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- dosentti Matti Urpilainen

Verojaosto on saanut kirjallisen lausunnon:

- Kalevi Sorsa -siétio

- FElinkeinoeldmin Valtuuskunta EVA ry

- Suomen Asianajajat

- Suomen Taloushallintoliitto ry

- Veronmaksajain Keskusliitto ry

- OTT Mikko Laapas ja OTT Kristian Keskitalo
- apulaisprofessori Mika Nissinen

Verojaosto on saanut ilmoituksen, ei lausuttavaa:
- Perheyritysten liitto ry

HALLITUKSEN ESITYS JA EDUSKUNTA-ALOITE
Hallituksen esitys

Esityksessd ehdotetaan muutettaviksi elinkeinotulon verottamisesta annettua lakia, varojen ar-
vostamisesta verotuksessa annettua lakia ja tuloverolakia.

Esityksen mukaan varojen arvostamisesta verotuksessa annettua lakia muutettaisiin siten, etti
osakevaihdossa omistusta vaihtavat osakkeet arvostettaisiin hankkivan yhtion nettovarallisuutta
laskettaessa osakevaihtoa edeltivdin matemaattiseen arvoon. Muutos rajattaisiin koskemaan
vain etuyhteydessa olevien osapuolten vilisid osakevaihtoja. Lisdksi sdddettéisiin yhtion muutok-
senhakuoikeudesta oman osakkeensa vertailuarvoon.

Tuloverolakiin liséttéisiin véliaikainen momentti, jotta kaikkiin 1.1.2026 alkaen nostettavissa
oleviin osinkoihin sovellettaisiin varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain muuttuneita
saannoksié.

Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain osakevaihtoa koskevaan pykélddn lisittdisiin uusi
momentti hankintamenon méaéraytymisestd osakkeita hankkivalla yhtiolla. Osakkeiden hankinta-
menona pidettdisiin niiden osakevaihtoa edeltidviéd yhteenlaskettua matemaattista arvoa. Lisdys
vastaisi varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain ehdotettua muutosta ja rajattaisiin kos-
kemaan vastaavasti vain etuyhteydessé olevien osapuolten vilisid osakevaihtoja. Liséksi osake-
vaihtosddnnokset ulotettaisiin koskemaan Euroopan talousalueen ulkopuolisia maita tiettyjen
lisdedellytysten téyttyessé sekd rahavastikkeen enimméismédrad korotettaisiin.

Esitys liittyy valtion vuoden 2026 talousarvioesitykseen ja on tarkoitettu kisiteltédviksi sen yh-
teydessa.

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan mahdollisimman pian. Varojen arvostamisesta verotukses-
sa annetun lain nettovarallisuuslaskentaa koskevia muutoksia sovellettaisiin lain voimaantulosta
alkaen ja vertailuarvon muutoksenhakuoikeutta koskevia muutoksia ensimmaéisen kerran vuodel-
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ta 2025 toimitettavassa verotuksessa. Tuloverolain muutosta sovellettaisiin 1.1.2026 alkaen.
Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain muutoksia sovellettaisiin ensimmadisen kerran
1.1.2026 tai sen jélkeen toteutettaviin osakevaihtoihin.

Toimenpidealoite

Toimenpidealoitteessa 11/2025 vp ehdotetaan, ettd hallitus kdynnistdd viipymaétta lainsdadanto-
hankkeen holdingyhtiorakenteella tapahtuvan yritysomistajan osinkoverotuksen vilttelyn kitke-
miseksi.

VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Valiokunta ehdottaa tismennysti 2. lakiehdotuksen 12 §:44n ja 3. lakiehdotuksen voimaantulos-
adnndkseen, ja puoltaa esityksen hyviksymistd muuttamattomana muutoin.

Valiokunta on saanut selvitysti siité, ettd asiassa ei ole eduskunnan tydjérjestyksen 38 §:n 2 mo-
mentin mukaista epaselvyytta.

Taustaa

Esitys perustuu kevdén 2025 puolivilirithen paétdksiin. Puolivélirithessé tehtyjen péddtdsten yti-
messd ovat muun muassa Suomen talouskasvun edellytysten vahvistaminen ja julkisen talouden
kestdvyys. Osana kasvutoimien rahoitusta hallitus paitti estdd osinkoverotuksen minimointiin
tahtddvien osakevaihtojérjestelyjen epétarkoituksenmukaisen hyodyntdmisen verotuksessa. Puo-
livélirithen kasvutoimiin siséltyvin kirjauksen mukaan Suomen osakevaihtosédénnokset ulote-
taan koskemaan Euroopan talousalueen (ETA) ulkopuolisia maita ja samalla tarkastellaan osake-
vaihdossa maksetun rahavastikkeen méairaytymisté ja tehddén siihen tarpeelliset muutokset.

Osakevaihto on elinkeinoverolain 52 f §:ssé mééritelty yritysjarjestely, jossa osakeyhtid hankkii
laissa tarkemmin mééritellyn osuuden toisen osakeyhtion osakkeista ja antaa hankittavan yhtion
osakkeenomistajille vastikkeena omia osakkeitaan. Jos veroneutraalin osakevaihdon laissa sdi-
detyt edellytykset tayttyvit, ei osakevaihdossa osakkeet luovuttavalle osakkeenomistajalle synny
vélittomié tuloveroseuraamuksia, vaan verotus lykkéintyy siihen ajankohtaan, jona osakevaih-
dossa vastikkeeksi saadut osakkeet luovutetaan. Siltid osin kuin vastike annetaan rahana, katso-
taan luovutus veronalaiseksi. Osakevaihtoa koskeva sdéntely perustuu yritysjarjestelydirektii-
viin. Elinkeinoverolaissa tai yritysjérjestelydirektiivissé ei sddnnelld osakevaihdossa osakkeita
hankkivan osakeyhtion verotuksesta tai hankittujen osakkeiden hankintamenosta, joten osakkei-
den hankintameno hankkivan yhtion verotuksessa méaaraytyy verolain yleisten periaatteiden poh-
jalta.

