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Tiivistelma — Abstract

Tutkielmassa selvitetddn yritysten suhtautumista yritysverotuksessa tapahtuviin uudistuksiin.
Suhtautumista verouudistukseen ja verouudistuksen aiheuttamia toimenpiteita selvitettiin
kolmella paakysymyksella: vaikuttaako verouudistus yritysten osingonjakoon, aiheuttaako
verouudistus yritysjarjestelyita seka kuinka onnistuneena yritykset verouudistusta pitavat.

Tutkimus on toteutettu kyselynd. Kyselylomake lahetettiin kesédkuussa 2004 sahkopostitse
150 yritykselle, joista puolet on pdrssiyrityksié ja puolet keskisuomalaisia, listaamattomia
yrityksia. Jalkimmaiset valittiin satunnaisesti, mutta suurin osa Suomen porssinoteeratuista
yrityksistd on mukana.

Vastauksia ja kommentteja saatiin yhteensad 53 yrityksesta. Erityisen onnistunutta oli se, etta
varsinaiset vastaukset jakautuivat erittdin tasaisesti kahden yritystyypin kesken. 22 vastausta
tuli porssi- ja 24 listaamattomista yrityksistd. Vastauksia analysoinnissa kéytettiin SPSS-
ohjelmaa.

Kaiken kaikkiaan yritykset reagoivat hallituksen kaavailuihin samansuuntaisesti. Léhes 70
%:ssa yrityksista hallituksen suunnitelmat eivét olleet vaikuttaneet osingonjakoon. Noin joka
neljas yritys ilmoitti jakavansa osinkoa aiempaa enemman. Paasyy oli osinkoverotuksen ki-
ristyminen ja toinen syy paaomaverokannan aleneminen. Jonkin verran vaikuttivat myods
yhteisoverokannan aleneminen ja poikkeuksellinen tulos.

Toteutetuista yritysjarjestelyista tavallisin oli omistuspohjan muutos, jota tapahtuu 30 %:ssa
yrityksid. Yritysrakenteen muutoksia tehd&an lahes joka toisessa porssiyrityksessd, mutta
vain joka kuudennessa listaamattomassa yrityksessa. Neljasosa yrityksistd on suunnitellut
yrityksen tai sen osan myynti&, samoin omien osakkeiden takaisinostoa. Joka viides yritys oli
jakanut osakekantaa perheenjasenille.

Vastauksissa oli kaikkein eniten hajontaa viimeisessa kysymyksessd, joka selvitti mielipiteita
verouudistuksen onnistumisesta. Vain 15 prosenttia yrityksista pitdd uudistusta kokonaisuu-
tena hyvana tai melko hyvand. Porssiyrityksista perati puolet on sitd mieltd, ettd uudistuspa-
ketti on onnistunut huonosti tai melko huonosti. Listaamattomistakin yrityksisté liki 40 pro-
senttia on tata mieltd. Erityisesti osinkojen verotuksen osalta uudistusta pidetddn todella
huonona; vain joka kymmenes antoi osinkoverouudistukselle arvosanan hyva tai melko hy-
Va.
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1 JOHDANTO

1.1 Aiheen valinta ja tutkielman ldhtokohdat

Verotus on ollut viime aikoina hyvin paljon keskustelun kohteena, ja keskustelua on kayty
paljon etenkin osinkojen verottamisesta Suomessa. Suomalaisilla osingonsaajilla on ollut yh-
tibveronhyvitysjarjestelma keventdmassa verotusta vuodesta 1990 lahtien. Nyt osinkojen ve-
rotusta ollaan kuitenkin muuttamassa, ja erilaisia vaihtoehtoja tulevaisuuden verotuksesta on
esitetty ja punnittu. Ansiotuloverotusta halutaan keventdd kautta linjan, ja kevennyksid on
Suomessa toteutettu jo vuodesta 1996 lahtien. Eri ammattikunnat ovat esittdneet verouudis-
tuksesta toisistaan poikkeavia ndkemyksid, ja myos erikokoiset yritykset suhtautuvat uudis-

tukseen eri tavoin.

Keskustelua verotuksen uudistamisesta ja varsinkin sen harmonisoimisesta muihin EU-maihin
nahden on kayty jo pitkdan, ja nyt ensimmaiset uudistukset on otettu kdyttoon. Tama nakyy
oletettavasti jo vuoden 2004 osingonjakopadttksiéd tehtdessd. Suomen verotuskaytéantdja on
my0s vertailtu paljon muiden maiden k&yténtoihin, ja monilla tahoilla on todettu, ettd Suomen
pitéisi keventdd verotustaan ollakseen kilpailukykyisempi etenkin Euroopan Unionin sisalla.
Suomen yritysverotus on ollut kansainvalisessa vertailussa sikéli erilaisessa asemassa, ettéd
taalla on muista valtioista poiketen ollut kdytossa yhtidveron hyvitysjarjestelmé, joka poistaa
osinkojen kahdenkertaisen verotuksen. Aikaisemmin yhtiéveron hyvitysjéarjestelmé on kylla
ollut kdytdssd muuallakin. Nyt jarjestelmasta ollaankin verouudistuksen my6td luopumassa

ainakin osittain.

Osinkojen verotusmuutosten ja yhtidveron hyvitysjarjestelmasta luopumisen liséksi uudistuk-
sen kohteena on ollut yhteisdverokanta. Suomessa yhteiséverokanta on 29 prosenttia, ja efek-
tiivinen verokanta 26,6 %. Korkeimmillaan yrityksid Euroopan Unionin alueella verotetaan
jopa 40 prosentin yhteisdverokannan mukaan. N&in on tapahtunut esimerkiksi Belgiassa ja
Saksassa. L&hes kaikissa Euroopan Unionin maissa on viime vuosina mietitty yhteisévero-
kannan alentamista, ja muutospaineet ovat kovia varsinkin erittdin korkean verokannan valti-
oissa. (Arvela ym. 2002, 57-58.)



Kun verouudistusta oli kasitelty julkisuudessa jo melko pitkaan, hallitus toi esille uuden muu-
tosehdotuksen. Toukokuussa 2004 julkaistu lopullinen esitys sisélsi aikaisempien ehdotusten
lisdksi esityksen myyntivoittojen verovapaudesta. Tamé tuli monelle yllatyksend, eikd asiasta
olekaan paljon keskusteltu julkisuudessa. Myyntivoittojen verovapaus on osinkojen verotuk-
sen ohella tdmén tutkielman kannalta olennaisin osa uudistusta. Juuri osinkoverotus sek&
myyntivoittoverotus ovat yritysten verosuunnitteluun selvimmin vaikuttavia tekijoitd. Taman
vuoksi muihin verouudistuksen alueisiin ei perehdytd tarkemmin, vaan keskitytddn tamén

tutkielman kannalta keskeisimpiin uudistusesityksiin.

Tutkielma rajataan suomalaiseen ymparistoon, ja kansainvélisid asioita kéasitellddn l&hinna
taustatietoina, ja niiden avulla on pyritty selvittdmaan miksi Suomen verotuskaytannéille pi-
taisi tehda jotakin. Jos kansainvalistd verotusta késiteltéisiin laajemmin, tutkielma helposti
laajentuisi liikaa, joten aihetta oli pakko rajata. Tdma tutkielma kasittelee nimenomaan suo-
malaisia yrityksia ja niiden kokemuksia verotuksessa tapahtuvista muutoksista, joten myds

Kirjallisuus on padosin suomalaista.

1.2 Tutkimusongelma ja tavoitteet

Tutkielman aiheena on verouudistuksen vaikutukset osakeyhtididen verosuunnitteluun. T&ssé
tarkastellaan sitd, miten kdynnissd oleva verouudistus vaikuttaa yritysten verosuunnitteluun.
Huomiota kiinnitetdan erityisesti yhteen verosuunnittelun osa-alueeseen, osingonjakopolitiik-
kaan. Osingonjaon lisdksi on tarkoitus saada selville, miten yritykset suhtautuvat verouudis-
tukseen yleisemmalla tasolla. Kohdeyrityksia valitaan seka porssinoteeratuista osakeyhtidista
etta listautumattomista yrityksista ja eri kokoluokista. N&in pyritd&dn saamaan kaksi ryhmaa,

joista saatuja tuloksia voisi vertailla keskenaan.

Tutkimusongelma muodostuu kolmesta kysymyksestd. Ensimmadinen kysymys on se, onko
hallituksen verouudistusta koskevilla suunnitelmilla vaikutusta yritysten osingonjakoon. Toi-
nen kysymys koskee kohdeyritysten yritysjarjestelyitd. Myos tassa tarkastellaan nimenomaan
hallituksen esitysten vaikutuksia edellda mainittuihin jarjestelyihin. Kolmas kysymys késittelee
yritysten edustajien mielipiteita siitd, miten onnistuneena verouudistusta pidetd&dn. Nama kol-

me kysymysta ovat yrityksille lahetetyn kyselyn runkona.



Kolmen péaékysymyksen lisdksi kyselyssa on taustamuuttujina kolme tekijad. N&ma ovat yri-
tyksen kokoluokka, omistussuhteet seka se, onko yritys noteerattu porssissa vai ei. Tavoittee-
na on siis vertailla, kuinka uudet lakisdadokset vaikuttavat erikokoisiin yrityksiin. Jotta muu-
toksia voitaisiin vertailla, lomakkeita l&hetetddn seka pienille perheyrityksille ettad suuremmil-

le yhti6ille, mutta toisaalta myds Porssissa noteeratuille ja ei-listautuneille yrityksille.

Yhtena nakokulmana téssa tutkielmassa tulee olemaan kansainvélinen vertailtavuus. Yrityksia
on kohdeltu verotuksellisesti eri maissa hyvin eri tavoin, ja useat valtiot pyrkivat keventa-
maan esimerkiksi ansiotulojen verotusta l&hivuosina. Etenkin osinkoverotus on ollut varsin
heterogeenista jo pelkastadan EU-maiden valilla. Tarkoituksena on siis selvittdd, millaisia
muutoksia verouudistus tuo kansainvaliseen vertailtavuuteen ja lisdéntyykd Suomen Kilpailu-
kyky verouudistuksen myotd. Kansainvalisyyteen liittyvid kysymyksia ei kuitenkaan esiteté
yrityksille lahetettavissa kyselylomakkeissa, vaan niitd tarkastellaan 1&hinnd kirjoitetun mate-

riaalin pohjalta.

Tutkimus suoritetaan kyselytutkimuksena. Yritysten taloudellisille paattéjille 1&hetetdan séh-
kopostitse kyselylomake, jossa tiedustellaan monivalintakysymyksin verouudistusten vaiku-
tusta heidén yrityksensa verosuunnitteluun. Kyselyssa kartoitetaan yrityksen perustiedot kuten
koko ja toimiala sekéd osingonjakoon liittyvia seikkoja. Kyselylomakkeella selvitetddn myos
se, noteerataanko yritys poOrssissd vai onko kyseessa listautumaton yritys. Perustietojen jal-
keen keskitytaan verouudistukseen ja kysytaan eritellysti, miten suunniteltu verouudistus vai-

kuttaa yrityksen toimintaan.

1.3 Aikaisempia tutkimuksia

Koska verouudistus on télla hetkelld vasta meneillaan, ei aiheesta ole ainakaan vield ehditty
tehdd tutkimuksia. Verotuksesta ja osingonjaosta sen sijaan on tehty useitakin tutkimuksia, ja
niita on kirjoitettu hyvin erilaisista ndkokulmista. Yhden aiempaan verouudistukseen liittyvan
tutkielman 18ysin, tosin se oli tehty vuonna 1982. Jarmo Hagelberg ja Kari Kolu ovat tehneet
yrityksen taloustieteen pro gradu -tutkielmansa otsikolla: “Tutkimus erééstd kunnallisesta
verouudistusesityksesta yrityksiin kohdistuvien verotusseuraamusten kannalta”. Tutkielma on
tehty Jyvaskylan Yliopistossa. Hagelbergin ja Kolun tutkielmassa on ensin kasitelty teoria-

painotteisesti sitd, minkélainen verojarjestelman pitéisi olla ja sen jalkeen on tarkasteltu yri-



tysten verotettavan tulon muodostumista. Eri verotusmuotoja, kunnallis-, harkinta- ja peruslii-
ketuloverotusta on myds tarkasteltu varsin seikkaperéisesti ja niiden hyvié ja huonoja ominai-
suuksia on pyritty vertailemaan. Empiriaosassa Kolu ja Hagelberg (1982) ovat suorittaneet
koeverotuksen, jonka avulla he ovat pyrkineet selvittdmadn mink& kokoiset yritykset hyotyi-

sivat tai karsisivat eniten perusliiketuloverotuksesta.

Eri yritysmuotojen verotuksellisia eroja on késitelty useammassa tutkimuksessa. Pauli Vahe-
risto teki verotuksellista tarkastelua yrityksen muodonmuutosprosessista pro gradu -
tutkielmassaan vuonna 1987. Olavi Kettusen pro gradu -tutkielman otsikko oli: ”Konserni-
muodostuksen edullisuudesta pienehkdssa perheyrityksessé verrattuna yksittdiseen osake- tai
kommandiittiyhtioon: verotuksellinen tarkastelu”, ja tyd on tehty Jyvéskylan yliopistossa
vuonna 1986. YhteisOveron tarkistamista ja ennustamista yksittadisen kunnan kannalta on tut-
Kinut niin ikaan pro gradu -tutkielmassaan Antti Ketola vuonna 2001. Ketola keskittyi tyds-
séan verotulojen takana olevaan yhteisdveroon ja sen merkitykseen osana kuntien tulorahoi-
tusta. Yhteisdvero oli Ketolan mukaan merkittava tekija kuntien rahoituksessa, ja sen osuus
nousi kuntien yhteenlasketuista verotuloista vuosien 1993 ja 2000 vélisend aikana prosentista
kahdeksaantoista prosenttiin. Hannu Rauhala puolestaan on tutkinut osingonirtoamispaivail-
miotd Helsingin Porssissa Jyvaskylan Yliopistolle tehdyssé kansantaloustieteen pro gradu -

tutkielmassaan vuonna 2003.

Kansainvaliseen verotukseen ja etenkin Euroopan Yhteiston ja sittemmin Euroopan Unioniin
liittyvia seikkoja on tutkinut ainakin kaksi henkiloa. Kristiina Aima on tutkinut aihetta Hel-
singin yliopiston julkisoikeuden laitoksella tekeméssaén lisensiaatintydssé "EY -oikeuden vai-
kutukset valittdmaan verotukseen” vuonna 2003. Aima on keskittynyt tydssdan tutkimaan
erilaisia yhteison oikeudellisia seikkoja seka verotuksen etté liikkumisoikeuden nékdkulmas-
ta. Yhteison oikeuteen ja vapaan liikkumisoikeuden periaatteeseen liittyen késittelyn kohteena
on ollut esimerkiksi yhteison oikeusjarjestys, oikeuden luonne ja tulkinta sekéd oikeussuoja-
keinot ja -saannokset. Myos tydntekijoiden, palveluiden ja padoman vapaata liikkumisoikeut-
ta on tarkasteltu melko laajasti. Kansainviliseen vero-oikeuteen liittyen Aima (2003) on tar-
kastellut muun muassa verosopimuksia ja verotusperiaatteita seké niihin liittyvid oikeuskay-
tantoja. Tarkeimpia tutkimuskohteita ovat olleet vélittomaan verotukseen kytkeytyvat lainsaa-

dannolliset seikat kuten direktiivit ja maaraykset.



Mervi Poutiainen on tutkinut pddomatuloverotuksen yhtendistamista EY-maissa jo yli kym-
menen vuotta aikaisemmin, vuonna 1991. My6s Poutiaisen tyd oli Jyvéskylan Yliopistossa
tehty kansantaloustieteen pro gradu -tutkielma, jossa han keskittyi vertailemaan kansallisia
verotuskaytantdja kansainvéaliseen yhteistyohon.

Nora Viikari on tutkinut yhtidveron hyvityksen ja taseyhtiokauppojen vélisia yhteyksia tyos-
séan, joka on Turun yliopiston oikeustieteellisen tiedekunnan julkaisu. Tutkielma on tehty
vuonna 1998, ja siind on kasitelty jonkin verran yrityskauppoja ja niiden rahoitusta, mutta
paépaino on yhtidveron hyvitysjarjestelman seka veronkierron oikeuskaytantdjen tulkitsemi-

Sessa.

Valtion taloudellisessa tutkimuskeskuksessa on tehty useita erilaisia verotukseen liittyvié tut-
kimuksia. Omaa aihettani lahimpand on mielestani Outi Krogerin tutkimus osakeyhtitiden
verotuksen investointikannustimista. Krdger on tehnyt tutkimuksen vuonna 2000 ja keskitty-
nyt tarkastelemaan eriytetyn tuloverojarjestelman vaikutuksia investointikannustimena notee-
raamattomiin osakeyhti6ihin. Eriytetty tuloverojarjestelmd toimii investointikannustimena
siksi, ettd osinkoja verotetaan osittain ansiotulona ja osittain padomatulona, jolloin osakkaiden
voi olla kannattavaa investoida yritykseensd. Krogerin tutkimuksesta selvisi, etta osinkoa ja-
kavista yrityksistd 35 prosentilla eriytetty tuloverojarjestelma kannusti osakkaita investoi-
maan. Jarjestelman vuoksi jopa tappiollinen investointi oli lahes kolmasosalle osakkaista kan-
nattavaa. Nama tiedot perustuvat Krogerin vuoden 1997 yritysaineistoon.

1.4 Metodologia

Tutkimusote on téssa tutkielmassa kvantitatiivinen eli koetteleva. Téllaisessa paradigmassa
korostetaan Hirsjarven ym. (2002, 129) mukaan yleispatevia syyn ja seurauksen lakeja. Hirs-
jarvi ym. (2002, 129) lisaa, ettd kvantitatiivisen tutkimuksen taustalla on niin sanottu realisti-
nen ontologinen olettamus, jonka mukaan todellisuus rakentuu objektiivisesti todettavista

asioista.

Kvantitatiivisen tutkimuksen keskeisid piirteitd ovat johtop&atokset aiemmista tutkimuksista
sekd aiemmat teoriat. My0Os hypoteesien esittdminen ja ké&sitteiden maarittely ovat tyypillisia

elementtejd koettelevassa tutkimuksessa. Liséksi koejérjestely tai aineiston keruu tulee suun-



nitella jarjestelmallisesti, ja havaintoaineiston on sovelluttava numeeriseen mittaamiseen.
Koehenkiliden tai tutkittavien kohteiden valinta sekd otantasuunnitelmat ovat kvantitatiivi-
sessa tutkimuksessa téarkeitd. Otantasuunnitelmaa tehtéessd maéritelladn perusjoukko, josta
otetaan otos. Tulosten tulee péted perusjoukkoon. (Hirsjarvi ym. 2002, 129.) Alkulan ym.
(1994) mukaan kvantitatiivisen tutkimuksen parhaita puolia on se, ettd menettelytavat joudu-
taan aina eksplikoimaan suhteellisen selvésti. Tastd johtuen tuloksia voi kyseenalaisessakin

tilanteessa arvioida suhteessa kaytettyihin menetelmiin.

