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Tamain tutkimuksen tavoitteena on tarkastella 1.9.2006 voimaantulleen uuden osakeyh-
tidlain vaikutuksia pddoman jakamisen yhtidoikeudellisiin sekd vero-oikeudellisiin ky-
symyksiin. Tutkimukseni on oikeusdogmaattinen, joten keskeistd ldhdemateriaalia ovat
kirjoitetun lain ohella osakeyhtidlain uudistukseen liittyvit valmisteluasiakirjat, joista il-
menee lakia valmisteltaessa kohonneiden kysymysten osalta tehty selvitystyo seka sddan-
nosten kehitys aina lopulliseen muotoonsa saakka. Lakiuudistus on poikinut myds lukui-
sia kommentaariteoksia, joista osa on paatynyt timén tutkimuksen ldhdemateriaaliksi.

Uuden lain my6td osakeyhtion rahoitusta koskevia méadrdyksid lievennettiin monin ta-
voin. Téhén liittyen my0s varojen siirtdmistd yhtiostd osakastasolle helpotettiin. Nykyi-
set varojenjaon verotusta koskevat sddnndkset on luotu aiemman osakeyhtidlainsdadan-
nén voimassaoloaikana. Uuden lain my6td padomanpalautuksia koskevaan sdédnndstoon
tuli vain védhdisid muutoksia. Pddoman palauttamisen kannalta merkittdvid uuden lain
sdannoksid ovat sijoitetun vapaan oman pddoman kartuttamista ja palauttamista koske-
vat sddnnokset seké laitonta varojenjakoa koskeva uudistunut sddntely. Pddomapalautuk-
sena toteutettavan varojenjaon verotuskisittely on jaényt nimenomaisten verosdanndsten
puuttuessa oikeuskdytdnnon varaan. Vero-oikeudellisista sddnnoksistd ainoastaan peitel-
lyn osingon sdénndksessd on viitattu pddoman palauttamiseen. Oikeuskdytdnnossd paa-
omanpalautuksiin on KHO:n ratkaisussaan linjaaman tavan mukaisesti alettu sovelta-
maan niin sanottua nettoperiaatetta. Tami tarkoittaa sitd ettd osakkeenomistajan vero-
tuksessa veronalaisesta palautettavasta pddomasta on vihennetty saman suuruinen mai-
rd osakkeiden hankintamenoa, jolloin verotettavaa nettotuloa ei synny.

Lakiuudistuksen yhteydessd luodun vapaan oman pddoman rahaston palauttamisen ve-
rotuskohtelu ei ole yksiselitteistd, silld rahastolla on kahtalainen luonne toisaalta péa-
omasijoituksia sisdltdvind, mutta silti vapaaseen omaan pddomaan kuuluvana varalli-
suuserdnd. Rahaston palauttamisen yhteydessd onkin Verohallituksen linjan mukaisesti
selvitettdva rahastosta jaettavien varojen todellinen luonne. Rahaston palautusta késitel-
tdneen padsidntoisesti osingonjakona.

Pddoman palauttamiseen voidaan tarvittaessa puuttua peitellyn osingon sddannoksen no-
jalla. Mikali kyseessé ei ole sddnndksen tarkoittamassa mielessa riittdvin ilmeinen voi-
tonjaon valttamispyrkimys, kyettineen jarjestelyyn kuitenkin puuttumaan yleisen veron-
kiertosddnndksen perusteella. Mikili varoja jaettaessa poiketaan muutoinkin tavanomai-
sista menettelyisti, saattaa jarjestelyyn osallistuneita kohdata myds osakeyhtidlain varo-
jenjakosdannosten rikkomiseen perustuva seuraamus.
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1. Johdanto

1.1 Tutkimusaiheen esittely ja tutkimusongelman méarittely

Uusi OYL tuli voimaan syyskuussa 2006. Uusi laki johti joihinkin osakeyhtion varojen-
jakoa koskeviin muutoksiin. Yhtend uudistuksen paamaérani oli osakeyhtion rahoitus-
mahdollisuuksien lisédminen. Lakiuudistuksen yhteydessd osakepddoman ja osakkeen
nimellisarvon vilinen kytkenté purettiin ja yhtidille tuli mahdolliseksi siirtyd nimellisar-
vottomaan pddomajirjestelmidn. Vastapainona lisddntyneelle vapaudelle ja rahoitus-
mahdollisuuksille sdddetiin uudistuksen yhteydessd myos ensimmdiistd kertaa varsinai-
nen yhtidoikeudellinen varojen jakamista koskeva rangaistusssdanndsto, jonka muodos-

tavat uudistuksen yhteydessd kdyttdonotetut uudet vastuu- ja sanktiosddannokset.

Osakeyhtion omaan padomaan kuuluvat varat ovat yhtion velkojen viimekétisend va-
kuutena. Siksi onkin erittdin tirkedd ettd erityisesti yhtion velkojien etu tulee otetuksi
huomioon yhtion varojen jakamisesta pédtettdessd. Osakeyhtiomuodon erityispiirteend
on osakkeenomistajan ja yhtion erillisyys myds vastuukysymyksié pohdittaessa'. Yhtion
osakkaat ovat erillisid oikeussubjekteja, mutta voivat kuitenkin henkildkohtaisesti joutua
vastaamaan sellaisista toimenpiteistd jotka loukkaavat yhtion velkojien oikeuksia tai rik-
kovat osakkaiden yhdenvertaisuutta. Lakiuudistuksen yhteydesséd otettiin kdyttéon ni-
menomainen osakeyhtidrikosta koskeva sddannos, joka koskee osakkaan henkildkohtais-
ta vastuuta lain méardysten tahallisen rikkomisen seurauksena. Osakkeenomistaja voi-
daan tuomita osakeyhtidrikoksesta ddrimmaéisessd tapauksessa jopa vankeuteen. Ennen
lakiuudistusta voimassa olleesta vanhasta laista puuttuivat tehokkaat lainvastaista varo-
jenjakoa koskevat rangaistusseuraamukset. Uuden lain myota titd lainsdddannossé ollut-
ta aukkoa on tilkitty. Varojen jaon lainmukaisuutta arvioitaessa tulee uusien sdédnndsten
nojalla kiinnittdd huomiota kaytettyihin menettelytapoihin sekd toisaalta osakeyhtion

maksukykyisyysedellytyksen seurauksena velkojainsuojaan liittyviin kysymyksiin.

' Osakkeenomistajan rajoitetusta vastuusta tarkemmin tuonnempana. Verovelvollisten erillisyyden periaat-
teesta Penttild 1991 s. 359 ss.



Verolainsddadédnndssd on omat varojen jakamista koskevat sddnnoksensi, joilla pyritdin
estiméidn epdsuotavalla tavalla suoritettavia varojensiirtoja yhtidstd osakastasolle. VML
28 § koskee yleisesti tilanteita joissa todelliset liiketoimet pyritddn verhoamaan niin,
ettd veronsaaja ei saa tietoa toimen todellisesta taloudellisesta siséllostd, vaan liiketoi-
met pyritdéin esittdmédn veronsaajatahoon nahden siten kuin ne olisi tehty lainmukaises-
sa muodossa. Peitellyn osingon sddnnés VML 29 § koskee tilanteita joissa varoja pyri-
tddn siirtdmédn yhtiostd omistajataholle niin ettd normaalisti suoritettavalta voitonjaon
verotukselta viltyttdisiin. Peitellyn osingon sddnndksessd peiteltynd osingonjakotilan-
teena on nimenomaisesti mainittu osakepddomaa, ylikurssi-, tai vararahastoa alentamal-

la toteutetut varojenjaot.

Téssd tutkimuksessa késittelen osakeyhtion sidotun pddoman palauttamisen verokohte-
lua osakastasolla. Sidotun oman pddoman erien liséksi olen késitellyt myds SVOP -ra-
haston jakamiseen liittyvid verotuskysymyksii, koska rahasto saattaa siséltdd paddoman-
sijoituksena pidettdvid varoja. Ndiden varojen osalta rahaston jakoa onkin pidettiva péa-
oman palautuksena. Tutkimuksen 1dhtokohtana on TVL:n mukaan verotettavan osak-
kaan ndkokulma. KéytdnnOssd omistus on saatettu jarjestdd myos vilillisesti, jolloin
pddoman palautus virtaa luonnolliselle henkildlle esimerkiksi yhtymén kautta. Téstd
syystd olen késitellyt pddoman palautuksen verotusta myds viélillisen osakassuhteen
osalta. Téhén liittyen tarkastelen siis my6s EVL sddnnoksid, vaikka tutkimuksen paédpai-

no onkin TVL ja VML sdinndsten mukaan verotettavissa palautustilanteissa.

Tutkimuksen tarkoituksena on selvittdd, miten pddoman palautusta kisitellddn osakkaan
verotuksessa uusiutuneiden OYL:n sdinndsten muodostamaa taustaa vasten. Téssd suh-
teessa mielenkiinto kohdistuu yhtédlta sithen, miten SVOP -rahaston palautusta késitel-
ladan verotuksessa, kun kisitteellisesti kyseessé ei ole sidotun padoman palautus, mutta
erd saattaa tosiasiallisesti sisdltdd yhtion pddomansijoituksena saamia varoja. Kun péa-
oman palautus on osakkaan verotuksessa rinnastettu osakkeiden luovutuksesta saatuun
veronalaiseen luovutustuloon, on tarpeen selvittdd voiko padoman palautuksen seurauk-
sena osakkaalle syntyd luovutusvoittona késiteltdvaa tuloa, vai rinnastuuko alkuperdisen

sijoituksen ylittdva tulo voitonjakoon. Liséksi on tutkin pddoman palautuksen osakkei-



den hankintamenoon aiheuttamia korjauksia ja timén vaikutusta mydhemmin tapahtu-

vaan osakemyyntiin

Peiteltyd osinkoa koskevan VML 29 §:n 2 momentin sddnndksen mukaan peitellylld
osingolla mainitaan tarkoitettavan my0s osakepddomaa, vararahastoa ja ylikurssirahas-
toa alentamalla toteutettavaa varojenjakoa, joka on tehty osingosta aitheutuvan veron
vélttdmistarkoituksessa. Kun sdédnndksen sanamuodossa mainitaan néin yksiselitteisesti
myds pddomanpalautusten kuuluvan osingon soveltamisalaan, on tarpeen selvittdd mil-
laisissa tilanteissa ja olosuhteissa sddnnoksen soveltamisriskin voidaan katsoa kasvavan.
Nykyisessd OYL 13 luvussa késitellddn osakeyhtion varojen jakamista. Lukuun siséltyy
myds lainvastaista varojenjakoa koskeva sdidnnos. Kun pddoman palautukseen voidaan
verotuksessa puuttua peitellyn osingon tai yleisen veronkiertonormin perusteella, pyrin
myo0s selvittdméddn millainen on OYL:n varojenjakoa koskevien ja mainittujen VML:n

sdannosten keskindinen suhde varojenjaon kaitsemisessa.

1.2 Tutkimusongelman lihestymisnikokulma ja oikeuslihteet

Téssé tutkimuksessa ldhestyn tutkimusongelmaa padasiassa oikeusdogmaattisella otteel-
la. Oikeusdogmatiikan tutkimuskohteena on voimassaoleva oikeus. Oikeusdogmaattisen
tutkimusalan tiedonintressini on tuottaa voimassaolevia oikeusnormeja tulkitsemalla ja
systematisoimalla, sekd oikeusperiaatteita ja muita oikeudellisia ratkaisustandardeja
punnitsemalla ja tasapainottamalla perusteltuja oikeudellisia tulkinta-, systematisointi-
ja punnintalauseita voimassaolevan oikeuden sisdllostd®. Tarkoituksenani on kiyttdmie-
ni oikeusldhteiden avulla muodostaa kuva osakeyhtidlakiuudistuksen jélkeisestd oikeus-

tilasta ja esittdd voimassaolevan oikeuden tulkintasuosituksia.

Kirjoitettu laki ja lain esityot ovat luonnollisesti olleet tutkimukseni keskeisid oikeusldh-
teitd. Koska oikeusjirjestyksessimme ei varsinaisesti ole padoman palauttamisen vero-

tusta koskevaa sddntelyd, on myos oikeuskdytdnnolld ollut tirked asema tdmén tutki-

2 Siltalas. 891.



muksen oikeusldhteend. Lakiuudistus on saanut asiantuntijat tarttumaan kyndan. Laki-
uudistuksen seurauksena onkin jo ilmestynyt lukuisia kommentaariteoksia ja asiantunti-
jakirjoituksia. Uudistus on liséksi pakottanut VH:n luomaan uuden oikeustilan mukaista
tdsmentivad ohjeistusta. Myds niitd oikeuslihteitd on ollut syytd kdyttdd voimassaole-

van oikeuden sisdllon méaarittimiseksi.

1.3 Tutkimuksen jisentely

Tadmin tutkimuksen toisessa luvussa tarkastelen toteutetun lakiuudistuksen taustalla ol-
leita vaikuttimia ja tuon esille keskeisid osakeyhtidmuotoisen toiminnan harjoittamiseen
liittyvid kysymyksid. Tdssé yhteydessd tuon myos esille tirkednd periaatteena osakkee-
nomistajan rajatun vastuun periaatteen. Kolmas luku kisittelee osakeyhtion oman péa-
oman sisiltod’. Kdyn lépi tirkeimmit sidotun ja vapaan oman péddoman erit tehden sa-
malla selkoa ndiden varallisuuserien taloudellisesta ja yhtidoikeudellisesta luonteesta.
Neljannessd luvussa tarkastelen péépiirteittdin OYL:n mukaan hyvéksyttivid varojenja-
kotapoja ja pintapuolisesti kaikkien nididen varojenjakotapojen tuloverokisittelyd*. Lu-
vun puitteissa tuon myods esille OYL:iin siséltyvid varojenjakomenettelyd koskevia
sdannoksid. Tutkimuksen viidennessd luvussa keskityn nimenomaisesti sidotun péa-
oman palauttamiseen liittyviin tuloverokysymyksiin. Téhén liittyen tutkin myos sidotun
ja vapaan oman padoman palauttamisen rajanvetoa. Samalla tuon esiin oikeuskéytannon
pddoman palautuksia koskevia ratkaisuja. Tutkimuksen kuudennessa luvussa keskityn
paddomanpalautusten hyviksyttdvyyden arviointiin yhtidoikeuden ja vero-oikeuden ni-
kokulmista ja tutkin sdénndstdjen keskindistd vuorovaikutusta. Tahén liittyen kisittelen
erityisesti peitellyn osingon séddnnoksen soveltamisperusteita sekd OYL:n laittoman va-
rojenjaon madritelmad. Padtosluku on omistettu kokoaville ndkokohdille ja johtopédéatok-

sille.

?* Oman pédoman eristi esittelen keskeisimmiit, joten sidottuun omaan pddomaan sisiltyvéi arvostusrahas-
toihin kuuluvaa uudelleenarvostusrahastoa ja vapaan pddoman ns. muita rahastoja en juuri esittele tiassa
tutkimuksessa.

* Tuon siis esille OYL 13:1 §:n sdéinndksessd nimenomaisesti mainitut varojenjakotavat. Varojen jakami-
nen on toki mahdollista muillakin kuin ko. sddnnoksessé tarkoitetuilla tavoilla.



2. Osakeyhtiota koskevasta siaintelysti lakiuudistuksen jalkeen

Osakeyhtiolakia uudistettiin ennen viimeisintd kokonaisuudistusta edellisen kerran
vuonna 1997. Tuolloin toteutetun uudistuksen jilkeen nousi tasaisin vélein esiin sdadok-
sen muutostarpeita. OYL:n vuonna 1997 toteutetun osittaisuudistuksen (145/97) jalkeen
laaditussa OM:n muistiossa kiinnitettiin huomiota muun muassa sdantelyn monimutkai-
suuteen ja osakepddoman vihimmiisméirdn uudelleenarviomisen tarpeellisuuteen. Uu-
distustarpeet liittyivdt muutoinkin huomattavissa méérin pienien osakeyhtididen toimin-

taedellytysten parantamiseen'.

Yksi vimmeisimmén lakiuudistuksen pddteemoista oli osakeyhtiomuodon houkuttele-
vuuden lisddminen. Tdhdn pyritdan lisddmalld lain joustavuutta yhtiomuodon muutta-
mista, yhtion rahoitusmahdollisuuksia ja varojen jakamista silmélld pitden. Toimintae-
dellytysten parantamiseen liityy osaltaan osakeyhtion toimintamuotojoustavuuden lisda-
minen. Osakeyhtiomuodossa harjoitetun toiminnan toimintamuodon muuttaminen on ai-
emmin ollut hyvin hankalaa. Muut yritysmuodot ovat tdssd mielessd toimintamuodon
muuttamisen kannalta tarkasteltuna tarjonneet paljon joustavammat mahdollisuudet yri-
tystoiminnan muodon vaihtamiseen. Aikaisemmin osakeyhtié on pitidnyt purkaa ennen
kuin toimintaan kuuluvat varat on voitu siirtdd toimintaa jatkavaan yhtidon ja jatkaa ai-
emmin osakeyhtiomuodossa harjoitettua toimintaa uudessa muodossa. Uuden OYL:n
voimaantulon myo6tid toimintamuodon muutos on aiempaa helpommin toteutettavissa.
Uuden OYL:n 19 luvussa on tdysin uudet sddnnokset yksityisen osakeyhtion muuttami-
sesta osuuskunnaksi tai henkiloyhtioksi sekd toiminnan jatkamisesta yksityisend elinkei-

nonharjoittajana.

Lakiuudistuksen yhteydessd yksinkertaistettiin myos julkisen osakeyhtion yksityiseksi
osakeyhtioksi muuttamista koskevaa menettelyd.” Uudistuksen my6td osakeyhtiomuo-
toisen toiminnan yhtidmuotoa voidaan muuttaa ilman selvitysmenettelyd. OYL:n 19:4

§:n sddnnosten mukaisesti yksityinen osakeyhtio, jossa on vihintddn kolme osakkeeno-

"OM 2000 s. 35.
2 HE 109/2005 vp. Yritysmuodon muuttamisesta s. 177 ss.



mistajaa, voidaan muuttaa osuuskunnaksi ilman selvitysmenettelyd. Osakeyhtion osak-
keenomistajista tulee tdlldin toimintaa jatkavan osuuskunnan jdsenid. Yksityinen osa-
keyhtid, jolla on véhintddn kaksi osakkeenomistajaa, voi uuden OYL:n voimaantulon
myd6td muuttua uudessa sddnnostossd asetettujen ehtojen tayttyessd avoimeksi yhtidksi
tai kommandiittiyhtidksi ilman selvitysmenettelyd. Toimintamuotoaan muuttaneen osa-
keyhtion osakkeenomistajista tulee télldin toimintaa jatkavan avoimen tai kommandiit-
tiyhtion yhtidmiehid. Mikéli osakeyhtidmuotoista toimintaa harjoittavassa yhtidssid on
vain yksi osakkeenomistaja, voi timé osakas uuden lain suomin mahdollisuuksin jatkaa

yhtion toimintaa yksityisen elinkeinonharjoittajan ominaisuudessa.’

Mikili vanhan osakeyhtion yhtidjarjestykseen sisdltyy uuden OYL:n vastaisia médrdyk-
sid, noudatetaan tillaisten madrdysten sijaan OYLvpL 4.1 §:n mukaisesti uutta lakia, jol-
lei laista muuta johdu. Yhtidjérjestys on muutettava uuden lain mukaiseksi ja ilmoitetta-
va rekisterditdviksi samalla kun muu yhtigjédrjestyksen muutos ilmoitetaan rekisteroita-
viksi. Sanottu yhtidjdrjestyksen muutos ja ilmoitus siitd on tehtdvi viimeistdin kolmen
vuoden kuluttua lain voimaantulosta.* Kun yhtidjirjestykseen tehddéin muutoksia, on sa-
malla pidettdvd mielessd ettd yhtiojarjestyksen tulee muiltakin osin olla uuden OYL:n
mukainen®. Uuteen lakiin sisiltyy myos uudistuksia toimintakertomuksen laatimista ja
esittémistéd koskien®. Uuden lain toimintakertomusmaérayksid alettiin OYLvpL 14 §:n

nojalla soveltamaan viimeistdén siltd tilikaudelta joka alkoi lain tultua voimaan.

Varojen jakamisen kannalta keskeinen uudistus koskee vapaan oman padoman kerrytta-
mistd ja jakamista. Nykytilanteessa osakkeiden merkintéhintaa voidaan siirtdd suoraan
vapaaseen omaan padomaan’. Nidin kertyneen vapaan oman piddoman rahaston alentami-

nen rinnastuu menettelyltdan voitonjakoon.

Téarkein pddomaa ja rahoitusta koskevista uudistuksista liittyy kuitenkin uuden nimelli-

sarvottoman pddomajirjestelmédn kiyttoonottoon. Témd mahdollistaa mm. kokonaan

? Yritysmuodon muuttamisesta ja sen vaikutuksista esim. Villa s. 353-355.

* Mihonen — Siildkivi — Villa 2006 s. 67.

> Yhtiojérjestystd koskevista vaatimuksista tarkemmin Méhonen — Sdildkivi — Villa 2006 s. 64 ss.
% Ks ndistd tarkemmin esim. Siikarla 2006 s. 179-180.

" Osakkeen merkintihintaa ei voida siirtii kokonaan vapaaseen omaan piiomaan.



maksuttomat osakeannit ja osakepddoman korottamisen ilman osakeantia tai osakeannin

ilman osakepddoman korottamista.

2.1 Osakeyhtiolakiuudistuksen vaikuttimista

Nykyinen OYL sisdltdad lukuisia muutoksia edeltdvddn sdddokseen verrattuna. Osakeyh-
tiét on vanhastaan jaettu julkisiin ja yksityisiin yhtidihin. Vanhan lain ollessa vield voi-
massa yksityisid osakeyhtioitd koski 8 000 euron, ja julkisia 80 000 euron vihimmaéiso-
sakepddomavaatimus. Syyskuuhun 2006 asti voimassa olleen VOYL:n tullessa voimaan
vuoden 1980 alussa viahimmaisosakepddomaksi méérattiin 15 000 markkaa, ja timé vaa-

timus oli voimassa aina vuoden 1997 osakeyhtiolain osittaisuudistukseen asti.®

Uusimmassa vuoden 2006 laissa yksityisen osakeyhtion perustamista pyritdén helpotta-
maan alentamalla osakepd@doman vihimmaiisvaatimus 2 500 euroon. Uusi vihimmaéiso-
sakepddomavaatimus edustaa kansainvélisesti tavanomaista tasoa. Pohjoismaisessa mi-
tassa uudessa OYL:ssa vaadittu osakepddoma on kuitenkin varsin alhaisella tasolla.
Ruotsissa yksityisen osakeyhtion vihimmaisosakepddomavaatimus on 100 000 SEK eli
noin 10 000 euroa. Norjassa yksityiseltd osakeyhtioltd vaaditaan vastaavasti 100 000

NOK, eli noin 12 000 euron vihimmaisosakepddomaa.’

Suomalaisen yhtion, jonka osakepddoma oli uuden lain voimaantulohetkelld 1.9.2006
alle 2 500 euroa, ei tarvitse korottaa osakepddomaansa 2500 euroon. Hallituksen esityk-
seen sisdltyneen lakiehdotuksen mukaan VOYL:n mukaisten yksityisten osakeyhtididen
osalta olisi kielletty osakepddoman alentaminen aiemmin vaaditusta 8 000 eurosta 2 500
euroon. Lopulliseen OYLvpL:iin ei kuitenkaan siséllytetty tillaista sddanndstd. Mielen-
kiintoisena yksityiskohtana voidaan huomata ettd yhtion osakepdfoma ja osakkeen ni-
mellisarvo voidaan ilmaista markoissa, jos yhtion perustamisasiakirja on laadittu ennen

vuoden 2002 alkua. Kaupparekisterissd onkin vield paljon myds pienid ennen VOYL:n

¥ Ks. osakepiddoman vihimmaisméadrin kehityksestd Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007a s. 15-17.
? Ks. Ruotsin Aktiebolagslag (2005:551) 1:5 §, Norjan Lov om aksjeselskaper (LOV nr 44/1997) § 3-1.



voimaantuloa perustettuja yhtioité, joita koski perustamishetkellddn tuolloin kauppare-
kisterikdytdnndssd vaadittu 1 000 markan, eli 168 euron vdhimmaisosakepddomavaati-
mus. Téllaisten yhtididen ei kuitenkaan OYLvpL 2 §:n nojalla tarvitse korottaa osake-

padomaansa 2 500 euroon'’.

Pienimuotoista toimintaa suosiva kohtelu osoittaa osaltaan sen, ettd yhtend lainsdétijan
keskeisimmisti tavoitteista on viimeisimmén lakiuudistuksen yhteydessé ollut osakeyh-
tiomuodon houkuttelevuuden lisddminen myds pienimuotoista toimintaa harjoitettaessa.
On toki huomattava etti pienien yhtididen osuus maamme kaikista osakeyhtidisti on jo
pitkddn ollut merkittivd''. Osakeyhtiomuodon kiytté pienimuotoisessa yritystoiminnas-
sa on liséksi ollut kasvussa jo pitkdn aikaa. Vastaavasti muiden yritysmuotojen suosio
on ollut laskemaan pdin. Osakeyhtid on selkedsti suosituin yhtidmuoto kun otetaan huo-

mioon myds suuret yritykset. Suuryritykset ovat ldhes poikkeuksetta osakeyhtioita.

Yhtidmuodon vetovoima lisdédntyi osaltaan myds varojenjakoa helpottaneiden uudistus-
ten johdosta. Nykylaki mahdollistaa osingonjaon jo kesken kulumassa olevaa tilikautta.
Téllainen ns. véliosinkokin perustuu vahvistettuun tilinpaatokseen. Aiemmin sidotusta
pddomasta voitiin siirtdd varoja vapaaseen omaan padomaan velkojiensuojamenettelyn
jéalkeen. Nykylaki antaa aiemmasta poiketen mahdollisuuden kirjata aikaisemmin sidot-

tuna padomana pidettyjd erid suoraan vapaaseen omaan padomaan.

Patentti- ja rekisterihallituksen vuodelta 2007 kerddamien tietojen mukaan maamme noin
470 000:sta kaupparekisteriin merkitystd yrityksestd noin 39 prosenttia, eli noin 183 000
yritystd harjoitti toimintaa osakeyhtidmuodossa. Julkisten osakeyhtiéiden osuus kaikista
osakeyhtidistd on huomattavan pieni. Vain 209 yhtiotd kaikista kaupparekisteriin
31.3.2007 merkityistd yrityksistd oli julkisia osakeyhtiditd. Kommandiittiyhtididen ko-

konaislukuméiri oli vastaavasti noin 39 000, ja avointen yhtididen noin 14 000."

12 Kellas — Blummé — Janhunen — Soini s. 2.

' Ks. OM 2000 s. 8. Vuoden 1998 verotustietojen mukaan noin 55 000:n osakeyhtion liikevaihto oli alle
1 000 000 markkaa. Tiedot kattavat noin 97 000 osakeyhtiota.

12 K aupparekisteri.



Lainsditdjamme pyrkimystd helpottaa osakeyhtidlainsdddantod erityisesti pienimuotoi-
sen toiminnan osalta selittdd osaltaan se, etti monissa muissa maissa on pieniin osa-
keyhtioihin sovellettu kevyempéd sdintelyd. Porssiyhtiditd ja listaamattomia yhtiditd
koskeva sidntely on monessa valtiossa erotettu sdddostasolla’. Kotimaisessa oikeuskir-
jallisuudessa on my0s aika ajoin esitetty argumentteja julkisia ja yksityisid osakeyhtioita

koskevan sdinndston eriyttimisen puolesta.'*

Maamme houkuttelevuutta toiminnan sijaintipaikkana kansainviliselld tasolla pyrittiin
lisddmadn uudistuksen yhteydessa. Toisaalta myos EU:n tasolla on asetettu yhteisid péaa-
madrid yhtidlainsdddannon yhtendistimiseksi. Osakeyhtidlainsddddnnon EU-oikeudelli-
sen yhteensopivuuden lisddminen onkin ollut keskeinen 1dhtokohta toteutuneelle uudis-
tukselle. Komission vuonna 2001 asettama tydryhmd on marraskuussa 2002 antamas-
saan loppuraportissa todennut ettd EU:n yhtidoikeutta tulisi kehittdd tehokkuuden ja kil-
pailukyvyn lisddmiseksi. Komissio on antanut tydoryhmin loppuraportin pohjalta yhtio-
oikeuden toimintasuunnitelman, johon siséltyy suuri miéra toimenpiteitd. Osa toiminta-

suunnitelmassa mainituista toimenpiteistd on jo toteutettu.'

2.2 Osakeyhtiomuotoisen toiminnan aloittaminen

Osakeyhtion perustamista koskevan lainsddddnnon ldhtokohtana on, ettd yhtion osak-
keenomistajien henkil6llisyys tulee olla tiedossa silloin, kun toimenpiteet osakeyhtion
perustamiseksi alkavat'®. Aiemmin osakeyhtién perustamista koskevaan lainsdddintoon
sisdltyi madrdyksid yhtion perustamiskirjasta ja perustamiskokouksen poytikirjasta.
Naéistd sddnnoksistd luovuttiin OYL:n kokonaisuudistuksen yhteydessd. Uudessa osa-

keyhtion perustamista koskevassa lainsdddanndssd aiemman lain mukaisista perustamis-

1 Esimerkiksi Saksassa on yhtidoikeudellisesti tehty jako osakeyhtidihin, joiden osakkeet ovat vapaasti
vaihdettavissa (Aktiengesellschaft), ja rajavastuuyhtidihin, joiden osakkeiden vaihdanta on rajoitettua
(Gesellschaft mit beschriankter Haftung).

4 Ks. lainsdddédnndn eriyttdmisen perusteista esim. Norri 2006 a s. 732.

" HE 109/2005 vp s. 11-12.

1% Siikarla 2006 s. 25.



asiakirjoista on luovuttu ja aiemmin lainsdadintoon sisiltyneet asiakirjat on nykyisessi

laissa yhdistetty yhdeksi osakeyhtién perustamissopimukseksi.'’

Yhtion perustamiseksi on OYL 2:1.1 §:n mukaisesti laadittava kirjallinen perustamisso-
pimus, jonka kaikki yhtion osakkeenomistajat allekirjoittavat. Yhtion perustamissopi-
muksen allekirjoituksella osakkeenomistaja tulee samalla merkinneeksi perustamissopi-
muksesta ilmenevdn mééridn yhtion osakkeita. OYL 2:1.2 §:ssd ilmaistun pddsddnnon
mukaan perustamissopimuksen allekirjoituksen yhteydessd tapahtunutta osakemerkintéa
ei voida peruuttaa endd sen jilkeen kun yhtion kaikki osakkeet on merkitty kaikkien
osakkeenomistajien allekirjoitettua yhtion perustamissopimuksen. Merkinnin peruutta-
misesta voidaan kuitenkin OYL 2:1.2 §:n toisen virkkeen perusteella myos sopia niin,
ettd peruuttaminen on padsiddnnostd poiketen mahdollista, vaikka yhtion kaikki osakkeet

olisivatkin jo tulleet merkityiksi."®

Perustamissopimukseen on OYL 2:2.1 §:n sddnnoksen perusteella siséllytettdvd lista
kaikista yhtion osakkeita yhtion perustamisen yhteydessd merkinneistd osakkeenomista-
jista sekd nédiden merkitsemien osakkeiden lukumairit. Sopimuksessa on lisdksi oltava
maininta osakkeen merkintdhinnasta sekd osakkeen maksuajasta. Naiden lisdksi perusta-
missopimuksessa on oltava maininnat muun muassa siitd, ketkd ovat yhtion hallituksen
jasenid. Esimerkiksi my0s yhtion tilintarkastajista on oltava maininta perustamissopi-
muksessa. Perustamissopimukseen on OYL 2:2.2 §:n nojalla otettava tai liitettdva yhtio-
jarjestys. Yhtion tilikaudesta on mainittava joko perustamissopimuksessa tai yhtiojéarjes-
tyksessd. Yhtigjarjestykseen on OYL 2:3.1 §:n mukaisesti aina sisdllyttivd maininta ai-

nakin yhtion toiminimesti, yhtion kotipaikkakunnasta ja toimialasta.

Osakeyhtio on OYL 1:2.1 §:n mukaisesti osakkeenomistajistaan erillinen oikeushenkilo
joka syntyy OYL 2:9.1 §:ssé tarkoitetulla tavalla rekisterdinnin yhteydessd. Osakeyhtion
oikeushenkilollisyys siséltdd sekd oikeuskelpoisuuden ettd oikeustoimikelpoisuuden'”.

Vastaavasti rekisteristd poistettu osakeyhtio sdilyttdd oikeuskelpoisuutensa, mutta ei oi-

'7Ks. Kellas — Blummé — Janhunen — Soini, perustamissopimus s. 8.
'8 Ks. esim. Koski — Sillanpdd: 4. Osakeyhti6 ja sen perustaminen / Perustaminen / Osakkeen merkinti.
1% Ks. oikeushenkilollisyydestd Villa s. 40-44.

10



keustoimikelpoisuuttaan®. Osakeyhtion perustamista koskevia sddnnoksid 16ytyy osa-

keyhtidlain lisdksi myods KRL:sta.

