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Tutkielmassa tarkastellaan tilanteita, joissa SVOP-sijoituksen palautus suoritetaan muussa
kuin osakeomistuksen mukaisessa suhteessa suoraan sijoituksen tehneelle taholle. Erityinen
painopiste on silld, miten tillainen suunnattu palautus verotetaan Suomen tuloverolain
nikokulmasta. Tarkastelu kohdistuu erityisesti tuloverolain 33b §:n yleissddnnokseen
padomanpalautusten verotuksesta osinkona, 45a §:n poikkeussadnnokseen palautuksen
késittelynd luovutuksena sekd Verohallinnon péivitettyyn ohjeistukseen, jossa tuodaan
edellytykset palautuksen verottamiselle luovutuksena. Tarkoituksen on selvittdd onko SVOP-
sijoituksen palautus verotettavaa tuloa sille taholle, joka on tehnyt sijoituksen ja néin ollen saa
palautuksen ja miten palautusta kohdellaan verotuksessa. Tdméan ohella arvioidaan

osakassopimuksen merkitystd suunnatun palautuksen verotuksessa. Tutkielmassa kéytetdan

lainopillista eli oikeusdogmaattista tutkimusmenetelmaa.

Tutkielman johtopaitokseksi muodostui, ettd verotuksessa suunnattua palautusta arvioidaan
usein osakassopimuksen perusteella, ja palautus katsotaan ldhtokohtaisesti osingoksi, ellei
voida luotettavasti osoittaa kyseessd olevan alkuperdisen sijoituksen palautus. Mikéli
tuloverolain 45a §:n edellytykset tayttyvit ja palautus vastaa aiempaa sijoitusta, se katsotaan
verotuksessa luovutukseksi. Osakassopimuksella on keskeinen merkitys verotuksessa, ja sen
huolellinen laadinta voi estdd palautuksen katsomisen osingoksi, luovutusvoitoksi tai jopa
lahjaksi. Téstd syystd yhtidoikeudellinen sdantely kaipaa selkeytystd, jotta palautusten

verokohtelu ei jdisi yksin vero-oikeudellisten tulkintojen varaan.
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1. Johdanto

1.1.Tutkielman tausta ja liihtokohdat

Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto (SVOP-rahasto) on vuoden 2006 osakeyhtidlain
kokonaisuudistukseen (Osakeyhtiolaki 21.7.2006/624) my6té kdyttoon otettu oman padoman
erd, joka mahdollistaa yhtidille joustavan tavan vastaanottaa padomasijoituksia.! SVOP-
rahasto on osa yhtion omaa pdédomaa, mutta toisin kuin osakepddoma, siithen tehdyt sijoitukset
ovat vapaata omaa padomaa eikd sidottua. Niin ollen ne ovat vapaasti jaettavissa

yhtiokokouksen paatokselld osakeyhtidlain asettamien varojenjako sddnndsten mukaisesti.

SVOP-rahastolla on keskeinen rooli erityisesti listaamattomien yhtididen rahoituksessa, silla
se mahdollistaa oman pddoman ehtoisen sijoituksen ilman osakepddoman korottamista tai
uusien osakkeiden liikkeeseenlaskua. Tamé tekee SVOP-sijoituksista mielekkdén vaihtoehdon
padomasijoittajille, jotka haluavat rahoittaa yhtiotd ilman vélitonta vaikutusta
omistussuhteisiin. SVOP-rahastosijoituksia voidaan tehdé vastikkeettomina tai
vastikkeellisina, vastikkeettomat SVOP-sijoitukset ovat myods mahdollista palauttaa
osakkeenomistajille mydhemmin.? Osakevastikkeettoman SVOP-sijoituksen tekeminen
perustuu sijoituksen tehneen tahon ja yhtion véliseen sopimukseen.® Téllainen SVOP-
sijoituksen suunnattu palauttaminen on kuitenkin aiheuttanut paljon yhtidoikeudellista ja vero-
oikeudellista keskustelua, johtuen siiti, ettd tillaisesta varojen palautuksesta ei ole varsinaisia
sdannoksia.

Verotuksellisesti SVOP-rahaston varojen palauttamista on tarkasteltu kriittisesti ja verotus
onkin koettu melko monimutkaiseksi. Vuoden 2013 verolainsddaddnnon muutoksen (HE
112/2013 vp, laki 1237/2013) myotd SVOP-rahastosta tehtyjd palautuksia alettiin késitelld
pédsdintoisesti osinkoina, jonka perusteella SVOP-sijoituksen suunnattua palautusta
verotetaan lihtokohtaisesti tuloverolain (1535/1992, TVL) 33b§ sidinnoksen mukaisesti. *
Myohemmin on katsottu, ettd SVOP-sijoituksen palautusta on kuitenkin erityistilanteissa

verohallinnon ohjeistuksen mukaisesti mahdollista kohdella verotuksessa luovutuksena.’

1 Ossa, 2020., s. 104.
2 Nykinen, 2024., s. 531.
3 Nykénen, 2024., s. 531.
4VaVM 32/2013 vp, s. 9.
3 Verohallinto, 2024.
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Kéytinnossa tima tarkoittaa sité, ettd jos on mahdollista osoittaa, ettd palautetut varat
perustuvat osakkeenomistajan yhtioon tekeméén sijoitukseen, ja tehtdva varojen palautus
kohdistui juuri tdhén sijoittajaan ja hdnen aiemmin tekeméén sijoitukseen, olisi palautukseen
mahdollista soveltaa luovutusvoittoverotuksen sifinndksid osinkona verottamisen sijaan.® Siiti
huolimatta, ettd tdmi erottelu oli vakiintunut oikeuskaytdnndssé, se ei kuitenkaan perustunut

suoraan lainsdddéntoon, vaan Verohallinnon antamiin linjauksiin.’

Vuoden 2013 verolakien muutosten taustalla oli juuri tima verotuskdytdnnon
yhdenmukaistaminen.® Hallituksen esityksen mukaan kaikkea vapaan oman péioman
palauttamista tulisi padsdantdisesti verottaa osinkona, mutta koska vallitseva kaytanto oli jo
vakiintunut ilman selkeéé lainsdddénndllistd tukea, oli lakiin kirjattava tietyt
poikkeusedellytykset, joiden tdyttyessd varojenjakoa voidaan verotuksessa kasitelld
luovutuksena.’ T#ti tarkoitusta varten lisittiin tuloverolakiin uudet siinndkset TVL 45 a ja 46
a §:44n, joissa sdddetddn siitd, ettd jos kyseessd on muusta kuin julkisesti noteeratusta yhtidsti
tehty varojenjako, ja se tayttdd vaaditut edellytykset voidaan palautus verotuksessa késitelld
pddomanpalautuksena eli luovutuksena osingon sijaan. Vastuu nédiden edellytysten tdyttymisen
selvittdmisesti on verovelvollisella, jonka tulee esittii luotettava selvitys.'? Sééinndksié on lain

esitdiden mukaan kuitenkin tarkoitus tulkita melko suppeasti.!!

Edelld mainitusti samaan aikaan sdddettiin TVL 33 b §:n 6 momentti, jonka mukaan vapaan
oman padoman rahastosta tehdyt varojenjaot listaamattomista yhtidistd ovat lahtokohtaisesti
osinkoa, ellet TVL 45 a §:n mukaiset edellytykset luovutuksena kohtelulle tdyty. Néin ollen
osinkoverotus on aina SVOP-palautuksen ensisijainen verokohtelu, ja palautuksen késittely

luovutuksena on poikkeus, jota sovelletaan ainoastaan tarkoin rajatuissa tilanteissa.

Tutkimuksessa tullaan huomioimaan erityisesti verohallinnon, vuonna 2023, antama péivitetty
ohjeistus suunnatun SVOP-sijoituksen palautukseen verotukseen. Péivitetty ohjeistus
vahvistaa erityisesti TVL 45a§:n edellytysten merkitystd sekd tuo selkeyttd siithen, millaisin

perustein SVOP-sijoituksen suunnattuun palauttamiseen on mahdollista soveltaa luovutusta

% Verohallinto, 2024.

7 Verohallinto, 2024.

8 VavM 32/2013 vp, s. 9.
?VaVM 32/2013 vp, s. 9.
10VaVM 32/2013 vp, s. 9.
"1'VaVM 32/2013 vp, s. 10.
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koskevia verotuksellisia sdannoksid. Ohjeistuksessa Verohallinto antaa kuusi edellytysté,

joiden tiyttyesséd palautus on mahdollista verottaa luovutusvoittoa koskevin sdannoksin.

1.2.Tutkimuksen ongelma ja tutkielman rakenne

Tamain tutkimuksen keskidssd on kysymys siitd, miten sijoitetun vapaan oman padoman
suunnattu palauttaminen sijoittajalle arvioidaan verotuksellisesti erityisesti silloin, kun
palautus ei tapahdu yhtion osakeomistuksen suhteessa. Tdmén lisdksi varat on tarkoitus
palauttaa suunnatusti sijoituksen tehneelle taholle, jolloin muille osakkeenomistajille ei jaeta
varoja ollenkaan. Néin ollen timénkaltainen varojenjako saatetaan verotuksessa katsoa
suosivaksi, jonka vuoksi osinkoverotuksessa SVOP-sijoituksen suunnattuun palautukseen

onkin sovellettu suosian varojenjaon periaatteita.

Suosivan varojenjaon periaatteiden soveltaminen saattaa kuitenkin olla ongelmallista, silld se
luo pohjan arvioida palautusta lahjana. Talloin suunnattuun padoman palautukseen saatetaan
soveltaa perintd- ja lahjaverolain (12.7.1940/378, PerVL) sddnnoksid, koska palautus voidaan
verotuksellisesti katsoa lahjaksi sen luonteen vuoksi. Koska SVOP-sijoituksen suunnattu
palautus ei perustu suoraan lain sdéinnoksiin, vero-oikeudellisessa arvioinnissa korostuu se,
ettd palautuksesta tulisi olla sovittu etukdteen sijoittajan ja yhtion osakkeenomistajien valilla.
Téllainen sopimus voi perustua esimerkiksi yhtidjarjestykseen otettuun méardykseen tai
osakassopimukseen. Verotuksessa erityisesti yhtidjarjestyksen madrdystd on pidetty

tehokkaana keinona sopia palautuksesta.

Tutkimuksessa tarkastellaankin sitd, millaisia ehtoja ja sopimuksia palautukseen liittyy, ja
miten ndiden oikeudellinen muotoilu, erityisesti yhtidjirjestyksessé tai osakassopimuksessa,
vaikuttaa verotukselliseen arviointiin. Kysymys kuuluukin, milld ehdoilla SVOP-sijoituksen
suunnattu palautus voidaan toteuttaa niin, ette1 sitd pidetd lahjana tai suosivana varojenjakona,

vaan sijoituksen normaalina pddomanpalautuksena.
Tutkielman padkysymykset ovat

1. Onko SVOP-sijoituksen palautus verotettavaa tuloa sille taholle, joka on tehnyt sijoituksen
ja ndin ollen saa palautuksen?
2. Miten palautusta kohdellaan verotuksessa eli onko se luonteeltaan osinko,

paddomanpalautus vai lahja?
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3. Mika on osakassopimuksen merkitys “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen suunnatun

palautuksen verotuksessa?

Naihin tutkimuksen tutkimuskysymyksiin haetaan tukea ja syventdvid vastauksia, niin

sanottujen alakysymysten kautta, joita ovat

4. Millainen on osakevastikkeettoman korvamerkityn SVOP-sijoituksen yhtidoikeudellinen
luonne?
5. Millainen on osakevastikkeettoman korvamerkityn SVOP-sijoituksen vero-oikeudellinen

luonne ja kuinka téllaista sijoitusta kohdellaan verotuksessa?

Néin ollen johdannon jélkeen tutkimuksessa perehdytdin yleisesti sithen, miten ja milld
perustein osakeyhtidstd on mahdollista jakaa varoja, jonka jilkeen siirrytddn puolestaan
laajasti kisittelemdan SVOP-rahastoa, palautusehtoisen SVOP-sijoituksen oikeudellista
luonnetta seka erityistilanteita, kuten vastikkeettomia sijoituksia ja niiden suunnattua
palauttamista. Liséksi pohditaan palautusehtoisen SVOP-sijoituksen ja padomalainan vélista
rajanvetoa sekd suunnattujen palautusten vaikutusta osakkeenomistajien yhdenvertaisuuteen ja

sithen liittyvid verotuksellisia tulkintahaasteita.

Luvussa 4 tarkastellaan SVOP-rahaston vero-oikeudellista sdéintelyé ja erityisesti sitd, kuinka
uuden osakeyhtidlain sddnndkset ovat vaikuttaneet varojenjaon verotukselliseen arviointiin.
Huomiota kiinnitetdén suosivan varojenjaon periaatteiden soveltumiseen tilanteissa, joissa
SVOP-rahastosijoituksen palautus kohdistetaan vain tiettyihin osakkeenomistajiin tai
kolmansille tahoille. Erityisesti arvioidaan vastikkeettoman palautusehtoisen SVOP-

sijoituksen luonnetta verotuksessa.

Luvussa 5 puolestaan tarkastellaan sitd, voiko SVOP-rahastosijoituksen palautus muussa kuin
osakkeenomistuksen suhteessa muodostaa lahjan vero-oikeudellisessa mielessd. Analyysi
pohjautuu lahjan kisitteen tarkasteluun verolainsdddédnndssé sekéd korkeimman hallinto-
oikeuden oikeuskdytintoon (esim. KHO 2016:104). Liséksi selvitetddn, miten
osakassopimusten ehdot voivat vaikuttaa siihen, katsotaanko SVOP-sijoituksen palautuksen

saajan saamana lahjanaja ja ndin ollen katsotaanko se lahjaverotuksen piiriin.

Luvussa 6 kisitelldén tarkemmin SVOP-rahastosijoituksen suunnatun palauttamisen

verotuskdytantod, erityisesti suunnatun SVOP-sijoituksen palautuksen nykyisté
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verotuskédytantdd. Siini tarkastellaan padsdantdja sekd poikkeuksia, kuten osingon ja
luovutuksen vilistd rajanvetoa tuloverolain soveltamisessa. Erityisesti keskitytdén niin
sanotun “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen palautuksen verottamiseen luovutuksena seké
Verohallinnon antamaan ohjeistukseen. Liséksi kdsitelldédn sijoitusten palauttamista yhtion
entisille osakkeenomistajille ja ulkopuolisille tahoille, hankintamenon merkitystd verotuksessa

sekd kirjanpidollisten ratkaisujen vaikutusta suunnattujen palautusten verokohteluun.

Viimeisessd niin sanotussa padluvussa, luvussa 7, perehdytdén sithen miten SVOP-rahaston
palautusta késitellddn verotuksessa, kun saajana on osakeyhtio. Tarkastelun kohteena on
erityisesti elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (EVL) 6¢ §:n soveltaminen tilanteissa,
joissa osakeyhtid saa palautuksen aikaisemmin tekeméstddn paddomansijoituksesta toiseen
yhtioéon. Lisdksi analysoidaan, miten téllaisessa pddomanpalautuksessa huomioidaan

palautuksen kohteena olevien osakkeiden hankintameno verotuksessa.

Viimeiseksi esitetddn tutkimuksen johtopéatokset ja kootaan yhteen SVOP-rahaston
palautuksen kéyttoon liittyvit keskeiset oikeudelliset ja vero-oikeudelliset havainnot.
Tarkastelun perusteella arvioidaan suunnatun SVOP-rahastosijoituksen palautuksen vero-

oikeudellista asemaa seka siihen liittyvié tulevaisuuden tulkinnallisia haasteita.

1.3.Tutkielman aiheen rajaus

Tassd tutkimuksessa tarkastellaan sijoitetun vapaan oman padoman suunnattua palauttamista
sijoituksen tehneelle taholle. Tutkimuksessa perehdytdédn erityisesti tilanteisiin, joissa
sijoituksen tehnyt taho on yhtion osakkeenomistaja, entinen osakkeenomistaja tai
ulkopuolinen taho eli taho, joka ei tule omistamaan yhtion osakkeita. Keskeisimpéni
tarkastelun kohteena on se, miten “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen suunnattua palautusta
nykyisin verotetaan, tarkastelussa otetaan erityisesti huomioon tuloverolain 33b§:n, 45a§:n ja

46b§:n sdannokset.

Edellda mainitusti tarkastelu rajataan padsdéntoisesti tilanteisiin, joissa luonnollinen henkil6 on
tehnyt sijoituksen SVOP-rahastoon ja sijoitus palautetaan suunnatusti sijoituksen tehneelle
taholle, tdssé tutkielmassa sijoittaja on yhtion osakkeenomistaja, entinen osakkeenomistaja tai
ulkopuolinen taho eli taho, joka ei tule omistamaan yhtion osakkeita. Tutkimusongelmien

tarkastelu rajautuu SVOP-sijoituksen palauttaja yhtion osalta vain listaamattomiin
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osakeyhtidihin, silld TVL 45a§: ssi listatut yhtiot ovat rajattu sdénndksen soveltamisalan
ulkopuolelle. Tdma johtuu siité, ettd jos listattu eli pdrssiyhti jakaa varoja vapaan oman
pddoman rahastosta saatu pddomanpalautus verotetaan aina osinkoa koskevien sdédnnosten
mukaan, néin ollen tiltd osin ei juurikaan ole verotuksellisia epédselvyyksia tai

erityistilanteita.!?

Tutkimuksen ulkopuolelle rajataan muut osakeyhtiélain mahdollistamat varojenjakotavat,
kuten varojen jakaminen osakepddomaa alentamalla, sekd varojenjako muusta yhteisosta kuin
osakeyhtidsté. Lisdksi yritysjérjestelyiden vaikutus SVOP-rahastosta tehtdviin varojenjakoon
on timén tutkimuksen ulkopuolella. Varojen palautuksen osalta tutkielma on rajattu vain
kansallisiin tilanteisiin, jonka vuoksi tutkielma perustuu kansalliseen lainsdadantoon ja
suomalaiseen tuloverojérjestelmédn. Tama on nihtivissd myds tutkielmassa kaytetyisti

1dhteista.

Verotuksellisesti tdméd tutkielma keskittyy SVOP-sijoituksen palautuksen saajan verotukseen.
Ulkopuolisen tahon tekeméd SVOP-sijoitus saattaa mahdollisesti aiheuttaa
lahjaverovelvollisuuden sijoituksen saajan eli osakeyhtion tai ndiden osakkeenomistajien
osalta, ndin ollen tutkimuksessa arvioidaan myos lahjaveroa koskevien sddnndsten
soveltuvuutta. Tutkielmassa pohditaan erityisesti sitd rajanvetoa, missd méédrin SVOP-
sijoitukset voi olla yhtidlle EVL 4 §:n mukaisesti veronalaista tuloa ja toisaalta, missd médrin

EVL 6.1 §:n 2 kohdan mukaisesti sijoitus on verovapaa padomasijoitus.

Lisdksi tutkimuksessa tarkastellaan lyhyesti sitd, miten SVOP-rahaston palautusta késitelldén
verotuksessa, kun saajana on osakeyhtio. Tarkastelun kohteena on erityisesti elinkeinotulon
verottamisesta annetun lain (EVL) 6¢ §:n soveltaminen tilanteissa, joissa osakeyhtio saa

palautuksen aikaisemmin tekemaéstddn pddomansijoituksesta toiseen yhtioon.

Tutkimuksella on voidaan katsoa olevan erityisesti merkitystd osakkeenomistajien verotuksen
ja yhtidoikeudellisten rahoitusjérjestelyjen ndkdkulmasta. Vastikkeettomien SVOP-sijoitusten
suunnattu palauttaminen on monissa listaamattomissa yhtidissi kdytetty yhtion
vakavaraisuuden varmistamiseksi, mutta oikeudellisesti epédselvi varojenjakotapa, jonka

verokohtelu ei ole yksiselitteinen. Epdvarmuus liittyy erityisesti sithen, milloin kyseessd on

2 Porssisddtio, 2022., s. 58.



20

sijoituksen palautus osinkona, luovutuksena ja millaisissa tilanteissa téllainen palautus voidaan
puolestaan katsoa lahjana. Tulkinnanvaraisuus voi johtaa verovelvollisten eriarvoiseen

kohteluun tai epaoikeudenmukiseen verotukseen.

Tutkimus voi osaltaan avata lainsdddannon ja verotuskdytdnnon kehittdmistd, erityisesti siltd
osin kuin nykyinen sééntely ei suoranaisesti vastaa SVOP-sijoitusten suunnatun palautusten
erityispiirteisiin. Nykyinen vero-oikeudellinen tulkintakehys perustuu pitkalti

oikeuskdytdntoon ja verohallinnon ohjeistukseen.

1.4.Tutkielmassa kiytettivit kasitteet

1.4.1. Suunnattu SVOP-rahastosijoituksen palautus ja sen monet Kisitteet
oikeudellisessa tutkimuksessa

Oikeuskirjallisuudessa ja oikeudellisessa tutkimuksessa SVOP-rahastosta tapahtuvaan
varojenjako on kuvattu usealla erilaisilla késitteill4, joista huolimatta kyse on sisdllollisesti
samankaltaisesta varojenjaon muodosta. Niitd kasitteellisid eroja selittdvit osin kirjoittajien
erilaiset ldhestymistavat, painotukset ja terminologiset valinnat. SVOP-rahastosta tehtdvéin
varojen palauttamisen yhteydessd on puhuttu muun muassa "sijoituksen palauttamisesta”,

nn

"palautusehtoisesta SVOP-sijoituksesta", "ehdollisesta SVOP-sijoituksesta", "suunnatusta
palautuksesta", ”suunnatusta varojenjaosta” sekd "korvamerkitystd SVOP- sijoituksesta".
Vaikka terminologia vaihtelee, kaikki késitteet viittaavat samaan oikeustoimeen eli varojen

palauttamiseen yhtiosta takaisin SVOP-sijoituksen tehneelle taholle.

My0s tdssd tutkimuksessa tullaan kdyttdméén erilaisia késitteitd kuvaamaan SVOP-rahastosta
tehtavdd suunnattua palauttamista. Késitteiden kayttod ei kuitenkaan voida katsoa
ristiriitaiseksi, vaan ne toimivat tarkoituksenmukaisina véalineind eri ulottuvuuksien
havainnollistamisessa. Esimerkiksi termilld ”suunnattu palautus” viitataan siihen, ettid varojen
palautus ei kohdistu kaikille osakkeenomistajille suhteessa heidédn omistukseensa, vaan
yksinomaan tietylle taholle, yleensi sille, joka on alun perin tehnyt SVOP-sijoituksen.
Tallainen suuntaaminen saattaa heréttdd oikeudellisia kysymyksié erityisesti
yhdenvertaisuusperiaatteen ndkokulmasta, mutta on mahdollista toteuttaa esimerkiksi

osakassopimuksen tai yhtijdrjestyksen madrdysten perusteella.
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Kun sijoitus on tarkoitettu palautettavaksi juuri sijoituksen tehneelle taholle,
oikeuskirjallisuudessa puhutaan usein sijoituksen "korvamerkitsemisestd". Talld tarkoitetaan
kaytdnnossa sitd, ettd sijoitukselle on asetettu ldhtokohtaisesti palautusehto, joko
osakassopimuksessa tai yhtidjarjestykseen otetulla mééraykselld. Korvamerkitsemisen
hyvéksyttdvyydestéd on esitetty kirjallisuudessa erilaisia nakemyksid, mutta vallitsevan
tulkinnan mukaan téllainen jérjestely on mahdollinen, kun se perustuu asianmukaiseen

oikeudelliseen mekanismiin, kuten osakassopimukseen.

Lisdksi termit “palautusehtoinen”- ja ”ehdollinen” SVOP-sijoitus viittaavat siihen, ettd jo
sijoituksen yhteydessd on nimenomaisesti sovittu tai myohemmin tullaan sopimaan siité, etti
sijoitus ei ole pysyvé, vaan palautetaan takaisin sijoittajalle tiettyjen ehtojen tayttyessa.

Sijoituksen viliaikaisuus on kuitenkin selvéa jo sijoituksen tekohetkelld.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd vaikka oikeuskirjallisuudessa kdytetyt termit voivat
vaihdella, ne kaikki pyrkivét kuvaamaan samaa oikeudellista ilmi6té eli sijoitetun vapaan
oman padoman rahastosta tapahtuvaa suunnattua varojen palauttamista sijoituksen tehneelle
taholle. Késitteellistd moninaisuutta ei voida katsoa ongelmalliseksi, vaan se enneminkin
kuvastaa timénkaltaisen varojenjaon moninaisuutta ja auttaa tarkastelemaan sité eri
oikeudellisista ndkdkulmista, kuten osakeyhtidoikeudesta, sopimusoikeudesta ja vero-

oikeudesta.