Taman tutkielman empiriaosuus tullaan suorittamaan kyselyné eli survey-tutkimuksena. Ky-
selyt soveltuvat parhaiten erilaisten tilanteiden, kaytanteiden ja olosuhteiden kartoitukseen
sekd vertailujen tekemiseen (www.metodix.com 2004). Tassa tutkielmassa pyritaan juuri olo-
suhteiden kartoitukseen ja vertailujen tekemiseen saatujen vastausten perusteella. Kyselylo-
make tullaan lahettdm&&n noin sadalleviidellekymmenelle yritykselle, joista noin puolet on
porssiyrityksié ja toinen puoli ei-listautuneita, pienempié yrityksia. Kysely késittelee paésééan-
toisesti verouudistusta ja sen vaikutuksia yritysten talouden suunnitteluun. Kysymykset suun-
nataan yritysten talousjohtajille tai muille henkildille, jotka ovat mukana yrityksen taloutta
koskevassa paatoksenteossa.

Fowlerin (1988, 9) mukaan kyselytutkimus kohdistetaan vain tietylle osalle perusjoukosta, ja
aineisto muodostuu heidén vastauksistaan. Tdman tutkielman kysely l&ahetetddn nimenomaan
perusjoukosta poimitulle otokselle, koska koko perusjoukkoa on mahdotonta tutkia. Valli
(2001) painottaa, ettd otannan onnistuminen on madrallisessa tutkimuksessa keskeisimpié

tekijoitd, varsinkin jos tuloksia pyritdan yleistamaan perusjoukkoon.

Kyselytutkimusta pidetddn hyvana tutkimusmenetelmana silloin, kun pitédé hankkia tutkimus-
aineisto, joka kuvaa suurten ihmisjoukkojen késityksid, mielipiteitd tai asenteita. Survey -
menetelmaa kaytettdessa etukateen strukturoitua aineistoa keratadn kysely- tai haastattelulo-
makkeen avulla (Alkula ym. 1994). Survey -menetelmé tarkastelee muuttujien valisié suhtei-
ta, ja usein sen avulla tuotetaan vain jakaumatason tietoa. Tdma tarkoittaa, ettd menetelmaa
kayttamalla selviaa, mill& tavoin eri taustatekijoiden mukaan jakautuneet ryhmét suhtautuvat
kyseessa olevaan asiaan. Vield yksinkertaisesmmin ilmaistuna survey-menetelméa antaa kuvan

siit4, mika vastausfrekvenssi kullakin muuttujalla on. (www.metodix.com 2004.)



Kyselytutkimuksen satoa voidaan kuitenkin kasitelld tarkemmin, ja tulosten analysointiin voi-
daan kayttad monenlaisia tilastollisia menetelmid. Pidemmalle analysoitua tietoa taas voidaan
kayttadd lahtotietona yksityiskohtaisempiin jatkotutkimuksiin tai kuvaamaan yleisesmmin jon-
kin ilmion sisaltoa seké esiintymistiheyksia ja -yhteyksid. Nain ollen kyselytutkimusta voi-
daan kayttdd yleiskartoitusten lisdksi myo6s tarkempien tutkimusten esitutkimuksena.

(www.metodix.com 2004.)

Kyselytutkimuksen perusperiaatteet muodostuvat neljasta tekijasta. Ensimmainen, ja hyvin
olennainen seikka on systemaattisuus. Kun tutkimus on huolellisesti suunniteltu ja toteutettu,
voidaan varmistua siitd, etta tutkittava ilmio katetaan riittdvan laajasti sisélloltaan. Toisena
seikkana mainitaan edustavuus. Silla tarkoitetaan, ettd otos on valittu siten, ettd se kasittda
tarpeeksi kattavasti koko populaation ja kaikki mahdolliset tapausmuodot sisaltyvat tutkimus-
otokseen. Objektiivisuus on kolmas perusperiaatteisiin lukeutuva tekija. Objektiivisuudella
tarkoitetaan, etté aineisto tulee koota niin tasmélliseksi ja tarkastelua kestavéksi kuin mahdol-
lista. Viimeinen periaate on maarallisyys. Kyselyn tulee tuottaa sellaista tietoa, joka voidaan
ilmaista numeromuodossa. Kyselytutkimuksen teossa ongelmia voi aiheutua siitg, ettd kaikki
vastaajat eivat viitsi tai halua vastata kyselyyn, jolloin kato saattaa olla suuri. Suuri kato saat-
taa liséksi aiheuttaa sen, ettd jakaumasta tulee vino, eli juuri ne, joita asia ei kiinnosta, jattavat
vastaamatta Kyselyyn. Tallaisissa tapauksissa vastausten edustavuutta voidaan pitaa kyseen-

alaisena. (www.metodix.com 2004.)

Alkula ym. (1994) jakaa survey-tutkimuksen toteutuksen kahdeksaan vaiheeseen seuraavasti:

Muotoillaan tutkimusasetelma ja laaditaan tutkimussuunnitelma.

Madritellaan perusjoukko ja poimitaan tarvittava otos.

Laaditaan lomake, joka myds testataan.

Huolehditaan lomakkeiden postituksesta.

Odotetaan vastauksia ja lahetetéan tarvittaessa yhdestd kolmeen muistutuskirjetta.
Aineisto tarkistetaan ja muokataan analyysin edellyttdmaan muotoon.

N o g~ e D oRE

Aineisto analysoidaan. Analyysit voivat olla yksinkertaisia, kuvailevia analyysejé tai
enemman aikaa vievia, syventavia analyyseja.

8. Kirjoitetaan tutkimusraportti.



Kyselylomakkeen laatiminen on yksi survey-tutkimuksen tarkeimmista tyovaiheista. Jyringin
(1976) mukaan kyselylomaketta laadittaessa joudutaan tekeméan paatoksia, jotka liittyvét
neljadn seikkaan: kysymysten sisaltoon, kysymysten sanamuotoon, kysymysten tekniseen
muotoon sekd kysymysten sijaintiin lomakkeessa. Lisdksi pitdé ratkaista, kuinka lomaketta

voidaan testata ja korjata sek& millaisia ohjeita vastaajille pitaisi antaa. (Jyrinki 1976, 41.)

Heikkila (1999) puolestaan on listannut kuusi kyselylomakkeen laatimiseen liittyvaa vaihetta,
jotka perustuvat kaikki huolelliseen suunnitteluun, tutkimusongelman tdsmentdmiseen sek&

kirjallisuuteen tutustumiseen ennen lomakkeen tekoa. Vaiheet ovat seuraavat:

e tutkittavien asioiden nimedminen

e lomakkeen rakenteen suunnittelu

e kysymysten muotoilu

e lomakkeen testaus

e lomakkeen rakenteen ja kysymysten korjaaminen

e lopullinen lomake

Lis&ksi Heikkild on madritellyt muutamia elementtejd, joita hyvé tutkimuslomake pitaa sisél-
I4&n. H&n mainitsee esimerkiksi lomakkeen selkeyden, siisteyden ja houkuttelevuuden, vasta-
usohjeiden yksiselitteisyyden, loogiset ja juoksevasti numeroidut kysymykset seka sen, ettd
vastaaja kokee vastaamisen tarkedna. Myods kysymysten jarjestyksellda on Heikkilan mukaan
merkitystd. Lomakkeen alkuun kannattaa sijoittaa helppoja kysymyksi&, joiden avulla mielen-
kiinto saadaan herddmaan. Toisaalta ensimmaisia kysymyksid usein myos harkitaan kauem-
min kuin viimeisend olevia, joten tarkeét asiat kannattaa sen vuoksi sijoittaa mieluummin al-
kupuolelle. (Heikkila 1999, 47.)

Kyselytutkimukseen kuten muihinkin tutkimusmenetelmiin liittyy sekd hyvia ettd huonoja
puolia. Heikkila (1999) on luetellut kyselytutkimuksen positiivisina puolina seuraavia asioita:
ei tarvita haastattelijoita, voidaan kysya myds arkaluonteisia kysymyksid, voidaan kéyttaa
pitkad kyselylomaketta ja voidaan kayttdd oheismateriaaleja. Toisaalta kyselytutkimuksessa
on usein alhainen vastausprosentti, vastausten saanti on hidasta, avoimiin kysymyksiin vasta-
taan heikosti ja on mahdotonta tietdd varmasti, kuka kyselyyn on vastannut. (Heikkild 1999,
19.)



Kun tutkitaan ihmistieteitd, tulee muistaa, ettd mittaaminen on harvoin absoluuttista. Luon-
nontieteissd mittaaminen on helpompaa, koska esimerkiksi pituutta tai massaa mitattaessa
lukuja ei tarvitse suhteuttaa, vaan ne ovat absoluuttisia. Yleensa ihmistieteissé pyritaan l&hin-
né vertailemaan tuloksia. Mittaamiseen liittyy useita virheldhteitd, jotka tuntemalla on mah-
dollista eliminoida ainakin osa niistd. (Eratuuli ym. 1994, 37.) Fowlerin (1990) mukaan vir-
heet voivat johtua siitd, ettd otos on virheellinen. Otos ei esimerkiksi valttaméatta edusta perus-
joukkoa, tai joissakin tapauksissa otoksen henkildt voivat kieltdytyd vastaamasta tiettyihin
kysymyksiin. My6s kysymykset voivat aiheuttaa virheitd, silld ne voidaan ymmartaa vaarin
tai niihin ei osata vastata tarkasti. Luonnollisesti virheitd voi syntya siind vaiheessa, kun tu-
loksia koodataan tietokoneelle, mutta myos silloin jos haastattelija lukee kysymykset d&neen
eikd ole riittavan tarkka vastausten yloskirjaamisessa. (Fowler 1990, 34.) Eratuuli ym. (1994)

toteavat, etté virheité voi syntyd myos havainnoinnissa tai itse mittauslaitteessa.

Kyselytutkimukseen osallistuvat henkil6t voidaan valita joko satunnaisesti tai ei satunnaisesti.
Satunnaisotantaa pidetddn parempana, koska kaikki havainnot ovat tulleet mukaan sattumalta,
mika liséé tutkimuksen luotettavuutta. Silloin kun tutkitaan koko perusjoukko, puhutaan ko-
konaistutkimuksesta. (Metsémuuronen 2000, 37.) Téssa tutkielmassa listaamattomat yritykset
on valittu satunnaisesti Keski-Suomen alueelta. Kaikista Suomen porssiyrityksista kyselylo-

make lahetettiin noin 50 prosentille, joten otanta ei ole aivan yhté satunnainen.

Tutkimusote on tassé tutkielmassa vertaileva, eli palautettujen kyselyiden pohjalta pyritdan
vertailemaan sitd, milla tavoin erilaisten yritysten taloudellinen suunnittelu ja osingonjakopo-
litiikka ovat muuttuneet verouudistuksen seurauksena. Tuloksista voi ilmetd suuriakin eroa-
vaisuuksia eri lailla luokiteltujen yritysten valilla, mutta yht& hyvin tuloksista voi kdydé ilmi,
etta yrityksen koolla ja muodolla ei loppujen lopuksi ole suurtakaan merkitysta siihen, miten
paljon uudistukset niiden toimintaan vaikuttavat. Tietoja tullaan kasittelem&dn SPSS-
ohjelman avulla, jotta niitd voitaisiin esittdd myos graafisesti. Rantalan (2001) mukaan tieto-
koneohjelmien k&ytté usein lisdd paitsi systemaattista tarkkuutta, myds luovuutta siitd syysta,
ettd ohjelmien varsinaiset analyysityokalut saattavat toimia myds inspiraation lahteend ja tuot-
taa ahaa-elamyksid. Rantala toteaa myds, ettd ohjelmissa on haittapuolensa, koska niita pitaa
opetella kayttamaan, miké voi vieda runsaasti aikaa, ja ne aiheuttavat usein myds kustannuk-

sia.
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1.5 Tutkielman rakenne

Taman tutkielman rakenne noudattaa hyvin pitkalti tieteellisen tutkimuksen yleista rakennetta.
Tutkielman johdantokappaleessa pyritadn selvittdmaan syyt aiheen valintaan ja maarittele-
maan tutkielman tavoitteet. Tutkielmassa kaytettavia metodeja esitelldan jo johdannossa, kos-
ka metodit ovat tarked ja olennainen osa tutkielman suorittamista. Metodologia -kappaleessa
esitelldan kvantitatiivisen tutkimuksen peruspiirteitd sekd kyselytutkimuksen eli surveyn
suunnittelua ja toteuttamistapoja. Johdannon tarkoituksena on herattaa lukijan mielenkiinto ja

antaa alustavaa tietoa siitd, mité asioita tutkielmassa tullaan kasittelemaan.

Johdannosta siirrytdén tutkielman teoriaosuuteen. Teoriaa kasitellddn kolmessa luvussa. Tut-
kielman toisessa luvussa kasitelladn Suomen verojarjestelmad eli kuvataan Suomessa téhén
asti kaytossa ollut verotusmalli, ja siihen liittyvat tarkeimmat kasitteet. Aluksi esitellaan eri
tulolahteet, tulolajit sek& osinkojen verotuskdytdntd Suomessa. Osinkojen verotuksen yhtey-
dessé kerrotaan mahdollisimman kattavasti myds siihen kiinteésti liittyvasta yhtioveron hyvi-
tysjarjestelmasta. Tassa esitellddn myos sitd, miten verotuksessa on kohdeltu porssiyrityksié ja
ei-listautuneita yrityksid. Samalla pyritddn tuomaan esille, minkalaisia verotuksellisia eroja
naiden kahden yritystyypin vélill4 on. Luvun lopussa kerrotaan vield yritysjérjestelyista ja
esitelldén eri vaihtoehdot.

Kolmannessa luvussa keskitytaan verouudistukseen. Osinkoverotusta ja verouudistusta tullaan
tarkastelemaan mahdollisimman kattavasti. Luvun alussa kerrotaan kansainvalisisté verojar-
jestelmistd, eli luodaan taustaa verouudistuksen syille. Téssd kerrotaan, minkalaisia eroja ve-
rotuksessa on eri maiden valilla seka periaatteellisella ettd kaytannon tasolla. Sen jalkeen
tehdaan kansainvélisid vertailuja eli kerrotaan mika on Suomen verotuksellinen asema kan-
sainvaliselld mittapuulla ja miten se on muuttunut. Sitten siirrytddn kasittelemaan verouudis-
tusta. Tarkoituksena on selvittdad, mitd uudistuksia on jo otettu kdyttdon, ja tarkastella myos

myO6hemmin voimaantulevia verouudistuksia.

Verouudistus koskee seka ansiotulon ettd padomatulon verottamista ja myds yritysten yhtei-
sOverokannan muutoksia. Yksi olennainen, yritysjarjestelyihin liittyvd osa uudistusta on
myyntivoittojen verovapaus. Tadméan tutkielman kolmannessa luvussa esitelladn kaikkia naita

uudistuksen osia. Lasse Arvelan tydryhman raportissa ”Kilpailukykyiseen verotukseen” kési-
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tell&&n monipuolisesti erilaisia vaihtoehtoja, joita osinkoverotuksessa voisi Suomessa ottaa
kayttoon. Raportin sisaltoad tullaan esittelemaan téssa tutkielmassa. Liséksi pyritdan selvitta-
mé&én, minkalaisia eroja tulee olemaan porssissd noteerattujen ja ei-listautuneiden yritysten

valilla uudistuksen jalkeen.

Neljés luku kasittelee verosuunnittelua. Luvun alussa kerrotaan verotuksen yleista taustaa,
kuten verosuunnittelun periaatteita. Tarkoituksena on antaa yleiskuva siitd, mita eri verosuun-
nittelun muodoilla — strategisella, taktisella ja operatiivisella verosuunnittelulla — tarkoitetaan.
Lisaksi neljannessé luvussa tullaan esittelem&én aihetta késittelevia lehtiartikkeleita ja kerro-
taan, mitd talouden asiantuntijat ja ammattijarjestéjen edustajat ovat sanoneet uudistuksesta ja
sen mahdollisista vaikutuksista tulevaisuudessa. Artikkeleiden pohjalta pyritaan selvittdmaan,
ketka ovat olleet verouudistuksen kannalla ja ketka vastaan ja misté syistad. Naiden keskustelu-
jen pohjalta tehd&én oletuksia siitd, miten uudistus on vaikuttanut. Empiriaosassa tutkitaan,

pitavatkd ndma olettamukset paikkansa.

Teoriaosuuden jéalkeen esitellddn tarkennetut tutkimusongelmat, joista edetdan kyselyn esitte-
lyyn ja varsinaisiin tuloksiin. Kyselylomakkeella on tarkoitus saada selville niit4 vaikutuksia,
joita verolainsdddannén muutoksilla ja uudistuksilla on yritysten verosuunnitteluun ja osin-
gonjakopolitiikkaan. Tulosten analysoinnilla pyritddn saamaan selville, mitd eroja eri katego-
rioihin kuuluvien yritysten vélill4 on liittyen edelld mainittuihin seikkoihin. Vastausten ana-
lysoinnissa on tarkoitus kayttad apuna tilastollisia tekniikoita, esimerkiksi SPSS-ohjelmaa,

jota kéyttden vastauksia voidaan esittdd myos graafisesti.

Lopuksi esitellddn johtopdatelmat luvussa kuusi. T&ssé luvussa tullaan peilaamaan tutkimus-
tuloksia tutkielman laht6konhtiin ja pohtimaan, mitd kaytannon merkitysté tuloksilla mahdolli-
sesti on. Luvussa esitetddn myos henkilékohtaisia mielipiteitd tutkimuksen onnistumisesta ja

tuloksista yleensa.