Osakeyhtion perustamisesta on kolmen kuukauden kuluessa perustamissopimuksen alle-
kirjoittamisesta tehtdvd OYL 2:8 §:n mukainen ilmoitus kaupparekisteriin. Mikéli ilmoi-
tusta ei ole tehty tdssd madrdajassa, yhtion perustaminen raukeaa. Perustettavan yhtion
kaikki hallituksen varsinaiset jdsenet ovat vastuussa osakeyhtion perustamisilmoituksen,
eli ns perusilmoituksen tekemisestd kaupparekisteriin. Kaikkien perustettavan osakeyh-
tion hallituksen varsinaisten jisenten on allekirjoitettava kaupparekisteriin tehtédva osa-
keyhtion perustamisilmoitus.”' Rekisteri-ilmoituksen liitteend pitdd myos olla OYL 2:8.3
§:n mukainen yhtion hallituksen kaikkien jdsenten ja toimitusjohtajan vakuutus siité,
ettd yhtion perustamisessa on noudatettu OYL:n sddnnoksid. Tdhén sisdltyy myds va-
kuutus siitd ettd yhtion osakkeet on maksettu. Vakuutus koskee seké osakepddomaan etté
mahdollisesti sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon merkittdvid maarid. Vastaavas-
ti yhtion kaikkien tilintarkastajien on todistettava, ettd osakkeiden maksua koskevia osa-
keyhti6lain sddnnoksid on noudatettu.” Jos yhtion osakkeen merkintéhinta on suoritettu
apporttina yhtioon, rekisteri-ilmoitukseen on lisdksi OYL 2:8.4 §:n nojalla liitettdva hy-
viksytyn tilintarkastajan lausunto siitd oliko omaisuudella vdhintddn maksua vastaava

taloudellinen arvo yhtidlle.

Osakeyhtion rekisterdimiselld on oikeuksia perustava vaikutus. Vasta rekisterdiinin
myo6td osakeyhtiostd tulee itsendinen subjekti. Yhtio syntyy ja saa oikeuskelpoisuuden
rekisteroimiselld.” Se voi timén jilkeen hankkia oikeuksia ja tehdi sitoumuksia sekd
hakea, kantaa ja vastata tuomioistuimissa ja asioida muiden viranomaisten luona. Perus-
tamissopimuksesta johtuvat ja perustamissopimuksen allekirjoittamisen jdlkeen synty-
neet velvoitteet siirtyvdat OYL 2:9.1 §:n nojalla yhtion vastattaviksi sen jilkeen, kun yh-

ti0 on rekisterdity. Myds OYL tulee kokonaan sovellettavaksi vasta rekisterdityyn yh-

» Villa s. 360.

' Ks. esim. Koski — Sillanpéi: 4. Osakeyhtio ja sen perustaminen / Perustaminen / Yhtion rekisterdiminen
/ Médraaika.

2 Koski — Sillanpi: 4. Osakeyhtio ja sen perustaminen / Perustaminen/ Yhtidn rekisterdiminen/ Vakuutus
ja todistus.

2 Ks. esim. Vahtera s. 20.
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tioon. Rekisteristd poistamisella ei sen sijaan ole yhtd merkittdvid oikeusvaikutuksia.
Yhtion katsotaan voivan sdilyttdéd oikeushenkil6llisyyden rekisteristd poistamisesta huo-

limatta.?*

Yhtion rekisterdimiselld korjautuvat useimmat perustamisen yhteydessa tapahtuneet vir-
heellisyydet, kuten merkintdvirhe ja virheellisin ehdoin tehty osakemerkinti. Sen jil-
keen kun osakeyhtid on rekisterdity, se voidaan purkaa ja poistaa kaupparekisteristd vain
OYL:ssa sdddetylléd tavalla. Laissa ei ole sdénndstd, jonka nojalla osakeyhtion rekiste-
roimisen jalkeen havaitut virheellisyydet rekisterdintiasiakirjoissa johtaisivat siihen, ettd

yhtidén perustaminen tai yhtid olisi katsottava pitemittomiksi tai mitéttomiksi.>

Lain 1:2.2 §:ssd lausutun pddsdannon perusteella osakkeenomistajat eivdt vastaa henki-
l6kohtaisesti yhtiotd koskevista velvoitteista. Osakeyhtion yhtidjdrjestyksessd voidaan
kuitenkin poikkeuksena tistd madritd osakkeenomistajan velvollisuudesta suorittaa yh-

tiolle erityisid maksuja.

Kun osakeyhti6 on vield merkitsemétti kaupparekisteriin, kyseessa on ei ole osakeyhtio,
vaan ldhinnd avoin yhtid, jos yhtidssd on vdhintddn kaksi perustajaa. Yhtion puolesta en-
nen sen rekisterdimistd tehdyistd toimista vastaavat kysessd olevasta toimesta paittineet
ja kaikki sithen osallistuneet henkil6t yhteisvastuullisesti. Perustamissopimuksen alle-
kirjoittamisen jdlkeen tehdystd toimesta tai perustamissopimuksessa yksiloidystd toi-
mesta aitheutuneet velvoitteet siirtyvét yhtidlle kun yhtio rekisterdidddan. On huomattava
ettd yhtion hallitus ja toimitusjohtaja voivat ilman henkil6kohtaista vastuuta kiyttda pu-
hevaltaa yhtién perustamista koskevissa koskevissa asioissa ja ryhtyd toimenpiteisiin

osakkeista suoritettavan maksun saamiseksi.

* Koski — Sillanpi: 4. Osakeyhti6 ja sen perustaminen / Perustaminen / Yhtion rekisterdiminen. Vrt. Vil-

la's. 40-44.

» Koski — Sillanpii: 4. Osakeyhti6 ja sen perustaminen/ Perustaminen / Yhtion rekisterdiminen/ Oikeus-

vaikutukset.

*% Toiminnasta ennen yhtion rekisterdintié esim. Siikarla 2006 s. 48. Yhtion elinten toimivaltajaosta kerron
tarkemmin tuonnempana.
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2.3 Osakeyhtion toimielimet ja osakkeenomistajien osallistuminen yhtion hallin-

toon

Osakkeenomistajat sijoittavat yhtioon pddomaa ldhtokohtaisesti ennalta maaradmatto-
maiksi ajaksi noudattamalla pddoman sijoittamisessa OYL:ssa médrittyji muotomaéreité
ja sijoituksen ehtoja raamittavia siséllollisid sdanndksid. Sijoituksen vastineeksi he saa-
vat lahtokohtaisesti osakeyhtion antaman asiakirjan eli osakkeen, joka maérittdd sijoi-

tukseen liittyvit sijoittajan oikeudet ja velvollisuudet osakeyhtiossd.”’

OYL 1:1.3 §:n mukaisesti yksityisessd osakeyhtiossd osakepddoman on oltava vahintdin
2 500 euroa ja julkisessa yhtidssd vdhintddn 80 000 euroa. Yhtidssd on oltava tavallisia
adnioikeuden tuottavia osakkeita vahimmaéisosakepddomaa vastaava méérd. Yhtiossd voi
liséiksi olla etuosakkeita, jotka eivit yleensi tuota dédnioikeutta yhtiskokouksessa®. Osa-
ke tuottaa OYL 3:3.1 §:n mukaan pddsadntoisesti yhden ddnen kaikissa yhtiokokoukses-
sa késiteltdvissd asioissa. Pddsddnnosti voidaan kuitenkin poiketa madrddmalld yhtidjér-
jestyksessd osakkeiden erisuuruisesta danimiédrdastd. Yhtidjarjestyksessd voidaan myds
mairitd, ettd osake ei tuota ddnioikeutta tai rajata osakkeen tuottaman ddnioikeuden

koskemaan vain joitakin yhtiockokouksessa kisiteltidvii asioita®.

Jokaisella osakkeenomistajalla on oikeus osallistua yhtiokokoukseen. Yhtion hallussa
olevilla osakkeilla ei kuitenkaan voida kéyttii titd oikeutta®. Osakkeenomistajat voivat
OYL 5:1.2 § sdédnnoksen nojalla my06s yhtiokokousta pitdmattd yksimielisind paattda yh-
tiokokoukselle kuuluvasta asiasta. Téllainen pditds on kirjattava, paivéttdvd, numeroita-
va ja allekirjoitettava. Jos yhtidssd on useampia kuin yksi osakkeenomistaja, on véhin-
tddn kahden osakkeenomistajan allekirjoitettava paitds. Yhdenmiehen yhtiossd paatok-
sen allekirjoittaa ainoa osakkeenomistaja. Muilta osin tillaiseen kirjattuun paatokseen
sovelletaan mitd yhtikokouksen pOytékirjasta sdddetdéin. Aiemmassa laissa ei ollut vas-

taavia sddnnoksid osakkeenomistajien yhtiokokouksen ulkopuolella tekeméstd yksimie-

2" Miahonen — Siildkivi — Villa 2006 s. 213.

28 Ks. Siikarla 2006 s. 62.

¥ Ks. esim. Mihonen — Siilikivi — Villa 2007 s. 44.
0 Ks. Miittd s. 9
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lisestd paitoksestd.’!

Osakkeenomistajat voivat siten nykytilanteessa kokoontua fyysi-
sesti tekeméédn paitoksid yhtiokokouksessa tai tehdd yksimielisid kirjallisia pédatoksia

kokousta pitdmatta.

Osakeyhtion yhtiokokous pééattda sille OYL:n nojalla kuuluvista asioista. Yhtiokokouk-
sen tehtdviin kuuluvat siten paatoksenteko muun muassa yhtidjérjestyksen muuttamises-
ta, hallituksen ja tilintarkastajan valinnasta ja ndiden vastuuvapaudesta seka tilinpaatok-
sen vahvistamisesta ja voitonjaosta. Pditds yhtidjérjestyksen muuttamisesta on tehtivi
médrdenemmist6lld®?. Yhtiojarjestyksen muuttamispéitds on viivytyksettd ilmoitettava

rekisterditdviksi, eikd sitd saa panna tdytdntoon ennen kuin pdétds on rekisterdity.

Yleinen péaatoksentekotoimivalta kuuluu yhtién hallitukselle. Hallitus huolehtii yleistoi-
mivaltansa perusteella yhtion hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jirjestimi-
sestd. Osakeyhtion hallituksessa on oltava véhintddn yksi jdsen ja yksi varajasen. Toimi-
tusjohtajan, mikéli yhtiolla sellainen on, yleistoimivaltaan kuuluu hoitaa yhtion juokse-
vaa hallintoa hallituksen antamien ohjeiden ja midrdysten mukaisesti. Pieneenkin yh-
tioon valitaan tavallisesti toimitusjohtaja, joka usein on myos hallituksen ainoa jdsen ja

ainoa osakkeenomistaja.*

Yhtion eri elinten toimivaltaa voidaan my®ds siirtéé toiselle toimielimelle. Yhtiokokouk-
selle voidaan OYL 5:2.1 §:n mukaisesti siten yhtidjarjestyksen méaédraykselld siirtdd hal-
lituksen ja toimitusjohtajan yleistoimivaltaan kuuluvia asioita. Osakkeenomistajat voi-
vat muutenkin tehdd edelld mainitun yksimielisen paitoksen hallituksen tai toimitusjoh-
tajan yleistoimivaltaan kuuluvassa asiassa. Yhtiokokoukselle voidaan siirtdd paatoksen-
tekovaltaa hallitukselta ja toimitusjohtajalta vain ja ainoastaan ndiden yleistoimivaltaan
kuuluvien asioiden osalta. Siirtomahdollisuus ei koske mainittujen elinten muita

OYL:iin perustuvia tehtivia.**

3 Ks. Siikarla 2006 s. 105-106.

32 OYL 5:30.1 §:n mukaisesti yhtidjirjestyksen muuttamista koskeva piitds on pitevi vain silloin kun sité
ovat kannattaneet osakkeenomistajat joilla on vdhintdan 2/3 annetuista dénisté ja 2/3 kokouksessa eduste-
tuista osakkeista. Maardenemmisto- ja enemmistopadtoksista esim. Villa s. 251 ss.

3 Helminen s. 506.

3 Ks. Siikarla 2006 s.106.
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Osakeyhtion hallitukselle on OYL 6:2 §:n nojalla annettu yleistoimivalta hoitaa sellaisia
tehtdvid, joita ei ole nimenomaisin OYL:n tai yhtidjarjestyksen méérdayksin osoitettu yh-
tion muiden toimielinten hoidettavaksi.”® Hallituksella on yleistoimivaltaan perustuva
velvollisuus tarkkailla yhtion varojen riittdvyyttd. Jos yhtion hallitus havaitsee ettd yh-
tion oma piddoma on alle puolet osakepdédomasta, hallituksen on OYL 20:23 §:n mukaan
viipyméttd laadittava tilinpdétos ja toimintakertomus. Hallituksen on lisdksi kutsuttava
yhtiokokous koolle pdittiméédn toimenpiteistd yhtion taloudellisen aseman tervehdytté-
miseksi. Yhtiokokous on tdssd yhteydessd pidettdvd kolmen kuukauden kuluessa tilin-

paitoksen laatimisesta.

Nykyisessd laissa ei aiemmasta poiketen ole kuitenkaan endd sdénndsté, jonka mukaan
yhtid olisi asetettava pakkoselvitystilaan sen vuoksi ettd oman pddoman méérd on alle
puolet osakepddomasta. Yhtion ylivelkaantuneisuus ei siten ole OYL:n sddnnosten pe-
rusteella purkamisperuste®. Jos hallitus havaitsee, etti yhtion oma piioma on negatiivi-
nen, hallituksen on viipymaittd tehtdvd osakepddoman menettdmisestd rekisteri-ilmoitus.
Osakepddoman menettdmistd koskeva rekisterimerkintd voidaan poistaa yhtion tekemén
rekisteri-ilmoituksen perusteella, jos yhtion oma pddoma on rekisteri-ilmoitukseen liite-

tyn tilintarkastajien tarkastaman taseen mukaan yli puolet osakepddomasta.’’

Yhtion varojen jakamisesta péddtetddn OYL 13:6 §:n mukaisesti yhtickokouksessa. Yh-
tiockokouksen paatokselld voidaan valtuuttaa yhtion hallitus pdédttimaan osingonjaosta
tai varojen jakamisesta SVOP-rahastosta. Pddomapanosten palauttaminen osakkaille yh-
tion toiminnan aikana on mahdollista vain yhtion velkojien suostumuksella. Osakkeeno-
mistajat voivat yksimielisesti pdéttdd vapaan oman pddoman jakamisesta myds OYL

13:1.1 § poikkeavalla tavalla®.

** Mihonen — Siildkivi — Villa 2007 s. 89.

3 Helminen s. 513. Vanhan lain 13:2 §:in siséltyi sdinnos, jonka mukaan yhtio oli asetettava selvitysti-
laan kun oman pddoman mairé oli laskenut alle puoleen osakepddoman maérastid. Ks. esim. Mahonen —
Saildkivi — Villa 2007 s. 300-301.

37 Ks esim Norri 2006 b s. 504 ss. Pddomalaina luetaan OYL 20:23.2 §:n nojalla tissd yhteydessi taselas-
kelman omaksi pddomaksi.

¥ Osakeyhtion varoja voidaan jakaa osakkeenomistajille OYL 13:1.1 §:n nojalla voitonjakona, osakepii-
omaa alentamalla, osakkeita hankkimalla ja lunastamalla, tai yhtion purkamisen ja rekisteristd poistami-
sen myo6té. Kaikkia néitd varojenjakotapoja késittelen erikseen jéljempéna.
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2.4 Osakkeenomistajan rajattu vastuu

Yhtend OYL:n perusperiaatteena on osakkeenomistajan ns. rajoitettu vastuu osakeyh-
tion velvoitteista. osakkeenomistajalla ei ole vastuuta yhtion veloista, ellei hin erikseen
sithen sitoudu. Osakkeenomistajan yhtioon liittyvé riski on l&dhtokohtaisesti rajattu ha-
nen yhtioon osakkeita vastaan tekeminsa sijoituksen maardan. Tatd koskevan OYL 1:2
§:n sddnnodksen otsikossa puhutaan rajoitetusta vastuusta, vaikka itse asiassa osakkeeno-

mistajalla ei ole lainkaan vastuuta yhtion velvoitteista.”

Yhtidoikeudellisesti rajoitettu vastuu yhtion sitoumuksista tekee mahdolliseksi yrityksen
omistuksen, rahoituksen ja johtamisen eriytyksen. Osakkeenomistajat voivat siten tietoi-
sena kokonaisriskinsd mairésté sijoittaa varojaan yritykseen. Osakkeenomistajat voivat
padsiédntoisesti luottaa siihen, etteivit he joudu kantamaaan suurempaa riskid yhtion lii-
ketoiminnasta kuin mahdollisuutta menettdd sijoittamansa pddoma, eikd heidédn tarvitse
kiinnittdd huomiota muiden osakkeenomistajien varallisuusaseman kehitykseen, kuten
avoimen yhtion yhtiomiehen tai kommandiittiyhtion yhtiomiehen tulisi tehdéd suhteessa

muihin vastuunalaisiin yhtiomiehiin.*’

Osakkeenomistajien on rajoitetun vastuun vastapainoksi hyviksyttiva tietyn suuruinen
padoman pysyvyys*'. Rajoitetun vastuun vastapainoksi yhtion varoja saa jakaa vain
OYL:ssa sdddetyin tavoin.*” OYL:n varojenjakosddnnosten mukaan osakkeenomistajat
saavat jakaa itselleen vain voiton eli OYL 13:5 § mukaisesti sen madrin joka jaa jéljelle
muiden sopimuskumppanien saatua suorituksensa, sekd vapaaseen omaan piddomaan
tehdyn sijoituksen. Osakkeenomistajat eivit voi ilman velkojiensuojamenettelyd palaut-
taa itselleen varoja, jotka on merkitty sidottuun omaan padomaan. Yhtion velkojat voi-
vat siten luottaa sidotun pddoman pysyvyyteen ja siihen ettd osakkeenomistajilla on tie-

tyn suuruinen intressi yhtiossd. Tdmé intressi voi kuitenkin kdytdnndssd olla hyvin vé-

% Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 3.
4 M#honen — Saildkivi — Villa 2007 s. 19.
# M&honen — Saildkivi — Villa 2007 s. 151.

2 Mihonen s. 19.
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hiinen. Yhtiotd purettaessa osakkeenomistajat saavat ne varat jotka jadvét jiljelle kaik-

kien muiden suoritusten tultua maksetuksi.*

Mikili yhtion varoja on jaettu laittomasti osakkeenomistajille tai muille henkil6ille maé-
ratddn OYL 13:4 §:ssd varojen palauttamisvelvollisuudesta. Sdédnnds siis koskee myds
kolmansia osapuolia, joille on jaettu yhtion varallisuutta. Varat on palautettava, mikali
varojen saaja on tiennyt tai hdnen olisi tullut tietdd jakamisen olevan vastoin OYL:n tai
yhtidjérjestyksen midrayksid. Palautettavalle mairélle suoritetaan korkoa KorkoL:n mu-
kaisesti. Laittomana jakona pidetddn sekd velkojien suojaa ettd osakkeenomistajien yh-
denvertaisuutta loukaten tapahtuvaa jakoa. Laittomana jakona pidetdén lisdksi maksuky-

kyisyyden sdilyttimisti koskevan siéinndksen vastaisesti tehtivii jakoa.*

OYL 25:1.1 §:n 4 kohdassa sdddettyjen edellytysten tiyttyessd voidaan yhtion varoja ta-
hallaan osakkeenomistajan ja velkojien suojaa loukaten ja OYL:n vastaisesti jakanut
henkilo tuomita osakeyhtiorikoksesta sakkoon tai korkeintaan vuodeksi vankeuteen.
Lainkohdan mukaisen rangaistuksen lisdedellytyksend on se, ettd kyseessé oleva rike ei

ole viihdinen ja teosta ei ole muualla laissa sdddetty ankarampaa rangaistusta.*

4 Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 3-4.
4 Siikarla 2006 s. 235.
% Ks. Villa s. 304-305.
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3. Oman piaidoman erit

Osakeyhtion rahoitus voidaan jakaa ldhteen perusteella sisdiseen ja ulkoiseen rahoituk-
seen. Toisaalta rahoitus voidaan jakaa oman ja vieraan pddoman ehtoiseen rahoitukseen.
Vieraan pddoman ehtoista rahoitusta yritys saa esimerkiksi rahoituslaitoksilta. Yritys
suorittaa normaalisti tietynsuuruista korvausta saamastaan vieraasta padomasta. Vieraan
pddoman ehtoiseen rahoitukseen liittyy myds pddoman takaisinmaksu sovittuna ajan-
kohtana. Oman pddoman ehtoista rahoitusta yritys saa sisdisen tulorahoituksen lisdksi
ulkoisesti litkkeellelaskemiaan osakkeita vastaan. My0s ulkoiseen oman piddoman rahoi-
tukseen liittyy saadusta pddomasta suoritettava korvaus, jonka suuruus tyypillisesti méié-

riytyy harjoitettavan toiminnan tuloksen perusteella.'

Oman péddoman ehtoisena rahoituksena saadut pddomaerit jactaan osakeyhtidoikeudel-
listen méérdysten perusteella kahteen ryhméén. Sidotun pddoman lisdksi yhtiosséd on va-
paata omaa piddomaa. Oman padoman maédritteellinen jako on tehty OYL:ssa. Kisittei-
den sidottu ja vapaa oma padoma avulla madritelldén osakeyhtidoikeudessa muun muas-
sa yhtién velkojien suojaa sekd oman piddoman pysyvyyttd’. Miéritelmit ovat liséksi ol-

leet tarpeen esimerkiksi voitonjakokelpoisten varojen erottamiseksi muista varoista.

Osakeyhtion oman pddoman lajeja koskeva sddnnds sijaitsee OYL 8:1 §:ssd. Sdannok-
sen mukaan yhtion oma pddoma jakautuu sidottuun omaan pddomaan ja vapaaseen
omaan padomaan. Yhtioon tehdyt pddomansijoitukset sisdltyvit padsddntoisesti sidot-
tuun omaan paddomaan’. Sidottua omaa padomaa ovat osakepiioma, KPL:n mukaiset ar-
vonkorotusrahasto ja kdyvin arvon rahasto sekd IFRS-standardeihin perustuvat kidyvén
arvon rahasto ja uudelleenarvostusrahasto. My6s vanhan lain voimassaoloaikana synty-
neet ylikurssi- ja vararahastot, sekd erddt KPL:ssa tarkoitetut rahastot, joihin merkitdin
omaisuuden realisoitumattomia arvonnousuja ovat OYLvpL:n nojalla sidottua omaa

pddomaa. Arvostusrahastoja, eli arvonkorotusrahastoa, kdyvén arvon rahastoa tai uudel-

' Ks. yhtién rahoitusldhteistd esim. Méhonen — Sdilakivi — Villa 2006 s. 213.

2 af Schultén, s. 265.

* Poikkeuksen muodostaa SVOP-rahasto, joka on voinut kertyé pidomansijoituksista, mutta on toisaalta
muista pddomansijoituseristd poiketen vapaata omaa pédéomaa.
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leenarvostusrahastoa ei voida alentaa kéytettavéksi varojen jakotarkoituksessa, eiké niis-

td toisaalta saa muodostaa osakepidiomaa®,

Vapaan oman pddoman SVOP -rahasto, muut rahastot, edellisten tilikausien voitto tai
tappio sekd tilikauden voitto tai tappio siséltyvit yhtion vapaaseen omaan pddomaan.’
OYL:n tasesystematiikassa yhtion tuloksesta muodostunut vapaan oman pddoman maa-
rd ja yhtioon sijoitettu vapaa oma pddoma tai voittovaroista muodostetut muut vapaan
oman padoman rahastot esitetdéin taseessa erillisind erinddn. Tdma mahdollistaa sen, et-
tei yhtion taloudellista asemaa arvioitaessa yhtioon sijoitettua paddomaa, sekd muita va-
paan oman padoman rahastoja sekoiteta yhtion tilikauden ja edellisten tilikausien tulok-
sesta kertyneeseen vapaaseen omaan piddomaan. Talld erottelulla on merkitystd yhtion
taloudellista asemaa kuvaavan informaation sisdllon kannalta, mutta vield erityisempi
merkitys jaottelulla on arvioitaessa yhtion voitonjakokykya tai yhtion kykya jakaa muun
vapaan oman padoman rahastoa. Muilta osin kyseiset tase-erdt ovat samassa asemassa
yhtidn vapaana omana pddomana. Taseen ldpindkyvyyttd ja informaatioarvoa lisdd myos

se ettd ns. arvostusrahastot esitetiin taseessa erikseen.®

Omaan pddomaan on sidotun ja vapaan oman pddoman ohella luettu aikaisemmin myds
pddomalainat. OYL 12:2.3 §:n nojalla padomalainaa ei endi kirjata taseessa omaan paa-
omaan vaan omaksi erilliserdkseen. Pddomalainat eivit ole siten ole sidottua eika vapaa-

ta omaa pifiomaa, vaan erityinen oman pidoman erd’.

* Ks. esim. M#hénen s. 20.

> Osakeyhtion oman pddoman jaottelusta esim. Mahonen — Saildkivi — Villa 2006 s. 213-216. Ks. myds
Maihénen — Saildkivi — Villa 2007 s. 119-122. Osakeyhtion sidottuun omaan paddomaan kuuluivat VOYL
11:6 §:n nojalla osakepiddoma, ylikurssirahasto, vararahasto ja arvonkorotusrahasto. VOYL 12 luku sisélsi
voitonjakoa ja yhtion varojen muuta kayttoa koskevat sddnnokset. Aiempien sddnndsten mukaan muut ra-
hastot, mikéli niitd oli, kuuluivat vapaaseen omaan pddomaan. Vapaata omaa padomaa olivat edelld mai-
nittujen erien liséksi myds tilikauden voitto seki se osa edellisten tilikausien voitosta, jota ei oltu siirretty
oman padoman rahastoon tai kdytetty voitonjakoon.

¢ Ks. tasesystematiikasta ja oman padoman sisillostd Médhonen — Saildkivi - Villa 2006 s. 214.

" Niin Siikarla 2006 s. 220.
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3.1 Osakepiéidoma nimellisarvottomassa jirjestelméssi

Kenties merkittdvin uuteen osakeyhtidlakiin siséltynyt uudistus koski siirtymistd enti-
sestd nimellisarvoihin perustuneesta jarjestelmistd uuteen nimellisarvottomaan jérjestel-
madn. Lain valmisteluvaiheessa ja jo aiemman kokemuksen perusteella nimellisarvoi-
nen padomajarjestelma néhtiin ongelmallisena. Nimellisarvo ei yleisesti osoittanut yh-
tion osakkeen todellista arvoa. Nimellisarvon ja osakepdédoman kytkennén ndhtiin moni-
mutkaistavan tarpeettomasti osakeoikeuksia ja yhtion oman pdfoman erid koskevaa
sddntelyd, siten rajoittaen yhtididen toimintamahdollisuuksia. Kytkentd haluttiin poistaa
siten ettd osakkeita voitaisiin antaa osakepddomaa korottamatta ja osakepddomaa voitai-

siin korottaa antamatta osakkeita.®

Osakkeen ja osakepddoman vilinen kytkds katkeaa mikéli yhtié luopuu yhtigjarjestyk-
sen nimellisarvoa koskevasta madrdyksestd, ja siirtyy siten uuden nimellisarvottoman
piddomajdrjestelmdn piiriin. Uuden jérjestelmén kédyttoonoton myotd yhtion rahoitus-
vaihtoehdot lisdédntyvét ja johdon palkitsemisjdrjestelmiin avautuu uusia mahdollisuuk-
sia. Nimellisarvottoman jirjestelmén voidaan lisdksi ndhdé tuottavan lisdvilineitd eri-

laisten yritysjérjestelytransaktioiden suorittamiseen.’

OYL:n médrdysten mukaan yhtion osakkeilla ei 1dhtokohtaisesti endd uuden lain voi-
maantulon jilkeen ole nimellisarvoa. Uusi lainsdddantd ei kuitenkaan estd sdilyttdmasta
yhtidjarjestyksen madrdystd yhtion osakkeen nimellisarvosta. Uudessa jérjestelmissi
operoidaan kayttdmalld kirjanpidollista vasta-arvoa, jolla tarkoitetaan yhtiotd perustet-
taessa tai uusia osakkeita liikkeellelaskettaessa yhtion osakepddomaan merkittyd madraa
joka on jaettu niin luotujen uusien osakkeiden lukumairilld.' Kirjanpidollinen vasta-
arvo ei vélttiméttd ole saman suuruinen yhtion kaikille osakkeille, vaan sen suuruus voi
vaihdella eri osakkeiden osalta. Kirjanpidollinen vasta-arvo voi olla my6s nolla, koska

yhtid voi antaa maksuttomia osakkeita'.Uuden nimellisarvottoman jérjestelmén kéyt-

¥ Niin esimerkiksi jo OM 2003:4 s. 54 ss.
° Mihonen — Siildkivi — Villa 2006 s. 241.
1" Ks. Siikarla 2006 s. 65-66.

"Villas. 214.
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toonotto johtaa myos siihen etti osake ei pdin vastoin kuin VOYL:n voimassaoloaikana

edusta enédé osuutta osakepddomasta.

Nykyisen OYL:n systematiikka on rakennettu tukemaan siirtyméd nimellisarvottomaan
jarjestelmadn. Mikéli olemassa oleva yhtio haluaa siirtyd nimellisarvottomaan pddoma-
jarjestelmiin, tdytyy yhtion yhtidjarjestyksessé osakkeelle méérattyd nimellisarvoa kos-
keva méirdys poistaa yhtidjirjestyksestd. Paitos yhtidjdrjestyksen muuttamisesta teh-
dddn OYL 5:27 §:n mukaisesti médrdenemmistopadtokselld. Padtostd tulee olla kannat-

tanut vihintién 2/3 annetuista ddnistd ja kokouksessa edustetuista osakkeista.'

Uudistus vaikuttaa siten, ettd osakepddomaa voidaan uuden osakeyhtidlain voimaantu-
lon mydta korottaa, eikd yhtio ole endéd pakotettu laskemaan liikkeelle uusia osakkeita
osakepddoman korotuksen yhteydessa. Toisaalta uudistus vaikuttaa myds siten ettd yhtio
voi toisaalta laskea liikkeelle uusia osakkeitaan korottamatta osakepdiomaansa.'® Tillai-
nen maksuton osakeanti on uuden OYL:n voimaantulon my6td voimaan tulleen nimelli-
sarvottoman jérjestelmédn seurauksena siten mahdollinen ilman ettd yhtion olisi tehtdva

uusien osakkeiden liikkeellelaskun yhteydessa siirtoja rahastoista osakepddomaan.

Sijoitettu pddoma voidaan siis vaihtoehtoisesti kirjata joko osakepddomaan tai vapaa-
seen omaan pddomaan SVOP -rahastoon. Yhtion osakkeen merkintdhinta merkitdadn 14h-
tokohtaisesti aina osakepddomaan, ellei sitd ole madritty merkittdvéksi osittain SVOP
-rahastoon. Huomionarvoista on, ettei koko merkintdhintaa voida merkitd vapaaseen
omaan padomaan.'* SVOP-rahasto luotiin uuden lain yhteydessi samalla kun luovuttiin
vanhan lain mukaisesta ylikurssirahastosta. Uusi laki ei endd sisélld ylikurssirahastoa
koskevaa sddannostod, koska kdyttoon otetussa osakkeiden nimellisarvottomuuteen pe-
rustuvassa jirjstelméssd ei synny ylikurssia osakkeen merkinnidn yhteydessid. Kun yh-
tion osakkeilla ei uuden lain mukaisesti endé ole nimellisarvoja, ei osakkeiden liikkeel-

lelaskun yhteydessd yhtidlle synny endd osakkeen nimellisarvon ylittdvdd ylikurssia,

12 M#honen — Siilakivi — Villa 2006 s. 242.

B Ks. HE 109/2005 vp s. 21.

4 Ks. esim. Siikarla 2006 s. 38. Mahdollisuus merkiti osakkeiden merkintihinta SVOP-rahastoon koskee
osaa merkintdhinnasta, ei koko maaraa.
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joka vanhan lain voimassaoloaikana oli kirjattava ylikurssirahastoon kun vain osakkeen
nimellisarvoa vastaava méiri kirjattiin tuolloin yhtién osakepdiomaan.' Ylikurssirahas-
ton muodostamiselle ei timéin seurauksena ole endd perustetta. Uudessa jarjestelmassé
el tarvita myOskédn vararahastoa, koska kaikki sidotun oman pdfdoman sijoitukset voi-

daan titi nykyé tehdi osakepddomaan'®.

Yhtididen taseissa voi kuitenkin edelleen esiintyd VOYL:n voimassa ollessa muodostet-
tuja vararahastoja ja osakeantien yhteydessd aiemmin syntyneitd ylikurssirahastoja, jot-
ka sdilyvit yhtididen taseissa yhd uudenkin lain voimaantulon jélkeen. Ndiden ennen
nykyisen lain voimaantuloa 1.9.2006 syntyneiden vara- ja ylikurssirahastojen osalta pa-
tee mitd OYLvpL:ssa kyseisten erien osalta sdddetddan. Kuten edelld on todettu, varara-
haston ja ylikurssirahaston muodostaminen ei ole endd mahdollista edes OYLvpL siirty-
misddnnosten turvin. Rahastojen nimet tulevat kuitenkin sdilymééin tasenimikkeini vie-
14 hyvén aikaa uuden lain voimaantulon jidlkeenkin. Ylikurssirahaston ja vararahaston
muodostumista vanhan lain sddnndsten mukaisesti ja erien késittelyd OYL:n ja

OYLvpL:n mukaisesti kisittelen tarkemmin jdljempéna.

