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1 Johdanto

Osakeyhtidé on Suomen suosituin yritysmuoto ennen toiminimea. Patentti- ja re-
kisterihallituksen mukaan Suomessa oli vuonna 2022 kaupparekisteriin rekiste-
roityna 262 380 osakeyhtiota. (PRH 2022.) Yhteisojen tuloveroja kerattiin
vuonna 2021 6,6 miljardia euroa ja lahdeveroja 1,1 miljardia, joista suurin osa
eli 0,923 miljardia oli peraisin osingoista. Vertailukohtana voi kayttaa suurinta
verojen kertymalajia eli henkildiden tuloveroa, joita kerattiin 33,7 miljardia euroa
vuonna 2021. Osinkojen ennakonpidatykset nousivat vuodesta 2020 selvasti eli
22,7%. Osittain nousu johtuu siita, ettd Euroopan keskuspankki kielsi pankkeja
maksamasta osinkoja vuonna 2020. (Verohallinto 2022a.) Kuviosta 1 nakee hy-
vin, mista verolajeista verot on keratty vuonna 2021. Prosentit kertovat, mika

muutos on tapahtunut vuoteen 2020 verrattuna.

80 mrd.€
Kerattyja veroja yhteensa
70 75,6 mrd. € (+9,2 %)
60
Henkiléasiakkaiden tulovero 33,7 mrd. €
50 (+5,9 0/0)
40 Yhteistjen tulovero 6,6 mrd. € (+38,1 %)
Arvonlisavero 20,0 mrd. € (+10,6 %)
30
Tydnantajan sairausvakuutusmaksu
+ 0,
20 1,4 mrd. € (+23,7 %)
Kiinteistovero 2,0 mrd. € (+11,8 %)
10 Valmistevero 6,8 mrd. € (-6,2 %)
0 ——  Muutverot 5,1 mrd. € (+16,5 %)

Kuvio 1. Verolajit, mista verot keratty vuonna 2021 (Verohallinto 2022a).



Seuraavassa kuviossa 2 nahdaan yhteisdveron tuotto suhteessa BKT:een vuo-
sina 1980-2020. Kuviota voisi tulkita niin, etta yleinen taloudellinen tilanne vai-
kuttaa yhteisoveron maaraan enemman kuin vallitseva verotusjarjestelma. Toi-
saalta verojen keruun nakokulmasta nykyinen jarjestelma vaikuttaa toimivalta,

vaikka painopiste verotuksessa on siirtynyt yritysten yhteisoverosta enemman
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Kuvio 2. Yhteiséveron tuotto 1980-2020, suhde BKT:een (Veronmaksajat 2021).

Pienimuotoinen yrittajyys on ollut viime vuosina tasaiseen tahtiin kasvavaa eli
sen suosio on noussut. Sen huomaa siita, etta yksityisten elinkeinonharjoittajien
maara on ollut kasvussa. (PRH 2022.) Nykyaan monet kokeilevat sivutoimisena
yrittajana, minkalaista kysyntaa markkinoilla olisi omalle liiketoiminnalle. Kaytan-
ndn laskutus tapahtuu monesti laskutusyritysten kautta, jolloin sanotaan, etta
tydn on tehnyt kevytyrittaja. (Yrittajat 2018.) Laissa ei ole kuitenkaan kevytyrit-
taja termia, vaan laskutusyritys voi maksaa kevytyrittajalle joko palkkaa tai toi-
minta tapahtuu esimerkiksi toiminimen kautta, jolloin tulo on elinkeinotoiminnan
tuloa. Jos toiminta on pienta, sen tekeminen henkildyrityksen kautta on yhta
edullista, kuin esimerkiksi toiminimen, kommandiittiyrityksen tai osakeyhtion

kautta.



Jos liikketoiminta kasvaa voi riskia pienentaa perustamalla osakeyhtion, koska
osakas ei ole henkilokohtaisella omaisuudellaan vastuussa osakeyhtiomuotoi-
sen yrityksen veloista. Toinen ja ehka merkittavin syy osakeyhtion suosiolle 16y-
tyy nimenomaan osingoista. Kun henkilokohtaiset ansio- tai tyotulot ovat vahin-
taan useita kymmenia tuhansia tai siita ylospain, kannattaa miettia voisiko ne
laskuttaa osakeyhtion kautta. Talloin olisi mahdollista saada huojennettua osin-
koa ja verotus olisi edullisempaa kuin saman rahan saaminen palkkana eli an-
siotulona. Kommandiittiyhtididen ja muiden henkiloyhtididen vahaisempi suosio
johtuu varmasti suurelta osin verotuksesta ja toisaalta myos siita, etta vastuun-
alaisilla yhtiomiehilla on oikeus tehda yhtiota sitovia sopimuksia toisia kuule-

matta, mika vaatii luottamusta (Yrityksen-perustaminen 2022).

Osinkojen verotuksessa on tapahtunut isoja muutoksia etenkin 1990-luvulla.
Muun muassa osinkoverotuksen hyvitysjarjestelma eli avoir fiscal otettiin 90-lu-

vulla kayttoon ehkaisemaan kaksinkertaista verotusta. Tasta luovuttiin myohem

min 2000-luvulla EU:n lakien vastaisena ja siirryttiin takaisin osittain kaksinker-
taiseen verotukseen. (Verohallinto 2022b, 8-10.) Kun tutustuu historiaan, se
auttaa hahmottamaan, milla tavalla verotus on kehittynyt. Tana paivana osinko-
jen verotus puhuttaa erityisesti listaamattomien yhtididen huojennetun osingon
osalta. On hyva tutkia, miten aikaisemmat osinkojen verotusjarjestelmat ovat
toimineet, jotta osaa valttaa niiden mahdolliset heikot kohdat ja virheet, kun po-
liitikot mahdollisesti suunnittelevat uudistuksia niihin.

Henkiloverotuksessa tapahtui isoja muutoksia 1990-luvulla, joista keskeisim-
pana oli tulojen eriytys 1993 vuonna paaomatuloihin ja ansiotuloihin. Yrityksilla
oli vaikeuksia saada rahoitusta lama-aikana ja paaomien tasaveron ajateltiin
auttavan tdssa. Laman seurauksena myds verot nousivat. (Verohallinto 2022b,
8.) Kansainvalinen ja Suomen sisainen kilpailu on kasvanut ja moni yritys var-
masti haluaa kiinnittaa erityistd huomiota verotukseen, jotta rahaa jaa enemman
yrityksen kehittamiseen. Milla keinoin kansainvalisessa kilpailussa parjataan ja
miten yritykset saadaan pysymaan Suomessa? Tahan problematiikkaan ote-
taan julkisessakin keskustelussa kantaa. Tarkeimpia lahteita tydssa ovat osake-
yhtidlaki ja verohallinnon sivut. Lahteina on kaytetty myos verotuksen muutok-

sista kertovia kirjoja seka uutisia.



1.1 Opinnaytetyon tavoitteet, rajaukset ja opinnaytetyon rakenne

Taman tyon tarkoituksena on tutkia osakeyhtididen ja osinkojen verotuksen
muutosta ja kehitysta 1990-luvulta nykypaivaan. Tyossa tarkastellaan eroja eri
aikakausien valilla, kun osinkojen jakajana on osakeyhtio tai julkinen osakeyhtio
ja saajana osakeyhtio (holding eli yhden tai useamman osakeyhtion omistaja
yritys) tai normaali osakeyhtio, julkinen osakeyhtio ja henkil6. Tyo rajoittuu Suo-
men sisalle ja aikavali on 1990-luvulta 2020-luvulle. Tavoitteena on saada koko-
naisvaltainen kuva siita, miten osakeyhtion voitonjaon verotus on kehittynyt, mi-

hin suuntaan se on menossa ja miten sita olisi hyva kehittaa.

Tyo koostuu johdannosta, luvusta, jossa kasitellaan varojenjakotapoja, itse paa-
aiheesta eli osinkojen verotuksesta ja tutkimuksesta, joka on kirjallisuuskatsaus
ja jossa vertaan 90-luvun tilannetta tahan paivaan. Kasilla olevassa opinnayte-
tydssa kerrotaan myos vuoden 2014 muutoksista, voitonjaon verotuksesta, ve-
rotuksen idean toteutumisesta, pohdinnasta ja tuloksista seka jatkotutkimusai-
heista. Tassa tyossa pyritaan antamaan kokonaiskuva osinkojen verotusjarjes-

telmista Suomessa.

