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1.9.2006 tuli voimaan uusi osakeyhtiölaki (OYL). OYL:n henki on vapaa ja yrityksen
toiminnan joustavuutta on pyritty lisäämään yritystoiminnan taloudellisen tehokkuuden
lisäämiseksi. Merkittävimmät uudistukset liittyivät yhtiön varojenjakoa koskevaan sään-
telyyn sekä yhtiön pääomarakenteisiin. Uudistukset hämärtävät voitonjaon ja yhtiöön
sijoitettujen varojen palauttamisen välistä eroa sekä heikentävät yhtiön ja osakkaan va-
rallisuuden erillisyyttä.

Verotuksellisesti tärkeää on ennen kaikkea turvata fiskaaliset tavoitteet, vaikka verotus
lähtökohtaisesti arvioikin taloudellisia ilmiöitä sellaisina kuin ne ilmenevät siviilioikeu-
dellisissa asuissaan. Verotuksessa tulo ja pääomansiirto ovat täysin eri asemassa, ja ve-
rotus perustuu olennaisesti yhtiön ja osakkaan varallisuuksien erillisyyteen.

Lähtökohtien erilaisuus aiheuttaa jännitteitä yhtiöoikeuden ja verotuksen välille. Sen
sijaan, että lakeja olisi valmisteltu yhteistyössä, verolainsäädäntöön joudutaan nyt teke-
mään muutoksia OYL:n uudistumisen seurauksena. Myös OYL tulee saamaan ensim-
mäiset muutoksensa veronsaajan intressissä näin pian sen voimaan tulon jälkeen. Suuri-
en periaatteellisten erojen vuoksi on epätodennäköistä, että yhtiön varojenjakoa säänte-
lemään saataisiin keskenään sopusoinnussa olevat yhtiöoikeuden ja verotuksen sään-
nökset.  On mahdollista,  että  verolait  tulevat  syömään OYL:n  sallimat  mahdollisuudet.
Parempaan lopputulokseen olisi voitu päästä, mikäli lakien valmistelussa olisi alusta
lähtien tehty ministeriöiden välistä yhteistyötä.

Lakien eriaikainen voimaantulo on aiheuttanut myös meneillään olevan välitilan: OYL
sääntelee menettelyistä, joita voimassa oleva verolainsäädäntö ei tunne. Osa tilanteista
on sellaisia, joista ei ole säännöksiä verolainsäädännössä ja osa sellaisia, joihin on vai-
kea muodostaa hyvin perusteltua verotuksellista tulkintaa lainsäädännön ja oikeuskäy-
tännön pohjalta. OYL:n mukaista varojenjakoa koskeva verotuksellinen tila on epävar-
ma.

Tutkielmassa käsitellään OYL:n mukaisen varojenjaon verokysymyksiä lakien periaat-
teiden näkökulmasta, välitila-ajattelun kannalta ja verolakien kehittäminen huomioon



III

ottaen. Myös OYL:n mukaisia uudistuneita pääomarakenteita tarkastellaan, sillä pää-
omarakenteilla on merkittävä vaikutus myös varojenjakoon ja varojenjaon verokohte-
luun.

Tutkielmassa tarkasteltavia asiakokonaisuuksia ovat OYL:n suuret ja periaatteelliset
muutokset, joilla on välitön verovaikutus. Näitä ovat osakkeiden ja osakepääoman kes-
kinäisestä kytkennästä eli osakkeen nimellisarvollisuudesta luopuminen, SVOP -
rahaston käyttöönotto ja varojenjakoa koskevien säännösten muuttuminen. Varojenja-
koa koskevien säännösten muuttuminen pitää sisällään suosivan voitonjaon, välitilin-
päätökseen perustuvan varojenjaon ja laittoman varojenjaon. Omana asiakokonaisuute-
na tarkastellaan myös muita OYL:n ja verolainsäädännön yhteensovittamiseen liittyviä
seikkoja, kuten verottamattomien varojen jakamista.

Tutkielmassa käytetään oikeuspoliittista tutkimusotetta siltä osin, kun tarkastellaan sa-
maa kohdetta sääntelevien lakien eriaikaisesta valmistelusta ja voimaan tulemisesta ai-
heutuvia periaatteellisia ongelmia toisaalta itse kohteen ja toisaalta kyseessä olevien
lakien perusperiaatteiden kannalta. Sen osalta, kun tarkastellaan voimassa olevan oikeu-
den sisältöä, käytössä on oikeusdogmaattinen tutkimusote. Tärkeimpinä lähteinä on
käytetty OYL:n lainvalmisteluaineistoa (Hallituksen esitys uudeksi osakeyhtiölainsää-
dännöksi, HE 109/2005), yritysverotuksen kehittämistyöryhmän muistiota (Verotus,
tilinpäätös ja yhtiöoikeus) ja Verohallituksen ohjetta Uuden osakeyhtiölain vaikutuksia
verotuksen (Verohallituksen ohje Dnro 206/345/2007).
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1 Johdanto

1.1 Tutkimusaiheen taustaa

1.9.2006 tuli voimaan uusi osakeyhtiölaki (OYL). Kyseessä on vasta kolmas Suomen

historiassa voimassa ollut varsinainen osakeyhtiölaki, joten voidaan sanoa, että osake-

yhtiölain kokonaisuudistus on Suomessa harvinainen tapahtuma1. Aikaisempi osakeyh-

tiölaki (EOYL) oli säädetty vuonna 1978 ja se oli tullut voimaan 1980.

Osakeyhtiölainsäädännön uudistaminen käynnistyi kun oikeusministeriössä laadittiin

kesällä 2000 muistio, joka käsitteli osakeyhtiölainsäädännön kehittämismahdollisuuksia

(Airaksinen & Jauhiainen 2000). Muistiossa todettiin, että EOYL:n säätämisen jälkeen

yritysten toimintaympäristössä on tapahtunut merkittäviä muutoksia. Näistä mainitta-

koon rahoitusmarkkinoiden kehitys, kansainvälistyminen, pienten osakeyhtiöiden mer-

kityksen lisääntyminen ja muun lainsäädännön kehittyminen2. Muistio sai hyvän lau-

suntopalautteen3, ja tästä seurauksena oikeusministeriö asetti helmikuussa 2001 kuusi-

henkisen työryhmän (osakeyhtiölakityöryhmä), jonka puheenjohtajana toimi tuolloin

lainsäädäntöneuvoksena toiminut Manne Airaksinen, valmistelemaan osakeyhtiölain

kokonaisuudistusta muistion pohjalta. Tämän toimeksiannon mukaan osakeyhtiölaki tuli

kirjoittaa EOYL:ia joustavammaksi ja selkeämmäksi, sekä vastaamaan yritysten toimin-

taympäristössä EOYL:n säätämisen jälkeen tapahtuneita muutoksia. Joustavuudella tuli

pyrkiä siihen, että yritykset pystyisivät järjestämään toimintansa mahdollisimman te-

hokkaasti omista tarpeistaan lähtien4. Osakeyhtiölakityöryhmän lisäksi oikeusministeriö

asetti myös keskeisistä etutahoista koostuneen seurantatyöryhmän seuraamaan ja arvi-

oimaan työryhmän työtä5.

1 Ks. Mähönen & Villa 2006, s. 11 ss.
2 Airaksinen & Jauhiainen 2000, s. 1.
3 Airaksinen 2006, s. 43.
4 Ks. OM 2001, Tavoitteena selkeä, joustava ja kilpailukykyinen osakeyhtiölaki.
5 OM 2001, Työryhmän työn organisointi.
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Osakeyhtiölakityöryhmän mietintö (OM 2003:4) sisälsi hallituksen esityksen muotoon

laaditun ehdotuksen uudeksi osakeyhtiölaiksi, ja myös mietintö sai positiivisen vastaan-

oton. Hallituksen esitys uudeksi osakeyhtiölaiksi (HE 109/2005) vastasikin pitkälti työ-

ryhmän ehdotusta, kuten myös siitä annettu talousvaliokunnan mietintö (TaVM

7/2006)6. Eduskunta hyväksyi lain 12.6.2006 ja tasavallan presidentti vahvisti sen

21.7.2006.

OYL:lla on tiettyjä ominaispiirteitä, jotka poikkeavat EOYL:sta:

Periaatekeskeisyys. OYL:n ensimmäisessä luvussa on luettelo lain yleisistä periaatteis-

ta, joiden tehtävä on paitsi selkeyttää ja helpottaa lain lukemista ja ymmärtämistä, myös

toimia yleisinä ratkaisumalleina tapauksissa, joista ei ole yksityiskohtaisesti säännelty.7

Joustavuus. Osakeyhtiölain kokonaisuudistuksen yksi tärkeimmistä tavoitteista oli jous-

tavuuden lisääminen yhtiölainsäädäntöön. OYL:n mukaiset tavat lisätä osakeyhtiölain-

säädännön joustavuutta voidaan jakaa neljään ryhmään: 1) rajoitusten ja muotomääräys-

ten poistaminen ja keventäminen, 2) säänneltyjen toimintamahdollisuuksien lisääminen,

3) sääntelyn tahdonvaltaisuuden lisääminen ja 4) muut keinot8.

Selkeys. OYL:n selkeyttä ja helppolukuisuutta on pyritty lisäämään paitsi kodifioimalla

keskeisiä periaatteita (OYL 1 luku) ja aikaisemman lainsäädännön aikaisen oikeuskäy-

tännön ja -kirjallisuuden kautta johdettuja oikeuskäsityksiä lakiin myös mm. sillä, että

OYL on jaettu systemaattisesti osiin niin, että hallintoa, rahoitusta, varojenjakoa, yritys-

järjestelyjä ja seuraamuksia koskevat säännökset ovat omina kokonaisuuksinaan.9 Lais-

sa on myös vältetty viittaamisia, ja siihen on otettu eritasoisia otsikoita lukemisen hel-

pottamiseksi.10

6 Ks. muutoksista esim. Airaksinen 2006, s. 43.
7 HE 109/2005 vp, s. 17–18, 36. Periaatekeskeisyyden merkityksestä myös Mähönen & Villa 2006, s. 2
ss.
8 Mähönen & Villa 2006, s. 7.
9 Mähönen & Villa 2006, s. 6–7.
10 Airaksinen 2006, s. 43.
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OYL:ssa on myös määräykset useista sellaisista asioista, joista EOYL:n voimassa olles-

sa oli määrättävä yhtiöjärjestyksessä, ja OYL on muutenkin EOYL:ia kattavampi. Tämä

lisää oikeusvarmuutta ja selkeyttää oikeustilaa. OYL:ia valmisteltaessa on otettu huo-

mioon erityisesti pienten osakeyhtiöiden asema.11

1.2 Verotuksen ja osakeyhtiölain välinen suhde

1.9.2006 voimaan tulleen OYL:n henki on vapaa ja yrityksen toiminnan joustavuutta on

pyritty lisäämään yritystoiminnan taloudellisen tehokkuuden lisäämiseksi. Tämä aiheut-

taa haasteita verolainsäädännön kehittämiselle, joka on edelleen kesken, sillä verotuksen

lähtökohdat poikkeavat merkittävästi OYL:n lähtökohdista12. Verotuksellisesti tärkeää

on ennen kaikkea turvata fiskaaliset tavoitteet13, vaikka verotus lähtökohtaisesti arvioi-

kin taloudellisia ilmiöitä sellaisina kuin ne ilmenevät siviilioikeudellisissa asuissaan14.

Tämä lähtökohta on toisaalta myös syy siihen, että muutokset yhtiölainsäädännössä voi-

vat johtaa muutoksiin myös verotuksessa15.

Verolainsäädännön keskeinen tehtävä on säännellä veronsaajien ja verovelvollisen väli-

sistä suhteista. Osakeyhtiölainsäädännön tarkoituksena puolestaan on säännellä osak-

kaiden välisistä suhteista ja velkojiensuojasta. Laeilla on siis erilaiset lähtökohdat asioi-

den tarkasteluun ja yhdessä OYL:n vapaamielisyyden kanssa tämä lähtökohtien erilai-

suus on omiaan aiheuttamaan jännitteitä yhtiöoikeuden ja verotuksen välille.16 Jännittei-

tä aiheuttaa myös se, että osakeyhtiölainsäädäntö uudistettiin ottamatta lainkaan huomi-

oon verotuksen näkökulmia. Asetelma on nyt se, että verotuslainsäädäntö tulisi sopeut-

taa jo tapahtuneisiin lainsäädännön muutoksiin sen sijaan, että lakeja olisi valmisteltu

yhteistyössä.

11 EK 2006, s. 1.
12 Osakeyhtiöoikeuden ja verotuksen välisestä suhteesta Niskakangas 2006 a, s. 9–10.
13 Näin myös Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 1.
14 Näin Ranta-Lassila 2007, suullisesti esitelmässään Tampereella 22.5.2007.
15 Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 1.
16 Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 1.
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Verotuksen ja yhtiöoikeuden välisestä suhteesta ei ole olemassa konkreettista säännöstä,

mutta niiden välillä on monissa kohdin keskinäistä riippuvuutta. EVL 54 § sääntelee

verotuksen kirjanpitosidonnaisuudesta ja on konkreettisin verotuksen ja yhtiöoikeuden

välistä suhdetta sääntelevä pykälä. Muun muassa yhtiön jakokelpoisista varoista sään-

nellään kuitenkin viimekädessä osakeyhtiölainsäädännössä, vaikka teoriassa osakkeen-

omistajille jakokelpoisten voittovarojen laskeminen onkin kirjanpidon tehtävä. Osake-

yhtiölainsäädännön säännökset pitävät kuitenkin lähtökohtanaan oikeaa tilinpäätöksen

tuottamaa informaatiota.17

OYL toi yhtiön varojenjaon ja pääomarakenteiden sääntelyyn muutoksia, jotka hämär-

tävät voitonjaon ja yhtiöön sijoitettujen varojen palauttamisen välistä eroa, mikä on ve-

rolainsäädännön kannalta merkittävä ongelma johtuen siitä, että verotuksessa tulo ja

pääomansiirto ovat täysin eri asemassa. Lisäksi verotus perustuu olennaisesti yhtiön ja

sen osakkaiden varallisuuden erillisyyteen, mitä OYL puolestaan heikentää. OYL:n

voimaantulemisen myötä verotuksen ja osakeyhtiölainsäädännön suhde on joutunut pe-

rusteellisen tarkastelun ja jopa uudelleenarvioinnin kohteeksi18.

OYL 1:5 §:ssä, jonka mukaan yhtiön toiminnan tarkoituksena on tuottaa voittoa osak-

keenomistajille, konkretisoituu amerikkalaistaustaisen corporate governance -

ajattelumallin  mukainen  näkemys  siitä,  että  yritys  on  olemassa  pääasiassa  omistajiaan

varten. Eurooppalaisessa osakeyhtiölainsäädännössä on perinteisesti korostettu myös

yrityksen muiden sidosryhmien, kuten velkojien ja veronsaajan sekä yrityksen työnteki-

jöiden ja asiakkaiden, intressejä ja etua. Perusteluna on käytetty erityisesti sitä, että osa-

keyhtiö on omistajistaan erillinen oikeushenkilö, ja omistajilla on vain rajoitettu velka-

vastuu osakeyhtiön puolesta. Myös osakeyhtiömuotoisen yritystoiminnan suurella yh-

teiskunnallisella merkityksellä voidaan perustella omistajien lisäksi myös muiden sidos-

ryhmien etujen huomioimista.19 OYL kuitenkin on siirtynyt eurooppalaisesta käytännös-

tä lähemmäksi corporate governance -ajattelumallia, mikä on ongelmallista veropolitii-

kan tekijöiden näkökulmasta.

17 Ks. Niskakangas 2006 a, s. 9—10.
18 Niskakangas 2006 a, s. 10.
19 Näin Niskakangas 2006 a, s. 10.
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1.3 Tutkimuskohde ja tutkimuskysymykset

1.9.2006 voimaan tullut OYL sisältää muutoksia mm. osakeyhtiön varojenjakoon liitty-

en. Tämä merkitsee sitä, että myös varojenjakoa koskevaa verolainsäädäntöä on uudis-

tettava vastaamaan paremmin uuden osakeyhtiölain säännöksiä. Valtiovarainministeriön

yritysverotuksen kehittämistyöryhmä, ns. Arvelan työryhmä, onkin tarkastellut mm. tätä

osakeyhtiölainsäädännön kehityksen vaikutusta yritysverotukseen, ja antanut aihetta

koskien raporttinsa (VM:n muistio) 16.3.2006. Työryhmän mukaan käsiteltävänä olevi-

en verolainsäädännön muutosten oli määrä tulla voimaan asteittain vuoden 2007 alusta,

mutta nyt näyttää siltä, että hallituksen esitystä asiasta odotetaan annettavaksi aikaisin-

taan vuoden 2008 alkupuolella. Tämä merkitsee sitä, että meneillään olevan välitilan

aikana sovelletaan uuden yhtiölainsäädännön säännöksiä yhtäaikaisesti verolainsäännös-

ten kanssa, joita ei ole sopeutettu OYL:iin. Verohallitus on antanut asiaa koskien ohjeen

8.3.2007 (VH 2007), joka on ainakin osin ristiriidassa yritysverotuksen kehittämistyö-

ryhmän raportin kanssa. Verohallituksen ohje vastaa melko hyvin siihen, miten verola-

keja on sovellettava välitilan aikana, mutta se jättää avoimeksi kysymykseksi sen, mihin

suuntaan verolakeja tullaan kehittämään.

OYL 1:5 §:n mukaan yhtiön tehtävä on tuottaa voittoa osakkeenomistajille. Tästä lähtö-

kohdasta käsin on mielenkiintoista kysyä, miten tätä voittoa voidaan ja on mielekästä

jakaa osakkeenomistajille. OYL:n merkittävimmät muutokset liittyvätkin nimenomaan

pääomarakenteisiin ja varojenjakoon. Näihin liittyy myös verotuksen kannalta kiinnos-

tavia näkökulmia niin periaatteellisesti kuin meneillään olevan välitilankin vuoksi. Pro

gradu -tutkielmani käsittelee sekä pääomanrakenteisiin että varojenjakoon liittyviä

OYL:n muutoksia, joilla on välitön verovaikutus. Pääomarakenteella ja yhtiön varojen-

jaolla on myös keskenään kiinteä yhteys, minkä vuoksi niitä on perusteltua käsitellä

yhdessä.

Keskeinen uudistus, jonka OYL toi yhtiön varojenjakoon, on OYL 13:1 §:ssä, jonka

mukaan varojenjakoa uudesta sijoitetun vapaan oman pääoman rahastosta (SVOP -

rahasto) kohdellaan samoin kuin osingon jakoa. Verotuksen kannalta suhtautumistapa
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on ongelmallinen, sillä osinkoverotuksen säännökset istuvat perusteiltaan huonosti

muuhun kuin voittovarojen jakamiseen. SVOP -rahasto voi kuitenkin voittovarojen

ohella muodostua myös muista varoista, kuten yhtiöön sijoitetusta pääomasta. Nimen-

omaan tässä kohdin yritysverotuksen kehittämistyöryhmän ehdotus ja verohallituksen

ohje poikkeavat toisistaan: Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän näkemyksen mukaan

verolakeja tulisi uudistaa niin, että myös verotuksessa SVOP -rahaston jakamista koh-

deltaisiin osingonjaon tavoin, mutta verohallituksen ohje lähtee siitä, että yhtiön on ja-

kaessaan varoja SVOP -rahastosta selvitettävä, mitä varoja se jakaa. Verotuskohtelu

ratkeaisi sen mukaan, jaetaanko voittovaroja (osinkoverotus) vai onko kyseessä pää-

oman palautus (luovutusvoittoverotus).

OYL tuo myös muita keskeisiä uudistuksia yhtiön varojenjakoon liittyen. Se mm. mah-

dollistaa verottamattomien varojen jakamisen tietyissä tilanteissa, sillä OYL:n suhtau-

tuminen sidottuun ja vapaaseen omaan pääomaan poikkeaa sen edeltäjästä, ja OYL on

luopunut myös osakkeen nimellisarvosta ja alikurssikiellosta. Myös varojenjako väliti-

linpäätöksen perusteella ja suosiva voitonjako ovat uusia OYL:n sallimia varojenjakota-

poja. Uutta on lisäksi ns. maksukykytesti, joka rajoittaa vapaan oman pääoman ohella

yhtiön varojenjakoa. Tämä johtaa laillisen varojenjaon uudelleen arvioimiseen OYL:n

puolella, ja myös verotuksen puolella on ratkaistava, miten varojenjaon laillisuutta on

arvioitava.

Selkiytettynä tutkimuskysymykset, joihin haetaan vastausta, ovat seuraavat:

- Mitä uutta OYL toi yhtiön varojenjakoon?

- Millaisia ongelmia OYL:n uudet menettelytavat ja varojenjakomahdollisuudet
aiheuttavat verotuksen tavoitteiden ja periaatteiden kannalta?

- Miten verotuksellisia ongelmia voitaisiin teoriassa ratkaista ja mahdollisuuksien
mukaan sitä, miten niitä ollaan ratkaisemassa?

- Millaisia aineellisen puolen tulkintaan liittyviä ongelmia uudistuksesta aiheutuu
verotuksen kannalta?

- Millaisia uusia mahdollisuuksia OYL:n uudistukset tuovat yhtiöiden toimintaan
ja verosuunnitteluun?
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Myös mahdolliset ongelmat verotusmenettelyn puolella pyritään tuomaan esiin. Tärkeä-

nä osana työtä on myös poliittinen näkökulma siihen, että eri alojen lainsäädäntöä, tär-

keimpinä tämän tutkielman kannalta OYL ja verotuslainsäädäntö, kehitetään irrallaan

toisistaan, sekä tästä aiheutuvat seuraukset eri lainsäädäntösektorien kannalta.

Asioita tarkastellaan sekä verovelvollisen että veronsaajan ja osin myös verottajan nä-

kökulmasta. Verovelvollisina huomioidaan sekä yhtiö että osakkeenomistaja. OYL:n

merkittävimmät vaikutukset näkyvät ennen kaikkea yhtiön osakkaiden verotuksessa, ei

niinkään yhtiön verotuksessa. Muutoksia pyritään tarkastelemaan kuitenkin molempien

näkökulmasta ja kokonaisuutena. Tutkielmassa tarkastellaan tilanteita sekä meneillään

olevan välitilan aikana, että huomioidaan verolainsäädännön kehittäminen.

1.4Tutkimuksen rakenne ja metodi

Tutkielma rakentuu siten, että aluksi tarkastellaan OYL:n varojenjakoa koskevaa säänte-

lyä. Tässä osassa käydään läpi tutkielman kannalta keskeisimmät OYL:n säännökset ja

selvitetään lähtökohdat, jotta pystytään tarkastelemaan varsinaisia muutoksia, ongelmia

ja mahdollisuuksia, joita verotuksen näkökulmasta on syntynyt. Tutkimusote tässä osi-

ossa on oikeusdogmaattinen, sillä osiossa selvitetään voimassa olevan oikeuden sisältöä.