OYL 10:1 §:n mukaisesti osakepddomaa voidaan korottaa ensinndkin OYL 9 ja 10 luku-
jen mukaisesti merkitsemélld osakkeista taikka optio-oikeuksista tai muista erityisisté
oikeuksista maksullisen osakeannin yhteydessd maksettava merkintéhinta kokonaan tai
osittain osakepddomaan. Osakepddomaa voidaan toisaalta korottaa siirtimaélld osakepéa-
omaan varoja vapaasta omasta padomasta rahastokorotuksena. Kolmanneksi osakepai-
omaa voidaan korottaa niin kutsuttujen osakepdiomasijoitusten mydtd merkitsemalld
osakepddomaan varoja, jotka sijoitetaan yhtioon edellytyksin ettd ne merkitddn osake-

padomaan.'’

"HE 109/2005 vp s. 20.
'* Nédin HE 109/2005 vp s. 92.
'7 Osakepddoman korottamista ja osakeantia koskevasta OYL termistostd esim. Norri 2006 b s. 160 ss.
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3.2 Osakepidioma nimellisarvoisessa jarjestelméssi

On merkillepantavaa ettd uusi lainsédédénto itse asiassa johtaa siihen ettd nykytilanteessa
on rinnakkain kdytossd kaksi pddomajérjestelméd. Nimellisarvottomassa jirjestelméssa
osake ja osakepddoma on erotettu tiysin toisistaan. Yhtio voi antaa osakkeita korotta-
matta osakepddomaa ja yhtio voi korottaa osakepddomaa antamatta osakkeita. Osakkeen
merkinndstd suoritettu maksu voidaan kirjata joko osakepddomaan tai sijoitetun vapaan
oman padoman rahastoon. Toisaalta yhtid voi pysyd nimellisarvoisessa jirjestelmissa
jolloin nimellisarvo on kirjattava osakepddomaan. Myos alikurssikielto koskee nimelli-
sarvoisessa jarjestelmassd pysyttelevdd yhtiotd. Toisaalta osakepddoman madrd voi ni-
mellisarvoisessa jirjestelméssd olla suurempi kuin osakkeiden yhteenlaskettu nimelli-
sarvo.'® On myos huomattava ettd yhtion kaikilla osakkeilla tulee olla saman suuruinen

nimellisarvo'.

Mikali yhtio ei siirry nimellisarvottomaan jérjestelmédn, on osakepddoman korottamisen
yhteydessd merkittdvd pddomaan véhintddn osakkeen nimellisarvon suuruinen maira.
Nimellisarvoisessa jirjestelmissd pysyvien yhtididen osalta osakkeesta yhtidlle saatava
merkintéhinta on yleensd sama kuin nimellisarvo, mutta se voi olla suurempikin ja osak-
keet voidaan siten merkitd ylikurssiin®. Léhtokohtaisesti osakkeen koko merkintéhinta
kirjataan osakepddomaan. Uudessa laissa ei ole mainintaa ylikurssista, mutta timi erd

voidaan OYL 8:2 §:n mukaisesti kirjata myds SVOP-rahastoon.

Nimellisarvoisessa pddomajirjestelméssa sovellettavan alikurssikiellon my6td osakepdi-
oman médrin on aina oltava vdhintdin yhtion antamien osakkeiden yhteenlasketun ni-
mellisarvon suuruinen. Alikurssikielto on otettava huomioon myds annettaessa osakkei-
ta maksutta. Yhtion on siirrettdvé rahastokorotuksena osakepdédomaan annettavien osak-

keiden nimellisarvoa vastaava miérd, mikédli alikurssikielto sitd edellyttdd. Osakepda-

Ks. Villa s. 281.
" Tistd poiketen osakkeen kirjanpidollinen vasta-arvo voi olla erisuuruinen eri osakkeiden kohdalla. Kir-
janpidollisella vasta-arvolla tarkoitetaan OYL 3:5.1 § mukaisesti osakkeesta liikkeellelaskun yhteydessa

osakepddomaan merkittdvaa madraa.
* Norri 2006 b s. 147.
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omaa voidaan korottaa my0s sekaemissiona osittain maksua vastaan tai rahastokorotuk-

sena.!

3.3 Vanhan lain aikana muodostettu ylikurssirahasto

Ylikurssirahaston sisdltimédt varat ovat taloudelliselta luonteeltaan pd&doman sijoitusta.
VOYL:n mukaan sidottuun omaan pddomaan kuuluvaan ylikurssirahastoon siirrettiin
mm. optio-oikeuteen ja vaihtovelkakirjaan perustuvasta merkintdoikeudesta maksettu
madrd ja uusmerkinndssd osakkeista maksettu nimellisarvon ylittdvd maird. Sidottuun
omaan paddomaan luettuun vararahastoon siirrettiin aikaisemman lain mukaan tilikauden
voitosta varoja joko yhtidjédrjestykseen sisdltyvin madrdyksen tai yhtickokouksen paé-
toksen perusteella. Nykyinen OYL ei tarjoa mahdollisuuksia tehdi piétoksid jotka ker-

ryttdisivét varoja ylikurssirahastoon.

Osakepddoma on aiemman lain soveltamisaikana muodostunut osakkeen nimellisarvoa
vastaavista varoista. Ylikurssirahastoon taas sisdltyivit osakeyhtioon pddomansijoituk-
sena osakkeen nimellisarvoa ylittdvéltd osin saadut varat. VOYL 11:6 §:n nojalla yli-
kurssirahasto luettiin sidotuksi omaksi pddomaksi. Ylikurssirahasto esiintyy KPA 1:6 ja

1:7 §:en mukaisissa tasekaavoissa oman pddoman ryhméssa erilliserand™.

Ylikurssirahasto muodostuu saaduista sijoituksista yms. eristd”. Rahastoon oli VOYL
12:3a §:n nojalla kirjattava optio-oikeuteen tai vaihtovelkakirjaan perustuvasta merkin-
tdoikeudesta maksettu miéra. Toiseksi rahastoon merkittiin uusmerkinndn yhteydessa
saatu nimellisarvon tai kirjanpidollisen vasta-arvon ylittdnyt merkintdhinnan osa. Rahas-
toon saatettiin merkitd myds uusmerkinnin yhteydessd merkinnédn laiminlyoneeltd osa-
kemerkitsijdlta VOYL 2:12.3 §:n nojalla saatu vahingonkorvaus. Osakepdoman alenta-
mismadrd siirrettiin ylikurssirahastoon jos sitd ei kéytetty vahvistetun tappion kattami-

seen, siirretty yhtiokokouksen paddtoksen mukaisesti kdytettdvaan rahastoon, tai jaettu

21 Ks. Mihonen — Siildkivi — Villa 2006 s. 242-243.
22 Tarkemmin af Schultén, s. 265-266.
2 Yleisesti voitaneen puhua yhtiddn osakkeen perusteella saatavista tuloista.
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osakkeenomistajille. Lisdksi yhtion omien ja emoyhtion osakkeiden myynnistd saatu

myyntivoitto kirjattiin ylikurssirahastoon.

Nykyinen OYL ei tunne vanhassa laissa tarkoitettuja ylikurssi- ja vararahastoja, eiké si-
ten endd anna mahdollisuutta ylikurssirahaston kerryttimiseen, mutta rahastoa voidaan
OYLvpL 13.2 §:n mukaan alentaa soveltaen osakepddoman alentamista koskevia sddn-
noksid. Ylikurssirahastoa voidaan OYLvpL 13.3 §:n mukaisesti kiyttdd osakepddomaan
tehtéviin korotuksiin. Rahastosta voidaan suorittaa varojen jako samalla tavoin kuin osa-
kepadomastakin, jos yhtion velkojilta saadaan suostumus tihén. Rahaston mééria ei voi-
da endi uuden lain voimassa ollessa kasvattaa, mutta ndiden vanhan lain mukaisesti pe-
rustettujen rahastojen voimassaololle ei ole uudessa lainsddddnndssa asetettu madrdai-
kaa. Ylikurssirahastoa osakkaille palautettaessa on kiinnitettivad pdioman pysyvyysvaa-

timuksen nimissid huomiota velkojiensuojaan ja tehtiva maksukykyisyystesti.

3.4 Vanhan lain aikana muodostettu vararahasto

Vararahasto on taloudelliselta luonteeltaan pddoman sijoitusta. Sidottuun omaan pai-
omaan luettuun vararahastoon siirrettiin aikaisemman lain mukaan tilikauden voitosta
varoja joko yhtigjarjestykseen sisdltyvin méérdyksen tai yhtidkokouksen pédtoksen pe-
rusteella. Nykyisen lain aikana ei endé voida tehdd paitoksia jotka kerryttdisivit varoja

vararahastoon.

VOYL:ssa ei ollut pakottavaa sddnndstd vararahaston perustamista koskien. Vararahasto
syntyi, jos yhtidjarjestyksen mairiys velvoitti varojen siirtdmiseen vararahastoon tai yh-
tickokouksessa péétettiin tehdd vapaan oman pddoman erdstd, esimerkiksi voittovarois-
ta, siirto sidotun oman pdfdoman vararahastoon. Rahasto koostuu yrityksen vapaasta
omasta paddomasta sidotuun omaan pddomaan siirretyistd tulorahoituksena kerétyistd va-
roista. Vararahastoon voitiin siirtdd vain yhtion voitollisesta toiminnasta saatuja varoja.

Vararahastosiirron seurauksena voitonjakoon kéytettdvien varojen méérd aleni. Sidot-
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tuun omaan pdfdomaan sisdltyneitd varoja ei saanut siirtdd vararahastoon missédén ta-

pauksessa.**

Vararahastoa voidaan OYLvpL 13.3 §:n nojalla kédyttdd jatkossa osakepdédoman korotuk-
siin. Vararahastoa ei voida nykyisen lain voimaantultua endi kerryttdd, mutta rahaston
alentaminen on mahdollista osakepddoman alentamista koskevia sddnnoksid noudattaen.
Rahastosta voidaan sdinnoksen 2 momentin mukaiseesti suorittaa varojen jako kuten
osakepddomastakin edellyttden ettd yhtion velkojilta on saatu tdhidn suostumus. Varara-
haston palauttamisen yhteydessd kiinnitetddn huomiota velkojiensuojaan ja suoritetaan
maksukykyisyystesti. Vanhan lain mukaisesti perustettujen vararahastojen voimassaolol-

le ei ole uudessa osakeyhtidlainsddddnndssé asetettu méiérdaikaa.

3.5 Arvostusrahastot -Arvonkorotusrahasto

Arvonkorotusrahasto sisdltyy sidottuun omaan pddomaan, koska sen jakokelpoisuutta on
rajoitettu tilinpditosdirektiivin®® 33 artiklassa. Arvonkorotusrahasto muodostuu KPL
5:17 §:n mukaisesti yhtidon pysyviin vastaaviin kuuluvien maa- tai vesialueiden tai arvo-
papereiden poistamattoman hankintamenon ja todennikdisen luovutushinnan erotukses-
ta. Tédssd yhteydessd arvopaperilla ei tarkoiteta pOrssissd noteerattuja osakkeita, koska

niihin ei voida soveltaa KPL 5:2a §:n mukaista kiyvin arvon laskentaa®.

Arvonkorotusrahasto on taloudelliselta luonteeltaan arvostuserd. Arvonkorotus voidaan
kirjata jos omaisuuserdn arvonnousu on pysyva ja tilinpddtospédivan todenndkdinen luo-
vutushinta olennaisesti alkuperdistd hankintamenoa suurempi. Korotus kuvaa yhtion
omistusaikana tapahtuneen arvonnousun miirdd. Arvonkorotus ei vaikuta yrityksen tu-

loksen muodostumiseen, mutta tieto siitd sisiltyy taseeseen. Jos arvonkorotuksen perus-

2 Tarkemmin, af Schultén s. 325-328.

» Neljds neuvoston direktiivi 78/660/ETY.

% Ks. Leppiniemi: 10. Tase / Oma pddoma / Arvonkorotusrahasto. Leppiniemi huomauttaa siénnoksen
tarkoituksena olevan, ettid kiiyvén arvon soveltaminen ja arvonkorotus eivét ole vaihtoehtoja. Jos kéyvin
arvon periaatetta voidaan soveltaa, arvonkorotus ei ole kiytettdvissa.
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te lakkaa, siis korotuksen kohde myyddin tai sen arvo laskee, on korotus peruutettava.
Aikaisemman OYL:n ollessa voimassa arvonkorotusrahastoa voitiin kéyttdad osakepdi-
oman korottamiseen. Nykyisin timé ei endd ole mahdollista, silld korotus on tehtidva
OYL 11:1 §:n 2 kohdan mukaisesti vapaasta omasta pddomasta. OYLvpL 13.3 §:ssd on
kuitenkin sdddetty tdstd poiketen mahdollisuudesta korottaa osakepddomaa siirtimalla
varoja ennen nykyisen lain voimaantuloa syntyneistd ylikurssirahastosta tai vararahas-
tosta. Arvonkorotusrahaston jakaminen osakkeenomistajille on OYL:n méérdykset huo-

mioiden mahdotonta, silli erd ei kuulu jakokelpoiseen vapaaseen omaan pddomaan®’.

VOYL mahdollisti arvonkorotusrahaston alentamisen osakepddoman alentamiseen rin-
nastettavalla tavalla. Alennetut varat saatettiin palauttaa osakkeenomistajalle*®. On huo-
mattava, ettd arvostusrahastojen kiyttdminen on nykyisen OYL:n mukaisesti mahdollis-
ta ainoastaan kirjanpidollisten syiden perusteella. Arvostusrahastoilla on yhtidoikeudel-
lista merkitystd silloin kun arvioidaan onko yritys menettinyt omaa pddomaansa tai
onko omaa pddomaa jéljelld puolet osakepddomasta. Rahastoja voidaan siten kéyttda ai-
noastaan silloin kun arvonmuutoksen kohteena olevan varallisuuserén kirjanpitoarvo on

muuttunut.”’

3.6 Arvostusrahastot -Kéyvin arvon rahasto

Kéyvin arvon rahasto on taloudelliselta luonteeltaan arvostuserd. KPL 5:2a §:n sddn-
noksessd sdddetddn rahoitusvélineiden arvostamisesta ja merkitsemisestd tilinpdatok-
seen. Mainitussa sddannoksessd pddsddntond on rahoitusvélineiden arvostaminen kirjan-
pitoarvoon. Rahoitusvélineet on kuitenkin mainitusta sddannoksestd poiketen mahdollista

arvostaa kdypddan arvoon. Kdyvissd arvossa tapahtuneet muutokset merkitddn KPL 5:2a

*’Oman pifioman erien jakokelpoisuudesta yksinkertaistetusti ks. esim. Kellas — Blummé — Janhunen —
Soini: liite 1a Yhteenveto oman péddoman rakenteesta ja varojen jakamisen vaikutuksista.

 Tarkemmin Immonen s. 809-810.

¥ Ks. Mihonen — Séildkivi — Villa 2007 s. 120-121 ja Médhonen — Séildkivi — Villa 2006 s. 213-216. Ar-
vonkorotusrahaston kaytosta esim. Koski — Sillanpéa: 8. Tilinpéétos ja tilintarkastus/ Tilinpdatds/ Oman
pidoman jaottelu/ Arvonkorotusrahasto.
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§:n mukaan joko tuotoiksi tai kuluiksi tuloslaskelmaan tai taseen omaan pddomaan sisél-

tyvdin kdyvén arvon rahastoon.

Tilikauden tuotoksi tai kuluksi merkitéén tuloslaskelmaan kidypédén arvoon merkittavien
rahoituvilineiden tilipdédtoshetken arvon ja edellisen tilinpadtoksen kirjanpitoarvon ero-
tus. Kéyvin arvon erotus merkitddn mainitusta poiketen kdyvén arvon rahastoon jos ky-
sessd on suojausmenettelyssa kédytetyn rahoitusvélineen kirjaus jolla koko arvonmuutok-
sen tai sen osan kirjaamatta jattaminen tuloslaskelmaan kyseiselld tilikaudella mahdol-
listetaan™. Toiseksi erotus merkitdéin kdyvin arvon rahastoon silloin jos tillainen arvon-
muutos aiheutuu kirjanpitovelvollisen ulkomaiseen yritykseen tekemiin nettoinvestoin-
teihin sisdltyvén valuuttaerdn kurssimuutoksesta. Talloin kyseessd on muuntoero. Kol-
manneksi tilinpddtdshetken arvon ja edellisen tilinpdédtoksen kirjanpitoarvon erotus mer-
kitddn kiyvian arvon rahastoon jos kyseessi on sellainen taseen vastaaviin merkityn kiy-
vian arvon mukaan arvostettava rahoitusviline, jota ei pidetd kaupankiyntitarkoitukses-

sa, ja joka ei ole johdannaissopimus.

Kéayvin arvon rahasto ei sisélly yhtion jakokelpoiseen vapaaseen omaan piddomaan, eika
sitd siten voida lainmukaisesti kdyttdd osakkeenomistajille tehtdviin pddomanpalautuk-
siin *'. My®s muut arvostusrahastot, eli arvonkorotusrahasto ja uudelleenarvostusrahas-
to’® edustavat realisoitumattomia taseen omaisuuserien arvonmuutoksia ja ovat siten
OYL:n systematiikan kannalta jakokelvottomia, eikd arvostusrahastoja voida mydskién
kayttdd osakepddoman korottamiseen. Arvostusrahastot ovat siten absoluuttisesti jako-

kelvottomia.*

3 KTMA rahoitusvilineiden arvostamisesta sekd merkitsemisesti tilinpditokseen ja konsernitilinpaétok-
seen 1315/2004. Kdyvén arvon muutosten merkitseminen taseeseen KTMA 7 §:n sddnndksessa.

I Ks. Kellas — Blummé — Janhunen — Soini: liite 1a yhteenveto oman piioman rakenteesta ja varojen ja-
kamisen vaikutuksista.

32Uudelleenarvostusrahasto on kiytdssi sellaisissa yhtidissi jotka laativat tilinpéaitoksensi IFRS-stardar-
dien mukaisesti. M@honen — Sildkivi — Villa 2007 s. 120.

33 Mihénen — Siildkivi — Villa 2006 s. 214-215. Samassa yhteydessi on myds selvitetty tarkemmin uudel-
leenarvostusrahaston siséltoa.
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3.7 Sijoitetun vapaan oman piidoman rahasto

VOYL:n aikaan yhtion saama luovutusvoitto kirjattiin ylikurssirahastoon. Uudessa lais-
sa on médrdys yhtion hallusta luovutettavasta omasta osakkeesta maksettavan miérin
merkitsemisestd sijoitetun vapaan oman paddoman rahastoon. SVOP-rahasto on siten ta-

loudelliselta luonteeltaan osakepdioman tavoin yhtidon tehty pddoman sijoitus.**

Se osa osakkeiden merkintdhinnasta, jota yhtion perustamissopimuksen tai osakeantiso-
pimuksen mukaan ei merkitd osakepddomaan merkitddn sijoitetun vapaan oman paai-
oman rahastoon. Ldhtokohtaisesti varat kuitenkin kirjataan osakepddomaan. Kirjaus
SVOP -rahastoon tehdédén siind tapauksessa ettd erda ei ole KPL:n mukaan merkittdva
vieraaseen pddomaan. Kaikki sellaiset muut oman pddoman sijoitukset joita ei merkitéd
muihin rahastoihin, merkitidn SVOP -rahastoon. Rahastoon kirjataan lisiksi optio- tai
muu erityisestd oikeudesta mahdollisesti maksettu méiri*>. SVOP -rahastoon merkitéin
myds se madri, jolla osakepddomaa alennetaan ja jota ei kdytetd tappion kattamiseen tai

varojen jakamiseen.

Rahaston karttumista késitellddn OYL 8:2 §:n perussddnnoksen lisdksi muun muassa
lain 9:6 §:ssd ja 10:3.3 §:ssa ja jakamista 13 luvussa. OYL 8:2 §:n sddnnoksessd myos
todetaan ettd SVOP-rahastoon voidaan tehdd muitakin kuin laissa nimenomaan méiéri-

teltyja sijoituksia.*

OYL:n sddnnosten’” mukaan osa uusien osakkeiden merkintihinnasta yhtioon saaduista
varoista voidaan merkitd tdhdn rahastoon. Tamé johtaa myos siihen etté sijoitus vapaa-
seen omaan piddomaan ei endd uuden OYL:n voimaantulon jilkeen edellytd samanaikai-

sesti toteutettavaa osakepdioman alentamista.*®

** Ks. Kellas — Blummé — Janhunen — Soini: liite 1a yhteenveto oman pifioman rakenteesta ja varojen ja-
kamisen vaikutuksista.

» Mihonen — Siildkivi — Villa 2007 s. 147.

% Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 a s. 437.

7 Ks. OYL 8:2 §, 2:4 § ja 9:6 § sdinndkset SVOP-rahastoon tehtivisti kirjauksista.

¥ Ks. HE 109/2005 vp s. 23. Tisti seuraa osaltaan my®ds se, ettd yhtididen sulautuessa vastaanottavan yh-
tion vastikeosakkeita vastaava padoman korotus voidaan kirjata yhtidon vapaaseen pddomaan. Sulautuvan
yhtién koko oma padoma muuttuu tdmén seurauksena vastaanottavan yhtion vapaaksi omaksi pddomaksi.
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Tasesystematiikassa sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto on muista yhtioon sijoite-
tuista oman pddoman eristd poiketen vapaata omaa padomaa, joten sithen merkityt varat
voidaan palauttaa osakkeenomistajille ilman velkojiensuojamenettelyd. Rahasto ei siis
tdssd mielessd vastaa osakkeenomistajien yhtioon tekemid muita pd&domansijoituksia.
SVOP-rahaston palauttamista koskevat OYL 13:1-7 §:n sddnnokset. SVOP-rahaston
palauttaminen osakkeenomistajille vastaa padtoksentekotavaltaan osingonjakoa. Esimer-
kiksi hallituksen valtuuttaminen pééttdméain SVOP-rahaston palauttamisesta on mahdol-
lista. Rahaston palautuspditoksessd on kuitenkin OYL 13:6.3 §:n mukaisesti todettava
ettd kysymyksessd on nimenomaan SVOP-rahaston palauttaminen eikd esimerkiksi

osingonjako. Jos toisaalta on kyse molemmista, on péitoksessi oltava maininta tistd*.

SVOP- rahaston jakaminen ei saa johtaa yhtion maksukyvyttomyyteen. Rahaston alen-
taminen ja osingonjako ovat mahdollisia vain yhtidn vapaan oman paddoman puitteissa.
Varojen jakaminen perustuu yhtion viimeksi vahvistettuun tilinpaatokseen. Lisdksi on
OYL 13:3 §:n mukaisesti otettava huomioon tilinpditoksen laatimisen jilkeen yhtion ta-

loudellisessa asemassa tapahtuneet olennaiset muutokset.

Erdn palauttamisen verotuskohteluun kohdistuva kysymyksenasettelu liittyy osakkeeno-
mistajan ndkokulmasta sithen, onko osakkeenomistajan ndin vastaanottamaa méadria pi-
dettdvd verotuksessa pddomanpalautuksena vai osinkona. Tdhdn kysymyksenasetteluun

palaan tarkemmin tuonnempana.

3.8 Voittovarat

Yrityksen voittovarat ovat kertyneet tulorahoituksena toiminnan tuloksena. Osakeyhtio
on kykeneva jakamaan osinkoa vasta silloin kun mahdollisesti syntyneet aiempien vuo-
sien tappiot on pystytty kattamaan voitoilla. Voitonjako perustuu viimeksi vahvistettuun

taseeseen. Varojen jakaminen on OYL 13:3 § :n nojalla mahdollista myds alkavalta tai

¥ Ks. Méhonen — Sailakivi — Villa 2007 s. 161.
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meneilldén olevalta tilikaudelta vahvistetun tilinpdiatoksen perusteella*. Tdmin perus-
teella selvitetddn onko yhtiolla jakokelpoisia varoja eli onko aiempien tilikausien tappiot
katettu. Jos tappiot on katettu, ylimenevéa osa voittovaroista voidaan kéyttdd osingonja-
koon. Voittovarat kuuluvat SVOP-rahaston ohella yhtion vapaaseen pddomaan. My0s

voitonjaon edellytyksend on se, ettd yhtio ei jaon seurauksena menetd maksukykyéén.

Velkojainsuojan ndkokulmasta yhtion on siilytettdvéd toimintaedellytyksensd. Osingon-
jaosta paitettiessd ei kuitenkaan vaadita velkojiensuojamenettelyd. Osingonjako kuten
vapaan oman padoman rahaston jakaminenkin on mahdollista vain vapaan oman péa-
oman puitteissa ja siten ettd yhtio sdilyttdd maksukykynsd. Maksukykyisyysedellytys

suojaa yhtion velkojia, joiden kannalta on keskeisti, ettd yhtio jatkaa toimintaansa.*'

* Siikarla 2006 s. 233.
*! Laittomasta varojenjaosta sekd maksukykyisyyden séilyttimisestd Siikarla 2006 s. 230-233.
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4. Varojen jakaminen uuden lain mukaan

Osakeyhtion varoja voidaan OYL 13:1 §:n perusteella jakaa osakkeenomistajille voiton-
jakona ja vapaan oman pidoman rahastosta jakamalla, osakepddomaa alentamalla', omia
osakkeita hankkimalla tai lunastamalla sekd yhtion purkamisen ja rekisteristd poistami-
sen yhteydessd. OYL 13:1.3 §:n mukaan Mikéén muu kuin edelld mainittu liiketapahtu-
ma, joka vihentdd yhtion varoja tai lisdd sen velkoja ilman liiketaloudellista perustetta ei
ole yhtidoikeudellisesti mahdollinen, ja on siten laitonta varojenjakoa. Laitonta varojen-
jakoa on 3 momentin nojalla esimerkiksi tarkoituksella tappiollisten kauppojen tekemi-
nen tai luoton antaminen liian alhaisella korolla. Olennaista toimien arvioinnissa ei ole
se, osoittautuvatko ne jilkikéteen tappiollisiksi, vaan se, onko toimien peruste ollut lii-

ketaloudellinen vai ei’.

Yhtion varoja et OYL 13:2 §:ssé tarkoitetun maksukykyisyysedellytyksen johdosta saa
jakaa, jos jaosta pditettiessd tiedetddn tai pitdisi tietdd yhtion olevan maksukyvyton tai
jaon aiheuttavan maksukyvyttomyyden. Tdma on lisdedellytys varojen jakamiselle, jo-
ten esimerkiksi osingonjaon edellytyksend on edelleen myds se ettd yhtion taseessa on
vapaata omaa pddomaa. Vastaavasti osakepddoman alentamisen edellytyksend on lisdksi

myds velkojiensuojamenettelyn noudattaminen.’

On kuitenkin syytd huomata ettd joissakin tapauksissa voidaan poiketa OYL 13:1.1 §:n
mukaisista varojenjakotavoista. Yksimieliset osakkeenomistajat voivat lain 13:6.4 §:n
sdadnnoksen nojalla jakaa yhtion vapaata omaa pddomaa muutenkin kuin 13:1 §:ssd tar-
koitetulla tavalla.* Samoin on muistettava OYL 13:8 §:n mahdollistama yleishyddylli-

seen tai sithen rinnastettavaan tarkoitukseen tehtava lahjoitus.

! Osakepédioman ohella myds ylikurssirahaston tai vararahaston alentaminen varojenjakotarkoituksessa on
mahdollista OYLvpL 13.2 §:n perusteella.

?Norri 2006 b s. 589.

? Ks. esim. Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 12.

* Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 10. OYL 13:6.4 §:n mukaan vapaata omaa piiomaa voi-
daan kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella jakaa my6s 13:1.1 §:n sddnnoksestd poiketen, mikéli
yhtidjéarjestyksen maérays ei esti téllaista jakoa.
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OYL:ssa ei ole rajoitettu yhtidstd jaettavien varojen aineellista muotoa®. Jos jaetaan
muuta omaisuutta kuin rahaa, on kiinnitettivd huomiota osakkaiden yhdenvertaisuuteen.
On ensinndkin mahdollista ettd samanlaatuisen omaisuuden jakaminen loukkaa osakkai-
den yhdenvertaisuutta. Muun omaisuuden kuin rahan jakaminen voi olla perusteltua sil-
loin kun omaisuus on likvidid kuten esimerkiksi porssiosakkeet. Mahdollisuus kayttaa
muuta omaisuutta koskee kaikkia varojenjakotilanteita. Yhdenvertaisuusongelmat ovat
suurempia jos kaikki osakkeenomistajat eivit saa samanlaatuista omaisuutta.® Osakkee-
nomistajan tuloksi ei verotuksessa voitane katsoa ainakaan jaettavien varojen kiypéa ar-

voa alhaisempaa arvoa’.

Varojen jakaminen perustuu OYL 13:3 §:n mukaisesti viimeksi vahvistettuun tilintar-
kastettuun tilinpadtokseen. Varojenjaossa on otettava huomioon tilinpaitdksen laatimi-
sen jélkeen yhtion taloudellisessa asemassa tapahtuneet olennaiset muutokset, kuten
muutokset jotka ovat vaikuttaneet yhtion maksukykyisyyteen. Yhtion pddomien pysy-

vyyteen on kiinnitettivi aina huomiota.®

Yhtion liikeeseen laskemien omien osakkeiden hankkiminen tai lunastaminen vastiketta
vastaan rinnastetaan varojen jakamiseen. TAma on ymmarrettdvad yhtion hankkiessa tai
lunastaessa osakkeita aikaisemman omistuksen suhteessa, jolloin menettelyn tosiasialli-

set vaikutukset ovat samat kuin jos yhtio jakaisi osinkoa.’

4.1 Velkojansuoja

Velkojien asema on otettu OYL:ssa huomioon turvaamalla nididen ns. muiden sijoittaja-
ryhmien maksunsaantijdrjestys osakkeenomistajien mahdolliselta opportunismilta. Mui-
na sijoittajaryhmind pidetddn tissd yhteydessd pankkivelkojien liséksi esimerkiksi

vuokranantajia. Osakkeenomistajien rajoitetun vastuun periaatteesta voidaan perustel-

> Ks. esim. osingonjaosta muuten kuin rahana Siikarla 2007 s. 93 ss.
¢ Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 9-11.

7 Néin Penttild 1991 s. 403-404.

¥ Kellas — Blummé — Janhunen — Soini s. 54.

? Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b Osakeyhtidlaki II s. 4.
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lusta syysti poiketa jos yhtion osakkeenomistajat ovat olleet epilojaaleja yhtion velkojia
kohtaan, siis mikéli osakkaat ovat vaddrinkédyttdneet osakeyhtiotd omaksi edukseen vel-
kojien kustannuksella. Poikkeuksellisissa tilanteissa osakkeenomistaja voidaankin kat-
soa vastuulliseksi yhtion velvoitteista rajattua vastuuta koskevasta OYL 1:1.2 §:n séén-
noksestd huolimatta.'’OYL:ssa velkojansuoja perustetaan yhtdéltd lain 13:5 §:n mukai-
seen tasetestiin. Siihen liittyen osakepddomaa ei saa jakaa ilman velkojien suostumus-
ta''. Muut sidotun pddoman eriit ovat tissi mielessd absoluuttisesti jakokelvottomia'®.
Vain jakokelpoista vapaata omaa pidfiomaa voidaan jakaa. Jakokelpoisen vapaan oman
pddoman méidrd muodostuu yhtion taseen mukaisesta oman pddoman mairista, josta on

viahennetty OYL 8:1.1 §:n mukaiset sidotun oman pddoman erét.

Toisaalta velkojainsuoja perustuu OYL 13:2 §:n maksukykyisyystestiin. Maksukykyi-
syystesti koskee kaikenlaista varojen jakamista osakkeenomistajille. Varoja ei saa jakaa
jos tdma vaarantaa maksukyvyn. Maksukykyisyystesti ulottuu myods vapaan oman paa-
oman jakamiseen, kuten osingon jakamiseen. Kaytdnndssd maksukykyisyystestid ei kui-
tenkaan suoriteta yhtion purun yhteydessd, silld osakkeenomistajilla on oikeutensa mah-

dolliseen jako-osuuteen vasta velkojen maksun jilkeen."

OYL 13:2 §:n mukaan yhtion varoja ei saa milloinkaan jakaa jos jaosta pédétettdessd tie-
detddn tai pitdisi tietdd yhtion olevan maksukyvyton tai varojen jakamisen aiheuttavan
maksukyvyttomyyden. Tdma sddnnds koskee kaikkia varojenjakotilanteita, ja siten
myos esimerkiksi osakepddoman alentamista silloinkin kun velkojiensuojamenettelyd on
noudatettu. Huomioon on otettava my0s sellaiset yhtion tiedossa olevat seikat, jotka ei-
vét ilmene tilinpdédtoksestd. Yhtion maksukykyisyyttd arvioitaessa on aina otettava huo-
mioon myds tilinpadtoksen laatimisen jalkeen yhtion taloudellisessa asemassa tapahtu-

neet olennaiset muutokset.'* Varoja jaettaessa tarkastellaan vain varoja jakavan yhtion

19 Ks. Mihoénen — Siildkivi — Villa 2007 s. 153.

" Yhtién pddomien pysyvyys koskee koko sidottua pidomaa. Velkojien suostumus on siten saatava myos
VOYL:n mukaisten vararahastojen ja ylikurssirahastojen alentamista varten. Ks. Méhdnen s. 20.

12 Muina sidotun pdioman erind pidetién tissi yhteydessi sidottun piiomaan sisiltyvii ns. arvostusrahas-
toja. Ks. edelld jakso 3.5 ja 3.6.

13 Ks. Tase- ja maksukykyisyystestisti Villa s. 300 ss. Velkojainsuojamenettelysti s 306-308. Ks. myds
Maéhénen s. 21.

'* Mahénen — Siildkivi — Villa 2007 s. 158-161.
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maksukykyé. Muodollisesti konserniyhtidissd muiden yhtididen maksukyvylla ja talou-

dellisella asemalla ei ole merkitystd varoja jakavan yhtion maksukykyé arvioitaessa'’.