1.2 Aikaisemmat opinnaytetyot

Theseuksesta 10ytyy verotukseen liittyvia opinnaytetoita ja osinkojen verotusta
lahelta kasittelevia toita 16ytyy muutamia. Kekin vuonna 2018 julkaistussa
tydssa kerrotaan, ettéd padomatulojen verotus on hieman noussut 90-luvulta ta-
han paivaan. Kyseisessa tydssa halutaan selventaa osakeyhtion periaatteita,
rakennetta ja sdadoksia varojenjaon suhteen. Siina kerrotaan myds, etta viime-
vuosien yhteisoveron laskeminen on hyoddyttanyt etenkin osakeyhtion asemaa
verrattuna esimerkiksi toiminimeen. Yhteisdverossa on seurattu muiden maiden
yhteisdverokantaa. YhteisOveron laskua on paikattu paaomatuloveron nostolla,

jotta verotuksellinen oikeudenmukaisuus ja valtion verotulot sailyisivat



ennallaan. Huojennettu osinko on ollut merkittavassa asemassa yritystoimin-
nassa. Tassa tyossa arvioidaan, etta huojennetun osingon poistaminen saattaisi
aiheuttaa arvaamattomia seurauksia listaamattomissa yhtidissa, mutta niista ei
kerrota tarkemmin mita ne voisivat olla. (Kekki 2018, 2,6,42,43.)

Kuutin opinnaytetyossa taas kasitellaan osinkojen verotuksen muutosta vuo-
desta 2014 alkaen. Siina on kerrottu, ettd mita uudistus kaytannossa tarkoittaa
osingon saajille. Kuutin opinnaytetydssa on kerrottu myos voitonjakotavoista ja
oikeuksista mita osakkailla siihen liittyy. Esimerkiksi kun omistaa vahintaan 10
% osakkeista, voi vaatia tiettyad maaraa jaettavaksi osinkona. Osingonjaosta eri
tilanteissa on tehty myos paljon laskelmia ja tarkasteltu mika vaikutus nettova-
rallisuudella on osingon jakoon. (Kuutti 2014, 2, 12.) Kuutin ty6sta voi ottaa mal-

lia kasilla olevan opinnaytetydn perustan pohtimiseen.

Viinikka on tutkinut opinnaytetydssaan sita, mitd osakkeenomistajat listaamatto-
missa yhtidissa eivat tieda ja han on tehnyt sen perusteella oppaan osakkeen-
omistajille. Etenkin yritysten osakkaiden tieto osakaskohtaisista oikaisuista oli
heikkoa. Viinikan tyossa on aluksi kerrottu perustietoa verotuksesta ja sen jal-
keen paatetty kysymykset mita osakkailta kysytdan. Oppaassa on kerrottu pe-
rustietoa osinkojen verotuksesta: nettovarallisuuden vaikutuksesta osinkoihin,
osakaskonhtaisista oikaisuista ja jaosta ansio- ja paaomatulo osuuksiin. (Viinikka
2019.)

2 Tutkimus- ja tiedonhankinnan menetelmat ja tutkimuksen to-

teutus

Tama opinnaytetyd on laadullinen eli kvalitatiivinen kirjallisuuskatsaus. Tydssa
tutkitaan suomalaisten osakeyhtididen jakamien osinkojen verotusta. Valitsin ta-
man tavan, koska osinkojen verotuksen muutoksesta 90-luvulta 2020-luvulle on
hankala I6ytaa yhtenaista tyota, joka kertoo yksityiskohtaisesti mita on tapahtu-

nut. Kirjallisuuskatsaus taas antaa mahdollisuuden koota tieto yhteen ja saada



aikaan selkea kokonaisuus. Taman takia kirjallisuuskatsaus soveltuu tutkimus-
menetelmaksi hyvin. Kaytan aineistona sahkaisia ja kirjallisia lahteita, joiden pe-
rusteella muodostan mahdollisimman kokonaisvaltaisen kuvan aiheesta ja vas-
taan tutkimusongelmaan. Aineisto perustuu lakiin ja siita johdettuihin teksteihin,
joissa on tulkittu mita muutokset lakiin kaytannossa tarkoittavat. Aineiston olen
valinnut olennaisuuden, hyodyllisyyden ja sen mukaan, mika voisi olla mielen-

kiintoista.

Kuvaileva Systemaattinen .
Meta-analyysi

kirjallisuuskatsaus kirjallisuuskatsaus

Kuvio 3. Kirjallisuuskatsauksen tyypit (Salminen 2011).

Kirjallisuuskatsauksen yleisia osia ovat kirjallisuuden haku, kriittinen arviointi, ai-
neistoon pohjautuva synteesi ja analyysi. Kirjallisuuskatsauksia on eri tyyppisia,
eri tarpeisiin. Paaasiallisesti ne jaetaan kuvaileviin eli kertoviin katsauksiin, sys-
temaattisiin kirjallisuuskatsauksiin, maarallisiin meta-analyyseihin ja laadullisiin
meta-synteeseihin kuvion 3 mukaan. (Stolt, Axelin & Suhonen, 2015, 9.) Oma
tydni kuuluu kertoviin katsauksiin ja soveltuu tahan tyyppiin hyvin, koska se ka-
sittelee historiaa ja historiasta on hyva tehda kerronnallinen tarina. Kirjallisuus-
katsauksia voidaan luokitella viela lisaa ja niitéa on luokiteltu useampia, mutta ne
ovat hyvin lahella toisiaan (Stolt ym. 2015, 12). Oma tydni on 1ahinna yleiskat-
sausta, jossa analysoidaan aikaisempaa tutkimusta. Tyon luotettavuutta voi pa-
rantaa siirtymalla systemaattiseen kirjallisuuskatsaukseen, jossa lahteet vali-
taan viela tarkemmin ja ne perustuvat enemman tieteellisiin tutkimuksiin (Salmi-
nen 2011). Tydssani olen parantanut luotettavuutta kayttamalla useampia lah-
teita, arvioimalla lahteiden luotettavuutta seka kayttamalla tieteelliseen tutki-

mukseen perustuvia lahteita.



3 Osakeyhtion varojen jakaminen

3.1 Osakeyhtiolain mukaiset varojenjakotavat

Osakeyhtidlain mukaan osakeyhtiosta varoja voidaan jakaa seuraavilla tavoilla:
a) voitosta osinkona, b) vapaan oman paaoman rahastosta, c) osakepaaoman
alentamisena, d) omien osakkeiden hankkimisen ja lunastamisen kautta, seka
e) yhtién purkamisen ja rekisterista poistamisen avulla (Osakeyhtidlaki
21.7.2006/624, 13.1§). Vanha osakeyhtiolaki on hyvin saman suuntainen talta
osin (Osakeyhtidlaki (kumottu) 29.9.1978/734, 12.1§). Uuden vuonna 2006 voi-
maan tulleen lain tavoitteena on ollut parantaa osakeyhtididen joustavuutta ja
kilpailukykya. Lakiteksti on tehty mahdollisimman selkeaksi, jotta erityisesti
pienten osakeyhtididen olisi helppo toimia. (HE 109/2005, 2.1§.) Uudessa osa-
keyhtidlaissa uutta tdhan teemaan liittyen on sijoitetun vapaan oman paaoman
rahasto (HE 109/2005, 2:2.7§).

SVOP-rahastoon eli sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon osakkeen
omistaja tai muu taho voi sijoittaa rahaa ja nimensa mukaisesti se on yrityk-
sessa vapaata omaa paaomaa. Sijoitukselle ei saa korkoa ja se voi olla vastik-
keeton tai vastikkeellinen, jos vastikkeeksi saa esimerkiksi osakkeita. Paaoma-
lainalla ja SVOP-sijoituksella on eroa palautusjarjestyksessa yhtion purkautu-
essa tai konkurssissa. SVOP-sijoitus palautetaan ensin. Toinen ero on se, etta
paaomalaina palautetaan lainan antajalle, kun taas SVOP-sijoitus jaetaan paa-
saantoisesti kaikkien osakkeen omistajien kesken. SVOP-rahastoon sijoitettu
paaoma nostaa yhtion nettovarallisuutta, mika mahdollistaa nostettavaksi suu-
remman maaran huojennettua osinkoa, kun taas paaomalaina vahentaa netto-
varallisuutta. Nettovarallisuus taas tarkoittaa yrityksen varat vahennettyna sen
veloilla (Verohallinto ¢ 2022). SVOP-rahastosta saatu varojen jako on paasaan-
toisesti osinkoverotuksen alaista tuloa. Mutta jos palautus tehdaan enintaan
kymmenen vuotta vanhasta sijoituksesta ja palautuksen saaja esittaa luotetta-
van selvityksen siita, se voidaan verottaa luovutusvoittona, mista ei seuraa ve-

rojen maksua. (Saarinen 2020.)



3.2 Osinkojen verotus ja tarkeat kasitteet

Ennen kuin varoja jaetaan osinkoina tai muulla tavalla on hyva tietaa, etta ensin
yritys maksaa yhteisdveroa 20% yrityksen voitosta. Osingonjako tarkoittaa voi-
tonjakokelpoisten varojen jakamista osakkaille. Kaytannossa jako tapahtuu va-
paasta omasta padomasta ja voitosta. Vapaa oma paaoma ja yrityksen voitto
tarkoittavat voitonjakokelpoisia varoja. (Accountor 2022.) Vapaasta omasta paa-
omasta tulee kuitenkin vahentaa ennen osingonjakoa taseeseen mahdollisesti
aktivoidut kehitysmenot seka tietyntyyppiset padomalainat, jos sellaisia on. Yh-
tiojarjestyksen maarayksia tulee myos kunnioittaa, jos siella on maaratty osinko-

jen jaosta. Osingonjako ei saa vaarantaa yhtion maksukykya. (Docue 2021.)