Sen jälkeen tarkastellaan yksittäin OYL:n suuria ja periaatteellisia muutoksia, joilla on

välitön verovaikutus. Näitä ovat osakkeiden ja osakepääoman keskinäisestä kytkennästä

eli osakkeen nimellisarvollisuudesta luopuminen, SVOP -rahaston käyttöönotto ja varo-

jenjakoa koskevien säännösten muuttuminen. Osiossa, jossa käsitellään yhtiön varojen-

jakoa koskevien OYL:n säännösten muuttumista, tarkastellaan suosivaa voitonjakoa,

välitilinpäätökseen perustuvaa varojenjakoa ja laitonta varojenjakoa. Jokaista aihealu-

etta käsitellään omassa luvussaan. Lisäksi yhdessä luvussa valotetaan muita osakeyhtiö-

lainsäädännön ja verolainsäädännön yhteensovittamiseen vaikuttavia seikkoja. Tässä

luvussa tuodaan esiin se, että verotuksen ja OYL:n yhteensovittamisella on liittymäkoh-
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ta myös kansainvälisten IFRS-tilinpäätösperiaatteiden käyttöönottoon20. Näissä osioissa

käytetään oikeusdogmaattista tutkimusta niiltä osin kuin selvitetään voimassa olevan

oikeuden sisältöä ja oikeuspoliittista tutkimusotetta niiltä osin kuin pyritään löytämään

mahdollisuuksia lain tulkitsemiseen tai kehittämiseen niin, että lopputuloksena olisi ns.

paras mahdollinen oikeudellinen tulkinta tai ehdotus lain sisällöksi, jotta tavoite selkeäs-

tä, ymmärrettävästä ja hyväksyttävästä lainsäädännöllisestä tilasta täyttyisi21. Lopuksi

tehdään yhteenveto tutkielmasta ja palataan tavallaan tutkielman punaiseen lankaan tai

pääkysymykseen siitä, millaisia seurauksia on sillä, että eri lainsäädäntösektorit toimivat

toisistaan erillään ja samaa kohdetta sääntelevät lait tulevat voimaan eri aikaan ja mah-

dollisesti jopa eri sisältöisinä. Myös tältä osin tutkimusotteena on oikeuspoliittinen tut-

kimus, sillä kysymys pohdinnan takana on se, päästäisiinkö parempaan lopputulokseen

jos lakeja säädettäisiin yhteistyössä eri ministeriöiden välillä.

Linnan määritelmän mukaan oikeuspoliittinen tutkimus voi olla myös sellainen tutki-

mus, joka selvittää lain säätämistarvetta tai ottaa kantaa siihen, miten tiettyyn lainsää-

dännölliseen ongelmaan voitaisiin suhtautua ja millaisia lainsäädännöllisiä keinoja on

olemassa ongelman ratkaisemiseksi22. Näin ollen tutkimus, joka tarkastelee mahdollisia

ratkaisuja lain säännöksiksi, voi olla oikeuspoliittinen. Niin myös tutkimus, joka tarkas-

telee tietyn lain säännöksien vaikutuksia toisen lain periaatteiden kannalta, millainen

näkökulma tässä tutkielmassa on.

Oikeuspoliittisesta tutkimuksesta puhuttaessa ei voida unohtaa tavoitetta, johon pyri-

tään. Erityisesti de lege ferenda eli dlf-tutkimukselle, joka on eräs oikeuspoliittisen tut-

kimuksen laji, ominainen metodi on tavoite–keino -analyysi23. Tällöin on mietittävä

sitä, kenen asettamista tavoitteista on kyse. Tämän tutkielman kannalta kiinnostavia

tavoitteita ovat toisaalta OYL:n tavoitteet ja toisaalta verotuksen tavoitteet. OYL pyrkii

olemaan mahdollisimman joustava varojenjakoa sääntelevä säännöstö, kun taas vero-

tuksen tavoitteiden ja periaatteiden kannalta OYL:n suhtautuminen yhtiön varojenja-

20 Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 2.
21 Oikeuspoliittiselle lähestymistavalle ominaista on se, että pyritään löytämään ”paras mahdollinen”.
Tämä ”paras mahdollinen” voi olla esimerkiksi oikeudellinen tulkinta tai systematiikan perustelu. Siltala
2001, s. 124.
22 Linna 1987, s. 6.
23 Siltala 2001, s. 19.
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koon tai pääomarakenteisiin on monelta osin ongelmallinen. Jos kysytään ”millaisia

lakeja tulisi säätää määrättyjen yhteiskunnallisten tavoitteiden saavuttamiseksi” on poh-

dittava sitä, kenen asettamista tavoitteista on kyse. Tässä tutkielmassa lähdetään siitä,

että OYL otetaan ikään kuin annettuna, ja pohditaan tutkielman kannalta relevantteja

ongelmia verotuksen kannalta, jolloin on otettava huomioon veronsaajan, verottajan ja

verovelvollisen näkökulmat. Tilannehan on se, että OYL on jo voimassa oleva laki, ja

yritysverotuksen kehittämisen ongelma on se, miten vallitsevassa tilanteessa saavute-

taan ns. paras mahdollinen lopputulos.
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2 Miten osakeyhtiölaki sääntelee yhtiön varojenjakoa?

2.1 Yleistä varojenjaon sääntelystä

OYL:ssa on säännelty varojenjaosta velkojien suojaamiseksi: Koska yhtiön osakkaat

eivät OYL 1:2 §:n mukaisesti ole henkilökohtaisesti vastuussa yhtiön velvoitteista, se

että yhtiön varoja käytettäisiin ilman rajoitteita muuhun kuin yhtiön tarkoituksen24 to-

teuttamiseen, vaarantaisi velkojien suojan. Näin ollen omistajat eivät voi vapaasti ottaa

yhtiön varoja käyttöönsä.25

OYL:n systematiikan mukaisesti varojenjakoa koskevat säännökset ovat omana koko-

naisuutenaan OYL:n 13 luvussa. Sieltä löytyvät säännökset niin varojenjaon edellytyk-

sistä kuin varojenjaon laillisuudesta tai laittomuudestakin. Toki myös varojenjaon kan-

nalta merkittäviä säännöksiä on OYL:ssa muuallakin, kuten OYL:n 1, 8 ja 14 luvuissa26.

2.2 Päätöksenteko

OYL 13:6 §:n mukaan varojenjaosta päätetään yhtiökokouksessa. Yhtiökokous saa

päättää jakaa hallituksen ehdottamaa tai hyväksymää määrää enemmän vain mikäli se

on vähemmistöosinkoa koskevan OYL 7 §:n tai yhtiöjärjestyksen mukaan siihen velvol-

linen.

24 OYL 1:5 §:n mukaan yhtiön toiminnan tarkoitus on tuottaa voittoa osakkeenomistajille, jos yhtiöjärjes-
tyksen määräyksistä ei johdu muuta.
25 Ks. Airaksinen ja muut 2007, s. 3.
26 OYL:n luvussa 1 säännellään yleisesti periaatteista, miten osakkeenomistaja voi saada varoja yhtiöstä
(OYL 1:3 §), OYL 8:2 §:ssä säädetään SVOP-rahastosta ja OYL 14:2 §:ssä säädetään, että ilman velko-
jiensuojamenettelyä osakkeenomistajat eivät voi palauttaa varoja, jotka on merkitty yhtiön sidottuun
omaan pääomaan.
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Uutta OYL:ssa on se, että yhtiökokous voi OYL 13:6.2 §:n mukaan päätöksellään val-

tuuttaa hallituksen päättämään osingon tai vapaan oman pääoman rahaston jakamisesta.

Tällöin sen on kuitenkin päätöksessään määrättävä jaon enimmäismäärä ja valtuutuksen

voimassaolo, joka voi OYL 13:6.2 §:n mukaan jatkua enintään seuraavan varsinaisen

yhtiökokouksen alkuun. Valtuutusta voidaan käyttää mm. silloin, kun maksukykyisyys-

vaatimus27 ei yhtiökokouksen pitohetkellä täyty, mutta on oletettavaa, että tilanne pa-

rantuu myöhemmin tai kun osakkeenomistajat haluavat useampia kuin yhden osinko-

suorituksen vuoden aikana28.

OYL 13:6.3 §:n mukaan varojenjakopäätöksessä on jaon määrän lisäksi mainittava

myös se, mitä varoja jakoon käytetään. Määräyksellä on haluttu selkiyttää mm. voiton-

jaon ja pääoman palauttamisen välistä eroa29. Tällä tulee olemaan olennaista merkitystä

varojenjaon verotuksellisen kohtelun kannalta.

OYL 13:6.4 § tuo lakiin uuden periaatteen, josta vanhassa laissa ei ole ollut mainintaa30.

Tämän mukaan kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella vapaata omaa pääomaa

voidaan jakaa myös muulla kuin OYL 1 §:n 1 momentissa tarkoitetulla tavalla, jollei

yhtiöjärjestyksestä muuta johdu. On kuitenkin huomattava, että OYL 13:1.4 §:n mukaan

muu kuin 13:1 §:ssä mainittu liiketapahtuma, joka vähentää yhtiön varoja tai lisää sen

velkoja ilman liiketaloudellista perustetta, on laitonta varojenjakoa31. OYL 13:6.4 §:n

sisältöä ja merkitystä tarkastellaan tutkielman kohdassa 5.1 Suosiva voitonjako.

27 Maksukykyisyydestä tutkielman kohdassa 2.4.
28 HE 109/2005 vp, s. 128.
29 HE 109/2005 vp, s. 128.
30 Jotkut ovat kuitenkin olleet sitä mieltä, että tämä on ollut mahdollista EOYL:kin aikana, vaikka siitä ei
laissa ole ollut mainintaa, ks. Niskakangas 2006 a, s. 17.
31 Näin myös VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 159.
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2.3 Jakokelpoiset varat

OYL 13:5 §:n mukaan yhtiö saa jakaa vapaan oman pääoman, josta on vähennetty yh-

tiöjärjestyksen mukaan jakamatta jätettävät varat, jollei yhtiön maksukykyä koskevasta

OYL 13:2 §:stä muuta johdu. OYL 8:1 §:ssä luetellaan vain sidotun oman pääoman

erät. Niitä ovat osakepääoma, KPL:n mukainen arvonkorotusrahasto, käyvän arvon ra-

hasto ja uudelleenarvostusrahasto. Muut rahastot ja kertyneet voittovarat ovat vapaata

omaa pääomaa.32

OYL 13:5 §:ssä sanotaan että yhtiö saa jakaa vapaan oman pääoman – – jollei yhtiön

maksukykyä koskevasta 13:2 §:stä muuta johdu. Varojen jakokelpoisuuden arviointi on

siis kaksiosainen: Kun ensin on selvitetty, onko yhtiön taseessa jakokelpoista vapaata

omaa pääomaa, varmistetaan seuraavaksi, että yhtiön maksukyky ei vaarannu jaon seu-

rauksena33. Säännös koskee sekä voiton, että muun vapaan oman pääoman jakamista.

Jaossa on OYL 13:3 §:n mukaan otettava huomioon myös tilinpäätöksen laatimisen

jälkeen yhtiön taloudellisessa asemassa tapahtuneet olennaiset muutokset. Näin ollen

tilikauden päättymisen jälkeiset tappiot vähentävät voitonjakoon käytettävissä olevien

varojen määrää. Vaikka vapaa oma pääoma olisikin tänä aikana lisääntynyt, sitä ei voida

jakaa, ennen kuin tätä osoittava tilinpäätös on vahvistettu.34

32 EOYL 11:6 §:n mukaan sidottua omaa pääomaa olivat myös vararahasto ja ylikurssirahasto, joita ei
enää OYL:n voimassa ollessa tarvita. Mikäli näitä rahastoja yrityksillä oli OYL:n voimaan tullessa, ne
ovat edelleen sidottua omaa pääomaa.
33 KPMG 2006, s. 1.
34 Ks. HE 109/2005 vp, s. 126.
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2.4 Maksukykytesti

Yhtiön  velkojien  kannalta  on  tärkeää,  että  yhtiö  säilyttää  toimintaedellytyksensä,  eikä

sen maksukyky vaarannu yhtiön jakaessa varoja osakkeenomistajille. Kansainvälisesti-

kin yleiseksi tavaksi suojata velkojien edut osakeyhtiön jakaessa varojaan on tullut ns.

maksukykytesti35. Tämä merkitsee sitä, että osakeyhtiön varoja ei saa jakaa, vaikka sillä

olisi vapaata omaa pääomaa, jos jako vaarantaa maksukykyisyyden. OYL 13:2 §:n sa-

namuodon mukaan yhtiön varoja ei saa jakaa, jos jaosta päätettäessä tiedetään tai pitäisi

tietää yhtiön olevan maksukyvytön tai jaon aiheuttavan maksukyvyttömyyden.

Maksukykyisyyden arviointi on tehtävä mahdollisimman lähellä jakopäätöstä, ja siinä

on otettava huomioon myös yhtiön tiedossa olevat tulevaisuuteen kohdistuvat seikat.36

Säännös ei itsessään estä osakeyhtiötä ottamasta velkaa varojenjaon mahdollistamiseksi,

kun yhtiöllä on jakamattomia voittovaroja, mutta ei likvidejä kassavaroja, mutta ve-

lanotto ei saa johtaa maksukyvyttömyyteen37. Vaikka maksukykyisyydestä ei ollutkaan

nimenomaista säännöstä vanhassa osakeyhtiölaissa, yhtiön johdolta on aikaisemminkin

edellytetty maksukykyisyydestä huolehtimista yleisen huolellisuusvelvoitteen nojalla.

Maksukyvyn ylittävä varojenjako ei ilmeisesti kuitenkaan ole ollut laiton varojenjako,

vaan se on johtanut vain vahingonkorvausvastuuseen.38

Koska osakeyhtiölakiuudistus on niin tuore, vielä on epäselvää, mitä maksukykyisyyttä

koskeva säännös käytännössä tulee tarkoittamaan39. Esimerkiksi uhkaavan maksukyvyt-

tömyyden tarkka sisältö tulee määräytymään vasta oikeuskäytännössä. Se, että yhtiötä

seuraa maksukyvyttömyys suhteellisen lyhyen ajan kuluessa varojenjaosta, ei kuiten-

kaan yksinään kerro säännöksen rikkomisesta. Olennaista arvioinnissa on sananmukai-

sesti se, mitä tiedettiin tai olisi pitänyt tietää varojenjakopäätöstä tehtäessä.40 Mahdolli-

35 Laine 2006, s. 14.
36 Näin esim. Kyläkallio 2006, s. 22–23.
37 Siikarla 2006, s. 232. Esimerkiksi joillakin perheyhtiöillä saattaa olla jatkuvasti heikko maksukyky,
eikä tällä säännöksellä ole pyritty siihen, että varojenjako tällaisissa tilanteissa olisi mahdotonta.
38 HE 109/2005 vp, s. 125.
39 Maksukykyisyys -käsitteen sisällön epäselvyydestä Laine 2006, s. 8-17. Maksukykyisyyden mittaami-
sesta ym. Aho 2007, s. 37–39.
40 HE 109/2005 vp, s. 125.
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nen laittoman varojenjaon arviointi tulee perustumaan nimenomaan tähän seikkaan:

Varojenjakopäätöstä tehtäessä maksukyvyttömyyden tai sen vaaran on oltava todennä-

köinen, kun otetaan huomioon vallitsevat olosuhteet ja niiden todennäköinen kehitys41.

2.5 Varojenjaon laillisuus

Lailliset varojenjakotavat on eritelty OYL 13:1 §:ään sisältyvässä luettelossa. Näitä

ovat:

1) Voitonjako (osinko) ja varojenjako vapaan oman pääoman rahastosta,

2) osakepääoman alentaminen,

3) omien osakkeiden hankkiminen ja lunastaminen,

4) yhtiön purkaminen ja rekisteristä poistaminen.

Luettelo vastaa periaatteessa voimassa olevaa lakia esittäen lailliset varojenjakotavat.

Tosin OYL 13:6.4 §:n mukaan vapaata omaa pääomaa saadaan kuitenkin jakaa myös

muulla kuin OYL 13:1.1 §:ssä mainitulla tavalla, mikäli siihen on kaikkien osakkeen-

omistajien suostumus, eikä yhtiöjärjestyksestä muuta johdu.  Edellä esitetyissä varojen-

jakotavoissa on kyse tilanteista, joissa yhtiö jakaa varoja vastikkeetta tai niin, että se saa

vastikkeeksi omia osakkeitaan42.

Yhtiökokous voi myös päättää lahjan antamisesta yleishyödylliseen tai siihen rinnastet-

tavaan tarkoitukseen. Lahjoituksen määrää on tällöin voitava pitää käyttötarkoitukseen

sekä yhtiön tilaan ja muihin olosuhteisiin nähden kohtuullisena. Hallitus saa käyttää

mainittuun tarkoitukseen varoja, joiden merkitys yhtiön tila huomioon ottaen on vähäi-

nen.

OYL 13:1.3 §:n mukaan kaikki muut liiketapahtumat, kuin OYL 13:1 §:n luettelossa

mainitut, ovat laitonta varojenjakoa mikäli ne vähentävät yhtiön varoja tai lisäävät sen

41 Siikarla 2006, s. 232.
42 Näin myös Kontkanen 2006, s. 18.
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velkoja ilman liiketaloudellista perustetta. Liiketaloudellista perustetta arvioitaessa rat-

kaisevaa on toimenpiteen perusta sen tapahtumahetkellä. Lähtökohtaisesti OYL 13:1.3

§:n tarkoittamia liiketapahtumia ovat kirjanpitolain mukaiset liiketapahtumat, eli menot,

tulot, rahoitustapahtumat sekä niiden siirto- ja oikaisuerät.43 Varojenjako ennen yhtiön

rekisteröimistä on myös kiellettyä OYL 13:1.4 §:n mukaan.

Vaikka uudessa osakeyhtiölaissa laiton varojenjako on erikseen määritelty aiemmista

osakeyhtiölaeista poiketen, osakeyhtiölakiesityksen perustelujen mukaan aikaisempaa

asiantilaa laittoman varojenjaon osalta ei kuitenkaan ole ollut tarkoitus muuttaa44. Näin

ollen laitonta varojenjakoa on myös sellainen varojenjako, jossa ei noudateta varojenja-

koa koskevia määrällisiä rajoituksia tai varojenjaosta säädettyä menettelyä45. Tässä on

kuitenkin huomioitava OYL 13:6.4 §:n menettelysäännös, jonka mukaan osakeyhtiössä

saadaan jakaa varoja tietyin edellytyksin poiketen OYL 13:1.1 §:n esittämistä tavoista,

kunhan sille löytyy OYL 13:1.3 §:n mukaisesti liiketaloudellinen peruste.

Selkiytettynä laittomasta varojenjaosta OYL:n mukaan on siis kyse, jos

- varojenjakoon ei ole ollut käytettävissä jakokelpoisia varoja eli vapaata omaa

pääomaa, josta on vähennetty yhtiöjärjestyksen mukaan jakamatta jätettävät va-

rat;

- varojenjaossa ei ole noudatettu varojenjakoa koskevia menettelysäännöksiä;

- varojenjaosta päätettäessä tiedettiin tai olisi pitänyt tietää yhtiön olevan maksu-

kyvytön tai varojenjaon aiheuttavan maksukyvyttömyyden (OYL 13:2 §); tai

- liiketapahtuma vähentää yhtiön varoja tai lisää sen velkoja ilman liiketaloudel-

lista syytä (OYL 13:1.3 §).46

43 Kontkanen 2006, s. 19.
44 Ks. HE 109/2005 vp, s. 124. Näin myös VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 180.
45 Tällaista varojenjakoa on perinteisesti kutsuttu laittomaksi varojenjaoksi osakeyhtiöoikeudessa, ks.
VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 180.
46 Luettelo on kopioitu VM:n työryhmämuistio 4/2006:sta, s. 181.
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2.6 Laiton varojenjako voi johtaa varojen palautusvelvollisuuteen

OYL 13:4 §:ssä määrätään osakkeenomistajan ja muun varojensaajan palautusvelvolli-

suudesta tilanteessa, jossa varoja on jaettu vastoin OYL:n säännöksiä tai yhtiöjärjestyk-

sen määräyksiä. Palautusvelvollisuus syntyy, mikäli varojensaaja tiesi tai hänen olisi

pitänyt tietää jakamisen tapahtuneen OYL:n tai yhtiöjärjestyksen määräysten vastaisesti.

Palautettavalle määrälle on maksettava myös vuotuista korkoa korkolain (633/82) 12

§:ssä tarkoitetun kulloinkin voimassa olevan viitekoron mukaisesti.
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3 Osakeyhtiölain uusi pääomarakenne

3.1 Osakeyhtiölaissa on luovuttu osakkeen nimellisarvosta ja alikurssi-

kiellosta

Vanhan osakeyhtiölain (EOYL) mukaan osakkeita ei saanut luovuttaa alikurssiin eli alle

osakkeen nimellisarvon olevaan hintaan. Mahdollinen ylikurssiin luovutus kirjattiin

nimellisarvon ylittävin osin ylikurssirahastoon. Ylikurssirahasto oli sidottua omaa pää-

omaa. Osakkeista vastikkeeksi saadulla määrällä korotettiin nimellisarvoon tai sitä vas-

taavaan vasta-arvoon saakka osakepääomaa, joka siis oli osakkeenomistajille jakokelvo-

ton, sidotun oman pääoman erä.

Uudessa osakeyhtiölainsäädännössä alikurssikiellosta ja osakkeen nimellisarvosta on

lähtökohtaisesti luovuttu. Nimellisarvollinen järjestelmä on voimassa vain, mikäli siitä

on nimenomainen määräys yhtiöjärjestyksessä. Tämän vuoksi useat vanhat yhtiöt kuu-

luvat edelleen nimellisarvolliseen järjestelmään47. Ennen OYL:n voimaantuloa olemassa

olleet yhtiöt eivät siis siirry nimellisarvottomaan järjestelmään automaattisesti, jos nii-

den yhtiöjärjestyksessä on maininta osakkeen nimellisarvosta. Siirtyäkseen siihen niiden

on päätettävä yhtiöjärjestyksen muuttamisesta siten, että määräys osakkeen nimellisar-

vosta poistetaan. Mikäli vanhan yhtiön yhtiöjärjestyksessä määrätään vain kirjanpidolli-

sesta vasta-arvosta, tai siinä ei ole mainintaa kummastakaan, yhtiö siirtyy OYL:n mu-

kaiseen nimellisarvottomaan järjestelmään automaattisesti48.

Kuuluessaan nimellisarvoiseen järjestelmään yhtiön on edelleen noudatettava myös ali-

kurssikieltoa. Nimellisarvoisessa järjestelmässä kaikkien osakkeiden nimellisarvon on

oltava samansuuruinen ja osakeannissa osakepääomaa on korotettava vähintään nimel-

lisarvon verran.49

47 Näin Mattila & Ranta-Lassila 2007 b, s. 3.
48 Villa 2007, esitelmässään Tampereella 22.5.2007.
49 Kts. aiheesta esim. Honkavaara 2006, s. 2.
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OYL 3:5.1 §:n mukaan yhtiön osakkeilla on kirjanpidollinen vasta-arvo. Kirjanpidolli-

nen vasta-arvo tarkoittaa sitä määrää osakkeesta maksettavasta vastikkeesta, joka merki-

tään osakepääomaan osakeannissa50 tai yhtiötä perustettaessa ja joka on myös ilmoitettu

kaupparekisteriin51. Vähimmäisosakepääoman52 ylittyessä osakkeista vastikkeeksi saa-

tua määrää ei ole osaksikaan pakko merkitä osakepääomaan, vaan se voidaan merkitä

oman pääoman erään ”sijoitetun vapaan oman pääoman rahasto” eli SVOP -rahastoon.

Näin ollen osakkeiden kirjanpidollinen vasta-arvo voi eri osakkeilla olla erisuuruinen tai

jopa nolla, jos osakkeesta saatu vastike merkitään kokonaisuudessaan SVOP -rahastoon.