Verouudistus on hyvin ajankohtainen aihe, ja muutosesityksid on tehty lisdd myos tutkimus-
prosessin aikana. T&méan vuoksi aihe on hieman elényt koko ajan, ja tiettyja asioita on lopulli-

sessa tydssa painotettu hieman enemman kuin oli alun perin tarkoitus.
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2 VEROTUS SUOMESSA

2.1 Tuloverojarjestelman tausta ja rakenne

Suomen yritys- ja padomaverojarjestelmélle tyypillisia piirteita olivat sodanjalkeisten vuosi-
kymmenien aikana korkeat nimelliset verokannat ja veropohjan kapeus, joka johtui huojen-
nuksista ja vapautuksista sekéd yhtendisyys paddomatulojen verotuksessa. Veropohja ei ollut
kattava padomatulojen kohdalla, mutta korkojen véhennysoikeus oli laaja. Monissa muissa
teollistuneissa maissa verotuksen rakenne oli tuohon aikaan vastaavanlainen. (Arvela ym.
2002, 31)

Vuosina 1988-1991 Suomessa toteutettiin niin sanottu kokonaisverouudistus. Tavoitteena
uudistuksessa oli kaventaa erityisesti padomatulolajien verotuksen eroja. Myds talletuskoroil-
le sdadettiin l&hdevero ja luovutusvoittojen verovapautta supistettiin uudistuksen myota.
Vuonna 1990 poistettiin osinkojen kahdenkertainen verotus, kun yhtidveron hyvitysjarjestel-
ma tuli voimaan. Kuitenkin padomaverotus oli edelleen epédyhtendista vield uudistuksen jal-
keen. Vuonna 1993 Suomessa tuli voimaan pé&omaverouudistus, jonka myo6ta siirryttiin
eriytettyyn tuloverojérjestelmééan. Taustalla oli pitk&lti muissa Pohjoismaissa tapahtunut ke-
hitys, silla Ruotsissa ja Norjassa oli siirrytty eriytettyyn tuloverojérjestelméan jo aikaisempina
vuosina. (Arvela ym. 2002, 31.)

Tavoitteena uudessa verojarjestelméssa oli yhtendistdd péd&domatulojen verotusta ja turvata
kansainvalistd kilpailukykyd. Samalla pyrittiin toteuttamaan verotuksen neutraliteettia nimen-
omaan pédomatulojen verokohtelun yhdenmukaistamisella. Pd&domaverojen alentuminen oli
kansainvélisena kehityssuuntana, joten verotuksen taso piti mitoittaa siten, ettei pAdomamark-
kinoilla ilmenisi hairi6itd pddomapakona. Lisaksi riittdvan alhaisen yhteiséverokannan ajatel-
tiin voivan turvata yritysverotuksen kilpailukyky. (Arvela ym. 2002, 32.)

Eriytetyssé tuloverojarjestelmassa padomatulojen yhtendinen verokohtelu on keskeisin omi-
naisuus. Kun sijoituskohteita valitaan, ei verokohtelulla saisi olla merkitysta. Tall4 tarkoite-

taan sit4, ettd erilaisista sijoituksista saatu tuotto verotetaan neutraalisti myds realisointitavasta
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riippumatta. Juoksevia tuottoja sekd arvonnousua verotetaan yhtendiselld verokannalla, joten

jarjestelma toteuttaa sijoitusmuotoneutraliteetin periaatetta. (Arvela ym. 2002, 32.)

Vanhassa jarjestelmassé korot olivat ansiotulosta vdhennyskelpoisia, mutta niiden kerryttdmaa
padédomatuloa verotettiin rajoitetusti. Silloin voitiin alentaa verorasitusta ottamalla velkaa. Uu-
distuksen jéalkeen korkovahennys tehddan padomatulosta, jolloin veroa alentava vaikutus on
vain pédadomaverokannan suuruinen. Lisaksi yhteisoverokanta ja luonnollisten henkil6iden

verokanta s&adettiin samoiksi, kahteenkymmeneenviiteen prosenttiin. (Arvela ym. 2002, 33.)

Ansiotuloja alettiin uudistuksen jalkeen verottaa progressiivisen asteikon mukaan. Tarkedna
pidettiin varsinkin marginaaliveroprosentin huomattavaa alentamista, jotta padomaverokannan
ja ansiotulojen marginaaliveroeroa saataisiin kavennettua. Kevennyksia ruvettiin toteuttamaan
kuitenkin vasta vuonna 1996, koska taloudelliset suhdanteet olivat heikentyneet ja ansiotuloja
jouduttiin verottamaan ankarammin kuin oli suunniteltu. Edelleen verokantojen eroa pidetaan
suurimpana ongelmana eriytetyssa tuloverojérjestelméssa, vaikka ero on kaventunut vuosien
varrella. Vuonna 2002 verokantojen ero oli enimmilldadn 30 prosenttiyksikkod, kun se vield
vuonna 1993 oli 39 prosenttiyksikkod. (Arvela ym. 2002, 35.)

2.2  Osakeyhtididen verotus Suomessa

Osakeyhtion tai muun yhteison ollessa kyseessa verotuksen perusta muodostuu siita tilikau-
desta tai niista tilikausista, jotka ovat paattyneet saman kalenterivuoden aikana. Kultakin tili-
kaudelta tulee antaa veroilmoitus, vaikka verotus suoritetaan veroilmoitusten yhteenlasketun
tulon perusteella. Veroilmoitus taytyy antaa neljan kuukauden kuluessa siitd, kun tilikausi on
paattynyt. Yhteison verotus valmistuu kymmenen kuukautta tilikauden péattymiskuukauden
jalkeen. Jos kaksi tai useampi tilikausi paattyy samaan aikaan, maaraaika lasketaan viimeksi
paattyneen tilikauden mukaan. (Kauppakaari ja Tilintarkastajien Oy - Ernst & Young 2002,
17.)

Kun verotus on paattynyt, asiamies voi hakea siihen muutosta kahdeksan kuukauden kuluessa
verotuksen paattymisestd. Vield senkin jélkeen verotusta voidaan vaatia muutettavaksi sikali
kun veronoikaisun tai jalkiverotuksen edellytykset ovat olemassa. Asiasta tulee lisdksi olla

olemassa verotoimiston verotuspaatés. Muutosta vaadittaessa tulee kiinnittdd huomiota siihen,
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ettd asiamiehen vaatimus on riittdvéan yksildity ja perusteltu. (Kauppakaari ja Tilintarkastajien
Oy - Ernst & Young 2002, 18.)

Verovelvollisen hakiessa muutosvaatimusta samat periaatteet ovat paésééntoisesti voimassa.
Silloin tulee kuitenkin ottaa huomioon, ett4d muutosta voi hakea viiden kuukauden kuluessa
verotuksen paattymistd seuraavan vuoden alusta lukien. (Kauppakaari ja Tilintarkastajien Oy -
Ernst & Young 2002, 18.)

Yrityksen juoksevan kirjanpidon ja verotuksen vélinen yhteys on erittain tirked. Verotus pe-
rustuu olennaisesti sellaisiin tietoihin, jotka saadaan kirjanpidosta ja tilinpéatoksestd. Taéman
vuoksi on huomattava, etta kirjanpidon ja tilinpaéatoksen tulee ehdottomasti olla hyvan kirjan-
pitotavan mukaisia ja luotettavia. Verotusta ei vélttdmatta voida perustaa kirjanpidon ja tilin-
paatoksen tiedoille, jos ne eivét anna oikeaa ja riittdvaé kuvaa. Jos kirjanpito on epaluotettava,

se voi pahimmillaan johtaa arvioverotuksen toimittamiseen. (Leppiniemi 2002, 169.)

2.2.1  Eriytetty tuloverojarjestelma

Eriytetty tuloverojarjestelma on verotusmalli, jossa luonnollisten henkildiden ja kuolinpesien
verotuksessa tulo jaetaan kahteen tulolajiin. Ndma ovat ansiotulo ja padomatulo. Kummasta-
kin tulolajista lasketaan erikseen verotettava tulo, josta maaratd&n veron suuruus. Kun paa-
omatulosta maarataén veroa, kdytetaan suhteellista verokantaa, jonka suuruus on 29 prosenttia
vuonna 2004. Vero p&ddomatulosta maksetaan ainoastaan valtiolle. Ansiotulosta maaréataéan
valtionvero progressiivisen veroasteikon mukaan, ja lisaksi siitd tulee suorittaa kunnallis- ja
Kirkollisvero seka sairausvakuutusmaksu. Marginaalivero ansiotulosta voikin muodostua la-
hes 60 prosentin suuruiseksi. Toisaalta padomatulojen 29 %:n verokanta voi johtaa ansiotuloja
kovempaan verotukseen, jos ansiotulojen mééra on vahéinen. Sen vuoksi verovelvollisen ve-
rorasitukseen vaikuttaa olennaisesti se, kuinka hanen tulonsa jakautuvat ansio- ja pdaomatu-
loksi. (Penttild 2003, 1.)

Osakeyhtio maksaa veroa 29 prosenttia tulostaan. Kun osakeyhtio jakaa voittoa, siihen koh-
distuu verorasitus, joka on osakkaan verokannan mukainen. Kun kyseessd on pdrssiyhtion
jakama osinko, se verotetaan padomatulona ja verokanta on 29 prosenttia. Muun kuin porssi-
yhtion jakaman voiton verorasitus saattaa sen sijaan muodostua suuremmaksi, jos 0sa voitosta

verotetaan ansiotulona. Tdma perustuu siihen, ettd noteeraamattomien yhtididen tuloa jaetta-
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essa osinko ja yhtidveron hyvitys jaetaan osakkaan verotuksessa ansio- ja padomatuloksi.
Padomatulo-osuus on 13,5 prosenttia osakkeen matemaattisesta arvosta ja loppuosa on ansio-
tuloa. Osakkeen matemaattinen arvo lasketaan nettovarallisuuden perusteella. P4&omatuloa
verotetaan kuten porssiyhtididen ollessa kyseessd, eli 29 prosentin verokannan mukaan. An-
siotuloa puolestaan verotetaan progressiivisen valtionveroasteikon mukaan, ja liséksi siitd
peritadan edella mainitut kunnallis- ja kirkollisvero seka sairausvakuutusmaksu. (Romppainen
ym. 2000, 9.)

Joissakin tapauksissa yrityksen jakaman osingon ja yhtiéveron hyvityksen padomatulo-osuus
lasketaan kuitenkin osakkeen kdyvén arvon perusteella eikd matemaattiseen arvoon perustuen.
Néin tehdaan esimerkiksi niiden yhtididen kohdalla, jotka on noteerattu Helsingin arvopaperi-
porssin I-listalla, NM-listalla, tai Pre-listalla. (Penttil& 2003, 2.)

Eri yritysmuodoissa pddomatulo-osuuden méaara vaihtelee. Esimerkiksi yksityisen elinkeinon-
harjoittajan yritystulo on pddomatuloa siihen asti, kun se vastaa edellisen vuoden nettovaralli-
suudelle laskettua 18 %:n vuotuista tuottoa. Joillakin edellytyksilla m&é&ra voi olla myoés 10
prosenttia. Paasaantoisesti yritystulon pddoma- ja ansiotulo-osuudet maaréytyvat osakeyhti-

Oissa seuraavalla tavalla:

KUVIO 1. P4doma- ja ansiotulo-osuuden méaraytyminen (Penttila 2003, 4)

YRITYSTULO
Vahennetaan
YRITYSTULON PAAOMATULO-
OSuUuUsS
(13,5 %:n tuotto nettovarallisuudelle)

Jaannos

YRITYSTULON ANSIOTULO-OSUUS
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Jos yritysverotusta ajatellaan taloudellisessa mielessa, se on pitkélti pddomatulojen verotusta
ja monin kohdin kiinnittynyt luonnollisten henkil6iden pddomatulojen verotukseen. Keskeiset
lahtokohdat ovat sen vuoksi pddomatulojen verotuksessa suurelta osin samat kuin yritysvero-
tuksessa. Osakkaan nédkokulmasta katsottuna tdma samankaltaisuus lahtékohdissa on ainakin
osinkojen osalta johtanut varsin tyydyttdvaan lopputulokseen, silld osakas ei joudu maksa-
maan veroa osingon padomatulo-osuudesta yhtioveron hyvityksen ansiosta. (Penttila 2003,
16.)

Verovelvollisen tulot voivat olla perdisin kolmesta eri tulolahteestd. Namé ovat elinkeinotoi-
minnan tuloldhde, maatalouden tuloldhde ja henkilékohtaisten tulojen tuloldahde. Koko vero-
velvollisen elinkeinotoiminta muodostaa yhden ja maatalous toisen tuloléhteen. Sellaiset tu-
lot, jotka kuuluvat muuhun kuin elinkeino- tai maatalouden tulolédhteeseen, muodostavat hen-
kilokohtaisten tulojen tuloldahteen. Kun tuloja jaetaan eri tulol@hteisiin, noudatetaan paasaan-
toisesti tuloverotuksen pééverolakien eli tuloverolain (TVL), elinkeinoverolain (EVL) ja maa-

talouden tuloverolain (MVL) soveltamisalaa. (Tomperi 2002, 22.)

Elinkeinotoiminnan tulol&dhde sisaltdd kaiken verovelvollisen harjoittaman liike- ja ammatti-
toiminnan. Mikali kiinteistja kdytetddn padasiassa elinkeinotoimintaa edistaviin tarkoituk-
siin, ne kuuluvat elinkeinotoiminnan tulolédhteeseen. Samalla tavalla myds metsakiinteistot
luetaan elinkeinotoiminnan tulol&hteeseen, jos niitd kaytetdan ainoastaan tai paasaantoisesti
elinkeinotoiminnan edistdmiseen. Muuten metsakiinteistot luetaan kuuluvaksi henkilokohtais-

ten tulojen tuloléhteeseen. (Tomperi 2002, 54.)

Tuloldhteilla on vaikutusta esimerkiksi verovelvollisen verorasitukseen. Elinkeinotoiminnan
tulo eli EVL-tulo jaetaan ansio- ja pddomatuloon toimintaan sitoutuneen nettovarallisuuden
perusteella. Kun verotetaan TVL:n mukaan, luetaan tietyt tulot maaréastdan tai sitomastaan
paadomasta riippumatta kokonaan padomatuloksi. Téallaisia ovat esimerkiksi osakkeiden myyn-
tivoitot. (Leppiniemi 2002, 28.) My0s verovahennysten toteuttamiseen tuloléhteilld on vaiku-
tusta. Esimerkiksi korkomenot vahennetéan tulolahteittdin ja myos tappiot tasataan tulolah-
teittdin. Tappiot saadaan padsaanndn mukaan véhentda saman tuloldhteen tuloksesta seuraa-

van kymmenen verovuoden aikana. (Tomperi 2002, 22.)
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2.2.2  Verotuksen ja kirjanpidon valisia ongelmia

Yleensé vero ei maardydy kirjanpidon mukaisen tuloksen perusteella, sill& Kirjanpito ja vero-
tus suhtautuvat eri tavoin tulojen ja menojen laajuus- ja jaksotusongelmiin. Verotusta varten
tilikauden tulosta joudutaan usein korjaamaan lisdys- ja vahennyserilla. Lisdyserid, eli sellai-
sia tuloja, jotka eivét ndy kirjanpidon tuloissa, ovat esimerkiksi peitelty osinko, kansainvéliset
veronsiirrot, veronkierto sekd omien osakkeiden luovutusvoitot. Myos tietty osuus yhtyman
tulosta tai véliyhteison tulo voivat aiheuttaa lisdyserien syntymisen. Lisaksi sellaiset kirjanpi-
don kulut, jotka ovat elinkeinoverotuksessa vahennyskelvottomia aiheuttavat korjauseria en-
nen verotuksen toimittamista. Tallaisia ovat esimerkiksi vélittoméat verot, edustusmenot, pei-
telty osinko ja voitonsiirto seké liiketoimintaan liittyméattomaét lahjat ja lahjoitukset. (Kauppa-
kaari ja Tilintarkastajien Oy - Ernst & Young 2002, 21.)

Tulkinta vahennyserista on erilaista kirjanpidon ja verotuksen valilla. Edelleen eroavaisuuksia
on seka tuottojen ja kulujen jaksotuksessa ettd laajuudessa. Verotuksessa veronalaisina eriné
ei pidetd esimerkiksi ulkomailta saatuja osinkoja, yhtymien voitto-osuuksia eika sellaisia liit-
tymismaksuja, jotka ovat siirtokelpoisia, mutta eivét palautettavia. Kirjanpidossa nama erat
voivat poikkeustapauksissa siséltya tuottoihin. Toisaalta kirjanpidosta voi puuttua erié, jotka
ovat véhennyskelpoisia verotuksessa. N&itd ovat esimerkiksi vahvistettu tappio, jadmaksu-
luokkavédhennys seka omien osakkeiden hankintameno. Lisaksi Kirjanpidon tuloista voidaan
tietyissé tapauksissa jaksottaa muulle verovuodelle kuuluvia tuloja. Néin voidaan menetelld
esimerkiksi jaksottamalla osakevaihdon johdosta saatu tulo tai kiinteiden menojen aktivoin-
nista saatu tulon lisdys. (Kauppakaari ja Tilintarkastajien Oy - Ernst & Young 2002, 27.)

Jaksotusongelmat aiheutuvat paésaantoisesti varovaisuuden periaatteesta. Kirjanpidon ja vero-
tuksen jaksotusratkaisut saattavat olla erilaisia, ja esimerkiksi ennakkoon saadut tulot ja asete-
tuista optioista saadut preemiot tuloutetaan verotuksessa aikaisemmin kuin Kirjanpidossa.
(Kauppakaari ja Tilintarkastajien Oy - Ernst & Young 2002, 24.) Verotuksessa saatetaan
edellyttaa sellaisten kulukirjausten tekemista, joista pitéisi varovaisuuden periaatteen nimissa
pitaytyd, tai painvastoin; verotuksessa ei valttamatta hyvaksyta sellaisia kulukirjauksia, jotka
pitd4 varovaisuuden periaatetta noudatettaessa kirjata (Leppiniemi 2002, 169). Esimerkiksi
asiantuntijapalkkiot yrityskaupoissa, osakehuoneistojen korjauskulut ja poistot ovat sellaisia
kuluja, jotka siséltyvét kirjanpitoon, mutta jaksotetaan toiselle verovuodelle (Kauppakaari ja
Tilintarkastajien Oy - Ernst & Young 2002, 24).
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Verolainsaadantoon ei sisally Kirjanpitolainsdddannén tavoin suoranaista varovaisuuden peri-
aatetta. (Leppiniemi 2002, 169.) Adrimmdinen varovaisuus saattaisi estaa verotettavan tulon
muodostumisen, joten periaatteen puuttuminen on luonnollista verotuksen tavoitteet huomi-
oon ottaen (Leppiniemi 2002, 194). Verotus saattaa siten kohdistua esimerkiksi sellaiseen
voittoon, jota Kirjanpidossa ei ole mahdollista esittad ja joka ei lisdd omaa padomaa, joka olisi
jaettavissa osinkoina. Esimerkkina tallaisista eristd voidaan mainita aktivoidut tutkimus- ja

perustamismenot. (Leppiniemi 2002, 169.)

My®0s poistojen kirjaukset saattavat aiheuttaa ristiriitoja verotuksen ja kirjanpidon vélilla. Ai-
neellisten hyddykkeiden osalta yritystd koskee aktivointivelvollisuus, jolloin hyddykkeen
hankintameno tulee kirjata vaikutusaikanaan poistoina kuluiksi. Tama tehdaan suunnitelman
mukaan, ja kulut jaksotetaan eri tilikausille. Silloin kun suunnitelman mukaiset poistot mitoi-
tetaan samansuuruisiksi kuin verotuksen poistot ovat, ei ongelmia pitéisi syntyd. Verolomak-
keella voidaan kuitenkin tarpeen vaatiessa palauttaa kirjanpidossa tehtyja poistoja, jolloin
seurauksena ovat erilaiset hankintamenot kirjanpidossa ja verotuksessa. (Kauppakaari ja Ti-
lintarkastajien Oy - Ernst & Young 2002, 28.)