Yhtion nettovarallisuus lasketaan vahentamalla yhtion varoista velat. Yhtion net-
tovarallisuus katsotaan edelliselta tilikaudelta. (Verohallinto 2021, kohta: 2.1.)
Kun nettovarallisuutta maaritetaan, varojen arvoksi katsotaan paasaantoisesti
varojen verotuksessa vahentamatta oleva maara. Silloin kun kiinteisto sisaltyy
kaytto- tai rahoitusomaisuuteen, sen arvona pidetaan kuitenkin varojen arvosta-
mislaissa maaritettya verotusarvoa, jos se on suurempi kuin kiinteiston verotuk-
sessa oleva poistamaton menojaannos. Jos kaytto- tai rahoitusomaisuusarvo-
papereiden yhteenlaskettu arvostamislain mukainen vertailuarvo on vastaavasti
niiden yhteenlaskettua poistamatonta menojaanndsta suurempi, arvopaperei-

den arvona kaytetaan yhteenlaskettua vertailuarvoa. (Verohallinto 2021.)

Osakkeen matemaattinen arvo lasketaan siten, etta jaetaan yhtion tilinpaa-
toshetken nettovarallisuus ulkona olevien osakkeiden maaralla. Matemaattinen
arvo vaikuttaa siihen paljonko osakkaan osingosta menee ansiotulona ja pal-
jonko paaomatulona. Jos yhtié on uusi eika silla ole aikaisempia tilikausia, osak-
keen matemaattiseksi arvoksi voidaan katsoa nimellisarvo, kirjanpidollinen
vasta-arvo tai yhtion tai osakkeen omistajan vaatimuksesta osakkeiden merkin-
tahinta, jos se on edellisia korkeampi. Kun osakas on YEL- tai MYEL- eli yritta-

jan tai maatalousyrittajaelakelain mukaan vakuutettu ja hanen tai hanen



perheensa kaytossa on ollut yhtion varoihin kuuluva asunto, se vahennetaan
osakkaan osakkeiden matemaattisesta arvosta. Talla estetaan se, ettei osakas
pyri lisdamaan huojennetun osingon maaraa sijoittamalla omia asuntoja yhti-
0on. (Verohallinto 2021.)

Osakaslaina vahennetaan myds osakkaan osakkeiden matemaattisesta ar-
vosta. Vahennys edellyttaa sita, etta osakas yksin tai hanen perheenjasentensa
kanssa omistaa vahintaan 10% yhtion osakkeista tai heilla on sita vastaava aa-
nimaara yhtion kaikkien osakkeiden tuottamasta aanimaarasta. Ensisijaisesti
lainan maara vahennetaan lainanottajan omien osakkeiden maarasta. Jos laina
ylittdd tdman maaran se vahennetaan perheen jasenten osakkeiden omistuksen

suhteessa osakkeiden arvosta. (Verohallinto 2021.)

3.3 Osakkaiden verotus

Osinko tarkoittaa sita, etta yhtiosta jaetaan varoja osakkeen omistajille. Yleensa
osakkeet ovat saman arvoisia, mutta yhtiojarjestyksessa niihin voidaan maarata
erillisia oikeuksia ja velvollisuuksia ja naista eroavaisuuksista tulee ilmoittaa sa-
maisessa yhtidjarjestyksessa. Osinko voidaan maksaa rahana tai muunlaisena
omaisuutena, esimerkiksi osakkeena. Osingon jako perustuu tilinpaatokseen,
josta selviaa yhtion voitonjako kelpoiset varat. Yhtion voitonjako kelpoisista va-
roista voidaan jakaa osinkoa, kunhan se ei vaaranna yhtion maksukykya. (Vero-
hallinto 2021a, kohta: 1.1.)

Maksukyky voidaan varmistaa tasetestilla ja maksukykytestilla. Tasetestilla var-
mistetaan, etta yhtiolla on tarpeeksi jakokelpoisia varoja. Aina tulee varmistaa,
etta jakokelpoiset varat riittavat myos silloin, jos tulevalla tilikaudella on vaa-
rana, ettd ne vahentyvat. (Koponen 2020.) Maksukykytestilla varmistetaan, etta
yhtio kykenee maksamaan laskunsa eika osingonjako vaaranna sita. Maksu-
kyky testiin riittaa yleensa muutama maksuvalmiuden tunnusluku esimerkiksi
quick ratio (rahoitusomaisuus/lyhytaikaiset velat), current ratio (vaihto- ja rahoi-

tusomaisuus/lyhytaikaiset velat) ja likvidien varojen maara. Tarkeaa on myds



tehda kassavirtaennuste ja arvioida tilinpaatosta. Hallituksella on siina merkit-

tava rooli. (Aho 2007.) Tasetesti tarkoittaa sita, etta velkojien saataville ja vie-

raalle paaomalle on oltava taseessa taysi kate ennekuin yhtion varoja ja osin-

koa voidaan jakaa osakkeenomistajille (Tampereen yliopisto 2019).

Onko osinkoa jakanut yhtid:

-Kotimainen yhtio

-Emo-tytaryhtiddirektiivin 2 artiklassa mainittu yhteisd
-Yhteiso, jonka kotipaikka on ETA-alueeseen kuuluvan
valtion verolainsdadanndn mukaan tdssa valtiossa
-Yhteisd, jonka asuinvaltion kanssa on verosopimus,
jota sovelletaan osinkoon

-Suomessa yleisesti verovelvollinen ulkomainen

hteiso
Y \ Kylla

Ei / Onko osinko jaettu julkisesti noteeratusta yhtiosta?
Osinko on ansiotuloa: / Kylla
100% veronalaista ansiotuloa Osinko on padgomatuloa:

85% veronalaista padomatuloa
15% verovapaata tuloa

Ennakonpidatys 25,5%
Ulkomaisen yhtion maksamasta osingosta
Ei toimiteta Suomessa ennakonpidatysta
\ (pois lukien suomessa yleisesti verovelvollinen ulkomainen yhteisd) }

|
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Kuvio 4. Osinkojen verotus kun saajana henkild ja maksajana julkisesti notee-
rattu yhtié (Verohallinto 2021a, kohta: 2.6).

Verolainsaadannodssa osinko ymmarretaan osakeyhtiolain (OYL) kautta, jossa

se tarkoittaa varojen jakamista (Verohallinto 2021a, kohta: 2.1). Tassa tydssa

keskitytaan erityisesti osingonjaon tarkasteluun. Niin kuin kuviosta 4 huoma-

taan, julkisesti noteeratuista yhtidsta saatavasta osingosta henkilén on 85 %:n

osalta maksettava paaomatuloa ja 15 % on verovapaata (Verohallinto 2021,

kohta: 2.1).
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Osinko on saatu muusta kuin julkisesti
Noteeratusta yhtidsta

|

Ylittdako jaettu osinko 8% osakkeiden matemaattisesta

arvosi;? : \ Kylld
Osinko on 8% ylittdva osin

Osinko on padomatuloa Ansiotuloa: 75% veron alaista ansiotuloa

Ylittdako saadut osingot yhteensa 25% verovapaata tuloa

150 000 euroa? s

Ei / \

Osingot, jotka alle 150 000 euroa: Osingot 150 000 euroa ylittdvalta osin:
25% veronalaista padomatuloa 75% 85% veronalaista padomatuloa
verovapaata tuloa 15% verovapaata tuloa

Ennakonpidatys maksetusta osingosta (sekd ansio- ettd pddomatulo-osuudesta yhteensa)
7,5% 150 000 euroon saakka ja ylittdvastd osasta 27%. Suomessa yleisesti verovelvollisen
ulkomaisen yhteison jakamasta osingosta toimitetaan myds ennakonpidatys. Muiden
& ulkomaisten yhteisdjen maksamasta osingosta ei toimiteta Suomessa ennakonpidatysta. J

f

Kuvio 5. Osinkojen verotus nykypaivana, kun saajana henkil6é ja maksajana jul-

kisesti noteeraamaton yhtié (Verohallinto 2021a, kohta: 2.6).

Julkisesti noteeraamattomasta yhtiosta saatu osinko jaetaan paaomatulo- ja an-
siotulo-osinkoon kuvion 5 mukaan. Tama jako perustuu osakkeen omistajan
omistamien osakkeiden matemaattiseen arvoon ja osakkeiden nettovarallisuu-
den arvosta 8 % on paaomatulon alaista tuloa. Padomatuloista 150 000 euroon
asti 25 % on veronalaista paaomatuloa ja loput verovapaata tuloa. 150 000 eu-
roa ylittavasta osasta padomavero menee samalla tavalla kuin julkisesti notee-
ratusta yhtiosta. 8 % vuotuisen tuoton ylittdvasta osasta 75 % on veronalaista
ansiotuloa ja loput verovapaata. (Verohallinto 2021, kohta: 2.2.)