Sen liséksi, ettd oikeuskirjallisuudessa on useita termejd suunnatulle SVOP-rahastosijoituksen

palautukselle on syytd huomata, ettd tosiasiassa varojen palautus ei ole tunnistettu késite.

1.4.2. Varojenjakoa vai palautusta

Siitd huolimatta, ettd tidssé tutkimuksessa viitataan SVOP-rahastosijoituksen suunnattuun
palauttamiseen, on tirked huomata, ettd yhtidoikeudellisesti ei virallisesti tunneta késitetta
varojen palautus.'® Lihtokohtaisesti osakeyhtidlain systematiikassa puhutaan ainoastaan
varojenjaosta, joka kattaa erilaiset tilanteet, joissa yhtio siirtdd varallisuutta
osakkeenomistajille tai muille tahoille. Ndin ollen termi "palautus" ei ole yhtidoikeudellisesti

vakiintunut késite, vaikka sitd kdytetdénkin laajalti oikeuskdytinndssa ja

13 Keskitalo, 2021, s. 19.
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oikeuskirjallisuudessa kuvaamaan erityisesti SVOP-rahastosta tapahtuvaa varojen siirtimista

takaisin sijoituksen tehneelle taholle.

Oikeuskirjallisuudessa on kuitenkin vakiintuneesti katsottu, ettd pddomansijoituksen
palauttaminen, esimerkiksi SVOP-rahastoon tehdyn sijoituksen osalta, rinnastetaan
yhtidoikeudellisesti vapaan oman piioman varojenjakoon.'* Niin ollen téissi tutkimuksessa
tullaan puhumaan niin varojen suunnatusta palauttamisesta kuten myds varojenjakamisesta.
Tatd tulkintaa tukee my0s osakeyhtidlain 13 luvun 1 §, jossa sdddetddn vapaan oman pddoman
jakamisesta, jossa mukaan luetaan SVOP-rahasto, sekd 13 luvun 2 §, jossa sdddetidin
jakamisen edellytyksistd. Siitd huolimatta, ettd terminologisesti puhutaan palauttamisesta on
juridisesti kyse varojenjaosta, jolle on asetettu tietyt ehdot, kuten maksukykyisyys ja

hallituksen péédtds jakaa vaaroja.

Téstd seuraa se, ettd vaikka tdssé tutkielmassa kdytetddn késitteitd varojen palautus”

ja ’suunnattu palautus” kuvaamaan SVOP-rahastosta tapahtuvaa varojen siirtoa takaisin
sijoituksen tehneelle, on kyse oikeudellisessa merkityksessd nimenomaan varojenjaosta
osakeyhtidlain tarkoittamassa mielessd. Terminologinen valinta ei ole pelkéstdén kielellinen,
vaan se kuvastaa myos kasitteen siséltdd eri oikeudenalojen nédkokulmasta, silld palautus voi
viitata sijoituksen takaisinmaksuun, kun taas varojenjako on osakeyhti6oikeuden

systematiikkaan liittyva kisite.

Tutkimuksen kannalta on kuitenkin tarkoituksenmukaista kayttdd molempia késitteita
rinnakkain eli niin, ettd varojen suunnattu palauttaminen kuvaa kéytdnnon tasolla varojen
siirtoa, kun taas varojenjako puolestaan viittaa sithen oikeudelliseen kehykseen, jonka
puitteissa téllainen varojen siirto voidaan toteuttaa. Samalla tima ldhestymistapa mahdollistaa
késitteiden konkretisoivan kayton, silld tutkimus nojaa tiukasti osakeyhtidoikeudelliseen

normiperustaan.

1.5. Tutkimusmetodi
Tama tutkimus on vero-oikeudellinen ty0 ja tutkimusmenetelméni on lainopillinen eli
oikeusdogmaattinen metodi, jossa tavoitteena on selvittid, tulkita ja systematisoida voimassa

olevia oikeusnormeja seki niiden vilistd suhdetta. Néin ollen tutkimus pohjautuu voimassa

14 Virvenoja, 2017., s. 394.
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olevaan lainsdadintoon, lain esitdihin, oikeuskéytintdon, sekéd oikeuskirjallisuuden tulkintaan.
Tarkoituksena on ndiden kautta muodostaa selkeéd kokonaiskuva vastikkeettoman SVOP-
rahastosijoituksen suunnatun palautuksen vero-oikeudellisesta asemasta vastata tutkielmassa
esitettyihin tutkimuskysymyksiin. Tutkimuksessa analysoidaan erityisesti, missd méérin
suunnattu palautus voidaan katsoa osingoksi, luovutukseksi tai lahjaksi. Tarkastelu keskittyy
Suomen kansalliseen vero-oikeuteen, mutta paikoin otetaan huomioon oikeusperiaatteita,

erityisesti yhdenvertaisuuden niakdkulmasta.

Lainopillisen vero-oikeustutkimuksen kaksi keskeisintd tehtdvai ovat tutkinta- ja
systematisointitehtivi.!> Vero-oikeudellisessa tutkimuksessa ensisijaisena tehtéivini voidaan
pitdd tulkintatehtdvii, jonka tarkoituksena on selvittdd voimassa olevan oikeuden mukainen
kanta kulloinkin esilli oleviin tulkintaongelmiin.'¢ Tilli tarkoitetaan siti, ettd pyritéin
hahmottamaan, miti voimassa oleva laki edellyttii tai sallii kyseisessi tilanteessa.!” Tamin
ohella vero-oikeudellisella tutkimuksella on myds toissijainen systematisointitehtiva, jonka
tavoitteena on rakentaa vero-oikeusjirjestelméad, sekd tuoda jirjestystd niin sanottuun

"materiaalikaaokseen".'®

Niiden kahden tehtdvén lisdksi vero-oikeudellisessa perustutkimuksessa tarkastellaan myos
verolainsiidinnon taustalla vaikuttavia, ajasta ja paikasta riippumattomia tekijoitd.!® T#lldin

kyse on laajemmin oikeusjirjestyksen ja yhteiskunnan vilisesti suhteesta.?’

Voidaan katsoa, ettd lainopillisen tyon tieteellinen arvostus perustuu pitkélti sithen, kuinka
hyvin se onnistuu vastaamaan tiettyihin edellytyksiin eli paradigmaan.?! Oikeustieteessi téhéin
paradigmaan tunnistetaan kuuluvaksi ensinnékin tulkinnan kohteen tunnistaminen eli mité
pidetiin oikeussiintoni ja miten oikeuden sitovuus ymmirretiin.?? Lainopillisessa
tutkimuksessa tima ilmenee lakisidonnaisuuden vaatimuksena, eli jokaisen tulkinnan on

oltava perusteltavissa voimassa olevalla lainsidadinnoll4.? Erityisesti vero-oikeudessa timi

15 Aarnio, 1989., s. 57.
16 Myrsky, 2000., s. 164.
17 Myrsky, 2000., s. 164.
18 Myrsky, 2000., s. 164.
19 Myrsky, 2000., s. 165.
2 Myrsky, 2000., s. 165.
21 Aarnio, 1989., s. 59.
22 Aarnio, 1989., s. 59.
23 Aarnio, 1989., s. 59.



24

legaliteettiperiaate on keskeisessi asemassa®*, ja siksi my®os timin tutkielma perustuu

voimassa olevaan lainsdddantdon ja sen perusteella tehtdvén tulkinnan varaan.

Vero-oikeudellisessa tutkimuksessa erityisesti ennakkopditoksilld eli prejudikaateilla on
merkittdva rooli, voidaan puhua prejudikaattipainotteisesta ja verotuskdytintdon pohjautuvasta
tutkimuksesta, joka on luonteeltaan realistista ja empiirisesti suuntautunutta.?® Timi
lahestymistapa havainnollistaa my0s tdmén tutkielman menetelmééa rakentaa ja jdsentid sen

tutkimuskohdetta

24 Aarnio, 1989., s,. 60.
2 Myrsky, 2011., s. 182.
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2. Varojenjako osakeyhtiosti

2.1.Varojenjako tavat osakeyhtiossi

Osakeyhtiolain (21.7.2006/624, OYL) 1: 5§:n mukaan yhtion toiminnan tarkoituksena on
tuottaa voittoa osakkeenomistajilleen, jollei yhtigjarjestyksessd toisin maarétd. Téstd
huolimatta, voiton jakaminen ei ole vapaata vaan sitd rajoittavat osakeyhtiolain varojenjakoa
koskevat sddnnokset sekd osakeyhtidoikeudelliset periaatteet. Téstd johtuen osakeyhtion varat

eivit ole osakkeenomistajien vapaassa kaytossa.

Yksi merkittdvimmisti syistd osakeyhtion varojenjakoa koskeville sadnndksille on
osakeyhtion osakkeenomistajien rajoitettu vastuu yhtion sitoumuksista, velvoitteista seka
veloista (OYL 1:2§.2). Yleisesti osakkeenomistajan yhtioon liittyva riski on rajattu osakkeita
vastaavaan sijoituksen miiriin.?® Niin ollen puhutaan osakkeenomistajan rajoitetusta
vastuusta, vaikka tosiasiallisesti osakkeenomistajilla ei voida katsoa olevan lainkaan vastuuta
yhtidn velvoitteista.”” Timin vuoksi osakeyhtidlaissa noudatetaan melko tiukkaa
maksusaantijdrjestystd, jonka tarkoituksena on turvata yhtion muiden sijoittajien kuin
osakkeenomistajien asemaa osakkeenomistajien oman edun tavoittelulta.”® Sen lisiksi, etti
yhtidoikeudellisten varojenjakosdinndsten tavoitteena on suojata yhtion velkojien oikeuksia,
on niilli merkitysti myds osakkeenomistajien yhdenvertaisuuden kannalta.?
Osakkeenomistajien yhdenvertaisuudesta sdddetddn osakeyhtidlain 1:7§:ssd, johon
perehdytddn tdsséd tutkimuksessa jiljempénd. Osakeyhtion varojenjaosta puolestaan sdddetédn

tarkemmin lain 13 luvussa.

Puhuttaessa osakeyhtion varojenjaosta moni ajattelee voitonjakoa eli osingonjakoa, mutta
osakeyhtidssd on muitakin tapoja jakaa varoja kuin osinko. Osakeyhtidlain mukaisesti
sallittuja varojenjakotapoja ovat voitonjako eli osinko, omien osakkeiden hankkiminen ja
lunastaminen, sekd varojen jakaminen yhtion purkamisen yhteydessa (OYL 13:18.).
Varojenjako tapahtuu pdédsdantdisesti osakkeenomistuksen mukaisessa suhteessa. Voittoa on

mahdollista jakaa ja omia osakkeita hankkia vain yhtidon toiminnan tuottamalla ylijadmaélla eli

26 Airaksinen — Pulkkinen - Rasinaho, 2018, s. 3.
27 Airaksinen - Pulkkinen — Rasinaho, 2018., s. 3.
28 Mihonen - Siildkivi - Villa., 2006. s. 405.
29 Mihonen — Siildkivi - Villa., 2006. s. 406.
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voitonjakokelpoisilla varoilla, tai jakamalla sijoitetun vapaan oman pddoman rahastossa

(SVOP-rahasto) olevaa varallisuutta.*

2.2. Tilinpaitos ja maksukyky varojenjaon perustana

Kaikesta huolimatta varojenjaon tulee aina perustua viimeksi vahvistettuun ja
tilintarkastettuun tilinpaitokseen, mikéli yhti6 on lain tai yhtidjérjestyksen nojalla velvollinen
valitsemaan tilintarkastajan (OYL 13:38§.). Jos yhti6 on lain nojalla velvollinen valitsemaan
tilintarkastajan, on tilinpaatoksen oltava silloin my®os tilintarkastettu OYL 13:3§ mukaisesti.
Varojenjako on osakeyhtidlain vastaista, jos tilinpdétostd ei ole vahvistettu seké
tilintarkastettu.>! Osakeyhtiélain 13 luvun 3 pykilin siinnds koskee niin ollen niin
osingonjakoa kuin varojen jakamista vapaan oman pifioman rahastosta.>? Jotta varoja voidaan
ylipdétinsd jakaa, tulee yhti6lla olla sellainen taloudellinen tilanne, ettd varojenjako on
mahdollista. Néin ollen, osakeyhtion sddnnosten ohella varojenjakoa rajoittaa myds yhtion

maksukyky.

Yhtion maksukyky ja vapaan oman pddoman miéré rajoittavat niin voitonjakoa kuin myos
muuta varojenjaon méédrad. Osingonjako, varojenjako vapaan oman pddoman rahastosta, seki
omien osakkeiden hankkiminen on mahdollista vain vapaan oman pddoman puitteissa niin,

ettd yhtio siilyy maksukykyisend.*?

2.3. Yhtion vapaa oma pidoma

Kuten edelld on mainittu, vapaata omaa pddomaa on mahdollista jakaa esimerkiksi sijoitetun
vapaan oman piioman rahastosta.* Edelld mainitusta varojenjaosta (OYL 1:1§.) seki
varojenjaosta osakeomistuksen mukaisessa suhteessa on mahdollista poiketa kaikkien
osakkeenomistajien suostumuksella. Tdma siis mahdollista, mikéli sitd ei ole nimenomaisesti
yhtidjarjestyksessa kielletty. Tastd sdddetddn osakeyhtidlaissa, jonka mukaan vapaata omaa

paddomaa voidaan kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella jakaa myds muulla kuin 1 §: n

%0 Sillanpaa -Vahtera — Koski, 2025, 9. varojenjakaminen.
31 Mihonen -Siildkivi — Villa, 2006, s. 413.

32 Mihonen -Siildkivi — Villa, 2006, s. 413.

33 Sillanpéi -Vahtera — Koski, 2025 9. varojenjakaminen.
34 Immonen, 2024., s. 217.
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1 momentissa tarkoitetulla tavalla tai muuten kuin osakkeenomistuksen suhteessa, jollei

yhtidjarjestyksestd johdu muuta (OYL 13:6§.4).

Tamain perusteella osakkeenomistajat voivat yksimieliselld paatokselld muun muassa jakaa
vapaata omaa pddomaa muussa suhteessa kuin osakkeenomistuksen tai yhtidjarjestyksen
madrdysten mukaisesti eli esimerkiksi suunnatusti. Suunnatulla varojenjaolla voidaan muun
ohella tarkoittaa esimerkiksi vastikkeettoman sijoitetun vapaan oman péddoman rahastoon
tehdyn sijoituksen suunnattua palauttamista eli sijoitusta, joka “korvamerkitdén” ja ndin ollen
myds palautetaan suunnatusti sijoituksen tehneelle taholle. Tama olisi sddnnoksen mukaista
osakkeenomistuksesta poikkeavaa varojenjakoa. Erityisen tarkedd kuitenkin huomata, etté
téllainen pditos jakaa varoja muussa kuin osakeomistuksen mukaisessa suhteessa vaatii

kaikkien osakkeenomistajien hyvéiksynnin.
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3. Sijoitetun vapaan oman pAioman rahasto (SVOP)

3.1. SVOP-rahastosta yleisesti

Osakeyhtiolain 8:1§.1:n mukaan osakepddoma seké kirjanpitolain mukainen
arvonkorotusrahasto, kdyvén arvon rahasto ja uudelleenarvostusrahasto ovat sidottua omaa
pddomaa. Muut rahastot seké tilikauden ja edellisten tilikausien voitto ovat vapaata omaa
pddomaa. Vapaaseen pddomaan kuuluu muun ohessa OYL 8:2§:n mukainen sijoitetun vapaan
oman padoman. Osakeyhtidlain 8 luku 2§ sddtda sijoitetun vapaan oman padoman rahastosta,
jonka mukaisesti sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon merkitddn se osa osakkeiden
merkintidhinnasta, jota perustamissopimuksen tai osakeantipadtoksen mukaisesti ei merkita
osakepdidomaan tai ja jota ei kirjanpitolain mukaan merkiti vieraaseen pddomaan, seké
sellainen muu oman piéoman sijoitus, jota ei merkitd muuhun rahastoon. Rahastoon merkitdian
myds se miird, jolla osakepddomaa alennetaan ja jota ei kdytetd tappion kattamiseen tai
varojen jakamiseen (OYL8:2§). OYL 8:2:n mukainen sellainen muu oman pddoman sijoitus,
jota ei merkitd muuhun rahastoon voi olla esimerkiksi osakkeenomistajan ilman
osakevastiketta yhtioon tekemé padomasijoitus eli sijoitus josta ei anneta vastineeksi osakkeita
(HE 109/2005). Niin osakevastikkeellinen kuin osakevastikkeeton pddomasijoitus SVOP-
rahastoon voidaan tehdd rahana, apporttiomaisuudella tai kuittaamalla sijoituksen tehneen
pidomalainasaatava tai muu saatava yhtiolti.>> SVOP-rahastoon on myds mahdollista siirtii
voittovaroja, vaikka osakeyhtidlaissa ei ole tisti varsinaista sallivaa tai kieltivii sifinnosti.>®

Niin ollen rahaston varat voivat koostua sekd padomasijoituksista ettd voittovaroista.

Osakkeenomistajan ndkdokulmasta SVOP-rahasto on joustava keino hallita yhtion pddomaa,
silld rahastoon on mahdollista tehdd vastikkeettomia sijoituksia ilman, ettd niité tarvitsisi
ilmoittaa rekisterditdviksi kaupparekisteriin.” Témin ohella SVOP-rahastosijoitus lisd
yhtién varallisuutta, joka puolestaan kasvattaa osakkeen arvoa.’® Edelld mainittu

osakeyhtidlain pykdld (OYL 8:2§) siséltii sijoitetun vapaan oman padoman perussdadnnoksen.

3 Villa, 2010., s. 342.
36 Villa, 2010., s. 342.
57 Viitala, 2018., s. 97.
38 Viitala, 2018., s. 97.
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3.2. Palautusehtoinen sijoitus SVOP- rahastoon

Kuten edelld on todettu, yhtioon on mahdollista sijoittaa rahavaroja tai muuta omaisuutta
oman padoman mukaisesti niin sanottuna suorana ja vastikkeettomana SVOP-rahastoon
tehtyni sijoituksena.’® Varoja on niiin ollen mahdollista sijoittaa yhtién vapaaseen omaan
pidomaan ilman, etti sijoituksen tekiji saa sijoitukselleen vastiketta kuten osakkeita.*’
Tallainen muu pddomansijoitus, jota ei kirjata osakepddomaan, kirjataan yleisesti SVOP-
rahastoon, mikéli sijoitusta ei jostakin syysté kirjata muuhun rahastoon (OYL 8:28§).
Lahtokohtaisesti osakkeenomistajien tekemaét osakevastikkeettomat sijoitukset ovat yhtion
vakavaraisuuden ja omavaraisuuden parantamiseksi sekd velkaantumisen vahentamiseksi
tehtyji sijoituksia.*! Yleisesti SVOP-rahastosijoituksia tekeekin niin ollen osakkeenomistajat

mutta myds muutkin niin sanotusti ulkopuoliset tahot voivat tehdi sijoituksia rahastoon.*?

Vastuu SVOP-sijoituksen vastaanottamisesta kuuluu kuitenkin vastaanottavassa yhtiossa
yhtién hallituksen toimivaltaan.** OYL 8:2§:n liséiksi osakeyhtidlaissa ei ole erityisii
sdannoksid vapaan oman pddoman sijoituksesta mutta hyvéna 1dhtokohtana voidaan pitda
osakepiiomasijoitusta koskevien siinndsten yhdenmukaista soveltamista.** Tdma tarkoittaa
sitd, ettd hallituksen tulee pdittdd vapaan oman pddoman sijoituksen vastaanottamisesta ja niin
myds mainita padtoksessi sijoituksen madrd seka viitata sopimukseen tai vastaavaan

oikeustoimeen, johon sijoitus mahdollisesti perustuu, kuten osakassopimukseen.*’

Osakevastikkeeton sijoitus SVOP-rahastoon kuten muutkin sijoitukset SVOP-rahastoon ovat
padsdantoisesti ehdottomia eli sijoituksen tehneelld ei ole oikeutta saada tekemiinsa sijoitusta
takaisin.*® Osakeyhtidlain mukaisesti sijoituksen tekemisen jilkeen osakevastikkeettomana
sijoituksena yhtioon tulleet varat eivét luonnollisesti ole endd sijoituksen tekijan omaisuutta

vaan varat ovat yhtién omistuksessa ja niin my®és yhtién hallinnassa.*’” Vastikkeeton sijoitus

% Villa, 2010., s. 342.

40 Ajraksinen — Pulkkinen - Rasinaho, 2018, s. 64.
41villa, 2010., s. 342.

42 Kaisanlahti - Leippiniemi, 2018.,s. 239.

43 Airaksinen — Pulkkinen - Rasinaho, 2018, s. 64.
4 Airaksinen — Pulkkinen - Rasinaho, 2018, s. 64.
4 Airaksinen — Pulkkinen - Rasinaho, 2018, s. 64.
4 Villa, 2010., 5. 342.

47 Vehkakoski, 2019., s. 184.
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SVOP-rahastoon on kuitenkin mahdollista tehdé palautusehtoisena, jolloin palautusehtoinen
SVOP-sijoitus “korvamerkitidn” sijoituksen tehneelle taholle ja ndin se on my6s mahdollista
palauttaa. Palautus tapahtuu tdlloin sopimuksen mukaisesti suunnatusti sijoituksen tehneelle
taholle, eiké téllaisessa tilanteessa muille osakkeenomistajille jaeta varoja. Téllaiseen
vastikkeettomaan palautusehtoiseen SVOP-sijoitukseen liittyy kuitenkin jonkin verran

tulkinnallisiakysymyksié.

3.3. Palautusehtoisen vastikkeettoman SVOP-sijoituksen oikeudellinen asema

Mikili SVOP-sijoitus halutaan tehda palautusehtoisena tulisi sen aina perustua, joko
yhtidjirjestykseen otettuun méiiriykseen tai osakassopimukseen.*® Oikeuskirjallisuudessa on
ollut SVOP-rahastoon tehdyn sijoituksen suunnatusta palauttamisesta hyvinkin eridvié
mielipiteitd, johtuen pitkalti siitd, ettd nimenomaista yhtidoikeudellista tai vero-oikeudellista

sddantelyd asiasta ei ole.

Muun muassa tutkimuksessaan SVOP-sijoituksen jakaminen — varojen jakamista vai péicioman
palautusta, Villa Seppo on katsonut, ettd osakeyhtidoikeudellisessa kontekstissa seké
voimassa olevan osakeyhtidlain mukaisessa varallisuus- ja pddomajirjestelméssa
tilinpddtoksen taseen vastaavaa tai vastattavaa -puolen oman padoman erid olisi mahdollista
osakeyhtidoikeudellisesti milldén tavalla korvamerkitd” kuuluvaksi tietylle osakkeelle,
osakkeenomistajalle tai vastikkeettomasti yhtioon tekemén sijoituksen tekijille, kuten SVOP-
sijoituksen tekijille.*’ Villan toteaa my®s, ettii vaikka SVOP-rahastoon tehty sijoitus
korvamerkittiisiinkin, on osakeyhtidoikeudellisesti olennaista, ettd yhtion ja SVOP-sijoituksen
tekijén sijoitusta koskevassa sopimuksessa eli osakassopimuksessa ei ole otettu mitéén
sellaisia ehtoja, jotka tekisivét sijoituksesta takaisinmaksettavan, jotta palautus ei muutu
velkasuhteeksi.’® Myos Keskitalo on katsonut, etti osakassopimuksella ei olisi mahdollista
sopia yhtidoikeudellisesti sitovasti mutta mikili osakassopimus on tehty olisivat osapuolet
velvollisia noudattamaan sen ehtoja.’! Keskitalon kuitenkin korostaa, etti timéi on mahdollista

vain, mikéli sopimuksen kohteena olevista asioista on ylipdétidén mahdollista sopimuksella

48 Keskitalo, 2021, s. 15.
“Villa, 2010., s. 342.
50 Villa, 2010., 5. 342.
51 Keskitalo, 2021, s. 15.
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sopia, tarkoittaen néin ollen sit4, ettd sopimuksen ehdot eivit voi olla lainsdddannon taikka

hyvintavan vastaisia.>?