Osakevaihtojdrjestelyt ja osinkoverotus
Osakevaihtojarjestely mahdollistaa kohdeyhtion arvostamisen vélittdmasti hankkivan yhtion net-

tovarallisuuslaskelmalla kéypdin arvoon, joka vaikuttaa hankkivan yhtion verotukseen seké sen
osakkeenomistajien osinkoverotukseen. Mahdollisuus suurempaan huojennettuun osinkoon saat-
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taa kannustaa puhtaasti verotuksellisista syistd toteutettaviin osakevaihtoihin. Esityksen mukaan
pienten ja keskisuurten yritysten osakevaihdoissa on usein kyse samojen osakastahojen kesken
toteutettavasta jérjestelystd osinkoverotuksen optimoimiseksi, jolloin osakkailla on intressi maa-
rittdd osakkeiden hankintameno mahdollisimman suureksi.

Esityksen mukaan osakevaihtojdrjestelyjen méirit ovat kasvaneet viime vuosina voimakkaasti.
Taltd osin viitataan Verohallinnosta saatuihin tietoihin, joiden mukaan osakevaihtoa koskevien
ennakkoratkaisujen maéréd on kasvanut merkittivasti: vuoden 2019 noin 300 ennakkoratkaisusta
yli 1 000 ennakkoratkaisuun vuoteen 2024 mennessa. Esityksessd viitataan myds Verohallinnos-
sa tehtyyn arvioon, jonka mukaan valtaosa osakevaihtojirjestelyistd voidaan katsoa toteutetun
osinkoverotuksen optimoimiseksi, silld esimerkiksi vuoden 2023 osalta noin 70 prosentissa tapa-
uksista osakevaihtoa varten oli perustettu uusi holdingyhti6 osakkeiden hankkimista varten ja la-
hes kaikissa tapauksissa taustalla oli suppea omistuspiiri, jolloin osakevaihdon yhteydessé osak-
keiden tosiasiallinen omistuspiiri ei vaihtunut.

Esityksessd ehdotetaan, ettd osinkoverotuksen minimoimiseksi tehtyjen osakevaihtojen avulla
saatava epatarkoituksenmukainen osinkoverohydty estetdén sdatdmailld arvostamislaissa osake-
vaihdossa omistusta vaihtavien osakkeiden arvostusperiaatteista. Ehdotuksen mukaan osakkeet
arvostetaan hankkivan yhtion nettovarallisuuslaskelmalla kéyvian arvon sijaan osakevaihtoa edel-
tdvddn matemaattiseen arvoon, jolloin kdypé arvo ei paisuttaisi hankkivan yhtion nettovaralli-
suutta eikd siten kasvattaisi yhtiostd nostettavan huojennetun osingon mééréa. Esityksessé on ar-
voitu, ettd muutoksen seurauksena yksinomaan osinkoverotuksen minimoimiseksi tehdyt osake-
vaihtojarjestelyt loppuisivat. Kohdeyhtion osakkeen arvostaminen matemaattiseen arvoonsa
hankkivan yhtidn nettovarallisuuslaskelmalla ei kiristéisi osakkeita luovuttaneen osakkeenomis-
tajan verotusta verrattuna tilanteeseen ennen osakevaihtoa.

Osakevaihtojérjestelyt osinkoverotuksen minimoimiseksi liittyvét pidasiassa tilanteisiin, joissa
osakevaihdon kohteena oleva yhtio ja hankkiva yhtié ovat samojen osakkaiden tai heidén ldhipii-
rinsd omistuksessa, minkéd vuoksi muutos ehdotetaan rajattavan koskemaan vain etuyhteydessé
toisiinsa olevien osapuolten vélilld toteutettuja osakevaihtoja, joissa osakkeiden omistus jérjeste-
lyn seurauksena vain muuttuu valilliseksi.

Kun yritysjérjestelydirektiivin ja sithen perustuvan elinkeinoverolain 52 f §:n tavoitteena on pois-
taa verotuksellisia esteitd yritystoiminnan uudelleenjérjestelyiltd unionin alueella vaarantamatta
jasenvaltioiden verotuksellisia intressejd, ei direktiivin tai kansallisen osakevaihtosdénnoksen
tarkoituksena ole tuottaa yliméaréisid verohyotyjé osinkoverotuksen muodossa. Osinkoa jakavan
yhtion nettovarallisuudella ei kansainvilisesti vertaillen ole merkitystd huojennetun osingon
madrdian, eikd osakevaihtosddannostd laadittaessa sen ole tarkoitettu vaikuttavan osinkoverotuk-
seen.