Osinkoa jakavan yhtion on toimitettava ennakonpidatys, kun se jakaa osinkoa
luonnolliselle henkildlle. Listaamattomassa yhtidssa ennakonpidatys on 7,5%
150 000 euron maaraan asti ja sen maaran ylittavalta osalta 28%. Listatussa
yhtidssa ennakonpidatys on 25,5%. Osingon saaja voi tehda myods muutosvero-
kortin johon on laskettu kaikki henkildn saamat tulot kyseisena verovuotena.

Toinen vaihtoehto valttaa mahdolliset jalkiverot ja niiden korot on maksaa
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lisaennakkoa. Kaikki edella mainitut ennakonpidatys tapaukset koskevat tilan-

netta, kun saajana on henkild. (Verohallinto 2021.)

Osinko jaetaan paaomatuloihin ja ansiotuloihin. Padomatulo tarkoittaa varalli-
suuden tuottamaa tuloa, johon ei tarvitse tehda tyota. Paaomatuloa on monen-
laista, esimerkiksi vuokratulot, luovutusvoitot, tietyt korko tulot, osingot, henkiva-
kuutuksen tuotto ja voitto-osuus. Padomatuloa voi saada myos metsataloudesta
seka jaettavan yritystulon ja yhtyman osakkaan tulo-osuuden paaomatulo-
osuus on paaomatuloa. Padomatuloista menee veroa 30% 30 000 euroon asti

ja sen ylittavalta osalta 34%. (Verohallinto 2021.)

Ansiotuloa ovat muun muassa palkka, sosiaalietuudet esimerkiksi tyottomyys-
paivaraha ja vanhempainpaivaraha. Elake on myds ansiotuloa seka erilaiset
palkkiot esimerkiksi urheilijan palkkio. Apurahat ovat ansiotuloa, mutta niita kos-
kee verovapaus noin 24 000 euroon asti vimevuosina, jos ne on saatu opintoja,
tiedetta tai taidetta varten. Myos stipendit lasketaan verovapaiksi. Tekijanoi-
keuskorvaukset ovat kayttokorvausta ja ne verotetaan henkilon ansiotulona, jos
tekija itse on tehnyt esimerkiksi kappaleen, jota soitetaan radiossa. Jos oikeudet
ovat peritty tai ostettu verotus tapahtuu padomatulona. (Verohallinto 2017a.)
Alla on kuvio 6, josta nakee palkansaajan tuloveroprosentin ja marginaalivero-
prosentin eli sen paljonko verojen nousu vie lisatuloista erisuuruisilla tuloilla. Ku-
vioon on laskettu mukaan valtion tulovero, kunnallisvero (20,01%), kirkollisvero
(1,39%), yleisradiovero, sairausvakuutuksen sairaanhoito- ja paivarahamaksut
seka tydelake- ja tyottomyysvakuutusmaksut (8,65%). Kuvio koskee vain palkka
tuloja vuonna 2022 ja etuuksilla ja elakkeilld on omat veroprosenttinsa. (Vero-
maksajat 2021a.)
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Kuvio 6. Palkansaajan veroprosentit 2022 (Veronmaksajat 2021a).

Kotimaisen julkisesti noteeraamattoman yhtion jakama osinko toiselle yhteisolle
on aina verovapaata, niin kuin alla olevasta kuviosta 7 huomataan. Julkisesti
noteeratun yhtion jakama osinko on verovapaata, kun saajana oleva yritys on
julkisesti noteerattu. Julkisesti noteeraamattoman yhtion osinko julkisesti notee-
ratusta yhtidsta on verovapaata, jos se omistaa siitéa vahintaan 10 %. (Verohal-
linto 2021, kohta: 3.2.)

e S [T Miacaja Oy

Julkinen osakeyhtid, Oyj verovapaa verovapaa

Osakeyhtio, Oy Taysin veron alaista, paitsi jos Oy verovapaa
omistaa Oyj:n osakepddomasta
suoraan vahintdan 10%

henkild 85% veron alaista ja 15% Jaetaan pddoma ja ansiotuloihin,
verovapaata, kuvio 2 kuvio 3 mukaan

Kommandiitti yhtio, Ky Kokonaan yhtyman tuloa. Kokonaan yhtyman tuloa.
Osakkaan tulo-osuudesta Osakkaan tulo-osuudesta
vahennetaan osingon veroton osa.  vdhennetain osingon veroton osa.
Henkildkohtaisen tulolihteen Henkilokohtaisen tuloldhteen
osingot jaetaan suoraan osingot jaetaan suoraan
verotettavaksi osakkaiden tulona.  verotettavaksi osakkaiden tulona.

Kuvio 7. Osingon saajana Oy, Oyj, henkil6 tai kommandiittiyhtid (Verohallinto
2021).
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4 Yhteisojen ja voitonjaon verotus 1990-luvun Suomessa

Ennen 90-lukua Suomessa oli kaytdssa osinkojen verotuksessa osinkovahen-
nysjarjestelma. Siina yritys sai vahentaa 60% jaetusta osingosta yhtidveros-
saan. Sita seurasi yhtidveron hyvitysjarjestelma, jossa maksetun yhtidveron sai
vahentaa osingon verotuksessa. Molemmissa jarjestelmissa tarkoituksena oli
vahentaa kaksinkertaista verotusta. Vuonna 1993 tapahtuneessa ansio- ja paa-
omatulojen eriyttamisessa saavutettiin se, ettd omalla paaomalla rahoitettaessa
paaoman veroprosentti on aina sama, niin kuin lainarahoituksessa korkotulojen
veroprosentti on tasavero. Ulkopuolisessa rahoituksessa korot ovat vahennys-
kelpoisia yritykselle. Korot olivat ennen vuoden 1993 tuloverotuksen eriyttamista
pitkalti 15% lahdeveron piirissa henkild saajalle ja osinko tuloista saattoi menna
jopa yli 60% veroa. (HE 200/1992.) Nain ollen vahennyksia on haluttu myos yri-
tyksen osakkaille jaettavaan voittoon. Siirtyminen osinkovahennysjarjestelmasta
yhtidveron hyvitysjarjestelmaan 1990-luvulla oli osa isompaa verouudistusta ja
siina seurattiin yleista suuntausta ulkomailla. (Lehtovuori 2009, 9,11.) Se oli
kaytdssa muun muassa Ranskassa vuosina 1965-2003 ja Saksassa 1977-2000
vuosina. Maltalla se on kaytossa edelleen (Rislakki 2022). Ajatuksena oli myds,
etta osinkovahennysjarjestelmassa ulkomaille maksetuista osingoista ei valtta-
matta saataisi koskaan verotuloja Suomeen ja nain ollen yhtidveron hyvitysjar-
jestelma olisi parempi. Verosopimusten neuvottelun katsottiin myds olevan hel-
pompaa muiden valtioiden kanssa, koska yhtidveron hyvitysjarjestelma oli yleis-

tymassa kansainvalisesti. (HE 112/1988 vp.)

4.1 Yhtioveron hyvitysjarjestelma

Aikaisemmin voimassa olleesta osinkovahennysjarjestelmasta siirryttiin yhtidve-

ron hyvitysjarjestelmaan vuonna 1990. Uudistus sai alkunsa vuonna 1988 halli-
tuksen esityksesta. Tarkoituksena oli laajentaa veropohjaa ja saada
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marginaaliveroasteet laskuun. Merkittava syy oli myos se, etta aikaisemmin ul-
komaille maksetuista osingoista ei aina ollut mennyt veroa Suomeen, mutta uu-
distuksen myo6ta niista maksettiin kertaalleen vero Suomeen. (Kanniainen 1991,
1,2,32.)

Yhtioveron hyvitysjarjestelmassa yritys maksoi voitosta ensin yhtidveroa. Ta-
man maaran osingonsaaja sai lukea hyvakseen omassa verotuksessaan. Osin-
gosta perittdvan veron maaran maarasi kuitenkin osakkaan tuloveroaste. Talldin
aina prosentuaalisesti samansuuruisen ennakonpidatyksen tapaisen yhteisove-
ron jalkeen osakas sai oman tuloveroasteensa mukaan joko hyvitysta makse-
tusta yhteisdverosta tai joutui maksamaan lisaa veroa, jos oma tuloveropro-
sentti oli korkeampi kuin yhteisdveroprosentti. Ideana tassa oli valttaa kahden-
kertaista verotusta. (Hallituksen esitys HE 112/1988 vp, 3-5.)

Todellinen eli efektiivinen maksettu yhtidvero ei ollut kuitenkaan aina yhteisove-
rokannan suuruinen johtuen esimerkiksi verovapaista tuloista. Koska yhtidveron
hyvitys prosentti oli aina samansuuruinen, tarvittiin taydennysvero estamaan se,
ettei osakas saanut enemman yhtioveron hyvitysta kuin mita yritys oli sita mak-
sanut. Siind yhtid maksoi lisaa veroa siihen saakka, etta se vastasi osakkaan
saamaa hyvitysta. (Hallituksen esitys HE 112/1988 vp, 3-5.) Yhtidveron hyvi-

tysta sanotaan myds avoir fiscaliksi (Raeste, 2002).