Aineettomien hyoddykkeiden ollessa kyseesséd aktivointi on mahdollista, mutta ei pakollista.
Kirjanpidon ja verotuksen valilla on periaatteellinen eroavuus liittyen aineettomiin hyodyk-
keisiin. Tasté johtuen poistojen maarat voivat olla erisuuruisia. Poistot on tehtévé kirjanpidos-
sa riippumatta siitd, mika on vuosituloksen maara. Verotuksessa sen sijaan poistot voidaan
mya0s jattad tekemaéttd. Jos verotuksessa tehddén poistoja, ei verovuoden poisto kuitenkaan saa
ylittdd EVL:n mukaista enimmaispoiston maéraa. Poisto ei mydskaan saa olla suurempi kuin
Kirjanpidossa véhennetty poisto joko verovuonna tai sitd aikaisempina vuosina. Jos verotus-
poistot ylittdvat suunnitelman mukaisen poiston maaran, ylittavé osa tulee kirjata tuloslaskel-
man poistoeron lisdykseen ja taseen poistoerokertymaén. (Kauppakaari ja Tilintarkastajien Oy
- Ernst & Young 2002, 28.)
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2.3 Yhtidveron hyvitysjarjestelma

2.3.1 Keskeiset kasitteet

Yhtidveron hyvitysjarjestelméén liittyy laheisesti seuraavat kasitteet: tuloveron vahimmais-

maéara, vertailuvero, veroylijddma seké tdydennysvero.

Tuloveron vahimmaismaara on osingonjaon perusteella maaraytyvéa vero, jonka suuruus on
vuonna 2004 29/71 jaetusta osingosta. (Koponen 2003, 19-20.)

Vertailuvero taas on yrityksen tuloksen perusteella laskettu vero. L&htokohtaisesti se on tili-
kaudelta naytettya voittoa vastaava tuloveron maara. Yhtiohan joutuu maksamaan tulokses-
taan yhteisdveroa 29 prosentin verokannan mukaan. Vertailuverosta on saadetty YHL 7 8:ssd.
Kun vertailuveroa lasketaan, vahennetadn tilikauden veronalaisesta voitosta edellisten vuosien
vahennyskelpoiset tappiot, mutta siihen ei siséllytetd veronkorotusta eikd Suomessa suoritet-
tavasta verosta vahennettyd vieraassa valtiossa suoritettua veron maarad. (Leppiniemi 2002,
392.) Naita kahta lukua verrataan toisiinsa, jotta saadaan selville, aiheutuuko yhtidlle tayden-

nysveroa vai veroylijadmaa.

Veroylijaamaa yhtiolle syntyy, jos vertailuveron maara on verovuonna suurempi kuin tulo-
veron vahimmaismaara. Aina, kun yhtiélla on verotettavaa tuloa ja se maksaa siitd Suomessa
veroa mutta ei jaa lainkaan osinkoa, syntyy veroylijgdmaa. Myds sellaisessa tilanteessa, jossa
yhtio maksaa veroa Suomessa mutta jakaa osinkoa vdhemman kuin tuloveron vahimmaismaa-
ré sallii, muodostuu veroylijgdmaa. Ylijadman laskemisella helpotetaan yhtién osingonjakoa,
silla ilman veroylijddmien vahvistamista yhtididen taytyisi jakaa voitto heti osakkeenomista-
jille. Veroylijagdmien laskeminen, vahvistaminen ja hyvaksilukeminen on eréanlainen tasaus-
jarjestelma yhtion verotuksessa. Sen avulla aikanaan maksettu vero voidaan lukea yhtién hy-
véksi silloin, kun yhtio jakaa osinkoa. (Koponen 2003, 21.) Veroylijadmia kaytetadan turvaa-
maan yhtiéveron hyvityksessd yhdenkertaisesti verotetun voiton jakaminen ilman etta yhtion

maksama vero kertaantuu. (Niskakangas, WSQY yritysjulkaisut 2004.)

Taydennysveroa yritykselle muodostuu, jos vertailuvero on tuloveron vahimmaisméaaraa

pienempi, ja sen syntyminen voi johtua monesta seikasta. Yhti¢ voi esimerkiksi haluta jakaa
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osinkoa korosta, jonka se on saanut verovapaasti, tai sellaisista voittovaroista, jotka on ansait-
tu ennen yhtiéveron hyvitysjarjestelman voimaantuloa. Myds sellaisessa tapauksessa, jossa
yhti0 jakaa voittoa kertyneista voittovaroistaan mutta veroylijaddma on vanhentunut tai rauen-
nut, voi yhtidlle muodostua tdydennysveroa. Ylijadma on voinut raueta esimerkiksi yhtiossé
tapahtuneiden omistajanvaihdosten takia. Syynéa tdydennysveroon voi olla myos se, etté yhtio
on véhentanyt verotuksessaan erid, joita ei vahenneté kirjanpidossa kuluina, joten se voi jakaa

verottomasta voitosta osinkoa. (Leppiniemi 2002, 393-394.)

2.3.2  Yhtidveron hyvitysjarjestelméan taustaa

Osittainen osinkojen kahdenkertainen verotus palautettiin yhtiéveron hyvityksestd annettuun
lakiin vuonna 1993. Tdm4 toteutettiin rajoittamalla tappiollisten yritysten mahdollisuutta yh-
tioveron hyvityksen hyvaksikéyttdmiseen. Osakeyhtion, joka jakaa osinkoa, tulee suorittaa
tuloveron vahimmaismaarana 29/71 siitd osingosta, joka on paatetty verovuonna jakaa (YHL
6 8). Silloin vero muodostuu vahintd&n sen maaraiseksi, kuin verotettavaa tuloa olisi pitéanyt
nayttad, jotta siitd olisi jaanyt jaljelle 29 prosentin suuruisen yhteiséveron jalkeen osinkona
jaettu mééara. (Leppiniemi 2002, 391.) YhteisGverokanta on muuttunut monta kertaa YHL:n
voimassa ollessa, joten myds yhtiéveron hyvityksen mééara on muuttunut. (Jarvenoja 2002,
114.)

Seuraavasta taulukosta ilmenevat muutokset yhtioveron hyvityksessé noin kymmenen vuoden
aikana. (Taulukko 1.)

TAULUKKO 1. Yhtidverohyvitys ja veroprosentti 1990-luvulla (Jarvenoja 2002, 114)

Vuosi Yhtiéveron hyvitys | Veroprosentti
1990 21/29

1991 2/3

1992 9/16

1993-1995 | 1/3 25 %
1996-1999 | 7/18 28 %

2000- 29/71 29 %
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Siirtymékaudella vuosina 1990-1992 osingonsaajan saama hyvitys oli osingonjakajaan koh-
distuvan tuloveron vdhimmaismé&éran suuruinen. Hyvityksen suuruus oli siis kiinni siita vero-
vuodesta, jolta osinko jaettiin. Vuonna 1993 periaatteeseen tuli pieni muutos, ja siitd alkaen
osingonsaajan saamaan osinkoon on liittynyt yhtidveron hyvitys nimenomaan silt4 vuodelta,
jolta osinko on saatu. Téhadn oli syyna se, ettd yhteisdverokanta aleni yhdellatoista prosent-
tiyksikolla, ja sen johdosta osingonsaajille olisi syntynyt oikeus huomattaviin veronpalautuk-
siin verovuonna 1993. Vaikka yhteisdverokanta nousikin, niin t4ssa periaatteessa pitdydyttiin
my0s verovuonna ja my6hempiné vuosina saatujen osinkojen osalta. T&mén johdosta vero-
vuonna 1996 jaettuun osinkoon liittyva hyvitys on pienempi kuin mikd on osingonjakajan

tuloveron vdhimmaismaara. (Jarvenoja 2002, 114-115.)

Osingonsaajan verotukseen yhtiéveron hyvitysjarjestelma vaikuttaa kahdella tavalla. Ensin-
nakin seka saatu osinko ettd siihen liittyva laskennallinen yhtiéveron hyvitystulo katsotaan
osingonsaajan verolliseksi tuloksi. Liséksi verosta vahennetdan saatuun osinkoon liittyva yh-
tibveron hyvitys silloin, kun osingonsaajan maksuunpantavaa veroa méarataan. Lahtokohtai-
sesti yhtiGveron hyvityksesta sdédettya lakia sovelletaan vain kotimaisten osakeyhtididen ja-
kamiin osinkoihin sek& osingonsaajiin, jotka ovat Suomessa yleisesti verovelvollisia. (Leppi-
niemi 2002, 395.)

Osakeyhtion kotimaisuutta ei ole mééritelty verolainsdddanndssd, mutta kaytannossa kotimai-
suus tarkoittaa, ettd yhtié on perustettu Suomen lain mukaan ja merkitty Suomessa kauppare-
Kisteriin. Joidenkin muiden maiden lainsdadéanndssa yhtion kotipaikka on voitu maaritella
yhté hyvin johto- tai kontrollipaikan mukaan. Silloin on yleensa kiinnitetty huomiota siihen,
missd hallituksen kokoukset pidetddn, missa paatokset tehddan ja missé toiminta tapahtuu.
Myos yhtiétd kontrolloivien osakkaiden enemmiston asuinpaikka seka padkonttorin sijainti

voivat tuolloin vaikuttaa kotipaikan maaraytymiseen. (Jarvenoja 2002, 320.)

Ulkomailla asuvien osingonsaajien verotus riippuu siit4, minkélainen verosopimus Suomella
on asianomaisen maan kanssa (Leppiniemi 2002, 395). Kun suomalainen yhtid jakaa osinkoja
ulkomaille, saattaa osingosta aiheutua kahdenlaisia veroseuraamuksia. Suomessa pidatettava
ja Suomen valtiolle tilitettdva lahdevero voi kohdistua osinkoon, ja lisdksi osinkoa jakavalle
yhtidlle voi aiheutua osingosta tdydennysverovelvollisuus. Suorille sijoituksille ja portfoliosi-

joituksille lahdevero on maiden valisissa verosopimuksissa yleensa méaéritelty erikseen. Kaik-
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kien osinkojen osalta l&hdeveroprosentiksi on kuitenkin madritelty ldhdeverolaissa 29 pro-
senttia. Kéaytannossa silla ei kuitenkaan ole merkitystd muulloin kuin Suomen maksaessa
osinkoja muussa kuin Suomen kanssa verosopimuksen tehneessa maassa asuvalle osingonsaa-
jalle. (Jarvenoja 2002, 327). Paasdannon mukaan ulkomaisille osingonsaajille ei myodnneté
yhtidveron hyvitystéd johtuen l&hinn& fiskaalisista seké verovalvonnallisista syistd. Myoskéaéan
ulkomaisilta yhtioilta saataville osingoille ei yleensa myodnnetd hyvitysta. (Arvela ym. 2002,
79.)

2.3.3  Yhtidveron hyvitysjarjestelman tavoitteet

Laki yhtidveron hyvityksesta (1232/1988) tuli voimaan vuoden 1990 alussa, jolloin osakkaan
ja osakeyhtion verotuksessa siirryttiin yhdenkertaiseen verotukseen (Jarvenoja 2002, 1). Yh-
tibveron hyvitysjarjestelmad saatelee lisdksi yhtidveron hyvityksestd annettu asetus
(1216/1989). Yhtidveron hyvitysjarjestelmaéd kutsutaan myds avoir fiscal- jarjestelmaksi.
(Leppiniemi 2002, 391.)

Yhtidveron hyvitysjérjestelmén tavoitteena on poistaa jaetun voiton kahdenkertainen verotta-
minen. Tahan tavoitteeseen paasemiseksi myonnetédn yhtiéveron hyvityksesta annetun lain 4
8 mukaan osingonsaajalle oikeus yhtidveron hyvitykseen saamansa osingon perusteella. (Jar-
venoja 2002, 114.) Siirtyminen yhtiGveron hyvitysjarjestelmaan tapahtui integroimalla yhtion
ja osakkaan verotukset jaetun voiton osalta. Vero, jonka yhtid on maksanut jaetusta voitos-
taan, katsotaan osakkaan veronalaiseksi tuloksi yhtidveron hyvityksend. Sama maara Kuiten-
kin luetaan osakkaan hyvaksi ennakkona, jolloin osakas maksaa osinkotulosta ja yhtiéveron

hyvityksestd veroa oman veroprosenttinsa mukaan. (Jarvenoja 2002, 1.)

Yhtioverolain (YHL) perusideana on, ettei osingonsaajan oikeus hyvitykseen edellyta sita,
etta osinkoja maksava yhtid on maksanut 29 prosentin mukaisesti veroa osinkona jakamastaan
tulosta. Hyvityksen mydntaminen osingonsaajalle on talloin kaavamaista, eikd osingonjakajan

maksamaa yhteisoveroa tarvitse tarkistaa. (Jarvenoja 2002, 114.)

Yhtion verotettavan tulon laskentaan yhtiveron hyvitysjarjestelmalla ei ole vaikutusta. Paa-
s&annon mukaan jérjestelmé ei vaikuta tulon perusteella maksuun pantavien verojen mééraan-
kaan. Sen sijaan tdydennysvero, joka liittyy tietyissé tilanteissa osingonjakoon, voi lisaté yhti-

on veroja huomattavasti. (Koponen 2003, 18.)
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Osingonsaajan oikeus yhtioveron hyvitykseen koskee sek& avoimesti jaettua ettd peiteltyé
osinkoa. Vaikka osingonjakopé&atosta rasittaisi muoto- tai muu vastaava virhe, on osingonsaa-
jalla silti oikeus saada yhtiéveron hyvitys. Lain sdé&nnoksid sovelletaan myods Tuloverolaissa
tarkoitettuun yhtyman osakkaaseen, jonka veronalaiseksi tuloksi yhtyman saama osinko Kkat-
sotaan tuloverotuksessa. (TVL 16) Yhtyman kotimaasta saama osinko seka siihen liittyva
yhtidveron hyvitys jaetaan yhtymén osakkaiden tuloksi ja verotetaan niiden osuuksien mu-

kaan, jotka heilld on yhtyman tuloon. (Jarvenoja 2002, 115.)

2.3.4  Yhtidveron hyvitysjarjestelméan arviointia

Yritystoiminnan rahoitusmuotoneutraliteetin ndkokulmasta katsottuna kahdenkertaisen vero-
tuksen poistaminen on néhty perusteltuna tavoitteena. Oman padoman ehtoista rahoitusta yhta
lailla kuin yrityksen tulorahoitusta kohdellaan verotuksellisesti ankarammin kuin velkarahoi-
tusta, jos osinkojen kahdenkertaista verotusta ei poisteta. Velkarahoitus on korkotulojen va-
hennyskelpoisuuden vuoksi yhdenkertaisen verotuksen piirissd. Jos my0ds osinkotulot ovat
yhdenkertaisen verotuksen piirissd, kokonaisvertailu on neutraalimpaa eri rahoitusmuotojen

valilla eika jarjestelmé kannusta velkarahoituksen kayttdmiseen. (Arvela ym. 2002, 77.)

Yhtidveron hyvitysjarjestelmén hyvané puolena pidetdan Arvelan ym. mukaan (2002, 78) sité,
ettd jarjestelma johtaa varsin neutraaliin kohteluun eri sijoitus- ja sadstamismuotojen valilla.
Myo6s Suomen yhtendinen padomatuloverotus on Arvelan tyéryhman mukaan edesauttanut
neutraalia verokohtelua, kun padomatulot, kuten korko-, vuokra- ja osinkotulot ovat saman

verokohtelun piirissa.

Osinkoverotuksen taso on suhteellisen alhainen silloin, kun yhtiéveron hyvitysjarjestelma on
kéytossa. Vertailukohteena arvioinnissa on kaytetty sekd ansiotulojen ettd muiden pd&domatu-
lojen verokohtelua. Koska osinkotulo on monissa tilanteissa taloudelliselta luonteeltaan lahel-
l& palkkatuloa, kérjistyy verokantojen ero nimenomaan osinkotulojen kohdalla. Jos yrittaja
toimii osakeyhtidssa, han voi usein valita, jaetaanko voittovaroja osinkona vai maksetaanko
niit4 palkkana. (Arvela ym. 2002, 78.)

Silloin kun osingonsaajalla on suuria omistuksia porssiyhtiossa, saattaa osinkotulon verotuk-

sellinen kohtelu muodostua alhaiseksi. T&ma johtuu siitd, ettd porssiyhtiosta saadut osinkotu-
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lot katsotaan kokonaan padomatuloksi, jolloin osingonsaajan ei tarvitse yhtidveron hyvitysjar-
jestelmésté johtuen maksaa lisdveroa. Samankaltaiseen lopputulokseen voidaan péasté silloin,
kun listaamaton yhtié on hyvin vakavarainen, sill4 korkea nettovarallisuus aikaansaa sen, etté
tulot voidaan lukea suurelta osin tai jopa kokonaan osingonsaajan padomatuloksi. (Arvela ym.
2002, 78.)

Kansainvalisesti vertaillen osinkoja on Suomessa verotettu melko kevyesti. Varsinkin silloin,
kun kyseessd on edelld esitelty tapaus, jossa osinkotulo katsotaan padomatuloksi, on koko-
naisverokohtelu ollut Suomessa EU-maiden alhaisinta. Ongelmaksi suomalaisessa verojarjes-
telmassa on kuitenkin muodostunut se, ettd yhtidveron hyvitysjarjestelma on kansallinen. Kun
talous koko ajan kansainvalistyy ja Eurooppa integroituu kaikin tavoin, on jarjestelman sovel-
tumattomuus rajat ylittaviin osinkoihin n&hty koko ajan suurempana epakohtana. Liséksi jar-
jestelm&a vastaan puhuvat verosopimusvaltioiden véliset syrjintékieltoartiklat. Silloin, kun
samat olosuhteet vallitsevat, ei verosopimusvaltioiden kansalaisia saisi verottaa ankarammin
kuin oman valtion kansalaisia. Sopimusvaltion kansalaisilta voidaan kuitenkin evata hyvitys,
ja siitd on tullut kansainvalisesti hyvéaksytty kaytanto, joten tilanne on hieman ristiriitainen.
(Arvelaym. 2002, 79.)

