 €
Padomatulo-osinkona verotettavan osinko (8 %) 116.000 €
Osinkoa jaetaan 200.000 €

Pddomatulo-osingosta maksettava vero (116.000 x 25 % x 30 %) 8.700 €

Ansiotulo-osingosta maksettava vero (108.000 x 75 % x 50 %) 31.500 €
Veron miira yhteensa 40.200 €
Kokonaisveroaste 20,1 %

Liiketoimintayhtion kdyvén arvon muodostuminen huomattavasti korkeammaksi ei ole epé-
tavanomaista esimerkiksi asiantuntijayritysten tapauksissa. Useat laki- ja konsulttitoimistot
eivit sisdllytd edellisten vuosien jakamattomien voittovarojen lisdksi taseeseensa muuta kuin
tyovilineet — tietokoneet ja matkapuhelimet. Ndiden tyovélineiden arvo ei luonnollisestikaan
ole kovin suuri, etenkin verrattuna teollisuusalan yrityksiin, joiden tyokoneet voivat olla sa-
tojen tuhansien arvoisia. Asiantuntijayritykset eivit myOskiin tavanomaisesti omista vaihto-
omaisuutta, silli ne myyvit palveluita. Asiantuntijayritys voi kuitenkin tehdd huomattavan
kovaa tulosta, perustuen korkeaan liikevaihtoon ja siihen, ettd sen ainoasta merkittavat kulut
ovat palkkatulot. Tulos nousee korkeaksi esimerkiksi silloin, kun laki- tai konsulttitoimiston
tyontekijdn kuukausittaiset palkkakustannukset tyonantajalle ovat 10.000 euroa, mutta hin

tuottaa samassa ajassa laskuttamalla 40.000 euron kassavirran yritykselle.
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5 JOHTOPAATOKSET VEROSUUNNITTELUN KANNALTA

5.1 Tulonmuunto

Yrittdjdn ndkokulmasta osinkotulo on yleensd huomattavasti edullisemmin verotettua kuin
ansiotulo. Progressiivinen ansiotulovero kipuaa suurissa tuloluokissa korkealla samalla, kun
padomatuloveroprosentti 30 tai 34. Ansiotulon muuntamista pddomatuloksi osakeyhtiota
hyodyntdmalld kutsutaan tulonmuuntamiseksi. Yleistd tulonmuuntaminen on etenkin asian-
tuntijayrityksissd. Niissd yhtion arvo muodostuu pitkélti tyontekijoiden ja osakkaiden osaa-

misesta ja sen myymisestd, eikd yhtioon sijoitetusta pddomasta.

Tulonmuuntamiseen on ollut pitkdén sekd oikeudessa ettd verotuksessa varsin salliva suh-
tautuminen. Vaikka pienyrityksen osakkaan tulosta osa on ollut luonteeltaan ansiotuloa ja
osa padomatuloa, verotuksessa yrittdjd on voinut ongelmitta nostaa pddomatulona halua-
mansa maérin yrityksen tuloista. Tétd avokétistd suhtautumista tulonmuuntamiseen kyseen-
alaistettiin tapauksessa KHO 2008/6!32, joka ratkesi verovelvollisen hyviksi. Lainsditdjd
reagoi kuitenkin tilanteeseen ja sédéti tyopanososinko koskevan sddnnoksen. TVL 33 b.3 §:n
mukaan ”[s]en estimattd, mitd muualla laissa sdddetddn osingon veronalaisuudesta, osinko
on ansiotuloa, jos osingon jakoperusteena yhtidjarjestyksen madrdyksen, yhtiokokouksen
paatoksen, osakassopimuksen tai muun sopimuksen mukaan on osingonsaajan tai timén in-

tressipiiriin kuuluvan henkilon tydpanos. Osinko on sen henkildn tuloa, jonka tyopanoksesta

152 Tapauksen KHO 2008/6 vuosikirjaotsikko kuului seuraavasti: ” Hakijoiden tarkoitus oli perustaa laikéri-

toimintaa harjoittava osakeyhtid. Ladkarit merkitsivit yhtion osakkeet joko itse tai omistamansa holdingyhtién
kautta. Perustettavan yhtion osakkeet jakautuivat kantaosakesarjaan ja useisiin vastaanotto-osakesarjoihin. Jo-
kaiselle toimintaan mukaan tulevalle l4d4kérille oli yhtiossd oma vastaanotto-osakesarja. Yhtigjirjestyksen
maédrdyksen mukaan kunkin vastaanotto- ja kantaosakesarjan oikeus yhtion varoihin maérdytyi asianomaisen
osakesarjan toimintatuloksen ja aikaisemmilta vuosilta jakamattomien toimintatulosten yhteismééran mukaan.
Kantaosakesarjan toimintatulos laskettiin hallinnointitoiminnosta ja kunkin vastaanotto-osakesarjan toiminta-
tulos laskettiin kyseisestd vastaanottotoiminnosta. Yhti6jdrjestyksen mukaan yhtion laskentatoimi oli hoidet-
tava siten, ettd kutakin osakesarjaa vastaava toimintatulos oli todennettavissa. Kun osingon peruste oli maérétty
yhtiojérjestyksessi eikd osakkailla ollut harkintavaltaa osingonjaon kohdistumisessa osakesarjojen kesken, yh-
tion jakama osinko katsottiin, lainsdddédnnon nykytila huomioon ottaen, veronalaiseksi osinkotuloksi, joka ve-
rotetaan osingonsaajasta riippuen siten kuin tuloverolaissa ja elinkeinotulon verottamisesta annetussa laissa
saddetdan. Ennakkoratkaisu verovuosille 2007-2008. Aznestys 3-1-1.” On huomionarvoista, etti sivuuttamisen
perusteena — tydpanososinkoa koskevan sddnndksen vield puuttuessa, yritettiin kayttdd veronkiertosadnnosté
VML 28 §.
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on kysymys.” Pddomatulon verottamista ansiotulona téllaisessa tilanteessa kutsutaan osake-

yhtiémuodon sivuuttamiseksi’>3.