Kyldkallio ja Ojala ovat puolestaan ottaneet vastakkaisen nikemyksen asiaan ja katsoneet, ettd
osakassopimukseen olisi hyvinkin mahdollista ottaa mys ehdot, jotka mahdollistavat
taytyttyddn SVOP-rahastoon sijoitettujen varojen palauttamisen suunnatusti sijoituksen
tehneelle taholle.”® Kylikallion ja Ojalan nikemyksen mukaisesti osakassopimukseen olisi
mahdollista sisdllyttdd ehdot sijoituksen “korvamerkitsemisestd” sijoituksen tehneelle taholle,
joka puolestaan mahdollistaisi sijoituksen suunnatun palauttamisen.>* Tillaisella ehdollisella
osakevastikkeettomalla SVOP-sijoituksella tarkoitetaan siten sellaista SVOP-rahastoon
tehtdvaa sijoitusta, jota vastaan ei saa osakkeita tai muuta vastiketta mutta johon siséltyy ehto

sijoituksen palauttamisesta sen tehneelle taholle eiki kaikille osakkeenomistajalle.>

Oikeuskirjallisuudessa on néin ollen eridvid ndkemyksii siitd, onko ehdollinen
osakevastikkeeton SVOP-sijoitus mahdollista “korvamerkitd” sijoituksen tehneelle taholle
suunnattua palautusta varten. Palautuksesta sekd muista ehdoista tosin on sovittava erikseen
yhtion ja sijoituksen tehneen tahon viélilld osakassopimuksessa tai vastaavasti méérdys on
otettava yhtigjarjestykseen. Villa on kuitenkin tutkimuksessaan myontényt tdllaisen
palautusehtoisen SVOP-sijoituksen suunnattua palautusta koskevan osakassopimuksen olevan
sopimusoikeudellisesti mahdollista niin kauan kun osakeyhtion varojenjakoa koskevia
saAntdjd noudatetaan.’® Talldin sopimuksen tekemisesti péittiisi kuitenkin yhtidkokous, koska
yhtion varojenjakoa koskevat paiatokset kuuluvat yhtickokoukselle (OYL 13:6§.1).

Koska “’korvamerkitystd” SVOP-sijoituksesta on eridvid nikemyksid oikeuskirjallisuudessa
eikd suunnatusta palauttamisesta ole varsinaisia yhtidoikeudellista sdéntelyd, perustuu
osakkeenomistuksesta poikkeavassa suhteessa tehtdva varojenjako lahtokohtaisesti OYL

13:6§.4 sddnnokseen.

2 Keskitalo, 2021, s. 15.
% Kyldkallio - Ojala, 2024.
% Kyldkallio - Ojala, 2024.
% Kylékallio - Ojala, 2024.
% Villa, 2010., 5. 342.
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3.4. Osakassopimus vastikkeettoman SVOP-rahastosijoituksen suunnatussa
palautuksessa

Vaikka osakeyhtidlain 3:1§1:n mukaan kaikki osakkeet tuottavat yhtélédiset oikeudet yhtiossa
on siitd mahdollista poiketa yhtidjarjestykseen otetuilla maarayksilld. Edelld mainitusti OYL
13:6§.4 mahdollistaa varojenjaon muuten kuin 1§:1:n mukaisesti sekd muussa kuin
osakkeenomistuksen mukaisessa suhteessa. Mikali siis SVOP-rahaston varoja halutaan jakaa
muussa kuin osakeomistuksen suhteessa, kuten yleensi halutaan, yhtidjarjestyksen
muuttaminen tai osakassopimuksen hyvidksyminen vaatii kaikkien osakkeenomistajien

hyviksynnin.>’

Tallaisen SVOP-sijoituksen palautusehto voi perustua yleisempain madrdykseen, joka on
otettu yhtijarjestykseen ja, jonka mukaan SVOP-sijoituksen tehneelle osakkeenomistajalle
jaetaan tiettyjen ehtojen tiyttyessi hiinen aiemmin tekeminsi sijoitus SVOP-rahastosta.*®
Tallainen varojenjakoa koskeva ehto eli palautusehto on mahdollista lisdtd yhtidjarjestykseen
madrdenemmistolld, mikdli SVOP-rahaston varat jactaan osakeomistuksen suhteessa mutta
kuten todettu yleensi varat jaetaan osakeomistuksen suhteesta poiketen.>® Osakkeenomistajien
hyviksyntd vaaditaan sen vuoksi, ettd tillainen médrdys vihentdd muiden osakkeenomistajien
oikeutta yhtion voittoon tai netto-omaisuuteen OYL 5:29§.1. 1 kohdan mukaisesti.
Yhtiojarjestykseen otettu madrdys SVOP-rahaston varojenjaosta on mahdollistaa suunnatun
palautuksen sijoituksen tehneelle taholle myds silloin kun hén ei enéé olisi yhtion
osakkeenomistaja varoja jaettaessa.®* Sama péitee myds silloin kun sijoituksen tehnyt ei ole

koskaan ollut yhtién osakkeenomistaja.!

Sen sijaan, ettd SVOP-sijoituksen suunnatusta palauttamisesta muussa kuin
osakkeenomistuksen suhteessa tehtdisiin muutos yhtidjarjestykseen, sovitaan palautuksesta
yleensd osakassopimuksessa yhtidjarjestyksen sijaan. Osakassopimus ei varsinaisesti sido itse

yhtiotd, vaan sopimuksen osapuolia eli osakkeenomistajia ja sijoituksen tehnyttd tahoa, nédin

% Nykénen 2024., s. 532.
% Nykénen 2024., s. 532.
% Nykénen 2024., s. 532.
80 Nykédnen 2024., s. 532.
& Nykénen 2024., s. 532.
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ollen yhtid ei varsinaisesti ole osakassopimuksen osapuoli.®? Jotta SVOP-rahastosta on
mahdollista suunnatusti palauttaa varoja vain sijoituksen tehneelle taholle ilman, ettd varoja
jaetaan kaikille osakkeenomistajille, tulee kaikkien osakkeenomistajien kuitenkin hyviksya

osakassopimus.5

Osakassopimuksessa palautusehdosta on mahdollista sopia melko vapaasti ja palauttaminen
voi olla, joko vapaaehtoista taikka pakollista.®* Palautukselle on timéin ohella mahdollista
asettaa erilaisia ehtoja, kuten yhtion tietyn asteinen vakavaraisuus tai tiedossa oleva ajankohta,
jolloin sijoitetut varat tulisi palauttaa.®> Ehtoja sopiessa tulee kuitenkin olla tarkka, etti
mistéén sellaisista ehdoista ei sovita, jotka voisivat muuttaa SVOP-sijoituksen pddomavelaksi.
Palautusehtoisen SVOP-sijoituksen kannalta sopimuksessa tulee kuitenkin selvisti sopia
sijoituksen palautuksesta, erityisesti siité, ettd sijoitus ei ole tarkoitettu saajayhtioon pysyviksi
sijoitukseksi vaan vain véliaikaiseksi. Tdméankaltaisen ehdon merkitys osakassopimuksessa
tulee korostumaan erityisesti suunnatun palautuksen osalta verotuksessa kuten jaljempani
tutkimuksessa tullaan huomaamaan. Tésti johtuen, osakassopimus ja sen ehdot ovat erityisen
suuressa merkityksessd silloin kun SVOP-sijoituksen suunnattuun palautukseen ldhdetdén

soveltamaan verotuskéytantoa.

Siitd huolimatta, ettd palautusehto on sisdllytetty yhtidjirjestykseen tai osakassopimukseen,
SVOP-sijoituksen palauttamisesta pdatoksen tekee loppujen lopuksi yhtidkokous (OYL
13:6§.1). Yhtidoikeudellisesti osakassopimuksen ehdot eivit yksistddn takaa varojenjakoa
SVOP-rahastosta suunnatusti sijoituksen tehneelle taholle, vaikka yhtiokokous ja kaikki
osakkeenomistajat olisi hyviksynyt.®® Palautusehdoista riippumatta SVOP-sijoitus on
mahdollista palauttaa sen tehneelle henkildlle vain osakeyhti6lain ja yhtidjirjestyksen
varojenjakoa koskevien sddnnosten ja madraysten mukaisesti, eikd ndisté ei ole mahdollista

poiketa edes sopimuksella. Timé johtuu siitd, ettd varojenjaossa on aina otettava huomioon

92 Savela, 2013., s. 534.

&3 Saarnilehto — Helminen -Ammals, 1995, s. 186.
64 Kyldkallio - Ojala, 2024.

& Kylékallio - Ojala, 2024.
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OYL 13 luvun 2§:n ja 3§:n sdidnndkset, joiden mukaan varoja on mahdollista jakaa vain yhtion

ollessa maksukykyinen.

3.5. Palautusehtoinen vastikkeeton SVOP-sijoitus vai pidomalaina?
Oikeuskirjallisuudessa on ollut osakassopimuksen osalta keskustelua siité, ettd milloin
osakassopimuksessa sovittu SVOP-sijoitus voidaan katsoa pddomasijoitukseksi ja milloin
ehdot johtavat siihen, etté sijoitus onkin padomavelka. Téti on tutkimuksissa katsottu
erityisesti siltd kannalta, ettd mitddn sellaisia ehtoja ei tulisi ottaa osakassopimukseen, jotka
voisi muuttaa vastikkeettoman SVOP-sijoituksen velkasuhteeksi.’” Villa on perustellut
osakassopimuksen sellaisten ehtojen, jotka voisivat tehda sijoituksesta vastikkeellisen ja
takaisinmaksettavan pois jittdmista silld, etté téllaiset ehdot voisi mahdollisesti muuttaa
pidomasijoituksen velkasuhteeksi.®® Kuitenkin kuten edelld on mainittu
sopimusoikeudellisesti ja kuten myohemmin tdssi tutkimuksessa tarkastelemaan
verotuksellisesti, SVOP-sijoitusta koskevaan osakassopimukseen on syyté ottaa ehtoja ja sopia
takaisinmaksusta, jotta palautuksen yhteydessi ei syntyisi tulkinnallisia haasteita sijoituksen
tarkoituksen osalta. Tama erityisen tirkedd eritoten verotuksellisista syistd. On kuitenkin syyté
huomata, ettd pddomasijoituksella ja pddomalainalla on eroavaisuuksia, jotka on syyté pitda

mielessd osakassopimusta tehtdessa.

Palautusehtoinen SVOP-sijoitus ja pddomalaina ovat molemmat tapoja sijoittaa rahaa
osakeyhtioon, mutta ne kuitenkin eroavat niiden luonteen ja oikeudellisten vaikutusten osalta.
Kuten tutkimuksessa on jo aiemmin ilmennyt SVOP-rahasto on yhtion omaa padomaa, jonne
osakkeenomistajien ja ulkopuolisten tahojen on mahdollista tehd sijoituksia, jotka eivét ole
osakepiiomaa.®® Vastikkeeton sijoitus SVOP-rahastoon ei ole saaja yhtion velkaa, vaan se on
edelld mainitusti osa yhtién omaa piiomaa, sen sijaan, piiomalaina on virallinen lainasuhde.”®

Padomalainan lainanantajalla on oikeus saada tehty laina takaisin tiettyjen ehtojen

mukaisesti.”! Siitd huolimatta, etti palautusehtoisen SVOP-rahastosijoituksen tehneell taholla

7 Villa, 2010., s. 342.

€ Villa, 2010., s. 342.

& Tuokko, 2009., s. 550-551.

7°Villa — Airaksinen — Alén ja muut 2024., s. 330.
7' Villa — Airaksinen — Alén ja muut 2024., s. 330.
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on mahdollisuus saada sijoituksensa takaisin tietyin osakassopimuksen mukaisin ehdoin, se ei
ole automaattinen oikeus vaan se perustuu aina yhtidssa tehtyihin paétoksiin ja

osakkeenomistajien hyvaksymaiin osakassopimukseen tai yhtijarjestyksen maardykseen.

Yksi merkittdvimmisté eroista palautusehtoisen SVOP-sijoituksen ja pddomalainan vélilla
kuitenkin voidaan katsoa olevan se, ettd palautusehtoiselle SVOP-rahastosijoitukselle ei
makseta korkoa eiki tuottoa.”? Pddomalainalle puolestaan sovitaan aina korko, joka maksetaan
lainanantajalle.”® Palautusehtoisen SVOP-sijoituksen tehnyt ei ole oikeutettu korkoon eiki
sijoitus kasvata voittoa vaan palautettava madra on sama kuin sijoitettu maéré, toisin kuin
velkasuhteessa. Néin ollen, mikili osakassopimukseen siséllytetdén ehtoja esimerkiksi
takaisinmaksun ajankohdasta, ei pelkéstddn téllaisten ehtojen voida katsoa tekevén
vastikkeettomasta SVOP-sijoituksesta vastikkeellista ja muuttaa sijoitusta velaksi. Toki on
syytd huomioida, ettd mitiin sellaisia ehtoja ei sopimukseen tule ottaa, jotka voisivat muuttaa

sijoituksen luonteen vastikkeettomasta vastikkeelliseksi.

Palautusehtoinen SVOP-sijoitus on selkedsti yhtidoikeudellisesti tulkinnanvarainen ja
varsinainen sddntely on hyvinkin puuteellinen mutta voitaneen oikeuskirjallisuuden seka
oikeuskdytdnnon valossa katsoa, ettd suunnattu SVOP-sijoituksen palautus on mahdollista
osakassopimuksella niin kauan kuin palauttamisessa noudatetaan osakeyhtidoikeudellisia
varojenjakoa koskevia sddnnoksid. Siitd huolimatta, ettd SVOP-rahastoa koskeva
yhtidoikeudellinen sdéntely on suhteellisen niukkaa, se tekee siitd melko joustavan ja

monipuolisen tase-erin ja niin ollen myds vero-oikeudellisesti mielenkiintoisen.”

3.6. SVOP-rahastosijoituksen suunnatun palautuksen vaikutus yhdenvertaisuuteen
Vastikkeettomaan SVOP-rahastosijoitukseen liittyy paljon osakeyhtidoikeudellista
keskustelua, edelld mainitun ohella, myds osakkeenomistajien yhdenvertaisuus tai oikeastaan
yhdenvertaisuuden puuttuminen suunnatussa SVOP-sijoituksen palautuksessa on keskeinen
aihe, joka korostuu omalta osaltaan myds vero-oikeudellisessa tulkinnassa. Osakeyhti6lain

sadnndsten mukaisesti yhtion on kohdeltava osakkeenomistajia yhdenvertaisesti. Lain

72 Lindblad, 2023.
73 Villa — Airaksinen — Alén ja muut 2024., s. 330.
74 Nykénen 2024., s. 530.
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kohdassa sdaddetddn, ettd kaikki osakkeet tuottavat yhtiossa yhtéldiset oikeudet, jollei
yhtidjarjestyksessd madrata toisin (OYL 1:7§). Yhtiokokous, hallitus, toimitusjohtaja tai
hallintoneuvosto ei saa tehdé paddtosta tai ryhtyd muuhun toimenpiteeseen, joka on omiaan
tuottamaan osakkeenomistajalle tai muulle epdoikeutettua etua yhtion tai toisen
osakkeenomistajan kustannuksella (1:7§). Osakkeenomistajien yhdenvertaisuuden periaate on
yksi yhtidoikeuden keskeisistd periaatteista, jonka tavoitteena on suojata yhtion
vihemmistdosakkeenomistajia.”® Niin ollen yhdenvertaisuusperiaate kohdistuu
lahtokohtaisesti osakkeisiin ja niiden kautta osakkeiden tuottamiin oikeuksiin ja
velvollisuuksiin seki itse osakkeenomistajiin.”® Yhdenvertaisuusperiaatteen merkittivimpis
tavoitteita on vihemmist6osakkeenomistajien suojaaminen méédraavan osakkeenomistajan
sellaiselta oman edun tavoittelevalta kdyttdytymiseltd, jonka ei voida katsoa edistdvén yhtion
eli yhtion kaikkien osakkeenomistajien etua.”’ Yhdenvertaisuusperiaate rajoittaa myds yhtion

mahdollisuuksia suosia tai syrjid osakkeenomistajia ilman hyvaksyttavaa syyta.

Yhdenvertaisuusperiaatteen merkitystd korostaa myds OYL 5:13§:n sddnnos, jonka mukaan
yhtiokokouksessa ei voi tehdd OYL 1:7:ssd tarkoitetun yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisia
padtoksid, huomioitavaa kuitenkin on, etti hallituksen pédtoksenteon osalta samanlaista suoraa
viittausta OYL 1:7§:44n ei ole.”® Hallituksen ja hallituksen jésenten osalta on kuitenkin
sadnnelty, ettd tdytdntdon ei saa panna sellaista yhtickokouksen, hallintoneuvoston tai
hallituksen tekemé@a pdatosté, joka on osakeyhti6lain tai yhtidjirjestyksen vastaisena
patemédton (OYL 6.2§.2). OYL 5:29§.3 mukaisesti yhtiokokous ei saa tehdd OYL 1:7§:ssé
tarkoitetun yhdenvertaisuusperiaatteen vastaista pddtostd ilman sen osakkeenomistajan
suostumusta, jonka kustannuksella epdoikeutettua etua annetaan. Kyseinen sddnnds siis
kuitenkin mahdollistaa osakkeenomistajan kannalta epdedullisen pdétoksen, mikéli
osakkeenomistajat ovat tillaiselle padtokselle antaneet suostumuksensa. Lisdksi
osakkeenomistajat voivat yksimielisesti paattda jakaa varoja muussa kuin osakeomistusten
suhteessa, jolloin kyse on osakeyhtidlain ndkdkulmasta niin sanotusta suunnatusta varojen

jakamisesta (OYL 13:6§.4). Tima osaltaan mahdollista yhdenvertaisuusperiaatteesta

75 Blomqvist - Malmivaara, 2016., s. 52.
76 Immonen - Villa, 2019.,s. 39.
77 Immonen - Villa, 2019.,s. 39.
8 Blomqvist - Malmivaara, 2016., s. 52.
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poikkeamisen. Vastaavasti niin sanottu yhdenvertaisuusperiaatteen vastainen varojenjako on
mahdollista my®6s, mikili se on kirjattuna yhtidjarjestykseen tai osakassopimukseen. Néin
ollen yhdenvertaisuusperiaate edellyttdd, ettd samanlaisessa asemassa olevia
osakkeenomistajia tulee kohdella samalla tavalla. Téstd huolimatta niin oikeuskaytinnossa
kuin my0s oikeuskirjallisuudessa ollaan katsottu, ettd yhdenvertaisuusperiaatteesta on

mahdollista poiketa, silli yhdenvertaisuusperiaate ei ole absoluuttinen.”

Kuitenkin nyt kdsiteltdviné olevassa tutkimuksessa perehdytddn tarkemmin palautusehtoisen
SVOP- rahastoon tehdyn sijoituksen suunnattuun palauttamiseen osakkeenomistuksesta
poikkeavassa suhteessa, voidaan timéi kaltainen varojenjako mahdollisesti katsoa
yhdenvertaisuusperiaatteen vastaiseksi, silld varoja ei palauteta kaikille osakkeenomistajille.
Jos SVOP-sijoitus on tehty yhtioon “korvamerkittynd” tietyn sijoittajan kanssa ja
palautusehtoisuudesta on sovittu esimerkiksi osakassopimuksessa, on téllaisessa tilanteessa
mahdollista katsoa, ettd SVOP-sijoituksen suunnatun palautuksen tekeminen yksinomaan télle
sijoittajalle ei riko yhdenvertaisuusperiaatetta. Tdémi johtuu siité, ettd muilla

osakkeenomistajilla ei ole ollut samanlaista asemaa tai velvoitetta kuin palautuksen saajalla.

Esimerkiksi

A on tehnyt 20 000€ SVOP-rahastosijoituksen yhtioon vuonna 2022, sijoitus on vastikkeeton
ja palautusehtoinen. Osakassopimuksessa on sovittu muun muassa siitd, ettd A:n sijoitus
palautetaan kun yhtion tilanne sen sallii eli silloin kun yhtion varallisuus sen mahdollistaa.
Muille osakkeenomistajille voidaan yhtion voittovarojen ja maksukyvyn mukaisesti jakaa
osinkoa, A:lle tehtdvistd palautuksesta huolimatta. Muille osakkeenomistajille ei kuitenkaan

jaeta varoja A:n saaman palautuksen yhteydessa.

Mikéli “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen palauttaminen sijoituksen tehneelle taholle
perustuu osakassopimukseen taikka yhtigjarjestykseen otettuun méérdykseen ja kaikki
osakkeenomistajat ovat timén hyvéksyneet, voidaan téllaisen palautuksen katsoa olevan OYL
5:29§.3 mukaisesti sallittua, silld osakkeenomistajat ovat antaneet suostumuksensa heiddn

kannalta epdedulliselle paitokselle. Tdmén ohella, ettd osakkeenomistajat ovat antaneet

7 Immonen - Villa, 2019.,s. 39.
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suostumuksen osakeomistuksen suhteesta poikkeavaan varojenjakoon on huomioitava, ettad
yhdenvertaisuusperiaate ei kuitenkaan ole yhtion ja kaikkien osakkeenomistajien yhteistd etua
painavampi.®® Yhden sijoittajan tekemi palautusehtoinen SVOP-sijoitus, joka on tehty yhtién
toiminnan turvaamiseksi ja vakavaraisuuden parantamiseksi, jolloin sijoitus mahdollistaa
yhtidn toiminnan jatkuvuuden, mikali tdllainen sijoitus tulee myShemmin palauttaa
suunnatusti sijoituksen tehneelle voidaan perustellusti katsoa sijoituksen suunnattu
palauttaminen yhdenvertaisuutta “tarkedammaksi” seka yhtion ja kaikkien osakkeenomistajien

edun kannalta painavammaksi.

3.6.1. Yhdenvertaisuusperiaatteen rikkomisen riski ”korvamerkityn” SVOP-sijoituksen
suunnatussa palautuksessa

”Korvamerkityn” SVOP-sijoituksessa on kuitenkin riski yhdenvertaisuusperiaatteen
rikkomiselle, jos
1. Palautus tehddian ilman yhtiokokouksen pditosti tai asianmukaista sopimusta,
2. Muut osakkeenomistajat eivét ole olleet tietoisia tai eivit ole hyvéksyneet sijoituksen
ehtoja, tai
3. Palautus toteutetaan tavalla, joka kadytdnndssd heikentdd muiden osakkeenomistajien

asemaa,

Voidaan siis katsoa, ettd mikéli osakkeenomistaja tai osakkeenomistajat eivit luovu
vapaaehtoisesti osinko-oikeudestaan toisen osakkeenomistajan hyviksi eli mikali edes yksi
osakkeenomistaja jédttdd osakassopimuksen hyviksymitti tai yhtigjarjestykseen otettavan
madrdyksen suunnatusta palauttamisesta, ei palautus silloin rikkoisi vain osakkeenomistajien
yhdenvertaisuutta mutta my0s osakeyhtidlain varojenjako sdannoksid. Ndin ollen ei tillaisessa
tilanteessa SVOP-sijoitusta olisi mahdollista palauttaa, koska osakeomistuksen mukaisesta
varojenjaosta poikkeaminen vaatii kaikkien osakkeenomistajien hyviksynnin. Mikéli varoja
palautettaisiin ilman kaikkien osakkeenomistajien hyvéksyntéa olisi varojenjako

osakeyhtidlain varojenjakoa koskevien sdédnndsten vastaista ja néin ollen laitonta varojenjakoa.

80 Immonen - Villa, 2019.,s. 39.
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Niin kauan kun voidaan katsoa, ettid “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen suunnattuun
palautukseen on “asiallinen” ja perusteltu syy, ei sité silloin ole vilttimatonta pitda ei se
yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisena. Kuten aiemmin on kéynyt ilmi,

sijoituksen “korvamerkitsemisestd” ja ndin ollen suunnatusta palautuksesta tulee olla
asianmukaisesti sovittu, joko osakassopimuksessa tai yhtiojarjestyksen maardyksessd. Tamén
liséksi kaikkien osakkeenomistajien on tdytynyt hyviksyd sopimus tai yhtidjirjestys ja ndin

antaa suostumus heiddn kannalta ’epédedulliselle” paatokselle.

Siitd huolimatta, ettd asianmukaisesti sovitun “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen ei katsottaisi
osakeyhtidoikeudellisesti rikkovan yhdenvertaisuusperiaatetta, on verotuksessa SVOP-
rahastosijoituksen suunnatussa palauttamisessa sovellettu niin sanottua suosivan varojenjaon
periaatteita, joka osaltaan osoittaa timénkaltaisen varojenjaon tulkintaa niin yhtidoikeudessa
sekd vero-oikeudessa suosivaksi. SVOP-rahastosta tehtidvain varojenjakoon ja erityisesti
varojen suunnattuun palautukseen liittyy paljon tulkinnallisia kysymyksid niin yhtidoikeuden,

sopimusoikeuden kuin my0s vero-oikeuden ndkdkulmasta.