Osinkojen verottamista ja lahinna yhtiéveron hyvitysjarjestelmaa on arvioitu paljon myos silta
osin, miten se sopii yhteen EY-oikeuden kanssa. Jasenvaltioiden kansallista liikkumatilaa
rajaavat lahinnd EY':n tuomioistuimen tulkinnat sek& perustamissopimuksen mééaraykset, jotka
koskevat sijoittautumisoikeutta ja varsinkin pddomien vapaan liikkuvuuden oikeutta. EY:n
tuomioistuimen antamissa verotusratkaisuissa on noudatettu perustamissopimusta varsin tiu-
kasti. Jos toisesta jasenvaltiosta saatavia tuloja on kohdeltu eri tavalla, sitd on katsottu perus-
tamissopimuksen mukaisten vapauksien rajoittamiseksi. (Arvela ym. 2002, 80.)

Yhtidveron hyvitysjarjestelmassa on Arvelan tydryhman mukaan useita hyvié puolia. Lahto-
kohdiltaan jarjestelmad ei silti enda sovellu talouden olosuhteisiin, koska kansainvalistyminen
on muuttanut tilannetta monin tavoin. Tyéryhmé esitti vuonna 2002, ettd osinkotulojen vero-
tusta uudistettaisiin hyvitysjarjestelman pohjalta siten, etta se soveltuisi paremmin kansainvé-
lisiin osinkoihin. Seuraavaksi esitelladn ne vaihtoehdot, joiden mukaan tyéryhmé ehdotti osin-

koja kohdeltavan verotuksellisesti.
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2.3.5  Arvelan tydryhméan ehdottamia vaihtoehtoisia osinkoverotuksen malleja

Yksi Arvelan tyéryhmén ehdotus vaihtoehtoiseksi osinkoverotuksen malliksi oli osinkojen
verovapauden malli. Kyseisessd mallissa osingoista saatava tulo olisi lahtokohtaisesti koko-
naan verovapaata. Silloin osinkotuloa verotettaisiin ainoastaan yrityksen tasolla. Ongelmaksi
tdssa mallissa muodostuisi Arvelan ym. mukaan (2002, 84.) omistajayrittdjan verokohtelu.
Neutraliteetti- ja oikeudenmukaisuussyistd osingot eivat voisi olla kokonaan verovapaita,

mutta osinkoja ei voisi myoskaan verottaa ainoastaan ansiotuloverokannan mukaisesti.

Yhtena vaihtoehtona tyéryhma piti sitd, ettd jako ansio- ja pddomatuloihin séilytettdisiin, jol-
loin pddomatulona verotettava osinkotulo olisi verovapaata. Ansiotulo-osuutta verotettaisiin
silloin samalla tavoin kuin aikaisemminkin. Jos osinkojen verovapauden malli toteutettaisiin,
pitaisi rajat ylittavia osinkoja Arvelan tydoryhmén mukaan kohdella samoin kuin kotimaasta
saatuja osinkoja. Silloin ulkomailta saatavat osingot olisivat verovapaita, ja sellaiset osingot,
jotka saadaan listaamattomista yhtidistd, jaettaisiin ansio- ja pddomatulo-osuuksiin samalla
lailla kuin kotimaiset osinkotulot. Ty6ryhma kuitenkin painottaa ehdotuksessaan, ettd verova-
pauden mallissa niitd menoja, jotka aiheutuvat verovapaan osinkotulon hankkimisesta, ei saisi

vahent&é pddomatulosta.

Taloudellisesti osinkojen verovapauden malli vastaisi l&hes téysin yhtidveron hyvitysjarjes-
telman mukaista mallia, joten sen vahvuutena olisi sijoitus- ja rahoitusmuotoneutraliteetin
toteutuminen. Kaikki rahoitusmuodot olisivat silloin samanlaisen verokohtelun piirissa, joten
resurssien kohdentuminen ei vadristyisi ainakaan verotuksesta johtuvista syista. Verovapau-
den malli tayttaisi EY-oikeuden vaatimukset, koska se olisi kansainvélisten osinkojen suhteen
neutraali. Yksi periaatteellinen ongelma ulkomaisten osinkojen verotukseen kuitenkin liittyy
tssa mallissa. Jos ulkomaiset osingot vapautetaan kokonaan verotuksesta, ei suomalaista tai
ainakin Suomessa asuvaa osingonsaajaa verotettaisi Suomessa missaan vaiheessa. Kansainva-
lisen vero-oikeuden ja eurooppavero-oikeuden asuinvaltioperiaatteen mukaan verotuksen tuli-
si tapahtua siind valtiossa, missa lopullinen tulonsaaja asuu. Paitsi ettd ulkomaisten osinkojen
verovapaus olisi ristiriidassa edelld mainittujen vero-oikeuksien kanssa, se saattaisi myos lisa-
ta kansainvélista verosuunnittelua siihen suuntaan, ettd alettaisiin kéyttad enemman alhaisten

verokantojen maissa sijaitsevia yhtioité. (Arvela ym. 2002, 84.)
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Toinen Arvelan tydryhman ehdottama malli oli osittaisen vapautuksen malli. Siind oli perus-
ajatuksena, ettd tietty osa osinkotuloista olisi saajalleen verovapaata. VVerovapaan osuuden
madré voisi olla esimerkiksi puolet koko osinkotuloista. VVeronalainen osa puolestaan jaettai-
siin pddoma- ja ansiotulo-osuuteen. Silloin kun osingot saataisiin porssiyhtiostd, veronalainen
tulo luettaisiin edelleen kokonaan padomatuloksi. Osittaisen vapautuksen mallissa rajat ylitta-
via osinkoja kohdeltaisiin samalla lailla kuin edellisessa mallissa. Sen sijaan yhtiéveron hyvi-
tysjarjestelma sailytettaisiin mallissa siten, ettd tulonhankkimisesta aiheutuvat menot olisivat

vahennyskelpoisia. (Arvela 2002, 85.)

Malliin siirtyminen merkitsisi sitd, ettd muiden padomatulojen kuin osinkotulojen verotus
olisi kevyempad. Tama tarkoittaisi mallin heikentdvan ainakin jossain maarin seké sijoitus-
etta rahoitusmuotoneutraliteettia. Osittaisen vapautuksen malli tayttéisi kuitenkin EY- oikeu-
den vaatimukset, ja se olisi neutraali rajat ylittdvien osinkojen suhteen. Samalla malli toteut-
taisi tarpeen osinkoverotuksen kokonaisverorasituksen kiristamiseksi. Tydryhmé Kkuitenkin
myonsi, etta jarjestelmaé olisi varsin hankala mukauttaa Suomen tuloverojarjestelmaan. (Ar-
vela 2002, 85.)

Kolmantena vaihtoehtoisena tapana verottaa osinkotuloja Arvelan tyéryhma ehdotti lopullisen
ldhdeveron mallia. Kaikista osingoista, joita maksetaan luonnollisille henkil6ille, perittéisiin
lopullisen Iahdeveron mallissa aina esimerkiksi kahdenkymmenen prosentin suuruinen lahde-
vero. Silloin osinkotuloja ei jaettaisi padoma- ja ansiotulo- osuuteen, mika yksinkertaistaisi
verojarjestelmad, kun osinkotulo olisi aina suhteellisen lahdeveron piirissa. (Arvela ym. 2002,
87.)

Tassd mallissa ulkomaille ja kotimaahan maksettavien osinkojen kohtelu olisi samanlaista.
Silloin ulkomaille maksettavista osingoista perittaisiin samansuuruinen lahdevero. Jos osinko
maksettaisiin verosopimusvaltiossa asuvalle osingonsaajalle, ei lahdeveron suuruus saisi ylit-
td44 verosopimuksen mukaista lahdeveroa. My6s verosopimusvaltiosta Suomeen maksettavia
osinkoja kohdeltaisiin kuin kotimaisia osinkoja eli ulkomailta tulevista osinkoja verotettaisiin
Suomessa ldhdeverokannan mukaan. Suomessa myds hyvitettdisiin ulkomailla jo maksettu
lahdevero. Korkovahennys ei lopullisen lahdeveron mallissa kuuluisi verotettavaan osinkotu-
loon. Padomatuloista voitaisiin sen sijaan véhentdd osakeomistuksista aiheutuvat menot. (Ar-
vela ym. 2002, 87.)
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Myaos tama malli olisi neutraali rajat ylittdvien osinkojen suhteen. Samoin EY-oikeuden vaa-
timukset tayttyisivat. Lahdeveromalli merkitsisi tavallaan siirtymista osittaiseen kahdenkertai-
seen verotukseen. Myos tdssé mallissa muiden paddomatulojen kuin osinkotulojen verotus
muodostuisi kevyemmaksi, joten sijoitus- ja rahoitusmuotoneutraliteetti heikentyisivat jossain
madrin. L&hdeverokannan tasosta riippuen osinkotulon verotus saattaisi muodostua jopa hy-

vinkin alhaiseksi suhteessa ansiotulon verotukseen. (Arvela ym. 2002, 87-88.)

Viimeinen Arvelan tydryhman esittdma ehdotus osinkoverotuksen uudeksi malliksi on puhdas
klassinen jarjestelmd. Mallin perusajatus on se, ettd kahdenkertaista verotusta ei kevenneta
osingonsaajan verotuksessa. Silloin osinkotuloon kohdistuu seka yhtion ettd osingonsaajan
tasolla tdysimaardinen vero. Taman mallin taustalla on ajatus siitd, etta yhtio ja sen omistajat
ovat erillisia yksikkoja niin taloudellisesti kuin juridisestikin. Silloin niita pitdisi k&sitell& eril-

lisin& yksik6ind myds verotuksessa. (Arvela ym. 2002, 88.)

Puhtaan klassisen jarjestelman toteuttamista voisi ajatella ainoastaan sellaisessa tapauksessa,
ettd kumpikin — sekd yhtio- ettd pddomatuloverokanta — olisi riittavén alhaisella tasolla. Muu-
toin kokonaisverokohtelu muodostuisi osinkotulojen kohdalla liian ankaraksi. Jos klassisen
jarjestelman haluttaisiin toimivan, voitaisiin maksimitasona pitdd kahdenkymmenenviiden
prosentin suuruista yritys- ja padomaverokantaa. Lopullinen kokonaisveron taso sekad yhtion
ettd omistajan kohdalla riippuisi siitd, miten paljon yhti6 jakaisi voitoistaan osinkona. T&ssa
jarjestelmassé olisi mahdollista luopua osinkotulon jakamisesta ansio- ja padomatuloon, koska
osinkotuloa kohdeltaisiin verotuksellisesti hyvin samalla tavoin kuin ansiotuloa. (Arvela ym.
2002, 88.)

Ulkomailta saatavat osingot olisivat klassisessa jarjestelméssa padomatulona verotettavaa
osinkotuloa samoin kuin kotimaiset osinkotulot. Silloin ulkomaiset osingot olisivat kahden-
kertaisen verotuksen kohteena, koska yleensa osinkoon on kohdistunut verotus myés ulko-
maisen, osinkoa jakaneen yrityksen tasolla. Kokonaisveron maara riippuisi silloin ulkomaisen
yhtion kotivaltion verotuksen tasosta. Silloin, kun suomalainen yhti¢ jakaisi osinkoja ulko-
maille, voitaisiin tassé jarjestelmdassa peria lahdevero, joka olisi joko sisédisen lainsdadédnnon

tai maiden vélisen verosopimuksen mukainen. (Arvela ym. 2002, 88.)

Tamakin malli olisi neutraali kansainvalisten osinkojen suhteen, ja tayttdisi EY-oikeuden vaa-

timukset. Yksi vaikeimpia kysymyksia Suomen tuloverojarjestelméaén liittyen on ollut omista-
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jayrittajien verokohtelu liittyen yrityksestd saatuun tuloon. Perusidea on se, ettd osa tulosta
pitéisi katsoa pddomalle muodostuvaksi tuotoksi, ja sité tulisi verottaa pddomatulona. Osa taas
on tuottoa tyopanokselle, ja sitd osaa pitéisi kohdella palkkatulon tavoin, ja verottaa ansiotu-
lona. Kun yhtidveron hyvitysjérjestelmé on kaytossa, tulo jaetaan siten, ettd listaamattomasta
yhtiosta saadusta osingosta lasketaan padomatulona verotettava osuus yhtioén nettovarallisuu-
den perusteella, ja loppuosa verotetaan ansiotulona. Tamé kuitenkin vaatii ensin nettovaralli-
suuden laskemisen eli varojen ja velkojen maarittamisen, ja varallisuuden arvostamisen. Sen
vuoksi jarjestelmd on melko monimutkainen, ja tulon jakamisesta luopuminen tekisi siitd yk-

sinkertaisemman. (Arvela ym. 89.)

Klassisessa jarjestelméassa voitaisiin siis luopua jaosta ansio- ja padomatuloon, mutta se edel-
Iyttaisi, ettd osinkojen yhtendinen verokohtelu olisi sopivan tasoista. Talla tarkoitetaan, etta
verokohtelu ei saisi poiketa liikaa pddomatulon ja ansiotulon keskimé&aréisesté verotuksesta.
Koska osinkotulojen kahdenkertaiseen verottamiseen siirtyminen aiheuttaisi sen, ettd muiden
paaomatulojen kuin osinkotulojen verotuksellinen kohtelu olisi kevyempad, saattaisi ihmisten
sijoituskayttadytyminen muuttua siihen suuntaan, ettd yhdenkertaisen verotuksen piirissa ole-

via sijoituskohteita suosittaisiin. (Arvela ym. 2002, 89.)

2.4 Yritysjarjestelyt

24.1 Sulautuminen

Yritysjarjestelyilla tarkoitetaan uudelleenjarjestelyitd yrityksen tai yritysten rakenteissa. Yri-
tysjarjestelyitd ovat sulautuminen, jakautuminen seké yrityksen myynti ja lopettaminen. Yri-
tysjarjestelyitd on kaytetty tyypillisesti sellaisissa tilanteissa, joissa on haluttu yritykselle

edullisempaa verotuksellista kohtelua.

Sulautuminen on yritysjarjestely, jossa sulautuva osakeyhtio siirtda kaikki varansa ja velkansa
toiselle yhtidlle. Vastaanottava yhtit saa velat ja varat tdysin ilman selvitysmenettelyd. Luo-
vuttavia yhtioitd voi olla myds useampia. Sulautumisesta kdytetddn myo6s nimitysté fuusio.
Sulautuva osakeyhtio lakkaa olemasta, mutta sen osakkeenomistajat saavat vastaanottavan
yhtion uusia osakkeita samassa suhteessa kuin ovat omistaneet vanhan yhtion osakkeita. Jois-

sakin tapauksissa omistajat voivat saada vastikkeena myo6s rahaa, mutta sen osuus voi olla
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korkeintaan 10 prosenttia vastikkeena annettavien osakkeiden yhteenlasketusta nimellisarvos-
ta. (Tomperi 2002, 98.)

Sulautuminen voi tapahtua kolmella tavalla. Kun on kyseessa tavallinen sulautuminen, korot-
taa vastaanottava yhtio osakepadomaansa ja sulautuvan yhtion osakkaat saavat uudet osak-
keet. Fuusion seurauksena voi syntyé fuusiovoittoa, jos fuusiossa saadut nettovarat ovat suu-
remmat kuin uusien osakkeiden arvo. Péinvastaisessa tapauksessa syntyy fuusiotappiota.
(Tomperi 2002, 98.) Jos kaksi tai useampia yhti6ita sulautuu perustamaansa uuteen yhtioon,
puhutaan kombinaatiosulautumisesta. Silloin ei synny fuusiovoittoa eika -tappiota, koska uu-
den yhtion oma padoma mitoitetaan silla tavoin. (Tomperi 2002, 100.) Kolmannessa tyypissa,
tytaryhtiosulautumisessa kaikki tytaryhtion osakkeet ovat emoyhtion omistamia. Lisaksi on
mahdollista, ett4 osakeyhtio sulautetaan liikepankkiin tai vakuutusosakeyhtioon. (WSOY yri-

tystieto-sarja 2001, yritysverotus 21, 5)

Sulautuvan yhtion varaukset eivat purkaannu eivétka poistot palaudu, eli sulautumisessa tulee
soveltaa jatkuvuuden periaatetta. Jos edellytykset tayttyvéat, voidaan sulautuminen toteuttaa
siten, ettd yhteisGille tai niiden osakkaille ei aiheudu vélittdmia veroseuraamuksia. (WSOY
yritystieto-sarja 2001, yritysverotus 21, 1) Elinkeinoverolain 52b.1 § mukaan voitto, joka syn-
tyy sulautumisen yhteydessd, ei ole veronalaista tuloa. Mydské&én syntyva tappio ei ole vé-
hennyskelpoista menoa. Joskus sulautuminen voi vaikuttaa vélillisesti vastaanottavan yhtién
nettovarallisuuteen ja aiheuttaa sitd kautta myds verotuksellisia vaikutuksia. (Penttila 2003,
354.)

Niin kauan kunnes sulautuminen on tullut voimaan, verotetaan sulautuvaa yhtiota erillisena
verovelvollisena. Kdyttbomaisuuspoistoja ja muita menoja saadaan védhentda sulautuvan ja
vastaanottavan yhtioén verotuksessa sulautumisvuonna yhteensa enintdan verolainsaadannon
salliman enimmaismaaran verran. Jos sulautuva yhtio vahentaa poistoja, pienenee vastaanot-

tavan yhtion verotuksessa vahennyskelpoisten poistojen maaré. (Tomperi 2002, 100.)

Jos vastaanottava yhtio yksin tai yhdessé osakkaidensa kanssa on omistanut yli puolet sulau-
tuvan yhtion osakkeista, on vastaanottavalla yhtiolla oikeus kayttaa fuusioituvan yhtion kéyt-
tamattomat veroylijaddmat ja yhtidveron hyvitykset. VVastaanottavan yhtion on pitdnyt omistaa
puolet osakkeista sen verovuoden alusta lahtien, jonka hyvityksesté tai veroylijgdmasta on

kyse. Jos yli puolet osakkeista ei ole vaihtanut omistajaa tappiovuoden alusta lukien, saa vas-
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taanottava yhtié myods vahentaa verotettavasta tulostaan sulautuvan yhtion vahvistetut tappiot.
Verovirasto ei voi myontaé poikkeuslupaa silloin, jos osakasmuutoksia on liikaa, ja mahdolli-

suus veroylijgdmien hyvaksikayttamiseen menetetaan. (Tomperi 2002, 100.)