Kun osakeyhtid oli osingon saajana silloin ei laskettu ansiotulo- ja padomatulo-
osuutta, koska osakeyhtiota verotettiin aina yhteisveroprosentin mukaan.
Yleensa osinkoon kohdistui yhta iso hyvitys kuin verokin oli, mutta jos toiminta
oli vaikkapa tappiollista, hyvitys saattoi olla suurempi. Yli menevasta hyvityk-
sesta ei saanut kuitenkaan veron palautuksia vaan se vahennettiin yrityksen tu-
loverosta seuraavan kymmenen vuoden ajan. Yhtio ja yksityishenkild saivat |ah-
tokohtaisesti yhtioveron hyvityksen vain toimiessaan Suomessa. (Koponen
2003.)
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4.2 Ansio-ja paaomatulojen erillisverotukseen siirtyminen

Vuonna 93 ansiotuloja ja padomatuloja alettiin verottamaan erillisesti. Paaoma-
tulo oli tasavero 25% ja ansiotuloa verotettiin progressiivisesti.

Ennen vuotta 1993 kaikki henkiloiden tulot olivat menneet progressiivisesti nou-
sevan tuloverotuksen mukaan. 90-luvulla yritysten ja yksityishenkiloiden vero-
tuksessa tapahtui paljon muutoksia, ensinnakin padomatuloa alettiin verotta-
maan erilladn ansiotuloista. 1992-1993 vuosina tapahtuneessa paaomatulo- ja
yritysverouudistuksessa tavoitteita oli useita. Paaomatulojen ja yritysten vero-
tuksesta haluttiin neutraalimpaa ja yhtenaisempaa, kilpailukyky kansainvalisesti
ja yritysten rahoitusrakenne haluttiin myods pitaa hyvana. Verokeinottelua pyrit-
tiin estamaan esimerkiksi silla, ettei korkojen vahennysoikeutta voinut enaa
kayttaa niin laajasti kuin aiemmin. (Rabina, Myrsky, Myllymaki 2019, 81.) Eriyte-
tyt paa- ja ansiotulo myods kannustivat investointeihin ja saastamiseen seka va-
hensivat eri paaomalajien valisia verollisia vaaristymia. Avoir fiscal eli yhtidve-
ron hyvitysjarjestelma tuli 90-luvulla. EU kielsi sen myéhemmin 2000-luvun
alussa paaomien vapaan liikkumisen vastaisena. Arvonlisaverotus korvasi enti-
sen liikevaihtoverotuksen ja palvelut tulivat arvonlisaverotettaviksi. Veroaste
bruttokansantuotteesta on pysynyt Suomessa 90-luvulta tahan paivaan melko
samanlaisena eli hieman yli 40%:ssa ja tasta on kuvio 8 alla (Rabina ym. 2019,
1093).
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Kuvio 8. Veroaste bruttokansatuotteesta (Rabina ym. 2019, 1093).

Osinkojen kokonaisveroaste on pysynyt melko samanlaisena 90-luvulta tdhan
paivaan. 90-luvulla veroprosentti on vaihdellut 25-29% valilla padomatuloissa ja
nykyaan osingoista menee noin 26% veroa (listaamaton yhtio). (Hoffstrom
2018.) Toisaalta nettovarallisuutta tarvitaan enemman jotta saataisiin padoma-
tulo-osinkoja. Aikaisemmin vuonna 2000 osingon ollessa 13,5% nettovarallisuu-
desta osakas sai ne paaomatulona ja nyt rajana on 8%. Listatuista yhtidista
saatavien osinkojen kokonaisveroaste on noussut selvasti yhtidveron hyvitysjar-

jestelman loputtua. (Verohallinto 2000.)

5 Verouudistus 2000-luvulla

Osinkoverotuksen hyvitysjarjestelmasta luovuttiin vuonna 2005, kun osinkove-
roa uudistettiin. Uudessa jarjestelmassa vain osa osingoista oli veronalaista.
Vuosina 2005-2013 listatusta yhtidsta saadut paaomatulot olivat 70 prosentti-
sesti veronalaista paaomatuloa. Listaamattomasta yhtiosta pystyi nostamaan
osinkoja verovapaasti yhdeksaan prosenttiin asti osakkeen matemaattisesta ar-

vosta. Ylaraja tallaiselle menettelylle oli 90 000 euroa. Sen ylittavasta osasta 70
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prosenttia oli veronalaista padomatuloa. Nama saannot koskivat yksityishenki-
l6a. (Kekki 2018, 35,36.)

5.1 Verouudistuksen 2014 vaikutukset

Painopiste on siirtynyt yhtiélta enemman osakkaalle, kun yhteisévero on laske-
nut ja paaomatulovero noussut. Verotusta uudistettiin vimeksi isommin vuonna
2014. Uudistuksessa yhteisdveroa laskettiin 20 prosenttiin. Painopistetta siirret-
tiin verotuksessa enemman yhtiolta osakkaalle. Uudistuksen haviajia olivat alle
60 000 euroa paaomatulo-osinkoja saavat osakkaat. Voittajia taas olivat ansio-
tulo-osinkoa saavat ja 60 000-150 000 euroa paaomatulo-osinkoa saavat. Yri-
tyksissa on edelleenkin kannattavaa kasvattaa nettovarallisuuden maaraa,

koska silloin osakas saa enemman huojennettua osinkoa. (Kuutti 2014.)

YHTEISOVERO-
PROSENTIN KEHITYS
VUOSINA 1993-2019

1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Kuvio 9. Yhti6- ja yhteisdvero prosentti vuosina 1993- 2019 (Akiola 2021).
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Yhtio- ja yhteisOveroprosentti on laskenut ajan saatossa poliittisilla paatoksilla,
niin kuin kuviosta 9 huomataan. Onko tahan syyna kansainvalinen verokilpailu?
Nykyinen veroprosentti on poliittinen tahto ja sité on perusteltu kilpailukyvyn pi-
tamisena hyvana. Ekonomin ja taloushallinnon yrittajan Makisen nakemyksen
mukaan yhteisdveron lasku vuonna 2014 oli huono ratkaisu hallitukselta, eika
se kannusta yrityksia sijoittamaan Suomeen. Ideana oli, etta veroprosentin
lasku saisi yrityksia sijoittamaan Suomeen, mutta jo Euroopan maissa on hal-
vemman yhteisdveron maita, joten perustelu on ontuva, niin kuin kuviosta 10

nakee.



2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Alankomaat 25 | 25 | 25 | 25 | 25 | 25 | 25 25 25
Belgia 33,99 | 3399 | 3399 | 3399 | 3390 | 2058 | 2058 | 25 | 25
Bulgaria 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Espanija 30 | 30 | 28 | 25 | 25 | 25 | =25 25 | 25
Ifanti 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125
Britannia 23 | 21 20 | 20 19 19 19 19 19
ltalia 314 | 314 | 314 | 314 | 279 | 279 | 279 | 2798 | 279
Itavalta 25 | 25 | 25 | 25 | 25 | 25 | =25 25 | =25
Kreikka 26 | 26 | 28 | 29 | 20 | 28 | =28 24 | 24
Kroatia 20 | 20 | 20 | 20 18 18 18 18 18
Kypros 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125 | 125
Latvia 15 15 15 15 15 | 20 | =20 20 | 20
Liettua 15 15 15 15 15 15 15 15 15
Luxemburg 2022 | 2022 | 2022 | 2922 | 27,08 | 26,01 | 24,94 | 2494 | 24,94
Malta 35 | a5 | a5 | 35 | 35 35 | 35 35 35
Portugali 25 | 23 | 21 21 21 2 21 21 21
Puola 19 19 18 19 19 19 19 19 19
Ranska 33,33 | 3333 | 3333 | 3333 [ 3333 (3333|3333 | 31 | 275
Ruotsi 22 | 22 | 22 | 22 | 22 | 22 | =214 | 214 | 206
Rormania 16 16 16 16 16 16 16 16 16
Saksa 2955 | 2958 | 2065 | 2972 2978 | 30 | a0 30 | 30
Slovakia 23 | 22 | 22 | 22 | 2 21 21 21 21
Slovenia 17 17 17 17 19 19 19 19 19
SUOMI 245 | 20 | 20 | 20 | 20 | 20 | 20 20 | 20
Tanska 25 | 245 | 235 | 22 | 22 | 22 | =22 22 | =22
Tekki 19 19 19 19 19 19 19 19 19
Unkari 19 19 18 19 9 9 ) 8 )
Viro 21 21 20 | 20 | 20 | 20 | 2o 20 | 20
Erﬁ'ﬁ;’u":j'g:: keskiarvo, 22,75 | 22,39 | 22,25 | 22,10 | 21,47 | 21,46 | 21,36 | 20,97 | 20,82
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Kuvio 10. Yhteisdveroprosentit Euroopassa vuosina 2013- 2021 (Veronmaksa-

jat 2021b).

Yrityksia pitaisi kannustaa sijoittamaan tahan maahan muilla keinoilla, esimer-

kiksi korkeasti koulutetun tydévoiman takia tai turvallisen toimintaympariston

vuoksi (Makinen 2014, 58-59). Uudistus kannusti nostamaan nettovarallisuuden

maaraa, mutta yleensa yritykset pelaavat varman paalle ja nettovarallisuus on

tuottamattomissa finanssi kohteissa, jotta edullisia osinkoja voi nostaa
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jatkossakin. Se ei kannusta sijoittamaan tydpaikkoja luoviin investointeihin. (Ma-
kinen 2014, 52-56.)