3.7. SVOP-rahastosijoituksen suunnattua palautusta koskevan verotuksellisten
tulkintahaasteiden yksinkertaistaminen

Verotuksellisesta kuten my0s yhtidoikeudellisesta ndkdkulmasta on erityisen tiarkedd, ettd
téllaista osakeomistuksen suhteesta poikkeavaa varojenjakoa koskeva mairdys on otettu
yhtidjarjestykseen tai siitd on tehty osakassopimus, koska verolainsddddnndssi ei ole erillisid
sadannoksid vastikkeettomista sijoituksista tai niiden palauttamisesta.®! Tist4 johtuen
osakevastikkeettoman sijoituksen palautusta koskevat verotusratkaisut ovatkin pitkalti tehty

tuloverotusta koskevien yleisten periaatteiden ja siinndsten mukaisesti. %2

Vero-oikeudessa on ollut vakiintunut kanta siité, ettd varojen jakamista, joka ei perustu
erilajisia osakkeita koskevaan yhtidjarjestyksen maardykseen, ei tulisi itsessddn asettaa
perusteeksi verotukselle.®® Tamin ohella on katsottu, etti verotuksessa tulisi vilttiz

hyviksymastd sellaista varojen jakamista, joka ei ole selkeisti yhtidjarjestyksessd saddetty,

81 Penttild, 2014., s 132.
82 Vehkakoski, 2019., s. 184.
83 Penttild, 2014., s 132.
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koska se voisi johtaa liian monimutkaisiin ja poikkeaviin tapoihin kohdistaa tuloja
osakkeenomistajille. * Timi tarkoittaa sitd, ettii osakeyhtion varojen jakaminen, joka ei
perustu yhtidjarjestyksessa maariteltyihin erilajisiin osakkeisiin, ei tulisi tulkita verotuksessa

automaattisesti erityistilanteena tai veronkierron muotona.

Vaikka vero-oikeudessa katsotaankin, etté tdllainen jérjestely saattaa heréttdd arviointitarvetta,
el sen itsessédén tulisi johtaa poikkeuksellisiin veroseuraamuksiin kuten suosivan osingonjaon
soveltamiseen ilman yksityiskohtaisempaa tarkastelua. Johtuen siité, ettd yhtion ja
osakkeenomistajien vililld sovittu jarjestely tulisi 1dhtokohtaisesti olla osapuolten vililla
vapaasti sovittavissa kunhan osakeyhti6lain sdéinndksid noudatetaan. Varojen jakaminen
muuten kuin yhtidjarjestyksen mukaisesti voi perustua edelld mainitusti esimerkiksi
osakassopimukseen tai yhtickokouksen paédtdkseen, joita ei vilttamatti ole kirjattu
yhtidjarjestykseen, eikd tdllaiset jarjestelyt automaattisesti merkitse verosuunnittelua tai
veronkiertoa. Lisdksi, tulojen kohdistaminen eri osakkeenomistajille eri ehdoin ei ole itsessddn
poikkeavaa tai lain vastaista, vaan voi itseasiassa olla hyvinkin perusteltua esimerkiksi silloin,
kun osakkeenomistajat kuten palautusehtoisen SVOP-sijoituksen tehnyt taho on sijoittanut eri
varoja yhtioon. Téllaisessa tilanteissa voi olla oikeudenmukaista ja asiaankuuluvaa, ettd
varojen jako kuvastaa osakkeenomistajien todellista sijoitusta eikd seuraa yhtidjarjestyksessa

madriteltyjd osakelajeja.

Nadin ollen, edelld kuvatusta johtuen verotuksessa olisi perusteltua noudattaa tapauskohtaista
harkintaa kun arvioidaan osakkeenomistuksen tai yhtidjirjestyksen méérayksestd poikkeavaa
varojenjakoa verotuksessa. Sen sijaan, ettd osakeomistuksesta poikkeavaa tai varojen
jakamista joka ei perustu erilajisiin osakkeisiin pidettdisiin aina ongelmallisena, tulisi
poikkeavan varojenjaon perustetta arvioida; onko jaolle liiketaloudellinen peruste, ovatko
osakkeenomistajien oikeudet olleet tasapuoliset ja onko kyseessd osakeyhtidlain varojenjako
sdannosten mukainen tilanne vai onko kyseessa kenties tarkoituksellinen jirjestely
verohyddyn saamiseksi. Viime kéddessa tulkinta on kuitenkin jadnyt verotus- ja

oikeuskdytdnnon varaan.

8 Penttila, 2014., s 132.
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Verotuksessa tulkinnanvaraisuutta heréttié erityisesti tilanteet, joissa SVOP-sijoituksia ei ole
tehnyt kaikki osakkeenomistajat osakeomistuksen suhteessa seka tilanteet, joissa SVOP-
sijoituksia tekee tai rahaston varoja jaetaan henkil®ille, jotka eiviit ole osakkeenomistaja®,
joita molempia tullaan verotuksellisesti tarkastelemaan tdssa tutkimuksessa syvemmin. SVOP-
rahastosijoituksen suunnattua palautusta koskevasta verokohtelusta tekee ajankohtaisen
Verohallinnon antama péivitetty ohje, jossa Verohallinto on ottanut kantaa muun ohella siihen,
miten verotuksessa tulkitaan palautusehtoisen osakevastikkeettoman sijoituksen suunnattua
jakamista suoraan sijoituksen tehneelle osakkeenomistajalle.®® Tdmi Verohallinnon antama
viime vuoden, vuoden 2024, péivitetty ohjeistus on ollut erittdin tirkeé ohjeistus sithen kuinka
suunnattua SVOP-palautusta verotetaan kdytinndssd mutta onko kyseinen ohjeistus poistanut
kaikki suunnattua varojenjakoa koskevat verotukselliset tulkintakysymykset? Koska
aikaisemmin ei ole ollut virallista ja selkedd verotuskaytintdd, verohallinnon ohje tuo vero-
oikeudellisesti merkittdvaa tulkinnallista selkeyttd aikaisempiin kysymyksiin. Verohallinto on
ottanut my®ds kantaa suosivaan varojenjakoon®’, jonka periaatteita sovellettiin aikaisemmin

my0s SVOP-sijoituksen suunnattuun palauttamiseen.

8 Penttild, 2014., s 132.
86 Verohallinto 2024.
87 Verohallinto 2024.
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4. SVOP-rahaston vero-oikeudellinen saéintely

4.1. Uuden osakeyhtiolain vaikutus yleisesti SVOP-rahaston varojenjakoon

SVOP- rahastoa koskevat sdanndkset otettiin osakeyhtidlainsdddantoon, nykyisen
osakeyhtidlain tultua voimaan 1.9.2006. Tdméa osakeyhtidlain mukainen nimellisarvoton
jérjestelmd mahdollisti osakkeiden irrottamisen “tiysiméiriisestd” osakepddomasta.®
Osakeyhtiolain mukainen nimellisarvoton jérjestelméd mahdollisti myos edelld mainitun OYL
8:2§:n sddnnoksen mukaisen SVOP-rahastoon tehtivit sijoitukset vastikkeetta kuten myos
vastikkeellisesti.®® Osakevastikkeettomaan sijoitukseen ja sen palauttamiseen muussa kuin
osakeomistuksen mukaisessa suhteessa liittyy edelld mainitusti yhtidoikeudellisia kysymyksid,

mutta erityisesti verotuksessa osakevastikkeettomat sijoitukset on katsottu ongelmallisiksi.”

Osakeyhti6lain uudistus jitti avoimeksi useita vero-oikeudellisia kysymyksid, erityisesti
osakkeen nimellisarvottomuus, sidotun ja vapaan pddoman uudenlainen jako seké uudenlaiset
varojenjakotavat aiheuttivat haasteita osakkeenomistajien verotuksessa ( HE 109/2005).
Haasteet johtuivat pitkélti siité, ettd ennen OYL uudistusta osinkotulon verotusta oli sovellettu
vain osakkeen kerryttiméén tuottoon ja puolestaan osakkeenomistajaa oli verotettu
luovutusvoittoverosddnndsten mukaisesti vain silloin, kun yhti¢ hankki tai lunasti omia
osakkeita tai kun yhti6 purkautui ja osakkeenomistajan katsottiin saavan vastikkeeksi

osakkeistaan purkautuvan yhtién jako-osan.’!

Yleisesti SVOP-rahastosta tehtdva varojenjako on verotuksellisesti katsottu haastavaksi
johtuen siiti, etti SVOP-rahaston varat ovat voineet muodostua monella ei tavalla.”?
Verotuksellisten tulkintahaasteiden on osaltaan katsottu alkaneen uuden osakeyhtidlain
voimaantullessa siltd osin, ettd uudistuneessa yhtidlainsdddédnndssa osinko ja SVOP-rahaston
palautus rinnastettiin varojenjakotapoina menettelytavoiltaan yhdeksi.”® Niin ollen uuden
osakeyhtidlain mydtéd varojenjakopadtoksessa tulisi tismentdd onko kyse voiton vai paddoman

rahaston jakamisesta (HE 109/2005). Tdma loi haasteita, silld oikeuskdytdnndssé oli jo

8 Villa, 2010., s. 350.

8 Keskitalo, 2021., s. 8-24.
% Vehkakoski, 2019., s. 184.
1 Aaltonen 2007, s. 235.
92Villa, 2010., s. 350.

93 Aaltonen, 2007.,s. 237.
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omaksuttu pddoman palauttamisen ja voitonjaon erilainen verokohtelu, timén lisdksi haasteita
loi se, ettd vapaan oman pddoman rahastoon oli katsottu edellisten tilikausien voittovarojen

siirtimisen olevan mahdollista.”*

Osakeyhtiolain astuessa voimaan, antoi Verohallinto uuden ohjeen linjaten, ettd yrityksen
tulee erikseen selvittdd, onko kysymyksessé voittovarojen jakaminen vai padoman
palauttaminen.” Verohallinnon mukaan piioman palauttamisena pidettiin tilanteita, joissa
sijoitetun vapaan oman pddoman rahaston varojen jakaminen kohdistuu varoihin, joka ovat
muodostuneet osakkeenomistajien tai ulkopuolisten tahojen tekemien pddomansijoitusten
kautta.”® Koska SVOP-rahasto voi sisiltid varoja, joiden taloudellinen lihde on osakkeesta
yhtidlle maksettu mééra, osakepddoman, vara- tai ylikurssirahaston alentaminen, optio-
oikeudesta taikka muusta eritysestd oikeudesta yhtidlle maksettu mééri, voittovara,
osakkeenomistajien osakkeenomistuksen suhteessa tekemait osakevastikkeettomat sijoitukset,
tietyn osakkeenomistajan tai sivullisen tekemét osakevastikkeettomat sijoitukset tai velan
konvertointi, voi varojen alkuperin marittiminen luotettavasti haasteellista.”” Mikili SVOP-
rahastosta jaettavien varojen luonnetta ei kuitenkaan ole riittdvin luotettavasti mahdollista
selvittdd niin, ettd voitaisiin todeta kyseessd SVOP-rahastosta jaettujen varojen olevan
luonteeltaan pddomanpalautusta, sovelletaan varojen jakoon verotuksessa osinkoa koskevia

saannoksia.”®

On kuitenkin syytd huomioida, ettd SVOP-rahaston varojen alkuperin selvittiminen ei voida
katsoa olevan ongelma suunnatussa SVOP-sijoituksen palautuksessa, silld kyseiset varat
ovat “korvamerkitty” sijoituksen tehneelle taholle palautusta varten. Néin ollen ei ole mitddn
tarvetta 1dhted selvittdmédn palautettavien varojen alkuperdd, koska

sijoituksen “korvamerkitseminen” todistaa sen, ettd varat ovat perdisin kyseisen sijoittajan
tekemistd osakevastikkeettomasta paddomasijoituksesta. Tdllaiseen suunnattuun SVOP-
sijoituksen palautukseen sovelletaan kuitenkin pddsddntdisesti my0s verotuksessa osinkoa

koskevia sddnndksid suosivan varojenjaon periaatteiden kautta.

% Aaltonen, 2007., s. 237.

% Verohallinto, 2007.

% Verohallinto, 2007.

%7 Blomgqvist — Malmivaara, 2016., 5.28.
% Aaltonen, 2007., s. 237.
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4.2. Suosivan varojenjaon periaatteiden soveltuvuus suunnatun SVOP-
rahastosijoituksen palauttamiseen

Kuten todettu, SVOP-rahaston varojen alkuperdan mééritteleminen koskee ldhtokohtaisesti
tilanteita, joissa SVOP-rahastosta jactaan yleisesti varoja osakkeenomistajille eli tilanteissa,
joissa kyse ei ole suunnatusta pddomapalautuksesta sijoituksen tehneelle taholle. Tilanne on
kuitenkin eri silloin kuin tarkoituksena on palauttaa SVOP-sijoituksen tehneelle taholle timéan
itsensd tekema sijoitus, silld varojen alkuperdd ei tdlloin ole tarpeen méadritelld koska aiemmin
tehty SVOP-sijoitus on “korvamerkitty” palautusta varten. SVOP-rahastosijoituksia koskeva
verotuskéytdntd on ollut kuitenkin melko monimutkaista eiki selkeitd sdédnndksid tai
verotuskdytantod erityisesti suunnatun SVOP-rahastosijoitusten palautusten osalta ole ollut.
Etenkin osakkeenomistajien ndkdkulmasta ja heiddn verotuksensa kannalta kdytinto on ollut
varsin haastavaa. Koska “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen osalta poiketaan
osakeomistuksen suhteesta ja varoja on mahdollista palauttaa muille kuin osakkeenomistajille,
tulee verotuksessa arvioitavaksi se, onko kyseessd mahdollisesti suosiva varojenjako ja
voidaanko sen periaatteita mahdollisesti palautettujen varojen verotuksessa perustellusti

soveltaa.””

Suosivana varojenjakona ollaan siis vero-oikeudellisesti pidetty muun muassa suunnattua
varojenjakoa kuten palautusehtoisen SVOP-rahastoon tehdyn vastikkeettoman sijoituksen
palauttamista sijoituksen tehneelle taholle, jolloin katsotaan, ettd muut osakkeenomistajat
luopuisivat omasta osuudestaan yhden tahon hyviksi.'% Vaikka tillainen varojenjako on
osakeyhtidoikeudellisesti mahdollista, verotuksessa asiaan on suhtauduttu kielteisemmin, silld

kuten tutkimuksessa on jo tullut esiin ei siitd ole varsinaisia vero-oikeudellisia sdinnoksia. !

Vuoden 2023, verohallinnon ohjeistuksessa otettiin kantaa nimenomaisesti suosivaan
osingonjakoon, jolloin vastaava verotuksellinen tulkinta ulotettiin koskemaan myds
suunnattua SVOP-rahastosijoituksen palautusta.'”? Verokiytinndssi oli kuitenkin titi

tulkintaa sovellettu jo aikaisemminkin ilman verohallinnon varsinaista suositustakin.'®

% Penttild, 2016.,s 1.
100 Penttild, 2016., s 1.
101 Ossa, 2020., s.215.
102 Verohallinto 2024.
103 Jarvenoja, 2015., s. 96.
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Verohallinnon ohjeessa on suosivan varojenjaon osalta todettu, etti jos osinko maksetaan
suosivan varojenjaon tai osinko-oikeuden sopimukseen perustuvan luovutuksen perusteella
toiselle osakkaalle tai muulle kuin osakkeenomistajalle, osakkeenomistajan katsotaan
luopuvan hinelle osakeyhtidlain tai yhtidjarjestyksen mukaan kuuluvasta osingosta toisen
verovelvollisen hyviksi.!* Tdmi verohallinnon tulkinnan perusteella suosivan varojenjaon
periaatteet pohjautuvat siihen, ettid osakkeenomistajan katsotaan luopuvan osakeyhtiélain tai
yhtidjirjestyksen mukaan hiinelle kuuluvasta varojenjaosta toisen verovelvollisen hyviksi.!%®
Verotuksessa varojenjako katsottiin sen osakkeenomistajan tuloksi, jolle se lain ja
yhtidjarjestyksen mukaan olisi kuulunut ja puolestaan se osakkeenomistaja, jolle varat oli
tosiallisesti jaettu, esimerkiksi suunnatusti, katsottiin saaneen lahjan varojenjaosta luopuneelta
osakkeenomistajalta'% Tilldin perintd-ja lahjaverotuksen sidinndkset tulevat
sovellettavaksi.'”” Tulkintaa ei kuitenkaan oltu eiké olla perusteltu milldéin sdinnoksilld, siitd

huolimatta, etti verotuksen tuleekin perustua lakiin.!%

4.2.1. Suosivan varojenjaon periaatteiden soveltuvuus vastikkeettoman palautusehtoisen
SVOP-sijoituksen verotukseen

”Suosiva varojenjako”- termii ei kuitenkaan voida pitdd erityisen hyvéana,

silld “korvanmerkityn” SVOP-sijoituksen palautuksessa ei tarvitse sindnsé olla kysymys
kenenki#in nimenomaisesta suosimisesta.'%” Erityisesti palautusehtoisen SVOP-
rahastosijoituksen osalta ei voida katsoa kyseessd olevan varsinaisesti yhden tahon suosiminen
osakkeenomistajien kustannuksella, silld sijoituksen tehneelle taholle palautetaan heidén
aiemmin tekeméinsa sijoitus, eikd osakevastikkeettomassa SVOP-sijoituksessa sijoitukselle
makseta korkoa, silld edelld kuvatusti kyseessi ei ole pddomalainaa. Néin ollen ei voida
katsoa, ettd sijoituksen tehnyt saisi lisdvarallisuutta taikka muutoinkaan varsinaisiesti hyotyisi
taloudellisesti sijoituksesta muiden osakkeenomistajien kustannuksella. Lisdksi suunnatusti
palautettava SVOP-sijoitus ei varsinaisesti vahennd esimerkiksi osakkeenomistajille

voittovaroista maksettavan osingon madraa, silld 1dhtokohtaisesti SVOP-rahastosijoitus

104 Verohallinto 2023b.

1% Nykénen, 2025., s. 20.

106 Verohallinto 2023b.

07 Verohallinto 2023b.

108 Ala- Lahti-Kataja, 2020, s. 6.
109 penttild, 2014., s 132.
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voidaan palauttaa osakassopimuksen tai yhti6jérjestyksen mukaisesti vain silloin kun
yhtionmaksukyky sen mahdollistaa eikd SVOP-rahastosijoituksen palautus mene
osakkeenomistajille maksettavan osingon edelle. Koska padsdéntoisesti vastikkeettomat
SVOP-sijoitukset ovat tehty yhtion vakavaraisuuden parantamiseksi ja yhtion toiminnan
varmistamiseksi ilman sijoituksen tekijin taloudellista intressid, ei niiden palautuksen

tarkoituksena ole suosia sijoittajaa muiden kustannuksella.

Tallainen monimutkainen ja haastava verotuskdytanto erityisissé varojenjako tilanteissa
saattaa lisdtd osakkeenomistajan verotusta mika puolestaan voi tehdd osingon saamisesta
vihemmaén houkuttelevaa. Aikaisemmin verotuskiytinnossd osakeomistuksen suhteesta
poikkeavaan osingonjakoon sovellettiin vakiintuneesti edelld kuivatun mukaista
verotuskiytintdd joka perustuu suosivan osingonjakoa koskeviin periaatteisiin.!'® Suosivan
osingonjaon periaatteet ovat soveltuneet erityisesti silloin, jos osakeomistuksesta poikkeavasta
varojenjaosta ei ole miritty yhtidjirjestyksessi.!!! Suosivan varojenjaon periaatteiden
soveltamista on kuitenkin mahdollista pitda perusteltuna tilanteissa, joissa osakkeenomistaja
tosiaisallisesti luopuu lahjoittamistarkoituksessa jonkun toisen hyviksi hianelle jaettavaksi
tulevista varoista.''> Tdmén tutkielman kohteena olevan “korvamerkityn” SVOP-
rahastosijoituksen suunnatun palauttamisen tilanne on kuitenkin toinen, silld kun kysymys on
puhtaasti pddomasijoitusten takaisinpalauttamisesta ei silloin osingon eli voiton jakaminen ole
varojenjaon tarkoituksena. Koska SVOP-sijoituksen tekijdlle palautetaan edelld mainitusti
oma sijoitus takaisin, ei kysymys silloin ole endéd samasta tilanteesta kun suosivan osingonjaon
kohdalla. Tdmén vuoksi kun sijoittajalle palautetaan itse tekeménsa sijoitus takaisin, ei voida
katsoa olevan asianmukaista, ettd varat tulisi siirtdd vastikkeettomasti osakkeenomistajien

kesken kuten suosivan osingonjaon verotuksen periaatteiden mukaisesti tehtiisiin.!'!?

Verohallinnolla on kuitenkin ollut jo aikaisemmin selked tulkinta siitd, ettd mikédli SVOP-
rahaston varoja jaetaan yhtigjarjestyksen mukaisesti, suosivan varojenjaon periaatteiden ei ole
katsottu soveltuvan. Tdma johtuu siité, ettd verotusta ei ole mahdollista kohdistaa sellaiseen

henkil66n, joka ei saa tiettyi tuloa tai varallisuutta.!'* My®os oikeuskirjallisuudessa on katsottu,

110 Verohallinto 2024.

1 Verohallinto 2024.

12 Nykénen, 2025., s. 20.

13 Vehkakoski 2019, s. 204.

114 Ala- Lahti-Kataja, 2020., s. 6.
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ettd tuloverotuksessa ei ole mahdollista kohdistaa tuloa sellaiselle verovelvolliselle, jolla ei
tosiasiallisesti ole missin vaiheessa ollut mahdollisuutta edes saada kyseisti tuloa.''> Niin
ollen verohallinnon ja oikeuskirjallisuudessa esitetyt tulkinnat vahvistaa juuri sitd ajatusta, ettd
henkil6a ei ole mahdollista verottaa tulosta jota hin ei tosiasiallisesti ole saanut, tdiméa onkin
ollut palautusehtoisen SVOP-rahastosijoituksen suunnattua palautusta koskevan verotuksen
merkittdvimmisti tulkinnallisista ongelmista suosivan osingonjaon periaatteita sovellettaessa.
Lisédksi on huomioitavaa, ettd muun sddntelyn puuttuessa tulisi verolainsddadannon kisitteille
antaa yksityisoikeuden mukainen sisilto kuten esimerkiksi yhtidjarjestyksen mukaista
osingonjakoa on pidetty vakiintuneesti myds verotuksessa saajansa veronalaisena
osinkotulona!'® kuten aikaisemmin hallituksen esityksessi perusteltiinkin.

Niéin ollen osakeyhtidlain, yhtidjérjestyksen tai osakassopimuksen mairdyksiin perustuvaan
varojenjakoa vapaan oman pddoman rahastosta ei tulisi verotuksessa kohdistaa muulla tavalla
kuin miten osakeyhtidoikeudessa.!!” TAmiin perusteella olisi asianmukaista katsoa, etti
SVOP-rahastosijoitukseen, joka perustuu osakassopimukseen tulisi soveltaa osinkoa koskevia
sdannoksid sekd erityistilanteissa luovutusta koskevia sdédnndksid, eikd lahjaverotusta
koskevien sddnnosten tulisi soveltua. Tosiasiallisesti voidaan katsoa, ettd edes osinkoa
koskevien sddnnosten ei tulisi soveltua suunnattuun SVOP-sijoituksen palautukseen, silld
kyseessd on pddomanpalautus voitonjaon sijaan, siitd huolimatta, etti verotuksessa téllaiselle

varojenjaolle onkin annettu yhtidoikeudellista tulkintaa vastaava merkitys.

Jotta haastavimmilta ja monimutkaisimmilta verotuksellisilta tulkintaongelmilta véltytaan,
madrdys suunnatusta palautuksesta on syytd ottaa yhtigjarjestykseen taikka
osakassopimukseen, silld suosivan osingonjaon periaatteet soveltuvat, jos osakeomistuksesta
poikkeavasta varojenjaosta ei ole méératty yhtidjirjestyksessd. Tdma on tdrkedd myds sen
vuoksi, ettd verotus olisi esimerkiksi osakkeenomistajalle taikka muulle sijoituksen tehneelle
taholle oikeudenmukainen. Suosivaan varojenjakoon kohdistuva verokisittely on yleisesti
hyvin ankaraa, silli varojenjakoon saattaa kohdistua kaksinkertainen verotus.''® Edelld

mainitusti kaksinkertainen verotus saattaa aiheutua siité, ettd osinkoverotus kohdistuu sithen

115 Ala- Lahti-Kataja, 2020., s. 6.
116 Nykénen, 2025., s. 20.
7 Nykinen, 2025., s. 20.
"8 Nykénen, 2025, s. 20.
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verovelvolliseen kenelle osinko olisi osakeomistuksen perusteella kuulunut ja lahjaverotus
puolestaan kohdistuu siihen verovelvolliseen kenelle osinko on tosiasiassa maksettu.''® Mikili
verotuksessa siis halutaan varmistaa se, ettd muussa kuin osakkeenomistuksen suhteessa
SVOP-rahastosta suoritettavaan varojenjakoon ei sovelleta suosivan varojenjaon periaatteita,
tulee varojenjakoa koskevat médrdykset olla kirjattuna yhtidjérjestykseen, kuten aikaisemmin
jo ilmeni.'?° Verohallinnon ohjeistuksen mukaisesti osakassopimus olisi tissi tilanteessa myos

tehokas ja toimiva varmistaja sille, ettei suosivan varojenjaon periaatteita sovelleta.'?!