4.2 Voitonjako

Yhtion hallituksen on jokaiselta vuodelta laadittavaan toimintakertomukseen siséllytet-
tdvé esitys yhtion voittoa ja tappiota koskevista toimenpiteistd. Jos yhtion toiminta on
ollut voitollista, hallituksen on esitettivé jaetaanko osinkoa ja kuinka paljon.'® Yhtion
hallitus tekee osingonjakoehdotuksensa tilinpaddtoksen laatimishetken maksukyvyn pe-
rusteella. Jos yhtion maksukyky on kuitenkin parantunut yhtidkokoukseen mennessd,
hallitus voi hyviksyd suuremmankin osingonjaon'’. OYL 13:6.1 §:n mukaisesti itse
osingonjakopéétds tehdddn yhtiokokouksessa. Yhtiokokous ei saa lahtokohtaisesti jakaa
hallituksen esittiméi tai hyviksymii méidrdd enemmin."”® Jos yhtion maksukyky on
heikentynyt padtoksen jialkeen ennen osingon maksamista, hallitus ei saa panna osingon-
jakopddtostd taytintoon. Pdatds osingon jakamisesta voidaan tdssd tapauksessa panna

tdytdntoon silloin kun yhtiolld on taas riittdvésti rahaa voitonjaon toteuttamiseen. '

Osingonjakopditos tehdddn yleenséd yhtiokokouksessa. Osingonjakopdétdksen perustana
on ldhtokohtaisesti hallituksen ehdotus jaettavasta madrdstd. Yhtiokokous saa paittié ja-
kaa yhtion hallityksen ehdottamaa tai hyviksyméad maiardd enemmain osinkoa vain jos se
on yhtigjdrjestyksen mukaan siihen velvollinen. Télldin padtoksessd on mainittava jaet-
tava midri ja se mitd varoja jakoon kéytetdin.? Yhtiokokouksen pédtokselld, jossa maa-
ratdén jaon enimmaismiérd, voidaan my0ds valtuuttaa yhtion hallitus paittimadn osin-

gon jakamisesta tai varojen jakamisesta vapaan oman padoman rahastosta. Tillainen yh-

' Kaarenoja — Suontausta s. 241.

' Norri 2006 b s. 388.

7 Mihonen — Siildkivi — Villa 2007 s. 163.

8 Villa s. 302-303. Yhtidjarjestyksen médrdykselld voidaan poiketa pidsiaannosta.
1 Ks. Siikarla 2006 s. 233.

2 Siikarla 2006 s. 238.
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tion hallitukselle annettu valtuutus voi olla voimassa enintdéin seuraavan varsinaisen yh-

tiokokouksen alkuun saakka.?!

Jos osakkeenomistajat jotka omistavat vihintddn kymmenesosan kaikista osakkeista niin
vaativat, on yhtion jaettava osinkona vihintdén puolet tilikauden voitosta, josta on vé-
hennetty yhtigjarjestyksen mukaan jakamatta jatettdvat madriat. Vahemmistoosakkaiden
on esitettdva vaatimuksensa yhtion varsinaisessa yhtiokokouksessa ennen voiton kaytté-
mistd koskevan pdatoksen tekemistd. Vihemmistdosakkaat eivit kuitenkaan voi vaatia
tissd yhteydessé jaettavaksi enempdi kuin 8 prosenttia yhtion omasta padomasta. Yhtion
vihemmistdosakkaiden vaatimuksen perusteella jaettavasta madrdstd vahennetddn tili-
kaudelta ennen varsinaista yhtidkokousta mahdollisesti jaetut osingot. Yhtidjérjestys voi
kuitenkin sisdltdd maédrdyksen jolla poistetaan vihemmistdosakkailta tdllainen oikeus

vaatia vihemmistdosinkoa.?

Osinkojen verotuksessa siirryttiin YHL:n kumoamisen seurauksena osittain kahdenker-
taiseen verotukseen. Osakkaan saaman osingon verotus médrdytyy sen mukaan onko
osinko saatu listaamattomasta osakeyhtidstd vai porssiin listatusta yhtiostd. Jaon taustal-
la on ndkemys siitd, ettd osinkotuloja saavat luonnolliset henkil6t voidaan yhtion statuk-
sen perusteella karkeasti jakaa kahteen ryhméén. Ensimmiisen ryhmédn muodostavat
yritystoimintaa osakeyhtiomuodossa harjoittavat yrittdjét. Toiseen ryhmédan kuuluvat si-
joittajat, joiden osakesijoitusten kohteena ovat yleensd listatut yhtiot. Kaytannollisista
syistd erotteluperusteeksi on valittu se, onko osingon jakava yhtio julkisesti noteerattu
vai ei.” Porssiosinkojen osalta tuloverotuksessa toteutuu ns. erillisyyden periaate®, silld
osinkoa maksavan yhtion varallisuusasemalla tai muilla ominaisuuksilla ei ole vaikutus-
ta osingonsaajan verotukseen. Sen sijaan listaamattomien yhtididen jakamien osinkojen
verotuksessa osinkoa maksavan yhtion varallisuusasemalla on vaikutusta osingonsaaja-

na olevan luonnollisen henkilén verokohteluun.?

I Ks. Siikarla 2006 s. 241.

22 Vihemmistdosingosta Siikarla 2006 s. 242-245.

# Tikka — Nykénen — Juusela: 17. Osingot/ Osinkoverotus (2005-)/ Verotuksen lihtokohdat.
 Erillisyyden periaatteesta tarkemmin Penttild 1991 s. 359 ss.

¥ Osinkojen jakamisesta pdrssi- ja muihin osinkoihin Tikka — Nykénen — Juusela: 17. Osingot/ Osinkove-
rotus (2005-)/ Verotuksen lahtokohdat.
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Yhteisovero ja osinkovero olivat pitkddn saman suuruisia, mutta vuoden 2004 yritysve-
rouudistuksen yhteydessd verokannat eriytettiin. Yhtioverokanta laski 26 prosenttiin ja
pddomatulojen verokanta laski 28 prosenttiin. Osingon kahdenkertaisen verotuksen lie-
ventdmiseksi on verokantojen erillisyyden vuoksi turvauduttu monihaaraiseen verova-
pausmalliin jossa perusteina kéytetdin sekd rahamééraa ettd prosenttiosuuksia. Luonnol-
lisen henkilon ja kuolinpesén listaamattomasta kotimaisesta yhtidstd saama osinko jae-
taan tuloverotuksessa pddomatulo-osinkoon ja ansiotulo-osinkoon. Pddomatulo-osinkoa
on TVL 33b.1 §:n mukaisesti 9 prosentin vuotuinen tuotto osingonsaajan omistamien
osakkeiden matemaattiselle arvolle.”® Tadmai tuotto on saajalle verovapaata 90 000 euron
saajakohtaiseen rajaan asti. Y1i 90 000 euron menevésti osasta 70 prosenttia on verona-
laista pddomatuloa ja 30 prosenttia verovapaata tuloa. Osakkeiden matemaattisesta ar-
vosta lasketun 9 prosentin vuotuisen tuoton ylittdvd osa on ansiotulo-osinkoa. Téstd 70
prosenttia on veronalaista ansiotuloa ja 30 prosenttia verovapaata tuloa. Luonnollisen
henkil6n ja kuolinpesdn saamasta porssiosingosta 30 prosenttia on verovapaata tuloa ja

70 prosenttia veronalaista pddomatuloa.”’

Osinkoa jakavan yhtion asema uudessa jédrjestelméssd on muuttunut olennaisesti verrat-
tuna yhtioveron hyvitysjirjestelméédn. Osinkoverotuksessa ei endd edellytetd, ettd yhtio
on suorittanut osinkona jaettavan voiton perusteella veron. Osinkoa voidaan jakaa myds
sellaisesta voitosta, joka ei sisélly yhtion verotettavaan tuloon. Tdmi on voinut syntyé
esimerkiksi kdyttdomaisuusosakkeiden verovapaista luovutusvoitoista. Téstd johtuva le-
gaalista verokantaa laajempi efektiivinen veroaste jdd yhtion ja sen osakkaiden lopulli-
seksi veroeduksi.”® Listaamattomien yhtididen osalta on kuitenkin olemassa kytkenti
toisaalta yhtion olosuhteiden ja pditdsten ja toisaalta osakkeenomistajan verokohtelun
viélilld. Yhtion nettovarallisuus vaikuttaa luonnollisen henkilén kohdalla osingon jaka-
miseen pddomatuloksi ja ansiotuloksi. Osingonjakopditos ja osingon suuruuden mitoitus
on lisdksi merkityksellinen siind suhteessa, mikd on osingon suhde osingonsaajakohtai-

seen 90 000 euron pidomatulo-osinkoja koskevaan verovapausrajaan.”

% VH Osinkotulojen verotus.

7 Ks. Aaltonen s. 236.

* Tikka- Nykdnen — Juusela: 17. Osingot/ Osinkoverotus (2005-)/ Osinkoa jakavan yhtion asema.
¥ Tikka- Nykdnen — Juusela: 17. Osingot/ Osinkoverotus (2005-)/ Osinkoa jakavan yhtion asema.
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Toisin kuin yhtidveron hyvitysjirjestelméssd, jossa yhtion maksamat verot laskettiin
epdsuorasti osingonsaajan hyviksi, nykyisessd osinkoverojdrjestelméssd yhtion verotus
el vaikuta osingonsaajan veroasemaan, vaan hén saattaa joutua maksamaan osingosta
huomattavankin veron, vaikka myos yhtio olisi maksanut tdyden yhtiGveron varojenja-

koon kiytetysté voitosta.*

Voitonjako on varainsiirtoverotuksen nikokulmasta edullinen varojenjaon tapa moneen
muuhun jérjestelyyn verrattuna, koska jaon yhteydessi ei normaalisti tapahdu VSVL:ssa
tarkoitettua luovutusta. Osingonjaon yhteydessd varainsiirtoveron suorittamisvelvolli-
suus toteutuu ainoastaan silloin kun rahan sijasta kédytetddn osingonjakajan omistamia
toisen yhtion osakkeita. Téllaisesta osakkeiden luovutuksesta tulee maksaa varainsiirto-
vero. Tavanomaista on, ettd yhtiokokous padttdd osingonjakajan maksavan varainsiirto-

veron’'.

Osinkotulojen verotusta sovelletaan OYL:n sallimista varojenjakotavoista ainoastaan
osingonjakoon. Osakepiddoman alentamiseen, omien osakkeiden hankkimiseen ja lunas-
tamiseen tai yhtion purkamiseen sovelletaan osakkeen luovuttamista koskevia sdannok-

sid.>?

4.3 Vapaan oman pidoman rahaston jakaminen

Nykyisen OYL 8:2 § sddnnoksen mukaan sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon
merkitdén se osa osakkeiden merkintdhinnasta, jota perustamissopimuksen tai osakean-
tipddatoksen mukaan ei merkitd osakepddomaan ja jota ei KPL:n mukaan merkité vieraa-
seen pddomaan, sekd sellainen muu oman piddoman sijoitus, jota ei merkitd muuhun ra-
hastoon. Rahastoon voidaan merkitd myos esimerkiksi osakkeenomistajan vastikkeeton

sijoitus yhtioon, eli sijoitus, josta ei anneta vastikkeeksi osakkeita. Rahastoon merkitddn

30 Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 4.
3! Leppiniemi: 13. Rahoitustapahtumat: kirjanpito, verotus/ Osakekaupan varainsiirtovero/ Osinko.
32 VH Osakeyhtidlaki.
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myds se madri, jolla osakepddomaa alennetaan ja jota ei kdytetd tappion kattamiseen tai
varojen jakamiseen. SVOP -rahasto késittdd yhtioon sijoitettuja varoja, jotka voidaan ja-

kaa samassa jirjestyksessd kuin yhtioon kertyneet voittovarat.*®

Vapaan oman pddoman rahastosta tapahtuvan varojenjaon verotuksesta ei ole verosaan-
noksid. VM:n asettama verotustydoryhmé ehdotti uuden OYL:n valmisteluvaiheessa, ettd
verotuksessa osinkona pidettdisiin myds jakoa sijoitetun vapaan oman piddoman rahas-
tosta.** Kun yhtio jakaa varoja vapaan oman padoman rahastosta, yhtion tulee VH:n oh-
jeen mukaan erikseen selvittdd, onko kysymyksessd voittovarojen jakaminen vai paa-
oman palauttaminen. Jos sijoitetun vapaan oman pddoman rahaston varojen jakaminen
rajoittuu varoihin, jotka ovat alun perin syntyneet osakkeenomistajien tai muiden kuin
osakkeenomistajien tekemien padomansijoitusten myo6té, varojen jakamista on VH:n ké-
sityksen mukaan pidettivd pddomapalautuksena. Ellei riittdvin luotettavasti voida sel-
vittdd, ettd sijoitetun vapaan oman pddoman rahastosta jaetut varat ovat luonteeltaan
paddomapalautusta, varojen jakoon sovelletaan verotuksessa osinkoa koskevia sddnnok-
sid.”

Jos sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon on tehty sekd pddomasijoituksia ettd siir-
retty voittovaroja, voittovarojen siirtiminen rahastoon ei VH:n kannan mukaan merkitse
automaattisesti varojen jaon katsomista kaikilta osin osingonjaoksi. Varojen jako tulki-
taan tdlloin pddomapalautukseksi tai osingoksi pddomasijoitusten ja siirrettyjen voitto-

varojen suhteessa sijoitetun vapaan oman padoman rahastossa.*

Osakkeenomistaja voi luovuttaa omistamansa osakkeet sijoitetun oman pddoman rahas-
toon tekeménsd padomasijoituksen jilkeen. Jos yhtid sen jilkeen jakaa varoja sijoitetun
vapaan oman padoman rahastosta uudelle osakkeenomistajalle, varojen jakoa on VH:n

ohjeen mukaan pidettdvd uuden osakkeenomistajan verotuksessa pddoman palautuksena

3 VH Osakeyhtidlaki.
VM 4/2006 s. 164-168.
% VH Osakeyhtidlaki.
% VH Osakeyhtiolaki.
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siltd osin kuin sijoitetun vapaan oman paddoman rahaston varojen jakaminen rajoittuu va-

roihin, jotka ovat alun perin syntyneet piiomasijoitusten myota. *’

Osakkeenomistajan verotuksessa sijoitus sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon li-
sdd sijoituksen tehneen osakkaan omistaman osakkeen hankintamenoa, kun sijoitus liit-
tyy osakkeen hankintaan. Jos sijoitetun oman pddoman rahastosta tapahtuva palautus
katsotaan verotuksessa pddomanpalautukseksi, palautus katsotaan VH:n kannan mukaan
osakkeiden luovutukseen rinnastettavaksi tuloksi joka vdhentdd osakkeen hankintame-

noa.’®

Jos sijoitetun vapaan oman pddoman jakamista pidetddn padomanpalautuksena ja siithen
sovelletaan luovutusvoittoverotusta koskevia sdédnnoksid, voidaan varojen saajan vero-
tuksessa vidhentdd veronalaisena luovutustulona pidettdvistd jaon mairdstd osakkeen
hankintamenoa euro eurolta®. Palautettu mééri olisi siten saajalleen vilittomaisti vero-
vapaata edellyttien ettei jaettu miédrd ylitd osakkeen verotuksessa vdhennyskelpoista
hankintamenoa. Luovuttaessaan osakkeet myohemmin osakkeenomistaja saattaa vastaa-
vasti joutua maksamaan enemmin luovutusvoittoveroa jaon seurauksena alentuneen

hankintamenon vuoksi.

Koska vapaan oman pddoman jakamisen yhteydesséd ei normaalisti ole kyse VSVL.ssa

tarkoitetusta luovutuksesta, ei jarjestelyn yhteydessa synny velvoitetta varainsiirtoveron

maksamiseen.

4.4 Osakepidoman alentaminen

OYL 13:1.1 §:n 2 kohdassa toisena lainmukaisena varojenjakotapana mainitaan OYL

14 luvun mukainen osakepiddoman alentaminen. Lain 14:1 §:n mukaan yhtiékokous te-

7 VH Osakeyhtidlaki.

3 VH Osakeyhtidlaki. Tuloverotuksessa osakkaalle ei lopulta jii verotettavaa tuloa piiomanpalautuksena
saadusta veronalaisesta tulosta.

¥ Ks. esim ratkaisu KHO 2005:24 jossa pddomanpalautuksena pidettyyn varojenjakoon sovellettiin sanot-
tua periaatetta. Osakkeiden hankintamenoa oikaistaan paddomasta palautuneella mééralla.
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kee padtoksen osakepddoman alentamisesta. Osakepddomaa voidaan jakaa OYL 14 lu-
vun sddnndsten mukaisesti suoraan osakkeenomistajille velkojiensuojamenettelyd nou-
dattaen. Osakepddomasta voidaan toisaalta tehdi siirto vapaan oman pddoman rahastoon
velkojiensuojamenettelyd noudattaen. Kolmanneksi osakepiddomaa voidaan alentaa siir-
tamalld sitd vapaaseen omaan pddomaan sellaisen tappion vilittomaan kattamiseen, jo-

hon vapaa oma péddoma ei riitd.*

Osakepddomaa voidaan alentaa myés OYL 15 luvun
mukaisesti osakkeita hankkimalla ja lunastamalla. Osakkeiden hankkimista ja lunasta-

mista késittelen tarkemmin tuonnempana.

Osakepddoman alentamista edeltdd OYL 14:2-5 §:ssd tarkemmin sdddetty velkojiensuo-
jamenettely, jos osakepddoma toimenpiteen seurauksena alenee, eikd kyseesséd ole tap-
pion kattaminen. Jos alentaminen kuitenkin tapahtuu tappion kattamiseksi, tai jos osake-
pddomaa samanaikaisesti korotetaan vihintdén samalla maérilld, ei velkojalla ole oi-

keutta vastustaa alentamista.*!

Koska uudessa osakkeiden nimellisarvottomuuteen perustuvassa jarjestelmissd osak-
keilla ei valttiméttd ole nimellisarvoa, ei nykyiseen OYL:iin sisdlly madrdyksid osak-
keen nimellisarvon alentamisesta tai osakkeiden mééran vahentdmisestd osakepddoman
alentamisen yhteydessd. Osakepddomaa ei nimellisarvon sdilyttdvissd yhtidsséd saa kui-
tenkaan alentaa siten ettd pddoman miérd olisi vdhemmaén kuin osakkeiden yhteenlaske-
tun nimellisarvon summa, koska osakepddoman miérin on aina vastattava viahintdan an-
nettujen osakkeiden yhteenlasketun nimellisarvon méddrdd. Osake voidaan merkitd ni-
mellisarvoa korkeammasta hinnasta ja osakepddoman miéré voi siten ylittdd osakkeiden

nimellisarvon summan.*

Yhtion on kuukauden kuluessa osakepddoman alentamisesta koskevan pédéatoksen teke-
misestd ilmoitettava alentaminen rekisterditdvéksi ja haettava kuulutuksen antamista re-
kisteriviranomaiselta. Rekisteriviranomaisen on annettava velkojille kuulutus jossa mai-

nitaan velkojan oikeudesta vastustaa alentamista ilmoittamalla siitd kirjallisesti rekisteri-

“Villa s. 305.
I Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 13.
42 Ks. Mihonen — Siildkivi — Villa 2006 s. 243.
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viranomaiselle viimeistdan kuulutuksessa mainittuna midrapaivand. Rekisteriviranomai-
sen on julkaistava kuulutus virallisessa lehdessd viimeistddn kolme kuukautta ennen
madrdpdivad. Yhtion on viimeistddn kuukausi ennen médrdpéivid lahetettdvd kuulutuk-
sesta kirjallinen ilmoitus tunnetuille velkojillleen. My0s verottajaa pidetédn téssé tarkoi-
tettuna tunnettuna velkojana. Yhtion hallituksen jésenen tai toimitusjohtajan todistus il-
moitusten ldhettdmisestd on toimitettava rekisteriviranomaiselle viimeistdédn méaarapai-

vana.*

Osakepadoman jako on oikeuskdytinndssd rinnastettu verovaikutusten osalta osakkei-
den luovuttamiseen. Osakepddoman palautukseen kohdistuvana hankintamenona on til-
16in vdhennetty palautusta vastaava osuus osakkeiden hankintamenosta. Osakepddoman
palauttaminen voi toisaalta joissakin tapauksissa kokonaisarvioinnin perusteella tdyttia
VML 29.2 §:ssé tarkoitetun peitellyn osingon tuntomerkit. Tdhdn ja muihin osakepii-

oman palautusta koskeviin tuloverokysymyksiin palaan tarkemmin tuonnempana.

4.5 Omien osakkeiden hankkiminen ja lunastaminen

OYL 13:1.1 3 kohdassa varojenjakotilanteena mainitaan yhtion omien osakkeiden han-
kinta ja lunastaminen lain 3 tai 5 luvussa tarkoitetuilla tavoilla. Yleiset sdannokset
omien osakkeiden hankkimisesta ja lunastamisesta ovat lain 15 luvussa, johon siséltyy
yhtion omia osakkeita koskeva sddntely. Aiempaan lakiin verrattuna hankkimisen ja lu-
nastamisen kisitteet on madritelty uudelleen. Uudistettujen sddnndsten mukaan osakkei-
den hankkimisella tarkoitetaan vapaaehtoisuuteen perustuvaa hankintaa ja lunastamisel-
la osakkeiden ottamista yhtidlle pakolla. Niissi tilanteissa yhtidlle tulee sen omia osak-
keita joko vapaaehtoisin kaupoin tai siten ettd osakkeenomistajan on yhtidkokouksen
paitoksen nojalla luovutettava osakkeensa yhtidlle. Lunastaminen voi tapahtua myds

vastikkeetta jolloin kysymys ei luonnollisesti ole yhtion varojen jakamisesta.**

# Ks. alentamisen rekisterdinnistd ja ilmoittamismenettelysti Siikarla 2006 s. 254-255.
# Ks. Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 13.

42



Omien osakkeiden hankkiminen on ollut maassamme mahdollista vasta verrattain ly-
hyen aikaa, silld vasta 1.9.1997 voimaantullut VOYL 7 luvun muutos mahdollisti omien
osakkeiden hankkimisen.”” Vanhassa laissa osakkeiden lunastaminen tarkoitti seké pak-

koon ettd vapaaehtoisuuteen perustuvaa omien osakkeiden ottamista yhtidlle.

Yhtié voi nykytilanteessa pééttdd ensinndkin omien osakkeidensa hankkimisesta. Toi-
saalta yhtid voi pdittdd osakkeiden lunastamisesta, eli siitd ettd osakkeenomistajan on
luovutettava osakkeita yhtidlle vastikkeetta tai vastiketta vastaan. Kolmanneksi yhtid

voi pdittad omien osakkeidensa ottamisesta pantiksi.*

Osakkeiden hankkimisesta ja lunastamisesta paétetddan yhtickokouksessa. Yhtiokokouk-
sen péatokselld voidaan valtuuttaa yhtion hallitus paédttdmaén osakkeiden hankkimisesta.
Tallainen valtuutus voi OYL 15:7.2 §:n nojalla olla voimassa enintddn 18 kuukautta.
Omia osakkeita voidaan valtuutuksen nojalla hankkia vain vapaalla omalla pdiomalla®’.
Osakkeiden hankkimis- ja lunastamispédidtoksen on tiytettivd OYL 15:7 §:ssd sdddetyt
vaatimukset. Osakkeiden hankkimis- tai lunastamispédétoksessd on mainittava onko ky-
symyksesséd osakkeiden hankkiminen vai lunastaminen. Toiseksi padtoksessd on mainit-
tava toimen kohteena olevien osakkeiden lukumééré tai enimmaisméaéra osakelajeittain.
Péaatoksestd on my0s ilmettdva keneltd osakkeita hankitaan ja mahdollisen suunnatun
hankkimisen painava taloudellinen syy. Neljanneksi péddtoksestd on kiytdavé ilmi aika,
jonka kuluessa osakkeet on tarjottava yhtiolle, tai pdivé jona osakkeet lunastetaan. Paa-
toksestd on tietenkin myos ilmettdva osakkeista maksettava vastike seké perustelut kéy-
tettdvin vastikkeen miérittimiselle. Kuudenneksi paitoksestd on selvittidvi vastikkeen
maksuaika sekd se, miten osakkeiden hankkiminen tai lunastaminen vaikuttaa yhtién
omaan padomaan. Padtoksessd on toisin sanoen otettava kantaa siihen, kdytetdanko me-

nettelyssi yhtion osakepidiomaa vai vapaata omaa piddiomaa vai sekd ettd.*

# Nykinen 2007 s. 45. Omien osakkeiden vastikkeellinen hankkiminen oli kielletty ennen osakeyhtidlain
muutosta 14.12.1997/145.

* Ks. Siikarla 2006 s. 257 -258.

7 Ks. Siikarla 2006 s. 261.

* Ks. Siikarla 2006 s. 263-264.
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OYL 3:7 §:ssé sdddetddn yhtijarjestyksen midrdykseen perustuvasta lunastusoikeudes-
ta silloin kun osake siirtyy omistajalta toiselle. Lunastustilanteessa on kysymys varojen
jakamisesta vain silloin kun yhtié lunastaa siirtyvin osakkeen. Muiden tahojen, esimer-
kiksi osakkeenomistajien toteuttamissa lunastuksissa ei luonnollisesti ole kysymys varo-

jen jakamisesta.*’

Omia osakkeita voidaan suunnatusti hankkia tai lunastaa muuten kuin osakkeenomista-
jien omistamien osakkeiden suhteessa jos sithen on OYL 15:6.1 §:n mukaisesti yhtion
kannalta painava taloudellinen syy. Talloin on kiinnitettdva erityistd huomiota tarjotun
vastikkeen ja osakkeen kdyvdn hinnan suhteeseen. Suunnatusta osakkeiden hankkimi-
sesta tai lunastamisesta on mainittava yhtiokokouskutsussa. Yhtidkokouksessa paitos
osakkeiden suunnatusta hankkimisesta tai lunastamisesta on tehtivd OYL 5:27 §:n mu-

kaisesti maidrdenemmistolld.>

Yhtiolle tulleet omat osakkeet voidaan pitdd yhtiolld, mititdidd tai luovuttaa edelleen.
Osakkeiden mititdiminen on tdlloin OYL 15:12.1 §:n nojalla viipymattd ilmoitettava re-
kisterditdvaksi. Yhtion mitdtoitdvaksi tarkoitetut osakkeet katsotaan mitétdidyiksi kun

ilmoitus osakkeiden mititdimisestd on rekisterdity.”!

Verolainsdddédnto ei sisilld omien osakkeiden hankkimista tai lunastamista koskevia eri-
tyissddnnoksid lukuun ottamatta VML 29.2:n peitellyn osingon sédédnnostd. Verotuskdy-
tdntd omia osakkeita hankittaessa ja lunastettaessa on kuitenkin vakiintunut. Kun yhtio
lunastaa tai hankkii omia osakkeita osakkaalta, osakasta verotetaan osakkeiden luovu-
tusvoittoa koskevien sddnndsten mukaan.”> Osakeyhtion hankkiessa omia osakkeitaan
kyseessd on yhtion osakkeenomistajan kannalta osakkeiden luovutus johon sovelletaan
tavallisia luovutusvoittoverosddnnoksid. Osakkeenomistajaa siis verotetaan mahdollises-
ta luovutusvoitosta samalla tavoin kuin jos hin olisi myynyt osakkeensa tiysin ulkopuo-

liselle taholle. Luovutusvoittoa laskettaessa luovutushinnasta vdhennetiddn osakkeiden

# Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 13.
30 Sijikarla 2006 s. 261 -262.

1 Ks. Siikarla 2006 s. 260.

%2’ VH Osakeyhtidlaki.
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verotuksessa vdhennyskelpoinen hankintameno ja voiton hankkimisesta johtuneiden
menojen yhteisméard. Osakkeenomistajan ollessa muu verovelvollinen kuin yhteiso,
avoin yhtio tai kommandiittiyhtié luovutushinnasta voidaan vihentdé todellisen hankin-

tamenon sijasta myds hankintameno-olettama TVL 46.1 §:n mukaisesti.

EVL:n mukaan verotettavan verovelvollisen osakkeiden luovutushinta on veronalaista
tuloa ja osakkeiden hankintameno vdhennyskelpoinen meno. Jos osakkeet kuuluvat luo-
vuttajan kdyttdomaisuuteen luovutukseen saattavat soveltua EVL 6 ja 6b:n luovutusvoit-
toverovapaussddnnokset. Talloin myds luovutustappio saattaa olla vahennyskelvotonta.
Vaikka osakkeenomistajan saamaa luovutushintaa verotetaankin péddsddnnén mukaan
luovutusvoittoverosddnndsten perusteella, voi peiteltyd osinkoa koskeva VML 29 tulla
kuitenkin sovellettavaksi tilanteessa jossa omien osakkeiden hankkiminen tapahtuu
osingosta menevan veron vélttdmiseksi. Samalla tilikaudella tapahtuva osakepddoman
korottaminen ja osakkeiden hankinta voidaan katsoa peitellyksi osingoksi®*. Osakkeiden
hankkiminen osakeomistuksen suhteessa lisdd peitellyn osingon riskid kun taas yhtién
aktiivinen voitonjako pienentdd sitd. Sukupolvenvaihdostilanteissa sekd yhtion toimin-
nan supistuessa peitellyn osingon riski on myds pienempi**. Peitellyn osingon soveltu-
misen kannalta on huomattava varsin tuore ennakkoratkaisu KVL 2006/63, jossa yhtion
puoliksi omistaneilta osakkailta oli tarkoitus lunastaa sama mééra osakkeita. Lunastami-
selle ei voitu osoittaa toiminnan supistumisesta tai muusta oman paddoman tarpeen vihe-
nemisestd aiheutuvia syitd. Yhtiolld oli jakamattomia voittovaroja ja lunastus oli tarkoi-
tus toteuttaa vapaalla omalla pddomalla. Kun osakkeiden lunastamisella ei lisdksi ollut

vaikutusta omistussuhteisiin, katsoi KVL lunastuksen peitellyksi osingonjaoksi.

Omien osakkeiden hankkiminen saattaa my0s johtaa yhtion verotuksessa vahvistettujen
tappioiden kayttdoikeuden menettdmiseen, jos osakkeiden hankinta johtaa siithen ettd yli
puolet yhtion osakkeista tai osuuksista on muun saannon kuin perinndn tai testamentin
vuoksi vaihtanut omistajaa tappiovuoden aikana tai sen jdlkeen. Myds hankittujen osak-

keiden edelleenluovutus voi vaikuttaa tappion menettimiseen. Verovirasto voi kuitenkin

> Siikarla 2007 s. 124.
> Ks. Siikarla 2007 s. 125-126.
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TVL 122 §:n mukaisesti hakemuksesta myontda poikkeusluvan tappioiden kdyttimiseen
omistajanvaihdoksesta huolimatta. Omien osakkeiden alihintainen hankinta saattaa eri-
tyisesti perheyhtidissd johtaa myos kysymykseen lahjaverotuksen soveltumisesta jos ali-
hintainen luovutus tosiasiassa johtaa siihen ettd omistus yhtidssa siirtyy osakkeet luo-
vuttavalta osakkeenomistajalta toisille osakkeenomistajille. Télloin lahjasta kuitenkin
ensisijaisesti verotettaneen yhtion muita osakkeenomistajia, eikd osakkeet alihintaan
hankkinutta yhtiotd. Yhtion hankkiessa ja lunastaessa omia osakkeitaan sen on suoritet-
tava hankinnoistaan varainsiirtoveroa. Arvopaperipdrssissd tehdyistd kaupoista ei kui-

tenkaan ole VSVL 15 a §:n nojalla suoritettava varainsiirtoveroa.™

4.6 Yhtion purkaminen ja rekisteristi poistaminen

OYL 13:1.1 §:n sddnndkseen siséltyvan listan viimeisend lainmukaisena varojenjakoti-
lanteena mainitaan yhtion purkaminen ja rekisteristd poistaminen. Yhtion purkamisesta
sdddetddn lain 20 luvussa. Yleensd yhtion purkamisessa maksetaan OYL 20:15 §:n mu-
kaisesti ensin yhtion velat ja jiljelle jaidva netto-omaisuus jaetaan osakkeenomistajille.
Rekisteriviranomainen poistaa OYL 20:2 §:n nojalla yhtion rekisteristd selvitystilaan
asettamisen sijasta silloin, kun yhtidn varat eivét riitd selvityskulujen maksamiseen tai
varojen madrdstd ei saada tietoa eikd osakkeenomistaja tai muukaan ota vastatakseen
selvityskustannuksista. Rekisteristd poistetusta yhtiostd saadaan tietyilld edellytyksilld

jakaa varoja osakkeenomistajille.*

Osakeyhtion purkamista edeltéd periaatteessa selvitystila. Selvitysmenettelyn tarkoituk-
sena on OYL 20:7.1 §:n mukaan yhtion varallisuusaseman selvittdminen, tarpeellisen
omaisuusméirdn muuttaminen rahaksi, velkojen maksaminen sekd ylijidmén suoritta-
minen osakkeenomistajille tai muille sen mukaan kuin yhtidjarjestyksessd méédrataan.
Selvitystila on menettely, jonka avulla yhtié voidaan purkaa®’. Osakeyhtion selvitystila

el valttdmattd kieli yhtion ajautumisesta ylitsepadsemaittomiin taloudellisiin vaikeuksiin.