Arvostamislain muutosta sovellettaisiin lain voimaantulon jélkeisiin arvostuksiin sekd 1.1.2026
lahtien nostettavissa olevien osinkojen verotukseen.
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Ajallisesta kohdentamisesta

Arvostamislain muutosta ehdotetaan sovellettavan vain 1.1.2017 tai sen jdlkeen toteutettuihin
osakevaihtojérjestelyihin. Taustaksi on esityksessé esitetty useita oikeudellisia ja hallinnollisia
perusteita. Verohallinto on siirtynyt sdhkdiseen tietojarjestelméén vaiheittain vuodesta 2016 al-
kaen, jolloin tietojen jélkikdteinen saatavuus ja tarkastettavuus kyseisté ajankohtaa aikaisemmil-
ta vuosilta olisi huomattavasti vaikeampaa ja alttiimpi virheille. Sddnndksen ulottamista ennen
vuotta 2017 toteutettuihin osakevaihtoihin ei ole pidetty tarkoituksenmukaisena eiké tarpeellise-
na myOskddn sddntelyn tavoitteiden saavuttamisen kannalta. Korkeimman hallinto-oikeuden
vuonna 2017 antama ratkaisu KHO 2017:78 on vaikuttanut olennaisesti osinkoverotuksen mini-
mointiin tdhtdévien osakevaihtojen yleistymiseen, mink& vuoksi ennen kyseisté ratkaisua toteu-
tettujen jérjestelyjen sisdllyttdmistd sdéinnoksen soveltamisalaan ei esityksessd pidetd perusteltu-
na. Muutoksen tavoitteena on puuttua nimenomaisesti osinkoverotuksen minimointiin tdhtadviin
jérjestelyihin. Merkitystd on annettu myos sille, ettd osakevaihtojérjestelyistd saatavat verohyo-
dyt ovat tyypillisesti suurimmillaan juuri osakevaihtoa seuraavina verovuosina. Muutos soveltui-
si kattavasti osinkoverotuksen minimointiin tdhtdéviin osakevaihtojéirjestelyihin, mutta sité ei tar-
peettomasti sovellettaisi aikaisempiin jérjestelyihin.

Esityksen tavoitteet huomioon ottaen esityksessé ei ole pidetty tarkoituksenmukaisena sitd, ettd
arvostusmuutosta ei sovellettaisi jo tehtyjen osakevaihtojen osalta tulevaisuudessa nostettaviin
osinkoihin, koska muutoin jarjestelyn toteuttaneet pystyisivét edelleen hyotyméén kéyvin arvon
kasvattamasta nettovarallisuudesta ja kevyesti verotetusta osingosta.

Ehdotetut muutokset kohdistuvat tulevaisuudessa tehtéviin verotuksellisiin toimiin. Lainmuutok-
sella ei muutettaisi ennen lain voimaantuloa toteutettujen osakevaihtojen tai osingonjakojen ve-
rotusta. Verovelvollisen oikeusasemaa ei mydskédn heikennetd kohtuuttomasti, silld lainmuutos
ei poista jo toteutettujen osakevaihtojen liiketaloudellisia hydtyja. Kyse olisi osinkoverojérjestel-
mén ja osakevaihtosddnnoksen yhteisvaikutuksesta syntyneen tahattoman verohyddyn poistami-
sesta.

Ehdotetulla muutoksella on kuitenkin néhty my®6s taannehtivia vaikutuksia, koska verovelvolli-
sen vahingoksi otettaisiin huomioon ennen lain voimaantuloa tapahtuneita seikkoja. Valiokunta
toteaakin yleisellé tasolla, ettd ennakoitavuuden ja kohtuullisuuden nédkokulmasta verolainséa-
dédnnén muutoksiin, joilla on taannehtivia vaikutuksia, tulee suhtautua darimmaéisen pidéttyvii-
sesti ja nithin tulee turvautua vain poikkeuksellisissa tilanteissa.

Osakevaihdolla hankittujen osakkeiden hankintameno

Esityksessd ehdotetaan muutosta myos osakevaihdolla hankittujen osakkeiden hankintamenoon.
Ehdotuksen mukaan osakevaihdossa osakkeita hankkivan osakeyhtion verotuksessa osakkeiden
hankintamenona pidettdisiin osakevaihtoa edeltivédd yhteenlaskettua matemaattista arvoa. Han-
kintamenoon luettaisiin lisdksi edelleen osakkeiden hankinnasta aiheutuneet menot. Myos talta
osin muutos ehdotetaan rajattavan koskemaan vain etuyhteydessi toisiinsa olevien osapuolten
vélilla toteutettuja osakevaihtoja, jossa osakkeiden omistus kiytdnndsséd vain muuttuu vélillisek-
si. Muutosta on esityksessi pidetty tarpeellisena, jotta puhtaasti luovutusvoiton verotuksen valt-
tamiseksi toteutetut osakevaihtojérjestelyt voitaisiin tehokkaasti estaa.
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Muut ehdotetut muutokset

Osakevaihdossa sallitun rahavastikkeen méard ehdotetaan korotettavaksi 10 prosentista 50 pro-
senttiin. Liséksi osakevaihdon rahavastikkeen enimmaisméédré lasketaan jatkossa siten, etti ni-
mellisarvon puuttuessa rahavastikkeen enimméismééra suhteutetaan omaan péddomaan kirjatta-
vaan merkintdmaksuun nykyisin sédédetyn osakepddoman sijaan. Esitetyn 50 prosentin rajan on
arvioitu helpottavan yhtididen osakevaihdolla toteutettavien rakennejérjestelyjen toteuttamista,
mutta sdilyttdvin kuitenkin edelleen yritysjarjestelydirektiivin tarkoituksen sulkea pois téysin
kaupan luonteiset toimet sdédnndsten soveltamisalasta.

Esityksessd ehdotetaan myds osakevaihtosddnndsten ulottamista ETA:n ulkopuolisiin maihin
tiettyjen lisdedellytysten tdyttyessd. Taltd osin tavoitteena on helpottaa rahoituksen hankkimista
Suomessa seki vahvistaa kilpailukykya.

Lisidksi esityksessd ehdotetaan, ettd osakeyhti voisi hakea muutosta oman osakkeensa vertailu-
arvoon.