"9 Nykénen, 2025., s. 20.
120 Myrsky — Rébind, - Myllymaéki, 2019., Talent, s. 122.
2! Verohallinto 2023b.
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5. Onko sijoitus muussa kuin osakkeenomistuksen suhteessa lahja?

5.1. SVOP-rahastosijoituksen verottaminen lahjana

Osakeyhtioon varoja sijoittava henkil6 saa ldhtokohtaisesti sijoituksestaan vastineeksi
osakkeita, jotka puolestaan antavat sijoittajalle oikeuden osallistua yhtion asioista
padttdmiseen ja yhtion toiminnan jatkuessa osakkeet oikeuttavat osakeméérin ja osakkeiden
ehtojen mukaiseen osuuteen yhtion mahdollisesti jakamasta osingosta.'?? Koska
palautusehtoinen SVOP- sijoitus on puolestaan vastikkeeton, on ajoittain téllainen sijoitus
katsottu verotuksessa lahjaksi. Verotuksessa vastikkeeton SVOP-sijoitus on saatettu katsoa
lahjana erityisesti silloin kun sijoitus on tehty osakeomistuksen suhteesta poiketen ja sijoitus
my6hemmin palautetaan suunnatusti vain sijoituksen tehneelle taholle, tima johtuu siité, ettd

palautus katsotaan hy6tyna ilman vastiketta.

Naéin ollen osakeomistuksen suhteesta poikkeavat SVOP-sijoitukset sekd niiden suunnattu
palauttaminen on katsottu verotuksellisesti ongelmalliseksi johtuen siitd, ettd niilld ei ole
varsinaista yhtidoikeudellista sddntelytd, joka puolestaan on verotuksellisessa tulkinnassa
johtanut siihen, etti niiden tekemiselle ei ole katsottu selvid motiivia.'”> SVOP-sijoitusten
palauttamiseen liittyvét tuloverotukselliset haasteet liittyvit suurelta osin sen selvittimiseen,
kuka on verovelvollinen tulosta eli kysymys on télloin kohdistamisongelmasta.'?* Timin
ohella, tillaisen varojen palautuksen yhteydessa erityisesti sijoituksen tehneen tahon
verotuksessa tulee tulkintaongelmia lahjaverotuksen soveltuvuuden osalta. Vastaavasti
saajayhtidn verotusta on arvioitu vastikkeettoman SVOP-sijoituksen osalta, erityisesti siltd

kannalta katsotaanko vastikkeeton SVOP-sijoitus lahjana yhtiolle.

Suunnatun SVOP-rahastosijoituksen palautuksen verotuksessa lahjaverotuksen soveltuvuus
tulee arvioitavaksi johtuen siitd, ettd verotuksessa sithen on sovellettu suosivan varojenjaon
periaatteita. Suosivan varojenjaon periaatteiden mukaisesti lahjaverotus tulee “korvamerkityn”

SVOP-sijoituksen palautuksen saaneen tahon verotuksessa kyseeseen sen vuoksi, ettéd

122 Saarnilehto — Annola — Hemmo ja muut, 2010., osake.
123 Penttild., 2016., s. 3.
124 Penttild., 2016., s. 3.
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osingostaan luopuvan osakkeenomistajan katsotaan antavan veronalainen lahja suosivan

osingonjaon saajalle, eli sille, jolle "korvamerkitty” SVOP-sijoitus palautetaan.'?’

5.1.1. Lahjan Kisite vero-oikeudessa

Lahjan kiisite on periisin siviilioikeudesta, josta se on puolestaan otettu vero-oikeuteen.'?®
Lahjalla ei kuitenkaan ole valttaiméttd samanlainen sisilto siviilioikeudessa ja vero-oikeudessa,
vaan késitteen siséltod saattaa hyvinkin vaihdella koska oikeudenaloilla on erilaisia
tavoitteita.'>” Niin ollen lahjan sisiltdd ei ole edes mahdollista kokonaan mairitelld, jonka
vuoksi ei ole olemassa mit#in tietty ja tarkkaa lahjan méiritelméi.'?® Lahjana verottamisen
edellytyksid on kuitenkin mahdollista arvioida lahjan yleisten tunnusmerkkien kautta, silla
verotuksellisesti lahjan voidaan katsoa sisdltdvin samoja tunnusmerkkejd kun joita on niin

sanotusti yleiselld siviilioikeuden lahjakisitteell4.!* Lahjan tunnusmerkkeini on perinteisesti

pidetty:

1. Varallisuus siirtyy vastikkeetta henkil6lté toiselle,

2. Varallisuuden luovutuksen seurauksena antajan varallisuus vdhenee ja
vastaanottajan lisdintyy,

3. Luovutus on vapaachtoinen ja

4. Luovutukseen sisiltyy lahjoittajan lahjoittamistahto (eli animus donandi).'*°

Ensimmaiisen edellytyksen perusteella lahjasta voi olla kysymys jos vastikkeeton luovutus
perustuu antajan oikeustoimeen, niin ollen lahjan antajan tulee olla toiminut aktiivisesti.!*!
Toiseksi on katsottu, ettd antajan varallisuuden tulee vastikkeettoman luovutuksen
seurauksena heiketi pysyvisti.!*? Lahjan tunnusmerkistén tiytyttyi tulee sen olla

vapaaehtoinen luovutus eli mikali luovutus perustuu lakiin kyseessi ei silloin ole lahja.

125 Verohallinto 2023b.

126 Puronen, 1990., s.87.
27 Puronen, 1990., s.87.
28 Puronen, 1990., s.89.
2% Puronen, 1990., s.98.
130 Puronen, 2015, s. 26.
31 Puronen, 2015., s. 26.
32 Pyronen, 2015., s. 26.
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5.2. Vastikkeettoman SVOP-sijoituksen verottaminen lahjana sijoituksen tehneen tahon
verotuksessa

Arvioidessa “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen verottamista lahjana sijoituksen tehneen
tahon verotuksessa, tulee katsoa tiyttyvitko sijoituksen osalta edelld esitetyt lahjan
tunnusmerkit. Heti ensin voidaan todeta, ettd SVOP-sijoituksessa varallisuus siirtyy
tosiasiallisesti vastikkeetta sijoituksen tekijéltd yhtiolle, jolloin ensimméinen tunnusmerkki
voidaan katsoa tiyttyvin. Toisen edellytyksen osalta voidaan katsoa, ettd sijoittajan varallisuus
viahenee ja yhtion varallisuus lisdédntyy mutta korvamerkityn” SVOP-sijoituksen osalta ei
voida katsoa, ettd sijoittajan varallisuus vdhenisi pysyvasti, silld sijoitus on palautusehtoinen ja
se palautetaan sijoituksen tekijille takaisin sopimuksen mukaisesti eiki sijoitusta ole néin
ollen misséén vaiheessa tarkoitettu pysyviksi. Puolestaan suosivan varojenjaon osalta

jos “’korvamerkityn” SVOP-sijoituksen palautusehtoisuus perustuu yhtidjirjestyksen
maiirdykseen, ei sijoituksen voida katsoa sisdltdvén lahjoitustahtoa, silld osakkeenomistaja ei

luovu vapaaehtoisesti osinko-osuudestaan toisen hyviksi.!'*?

Téstd johtuen lahjan tunnusmerkit eivit tdyty ainakaan silloin, kun palautusehtoinen
vastikkeeton SVOP-sijoitus perustuu yhtidjirjestykseen.'** On kuitenkin perusteltua arvioida
lahjan tunnusmerkiston tdyttymisté silloin, kun osakevastikkeettoman sijoituksen
palauttamisesta on sovittu esimerkiksi osakassopimuksella. Ndin ollen osakassopimukseen
perustuvan suunnatun SVOP-rahastosijoituksen palautuksen osalta lahjaverotuksen
soveltuvuus on arvioitava erikseen. Tahén liittyen, Korkein hallinto-oikeus (KHO) on
ratkaisussaan KHO 2016:104, arvioinut miten verotuksessa otetaan huomioon
osakassopimuksen ehto, jonka mukaan lahjanantaja eli sijoituksen tehnyt taho pidattaa
itselleen oikeuden saada yhtion SVOP-rahaston palautuksen. KHO otti ratkaisussaan
vilillisesti kantaa SVOP-rahastosijoituksen “korvamerkintédn”, vaikkakin tapauksen
oikeustosiseikat poikkeavatkin timén tutkielman tilanteesta, on ratkaisu siitd huolimatta

erinomainen osakassopimuksen ehtojen merkityksellisyyden arviointiin verotuksessa.

133 Vehkakoski, 2019., s. 198.
134 Vehkakoski, 2019., s. 197.
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5.3. KHO 2016:104

Verotuskiytdnnossd “korvamerkittyja” SVOP-sijoituksia on tunnustettu erityisesti
lahjaverotuksellisen tulkinnan kautta. Muun muassa KHO on ratkaisussaan KHO 2016:104
katsonut, ettd osakassopimuksella lahjanantajan hyviksi sovittu SVOP-sijoitus oli katsottava
rahassa arvioitavissa olevaksi etuudeksi, jonka arvo tuli huomioida lahjaverotuksessa
tehtidvini vihennykseni.'?® Lisiksi, KHO otti ratkaisussaan kantaa siihen, kuinka SVOP-
sijoitus tulee huomioida silloin, kun osakkeiden kdypaa arvoa lasketaan. Ratkaisussaan KHO
katsoi, ettd SVOP-rahastosijoituksena yhtidon sijoitetut varat ovat saaja yhtion omaisuutta,
josta vilillisesti hyotyvit myos kaikki osakkeenomistajat, eikd osakkeenomistajalla ole suoraa
oikeutta saada itselleen yhti6on sijoittamiaan varoja yhtion toiminnan aikana, vaan varojen
jakamisesta paittii yhtio.!3® Tapauksessa yhtion yhtidjirjestyksessi ei ollut médrdyksii
osakkeiden mahdollisesti tuottamista erilaisista oikeuksista varojenjako tilanteessa, jonka
vuoksi KHO oli katsonut kaikilla osakkeilla olevan yhtiliiset oikeudet.'3” Erikseen ratkaisussa
KHO oli vield todennut, ettd henkil6osakkeenomistajien tekemilld sopimuksella ei olisi
asiassa ollut merkitysti, silld osakassopimus sitoo padsdantdisesti vain sopimuksen osapuolia
eikd ndin ollen yhtidoikeudellisesti merkitse sité, ettd osakkeiden yhtéldisistd oikeuksista

varojenjakoon poikettaisiin.!®

Mainittujen seikkojen perusteella KHO katsoi, ettd lahjoitettujen osakkeiden arvona pidetéén
yhtion koko substanssiarvon perusteella laskettua arvoa, joka sisdltdd myos sijoitukset SVOP-
rahastoon.!* Ratkaisu perustuu EVL:n sdinndksiin ja KHO péityi lahjaverotuksen
viahennysten osalta sellaiseen lopputulemana, jonka mukaan lahjanantajan tekemii SVOP-
sijoitusta pidettiin lahjanantajalle kuuluvana etuutena.'*® KHO katsoi, etti tillaisen
lahjansaajan etuuden arvo on PerVL (Perint6- ja lahjaverolaki 12.7.1940/378) 9.3 §:n mukaan
vihennettivi osakkeiden arvosta silloin, kun lahjaverotusta toimitetaan.!*! KHO mukaan

lahjakirjaan oli siséllytetty ehto siitd, ettd SVOP-rahaston varat kuuluivat lahjanantajalle

135 KHO 2016:104.
186 KHO 2016:104.
87 KHO 2016:104.
B8 KHO 2016:104.
189 KHO 2016:104.
140KHO 2016:104.
41 KHO 2016:104.
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siindkin tapauksessa, ettd yhtiossa olisi paitetty SVOP-rahaston jakamisesta lahjansaajalle,

kyseinen ehto sitoi myds lahjansaajaa.'#?

KHO antaman ratkaisun ja yleisesti vero-oikeudellisen sdéntelyn perusteella on selvéa, ettid
lahjana verotettavaa etua ei muodostu silloin, kun osakkeenomistajat tekevit
osakevastikkeettomia sijoituksia osakeomistustensa mukaisessa suhteessa, silld kukaan
osakkeenomistajista ei saa toisista osakkeista poikkeavaa taloudellista hydtyd sijoituksista.!*?
Ratkaisu korostaa kuitenkin erityisesti sitd, ettd SVOP-sijoitukset ovat yhtion omaisuutta ja
varat siirtyva yhtion hallintaan eivétka néin ollen ole enéé sijoituksen tehneen tahon
omaisuutta. Tdmén vuoksi, ne kasvattavat yhtion substanssiarvoa ja nostavat myos kaikkien
osakkeiden arvoa, riippumatta siité, kuka sijoituksen on tehnyt. Verotuksellisesti ratkaisu
antaa kuitenkin painoarvoa lahjakirjan ehdolle, jonka mukaan osakkeita lahjoitetaan ja
lahjansaaja on sitoutunut siihen, ettei saa osuutta SVOP-varoista, jolloin tulee tdllainen ehto
huomioida lahjaverotuksessa. Tdman perusteella olisi luontevaa, ettd mikili vastaavanlainen
ehto on otettu osakassopimukseen ja kaikki osakkeenomistajat, mukaan lukien
osakkeenomistaja tai osakkeenomistajat, jotka jadvit varojenjaon ulkopuolelle, hyviksyy
sopimuksen, olisi varojenjako mahdollista suunnatusti palauttaa sijoituksen tehneelle taholle
ilman lahjavero seuraamuksia. KHO:n arviointi ei kuitenkaan tapauksessa koskenut ,sitd
tuleeko lahjaverotuksen sdadnnokset sovellettaviksi silloin kun ”’korvamerkitty” SVOP-sijoitus

palautetaan suunnatusti.

5.4. Osakassopimuksen merkitys SVOP-sijoituksen tehneen tahon lahjaverotuksessa
Tarkeda huomata, ettd Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisussa osakas B oli tosiasiallisesti
lahjoittanut A:lle yhtién osakkeita pois lukien lahjanantajan osuus SVOP-rahastosta.'#*
Ratkaisussa oli kuitenkin pohjiltaan kysymys siitd, miten lahjanantajan hyvéksi
osakassopimuksella sovittua SVOP-sijoitusta tulisi ottaa huomioon osakkeiden kédypéi arvoa
laskettaessa ja millaisena rahassa arvioitavana etuutena se on huomioitava lahjaverotuksessa.
Néin ollen ratkaisussa ei oikeustosiseikoiltaan vastannut esimerkiksi SVOP-rahastosijoituksen

suunnattuun palautukseen soveltuvien suosivan varojenjaon periaatteiden mukaista kdytantoa,

1“2KHO 2016:104.
143 Vehkakoski, 2019., s. 197.
144 KHO 2016:104.
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jossa palautuksen saaneen tahon tuloon kohdennetaan lahjaverotusta. Tdma ratkaisu avasi
osaltaan kuitenkin mahdollisuuden huomioida verotuksessa yksityisoikeudellisesti patevit
rajoitukset, mikéli ne ovat lahjansaajaa tai yleisesti osakkeenomistajia sitovia. Tdmén pohjalta
on kuitenkin mahdollista katsoa, ettd mikili osakassopimuksessa on sovittu kaikkia
osakkeenomistajia ja sijoituksen tehnytté tahoa sitoen, ettd vastikkeeton SVOP-rahastosijoitus
palautetaan suunnatusti sijoituksen tehneelle taholle, tulisi timé ottaa verotuksessa huomioon
eikd palautusta tulisi katsoa lahjana suosivan varojenjaon periaatteiden mukaisesti. Télloin
verotus vastaisi paremmin todellista oikeustilaa, jossa osakkeenomistajalla tai
osakkeenomistajilla ei ole oikeutta yhtion tiettyyn varallisuuserédén, vaikka omistaakin

osakkeita.

Koska tilanne on voinut olla esimerkiksi sellainen, ettd yhtio on ollut taloudellisesti vaikeassa
tilanteessa, ja yksi taho, esimerkiksi yksi osakkeenomistajista, paéttda tehdda SVOP-sijoituksen
pelastaakseen yhtion ja muut osakkeenomistajat eivét halua tai pysty osallistumaan
lisdsijoituksiin. Kun yhtion tilanne myohemmin kohenee ja SVOP-sijoitus palautetaan
alkuperéiselle sijoituksen tekijdlle, voi olla, ettd joku katsoo tédllaisen palautuksen olevan
muilta osakkeenomistajilta ikddn kuin lahja kyseiselle sijoittajalle, koska palautuksen
yhteydessd muille osakkeenomistajille ei jaeta varoja. Olisi kuitenkin melko erikoista, ettd
SVOP-sijoituksen suunnattu palauttaminen sijoituksen tehneelle osakkeenomistajalle tai
muulle taholle katsottaisiin lahjaksi muilta osakkeenomistajilta sijoituksen tehneelle, koska
héinhiin kantoi riskin ja pelasti yhtion.'** Tamén pohjalta olisi ennemminkin mahdollista

ajatella, ettd palautus on lihinni korvaus riskinotosta lahjan sijaan. !4

Yhtidoikeudellisesti vastikkeettoman SVOP-sijoituksen palautuksen osalta yhtidjirjestykseen
otettu médraysmadrdys ja osakassopimus on mahdollista rinnastaa palautusehtoisuuden osalta
yhti tehokkaiksi tavoiksi sopia suunnatusta palautuksesta, ndin ollen “korvamerkityn” SVOP-
sijoituksen palautuksen arviointi verotuksessa lahjana ei voi vaatia yhtidjirjestysmaardysta.
Vaikka vastikkeeton SVOP-sijoitus perustuisi osakassopimukseen, ei siitd huolimatta voida
katsoa, ettd sijoitus tiyttdisi lahjan tunnusmerkistod. Tama johtuu siité, ettd sijoitus olisi

osakassopimuksen mukaisesti tarkoitettu palautettavaksi eikd néin ollen véhentiisi sijoituksen

145 Mattila 2013, s. 95.
146 Mattila 2013, s. 95.
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tekijan varallisuutta pysyvésti. Tdmén ohella, palautuksesta olisi sovittu jo etukiteen eikd ndin
ollen lahjoitustahtokaan téyttyisi sijoituksen osalta. Kuten aiemmin suosivan varojenjaon
periaatteiden yhteydessa on katsottu, jos verotuksessa halutaan varmistaa se, ettd muussa kuin
osakkeenomistuksen suhteessa SVOP-rahastosta suoritettavaan varojenjakoon ei sovelleta
suosivan varojenjaon periaatteita, tulee varojenjakoa koskevat midrdykset olla kirjattuna
yhtidjirjestykseen tai osakassopimukseen.'#” Niin ollen voitaneen todeta, etti

jos “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen suunnatusta palautuksesta on, joko yhtidjarjestys
madrdys tai osakassopimus, ei suosivan varojenjaon periaatteet sovellu. Talloin on myos
selvii, ettd SVOP- sijoituksen tehneen tahon palautukseen ei mydskién sovelleta
lahjaverotusta. Mikéli siis halutaan varmistaa se, ettd vastikkeettoman SVOP-sijoituksen
suunnattuun palauttamiseen ei sovelleta sijoituksen tekijan verotuksessa perinto-ja
lahjaverotuksen sdadnnoksid, tulee “korvamerkitsemisestd” olla, joko yhtidjirjestykseen otettu

madrdys tai osakassopimus.

5.5. Vastikkeeton SVOP-sijoitus yhtion verotuksessa

Péadomasijoituksista sdddetddn elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (24.6.1968/360,
EVL) 6.1§ 2 momentissa, jonka mukaisesti yhtion osake tai osuuspddomana ja muuna
pddomansijoituksena saamat erdt mukaan lukien osakeyhtion omien osakkeiden luovutuksesta
saamat vastikkeet on yhtidlle verovapaata tuloa.'*® Oikeuskirjallisuuden mukaisesti vero-
oikeudessa muulla padomasijoituksella on tarkoitettu yhtidoikeudellista pddomasijoitusta tai
muuta vapaata oman pidoman sijoitusta.'* Oikeuskirjallisuuden tulkinnan mukaisesti yhtién
SVOP-rahastoon tehtdvi vastikkeeton sijoitus voidaan katsoa muuna vapaan oman pddoman
sijoituksena.'>® Niin ollen oikeuskiytinndn perusteella ei ole juurikaan sellaisia tilanteita,
joissa osakevastikkeeton pddomasijoitus SVOP-rahastoon olisi katsottu yhtion saamaksi

lahjaksi.'!

Osakkeenomistajien tekemit vastikkeettomat sijoitukset on ndin ollen 1dhtokohtaisesti

katsottava olevan saajayhtidlle EVL 6.1 § 2 momentin mukaisia padomasijoituksia aina

47 Myrsky — Rébind, - Myllymaki, 2019., Talent, s. 122.
148 Keskitalo, 2021., s. 8-24.

149 Penttild., 2016., 5. 452-464.

150 Penttild., 2016., s. 452-464.

8T Immonen — Ossa — Villa 2014, s. 84-86.
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silloin, kun yhtidoikeudellisen piitdksenteon mukaan kyse on pasiomasijoituksesta.'>? Mikili
palautusehtoista SVOP-rahastosijoitusta koskeva médrdys on otettu yhtidjérjestykseen tai
osakassopimukseen on se silloin yhtidoikeudellisesti katsottuna osakkeenomistajan tekema
pddomasijoitus. Tdmén pohjalta on selkedd, ettd osakevastikkeettomia sijoituksia esimerkiksi
SVOP-rahastoon ei ndin ollen ldhtokohtaisesti tule katsoa yhtion EVL 4 §:n mukaiseksi
veronalaiseksi tuloksi, eikd mydskédédn yhtion saamaksi lahjaksi ainakaan, silloin kun
suunnatusta palauttamisesta on sovittu yhtidoikeudellisten sdénnosten mukaisesti, joko
osakassopimuksessa tai yhtiojarjestyksessa. Ndin ollen voitaneen todeta, ettd
osakkeenomistajien yhtioon tehdyt vastikkeettomat SVOP-sijoitukset ovat saaja yhtiolle

verovapaita padomasijoituksia eiké oikeuskdytdnndssa esiinny tistd eridvaa tulkintaa.