55 Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 78-79.
% Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 13.
57 Siikarla 2006 s. 306.
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Vapaachtoinen selvitystila on yleinen toimenpide silloin, kun osakkaiden on tarkoitus
purkaa yhtio ja jakaa sen varat keskendin.’® Yhti6 puretaan OYL 20:1 §:n nojalla lain 20
luvun selvitystilaméérayksid noudattaen. Kdytdnndssd yhtid voi kuitenkin purkautua
my0s sulautumisen, jakautumisen tai konkurssin kautta, jolloin OYL:n erityisié selvitys-

tilasdidnnoksid ei sovelleta®.

Selvitystilamenettely on tarkoitettu koskemaan vain sellaisia tilanteita joissa yhtion va-
rat ylittaviat velat. Jos varat eivit riitd yhtion velkojen maksuun, yhtid on asetettava kon-
kurssiin. Selvitystilamenettelyd koskevassa sdéntelyssd velkojien aseman voidaan siten
olettaa olevan turvattu koska he periaatteessa saavat aina omat saatavansa yhtiosti. Téas-
td syystd esimerkiksi velkojien maksunsaantijirjestykselld ei selvitysmenettelyssd ole
juurikaan merkitystd, toisin kuin konkurssimenettelyssd. Yhtion selvitystila pédttyy yh-
tion purkautumiseen joka merkitsee ensisijaisesti yhtion lakkaamista. Konkurssiin ase-
tettu yhtio katsotaan purkautuneeksi, jos konkurssin padttyessi ei ole jiljelld omaisuutta,
tai jiljelld olevan omaisuuden kiytostd on médritty konkurssissa®. Purkautunut yhtié ei
voi hankkia oikeuksia tai tehdd sitoumuksia. Yhtiolle voi kuitenkin esimerkiksi ilmaan-
tua varoja vield purkaantumisen jalkeenkin, minkd vuoksi OYL:ssa on tehty mahdolli-
seksi selvitysmenettelyn jatkaminen purkautumisen jélkeen. Purkautuminen ei siten kai-

kissa suhteissa merkitse yhtion oikeudellisen merkityksen lakkaamista.'

Rekisteristi poistaminen koskee etupééssi yhtiditd joiden rekisteritiedot eivit ole asian-
mukaisia, esimerkiksi tilinpddtostd ei ole toimitettu rekisteriviranomaiselle, yhtididen
varat eivdt riitd selvitystilamenettelyyn tai yhtion varoista ei saada tietoa. Rekisteristd
poistamista koskevan uudistuksen pédtavoite oli poistaa kaupparekisteristd osakeyhtiot
jotka eivit toimi lainkaan tai jotka eivit toimi asianmukaisella tavalla, ja ndin helpottaa
rekisterinpitoa ja rekisterin kéyttdmistd sekd vapauttaa toiminimid yritysten kayttoon.
Rekisteristd poistetun yhtion oikeusasema vastaa péddasiassa puretun yhtion oikeusase-

maa. Yhtion edustajat voivat kuitenkin rekisteristd poistamisen jélkeenkin maksaa yh-

¥ Selvitysmenettelysti tarkemmin Ks. Siikarla 2006 s. 306 ss.
% Siikarla 2006 s. 308.

% Siikarla 2006 s. 308.

®! Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 439-440.
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tion velan ja ryhtyd toimiin jotka ovat tarpeen yhtion omaisuuden séilyttimiseksi. Jos
rekisteristd poistetun yhtion varoja halutaan jakaa osakkeenomistajille tai muille jako-
osaan oikeutetuille on kdytiva l4pi tavanomainen selvitysmenettely. Poikkeuksen muo-
dostavat alle 8000 euron varat jotka voidaan viiden vuoden kuluttua rekisteristd poista-
misesta jakaa osakkeenomistajille selvitysmenettelyttd edellyttien ettd tunnettuja velko-

jia ei ole.*

Yhtion purkautumisen verokohtelusta sdddetdin EVL 51d:ssd ja TVL 27:ssa. Vaikka
OYL:n selvitystilaa koskevat sdédnnokset on kirjoitettu ldhtien siitd oletuksesta ettd sel-
vitysmenettelyn aikana yhtion varat muutetaan rahaksi lain 20:7.1 §:n mukaisesti, vero-
sdannoksen ldhtokohtana on péinvastainen oletus, jonka mukaan omaisuutta ei realisoi-

da vaan se luovutetaan purkujako-osuutena purkautuvan yhtion osakkeenomistajille.”

EVL 51 d §:n nojalla purkautuvan yhtién verotuksessa vaihto- sijoitus ja kdyttbomai-
suuden sekd muun omaisuuden luovutushinnaksi katsotaan omaisuuden todennékoistd
luovutushintaa vastaava madrd. Vastaavasti TVL 27 §:n mukaan purkautuvan yhteisén
verotuksessa jaettavan omaisuuden luovutushinnaksi katsotaan sen todennékoisté luovu-

tushintaa vastaava méiri.* Arvostuksen perustana ovat siten omaisuuden kéyvit arvot.

Purkautuva yhti6 joutuu siis maksamaan veroa omaisuutensa kdyvén arvon ja yhteenlas-
ketun verotuksessa vidhennyskelpoisen hankintamenon erotuksesta. Jos omaisuutta on
muutettu rahaksi osana osana selvitysmenettelyd, tdhdn luovutukseen sovelletaan taval-
lisia omaisuuden myymistd koskevia verosdadnnoksid. Sdannoksen johdosta kaikki pur-
kautuvan yhtioén varallisuuden piilevd arvonnousu tulee siis verotettavaksi. Kéytdnndssa
sddnnods aiheuttaa ongelmia sen osalta, millaiseen purkautuvan yhtion aineettomaan

omaisuuteen® se soveltuu seki epilikvidien omaisuuserien arvostuksen osalta. Jos yhtio

%2 Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 440.

% Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 442.

 Kukkonen 2007 s. 240.

65 Aineettoman omaisuuden osalta kysymys liittyy sithen onko kyseessé litkearvo vai erikseen luovutetta-
vissa olevat aineettomat oikeudet. Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 442-443.
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jakaa ennakkojako-osaa muuna omaisutena kuin rahana sidinnds soveltuu mydos téllai-

seen ennakon jakoon, jolloin sitd sovelletaan verovuoteen jona ennakkoa on annettu.®

Yhtion purkamista on vakiintuneesti pidetty osakkaan verotuksessa yhtion osakkeiden
luovutukseen rinnastettavana toimena®’. Osakkeiden perusteella saatua jako-osaa pide-
tadn tilloin osakkeista saatuna vastikkeena®. Osakkeenomistajan kannalta yhtién pur-
kautuminen rinnastuu verotuksessa osakkeen luovutukseen purkujako-osuutta vastaan.
Osakeyhtion purkaminen on verovelvollisuuden realisoiva jirjestely, jossa purkuvoitto
on veronalainen tulo ja purkutappio vihennyskelpoinen meno®. Jos purkujako-osuuden
arvo ylittdd osakkeiden verotuksessa vahennyskelpoisen hankintamenon syntyy léhto-
kohtaisesti veronalaista luovutusvoittoa. Vastaavasti jako-osan ollessa hankintamenoa

pienempi syntyy tappiota.

Edelld esitetty on myds linjassa oikeuskdytdnnossd omaksutun periaatteen kanssa, jonka
mukaan osakeyhtiostd saatu jako-osa on verovapaa, jos osakas saa yhtiostd saman méa-
rdn minkd hin on maksanut yhtion osakkeista. Purkautuvan yhteison verotuksessa jaet-
tavan omaisuuden hankintamenona pidetééin sen kidypidi arvoa’”. Samaa arvoa pidetdin
osakkaan verotuksessa osakkeiden luovutushintana. Kun osakkeenomistaja saa yhtidsta
purun yhteydessa jako-osuuden kyseessd on osakkeiden vaihtaminen purussa syntyviin
jako-osaan, joka on verotuksessa rinnastettu osakkeiden luovutushintaan. Jako-osan saa-
jan on suoritettava varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia jako-osuutena saamiensa arvopape-
reiden kdyvéstd arvosta ja 4 prosenttia jako-osana saamiensa kiinteistdjen kdyvéstd ar-

vosta.”!

% Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 442-443.
67 Aaltonen s. 235.

% VH Osakeyhtidlaki.

% Ks. Weckstrom s. 455.

" VH Henkildverotus s. 93.

" Kukkonen 2007 s. 258.
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5. Sidotun oman paioman palauttaminen osakkeenomistajille

Edelld olen kasitellyt yleisesti yhtion varojen jakamista osakkeenomistajille. Jatkossa
kisittelen osakeyhtion sidottuun ja vapaaseen pddomaan kuuluvien pddomansijoitus-
luonteisten panosten palauttamisen verotuskohtelua oikeuskaytinnon ja lainsdddannon
valossa. Vaikka jakson otsakkeen mukaan kisittelen nimenomaisesti sidotun pddoman
palauttamista, on mielestéini kuitenkin samassa yhteydessd tuotava esiin my0s vapaa-
seen pddomaan sisiltyvien pddomansijoitusten palauttamiseen liittyvid kysymyksié. Si-
dottuun pddomaan kuuluvia pddomansijoitusluonteisia erid ovat yhtion osakepddoman
lisdksi VOYL:n aikana muodostetut ylikurssi- ja vararahastot, kuten jo aiemmin on tul-
lut todetuksi. Yhtion vapaaseen pddomaan kuuluu pdfomansijoitusluonteisena erdnd
SVOP- rahasto. Tutkimuksen péédpaino kohdistuu siten OYL 13:1.1 § mukaisista varo-
jenjakotavoista varojen jakamiseen vapaan oman padoman rahastosta sekd OYL 14 lu-
vussa tarkoitettuun osakepddoman alentamiseen. Pddomanpalautuksina pidetdan kasit-
teellisesti jdrjestelyjd joissa osakkeenomistaja saa palautuksena takaisin osan yhtioon te-
kemaistddn sijoituksesta. Téllaisiin tilanteisiin ei liity osakkeiden tosiasiallista luovutus-

ta. Kyse et siten periaatteellisesti ole osakkeiden myynnista.

Kaytinnossd pddomanpalautuksesta aiheutuu saajana olevalle luonnolliselle henkildlle
joko luovutusvoiton tai voitonjaon verotusseuraamukset'. Osakkeenomistajan verotus-
kohtelu riippuu péddasiassa siitd mitd varallisuuserid hénelle yhtiostd palautuu. SVOP
-rahastosta tehtdvin palautuksen yhteydessd on viime kddessd selvitettdvd mitd varoja

todellisuudessa jactaan osakkeenomistajille®.

' Niin silloin kun pddomanpalautuksina laajasti tarkastellen pidetiéin myds verotuksessa voitonjakona k-
siteltdvdd SVOP-rahastosta tehtdvad varojenjakoa, vaikka jako ei talloin padsdantoisesti koskekaan yh-
ti60n tehtyjd padomansijoituksia.

? Ks. VH Osakeyhtiélaki. SVOP-rahaston palautuksen verokohtelun kannalta on ratkaisevaa onko kyse
piddomansijoitusten palauttamisesta osakkaille.
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5.1 Osakepiddoman palauttaminen

Ratkaisua KVL 2004/60, jota myds Linnakangas on tarkastellut, voidaan pitdd perusta-
vana tapauksena padomanpalautusten kohtelun suhteen®. Ratkaisun kohteena olleessa ta-
pauksessa palautus toteutettiin osakepddomaa ja ylikurssirahastoa kayttimalld. Naistd
oman padoman eristd alennettu mééré jaettiin osakkaille osakeomistuksen suhteessa. Pa-
lautus katsotiin veronalaiseksi pddomatuloksi, josta sai vidhentdd osakkeiden hankinta-
menon palautusta vastaavalta méériltd. Néin osakkeiden alkuperdisestd hankintamenos-
ta palautuksen hankintamenona véhennettiin sama euromééra kuin pddomasta palautet-

tiin.*

Jos osakeyhtid osakepdfiomaa alentamalla tai vapaalla omalla padomalla toimintansa ai-
kana lunastaa osakkailtaan omia osakkeitaan, sovelletaan osakkaan verotuksessa luovu-
tusvoiton verotusta koskevia sddnndksid. Pddomanpalautuksissa ei ole kuitenkaan kyse
osakkeen lunastamisesta, vaan osakkaan yhtiéon sijoittaman pddoman palauttamisesta.
Kun nyt kisilld olevassa ratkaisussa hankintameno on kuitenkin vdhennetty TVL:n luo-
vutusvoiton laskentaa koskevan siadnnoksen perusteella, eikd TVL 29.1 ja 30.2 §:ssi tar-
koitettuna luonnollisena vihennyksend, pddomanpalautusta siis kdsitellddn verotuksessa

TVL:n mukaisena veronalaisena luovutustulona.

Verovelvolliselle ei késilld olevan KVL:n ratkaisun perusteella jadnyt sinénsa veronalai-
seksi katsotusta palautuksen maardstd lopulta palautusta vastaavan hankintamenon vé-
hentdmisen jilkeen verotettavaa luovutusvoittoa. Aiemmassa ratkaisukdytdnndssdin
KVL sen sijaan oli katsonut koko saadun pddoman palautuksen mééran veronalaiseksi
padomatuloksi, mutta vastaavan hankintamenon vdhentdmismahdollisuus oli kuitenkin
evitty. Ratkaisussaan 2000/99 KVL piti ylikurssi- ja vararahastosta alennettua maarii
osakkenomistajan veronalaisena pddomatulona, josta ei kuitenkaan silloisen linjan mu-

kaan saanut vihentdd vastaavaa hankintamenoa osakkeiden alkuperdisestd hankintame-

? Ks. Linnakangas, s. 433.

* Lyhyesti ratkaisuselosteesta ilmenee ettd yhtién osakas sai osakkeiden luovutushintaan verrattavan vero-
nalaisen padomatulon, josta oli oikeus véhentdd osakkeiden hankintameno palautusta vastaavalta maaralta
TVL 29 §:n ja 46 §:n sdédnnokset huomioon ottaen. Osakkeiden hankintamenosta véhennettiin sama euro-
maéra kuin miké A:lle yhtion pdédomasta palautettiin.
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nosta. KVL:n vihemmist6 oli jo tuolloin ratkaisua tehtdessd katsonut yhtion todellisuu-
dessa palauttavan osakkaalle timén yhtioon sijoittamia varoja, jolloin kyseessd ei vé-
hemmiston mukaan kuitenkaan ollut osakkaan veronalaiseksi tuloksi katsottava erd vaan

osakkeen hankintamenoon kohdistuva oikaisuera.

KHO kumosi KVL:n ratkaisun 2000/99 paitokselldédn 23.5.2001 T 1245 katsoen osak-
kaan saaneen omistamiensa osakkeiden perusteella varoja sidotun oman pddoman palau-
tuksena, josta oli mahdollista vihentdi osakkeiden hankintameno vastaavilta osin. Siten
KHO léhestyi tapausta KVL:n vihemmiston omaksumalla tavalla, mutta edellisestd poi-
keten KHO piti palautettavaa madrda ldahtokohtaisesti osakkaan veronalaisena tulona.
Ratkaisussaan KHO loi niin sanotun 1:1 -periaatteen, jonka mukaan palautettavaan pai-
omaan kohdistuvana hankintamenona véhennetédn palautusta vastaava osa osakkeiden
alkuperdisestd hankintamenosta. KHO:n omaksuma linja johtaa siihen ettd pddomanpa-
lautuksen yhteydessd luonnolliselle henkildlle syntyy verotettavaa tuloa vasta silloin

kun palautus ylittdd osakkeiden hankintamenon’.

Periaatteellisen padsddnndn mukaan osakepddoman jakaminen osakkeenomistajille rin-
nastuu osakkeiden luovutukseen ja alentamisméird on veronalaista luovutustuloa. Jos
osakkeiden luovutus olisi osakkeenomistajalle verollista, my0s osakepddoman alenta-
mismiird on veronalaista luovutustuloa. Verovelvollinen saa kuitenkin vdhentda alenta-
mismadriéd vastaavan osan osakkeiden hankintamenosta. Jos osakkeiden hankintameno
on vahintddn yhtd suuri kuin verovelvollisen saama alentamisméérd, osakepddoman
alentaminen ei johda vilittdméaan luovutusvoittoveron maksuun. Hankintamenon piene-
neminen voi tosin luonnollisesti kasvattaa veronalaisen luovutusvoiton mairdé, jos

osakkeet myohemmin luovutetaan tai osakepddomaa alennetaan lisaa.

Luovutusvoittoverosdantelyn soveltumisen edellytyksend osakepddoman alentamistilan-
teessa on katsottu olevan, ettd alentaminen on toteutettu yhtidoikeudellisesti moitteetto-
masti. Osakepddoman alentamista voidaan kuitenkin kdyttdd osingonjaon vaihtoehtona

tilanteissa joissa luovutusvoittoverotus on osinkoverotusta edullisempaa verovelvollisel-

> Ks. VM 4/2006 s. 155.
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le. Tastd syystd VML 29.2 §:ssé sdddetddn peitellyksi osingonjaoksi verotuksessa muun
muassa osakepddomaa, vararahastoa tai ylikurssirahastoa alentamalla osingosta mene-

vin veron vilttimiseksi jaetut varat.®

Piddoman alentamisen toteuttamistavan kannalta on Kukkosen mukaan ratkaisevaa se,
tapahtuuko alentaminen maksua vastaan vai ei. Jos osakepddomaa alennetaan maksua
vastaan, rinnastuu tilanne hinen mielestddn analogisesti osakeluovutukseen.” Vastaavasti
verotettavaa tuloa ei synny silloin kun osakepddomasta alennettua madrié ei jaeta osak-

kaille.

Osakepddoman alentaminen varojen siirtdmiseksi vapaan oman padoman rahastoon ei
johda vilittdémdin varojenjakoon osakkeenomistajille eikd se ldhtokohtaisesti johda
myOskéddn veroseuraamuksiin. Osakepddoman alentaminen saattaa kuitenkin muodostaa
osan kokonaisuudesta jonka tarkoituksena on VML 29.2 §:n sddnndksessd tarkoitettu
osingosta menevén veron vélttiminen tai VML 28 §:ssd tarkoitettu muu veron kiertdmi-
nen. Koska tilanne arvioidaan nimenomaisesti tapahtumakokonaisuuden perusteella,

saattaa timé johtaa palautuksen verotuksen myShempidin oikaisuun.

Yhtion kirjanpidollisen tappion kattaminen osakepdiomaa alentamalla tai muuten ei
my0Oskddn merkitse verotettavaa varojenjakoa osakkeenomistajille. Tappion kattaminen
ei lahtokohtaisesti vaikuta yhtion mahdollisiin verotuksessa viahennyskelpoisiin tappioi-
hin vaan ne pdisddntdisesti jadvit olemaan sellaisinaan kirjanpidollisen tappion elimi-
noitumisesta huolimatta®. Kirjanpidollisen tappion kattamisesta saattaa siten esimerkiksi
johtua ettd yhtiolle muodostuu kattamisen jilkeisen voiton johdosta vapaata omaa péé-
omaa, vaikka se ei verotuksessa vidhennyskelpoisten tappioiden johdosta joudukaan

maksamaan yhtioveroa. Jos osakepddomaa alennettaessa ei hankita tai lunasteta omia

¢ Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s.58-60.

7 Kukkonen 2004, s. 331. Tdmi koskee siis myds nimellisarvon maksullista alennusta. Mikéli osakepda-
omasta alennettua mairaa ei jacta osakkeenomistajille, voitaneen téllaista alennusta késitelld kuitenkin oi-
kaisuna osakkeiden hankintamenoon.

¥ Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 58-60.
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osakkeita kyseessd ei ole VSVL:n mukainen luovutus josta tulisi maksaa varainsiirtove-

roa.’

Mikili varat jactaan osakepddomaa suoraan jakamalla, verotetaan osakkaan saama tulo
luovutusvoittosdédnndsten mukaisesti. My0s vara- tai ylikurssirahaston alentaminen joh-
taa osakkeenomistajan luovutusvoittoveroseuraamuksiin. Vara- ja ylikurssirahaston pa-
lauttaminen rinnastuu verotuksessa osakepddoman palauttamiseen. Osakepiddomasta,
ylikurssi- ja vararahastosta tehtyjen jakojen yhteydessd osakkaan verotuksessa saadusta
palautetun pddoman midrdstd on vdhennetty hankintamenona vastaava maird, mikéli
osakkeiden hankintameno on riittdnyt kattamaan palautetun pddoman madrdn. Tdmén
seurauksena néyttdisikin ainakin periaatteessa mahdolliselta ettd palautuksen saajan luo-
vutusvoiton laskennassa voidaan soveltaa myos hankintameno-olettamaa silloin kun se
johtaa verovelvollisen kannalta edullisempaan lopputulokseen. Tdmé voisi koskea ai-
noastaan harvoja poikkeustapauksia, joissa palautettava mééra ylittd4 niin roimasti alku-
perdisen henkintamenon ettd TVL 46 §:n mukaisen 40 tai 20 prosentin hankintameno-
olettaman kaytto tulisi verovelvolliselle edullisemmaksi. Oma kysymyksensd on, mah-
dollistavatko yhtidoikeudelliset sdédnndkset ylipdédtddn jakoa jossa palautuksen mééra on
niin paljon hankintamenoja suurempi. Téllaisen jaon toteutuminen saattaa todellisuudes-
sa johtaa OYL:n ja VML:n vastaisuuteen, eikd verovelvollisella tilloin peitellyn osin-

gon osalta ylipdétdadn edes olisi mahdollisuutta vihentdd hankintameno-olettamaa.

5.2 Luovutusvoittosainnosten soveltumiseen liittyvii huomioita

Padomanpalautukset on oikeuskdytinndssda omaksutun linjan mukaisesti rinnastettu hen-
kilokohtaisen tulon verotuksessa osakkeiden luovutustuloon. Pddomanpalautuksen yh-
teydessd palautettavien varojen taloudellisella luonteella on kuitenkin vaikutusta sithen

miten tulo osakastasolla verotetaan, silld osaan pddomanpalautuksista sovelletaan kay-

° Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 58-60.
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tannossd kuitenkin VH:n kannan mukaisesti osinkotulon verotusta koskevia sddnnok-

sia'’,

Luovutusvoiton verotus kohdistuu verojérjestelmissdmme koko todelliseen luovutus-
voittoon''. Todellinen luovutusvoitto lasketaan vihentimailli veronalaisesta luovutushin-
nasta luovutetun omaisuuden hankintameno. Tdmé periaate ilmaistaan TVL 46 § sdén-
noksessd. Lainkohdan mukaisesti luovutushinnasta vihennetddn omaisuuden hankinta-
menon poistamatta olevan osan ja voiton hankkimisesta aiheutuneiden menojen yhteis-

madrd'2,

Kun yhtion osakas on hankkinut omistusosuutensa yhtioon, on hin vastikkeena osak-
keistaan sijoittanut yhtioon padomaa osakkeiden hankintahinnan verran. Osakas voi si-
ten saada pddomanpalautuksena enintddn saman mairdn jonka hdn on yhtioon sijoitta-
nut. Mikéli osakas vastaavasti myy osakkeensa, syntyy hénelle veronalaista tuloa han-
kintahinnan ylittdviltd osalta. Samasta syystd osakkaalle ei ole palautettavan padoman-

sijoituksen perusteella katsottu syntyvin veronalaista tuloa.

Paddoman palautusten yhteydessd todellisen hankintamenon maérittiminen on hankalaa.
Arvopaperikauppojen yhteydessd osake-erdn hankintameno selvitetddn usein TVL 47.4
§:ssd esitetyn fifo-periaatteen mukaisesti. Omaisuus katsotaan télldin luovutetuksi siini
jarjestyksessd kuin se ajallisesti on saatu. Sddannoksestd poiketaan kdytdnnossd harvoin,
siitd huolimatta ettd sddddstekstin perusteella verovelvolliselle annetaan mahdollisuus
poiketa periaatteesta. TVL:ssa tarkoitettuna nayttoni fifo-periaatteesta poikkeavasta luo-
vutusjérjestyksestd ei voida VH:n mukaan pitdd pelkkdd verovelvollisen véitettd tai tah-
donilmaisua siité, ettd hin on luovuttanut tiettynd aikana hankkimiaan tai tietylld erityi-

selld saannolla saamiaan arvo-osuuksia. Tastd periaatteesta voidaan poiketa jos verovel-

12 Ks. VH Osakeyhtidlaki. Piiomanluonteisten sijoitusten palautukset rinnastuvat osakastason verotukses-
sa osakkeiden luovutusvoiton verotukseen kun taas osinkoverotus soveltuu silloin kun ei riittdvén luotet-
tavasti voida osoittaa palautuksen kohdistuvan padomansijoitusluonteisiin eriin.

Ks. esim. Andersson s. 238.

12 Ks. tarkemmin Andersson s. 238 ss.
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vollinen kaytdnndssa olisi jo hankkimisvaiheessa kirjannut osakkeet eri arvo-osuustileil-

lel3

Kaytannossa fifo-periaatteen kayttd koskee arvo-osuusjirjestelméién kuuluvien osakkei-
den luovutusvoiton laskentaa, koska arvo-osuuksia ei ole yksildity siten, ettd voitaisiin
yksiselitteisesti osoittaa tietyn osuuden tulleen luovutetuksi. Osakkeiden myynnin yh-
teydessd osakkaan katsotaan péddsddntodisesti fifo-periaatteen mukaisesti luovuttaneen
ensiksi hankkimansa osakkeet ja siten ndiden osakkeiden hankintamenot vdhennetédn
luovutushintaan kohdistuvana vihennyksend. Jos osakas ei luovu kaikista yhtion osak-
keistaan, jdd hadnelle vastaisten luovutusten varalle fifo-periaatteen mukaisesti luovutta-

matta jddneiden osakkeiden hankintamenon verran vihennettdvii hankintamenoa.

Kun osakkeenomistaja saa yhtioon sijoittamaansa padomaa palautuksena, tehddén hénen
omistamiensa osakkeiden alkuperdiseen hankintamenoon palautettua pddomaa vastaava
korjaus. Osakkeenomistajalle jdé siten vastaisten osakeluovutusten varalle palautuksen
madrdn verran vihemmén vdhennettdvdd hankintamenoa. Palautettavan pddoman osalta
ei mielestdni voida soveltaa edelld mainittua hankintamenon méérittimisperiaatetta ni-
menomaisesti siitd syystd ettd palautuksen voidaan katsoa koskevan osakkaan koko

omistusosuutta yksittdisten osakkeiden sijaan.

Arvela IT'* on ehdotuksessaan uutta nimellisarvotonta padomajirjestelmii koskien puol-
tanut sidotun pddoman erien palauttamisen kisittelyd luovutuksena. Sen sijaan vapaasta
omasta pddomasta pddomasta tehtdvit palautukset olisi tydryhmén kannan mukaan tullut
nykyjarjestelméssé rinnastaa voitonjakoon."”> Oma mielenkiintonsa liittyy SVOP -rahas-
ton palauttamiseen. Taméa rahastohan saattaa koostua osakkeiden merkinnin yhteydessa
saaduista pddomansijoituksista. Siksi olisi periaatteessa katsottava erdn palauttamisen
olevan pddomansijoituksen palauttamista ja siten olevan rinnastettavissa osakkeiden
luovutukseen palautuksen saajan verotuksessa. Arvela II:n ehdotuksen mukaan erén pa-

lautusta olisi kuitenkin pidettdvd voitonjakoon rinnastettavana tapahtumana. Sindnsa

3 Ks. VH Yhtendistimisohje 2006 s. 2.13.
' Yritysverotuksen kehittdmistyéryhma 2005.
1 Ks. tarkemmin VM 4/2006 s. 162-168.
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tyoryhminkin kanta on perusteltavissa silld perusteella etti SVOP-rahasto sisdltyy yri-
tyksen vapaaseen pddomaan ja on siten osa voitonjakokelpoisia varoja. Jos kuitenkin
kiinnitetddn huomiota siihen, ettd kyseinen rahasto ei pddsddntoisesti ole kertynyt yri-
tyksen toiminnassaan tuottaman voiton vaan osakkeenomistajien yhtidon sijoittamien

erien perusteella, olisi myds toisenlainen késittelytapa mielestini perusteltavissa.

VH on antamassaan ohjeistuksesssa kiinnittdnyt huomiota SVOP-rahaston erityisluon-
teeseen. Annetun ohjeistuksen mukaan palautuksen verotus maérdytyy silld perusteella
onko yhtién varojenjakopiédtoksen mukaan kyse voitonjaosta vai muusta varojenjaosta.
SVOP-rahaston jakamiseen sovelletaan osinkoverosdédnnoksid silloin kun ohjeen mu-
kaisesti ei ole riittdvén luotettavasti osoitettu ettd kyse on nimenomaisesti pddomansijoi-

tuksen palauttamisesta.'®

Ohjeistuksen mukaisella menettelylld pyritddn ilmeisesti osaltaan ehkdisemadn voiton-
jaon verotusta vélttden toteutettavaa varojenjakoa. Rahasto tarjoaakin mahdollisuuden
muuntaa pddomansijoituserid voitonjakokelpoisiksi varoiksi. Tamén ei voida katsoa ol-
leen lainséétdjén tarkoituksena. SVOP-rahaston jakamisen verotuksessa sovelletaankin
TVL:n luovutussddnndsten mukaista késittelyd ainoastaan silloin kun kyse on varmuu-
della pddomanpalautuksesta. Rahastoa ei siten ainakaan periaattessa voida alentaa osin-

koveron vilttdmiseksi.

5.3 Hankintamenon vihentimiseen liittyvii nakokohtia

Luovutusvoiton verotussddnnokset sisdltyvat TVL 45-50 §:iin. Julkaistujen tuomiois-
tuinratkaisujen valossa pddomanpalautuksen yhteydessd vdhennettdvan hankintamenon
madrittimiseen ei liity ongelmia silloin kun palautuksen miéré ei ylitd osakkeiden han-
kintamenon méérdi. Palautuksen perusteena olevat osakkeet voivat olla hankittu eri ai-

kaan esimerkiksi siten ettd aiemman osakeomistuksen perusteella on voinut saada mak-

' VH Osakeyhtiolaki.

57



sutta uusia osakkeita. Silloin kun osakkeita tosiasiassa luovutetaan, sovelletaan padsién-
toisesti TVL 47.3 §:n sddnnostd, jonka mukaan alkuperdinen hankintameno jaetaan van-
hoille ja uusille osakkeille'. Ennen 1.1.2005 ilmaisannissa saatujen osakkeiden hankin-
tamenoksi katsotaan kuitenkin 0 euroa, joten niiden kohdalla sovelletaan hankintameno-

olettamia.'®

Mikaili osakkeenomistaja saa palautettavaa pddomaa yksinomaan sellaisten osakkeiden
perusteella, joilla ei kdytdnndssd ole hankintamenoa, ei ole oikeuskédytdnnon valossa
tdysin selvdd miten tapausta tulisi verotuksessa kohdella. Tdmé koskee nykyisessd ni-
mellisarvottomassa jérjestelmassid erityisesti osakepddoman korottamisen sekd osakkei-
den liikkeellelaskun eriyttimisen myo6td mahdolliseksi muodostuneita tilanteita joissa
osakeanti voidaan toteutettaa ilmaiseksi. Varat siirretddn télldin osakepddomaan muusta

omasta pddomasta.

Oikeuskdytinndssd linjatun pddsddnnon mukaan toimittaessa osakkeiden perusteella
saadusta palautuksesta vdhennettiisiin hankintamenona vastaavan suuruinen summa ja
osakkeenomistajalle ei siten muodostuisi verotettavaa tuloa palautuksen osalta. Téllaista
kisittelyd voidaan ilmaiseksi saatujen osakkeiden kohdalla kritisoida ainakin siitd syysta

ettd osakkeenomistaja voisi saada yhtidstd varoja periaatteessa ilmaiseksi.

Kun padomanpalautuksessa on nimensd mukaisesti normaalitilanteissa kysymys ainoas-
taan alkuperiisen sijoituksen takaisinmaksusta, on palautuksen ja vihennettdvén hankin-
tamenon samanmadrdisyys perusteltavissa. Pddomansijoituksena saatava maksu ei ole
yhtidn veronalaista tuloa, vaan EVL 6.1 §:n mukaista verovapaata padomansijoitusta, jo-
ten olisi luonnollista ettd mydskddn sijoituksen palautuksen yhteydessd sijoittajalle ei
symmetrian mukaan synny verotettavaa tuloa. Eri asia on tietysti kyseessd silloin kun
tosiasiallisesti kyse on alkuperéiselle sijoitukselle maksettavasta tuotosta. Jos osakkee-

nomistaja sitd vastoin saisi vihentdé palautuksen suuruisen hankintamenon myds tdysin

'7 Ratkaisevaa ilmaisannissa saatujen osakkeiden ja vanhojen osakkeiden hankintahintojen méérittimises-
sd on se, onko ilmaisanti suoritettu ennen 1.1.2005. Sanottu TVL 47.3 §:n mukainen késittely koskee han-
kintamenon méérittamista silloin kun osakkeet on saatu ilmaisannissa 1.1.2005 tai sen jélkeen.

' Verotiedote 4644.
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ilmaiseksi saamansa osakepotin osalta, johtaa timé tosiasiassa varojen siirtimiseen héa-
nelle ilman veroseuraamuksia. Osakkeiden hankintameno muuttuisi tdltd osin myos mii-

nusmerkkiseksi.