Verotuottovaikutukset

Osakkeiden arvostusperiaatteita koskevan muutoksen on esityksessé arvioitu kasvattavan ansio-
ja paddomatuloveron tuottoa kokonaisuudessaan 37 miljoonalla eurolla, josta valtion osuus on 25
miljoonaa euroa, kuntien osuus 9 miljoonaa euroa, seurakuntien osuus 2 miljoonaa euroa ja Kan-
saneldkelaitoksen osuus 1 miljoonaa euroa. Muutoksen on arvioitu pienentévén varainsiirtove-
ron tuottoa 3 miljoonalla eurolla. Muiden ehdotusten verotuottovaikutukset arvioidaan 1ahinni
véhaisiksi.

Valiokunnan arvio esityksestd

Hallituksen esityksestd ilmenevien seikkojen ja saadun selvityksen perusteella valiokunta pitéa
ehdotettuja muutoksia tarpeellisina ja tarkoituksenmukaisina. Tavoitteena on pyrkid estiméin
osinkoverotuksen minimoiminen epétarkoituksenmukaisten osakevaihtojarjestelyjen avulla.
Kyse on myos osa hallituksen puoliviliriihessd paittimien kasvutoimien rahoittamiseen tahtaa-
vistd toimista. Tavoitteena on myos helpottaa liiketoiminnan uudelleenjérjestelyjen toteutumista
ja rahoituksen hankkimista Suomessa sekd vahvistaa kilpailukykya.

Ldhipiiri

Valiokunnan asiantuntijakuulemisessa on pidetty tarpeellisena mééritelld elinkeinoverolain
52 f §:n 5 momentin etuyhteysmaéiritelméssé esiintyva l&hipiirin késite. Lahipiiri termind maini-
taan muun muassa verotusmenettelylain 31 §:n 4 momentissa ja viliyhteisolain 2 §:ssé, mutta siti
ei ole laissa tarkemmin mééritelty. Taltd osin valiokunta viittaa kyseisten lainkohtien esit6ihin
(HE 107/2006 vp ja HE 218/2018 vp), joissa léhipiirin kdsite on mééritelty tarkoittavan henkilon
aviopuolisoa tai hdneen avioliitonomaisessa suhteessa olevaa henkilda, sisarus, sisar - ja veli-
puolta, henkilon ja hdnen aviopuolisonsa tai hdneen avioliitonomaisessa suhteessa olevan henki-
16n ylenevissa tai alenevassa polvessa olevaa sukulaista sekd mainittujen henkildiden aviopuoli-
soita tai heihin avioliitonomaisessa suhteessa olevia henkiloita.
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Arvostamislain 12 §

Arvostamislain 12 §:44n ehdotetaan sdéddettivéksi uusi 2 momentti, jossa sdddetdén verovuoden
aikana merkittyjen uusien osakkeiden arvostamisesta osakevaihdon yhteydessé. Valiokunta eh-
dottaa momenttiin liséttévéksi selvyyden vuoksi maininnan siité, ettd sddnndstéd sovelletaan myds
siltd osin, kun vastikkeellisen osakeannin merkintd osakevaihdossa kirjataan sijoitetun vapaan
oman pédoman rahastoon. Ehdotettu liséys vastaa tulkintaa voimassa olevan 12 §:n osalta, jota
sovelletaan silloinkin, kun osakkeiden merkintdhinta merkitdidn kokonaan SVOP-rahastoon. Ar-
vostamislain 12 §:n 2 momentti kuuluu muutoksen jilkeen seuraavasti:

Jos osakepéddoman korottaminen on tapahtunut yhtion hankkiessa osakkeita elinkeinotu-
lon verottamisesta annetun lain 52 f §:n mukaisen osakevaihdon yhteydessé, ja osakevaih-
don osapuolet ovat mainitun pykéldn 5 momentin mukaisesti etuyhteydessé toisiinsa, yh-
tion vastikkeena antaman uuden osakkeen matemaattiseksi arvoksi katsotaan hankittujen
osakkeiden osakevaihtoa edeltdvd matemaattinen arvo jaettuna vastikkeena annettujen
osakkeiden lukumaarilld. Tétd sovelletaan myos siltd osin, kun vastikkeellisen osakeannin
merkinti osakevaihdossa kirjataan sijoitetun vapaan oman paddoman rahastoon.

Voimaantulosddnnds — 3. lakiehdotus

Tuloverolakiin ehdotetaan lisdttavéksi véliaikainen momentti, jotta kaikkiin 1.1.2026 alkaen nos-
tettavissa oleviin osinkoihin sovellettaisiin varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain
muuttuneita sdannoksia.

Valiokunta ehdottaa 3. lakiehdotuksen voimaantulosddnndksen 2 momenttia tismennettavaksi si-
ten, ettd se vastaa perusteluissa esitettyé ja osingon verotuksen alkamishetken vakiintunutta tul-
kintaa. Voimaantulosdédnnoksen 2 momentti 3. lakichdotuksessa kuuluu muutoksen jidlkeen seu-
raavasti:

Lakia sovelletaan 1 pdivand tammikuuta 2026 tai sen jélkeen nostettavissa oleviin osinkoi-
hin.

Muuta

Valiokunta toteaa selvyyden vuoksi, etti esityksessd ehdotetuilla muutoksilla sédddetdan pelkas-
tadn osakkeiden arvostamisesta verotuksessa eiké esimerkiksi osakkeiden arvostamisesta kirjan-
pidossa.