Verotuksellisesti kuitenkin hankalaan tilanteeseen joudutaan silloin kun
osakevastikkeettoman sijoituksen tekee joku muu taho kuin yhtion osakkeenomistaja, kuten
entinen osakkeenomistaja tai taho joka ei ole koskaan omistanut yhtion osakkeita.!>?
Esimerkiksi julkaisematon oikeuskirjallisuudessa esiin tuotu KHO 2008 T 2867 tapaus koski
tilannetta, jossa sijoituksen oli tehnyt yhtion ulkopuolinen taho. Tapauksessa kaupunki teki
osakeyhtioon vastikkeettoman sijoituksen osin sen vuoksi, ettd tiettyjen palveluiden saatavuus
asukkaille olisi turvattu mutta kyseisen hankkeen yleisena tarkoituksena oli luoda kaupunkiin
kylpyla-hotellitoimintaa ja siten kehittdd kaupungille tdrkeéni olevan vierassataman toimintaa
mutta samalla varmistaen uimahallipalveluiden tuottaminen kaupungin asukkaille. ** KHO
kuitenkin katsoi, ettd timénkaltaisissa olosuhteissa sijoitusta ei ollut mahdollista katsoa
yhtiolle EVL 6.1 § 2 momentin mukaisena pddomasijoituksena, vaan sijoitus oli katsottava
yhtidlle muuna tulona.'>®> KHO katsoi ratkaisussa, etti sijoitus oli tosiasiallisesti vastike yhtion
alihintaan suorittamista uimahallipalveluista.!*® Tulkintaa heikentii kuitenkin se, ettd paitds
on julkaisematon'’ ja siihen on viitattu vain muutamissa oikeuskirjallisuuden léhteissi.
Oikeuskirjallisuudessa ollaan my0s katsottu kyseisen ratkaisun olosuhteiden olevan sen verran

poikkeukselliset, ettd sijoituksen ei voida varmaksi katsoa edes tdyttivin SVOP-

152 Vehkakoski, 2019., s. 184.
158 Vehkakoski, 2019., s. 196.
154 Vehkakoski, 2019., s. 196.
155 Vehkakoski, 2019., s. 196.
156 Vehkakoski, 2019., s. 196.
157 Vehkakoski, 2019., s. 196.
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158 KHO:n ratkaisusta huolimatta tuloverotuksessa ei

rahastosijoituksen tunnusmerkkejé.
edelld mainitusti olla ldhtokohtaisesti kyseenalaistettu osakkeenomistajan yhtioon tekemén
SVOP-sijoituksen luonnetta padomasijoituksena.'* Niin ollen ulkopuolisen tahon tekemin
SVOP-sijoituksen luonne on ldhtokohtaisesti ollut se, joka verotuksessa nostattaa enemman

kysymyksi.'®

Verohallinto on aiemmin antanut ohjeistuksen siitd, miten yhtion saamia vastikkeettomia
SVOP-sijoituksia tulisi arvioida saaja yhtion verotuksessa. Verohallinnon ohjeiden mukaan
muun muassa yhtion ulkopuolisentahon eli muun kuin osakkeenomistajan tekemén sijoituksen
luonnetta tulisi arvioida sijoituksen tosiasiallisen luonteen perusteella.!®! Sijoituksen
luonteella olisi télloin mahdollista tarkoittaa pddomasijoituksen ja tulon lisdksi myos yhtion
saamaa PerVL 18 §:n mukaista lahjaa.'> Oikeuskirjallisuudessa on esitetty, etti
vastikkeettomia sijoituksia olisi mahdollista verottaa yhtion saamana lahjana, tima siis silloin
kun sijoituksen tekee muu kuin osakkeenomistaja.'® Yleensi kysymys on kuitenkin yhtién
saamasta paddomasijoituksesta, jonka vuoksi sijoituksen luonnetta onkin syytd arvioida tarkoin

erityisesti silloin kun sijoituksen on tehnyt muu taho kuin yhtion osakkeenomistaja.'®*

Ulkopuolisen tekema osakevastikkeeton sijoitus voi titen olla yhtidlle verovapaa
padomasijoitus mutta poikkeuksellisesti se voi olla myds yhtidlle tuloa, kuten KHO 2008 T
2867 ratkaisussa. Tapauksessa sijoitus oli kuitenkin tosiasiallisesti vastike yhtion sijoittajalle
tehdysta luovutuksesta, eikd oikeuskiytdnnossé ole ilmeisesti juurikaan tilanteita, jossa yhtion
ulkopuolisenkaan tahon tekemé vastikkeeton SVOP-sijoitus olisi katsottu saaja yhtidlle
lahjana.'%> Titi tukee myos verohallinnon ohjeistus jonka mukaan myds muun kuin
osakkeenomistajan tekemi vastikkeeton sijoitus katsotaan yhtion pidomasijoituksena.'®® Niin

ollen ei voida katsoa, ettd yhtioon tehty vastikkeeton SVOP-sijoitus olisi verotuksessa lahja,

158 Mattila, 2013., s. 94.
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jos sijoituksen on tehnyt joku muu kuin yhtion osakkeenomistaja. Oikeastaan péinvastoin,
lahtokotaisesti kaikki yhtioon tehdyt vastikkeettomat SVOP-sijoitukset ovat saajayhtiolle
verovapaata pddomatuloa, TVL sddnnosten mukaisesti riippumatta siitd, kuka sijoituksen on
tehnyt. Muutenkin kirjallisuudessa on todettu, ettid yhtion ulkopuolisen tekema vastikkeeton
SVOP-sijoitus on melko harvinaista, silld toisin kuin ulkopuolisilla tahoilla, yhtion

osakkeenomistajilla on intressi yhtién toiminnan jatkuvuudelle.'¢”

Kuten aikaisemmin on mainittu, vastikkeeton sijoitus SVOP-rahastoon tehddén usein yhtion
vakavaraisuuden parantamiseksi ja yhtion toiminnan tukemiseksi, jolloin
lahjoitustarkoituksessa tehdyn sijoituksen tarkoitus olisi luultavasti sama.'®® T#lldin olisi
luonnollisempaa tulkita sijoitus avustuksena olevaksi tuloksi eiki yhtion saamaksi lahjaksi.'®
Mikali vastikkeettoman SVOP-sijoituksen osalta on etukdteen sovittu sijoituksen
palauttamisesta, joko yhtigjarjestykseen otetulla méérayksella tai osakassopimuksella on
silloin sijoituksen katsominen lahjana ja yhtion verottaminen lahjasta yleisesti poissuljettu,

silli tillaisessa tilanteessa voidaan todeta, etti lahjoitustarkoitus puuttuu.!”®

87 Penttild., 2016., s. 452-464.
168 Vehkakoski, 2019., s. 197.
169 Vehkakoski, 2019., s. 198.
170 Vehkakoski, 2019., s. 198.
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6. SVOP-rahastosijoituksen suunnatun palauttamisen verotuskaytinto

6.1. Paisianto SVOP-rahastosijoituksen suunnatun palauttamisen verotuksessa
Verohallinnon tulkinnan mukaan osakeomistuksen suhteesta poikkeavaan osingonjakoon ja
SVOP-rahaston varojenjakoon sovelletaan pddsdantoisesti edelld mainitusti suosivaa
osingonjakoa ja varojenjakoa koskevia periaatteita. Verotuksellisesti SVOP-rahastosta
suoritettu varojenjako on ndin ollen katsottu saajan kannalta osinkotulona tuloverolain 33 b
§:n 6 momentin mukaisesti, samaan tapaan kun jos jaettaisiin varsinainen yhtidkokouksen

paitokselld yhtidn voittovaroista osinkoa.!”!

Néin ollen verohallinnon piivitetty ohjeistus ldhtee edelleen liikkeelle suosivan varojenjaon
periaatteista SVOP-rahastosijoituksen palautuksen verotuksessa. Osinkona verottamista
sddnnellddn niin tuloverolain 33 a §:n 3 momentissa (julkisesti noteerattu yhtid) kuin 33 b §:n
6 momentissa (muu kuin julkisesti noteerattu yhtio). Elinkeinoverolaissa padsaannosta
sdddetddn 6 a §:n 8 momentissa ja lisdksi MVL 5 §:n 1 momentin 15 kohdassa viitataan edelld
mainittuihin tuloverolain sddnndksiin. Néin ollen silloin kun varojenjakoa SVOP-rahastosta
kisitellddn verotuksessa osinkona, varojenjakoon sovelletaan my6s muilta osin osinkoa
koskevia verolakien siinnoksid.!’? Sovellettavaksi tulevat siten muun muassa siinnokset
verovelvollisuudesta, veron madrdytymisperusteista, osingon jaksottamisesta ja

ennakkoperinnisti.!’?

6.2. Osinko ja luovutus tuloverolaissa

Tuloverolain, elinkeinoverolain ja maatilatalouden tuloverolain varojenjaon verotusta
koskevissa sddnnoksissé viitataan osakeyhtidlain 13 luvun 1 §:n 1 momentissa tarkoitettuun
varojenjakoon vapaan oman padoman rahastosta. Niin ollen niitd verosddnnoksid sovelletaan
lahtokohtaisesti tilanteissa, joissa varojenjako tapahtuu osakeyhti6lain mukaisesti SVOP-

rahastosta.!” Verotuksessa tillainen varojenjako kisitelldfinkin padisiéntdisesti osinkona,

171 Kylédkallio - Ojala, 2024.
172 Kyldkallio - Ojala, 2024.
73 Verohallinto 2024.
74 Verohallinto 2024.
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kuten tuloverolain, elinkeinoverolain ja maatilatalouden tuloverolain varojenjakoa koskevista

saannoksistd ilmenee.!”?

Tuloverolaissa ei kuitenkaan ole omaa késitettd osingolle, jonka vuoksi lahtokohtaisesti
tuloverotuksessa osinkona pidetiin osakeyhtidlaissa tarkoitettua osinkoa.!”® Timin ohella
tuloverolaissa ei mydskdin ole sddnndksii siitd, miten osinkotulo tai SVOP-rahaston
varojenjako tulisi kohdistaa tietylle verovelvolliselle.!”” Suunnattua osingonjakoa ja
varojenjakoa koskevien sddnnosten ottamista lakiin on pyritty selvittiméén useita kertoja,
mutta yritykset eivit ole johtaneet lainsdid4ntdtoimiin.!”® Tistd johtuen SVOP-rahastosta
suoritettavaan varojenjakoon ei olisi mahdollista ilman erityissddnnosti edes soveltaa osinkoa
koskevia siinnoksid.!” Oikeuskirjallisuuden mukaan viimeisimmésti lainsiidéntd muutos
yrityksesti on kulunut jo péille 15 vuotta.'®® Kuitenkin jo ennen varojenjakoa koskevia
erityissddnnoksid verotuskdytanndssa oli omaksuttu tulkinta, jonka mukaan SVOP-rahaston
varojenjakoon tulee soveltaa osinkoa koskevia sadnnoksid, mikédli SVOP-rahaston jaettavat
varat koostuivat voittovaroista.'8! Kuten mainittu, SVOP-rahastosta tehtiivi varojenjako onkin
verotuksellisesti ollut haastavaa johtuen siitd, etti SVOP-rahaston varat ovat voineet
muodostua monella ei tavalla eikd varojen alkuperdd ole aina mahdollista luotettavasti

selvittas.'®?

Lain esit0issa tuotiin esiin, ettd verotuksellisesti haasteelliseksi oli muodostunut se, ettd
vapaan oman pddoman yhtidoikeudellinen késite oli laajentunut koskemaan voittovarojen
ohella myds piadomansijoituksia.'®? Timai oli merkittdvi muutos, silld aiemmin jakokelpoisena
vapaana omana padomana pidettiin ainoastaan yhtién veronalaisia voittovaroja, joita kidsiteltiin
seki yhtidoikeudellisesti ettd verotuksellisesti osinkoina.'8* Tamin ohella lain esitdissi
todettiin, ettd uuden osakeyhtidlain voimaantulon jdlkeen verotuskdytintd oli kehittynyt siten,

ettd erityisesti vapaan oman pddoman rahastosta tapahtuvaa varojenjakoa oli korvattu

175 Verohallinto 2024.

76 Nykénen, 2025, s. 16.

77 Immonen — Ossa — Villa, 2014., s. 226-228.
78 Immonen — Ossa — Villa, 2014., s. 226-228.
79 Nykénen, 2025., s. 16.

'8 Nykénen, 2024., s. 19

81 Nykénen, 2025., s. 20.
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osingonjaolla, joka oli muodostunut keinoksi vilttii suoraan osingosta maksettavaa veroa.'®®
Esitoissa kiinnitettiin huomiota myos sithen ongelmaan, ettd varojenjako on usein kisitelty
verotuksessa pddoman palautuksena, vaikka jaettavat varat eivit yhtidoikeudellisesti ole olleet
palautettavaa pdédomaa, jonka seurauksena verotuksessa varojenjako on rinnastettu

luovutukseen, vaikka osakkeenomistaja ei olisi itse sijoittanut yhtiédn varoja lainkaan., '8¢

Tasté johtuen lain sddtdmisessd on péddytty sithen, ettd yhtion varojenjakotilanteessa
osingonkdsitteen on oltava laaja, eli voitonjakoa ja jakoa muista vapaan oman pddoman
rahastoista on perusteltua verottaa aina ldhtokohtaisesti osinkona riippumatta varojen
alkuperiisestd luonteesta.'8” Lainséitdja kuitenkin rajoitti laajaa osingonkdsitettd siten, etti
poikkeustilanteissa varojenjakoa sijoitetun vapaan oman pddoman rahastosta on mahdollista

verottaa luovutusvoittoverotuksen siinndsten mukaisesti osinkoverotuksen sijaan. '8

Tuloverolain vapaan oman pddoman rahaston varojenjakoa koskevat sddnnokset tulevat
sovellettavaksi riippumatta siitd, onko varoja jaettu osakeomistuksen suhteessa vai onko
varojenjako suunnattu osakeomistuksesta poikkeavasti.'® Koska siinnoksissi oleva viittaus
OYL 13:1§.1:n 1 kohtaan ei sisélli vaatimusta varojen jakamisesta osakeomistuksen suhteessa
ja OYL 13:6§.4 puolestaan mahdollistaa varojen jakamisen myods muuten kuin
osakeomistuksen mukaisessa suhteessa, voidaan tuloverolain varojenjaon verotusta koskevat
sadnnokset niin ollen katsoa soveltuvan riippumatta siitd, onko varojenjako tapahtunut
osakeomistuksen suhteessa vai ei.!” Tamén ohella Verohallinto on katsonut, etti
tuloverolainsdddannon vapaan oman padoman rahastosta suoritettua varojenjakoa koskevia
sdannoksid sovelletaan my0s sellaiseen tahoon kohdistuvaan varojenjakoon, joka on
aikaisemmin ollut osakkeenomistaja, ndin ollen on selvia, ettd tdllaisessa tilanteessa varoja ei

jaeta osakeomistuksen mukaisessa suhteessa'®!

Verohallinnon ohjeistuksessa ei kuitenkaan ole otettu kantaa TVL sddnndsten soveltuvuuteen

tilanteissa, joissa varoja jaetaan osakkeenomistajien ulkopuolelle eli taholle, joka ei ole

85 HE 185/2013.

186 HE 185/2013.

87 HE 185/2013.

88 HE 185/2013.
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koskaan omistanut yhtion osakkeita. Tédstd huolimatta ei voida pitdd epdselvéni, etteikd TVL
45 a § tai verotuksen padsaantd TVL 33 b § 6 momentti soveltuisi aina suunnattuun
varojenjakoon, koska Verohallinnon mukaan sddnndkset soveltuvat tilanteisiin, joissa SVOP-
rahastosijoitus palautetaan yhtion entiselle osakkeenomistajalle olisi perusteltua katsoa, etté
sama ohjeistus koskisi néin ollen kaikkia “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen palautuksia niin
kauan kun palautuksesta on asianmukaisesti sovittu, joko yhtidjarjestyksessa tai

osakassopimuksessa.

Osinkoa koskevien sddnnosten soveltamista SVOP-rahastosta tehtdvédn varojenjakoon
vahvisti myds muun muassa Korkeimman hallinto-oikeuden 2008:6 ratkaisu jossa on katsottu,
ettd osinko, joka on jaettu osakeomistuksen suhteesta poikkeavasti, mutta yhtigjarjestyksen
mukaisesti oli verotuksessa osinkoa.!*?> Kyseinen ratkaisu johti myéhemmin siihen, etti
tuloverolakiin otettiin tydpanososinkoa koskevat sdinnokset.'”* Nykyéinkién
verolainsdddannodssé ei ole tyOpanososinkoa lukuun ottamatta muita nimenomaisia saannoksia
osakeomistuksen suhteesta poikkeavan varojenjaon verotuksesta.'** Niin ollen KHO 2008:6
ratkaisua voidaan pitdéd vero-oikeudellisesti hyvinkin merkittdvind tapauksena, silld se on
tuonut selkeyttd osakeomistuksen suhteesta poikkeavaa varojenjakoa koskevaan

verotuskdytantoon.

Vuonna 2006 valtiovarainministerion yritysverotuksen kehittimistyéryhmén antamassa
raportissa oli kuitenkin katsottu, etté toiselle osakkeenomistajalle tai ulkopuoliselle taholle
jaettu osinko, johon osakkeenomistajalla olisi ollut oikeus, ei ole tuloverotuksessa osinkoa.!’
Raportissa on katsottu, ettd mikili kysymys on ollut osingon jaon sijaan
padomanpalautuksesta, kuten SVOP-rahastosijoituksen palautuksesta, tulee varojenjakoon
soveltaa luovutusvoittoa koskevia siinndksii.!”® Nykyiin tuloverolainsiidinndssi onkin
vuodesta 2014 alkaen sovelletut sdédnndkset siitd, milloin varojenjakoa vapaan oman pddoman
rahastosta pidetddn osinkona ja milloin puolestaan omaisuuden luovutuksena (HE185/2013).
Niin ollen padsdaantond voidaan pitdd sitd, ettd vapaan oman pddoman rahaston varojenjako on

tuloverotuksessa ldhtokohtaisesti osinkoa, timé on perusteltu tuloverolain esitdissd muun

192 KHO 2008:6.

193 Nykénen, 2025., s. 20.
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195 VM 4/2006 s. 173.
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muassa sillé, ettd vapaan oman pddoman siirtoa osakkeenomistajalle 1dhtokohtaisesti
mahdollista pitdd voitonjaon luonteisena (HE185/2013). Perusteluissa on tuotu myds esiin se,
ettd osinko ja varojenjako vapaan oman pddoman rahastosta on rinnastettu toisiinsa
osakeyhtidlaissa (HE 185/2013), niin ollen on katsottu luontevaksi, ettd my0s verotuksessa
niihin sovelletaan samaa verotuskéytiantdd. Myos tilanteet, joissa SVOP-rahaston varoja
jaetaan muille henkil6lle kuin sijoituksen tehneelle haluttiin ottaa osinkoverotuksen piiriin
(HE185/2013). Ndin ollen tuloverolain esity6t vahvistavat osaltaan sen, ettd TVL lain
saannoksen koskien SVOP-sijoituksen suunnattua palautusta soveltuvat myos tilanteisiin,

joissa sijoituksen on tehnyt yhtion ulkopuolinen taho.

Koska téssi tutkielmassa perehdytdin SVOP-sijoitusten palautukseen listaamattomasta
yhtidstd, on TVL 33b§ merkityksellisin sddnnos nyt kdsiteltdvani olevana aiheen kannalta.
Lain kohdan mukaisesti muusta kuin julkisesti noteeratusta yhtiosti saatua osakeyhtidlain 13
luvun 1§ 1 kohdassa tarkistettua varojenjakoa vapaan oman padoman rahastosta pidetdan

osinkona, ja sithen sovelletaan 45§a:ssi sdddetyin poikkeuksin, mitd tdssd pykaldssd sdddetdian

(TVL 33b§).

Néin ollen voidaan katsoa asianmukaiseksi, ettd Verohallinto on ottanut péivitetyssd ohjeessa
kantaa siihen, milloin vastikkeeton SVOP-sijoitus voidaan verottaa TVL 45s§:n mukaisesti
luovutuksena suosivan varojenjaon periaatteiden sijaan. Tdméi vahvistaa aikaisempaa tulkintaa
siitd, ettd vastikkeettoman SVOP-sijoituksen palautukseen ei tulisi soveltaa osinkoa koskevaa
verotusta, silld kyse ei ole voitonjaosta vaikkakin osakeyhtidlain ja vero-oikeuden kisitteet
ovat rinnastettu. Téstd huolimatta pddomanpalautukseen tulisi soveltaa sellaista verotusta, joka
kuvastaisi palautuksen tosiasiallista luonnetta todenmukaisesti ja olisi sijoittajan tehneelle
taholle mahdollisimman oikeudenmukainen, silld osinkoverotus saattaa olla palautuksen

saajalle luovutusvoittoverotusta ankarampi.

6.3. ”Korvamerkityn” SVOP-sijoituksen palautuksen verottaminen luovutuksena

6.3.1. Tuloverolain 45a§ suunnatun SVOP-palautuksen luovutuksena verotettaessa
Kuten mainittu Verohallinto ldhtee SVOP-rahastoa koskevan ohjeistuksen osalta edelleen
liikkeelle suosivan varojenjaon verotuksen ldhtokohdista, koska se on katsottu SVOP-

sijoituksen palautuksen verotuksessa niin sanotuksi pddsdénndksi siitd huolimatta, ettd niiden
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ei voida katsoa soveltuvan osakassopimuksen tai yhtidjirjestyksen perusteella suoritettavaan
osakeomistuksesta poikkeavaan varojenjakoon.'®” Verohallinnon 16.12.2024 julkaisemassa
vapaan oman pddoman rahaston varojenjako verotuksessa koskevassa ohjeessa on esitetty
uudenlaisia edellytyksié sille, missd poikkeustilanteissa verotuksessa on mahdollista hyviksya
SVOP-sijoituksen palautus verotettavaksi suoraan varojensaajalla TVL 45 a §:n mukaisena
luovutuksena ilman, ettd luovutukseen sovellettaisiin suosivan varojenjaon verottamisen
passiantdd.!”® Verohallinnon ohjeistus tukee tuloverolain siitdmisti koskevaa hallituksen
esityksen perusteluita tilanteista, joissa SVOP-rahaston palautusta on mahdollista kohdella
verotuksessa luovutuksena. Koska sddannokset varojenjaon késittelemisestd luovutuksena ovat
poikkeussddnndksii, tulee niitd valtiovarainvaliokunnan mietinnén 32/2013 vp mukaisesti
tulkita suppeasti.!® Poikkeussi#ntd vapaan oman piioman rahaston varojenjaon kohtelusta

luovutuksena koskee listaamattomasta yhtidsti jaettuja vapaan oman pisoman varoja.?%

Tuloverolain 45a§:n ja elinkenotuloverolain 6.1 ¢ §:n mukaan SVOP-rahastosta jakaminen on
mahdollista késitelld luovutuksena. TVL 45 a §:n mukaisesti muusta kuin julkisesti
noteeratusta yhtiosti saatua osakeyhtidlain 13 luvun 1 §:n 1 kohdassa tarkoitettua
varojenjakoa vapaan oman pddoman rahastosta pidetddn veronalaisena luovutuksena siltd osin

kuin verovelvolliselle palautetaan timén yhtioon tekemé padomansijoitus, jos

1. pddomansijoituksen tekemisestd on varoja jaettaessa kulunut enintddn kymmenen
vuotta; ja

2. 2 pykalissa tarkoitettujen edellytysten tiyttymisesta luotettavan selvityksen.

SVOP-varojenjaon késitteleminen luovutuksena edellyttii siten sitd, ettd verovelvollinen

kykenee antamaa luotettavan selvityksen siitd, etté:
1. palautus tapahtuu sijoituksen tehneelle verovelvolliselle,

2. sijoituksen tekemisestd on varoja jaettaessa kulunut enintdén kymmenen vuotta ja

197 Verohallinto 2023b.
198 Verohallinto 2024.

199 vVaVM 32/2013 vp.
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3. verovelvollinen esittdd ndissi pykalissi tarkoitettujen edellytysten tdyttymisesti

luotettavan selvityksen.?"!

Nadin ollen varojenjakoa verotetaan luovutuksena ainoastaan verovelvollisen vaatimuksesta,
muuten verotus tapahtuu edelld mainitusti osinkotulona, joten verovelvollisella on melko
erikoinen tilaisuus niin sanotusti valita veroseuraamukset tilanteissa, joissa TVL 45 a §

mahdollistaa varojenjaon verottamisen luovutuksena.?%?

6.3.2. Verohallinnon ohjeistus luovutuksena verottamiseen

Verohallinnon péivitetyssd ohjeistuksessa on toisin sanoen kyse siitd, missé tilanteissa
luovutusvoittoverotuksessa SVOP-sijoituksen korvamerkintd tunnustetaan niin tehokkaaksi,
ettd tillaisen sijoituksen palauttaminen verotetaan pelkéstiin sijoituksen saajalla eikd suosivan
varojenjaon periaatteiden mukaisesti.’”? Vero-oikeudellisesti voidaan péitelld, etti kyse on
verotuksessa hyvéksyttdvésti suunnatusta varojenjaosta silloin, kun Verohallinnon ohjeessa
asetetut edellytykset tayttyvit, mikili edellytykset eivit tiyty, varojenjako katsotaan
suosivaksi ja sithen sovelletaan aiemmin kuvatun mukaisesti suosivaa varojenjakoa koskevia

verotuksellisia periaatteita.?%*

Verohallinnon ohjeissa on ldhdetty liikkeelle siitd, ettd mikéli osakkeenomistajalle
suunnattavaa varojenjakoa on edeltdnyt saman osakkeenomistajan tekemé vastikkeeton
pddomansijoitus ja tille osakkeenomistajalle suunnattavan varojenjaon mééra on
suuruudeltaan enintdin osakkeenomistajan aiemmin tekemén vastikkeettoman
pidomansijoituksen suuruinen, on silloin kysymys sijoituksen palauttamisesta sen tekijélle.?*
Verohallinto on katsonut ohjeisuksessa téllaisen varojenjaon poikkeavan osingosta, eikd ole
katsonut saajan varallisuusaseman palautuksen seurauksena paranevan verrattuna tilanteeseen

ennen sijoituksen tekemistd, koska varojenjaossa osakkeenomistajalle palautetaan hdanen

aiemmin tekeménsi padomansijoitus.?’® Timi Verohallinnon ohjeistus tukee pitkilti aiemmin

201 Mattila, 2017., s. 15.
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esitettyd nikemysti siité, ettd SVOP-sijoituksen palautusta ei voida rinnastaa osinkoon, eiké

saajan varallisuusasema tosiasiallisesti parane, koska kyse on pelkdstddn aiemman

pddomansijoituksen palauttamisesta.