Nimellisarvottomuuteen perustuva OYL erottaa näin osakeannin ja osakepääoman toi-

sistaan: yhtiö voi järjestää osakeannin ilman että sen tarvitsee muuttaa osakepääomaan-

sa, eli tasesiirtoja tekemättä53. Yhtälailla osakepääomaan voidaan tehdä muutoksia il-

man että osakkeiden määrää muutetaan. Toisaalta OYL erottaa myös osakepääoman ja

osakeoikeudet tosistaan: Osake ei enää edusta osuutta osakepääomasta54. Kirjanpidolli-

nen vasta-arvo ei siis millään tavalla kuvaa tai ole osoitus osakkeen tuottamista oikeuk-

sista, vaan se on lähinnä kirjanpidollinen tekninen apuväline55.

OYL:n mukaisessa nimellisarvottomassa järjestelmässä EOYL:n aikaisia ylikurssi- ja

vararahastoa ei enää tarvita. Ne voidaan haluttaessa yhdistää osakepääomaan rahastoko-

rotuksella, mutta koska OYL:n voimaanpanolain 13 § (Laki osakeyhtiölain voimaan-

panosta 21.7.2006/625) määrää, että ennen OYL:n voimaan tuloa syntyneet ylikurssi- ja

vararahastot ovat OYL:n mukaista sidottua omaa pääomaa, niitä ei voida yhdistää

SVOP -rahastoon. Ylikurssi- ja vararahastoa ei voida suoraan yhdistää SVOP -

rahastoon edes silloin, kun vähimmäisosakepääoman määrä ylittyy. Mikäli EOYL:n

50 Osakeannilla tarkoitetaan OYL 9:1 §:n mukaan sekä sitä, että yhtiö antaa uusia osakkeita tai luovuttaa
hallussaan olevia omia osakkeitaan.
51 Honkavaara 2006, s. 2.
52 Vähimmäisosakepääoman määrä noteeraamattomasta yhtiöstä on 2 500 euroa ja julkisesti noteeratusta
yhtiöstä 80 000 euroa, OYL 1:3 §. Mikäli sellaisten noteeraamattomien osakeyhtiöiden, jotka olivat ole-
massa jo ennen OYL:n voimaan tuloa, vähimmäisosakepääoma halutaan muuttaa 8 000 eurosta 2 500
euroon ja saattaa alentamismäärä jakokelpoiseksi, tämä vaatii velkojiensuojamenettelyä, ks. Kyläkallio
2006, s. 22. Verotuksessa alentamiseen ei VH:n ohjeen mukaan pääsääntöisesti sovelleta VML 29 §:n
säännöksiä peitellystä osingosta osakepääomaa alennettaessa, jos osakepääoma alennetaan 8 000 eurosta
2 500 euroon.
53 Yhtiö voi myös hankkia tai lunastaa omia osakkeitaan alentamatta osakepääomaa ja toisaalta alentaa
osakepääomaa ilman että se lunastaa osakkeitaan, Mähönen & Säiläkivi & Villa 2006, s. 241.
54 Järvikare 2006, s. 6.
55 Mähönen & Säiläkivi & Villa 2006, s. 240—241.
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mukaisiin ylikurssi- ja vararahastoon merkityt varat halutaan saada jakokelpoisen oman

pääoman piiriin, ne tulee aluksi yhdistää osakepääomaan. Tämän jälkeen osakepääomaa

voidaan velkojiensuojamenettelyn kautta alentaa ja nämä varat sijoittaa SVOP -

rahastoon.

Kun OYL:n voimassa ollessa osakkeista maksettu määrä, jota ei merkitä osakepää-

omaan, kirjataan yhtiön SVOP -rahastoon, joka ei ole EOYL:n aikaisten ylikurssi- ja

vararahastojen tapaan sidottua omaa pääomaa vaan nimensä mukaisesti osakkaille jaet-

tavissa oleva rahasto, herää kysymys velkojiensuojasta. OYL:n voimassa ollessa velko-

jiensuojan vaarantumattomuus varmistetaan OYL 13:2 §:n säännöksellä yhtiön maksu-

kykyisyydestä: Yhtiön on sen mukaisesti säilytettävä maksukykynsä osakkeenomistajil-

le tapahtuvan varojenjaon jälkeenkin.56

3.2 Uudesta järjestelmästä seuraavat verosuunnittelumahdolli-
suudet

3.2.1 Yleistä

OYL:n nimellisarvoton järjestelmä tarjoaa yhtiölle uusia verosuunnittelumahdollisuuk-

sia. Jo pelkästään se, että osakkeita voidaan merkitä ilman että osakepääoma muuttuu,

lisää joustavuutta, sillä osakepääoma on yhtiön varojenjaon kannalta kankea erä. Osa-

kepääomaahan voi alentaa vain velkojiensuojamenettelyä noudattaen, kun taas SVOP -

rahasto on jaettavissa osingonjaon tavoin yhtiökokouksen päätöksellä. SVOP -rahasto

on myös siinä mielessä joustava, että sitä voidaan kartuttaa yhtiökokouksen päätöksellä

toisin kuin osakepääomaa, jonka muutoksista on tehtävä ilmoitus kaupparekisteriin ja

mahdollisesti myös muutos yhtiöjärjestykseen57.

56 Näin myös Mähönen & Säiläkivi & Villa 2006, s. 241—242.
57 Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 15.
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3.2.2 Yhtiö voi merkitä omia osakkeitaan osakepääomaa muuttamatta

Nimellisarvottomassa järjestelmässä ei ole voimassa alikurssikieltoa. Käytännössä se

tarkoittaa sitä, että yhtiö voi antaa osakkeitaan mihin hintaan tahansa, myös vastikkeet-

ta. Näin ollen yhtiö voi suunnata myös itselleen maksuttoman osakeannin58. Tällöin sillä

olisi hallussaan omia osakkeitaan, joita se voisi halutessaan käyttää esimerkiksi kannus-

tinpalkkioina työntekijöilleen tai periaatteessa jopa maksuna yritysjärjestelyissä. Toi-

saalta OYL 9:4 §:n mukaan suunnattu osakeanti voi olla maksuton vain jos siihen on

sekä yhtiön että sen kaikkien osakkeenomistajien kannalta erityisen painava taloudelli-

nen syy59.

Elinkeinoverolaissa (EVL) olevat säännökset yritysjärjestelyjen60 verotuskohtelusta

tosin edellyttävät sitä, että jotta EVL 52 a–h §:t soveltuisivat, yritysjärjestelyissä vastik-

keena käytettävät osakkeet ovat uusia, tässä yhteydessä liikkeeseenlaskettuja. Tämä

merkitsee sitä, että mikäli yhtiö haluaa verotukseensa sovellettavan jatkuvuusperiaatetta

ja menojen vähennyskelpoisuuden säilyvän yritysjärjestelyistä huolimatta, vastikkeena

ei voisi käyttää yhtiön hallussa olevia osakkeita. Yhtiön hallussa olevien osakkeiden

käyttäminen vastikkeena johtaisi sen yritysjärjestelyssä mukana olevan yhtiön purkau-

tumiseen, jonka liiketoiminta päättyy kyseisessä yhtiössä ja jatkuu toisessa yhtiössä.

Myös osakkeenomistajien verotuksessa katsottaisiin osakkeenomistajien luovuttaneen

hallussaan olevat osakkeet, ja näin ollen luovutusvoittoverotus realisoituisi.

Edellä selvitetyt EVL:n edellytykset tekevät käytännössä OYL:n tarjoaman mahdolli-

suuden suunnata yhtiölle itselleen maksuttoman osakeannin, jotta sillä olisi valmiina

hallussaan yritysjärjestelyissä vastikkeena käytettävissä olevia osakkeita, tyhjiksi.

EVL:ia on kuitenkin tarkoitus muuttaa niin, että yritysjärjestelyissä voitaisiin käyttää

58 Yhtiö voi saada omia osakkeitaan haltuunsa myös OYL 15:1 §:n tarkoittamilla tavoilla hankkimalla
(ostamalla) niitä, lunastamalla niitä osakkailtaan tai ottamalla niitä pantiksi. Ks. esim. Airaksinen ja muut
2007, s. 75 ss. Yhtiö ei voi kuitenkaan merkitä omia osakkeitaan vastiketta vastaan, OYL 15:14 §.
59 Jo OYL 9:3 §:n määräämästä osakkeenomistajien etuoikeudesta poikkeamiseen eli suunnattuun osake-
antiin tarvitaan OYL 9:4 §:n mukaan painava taloudellinen syy.
60 EVL:n tuntemat yritysjärjestelyt ovat sulautuminen, jakautuminen, liiketoimintasiirto ja osakevaihto,
EVL 52 a–h §:t.
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vastikkeena myös yhtiön hallussa olevia omia osakkeita61. Yhtiön hallussa olevia omia

osakkeita voidaan käyttää myös osana työntekijöiden tai muiden kannustinjärjestelmää,

jolloin yhtiö voi ”palkita” esimerkiksi hallituksen jäseniä antamalla omia osakkeitaan.

3.2.3 Nettovarallisuuden kasvattaminen sijoitetun vapaan oman pää-
oman rahastoon tehtävillä sijoituksilla

EVL 6.1 § 2 kohdan mukaan yhteisön osake- tai osuuspääomana ja muuna pääoman

sijoituksena saamat erät eivät ole yhtiölle veronalaista tuloa. Näin ollen yhtiön verotuk-

sen kannalta järjestely, jossa ulkopuolinen, esimerkiksi yhtiön osakas, sijoittaa varoja

SVOP -rahastoon yhtiön nettovarallisuuden kasvattamiseksi, ei ole ongelmallinen. Tällä

tavoin voidaan nostaa osakkaan saajalleen verovapaan pääomatulo-osingon määrää.

TVL 2:33b §:n mukaanhan osinko, joka vastaa osakkeen verovuoden matemaattiselle

arvolle laskettua 9 %:n vuotuista tuottoa, on 90 000 euroon asti saajalleen verovapaata

tuloa, kun kyseessä on noteeraamaton yhtiö. Osakkeen matemaattinen arvo lasketaan

arvostamislain (ArVL) 2:9 §:n mukaan yhtiön verovuotta edeltävän vuoden tilinpäätök-

sen mukaisen tarkistetun nettovarallisuuden perusteella.

Jotta edellä selostettu verosuunnittelukeino olisi järkevä, myös osakkaan verotuksen

varoja palautettaessa olisi oltava neutraali. EVL:ssa ei ole säännöksiä SVOP -rahaston

jakamisesta. Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä ja Verohallituskin ovat eri linjoilla

sen suhteen, miten SVOP -rahastosta jaettavia varoja tulisi kohdella osakkaan verotuk-

sessa. Meneillään olevan välitilan aikana verotus toimitetaan Verohallituksen ohjeen

(Verohallituksen ohje Dnro 206/345/2007, Uuden osakeyhtiölain vaikutuksia verotuk-

seen) mukaan, mutta Vanhasen II hallitusohjelmassa 19.4.2007 todetaan, että OYL:n

verosopeutus tullaan toteuttamaan pääosin yritysverotuksen kehittämistyöryhmän (Yri-

tysverotuksen kehittämistyöryhmä 2005, ns. Arvelan työryhmä) ehdotuksen mukaisesti

(Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän muistio Verotus, tilinpäätös ja yhtiöoikeus, VM

4/2006). Mikäli näin tapahtuu SVOP –rahaston jaossa, SVOP -rahastoon tehdyn sijoi-

61 Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 3.
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tuksen palauttaminen saattaa tulevaisuudessa aiheuttaa osakkaalle veroseuraamuksia.

SVOP -rahaston käytöstä tarkemmin luvussa Sijoitetun vapaan oman pääoman rahasto.

SVOP:iin tehtävien pääomansijoitusten käyttämistä verosuunnittelukeinona on arvioita-

va myös siitä näkökulmasta, voidaanko tällaista järjestelyä pitää VML 28 §:n mukaise-

na veronkiertona, jos kyseessä on edestakainen oikeustoimi. Tällöin ennen tilinpäätök-

sen laatimista SVOP -rahastoon tehty pääomansijoitus palautettaisiin nettovarallisuuden

laskemisen jälkeen. Jos järjestelyn ainoa tarkoitus on veron välttäminen, se täyttää ve-

ronkierron tunnusmerkit. Tosin mikäli yhtiö pystyy näyttämään, että sillä on aito pää-

oman tarve liiketaloudellisista syistä, veronkiertopykälää ei voitane soveltaa. Pääoman

tarpeen aitous on kuitenkin kyseenalainen, jos yhtiö jakaa osinkoa samaan aikaan, kun

se tarvitsee pääomaa liiketoimintansa rahoittamiseksi. Pääomansijoituksen palauttami-

nen heti tilinpäätöksen vahvistamisen jälkeen osoittaa, että yhtiöllä ei ole ollut aitoa

pääoman tarvetta, kun kyseistä erää ei todellisuudessa ole käytetty toiminnan rahoitta-

miseen. Huomioitava on myös OYL 13:2 §, joka kieltää yhtiön varojenjaon, mikäli jako

vaarantaa yhtiön maksukyvyn. Tällainen varojenjako olisi myös yhtiöoikeudellisesti

laiton varojenjako, joka voisi johtaa varojen palauttamisvelvollisuuteen OYL 13:4 §:n

mukaisesti.

3.3 Uudesta järjestelmästä aiheutuvat verotukselliset ongelmat

3.3.1 Omien osakkeiden luovutus

OYL 9:1.1 §:n mukaan ”yhtiö voi antaa uusia osakkeita tai luovuttaa hallussaan olevia

omia osakkeitaan (osakeanti)”. OYL siis rinnastaa omien osakkeiden luovutuksen aikai-

sempaa voimakkaammin osakeantiin yhtiöoikeuden puolella. Verotuksellisesti tämä on

ongelma, sillä EVL 6.1 § 2 kohdan mukaan yhteisön osake- tai osuuspääomana ja muu-

na pääoman sijoituksena saamat erät eivät ole yhtiölle veronalaista tuloa. Aikaisemman
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oikeuskäytännön mukaan (KHO 2003:19) osakkeiden luovutuksesta syntynyt voitto on

ollut yhtiön veronalaista tuloa. Luovutusvoitto kirjattiin ylikurssirahastoon, joka oli yh-

tiön sidotun oman pääoman erä. KHO 2003:19 kokonaisuudessaan:

Elinkeinotulon verotus - Veronalainen elinkeinotulo - Pääomansijoitus -
Omien osakkeiden myyntivoitto

Osakeyhtiö oli tilikaudella 1.11.1996 - 31.10.1997 myynyt omistukses-
saan olleita omia osakkeitaan. Osakkeiden myynneistä, joka oli tapahtu-
nut 1.9.1997 voimaan tulleiden osakeyhtiölain muutosten (145/97) jäl-
keen, syntynyt myyntivoitto oli siirretty osakeyhtiölain 12 luvun 3 a §:n
mukaisesti ylikurssirahastoon ja sitä oli veroilmoituksessa käsitelty vero-
vapaana pääomansijoituksena. Kun kyseessä kuitenkin oli ollut kaupan
muodossa tapahtunut yhtiön liikeomaisuuteen kuuluneiden omien osak-
keiden luovutus, myyntivoittoa ei voitu pitää elinkeinotulon verottamises-
ta annetun lain 6 §:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuna verovapaana
pääomansijoituksena vaan omien osakkeiden myynnistä saatu myyntivoit-
to oli saman lain 4 ja 5 §:ssä tarkoitettua veronalaista elinkeinotuloa. Ve-
rovuosi 1997.

Laki elinkeinotulon verottamisesta 4 §, 5 § ja 6 § 1 mom. 2 k.
Osakeyhtiölaki 7 luku (145/97) ja 12:3 a § (145/97)

OYL 9:6.2 §:n mukaan yhtiön luovuttaessa hallussaan olevia omia osakkeitaan näistä

osakkeista maksettava määrä merkitään SVOP -rahastoon. Näin ollen yritykselle syntyy

varottamattomia voittovaroja, jotka ovat jaettavissa osakkeenomistajille osinkona, mikä-

li yhtiön hallussa olevien omien osakkeiden luovutus rinnastetaan myös verotuksessa

osakeantiin. Näin ratkaistiin KHO:n vuosikirjaratkaisussa KHO 2007:43, jossa yhtiö

luovutti edelleen sen hallussa olevia omia osakkeitaan, jotka se oli saanut itselleen

suunnatussa maksuttomassa osakeannissa. Näin siitä huolimatta, että verottamattomien

varojen jakamiseen on periaatteessa suhtauduttu kielteisesti yritysverotuksen kehittä-

mistyöryhmän mietinnössä62. KHO 2007:43 kokonaisuudessaan:

62 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s.186.
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Elinkeinotulon verotus - Maksuton osakeanti yhtiölle itselleen - Yhtiön
hallussa olevien omien osakkeiden luovutus - Pääomanhankinta - Pää-
omansijoitus

X Oy päätti maksuttomasta osakeannista yhtiölle itselleen niin, että osa-
keannissa rekisteröityihin uusiin osakkeisiin sovellettiin yhtiön hallussa
olevia omia osakkeita koskevia säännöksiä. Yhtiökokous päätti sen jäl-
keen yhtiön itselleen antamien omien osakkeiden luovuttamisesta ulko-
maisille sijoittajille maksua vastaan. Osakeyhtiölain 9 luvun 1 §:n mu-
kaan yhtiö voi osakeannissa antaa uusia osakkeita tai luovuttaa hallussaan
olevia omia osakkeitaan. Kun X Oy osakeannissa luovutti maksua vastaan
omia osakkeita, jotka olivat tulleet sen haltuun yhtiölle itselleen suunna-
tussa maksuttomassa osakeannissa, X Oy:n omien osakkeiden luovutuk-
sesta saamat suoritukset olivat elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
6 §:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettua pääomansijoitusta, joka ei ollut
veronalaista tuloa. Ennakkoratkaisu vuosille 2006 ja 2007.

Laki elinkeinotulon verottamisesta 6 § 1 mom. 2 kohta

Jos yhtiö kuitenkin luovuttaa hallussaan olevia omia osakkeita, jotka se on hankkinut tai

lunastanut osakkailtaan vastikkeellisesti, luovutusta ei välttämättä rinnasteta verotukses-

sa osakeantiin. Tällöin luovutettavilla osakkeilla on hankintameno, joka on luovutus-

hinnasta vähennyskelpoinen, mikäli luovutukseen sovelletaan luovutusvoittoverosään-

nöksiä. Tältä osin tilanne vastaisi KHO 2003:19 ratkaisua, jossa omien osakkeiden luo-

vutukseen sovellettiin luovutusvoittoverosäännöksiä.

Osakeyhtiölainsäädännön puolella yhtiön hallussa olevien omien osakkeiden luovutuk-

sen rinnastaminen entistä vahvemmin osakeantiin näkyy myös OYL:n 9:6.2 §:n sana-

muodossa: ”-- osakkeesta maksettava määrä --”, kun EOYL.n sanamuodon mukaan

puhuttiin voitosta. Tämä korostaa sitä, että OYL ei katso yhtiön hallussa olevien omien

osakkeiden luovuttamisessa syntyvän voittoa.63

KHO 2003:19 ratkaisun jälkeen EVL:iin on lisätty säännös, jonka mukaan muun kuin

pääomasijoitustoimintaa harjoittavan osakeyhtiön tai osuuskunnan sekä säästöpankin ja

keskinäisen vakuutusyhtiön käyttöomaisuusosakkeiden luovutus voi eräin edellytyksin

olla verovapaa, EVL 6b §. Tällöin luovutuksesta syntynyt voitto ei olisi yhtiölle ve-

63 Näin myös Ranta-Lassila 2007, suullisesti esitelmässään 22.5.2007 Tampereella.
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ronalaista tuloa eikä tappio vähennyskelpoinen meno. EVL 6b § sääntelee kuitenkin

yhtiön käyttöomaisuusosakkeiden luovutuksen verovapautta, joten jotta se koskisi myös

yhtiön hallussa olevien omien osakkeiden luovutusta, omat osakkeet olisi katsottava

yhtiön käyttöomaisuudeksi64. Verohallituksen (VH) kannan mukaan omien osakkeiden

käyttöomaisuusluonne ei kuitenkaan täyty. Näin ollen EVL 6 b § ei sovellu omien

osakkeiden luovutukseen65.

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä otti yhtiön hallussa olevien osakkeiden luovutuk-

sen verotuskohtelun osalta KHO 2007:43:n mukaisen kannan. Tosin KHO 2007:43 -

ratkaisua ei ollut vielä annettu, joten muistiossa viitataan samansisältöiseen KVL

3/2007 tapaukseen. Kantaa voidaan perustella ainakin sillä, että luovutushinta tilantees-

sa, jossa yhtiö on saanut hallussaan olevat osakkeet itselleen suuntaamansa maksutto-

man osakeannin perusteella, eikä osakkeilla näin ollen ole hankintamenoa, verotus olisi

huomattavasti ankarampi kuin EOYL.n voimassa ollessa, jos luovutushinta katsottaisiin

yhtiön veronalaiseksi tuloksi. VH puolestaan pitää pääsääntönä edelleen KHO 2003:19

mukaista linjaa ja katsoo, että KVL 3/2007 ja KHO 2007:43 ratkaisujen linjaus koskee

vain tilanteita, joissa yhtiö on saanut luovuttamansa omat osakkeet haltuunsa itselleen

suunnatussa maksuttomassa osakeannissa66. EVL-luonnoksessa on päädytty Yritysvero-

tuksen kehittämistyöryhmän kantaan, jonka mukaisesti omien osakkeiden luovutuksessa

syntynyt voitto olisi verovapaa ja tappio vähennyskelvoton.

Tuleva verokohtelu on mielenkiintoinen, sillä se tulee vaikuttamaan esimerkiksi julki-

sesti noteerattujen osakeyhtiöiden osakeperusteisiin palkitsemisjärjestelyihin. Mikäli

KHO 2007:43 –ratkaisun mukainen kanta tulee olemaan verotuksessa lähtökohtana,

järjestely, jossa yhtiö suuntaa itselleen maksuttoman osakeannin ja luovuttaa näin saa-

miaan omia osakkeitaan palkkiona hallituksen jäsenille, tulee mahdollistamaan sen, että

64 Käyttöomaisuutta ovat elinkeinossa pysyvään käyttöön tarkoitetut maa-alueet, arvopaperit, rakennuk-
set, koneet, kalustot ja muut esineet, patentit ja muut erikseen luovutettavissa olevat aineettomat oikeudet
sekä soran- ja hiekanottopaikat, kaivokset, kivilouhokset, turvesuot ja muut sellaiset hyödykkeet. Maa-
alue, arvopaperit ja muut sellaiset hyödykkeet ovat kulumatonta käyttöomaisuutta (EVL 12 §).
65 VH:n ohje 2005, Yhteisön osakkeiden luovutuksen verokohtelu, dnro 1292/345/2005.
66 VH:n ohje 2007, s. 3. Ks. myös Nykänen 2007, s. 48 ss.
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julkisesti noteeratun osakeyhtiön hallituksen jäsenet voivat omistaa sen osakkeita, joita

heidän on vaikea hankkia pörssin kautta.67

Tuore KVL:n julkaistu ennakkoratkaisu 11/2008 (ei lainvoimainen) on vahvistus sille,

että verokohtelu yhtiön maksuttomassa osakeannissa hankkimien osakkeiden edelleen

luovutuksessa tullee olemaan nimenomaan KHO 2007:43 ratkaisun mukainen. Siinä oli

kyse nimenomaan siitä, että yhtiö voi luovuttaa itselleen suuntaamassaan maksuttomas-

sa osakeannissa hankkimiaan osakkeita yhtiön työntekijöilleen ilman että luovutus rea-

lisoisi yhtiölle veronalaista tuloa. KVL 11/2008 kokonaisuudessaan:

Elinkeinotulon verotus – osakepalkkiojärjestelmä – omien osakkeiden
luovutus – yhtiön vähennysoikeus

A Oy:n tarkoituksena oli ottaa käyttöön tietyille yhtiön avainhenkilöille
suunnattu kannustinjärjestelmä, jonka perusteella A Oy suorittaisi näille
avainhenkilöilleen kunkin ansaintajakson jälkeen palkkion rahana sekä
yhtiön osakkeina. Luovutettavat osakkeet voisivat olla myös sellaisia, jot-
ka yhtiö on saanut haltuunsa maksuttomassa osakeannissa.