Toimenpidealoite

Edella esitettyyn viitaten valiokunta ehdottaa, ettd toimenpidealoite hylédtdéan. Esitykselld on tar-

koitus estdd osinkoverotuksen minimoimiseksi tehtyjen osakevaihtojen avulla saatava epétarkoi-
tuksenmukainen osinkoverohyoéty, johon my6s toimenpidealoite liittyy.
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VALIOKUNNAN PAATOSEHDOTUS
Valtiovarainvaliokunnan paatdsehdotus:

Eduskunta hyviksyy muuttamattomana hallituksen esitykseen HE 125/2025 vp sisdltyvin
1. lakiehdotuksen.

Eduskunta hyviksyy muutettuna hallituksen esitykseen HE 125/2025 vp sisdltyvit 2. ja 3.
lakiehdotuksen. (Valiokunnan muutosehdotus)

Eduskunta hylkdd toimenpidealoitteen TPA 11/2025 vp.

Valiokunnan muutosehdotus

Laki

elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 52 ja 52 f §:n muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (360/1968) 52 f §:n 1 momentti, sellai-
sena kuin se on laissa 1077/2008, seké

lisdtddn 52 §:44n, sellaisena kuin se on laissa 1137/2005, uusi 3 momentti ja 52 f §:44n, sel-
laisena kuin se on laeissa 1733/1995, 1077/2008 ja 218/2012, uusi 5 momentti seuraavasti:

Lain 52 f §:84 sovelletaan jiljempand mainituin rajoituksin myds silloin, kun mainitun pykélan
1 momentissa tarkoitettu osakkeita hankkiva yhtio tai kohdeyhtid tai kumpikaan niisté ei ole Suo-
messa yleisesti verovelvollinen ja hankkivan yhtion tai kohdeyhtion tai molempien kotipaikka on
Suomen ja Euroopan talousalueen ulkopuolisen valtion vélisen kaksinkertaisen verotuksen vélt-
tamistd koskevan sopimuksen mukaan Euroopan talousalueen ulkopuolella. Lisdksi edellytetién,
etta:

1) hankkivan yhtion tai kohdeyhtion kotipaikka sen ollessa muualla kuin Suomessa on valtios-
sa, jonka kanssa Suomella on verovuonna voimassa kaksinkertaisen verotuksen valttamista kos-
keva sopimus;

2) hankkiva yhti ja kohdeyhti6 ovat ilman valintamahdollisuutta ja vapautusta velvollisia suo-
rittamaan tulostaan veroa viahintdan kymmenen prosenttia siind valtiossa, jossa niilla on kotipaik-
ka; ja
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3) hankkiva yhtid ja kohdeyhtié vastaavat yhtidmuodoltaan suomalaista osakeyhtiota.

52§

Osakevaihdolla tarkoitetaan jarjestelyd, jossa osakeyhtio ( hankkiva yhtio ) hankkii sellaisen
osuuden toisen osakeyhtion ( kohdeyhtié ) osakkeista, ettd sen omistamat osakkeet tuottavat
enemmaén kuin puolet toisen yhtion kaikkien osakkeiden tuottamasta ddnimaérasta, tai, jos osa-
keyhtiolld jo on enemmain kuin puolet ddniméadrastd, hankkii lisdd tdmén yhtion osakkeita ja an-
taa vastikkeena toisen yhtion osakkeenomistajille liikkeeseen laskemiaan uusia osakkeitaan tai
hallussaan olevia omia osakkeitaan. Vastike saa olla myds rahaa, ei kuitenkaan enempéé kuin 50
prosenttia vastikkeena annettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa osak-
keita vastaavasta osuudesta maksettua omaa pddomaa.

Jos hankkiva yhti6 ja osakkeita luovuttaneet osakkeenomistajat ( osakevaihdon osapuolet )
ovat etuyhteydessi toisiinsa, hankkivan yhtion verotuksessa kohdeyhtion osakkeiden hankinta-
menona pidetdédn niiden osakevaihtoa edeltivdd matemaattista arvoa. Osakevaihdon osapuolet
ovat etuyhteydessa toisiinsa, jos:

1) osakevaihdon osapuoli yksin tai yhdessa 1ahipiirinsd kanssa omistaa valittomasti tai vélilli-
sesti yli puolet toisen osapuolen pddomasta tai silld on valittomasti tai vélillisesti yli puolet toisen
osapuolen kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta danimaarasta;

2) kolmas osapuoli yksin tai yhdessa ldhipiirinsd kanssa omistaa valittomasti tai valillisesti yli
puolet molempien osakevaihdon osapuolten pddomasta tai silld on vélittomasti tai vélillisesti yli
puolet molempien osakevaihdon osapuolten kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta déni-
madarastd; tai

3) osakevaihdon seurauksena osakevaihdon osapuolen yksin tai yhdessé ldhipiirinséd kanssa
vélittomasti tai vélillisesti omistama osuus toisen osapuolen pddomasta tai danimaérasta on yli 75
prosenttia.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .
Lakia sovelletaan ensimmadisen kerran 1 pdivdna tammikuuta 2026 tai sen jilkeen toteutetta-
viin osakevaihtoihin.
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Laki

varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

muutetaan varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain (1142/2005) 14 §, seka

lisdtddn 3 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laeissa 966/2006, 311/2019 ja 1582/2019, uusi 9
momentti, jolloin nykyinen 9 momentti siirtyy 10 momentiksi, ja 12 §:44n uusi 2 momentti seu-
raavasti:

38
Yhtion varojen arvostaminen

Jos yhtid on hankkinut osakkeita 1 pdivini tammikuuta 2017 tai sen jilkeen elinkeinotulon ve-
rottamisesta annetun lain 52 f §:n mukaisessa osakevaihdossa, ja osakevaihdon osapuolet ovat
mainitun pykéldn 5 momentin mukaisesti etuyhteydessa toisiinsa, katsotaan hankittujen osakkei-
den arvoksi niiden osakevaihtoa edeltdvd matemaattinen arvo. Edelld 6 momentissa tarkoitetussa
tilanteessa osakevaihtoa edeltivd matemaattinen arvo otetaan huomioon yhteenlaskettua poista-
matonta hankintamenoa laskettaessa.