Csaarsw

375.40%

40-425%
425-45%

45-47,5%

i
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25-8% Osakkaan saama osinko, euroa
20-21,5%

Kuvio 11. Vuonna 2014 voimaan astuneet veroprosentit osinkoverotuksessa
(HE 185/2013 luku 2:2.1).

Makisen nakemyksissa on ideaa ja se on varmasti totta, etta suurin osa yritta-
jista toimii melko pienimuotoisesti eivatka tulot paata huimaa. Toisaalta yritysta
kasvattamalla on mahdollisuus saada suurempia tuloja, kuin normaalissa palk-
katydssa. Mika onkin sen idea eli tuottaa voittoa yrittajalle. Progressiivinen vero-
tus eli veroprosentin kasvu, kun tulot kasvavat herattaa valilla voimakkaita tun-
teita (Verohallinto 2017b). On helppo esittda kysymys, milloin verotuksen pitéisi

olla progressiivista, mista lahtien ja mihin asti?

Kuviossa 11 on esitetty vuonna 2014 voimaan astuneet osinkoverotusprosentit.
Kuviossa oikealla pystykuvaajalla kuvataan nettovarallisuuden maaraa 0-10 000
000 euroon asti ja alla vaakatasossa olevalla kuvaajalla 0-500 000 euroon asti
saatujen osinkojen arvoa. Kuviosta huomaa hyvin, miten maksettaessa yli 150
000 euroa osinkoja niiden veroprosentti nousee myds korkeilla nettovarallisuu-
den maarilla. Perinteisesti ansiotulojen verotus on tapahtunut progressiivisen
asteikon mukaan ja padomatulojen verotus ei. Onko se perusteltua? Ansioty6ta

tekeva voi maksaa isomman veroprosentin mukaan veroja kuin yrityksen kautta
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tekeva, vaikka tulot olisivat samat. Tassa on kyse veroasteikon valitsemisesta
eli perustuuko verotus progressioon vai suhteellisuuteen. (Rabina, Myrsky, Myl-
lymaki 2019, 15)

Yleisesti ajatellaan, etta mielipiteet ja puoluepolitiikka ajavat kovempia veroja
varsinkin rikkaille Venajalla. I1ta naapurillamme Venajalla on kaytossa 13 pro-
sentin tasavero kaikille. (Kokkonen 2015.) Esimerkiksi taas yksilon etuja edusta-
vassa Yhdysvaltojen Kaliforniassa veroprosentti voi nousta progression myota
50 prosenttiin yhteiseksi hyvaksi (Kauppalehti 2020). Molemmissa maissa on
kuitenkin kOyhissa oloissa elavia ihmisia, joten onko aina kyse pelkasta vero-

prosentista?

5.2 Yksityishenkilon verotus ja vahennykset

Kun henkild oli saajana vuonna 2012 verovapaan osingon enimmaismaara laski
60 000 euroon. Paaomatulojen vero nousi 28 prosentista 30 prosenttiin ja

50 000 euroa ylittavasta osasta tuli maksaa 32 prosenttia. 2014 julkisesti notee-
ratusta yhtiosta veronalaista paaomatuloa oli 85 prosenttia. Listaamattomasta
yhtiosta saatu paaomatulo oli 25 prosenttisesti veron alaista tuloa, kunhan
osinko ei ylittanyt 8 prosentin osakkeelle lasketun matemaattisen arvon vuo-
tuista tuottoa eika 150 000 euroa. 150 000 euron ylittavasta osasta 85 % oli ve-
ronalaista padomatuloa ja osakkeen matemaattisen arvon 8 % vylittavasta
osasta 70 % ja 30 % verovapaata. (Tilastokeskus 2018, 6.)

Nykyaan julkisesti noteeratuista yhtiosta saatavasta osingosta henkilon on 85
%:n osalta maksettava paaomatuloa ja 15 % on verovapaata, samoin kuin 2014
(Verohallinto 2021, kohta: 2.1). Nykyaan listaamattomissa yhtidissa pddomatu-
loista 150 000 euroon asti 25 % on veronalaista paaomatuloa ja loput verova-
paata tuloa, kun saajana on henkildé samoin kuin 2014. 150 000 euroa ylitta-
vasta osasta paaomavero menee samalla tavalla kuin julkisesti noteeratusta yh-
tiosta. Nykyaan 8 % vuotuisen tuoton ylittavasta osasta 75 % on veronalaista
ansiotuloa ja loput verovapaata, kun maksaja on listaamaton yhtio ja saaja yksi-
tyishenkil6. (Verohallinto 2021, kohta: 2.2.)



23

Veronalaiset padomatulot (sisaltden luovutusvoitot
vahennettyna luovutustappiolla)

— Tulonhankkimismenot eli luonnolliset véhennykset
(TVL 29 ja 54-54c §)

= Puhdas paaomatulo Ei muodostu alijadmaa,
vahentamatta jadva osa
—>»| vdhennetdan luovutus-
voitoista seuraavina vuosina

— Luovutusvoitoista vahentamatta jadneet luovutus-
tappiot (TVL 50 §, 2016-)

— Osakesddstotilista tai kapitalisaatiosopimuksesta,
sadstohenkivakuutuksesta ja maaraaikaisesta elake-

Ei muodostu alijadmas,

vakuutuksesta syntynyt tappio (TVL 35.3 ja 53b.3 §, | vahentamatta jadva osa POT- |
verovuosi 2020-) tappioon seuraaville vuosille

= Tuloléhteen.Ta.ppiot (TVL 59. §) Alijaamahyvitys ansiotulon

- Tulonharvlkkimlsvelan korot ja takausvelan korot r veroista 30 % tai -
(TVL58 ja 58a §) POT-tappio

- Vahennyskelpoinen osa asuntovelan koroista (TVL 58 §)

- Vahennyskelpoinen osa ensiasunnon hankintaan otetun Ko allany vupnes

: : —»| ansiotulon veroista 32 % tai [
lan koroista (TVL 58 ja 131

velan koroista ( ja 8) POT-tappio
— Vapaaehtoisen yksildllisen eldkevakuutuksen ja pitka-

aikaissaastamissopimuksen maksut, enintaan 5 000 € Erityinen alijaamahyvitys

kalenterivuosi (TVL 54d §) =>| ansiotulon veroista 30 %, i
= Verovuoden padaomatulo (+) / padomatulolajin ks

tappio (- <
— Padomatulolajin vahvistettu tappio edellisiltd vuosilta

(TVL 118 §)

= Verotettava padaomatulo

- Kotitalousvahennys (TVL 127¢ §)
— Opintolainavdhennys (TVL 127e §)

= Maksuunpantava vero

Kuvio 12. Padomatuloista tehtavat vahennykset ja niiden vahentamisjarjestys,

kun saajana on yksityishenkilo (Rabina, Myrsky, Myllymaki 2019, 94).

Kun yksityishenkilo myy osakkeita, syntyy luovutusvoittoa tai -tappiota. Paa-
omatuloista voidaan vahentaa, joko hankintameno-olettama tai ostohinta ja tu-
lonhankkimisesta aiheutuneet kulut. Alle kymmenen vuotta omistetusta omai-
suudesta hankintameno-olettama on 20% ja vahintaan 10 vuotta omistetusta
omaisuudesta 40%. Luovutustappio on vahennettavissa viiden vuoden aikana
ja paaomatulolajin tappio 10 vuoden ajan. Osakesaastaotililla naita vahennyksia
ei voi tehda. (Verohallinto 2021b.) Kuviossa 12 on esitetty padomatuloista tehta-

vat vahennykset ja niiden vahentamisjarjestys, kun saajana on yksityishenkilo.
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6 Yhteenveto ja pohdinta

6.1 Verotuksen tarkoitus ja idean toteutuminen

Verotuksen tarkoitus on kerata varoja valtiolle ja muille julkisyhteisdille, jotta ne
pystyvat hoitamaan niiden tehtavia. Vero on julkisyhteison maaraama pakolli-
nen maksu yksityiselle veronmaksajalle, josta maksaja ei saa heti itselleen mi-
taan vastiketta, mutta siita voi olla hyotya, kun kayttaa esimerkiksi yhteisia pal-
veluita ja todennakoisesti nain onkin. Julkisyhteisot kayttavat varoja muun mu-
assa terveyteen, turvallisuuteen ja muihin poliittisiin tavoitteisiin. Kun katsoo ku-

viota 13, huomaa etta sosiaaliturva vie ison osan vero rahoista.