Saannosté tarkastellessa on syytd kiinnittdd sen sanamuotoon. Osinko katsotaan ansiotulona
verotettavaksi, jos sen jakoperusteena on tyopanoksen arvo. Néin ollen tilanteissa, jossa
suuri osa yrityksen tuloista muodostuu osakkaiden tyopanoksesta, ei vield johda tulon verot-

tamiseen ansiotulona.'>*

Sivuuttaminen on oikeuskéytdnndssd ollut mahdollista 1dhinna sil-
loin, kun osakkeenomistaja on toiminut pitkdan tyosuhteessa, mutta sittemmin olosuhteiden
mitenkdidn muuttumatta jatkanut kdytinnossd samanlaisen tyon tekemistd osakeyhtion ni-
missd. Sivuuttamista on puoltanut myds tyon tekeminen vain yhdelle toimeksiantajalle.
Asiakaskunnan laajentuessa sivuuttaminen ei ole endd kysymykseen.'> Sivuuttaminen on
mahdollista sekd niissi tilanteissa, joissa ei ole yhtiorakennetta ja kaikki yrityksen laskutus
tapahtuu yhden yhtion kautta seké silloin, kun yritys on yhtiditetty holding-yhtioksi ja liike-
toimintayhtioksi. Tama kdy ilmi muun muassa tapauksesta KHO 2016/219, jossa liiketoi-
mintayhtion osakkeita omistanut osakas nosti osinkotuloja omistamastaan holding-yhti-
ostd. '3 Samoin esitdiden mukaan tydpanososinkoa koskevaa sdannosti ei voida kiertéd hol-

ding-yhtiojarjestelylla'>”.

Tulonmuuntamisen sallittavuutta kuvastaa se, ettid oikeuskdytdnnossd esimerkiksi golfin ja
tenniksen pelaaminen on hyviksytty, vaikka se olisi tehty osakeyhtiomuodossa. Samoin on

esiintyvan taiteilijan kohdalla. Esimerkiksi Suomen kevyen musiikin ykkd&snimista

133 Osakeyhtidmuodon sivuuttaminen viittaa my®s muihin osakeyhtidoikeudellisiin ilmidihin, esimerkiksi

osakkeenomistajan rajoitettua vastuuta koskevissa kysymyksissi. Tdémén vuoksi voi olla perustelumpaa puhua
sivuuttamisesta verotuksessa.

154 Knuutinen 2017, s. 186.

155 Knuutinen 2017, s. 540.

156 Tapauksen KHO 2016/219 vuosikirjaotsikko kuuluu seuraavasti: A oli osakkaana liikédrien omistamassa X
Oy:ssd, jossa kullekin osakkaalle laskettiin tulospiste, jonka tuottoina olivat muun muassa osakkaan aikaan-
saama liikevaihto ja muut tuotot ja kuluina muun muassa osakkaan yhtioltd saama palkka ja osakkeille makse-
tut osingot sekd osuus X Oy:n yhteisistd kuluista. Tulospisteelle laskettiin kuukausittain ja vahvistettiin vuo-
sittain toimintatulos, joka muodostui osakkaan pddomansijoituksesta yhtioon ja nostamattomista voittova-
roista. X Oy:n yhtidjarjestyksen mukaan osakkuus edellytti tydskentelyd yhtidssd. Tydskentelyn pédttyessd
osakas oli velvollinen luopumaan osakkuudestaan. A:n lopettaessa tyoskentelynsd X Oy:ssd ja X Oy:n hank-
kiessa A:n osakkeet A:n saamana luovutushintana oli A:n tulospisteelle kertyneiden jakamattomien voittova-
rojen maird. Asiassa oli kysymys A:n saaman luovutushinnan verotuksesta. Kun otettiin huomioon, ettd A
luovutti kaikki osakkeensa samanaikaisesti X Oy:lle yhtigjarjestyksen médrdysten mukaisesti eikd A:lle suun-
natulla annilla tai muutoinkaan luovutettu uudestaan X Oy:n osakkeita, A:n osakkeiden luovutuksesta saamaa
voittoa oli verotettava luovutusvoittoja koskevien sdfnnosten mukaan. Hallinto-oikeuden pditds, jonka mu-
kaan luovutushintaa oli A:n yhtioon tekemédn padomansijoituksen ylittavilta osin verotettava peiteltynd osin-
kona, kumottiin A:n valituksesta. Veronsaajien oikeudenvalvontayksikon hallinto-oikeuden paétoksesté te-
kemad valitus, jonka mukaan luovutushintaa oli verotettava tydpanososinkoa koskevan sdénndksen mukaan an-
siotulona, hylattiin. Verohallinnon A:lle antama ennakkoratkaisu saatettiin voimaan.

157 HE 47/2009 vp, s. 3.
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kaytdnnossd jokaisella on osakeyhtio keikkojen laskuttamista ja levytyspalkkioiden kotiut-
tamista varten'>®. Yhtend esimerkkind tilanteessa, jossa tulonmuuntaminen johtaisi osakeyh-
tidn sivuuttamiseen voidaan pitdéd lentdjdd, joka ilmoittaisi tyonantajalleen alkavansa tehda
toitd tulevaisuudessa osakeyhtiomuodossa. Syynd tdhédn on se, ettd kapteeni toimisi koko

ajan tyonantajansa johdon ja valvonnan alaisena.'>’

Osingon pitdmiseen tydopanososinkona
el vaikuta osingonjaon perusteena olevan sopimuksen madrdmuotoisuus. Ylipaatddn vélid ei
ole silld, millaisessa jarjestelylld osingonjaon perustuminen tyOpanokseen toteutetaan. Ti-

lannetta arvioitaan aina erikseen jokaisen osingonjaon osalta.'6?

Tulonmuuntaminen on yleistd etenkin asiantuntijayrityksissi. Niissd yhtion arvo muodostuu
pitkélti tyontekijoiden ja osakkaiden osaamisesta ja tietotaitoon perustuvan palvelun myy-
misestd, eikd yhtidon sijoitetusta pddomasta.'®' Asiantuntijayrityksind pidetién oikeuskiy-
tdnnossd yhtiditd, joiden pddtoimiala on asianajotoiminta, suunnittelutoiminta, kiinteiston-
vilitys, liikkkeenjohdon konsultointi, tietyissd tapauksissa ladkiri- ja hammasladkaripalvelut

ja tilintarkistus.'62 163

Tulonmuuntamista koskevien verotuksellisten sdéntojen tarkastelemi-
seen asiantuntijayritys on varsin kiypa esimerkki kahdesta syysti: kuten aikaisemmin todet-
tua, tdllaisen yhtio litkevaihto ei muodostu siihen sijoitetusta pddomasta. Lisdksi asiantunti-
jayhti6 on mielekés kohde holding-yhtidjérjestelylla toteutettava osinkoa jakavan yhtion ma-

temaattisen arvon kasvattamisen tavoitteluun.