Verohallinnon ohjeen mukaan suunnattuun varojenjakoon SVOP-rahastosta ei sovelleta

suosivaa varojenjakoa koskevia periaatteita, jos varojenjaossa tiyttyvit seuraavat edellytykset:

. Jjaettavat varat ovat perdisin vastikkeettomasta pddomansijoituksesta;
varoja jaetaan kohdassa 1 tarkoitetun pddomansijoituksen tekijille;

suunnatun varojenjaon maari ei ylitd kohdassa 1 tarkoitetun padomansijoituksen
tekijdn yhtioon sijoittaman vastikkeettoman pddomansijoituksen madraa tai sitd, mité

siitd on aiempien varojenjakojen perusteella jéljelld;

padomasijoitus on jo sijoituksen tekemisen yhteydessi yksiloity esimerkiksi
yhtigjdrjestyksessd, osakassopimuksessa tai muussa osakkaiden vélisessd

sopimuksessa siten, ettd pddomasijoituksen alkuperd voidaan osoittaa selvisti;

padomansijoituksen tekemisen yhteydessa sovitaan, ettd tilanteessa, jossa vapaan oman
piddoman rahastosta jaetaan varoja, jotka ovat perdisin tietyn osakkeenomistajan
tekemistd vastikkeettomasta pddomansijoituksesta, varoja ei jaeta osakeomistuksen

suhteessa, vaan ne palautetaan sijoituksen tekijélle; ja

kohdassa 1 tarkoitettua pddomansijoitusta ei ole tehty sellaisissa olosuhteissa, joiden
perusteella yhtion muiden osakkaiden voitaisiin katsoa saaneen pddomansijoituksen

tekijélti lahjan.?%’

Kiytannossd tdma tarkoittaisi esimerkiksi sitd, ettd

Yhtion osakekannan omistavat tasaosuuksin H ja I. Vuonna 2020 H teki yhtion sijoitetun

vapaan oman pddoman rahastoon 50 000 euron suuruisen vastikkeettoman

padomansijoituksen. Pddomansijoitus oli tekohetkelld yksiloity siten, ettd sen alkuperéd on

mahdollista selvésti osoittaa. H ja I ovat lisdksi sopineet osakassopimuksessa, ettd mikéli

rahastosta jaetaan varoja, jotka ovat perdisin H:n tekemaésti pddomansijoituksesta, nimé varat

207 Verohallinto 2024.
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palautetaan kokonaisuudessaan H:lle. L:n ei ole katsottu saaneen verotuksessa lahjaa H:n

tekemin sijoituksen johdosta.

Vuonna 2024 yhtio jakaa H:lle varoja SVOP-rahastosta 50 000 euroa. Rahastossa ei ole ollut
muita varoja kuin H:n 4 vuotta aikaisemmin tekemé pddomansijoitus, ja nyt jaettavat varat
perustuu yksinomaan tdhén sijoitukseen. H:lle suoritettava varojenjako ei tdytd suosivan
varojenjaon tunnusmerkkeji, vaan sithen sovelletaan tuloverolain mukaisia vapaan oman

pddoman rahastosta tehtdvai varojenjakoa koskevia sdannoksia.

Nain ollen nédiden edellytysten tdyttyessd Verohallinto katsoo, ettd varojenjako on saajansa
tuloa ja silloin tuloverolain (1535/1992, TVL), lain elinkeinotulon verottamisesta (360/1968,
EVL) tai maatilatalouden tuloverolain (543/1967, MVL) vapaan oman pddoman rahaston
varojenjakoa koskevat sidinndkset soveltuvat.?’® Verohallinnon mukaan merkitysti ei ole sill4,
verotetaanko varoja tillaisessa tilanteessa osinkoa vai luovutusta koskevien sdénndsten
mukaisesti mutta varojenjako tulee verotettavaksi sen tahon tulona, jolle varat on jaettu, eikd
siis suosivan varojenjaon periaatteiden mukaisesti.’?” Erityisen tirkedd on huomata, etti
ndiden edellytysten tdyttyessd varojenjaosta ei aiheudu veroseuraamuksia yhtion muille
osakkeenomistajille kuten ei kuuluisikaan, silld kukaan muu ei tosiasiallisesti saa tuloa

palautuksesta kuin palautuksen saaja itse.'°

Verohallinnon ohjetta suunnatusta varojenjaosta on pidetty hyvin merkittavani
uudistuksena.!! Verohallinnon ohjeen julkaisemisen jilkeen vero-oikeudellisessa
keskustelussa on alettu kiyttii kisitetti “ehdollinen osakevastikkeeton SVOP-sijoitus”.>!2
Termilld viitataan sijoitukseen, joka tehddén sijoitetun vapaan oman paddoman rahastoon
ilman, ettd sijoittaja saa vastineeksi osakkeita tai muuta vastiketta, ja johon liittyy ehto

sijoituksen mahdollisesta palauttamisesta sijoittajalle tulevaisuudessa”.?!?

Ohjeen mukaiset edellytykset suunnatun varojenjaon verottamisesta vain varat saaneen

verovelvollisen tulona tuloverolain varojenjakoa koskevien sddnndsten mukaisesti ovat
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perusteluja erityisesti juuri sen vuoksi, ettd palautuksen saa vain yksi taho eikd muille
osakkeenomistajille jaeta varoja, jolloin heité ei luonnollisesti tule mydskdin verottaa. Tdmén
ohella voidaan my®s todeta, ettd ohjeistus vahvistaa myos sité, ettd palautuksen saajaa ei tule
verottaa perintod- ja lahjaverolain sddnndsten mukaisesti, silld kuten Verohallinnon ohjeessa
todetaan kyse on padomasijoituksen palautuksesta, jolloin sijoitusta ei tule katsoa lahjaksi
osakkeenomistajilta. Verotuksen kannalta olennaisinta on, ettd sijoitetut varat on sovittu
palautettaviksi ja palautettavien varojen alkuperd on yksilditdvissa eli “korvamerkitty”. Nain
ollen kun sijoitus tehddén on hyvin tirkedd huolehtia siitd, ettd varojen alkuperd yksiloiddan

selkedsti ja sijoitukseen liittyy alusta asti palautusehto.

Verohallinnon varojenjakoa vapaan oman pddoman rahastosta koskevaan ohjeeseen otettiin
tulkintakannanotto, joka rajoittaa suosivan varojenjaon periaatteiden soveltamista edellé
mainituissa tilanteissa, joissa varoja ei jaeta osakeyhti6lain tai yhtidjirjestyksen mukaan
varojenjakoon oikeutetulle. Oikeuskirjallisuudessa on kuitenkin katsottu, ettd
yhtigjdrjestykseen otettu méérdys olisi tehokkaampi tapa sopia “korvamerkityn™ eli
palautusehtoisen SVOP-sijoituksen suunnatusta takaisinmaksusta kun osakassopimus, koska
tilloin osakkeiden luovutukset eivit johtaisi muutoksiin sopimuksissa.>'* Kannanotto koskee
tilanteita, joissa SVOP-rahaston varojenjako suunnataan osakkeenomistajalle, joka on
aiemmin tehnyt kyseisen vastikkeettoman pidomansijoituksen.?!® Siiti huolimatta, etti
yhtidjarjestykseen otettu madrdys olisi tehokkaampi tapa sopia, on osakassopimuskin
Verohallinnon ja oikeuskdytinnon tulkintojen perusteella katsottu pateviksi ja tehokkaaksi
tavaksi sopia SVOP-sijoituksen “korvamerkitsemisestd”. Tarkeinta siis niin
yhtidoikeudellisesti kuin myds vero-oikeudellisesti on, ettd “korvamerkitsemisestd” ja ndin

ollen my0s suunnatusta palautuksesta on sovittu jommassakummassa.

Verohallinnon ohjeistuksen voidaan katsoa antavan osakassopimukselle vero-oikeudellisesti
melko paljonkin painoa-arvoa, silld osakassopimus on mainittu ohjeistuksessa yhteni
mahdollistajana sille, ettd suosivan varojenjaon periaatteita ei sovelleta SVOP-sijoituksen
palautukseen. Tama Verohallinnon ohjeistus tarkoittaa yhtidoikeudellisesti myos sité, ettd

osakassopimuksella olisi mahdollista “korvamerkitd” sijoitetut varat SVOP-sijoituksen

214 Keskitalo, 2021., s. 23-24.
215 Keskitalo, 2021., s. 23-24.
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tehneelle taholle, jotta niiden alkuperd on palautuksen yhteydessd mahdollista luotettavasti

osittaa.

6.3.3. Kymmenen vuoden miiriaaika luovutuksena verottamiseen

TVL 45a§:n mukaisesti pddomansijoituksen tekemisesti on varoja jaettaessa saanut kulua
enintdén kymmenen vuotta, jotta palautus on mahdollista verottaa luovutuksena.
Lainsddddnnossa ei kuitenkaan ole suoraan mitdén vastausta sithen, miksi varoja on
mahdollista verottaa luovutuksena vain tilanteissa, joissa palautus tehddén enintdén kymmenen

vuoden kulutta alkuperéisen sijoituksen tekemisesta.

Téhén liittyen on melko viimeaikainen KHO:n ratkaisu KHO 2022:53, joka tuo tirkeén
linjauksen tilanteeseen, jossa osakeyhtion SVOP-rahastoon on tehty useita sijoituksia eri
ajankohtina, osa yli ja osa alle TVL 45a §:n mukaisen kymmenen vuoden aikarajan.
Tapauksessa oli kyse siitd, missd méérin tdllaisia eri-ikéisié sijoituksia on mahdollista
palauttaa sijoituksen tehneelle taholle siten, ettd palautusta verotettaisiin luovutuksena eika
osinkona.?!® Verohallinnon antamassa ohjeistuksessa ei ole suoranaisesti mainittu kymmenen
vuoden médrdaikaa. Taima kymmenen vuoden aikaraja on kuitenkin séédetty lain tasolla, ja
sen on tarkoitus rajata tilanteet, joissa pddomansijoituksen palautus on mahdollista katsoa

olevan vield riittdvin 14helld alkuperdista sijoitusta.

Keskusverolautakunta (KVL) oli aiemmassa padtoksessddn (42/2020) katsonut, ettd
luovutuksena on mahdollista verottaa vain se osa varoista, joka vastaa kymmenen vuoden
sisélld tehtyjd SVOP-sijoituksia niin kauan kun palautettava miéréd ei ylitd ndiden sijoitusten
madrdd. KVL ei kuitenkaan ottanut paitoksessddn kantaa sithen, miten palautus konkreettisesti
kohdistetaan eri aikoina tehtyihin sijoituksiin.?!” Tdmin ohella KVL ei ratkaisussaan katsonut,

ettd yksildityi selvitystd edellytettiisiin siitd, misti sijoituksesta varat palautetaan.?!®

KVL:n péitokseen ei oltu tyytyvéisid, joten asia oltiin viety korkeimman hallinto-oikeuden
ratkaistavaksi. KHO puolestaan katsoi, ettd palautuksen verotuksellinen kohtelu ei voi

perustua sithen, ettd yhtio tai osakkeenomistaja vakuuttaa palautuksen kohdistuvan vain

216 KVL (42/2020).
217 KVL (42/2020).
218 KVL (42/2020).
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tiettyihin sijoituksiin.?! P#toksessdin KHO linjasi, ettd mikili yhtion SVOP-rahastoon on
tehty sijoituksia eri ajankohtina, palautettavat varat katsotaan tulevan kaikista sijoituksista
suhteessa niiden méiriin, ei vain uusimmista sijoituksista.??’ Tdimi KHO:n linjaus estii siten
sen, ettd yhtiolla tai sijoittajalla olisi mahdollisuus niin sanotusti valita, mitkd varat
palautetaan, ja siten véltelld osinkoverotusta esittdimalla, ettd palautus koskee vain alle
kymmenen vuotta vanhoja sijoituksia. KHO:n mukaan néin on kuitenkin mahdollista tehdi
vain niissé tilanteissa, mikili kykenee esittdméadn luotettavan selvityksen, ettd palautus
tosiasiassa kohdistuu vain tiettyihin, esimerkiksi uusiin, sijoituksiin.??! T#llainen luotettava
selvitys on erityisesti mahdollista palautusehtoisen SVOP-sijoituksen osalta, silld varojen
palautuksesta on tehty osakassopimus tai yhtidjérjestykseen otettu méérdys, jossa sovitaan niin

sijoituksen “korvamerkitsemisestd” kuten myds varojen suunnatusta palautuksesta.

Taméa KHO:n tulkinta merkitsee niin ollen sit4, ettd jos osa SVOP-rahaston pddomasta
koostuu yli 10 vuotta vanhoista sijoituksista, varojen palautus verotetaan osittain osinkona.?*?
KHO:n perustelujen mukaan tdllainen linja varmistaa sen, ettei verokohtelu perustu
verovelvollisen omaan harkintaan.??> KHO oli perusteluissaan my®s viitannut lain esitdihin,
joiden mukaan luovutuksena verottaminen edellyttdd aina selvitystd palautettavien varojen
yhteydesta tiettyyn padomasijoitukseen, mikéli tdllaista yhteyttd ei ole mahdollista
luotettavasti osoittaa, varojenjakoa pidetiin osinkona.??* Kuten edelli on

todettu, “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen suunnatun palautuksen osalta, josta on tehty
osakassopimus tai yhtidjarjestysméirdys ei ole ongelmaa luotettavasti osittaa palautettavien

varojen yhteyttd tiettyyn pddomasijoitukseen.

Paitos tuo selkedn muutoksen aiempaan KVL:n linjaan ja osaltaan tiukentaa edellytyksid sille,
milloin SVOP-rahastosta on mahdollista palauttaa varoja luovutusvoittoverotuksen piirissa.
Samalla se osoittaa, ettd kymmenen vuoden médrdaikaa ei ole mahdollista soveltaa niin
sanottuna kokonaiskattona, vaan palautusten ajallinen kohdistaminen edellyttaa

sijoituskohtaista tarkastelua ja dokumentointia. Ratkaisu ei sindllddn tuo uusia edellytyksia

219 KHO 2022:53.
220 KHO 2022:53.
21 KHO 2022:53.
222 KHO 2022:53.
23 KHO 2022:53.
224 KHO 2022:53.
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palautusehtoisen SVOP-sijoituksen suunnattuun palautukseen, silld se voidaan katsoa
yhtidoikeudellisesti varojenjako tapana sen verran poikkeukselliseksi, ettd mikéli se halutaan
palauttaa suunnatusti tai ylipdatdan halutaan palauttaa tulee tésta olla asianmukainen
dokumentointi ja varojen ’korvamerkintid”. Néin ollen timad KHO:n linja

vahvistaa “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen osalta ennestdin osakassopimuksen tai

yhtidjarjestysmédrdyksen merkitystd palautuksen verotuksessa.

Kuten aiemmin todettu kymmenen vuoden méérdajalle ei ole lainsddddnndssa virallista
perustelua mutta KHO:n ratkaisusta voitaneen katsoa, etti tuloverolain kymmenen vuoden
madriajalla olisi tarkoitus ldhtokohtaisesti puuttua yli kymmenen vuotta vahojen sijoitusten

verotukseen. 2%

6.4. Yhtion entisen osakkeenomistajan ja ulkopuolisen tahon tekemin SVOP-sijoituksen
suunnattu palauttaminen verotuksessa

Kuten tutkimuksessa on aiemmin todettu, Verohallinto ei ole ottanut ohjeistuksessaan kantaa
sithen, sovelletaanko ulkopuolisen tahon tekeméén “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen
palautukseen TVL 33 b §:n 6 momentin nojalla osinkoverotusta koskevia sdédnndksid vai TVL
45 a §:nja TVL 46 a §:n luovutusvoittoverotuksen sddnnoksid. Oikeuskirjallisuudessa tdmé on
katsottu verotuksellisesti haastavaksi, silld palauttaessa SVOP-sijoituksen sellaiselle taholle,
joka ei ole ollut yhtion osakkeenomistaja on téllaista tuloa vaikea esittdd osingoksi tai edes
osakkeisiin liittyviksi luovutukseksi, silld sijoituksen tehnyt taho ei ole misséédn vaiheessa
omistanut yhtién osakkeita.?*® Oikeuskirjallisuudessa on katsottu, etti silloin kun palautettava
madrd on enintddn SVOP-sijoituksen suuruinen kuten verohallinnon ohjeessa on esitetty, ei
palautuksen kuuluisi edes aiheuttaa verotettavaa tuloa.??’ Niin ollen olisi luontevaa edell4
esitetyn mukaisesti, ettd mikdli SVOP-sijoituksesta ulkopuolisen tahon kanssa on tehty
asianmukainen sopimus, soveltuisivat samat sddnnokset tillaiseen palautukseen kun, jotka

soveltuvat osakkeenomistajan tai entisen osakkeenomistajan palautukseen.

Verohallinnon péivitetty ohje kohdistuu ennen kaikkea osakevastikkeettoman SVOP-

sijoituksen palauttamiseen sijoituksen tehneelle yhtion osakkeenomistajalle, tulkinta on

225 Karimeri, 2022.
226 Mattila 2017, s. 15.
227 Penttild, 2014., s. 126.
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kutenkin ulotettu koskemaan my®os tilanteita, jossa yhtion entiselle osakkeenomistajalle
palautetaan SVOP-rahastoon tehty sijoitus.??® Verohallinto ei ole kuitenkaan ottanut ohjeessa
kantaa siihen, sovelletaanko ohjeen mukaisia periaatteita myds tilanteisiin, joissa SVOP-
sijoituksen on tehnyt muu taho kuin yhtion osakkeenomistaja. Ei kuitenkaan vaikuta
perustellulta, ettd verohallinnon ohjeen mukaista tulkintaa rajoitettaisiin koskemaan vain niité
tilanteita, joissa osakevastikkeeton SVOP-sijoitus palautetaan yhtion osakkeenomistajalle eikd
samat edellytykset tdyttyessddn soveltuisi myds ulkopuoliselle taholle palautettavaan SVOP-
sijoitukseen.?”” Voidaan kuitenkin todeta, etti edelli esitetyn mukaisesti, mikéli ulkopuolisen
tahon “’korvamerkitty”” SVOP-sijoitus halutaan palauttaa ilman suosivan varojenjaon
periaatteiden soveltamista on tillaisessakin tapauksessa otettava sovittava palauttamisesta
osakassopimuksessa.?*? Yhtiojirjestyksen miiriys ei ole vilttimitti tehokkain tapa turvata
sijoituksen palauttamista yhtion ulkopuoliselle taholle koska sijoituksen tekija ei voi estdd

yhtidjirjestyksen muuttamista, silli hiin ei ole osakkeenomistaja.?’!

Verotuksellisesti haasteita luo kuitenkin eniten tilanteet, joissa palautuksen saanut taho on,
joko luopunut osakkeistaan ja nidin ollen ei ole endd osakkeenomistaja tai ei ole koskaan
ollutkaan sijoituksen kohteena olleen yhtion osakkeenomistaja. Silloin kun SVOP-rahastosta
palautetaan suunnatusti sijoituksen aiemmin tehneelle henkildlle, joka ei ole yhtion
osakkeenomistaja varojenjakohetkelld, jaetuista varoista on TVL 33 b.2 §:n mukaisesti 75 %
veronalaista ansiotuloa ja 25 % verovapaata.?*> Tdmi johtuu puhtaasti siiti, etti
verovelvollisella ei ole varojenjako hetkelld yhtion osakkeita, joiden arvon vuotuisen tuoton
perusteella varojenjako olisi mahdollista verottaa osin tai kokonaan piiomatulona.?** Mikéli
palautus kuitenkin tehtéisiin kymmenen vuoden kuluessa sijoituksen tekemisestd,
verovelvollisella olisi mahdollisuus vaatia varojenjaon verottamista luovutusvoittoa koskevien
siAnndsten mukaan osinkotulo verotuksen sijaan.?** Tilldin sijoitetun varojen palautus johtaa

verotuksessa niiden katsomiseen kokonaisuudessa verovelvollisen tulona (TVL 45a§).

228 Verohallinto 2024.

229 Nykénen, 2024., s. 21.
230 Nykdnen, 2024., s. 21.
231 Nykénen, 2024., s. 22.
232 Verohallinto, 2023a.
233 Verohallinto, 2023a.
234 Nykénen, 2024., s. 22.
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Muulla henkil6lld kuin osakkeenomistajalla eli sellaisella SVOP-sijoituksen tehneelld taholla,
joka ei ole missdédn vaiheessa omistanut yhtion osakkeita luovutusvoittona verotettava

varojenjako on kokonaisuudessaan pidomatuloa.?*>

6.5. Hankintameno

Lahtokohtaisesti luovutusvoittoa laskettaessa 45 a §:ssé tarkoitetusta varojenjaosta
viahennetddn osakkeen poistamaton hankintameno, kuitenkin enintddn luovutuksena pidettdvan
varojenjaon maird (TVL 46a§). Jos osakkeen poistamaton hankintameno on luovutuksena

pidettdavad varojenjakoa pienempi, vahennetddn poistamattoman hankintamenon miéra (46ag§).

Luovutusvoiton laskennassa vihennetty hankintamenon mééra vihennetdin osakkeen
poistamattomasta hankintamenosta (46a§). Silloin kun SVOP-sijoituksen suunnattu palautus
tayttdd TVL 45a§:n edellytykset luovutuksena verottamiseen, sovelletaan varojenjaossa
saadun luovutusvoiton laskemiseen edelld kuvattua TVL 46a§. Tdman mukaan

luovutushintana pidetiin rahastosta palautettavaien varojen méa#ri.?*

Esimerkiksi

A omistaa Y Oy:n osakkeita 100 kappaletta, jotka hin on ostanut vuonna 2010, 50 000 eurolla.
Vuonna 2020 A teki yhtioon vastikkeettoman SVOP-sijoituksen 100 000 eurolla eikd nédin
ollen saanut sijoituksen vastineeksi Y Oy:n osakkeita. Tédlloin A:n omistamien Y Oy:n
osakkeiden hankintameno on 150 000 euroa. Koska vastikkeettomasta SVOP-sijoituksesta ei
saa uusia osakkeita katsotaan sijoitus tehdyksi nykyisiin omistamiin osakkeisiin, jolloin tima

lisdad osakkeiden hankintamenoa.

Jos A:lle palautetaan myShemmin hidnen vuonna 2020 tekeménsd SVOP-rahastosijoitus (100
000€ ), ja palautus tayttdd TVL 45a§:n edellytykset niin luovutushintana pidetién
palautettavaa rahaméaéraa esimerkiksi 100 000€. Tdlloin hankintamenona vihennetdan
osakkeiden poistamaton hankintameno, kuitenkin enintddn 100 000€. Jolloin luovutusvoitto on
100 000€ - 100 000€ = O€, ndin ollen osakkeiden uusi poistamaton hankintameno on 150 000€
- 100 000€ eli 50 000€.

2% Verohallinto 2024.
236 Mattila, 2017., s. 15.
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Tama sddnnos estdd sen, ettd hankintameno voitaisiin vahentdd useamman kerran saman
omaisuuserin osalta, ja varmistaa verotuksen oikeellisuuden myds tulevissa
luovutustilanteissa. Tamin ohella luovutusvoiton laskutapa tarkoittaa kdytanndssa sité, ettd
luovutusvoittona verotettava varojenjako ei yleensi johda veronalaisen voiton syntymiseen.’’
SVOP-rahaston varojenjako johtaa veronalaisen luovutusvoiton syntymiseen vain niissa
tilanteissa kun osakkeen poistamaton hankintameno on luovutuksena pidettivda varojenjakoa
pienempi.>*® Tillaisessa tilanteessa jaettujen varojen méiristi vihennetiin osakkeen koko

poistamaton hankintameno, jolloin osakkeen hankintameno alenee nollaan.?*°

Lisdksi kuitenkin tuloverolain 46.1§:n siséltdd luovutusvoiton laskemiseen, jonka mukaan
omaisuuden luovutuksesta saatu voitto on mahdollista laskea kahdella eri tavalla. Ensinnédkin
luovutusvoitto on mahdollista laskea siten, ettd luovutushinnasta vihennetddn luovutetun
omaisuuden poistamaton hankintameno ja voiton hankkimisesta olleiden menojen yhteisméara
(TVL 46.1§). Toisena vaihtoehtona luovutusvoitto on mahdollista laskea silld tavalla, etti
luovutushinnasta viahennetddn hankintameno-olettama (TVL 46.18§). Jos luovutettu omaisuus
on ollut luovuttajalla vihintddan 10 vuoden ajan, on hankintameno-olettaman suuruus silloin
40 % luovutushinnasta (TVL 46.1§). Muissa tilanteissa hankintameno-olettaman suuruus on

20 % luovutushinnasta (TVL 46.1%).

Eli TVL 464§ sisiltdd pddsdannon SVOP-rahastosta tapahtuvan varojenjaon luovutusvoiton
laskemiseen tilanteissa, joissa varojen palautus katsotaan luovutukseksi. Puolestaan TVL
46.1§:n sddnnods koskee hankintameno-olettamaa, ndin ollen TVL 46a§:n soveltuvuus on
rajoitettu vain tilanteisiin, joissa SVOP-rahastosta jaetaan varoja ja néitd varoja kohdellaan

verotuksessa luovutuksena.