Suomalaisen veroeuron jakaantuminen
eri tehtaviin vuonna 2010, senttia

Muut
4 senttia

Puolustus ja yleinen jarjestys
6 senttia

Elinkeinot ja liikenne
9 senttia

43 senttia

Koulutus
12 senttia

Yleinen julkishallint
13 senttia

14 senttia

Lahde: Veronmaksajat 2010

Kuvio 13. Veroeuron jakautuminen eri tehtaviin vuonna 2010 (Hanhinen 2012).
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Verotus on tietylla tavalla mielipide asia, koska ei voida absoluuttisen tarkasti
sanoa mika olisi sopiva veroaste ja mihin verorahat tulisi kayttaa. Esimerkiksi
sosiaaliturvan voidaan katsoa laiskistavan ihmista, jos hanen ei tarvitse tehda
mitdan elantonsa eteen. Mutta toisaalta lisaantyisikd esimerkiksi rikollisuus, jos
sosiaaliturvaa ei olisi ja ihnmiset tarvitsisivat silti ruokaa ja muita tarvikkeita ela-
miseen? Tai tennista pelaavien mielesta on varmasti hyva, etta pystyy pelaa-
maan tennista ilmaiseksi kaupungin kentilla. Mutta kaikki eivat harrasta tennista
ja toisaalta mita tehtavia valtiolle ja kunnalle kuuluu? Voisiko tenniskentat hoitaa

yksityisten yritysten kautta niita haluaville?

Joka tapauksessa yleinen mielipide on varmasti se, etta veroja tulee kerata jon-
kin verran, jotta yleista turvallisuutta ja vaikkapa koulutusta pystytaan pitamaan
ylla. Jos yhteiskunta olisi taysin anarkistinen eika veroja kerattaisi, elama voisi
olla aika vapaata ja turvatonta kun ei olisi esimerkiksi poliisia turvaamassa
yleista turvallisuutta ja jarjestysta. Verojen maksusta on kehitelty erilaisia teori-
oita. Esimerkiksi veroja tulisi maksaa niin maltillisesti, ettei se haittaisi ihmisten
kulutuksen kautta lisaantyvaa tyollisyytta ja siita syntyneita lisaveroja valtion
kassaan. Tata sanotaan Laffer-kayraksi, kun ajatellaan ettd 0-100% vero asteen
valilla on jokin veroaste, milloin verotulot ovat korkeimmillaan (Eckstein, Pauno-
nen, 2001).

Uusin uudistus piensijoittajille on osakesaastatili, joka tuli Suomessa yksityis-
henkildiden kayttoon vuonna 2020. Tilille voi laittaa 50 000 euroa ja verot mak-
setaan vasta nostettaessa rahaa tililta. Jos osakkeiden arvo tililld nousee, tilin
arvo voi olla suurempikin kuin 50 000 euroa, mutta rahaa sinne itse pystyy sijoit-
tamaan vain edelld mainitun summan. Osakesaastotilin kautta ei paasaantoi-
sesti kannata sijoittaa ulkomaisiin osakkeisiin ja jos sijoittaa kannattaa tutkia
millainen verosopimus on voimassa, koska toisessa maassa verotettua lahde-
veroa ei saa hyvittdd Suomen verotuksessa ja nain ollen joutuisi maksamaan
yleensa 15-30% (lahdevero) ylimaaraista veroa verrattuna arvo-osuustiliin,
jossa lahdeveron voi hyvittda. (Heinonen 2021.) Ajatus osakesaastétilin takana
on kannustaa piensijoittajia. Eniten hyotya siita on niille, jotka ostavat ja myyvat

osakkeita lyhyenajan sisalla ja niille, jotka saavat paljon osinkoja osakkeista.
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Esimerkiksi holding yhtion kautta vahintaan kymmenen prosenttia julkisesti no-
teeratusta yhtiosta omistettaessa verotus on samalla tasolla, kuin noteeraamat-
tomassa yhtiossa. Tata voidaan pitda hieman suursijoittajia suosivana. Tama on
verotuksen historiaa tarkasteltaessa taysin ymmarrettavaa, koska ennenkin rik-
kain ylimysto maksoi lahes olemattomasti veroja niin kuin Pesosen artikkelissa
kerrotaan. Veron maksun hoitivat keskiluokka, niin kuin nykyaan iso osa ve-
roista tulee normaaleilta ty0ssa kayvilta, jotka maksavat ansiotuloveroa. Toki
viela laajempaa verosuunnittelua tai laitonta veronkiertoa tapahtuu nykyaan ul-

komaiden ja veroparatiiseina pidettyjen maiden kautta. (Pesonen 2021.)

6.2 Nakokulmia 1990-luvun jarjestelmaan

Jos verrataan verotusta nyt ja vaikkapa vuonna 1994, se, toteutuuko verotus nyt
paremmin kuin aiemmin, riippuu varmasti siitd, minka periaatteen mukaan sita
katsoo. Verojarjestelma on ehka hieman monimutkaisempi, mutta verojen ke-
raystehokkuus voi olla sama tai jopa parempi, koska sahkadiset verokortit ja il-
moitukset ovat yleistyneet, jolloin sdastetaan postikuluissa. Listaamattomissa
yhtidissa veroprosentti on melko samalla tasolla, kun saajana on henkild, jolloin
sita voi pohtia siltd kannalta pitaisikd sen olla jokin muu? Listatuissa yhtidissa
osinkoja verotetaan kovemmin, kun saajana on henkilo ja tata voisi pohtia silta
kannalta onko taméa oikea paikka verottaa kovemmin? Jos ajatellaan sen peri-
aatteen mukaan, ettd se maksaa veroja, jolla on siihen varaa, verotus voisi to-
teutua sen mukaan tana paivana paremmin kuin ennen. Koska osakkeisiin sijoi-
tetut rahat ovat varmasti monelle niin sanotusti ylimaaraista, jota ei ole tarkoi-
tettu kaytettavaksi ainakaan lyhyella tahtaimella elamiseen. Toisaalta matalam-
paa paaomien verotusta voisi perustella silla, etta siitd on kertaalleen jo mak-
settu vero ansiotulojen kautta, se luo kasvua ja tydllisyytta, seka siihen sisaltyy
riski mita palkka tuloissa ei samalla tavalla ole. Kysymys on myds siita paljonko
sijoittamiseen ja saastamiseen halutaan kannustaa verojen muodossa. Mika
taas voisi olla perusteltu syy listatun ja listaamattoman yhtién eroihin veropro-

senteissa? Sita voisi perustella silla, etta listattuihin yhtidihin sijoittava ei
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valttamatta tieda olleenkaan mita yrityksissa tapahtuu. Kun taas listaamatto-
missa yhtioissa osakkeen omistaja on monesti myos yrittaja, joka ottaa riskeja.
Riskilla perustelusta taas paastaan siihen pitaisiko riskinottoon kannustaa vero-

tuksen kautta, vai riittaisikd todennakoisesti suuremmat tulot kattamaan riskin.

Vahtera kertoo artikkelissaan vuodelta 1995, etta avoir fiscalissa osinkoja saa
nostettua lilan edullisesti ja se vaarantaa yritysten toiminnan. Eivatka tilinpaa-
tokset ole vertailukelpoisia, koska osassa mietitaan vain sita, mitenka saisi
mahdollisimman paljon osinkoja nostettua mahdollisimman edullisesti. (Vahtera
1995.)

Saastamoisen artikkelissa taas halutaan avoir fiscal-jarjestelman takaisin, koska
siina verotus oli edullisempaa erityisesti porssiyhtidihin (Saastamoinen 2016).
Avoir fiscalia pohtivissa artikkeleissa on hieman vastakkainasettelua, toisessa
ollaan enemman puolesta ja toisessa vastaan. Olisi hyva saada faktatietoa mo-
lempien artikkelien taustalle, tapahtuuko esimerkiksi sita, etta listaamaton yritys
ei haluaisi listautua, koska verotus on edullisempaa listaamattomassa yhtiossa.
Se on tietysti totta, etta piensijoittajat sijoittavat yleensa listattuihin yhti6ihin,
joista saatavia osinkoja verotetaan korkeammin. Harvoin niin sanotulla ulkopuo-
lisella sijoittajalla on madollisuus listaamattoman yhtion piensijoittajaksi paasta-

kaan.
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Kuvio 14. Listautumiset poérssiin pohjoismaisissa porsseissa (Porssisaatio

2021).

Saastamoisen tekstissa olevalle vaitteelle siita, etta listautumiskynnys porssiin

on nyt suurempi, on hankala I0ytaa suoranaista yhteytta kuviosta 14, mutta toi-

saalta se ei sita sulje poiskaan. Piensijoittajia silmalla pitaen on tullut myos osa-

kesaastotili, jossa voi tehda piensijoituksia. (Saastamoinen 2016; Porssisaatio

2021.)