Paukku on asiantuntijayhtididen sivuuttamista verotuksessa koskevassa analyysissddn to-
dennut, ettd useamman henkilon yhtidissd osingon pitdminen tydpanososinkona tulee kysee-
seen ldhinnd silloin, kun osakkaat paittavit jakaa osinkoa osakeomistuksiinsa ndhden poik-
keavasti. Sivuuttaminen voisi tulla kyseeseen yhden henkilon asiantuntijayrityksessd, mutta
sekin on harvinaista ja vaatisi olosuhteet, jotka vastaisivat hyvin pitkilti tydsuhteessa tyds-

kentelyd. !4

158 Havainto on kirjoittajan oma. Olen aikaisemmalta koulutukseltani musiikin maisteri ja toiminut sekd muu-

sikkona ettd lakitoimiston palveluksessa useiden tunnettujen muusikoiden kanssa erilaisissa yhteyksissd. He
ovat hyvin potentiaalisia asiakkaita vero-oikeudellisen konsultoinnin ndkdkulmasta. Suurin osa heistd hoitaa
keikka- ja rojaltitulolaskutuksensa osakeyhtion kautta.

159 Knuutinen 2017, s. 187.

160 Verohallinnon ohje VH/8108/00.01.00/2020 — Luku 3.1.

161 Paukku, s. 115.

162 Paukku, s. 116.

163 KHO 2016/18. Tuomioistuin lausui tapauksessa muun muassa, etti “asianajotoiminnassa ei ole kyse yhtién
substanssista, vaan yhtion arvo méérdytyy 1dhinnd muilla perusteilla, joita ovat ammattitaitoinen henkildkunta,
asiakaskunta ja goodwill.”

164 Paukku, s. 132 — 133.
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Tydpanososinkoa koskeva TVL 33 b.3 § vaikuttaa pureutuvan ainoastaan hyvin tarkasti ra-
joitettuun 1lmioon. Jo esitdistd selvidd, ettd sddnndkselld on ollut “tarkoitus puuttua ainoas-
taan tyopanokseen perustuvan osingon verotukseen”.!% Oikeustila verotuksessa niyttiytyy
varsin sallivana tulonmuuntoa kohtaan, vaikka siitd kdydaan jatkuvasti vero- ja oikeuspoliit-
tista keskustelua. Aikaisemmin ajateltiin, ettd tulolihdejako ratkaisee ansio- ja elinkeinotu-
lon jakoa koskevan ongelman. My6hemmin TVL 33.3 b § laadittiin tdydentdméén vanhaan
jarjestelméin pesiytyneitd porsaanreikii.!®® Tulolihdejaon poistuminen osakeyhtidiltd pois-
taa kuitenkin verovelvollisen ndkdkulmasta sen riskin, ettd yrityksen tuottama verotettaisiin

TVL:n mukaan.

Tulonmuuntoa voidaan pitdd keskeisimpdnd verosuunnittelun muotona pk-yrittdjélle. Sen
hyvéksyttavyyttd ndyttdisi rajaavan ainoastaan TVL 33.3 b §. Sddnnoksen sddtamisen jilkei-
seen oikeuskdytintoon perehtyessd merkillepantavaa on VML 28 § soveltamisen véhdisyys
tulonmuuntoa koskevissa tapauksissa. Kyseisen sddnndksen 1 momentin mukaan ’[j]os jol-
lekin olosuhteelle tai toimenpiteelle on annettu sellainen oikeudellinen muoto, joka ei vastaa
asian varsinaista luonnetta tai tarkoitusta, on verotusta toimitettaessa meneteltdva niin kuin
asiassa olisi kdytetty oikeaa muotoa. Jos kauppahinta, muu vastike tai suoritusaika on
kauppa- tai muussa sopimuksessa maéritty taikka muuhun toimenpiteeseen on ryhdytty il-
meisesti siind tarkoituksessa, ettd suoritettavasta verosta vapauduttaisiin, voidaan verotet-

tava tulo ja omaisuus arvioida.”

Veronkiertosddanndksen sanamuotoa tarkastellessa on syyta kiinnittdd huomiota sanamuotoi-
hin ”jérjestelyn keinotekoisuus™ ja “veronkiertotarkoitus”. Mielestdni niiden takia VML 28
§:n soveltamisen kynnys on huomattavasti korkeampi, kuin EVL 33 b.3 §:n. Esitdéiden mu-
kaan molemmat sddnnokset ovat luonteeltaan aineellisia, mutta jalkimmainen ei soveltuak-
seen edellytd keinotekoista jarjestelya ja tarkoitusta kiertda veroja. Keinotekoisuutta vastaan
tavanomaisissa — esimerkiksi asiantuntijayrityksen tulonmuuntotapauksissa — puhuu mie-
ledstni vahvasti se, ettd niiden kohdalla jarjestely on hyvinkin tavanomainen. Ei voida véittaa
yrittdjan pyrkivin veronkiertoon, kun hénen toimintansa ldhenee korkeintaankin tyopanok-

sena ja pddomatulona verotettavan osingon viélistd rajanvetoa.

Veronkiertdmisessd viitataan vero-oikeudellisessa teoriassa tilanteeseen, jossa verolain

saantoja kierretddn. Kysymys veronkiertdmisen maédrittelystd on heréttinyt keskustelua,

165165165 HE 47/2009, s. 2 — 3.
166 Knuutinen 2017, s. 384.
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mutta 1950-luvulla Euroopassa vakiintuneen késityksen mukaan se kuvaa tilannetta, jossa
verovelvollinen pyrkii epétavallisilla sopimusjérjestelyilld ja vastaavilla toimenpiteilld va-
hentdmién verojaan. Keskeistd tissd ndkemyksessé on, ettd veronkierto erottuu rikosoikeu-
dellisesti sanktioidusta veropetoksesta. Vaikka veronkiertdminen ei ole rangaistavaa toimin-
taa, sithen voidaan kuitenkin puuttua vero-oikeudellisesti. Veronkiertdmisessd voidaan siis
katsoa olevan kyse siitd, kun verojérjestelmin rakennetta pyritdin hyodyntdméédn alhaisem-
man verorasituksen saavuttamiseksi.'®” Veronkiertimisen ja verovilpin viliseni rajana pide-
tddn yleensa sitd, ettd veronkiertiminen rajaa vero-oikeudellisesti hyviksyttivdd toimintaa

168 Veronkiertosaannoksen

ja verovilppi rikosoikeudellisesti hyviksyttivin toiminnan rajaa
soveltuminen tulonmuuntoon edellyttdisinkin selvisti jérjestelmille vieraiden veroetujen

saavuttamista'é®. EVL 33 b. 3 §:n ei kuitenkaan kavenna VML 28 §:n soveltamisalaa.'”’