Niissé tilanteissa joissa palautuksen perustana olevalla osake-erélld ei todellisuudessa
ole hankintamenoa tulisi periaatteessa soveltaa TVL 46.1 §:n hankintameno-olettamaa.
Jos tilannetta tarkastellaan porssiyhtion osakkaan kannalta, jonka saaman osingon todel-
linen veroaste nykytilanteessa on 19,6 prosenttia, tulisi ilmaiseksi saatujen osakkeiden
perusteella saadusta pddomanpalautuksesta voida tilloin vihentdd hankintameno-oletta-
mana korkeintaan 20 prosenttia, jotta palautus ei ndyttdytyisi oivallisena osinkoveron
vilttimistoimenpiteend'. Yksityisen osakeyhtion kohdalla tillaista ongelmaa ei esiinty-
ne niissd tapauksissa joissa varojen siirtiminen osakkaalle verovapaana osinkona on
mahdollista. Ongelma esiintynee yksityisen osakeyhtion kohdalla ainoastaan tilanteissa
joissa pddomaa palautetaan mairé joka itsessdédn tai verovuonna mahdollisesti jaettavan
osingon lisdksi ylittdd 9 prosentin vuotuisen voitto-osuuden méérin, koska télldin osin-

kotuloa verotettaisiin ansiotulona.

Padomanpalautusten normaali verotuskisittely voitaisiin tdlloin jakaa periaatteellisesti
nithin kdytdnndssd verovapaisiin palautuksiin joiden osalta osakkeiden hankintameno
riittdd palautuksen midrdn kattamiseen sekd kokonaan ilmaisannin perusteella saadun
omistusosuuden perusteella saatuihin palautuksiin joihin soveltuisi 20 prosentin hankin-
tameno-olettama. Samaan palautukseen voitaisiin siten kohdistaa osin osakkeiden han-
kintamenoa ja osin hankintameno-olettamaa. Oikeuskayténto ja oikeuskirjallisuus eivit

kuitenkaan tue hankintameno-olettamien soveltamista pidoman palauttamiseen®.

OYL:ssa tarkoitetun maksuttoman osakeannin perusteena on kuitenkin se ettd merkin-
tddn oikeutetulla henkil6lld on jo entuudestaan omistuksessaan yhtion osakkeita. Yhtion

omistussuhteet eivit ldhtokohtaisesti muutu OYL 9:17 § mukaisessa maksuttomassa

' Osinkoverotus muodostuisi edullisemmaksi, koska osakkaan verorasitus jii 19,6 prosenttiin, kun taas
luovutusvoiton verorasitus 20 prosentin hankintameno-olettamalla on 22,4 prosenttia. Laskelmissa ei ole
huomioitu yhtién maksamia veroja.

2 Vrt. Linnakangas s. 433.
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osakeannissa. Osakkeenomistaja on voinut toisaalta saada osakkeita maksutta VOYL
4:1.1 § ja 4:13 §:ssé tarkoitetussa rahastoannissa. VOYL:ssakin rahastoannin toteuttami-
nen suunnattuna antina oli kielletty?'. Rahastoantia toteutettaessa oli VOYL:n sdédnnos-
ten nojalla noudatettava vanhojen osakkeenomistajien merkintéetuoikeutta®. Tama joh-
taa sithen ettd kenelldkéén ei ole tosiasiallisesti hallussaan osake-erdd jonka voidaan ko-
konaisuudessaan katsoa saadun vastikkeetta. Osakkeilla voidaan siten periaatteellisesti
viittdd olevan vastaava pddomapanos sekd hankintameno. Nimellisarvottomassa jirjes-
telméssd osakkeita voidaan antaa korottamatta osakepddomaa, eikd tdlldisessa annissa
saatuihin osakkeisiin liity ongelmia palautettavan pddoman osalta. Peitellyn osingon so-
veltamisedellytykset tulee tutkia kuitenkin ainakin silloin kun osakepddomasta mahdol-
lisesti palautetaan OYL 11:2 §:ssd tarkoitetussa rahastokorotuksessa vapaasta omasta

paddomasta siirrettyjd varoja.

Ilmaisemissiolla ei kuitenkaan normaalisti liene merkitystd pddomanpalautuksen vero-
tuksessa, koska tdssdkin tapauksessa palautettavaan pddomaan kohdistuvana hankinta-
menona vihennettdisiin vastaavan suuruinen méérd. Palautus kohdistuu osakkaan koko
omistusosuuteen eikd vain tiettyihin osakkeisiin. Siten yksittdisten osakkeiden hankinta-
menottomuudella ei ndhtévésti ole merkitysti. Palautusten lopullinen verotuskohtelu jaa

téltdkin osin kuitenkin oikeuskdytinndn varaan.

Péadoman palautuksena kisiteltiavissé tilanteissa sovelletaan TVL:n luovutusvoiton las-
kentaa koskevia sddnnoksié silloin kun palautuksen mééra ei ylitd hankintamenon maa-
rdd. Ratkaisussa KVL 2004/60 pédadyttiin vihentdmiin hankintamenona sama euroméa-
rd kuin yhtiosté oli palautettu. Jos tapauksessa voitaisiin soveltaa TVL 46.1 § mukaisia
hankintameno-olettamia, palautussummasta vihennettéisiin hankintamenona ainakin 20
prosenttia. Linnakangas on kuitenkin mainitun KVL:n ratkaisun perusteella katsonut et-
tei TVL:n hankintameno-olettamaa koskevia sddannoksid tdssd tapauksessa voitane so-
veltaa®. Mikili TVL 46 §:n mukaista hankintameno-olettamaa kéytettiisiin, johtaisi se

poikkeuksetta veronalaisen tulon syntymiseen. Kun yhtion saamat pddomansijoitukset

! Huttunen s. 168.
2 Ks. Nykénen 2005 s. 356 ss.
» Linnakangas, s. 433. Tilli ei toisaalta ole merkitystd TVL 48.6 § soveltumisen kannalta.
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ovat EVL 6.1 §:n perusteella verovapaita, ei pddoman palauttamisenkaan tulisi symmet-

riaperiaatteen mukaan johtaa verotettavan tulon syntymiseen®.

Koska KVL:n ratkaisussa padomanpalautuksen katsotaan olevan TVL:n tarkoittamaa
padomatuloa, voidaan tdstd paitelld ettei tulon sindllddn tarkoitettu olevan verovapaata.
Kun véhennettivin hankintamenon mééra tapauksessa on sama kuin palautetun paa-
oman maérd, voidaan katsoa ettei pddoman palautuksen yhteydessd padsdantoisesti kui-
tenkaan synny veronalaista tuloa silloin kun palautettava mééri ei ole ylittdnyt osakkei-
den hankintamenon méaardi. Mikéli palautettavan pddomansijoituksen méara ylittda pa-
lautuksen perusteena olevista osakkeista maksetun méérén, verotettaisiin ylittdva osuus
oikeuskidytdnndssd omaksutun luovutusolettaman perusteella osakkeenomistajan luovu-
tusvoittona. Joissakin tapauksissa OYL laillista varojenjakoa koskeva sddnnosto saattaa
estdd téllaisen padomapanosten palautuksen alkuperdisen sijoituksen ylittdviltd osin. On
myoOs muistettava ettd VH:n kannan mukaan palautettavan pddoman osalta tulee toimit-
taa osinkoverotus, mikéli palautus kohdistuu voittovaroihin tai verovelvollinen ei pysty
muutoin osoittamaan palautuksen kohdistuvan pddomansijoitusluonteisiin eriin®. Tama
palautettavien varojen taloudellisen luonteen perusteella tehtiva rajanveto osinko- ja
luovutusvoittoveroseuraamusten vililld toteutuu tosin ainoastaan SVOP-rahastoa veloit-
tamalla tehtidvien palautusten osalta. Kaikki muut pddomanpalautukset aiheuttavat osak-

kaalle luovutusvoittoveroseuraamukset.

TVL 48.6 §:n nojalla luonnollisen henkilon ja kuolinpesdn saamat luovutusvoitot eivét
ole veronalaista tuloa silloin, kun omaisuuden yhteenlasketut myyntihinnat ovat alle 1
000 euroa. Siten alle 1 000 euron suuruinen palautukseenkin voitaneen soveltaa verova-
pautta®. Mikéli paddomanpalautuksen yhteydessi palautuksena saatu summa jad méaaril-
tddn alle sanotun rajan, ei tdlld kuitenkaan tosiasiallisesti ole vaikutusta osakkaan tulo-

verotuksessa, kun saadusta palautuksen médrista olisi joka tapauksessa vihennetty tuo-

* Symmetriaperiaatteen nojalla olisikin perusteltua yhtyd KVL:n vihemmiston ratkaisussa 2000/99 esitti-
méién kantaan jonka mukaan palautus on padomansijoituksen oikaisuerd, eikd siten vaikuttaisi osakkaan
verotukseen.

» VH Osakeyhtidlaki.

6 Vrt. Linnakangas s. 433.
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mioistuinratkaisujen mukaisesti saman suuruinen summa, eikd verotettavaa tuloa olisi
syntynyt tdssdkddn tapauksessa. Johdonmukaisuussyistd osakkeiden alkuperdistd han-
kintamenoa on kuitenkin oikaistava my6s mahdollisesti TVL 48.6 §:n piiriin katsottavan
pddomanpalautuksen yhteydessd. Muutoin verovelvollinen tosiasiassa osittain vilttyisi
luovutusvoiton verolta mahdollisen my6hemmaén luovutuksen ja luovutusvoittoverotuk-

sen yhteydessé.

Toisaalta silloin kun palautuksen miéra ylittdd osakkeiden hankintamenon méérin ja
ylittdvin mairin osalta luovutusvoittoverotus johtaisi tosiasiallisesti voitonjaosta aiheu-
tuvan veron vilttdmiseen, tullee tilanteessa sovellettavaksi peiteltyd osinkoa koskeva
VML 29 §:n sdédnnds. Luovutusvoiton veroseuraamukset muodostuvat palautuksen saa-
jan kannalta osinkoverotusta edullisemmaksi etenkin silloin kun osinkoa verotettaisiin
ansiotulona. Tdhén seikkaan on mietinndssdén kiinnittdnyt huomiota myos Arvela 117
Pddoman médrdn ylittavaltd osalta jaettu mddrd onkin tosiasiassa pddomansijoituksen
tuottoa. Kysymykseen peitellyn osingon sdédnndksen soveltumisesta padomanpalautus-

ten verotuksessa palaan tarkemmin tuonnempana.

Nykytilanteessa pddomanpalautukset verotetaan ndhtévésti siten joko 1:1 -periaatteen
mukaisesti, jolloin palautuksen saajalle ei hankintamenon vdhentdmisen jédlkeen jaa talta
osin verotettavaa tuloa, tai peitellyn osingon sddnndksen mukaisesti silloin kun tapauk-
sessa pyritddn vilttimddn tavallisesta voitonjaosta aiheutuvia veroja®. Tilloin jilkim-
maisen verotuksen piiriin kuuluisivat kaikki padomanpalautustilanteet joissa tosiasialli-
sesti on kyse muidenkin kuin yhtioon pddomapanoksena sijoitettujen varojen palautta-
misesta. Pddomanpalautuksen seurauksena osakkaalle aiheutuisi siten joko ns. nollave-
rotuksen alainen luovutus tai peitellyn osingon seurauksena ansiotuloverotus, jossa
etuuden saajan verorasitukseksi muodostuu ansiotulon verokannan suuruinen osuus pei-

teltynd osinkona veronalaiseksi katsottavasta maarasta. .

77 Ks. VM 4/2006 s. 187-188.
¥ Ks. Verotiedote 4644, jossa todetaan ettd palautettava maérd on osakkaalle osakkeiden luovutushintaan
rinnastettavaa tuloa, jollei sitd pidetd peiteltynd osinkona.
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5.4 Perintoni ja lahjana saadut osakkeet

Osakas on voinut saada osakkeita vastikkeetta paitsi osakeannin, myds perhe- ja jddmis-
tooikeudellisen saannon yhteydessid. Télloin osakkeiden luovutusvoiton laskennassa
kaytettdvand hankintamenona pidetddn niiden perinto- tai lahjaverotuksessa kaytettyé
arvoa lisittynd muilla voiton hankkimisesta aiheutuneilla menoilla. Kun lahjansaaja Iuo-
vuttaa lahjana saamaansa omaisuutta alle vuoden kuluessa alkuperdisestd saannosta,
kéytetdén lahjansaajan hankintamenona lahjanantajan hankintamenoa. Jos omaisuuden
hankintameno lasketaan TVL 47.1 §:n mukaisesti lahjoittajan hankintamenosta, luovu-
tusvoittona verotetaan vdhintddn sama maird kuin jos lahjoittaja olisi itse myynyt tai

muuten vastikkeellisesti luovuttanut omaisuuden®.

Luultavasti koko asialla ei ole suurta merkitystd verovelvolliselle vield paddomanpalau-
tuksen yhteydessd, vaan suurin mielenkiinto kohdistuu mahdollista osakkeiden jatkossa
tapahtuvaa myyntid kohtaan. Osakkaan hankintamenona pidettiavéa perinto-, tai lahjave-
rotuksessa vahvistettua arvoa tai alkuperdisen omistajan hankintamenoa tulisi siten oi-

kaista yhtiostd palautuneen paddoman maaralla.

My®s silloin kun luovutustulon perustana olevat osakkeet on saatu osituksessa, kéyte-
tddn verotuksessa alkuperdisen omistajan hankintamenoa. Tilanteissa joissa luovutusvoi-
ton laskenta suoritetaan alkuperdisen omistajan hankintamenoa kéyttden, saattaa verotus
joskus muodostua epdedullisemmaksi kuin jos omaisuus olisi arvostettu saantohetken
arvoon. Toisaalta hankintameno-olettamia kdytettiessa tilanne on edullisempi kun omis-
tusaika lasketaan alkuperdisen omistajan saannosta. Mikdli hankintameno-olettaman
kayttd johtaa pddoman palautuksen jilkeisen luovutuksen verotuksessa edullisempaan
lopputulokseen, on hankintamenona tietysti mahdollista kdyttdd TVL 46 §:n mukaista

olettamaa oikaistun hankintamenon sijasta.

¥ Ks. Verotiedote 5378. Sadnndkselld on siis merkitysti silloin kun osakkeita todellisuudessa luovutetaan.
Padomanpalautusten osalta télld on vaikutusta osakkeiden oikaistuun hankintamenoon.
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5.5 Vilillinen omistusuhde

Yhtion omistus voi olla jérjestetty vélillisesti toisen yhtion kautta. Tilloin pddomanpa-
lautusten yhteydessd saattaa syntyd tilanteita joissa on mahdollisuus EVL:n yhtion
omistamien osakkeiden luovutusta koskevien verovapaussiannosten hyodyntimiseen™.
Yhtididen vélilld tapahtuvaan palautukseen voidaan siten soveltaa verovapautta, mutta
mikéli k.o varat siirretddn tosiasialliselle osakkeen omistavalle luonnolliselle henkildlle
tavallisesti voitonjakona, realisoituu tdimén osalta normaalisti osinkoverotus. On huo-
mattava ettd EVL:n kidyttdomaisuusosakkeiden luovutusten verovapautta koskevat saan-
nokset soveltuvat vain yhteiséjen kohdalla. Mikéli omistus on vilillisesti jérjestetty yh-
tymén avulla, tulee yhtymdosakkaan tulo-osuuteen sisdltyva luovutusvoittoon rinnastu-

va tulo verotettavaksi osakastasolla.

Yhteison tai henkiloyhtion myydessé litkeomaisuuttaan verotus toimitetaan EVL:n mu-
kaisesti. Tdmé pitee myos osakkeiden perusteella palautettaviin pddomiin, kun ne rin-
nastuvat osakeluovutuksiin. Vilillisesti omistettujen osakkeiden osalta pddomanpalau-
tukseen ei liity veroseuraamuksia silloin kun omistussuhde muodostuu toisen osakeyh-
tion kautta ja osakkeet olisivat muutoin olleet verovapaasti luovutettavia kéyttbomai-
suusosakkeita. Kokonaisverorasitus muodostuu téssa tilanteessa siis ainoastaan osakkee-
nomistajan osinkoverosta, jos yhtidlle verovapaa luovutusvoitto pédtetdéin jakaa osak-
kaille. Jos taas luovutus muodostuu yhtiolle veronalaiseksi®', muodostuu kokonaisvero-
rasitus yhtioverokannasta 26 prosenttia ja mahdollisesta osakkeenomistajan osinkove-
rosta. Pddoman palautus on yhtidlle verollinen silloin, kun osakkeet eivét olisi olleet
luovutettavissa verovapaasti. Tdlloin pddoman palautuksen perusteena olevat osakkeet
eivdt kuulu yhtion kdyttdomaisuuteen tai niiden kuuluessa kédyttdomaisuuteen EVL 6b

§:n omistusosuus ja omistusaikavaatimukset eivét tayty.

30 Ks. Kukkonen 2007 s. 175. Jos kiyttdomaisuusosakkeiden verovapauden edellytykset ovat voimassa, €i
paddoman palautus johda edes periaatteellisesti verotettavan tulon syntymiseen yhtiétasolla.

3! Osakeluovutus tai sithen rinnastuva oman pdioman palautus on yhteisén osalta veronalainen silloin kun
tulon perusteena olevien osakkeiden luovutus ei ole EVL:n nojalla verovapaa. Yhtymien kohdalla verova-
paus ei toteudu koskaan.
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Mikali yhteison saamaa pddomanpalautusta pidetddn voitonjakona, lienee tima tulo yh-
tidlle osingon tavoin pddsdintdisesti verovapaata. Verovapaudesta on osinkotulon koh-
dalla kolme poikkeusta joiden voitaneen katsoa pétevin my0s voitonjakona pidettiviin
pddomanpalautuksiin. Siten 75 prosenttisesti veronalaista olisivat sijoitusomaisuuteen
kuuluvien osakkeiden perusteella saadut voitonjakona pidettidvit palautukset, EU:n ul-
kopuolisesta yhtiostd saadut voitonjakona pidettivit palautuksesta seki julkisesti notee-

ratusta yhtidsti saadut voitonjakona pidettévit palautukset.*

Jos osakeyhtion saamaa osinkoa verotettaisiin syntyisi ketjuverotus, jonka johdosta kon-
serneissa ja muissa monimutkaisissa omistusrakenteissa omistusketjun piteneminen joh-
taisi veron kertautumiseen joka portaassa ja siten verorasituksen jatkuvaan kasvuun ra-
kenteiden monimutkaistuessa. Tédstd syystd elinkeinoverolain 6a.1 §:n pddsddnnén mu-
kaan yhteison saama osinko ei ole veronalaista tuloa. Pddsdinndstd on kuitenkin useita
poikkeuksia joiden tarkoituksena on estdd perusteettomien veroetujen synnyttiminen.
Keskeisin rajoitussdédnnds koskee julkisesti noteerattuja osakeyhtiditd. Niiden maksamat
osingot ovat verovapaita vain silloin kun osingonsaaja on itse julkisesti noteerattu yhtio,
tai omistaa vahintddn kymmenen prosenttia osinkoa jakavan yhtion osakepddomasta. Li-
sdksi pykaldssd sdddetddn rajoituksia raha-, vakuutus- ja eldkelaitosten saamien osinko-
jen sekd ulkomaisten yhtididen maksamien osinkojen verovapaudelle. Osinko joka elin-
keinoverolain 6a §:n mukaan ei ole verovapaata on padsiéntoisesti 75 prosenttisesti ve-
rollista. Osakeyhtion ja muun yhteisdn saama peitelty osinko on kuitenkin 70 prosentti-

sesti veronalaista. *

KOM-osakkeiden luovutusten verovapaus ei koske yhtymié ja elikeinon-, tai ammatin-
harjoittajaa. Yhtyméan osakkeistaan saamat luovutusvoitot jaetaan verotettavaksi osak-
kaiden tulona ja yhtyma itse on vain laskentayksikko. Siten yhtymén saamat kaytto-
omaisuusosakkeiden luovutusvoitot katsotaan kokonaisuudessaan kuuluviksi yhtymé-

osakkaan pddomatulo-osuuteen sithen mairddn saakka joka vastaa hinen osuuttaan luo-

32 Ks. Ossa s. 540. Sanottu pitee ilmeisesti silloin kun yhtid saa palautuksen SVOP-, tai vastaavasta va-
paaseen omaan pddomaan kuuluvasta rahastosta tai varallisuuseréstd. Talloin ei itse asiassa olekaan kyse
piddoman palauttamisesta, vaan voitonjakoon rinnastuvasta varojenjaosta.

33 Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 5-6.
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vutusvoitosta. Muuhun kuin elinkeinotoimintaan liityvét tulot, siis my0s tillaiset luovu-

tusvoitot verotetaan yhtyméosakkaalla pddomatulona.

Jos padomanpalautus katsotaan voitonjaoksi, osakkaan verotus toimitetaan elinkeinotoi-
mintaan kuulumattomien osakkeiden osalta kuten osakkaan henkilokohtaisestikin omis-
tamien osakkeiden kohdalla*. Yhtymin elinkeinotoiminnan tulolihteeseen kuuluvista
osakkeista saatavat osingot ovat kokonaisuudessaan yhtymén elinkeinotoiminnan tuloa.
Osinkotulon verovapaa osuus toteutetaan osakastasolla vihentdmalla télldin osinkotulon

verovapaa osa tulo-osuudesta TVL 40.3 §:n mukaisesti.

Yksityisliike ja elinkeinoyhtyméd néyttavit olevan luonnollisen henkilén kannalta yhti-
laisessd asemassa verotuksellisesti, kun palautus kisitelldén padomatulo-osuuteen sisél-
tyvénd tulona. Verorasitukseksi ndyttiisi nédissd tapauksissa muodostuvan pddomavero-

kannan 28 prosentin suuruinen osuus palautukseen mahdollisesti sisdltyvéstd voitosta.

Pelkidstddn osakastason tuloverotusta tarkastellen osakeyhtion kautta toteutettu omistus
vaikuttaa kaikkein edullisimmalta, koska tilldin padomanpalautus voi olla kokonaisuu-
dessaan verovapaata saajan lisdksi my0s yhtion verotuksessa, kun kyseisten osakkeiden
osalta tdyttyvit yhtion verotuksessa EVL 6b §:n verovapausedellytykset. Toisaalta sil-
loin kun palautus on yhtidlle veronalaista tuloa, eikd palautuksesta saatua voittoa voida
siirtdd verovapaasti osakkeenomistajalle, saattaa osakeyhtion kautta jérjestetty omistus
muodostua tuloverotuksen kokonaisndkdkulmasta epiedulliseksi verrattuna muihin yri-
tysmuotoihin. Kokonaisverorasitus voi téll6in muodostua tuloon kohdistuvasta yhtidve-
rosta 26 prosenttia ja osakkaan pddomaverosta 28 prosenttia sekd mahdollisesta ansiotu-

loverosta.

3 Ks. esim. Niskakangas: 7. Yritys- ja yhtymaétulot seké osingot/ Elinkeinoyhtymén osakas/ Tulon jaka-
minen osakkaille/ Henkilokohtaisen tuloléhteen osingot. Osinkojen verotus tapahtuu télloin samalla taval-
la, kuin jos osakas olisi itse saanut osingon suoraan osinkoa jakavasta yhtiosta..
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5.6 Piaioman palautus yksityisen ammatin tai elinkeinotoiminnan tulona

Elinkeinonharjoittajan verotuksessa osakkeiden omaisuuslajilla ei ole suurta merkitysté
koska luovutusvoitto lasketaan EVL-verotuksessa péddsdantdisesti samalla tavoin kuin
tuloverotuksessakin®®. Jos palautus tulkitaan voitonjaoksi EVL:n mukaan verotettavan
luonnollisen henkildn tai kuolinpesin verotukseen sovelletaan TVL 33a-33d §:n mukai-
sia periaatteita. Luonnollisen henkilon ja kuolinpesin harjoittaman elinkeinotoiminnan
kéyttdomaisuuteen kuuluvien osakkeiden perusteella saatava tulo katsottaneen osinkotu-
lon tavoin 70 prosenttisesti veronalaiseksi yritystoiminnan tuloksi ja lopun 30 prosentin
osalta verovapaaksi. Silld onko tulo saatu listattujen vai listaamattomien osakkeiden pe-
rusteella ei ole merkitystid. Luonnollisen henkilén ja kuolinpesidn pddomatulo-osinkoja
koskevaa padomatulo-osingon 90 000 euron verovapaata osaa ei sovelleta EVL- tai
MVL-tulolihteisiin kuuluviin osinkoihin.*® Téten niitd ei sovellettane mydskéin voiton-

jakoon rinnastettavaan pddomanpalautukseen.

Verovapaat kiyttdomaisuusosakkeiden luovutusvoitot eivit siis toteudu mydskddn yksi-
tyisliikkkeen luovutusvoittoverotuksessa. Yksityisliikkeestd saatu tulo jakautuu normaa-
listi ansio- ja pddomatulo-osuuksiin siten ettd pddomatuloa on maksimissaan 20 prosent-
tia nettovarallisuudesta vastaava miird. Yrittdjd voi myos vaatia yritystulon pddomatu-
lo-osuudeksi 10 prosenttia nettovarallisuudesta vastaavaa mairdd. Pddomatulo-osuuden
osalta verotaso on 28 prosenttia kuten yhtyméitulonkin pddomatulo-osuuden kohdalla.
Jaettava yritystulo katsotaan kuitenkin TVL 38 §:n mukaisesti pddomatuloksi siithen
mairddn asti joka vastaa elinkeinotoiminnan kéyttdomaisuuteen kuuluvien arvopaperien
ja kiinteistdjen luovutusvoittoja. Yksityisliikkeen osalta on liséksi todettava ettd liik-

keenharjoittajaa verotetaan EVL:n mukaan kaiken liikeomaisuutensa myynneista.

3% Arvo-osuusjirjestelméssd olevien osakkeiden osalta ks. Rébind 2007.
% Ossa s. 530.
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6. Varojen jako verotuksen ja yhtiooikeuden vaatimusten valossa

Padoman pysyvyys kuuluu OYL:n keskeisiin perusperiaatteisiin. Yhtioltd osakkeeno-
mistajille tapahtuva varojenjako onkin tistd syystd varsin kattavan sdédntelyn piirissa.
Uuden OYL:n myo6td varojen jakamisen ehtoja tdsmennettiin aikaisempaan lakiin ver-
rattuna. Vanhan lain aikana yhtion johdon oli huolellisuusvaatimuksen perusteella huo-
lehdittava siitd ettd yhtio ei varojenjaon seurauksena menettdnyt maksukykyéién. Nyky-
lakiin otettujen lisdedellytysten mukaan on kiinnitettivd huomiota jo siihen ettei varojen
jakamisesta pédtettdessd tiedetd yhtion olevan maksukyvyton. Varojenjakopéitosté teh-
tdessd kiinnitetdédn huomiota myo0s sithen ettd pddtosti ei tule tehdd mikéli sen tiedetédn
aiheuttavan maksukyvyttdmyyden.! Varojen jakamisen yhtidoikeudellisen lainmukai-
suuden nimissd huomiota kiinnitetddn myos liiketaloudellisen perusteen olemassaoloon.
Lakiin otettiin liséksi sddnnds laittoman varojenjaon perusteella syntyvistd varojen pa-
lauttamisvelvoitteesta. Tamé velvoite koskee osakkeenomistajien ohella myos kolman-

sia henkilGita.

VML 28 § on tuloverotusta koskeva veronkierron yleissdédnnds. Sdadnndksen padajatuk-
sena on virheellisessd muodossa toteutetun jérjestelyn verottaminen siten kuin asiassa
olisi kéytetty oikeaa muotoa. VML 28 §:n soveltamisedellytyksend on se ettd jarjestelyi-
hin on ryhdytty ilmeisesti siind tarkoituksessa ettd suoritettavasta verosta vapauduttai-
siin ja ettd jirjestelyn muoto ei vastaa asian varsinaista luonnetta tai tarkoitusta. Pai-
omansijoitusluonteisten varojen jakamisen yhteydessd kysymys liittyy ldhinnd voiton-
jaon ja pddoman palauttamisen veroseuraamusten viliseen vertailuun. Pddomanpalau-
tusten kdyttod veronkiertotarkoituksessa ehkéissee toisaalta se tosiasia ettd palautusten
avulla ei voida padstd luovutustappiolliseen tilanteeseen, koska kiytdnndsséd palautusta
vastaavana hankintamenona on pdddytty vdhentimédn palautetun summan suuruinen

mari.

'Ks. HE 109/2005 vp s. 24-25.
2 Vrt. Ryyninen 2000 s.126-127.
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Veron kiertdmisen yleissddnnosti sovellettaessa on Ryyndsen mukaan aina ensiarvoisen
tarkedd selvittdd, mitd verotusta on katsottava kierretyn. Samalla on pohdittava siti,
kuinka verovelvollisen olisi tullut menetelld, jotta kiytetty muoto ja todelliset olosuhteet
vastaisivat toisiaan.” VML 28 §:n soveltamiseksi onkin aina selvitettdvd, miké on liike-
toimen oikea muoto, jotta lainkohdan mukaiset veroseuraamukset voidaan toteuttaa oi-
kean muodon mukaisesti. Lisédksi yleislausekkeen soveltaminen edellyttdd selvitysta sii-
td, ettd asian tosiasiallisen luonteen vaatimasta oikeudellisesta muodosta on poikettu ni-

menomaan veronkiertotarkoituksessa.*

Viimeisimmaén yritys- ja pddomaverouudistuksen yhteydessd muuttuneiden sdédnndsten
on joissakin tapauksisssa katsottu johtavan keinotekoisiin jérjestelyihin, joiden tarkoi-
tuksena on lainsdétédjdn tarkoitukselle vieraiden perusteettomien veroetujen tavoittelu ja
suoritettavasta verosta vapautuminen. VML 28 §:n veron kiertdmistd koskeva yleis-
lauseke voi tulla sovellettavaksi téllaisiin toimiin, joilla tavoitellaan veroetua esimerkik-
si vaiheittaisin toimin tai hinnoittelupoikkeamin tilanteessa, jossa suoritetuille toimille
ei kokonaisuutena arvioiden ole osoitettavissa verotuksesta riippumattomia liiketalou-
dellisia perusteita.” Omistaja-yritys-suhteessa saattaa olla verotuksellisesti edullisempaa
pyrkid muuttamaan myds pddomatulona verotettavaa osinkoa muuksi tuloksi®. T#lldin
yhtidsté suoritetaan osakkaalle varoja muodossa joka perustaa vihennysoikeuden yhtion

verotuksessa.

Arvela II otti muistiossaan kantaa kysymykseen VML 28 §:n soveltamisesta osakepdi-
oman alentamistilanteissa. Osakepddoman alentamisen ja omien osakkeiden hankinnan
veroetu syntyy tyoryhmén kannanottojen mukaan 1dhinni siité, ettd varoja jaetaan yli 9
prosenttia nettovarallisuudesta. Télloin toimenpiteelld véltetddn osingonjakoon liittyva
ansiotulon verotus. Ty6ryhma katsoi, ettd VML 28.2 §:a sovellettaessa olisi tarkkailtava
juuri tdllaisia tilanteita. NykykédytdnnOstd poiketen lainkohtaa olisi tydryhmén mukaan

sovellettava varojenjakoon silloin, kun osakkaat vilttyvdt toimenpiteen johdosta ansio-

* Ryyninen 2000 s. 127.

* Ryynénen 2000 s. 127.

> VH Yhteison osakeluovutusten verotus.
 Engblom s. 547.
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tulon verosta. Tyoryhmé ehdotti myos peiteltyd oinkoa koskevaa VML 29.2 §:n sédén-
nostd tarkennettavaksi siten, ettd peitellylld osingolla tarkoitettaisiin osakepdédomaa
alentamalla ja omia osakkeita hankkimalla tai lunastamalla ansiotulona verotettavasta
osingosta menevén veron vilttimiseksi jaettuja varoja.” Tyoryhmén ehdottamia saddos-

muutoksia ei ole kuitenkaan vield toteutettu néilta osin.

Millaisia voisivat sitten olla ne tilanteet joissa varojen jakamiseen voitaisiin katsoa ryh-
dyttdvén ilmeisessd veronkiertotarkoituksessa. Osakkeenomistajan kannaltahan tarkaste-
lu pédsdintoisesti liittyy luovutusvoittoverotuksen ja osinkoverotuksen rajanvetoon.
Omistuksen luovutus ja voitonjako ovat periaatteessa ainoat omistusosuuteen perustuvat

tavat saada varoja yrityksestd sen juoksevan toiminnan aikana.®

Oikeuskirjallisuudessa esitettyjen kantojen mukaan peitellyn osingon sddnnds voi sovel-
tua silloin kun osakepddomaa palautetaan osingonjaon sijasta. Pddoman palautus voisi
johtaa tilanteeseen jossa palautuksen saaville osakkeenomistajille ei synny lainkaan ve-
rotettavaa tuloa kun osakkeiden hankintamenona vihennettdvd summa voisi olla saman-
mairdinen kuin toteutunut osakepdfdoman palautus kuten linjattiin ratkaisussa KVL
2004/60. Voitonjaon verotus taas aiheuttaisi luonnolliselle henkildlle porssiosakkeen
osalta 19,6 prosentin verorasituksen’ ja listaamattoman osakkeen osalta minimissiéin
nollaverotuksen ja maksimissaan korkeimman ansiotuloverokannan suuruisen osuuden

vuotuisen tuoton ylittdvistd ansiotulo-osingosta.

Uhka palautuksen katsomisesta veronkiertosddnndksen piiriin liittyy ndhdékseni yhtdél-
td tilanteisiin joissa yhtiolld ei ole kertyneitd voittovaroja voitonjaon suorittamiseen,
sekd toisaalta tilanteisiin joissa voitonjako paddoman palautuksen vaihtoehtona johtaisi
mahdollisesti osingon verottamiseen ansiotulona. Jilkimmaéinen pétee yleisesti tilantei-
siin joissa verovapaan osingon maksaminen ei olisi mahdollista. OYL:n vastaisuus varo-

jen jaossa ei sinéinsd aiheuta peitellyn osingon verotusseuraamuksia, mutta maksukykyi-

7VM 4/2006 s. 188.