Tapauksessa Helsingin HAO 7.8.2017 taltio 17/0685/3 on ottanut kantaa siihen, oliko SVOP-
rahaston varojenjaossa syntynyttd voittoa laskettaessa mahdollista vihentdd TVL 46.1 §:n
mukainen hankintameno-olettama vai oliko luovutusvoitto laskettava vain TVL 46a §:n

perusteella.

237 Nykénen — Rébind, 2018., s. 153.
28 Nykénen — Rébini, 2018., s. 153.
23 Nykénen — Rébini, 2018., s. 153.
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6.5.1. Helsingin HAO 7.8.2017 taltio 17/0685/3
Ensinnékin on syytd huomioida, ettd TVL 46a §:ssd, joka koskee vapaan oman pddoman
rahastosta jaettuja varoja verotettaessa luovutuksena ei lainkaan mainita hankintameno-

olettamaa tai viitata 46.1§:44n.24

Lisdksi, lain esitoissd el suoranaisesti oteta kantaa sithen, onko hankintameno-olettama
mahdollista ylipaatdan vihentdd (HE 185/2013). Hallituksen esityksessé katsotaan ainoastaan,
ettd luovutuksena verotettavasta varojenjaosta vihennetddn osakkeen verotuksessa
viahennyskelpoisesta hankintamenosta se mair4, joka vastaa luovutuksena késiteltdvan
varojenjaon maardd (HE 185/2013). Vihennettdva méérd voi kuitenkin olla enintddn osakkeen
vahentdmatti olevan hankintamenon maéra eli hankintamenoa suurempaa méaéraa eli

hankintameno-olettamaa ei olisi mahdollista vihentad.?*!

Ratkaisussaan hallinto-oikeus katsoi, ettd pddomanpalautuksessa ei ole kyse osakkeiden
luovutuksesta, vaan ainoastaan vapaan oman pddoman rahastosta saatujen varojen
verottamisesta luovutusvoittona tietyin edellytyksin.?** Hallinto-oikeuden mukaan TVL 45a §
ja TVL 46a § muodostavat erityissddnnosten kokonaisuuden suhteessa luovutusvoiton
laskemista koskevaan TVL 46 §:n yleissiinnokseen.>** Luovutusvoiton méri oli ratkaisun
perustelujen mukaan siten laskettava TVL 45a §:ssé tarkoitetusta pddomanpalautuksesta
yksinomaan TVL 46a §:n mukaisesti eikd TVL 46.1 §:ssd sdddetty hankintameno-olettama

tullut sovellettavaksi.>**

Ratkaisu tarkoittaa sitd, ettd korvamerkityn SVOP-sijoituksen palautuksessa verotus tapahtuu
ainoastaan todellisen hankintamenon perusteella eikd hankintameno-olettamaa ole mahdollista
soveltaa. Tulkinta merkitsee erityisesti sitd, ettd vapaan oman pddoman rahastosta palautettu
maérd katsotaan kokonaan veroalaiseksi pddomatuloksi siltd osin kuin palautettava mééra
ylittad osakkeen hankintamenon. Oikeuskirjallisuudessa on katsottu, ettd tillaiset tilanteet ovat
kuitenkin harvinaisia johtuen siitd, ettd luovutuksena verotetaan ainoastaan sellainen vapaan

oman padoman rahastoon merkityn padomasijoituksen palautus, joka on verovelvollinen itse

240 Nykanen — Rébing, 2018., s. 153.
241 Nykdnen — Rébing, 2018., s. 153.
242 Helsingin HAO 17/0685/3.
243 Helsingin HAO 17/0685/3.
244 Helsingin HAO 17/0685/3.
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yhtidon sijoittama.?*® Sijoitettu méri luetaan osakkeiden hankintamenoon, jonka vuoksi
osakkeen hankintameno on l1dhtokohtaisesti véhintddn palautettavan méarén suuruinen,
tarkoittaen sitd, ettd jos palautettava mééra ylittdd osakkeiden poistamattoman hankintamenon,

ylittivi osa verotetaan padomatulona luovutusvoittona.>*®

Siitd huolimatta, ettd oikeuden linjaus voi yksittéisissé tilanteissa johtaa korkeampaan
verotukseen voidaan kuitenkin katsoa, ettd kaytdannon merkitys jd4 melko rajoitetuksi, johtuen
siitd, ettd useimmissa tilanteissa SVOP-palautus ei ylitd osakkeen hankintamenoa. Tama
johtuu edelld kuvatusti siité, ettd sijoitus luetaan osakkeen hankintamenoon. Ratkaisu on
kuitenkin hyvé ja tuo entisestddn selkeytti SVOP-rahastoa koskevan suunnatun varojen

palautuksen melko monimutkaiseksikin kuvattuun verotukseen.

6.5.2. Muun kuin osakkeenomistajan tekemin SVOP-sijoituksen hankintamenon
kohdentaminen

Kuten aiemmin on esitetty, oikeuskirjallisuuden mukaan SVOP-sijoitus on myods mahdollista
palauttaa sellaiselle taholle, joka ei ole yhtién osakkeenomistaja.?4” Kuitenkin on katsottu, etti
mikéli téllainen sijoittaja ei ole koskaan ollut yhtién osakkeenomistaja on palautusta vaikea
katsoa osingoksi eiki luovutuksena verottamistakaan tunnu kovin luontevalta.>** Niin ollen
yhtion ulkopuolisella sijoituksen tehneelld taholla, joka ei ole ikind omistanut yhtion osakkeita
eikd mydskadn tule omistamaan, ei luonnollisesti ole mahdollisuutta kohdistaa
hankintamenoa, silld tdllaisella taholla ei ole TVL 46 a §:n mukaisesti osakkeita, joiden
hankintameno olisi mahdollista viihentdi SVOP-rahastosta jaetuista varoista.>*’
Oikeuskirjallisuudessa on kuitenkin katsottu, ettd jos SVOP-rahastosta palautettava médra on
enintddn aiemmin tehdyn SVOP-sijoituksen suuruinen kuten sen edelld mainituin edellytyksin
tulisi olla, ei tillainen palautus realisoisi verotettavaa voittoa ollenkaan.?*® Niin ollen vaikka
SVOP-sijoituksen tehnyt taho ei ole koskaan ollut eika tulisi koskaan olemaan yhtion
osakkeenomistaja eikd tdméan vuoksi voi kohdistaa hankintamenoa TVL 46 a §:n

tarkoittamalla tavalla, ei tdlld voida katsoa olevan téllaisen ulkopuoliselle taholle

245 Nykédnen — Rébind, 2018., s. 153.
246 Nykanen — Rébing, 2018.,s. 153.
247 Mattila, 2017., s. 15.

248 Mattila, 2017., s. 15.

249 Verohallinto 2024.

280 Mattila, 2017., s. 15.
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verotuksellisesti ratkaisevaa merkitystd, mikali palautettava méérd vastaa enintddn

alkuperdisen sijoituksen suuruutta.

Tamin ohella SVOP-sijoitus on mahdollista jakaa henkil6lle, joka on ollut esimerkiksi SVOP-
sijoituksen tekovaiheessa yhtion osakkeenomistaja mutta ei ole endé varojen palautuksen
tapahtuessa. Verohallinnon ohjeessa todetaan osakkeista luopuneen osakkeenomistajan
kohdalla, ettd mikali tdllaisen henkilon SVOP-palautus verotetaan kokonaan luovutuksena
TVL 45a§ mukaisesti, osakkeenomistajalla ei ole mahdollisuutta vihentda varojenjaosta
aiemmin omistamiensa osakkeiden hankintamenoa.?! Tdmi johtuu tdysin siitd, ettd tillainen
henkild on entinen osakkeenomistaja eiké niin ollen enéé palautus hetkelld omista osakkeita,
mik3 tarkoittaa sité, ettd jdljelld ei ole osakkeiden hankintamenoa, jota olisi mahdollista
vihentiid. > Niin ollen hankintameno on vihennetty osakkeiden luovutuksen yhteydessi eiki

sitd timan vuoksi ole mahdollista vihentis toiseen kertaan.>>

Tilanne on kuitenkin hieman eri silloin kun SVOP-sijoituksen tekijin asema muuttuu ajan
mydtd eli hén ei sijoitushetkelld ole osakkeenomistaja, mutta palautushetkelld on. Mikéli
SVOP-rahastoon vastikkeettoman sijoituksen tehnyt henkild ei sijoitushetkelld omista yhtion
osakkeita, mutta omistaa niiti varojen palautuksen aikana, sovelletaan palautukseen
verotuksessa osinkoa koskevia sdinnoksid.?>* T#lldin palautettavat varat jaetaan verotettavaksi
saajan varojenjakohetkelld omistamien osakkeiden matemaattisen arvon perusteella ansio- ja
pidomatuloksi.?>® Jos varojen palautus sen sijaan katsotaankin verotettavaksi luovutuksena,
voidaan palautuksesta viahentdd varojenjakohetkelld omistettujen osakkeiden hankintameno

euro eurosta -periaatteen mukaisesti.?>

6.5.3. Vastikkeettoman SVOP-sijoituksen vaikutus osakkeiden hankintamenoon
Kun osakemerkinnén yhteydessd osa merkintdhinnasta kirjataan SVOP-rahastoon, muodostaa

tdma kirjattu osuus osan yhtion osakkeen hankintamenosta (OYL 8:2§).

Oikeuskirjallisuudessa on katsottu, ettd sama periaate soveltuu myds tilanteisiin, joissa yhtion

251 Verohallinto 2024.
252Verohallinto, 2023b.
258 Verohallinto, 2023b.
254 Nykdnen, 2024., s. 22.
255 Nykénen, 2024., s. 22.
256 Nykédnen, 2024., s. 22.
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osakkeenomistaja tekee sijoituksen SVOP-rahastoon ilman, ettd samanaikaista merkitdin

uusia osakkeita.?’

Nadin ollen osakkeenomistajan yhtioon tekemd SVOP-sijoitus katsotaan lisdédvéan hdnen
omistamien osakkeiden hankintamenoa. Liséksi jos osakkeet my6hemmin myydédén tai
muutoin luovutetaan, SVOP-rahastoon tehty sijoitus huomioidaan luovutusvoittoa tai -tappiota
laskettaessa osana hankintamenoa.?*® T4mi voi osaltaan pienentii verotettavaa voittoa tai

lisitd vihennyskelpoista tappiota.>*®

Luovutusvoiton tai -tappion verokohtelu maardytyy tdysin sen mukaan, mité tuloverolakia
sovelletaan eli sovelletaanko TVL, EVL vai MVL s#éinnoksid.?®® Lisiksi yritysmuoto saattaa
vaikuttaa verotukselliseen lopputulokseen lain elinkeinotulon verottamisesta 6b§:n

mukaisesti.?¢!

Esimerkiksi

Mikali perheyhtion omistaja on tehnyt yhtioonsd SVOP-rahastosijoituksen ja yhtio ajautuu
myShemmin konkurssiin, on sijoitusta mahdollista pitdd vihennyskelpoisena
luovutustappiona.?®? Tillaisessa tilanteessa tappio olisi mahdollista viihentii nikyy tillainen
sijoitus TVL 50§:n 3 momentin 2 kohdan perusteella.?®

6.6. Kirjanpidollisten ratkaisujen vaikutus suunnatun SVOP-sijoituksen verotukseen
Verohallituksen ohjeista SVOP-sijoitusten palauttamisessa saa sellaisen kuvan, ettd my0ds
kirjanpidollisilla ratkaisuilla saattaisi olla merkitysta verotuksessa. Kirjanpitolaki ei
kuitenkaan sisilla erityissddnnoksid oman padoman kirjaamisesta ja luokittelusta eika
kirjanpitolaissa siten myoskain ole erityissddnnoksid osakevastikkeettomien sijoitusten
kirjaamisesta.?®* T#std huolimatta, Verohallinnon ohjeessa edellytetin, etti jotta SVOP-

sijoitusten alkuperd on mahdollista selvittdd ja todentaa, tulisi kirjanpidossa olla erilliset

257 Mattila, 2017., s. 15.
258 Mattila, 2017., s. 15.
259 Mattila, 2017., s. 15.
260 Mattila, 2017., s. 15.
261 Mattila, 2017., s. 15.
262 Mattila, 2017., s. 15.
263 Mattila, 2017., s. 15.
264 Vehkakoski, 2019., s. 188.
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vapaan oman padoman rahastot tai erilliset alatilit pddomansijoituksille, sekd voittovaroista
siirrettiville varoille tai vihintd4n jokin muu erillinen tunniste, jonka perusteella tiettyd erdd
on luotettavasti mahdollista tarkkailla erikseen muista samalle tilille tehdyisti kirjauksista.?®®
Verohallinnon ohje noudattaa osaltaan kirjanpitolautakunnan (KILA 2036/2023) mukaista
ohjeistusta siité, ettd rahastokohtaisen seurannan tulee olla luotettavaa ja aukotonta, tarkoittaen
sitd, ettd kirjanpitolain ( 1336/1997, KPL) 2:6§:n mukainen kirjausketjuvaatimuksen tulee

tiyttyd.2% Kirjanpitolautakunnan vuonna 2023 antaman ohjeistuksen jilkeen myds

Verohallinto on jattdnyt ohjeistuksesta erillisten tilien tai alatilin vaatimuksen pois.

Tama rahastokohtainen seuranta SVOP-sijoitusten alkuperin osalta voidaan kuitenkin katsoa
tarkedksi silloin kun varoja jaetaan SVOP-rahastosta yleisesti kaikille osakkeenomistajille,
silld “korvamerkityn” SVOP-sijoituksen osalta ei voida katsoa olevan tarvetta seurata
sijoituksen alkuperdd. Tama johtuen siitd, ettd sijoitus on jo “korvamerkitty” sijoituksen
tehneelle taholle palautusta varten. Nédin ollen ei suunnatun SVOP-sijoituksen osalta
kirjanpidollisilla seurannoilla ainakaan sijoituksen alkuperin, pois lukien

sijoituksen “korvamerkitseminen”, osalta voida katsoa olevan merkitysta.

265 Verohallinto 2023b.
28 KILA 2036/2023.
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7. Osakeyhtion saaman SVOP-palautuksen verotus
Sen ohella, ettd SVOP-sijoituksen on tehnyt ja nédin ollen palautuksen saa luonnollinen
henkild, on osakeyhti6é voinut tehdé vastikkeettoman SVOP-sijoituksen toiseen osakeyhtion.
Tallaista SVOP-sijoituksen palautusta koskevat sdénndkset ovat laissa elinkeinotulon
verottamisesta. Elinkeinoverolaissa on vapaan oman pddoman palautuksen verotusta koskevat
saannokset, jotka ovat pitkalti saman sisdltoiset kuin edelld lapikdydyt tuloverolain vastaavat
sdannokset. Myos EVL:ssa pddsdiantond on, ettd vapaan oman padoman rahastosta tapahtuva
varojenjako verotetaan osinkona. TVL 33a§:n 3 momentissa ja 33b§:n 6 momentissa
tarkoitettuun osinkoa pidettdvdin vapaan oman pddoman rahastosta saatuun varojenjakoon
sovelletaan 6¢§:ssd sdddetuin poikkeuksin, mité tdssd pykaldssd sdddetddan. Samoin kuin
TVL:ssa, listaamattomasta yhtiostd saatua SVOP-rahastosta tapahtuvaa varojenjakoa on

mahdollista kohdella pddomanpalautuksena tiettyjen edellytysten tiyttyessa.

Muusta kuin julkisesti noteeratusta yhtiostd saatua osakeyhti6lain 13 luvun 1 §:n 1 kohdassa
tarkoitettua varojenjakoa vapaan oman pddoman rahastosta pidetién veronalaisena
luovutuksena silti osin kuin verovelvolliselle palautetaan timan yhtioon tekema

padomansijoitus, jos:

1) padomansijoituksen tekemisestd on varoja jaettaessa kulunut enintddn kymmenen
vuotta; ja
2) verovelvollinen esittia tissd pykélédssa tarkoitettujen edellytysten tdyttymisesti

luotettavan selvityksen (EVL 6c§.1.)

Nain ollen EVL 6¢§:n 1 momentti vastaa sanamuodoltaan tismalleen edelld mainitun TVL
45a§:n 1 momenttia. Vastaavasti elinkenotuloverolaissa sdddetddn luovutuksen osalta EVL
6¢§:n 2 momentissa seuraava: Luovutuksesta saatua voittoa laskettaecssa 1 momentissa
tarkoitetusta varojenjaosta vihennetdin osakkeen verotuksessa poistamaton hankintameno,
kuitenkin enintdén luovutuksena pidettivin varojenjaon médré. Jos osakkeen poistamaton
hankintameno on luovutuksena pidettdvda varojenjakoa pienempi, vihennetiin

poistamattoman hankintamenon mééra (EVL 6c§.1.)
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Lisdksi elinkeinotuloverolaissa sdddetdén tilanteesta, jossa varojenjako vapaan oman pddoman
rahastosta tapahtuu osakkeille, jotka ovat osakkeenomistajan verotuksessa EVL 6b§:n 2
momentissa tarkoitettuja verovapaasti luovutettavia osakkeita. Néin ollen EVL 6¢§:n 3
momentissa sdddetdén, ettd poiketen siitd, mitd edelld mainituissa 1 ja 2 momentissa
sdddetddn, 1 momentissa tarkoitetussa varojenjaossa saatu maira ei ole veronalaista tuloa, jos
varoja jakavan yhtion osakkeet ovat osakkeenomistajan verotuksessa 6 b §:n 2 momentissa

tarkoitettuja verovapaasti luovutettavia osakkeita.

EVL 6c§:n 3 momentin perusteella muun muassa osakeyhtididen verotuksessa sovellettavaa
kayttbomaisuusosakeluovutusten verovapautta koskevaa sdédntelyé sovelletaan
paddomapalautukseksi katsottavaan jakoon SVOP-rahastosta. Témin mukaan luovutuksena
pidettidvissd varojenjaossa saatuja varoja ei pidetdkdan veronalaisena tulona, mikali varoja
jakavan yhtion osakkeet ovat osakkeenomistajan verotuksessa EVL 6b§:ssi tarkoitettuja
vapaasti luovutettavia osakkeita, jolloin varojenjako on osakeyhtidlle verovapaata tuloa.?¢’
Samaiseen lopputulokseen on paddytty myos verotuskdytinndssa ilman, ettd téstd on

nimenomaista saannosta.

Lisdksi EVL 6¢§:n 4 momentissa sdddetdin vield hankintamenon vihentdmisesta siten, ettd
osakkeen verotuksessa poistamattomasta hankintamenosta vihennetddn 2 momentissa
tarkoitetun luovutusvoiton laskennassa vahennetty mééri tai mééri, joka laskennassa
vahennettdisiin, jollei varojenjako olisi 3 momentin nojalla verovapaa. Luovutuksena
kasiteltavissd varojenjaossa saadun luovutusvoiton laskennassa vihennetty osakkeen
hankintamenon méérd vihennetdin myds osakkeen verotuksessa poistamattomasta
hankintamenosta, timén osalta sddnnos vastaa TVL 45a§ sdannostd. Muun ohella EVL 6¢§:n 4
momentin mukaan hankintamenosta tehdidén vahennys myds EVL 6¢§:n 3 momentissa
tarkoitetussa verovapaustilanteissa. Hallituksen esityksen perusteluiden mukaisesti,
hankintamenon pienentdminen perustuu siithen, ettd varojenjaossa ei tosiasiassa tapahdu
osakkeiden luovutusta vaan sen sijaan osakkeet voidaan luovuttaa myéhemmin (HE
185/2013). Talloin luovutusvoiton tai -tappion maérd tulee tarkastella erikseen. Hallituksen

esityksen mukaisesti, varojenjako hetkelld vero vapaasti luovutettavien osakkeiden

%7 Viitala, 2018., s. 104.
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poistamattoman hankintamenon méérittiminen on tarpeen johtuen siitd, ettd osakkeet saattavat
my6hemmin olla muita kuin verovapaasti luovutettavia (HE 185/2013). Téll6in ne voisivat
olla esimerkiksi omaisuuslajin, tulolédhteen tai omistusosuuden muutoksen perusteella muita

kuin verovapaasti luovutettavia (HE 185/2013).

Edelld kuvatun mukaisesti, sekd EVL:ssa ettd TVL:ssa padsdantond on, ettd SVOP-rahastosta
saatu varojen palautus verotetaan osinkona, ellei tietyt ehdot tiyty. Niin ollen
perusverotuskiytdnndssa ei ole suuria eroja luonnollisen henkilon ja osakeyhtion saaman
SVOP-palautuksen vililld puhuttaessa varojenjaosta osinkona. Yhteisend piirteend voidaan
nostaa esiin se, ettd molemmissa laeissa on kymmenen vuoden aikaraja, joka miarittdéd sen
onko varojenjako mahdollista késitelld pddomanpalautuksena. Néin ollen luonnollinen henkil6
ja osakeyhtid voivat molemmat saada SVOP-rahastosta varoja pddomanpalautuksena, jos
varoja jaettaessa pddomansijoituksesta on kulunut enintdén kymmenen vuotta. Liséksi
molemmissa laeissa on mahdollista vihentda hankintameno luovutuksena késittelyn
yhteydessd, muuta EVLssé sdddetdin kuitenkin tarkempia sddntjd verovapaasti

luovutettavista osakkeista, joka lisdd moninaisuutta erityisesti osakeyhtididen verotukseen.
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8. Lopuksi
SVOP-sijoitusten palautuksen tulkinta on télla hetkella pitkilti vero-oikeuden varassa, silld
kuten tutkielmassa on kdynyt ilmi vastikkeettomien “korvamerkittyjen” SVOP-sijoitusten
asema ja luonne ei ole ollut yhtidoikeudellisesti tiysin selvd. Vero-oikeudessa ja
verotuskdytdnndssd on nyt tuotu esiin esimerkiksi osakassopimuksen merkitys SVOP-
sijoituksen suunnatun palautuksen verotuksessa ja tatd kautta on myos edellytyksid SVOP-
sijoituksen palautuksen ehdoille, josta puolestaan yhtidoikeudessa on hyvinkin eridvit
nidkemykset. Tdmén vuoksi voidaan yhtidoikeuden osalta perddnkuuluttaa lainsaddannollisia
toimia palautusehtoisten vastikkeettomien SVOP-sijoitusten luonteen selventamiseksi tai
vahintdankin selventdvén tutkimuksen lisddmistéd. Ei voida katsoa asianmukaiseksi, ettd
SVOP-sijoituksen suunnattu palauttaminen on edelld mainitusti tilld hetkelld suurelta osin
vero-oikeuden varassa, silld se on tosiasiallisesti on suurelta osin riippuvainen

yhtidoikeudellisesta sdantelysta.

SVOP-sijoituksen palautus ei ole automaattisesti verotettavaa tuloa sijoituksen tehneelle
taholle ja palautuksen saajalle, siitd huolimatta, ettd kyseessd on pddomanpalautus SVOP-
sijoituksen palautus on ldhtokohtaisesti verotuksessa aina osinkoa. Mikdéli tutkimuksessa esiin
tulluin TVL 45A§:n mukaisin perustein palautettava mééré vastaa aiemmin tehtyé sijoitusta ja
sijoituksen alkuperd on mahdollista luotettavasti osoittaa esimerkiksi osakssopimuksen
perusteella, palautus katsotaan oman padoman palautukseksi, eiké se ole silloin veronalaista
tuloa.?®® Jos palautuksen méiri ylittdd alkuperdisen SVOP-sijoituksen, tai jos sijoituksen
alkuperii ei voida luotettavasti osoittaa, palautus voidaan verotuksessa katsoa joko osingoksi
tai luovutusvoitoksi tilanteen mukaan, ja se on silloin veronalaista tuloa. SVOP-sijoituksen
palautuksen Verotuksellinen luonne riippuu siten siitd, onko kyse oman pddoman

palautuksesta, osingosta, luovutuksesta vai poikkeustilanteessa lahjasta.

Niin ollen voidaan katsoa, ettd SVOP-sijoituksen palautuksen verotuksessa
osakassopimukselle on annettu merkittdvai painoa-arvoa yhtidjdrjestyksen méadrdyksen ohella.
Selkedsti ja tarkkaan laadittu osakassopimus on tirked instrumentti kun arvioidaan SVOP-
palautuksen verotusta, silld osakassopimuksella voidaan vélttdd muun muassa suosivan

varojenkaan periaatteiden soveltuminen ja téitd kautta my0s perintd-ja lahjaveroseuraamusten

268 Docue, 2024.
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aiheutuminen. Néin ollen SVOP-sijoituksen tekijén kannalta edullisimman verotuksellisen
seuraamuksen mahdollistaa juurikin osakassopimus. Tdmé on my0s sen vuoksi tirkedd, etti
SVOP-palautuksen verotusta osinkona, puhumattakaan lahjana, ei voida katsoa

asianmukaisesti palautuksen tosiasiallisen luonteen vuoksi.