Tulonmuunto on verotuksellisesti kannattavaa, mikali yrittdjd pystyy nostamaan huojenne-
tusti verotettua osinkoa yrityksestddn. Vaikka ansiotulo-osingosta 25 % on verovapaata, ve-
rohy6tyé syo jo ennen osingonjakoa tuloksesta verotettava yhteisdvero, jonka verokanta on
kiinted 20 %. Toisaalta, mikéli yrittdjd ei aio nostaa yrityksen tuloja verovuoden aikana, hin
voi kiyttda yritystdén sddstopossuna ja kerryttdd sithen varallisuutta. Néin tulevaisuudessa
8 % osuus osakkeen matemaattisesta arvosta on seuraavana verovuonna aikaisempaa suu-

rempi.

5.2 Yrityksen myymiseen valmistautuminen

Yrityskaupan kohdalla yrittdjdn intressissd on vélttdd luovutusvoittovero, jonka verokanta
on padomatuloveroprosentin mukainen 30 % tai 34 %. Tutkielmassa aikaisempaan viitaten
keskeiseksi kysymykseksi yritystd myydessd muodostuu sen osakkeen hankintamenon maa-
raytyminen. Osakevaihdolla on mahdollista paésta tilanteeseen, jossa osakkeen hankintame-
nona pidetddn sen kdypéd arvoa. Mikili osake puolestaan katsotaan yhtion kayttdomaisuu-
teen kuuluvaksi, sen myyminen on kokonaan verovapaata. Molemmissa tapauksissa saavu-
tetut veroedut voivat olla erittdin merkittdvid. Asiaa havainnollistetaan seuraavalla esimer-

killa:

167 Aer, s. 10.

168 Knuutinen 2020, s. 83.

169 Verohallinnon ohje VH/822/00.01.00/2022, Luku 1.

170 Verohallinnon ohje VH/822/00.01.00/2022, Luku 8. Katso my®s valtiovarainvaliokunnan mietintd 8/2009

vp).
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Oletuksena on, ettd holding-yhtion hankkimien osakkeiden substanssiarvo on
100.000 euroa ja kdypa arvo 400.000 euroa sinéd hetkend, kun osakevaihto toteu-

tetiin.

I Osakkeiden hankintamenon méariavtyminen niiden substanssiarvon pe-

rusteella

Osakkeiden hankintameno 100.000 €
Osakkeiden myyntihinta 500.000 €
Luovutusvoiton miéra 400.000 €

Kokonaisveroaste (30 % 30.000 € asti, ylimenevilti osin 34 %) 33,7 %
Maksettava vero 134.800 €

Il Osakkeiden hankintamenon méaarayvtyminen niiden kivvian arvon perus-

teella

Osakkeiden hankintameno 400.000 €
Osakkeiden myyntihinta 500.000 €
Luovutusvoiton maéra 100.000 €

Kokonaisveroaste (30 % 30.000 € asti, ylimenevilti osin 34 %) 8,2 %
Maksettava vero 33.800 €

Mikali luovutettavat osakkeet kuuluisvat yhtion kiyttdomaisuuteen, luovutus
olisi kokonaan verovapaata. Veroja sddstyisi siten esimerkin I tilanteessa

134.800 euroa ja esimerkin II tilanteessa 33.800 euroa.

Keskeinen kysymys verosdéstod tai verovapautta tavoiteltaessa on sen hyviksyttivyys ve-

ronkiertosdannoksid vasten. VML 28 §:n lisdksi huomioon tulee ottaa osakevaihdon koh-

dalla EVL 52 h §. Verohallinto toteaa omissa veronkiertosddnnosten soveltumista koske-

vissa ohjeissaan seuraavasti: ” Verovelvollinen voi pyrkid minimoimaan veronsa verosuun-

nittelulla. Olosuhteet ja toimenpiteet valitaan sen mukaan, etti lopputulos olisi optimaalinen
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sekd verojen méadran ettd muun kokonaisuuden kannalta. Kun verovelvollisen suorittamien
oikeustoimien taustalla ovat aidot liiketaloudelliset syyt, on verovelvollisella mahdollisuus
valita sellainen toimintatapa, joka tuottaa hidnelle alhaisemman verorasituksen kuin jokin
toinen toimintapa. Verosuunnittelussa valitaan yleensd ne vaihtoehdot, joiden veroseuraa-

mukset on verotuksessa ja oikeuskdytdnnossd hyvéksytty.”

Verovelvollisen kannalta on hyvéksyttdvdd valita toiminnalleen verotuksellisesti edullisin
muoto. Oikeuskiytdnnossa liiketoiminnallisten perusteiden riittdvyys ja ndyttd veronkierto-
tarkoituksesta ei ole tdysin selvd. Toisinaan liitketoiminnalliselle perusteelle ei ole annettu
suurta painoarvoa, kun ei ole pystytty osoittamaan, ettd verovelvollinen saavuttaisi jarjestel-
malle vieraita veroetuja. Toisinaan taas veronkiertdimisen tunnusmerkkien ollessa kisilla,
verovelvolliselle on asetettu korkea ndyttokynnys litketoiminnallisten perusteiden toteen-
niyttdmisestd.!”! Ongelmallista on muun muassa, ettei EVL 52 §:n mukainen lain tarkoi-
tuksen vastainen” veroetu ole saanut lainsddddnndssa tarkempaa mééritelmaa, eika sité liioin
avata mydskddn esitoissd. Koko sdédnndksen problematiikka vaikuttaa kiteytyvén liiketoi-
minnallisten perusteiden vahvuuden ja jarjestelmaille vieraiden veroetujen kaksinkamppai-

[uun.

Yrityskaupan osalta vaikeneminen on toisinaan ollut viisautta. Osakevaihtona toteutetun yri-
tyskaupan verovapautta — siis myyntid edeltivdd menettelyd — on saatettu pitdd EVL 52 h
§:n mukaisena veron vilttimisend, kun verovelvollinen on asiaa késitelleessd tuomioistui-
messa sanonut ddneen aikeistaan myyda yritys tulevaisuudessa. Samalla logiikalla sddnnds
on jadnyt soveltumatta, kun jatkoluovutuksen suunnittelusta ei ole ollut niyttod.!”? Yrittdjin
ndkokulmasta jatkomyynnistd mainitseminen ei ole kannattavaa ainakaan prosessuaalisesta
ndkokulmasta. Jokaisen omaan henkilokohtaiseen harkintaan jadkoon toki se, puhuuko hén

oikeudessa totta, palturia, vai niin totta kuin osaa.