¥ Osakas voi tietenkin tehdi yhtion kanssa lukuisia erilaisia liiketoimia, mutta tarkastelen nyt kiinteésti
osakassuhteeseen liittyvaa varojen liiketta.

? Prosenttiluvussa ei ole huomioitu yhtién maksamaa veroa. Kdytinndssi osingon 19,6 prosentin suurui-
nen kokonaisverorasitus toteutuu silloin kun jaetaan yhtién verovapaata tuloa. Ks. yleisesti Penttila 2005.
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syysedellytyksen vastaisesti toteutettu varojenjako on ndhdékseni tehty ilman liiketalou-
dellisia perusteita ja siten voitaneen padsddntdisesti katsoa VML 28 §:n soveltamisalaan

kuuluvaksi.

Jos yhtion vapaata omaa piddomaa ryhdytdin jakamaan veronkiertotarkoituksessa, me-
nettelyyn voidaan VH:n kannan mukaisesti puuttua VML 28 §:n nojalla. Kysymys voi
olla esimerkiksi siitd, ettd muun henkilon kuin osakkeenomistajan varoja jaetaan sijoite-
tun vapaan pddoman rahaston kautta yhtion osakkeenomistajille ilmeisesti siind tarkoi-
tuksessa, ettd suoritettavasta verosta vapauduttaisiin. Perusteettomia veroetuja voidaan
tavoitella myos esimerkiksi yhtidjarjestyksen mééraykselld siten, ettd se kdytdnnossd
johtaa toimivan osakkaan ansiotulon jakaantumiseen osinkoina hédnen ldhipiirilleen esi-

merkiksi hidnen lapsilleen."

Koska yhtiostd varoja jaettaessa huomio kiinnittyy aina ensisijaisesti sithen, onko varo-
jenjaon yhteydessd pyrkimyksend ollut voitonjaosta aiheutuvan verotuksen kiertiminen,
tulee téllaisissa tilanteissa ensisijaisesti arvioitavaksi peitellyn osingon erityissddnnok-
sen mahdollinen soveltuminen. Mikéli jarjestelyyn ei voida puuttua suoraan peitellyn
osingon sddnnoksen perusteella, voitaneen tilloin kuitenkin soveltaa veronkierron yleis-

saannosta.

6.1 Peitelty osinko

Peitellyn osingon sdénndsti voidaan soveltaa peiteltyyn voitonjakoon, jonka suorittajana
on osakeyhtid. Sddnndksen ensisijaisena soveltamiskohteena 1 momentin sanamuodon
perusteella ovat osakeyhtion ja sen osakkaan viéliset toimet. Peitellyn osingon sddnnok-
sessd VML 29 §:ssd peitellyksi osingoksi méadritellddn rahanarvoinen etuus, jonka osa-
keyhtio antaa osakkaansa tai timadn omaisen hyvéksi osakkuusaseman perusteella taval-
lisesta olennaisesti poikkeavan hinnoittelun johdosta tai vastikkeetta. Sddnnoksen 2 mo-

mentissa peitellyksi osingoksi mééritelldin myds omia osakkeita hankkimalla tai lunas-

' VH Osakeyhtiolaki. Ks. kohta Suosivat varojenjakotilanteet.
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tamalla taikka osakepidfdomaa, vararahastoa tai ylikurssirahastoa alentamalla osingosta
menevén veron vélttimiseksi jaettuja varoja. Lain esitdiden mukaan vastikkeen mééralla
el olisi merkitysti, jos voidaan osoittaa selvd osinkoveron vilttdmispyrkimys. My06skdén

sdanndksen sanamuodon mukaan vastikkeen suuruudella ei olisi merkitysta''.

Seki yhtion ettd osakkaan verotuksessa tehdédén tarvittavat oikaisut, jotta jarjestely ko-
konaisuutena tulisi verotetuksi siten kuin olisi kéytetty verotuksessa hyvéksyttavaa jir-
jestelymuotoa. Yleensid voitaneen katsoa peitellyn osingon arvon perustana olevan raha-
madran tulleen sinénsd saatetuksi veronsaajan tietoon. Yhtion ja osakkaan vélilld suori-
tettu korvaus on kuitenkin pyritty esittimaén tavalla joka hamairtid erdn todellisen luon-

teen, ja siten johtaa veronsaajaa harhaan.

VH:n mukaan peitellyn osingon sdénnds soveltuu vain yhtion ja varsinaisen osakkaan
vilisiin litketoimiin. Toisaalta sddnndsti voidaan soveltaa my0s silloin kun yhtion ja sen
entisen osakkaan vélilld on toteutettu peitellyn osingon tunnusmerkit tayttdva jarjeste-
ly."? Peitellyn osingon sdénndstd voidaan soveltaa VML 29.5 §:n perusteella myds muu-
hun yhteisd0n ja sen osakkaaseen. Sdannds soveltuu myds osuuskunnan ja sen jasenten
verotukseen. Kédytdnnon merkitystd sddnnokselld on kuitenkin 1dhinnd vain osakeyhtion

ja sen osakkaiden verotuksessa.'

Peitellyn osingon sdénnoksen soveltamisperusteet eivit ole historiansa aikana kokeneet
suuria muutoksia. Sddnnoksen alkuperdistdi 1 momentin tiukkaa sanamuotoa on ajan
saatossa muutettu laveampaan suuntaan. TOL:sta VerL 57 §:4dn periytyneessd saannok-
sessd mainittiin mahdollisina peitellyn osingon muotoina kohtuullista suurempana suori-
tettu palkka, lahjapalkkio, osapalkka, asuntoetu, edustus- tai matkakustannus, vakuutus-
maksu tai muu hyvitys, taikka normaaleista hinnoitteluperusteista poikkeava hintana,
vuokrana, korkona, provisiona tai muuna kustannuksena maksettu suoritus. Nykysdin-

ndkseen siséltyy titd huomattavasti laveampi méairitelma. Siind mainitaan soveltamispe-

VM 11:1997 s. 4.

"2 VH Yhteniistimisohje 2006 s. 3.11.2.

13 Niin Tikka — Nykinen — Juusela: Peitelty osingonjako /Peiteltyé osinkoa jakavat yhteisdt /Osakeyhtio ja
osuuskunta. Alkuperdinen TOL 30 §:n sddnnds koski sanamuotonsa mukaan vain osakeyhtioitd. Ks. Ryy-
nénen 1996 s. 59.
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rusteena ainoastaan rahanarvoinen etuus joka annetaan vastikkeetta, tai jonka hinnoitte-

lu olennaisesti poikkeaa tavallisesta.

Oikeuskdytdnndssd omaiseksi on luettu osakkaan ldhisukulainen, puoliso, lapsi, van-
hempi tai muu omainen. Omaisena voitaneen pitdd myds TVL 7.3 §:ssd méériteltyd ve-
rotuksellista avopuolisoa.' Serkkua ei sen sijaan ole pidetty lainkohdan tarkoittamana
omaisena'. Myrsky on katsonut ettd raja on vedetty tihdn eivitkd serkkua kaukaisem-
mat sukulaiset siten kuuluisi omaisen késitteen soveltamisalaan. Serkkua ldheisemmat
sukulaiset olisivat sen sijaan omaisina peitellyn osingon vaaravydhykkeessi.'® Lainsdé-
tdjan tarkoituksena ei kuitenkaan liene ollut sulkea soveltamisalan ulkopuolelle ei -su-
kulaisuussuhteita. Peitellyn osingon verotuksen uudistamistydoryhmén mukaan ratkaise-
vaa onkin se, selittyykd yhtiostd saatu etu ldheiselld yhteydelld osakkaaseen'’. Oikeus-
kéytdnndssd huomiota on kiinnitetty osakkaan ja kolmannen henkilon vililla olevaan ta-

loudelliseen yhteyteen'®.

Peitellylld osingolla tarkoitetaan VH:n mukaan osingonjaon muotovaatimukset sivuut-
taen tapahtuvaa osakeyhtion varojen siirtdimistd osakastaholle tavalla, joka todelliselta
luonteeltaan on voitonjakoa'. Osingon ei tarvitse tulla vilittomaisti osakkaalle tai omai-
selle, vaan riittdvad on, ettd se tulee tdmin hyvéksi jonkun toisen, kuten osakkaan méa-
riysvallassa olevan henkiloyhtion, kautta®. VH on korostanut myds sité ettd peitellylld
osingolla tarkoitetaan VML 29.2 §:n nojalla myds omia osakkeita hankkimalla tai lunas-
tamalla taikka osakepddomaa, vararahastoa tai ylikurssirahastoa alentamalla osingosta
menevin veron vilttimiseksi jaettuja varoja®'. Tilanteissa joissa verovapaan osingon ja-
kaminen ei ole mahdollista voidaan siis olettaa olevan ainakin kohonneen riskin peitel-
lyn osingon sddnnoksen soveltumisesta edelld mainittuihin sidotusta pddomasta tehta-

viin pddomansijoitusluonteisten erien palautuksiin.

'Y VH Henkildverotus, s. 607.

' Niin tapauksessa KHO 1967 11 581.

'® Niin Myrsky s. 28.

VM 11:1997, s. 9.

'8 Ks. ratkaisun KHO:2007:52 perustelut.
' VH Yhteniistémisohje 2006 s. 3.11.1.
2 HE 26/1998 5. 1.4.

! VH Yhtendistimisohje 2006 s. 3.11.1.
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Riski sddnnoksen soveltumisesta kasvaa, mikéli varoja siirretddn yhtiostd osakkaalle
muutoin kuin avoimen voitonjaon keinoin, ja osakeyhtion sekéd osakkaan vélisessd hin-
noittelussa on olennaisesti poikettu siitd mitd voidaan pitdd objektiivisesti tarkastellen
kohtuullisena tai tavanomaisena. Verovelvollisen on télldin kyettdvé selvittimadn, ettd

poikkeava hinnoittelu on ollut perusteltua ja hyviksyttavaa?.

Samalla tilikaudella osakepddoman korottamisen jilkeen toteutettu alentaminen on kat-
sottu peitellyksi osingoksi ratkaisussa KVL 12.4.1990 nro 191. Kun ratkaisun kohteena
olleessa tapauksessa osakepddomaa alennettiin samalla maarilla, jolla korotus oli aiem-
min samalla tilikaudella tapahtunut, katsottiin tilanteeseen soveltuvan VML 29.2 §:n
sddnnoksen osingonjaon verotusta vilttien toteutetusta varojenjaosta.”® Mikéli osake-
piddoman alennus on sitd vastoin toteutettu ennen osakepddoman vilitontd korotttamista
ei tatd Siikarlan mukaan ole pidetty peitellyn osingon soveltamisalaan kuuluvana jarjes-
telyni*. Peitellyn osingon verotus voi tulla Kukkosen mukaan tulla kyseeseen jos osa-

kepéddomaa ei alenneta yhtildisesti kaikilta osakkailta®.

Peitellyn osingon verotus kohdistetaan yhtidssd toimivaan osakkaaseen tai timéin omai-
seen. VML 29 §:n sddnnoksessd ei ole mainintaa omistusosuuden suuruudelle annetta-
vasta painoarvosta, mutta sitd on perusteltua soveltaa vain silloin, kun osakkuuteen pe-
rustuva vaikutusvalta selittdd edun siirtdimisen yhtioltd omistajalle®®. Kun alentamispaé-
tos tehdddn yhtiokokouksessa, tarkoittaa tima sitd, ettd osakkuusaseman on oltava mer-
kittava, jotta VML 29 § voisi soveltua. Kéytinnossd sdannoksen tarkoittamalla osak-

kaalla on oltava huomattavaa méiérdysvaltaa yhtiossa®’.

22 Romppainen — Raunio — Kotiranta — Ukkola s. 125-126.

» Ks. Siikarla 2007 s. 124.

# Ks. Siikarla 2007 s. 124-126.

» Kukkonen 2004, s. 334. Toisaalta suunnattuun palautukseen ei liittyne ongelmia silloin kun taustalla on
selvi liiketaloudellinen peruste esim. omistustuksen uudelleenjarjestelyissa.

% Niin VH Yhtendistimisohje 2005 s. 3.11.2. Peitellyn osingon kohdistamisesta osakkaalle ks. ratkaisu
KHO 2.3.2005/422.

*’ Huomattava médrdysvalta-asema on helpoiten saavutettavissa pienessi harvainyhtiossé, jossa osakkee-
nomistajat yleensda myds toimivat yhtion hallintoelimissa.
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Peitellyn osingon verotukseen liittyy olennaisesti seuraamusten peruuttamattomuus. Ve-
rovelvollisen korjausyrityksilld ja varojen palauttamisella ei ole yleensd peitellyn osin-
gon verotuksen kumoavaa vaikutusta. Varojen katsotaan siirtyneen osakkaalle siviilioi-
keudellisesti patevilld tavalla. Yrityksen osalta varojen palauttaminen ei aiheuta vero-

seuraamuksia, koska varat on jo verotettu peiteltyni osinkona.”®

Lahtokohtaisesti osakepddoman alentamistilanteisiin, joihin ei liity osakkeiden hankin-
taa tai lunastusta liittyy huomattava peitellyn osingonjaon verotuksen riski. Ndin on
etenkin siksi ettd peitellyn osingonjaon kannalta on pidetty raskauttavana seikkana siti,
ettei osakepddoman alentaminen vaikuta suhteelliseen osakeomistukseen yhtiossé. Pei-
tellyn osingonjaon riskid pienentdi se ettd osakepdfdoman alentamiselle on selked liike-
taloudellinen peruste, tyypillisesti yhtion toiminnan pienentyminen tai pddomantarpeen
viahentyminen. My0s aktiivinen osingonjako ennen osakepddoman alentamista pienen-
tdd riskid. Riski ei kuitenkaan poistune tdysin niissdkéén tilanteissa joissa yhtid ennen
osakepddoman alentamista on jakanut kaiken vapaan oman pddomansa avoimena osin-

gonjakona tai muun vapaan oman pddoman jakona osakkeenomistajilleen.”

VH on pddoman palautuksia koskien ohjeistuksessaan linjannut ettd jos yhtié on aiem-
min korottanut osakepdfomaansa aiemman lain mukaisen vdhimméiisosakepddoman
8.000 euroa suuruiseksi ja alentaa osakepddoman uuden lain mukaiseen 2.500 euroon, ei
VML 29 § sovellu kun aiempi korotus 8.000 euroon on tehty aikanaan sen vuoksi etté

vanhan lain vihimmaiisosakepddomavaatimus tiyttyi.*

Kun peitellylld osingolla tarkoitetaan my0s omia osakkeita hankkimalla tai lunastamalla
taikka osakepddomaa, vararahastoa tai ylikurssirahastoa alentamalla osingosta menevin
veron valttdmiseksi jaettuja varoja, tulee huomiota kiinnittdd osakkaan tuloverotuksessa
sithen onko pddoman jakaminen verotuksellisesti osingonjakoa edullisempaa. Osake-

pddoman, ylikurssirahaston ja vararahaston palauttamisen yhteydessd sovelletaan osa-

% Niskakangas: Verosuunnittelu/ Peitelty osinko/ Korjausyritykset. Sanotun perusteella OYL 13:4 §:n no-
jalla tapahtunut varojen palauttaminen ei siis vaikuta yhtion tai osakkaan tuloverotukseen.

¥ Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 58-60.

3 Ks. VH Osakeyhtiolaki:Uuden osakeyhtidlain mukainen sidotun osakepdioman méara.
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kastason verotuksessa oikeuskdytdnndssd omaksutun linjan mukaisesti luovutusvoiton
verotussddnnoksid. Sama patee VH:n mukaan myos SVOP-rahastosta tapahtuvaan varo-
jen palauttamiseen silloin kun kyseessd on pddomansijoitusluonteisten erien palauttami-
nen osakkeenomistajalle. Kun palautuksiin sovelletaan oikeuskdytdnndssd muotoutunut-
ta niin kutsuttua 1:1-, tai euro eurosta -periaatetta, ei verovelvolliselle pddomanpalau-
tuksen seurauksena pédsddntoisesti muodostu verotettavaa tuloa. Tdméin seurauksena
paddoman palauttaminen onkin normaalitilanteessa veroseuraamuksiltaan aina osingonja-
koa edullisempaa®'. Veronsaajan kannalta olisikin aina ensiarvoisen tirkeda varmistua
siitd, ettd kyseessa tosiasiallisestikin on pddomansijoituksen palauttaminen, ja mikali sa-
massa yhteydessd jaetaan muita varoja, tulee osinkoveron vélttimismahdollisuus talta

osin estaa.

TVL 33a §:n mukaan luonnollisen henkilon julkisesti noteeratusta yhtiostd saama osin-
ko on 70 prosenttisesti pddomatuloa lopun ollessa verovapaata. Kun padomatuloprosent-
ti on 28 osingon efektiivinen verokanta 0,7 x 28 % = 19,6 %. TVL 33b §:n mukaan muu
kuin julkisesti noteeratusta yhtiostd saatu osinko on saajalleen verovapaata sithen maé-
rddn saakka joka vastaa ArVL:n mukaiselle yhtion nettovarallisuuden perusteella laske-
tulle osakkeen matemaattiselle arvolle laskettua yhdeksén prosentin vuotuista tuottoa.
Osingonsaajan verovapaa osuus ei kuitenkaan voi ylittdd 90 000 euroa. Verovapaan
osuuden enimmiisméérd on saaja-, ei yhtidkohtainen, joten osinkojen saaminen useam-
malta yhtioltd ei kasvata verovapaata maarii. Siltd osin kun osinko ylittdd verovapaan
osingon mdaardn, mutta on silti enintddn 9 prosenttia osakkeen matemaattisesta arvosta,
osingosta 70 prosenttia on ansiotuloa ja loppuosa verovapaata. TVL 33b §:ssé on lisdksi
sdadnnoksid osakeyhtion mahdollisesti omistaman asunnon sekéd osakkeenomistajan otta-
man lainan vihentdmisestd mainittuja rajoja laskettacssa. TVL 33d §:n mukaan peitel-
lystd osingosta on 70 prosenttia ansiotuloa ja loppuosa verovapaata. TVL 33d.4 §:n mu-
kaan my6s TVL:n mukaan verotettavaan osakeyhtioon ja muihin sddnnoksessd mainit-

tuihin yhteisdihin sovelletaan EVL:n osinkoverotusta koskevia sddnnoksid. Muun kuin

*! Kun huomioidaan seki yhtion ettd sen osakkaan veroseuraamukset voidaan todeta etté palautettavaa
padomaa kasitellddn EVL 6.1 § 2 kohdan perusteella verovapaana erdnd my0s yhtidtasolla. Voitonjaossa
suoritettaviin varoihin on sitd vastoin kohdistunut aina verotus myos yhtiétasolla. Jaettava mééra on siten
padsadntoisesti 74 prosenttia alkuperdisestd voitosta. Yhtidveron hyvitysjérjestelmén aikaan porssiosinko-
ja verotettiin periaatteessa vain yhteen kertaan.
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sddannoksessd mainitun TVL:n mukaan verotettavan yhteison saama osinkotulo on koko-

naan veronalaista tuloa.*

Koska vapaan oman pddoman rahastosta tehtidvid palautusta voidaan joissakin tapauk-
sissa kisitelld ainakin osittain pddomanpalautuksena®, voinee téllaiseen varojenjakoon
liittyd my0s riski peitellyksi osingoksi katsomisesta. Jos taas vapaan oman pddoman ra-
haston palautukseen sovelletaan verotuksessa osinkoa koskevia sdédnndksid, ei jirjeste-
lyé voitane katsoa tehdyn osingonjaon sijasta, koska rahaston palautuksen verotuskohte-

lu vastaa tilloin osingon verotusta.

Listaamattomasta yhtiostd saatu osinko jaetaan pddomatulo- ja ansiotulo-osinkoon.
Osakkaan kokonaisverorasitus jii tdlloin TVL 33b.1 §:n mukaisesti nollaksi jos osinko
jaa alle 9 prosenttiin nettovarallisuudesta ja on samalla suuruudeltaan enintddan 90 000
euroa. Jos osakas saa tdssd kuvitteellisessa tilanteessa palautettua pddomaa, jonka todel-
linen kokonaisverorasitus on my0s nolla, ei tillaiseen jirjestelyyn voitane kovin heppoi-
sin perustein katsoa ryhdytyn osinkoverotuksen vélttdmistarkoituksessa. Pddomanpalau-
tukseen ei siten ldhtokohtaisesti liity peitellyn osingon riskié silloin kun osakkaalla on

mahdollisuus verovapaaseen osinkoon.

Mikali osakas saa osinkoa yli 90 000 euroa, mutta maira ei vield ylitd 9 prosentin vuo-
tuista tuottoa, on 70 prosenttia 90 000 euron ylittdvésti osasta hdnen veronalaista paa-
omatuloaan. Pddomatulo-osinkoon kohdistuu tilloin osakastasolla korkeintaan 19,6 pro-
sentin verorasitus. On huomattava ettd osingon verorasitus on tdssd tapauksessa yhtd

suuri kuin pdrssiosinkojen kohdalla™.

Jos osakkaan listaamattomasta yhtiostd saamaan osinkoon kohdistuisi ansiotulon vero-

tus, muodostuu padomanpalautuksen verotus tdhdn verrattuna huomattavasti edullisem-

32 Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2007 b s. 5.

¥ VH Osakeyhtidlaki. SVOP-rahaston palautus katsotaan paiomanpalautukseksi silloin kun palautus koh-
distuu rahastoon kirjattuihin pddomansijoituksiin.

3 Porssiosinkojen verorasitus on tosin aina 19,6 prosenttia osinkojen kokonaisméiristi, kun taas listaa-
mattomasta yhtiosté saadun pddomatulo-osingon verorasitus vaihtelee 0-19.6 prosentin vélilla. Ks. Pentti-
14 2005 s. 123-124.
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maksi. Osakkaan ansiotulojen marginaalivero voi téllaisessa tapauksessa olla vaikkapa
45 prosenttia ja osakkaan saaman ansiotulo-osingon méara on esimerkiksi 10 000 euroa,
jolloin ansiotulon verotus kohdistuu 7 000 euron veronalaiseen osaan. Osakkeenomista-
ja maksaa annettujen lukujen perusteella ansiotulo-osingostaan veroa 3 150 euroa.
Osakkaan verorasitus on siten koko ansiotulo-osingon osalta 31,5 prosenttia. Osakas on

télldinkin voinut saada verovapaasti korkeintaan 90 000 euron suuruisen osuuden.

Normaalisti pddoman palautus realisoi saajalla pddomatulon verotuksen, jossa verorasi-
tukseksi veronalaista palautusta vastaavan osakkeiden hankintamenon osan vihentimi-
sen jédlkeen jdid pyored nolla. Huomionarvoista on, ettd mikdli pddomanpalautuksen voi-
daan katsoa tapahtuneen VML 29 §:n peitellyn osingon sddnndksessé tarkoitetussa muo-
dossa, verotetaan tima tulo saajan ansiotulona, eikd verovelvollisella till6in ole mahdol-

lisuutta vihentda peitellyksi osingoksi katsotusta tulosta hankintameno-olettamaa.

Yritys- ja pddomaverouudistuksen yhteydessd luovuttiin yhtioveron hyvitysjirjestelmés-
td ja siirryttiin osinkojen osittain kaksinkertaiseen verotukseen. Peitelty osinko verote-
taan kuten aikaisemminkin saajansa ansiotulona. Aikaisempaan tilanteeseen verratuna
suurin muutos on se, ettd uuden TVL 33d.1 §:n mukaisesti saajan ansiotulona verotetaan
70 prosenttia peitellyn osingon méiristi yli jadvin osan ollessa verovapaata®. Taméin
ns. 70 prosentin sddnndn mukaan osakkaalla peiteltynd osinkona verotettava tulo ei ole
tdyden kahdenkertaisen verotuksen kohteena. Kun tarkastellaan osakkaalle peitellysta
osingosta muodostuvaa verorasitusta huomataan tdmén vastaavan avoimen ansiotulo-

osingon veroseuraamuksia.

Kun laajemmin vertaillaan peitellyn osingon ja avoimen osingon verokohtelua toisiinsa,
voidaan peitellyn osingon sdédnnoksen ndhdé rangaistusluonteensa mukaisesti johtavan
osingonsaajan kannalta ankarampiin seuraamuksiin. Nettovarallisuudesta lasketun 9

prosentin vuotuisen tuoton ja 90 000 euron vuotuisissa rajoissa pysyvédn osingon voi-

** Nykyisin myds yhteisén saamasta peitellystd osingosta 70 prosenttia on EVL 6a.6 §:n nojalla verona-
laista.
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daan todeta olevan osingonsaajalle kokonaan verovapaata tuloa. Osinkotuloon kohdis-

tuu tissé tilanteessa 26 prosentin yhtioveron suuruinen kokonaisverorasitus.

Veronalaista pddomatulo-osinkoa kohtaa 28 prosentin pddomatulovero. Osakastason ve-
rorasitus koko piddomatulo-osingon osalta on tilloin 19,6 prosenttia®, kun huomioidaan
30 prosentin verovapaa osuus. Pddomatulo-osingon kokonaisverorasitukseksi muodos-
tuu kuitenkin myds yhtidvero huomioitaessa yhtioveron 26 prosenttia liséksi osakasta-
solla 14,5 prosenttia. Kokonaisverorasitus koko pddomatulo-osingon osalta on tilloin

40,5 prosenttia.

Ansiotulo-osingon osalta verorasitus muodostuu osakkaan ansiotulojen veroprosentin
perusteella. Laskelmassa voimme kdyttdd veroasteena esimerkiksi 55 prosenttia, joka
kohdistuu veronalaiseen ansiotulo-osinkoon. Osakkaan ansiotulo-osingon verorasitus
olisi siten 38,5 prosenttia. Kun edelleen otetaan huomioon ettd osakkaan saama osinko
el edusta koko voiton médrdd vaan on 74 prosenttia tistd, muodostuu osakkaan ansiotu-
lo-osingon verorasitukseksi 0,74 x 0,70 x 55 % = 28 %. Ansiotulo-osingon kokonaisve-
rorasitus on siten 26 + 28 = 54 prosenttia. Peitelty osinko vastaa veroseuraamusten suu-
ruudeltaan ansiotulo-osinkoa. On tietenkin huomattava ettid ansiotulovero koskee avoi-

men osingon kohdalla vain ansiotulo-osingon maaraa.

Padomanpalautuksen verorasitus on nolla prosenttia kun huomioidaan ettd padomansi-
joitus ei ole ollut yhtion verotuksessa EVL 6:1 §:n nojalla veronalaista tuloa. Osakasta-
son verorasitus on myds nolla kun palautuksesta vihennetiddn samanmédridinen osuus
osakkeiden hankintamenosta. Kun nykytilanteessa verrataan padomanpalautuksena ja
voitonjakona verotettavan varojenjaon verokohtelua toisiinsa, voidaan huomata etti ve-
ronsaajan kannalta on erittdin tirkedd varmistua siitd mitd varoja todellisuudessa jae-

taan. Tdtd taustaa vasten onkin varsin perusteltua etti varojenjakoon sovelletaan osinkoa

3 T#ssi laskelmassa en ole ottanut huomioon yhtidveron vaikutusta, miki kiytinnossé johtaa siihen etti
osakaalle voidaan osinkona maksaa tdyden voiton méarén sijasta vain 74 prosenttia tastd. Todellisuudessa
osakkaan verorasitus on siten 0,74 x 0,70 x 0,28 = 0,145, eli 14,5 prosenttia. T4lld sivulla esitettimieni
laskelmien mallina olen kayttinyt Ryynédsen artikkelissaan esittdmid laskelmia. Ks. Ryynédnen 2005 s. 45.
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koskevia verosddannoksia silloin kun jaettavien varojen luonnetta ei voida riittdvén luo-

tettavasti selvittaa.’’

6.2 Peitelty osinko ja OYL:n vastainen varojen jako

OYL 13:1 §:ssd sdddetddn yleisestd laittoman varojenjaon maéritelméstd. Sddnnoksen

mukaan muut kuin 1 ja 2 momentissa tarkoitetut liiketapahtumat™

, jotka vdhentdvit yh-
tion varoja tai lisddavit sen velkoja ilman liiketaloudellista perustetta ovat laitonta varo-
jenjakoa. On huomattava ettd OYL 13:1 § mukaan laillisissa tilanteissa yhtidstd voi
poistua varallisuutta joko vastikkeetta tai yhtion omia osakkeita vastaan®’. Sdannoksen
yksityiskohtaisten perustelujen mukaan laillinen liiketoimi voidaan erottaa laittomasta
sdaannoksen avulla, mutta sddnnokselld ei kuitenkaan edes pyritd kattamaan kaikkia lait-
toman jaon tilanteita*. Myos sidinndksen 1-2 momenteissa tarkoitetuissa tilanteissa voi-

daan toki menetelld lain asianomaisten médrdysten vastaisesti tai vastoin 13:2 §:n mak-

sukykyisyysedellytystd*'.

Liiketapahtuman kisite on maéritelty KPL 2:1 §:sséd. Kirjanpitovelvollisen on merkitta-
va kirjanpitoonsa liiketapahtumina menot, tulot ja rahoitustapahtumat seké niiden siir-
toerdt. Liiketapahtuman késite on siten hyvin laaja. OYL 13:1.3 §:ssa tarkoitettua laiton-
ta jakoa voivat siten olla esimerkiksi alihintaiset myynnit tai ylihintaiset hankinnat taik-

ka velan ottaminen ylikorkealla korolla tai antaminen liian alhaisella korolla*. Siinnos

7 Ks. VH Osakeyhtidlaki. SVOP-rahaston palautuksen yhteydessi on ohjeen mukaan aina riittdvin luo-
tettavasti selvitettdvd onko kyseessd pddomanpalautus vai voitonjako. Mikali kyseessd on sekd pddoman-
palautus ettd voitonjako, voidaan rahaston palautus katsoa télloin pddomanpalautukseksi ja osingonjaoksi
palautettujen varojen suhteessa.

3% Kuten aiemmin on tullut esille OYL 13:1.1 §:n mukaiset varojenjakotavat ovat: 1) osingonjako ja jako
vapaan oman padoman rahastosta; 2) OYL 14 luvun mukainen oman paddoman alentaminen; 3) OYL 3 ja
15 lukujen mukainen osakkeiden hankkiminen ja lunastaminen; 4) OYL 20 luvun mukainen yhtién pur-
kaminen ja rekisteristd poistaminen. Sddnndksen I momentti koskee siis varojen jakamista osakkeenomis-
tajille. Liséksi yhti6 voi sddnndksen 2 momentin mukaan antaa muulle kuin osakkeenomistajalle OYL
13:8 §:ssd tarkoitetun lahjan yleishyddylliseen tms. tarkoitukseen.

¥ Rissanen et al: II yritysmuodot/ Osakeyhtid (vuoden 2006 laki)/ Varojen jako/ Varojenjakotavat/ Lailli-
nen varojenjako osakkeenomistajille/ Vastikkeettomuus.

* HE 109/2005 vp s.124.

* Ks. esim. Siikarla 2006 s. 231.

“ Maittd s. 17.
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soveltuu sekd osakkeenomistajille tehtivddn varojenjakoon, ettd varojen vastikkeetto-

maan luovuttamiseen kolmannelle osapuolelle®.

Uuden OYL:n kannalta kysymys peitellystd osingosta on erityisen mielenkiintoinen kun
otetaan huomioon OYL 13:1.3 §:n sdénngs laittomasta varojenjaosta ja 25:1.1 §:n osa-
keyhtiorikosta* koskeva sdinnds. Kun osakeyhtidrikosta koskevassa sdinnoksessi ran-
gaistukseen tuomittavaksi henkiltahoksi on mainittu osakkeenomistajien tai velkojien
suojaa loukaten varoja jakava, voitaneen ko. sddnnoksen tarkoittamaan rangaistukseen
tuomita osakkeenomistajan lisdksi myos yhtiossd muutoin vaikutusvaltaa omaava henki-

16.

Peitellyn osingon sddnnds on varojen jakamisen OYL:n mukaisuuden kannalta sovelta-
misalaltaan laaja soveltuen seké sindnsd yhtidoikeudellisesti hyvéksyttaviin ettd lainvas-
taisiin varojenjakotilanteisiin, kun taas OYL:n laittoman varojenjaon sddnnds koskee ni-
menomaisesti yhtidoikeudellisen muodon hyvéksyttavyyttd. Joissakin tapauksissa sa-
maan varojenjakotilanteeseen voidaan ndhtdvésti puuttua sekd vero-oikeudellista vir-
heellisyyttd koskevan VML 29 §:n ettd yhtidoikeudellista hyvéksyttivyyttd koskevan
OYL 13.1 §:n perusteella.

Liiketapahtuman vero-oikeudellinen moitittavuus ei ole aina seurausta yhti6oikeudellis-
ten sddnnosten noudattamatta jittimisestd. Toisaalta ei ole aivan yksiselitteistd ettd yh-
tidoikeudellinen moitittavuus johtaisi jérjestelyn katsomiseen myos vero-oikeudellisesti
moitittavaksi. Niskakankaan mukaan OYL:n mukaisuudella ei ole ollut selvdd yhteytta
VML 29 §:n soveltumiseen. Kuitenkin silloin kun yritys suorittaa osakkeenomistajalle
ylisuuren palautuksen on peitellyn osingon sdénnoksen soveltumiselle ilmeinen perus-

# Ks. HE 109/2005 vp s. 124. Saanndksen yksityiskohtaisissa perusteluissa todetaan ettd 1 ja 2 momen-
tissa luetellaan sallitut varojenjakotavat, mutta ei sdddetd, ettd jako niillé tavoilla olisi aina laillista. S&an-
nds koskee siten my6s muille kuin osakkeenomistajille tapahtuvaa varojenjakoa.