Osakeyhtiölain 9 luvun 1 §:n mukaan yhtiö voi osakeannissa antaa uusia
osakkeita tai luovuttaa hallussaan olevia omia osakkeitaan. Kun yhtiö
osakeannissa luovuttaa työntekijöille omia osakkeita, jotka ovat tulleet
sen haltuun maksuttomassa osakeannissa, ei osakkeiden luovutus realisoi
yhtiölle veronalaista tuloa. Kun otettiin tämän lisäksi huomioon, että
maksuttomassa osakeannissa rekisteröidyillä osakkeilla ei ole A Oy:n ve-
rotuksessa vähennettävää hankintamenoa eikä näiden osakkeiden luovu-
tuksesta aiheudu yhtiölle muutoinkaan vähennyskelpoisuuden edellytyk-
senä olevaa reaalista kulua, ei A Oy:lle katsottu aiheutuvan maksuttomas-
sa osakeannissa rekisteröimiensä osakkeiden luovutuksesta verotuksessa
vähennyskelpoista menoa. Ennakkoratkaisu vuosille 2007-2009. Äänestys
5-2.

Laki elinkeinotulon verottamisesta 7 § ja 8 § 1 mom. 4 kohta
(ei lainvoim.)

Mielenkiintoista edellä esitetyssä ratkaisussa on myös se, että yhtiölle ei katsottu synty-

vän maksuttomassa osakeannissa rekisteröimiensä osakkeiden luovutuksesta verotuk-

sessa vähennyskelpoista menoa työntekijöilleen maksamiensa palkkioiden osalta. Perus-

teluissa todetaan, että koska ko. osakkeilla ei ole yhtiön verotuksessa vähennettävää

67 Näin Ranta-Lassila 2007, suullisesti esitelmässään Tampereella 22.5.2007.
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hankintamenoa eikä osakkeiden luovutuksesta muutoinkaan aiheudu yhtiölle reaalista

kulua, joka on vähennyskelpoisuuden edellytys. Toiseenkin ratkaisuun olisi tämän osal-

ta voitu päätyä, eli palkkio olisi voinut olla yhtiön verotuksessa vähennyskelpoinen68.

Osakemerkintä ei kuulu varainsiirtoverotuksen piiriin varainsiirtoverolain (VSVL) mu-

kaan, sillä sitä ei pidetä käsitteellisesti luovutuksena69. OYL rinnastaa omien osakkei-

den luovutuksen osakeantiin, mutta tällä seikalla ei ole merkitystä varainsiirtoverotuk-

sen näkökulmasta: Omien osakkeiden vastikkeellista luovutusta on pidetty varainsiirto-

veronalaisena luovutuksena70, ellei luovutus tapahdu arvopaperipörssissä.71

Omien osakkeiden luovutuksen varainsiirtoveronalaisuuden tarpeellisuudesta ja perus-

teista on kuitenkin kiistelty, ja siitä on esitetty kanta, jonka mukaan luovutus tulisi sää-

tää varainsiirtoverotuksessa verovapaaksi, jotta kaikki osakeannit olisivat verotuksessa

samassa asemassa72.

Omien osakkeiden luovutuksen verokohteluun liittyy myös kysymys siitä, sovelletaanko

luovutukseen EVL:ia vai TVL:ia. Mikäli yhtiö harjoittaa elinkeinotoimintaa, luovutuk-

seen sovelletaan EVL:ia, ja mikäli yhtiötä verotetaan TVL:n mukaan, luovutukseenkin

sovelletaan TVL:ia.

Omien osakkeiden hankinta ja luovutus tarkoittavat myös omistajanvaihdosta, jolloin on

huomioitava järjestelyjen mahdollinen vaikutus yhtiön vahvistettujen tappioiden vähen-

nysoikeuteen. TVL 122 §:n mukaan oikeus verotuksessa vahvistetun tappion vähentä-

miseen menetetään, jos yli puolet yhteisön osakkeista tai osuuksista on vaihtanut omis-

tajaa tappiovuoden alun jälkeen.

68 Näin myös Ranta-Lassila 2007, suullisesti esitelmässään Tampereella 22.5.2007.
69 HE 121/1996 vp, s. 22.
70 Ks. VH:n tiedote 1997, luku 4.
71 Myös omien osakkeiden hankkimista ja lunastamista on pidetty varainsiirtoveronalaisena saantona,
ellei hankkiminen tapahdu arvopaperipörssissä, jolloin se olisi VSVL 15.5 §:n 1 kohdan mukaisesti va-
rainsiirtoverovapaa. Ks. tarkemmin Nykänen 2007, s. 51.
72 Esim. Nykänen 2007, s. 51.
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3.3.2 Uuden yhtiön osakkeen matemaattisen arvon määrittäminen

Matemaattisen arvon määrittely on tärkeää, koska osingon verovapaa- ja pääomatulo-

osuus osingonsaajan verotuksessa lasketaan yhtiön osakkeen matemaattisen arvon poh-

jalta. Silloin, kun uuden yhtiön osakkeilla ei ole nimellisarvoa eikä välttämättä kiinteää

kirjanpidollista vasta-arvoakaan, yhtiön osakkeen matemaattisen arvon määrittely ei ole

itsestäänselvyys. ArVL 2:10 §:n mukaan uuden yhtiön osakkeen matemaattiseksi arvok-

si katsotaan nimellisarvo taikka nimellisarvon puuttuessa kirjanpidollinen vasta-arvo

taikka yhtiön tai osakkaan vaatimuksesta näitä korkeampi osakkeen merkintähinta.

Koska verotuslainsäädännön uudistaminen OYL:n muutosten takia on vielä kesken, VH

on antanut 8.3.2007 voimassa olevan verotuslainsäädännön ja oikeuskäytännön sovel-

tamisohjeen niistä tilanteista, jotka se katsoo todennäköisemmin ongelmallisiksi vero-

tuksen kannalta (VH:n ohje). Ohjeessa VH huomauttaa, että OYL:n kirjanpidollinen

vasta-arvo ei ole samansisältöinen kuin EOYL:n, jonka voimassa ollessa ArVL on sää-

detty, mukainen kirjanpidollinen vasta-arvo, sillä OYL:n mukaan kirjanpidollinen vas-

ta-arvo voi olla erisuuruinen eri osakkeilla73. Näin ollen uuden yhtiön osakkeen mate-

maattiseksi arvoksi ei voida katsoa OYL:n mukaista kirjanpidollista vasta-arvoa ArVL

2:10 §:ään vedoten.

Mikäli yhtiö tai osakas vaatii osakkeen matemaattisena arvona käytettävän osakkeen

merkintähintaa, ei ongelmaa uuden yhtiön osakkeen matemaattisen arvon määrittelystä

synny. Mikäli merkintähintaa ei vaadita käytettäväksi, on VH:n ohjeen mukaan uuden

yhtiön osakkeen matemaattisena arvona ja kirjanpidollisena vasta-arvona käytettävä

osakepääomaa jaettuna osakkeiden lukumäärällä74. Osakkeiden lukumäärällä tarkoite-

taan ulkona olevia osakkeita, joten yhtiön hallussa olevia osakkeita ei oteta huomioon

osakkeen matemaattista arvoa määriteltäessä.

Koska OYL:n mukaan osakepääomaan on merkittävä vain vähimmäisosakepääoman

suuruinen osuus yhtiöön tehtävistä pääoman sijoituksista ja loppuosa voidaan merkitä

73 VH:n ohje 2007, kohta Osakkeen nimellisarvo ja kirjanpidollinen vasta-arvo, kappale 1.
74 VH:n ohje 2007, kohta Osakkeen nimellisarvo ja kirjanpidollinen vasta-arvo, kappale 2.
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SVOP-rahastoon, uuden yhtiön matemaattinen arvo muodostunee melko pieneksi, jos se

lasketaan VH:n ohjeen mukaisesti osakepääoma jaettuna osakkeiden lukumäärällä. Näin

ollen uusien yhtiöiden osakkaat tullevat vaatimaan käytännössä hyvin usein osakkeen

matemaattista arvoa määriteltäessä käytettäväksi osakkeen merkintähintaa. SVOP-

rahaston käytön joustavuus suhteessa osakepääomaan lienee merkittävä motivaatio

osakkeiden merkintähinnan merkitsemiseksi SVOP-rahastoon osakepääoman sijaan.
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4 Sijoitetun vapaan oman pääoman rahasto

4.1 Sijoitetun vapaan oman pääoman rahasto osakeyhtiölain mu-
kaan

OYL:n 8:2 §:ssä on säännökset uudesta sijoitetun vapaan oman pääoman rahastosta,

SVOP  -rahastosta.  SVOP  -rahasto  voi  koostua  eri  tavoin  syntyneistä  varoista  eli  käy-

tännössä sekä yhtiön voittovaroista että yhtiöön tehdyistä sijoituksista. OYL 8:2 §:n

mukaan SVOP -rahastoon kirjataan se osa osakkeiden merkintähinnasta, jota perusta-

missopimuksen tai osakeantipäätöksen mukaan ei merkitä osakepääomaan ja jota ei

kirjanpitolain mukaan merkitä vieraaseen pääomaan, sekä sellainen muu oman pääoman

sijoitus, jota ei merkitä muuhun rahastoon. Rahastoon merkitään myös se määrä, jolla

osakepääomaa alennetaan ja jota ei käytetä tappion kattamiseen tai varojen jakamiseen.

OYL 8:2 §:n säännös koskee sekä yhtiön perustamisvaiheessa osakkeista maksettua

merkintähintaa että osakepääoman korotuksessa maksettua merkintähintaa. Rahastoon

voidaan merkitä myös kaikki muut sellaiset pääoman sijoitukset, joita ei haluta merkitä

muuhun rahastoon, kuten esimerkiksi osakkeenomistajan vastikkeeton sijoitus yhtiöön.

SVOP -rahastoon voidaan siirtää myös jakamatta jätettävät voittovarat, ja esimerkiksi

omien osakkeiden luovutuksesta syntyneet varat ja yritysjärjestelyissä kertynyt pää-

omanlisäys voidaan merkitä SVOP -rahastoon75.

SVOP -rahasto on nimensä mukaisesti vapaan oman pääoman rahasto ja näin ollen

muun vapaan pääoman tavoin jakokelpoinen76. OYL 13:5–7 §:ien mukaan OYL 13:1

§:ssä mainittuihin voiton- eli osingonjakoon ja varojenjakoon vapaan oman pääoman

rahastosta sovelletaan samoja periaatteita. Toisin sanoen jaettavissa olevasta määrästä,

varojenjakopäätöksen tekemisestä ja vähemmistöosingosta77 säännellään tarkoittaen

sekä osingonjakoa että varojenjakoa SVOP -rahastosta.

75 Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 14–15.
76 EK 2006, s. 2.
77 OYL 13:7 § sääntelee vähemmistöosingosta, jota ei käsitellä tässä tutkielmassa.
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4.2 Varojenjaon verotusmuodot

4.2.1 Osinkoverotus

4.2.1.1 Osinkoverotuksen taustaa

Aikoinaan osakeyhtiön voitonjakoon kohdistui kahdenkertainen verotus, mikä tarkoittaa

sitä, että ensin yhtiötä verotetaan sen tuottamasta voitosta, ja yhtiön jakaessa voittovaro-

ja osakkeenomistajille osinkoina, myös osakkeenomistajaa verotetaan saamastaan tulos-

ta78. Tällöin samaan tuloon kohdistuu käytännössä taloudellinen kahdenkertainen vero-

tus, sillä samasta tulosta verotetaan kahteen kertaan, mutta kahta eri tahoa.  Tosin mai-

nittu kahdenkertainen verotus oli voimassa olleessaan niin monen huojennuksen koh-

teena, että käytännössä yhdenkertainen verotuskin jäi usein toteutumatta79. Koska osa-

kepääoma oli yhtiön rahoitusvaihtoehtona siitä huolimatta verotuksellisesti heikommas-

sa osassa kuin lainarahoitus, osinkoverotuksen sääntely uudistettiin kokonaan ja vuoden

1990 alusta tuli voimaan laki yhtiöveron hyvityksestä (YHL)80. Uudistuksen johdosta

hyvin aukollisesta kahdenkertaisesta verotuksesta siirryttiin käytännössä aukottomaan

yhdenkertaiseen verotukseen81: YHL:n aikana osingonsaaja sai vähentää verotuksessaan

saamastaan osinkotulosta yhtiön omassa verotuksessaan jo maksaman veron määrän82.

YHL:sta luovuttiin vuodesta 2005 alkaen. Uuden järjestelmän mukaan yhtiötä verote-

taan sen voitosta, ja luonnollisen henkilön saamat osinkotulot ovat osittain veronalaisia.

Yhtiön maksama vero ei enää vaikuta osingonsaajan verotukseen.83

78 Andersson & Linnakangas 2006, s. 141.
79 Ks. Niskakangas ja muut 2004, s. 39.
80 Näin Andersson & Linnakangas 2006 s. 142. Uudistukseen oli myös muita syitä, joista tarkemmin
esim. Niskakangas ja muut 2004, s. 39–40.
81 Andersson & Linnakangas 2006, s. 141–142.
82 Ks. Niskakangas ja muut 2004, s. 38.
83 Andersson & Linnakangas 2006, s. 142.
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Käytännössä uuden järjestelmän mukaan noteeraamattomalta yhtiöltä saadut osingot

ovat osingonsaajan verotuksessa laajasti verovapaita. Osinkoverotusta uudistettaessa

pyrittiin siihen, ettei tavallisen perheyhtiön verotus kiristyisi aiemmasta. Perheyhtiöllä

tarkoitettiin kokonaisuutta, jonka muodostavat osakeyhtiö ja sen osakkeenomistajat84.

Näin ollen niiden yhteen laskettu verotus ei saanut kiristyä.85

4.2.1.2 Osingon käsite osakeyhtiölainsäädännössä ja verotuksessa

EOYL ei tehnyt eroa eri varojenjakotapojen välille, eikä sanaa ”osinko” mainittu kuin

EOYL 3:9 §:ssä, jossa viitataan velkakirjalain 24 ja 25 §:issä tarkoitettuun osinkolip-

puun. OYL puolestaan mainitsee eri varojenjakotavat nimeltä, ja koska OYL 13:1 §:n

ensimmäisessä kohdassa osingon ja vapaan oman pääoman rahaston jakaminen on rin-

nastettu toisiinsa, tästä voi syntyä mielikuva, että niillä tarkoitettaisiin automaattisesti

samaa asiaa. Syy siihen, että osingon ja vapaan oman pääoman rahaston jakaminen on

rinnastettu toisiinsa, on kuitenkin se, että OYL 13:5–7 §:ien mukaan niihin sovelletaan

samoja periaatteita86. Se, että OYL 13:1 §:ssä mainitaan osinko ja varojenjako vapaan

oman pääoman rahastosta erikseen, voidaan tulkita myös siten, että OYL ei lue vapaan

oman pääoman rahaston jakamista automaattisesti osingoksi.87

Osingon ja vapaan oman pääoman rahaston rinnastaminen osakeyhtiölainsäädännössä

tarkoittaa, että SVOP -rahastoon sijoitetut varat voidaan OYL:n mukaan jakaa samassa

järjestyksessä kuin yhtiöön kertyneet voittovarat88. Verotuksellinen suhtautuminen va-

rojenjakoon määritellään kuitenkin verolainsäädännön mukaan.

Osakeyhtiölainsäädännön kannalta eri varojenjakotapojen erottaminen toisistaan ei ole

kovin merkityksellistä. OYL:n mukaan varojenjako on vain joko laillista tai laitonta.

84 Tämä on poikkeuksellista yleiseen ajattelumalliin nähden, jonka mukaan yhtiö ja sen osakas ovat täysin
erillisiä oikeussubjekteja.
85 Ks. Niskakangas ja muut 2004, s. 42.
86 13 luvun 5 § sääntelee jaettavissa olevaa määrää, 6 § varojenjakopäätöksen tekemistä ja 7 § vähemmis-
töosinkoa.
87 Ks. Ernst & Young 2006, s. 118–119.
88 VH:n ohje 2007, s. 3.
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Osingonjaon määrittelemisen ongelma on enemmänkin verotuksellinen, sillä, kuten

osinkoverotuksen osalta on mainittu, osinkoverotukseen liittyy periaatteita, joiden

vuoksi verotusta on osinkojen osalta lievennetty.

Verolainsäädännössä osingonjakoa ei ole erikseen määritelty. Sillä on tarkoitettu kui-

tenkin yhtiökokouksen päätöstä tilikauden ja / tai edellisten tilikausien voiton jakami-

sesta.89 Tätä tulkintaa tukee muun muassa osinkoverotuksen sääntely, joka lähtee siitä,

että jaettavat varat on kertaalleen yhtiötasolla verotettu. Myös Verohallitus on ottanut

kannan, jonka mukaan osinko tarkoittaa osakkeenomistajan saamaa tuottoa yhtiöön te-

kemälleen oman pääoman ehtoiselle sijoitukselle90.

Osingonjaon määritelmää yhtiön tekemän voiton jakamisena heikentää kuitenkin

KHO:n tuore ratkaisu KHO 2008:6, jossa hyväksyttiin työpanokseen perustuvan korva-

uksen maksaminen osinkona. Tämä ratkaisu koskee pääasiassa tutkielmassa jäljempänä

suosivan voitonjaon yhteydessä käsiteltäviä erilajisia osakesarjoja, mutta ratkaisulla voi

olla merkitystä myös SVOP -rahaston jakamisen verotuksen kannalta, sillä ratkaisu hor-

juttaa osingonjaon käsitteen verotuksessa vakiintunutta määritelmää.

4.2.2 Luovutusvoittoverotus

Yhtiön osakkaan verotuksessa yhtiöstä jaettuja varoja voidaan verottaa osinkoa koske-

vien säännösten mukaan tai osakkeen luovutuksesta saatuna tulona91, jolloin sovelletaan

luovutusvoittoverotusta. Luovutusvoiton määrä lasketaan lähtökohtaisesti vähentämällä

luovutushinnasta hankintamenon määrä92. Yhtiön palauttaessa osakkaalle tämän teke-

män pääomansijoituksen luovutushinnaksi katsotaan palautettava määrä ja hankinta-

menoksi osakkaan yhtiöön tekemän pääomansijoituksen määrä.

89 Mattila & Ranta-Lassila 2007 a, s. 8. Toisin kuin Mattila & Ranta-Lassila väittävät, OYL:ssa osingon
käsite on määritelty, sillä OYL 13:1 § sanamuodon mukaan varojenjakotavat ovat ”voitonjako (osinko) ja
– –”.
90 VH:n ohje 2007, s. 2.
91 Ks. VH:n ohje 2007, s. 2.
92 Räbinä 2001, s. 2.
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SVOP -rahaston jakamista tarkasteltaessa luovutusvoittoverotussäännösten soveltami-

sen edellytys olisi, että SVOP -rahaston alennus tulkittaisiin sijoitetun pääoman palau-

tukseksi. Tällöin pääoman palautuksen suuruus otettaisiin huomioon luovutusvoittove-

rotuksessa vähennyskelpoista hankintamenoa vähentävänä, jolloin verovaikutus lyk-

kääntyisi omistettujen osakkeiden luovutusajankohtaan.

Luonnollisen henkilön ja kuolinpesän saaman pääomanpalautuksen verotus muodostuu

usein hyvin edulliseksi, jos hankintamenona vähennetään koko palautettu määrä. Silloin

kun pääomaa palautetaan ensin koko hankintamenon määrä, luonnollinen henkilö ja

kuolinpesä saavat jäljelle jääneen omistuksen osalta sen luovutustilanteessa vielä hy-

väkseen hankintameno-olettaman. Hankintameno-olettaman suuruus on 20 prosenttia

luovutushinnasta, tai jos verovelvollinen on omistanut luovutettavan omaisuuden vähin-

tään kymmenen vuoden ajan, hankintameno-olettaman suuruus on 40 prosenttia luovu-

tushinnasta.93

4.2.3 Verotusmuotojen vertailua

Tietyt transaktiot ovat sellaisia, että niiden verokohtelu voitaisiin periaatteessa ratkaista

joko osinkoverosäännösten tai luovutusvoittoverosäännösten pohjalta. Esimerkiksi

SVOP -rahaston jakamisen tilanteessa ilmenee tällaisia tapauksia. Suomessa osinkove-

rotusta ja luovutusvoittoverotusta ei ole konkreettisesti integroitu toisiinsa, ja ne poik-

keavat monessa kohtaa jonkin verran toisistaan94. Sitä, kumpi verotusmuoto on verovel-

vollisen kannalta edullisempi, ei voida suoralta kädeltä sanoa, vaan verotusmuotojen

edullisuus riippuu aina tilanteesta.

93 Ks. Aaltonen 2007, s. 236.
94 Niskakangas 2006 a, s. 16.
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4.3 Sijoitetun vapaan oman pääoman rahaston jakamisen verotus

4.3.1 Verotus välitilan aikana

Voimassa oleva verolainsäädäntö ei tunne OYL:n mukaista SVOP -rahastoa, joten sel-

keää vastausta siihen, miten SVOP -rahaston jakamiseen tulisi verotuksessa suhtautua,

ei löydy lainsäädännöstä. Välitilan aikana verotusmenettelyssä sovelletaan Verohalli-

tuksen ohjetta, joka perustuu Verohallituksen tulkintaan voimassa olevien säännösten

sisällöstä tilanteissa, joita todennäköisesti syntyy välitilan aikana. Verohallituksen ohje

lähtee siitä, että yhtiön jakaessa varoja SVOP -rahastosta sen on erikseen selvitettävä

onko kysymyksessä voittovarojen jakaminen vai pääoman palautus95. Myös OYL 13:6.3

§:n mukaan yhtiön on varojenjakopäätöksessään selvitettävä jaettavan määrän lisäksi se,

mitä varoja jakoon käytetään. Tällä tarkoitetaan erotella voiton eli osingon jakaminen ja

se, että varoja jaetaan jostakin tietystä vapaan oman pääoman rahastosta, eli selkiyttää

voitonjaon ja pääoman palauttamisen välistä eroa96. Verotuksen näkökulmasta OYL

13:6.3 § on ylimalkainen, sillä vapaaehtoisiin rahastoihin kuten SVOP -rahastoon on

voitu siirtää myös voittovaroja. VH tarkoittaa antamallaan ohjeistuksella nimenomaan

sitä, että yhtiön on selvitettävä mistä jaettavat varat todellisuudessa alun perin muodos-

tuvat.