Verosuunnittelullinen hyoty, joka osakevaihdolla voidaan saavuttaa, on niin suuri, etti se
kiinnostaa takuuvarmasti monia yrittdjid. Téatd verosddstdd rajaavat ainoastaan veronkier-
tosddnnokset. Turvatakseen asemansa, yrittdjdn on syyta ottaa litketoiminnallisten perustei-
den vaatimus vakavasti ja suunnitella toimintansa niin, ettei hinen voida myéhemmin osoit-
taa tavoitelleen ainoastaan veroetujen saamista. Koska oikeustila on epéselva ja liian opti-

mistinen  veroetujen tavoittelu  yritysjirjestelyn avulla voi johtaa  ankariin

17! Shumskaya, s. 96 — 97. Katso my®s tapaukset Turun HaO 5.2.2016 16/0030/3 ja Vaasan HaO 15/0591/1.
172 KHO 2017/37, Turun HaO 5.2.2016 16/0030/3.
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veroseuraamuksiin, litketoiminnallisten perusteiden pitdisi olla yritysjérjestelyn padasialli-
nen syy. Oikeuskdytdntd ankarimmillaan néyttdisi osoittavan, ettd veroetu saa olla ainoas-
taan jarjestelyn yhteydessé saavutettava harmiton sivuhydty ja bonus verolakien kuuliaisesta

noudattamisesta.

Verosuunnittelun kannalta epédselvé oikeustila on myrkyllinen. Yhtidjarjestelyjen veroetuuk-
sien yhtéélti salliminen ja toisaalta kieltiminen johtavat pahimmillaan tilanteeseen, jossa
verosuunnittelusta tulee erddnlaista lottoamista. Mielestini olisi varsin suotavaa selkeyttda
tilannetta ainakin verohallinnon omilla ohjeilla. Se olisi perusteltua etenkin siitd ndkokul-
masta, ettd veronkiertosddannoksid ei niiden luonteen vuoksi ole syyta kirjoittaa turhan yksi-
tyiskohtaisesti. Sadnnokset ovat luonteeltaan aineellisoikeudellisia, eiké niiden luonnollises-
tikaan ole tarkoitus eritelld erilaisia veronkiertotapoja yksityiskohtaisesti. Tatdkin voidaan
toki kritisoida, koska veroseuraamukset veronkorotuksineen voivat sddnndsten soveltuessa
olla erittdin ankaria. Rikoslaissahan logiikka on tyystin toinen — koska rikosoikeudenkaytto
merkitsee merkittdvad puuttumista yksilonvapauksiin, on rikoslainsddannokset kirjoitettava
mahdollisimman tarkasti ja yksityiskohtaisesti, minka liséksi niitd on aina tulkittava suppe-

asti.

Yhtion omistamien osakkeiden merkitsemisestd veroilmoituksessa kiyttdomaisuusosakkei-
siin pohdittavaksi tulee luottamuksensuojan merkitys. Siitd sdddetddan VML 26.2 §:ssé, jonka
mukaan ’[]jos asia on tulkinnanvarainen tai epdselvi ja jos verovelvollinen on toiminut vil-
pittdmassd mielessd viranomaisen noudattaman kdytdnndn tai ohjeiden mukaisesti, on asia
ratkaistava tdltd osin verovelvollisen eduksi, jos ei erityisistd syistd muuta johdu. Jos vero
kuitenkin maksuunpannaan, veroon liittyvét korkoseuraamukset voidaan jattidd perimatta ja
veronkorotus madradmattd kokonaan tai osittain, jos korkoseuraamusten perintd ja veronko-
rotuksen médrddminen olisivat asian tulkinnanvaraisuuden tai epédselvyyden vuoksi kohtuut-
tomia.” Hyvén verojirjestelmén edellytyksid ovat muun muassa oikeudenmukaisuus, tehok-
kuus ja oikeusvarmuus. Ennustettavuudella voidaan katsoa olevan verotuksessa keskeinen
merkitys. Tatd tulkintaa tukee jo Suomen perustuslaki, jonka 81.1 ja 121.3 §:n mukaan ve-

roista sdiddetddn lailla.!”

Yrittdjd on voinut ilmoittaa yhtion vero-ilmoituksessa sen omistamat osakkeet kdyttdomai-
suuteen kuuluviksi. Mikali verohallinto hyvéksyy ilmoituksen, seuraa kysymys: voiko vero-

velvollinen tdmén perusteella luottaa sithen, ettd verohallinto tulee pitiméddn osakkeita

173 Knuutinen 2014, s. 800 — 801.
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kayttdomaisuutena myos silloin, kun ne on tarkoitus luovuttaa? Luottamuksensuoja voidaan
erottaa viranomaisen laintulkintakannanotot passiivisiin ja aktiivisiin. Tutkija Niskakankaan
mukaan luottamuksensuojaa voi saada ainoastaan tilanteessa, jossa veroviranomainen on to-
siasiallisesti perehtynyt osakkeiden omaisuuslajia koskevaan kysymykseen ja tehnyt sitd
koskevan paitoksen.!’* Tdmi kanta on ldydettidvissd myos tapauksesta KHO 2010/50, joka
koski osakkeiden lukemista kdyttdomaisuudeksi silld perusteella, ettd yhtion kirjanpidossa
ja sen myota verotuksessa osake oli merkitty kiyttdomaisuudeksi. KHO ei mydntdnyt sano-
tulla perusteella luottamuksensuojaa nimenomaan sen takia, ettei veroviranomainen ollut ot-
tanut tulkitakseen ja ratkaistavakseen osakkeen omaisuuslajia koskevaa kysymysté aikai-

semmin.!7> 176

Tuloldhdejaon poistamisen my6td on myds poistunut kysymys siitd, onko kdyttbomaisuus-
osakkeiden myymisesté saatu tulo henkilokohtaista tuloa vai elinkeinotuloa. Tdma on aikai-
semmin riittdnyt kitkeméédn kdyttbomaisuusosakkeiden myymisen verovapautta, silld tulo-
lahdejaon vield vallitessa kdyttdomaisuusosakkeetkin saatettiin verotuksessa katsoa elin-
keinotoimintaan kuulumattomiksi. Koska verovapaudesta sdddettiin vain EVL:ssa, se saattoi
koskettaa ainoastaan elinkeinotuloa'’”. Ennen tuloldhdejaon poistamista kirjoitettu oikeus-
kirjallisuus on tdynnd pohdintaa siitd, soveltuuko kiyttdomaisuusosakkeiden myymisesta
saatuihin voittoihin TVL vai EVL. Nyttemmin tuloldhdejakoa koskeva problematiikka on
poistunut. Ainoaksi kriteeriksi verovapaudelle on jddnyt se, pystyyko verovelvollinen osoit-

tamaan emo- ja tytdryhtion vélilld olevan litketoiminnallisen yhteyden.