* Sisnnoksen mukaisena osakeyhtidrikoksena pidetiin OYL sdéinndsten vastaisesti osakkeenomistajan
tai velkojien suojaa loukaten tapahtuvaa yhtion varoja jakamista. Osakeyhtiorikoksesta voidaan maarata
sakkoa tai enintddn vuosi vankeutta.

* Niskakangas: Verosuunnittelu/ Peitelty osinko/ Osakkeiden lunastaminen.
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Vero-oikeudellisesti hyvéksyttdvdd varojenjakoa on jakokelpoisen oman pddoman puit-
teissa tehtdvid voitonjako ja sithen rinnastettava vapaan pddoman rahastosta tehtdava jako.
Osakepddoman, vararahaston ja ylikurssirahaston jakaminen on verotuksellisesti hyvak-
syttidvad silloin kun jérjestelyn tavoitteena ei ole osinkoverotuksen vélttiminen. OYL:n
laittoman varojenjaon sddnnoksessi taas kiinnitetddn huomiota yhtion varojen vahenty-
miseen ja velkojen lisdéntymiseen ilman liiketaloudellista perustetta, muotomdirdysten

noudattamiseen sekd maksukykyisyyden sdilyttimiseen.

Liiketoimen tavoitteena ei voitane pitdd osinkoveron vélttdmista silloin kun jirjestely on
toteutettu esimerkiksi OYL 13:2 §:ssd tarkoitetun maksukykyisyysehdon vastaisesti,
eikd yhtiossd vastaavasti olisi ollut varoja voitonjaon toteuttamiseksi. Télldin varojenja-
koon voitaneen puuttua pelkdstdin OYL:n laittoman varojenjaon séddnnoksen perusteel-

l a46

Téllaisessa tilanteessa voidaan toisaalta ajatella olevan kyseessd VML 29.1 §:ssa tarkoi-
tetun tavallisuudesta olennaisesti poikkeavan hinnoitteluetuuden joka on saatu osak-
kuusaseman perusteella. VH:n mukaan laiton varojenjako ei kuitenkaan ldhtdkohtaisesti
ole peiteltyd osingonjakoa’. Kantaansa muodostaessaan VH on kiinnittinyt huomiota
laittoman varojenjaon yhteydessd sovelletun alentamismenettelyn lainmukaisuuteen.
VH;n mukaan menettelyllisesti lainmukaista varojenjakoa ei ilmeisesti pidetd VML 29
§:ssé tarkoitetussa mielessd peiteltynéd jakona, vaikka varojenjako muutoin tdyttdisikin

OYL 13:1.3 §:n laittoman varojenjaon tunnusmerkit*.

Peitellyn osingon uudistamistydryhmé on huomauttanut, ettd vaikka jérjestely olisikin
yhtidoikeudellisesti hyviksyttdvd, voi peiteltyd osinkoa silti syntyd yhtidoikeuden ja

vero-oikeuden erilaisista vaatimuksista johtuen. VML 29.2 §:n sddnndksen taustalla on

% Toisaalta voi olla mahdollista puuttua jérjestelyyn myos veronkierron yleissidnnoksen perusteella. Tis-
sé jaksossa tarkastelen kuitenkin pelkdstdan VML 29 §:n ja OYL sddnndsten suhdetta.

7' VH Osakeyhtidlaki.

“ VH Osakeyhtidlaki. Peitellysti osingosta ei ole ohjeen mukaan kysymys tilanteessa, jossa jaossa nouda-
tetaan OYL:n varojenjakoa koskevia menettelysddnnoksid, mutta kdytettavissa ei olekaan ollut riittavasti
jakokelpoisia varoja. Menettely ei ole peiteltyé eiké siihen liity poikkeavaa hinnoittelua. Lausumaa lienee
kuitenkin tulkittava niin ettd jakoa ei saa tehdd maksukykyisyysedellytyksenkéan vastaisesti.
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perusajatus peitellyn osingon soveltamisen mahdollisuudesta yhtidoikeudellisesta hy-
viksyttivyydesti riippumatta.* On myds huomattava ettid peitellyn osingon seuraamuk-
set kohdistuvat sekd yhtioon ettd sen osakkaaseen kun taas laittoman varojenjaon seu-
raamukset kohdistuvat pelkdstddan osakkeenomistajaan tai muuhun lainvastaisesti toimi-

neeseen henkiloon.

Kun OYL sdénndsten tarkoitus on turvata yhtion maksukykyisyys ja velkojien asema
varojenjaon yhteydessd, voidaan katsoa ettd OYL vastaisella varojenjaolla ei ole myds-
kdén verotusndkokulmasta tarkasteltuna liiketaloudellisia perusteita, joten hinnoittelu on
ollut tavallisesta poikkeavaa. Jérjestelyn voidaan tdmin perusteella katsoa olevan siten
myds vero-oikeudellisesti moitittavissa. VML 29 §:n sddnndksen soveltamisala olisi si-
ten laajempi kuin OYL:n lainvastaista varojenjakoa koskevien sdénndsten ala. Peitellyn
osingon sadnnds soveltuisi siten sekd yhtidoikeudellisesti tdysin hyviksyttiviin ettd
moitittaviin jarjestelyihin ja yhtidoikeudellisen moitittavuuden voitaisiin ldhtokohtaises-

ti katsoa johtavan myds peitellyn osingon sddnnoksen soveltumiseen.

Yritysverotuksen uudistamistyoryhma on muistiossaan ehdottanut VML 29.2 §:n uudis-
tamista siltd osin ettd peitellyn osingon soveltamisedellytykseksi sdddettdisiin nimen-
omaisesti ansiotulon verotuksen vilttimiseksi toteutettua varojenjakoa™. Laittoman va-
rojenjaon ja peitellyn osingon sddnndsten vélistd suhdetta tarkasteltaessa tulisi siten il-
meisesti kiinnittdd huomiota nimenomaisesti sithen onko jarjestelyn avulla pyritty vélt-

tdméadn ansiotulo-osingon veroseuraamuksia.

Ainakin silloin kun osinkotulo verotettaisiin saajallaan ansiotulona olisi verotuksellisesti
edullista pyrkid muuttamaan tuo osa tulosta lievemmin verotettavaksi tuloksi. Kysymys
el ole relevantti silloin kun osakkeenomistajan ansiotulojen médrd on véhdinen ja ansio-
tuloverokanta jdi pddomaverokantaa alhaisemmaksi. Verokantojen keskindiseen edulli-
suusvertailuun liittyva ongelma esiintyy luonnollisesti vain listaamattomien osakeyhtidi-

den kohdalla, koska porssiosakkeista saatavan osingon osalta yrityksen nettovarallisuu-

YVM 11:1997, s. 5.
0 Ks. VM 4/2006 s. 187-188.
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della ei ole vaikutusta osakkeenomistajan tuloverotuksessa, kun osinkotulo on TVL 33
a.1§:ssé tarkoitetulla tavalla aina téllin 70 prosenttisesti veronalaista pddomatuloa. Ti-
lannetta tulee tarkastella my0s peitellyn osingon soveltamisalaa silmélld pitden silloin
kun pddoman palautuksena jaettava summa ylittdd osakaskohtaisesti nettovarallisuudes-

ta laskettavan 9 prosentin vuotuisen tuoton maaran.

Kéytinnossa peitellyn osingon sdénndsté ei ole yleisesti sovellettu sidotun pddoman ra-
hastoista toteutettuun pddoman palautukseen. Myos edelld esitetysséd ratkaisussa KVL
2000/99 oli sivuutettu kysymys peitellyn osingon sdénndksen soveltumisesta. Voitaneen
siis olettaa, ettd kun jdrjestelyn takana on selvét liiketaloudelliset perusteet, sddnnoksen
soveltamiskynnys kasvaa.”' Vuosikirjaratkaisussa 1996 B 533 KHO Kkatsoi ettd yksistdén
jérjestelyn muoto ei voi olla perusteena peitellyn osingon sddnndksen soveltamiselle®.
Tapauksessa tdytyy lisdksi selvdsti ilmetd voitonjaon veron vilttdmistarkoitus. Kun
osakkeenomistaja saa osakeyhtioltd rahaa, tulee kuitenkin aina varmistua siitd, ettei ti-

lanteessa muodostu VML 29 §:n tarkoittamaa tuloa.

> Niin Linnakangas, s. 432.
%2 Ks. Ryyninen 2000 s. 122. Késitellyssi tapauksessa tosin oli kyse osakkeiden lunastuksesta.
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7. Kokoavia nakokohtia

OYL:n uudistuksessa erityinen huomio oli kiinnitetty yksityisid osakeyhtiditd koskevan
sdantelyn uudistamiseen. Uuden OYL:n myo6té kasvoi lain joustavuus varsinkin yksityi-
sen osakeyhtion osalta. Lisdksi muotosdédnnoksid kevennettiin aikaisempaan nihden.
Osakeyhtiolakityoryhmin yhtend péétavoitteena oli tuoda osakeyhtiomuodon kayttod
mahdolliseksi myds pientd litketoimintaa harjoittaville toimijoille. Minimiosakepddoma-
vaatimuksen alennuttua 2 500 euroon osakeyhtidmuoto varmasti ndyttaytyykin entisti
huokuttelevampana yritystoiminnan muotona myds pienen toimijan ndkdkulmasta. Mo-
nista muista maista poiketen lakiimme siséltyvit sekéd yksityisid ettd julkisia osakeyh-

ti6itd koskevat sddnnokset, eikd sddntelyd ndin ole sddddsteknisesti eriytetty.

Lakiuudistus lisdsi osakeyhtion rahoitusmahdollisuuksia. Yhtion omistuspohjaa voidaan
laajentaa suunnatussa osakeannissa. Nimellisarvoisesta pddomajirjestelmaistd luopumi-
sen myoOtd osakeanti voidaan toteuttaa maksuttomasti, kun osakepddoman ja osakkeen
nimellisarvon vililla ei ole entisenkaltaista kiintedd yhteyttd. Uusi laki toisaalta mahdol-

listaa myos varojen jakamisen tavoilla, joita VOYL ei tuntenut'.

Varojen jakamista koskevat uudistukset mahdollistavat voitonjaon kulumassa olevalta
tilikaudelta. Vapaan oman padoman rahastoon sijoitettuja varoja voidaan toisaalta pa-
lauttaa osakepddoman palauttamisesta poikkeavalla tavalla. OYL 13:1 §:n sddnnoksessd
on lueteltu lailliset tavat jakaa varoja yhtion osakkaille. Ndistd OYL:n mukaisista varo-
jenjakotavoista voitonjako verotetaan omien sddnndstensd mukaisesti voitonjakona. Tal-
16in osakkeenomistaja voi osakasstatuksestaan riippuen saada tulon kokonaan verova-
paasti mikali tulon méérd ei ylitd saajakohtaista 90 000 euron rajaa, ja yrityksessd on
tarpeeksi varallisuutta jotta 9 prosentin nettovarallisuusehto tayttyy. Kdytinnossd tdmé
tarkoittaa sitd ettd yhtion nettovarallisuuden mééréin tulee olla vdhintddn miljoona euroa,
jotta yhtiostd voitaisiin nostaa verovapaan osingon euromairdinen maksimimdird. Mi-

kéli taas osinkoa maksetaan enemmaén kuin 9 prosenttia nettovarallisuudesta tai yli 90

! Siikarla 2007 s. 23.
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000 euroa, verotetaan ylimeneviastd osasta ansiotulona 70 prosenttia ja loppu 30 prosent-

tia on verovapaata.

Varojen jakamisen verotuksen kannalta uusi OYL sai aikaan uusia mielenkiintoisia ti-
lanteita. Miten késitellddn esimerkiksi varojen palauttamista SVOP-rahastosta, joka
koostuu pddomansijoituksista, mutta kuuluu silti yhtion voitonjakokelpoisiin varoihin.
Tuleeko SVOP-rahaston palautus verottaa saajan osinko-, vai luovutustulona. Aikaisem-
min voitonjako ja pddomansijoituksen palauttaminen oli pidetty tietetyssd mielessd eril-
1adn myds yhtidoikeudessa. Vapaan oman pddoman SVOP-rahaston kéyttdonoton mydota
tdma erillddnolo on hdmartynyt. Rahaston kayttoon liittyy sekd padomansijoituksellisia
ettd voittovaroihin liittyvid piirteitd. Pddomansijoituksen palautus kisitellddn verotuk-
sessa osakkeenomistajan luovutustulona. Mikaéli varojenjako taas koskee muuta varalli-
suutta, vastaavat osakkaalle tdstd aiheutuvat veroseuraamukset ilmeisesti voitonjaon ve-
rotusta. Sanottu tulee esille erityisesti vapaan oman pddoman SVOP-rahaston jakamisen
yhteydessd. Rahastosta tehtdvdd varojenjakoa késitellddn verotuksessa kuten muutakin
pddomansijoituserien palauttamista, mikéli rahasto on kertynyt osakkeenomistajilta saa-
tujen padomansijoitusluonteisten maksujen perusteella. Muussa tapauksessa SVOP-ra-

haston jakaminen rinnastuu viranomaisohjeiden’ mukaan verotuksessa voitonjakoon.

VH:n ohjeesta ei erikseen ilmene mitd on pidettivd SVOP-rahaston palauttamisen yh-
teydessd voittovarojen jakamisena. Kun SVOP-rahastoon voidaan OYL 8:2 §:n nojalla
ensinndkin merkitd 9:6 §:n mukaisesti se osa merkintdhinnasta jota ei perustamissopi-
muksen tai osakeantipddtoksen perusteella kirjata osakepddomaan ja jota ei KPL:n mu-
kaan merkitd vieraaseen pddomaan, ei téllaisten varojen palauttamista voida néhtivisti
pitdd voittovarojen jakamisena ellei kyseessd ole omien osakkeiden luovutuksesta saa-

dun veronalaisen tulon jakaminen®.

Toiseksi SVOP-rahastoon voidaan merkitd muu oman pddoman sijoitus, jota ei merkiti

muuhun rahastoon. Télld voidaan sddnnoksen perustelujen mukaan ilmeisesti tarkoittaa

? VH Osakeyhtidlaki.
* Ks. esim Nykénen 2007 s. 48-49.
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my0s osakkeenomistajan vastikkeetonta sijoitusta yhtioon®. Tillaistenkaan varojen pa-
lauttaminen ei ole voittovarojen jakoa vaan pddomansijoituksen palautusta. On huomat-
tava ettd vastikkeettoman sijoituksen palauttamisen yhteydessd osakkeiden hankintame-
noon ei luultavasti ole tehtévd palautettua midraa vastaavaa korjausta. Kun vastikkee-
tonkin sijoitus on EVL 6.1 §:n 2 kohdan perusteella yhtidlle verovapaata pddomansijoi-
tusta, ei tdllaiseen erdén voida mielestdni soveltaa muiden paddomanpalautustilanteiden
kohdalla kéytettavdd luovutustulokohtelua, vaan erd tulisi katsoa sellaisenaan verova-

paaksi osakkaan verotuksessa.

Kolmanneksi SVOP-rahastoa voidaan kerryttdd merkitsemalld rahastoon se méaéra jolla
osakepddomaa alennetaan ja jota ei kdytetd tappion kattamiseen tai varojen jakamiseen.
Jos SVOP-rahastosta jaetaan sinne niin kertyneitd varoja, on kyse varojen alkuperéisen
luonteen mukaan pddoman palauttamisesta. Osakkeiden hankintamenoa ei oikaista sil-
loin kun osakepddomaa siirretddn SVOP-rahastoon. Hankintameno-oikaisu tulisi kuiten-

kin toteuttaa, mikaéli varat jaetaan osakkaille.

OYL 8:2 §:n valossa nayttiisi siltd ettd rahaston palautus ei periaatteessa omien osakkei-
den luovutuksesta saatu tulo poislukien voisi koskea voittovaroihin rinnastettavia erii,
koska voittovarojen siirtdmisestd SVOP-rahastoon ei ole nimenomaista sdéinndstd. Sijoi-
tetun vapaan oman pddoman ja muun vapaan oman paddoman vélistd rajaa on kuitenkin
mahdollista muokata niin, ettd rahastoon kertyy varoja jotka ovat luonteeltaan pikem-
minkin voittovaroja kuin pddomansijoitusta’. T4t4 taustaa vasten voidaankin pitid perus-
teltuna VH:n linjausta, jonka mukaan verotus maardytyy yhtion antaman selvityksen pe-

rusteella®.

VH:n mukaan vapaan oman pddoman rahaston palautuksen yhteydessa tulisi selvittdi
ovatko palautettavat varat luonteeltaan pddomansijoitusta vai voittovaroja. Tamin pe-

rusteella tulo verotetaan saajalla joko luovutusvoitto- tai osinkoverosddnndsten mukai-

“Ks. HE 109/2005 vp s. 94.

> Ks. VM 4/2006 s. 163 ja s. 165 ss.

® Ohjeen mukaan SVOP-rahaston jakamiseen sovelletaankin voitonjaon verotusta jos jaettavien varojen
luonnetta ei voida riittdvén luotettavasti selvittdd. Ks. VH Osakeyhtiolaki.
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sesti. Vapaan pddoman rahaston palautus ilmeisesti aiheuttaa saajalle osinkoveroseuraa-
mukset, jollei ole erityisesti osoitettu palautuksen koskevan pddomansijoituksena yrityk-
seen tehtyjé sijoituksia. Viimemainittua linjausta voitaneen puolustaa silld ndkdkohdalla,
ettd useimmiten luovutusvoittoseuraamukset ovat pddomanpalautuksen osalta osinkove-
roseuraamuksia edullisemmat’. Niin on asian laita luonnollisesti silloin kun osakas pys-
tyy viahentdmdidn hankintamenonaan koko palautettua osuutta vastaavan maaran. Valittu
linja johtaa siithen ettd SVOP-rahastosta toteutetut palautukset on tarkasteltava aina ta-
pauskohtaisesti. Téstd aiheutunee lisdtyotd sekd verohallinnossa ettd verovelvollistahol-
la. Téssd suhteessa yritysverotuksen kehittdmistyoryhmin ehdottama SVOP-rahaston
palautusten voitonjakokisittely® olisikin johtanut parempaan lopputulokseen ja néhti-

visti my0s suurempaan verokertyméain.

Mikéli yhtion varojenjako toteutetaan osakepddomaa suoraan jakamalla, verotetaan
osakkaan saama tulo péédsddntoisesti luovutusvoittosddnnosten mukaisesti. Myds
VOYL:n aikana muodostetun vara- tai ylikurssirahaston alentaminen rinnastetaan osa-
kepddoman alentamiseen. Ndiden varojen jakamisessa on kyse pddomansijoituksen pa-
lauttamisesta. Tama johtaa osakkeenomistajan luovutusvoittoveroseuraamuksiin. Osake-
pddomasta, ylikurssi- ja vararahastosta tehtyjen jakojen yhteydessd osakkaan verotuk-
sessa saadusta palautetun pddoman méadrdstd on vdhennetty hankintamenona vastaava
madrd, mikdli osakkeiden hankintameno on riittdnyt kattamaan palautetun paioman

maaran.

Luovutusvoittoverotus ja yleensdkin koko tuloverotus kohdistuu verovelvollisen netto-
vuosituloon.” Néistd 1dhtokohdista onkin perusteltua ettd oikeuskdytinnossé palautetta-
vaan pddomapanokseen kohdistuvana hankintamenona on paadytty vihentiméin saman
suuruinen summa. Pddomanpalautus on puhtaimmillaan nimensd mukaisesti pddomapa-
nosten palauttamista. Téll6in ei verovelvolliselle mydskdin voi syntyd verotettavaa voit-

toa. Mikéli pddomanpalautuksen yhteydessd osakkeenomistajalle maksettaisiin enem-

7 Osingonjako johtaa kokonaisuutena piiomanpalautukseen verrattuna yhti lievién lopputulokseen ai-
noastaan silloin kun osinko jaetaan yhtion verovapaista tuotoista.

¥ Ks. tarkemmin VM 4/2006 s. 159-168.

? Luovutusvoittoverotuksen syntyhistoriasta esim. Rédbind 2001 s. 21 ss.
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mén mitd hian on yhtiodn sijoittanut, tulee tdimé ylittdvd osa ndahddkseni kdsitelld paa-
omansijoituksen tuottona, johon kohdistuu voitonjaon verotus. Periaatteellisesti voitai-
siin tehdi jako osakkeen perusteella saatavaan luovutustuloon ja tuotto-osuuteen. Mikéli
osakas luopuu osakkeistaan maksua vastaan syntyy hénelle luovutustuloa. Talldin vero-
tuksessa vahennetddn luovutustuloon kohdistuva hankintameno. Verotettavaa tuloa syn-
tyy mikéli luovutustulo ylittdd hankintamenon maérédn. Mikdli osakkeenomistaja saa
osakkeiden perusteella tuloa joka ei liity osakkeiden luovuttamiseen, on tdmi periaat-
teellisesti osakesijoituksen perusteella kertyvdd tuottoa, joka verotetaan voitonjakoa

koskevien sddnnosten mukaan.

Koska pddomansijoituksena saadut erdt ovat yhteison tuloverotuksessa EVL 6.1 §:n 2
kohdan nojalla verovapaita, ei alkuperdisen pddomasijoituksen méérdisen palautuksen-
kaan tulisi olla veronalaista tuloa osakkaan verotuksessa. Aiemmin mainitussa ratkaisus-
sa KVL 27.9.2000 N 99 lautakunnan vihemmisto katsoikin ettei osakkaalle pddomanpa-
lautuksen seurauksena syntynyt veronalaista tuloa, vaan ettid palautus muodosti pelkés-
tddn oikaisuerdn osakkeiden hankintamenoon. Nékokanta jdi kuitenkin vdhemmiston
kannattamaksi ja voittaneen kannan mukaan palautus kokonaisuudessaan katsottiin ve-
ronalaiseksi tuloksi. Myohemmin KHO katsoi kuitenkin ettd veronalaisesta palautukses-
ta voidaan vihentdd osakkeiden hankintameno palautusta vastaavalta osalta. Ratkaisun
myd6td KHO loi pddomanpalautuksia koskevan euro eurosta -periaatteen jonka mukaan
palautuksesta vihennetdin sama maird osakkeiden hankintamenosta, jolloin osakkaalle

el jad verotettavaa tuloa.

KVL:n vihemmiston omaksuma kanta ja oikeuskdytdnndssd myohemmin omaksuttu 14-
hestymistapa johtavat osakkaan kannalta sindnsid samaan lopputulokseen. Edellé esite-
tyn pddomansijoituksia ja niiden palauttamista koskevan symmetrian mukaisesti KVL:n

vihemmiston kanta istuisi mielestdni kuitenkin paremmin systematiikkaan.

Arvo-osuusjdrjestelmiin kuuluvien osakkeiden hankintameno maéiritetdin padsidantoi-
sesti fifo-periaatteen mukaisesti. Jarjestelmén ulkopuolella olevat osakkeet ovat sitd vas-

toin paremmin yksiloitidvissd, joten niiden osalta todellisten hankintamenojen kéyttdmi-
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nen on mahdollista osakkeiden luovutusjirjestyksestd riippumatta. Koska yhtidsti pa-
lautettava pddoma kohdistuu osakkeenomistajan koko osakepotille, tulee osakkeiden
fifo-, tai muun periaatteen mukaisesti méiéritettyjd hankintamenoja oikaista samalla
madrdlld kunkin omistusosuuteen liittyvédn osakkeen kohdalta. Osakkaalle jda vastaisten
osakemyyntien varalle vihennettdvéiksi padomanpalautuksen maérdlld oikaistu alkupe-
rdinen hankintameno tai perinto- ja lahjaverotuksessa vahvistettu arvo. Pddomanpalau-
tukseen kohdistuva hankintameno vihennetddn oikeuskdytdnndssd muotoutuneen linjan
mukaisesti euro eurolta, joten hankintameno-olettaman kiyttamismahdollisuus lienee
kokonaan poissuljettu. Kun pddomanpalautuksen ei ole tarkoitus johtaa verotettavan tu-
lon muodostumiseen osakkaalle, on perusteltua ettd hankintameno-olettamaa ei sovelle-

ta pddomanpalautusten verotuksessa'.

Kun pddoman palautuksen perustana olevat osakkeet on saatu osittain ilmaisannin kaut-
ta, tullee hankintamenoa vastaavana maariané kuitenkin viahentdd omistusosuutta osake-
paddomassa vastaava miérd. Toisaalta jos osakkeet on kokonaisuudessaan saatu ilmaisek-
si tullee niiden osalta kuitenkin voida véhentd4 ainakin TVL:n luovutusvoittosdénndsten
mukainen hankintameno-olettama. Tdmé johtaa siihen etti pddomanpalautukseen koh-
distuva saajan verorasitus olisi nykyisilld hankintameno-olettamilla ja verokannalla kor-

keintaan 22,4 prosenttia palautettavan pddomansijoituksen maarasta.

Osakkeenomistaja on voinut aiemman osakeomistuksensa perusteella saanut oikeuden
merkitd osakkeita ilmaiseksi. Ennen 1.1.2005 toteutettujen ilmaisantien osalta tilldisessa
annissa saatujen osakkeiden hankintamenoksi katsotaan tuloverotuksessa 0 euroa. Kun
pddomanpalautukseen sovelletaan luovutusvoittosddnnoksid, ei palautettavaan pda-
omaan kohdistu viahennettivad hankintamenoa mainittujen osakkeiden osalta. Osakkee-
nomistaja on kuitenkin hankkinut merkintdoikeutensa perustana olevat osakkeensa vas-
tikkeellisesti. Télloin osakkeenomistajalla on palautettavaan pddomaan kohdistuvaa han-
kintamenoa. Hankintameno voidaan néhtévisti siten vihentdd koko palautuksen méérian

osalta.

' Vrt. Linnakangas s. 433.

90



Kéaytdnnossa ei kuitenkaan viistyneen eikd nykyisenkéén lain nojalla ole ollut mahdol-
lista suunnata ilmaisemissiota osakkeenomistajien oikeuksista valittdmattd. Téstd ndh-
dédkseni seuraa siten kielto suunnata ilmaisemissiota taholle, jolla ei ole aikaisemmin ol-
lut omistuksessaan lainkaan palautuksen suorittavan yhtion osakkeita. TVL:n mukaan
osakkeiden hankintameno jaetaan aikaisemmin omistettujen ja ilmaisemissiossa saatu-
jen osakkeiden kesken. Niin sindnsd ilmaiseksikin saaduilla osakkeilla voidaan nédhda

olevan pddomaan kohdistuvaa hankintamenoa.

Luovutetun varallisuuden verotus verotus toimitetaan pédasiallisesti samalla tavoin riip-
pumatta siitd sovelletaanko tilanteessa TVL:a vai EVL:a. Mikéli pddoman palautus liit-
tyy litketoiminnan ulkopuolisiin osakkeisiin, sovelletaan luovutukseen TVL sddnnoksié.
Osakkeiden hankintamenoon luetaan télldin poistamatta oleva hankintamenon osa ja
muut kauppaan valittomasti liittyvét kustannukset. Jos osakkeet on saatu vastikkeetta,
niiden hankintamenoksi katsotaan pédsddntoisesti perintd-, tai lahjaveroarvo. Mikéli
lahjaksi saatujen osakkeiden perusteella saadaan pddoman palautus alle vuoden sisdlld
lahjoituksesta, sovellettaneen tilantessa jatkuvuusperiaatetta ja laskettaneen saajan luo-
vutusvoitto kuten osakkeen oikean myynninkin kohdalla siten kuin alkuperdinen lahjoit-
taja olisi itse vastaanottanut pddoman palautuksen. Toisaalta lahjan saajan omistusajan
katsotaan hankintameno-olettamaa kéytettdesséd alkavan vasta lahjasaannosta, joten tissé

suhteessa jatkuvuus ei pade.

Yhtié voi OYL 3 ja 15 luvun sdénndsten mukaisesti hankkia tai lunastaa omia osakkei-
taan. My®0s tétd varojenjakotilannetta verotetaan osakkaalla luovutussddnnosten mukaan.
Luovutusvoiton méérdn vahvistamiseen ei mainituissa tapauksissa periaatteessa liity on-
gelmia. Mielenkiintoisempaa on sen sijaan mahdollisen tappion syntymismahdollisuus.
Mikili osakkeenomistajille siirtyy varoja yhtion purkamisen ja rekisteristd poistamisen
seurauksena, atheutuu osakkeenomistajalle luovutusvoittoverotus kun tilanteessa syntyy
verotettavaa purkuvoittoa. TVL-osakkeiden osalta purun yhteydessd saadun jako-osuu-

den kdyvistd arvosta vihennetdén vaihtoehtoisesti osakkeiden todellinen hankintameno
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tai hankintameno-olettaman mukainen méérd. Vastaavasti purkutappio vihennetidin luo-

vutusvoitoista verovuonna ja kolmena sitid seuraavana vuonna''.

7.1 Yhtion varojen jakaminen ja veroriskit

Osakeyhti6lainsddddnnon uudistuksen mydtd lakiin liséttiin erityiset lain vastaista varo-
jen jakamista koskevat sddannokset. Tavoittena oli OYL:n uudistuksen yhteydesséd luoda
tehokkaat sdédnndkset, jotka todellisuudessa estiisivit ei toivottua varojen siirtdmistd yh-
tiostd omistajataholle. Aiemmasta laista tédllaiset tehokkaat sddnnokset olivat puuttuneet,
ja tdssd mielessd varojenjaon sddntely oli etupdédssd vero-oikeudellisten sdinndsten va-
rassa. Jo aiemmin ennen osakeyhtidlainsddddnndn uudistamista oikeuskirjallisuudessa
oli kiinnitetty huomiota siihen etté peitellyn osingon sdinndksen soveltuminen oli riip-
pumatonta siitd oliko varojen siirto toteutettu yhtidoikeuden vaatimuksia kunnioittaen.
Sama yhtio- ja vero-oikeuden sddnndsten keskindinen riippumattomuus on kiistattomas-
ti ndhtdvissd my0s toteutuneen yhtidoikeudellisen uudistuksen jilkeen. Néin peitellyn
osingon sddnndksen soveltamisalan voidaan ndhdd ylittdvin OYL:n varojenjakosdin-
nosten soveltamispiirin. VML 29 §:n peitellyn osingon sddnndksen soveltamisala kattaa
sekd yhtidoikeudellisesti tdysin hyvéksyttdvissd olevat ettd yhtidoikeutta rikkoen toteu-
tetut jarjestelyt. On tietysti muistettava ettd peitellyn osingon soveltamisala on itsessdin
varsin rajattu koskien ainoastaan tilanteita, joissa tavalla tai toisella pyritddn vilttdimaan
nimenomaisesti osingonjaon veroseuraamuksia. Mutta sikdli kun kyseessd on selvésti
peitellyn osingon soveltamisalaan kuuluva toimenpide, ei OYL:n varojenjakosddnnosten
noudattamisella tai noudattamatta jéttdmiselld ole merkitystd verotuksen ndkdkulmas-
ta.'” OYL:n laitonta varojenjakoa koskevat siéinnokset ovat téltd pohjalta tarkasteltuna

soveltamisedellytystensd osalta riippumattomia VML:n sddnnoksista.

' Kukkonen 2007 s. 246-251.

12 Toisaalta jérjestelyjen yhtidoikeudellinen hyviksyttivyys yhdessi liiketaloudellisen perusteen kanssa
saattavat estdd peitellyn osingon sddannoksen soveltamisen yksittdistapauksessa. Ks. esim Ryynédnen 2000
s. 128.
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Yhtidoikeudellisten sddnnosten tarkoituksena on turvata osakkeenomistajien yhdenver-
taisuutta ja velkojien oikeuksia, kun taas vero-oikeudellisten sdédnnosten ldhtokohtana
on riittdvdn verotulon turvaaminen. Veronsaajalle voi kuitenkin syntyd saatavia sdén-
noksid rikkoneeseen tahoon nihden vero- ja yhtidoikeudellisen sdédnndksen perusteella.
Kummatkin sdénndstdt muodostavat ndin yhdessd tietynlaisen pelotteen, joka saattaa
joissakin tapauksissa pelkilld pelotevaikutuksellaan ehkdistd sddnndsten vastaista toi-

mintaa.

Padomanpalautukset ovat nettotuloperiaatteen perusteella kdytdnndssi 1dhes aina vailla
osakkeenomistajalle aiheutuvia luovutusvoittoveroseuraamuksia. Mikili palautettu maa-
rd ylittdisi sijoitetun médrédn, tulisi téstd ylittdvistd osuudesta TVL:n systematiikan mu-
kaisesti verottaa luovutusvoittona. Kun pddoman mééran ylittivd maksusuoritus on peri-
aatteellisesti sijoitukselle suoritettua tuottoa tulee verotuksessa aina tutkia jérjestelyn
edullisuus verrattuna normaaliin voitonjakoon. Jos pddomanpalautus on suoritettu sel-
kedsti osinkoverotuksen vilttdmiseksi siitd syystd ettd osinkoa vastaavassa tilanteessa
kohtaisi ansiotulona verottaminen, tulee osakkaalle kohdistaa peitellyn osingon veroseu-
raamukset. Mikéli tdimé ei ole mahdollista, voitaneen jarjestelyyn puuttua veronkierron

yleissddnndksen perusteella.
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