Välitilan aikana SVOP -rahaston jakamiseen sovelletaan osinko- ja luovutusvoittovero-

säännöksiä sen mukaan, mistä jaettavat varat alun perin muodostuvat. Mikäli SVOP -

rahastoon sisältyy vain osakkeenomistajien tekemiä pääomansijoituksia yhtiöön, varo-

jen jakamista SVOP -rahastosta pidetään pääomanpalautuksena ja siihen sovelletaan

luovutusvoittoverosäännöksiä. Mikäli yhtiö ei anna riittävän luotettavaa selvitystä siitä,

95 VH:n ohje 2007, s. 4.
96 HE 109/2005 vp, s. 128.
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että jaettavien varojen osalta on kyseessä pääomanpalautus, varojenjakoa verotetaan

osinkoa koskevien säännösten mukaisesti.97

Mikäli SVOP -rahastoon on tehty sekä pääoman sijoituksia että siirretty voittovaroja, ei

varojenjakoa SVOP -rahastosta pidetä kuitenkaan automaattisesti kokonaisuudessaan

osingonjakona. Tällöin varojenjakoon sovelletaan luovutusvoittoverotusta ja osinkove-

rotusta koskevia säännöksiä samassa suhteessa, jossa SVOP -rahasto muodostuu pää-

omansijoituksista ja kertyneistä voittovaroista.98 Tulkittaessa VH:n ohjetta sananmukai-

sesti voittovarojen siirtäminen SVOP -rahastoon johtaa automaattisesti siihen, että varo-

jenjakoon ei sovelleta kokonaisuudessaan luovutusvoittoverosäännöksiä, vaikka yhtiö

selvittäisikin jaettavien varojen olevan yhtiöön tehtyjen pääomansijoitusten palauttamis-

ta. On kuitenkin esitetty kannanotto, että ilman laintasoista säädöstä jakoa ei voida ve-

rottajan taholta selittää osingoksi, jos verovelvollinen esittää näytön siitä, että jaon koh-

teena on yhtiöön sijoitettu pääoma99. Kysymys lieneekin siitä, millainen näyttö asiasta

vaaditaan, jotta sellaisesta rahastosta, jossa on sekä voitto- että sijoitettuja varoja, voi-

taisiin katsoa jaetun vain sijoitettuja varoja.

Verotuksen toimittamisen kannalta Verohallituksen ohje johtaa hankalaan tilanteeseen,

jossa joudutaan laskemaan ja pitämään kirjaa siitä, miten osakkeiden hankintamenot

pienenevät varojenjaon myötä. Verohallituksen ohjeessa todetaan, että osakkeenomista-

jan verotuksessa sijoitus SVOP -rahastoon lisää sijoituksen tehneen osakkaan omista-

man osakkeen hankintamenoa, kun sijoitus liittyy osakkeen hankintaan100. Näin ollen

vastikkeeton sijoitus SVOP -rahastoon ei vaikuttaisi osakkeen hankintamenoon. Siitä

huolimatta, mikäli varojenjako katsotaan verotuksessa pääomanpalautukseksi, palautus

katsotaan osakkeiden luovutukseen rinnastettavaksi tuloksi, joka vähentää osakkeen

hankintamenoa101. Varojenjako katsotaan pääomanpalautukseksi, mikäli yhtiö selvittää

riittävän luotettavasti, että varat ovat peräisin osakkeenomistajan tai muun kuin osak-

keenomistajan tekemästä pääomansijoituksesta yhtiöön102.  Tässä ei  ole merkitystä sillä

97 Ks. VH:N ohje 2007, s. 4.
98 VH:n ohje 2007, s. 4.
99 Ranta-Lassila 2007, kohta jatkoa sijoitetun vapaan oman pääoman …
100 VH:n ohje 2007, s. 4.
101 VH:n ohje 2007, s. 4.
102 VH:n ohje 2007, s. 4.
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liittyikö pääomansijoitus osakkeiden hankintaan, koska verohallituksen ohje mainitsee,

että pääomansijoituksen tekijä on voinut olla myös muu kuin osakkeenomistaja, jolloin

pääomansijoitus ei ole voinut liittyä osakkeiden hankintaan. Varojenjako voidaan katsoa

pääomanpalautukseksi osakkeenomistajan verotuksessa myös siinä tilanteessa, että pää-

omansijoituksen on alun perin tehnyt edellinen osakkeenomistaja, joka on myynyt

osakkeensa uudelle osakkeenomistajalle tekemänsä pääomansijoituksen jälkeen103.

4.3.2 Verolakien uudistaminen

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä on ehdottanut, että jaettaessa yhtiöön sijoitettuja

varoja takaisin osakkeenomistajille, niiden verotuksellinen kohtelu ratkeaisi sen mu-

kaan, mihin kohtaan tasetta varat on sijoitushetkellä merkitty. Mikäli osakepääoman

korotukset merkitään sidottuun pääomaan, myös verokohtelu tulee säilymään entisel-

lään. Mikäli ne taas merkitään vapaaseen omaan pääomaan, varojen palauttamista, eli

vapaan oman pääoman alentumista, tulisi yritysverotuksen kehittämistyöryhmän näke-

myksen mukaan verottaa osinkona.104  Näin siitä huolimatta, että osinkoverotus sopii

periaatteiltaan huonosti sijoitetun pääoman palauttamiseen. Ratkaisuun päädyttiinkin

lähinnä käytännöllisiin syihin vedoten105.

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän näkemyksen mukaan SVOP -rahaston jakamisen

verokohteluun liittyy ainakin seuraavia näkökantoja, jotka puoltavat toisaalta osinkove-

rotussäännösten soveltamista ja toisaalta luovutusvoittoverosäännösten soveltamista:

Luovutusvoittoverotus

- Osakkeesta osakeannissa maksettu määrä on osakkaan näkökulmasta tarkastel-

tuna luonteeltaan sijoitettua pääomaa. Vastaavasti pääoman jakamista takaisin

103 VH:n ohje 2007, s. 4.
104 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s.168.
105 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 167–168. Ks. myös Niskakangas 2006, s. 14.
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osakkaalle voidaan pitää luonteeltaan pääoman palautuksena. Kyse on siis osin-

koon verrattuna eriluonteisesta suorituksesta, sillä osinko on periaatteessa tuot-

toa sijoitetulle pääomalle.

- Nykyjärjestelmän mukaisen erottelun osingonjaon ja pääoman palautuksen välil-

lä voidaan katsoa vastaavan yritystoiminnan käytännön vaatimuksia. On tärkeää

mahdollistaa se, että ylisuureksi kasvanut oma pääoma voidaan palauttaa osak-

kaille ilman haitallisia veroseuraamuksia, joita osinkoverotukseen saattaisi liit-

tyä. Oma pääoma voi muodostua yrityksen toiminnan kannalta liian suureksi

esimerkiksi oman pääoman tarpeen virheellisen arvioinnin tai yritystoiminnassa

tapahtuneiden muutosten tai muun vastaavan syyn vuoksi. Myös OYL:n tarkoi-

tuksiin kuuluu oman pääoman mitoituksen saattaminen entistä joustavammaksi,

mikä tukee tätä näkökantaa.

- Säännökset osingon osittaisesta verovapaudesta soveltuvat huonosti pääoman

palautukseen, koska osittainen verovapaus perustuu ajatukselle, jonka mukaan

jaettavat varat on jo verotettu yhtiötasolla. Verovapauskriteerit soveltuvat huo-

nosti sijoitetun pääoman palauttamiseen. Verovelvollisen kannalta on perustee-

tonta, että sijoitetun pääoman palautukselle voisi kohdistua 19,6 prosentin tasoi-

nen pääomatulon verotus.

- Koska pääomanpalautus ei ole saajansa kannalta tuloa, ei tunnu perustellulta, et-

tä sitä verotettaisiin osinkona, mikäli osingon verovapaussäännökset eivät sovel-

tuisi. Lisäksi listatulta yhtiöltä ja listaamattomalta yhtiöltä saatuja osinkoja vero-

tetaan eri tavalla, jolloin myös listattuun tai listaamattomaan yhtiöön sijoitettu-

jen varojen palautusta verotettaisiin keskenään eri tavalla, mikä ei ole perustel-

tua.

- Mikäli sijoitettujen pääomien palautuksia verotettaisiin osinkoina, tämä voisi

johtaa veronsaajan näkökulmasta haitalliseen verosuunnitteluun, jos sijoitetun

pääoman palautus olisi verovapaata osinkoa eikä pienentäisi osakkeen hankin-

tamenoa.

- Varoja jakavan yhtiön noudattaessa säännöksiä, jotka koskevat sijoitetun vapaan

oman pääoman rahastoa ja varojenjakopäätöksen sisältöä on käytännössä helppo

selvittää, mistä varoista jaossa on kysymys. Yhtiön voidaan myös edellyttää il-

moittamaan osakkailleen mistä varoista jako tapahtuu.



39

- Voittovarojen jakaminen niin, että jakoon sovellettaisiin luovutusvoittovero-

säännöksiä, voitaisiin estää niin, että säädettäisiin siitä, että SVOP -rahastosta

voitaisiin jakaa muuna kuin osinkona vain enintään rahastoon osakeannissa kir-

jattu määrä. Tämä aiheuttaisi käytännön ongelman siitä, miten asiaa seurattai-

siin, mutta ei liene estettä sille, että yhtiö voidaan verolainsäädännössä velvoit-

taa erittelemään SVOP -rahaston sisältö. Tällöin vaadittaisiin kuitenkin myös

säännökset siitä, miten laskenta tapahtuu, jos rahastoon olisivat vaikuttaneet

myös yritysjärjestelyt tai suunnatut omien osakkeiden hankinnat tai luovutukset.

Epäselvissä tapauksissa rahaston jakamista voitaisiin pitää osinkona.

- Vaihtoehtoisesti suppeampaan osingonkäsitteeseen päädyttäisiin jos vain tilin-

päätöksen osittaman päättyneen tilikauden ja edellisten tilikausien voiton jaka-

mista pidettäisiin osinkona, ja kaikki muu varojenjako kuuluisi luovutusvoitto-

verotuksen piiriin. Tällöin epäselvissä tilanteissa olettamana olisi, että varojen-

jaossa on kysymys sijoitettujen varojen palautuksesta.

- Sijoitetun pääoman palauttamisen ja voitonjaon erottelulla on merkitystä myös

yhtiön osakkaana olevan yrityksen kirjanpidossa. Yhtiöön osakeannissa sijoitet-

tuja varoja ja osakkeen ostohintaa käsitellään kirjanpidossa osakkeen hankinta-

menona ja pääoman palautus kirjataan osakkeen hankintamenon vähennykseksi.

Mikäli verotuksessa pääoman palautus olisi osinkotuloa, mutta osakkeen hankin-

tamenoa ei oikaistaisi, verotuksellinen ja kirjanpidollinen käsittely eroaisivat toi-

sistaan perusteettomasti. Tällöin myös luovutusvoiton laskennassa käytettävät

hankintamenot eroaisivat toisistaan.

Osinkoverotus

- Yhtiölainsäädännöllistä tilaa on pyritty muuttamaan OYL:n muutoksilla, ja suh-

tautuminen yhtiön varojen pysyvyyteen on muuttunut. Periaatteessa kaikkien yh-

tiön varojen osakepääomaa lukuun ottamatta tulee olla jaettavissa osakkeen-

omistajille, kunhan yhtiön maksukykyisyyttä ei menetetä. OYL:n myötä sopeu-

dutaan järjestelmään, jossa yhtiön arvoa seurataan jatkuvasti ja osakeyhtiön va-

rallisuuden nähdään olevan osakkaiden varallisuutta, jonka tulee olla mahdolli-
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simman vähin muodollisuuksin jaettavissa osakkaille. Tässä järjestelmässä ei ole

mielekästä erotella yhtiön varoja voitosta kertyneisiin varoihin ja muihin varoi-

hin.

- Osinkoverotuksella on verojärjestelmässä hyvin tärkeä merkitys, minkä vuoksi

sen oltava hallinnollisesti toimiva ja uskottava. Oman pääoman erottelu verotus-

ta varten aiheuttaisi helposti sen, että jaettavien varojen verotukseen vaikuttavat

tekijät olisivat tulkinnanvaraisia ja vaikeasti selvitettäviä. Lisäksi verotuksellis-

ten säännösten ja sanktioiden ongelmana on se, että ne sääntelevät osingonsaa-

jan, eivät osingonjakajan verotuksesta. Verovelvollinen, jonka veronmäärään

ratkaisu vaikuttaa, on asiasta ulkopuolinen. Taustalla tässä on se, että pelkona

on, että teknisillä taloudellisilla toimenpiteillä tai jopa pelkillä oman pääoman

erien kirjauksilla voitaisiin vaikuttaa varoista menevän veron määrään. Tällainen

ei sovellu johdonmukaiseen verojärjestelmään.

- Käytännön syyt. Esimerkkinä mainitaan se, että esimerkiksi listatuille yhtiöille

muodostunee sekä SVOP -rahastoon merkittyä, että muuta vapaata omaa pää-

omaa. Yhtiö voisi päästä itse valitsemaan kohdistuisiko jaettuihin varoihin 19,6

prosentin suuruinen osinkoverotus vai voitaisiinko varat jakaa ilman ennakonpi-

dätystä. Tässä toisessa vaihtoehdossa kunkin osakkaan luovutusvoiton verotuk-

sessa jouduttaisiin selvittämään hankintamenon määrä, mikä olisi hallinnollisesti

lähes mahdotonta.

- Yhtiön vapaa oma pääoma olisi täysin osakkaiden järjesteltävissä, kun pääoman

palautus vaikuttaisi vain hankintamenon määrään ja osakkaat voisivat tehdä si-

joituksia SVOP -rahastoon muutenkin kuin osakeannin yhteydessä, ja nämä va-

rat olisivat vielä jaettavissa joustavasti varojenjakona. Nykyinen osinkoverotus

perustuu nettovarallisuuteen, mikä olisi osakkaiden muokattavissa tavalla, joka

veisi pohjan osinkoverotukselta.

- Kansainvälinen käytäntö puoltaa yhtiöstä jaettujen varojen yhdenmukaista vero-

kohtelua. Verotussopimusten laaja osinkokäsitekin mahdollistaa kaiken varojen-

jaon käsittelyn osinkona. Lisäksi luovutusvoitoista ei voitaisi verottaa rajoitetusti

verovelvollisia, lähdeverokertymään voitaisiin vaikuttaa jakajan omilla ratkai-

suilla. Portfolio-osinkojen lähdeveron taloudellinen merkitys on vähenemässä,

mutta periaatteellisesti järjestelmä, jossa ulkomaiselle osakkeenomistajalle voi-
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taisiin jakaa varoja täysin sattumanvaraisesti joko osinkona tai lähdeverovapaa-

na tulona, olisi kömpelö. Kaiken ulkomaisilta yhtiöiltä saadun varojenjaon ve-

rottaminen osinkona on hallinnollisesti helpompaa kuin verotuskohtelun määrit-

täminen sen mukaan, onko tulo saatu ulkomaisen yhtiön voittovaroista vai

muusta vapaasta omasta pääomasta.106

Vanhasen II hallitusohjelmassa on todettu, että OYL:n verosopeutus tullaan tekemään

pääosin Arvelan työryhmän eli yritysverotuksen kehittämistyöryhmän ehdotusten mu-

kaisesti. Hallituksen esitystä asiasta ei ole vielä annettu, joten varmaa tietoa SVOP -

rahaston jakamisen tulevasta verokohtelusta ei vielä ole. Sekä osinkoverotus että luovu-

tusvoittoverotus saattavat tulla kyseeseen, ja verolakeja valmistettaessa tulisi ottaa

huomioon kaikki näkökohdat joita tähän liittyy. Puhtaasti voittovaroista tehty varojen-

jako ei aiheuta periaatteellista ongelmaa verotukselliselle suhtautumiselle, mutta käy-

tännöllisen kylläkin: Millä tavoin SVOP -rahastossa olevien varojen alkuperä on vero-

tusta toimitettaessa selvitettävissä ja miten voidaan määritellä se, jaetaanko rahastosta

voittovaroja vai yhtiöön sijoitettuja pääomia, jos rahastossa on molempia? Verohallitus

lähtee toistaiseksi siitä, että mikäli SVOP -rahastossa on sekä voittovaroja että sijoitet-

tua pääomaa sen palautus on osingonjakoa ja pääomanpalautusta samassa suhteessa

kuin varoja on rahastossa107. Tällainen kanta on kuitenkin ongelmallinen sikäli, että se

saattaa tehdä SVOP -rahaston käytön voittovarojen merkitsemispaikaksi epähoukuttele-

vaksi, koska tällöin rahastosta ei voida palauttaa yhtiöön sijoitettua pääomaa niin, että

palautus tulkittaisiin kokonaisuudessaan luovutusvoittoverosäännöksiä soveltaen vero-

tettavaksi pääomanpalautukseksi.

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän näkemysten mukaan olisi mahdollista asettaa

määrällisiä rajoja sille, kuinka paljon SVOP -rahastosta voidaan jakaa toisaalta voittova-

roja ja toisaalta sijoitettuja varoja108. Tämä ratkaisu tosin johtaisi jälleen siihen tilantee-

seen, että verotusta varten olisi pidettävä omaa kirjaa varojenjaosta. Toisaalta näyttää

siltä, että tällaista tilannetta on vaikea välttää sopeutettaessa verolakeja OYL:iin, tai

106 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 162–166.
107 VH:n ohje 2007, s. 4.
108 Ks. edellisen listan kohdat 7 ja 8.
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ainakin niin, ettei tämän asiantilan välttäminen johtaisi johonkin muuhun ongelmaan

verotuksellista suhtautumista määriteltäessä. Koska sellaista helppoa ratkaisua, joka

olisi kaikin puolin hyväksyttävä, ei näytä olevan, ei ole hyväksyttävää torjua sinänsä

hyviä vaihtoehtoja ja ideoita vain siksi, että sen hyväksyminen aiheuttaisi käytännölli-

sen ongelman.

Sekä yritysverotuksen kehittämistyöryhmän ehdotus että Verohallituksen kanta johtavat

tällä  hetkellä  siihen,  että  ainakin  joiltain  osin  pääoman palautus  SVOP -rahastosta  voi

tulla verotettavaksi osinkona. Tämä on ongelmallinen tilanne siinä mielessä, että osinko

on saajalleen tuloa, mutta palautettu pääoma on osakkeenomistajan omia varoja, joita

hän on sijoittanut yhtiöön109. Havainnollistavana vertauksena voisi esittää sen, että vel-

kojan verotuksessa saatu korko ja takaisin saatu velan pääomakin ovat eri asemassa.

Tästä syystä on perusteltua säilyttää kertyneen tuoton ja sijoitetun pääoman erillään

pitäminen verotuksessa, jotta verojärjestelmän johdonmukaisuus ei vaarantuisi.110

Taloudelliselta luonteeltaan tilanne, jossa osakkeenomistajille palautetaan heidän osake-

annissa osakkeista maksamansa määrä, on sijoitetun pääoman palautus.111 Aikaisemmin

tällaiseen tilanteeseen on sovellettu luovutusvoittoverotuksen säännöksiä, mutta mikäli

yritysverotuksen kehittämistyöryhmän ehdotus sitä, että kaikkia SVOP -rahastosta jaet-

tavia varoja verotettaisiin osinkona menee läpi, sijoitetun pääoman palautus voi olla

mahdollista saada tietyin edellytyksin verovapaan osinkoverotuksen piiriin. Luovutus-

voittoverosäännöksiä sovellettaessa aikanaan sijoitetun pääoman ylittävä määrä on vero-

tettu pääomatuloverokannalla kokonaisuudessaan. Toisaalta sijoitetun pääoman mää-

rään asti palautus on ollut verovapaa. Osinkona verotettuna tulo saattaa olla kokonai-

suudessaan saajalleen verovapaa. Fiskaalista merkitystä tällä seikalla ei välittömästi ole,

mikäli osakkeenomistajille palautetaan samansuuruinen tai pienempi summa kuin osa-

kas on aikanaan yhtiöön sijoittanut. Mikäli palautus on tehtyä sijoitusta suurempi, osa-

kas välttää tästä tulosta menevän veron. Pidemmällä aikavälillä tarkasteltuna sillä, että

sijoitetun pääoman palautus saatettaisiin osinkoverotuksen piiriin, olisi myös fiskaalista

merkitystä, vaikka palautus olisi määrältään pienempi kuin yhtiöön tehty pääomansijoi-

109 Näin myös VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 163.
110 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 163.
111 Ks. Koponen 2006, s. 32.
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tus: Mikäli pääomanpalautukseen sovelletaan osinkoverotussäännöksiä, sijoitetun pää-

oman suuruus eli luovutusvoittoverotuksessa hankintamenon suuruus ei pienenisi, vaik-

ka sijoitettua pääomaa palautettaisiin. Tämä luonnollisesti pienentäisi osakkeiden luovu-

tuksessa syntyvää luovutusvoiton määrää.

Osinkoverosäännösten soveltaminen SVOP -rahaston jakamiseen silloinkin, kun rahas-

tossa on voittovarojen lisäksi yhtiöön tehtyjä pääomansijoituksia, aiheuttaisi myös seu-

raavanlaisen teoreettisen tilanteen, joka voisi johtaa verovapaaseen varojensiirtoon hen-

kilöltä toiselle: EVL 6.2 §, joka sääntelee yhtiöön tehdyn pääoman sijoituksen verova-

paudesta yhtiön verotuksessa, ei tee eroa siihen, kuka pääomansijoituksen yhtiöön te-

kee. Mikäli pääomansijoituksen tekee muu kuin osakkeenomistaja ja näin ollen osin-

gonsaaja itse, se että SVOP -rahastoon merkityn pääomansijoituksen jakamista kohdel-

taisiin osingonsaajan verotuksessa osingon tavoin, tarjoaisi verovapaan keinon siirtää

omaisuutta ilman veroseuraamuksia ulkopuoliselta henkilöltä yhtiön osakkeenomistajal-

le.

Tämä seikka puoltaisi sitä, että pääomanpalautuksen verotuskohtelu pysyisi ennallaan ja

verotus toimitettaisiin luovutusvoittoverosäännöksiä soveltaen. Vaikka periaatteessa

edellä kuvattuun tilanteeseen voitaisiin puuttua veronkiertosäännöstä eli VML 28 §:ää

soveltaen jos järjestelyn ainoa tarkoitus olisi veron välttäminen, ongelmaksi jää kuiten-

kin käytännön mahdollisuudet huomata järjestely verotusta toimitettaessa, jotta siihen

voitaisiin puuttua. Lisäksi VML 28 §:n soveltamisalan laajentaminen niin sanotusti pa-

remman ratkaisun puutteessa on vähintäänkin kyseenalaista.

Verolakien kehittäminen SVOP -rahaston palauttamisen osalta on haasteellista, koska

käytännön mahdollisuudet niin SVOP -rahastossa olevien voittovarojen ja sijoitettujen

pääomien erotteluun kuin niiden erillään pitämisen seuraamiseenkin ovat ongelma. Kä-

sitykseni mukaan osinkoverotus sopii kuitenkin niin huonosti yhtiöön sijoitetun pää-

oman palautuksen verotusmuodoksi, että mahdollisuuksia näiden käytännön ongelmien

ratkaisemiseksi olisi yritettävä etsiä. Verotus suhtautuu lähtökohtaisesti taloudellisiin
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toimiin kuitenkin sen mukaan, miten ne ilmenevät siviilioikeudellisissa asuissaan112.

Tästä lähtökohdasta ei ole mielestäni oikeutettua irtautua käytännön syihin vedoten.

Jakokelpoisen oman pääoman piiri on laajentunut OYL:n myötä. Sen vuoksi joudutaan

ottamaan kantaa siihen, onko verolakeja uudistettava niin, että sijoitetun pääoman jaka-

mista osakkaan verotuksessa kohdeltaisiin eri tavalla kuin yhtiölle kertyneen voiton

jakamista.113 Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän argumentit tämän puolesta ovat

vahvemmat kuin argumentit sitä vastaan, mutta silti työryhmä päättyi ehdottamaan

kaikkien varojen jakamiseen sovellettavaksi osinkoverosäännöksiä. Vahvimpana argu-

menttina käytettyä käytännön ongelmien syntymistä ja laskelmien seuraamisen hallin-

nollista vaikeutta voidaan kuitenkin kritisoida sillä perusteella, että verojärjestelmämme

tuntee jo nyt samankaltaisia verotusta varten laadittuja laskelmia. Esimerkkinä voisi

mainita ns. hyllypoistojen tekemisen mahdollisuuden, jolloin kirjanpidon ja verotuksen

poistopohjat poikkeavat toisistaan ja tämän seuraamista varten laaditaan oma laskelma

verotusta varten. Kyseessä on verotuksellisen tuloksen vapaaehtoinen suunnittelukeino,

mutta periaatteessa kyse on samasta asiasta: Verotusta varten joudutaan laatimaan oma

laskelma ja toisaalta verotusmenettelyssä joudutaan näitä laskelmia seuraamaan.