Luvussa 3.3.2 on esitelty liiketoiminnallisen yhteyden tiyttymisen edellytyksid. Ajallinen
edellytys on ainoastaan vuoden omistusaika tytdryhtion osakkeille, joten voidaan péétella,
ettd osakkeiden hankkimisen jatkoluovutustarkoituksessa ei pitiisi olla este niiden verova-
paalle luovutukselle. Yhtigjarjestelyyn ja osakkeiden sisdllyttdmiseen kiyttdomaisuuteen ei
pitdisi kuitenkaan ryhtyd kevyin perustein. Mikali yrittdjd haluaa saavuttaa verovapauden,
hinen pitdd punnita tarkasti, ovatko verovapaudesta saavutetut hyodyt suurempia kuin mah-
dolliset kulut, joita yritystoiminnan harjoittamisesta konsernina syntyy. Yhtidjérjestely tulee
vdistimattd aiheuttamaan hallinnollisia kuluja ja voi kuluttaa resursseja, jotka muuten kéy-

tettdisiin itse liiketoiminnan edistdmiseen. Erityisen kannattamattomaksi yritysjirjestelyn

174 Niskakangas, s. 7.

175 KHO 2010/50.

176 Raitasuo, s. 320 — 321.
177 Raitasuo, s. 9.
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toteuttaminen verovapauden tavoittelemiseksi voi koitua, mikédli tytdryhtion suunniteltu

myynti ei toteudukaan. Luovutusvoittoa ei voi saada ilman luovutusta.

5.3 Huojennetusti verotetun osingon maksimointi

Yhtion tulon nostaminen palkan sijasta osinkona — mikéli osinko verotetaan pddomatulo-
osinkona — muodostuu kannattavaksi yleensé jo 30.000 — 40.000 euron vuosiansioiden ylit-
tyessd. Vertailu tulee suorittaa osakaskohtaisesti ja siind on otettava huomioon ansiotulosta
tehtavit osakaskohtaiset vahennykset. Osinkotuloista ei tarvitse mydskdan maksaa sivuku-
luja.'”® Kun yhtié tuottaa osakkaalleen tuloa useita kymmenii tuhansia tai periti satoja tu-

hansia euroja vuodessa, osinkoverotuksella voidaan saavuttaa suuria verosaistoja.

Holding-yhtigjérjestely tarjoaa osinkoa jakavan yhtion matemaattisen arvon suurentamiseen
perustuvan mahdollisuuden kasvattaa huojennetusti verotetun osingon méaérad sithen nah-
den, kuinka paljon sité voitaisiin jakaa ilman jérjestelyd. Finnwatch julkaisi syksylld 2023
aiheesta tutkimuksen nimelld Kevyempdd osinkoverotusta holdingyhtiojdrjestelylld. Tutki-

musta on syyté tarkastella ilmion mittakaavan ymmaértdmiseksi:

Tutkimus tarkastelee jo tdssékin tutkielmassa keinoa huojennetun osingon mak-
simoimiseksi: Litketoimintayhtion yldpuolelle perustetaan holding-yhtio, jonka
taseeseen liiketoimintayhtion osakkeet merkitddn niiden kéyvéstd arvosta.
Kéaypd arvo voidaan mairittdd historiatiedoista selvidvin tuottoarvon mukaan tai
joissakin tapauksissa yhtion tulevista kassavirroista. Ndin holding-yhtion netto-
varallisuus muodostuu moninkertaiseksi litketoimintayhtion nettovarallisuuteen
ndhden. Samalla itse liitketoiminta ei kuitenkaan muuta muotoaan, vaan kyse on
ainoastaan omistusrakenteen muuttamisesta. Tutkimus vdittdd, ettd ratkaisun
KHO 2017/78 (katso luku 3.2.3) my6téd osakevaihdolla toteutettava yritysjérjes-
tely on sallittu, vaikka sen ainoana tarkoituksena olisi olisi verojen valttdmi-

nen.!”®

Tutkimuksessa kiinnitettiin huomiota somevaikuttajien yhtidihin. Tarkastelun

kohteena olevien vaikuttajien nimien julkaiseminen on tdmédn tutkimuksen

178 Viitala, s. 141 — 142,
179 Kevyempéi osinkoverotusta holdingyhtitjirjestelyilld, s. 7 — 8.
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kannalta yhdentekevid, mutta todettakoon kuitenkin, ettd nimensd perusteella
heidit tunnistanee suuri osa suomalaisista. Kyse on toisin sanoen julkkiksista,

joiden sosiaalisen median profiileilla on suuri nidkyvyys.

Somevaikuttajien liiketoimintaa selvittdessd tutkimuksessa havaittiin, ettd kolme
heistd oli perustanut holdingyhtiorakenteen (tosin yksi heistd yhdessé puolisonsa
kanssa) litketoiminnalle, jota oli usean vuoden ajan harjoitettu yhden yhtion
avulla.'®® Némi sanotuista kolmesta tapauksesta kahden somevaikuttajan ta-

paukset nédyttivit lukujen valossa seuraavilta:
Tapaus 1

A Oy on julkkispariskunnan yhdessd omistama yhtio. Sen kassavirta muodostuu
kyselyyn vastanneen toisen omistajan mukaan vaikuttajamarkkinoinnista, sisél-
l6ntuotannosta ja esiintymisistd eri medioissa. A Oy:n liikevaihto on liikkunut
350.000 — 600.000 euron vélilld viime vuosien aikana ja sen tulos on noin
200.000 — 300.000 euroa per vuosi. Tilinpddtostietojen mukaan yhtion nettova-
rallisuus osingonjaon jédlkeen on ollut parhaimmillaan 550.000 euroa. Tdma

mahdollistaa noin 45.000 euron nostamisen yhtiostd huojennettuna osinkona.