12§

Osakepddoman muutokset

Jos osakepddoman korottaminen on tapahtunut yhtion hankkiessa osakkeita elinkeinotulon ve-
rottamisesta annetun lain 52 f §:n mukaisen osakevaihdon yhteydessa, ja osakevaihdon osapuolet
ovat mainitun pykéldn 5 momentin mukaisesti etuyhteydessa toisiinsa, yhtion vastikkeena anta-
man uuden osakkeen matemaattiseksi arvoksi katsotaan hankittujen osakkeiden osakevaihtoa
edeltdvd matemaattinen arvo jaettuna vastikkeena annettujen osakkeiden lukumaéralla. Tétd so-
velletaan myos siltd osin, kun vastikkeellisen osakeannin merkintd osakevaihdossa kirjataan si-
joitetun vapaan oman padoman rahastoon.

10
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14§
Muutoksenhaku
Poiketen siitd, mitd verotusmenettelystd annetussa laissa (1558/1995) sdddetddn muutoksenha-

kuun oikeutetuista, osakkeen matemaattiseen arvoon ja vertailuarvoon saa hakea muutosta myos
osakeyhtio, jonka osakkeen arvosta on kysymys.

Tama laki tulee voimaan péivand kuuta 20 .
Lain 14 §:44 sovelletaan ensimmaisen kerran vuodelta 2025 toimitettavassa verotuksessa.

Laki

tuloverolain 33 b §:n viliaikaisesta muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti
muutetaan viliaikaisesti tuloverolain (1535/1992) 33 b §:n 1 momentti, sellaisena kuin se on
laissa 1237/2013, seuraavasti:

33b§
Muusta kuin julkisesti noteeratusta yhtiostd saatu osinko

Muusta kuin julkisesti noteeratusta yhtiostd saadusta osingosta 25 prosenttia on veronalaista
paddomatuloa ja 75 prosenttia verovapaata tuloa sithen maaraéan saakka, joka vastaa varojen arvos-
tamisesta verotuksessa annetussa laissa (1142/2005) tarkoitetulle osakkeen verovuoden mate-
maattiselle arvolle laskettua kahdeksan prosentin vuotuista tuottoa. Siltd osin kuin verovelvolli-
sen saamien tdllaisten osinkojen maara ylittdd 150 000 euroa, osingoista 85 prosenttia on pddoma-
tuloa ja 15 prosenttia verovapaata tuloa. Jos osinkoa jakava yhtié on hankkinut osakkeita 1 péi-
véni tammikuuta 2017 tai sen jilkeen elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (360/1968) 52 f
§:n mukaisessa osakevaihdossa ja osakevaihdon osapuolet ovat mainitun pykéldn 5 momentin
mukaisesti etuyhteydessa toisiinsa, eikd osakkeen verovuoden matemaattista arvoa vahvistettaes-
sa ole sovellettu varojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain 3 §:n 9 momenttia, lasketaan
kahdeksan prosentin vuotuinen tuotto osakkeen verovuoden matemaattiselle arvolle oikaistuna
osakevaihdossa hankittujen osakkeiden mainitun lain 3 §:n 9 momentin mukaisella arvolla.

11
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Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 ja on voimassa 31 pdivédn joulukuuta 2027.
Lakia sovelletaan 1 pdivdnd tammikuuta 2026 tai sen jélkeen nostettavissa oleviin osinkoihin.

Helsingissd 13.11.2025
Asian ratkaisevaan kasittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

varapuheenjohtaja Saara Hyrkko vihr
jasen Otto Andersson r

jasen Markku Eestilad kok

jasen Seppo Eskelinen sd

jasen Janne Heikkinen kok

jasen Timo Heinonen kok

jasen Marko Kilpi kok

jasen Jari Koskela ps

jdsen Suna Kymaldinen sd

jasen Aki Lindén sd

jasen Mika Lintila kesk

jdsen Minna Reijonen ps

jdsen Joona Résédnen sd

jésen Hanna Sarkkinen vas

jasen Sari Sarkomaa kok (osittain)
jésen Sami Savio ps

jasen Ville Valkonen kok

jasen Pia Viitanen sd

jasen Ville Vahdamaki ps
varajdsen Sanna Antikainen ps (osittain)
varajdsen Hannu Hoskonen kesk
varajdsen Janne Jukkola kok

Valiokunnan sihteerind on toiminut

valiokuntaneuvos Tarja Jarvinen
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Vastalause

Vastalause /vas, sd, vihr

Perustelut

Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 52 ja 52 f §:n
javarojen arvostamisesta verotuksessa annetun lain muuttamisesta seka tuloverolain 33 b §:n vi-
liaikaisesta muuttamisesta ehkéisee verrattain tehokkaasti osakevaihdon avulla tapahtunutta osin-
koverojen minimointia. Hallituksen esitys ei kuitenkaan vastaa osakevaihtoon liittyviin luovutus-
voittovero-ongelmiin. Ellei hallituksen esitysti korjata esittimillimme tavalla, silld ei pystyté
riittdvéan tehokkaasti torjumaan luovutusvoittoverojen vilttelya.