Kun Suomi liittyi Euroopan unionin jaseneksi, sen piti saattaa voimaan yritysjarjestelyitd kos-
keva direktiivi 90/434/ETY. Direktiivin tarkoitus on poistaa Euroopan Unionin alueella ta-
pahtuvien yritysjarjestelyiden verotuksellisia esteitd. Jasenvaltioiden verotuksellisia intresseja
ei kuitenkaan saisi vaarantaa. Jos verotukselliset esteet poistetaan, on oletettu, ettd yritysten
Kilpailukyky ja tuottavuus paranee. Tama direktiivi koskee sellaisia uudelleenjarjestelyit,
joissa osallisina olevat yhtiot sijaitsevat kahdessa tai useammassa EU:n jasenvaltiossa. Yritys-
jarjestelysaannosten mukaan veroedut voidaan myodntaa myos sisdisesti toteutetuissa yritysjar-
jestelyissa siiné tapauksessa, ettd ne koskevat kansainvalisié jérjestelyjé direktiivin mukaises-
ti. Yritysjarjestelysadannokset ovat tulleet Suomessa voimaan vuoden 1996 alussa, ja kansain-
valisiin sdédnnoksiin liittyy Suomessa my0s erityissdantelya kotimaisen verotusvallan turvaa-

miseksi. (WSQY yritystieto-sarja 2001 yritysverotus 21, 1)

24.2 Jakautuminen

Jakautuminen on jarjestely, jossa osakeyhtié purkautuu selvitysmenettelylla. Purkautuminen
tapahtuu siten, ettd yhtion varat ja velat siirtyvét joko kahdelle tai useammalle osakeyhti6lle.
Jakautuminen voidaan toteuttaa niin, ettd yhteisoille tai niiden osakkaille ei aiheudu valitto-
mid veroseuraamuksia, jos asetetut edellytykset tayttyvat. (WSOY yritystieto-sarja 2001, yri-
tysverotus 22, 1.)

Jakautuvan yhtion osakkaat saavat vastineeksi kunkin vastaanottavan yhtion uusia osakkeita
osuuksiensa mukaisessa suhteessa. My0s jakautumisessa osa vastikkeesta voi olla rahaa, ja
sama 10 prosentin enimmaismaéra vastikkeena annettavien osakkeiden nimellisarvosta patee
tassakin, jotta jakautuminen ei aiheuttaisi osapuolille veroseuraamuksia. Toisin kuin sulautu-
misessa, lasketaan rahavastikkeen maaré osakaskohtaisesti, ja rahavastiketta on annettava
kaikille osakkaille, jos sitd annetaan ollenkaan. Silloin kun vastikkeeksi saadaan rahaa, kyse

on osakkeiden myynnista. (Tomperi 2002, 102.)

Yhtiot, jotka vastaanottavat varoja ja velkoja voivat olla uusia, perustettavia yhtioit tai jo

ennestadn olemassa olevia yhtiditd. Kaikille vastaanottaville yhtidille ei tarvitse siirtdd yhta
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suurta osuutta jakautuvan yhtion varoista ja veloista. Siirtoa ei kuitenkaan saa toteuttaa siten,
ettd yksi yhtio saisi varat ja toinen velat. Kuten sulautumisessa, noudatetaan jakautumisessa-
kin jatkuvuusperiaatetta, jolloin poistot eivat palaudu eivatka varaukset tuloudu. Tiettyyn toi-
mintaan kohdistuvat varaukset siirtyvét kyseisen toiminnan vastaanottavalle yhtiélle. Muut
varaukset jaetaan vastaanottaville yhtidille niiden osuuksien suhteessa, jotka ne saavat jakau-
tuvan yhtion nettovarallisuudesta. Myds kayttamattomat veroylijaamat, yhtidveron hyvitykset
sekd jakautuvan yhtion tappiot jaetaan samassa suhteessa vastaanottavien yhtididen kesken.
(Tomperi 2002, 102.)

Kiintedsta omaisuudesta ja arvopapereista, jotka siirtyvét jakautumisen yhteydessa, ei tarvitse
suorittaa varainsiirtoveroa. Osakkaiden ei mydskéaén tarvitse suorittaa varainsiirtoveroa niista

uusista osakkeista, jotka he saavat vastaanottavalta yhtiolta. (Tomperi 2002, 103.)

Jos yhti6 luovuttaa vain tiettyyn liiketoimintansa osaan kohdistuvat varat ja velat toimintaa

jatkavalle yhtidlle, puhutaan liiketoimintasiirrosta. (Tomperi 2002, 103.)

2.4.3  Yrityksen myynti ja lopettaminen

Yrityksen myynnista aiheutuvat veroseuraamukset riippuvat hyvin paljon myytavéna olevan
yrityksen yritysmuodosta. Osakeyhtididen, samoin kuin henkildyhtididen myynnissa yhtio-
osuudet ja osakkeet ovat kaupan kohteena. Verotus tapahtuu joko tuloverolain luovutusvoitto-
jen verotusta koskevien sdadnndsten mukaan tai elinkeinoverolain mukaan. Jos osakkeet ovat
lilkeomaisuutta, sovelletaan jalkimmadista lakia. (WSOY yritystieto-sarja 2002, yritysverotus
33, 1)

Yrityksen myynnistd saadut luovutusvoitot ovat padomatuloa ja niita verotetaan pdédomatulo-
jen verokannan mukaan. Saannoksia, jotka koskevat luovutusvoittojen verovapautta, muutet-
tiin vuoden 1993 alussa. Sen jalkeen luovutusvoittoja ei enda ole eroteltu saannon laadun ja
omistajan mukaan omaisuuden luovutusvoittoihin ja satunnaisiin luovutusvoittoihin. Kun
lasketaan oman asunnon ja erdisiin sukupolvenvaihdoksiin liittyvan omaisuuden luovutukses-
ta saatua voittoa, ei omistusajalla ole merkitystd. Omistusaika ei vaikuta myoskaan luovutus-
hinnasta vahennettdvan hankintameno-olettaman madarittdmiseen. (WSQOY yritystieto-sarja
2002, yritysverotus 33, 1.)
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Luovutusvoiton maaré riippuu siitd, kuinka kauan luovutettu omaisuus on omistettu. Padsaan-
toisesti luovutusvoitto lasketaan siten, ettd luovutushinnasta vahennetéddn hankintamenon
poistamatta oleva osa sekd voiton hankinnasta aiheutuneet menot. Jos luovutettu omaisuus on
omistettu vahintd&dn 10 vuotta, kdytetddn niin sanottua hankintameno-olettamaa, jonka suu-
ruus on 50 prosenttia luovutushinnasta, muussa tapauksessa hankintameno-olettama on 20
prosenttia. Ensisijaisesti luovutusvoitosta vahennetddn omaisuuden todellinen hankintameno,
jos se on suurempi kuin hankintameno-olettaman mukainen méaara. (WSOY yritystieto-sarja
2002, yritysverotus 33, 1.) Hankintameno-olettaman k&yttd on merkityksellista etenkin sil-
loin, kun luovutetulla omaisuudella ei muutoin olisi hankintamenoa (Leppiniemi 2002, 362).
Jos osakkeet kuuluvat liikeomaisuuteen, luovutushinta on kokonaan veronalaista tuloa riip-

pumatta omistusajan pituudesta (WSOY yritystieto-sarja 2002, yritysverotus 33, 11).

Kun hankintamenoa lasketaan, siihen luetaan kuuluvaksi kauppaan valittomasti liittyvét kus-
tannukset. Naita voivat olla esimerkiksi varainsiirtovero seka valitys-, tarkastus-, arviointi- ja
asianajokulut. Myo6s luovuttajan omistusaikanaan suorittamat omaisuuden perusparannusme-
not luetaan tuloverolain 47.1 8:n mukaan hankintamenoon. (WSOY yritystieto-sarja 2002,

yritysverotus 33, 2.)

Osakkeiden omistusaika lasketaan yleensa alkaneeksi ostopéivasta tai ostajaa sitovasta mer-
kinnésta. Perustajaosakkaan ollessa kyseesséd omistusaika lasketaan perustamiskokouksesta,
joka pidetéén perustamiskirjan allekirjoittamisen ja osakkeiden merkinnan jalkeen. Kauppare-
kisterimerkinnédn ajankohdalla ei ole merkitystd. (WSOY yritystieto-sarja 2002, yritysverotus
33,11)
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3 VEROUUDISTUS

3.1 Uudistuksen taustaa

Veropoliittinen ajattelu on muuttunut Suomessa 1980- ja 1990- luvuilla. Suunta on ollut kohti
kansainvélista kehitysta. Yhteisend piirteend eri maiden verouudistuksissa on nakynyt vero-
pohjan laajentaminen, verokantojen alentaminen ja eri tulolahteiden yhdenmukaisempi vero-
tus. Suomen, Ruotsin ja Norjan uudistuksissa pddoma- ja ansiotulojen verotus eriytettiin, joten
muutos oli rakenteellisesti muista maista poikkeava. Eriyttdminen johtui pitkalti siitd, etta
tavoitteena olleet verotuksen yhdenmukaistaminen ja verojérjestelmén kilpailukykyisyys kyt-
keytyivét toisiinsa. Yhdenmukaistaminen edellytti sitd, ettd kaikki padomatulot saatettaisiin
verotuksen piiriin. Kilpailukykyisyys puolestaan vaati, ettei nditd tuloja verotettaisi ansiotulo-
verotuksessa kaytettavien korkeiden verokantojen mukaan. Jotta tavoitteet voitaisiin saavuttaa

yhtéaikaisesti, piti paddoma- ja ansiotulojen verotus eriyttaa toisistaan. (Penttild 2003, 16-17.)

Verotuksen uudistuessa on viitattu myds oikeudenmukaisuuteen. Vertikaalisella oikeudenmu-
kaisuudella tarkoitetaan sitd, ettd samansuuruisiin padomatuloihin tulisi kohdistua sama vero-
rasitus, horisontaalisella taas sitd, ettd erilaisessa asemassa olevia tulisi kohdella samalla ta-
voin. Tuloverotuksen progressiivisuuden ei ole katsottu toteuttavan jalkimmaistd, horisontaa-
lista oikeudenmukaisuutta. Eriytetty tuloverojarjestelmé merkitsee sité, ettd oikeudenmukai-
suusvaatimus pirstoutuu tulolajikohtaiseksi oikeudenmukaisuudeksi. Horisontaalisen oikeu-
denmukaisuuden mukaan yhté suuret tulot omaavien verovelvollisten tulisi joutua samansuu-
ruisen verorasituksen kohteeksi riippumatta siitd, mista lahteestd tulot on saatu. Tallaiseen
ajatteluun tulolajikohtainen oikeudenmukaisuus ei sovi. Jos taas padomatulojen verotuksessa
kaytetddn suhteellista verokantaa, vertikaalinen oikeudenmukaisuusvaatimus on jaanyt taka-
alalle. Toisin sanoen eriytettyyn tuloverojarjestelmaan voidaan sanoa kuuluvan sen, ettd péa-
omatuloja pitaa verottaa yhtalaisesti, mutta myos ansiotuloja tulee verottaa yhtalaisesti. Rajan
tulolajien valilla tulisi olla ehdoton, sill& jos tuloja voidaan muuntaa lajista toiseen, j&& tulola-
jikohtainen yhtél&isyys toteutumatta. (Penttil4 2003, 18.)

Hallitus perustelee esitystdan uudesta osinkojen verotusmallista silld, ettd yhtiéveron hyvitys-
jarjestelmassa on havaittu ongelmia. Nama liittyvat 1ahinn rajat ylittaviin osinkoihin. Aluksi
arveltiin, ettd hyvitysjarjestelma voisi toimia sellaisena osinkoverojarjestelmand, joka toteut-
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taa parhaiten sisamarkkinoiden perusajatusta, joka liittyy rajat ylittdvien osinkojen neutraaliin
kohteluun. Ajateltiin myds, ettd hyvityksestd, joka myonnetdaan néille osingoille, voitaisiin
sopia joko Euroopan yhteison laajuisesti tai jasenvaltioiden kahdenkeskisin sopimuksin. Ta-
voitteeseen ei kuitenkaan paasty, mihin oli syyna jasenmaiden verojérjestelmien erilaisuus.
Jarjestelm& muodostui taloudellisesti syrjivéksi, kun luovuttiin mahdollisuudesta rajat ylitta-
viin hyvityksiin. Suomessakin rajat ylittdvien osinkojen merkitys on kasvanut, silla kansain-
valiset osinkovirrat ovat moninkertaistuneet hyvitysjarjestelméan kayttéonoton jalkeen. Lisaksi
hyvitysjarjestelmaan liittyy oikeudellinen epavarmuus, mika on aiheuttanut maiden halun
luopua jarjestelmasta. (HE 2003.)

Jos Suomi myontaisi yhtiéveron hyvityksen myds ulkomailta tulevista osingoista, tulisi yhtio-
veron hyvitysjarjestelmasta syrjimaton. Silloin henkil6lle, joka ilmoittaa saaneensa osinkoa
jostakin jasenvaltiosta, tulisi maksaa rahaa veronpalautuksena, sikéli kun osinkotulon vero-
kanta olisi yhtidverokantaa alhaisempi. Valtion verotuksellisen suvereniteetin ja verotulojen

turvaamisintressin takia tallainen jarjestelmé ei kuitenkaan ole mahdollinen. (HE 2003.)

3.2 Kansainvalistymisen aiheuttamat paineet yritysverotukselle

3.2.1 Kansainvalinen vero-oikeus

Kun vero-objekti, eli tulo tai varallisuus, liittyy useampaan kuin yhteen valtioon, tulee vero-
tukseen omat erityispiirteensd. Kaikki valtiot sd4tévat verolakinsa itsendisesti, muista riippu-
mattomina. Muiden valtioiden kanssa solmitut verosopimukset kuitenkin rajoittavat valtion
siséiseen verolainsaddantoon perustuvaa verotusvaltaa. Lisaksi Euroopan Unionin jasenvalti-
oita koskevat EY-vero-oikeuden normit. Kansainvalinen vero-oikeus (international tax law)
muodostuu ndistd normikokonaisuuksista. Kansainvaliseen vero-oikeuteen kuuluvat kaikki ne
veronormit, jotka liittyvat kansainvalisiin taloussuhteisiin, toisin sanoen tilanteet, joissa vero-
objekteilla on edellda mainittu liittym& useampaan valtioon yhtd aikaa. Normit voivat liittya
yhtd lailla verotuksen siséltédon kuin veromenettelyyn. P&dasiassa kansainvalisen vero-
oikeuden normit kuitenkin kasittelevat ongelmia, jotka liittyvat valtioiden verotusvaltaan ja

sen ulottuvuuteen. (Helminen 2001.)
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Edella mainittuja sd&dnndksiéd joudutaan soveltamaan lahinné silloin, kun tulon lahdevaltio ja
tulonsaajan asuinvaltio ovat kaksi eri valtiota. Myds silloin, kun varallisuus sijaitsee eri valti-
ossa kuin missa varallisuuden omistaja asuu, joudutaan soveltamaan kansainvélisen vero-
oikeuden s&annoksid. Kyseessa on kunkin maan oma oikeusjarjestelmd, eiké kansainvalinen
vero-oikeus siten muodostu kaikkia valtioita koskevista ylikansallisista verotukseen liittyvista
normeista. Voidaan siis puhua esimerkiksi Suomen tai Ruotsin kansainvalisesta vero-
oikeudesta, ja jokaisen valtion kansainvéliseen vero-oikeuteen kuuluvat normit poikkeavat
enemman tai vdhemman toisistaan. Euroopan Unionin valtioiden osalta EY-oikeus kylla sisal-
td4d kaikkia EU-valtioita koskevia ylikansallisia s&&nnoksia, mutta hieman suppeammassa

merkityksessad. (Helminen 2001.)

Suomen kansainvalinen vero-oikeus koostuu kolmesta erillisestd normikokonaisuudesta, uni-
lateraalisesta eli puhtaasti sisaisestd verolainsadadanndosta, bilateraalisista verosopimuksista ja
EY-vero-oikeudesta. Nédiden kolmen normikokonaisuuden verovaikutuksen perusteella ratke-
aa, kuinka Suomi verottaa tietyssa kansainvalisessa tilanteessa ja missé laajuudessa. Joissakin
tilanteissa Suomi ei valttaméattd verota ollenkaan. Suomen sisdinen kansainvélinen vero-
oikeus muodostuu niistd joko Suomen siséisisté tai kansallisista verolainsdadannén normeista,
jotka koskevat kansainvalisié taloussuhteita. Sisaisten normien perusteella siis ratkeaa, miten
Suomi verottaa, jos muihin kansainvalisen vero-oikeuden lohkoihin kuuluvat normit sallivat

verotuksen. (Helminen 2001.)

3.2.2 Ansiotuloverotus

Arvelan tyoryhman (2002) mukaan pienituloisten ansioverotuksen taso oli vuonna 2002 kan-
sainvalistd keskitasoa. Sen sijaan keskituloisten kohdalla verotus oli jo ankarampaa ja suuritu-
loisten kohdalla verotus oli kansainvélisessa vertailussa karkisijoilla. EU-maiden joukossa
ainoastaan Tanskassa ja Belgiassa oli kauttaaltaan Suomea korkeampi ansiotuloverotuksen
taso. Ruotsissa esimerkiksi vain pienituloisia verotettiin ankarammin kuin Suomessa ja suuri-
tuloisia kolme prosenttiyksikkoa kevyemmin. (Arvela ym. 2002, 42.) Lisatulon rajaveroasteet
ovat kansainvélisessa vertailussa Suomessa kovimpien joukossa kaikissa tuloluokissa, erityi-
sesti suurituloisilla (Arvela ym. 2002, 45). Pienituloisilla tarkoitetaan henkil6itd, joiden ansio-
tulo on korkeintaan 18 000 euroa vuodessa, ja suurituloisilla ansiotulo ylittdd 90 000 euron
rajan. (Arvela ym. 2002, 42.)
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Vuoden 1996 alusta alkaen Suomessa on ollut voimassa erityinen verohuojennuslaki, joka on
kohdennettu ulkomaisille asiantuntijoille. Lakia, jota kutsutaan myds avainhenkil6laiksi, so-
velletaan sellaiseen ulkomaalaiseen, joka oleskelee Suomessa ainakin kuusi kuukautta ja toi-
mii sellaisessa erityisasiantuntemusta vaativassa tehtévassd, josta maksetaan kuukausipalkkaa
vahintdan 5800 euroa. Tallaisen palkansaajan ansiotulosta peritddn 35 prosentin lopullinen
lahdevero. Avainhenkil6lain kaltaista huojennusta kaytetddn myds Alankomaissa, Belgiassa,

Ruotsissa ja Tanskassa. (Arvela ym. 2002.)

Viime vuosina ansiotulojen verorasituksen keventdminen on ollut selkednd tavoitteena
OECD- maissa. Verotuksen alentamislinjaa on péatetty jatkaa lahivuosina monissa maissa.
Esimerkiksi Belgiassa, Saksassa ja Tanskassa, joissa ansiotuloa verotetaan varsin ankarasti,
on padtetty alentaa veroja tuntuvasti. Belgiassa alennus koskisi muun muassa korkeinta raja-
veroprosenttia, joka alennettaisiin vuonna 2002 vallinneesta 62,5 prosentista 50 prosenttiin.
Myos Saksassa alennettaisiin rajaveroprosenttia, joka oli 49,8 vield vuonna 2002. Tavoitteena
oli laskea se 42 prosenttiin. Tanskassa ei ole varsinaista ohjelmaa ollut, mutta hallitus on teh-

nyt periaatepéatoksen aloittaa verokevennykset vuonna 2004. (Arvela ym. 2002, 45.)