Omistajat toteuttivat holding-yhtidjérjestelyn osakevaihdon avulla. A Oy:n uu-
deksi omistajaksi tuli sen my6td B Oy. A Oy:n kdyvéksi arvoksi merkittiin yh-
tion taseeseen 2 miljoonaa euroa. Tdmén seurauksena B Oy:n nettovarallisuus
melkein nelinkertaistui A Oy:n aikaisempaan nettovarallisuuteen nédhden. Seu-
raavana vuonna B Oy:n nettovarallisuus nousi jo ldhes 2,7 miljoonaan euroon.
Ensimmaisen tilikauden jélkeen B Oy jakoi osinkoa 160.000 euroa ja osingon-
jakopaitoksen mukaan osinkoa tultaisiin jakamaan vield lisdd 160.000 euroa tu-
levan vuoden aikana. Huomattavan suuri nettovarallisuus mahdollistaa mahdol-
listaa yli 200.000 euron jakamisen huojennettuna osinkona. Huojennetun osin-
gon maksimoinnista onkin seurannut se, ettd yhtion henkilostokulut olivat
22.000 euroa, kun ne edellisend vuonna olivat olleet 90.000 euroa. Yhtiolla ei
ole palveluksessaan muita henkil6itd, kuin omistajansa. Voidaan péételld, ettd

palkan sijasta entistd suurempi osa yrityksen tulosta on jaettu osinkona.

180 Kevyempii osinkoverotusta holdingyhtidjirjestelyilld, s. 9.
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Tapaus 11

A Oy on nuori, vuoden 2020 lopulla perustettu yhtio, jolla on yksi omistaja. Sen
ensimmaisen toimikauden liikevaihto on ollut noin 350.000 euroa ja toisen tili-
kauden ldhdesd milljona auroa. Ensimmaiisen kauden tulos on ollut 237.000 eu-
roa ja toisen 614.000 euroa. Yrittdjd on kertonut kyselyssé, ettd sen liikevaihto

muodostuu erilaisista sosiaalisen median markkinointituloista.

Vuonna 2022 yhtion omistusrakennetta muutettiin. Yrittdja perusti B Oy:n, jolle
A OyLn koko osakekanta siirrettiin osakevaihdolla. A Oy:n osakkeiden kayviksi
arvoksi merkittiin B Oy:n taseeseen 721.500 euroa, mikd on melko tarkalleen
kolminkertainen méérd yhtion ensimmaéisen tilikauden nettotulokseen n@hden.
Kaupparekisteristd selvidd, ettd kdypé arvo on muodostettu substanssi- ja tuotto-
arvon keskiarvolla. Arvostamiseen on Finnwatchin tietojen mukaan saatu vero-

hallinnolta ennakkoratkaisu.

Osakevaihdon jidlkeen A Oy jakoi B Oy:lle osinkona kaikki jakamattomat voit-
tovaransa sekéd 550.00 euron ennakko-osingon. Tdmén seurauksena B Oy:n net-
tovarallisuus, johon huojennetun osingon miéra perustuu, tulee tutkimuksen ar-
vion mukaan nousemaan yli 1,4 miljoonaan euroon. Maira on kuusinkertainen
A Oy:n edellisen tilinpadtoksen mukaiseen nettovarallisuuteen ndhden. Sen seu-

rauksena huojennettua osinkoa voidaan jakaa noin 160.000 euroa'®!.

Finnwatchin tutkimus osoittaa, miten huomattavia veroetuja osakevaihdon avulla toteutetta-
valla holding-yhtidjérjestelylld voidaan saavuttaa. Koska molemmissa tapauksissa kaiken
kisilla olevan tiedon valossa verosuunnittelua ei ole pidetty veronkiertona tai veron véltta-
misend, menettelyt ovat tdysin sallittuja. Tdma osoittaa, ettd oikeustila tulonmuuntamisen
osalta on hyvin salliva. Myo6skin yritysrakenteen muuttaminen osakevaihdolla vaikuttaa ole-
van varsin hyvaksyttyd, vaikka erdissd hallinto-oikeuteen ja korkeimpaan hallinto-oikeuteen
edenneissa tapauksissa EVL 52 h § onkin tullut sovellettavaksi. Niissékin tapauksissa tikun
nokkaan on usein noussut kysymys jatkoluovutuksesta ja siitd seuraavasta veroedusta. Mie-
lesténi holding-yhti6jarjestelyd harkitsevan yrittdjan riski joutua EVL 52 h §: hampaisiin on

erittdin pieni, etenkin, jos hdn ei oikeusprosessissa ala spekuloida jatkoluovutuksella.

181 150.000 euroa ylittiviltid osin verotus kuitenkin kiristyy. Ylimenevisti osingosta 75 % on veronalaista pi-
omatuloa. Silti se on huomattavasti ansiotuloa kevyemmin verotettua.
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Jatkoluovutussuunnitelmien ndyttdminen toteen ilman verovelvollisen omaa kertomusta

siitd lienee hyvin vaikeaa.

Verosuunnittelua osakevaihdon ja holding-yhtidjirjestelyn avulla on syytd ldhestyd myos
prosessuaalisesti. Veroviranomaisella on aina oltava perusteltu syy epéilld verovelvollista
veronkierrosta'®2, VML 28 § ja EVL 52 h § edellyttivit molemmat sanamuotonsa mukaan
tarkoitusta vélttdd veroja. Mikéli perusteltu epéily on késilld, ndyttdtaakka toiminnan oikeu-
denmukaisuudesta on verovelvollisella. Hinen on kyettdvi osoittamaan, ettd hidnen valitse-
mansa toimenpiteen normaalin vero-oikeudellisen tulkinnan mukaiset veroseuraamukset
vastaavat sitd, mitd lain tarkoitus tai ratio on sovellettavalle sddnnokselle asettanut. Osake-
vaihdon kohdalla liiketoiminnallisten perusteiden olemassaolon osoittaminen on viime ké-
dessi verovelvollisella'®. Samalla kuitenkin ratkaisuun KHO 2017/78 viitaten, liiketoimin-
nallisia perusteita tulee arvioida vasta, mikali ndhtavissd on jarjestelmélle vieraita veroetuja.
Néma vieraat veroedut on mielesténi juuri se tekijd, mistd veroviranomaisen perusteltu syy
alkaa tutkia veronkiertoa voi syntyd. Ndyttotaakka on ndin ollen jaettua ja kiertdd erikoisella
tavalla kehdd. Verovelvollinen voi puolustautua veronkiertovéitteiltd osoittamalla, ettei jar-
jestelmille vieraita veroetuja ole syntynyt. Mikdéli tdllainen puolustus hyvéksytdan, paady-
tadn tilanteeseen, missd veroviranomaisella ei olekaan syytd epdilld veronkiertoa. Téstikin
huolimatta veroviranomaisen epdily tuskin muuttuu ei-epéilyksi, kun prosessi on jo alkanut.
Lopulta tuomioistuin joutunee kuitenkin arvioimaan kaikki puolesta ja vastaan -argumentit;

niin vieraiden veroetujen syntymisen kuin liiketoiminnallisten perusteiden olemassaolon.