112 Ranta-Lassila 2007, suullisesti esitelmässään Tampereella 22.5.2007.
113 Näin myös VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 162.
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5 Muutokset osakeyhtiölain varojenjakoa koskevassa

sääntelyssä

5.1 Suosiva voitonjako

5.1.1 Taustaa

Yhdenvertaisuusperiaatteesta huolimatta OYL 13:6.4 § mahdollistaa vapaan oman pää-

oman jakamisen kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella myös muulla kuin lailli-

set varojenjakotavat listaavan OYL 13:1.1 §:n mainitsemilla tavoilla, mikäli yhtiöjärjes-

tys ei määrää toisin. Esimerkkinä Hallituksen esityksessä mainitaan mm. vapaan oman

pääoman jakaminen muussa kuin osakeomistuksen tai yhtiöjärjestyksen sallimassa suh-

teessa114. Käytännössä tämä tarkoittaa, että OYL:n mukaan yksimielinen yhtiökokous

voi päättää jakaa vapaata omaa pääomaa vaikkapa yhtiön työntekijöille tai osakkeen-

omistajien perheenjäsenille huolimatta siitä, omistavatko nämä lainkaan kyseessä ole-

van yhtiön osakkeita115, kunhan toimella ei aiheuteta epäoikeutettua etua OYL 1:7 §:ssä

tarkoitetulla tavalla116. ”Myös muu kuin OYL 13:1.1 §:n tarkoittama tapa” voi tarkoittaa

sitä kenelle varoja jaetaan, paljonko niitä jaetaan ja sitä, miten varoja jaetaan117.

Joidenkin mielestä suosiva osingonjako olisi ollut mahdollista jo EOYL:kin aikana,

vaikka siitä ei mainittu laissa. Vero-oikeudellisesti suosiva voitonjako on suuri haaste,

sillä valtaosassa osakeyhtiöistä on helppo muodostaa osakkeenomistajien yksimieli-

114 HE 109/2005 vp, s. 128.
115 Näin myös Niskakangas 2006 a, s. 17.
116 OYL 1:7 §:n merkitys tässä kohdin on kuitenkin sikäli kyseenalainen, että koska suosivasta osingonja-
osta päättää yksimielinen yhtiökokous, tuskin kukaan sen jäsenistä on sitä mieltä, että päätös tuottaa jol-
lekin epäoikeutettua etua.
117 Ranta-Lassila 2007, kohta Suosiva voitonjako.
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syys.118 Suomessa on paljon niin sanottuja yhdenmiehen yhtiöitä. Yritysverotuksen ke-

hittämistyöryhmän mielestä uusi sääntely tuo harvainyhtiöihin henkilöyhtiöiden piirtei-

tä, kun varojenjaosta voidaan sopia vapaasti osakkaiden kesken119.

EOYL:kin aikana suosivat voitonjaon tilanteet ovat aiheuttaneet pulmia ja esillä ovat

olleet mm. asianajotoimistot ja lääkärikeskukset, joissa on pyritty jakamaan osinkoa

osakkaiden laskutuksen perusteella. Tällaisia järjestelyjä on kuitenkin pidetty keinote-

koisina ja niiden motiiveja ainoastaan verotuksellisina, koska osinkoon kohdistuu vä-

hemmän kustannuksia kuin maksettuun palkkaan. OYL näyttää kuitenkin legitimoivan

tällaisen työpanokseen perustuvan osingonjaon entistä vahvemmin120, kun suosivasta

osingonjaosta on otettu säännökset lakiin. Asiasta on jo oikeuskäytäntöäkin, joka vah-

vistaa tämän, ja sitä käydään tarkemmin läpi seuraavassa alaluvussa.

OYL:n voimassa ollessa yhtiöjärjestyksessä voidaan muutoinkin määrätä melko laajasti

yhtiön toiminnasta. Huomattava kuitenkin on, että yhtiöjärjestykseen ei luonnollisesti-

kaan voida ottaa sellaista määräystä, joka on vastoin OYL:n tai muun lain pakottavaa

säännöstä tai hyvän tavan vastainen, OYL 1:9 §.

5.1.2 Erilajisiin osakesarjoihin perustuva osingonjako ei ole suosivaa

voitonjakoa

OYL:n 3:1 §:n mukaan kaikki osakkeet tuottavat yhtiössä yhtäläisen osinko-oikeuden,

ellei yhtiöjärjestyksessä nimenomaisesti erikseen toisin määrätä. Tällaisen määräyksen

pitäisi selkeästi ilmoittaa perusteluineen se, mikä on erilaisen osingonjaon peruste: Esi-

merkiksi erilajiset osakesarjat ovat hyväksyttävä peruste, jolloin yhtiöjärjestyksessä

kerrotaan yksiselitteisesti, että esim. A-osakesarjan osakkeet tuottavat kaksinkertaisen

osinko-oikeuden B-osakesarjaan verrattuna. Tällainen peruste ei loukkaa osakkaiden

118 Niskakangas 2006 a, s. 17.
119 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 173.
120 Niskakangas 2006 a, s. 17.
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yhdenvertaisuusperiaatetta, koska suurempi osinko-oikeus luonnollisesti kasvattaa myös

paremman osinko-oikeuden omaavien osakkeiden hintaa. Yhtiöjärjestyksessä ei voida

esimerkiksi vain todeta, että yhtiökokous voisi enemmistöpäätöksellä päättää jakaa joil-

lekin osakkaille tai osakkeille muita suurempaa osinkoa121. Se olisi vastoin osakkeen-

omistajien yhdenvertaisuusperiaatetta, koska päätökset voisivat silloin olla ennalta ar-

vaamattomia.122 Lisäksi OYL 1:7 § kieltää yhtiökokousta, hallitusta, toimitusjohtajaa tai

hallintoneuvostoa tekemästä päätöstä tai ryhtymästä muuhun toimenpiteeseen, joka on

omiaan tuottamaan osakkeenomistajalle tai muulle epäoikeutettua etua yhtiön tai toisen

osakkeenomistajan kustannuksella.

Erilajiset osakkeet tarkoittavat sitä, että osakkeen tuottamat oikeudet ja velvollisuudet

ovat keskenään erilaiset. Ajatuksena on, että yhtiö ja pääomaansa sijoittava voivat so-

pimusvapauden rajoissa varsin vapaasti määrittää sen, minkä sisältöisin ehdoin ja vel-

vollisuuksin yhtiö kerää pääomaa ja toisaalta sijoittajat pääomaa sijoittavat. Laaja sopi-

musvapaus osakkeiden tuottamiin oikeuksiin ja velvollisuuksiin mahdollistaa sen, että

yhtiössä voi olla suurikin määrä erilaisia oikeuksia. Sopimusvapaus koskee sekä osak-

keiden tuottamaa äänivaltaa että osinko-oikeutta.123

KHO on antanut 5.2.2008 erilajisia osakesarjoja koskevan ratkaisun KHO 2008:6 T

161, joka hyväksyy työpanokseen perustuvan korvauksen maksamisen osinkona. Tapa-

uksessa yhtiöjärjestyksessä oli selkeät määräykset siitä, millä tavoin erilajiset osakesar-

jat olivat oikeutettuja osinkoon. Kyseessä oli lääkäritoimintaa harjoittava osakeyhtiö,

jonka osakkeet jakautuivat kantaosakesarjaan ja useisiin vastaanotto-osakesarjoihin,

joista jokainen yhtiössä mukana ollut lääkäri eli osakkeenomistaja omisti yhden. Yhtiö-

järjestyksessä oli määräykset sekä siitä, millä tavoin osakesarjojen osinko-oikeuden

suuruus määriteltiin että siitä, millä tavoin osinko-oikeuden suuruus oli todennettavissa.

Koska osingon perusteet oli määrätty yhtiöjärjestyksessä eikä osakkeenomistajille jää-

nyt harkintavaltaa osingonjaon kohdistumisessa osakesarjojen kesken, varojenjakoa

pidettiin ratkaisussa osinkona, vaikka osingon suuruus perustuikin yhtiöjärjestyksen

121 Todennäköisesti kaupparekisterikään ei hyväksyisi sellaista yhtiöjärjestystä, joka jättää osingonsaajien
määräytymisen yhtiökokouksen päätettäväksi, ks. Niskakangas 2006 a, s. 18.
122 Ks. esim. Siikarla 2007, s. 77–78.
123 Näin Villa 2007, s. 22.
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mukaan osittain osakkeenomistajien työpanokseen.124 KHO 2008:6 T 161 ratkaisu ko-

konaisuudessaan:

Tulon veronalaisuus - Osinkotulo - Erilajiset osakesarjat - Yhtiöjärjestys

Hakijoiden tarkoitus oli perustaa lääkäritoimintaa harjoittava osakeyhtiö.
Lääkärit merkitsivät yhtiön osakkeet joko itse tai omistamansa holdingyh-
tiön kautta. Perustettavan yhtiön osakkeet jakautuivat kantaosakesarjaan
ja useisiin vastaanotto-osakesarjoihin. Jokaiselle toimintaan mukaan tule-
valle lääkärille oli yhtiössä oma vastaanotto-osakesarja. Yhtiöjärjestyksen
määräyksen mukaan kunkin vastaanotto- ja kantaosakesarjan oikeus yhti-
ön varoihin määräytyi asianomaisen osakesarjan toimintatuloksen ja ai-
kaisemmilta vuosilta jakamattomien toimintatulosten yhteismäärän mu-
kaan. Kantaosakesarjan toimintatulos laskettiin hallinnointitoiminnosta ja
kunkin vastaanotto-osakesarjan toimintatulos laskettiin kyseisestä vas-
taanottotoiminnosta. Yhtiöjärjestyksen mukaan yhtiön laskentatoimi oli
hoidettava siten, että kutakin osakesarjaa vastaava toimintatulos oli to-
dennettavissa. Kun osingon peruste oli määrätty yhtiöjärjestyksessä eikä
osakkailla ollut harkintavaltaa osingonjaon kohdistumisessa osakesarjojen
kesken, yhtiön jakama osinko katsottiin, lainsäädännön nykytila huomi-
oon ottaen, veronalaiseksi osinkotuloksi, joka verotetaan osingonsaajasta
riippuen siten kuin tuloverolaissa ja elinkeinotulon verottamisesta anne-
tussa laissa säädetään. Ennakkoratkaisu verovuosille 2007-2008. Äänes-
tys 3-1-1.

Laki elinkeinotulon verottamisesta 6 § 1 mom. 2 kohta ja 6 a §
Tuloverolaki 33 b §

Kun osingonjaon jakautuminen osakkaiden kesken erisuuriin osakekohtaisiin määriin

perustuu yhtiöjärjestyksessä määrättyihin erilajisiin osakesarjoihin, kyseessä ei ole suo-

siva voitonjako. Suosivalla voitonjaolla tarkoitetaan OYL 13:6.4 §:n tarkoittamaa va-

paan oman pääoman jakamista muulla kuin OYL 13:1.1 §:n tarkoittamilla tavoilla, kun

osinkoa jaetaan muussa kuin osakeomistuksen tai yhtiöjärjestyksen sallimassa suhtees-

sa. Erilajisiin osakesarjoihin perustuvassa varojenjaossahan on kyse yhtiöjärjestyksen

sallimissa suhteissa jaetuista osingoista.

124 KHO:n ratkaisu noudattaa samaa linjaa Verohallituksen ohjeessaan esittämän näkemyksen kanssa, ks.
VH:n ohje 2007, s. 5.



49

5.1.3 Miten suosivaan osingonjakoon voidaan suhtautua verotuksessa?

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän näkemyksen mukaan OYL 13:6.4 § mahdollis-

taa veronkierron tavalla, jota ei voida pitää hyväksyttävänä.  Koska työryhmä kuitenkin

katsoo, että OYL:n sallimaan suosivaan voitonjakoon ei voitaisi puuttua ilman erityis-

säännöstä, se ehdottaa, että osinkotulon verottamista koskevaan pykälään tulisi lisätä

säännös, jonka mukaan siihen voitaisiin puuttua. Ehdotuksen mukaan säännöksen sisäl-

tö olisi, että yhtiön jakaessa varoja lain tai yhtiöjärjestyksen määräyksistä poiketen, jaet-

tua määrää pidettäisiin verotuksessa osakkaiden tulona sen mukaan, mihin he olisivat

olleet oikeutettuja lain tai yhtiöjärjestyksen mukaan.125

Syy siihen, että yritysverotuksen kehittämistyöryhmä on katsonut suosivaan voitonja-

koon puuttumisen vaikeaksi, on se, että siviilioikeudellisesti omistuksesta poikkeavia

suorituksia pidetään osinkoina, jolloin yhtiö ilmoittaisi tällaiset suoritukset yhtiön mas-

saverotusmenettelyssä osinkoina. Tällöin verotuksen toimittaminen vastoin yhtiön il-

moitusta pelkästään verotuksen yleisten periaatteiden nojalla ei työryhmän näkemyksen

mukaan ole hallinnollisesti mahdollista. Lisäksi verotuksellisen osingon käsite määräy-

tyisi oikeuskäytännön kautta mahdollisesti vasta pitkän ajan kuluttua, kun siitä puuttu-

vat nimenomaiset säännökset. Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä pitää epäselvänä

sitäkin, voitaisiinko suosivaan voitonjakoon puuttua veronkiertämistä koskevan VML

28 §:n perusteella, koska menettely on yhtiöoikeudellisesti hyväksyttävä.126

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän ehdotus siitä, että suosivan voitonjaon tapauk-

sessa jaettavia varoja pidettäisiin verotuksessa sen osakkaan tulona, joka on ollut osin-

koon oikeutettu lain tai yhtiöjärjestyksen mukaan, on saanut kritiikkiä osakseen. Kritii-

kin mukaan työryhmän huoli siitä, että työstä maksettua korvausta voitaisiin siirtää

osinkotulona verotettavaksi, on perusteeton: Osinkojen verovapaus listaamattomien

yritysten osalta perustuu aina yhtiön nettovarallisuuteen, mikä rajoittaa tällaista mahdol-

lisuutta. Nettovarallisuus ja osakkeen matemaattinen arvo määräytyvät nimittäin osake-

125 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 177–178.
126 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 175.
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omistuksen perusteella eikä oikeutta pääomatulo-osinkoon voida siirtää toiselle osin-

gonsaajalle127. Lisäksi kritiikin mukaan osakeyhtiömuotoisessa yritystoiminnassa on

aina osaltaan kysymys siitä, että korvaus osakkaan työpanoksesta muodostuu ainakin

osaksi verovapaasta osingosta.128 Kritiikin perustelut ovat kuitenkin hieman ontuvat,

sillä lähtökohtaisesti osingon ei tulisi olla korvausta osakkaan yhtiön hyväksi tekemästä

työstä, vaan pikemminkin osinko on katsottava korvaukseksi riskistä, jonka osakas kan-

taa sijoittamalla varojaan yhtiöön.129 Osinkoverotus perustuu ajatukseen siitä, että osa-

keyhtiö on pääomayhtiö, jossa yhtiöpanos suoritetaan pääomalla, ei työpanoksella.130

Vaikka EOYL ei varsinaisesti estänytkään suosivaa voitonjakoa, sen voimassa ollessa

tällaista menettelyä ei olisi pidetty osinkona131. Näin ollen sitä ei tulisi pitää osinkona

edelleenkään, vaan verotuksellinen kohtelu tulisi ratkaista tilannekohtaisesti toimen

todellisen taloudellisen luonteen mukaan. Yritysverotuksen kehittämistyöryhmäkin on

lausunnossaan ottanut kannan, jonka mukaan varojenjakoa sellaiselle taholle, joka ei

omista lainkaan yhtiön osakkeita, ei voitaisi pitää verotuksessa osinkona132. Työryhmä

otti kannan huolimatta siitä, että OYL:n perusteluiden mukaan esimerkiksi suuret lahjoi-

tukset yrityksen jakokelpoisista varoista olisivat yhtiöoikeudellisesti osinkoa. Tämä

irrottaa vero-oikeudellisen osinkokäsitteen yhtiöoikeudellisesta osinkokäsitteestä133.

Se, että yhtiöoikeudellista osinkoa ei pidettäisi osinkona vero-oikeudellisesti, tarkoittaisi

sitä, että tilannetta arvioitaisiin tapauskohtaisesti sen taloudellisen luonteen mukaan. Jos

esimerkiksi osakkeenomistajat yhdessä päättävät antaa jollekin osakkaalle lain ja yhtiö-

järjestyksen mukaan kuuluvan osingon kokonaan jollekin toiselle osakkaalle tai ulko-

puoliselle henkilölle, kyseessä ei tämän henkilön osalta ole osinko, vaan tilanteeseen

sopivat paremminkin lahjaverotusta koskevat säännökset134. Yritysverotuksen kehittä-

mistyöryhmäkin on ehdottanut, että perheyhtiöiden osalta tällaista suosivaa varojenja-

127 Niskakangas 2006 a, s. 17.
128 Kritiikin on esittänyt EK 2006, s. 7–8.
129 Näin myös Niskakangas 2006 a, s. 17: Osinkoverotus on rakennettu sen ajatuksen pohjalle, että osake-
yhtiö on pääomayhtiö, jossa yhtiöpanos suoritetaan pääomalla, ei työpanoksella.
130 Niskakangas 2006 a, s. 17.
131 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 173.
132 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 173.
133 Ks. Niskakangas 2006 a, s. 17.
134 Näin myös Siikarla 2007, s. 77.
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koa voitaisiin arvioida ensisijaisesti lahjaverotuksen säännösten pohjalta135. Koska osin-

ko kuului todellisuudessa sille osakkaalle, joka omisti osinko-oikeuden tuottavat osak-

keet, tätäkin voitaisiin verottaa osinkotulosta, mikäli osinko olisi veronalaista, ja lahjan

antaminen voitaisiin katsoa kokonaan eri tapahtumaksi. Asian havainnollistamiseksi

mainittakoon, että samaa periaatetta käytetään myös seuraavassa tilanteessa: Osakeyhti-

össä on kaksi osakkeenomistajaa, joista molemmat omistavat 50 % yhtiön osakkeista ja

ovat kummatkin siis oikeutettuja 50 %:iin yhtiön jakamasta kokonaisosingosta. Yhtiö

kuitenkin jakaa heille osinkoa työpanosten suhteessa esimerkiksi 70 % ja 30 %. Tällöin

heidän saamansa tulot verotetaan niin, että ensiksi molempia verotetaan 50 %:n suurui-

sesta osingosta, ja sen jälkeen enemmän saaneen henkilön ylimääräiset 20 % verotetaan

tämän ansiotulona.136 Tässä voisi ajatella sovellettavan vielä lahjaverotusta 20 %:n osal-

ta.

Myös oikeuskäytännössä on katsottu, ettei laista tai yhtiöjärjestyksestä poikkeavalla

tavalla saatua osinkoa voida katsoa verotuksessa osingoksi. Tapauksessa KHO

25.3.1981 T 1741 katsottiin, ettei voitonjako oikeuttanut miltään osin osinkovähennyk-

seen, kun yhtiö, jonka 50 osakkeesta yksi henkilö omisti 48 osaketta ja kaksi muuta

henkilöä kumpikin yhden osakkeen, jakoi kummallekin osakkeenomistajalle osinkoina

saman määrän.

Näin ollen mikäli yksityishenkilö, joka ei omista yhtiön osakkeita, saa yhtiöstä ”osinko-

tuloa”, tätä ei verotettaisi miltään osin osinkona, vaan kokonaisuudessaan henkilön an-

siotulona137. Tässä ansiotulolla tarkoitetaan ainakin sekä palkkatuloa että lahjasaantoa,

koska tilanteen mukaan laista tai yhtiöjärjestyksestä poikkeavalla tavalla saatua osinkoa

voidaan pitää ainakin jompanakumpana näistä: Jos osingonjaon nimellä korvattaisiin

palkan maksua yhtiön työntekijälle, tätä tuloa verotettaisiin kyseisen henkilön palkkatu-

lona138. Mikäli saajan muut tulot olisivat hyvin pienet, verotus saattaisi tässä tapaukses-

sa muodostua edulliseksikin. Mikäli saajan tulot olisivat suuret, verotus muodostuisi

ankaraksi, mikä poistaisi järjestelyn mielekkyyden verotuksellisesti. Lahjaverotus puo-

135 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s.179.
136 Ks. Siikarla 2007, s. 78.
137 Siikarla 2007, s. 78.
138 Ernst & Young 2006, s. 123.
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lestaan tulisi kyseeseen jos esimerkiksi osakkeenomistaja päättäisi siirtää osinkotulon,

johon hän olisi osakeomistuksen perusteella oikeutettu, vaikkapa lapselleen, joka ei

työskentele kyseisessä yhtiössä. Tällöin kyseessä olisi osinkotulo osakkeenomistajan

osalta ja lahjasaanto tämän lapsen osalta. Menettelyä voitaisiin pitää veronkiertona, sillä

voidaan ajatella, että menettelyyn on ryhdytty lahjasta menevän veron välttämiseksi.

Vaikka yrityksen kehittämistyöryhmä on katsonut, että suosivaan voitonjakoon on vai-

kea puuttua yleistä verokierron estämiseksi säädettyä VML 28 §:ää soveltaen, suosivaan

voitonjakoon voitaisiin oman näkemykseni mukaan perustellusti soveltaa tarvittaessa

VML 28 §:ää, ja verottaa, kuten edellä mainittu, tapahtuma sen todellisen luonteen mu-

kaan. VML 28 §:hän on juuri veron kiertämisen estämiseksi säädetty, ja yritysverotuk-

sen kehittämistyöryhmäkin on katsonut, että OYL 13:6.4 §:n säännös mahdollistaa ve-

ronkierron. Yritysverotuksen kehittämistyöryhmän järjestämässä kuulemisessa myös

osa verovelvollisia edustavista tahoista katsoi, että erityissäännös osinkoverotusta kos-

kevaan pykälään olisi turha juuri sillä perusteella, että suosivaa voitonjakoa olisi mah-

dollista estää riittävästi VML 28 §:n avulla. Tämä tulkinta on sopusoinnussa myös sen

kanssa, että yleisesti näyttää vallitsevan mielipide, jonka mukaan jokaisen lainsäädän-

tösektorin tehtävänä on poistaa itselleen haitalliset vaikutukset, jotka aiheutuvat muiden

lainsäädäntösektorien tekemistä ratkaisuista. Tosin veropoliittisesti ei ole toivottavaa,

että yleisen veronkiertämistä koskevan säännöksen soveltamista laajennettaisiin tieten

tahtoen, vaan oikeusvarmuuden näkökulmasta on päinvastoin tavoiteltava järjestelmää,

jossa yleisen veronkiertosäännöksen soveltaminen olisi poikkeuksellista139.