EU:n laajentumisen myo6tad nimenomaan ylimpien marginaaliveroasteiden tarkastelu asettaa
Suomelle uusia haasteita. Virossa ja Latviassa ansiotuloja verotetaan tasaverokannalla. Ansio-
tulojen verokanta on Virossa 26 prosenttia ja Latviassa yhden prosenttiyksikon alempi, 25
prosenttia. My6s Slovakia luopui vuoden 2004 alussa progressiivisesta ansiotuloverotuksesta
ja siirtyi verotuskaytantdon, jossa kaikkia ansiotuloja verotetaan 19 prosentin tasaverokannal-
la. (TT 2004.)

Edella mainittujen lisaksi suunnitelmia verokevennyksistd on tehty Norjassa, Ranskassa, Es-
panjassa ja Itdvallassa. Italiassa on suunniteltu siirtymistd kahden rajaveroasteen soveltami-
seen erikseen pieni- ja suurituloisille. Euroopan ulkopuolisista maista Yhdysvallat aikoo alen-
taa ansiotuloverotusta kaikissa tuloluokissa asteittain aina vuoteen 2006 saakka. Saksassa ke-
vennykset oli suunniteltu aloitettaviksi jo vuonna 2003, mutta aloittamista lykattiin vuodella,
jolloin verohuojennusohjelman kokonaiskestoaika piteni vuodella. Lykkéykseen johtivat ylei-
sen taloustaantuman liséksi ylimaaraiset budjettipaineet, jotka aiheutuivat kesan 2002 tulva-
vahingoista. Osassa EU-maista budjettien alijddmat ovat olleet ylittdmasséd Euroopan Unionin
vakaus- ja kasvusopimuksessa sovittuja rajoja, mink& vuoksi veroalennusten toteuttamisvauh-

ti saattaa muissakin maissa hidastua. Huomiota onkin tarkoitus kiinnittdd enemman budjettien
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tasapainottamiseen tinkiméattd kuitenkaan paatavoitteesta, verotuksen keventdmisestd keski-
pitkalla tai pitkalla aikavalilla. (Arvela ym. 2002, 45-46.)

3.2.3  Yritysverotus

Myos yritysverotuksessa on ollut viime vuosina kehityssuuntana merkittdva verokantojen
alentaminen, joka johtuu péaéasiassa kansainvélisen verokilpailun voimistumisesta. Parantaak-
seen verojarjestelmansad kilpailukykya valtiot ovat pyrkineet alentamaan verotusta etenkin
sellaisissa toiminnoissa, jotka ovat herkkéliikkeisia. (Arvela ym. 2002, 55.)

Nimellisten yhteisdverokantojen keskiarvo oli viela vuonna 1984 OECD-maissa lahes 50 pro-
senttia. Vuoteen 2002 mennessa keskiarvo oli laskenut 31,4 prosenttiin, ja EU-maissa se oli
tuolloin 32,5 prosenttia. Verokantoja on alennettu jopa kuudessatoista maassa. Suurin vero-
kannan alennus on toteutettu Saksassa, misséa yhtioén jakamattomaan voittoon kohdistuva ve-
rokanta aleni vuoden 2001 alussa noin 53 prosentista 38 prosenttiin. Myos Luxemburgissa ja

Irlannissa on toteutettu merkittavia veroalennuksia. (Arvela ym. 2002, 55.)

Viimeisen runsaan kymmenen vuoden aikana Suomen yritysverotuksen suunta ei ole ollut
kansainvélisen linjan mukainen. Kun padomaverouudistus tehtiin vuonna 1993, yhteisévero-
kanta alennettiin 25 prosenttiin, mik& oli kansainvalisestikin alhainen taso. Kuitenkin vero-
kantaa on sen jalkeen nostettu kahteen otteeseen; ensin 28 prosenttiin vuonna 1996 ja 29 pro-
senttiin vuonna 2000. Nimellinen verokanta on silti ollut Suomessa OECD- maiden alhaisim-

pia ja EU:n sisallakin kolmanneksi matalin. (Arvela ym. 2002, 56.)

Monissa maissa on ollut lisdksi voimassa erityisid kdytantojd, joissa voidaan poiketa yleisesta
verokannasta. Naitd kaytant6ja on sovellettu esimerkiksi pieniin yritystuloihin tai erityistoi-
mialoihin. Verokannan suuruus on joissakin maissa saattanut riippua myos yhtion sijaintipai-

kasta. N&in on usein ollut erityisesti liittovaltioissa. (Arvela ym. 2002, 57.)

Uutena viiteryhmand voitiin viel& vuonna 2002 pitdd Suomen ja muiden EU-maiden néko-
kulmasta katsottuna kolmeatoista Euroopan Unionin hakijamaata. Vuonna 2002 hakijamaiden
yleiset yhtidverokannat vaihtelivat 15 ja 35 prosentin valilla. Talloin hakijamaiden yhtiovero-
kantojen keskiarvo jai huomattavasti alemmaksi kuin silloisten jasenmaiden. Varsinkin Virol-

la on erikoinen verotusjarjestelmd, joka poikkeaa erityisen paljon muiden maiden verottami-
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sen kaytannoistd. Sielld yritysten tuloverotus on poistettu kokonaan ja yritystuloa verotetaan
vasta voittoa jaettaessa. (Arvela 2002, 57.) Nuo kolmetoista maata liittyivat Euroopan Unio-
nin jaseniksi 1.5.2004.

Suomen nimellinen verokanta on edelleen aika matala kansainvalisessa vertailussa. Yrityksen
tosiasiallisesta tasosta eli efektiivisestd veroasteesta ei kuitenkaan saada aivan oikeaa kuvaa,
jos tarkastellaan pelkastaan nimellisid verokantoja. Efektiivisen veroasteen kaava:{(legaalinen
verokanta x verotettava tulo)/todellinen tulos}. Todelliseen verokantojen tasoon vaikuttaa
nimittéin paitsi verokanta, myds veropohja. Veropohjalla tarkoitetaan sité, kuinka yritysten
veronalainen tulo mééritellaan. Sellaisella yrityksell&, jolla on kapea veropohja, voi olla jar-
jestelmd, joka pitééa sisallaan esimerkiksi verovapaita tulotyyppeja, laajoja vahennysmahdolli-
suuksia tai jaksottamissdadnnoksid, jotka ovat verovelvolliselle edullisia. Silloin korkeakin
verokanta voi johtaa alhaiseen tosiasialliseen verotukseen. (Arvela 2002, 58.)

3.3  Verouudistuksen padkohdat

3.3.1 Yleista

Paaministeri Vanhasen hallitus on sopinut ohjelmassaan verojen uudistamisesta. Uudistus
koskisi yritys- ja padomatuloverotusta. Uudistusta on valmisteltu siten, ettd muutokset voitai-
siin toteuttaa vuoden 2005 alusta lahtien. Jo marraskuussa 2003 hallitus antoi kannanoton,
jossa selvitettiin yksityiskohtaisemmin uudistuksen siséltdd, mutta varsinaiset esitykset on
tarkoitus antaa kevadn 2004 aikana. Seuraavaksi kasitelladn uudistuksen sisélt6d tarkemmin

kayden lapi merkittavimpia yritysverotusta koskevia muutosehdotuksia.

Yksi verouudistuksen paékohdista on laskea yhteisdverokanta 26 prosenttiin. Hallituksen eh-
dotus on alentaa yhteisdverokanta 29 prosentista 26 prosenttiin vuonna 2005. Teollisuuden ja
tydnantajien keskusliitto TT on ehdottanut, ettd yhteiséverokanta alennettaisiin 25 prosenttiin
ja kayttbomaisuusosakkeiden luovutusvoitot saddettdisiin verovapaiksi kansainvélisen kay-
tdnnon mukaisesti. (TT 2004.)

Yritysverotusta kevennetdan hallitusohjelman mukaan sen vuoksi, ettd Suomen verojéarjestel-
man kansainvalinen Kkilpailukyky vahvistuisi. Liséksi ohjelmassa todetaan, ettd osinkoverotus-

ta uudistetaan luopumalla yhtidveron hyvitysjarjestelmésta ja verottamalla osinkoja osittain
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kahdenkertaisesti, mutta uudistus toteutetaan kuitenkin niin, ettd pk-yritysten ja niiden mak-

samien osinkojen verotusta ei kiristetd. (TT 2004.)

Toinen padkohdista on laskea padomaverokantaa. Hallitus on esittdnyt padomaverokantaa
alennettavaksi 29 prosentista 28 prosenttiin ja tdman liséksi myds luopumista yhtiéveron hy-
vitysjarjestelmastd. Jalkimmaiseen liittyen hallitus on esittdnyt myds, ettd osinkoverotuksessa
siirryttaisiin osittaiseen kahdenkertaiseen verotukseen. TT puolestaan on ollut sitd mielt, etta
osinkoveromallia tulisi muuttaa siten, ettd listaamattomista yrityksista saatujen verovapaiden
osinkojen 90 000 euron yl&raja poistettaisiin ja osinkotulojen veronalainen osuus alennettai-
siin kauttaaltaan 50 prosenttiin. (TT 2004.) P4domaverokannan kuten yhteisdverokannankaan
alenemiseen ei téssa tutkielmassa perehdytd, vaan keskitytdan tarkastelemaan osinkojen ja

myyntivoittojen verotuksessa tapahtuneita muutoksia.

Kolmas verouudistuksen kohde on sukupolvenvaihdoksiin liittyvét verokevennykset. Kun
yrityksessa tapahtuu sukupolvenvaihdos, perinto- ja lahjaverotukseen liittyy huojennus, jonka
nojalla osa verosta voidaan jattad panematta maksuun. Huojennus nojautuu perinté- ja lahja-
verolain 55 §:44n. Huojennusta voidaan soveltaa silloin, jos perintdon tai lahjaan siséltyy yri-
tys tai sen osa tai ainakin kymmenen prosenttia sellaisen osakeyhtion osakekannasta, joka
harjoittaa yritystoimintaa. Kéytdnndsséd huojennus tarkoittaa sitd, ettd perintd- ja lahjavero

méaarataan omaisuuden varallisuusverotusarvon perusteella. (Suomen yrittdjat 2004, c.)

Uudistuksen myota sukupolvenvaihdosten verotus tulee kevenemaan nykyisesta. Huojennuk-
set koskevat nimenomaan perintd- ja lahjaverotusta. Perinto- ja lahjaverolain 55 §:n mukaan
sukupolvenvaihdoshuojennusta muutetaan siten, ettd yritysvarallisuus arvostetaan 40 prosen-
tiksi varallisuuden verotusarvosta. Tdma muutos tulee voimaan jo vuonna 2004. (TT 2004.)
Hallitus on esittanyt, ettd kun huojennuksen méaraa lasketaan, niin maatilaan ja muuhun yri-
tykseen kuuluvan varallisuuden arvo alennetaan neljadnkymmeneen prosenttiin niista méaaris-
t4, joita on noudatettu varallisuusverotuksessa. Ennen uudistusta laskennan perusteena on
ollut taysi verotusarvo. Lain pitéisi tulla voimaan niin pian kuin mahdollista eli heti kun se on
hyvaksytty ja vahvistettu. Jos verovelvollinen vaatii, lakia voitaisiin soveltaa myos sellaisiin
sukupolvenvaihdoksiin, joissa verovelvollisuus on alkanut ennen lain voimaantuloa vuoden
2004 aikana. Perint6- ja lahjaverolain muutosesitys on hyvaksytty hallituksen toimesta
6.5.2004. Tasavallan presidentti on antanut esityksen eteenpéin eduskunnalle 7.5.2004. (Suo-
men Yrittajat 2004, b.)
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Muistioissa, jotka ovat liittyneet hallituksen kannanottoon sukupolvenvaihdoksen verotukses-
ta, todetaan, ettd perintd- ja lahjaverohuojennuksen vaikutus on alentunut alkuperaisesta. Ta-
mé& johtuu siitd, ettd varallisuusverotusarvot ovat tulleet 1&hemmaksi kdypia arvoja. Tasta
syysta hallitus on esittanyt edelld mainittua tapaa eli sitd, ettd huojennuksen perusteeksi otet-
taisiin 40 % varallisuusverotusarvosta koko varallisuusverotusarvon sijaan. Muutos tarkoittaa
kaytannossa sitd, ettd maksuun panematta jatettdvan perintd- ja lahjaveron maara lisaantyy.

(Suomen yrittajat 2004,a.)

Verouudistuksen neljas kohta on varallisuusveron alentaminen. T&ssé tutkielmassa se ei ole
padongelmana, mutta uudistukseen kuuluvat varallisuusverotukseen liittyvat paépiirteet kay-
daan lapi. Varallisuusverotus toimitetaan omaisuuden ja velkojen perusteella. Varat ja velat
lasketaan vuoden viimeiselta pdivalta. Jos esimerkiksi verotettava varallisuus on 31.12. tasan
185 000 euroa, on varallisuusveron mééra 80 euroa. Summan ylimenevéa osaa verotetaan 0,9
prosentin verokannan mukaan. Varallisuusveron perustetta laskettaessa korkotulon lahdeve-
ron alaisia pankkitalletuksia, joukkolainoja tai mahdollisia saastohenkivakuutuksia ei oteta
lainkaan huomioon. Porssissa noteerattavien osakkeiden, osaketalletustodistusten ja sijoitus-
rahasto-osuuksien verotusarvo on 70 prosenttia kayvésté arvosta. (Nordea 17.5.2004.)

Verouudistuksen myota varallisuusverokanta alennetaan 0,8 prosenttiin ja alaraja verotetta-

vaan varallisuuteen nostetaan 250 000 euroon. (TT 2004.)

Verouudistukseen liittyen Suomen Yrittdjat on Kkritisoinut veroylijddmien kohtelua ja on siksi
vaatinut veroylijagdmien huomioon ottamista verouudistuksessa. Suomen Yrittdjien mielesta
yritysten kdyttamattomat veroylijadmat pitaisi huomioida, kun verouudistusta viedaan eteen-
péin. Suomen Yrittdjien hallitus on kasitellyt asiaa vuoden 2003 marraskuussa ja ollut sité
mieltd, ettd oikeus veroylijaamiin tulee sdilyttdd. Sen mielesta valtio ei voi yksipuolisesti lei-
kata ylijaamid, jotka ovat jo olemassa ja siten Kiristaa jalkikateen yrityksiin jatettyjen voitto-
varojen verotusta. Kun Saksassa tehtiin vastaavanlaista uudistusta, myonnettiin veroylijadmi-

en kayttamiselle varsin pitkd siirtymaaika. (Suomen Yrittajat 2003.)

Liséksi hallitus on esittanyt luovutusvoittoverotuksessa kaytettavdn hankintameno-olettaman
muutosta. Padsaantdisesti vahintadn kymmenen vuoden ajan omistetun omaisuuden kohdalla
on kaytetty 50 prosentin hankintameno-olettamaa, ja nyt sitd on esitetty laskettavaksi 50 pro-

sentista 40 prosenttiin. (Suomen Yrittajat 2004, c.)
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Suomen Yrittdjien mielesta veroylijgdmien menetys ei niink&&n muodostu ongelmaksi sille
osingon osalle, joka voidaan myos jatkossa jakaa yhdenkertaisella verolla, sikéli kun kayttoon
otetaan osittainen verovapausmalli. Sen sijaan kiristyva osinkovero kohdistuu taannehtivasti
niihin yritysten voittovaroihin, jotka on vanhan jarjestelman voimassa ollessa jatetty jakamat-
ta. Varoilla on pyritty siihen, ettd yritys voi huolehtia ty6llisyydesta ja sitoumuksista myos
heikompina aikoina. Valtio ei ole ehtinyt hyvittda yrityksille yhtidveron hyvityksen aikana
niitd veroja, jotka kohdistuvat yrityksiin jatettyihin voittoihin. Yritysten tydllistamiskyky
heikkenee, jos veroylijddmat mitatoidaan yksipuolisesti, ja on hyvin mahdollista, ettd sek&
koti- ettd ulkomaisessa omistuksessa olevat yritykset tulevat riitauttamaan asian. (Suomen
Yrittajat 2004, a.)

Huomattava osa yrityksista ei voi kayttaa veroylijgdmia hyvakseen, koska on ollut epaselvaa,
miten vuodelta 2004 syntyvat ja vuonna 2005 verotettavat osingot tullaan verottamaan. Vero-
lipuissaan yritykset ovat kylla ndhneet veroylijgd@mien maaran ja ne jaljelld olevat vuodet,

jolloin ylijadmia olisi mahdollista kayttada. (Suomen Yrittajat 2004, a)

3.3.2 Uusi osinkoveromalli

Hallituksen esityksessa ehdotetaan osinkoverotuksen perusrakennetta muutettavaksi niin, etta
yhtidveron hyvitysjarjestelmasta luovuttaisiin. Tall6in yhtidveron hyvityksestd annettu laki
pitéisi kumota. Viimeisen kerran lakia sovellettaisiin osingonsaajan verotuksessa, joka toimi-
tetaan verovuodelta 2004. Henkil6verotuksessa osinko luetaan sen verovuoden tuloksi, jona
se on nostettavissa. Siten vuonna 2005 nostettavissa oleviin osinkoihin ei sovellettaisi hyvi-
tysjarjestelmaa tilikaudesta riippumatta. Toisaalta vuonna 2004 nostettavissa oleviin osinkoi-
hin hyvitysjarjestelmaa puolestaan sovellettaisiin riippumatta siitd, mina tilikautena ne on
jaettu. Yhtidveron hyvitysjarjestelméastd luopuminen aiheuttaa ainakin sen, ettd osinkoa jaka-
valle yhtidlle ei endé ole aikaisemman Kaltaista perustetta maarata taydennysveroa. Tayden-
nysverosta sdédetddn yhtioveron hyvityksestda annetun lain 9 8:ssd. Jos tdydennysveroa vas-
taava jarjestelmé séilytettdisiin, voitaisiin turvata se, ettd osinkoihin kohdistuisi aina yhden-

kertainen voiton verotus yhtiétasolla. (HE 92/2004.)

Taydennysveron maardamiseen liittyy myos EU:n jasenvaltioita koskevia seikkoja. Silloin
kun taydennysverojarjestelma liittyy hyvitysjarjestelmdan, on tdydennysveron maaradminen

EU:n jasenvaltioihin maksettujen suorasijoitusosinkojen perusteella sallittua. Muuten téyden-
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nysveroa voidaan pitéé direktiivissa kiellettynéd osingosta menevana verona, eika sen maaraa-
minen EU:n jasenvaltioihin jaetun osingon osalta olisi mahdollista. Hallituksen ehdottamassa
osinkoverotusjarjestelméssa ei endé edellyteta, ettd yhtié on suorittanut veron osinkona jaetta-
van voiton perusteella. (HE 2004.)