Huolellisen yrittdjdn on syytd suunnitella verotustaan aina asiaan perehtyneeseen juristiin
tukeutuen. Yhtigjdrjestelyilld toteutettavaa verosuunnittelua tarjoavat palveluna useat tilin-
tarkastus- ja lakitoimistot. Verosuunnittelua mainostetaan yritysten nettisivuilla maltillisesti,
mikd onkin perusteltua, koska verosuunnittelulla on tietyissé piireissd erittdin negatiivinen
konnotaatio. Tarkempi ja yksityiskohtaisempi markkinointi tapahtuneekin neuvotteluhuo-

neessa suljettujen ovien takana.

182 Jirvenoja, s. 99.
183 Jirvenoja, s. 100.
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6 LOPUKSI

Verosuunnittelu on herkkd aihe. Yhtdiltd sitd pidetddn yrityksen kilpailukyvyn parantami-
sena, toisaalta moraalittomana yhteiskunnalle harmillisena toimintana. Verosuunnittelusta
kirjoittaminenkin sisdltdd aina riskin siitd, ettd pieni didnekds vihemmisto tulee tuomitse-
maan kirjoituksen veronkierto-oppaaksi. Verosuunnittelun ja veronkierron raja arkikielessa
on hdilyva. Oikeustieteessd veronkierto voi tarkoittaa muun muassa verojen kiertimista ylei-
sesti, jolloin se tarkoittaa kaikkia veronvélttelypyrkimyksia. Silld voidaan viitata myds lain-
soveltajan ratkaisuihin ja kannanottoihin siitd, mitd pidetddn tai mita tulisi pitdd veronkier-
tona. Termilld on myds teknisluonteinen merkitys, kun silld viitataan voimassaoleviin ve-

ronkiertosaannoksiin. '8

Verotus on aina lahtokohdaltaan yhteiskunnallinen, poliittinen ja taloustieteellinen kysymys.
Verovaroja tarvitaan yhteiskunnan rattaiden pyorittimiseen. Valtiovallan tehtdvédni on luoda
yhdenvertaiset ja ennakoitavat sddnnot verotuksen toteuttamiselle. Téssd tutkielmassa on
esitetty useita sinénsé sallituiksi katsottuja verosunnittelukeinoja, jotka eivit kuitenkaan si-
sdllollisesti aina vaikuta poikkeavan paljoakaan siitd, mitd veronkiertosddnnoksissé pidetdin
veronkiertona. Edellisessd luvussa esitetyt Finnwatchin tutkimuksessa analysoidut esimerk-
kitapaukset osoittavat, miten tulonmuuntoa ja yritysrakennetta muuttamalla saadaan valtavia
verosdadstojd. Mikili esimerkeissd mainitut yrittdjat tekisivdt samaa tyotd tyosuhteessa, hei-
din kokonaisuudessaan maksamansa veron maéré olisi vuosittain kymmenid, ellei satoja tu-
hansia euroja suurempi. Tdma osoittaa heti, miten monessa tapauksessa yrittiminen on ve-
rotuksellisesti paljon ansioty6td houkuttelevampaa — yrittdmisestd seuraavien riskien ollessa

toki oma tarinansa.

Liséksi holding-yhtidrakenne voi johtaa niin suureen veroetuun, ettd se itsessddn toimii voi-
ton maksimointia tavoittelevalle yrittdjille kannustimena yhtidjarjestelyn toteuttamiseksi.
Jos ollaan aivan rehellisid, litkketoiminnalliset perusteet voivat olla hyvin hypoteettisia: yri-

2 9

tysjérjestelylld varaudutaan yrityksen toiminnan laajentamiseen”, yritys haluaa selkeyttda

omistajarakennettaan”, “yritysjdrjestelylld pyritddn jirjesteleméédn vastuita”, “’yritys on tar-

koitus muuttaa sijoittajille houkuttelevammaksi kohteeksi”. Entid jos toiminta ei laajenekaan,

184 Knuutinen 2015, s. 8.
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omistajarakenne ei kdytdnndssd muutu, vastuukysymykset eivit realisoidu ja sijoittajia ei

koskaan ilmaannu?

Tieto vihentdd epétietoisuutta. Jatkotutkimusta kaivataan mielesténi osakevaihdon hyvik-
syttavyydestd huojennetun osingon maksimoinnin kannalta. My6s osakevaihdon toteuttami-
nen myyntiin varautuen on aihe, josta olisi paikallaan saada lisdd ymmarrystd. Epdselvéksi
jéa liséksi, milloin litketoimintayhtion osakkeet voidaan lukea holding-yhtion kéyttdoikeu-
teen kuuluviksi. Ndma ovat kaikki erittdin merkittavid kysymyksid niin verovelvollisen kuin
veronsaajien ndkokannalta. Niilld on my0s véliton yhteys veropoliittisiin kysymyksiin. Yrit-
tdjad tiedon lisddntyminen hyddyttdd etenkin niin, ettd hin pystyy paremmin ennakoimaan
toimintaansa. Oikeustilan ennakoitavuus on yrittdjélle erityisen tdrkedd, silld yrittimisessa
on jo valmiiksi sisddnrakennettuna ennakoimattomuuden oletus — yrittdjyys on riskinottoa,

toisinaan vihemman, toisinaan enemmaén.

Viimeisimpédnd, mutta olennaisimpana seikkana oikeustilan selkeyttdmisen puolesta totean,
ettd yrittdjd voi kérsid vakavan mainehaitan, jos hanti syytetddn veronkierrosta. Verojérjes-
telmé on silloin takuulla epdonnistunut, kun vilpittdméssa mielessd toimiva yrittdja pyrkii
tehostamaan toimintaansa tavanomaisia verosuunnittelukeinoja kiyttdmalld, mutta saakin
niskaansa sekd veronkorotukset, ettd lehdiston, joka maalaa hénestd kuvan kansakunnan vi-

hollisena.
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