Osinkoverotuksen merkittivin keventdmisen lisdksi osakevaihdolla voidaan keventdd myds
myohemmén yrityskaupan yhteydessd maksuunpantavaa luovutusvoittoverotusta. Osakevaih-
dossa omistustaan vaihtavien osakkeiden hankintamenoksi tulee nykyiselldén hankkivan yhtion
verotuksessa hankittujen osakkeiden kdypé arvo osakevaihtohetkelld. Jos hankkiva yhtié myo-
hemmin luopuu hankkimansa kohdeyhtion omistuksesta, lasketaan luovutusvoitto (alkuperdisen
hankintamenon sijaan) titd hankintamenoa kéyttden. Verotettavasta luovutusvoitosta voi ndin
muodostua huomattavasti pienempi kuin mité se olisi ollut ilman osakevaihtoa. Vieldkin suurem-
maksi verohyoty muodostuu silloin, jos kohdeyhtion osakkeet voidaan katsoa niin sanotuiksi
kayttbomaisuusosakkeiksi, jolloin niiden luovutus on osakeyhtidlle kokonaan verovapaa.

Hallituksen esityksen mukaan jatkossa osakkeiden hankintamenoksi katsottaisiin verotuksessa
osakkeen osakevaihtoa edeltinyt matemaattinen arvo. Tatd uutta miéritystapaa sovellettaisiin
kuitenkin vain tilanteissa, joissa sekd yritysmyynti ettd sitd edeltényt ldhipiiriosakevaihto ovat
ajoittuneet 1.1.2026 jélkeiselle ajalle. Téhén liittyy useita ongelmia.

Hallituksen esityksen ongelmat

Suurimpia ongelmia ovat kapea ajallinen rajaus seka se, ettei hallituksen esityksessa esitetd kayt-
toomaisuusosaketapauksiin minkdénlaista ratkaisua. Myds viimeksi mainittuihin tulisi puuttua
nyt, kun KHO:n viimevuotinen ratkaisu on tehnyt kdyttdomaisuusosakkeisiin liittyvén verosuun-
nittelun entistd helpommaksi. Liséksi hankintamenon méérdytyminen matemaattisen arvon mu-
kaan johtaa siihen, ettd osa luovutusvoitosta jaé jatkossakin verottamatta my0s niissé tapauksis-
sa, joissa uusia sddnnoksid sovelletaan.

Ajallinen rajaus

Hallituksen esitysluonnoksessa uusien sdénnosten esitettiin koskevan kaikkia 1.1.2026 jilkeen
tapahtuvia yritysmyyntejé, joissa myynnin kohteena oleva yritys on hankittu 1&hipiiriosakevaih-
dolla 1.1.2017 jélkeen. Nyt sddnndsten kuitenkin esitetéén koskevan vain tilanteita, joissa osake-
vaihtokin ajoittuu 1.1.2026 jilkeiselle ajalle. Sdéntelyn piiristd ollaan siis rajaamassa ulos kaikki
ne tuhannet yritykset, joissa osakevaihto on jo toteutettu (tai toteutetaan loppuvuoden 2025 aika-
na). Tamé kaventaa soveltamisalaa merkittavésti ja tarjoaa tdyden verohyddyn kaikille osake-
vaihdon jo toteuttaneille. Sddnnds tulisi palauttaa koskemaan my®ds jo tehtyjé osakevaihtoja niilta
osin kuin myynti ajoittuu lain voimaan astumisen jélkeiselle ajalle.
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Vastalause

Kdyttéomaisuustapaukset

Hallituksen esityksessi ei esitetd lainkaan ratkaisuja tilanteisiin, joissa léhipiiriosakevaihdolla
hankitut osakkeet saadaan luettua kdyttomaisuuteen ja siten myytyd kokonaan verovapaasti
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 b §:n nojalla. Tésté johtuen luovutusvoittoveron voi
jatkossakin vélttad kokonaan osakevaihdon avulla, jos osakkeet katsotaan kdyttdomaisuudeksi ja
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 b §:ssé luetellut verovapaan myynnin edellytykset
tayttyvit. Jotta luovutusvoittoverolta ei voisi vilttyd ndin kokonaan, tulisi hallituksen esityksessa
sadtdd muutosehdotuksemme mukaisesti, ettei ldhipiiriosakevaihdolla hankittuja osakkeita voida
lukea kéyttdomaisuudeksi.

Edelld esitetyt seikat johtavat siihen, ettd suuri osa léhipiiriosakevaihdolla hankittujen osakkei-
den myynneisté jdd uusien hankintamenon maéiritysti koskevien sddnndsten ulkopuolelle. Kui-
tenkin myds niissé tapauksissa, joita uudet sddnndkset tulisivat koskemaan, osa luovutusvoitosta
jéisi jatkossakin verottamatta. Tdma johtuu siitd, ettd osakkeiden hankintamenoksi hallituksen
esitykseen mukaan katsottava matemaattinen arvo on tyypillisesti merkittdvésti korkeampi kuin
osakkeiden todellinen hankintameno, josta luovutusvoiton méairéd laskettaisiin, mikéli yritys-
myyntid ei edeltdisi osakevaihto. Matemaattisen arvon ja todellisen alkuperdisen hankintamenon
vélinen erotus jdi tilloin edelleen verottamatta, jos yritysmyyntid on edeltédnyt lahipiiriosake-
vaihto.