Myös Verohallitus on ottanut kannan, jonka mukaan suosivaa voitonjakoa voidaan ve-

rottaa VML 28 §:ää soveltaen, jos menettelyyn on ryhdytty nimenomaan veronkierto-

tarkoituksessa140. Verohallituksen ohje, joka on tarkoitettu sovellettavaksi välitilan ai-

kana verotusmenettelyssä, ei ota kantaa siihen, että VML 28 §:n soveltamisesta on an-

nettu kritiikkiä. Se toteaa ainoastaan, että mikäli yhtiön vapaata omaa pääomaa ryhdy-

tään jakamaan veronkiertotarkoituksessa, menettelyyn voidaan puuttua VML 28 §:n

nojalla. Verohallituksen kanta tarkoittaa käytännössä sitä, että suosivan osingonjaon

tilanteessa jaetut varat voitaisiin lukea sen osakkeenomistajan osingoksi, joka osinkoon

139 Niskakangas 2006 a, s. 18.
140 VH:n ohje 2007, s. 5.



53

on ollut oikeutettu ja varsinaisen varojen saajan tuloksi lahjana. Verohallituksen näke-

myksen mukaan kyse on siitä, että osakkeenomistaja luopuu hänelle osakeyhtiölain tai

yhtiöjärjestyksen mukaan kuuluvasta osingosta toisen osakkaan hyväksi.141

5.2 Välitilinpäätökseen perustuva osingonjako

5.2.1 Osakeyhtiölain säännökset

Vanhan osakeyhtiölain mukaan varojenjako perustui yhtiön viimeksi päättyneen tili-

kauden taseeseen. Kirjanpitoa ja tilinpäätöstä koskevien kansainvälisten normistojen

(IAS/IFRS) käyttöönottaminen Suomessa tekee taseet kuitenkin vaikeammiksi tulkita,

kun taseen erissä esiintyy entistä enemmän erilaista aineetonta omaisuutta. Tämä johtaa

siihen, että ero yhtiön tasearvon ja mahdollisen yhtiön varojen realisoinnin myötä saa-

dun vastikkeen välillä kasvaa, mikä on ongelmallista velkojiensuojan kannalta.142 Tä-

män vuoksi varojenjakopäätöstä tehtäessä monipuolinen tilinpäätöstietojen hyväksikäyt-

tö jakokelpoisten varojen arvioinnissa lisää merkitystään.143 Pelkästään taseen osoitta-

man oman pääoman määrän perusteella tehty varojenjako saattaisi nykyoloissa asettaa

yhtiön osakkaat velkojia edullisempaan asemaan. Tämä olisi vastoin tärkeää velkojien-

suojaperiaatetta, minkä vuoksi OYL 13:3 §:n sanamuodon mukaan varojenjako perus-

tuu viimeksi vahvistettuun tilintarkastettuun tilinpäätökseen.144

Uuden osakeyhtiölain sanamuodon mukaiseen tulkintaan sisältyy myös toinen tärkeä

muutos varojenjakoon liittyen. OYL 13:3 §:n mukaan varojenjako nimittäin perustuu

viimeksi vahvistettuun tilintarkastettuun tilinpäätökseen, eikä viimeksi päättyneen tili-

141 Ks. VH:n ohje 2007, s. 5.
142 KPMG 2006, s. 2.
143 Ks. HE 109/2005 vp, s. 126.
144 Käytännössä taseen osoittama vapaan oman pääoman määrä säilyy uudistuksen jälkeenkin merkittävä-
nä tekijänä arvioitaessa varojen jakokelpoisuutta, ks. HE 109/2005 vp, s. 126.
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kauden tilinpäätökseen145.  Vaikka OYL:n säännöksistä ei suoraan ilmene, että vahviste-

tulla tilinpäätöksellä tarkoitettaisiin muuta kuin koko tilikauden käsittävää tilipäätös-

tä146, uutta osakeyhtiölakia koskevan hallituksen esityksen perusteluissa todetaan, että

OYL 13:3 §:n säännös tekee mahdolliseksi voitonjaon meneillään olevalta tilikaudel-

ta.147 Varojenjako on mahdollista myös ensimmäisen tilikauden aikana148. Ajalle, jolta

varoja jaetaan, on kuitenkin laadittava tilinpäätös, joka vahvistetaan149. OYL 13:1.3

§:ssä todetaan, että yhtiön varoja ei kuitenkaan saada jakaa ennen yhtiön rekisteröimis-

tä. Jaossa on myös otettava huomioon tilinpäätöksen laatimisen jälkeen yhtiön taloudel-

lisessa asemassa tapahtuneet olennaiset muutokset OYL 13:3 §:n mukaan.

Selkiytettynä OYL:n säännökset johtavat siihen, että osakeyhtiölainsäädännön mukaan

osingonjako on mahdollista kolmelta eri tilikaudelta:

1) Osingonjako (myös lisäosingonjako) viimeksi päättyneeltä tilikaudelta.

2) Osingonjako viimeistä edeltävältä tilikaudelta. Tällöin uudempi tilikausikin on

jo päättynyt, mutta tilinpäätöstä ei ole vielä vahvistettu ja tilintarkastettu.

3) Osingonjako meneillään olevalta tilikaudelta eli välitilinpäätökseen perustuva

osingonjako, ns. väliosinko. Välitilinpäätöksen on oltava vahvistettu ja tilintar-

kastettu.

Uutta OYL:ssa on nimenomaan edellisen listan kohta 3. Väliosingonjaon mahdollisuu-

desta on kuitenkin kiistelty, sillä OYL 13:3 §:n mukaan osingonjaon on perustuttava

vahvistettuun ja tilintarkastettuun tilinpäätökseen. Osa tilintarkastajista myös kieltäytyy

allekirjoittamasta tällaisia välitilinpäätöksiä, ja he perustelevat tätä sillä, että kirjanpito-

lainsäädännön mukaan tilinpäätös voidaan laatia vain tilikaudelle, jonka pituudelle ja

muuttamiselle on asetettu rajoituksia. Välitilinpäätös ei heidän näkemyksensä mukaan

ole mahdollinen, sillä tällainen tilinpäätös ei olisi laadittu tilikaudelle. Verotuksessa

145 Vrt. EOYL:n sanamuoto: Varojenjako perustuu yhtiön viimeksi päättyneen tilikauden taseeseen.
146 Ks. VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 185.
147 HE 109/2005 vp, s. 126.
148 HE 109/2005 vp:n mukaan tilanteessa, jossa osakeyhtiö jakautuu useammaksi osakeyhtiöksi, syntyneet
uudet yhtiöt voivat jakaa osinkoa heti, mikäli niille on siirtynyt vapaata omaa pääomaa, vaikka niillä
itsellään ei olisi päättynyt yhtään tilikautta. Ks. myös Siikarla 2006, s. 233.
149 Siikarla 2006, s. 233.
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asiaan voidaan kyllä suhtautua eri tavallakin, eli jako voisi olla verotuksessa laillinen,

sillä verotus ei ole sidottu kirjanpitolainsäännöksiin tältä osin.

5.2.2 Verotuksellinen suhtautuminen

Välitilinpäätökseen perustuvaan varojenjakoon on verotuksessa suhtauduttava hyvin

varovaisesti, koska voimassa oleva verolainsäädäntö ei tunne mahdollisuutta jakaa kes-

ken tilikauden kyseisen tilikauden siihen mennessä kertynyttä voittoa150. Yritysverotuk-

sen kehittämistyöryhmä huomauttaa muistiossaan, että ainakin tällä hetkellä varojen

jakokelpoisuuden arviointi verotuksessa perustuu viimeisen tilikauden taseeseen151.

Tämä ei suoranaisesti estä yhtiötä jakamasta varoja välitilinpäätöksen perusteella, mutta

verotuksessa varojenjakoa arvioidaan viimeisen tilikauden tilinpäätöksen perusteella,

jolloin siinä on oltava verolainsäädännön mukaan jakokelpoisia voittovaroja.152

Pertti J. Siikarla on todennut, että koska verotus perustuu viimeisen päättyneen tilikau-

den taseeseen ja varojen jakokelpoisuutta arvioidaan sen mukaan, onko ko. taseessa

jakokelpoisia varoja, kesken tilikauden tapahtuvaa saman tilikauden voittoon perustuvaa

jakoa ei voitaisi suorittaa niin, että jaetut varat verotettaisiin osinkona153.   Tällä  to-

teamuksellaan hän tarkoittanee sitä, että mikäli edellisen tilikauden taseessa ei ole jako-

kelpoisia varoja, jaettuja varoja ei voida verottaa osinkoina.  Mikäli jakokelpoisia varoja

siellä on, jako voidaan mielestäni toteuttaa niin, että osakkeenomistajien verotuksessa

sovelletaan osinkoverosäännöksiä, sillä tällöinhän verolainsäädännön edellytykset varo-

jenjaolle täyttyvät. Jaetut varat vaan ovat verotuksen näkökulmasta edellisen tilikauden

jakokelpoisia varoja, eivätkä kulumassa olevan tilikauden aikana syntyneitä varoja. Ve-

rotusmenettelyn näkökulmasta siitä, että verotuksessa jaetut varat katsotaan eri varoiksi

kuin osakeyhtiön varojenjakopäätöksessä, voi kylläkin tulla ongelma, sillä tällöin vero-

150 Ks. Siikarla 2007, s. 75.
151 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 185–186.
152 Ks. VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 185–186.
153 Siikarla 2007, s. 75.
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virastot joutunevat pitämään omaa kirjaa siitä, miten yhtiön varoja on jaettu, jotta se voi

seurata varojenajon verotuksellista jakokelpoisuutta.

Yhtiön verotuksessa merkittävää on se, miltä verovuodelta osinko katsotaan jaetuksi,

sillä jaetut osingot pienentävät yhtiön nettovarallisuutta. Nettovarallisuuden pienentyes-

sä myös osakkeen matemaattinen arvo pienenee, mikä puolestaan vaikuttaa osakkaan

verotuksessa verovapaiden pääomaosinkojen suuruuteen. Kuten todettu, verotuksessa

osinko katsotaan toistaiseksi jaetun yhtiön viimeksi päättyneeltä tilikaudelta, eli vero-

vuodelta, jolloin kyseinen tilikausi päättyy.

Todettaessa, että verotuksessa osingonjakopäätös katsotaan aina tehdyksi yhtiön vii-

meksi päättyneeltä tilikaudelta, on huomioitava, että ratkaisevaa oikeaa tilikautta määri-

teltäessä on osingonjakopäätöksen ajankohta. Verotuksessa osingonjako katsotaan jae-

tuksi aina yhtiön viimeksi päättyneeltä tilikaudelta. Seuraava esimerkki havainnollistaa

tätä asiaa:

Yhtiön tilikausi on kalenterivuosi 2006. Tilinpäätös on vahvistettu yhtiökokouksessa

15.4.2007. Osingonjakopäätökset ovat seuraavanlaiset:

1) Osingonjakopäätös on tehty 15.4.2007. Edellinen päättynyt tilikausi on

1.1.2006–31.12.2006, joten verotuksessa osinko katsotaan jaetun verovuodelta

2006.

2) Osingonjakopäätös on tehty 31.1.2007. Osingonjakopäätöksen mukaan osinko

on jaettu tilikaudelta 2005, jolta on viimeinen vahvistettu ja tilintarkastettu tilin-

päätös, jonka OYL edellyttää. Edellinen päättynyt tilikausi on 1.1.2006–

31.12.2006, joten verotuksessa osinko katsotaan kuitenkin jaetuksi verovuodelta

2006.

3) Osingonjakopäätös on tehty 30.6.2007 ja se on tehty välitilinpäätöksen perus-

teella, jolloin yhtiölainsäädännön mukaan osinko olisi jaettu tilikaudelta 2007.

Yhtiön viimeksi päättynyt tilikausi on 1.1.2006–31.12.2006, joten verotuksessa

osinko katsotaan jaetuksi verovuodelta 2006.
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Edellä selostettuja tilanteita ei tule sekoittaa tilanteisiin, joissa jo aiemmin jaettavaksi

päätettyjä osinkoja maksetaan osingonjakopäätöspäivää ja osingon nostettavissaolopäi-

vää myöhempänä ajankohtana. Tällöinkin ratkaisevaa on osingonjakopäätöksen ajan-

kohta, kun ratkaistaan verovuotta, jolta osinko jaetaan.

Osinko on verotuksessa osingonsaajalle, joka on luonnollinen henkilö tai kuolinpesä,

sen vuoden tuloa, jolloin osinko on ollut nostettavissa. Osingon verovapaata osaa lasket-

taessa osingonsaajan verotuksessa laskettaisiin yhteen kaikki jakajayhtiön jakamat sel-

laisen osingot, jotka ovat olleet nostettavissa verovuoden aikana.

Osingonsaajan, joka harjoittaa elinkeinotoimintaa, verotuksessa puolestaan sovelletaan

yleensä suoriteperiaatetta. Sen mukaan osinko on sen verovuoden tuloa, jolloin osingon-

jakopäätös on tehty ja oikeus osinkosaamiseen on näin ollen syntynyt. Verovuoden tu-

loksi katsotaan ne osingot, joihin on syntynyt saamisoikeus niiden tilikausien kuluessa,

jotka päättyivät kalenterivuoden aikana.154

Osingonjako on mahdollista myös viimeksi päättyneen tilikauden ja OYL:n mukaan

pidettävän varsinaisen yhtiökokouksen, jossa tilinpäätös vahvistetaan, välisenä aikana.

Tällöin osinkoa jaetaan yhtiön viimeksi päättynyttä tilikautta edeltävän tilikauden tilin-

päätöksen perusteella155. Tämän vuoksi ei ole täysin oikein ilmaistu, että verotuksessa

osinko katsotaan jaetuksi yhtiön viimeksi päättyneeltä tilikaudelta, vaan ilmaisun tulisi

olla, että verotuksessa osinko katsotaan jaetuksi yhtiön viimeksi päättyneeltä tilikaudel-

ta, jolta laadittu tilinpäätös on vahvistettu.

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä piti kuluvan tilikauden voiton jakamista laittoma-

na jakona, jos viimeisen tilikauden tilinpäätöksen mukaan yhtiöllä ei ole tuolloin ollut

jakokelpoisia varoja156. Mikäli näkemys hyväksyttäisiin verolainsäädännön sisällöksi,

olisi varojenjako tällöin OYL 13:3 §:n mukaan laillista, mutta verotuksellisesti laitonta,

mikäli viimeisen tilikauden tilinpäätöksen mukaan yhtiöllä ei ole verolainsäädännön

mukaisia jakokelpoisia voittovaroja. Tällöin henkilöosakkaan saama tulo olisi kokonaan

154 Aaltonen 2007, s. 238.
155 VH:n ohje 2007, s. 4.
156 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 186.
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ansiotuloa, mikäli yhtiö on noteeraamaton, ja mikäli yhtiö on julkisesti noteerattu, tulo

olisi saajalleen pääomatuloa.157

5.3 Laiton varojenjako

5.3.1 Taustaa

Laittomasta varojenjaosta säännellään OYL 13:1.3 §:ssä. Sen mukaan laitonta varojen-

jakoa ovat kaikki muut kuin OYL 13:1 §:n listassa mainitut liiketapahtumat, jotka vä-

hentävät yhtiön varoja tai lisäävät sen velkoja ilman että tälle olisi liiketaloudellinen

peruste.

Laittomana varojenjakona, joka voi johtaa saatujen varojen palautusvelvollisuutteen

OYL 13:4 §:n säännöksen mukaan, pidetään varojenjakoa, joka loukkaa velkojiensuojaa

tai osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta. Laitonta varojenjakoa on myös maksukykyi-

syyden säilyttämistä koskevan säännöksen vastainen varojenjako. Tarkemmin varojen-

jaon laillisuutta tai laittomuutta on tarkasteltu tutkielman luvussa 2, jossa on myös sel-

kiyttävä lista OYL:n mukaan laittomista varojenjakotilanteista.

OYL 22 luvussa on säännökset myös vahingonkorvausvelvollisuudesta tilanteissa, jois-

sa yhtiön johtohenkilö (OYL 22:1§) tai osakkeenomistaja (OYL 22:2 §) aiheuttavat

yhtiölle vahinkoa tahallaan tai huolimattomuudesta. Vahingonkorvausvastuu voisi syn-

tyä myös laittoman varojenjaon seurauksena, mikäli tästä aiheutuisi vahinkoa yhtiölle.

EOYL 12:5.2 §:n mukaan varojen jakamista koskevan päätöksen tekemiseen tai täytän-

töönpanoon tai päätöksen perustana olevan virheellisen taseen laatimiseen tai vahvista-

miseen osallistuneet olivat yhteisvastuussa varojen palauttamisen jälkeisen vajauksen

157 Koponen 2006, s. 32.
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täyttämisestä. OYL:n voimassa ollessa tilanne ratkaistaan OYL 22 luvun vahingonkor-

vaussäännösten mukaisesti.

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä on ehdottanut, että verotuksessa yhtiöoikeudelli-

sesti laiton varojenjako olisi luonnolliselle henkilölle kokonaan veronalaista tuloa niin,

että mikäli jakajayhtiö olisi listaamaton, tulo olisi saajalleen ansiotuloa ja mikäli jaka-

jayhtiö olisi listattu yhtiö, tulo olisi saajalleen pääomatuloa.158 Verohallituksen ohjeessa

lähdetään puolestaan siitä, että lähtökohtaisesti verotus toimitettaisiin normaalin osin-

gon tapaan tai joskus peiteltynä osinkona159, mikä onkin voimassa olevan verolainsää-

dännön mukaan ainoa mahdollinen suhtautumistapa asiaan ja lähtökohtaisesti myös

vallitsevan käytännön mukainen.

Verotuksellisesti jako on laiton jos viimeksi päättyneen tilikauden tilinpäätöksen mu-

kaan yhtiöllä ei olisi jakokelpoisia varoja.

5.3.2 Verolainsäädännön mukainen peitelty osingonjako ja laiton

varojenjako

Peitelty osingonjako on vero-oikeudellinen termi toimelle, jossa yhtiön varoja siirretään

ulos yhtiöstä peitellysti. Peitellystä osingonjaosta säännellään VML 29 §:ssä, jonka mu-

kaan peitellyllä osingolla tarkoitetaan ” rahanarvoista etuutta, jonka osakeyhtiö antaa

osakkaansa tai tämän omaisen hyväksi osakkuusaseman perusteella tavallisesta olennai-

sesti poikkeavan hinnoittelun johdosta tai vastikkeetta” (VML 29.1 §). Samoin peitellyl-

lä osingolla tarkoitetaan myös ”omia osakkeita hankkimalla tai lunastamalla taikka osa-

kepääomaa, vararahastoa tai ylikurssirahastoa alentamalla osingosta menevän veron

välttämiseksi jaettuja varoja” (VML 29.2 §).

158 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 184.
159 VH:n ohje 2007, s. 5.
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OYL 13:1.3 §:ssä mainittu liiketaloudellinen peruste varojenjaon laillisuuden ehtona

tarkoittaa käytännössä sitä, että VML 29 §:ssä mainitut varojenjakotavat ovat myös

OYL:n säännösten vastaista eli osakeyhtiölainsäädännön mukaista laitonta varojenja-

koa. VML 29 §:ssä mainituilla varojenjakomuodoillahan ei ole liiketaloudellista perus-

tetta.

Verotuksellisen peitellyn osingon ja yhtiöoikeudellisesti laittoman varojenjaon välillä

on myös toinen linkki, joka tekee peitellystä osingosta myös yhtiöoikeudellisesti laitto-

man varojenjaon: Esimerkiksi ylihinnan maksaminen osakkeenomistajalle ei ole osake-

yhtiölainsäädännöllisesti laitonta sinänsä, mutta varojenjako muuttuu laittomaksi, jos

rikotaan osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta tai jos jakoon käytetään sidottua omaa

pääomaa, sillä tällöin loukataan velkojiensuojaa. Osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta

tosin ei voida rikkoa yhtiössä, jossa on vain yksi osakkeenomistaja. Suomessa on paljon

tällaisia yhdenmiehen yhtiöitä.

OYL:n mukainen seuraus laittomasti suoritetulle varojenjaolle on OYL 13:4 §:n mukai-

nen palautusvelvollisuus. Sanktioluontoiseksi tämän seurauksen tekee se, että palautet-

tavalle määrälle on maksettava myös vuotuista korkoa korkolaissa tarkoitetun kulloin-

kin voimassa olevan viitekoron mukaisesti. Palautusvelvollisuus syntyy mikäli varojen-

saaja  tiesi  tai  hänen  olisi  pitänyt  tietää  varojenjaon  tapahtuneen  OYL:n  säännösten  tai

yhtiöjärjestyksen määräysten vastaisesti. Huomionarvoista ja uutta osakeyhtiölainsää-

dännössä on se, että OYL:n mukaan laitonta varojenjakoa on paitsi OYL:n vastainen

varojenjako myös yhtiöjärjestyksen määräysten vastainen varojenjako.

Peitelty osingonjako johtaa myös verotuksellisiin seurauksiin, jotka ilmenevät VML 29

§:stä. Tilanteessa, jossa voidaan katsoa suoritetun VML 29.1 §:n mukaisen peitellyn

osingonjaon, VML 29.3 §:n mukaisesti on ”yhtiön verotuksessa meneteltävä niin kuin

olisi käytetty käypää hintaa ja osakkaan veronalaiseksi tuloksi katsottava käyvän hinnan

ja käytetyn hinnan erotus”. Jos taas katsotaan, että yhtiöstä on jaettu peiteltyä osinkoa

VML 29.2 §:n mukaisesti niin, että on ilmeistä että varojenjako on tapahtunut osingosta

menevän veron välttämiseksi, on ”jaetut varat tältä osin katsottava osakkaan veronalai-

seksi tuloksi” (VML 29.4 §).
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VML 29.1 §:ssä tarkoitettu rahanarvoinen etuus voi syntyä esimerkiksi sillä tavalla, että

yhtiö ostaa osakkaalta tai tämän lähisukulaiselta omaisuutta selvään ylihintaan, jolloin

peitellyn osingon suuruus on omaisuuden käyvän hinnan ja käytetyn korkeamman hin-

nan erotus. Toisaalta yhtiö voi myös myydä osakkaalle tai tämän lähipiiriin kuuluvalle

hyödykkeitä selvään alihintaan, jolloin peitellyn osingon suuruus on käyvän hinnan ja

käytetyn alemman hinnan erotuksen suuruinen. Varoja voidaan jakaa peitellysti myös

esimerkiksi siten, että yhtiön osakkaalle, hallituksen jäsenelle tai toimitusjohtajalle

maksetaan ylisuurta palkkaa tai annetaan tavanomaista suurempi merkkipäivälahja.

Kaikki tämä on myös OYL:n mukaan laitonta varojenjakoa, koska toimille ei ole ole-

massa liiketaloudellista perustetta. Tällöin toimesta voi seurata sekä OYL:n määräämiä

seurauksia että verotuksellisia seurauksia.

Mikäli yhtiössä on tapahtunut sellainen peitelty osingonjako, joka on johtanut OYL

13:4 §:n mukaiseen varojen palautusvelvollisuuteen ja varat on tosiasiallisesti palautet-

tu, on kyseenalaista, voidaanko verotusta toimitettaessa verottaa peiteltyä osinkoa.  Ai-

nakin silloin, kun tavallisen osingonjaon lainvastaisuus on aidosti riidanalainen osak-

kaan ja yhtiön välillä ja varojenjaon laittomuus on johtanut OYL 13:4 §.n mukaiseen

varojen palauttamiseen yhtiölle, tulisi myös osinkoon liittyvät veroseuraamukset peruut-

taa160. Kyse olisi tällöin kuitenkin osingonjaon peruuttamisesta, ja peitellyn osingonjaon

tapauksessa tällainen ns. katuminen ei liene mahdollista.