Osinko vdhennys
jarjestelmdsta siirryttiin
yhtiGveron
hyvitysjarjestelmadn 1990

1990

Pidomatulo ja ansiotulo
eriytettiin toisistaan.
Pidomatulo tasavero ja
ansiotulot progressiivisesti
nousevat

1993

Yhtidveron
hyvitysjdrjestelmastd
luovuttiin ja siirryttiin
nykyisen kaltaiseen

ES;:I?'E . YhteisGvero prosentti laski
aksin .erta|seen 24, 5%-> 20%
osinkojen
verotusjarjestelmain
2014

2005

Kuvio 15. Tarkeimmat muutokset osinkojen verotukseen liittyen 90-luvulta tdhan

paivaan.
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Yhteenvetona kuviosta 15 huomataan tarkeimmat muutokset 1990-luvulta tahan
paivaan osinkojen verotukseen liittyen. Yhtioveron hyvitysjarjestelma tuli kayt-
t6on vuonna 1990 ja se kesti vuoden 2004 loppuun. Vuonna 1993 siirryttiin
eriytettyyn tuloverojarjestelmaan. Se oli erittdin merkittava muutos, koska paa-
omatuloja verotettiin nyt tasaverolla, ja tasavero oli merkittavasti pienempi kuin
aiempi suurin mahdollinen vero paaomatuloille. Vuonna 2005 siirryttiin nykyi-
senkaltaiseen osittain kaksinkertaiseen osinkojen verotusjarjestelmaan. Yhtio-
veroprosentti on vaihdellut vuosien saatossa 29% ja nykyisen 20% valilla. Aivan
1990-luvun alussa todellinen eli efektiivinen yhtidveroaste oli monessa tapauk-
sessa nimellistd veroa pienempi. Osinkojen verotus on ollut tietylta osin melko
samanlaista 90-luvulla kuin tanakin paivana, paaomatuloja on katsottu osak-
keen matemaattisesta arvosta ja loput ovat menneet ansiotuloina. Yksittainen
isoin muutos verotuksessa on ollut yhtioveron hyvitysjarjestelma, jossa yhtio
maksoi osakkaan puolesta suurimman osan veroista. Muita pienempia muutok-
sia on ollut esimerkiksi osakkeen matemaattisen arvon raja huojennettuun osin-
koon, joka on ollut 13,5 % vuonna 2000 ja padomatulojen veroprosentti on

noussut 28 prosentista 29 prosenttiin samana vuonna. (Verohallinto 2000.)

6.3 Johtopaatokset ja pohdinta

Osinkojen verotus on noussut yhdeksankymmentaluvulta nykypaivaan lista-
tuissa yhtidissa, mutta tuloerojen kaventuminen on pysahtynyt ja se on pikem-
min kaantynyt nousuun. Verotuksessa tulisi tehda ratkaisuja, jotka innostaisivat
investoimaan, koska investoinnit saavat yritykset pysymaan Suomessa ainakin
niiden vaikutusajan ajan, koska rahaa on laitettu peliin. Veronalennukset esi-
merkiksi yhteisdverossa eivat niinkaan hyddyta tassa urakassa, koska se ei
valttamatta lisda halukkuutta investoida Suomeen ja yritys voi 16ytaa strategi-
sesti parempia vaihtoehtoja muista tai jo ihan verotuksellisista syista. Yrityksen
verotusta voisi kuitenkin siirtaa osakkaille, koska silloin investointihalukkuus li-

saantyisi ja tuloerot eivat kasvaisi.
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Paaomien verotuksesta ja niiden maarasta ollaan montaa mielta. Makinen sa-
noo, ettd Suomessa on padaomaa, mutta sita ei uskalleta laittaa riskialttiisiin si-
joituksiin. Etenkin entisaikaan paaomien verottamisen eriyttamista on perusteltu
silla, ettei padomaa Suomessa ole ja se tulisi pitaa kohtuullisesti verotettuna,
jotta ulkomaalaiset haluaisivat sijoittaa Suomeen. 90-luvulla yrityksia joutui pu-
laan, koska paaomaa ei ollut joka tilanteessa saatavilla. Varmaa kuitenkin on,
etta palvelualan yritysten maara on kasvussa ja palvelualat eivat tarvitse niin
paljon padomaa, kuin esimerkiksi teollisuus. Siitad johtuen padomien verotusta

voisi muuttaa enemman ansioverotuksen suuntaan. (Makinen, 112, 168.)

Listaamattomien yhtididen osingonjako herattaa nykypaivanakin keskustelua.
Liikenne- ja viestinta ministeri Timo Harakka haluaisi nostaa niiden verotusta ja
Suomen yrittdjien puheenjohtaja Petri Salminen taas pitda ennallaan. On totta,
etta listaamattomista yhtidista voi melko edullisesti nostaa osinkoa, kun osak-
keen nettovarallisuus on tarpeeksi korkea. Mutta toisaalta kaikilla tallaista tilan-
netta ei ole ja vuonna 2019 osakeyhtidista nostettu mediaaniosinko oli vuo-
dessa 575 euroa osingonsaajaa kohden. (Karkkola 2022.) Samalla nostettujen
osinkojen keskiarvo oli 11500 euroa eli pieni prosentti osingon saajista nosti
suuren maaran osinkoja. Harakan ehdottaman verotus uudistuksen ehdotus on
laskea ansiotuloveroa ja nostaa listaamattoman yhtidon osingon verotusta. (Ha-
rakka 2022) Tulisiko verotusta muuttaa ja mika olisi oikeudenmukaista ja koh-
tuullista yrittajan riski huomioiden? Toisaalta hyvityksen yritysriskista voisi aja-
tella toteutuvan suurempina tuloina, jolloin sita ei tarvitsisi huomioida verotuk-
sessa. Tassa kohtaa voisi miettia aikaisemmin kerrottuja asioita esimerkiksi yh-
tidverosta ja osakkaan henkildkohtaisesta verotuksesta, jotta saataisiin paras

mahdollinen paatos aikaan.

Verotusjarjestelmaa voisi kuitenkin yksinkertaistaa, koska se on melko vaikea
selkoinen ja uudistaminen voisi tuoda saastdja. Makisen mukaan kaksinkertai-
sesta verotuksesta ja osinkojen huojennusjarjestelmasta voitaisiin luopua, jotta
jarjestelma olisi yksinkertaisempi. Veronmaksun painopistetta tulisi siirtaa yrityk-
seltd osakkaalle esimerkiksi siten, etta yritys saisi vahentaa voitonjaon omassa

verotuksessaan. Tama lisaisi investointien halukkuutta ja yhteiséveron maara
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voisi olla korkeampi. Esimerkiksi Makisen mukaan yhteisoveron lasku ei valtta-
matta ole hyva idea (Makinen, 58). Verotuksen tulisi perustua maksuperustei-
seen kirjanpitotapaan ja nain ollen siirryttaisiin kassavirtaverotukseen, jolloin ve-
rot maksetaan silloin kun on rahaa eika silloin kuin esimerkiksi palvelu on tapah-
tunut. Tata kantaa puoltavia lahteita 16ytyy useampia. (Maattanen 2019; Maki-
nen 2014, 164.)

6.4 Eettisyys, luotettavuus ja jatkotutkimusaiheet

Opinnaytetydssa olen tutustunut moniin eri Iahteisiin, milla tavalla osinkojen ve-
rotus on kehittynyt erityisesti 1990-luvulta tahan paivaan. Lahteina olen kaytta-
nyt kirjallisia seka sahkaisia lahteita ja kirjoittajat ovat verotuksen asiantuntijoita.
Verohallinto on ollut merkittavana lahteena ja sita voi pitaa luotettavana, koska
se vastaa verotuksesta Suomessa. Tutkimusmenetelmana on kaytetty kirjalli-
suuskatsausta, jossa tarkoituksena on tutustua useisiin lahteisiin aiheeseen liit-
tyen ja sen pohjalta tehda kokoava ty0. Taman pohjalta on syntynyt ainutlaatui-
nen teos ja perustana miksi nain on tehty, on se, ettei aikaisemmin vastaavaa

kokoavaa teosta ole ollut.

Jotta tyo on luotettava, olen kayttanyt asioiden tutkimiseen useampia lahteita,
seka arvioinut jatkuvasti lahteiden luotettavuutta. Olen myos palannut tarkaste-
lemaan aikaisemmin kirjoittamiani asioita, kun kokonaiskuva osinkojen verotuk-
sen kehittymisesta seka siihen liittyvista aiheista on tarkentunut. Tarkoitukseni

on ollut vilpittdmasti ja rehellisesti antaa mahdollisimman totuudenmukainen

kuva, miten verotus on kehittynyt. Seka toimia huolellisesti ja merkata Iahteet oi
kein.

Kun miettii jatkotutkimusaiheita, tulee mieleen erilaisten verotusten teorioitten
tutkiminen ja miten ne liittyvat vaikkapa osinkojen verotukseen. Esimerkiksi Laf-
ferin-kayralla perustelu verotuksen alentamiseen vaikuttaa suositulta. Jos halu-
taan ajaa esimerkiksi politikassa sen suuntaista agendaa, koska on hankala

osoittaa mika olisi absoluuttisesti paras veroaste. Tutkimuksella voisi kuitenkin
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selvittaa mika olisi lahimpana parasta veroastetta osinkojen kohdalla. Myos
eriytetyn tuloverojarjestelman vaikutus yhteiskuntaan ja varallisuuseroihin osin-
kojen kohdalla voisi olla mielenkiintoista tietaa, koska osingoilla voi olla merkit-
tava rooli siina. Aihetta voisi toisaalta syventaa viela aikaisempiin osinkojen ve-
rotus jarjestelmiin ja laajentaa tutkimusta ulkomaiden osinkojen verotusjarjestel-

miin.
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