Kesilld lausunnoilla olleessa hallituksen esitysluonnoksessa esitettiin, ettd hankintamenoksi olisi
tullut osakkeiden alkuperidinen hankintameno. Tdma olisi ollut yritysjarjestelysddnnoksissd muu-
tenkin noudatetun jatkuvuusperiaatteen mukainen ratkaisu ja johtanut siihen, etti verotettavasta
myyntivoitosta muodostuu osakevaihdon jdlkeen samansuuruinen kuin miti se olisi ollut ilman
osakevaihtoa. Lakiesitys tulisi tiltékin osin palauttaa vastaamaan alkuperéisté esitysluonnosta.

Hallituksen esityksessd matemaattisen arvon valintaa perustellaan sill4, ettd todellisen hankinta-
menon kéyttd voisi johtaa joissain tapauksissa osittain kaksinkertaiseen verotukseen. Tadma olisi
kuitenkin tilanne vain, jos holdingyhtié myisi ensin omistamansa kohdeyhtion ja holdingyhtion
omistaja myisi sen jélkeen holdingyhtion. Kuten hallitusesitysluonnoksessakin todettiin, néin ei
todellisuudessa toimita juuri koskaan. Sééntelyratkaisu, jolla perusteeton veroetu poistetaan vain
osittain, koska niin voidaan vélttdd teoreettinen tilanne, jossa verovelvollisen tekemét poikkeuk-
selliset ratkaisut synnyttdisivét osin kaksinkertaista verotusta, on perusteeton.

Ehdotus

Edelld olevan perusteella ehdotamme,

ettd 2. ja 3. lakiehdotus hyviksytddn valiokunnan mietinnén mukaisena,

ettd 1. lakiehdotus hyvdksytdidan muutettuna. (Vastalauseen muutosehdotukset)

14
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Vastalause

Vastalauseen muutosehdotukset

Laki

elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 52 ja 52 f §:n muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

muutetaan elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (360/1968) 6 b §: 2 momentin 2 ja 3
kohta, sellaisena kuin ne ovat laissa 717/2004 ja 52 f §:n 1 momentti, sellaisena kuin se on laissa
1077/2008, seka

lisdtddan 6 b §:n 2 momenttiin, sellaisena kuin se on laissa 717/2004, uusi 4 kohta, 52 §:44n,
sellaisena kuin se on laissa 1137/2005, uusi 3 momentti ja 52 f §:84n, sellaisena kuin se on laeissa
1733/1995, 1077/2008 ja 218/2012, uusi 5 momentti seuraavasti:

Osakkeet ovat verovapaasti luovutettavia, jos

2) luovutuksen kohteena oleva yhtio ei ole kiinteisto- tai asunto-osakeyhtio taikka osakeyhtio,
jonka toiminta tosiasiallisesti késittdd padasiallisesti kiinteistdjen omistamista tai hallintaa,

3) luovutuksen kohteena oleva yhtid on kotimainen tai sellainen yhtio, jota tarkoitetaan Euroo-
pan yhteisdjen neuvoston eri jasenvaltioissa sijaitseviin emo- ja tytaryhtiéihin sovellettavasta yh-
teisestd verotusjérjestelmisti antaman direktiivin 2 artiklassa, taikka yhtion asuinvaltion ja Suo-
men valilld on verovuonna voimassa kaksinkertaisen verotuksen vélttdmistd koskeva sopimus,
jota sovelletaan yhtion jakamaan osinkoon ja

4) luovutettavia osakkeita ei ole hankittu 1 pdivana tammikuuta 2017 tai sen jalkeen elinkei-
notulon verottamisesta annetun lain 52 f §:n mukaisella osakevaihdolla, jossa osakevaihdon osa-
puolet ovat mainitun pykaldn 5 momentin mukaisesti etuyhteydessa toisiinsa. (uusi 4 kohta)

(Kuten VaVM)

(1 momentti kuten VaVM)

Jos hankkiva yhtio ja osakkeita luovuttaneet osakkeenomistajat ( osakevaihdon osapuolet )
ovat etuyhteydessi toisiinsa, hankkivan yhtion verotuksessa kohdeyhtion osakkeiden hankinta-
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Vastalause

menona pidetdén niiden osakevaihtoa edeltivdd matemaattista—arvea verotuksessa poistamatta
olevaa hankintamenoa. Osakevaihdon osapuolet ovat etuyhteydessé toisiinsa, jos:

1) osakevaihdon osapuoli yksin tai yhdessé lahipiirinsd kanssa omistaa valittomasti tai valilli-
sesti yli puolet toisen osapuolen piddomasta tai silld on vélittdmaésti tai vélillisesti yli puolet toisen
osapuolen kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta danimaarasta;

2) kolmas osapuoli yksin tai yhdessi lahipiirinsd kanssa omistaa vélittomaésti tai vélillisesti yli
puolet molempien osakevaihdon osapuolten pddomasta tai silld on vélittdmasti tai vélillisesti yli
puolet molempien osakevaihdon osapuolten kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta déni-
madrastd; tai

3) osakevaihdon seurauksena osakevaihdon osapuolen yksin tai yhdessé ldhipiirinsd kanssa
vélittomasti tai vélillisesti omistama osuus toisen osapuolen paddomasta tai danimaérasta on yli 75
prosenttia.

Tama laki tulee voimaan péivand kuuta 20 .
Lakia sovelletaan ensimmiéisenterran 1 pidivand tammikuuta 2017 tai sen jidlkeen toteutettui-
hin osakevaihtoihin.

Helsingissd 13.11.2025

Hanna Sarkkinen vas
Aki Lindén sd

Pia Viitanen sd
Joona Résédnen sd
Seppo Eskelinen sd
Suna Kyméldinen sd
Saara Hyrkko vihr
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