Verohallitus on ottanut kannan, jonka mukaan pelkästään yhtiöoikeudellisesti laiton

varojenjako ei ole lähtökohtaisesti peiteltyä osingonjakoa161. Jotta varojenjakoon voitai-

siin suhtautua peiteltynä osingonjakona, menettelyn on Verohallituksen näkemyksen

mukaan oltava peiteltyä tai siihen on liityttävä poikkeavaa hinnoittelua. Näin ei ole esi-

merkiksi tilanteessa, jossa yhtiö jakaa varoja OYL:n menettelysäännöksiä noudattaen,

mutta varojenjakoon ei ole ollut käytettävissä riittävästi jakokelpoisia varoja. Tällaiseen

160 Ks. Elinkeinoverotus 2007, s. 148. Kantaa perustellaan mm. KHO 24.2.1995 T 1121 ja KHO
24.3.1995 T 1122 ratkaisuilla.
161 VH:n ohje 2007, s. 5.
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varojenjakoon sovellettaisiin osingonjakoa koskevia verosäännöksiä162. Osakeyhtiölain-

säädännön mukaan varojenjako olisi kuitenkin laiton.

Verotuksessa laitonta varojenjakoa on sekä veronkierto että peitelty osinko. Veronkier-

rosta säännellään VML 28 §:ssä ja peitellystä osingonjaosta VML 29 §:ssä. Peitelty

osingonjako on VML 28 §:n sääntelemän veronkierron tyyppitapaus, vaikka peitellystä

osingonjaosta onkin olemassa omat säännökset163. Peitellyllä osingonjaolla pyritään

yleensä veronkiertoon.

5.3.3 Yhtiöoikeudellisesti tai verotuksellisesti laittoman varojenjaon

verotus

Varojenjako voi olla laitonta joko yhtiöoikeudellisesti tai verotuksellisesti tai yhtä aikaa

molempia, kuten peitellyn osingonjaon tilanteessa. Yhtiöoikeudellisesti osingonjako on

laiton, mikäli se on suoritettu joko OYL:n säännösten vastaisesti tai vastoin yhtiöjärjes-

tyksen säännöksiä.164 Pelkästään yhtiöoikeudellisesti laitonta osingonjakoa on verotuk-

sessa pidetty lähtökohtaisesti osinkona165. Tällöin seuraamukset laittomasta varojenjaos-

ta ovat pelkästään yhtiöoikeudelliset.

Mikäli yhtiöoikeudellisesti laittomassa jaossa on kyse verottamattomien varojen jaosta,

on katsottu, että jakoon tulisi liittyä myös verotuksellisia seurauksia, sillä yhtiöoikeudel-

listen seurausten eli varojen palautusvelvollisuuden ja vahingonkorvausvastuun ei ole

katsottu riittäviksi veronsaajan intressiä ajatellen.166 Osinkoverotukseen liittyvät huo-

jennuksethan perustuvat siihen, että jaetuista varoista on maksettu vero yhtiötasolla,

jolloin verottamattomien varojen jakamistilanteessa ei olisi perusteltua, että tulonsaaja

162 Ks. VH:n ohje 2007, s. 5.
163 Ks. lisää veronkierron ja peitellyn osingonjaon keskinäisestä suhteesta Elinkeinoverotus 2007, luku
2.3.1, s. 422.
164 Ks. VH:n ohje 2007, s. 5.
165 KPMG 2007, s. 148.
166 Ks. Niskakangas 2006 a, s. 19.
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saisi nämä huojennukset edukseen. Tämä on syy siihen, että on esitetty, että verotukses-

sa jakokelvottomien varojen jakoon ei tultaisi suhtautumaan osinkona jatkossa, vaan

lakeja tältä osin muutettaisiin. Jakokelvottomien varojen jakamisen veroseuraamukset

tultaisiin kohdistamaan osakkaaseen siitäkin huolimatta, että käytännössä ainakaan pie-

nosakkaat eivät aina ole tietoisia jakokelvottomuuteen liittyvistä seikoista. Verotuksel-

listen seurausten kohdistaminen jakajayhtiöön ei kuitenkaan ole eurooppaoikeudellisista

syistä mahdollista, koska tällöin olisi kyse eräänlaisesta osingonjakoon liittyvästä täy-

dennysverosta, joka on EU-oikeuden vastainen. Näillä perusteilla näyttää siltä, että va-

rojenjakoon, johon ei ole ollut käytettävissä riittävästi jakokelpoisia varoja OYL:n mu-

kaan, tultaisiin verotuksessa suhtautumaan niin, että tulo olisi yksityishenkilölle koko-

naan veronalaista tuloa. Listatusta yhtiöstä saatuna tulo olisi saajalleen pääomatuloa ja

listaamattomasta yhtiöstä saatuna ansiotuloa.167 Veroseuraamukset olisivat samat myös

tilanteessa, jossa yhtiö jakaisi varoja vaarantaen maksukykyisyytensä168. Se, että listaa-

mattomasta yhtiöstä tulo katsottaisiin saajansa ansiotuloksi, on perusteltua siitäkin syys-

tä, että laittomasti varoja jakavalla yhtiöllä ei ole yleensä pääomatuloa kerryttävää net-

tovarallisuutta169.

167 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 184.
168 Koponen 2006, s. 32.
169 Niskakangas 2006 a, s. 19.
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6 Muita varojenjakoa koskevan verolainsäädännön kehit-

tämiseen vaikuttavia seikkoja

6.1 Taustaa

Yhtiöveronhyvitysjärjestelmän voimassa ollessa yhtiön maksamaa veron määrää ei py-

ritty samalla tavoin minimoimaan kuin nyt, kun yhtiön osakkaan verotukseen ei enää

vaikuta yhtiön maksama veron määrä. Aiemminhan yhtiön maksama vero oli suoraan

vähennettävissä osakaan maksamasta veron määrästä, jolloin saattoi olla jopa tarkoituk-

sen mukaista maksimoida yhtiön verotettavan tulon määrä, jotta osakkaan verokohtelu

olisi kevyempi. Nykyisen verotuslainsäädännön aikana puolestaan yhtiön maksama vero

jää lopullisesti vastikkeettomaksi rasitukseksi, jolloin yhtiön verojen minimoiminen

saattaa vaikuttaa yhtiön tilinpäätöksessä asetettavaan tavoitetulokseen. Kun yhtiö pyrkii

minimoimaan verotettavaa tulostaan, saattaa olla houkuttelevaa pyrkiä kerryttämään

osakkeenomistajille jakokelpoisia varoja sellaisin keinoin, jotka eivät aiheuta veroseu-

raamuksia yhtiölle. 170

Jos osakeyhtiö jakaa osinkoina varoja, joita ei ole verotettu yhtiön tuloverotuksessa

voittona, nämä varat saattavat jäädä pysyvästi verotuksen ulkopuolelle: Kun julkisesti

noteeratun yhtiön jakamista osingoista verotetaan osakkaalla vain 70 % ja 30 % on TVL

33a §:ssä säädetty verovapaiksi, jaettavien varojen kokonaisverorasitus jää alle ”yhden-

kertaiseksi”. Noteeraamattomien yhtiöiden osalta osakkaan verovapaus on vielä merkit-

tävämpi: TVL 33b § 1 momentin mukaan osinko on osakkaan verotuksessa kokonaan

verovapaata siihen määrään saakka, joka vastaa osakkeen matemaattiselle arvolle171

laskettavaa 9 %:n vuotuista tuottoa verovapauden enimmäismäärän ollessa kuitenkin

90 000 euroa vuodessa verovelvollista kohden. Mainittujen rajojen ylittyessäkin osinko

170 Ks. Niskakangas ja muut 2004, s. 392–393.
171 Matemaattinen arvo lasketaan yhtiön verovuotta edeltäneen vuoden tilinpäätöksen mukaisen tarkiste-
tun nettovarallisuuden perusteella. Nettovarallisuudesta ja osakkeen matemaattisesta arvosta on säännök-
set ArVL 2:2–14 §:issä.
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on vain osittain verotettavaa tuloa172. Tämän vuoksi OYL:n ollessa voimassa voi käydä

niin, että tiettyjä tuloja ei saada verotuksen piiriin lainkaan; ei yhtiön verotuksen, eikä

osakkaan verotuksenkaan.

6.2 Kansainvälisten tilinpäätösstandardien vaikutus

6.2.1 Realisoitumattomat arvonnousut IFRS -perusteisen tilinpäätök-

sen laativilla yrityksillä

Veronmaksukyvyn periaatteen mukaisesti verovelvollisen tulee maksaa veroa maksu-

kykynsä mukaan. Maksukykyyn on liitettävä tulon realisoitumisvaatimus, sillä verovel-

vollisellahan ei voi olla kykyä maksaa veroa, jos tulo, josta tämä on verovelvollinen, ei

ole realisoitunut.173

Verolainsäädännön mukaan verovelvollisen, tässä osakeyhtiön, omistamien hyödykkei-

den arvonnousua ei voida pitää realisoituneena tulona, sillä verovelvollinenhan ei saa

rahaa eikä sille synny rahanarvoista saamista, vaikka sen omistaman omaisuuden arvo

nousee.174 Tämä tarkoittaa sitä, että mikäli yritys kirjaa tällaisia realisoitumattomia ar-

vonnousuja175, kyseisiä korotuksia ei katsota verotuksessa veronalaisiksi tuloiksi176.

IFRS perusteisen tilinpäätöksen tehneellä yrityksellä voi olla taseessaan runsaastikin

tällaista realisoitumattomista arvonnousuista muodostunutta omaisuutta, sillä IFRS -

172 TVL 33b § 1 mom: 90 000 euron rajan ylittävältä osalta osingoista 70 % luetaan saajalleen pääomatu-
lona verotettavaksi. TVL 33b § 2 mom: Siltä osin kuin osinko ylittää nettovarallisuuden 9 %:n tuoton,
osingosta 70 % luetaan osakkaan ansiotuloksi.
173 Räbinä 2001, s. 585.
174 Andersson & Ikkala 2000, s. 72.
175 Realisoitumattomia arvonnousuja syntyy silloin, kun omaisuuseriä arvostetaan käypään arvoon, joka
on käytettyä kirjanpitoarvoa suurempi. Ks. tarkemmin Ernst & Young 2006, s. 98 ss.
176 Poikkeuksena tästä EVL 5 §:n 6 kohta, jonka mukaan vakuutuslaitosten kirjanpidossaan tekemä sijoi-
tusomaisuuden arvonkorotus on säädetty veronalaiseksi elinkeinotuloksi, Andersson & Ikkala 2000, s. 72.
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normistossa sallitaan laajasti varojen uudelleenarvostaminen. Realisoitumattomat ar-

vonnousut kirjataan hyödykkeestä riippuen joko tulosvaikutteisesti tilinpäätökseen tai

suoraan taseeseen omaan pääomaan177. Omaan pääomaan kirjattaessa realisoitumatto-

mat arvonnousut kirjataan erään ”Käyvän arvon rahasto”178, joka OYL 8:1 §:n mukaan

on sidotun oman pääoman erä. Ongelma ovatkin tulosvaikutteisesti kirjattavat arvon-

nousut, sillä, kuten edellä todettu, verotuksessa niitä ei lueta verotettavaan tuloon. Tällä

tavalla realisoitumattomista arvonnousuista muodostuneet varat ovat kuitenkin jaetta-

vissa voittona osakkaille, sillä lainsäädännössä ei ole estettä tälle.

Periaatteessa yhtiön maksamalla veron määrällä tai sillä, onko yhtiö ylipäätään maksa-

nut veroa saamastaan tulosta, ei ole merkitystä osakkaan osinkoverotuksen kannalta

enää YHL:n voimassa olon lakattua. Yhtiötasolla verottamattomien varojen jakamiseen

on kuitenkin suhtauduttu kielteisesti, sillä periaatteiltaan osinkoverotus pohjautuu kak-

sinkertaisen verotuksen poistamis- tai lieventämisjärjestelmineen siihen, että yhtiöstä

jaetut varat ovat kertaalleen yhtiötasolla verotettuja.

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä eli Arvelan työryhmä piti tärkeänä, ettei realisoi-

tumattomista arvonnousuista muodostuneita verottamattomia varoja saisi jakaa yhtiön

osakkeenomistajille. Tästä ollaan ottamassa säännös OYL:iin, joka estää kyseisten varo-

jen jakamisen.179 Toistaiseksi tällaiset realisoitumattomat, verottamattomat arvonnousut

ovat kuitenkin jakokelpoisia, sillä lainsäädännössä ei ole vielä estettä tälle.

Luontevin tapa estää verottamattomien arvonnousujen jakaminen osakkeenomistajille

olisi ollut se, että verotusta toimitettaessa olisi verottamattomia voittovaroja jaettaessa

toteutettu eräänlainen täydennysverotus180. Eurooppaoikeudellisista syistä tätä ei kui-

tenkaan pidetty mahdollisena tapana puuttua ongelmaan, ja yritysverotuksen kehittämis-

työryhmä päätyikin ehdottamaan OYL:iin otettavaa estosäännöstä, joka estäisi kirjanpi-

dossa vapaaseen omaan pääomaan kirjautuvien realisoitumattomien arvonnousujen ja-

177 Ernst & Young 2006, s. 99–112.
178 Niskakangas ja muut 2004, s. 380.
179 Ks. Mattila & Ranta-Lassila 2007 b, s. 2.
180 Niskakangas 2006 a, s. 11.
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kamisen181. Perinteinen ja yhä voimassa oleva käsitys kuitenkin on, että verottaja tulee

ennen yrityksen omistajaa182.

Realisoitumattomien arvonnousujen sulkusäännöksellä ei liene kovin suurta fiskaalista

merkitystä verotuksen kannalta, sillä pörssiyhtiöistä useimmat jakavat vain murto-osan

jakokelpoisista varoistaan osinkoina, ja tilanne on usein sama myös listaamattomissa

yhtiöissä.183

6.2.2 Poistoerosta luopuminen IFRS -perusteisen tilinpäätöksen laati-

vien yritysten kohdalla

IFRS -perusteisen tilinpäätöksen laativien yritysten kohdalla joudutaan luopumaan EVL

54 §:n vaatimasta kirjanpitosidonnaisuudesta poistojen osalta. Yritysverotuksen kehit-

tämistyöryhmän pelkona on, että kun verotuksen ja kirjanpidon poistot eriytetään, tämä

johtaa yrityksen verotuksessa verottamatta jääneiden varojen jakamiseen osakkaille,

sillä verotuksen sallimat poistot ovat useilla hyödykkeillä kirjanpitolain suunnitelman

mukaisia poistoja suuremmat184. Koska IFRS -standardit eivät hyväksy KPL:n salliman

poistoeron käyttämistä, tämä erotus tulisi kirjanpidossa laskennallista verovelkaa lukuun

ottamatta yhtiön vapaaseen omaan pääomaan185.

Yritysverotuksen kehittämistyöryhmä ehdotti poistouudistusta, jonka keskeisenä sisäl-

tönä oli, että verotuksessa hyväksyttäisiin vain kirjanpidossa tehtävät poistot, ja meno-

jäännöspoistojen tilalle tulisivat suunnitelman mukaiset poistot, eli sumu-poistot. Pois-

tojärjestelmä olisi tällöin perustunut hyödykkeiden tai hyödykeryhmien taloudelliseen

vaikutusaikaan.186

181 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 148.
182 Niskakangas 2006 a, s. 11.
183 Näin Niskakangas 2006 a, s. 12.
184 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 90. Ks. myös Koponen 2006, s. 33.
185 Ks. Niskakangas 2006 a, s. 12.
186 VM:n työryhmämuistio 4/2006, s. 93–94.
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Nyt jo tiedetään, että poistouudistusta tulla toteuttamaan yritysverotuksen kehittämis-

työryhmän ehdotusten mukaan, sillä Vanhasen II hallituksen … mukaan verolainsää-

däntöä tullaan kehittämään pääosin Arvelan työryhmän, eli yritysverotuksen työryhmän,

ehdotusten mukaan lukuun ottamatta poistouudistusta, joka sai paljon kritiikkiä osak-

seen. OYL:n kannalta tarkasteltuna esitetty poistouudistus olisi kuitenkin ollut sikäli

toimiva ratkaisu, että se ei olisi edellyttänyt minkäänlaisten muutosten tekemistä

OYL:iin187. Koska poistouudistusta ei toteuteta yritysverotuksen kehittämistyöryhmän

ehdotuksen mukaisesti, mutta haluttaneen kuitenkin mahdollistaa yhtiökohtaisen IFRS-

tilinpäätöksen laatiminen, OYL:iin joudutaan ottamaan tältäkin osin sulkusäännös, joka

estäisi verottamattomien varojen jakamisen osinkoina.188

Noteeraamattomien yritysten kohdalla verottamattomien varojen jakaminen tarkoittaisi

laajaa verovapautta, sillä osingot ovat suurelta osin verovapaita listaamattomasta yhtiös-

tä, ja listatuista yhtiöistäkin ne ovat osin verovapaita. Tosin muut kuin pörssiyhtiöt eivät

ole juurikaan ottaneet IFRS -standardeja käyttöönsä ainakaan toistaiseksi189. Toisaalta

joillakin suuryrityksillä poistoeron suuruus saattaa nousta jopa satoihin miljooniin eu-

roihin, jolloin sillä otetaanko OYL:iin myös poistoeron sulkusäännös, on myös taloudel-

lista merkitystä.190

187 Ks. Niskakangas 2006 a, s. 12.
188 Näin Niskakangas 2006 a, s. 12.
189 Koponen 2006, s. 33.
190 Niskakangas 2006 a, s. 12.



69

7 Lopuksi

OYL:n ja verolakien eriaikainen valmistelu ja voimaantuleminen aiheuttavat sen, että

lainsäädännöllinen tila on monessa kohdassa erittäin epäselvä. Lisäksi se, että yhden

lain toisen lain periaatteiden näkökulmasta aiheuttamat ongelmat on poistettava tämän

lain säännöksillä, saattaa johtaa siihen, että lait syövät toistensa tarjoamat mahdollisuu-

det. Vaikka OYL:n tarkoitus on ollut olla edeltäjäänsä joustavampi, nämä joustavuutta

lisäävät mahdollisuudet saattavat kuivua kokoon, jos ne ovat ristiriitaisia verotuksen

periaatteiden kanssa. Mikäli verotuslainsäädäntö ei hyväksy OYL:n sallimia menettely-

tapoja, niiden käyttäminen voi olla järjetöntä, jos verotusseuraamukset ovat ankarat.

Tämä ongelma on olemassa ainakin välitilan aikana, mutta koska OYL:n ja verotuksen

periaatteet ovat niin monessa kohdassa ristiriidassa keskenään, on todennäköistä, ettei

ongelma poistu uusien verolakien voimaantulemisenkaan myötä.

Mikäli tulevat verolait tulevat olemaan ristiriidassa osakeyhtiölainsäädännön kanssa,

erityisesti pieniltä yrityksiltä vaaditaan melko paljon lainopillista osaamista onnistunei-

den varojenjakopäätösten tekemiseksi. Verovelvollisten on tunnettava miten verolain-

säädännön säännökset poikkeavat yhtiölainsäädännöstä, sillä muussa tapauksessa on

mahdollista, että vaikka verovelvollinen toimisikin täysin OYL:n mukaan, hän joutuu

ankarien veroseuraamusten kohteeksi, koska kyseinen toiminta ei olekaan verolainsää-

dännön mukaan sallittua. Paradoksaalista tässä on se, että OYL:ia valmisteltaessa selvi-

tettiin, että 93 % kaikista Suomen osakeyhtiöistä on alle 10 henkeä työllistäviä yhtiöitä,

minkä vuoksi OYL:in tarkoitus oli olla erityisen hyvin pieniä osakeyhtiöitä palveleva

laki. Yksinään OYL voi tätä ollakin, mutta kokonaisuutena lainsäädäntö varojenjaon

osalta ei ainakaan ole selkiytynyt. Syynä voidaan pitää sitä, että samaa kohdetta säänte-

leviä lakeja valmistellaan erikseen ottamatta huomioon muiden lainsädäntösektorien

intressejä.

Meneillään olevan välitilan aikana eri lakien säännösten tunteminenkaan ei riitä, sillä

kaikkia OYL:n sallimia tilanteita ei ole lainkaan säännelty verolainsäädännössä. Aina

sekään ei ole selvää, miten voimassa olevia verolain säännöksiä tulkitaan. Epätietoisuus
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tulevasta verokohtelusta välitilan aikana tulleekin johtamaan siihen, että yhtiöt eivät

uskalla hyödyntää kaikkia OYL:n mukanaan tuomia uusia mahdollisuuksia.191 Lisäksi

yritysten on kiinnitettävä tarpeettoman paljon huomiota ja resursseja siihen, että ne sel-

vittävät valittavien toimenpiteiden verotuksellista kohtelua.192

Lakien eriaikainen valmistelu ja voimaantuleminen aiheuttavat myös lainsäätäjälle tar-

peetonta vaivaa ja ongelmallisia tilanteita, joissa syntyneitä ongelmia eri lakien näkö-

kulmasta on paikkailtava jälkikäteen. Näin kävi mm. realisoitumattomien arvonnousu-

jen jakokelpoisuuden osalta, kun näiden varojen jakokelpoisuus tullaan estämään

OYL:n säännöksellä. Tilanne on hankala, sillä ongelma on periaatteessa verotukselli-

nen, jolloin on hieman erikoinen ratkaisu korjata se yhtiölainsäädännön avulla193. Rat-

kaisua voidaan perustella kuitenkin sillä, että merkittävä osa suomalaisesta yritystoi-

minnasta tapahtuu osakeyhtiömuodossa, jolloin veronsaajan intressiä ei voida sivuuttaa

osakeyhtiölainsäädäntöä säädettäessä194, kuten on tapahtunut. Veronsaajan intressissä

on joka tapauksessa turvata yhteisöveron tuotto.

Edellä esitetyistä syistä voidaan sanoa, että kiistatta olisi järkevää säätää lakeja yhteis-

työssä niiden sektoreiden kesken, joiden näkökulmasta säädettävillä säännöksillä on

olennainen merkitys. Lainsäädäntötyö saattaisi tällöin olla aikaa vievempää yhden lain

näkökulmasta, mutta toisaalta lainsäädäntökohteen kannalta tarkasteltuna kokonaisuus

tulisi selkeämmäksi. Itse asiassa tarkasteltavana olevien lakien osalta tilanne erillään

valmistelun vuoksi on nytkin venynyt hyvin pitkäksi, sillä yhtiön varojenjakoa sääntele-

vä OYL on kyllä voimassa, mutta verolakien valmistelutyö edelleen kesken. Alun pitä-

en uusien verolakien odotettiin tulevan voimaan huomattavasti nopeammin, mutta lain-

säädäntötyö suurien verotuksen ja voimassa olevan yhtiölainsäädännön ristiriitaisuuksi-

en vuoksi on osoittautunut ennakoitua vaikeammaksi.

Verolakien uudistamisen tilanne on tällä hetkellä se, että valtiovarainministeriö on jo

valmistellut osan muutoksista ja hallituksen esitysluonnos (luonnos hallituksen esityk-

191 EK 2006, s. 4.
192 Ks. Airaksinen 2006, s. 45.
193 Ks. aiheesta esim. Niskakangas 2006 a, s. 11—12.
194 Niskakangas 2006 a, s. 10.
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seksi elinkeinotulon verottamisesta annetun lain, tuloverolain ja osakeyhtiölain 13 luvun

5 §:n muuttamisesta 21.9.2007) on ollut lausuntokierroksella. Luonnos on saanut osak-

seen voimakastakin kritiikkiä, jossa on vaadittu lisäaikaa lain valmistelulle ja ennen

kaikkea avoimempaa ja monipuolisempaa lainvalmistelua195.  Hallituksen esitystä ei siis

ole vielä annettu, mutta sitä odotetaan vuonna 2008, mahdollisesti vielä vuoden alku-

puolella, jolloin muutokset tulisivat voimaan todennäköisesti 2009.

195 Keskuskauppakamari 2007, kohta ”yleistä”.