Uudessa osinkojen verotusjarjestelméssa ei enad maarata yhtidveron hyvitykseen ja tayden-
nysveroon liittyvaéd veroylijgamaa. Veroylijgdmalldhan voitiin vaikuttaa siihen, ettei yhtio
joudu maksamaan voitostaan veroja kahteen kertaan. Koska uudessa jarjestelmassa on luovut-
tu yhtidveron hyvitysjarjestelmasta ja siten myds tdydennysveron maardédmisestd, ei veroyli-

jaamillakaan ole tassa mallissa endd merkitystd. (Niskakangas, WSOY ajantasatuotteet, 2004.)

Veroylijadmilla ei siis endd ole merkitystd, koska yhtion maksama vero ei vaikuta osinkotulon
verotukseen. Siltd osin kuin osinkoja jatkossa verotetaan, ei ole perusteltua tai edes mahdollis-
ta, ettd hyvitystd myonnettdisiin veroylijadmien perusteella tasta kertyvésta verosta. Nain ol-
len veroylijddmat vaikuttavat osinkoverotuksen toimitukseen viimeisen kerran vuonna 2004,
Yhtioveron hyvitysté ei ole maksettu yhteisolle rahana siind tapauksessa, ettei sitd osinkoa
saaneen yhteison tappiollisuuden vuoksi ole voitu hyvittadd verosta. Siten yhtitille on voinut
kertya kayttamattomia hyvityksid, jotka voidaan lukea seuraavan kymmenen vuoden aikana
madréattavien verojen hyvitykseksi. Luonteeltaan naitd hyvityksia voidaan verrata verosaata-
viin. Pidetdan perusteltuna, ettd kdyttamattomat hyvitykset voidaan hyédyntda nykyisessa 10
vuoden maéraajassa hyvitysjarjestelmasta luopumisesta huolimatta. (HE 2004.)

Osingonsaajien verotukseen liittyen hallituksen esityksessd ehdotetaan, ettd luonnollisten
henkildiden osinkotulojen verotuksessa tehtdisiin ero sen perusteella, onko osinko saatu julki-
sesti noteeratusta yhtiostd vai listaamattomasta yhtiostd. S&annds soveltuisi porssin péalistan
lisaksi muilla listoilla noteerattuihin yhtidihin. Téllainen rajaus palvelisi myds rajat ylittavia
osinkoja koskevaa neutraalia verotusta. Jakoa péélistaan ja muihin listoihin ei voisi soveltaa
ulkomaalaisten yhtididen osalta. Hallituksen ehdotus on, ettd 70 prosenttia listatusta yhtiosta
saadusta osingosta luettaisiin yksityishenkilon pddomatuloksi. Muusta kuin listatusta yhtiosta
saatu osinko jaettaisiin entiseen tapaan verotettavaksi padomatulona ja ansiotulona. Lasken-
nan perusteena kaytettdisiin yhtion osakekohtaisen matemaattiseen arvoon perustuvaa netto-
varallisuutta. (HE 2004.)
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3.3.3 Myyntivoittojen verovapaus

Paaministeri Vanhasen hallitus julkisti pddoma- ja yritysverouudistuksesta toukokuussa 2004
lopullisen esityksen, johon oli listty muutamia kohtia marraskuun 2003 esityksen jélkeen
(Ahosniemi 2004). Keskeisin muutosehdotus koski yrityskauppojen verotusta. Hallitus ehdot-
ti, ettd yritysten myymien osakkeiden luovutusvoitoista ei jatkossa peritd veroa. Uudistusesi-
tys annettiin 19.5.2004 eduskunnalle, joka paattaa lakimuutoksesta. Yritykset olivat toivoneet
tdmankaltaista muutosta verotukseen jo pitkdaan. Ne periaatteet, jotka on sovittu marraskuussa,
pysyvat kuitenkin ennallaan, mutta osinkojen verovapaisiin osuuksiin tehtiin muutamia tar-
kennuksia. (STT, Keskisuomalainen 20.5.2004.)

Muutosesitykseen liittyy my0s se, ettd yritykset eivét voi tdmén jélkeen véhentéa yritysten
purkutappioita verotuksessa. Sama koskee myydyistd osakkeista aiheutuneita luovutustappioi-
ta. Hallitus liitti uudistukseen varakkaita osingonsaajia koskevan esityksen. Sen mukaan sel-
laiset osinkotulot, jotka tulevat listaamattomista yrityksistd, voidaan véhentaa henkilokohtai-
sessa varallisuusverotuksessa silta osin kuin ne ylittavat 90 000 euroa. Lisédksi velkaisia ja
pienyrittdjia muistettiin siten, ettd heille myonnetédan kunnallisverotuksen ansiotulovahennys
ansiotuloina verotettavista osingoista. Samoin menetellaan tavallisten palkansaajien kohdalla.
(Ahosniemi 2004.)

3.4  Porssiyhtididen ja listaamattomien osakeyhtididen valiset erot

Paaministeri Vanhasen hallituksen ohjelmassa on todettu, ettd osinkojen verouudistuksessa on
joitakin ristiriitaisuuksia. Osinkoverotusta uudistetaan siten, ettd yhtidveron hyvitysjéarjestel-
masté luovutaan ja osingot saatetaan osittain kahdenkertaisen verotuksen piiriin, mutta pk-
yritysten ja niiden maksamien osinkojen verotusta ei kuitenkaan Kiristetd. Kun muutos tulee
voimaan 1.1.2005, luetaan osingoista 70 prosenttia osingonsaajan veronalaiseksi tuloksi. Sil-
loin osingosta menee veroa 28 prosentin padomaverokannalla 19,6 prosenttia. Tuo luku on
hyvin vertailukelpoinen verrattuna esimerkiksi USA:n osinkoverotukseen. Uudistuksen jal-
keen yhtion ja osakkaan osingosta maksama vero on yhteensa 40,5 prosenttia, joka asettuu
sekd Euroopan Unionin ettd OECD:n keskiarvon alapuolelle. (Niskakangas, WSQY yritysjul-
kaisut 2004.)
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Listaamattomien osakeyhtididen maksamat osingot tulevat uudistuksen toteuttamisen jalkeen
olemaan osingonsaajalle verovapaita, mutta vain siltd osin kuin ne alittavat osakkeen mate-
maattiselle arvolle laskettavan yhdeksan prosentin tuoton. Yhdeksan prosentin tuoton ylittava
osa verotetaan ansiotulona. Verovapaille osinkotuotoille on kuitenkin asetettu enimmaismaa-
rd, 90 000 euroa. Jos osinkotuotot ylittdvat verovapauden rajan, luetaan ylimeneva osa saajal-
leen pddomatulona verotettavaksi tuloksi. Tuolloin veroa menee edelld mainittu 19,6 prosent-
tia. (Niskakangas, WSQY yritysjulkaisut 2004.)

Tatd porssissa noteeraamattomien yrityksien osinkojen verokevennystd kutsutaan yrittaja-
huojennukseksi. Sille ei ole olemassa ulkomaisia vertailukohteita, vaan se on suomalainen
poikkeus, johon suurimpana syyna on Niskakankaan (2004) mukaan historia. Koska taloudel-
linen ja yhteiskunnallinen tilanne on ollut epévakaa, ei yrittdjien verotusta ole haluttu kiristéa.
Niskakangas lisaa, ettd 90 000 euron verovapausrajalle on olemassa perusteet. Kun rajan suu-
ruutta mietittiin, ajatuksena oli, ettd 99 prosenttia yrittajistd olisi huojennuksen piirissd, mutta
osingoista puolestaan 50 prosenttia kuuluisi verotuksen piiriin. Kaikista osingoista suunnil-
leen puolet menee noin 9 600 luonnolliselle henkil6lle. (Niskakangas, WSOY yritysjulkaisut
2004.)

Koska osinkojen verovapausraja on verovelvolliskohtainen, Niskakangas toteaa, ettd muutok-
sen myota syntyy luultavasti houkutus hajauttaa perheyhtion omistus useaan osaan. N&in ei
varmaan tapahtuisi, jos raja olisi yritys- tai perhekohtainen. Nyt hajauttaminen mahdollistaisi
sen, ettd monta 90 000 euron pottia voitaisiin jakaa. Mita peitellyn osingon verotukseen tulee,
pitéé siitd Niskakankaan mielestd séataa yhtd aikaa muiden muutosten kanssa, ja luultavasti
uudistus aiheuttaa myos kayttdytymismuutoksia verovelvollisissa. Kdytdnnossa on kannatta-
vampaa maksaa palkkaa kuin jakaa osinkoja, koska palkka on vahennyskelpoista. (Niskakan-
gas, WSOQY yritysjulkaisut 2004.)

Kun verovapaudelle maaréttiin kattoa, olivat perusteena sekd veronmaksukykyisyyden huo-
mioiminen ett4 kansainvélinen menettelytapa. Verotusta on tarkoituksenmukaista kohdistaa
sinne, missa on veronmaksukykyd, ja sitd on suurosinkojen saajilla. Vaikka yrittdja saattaa
kokea joutuvansa maksamaan sekd omat etta yrityksensa verot, on tilanne toinen suursijoitta-
jan kohdalla. Melkein kaikissa hyvinvointivaltioissa verotetaan osinkotuloa jo nyt, ja kansain-

vélisen kilpailun Kkiristymisen my6t4 on olennaista, ettd alhainen yritysverotus varmistetaan.
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My®os liséverotusta voitaisiin Niskakankaan (2004) mukaan painottaa osakaspuolelle, silld se

ei ole niin haavoittuvaa verokilpailulle. (Niskakangas, WSOY yritysjulkaisut 2004.)

NyKkyisin yhteisojen kotimaasta saamiin osinkotuloihin sovelletaan yhtiéveron hyvitysjarjes-
telm&d. L&htokohtaisesti osingot ovat verovapaita, sill& vaikka osinko ja siihen liittyva hyvitys
ovat veronalaisia, luetaan hyvitys yhteisén hyvéksi ja samaa verokantaa sovelletaan kaikkien
yhteisOjen verotuksessa. Siten niin sanottu ketjuverotus on poistettu nykyisessé mallissa. Nis-
kakangas (2004) sanoo, ettd uuden jarjestelman tavoitteena on yhta lailla ollut se, ett& osinko-
vero ei kertaannu yhtiéiden vélisissa osingonjaoissa. Edellytyksend on lahtokohtainen vero-
vapaus yhteisOjen saamiin osinkoihin. Tietyissé tilanteissa yksityishenkilon saamat osingot
ovat veronalaisia, mutta veron vélttdmisté ei voida sallia siten, ettd osingot kierratettdisiin
yhtion kautta. Tarkoituksena on poistaa yhteisdjen osinkotulojen ketjuverotus niin, ettd este-
tddn mahdollisuus kiertda yksityishenkilon verotus kayttdmalla osakeyhtidomistusta. Kysees-
sd on nimenomaan yksityishenkildiden osinkotuloihin kohdistuva verotus. Konserniavustuk-
seen tulee myds muutoksia, mutta ne tullaan toteuttamaan Niskakankaan mukaan vasta vuo-
den 2006 tai 2007 alussa.
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4.1 Yritysten verosuunnittelun periaatteet
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Koska osinkojen jakaminen ja yritysjérjestelyt ovat olennainen osa yritysten verosuunnittelua,

voidaan olettaa, ettd kaavaillut uudistukset muuttavat myds verosuunnittelua. Seuraavaksi

esitelladn verosuunnittelun perusteita ja kdydaan lapi julkisuudessa aiheesta kéytya keskuste-

lua. Kantaa uudistukseen on otettu puolesta ja vastaan, mutta suurimmassa osassa lehtiartik-

keleita suhtautuminen uudistukseen on melko kielteista.

Verotuksen suunnittelu on tarked osa yrityssuunnittelua. Tarkoituksena on ennakoida vero-

suunnittelun avulla, miten verot vaikuttavat yrityksen eri aikavéleja koskeviin suunnitelmiin.

Liséksi vaikutukset pyritddn osoittamaan yrityksen toiminnasta péattaville tahoille. Myos ve-

rotuksen kannalta edullisten toimintavaihtoehtojen esittdminen sek& verohaittojen estaminen

mahdollisuuksien mukaan kuuluvat verosuunnittelun tehtéviin. Samoin Kirjanpito ja verotus

liittyvéat Suomessa laheisesti toisiinsa. (Leppiniemi 2002, 15.)

Leppiniemi (2002, 17) on maaritellyt verosuunnittelun tavoitteet seuraavasti:

e suunniteltujen toimenpiteiden veroseuraamusten ennakoiminen, kuten investointien

vaikutus verotukseen

o sellaisten menettelytapojen etsiminen, joiden avulla yrityksen tavoitteet ovat saavutet-

tavissa mahdollisimman edullisin verokustannuksin; tavoitteena voi olla vaikuttami-

nen sekd veron maaraén ettd maksuajankohtaan.

o yrityksen rakennetta koskevien ratkaisujen tekeminen niin, ettd ne turvaavat mahdolli-

simman suuren litkkumavaran yrityksen verotettavan tulon laskemisessa ja mahdollis-

tavat eri toimenpiteiden veroseuraamusten ennakoinnin mahdollisimman tarkoin ja

luotettavasti

e yrityksen rakenneratkaisujen tekeminen niin, ettd ne ovat mahdollisimman joustavia

verolainsd&dannon ja verotuskaytdnndn muuttuessa.

¢ hallitsemattomien verotustilanteiden estdminen esimerkiksi yllattavien verotulkintojen

tai odottamattomien verolainséadannon muutosten seurauksena.
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Verosuunnittelu ei vélttdmatta johda siihen vaihtoehtoon, joka minimoisi verot, silla kaikkein
taloudellisin ratkaisu ei ole aina verotuksellisesti edullisin. Tyypillisia verosuunnittelutilantei-
ta ovat esimerkiksi tulossuunnittelu, yritysmuodon valinta, yritysrakenteen valinta tai muutos
sekd yrityksen osto ja myynti. My6s sukupolvenvaihdos ja yrityksen kompensaatiopolitiikka
tyontekijoihin ja omistajiin ndhden ovat tilanteita, jossa joudutaan verosuunnittelun eteen.
Kompensaatioilla tarkoitetaan henkildston palkka- luontoisetu- ja henkildstéantikysymyksia
sekd omistajien palkkaan ja osingonjakoon liittyvid ongelmia. Verosuunnittelussa on tavallis-
ta, ettd tuloveron ohella otetaan huomioon muiden verotusmuotojen kuten varallisuus-, va-

rainsiirto- ja lahjaveron seké sosiaaliturvamenojen vaikutus. (Kankaanpaa 2003.)

Yrityksen verosuunnittelu jaetaan kolmeen osaan. Strateginen suunnittelu siséltdé edella mai-
nittuja yritysmuodon ja yritysrakenteen valintaan liittyvid paatoksia. Yritysrakenteella tarkoi-
tetaan sitd, onko kyseessa esimerkiksi yritysryhmd, konserni vai yksittainen yritys. Taktisella
verosuunnittelulla tarkoitetaan muun muassa omistajan yksityistalouden rahoitustapaa, tili-
kauden valintaa seké investointien ajoitusta. Kolmanteen, operatiiviseen suunnitteluun kuuluu
toiminnan kaytannon ohjaus yksityiskohtaisilla ohjeilla. Naitd voivat olla esimerkiksi inven-
taariohjeet epékurantin tavaran havaitsemiseksi. (Kankaanpad 2003.)

Silloin kun yrityksen omistaja on samalla keskeinen rahoittaja, verosuunnittelulla on vaiku-
tusta yritykselta ja sen omistajilta perittdvan veron maaraan sekd verotuksen ajoittumiseen.
Siten suunnittelulla vaikutetaan myos yrityksen rahoituksen kustannuksiin. Jos verosuunnitte-
lua ajatellaan konkreettisesti, keskeinen kysymys omistajan verotuksessa voidaan asettaa
Penttilan (2003) mukaan seuraavasti: ”Kun tuloverotuksessa on tarjolla 29 %:n verokanta,

miksi tyytyd talloin korkeampaan verorasitukseen”. (Penttila 2003, 338.)

Kun yrityksen pddomatulo-osuutta lasketaan, muodostuu laskennan perusta yrityksen nettova-
rallisuudesta. Toisaalta nettovarallisuus maardd myds sen osan, joka verotetaan progressiivi-
sen verokannan mukaan, koska se osa, joka jaa jaljelle pddomatulon erottamisen jélkeen, on
ansiotuloa. Osakeyhtidissd osingonjakopéatoksilla vaikutetaan padomatulon madréan, joka
mitoitetaan yleensa niin, etti osinko on padomatuloa. P4domatulo-osingon mééra riippuu kui-
tenkin osakeyhtion nettovarallisuudesta, joten nettovarallisuuden maaréd on verotusta ajatellen

olennaisin lahtokohta. Taméan vuoksi verosuunnittelun alueista tarkeimmaksi on muodostunut
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nimenomaan nettovarallisuuden suunnittelu, kun on kyse yrityksen ja sen omistajan verotuk-
sesta. (Penttila 2003, 339.)

Kun kyseessa on yhtidmuotoinen yritys, voi omistaja tarkastella sitd verosuunnittelutilantees-
sa paitsi omistajan myds ulkopuolisen nakokulmasta. Silloin voidaan miettia myds niitd me-
nettelytapoja, joilla yrityksesta voidaan saada padomatulona verotettavaa tuloa ilman nettova-
rallisuusperustetta. Kysymykseen voivat tulla esimerkiksi yrityksen ja omistajan valiset oike-
ustoimet, jotka kerryttdvat omistajalle pddomatuloa. Omistaja ei talloin saa yritystuloa, vaan
muuta tuloverolain mukaan verotettavaa varallisuuden kerryttdmad tuloa. Pédomatuloa kerryt-
tavia oikeustoimia kayttamalla varsinainen yritystulo jaa siis pienemmaksi. Jos yrityksen net-
tovarallisuus on pieni tai olematon, tdma menettely on usein ainoa tapa saada pdaomatuloa
yrityksestd. (Penttila 2003, 339.)

4.2 Keskustelua verouudistuksesta

4.2.1 Keskustelua osinkojen verotuksesta

Toukokuussa 2004 annetun uudistusesityksen jalkeen monet verotuksen ja talousasioiden asi-
antuntijat ovat esittaneet mielipiteitddn uudistuksen vaikutuksista yritysmaailmaan. Kannanot-
toja on kuultu niin konsulttiyritysten johtajilta kuin valtiovarainministerion tyontekijoilta seka

ammattikuntien ja yrittajien edustajilta.

Uusi osinkoveromalli siséltéa siis yhtioveron hyvitysjérjestelmasta luopumisen ja siirtymisen
osinkojen osittaiseen kahdenkertaiseen verotukseen. 70 prosenttia listayhtiéiden maksamista
osingoista luetaan osingonsaajalle veronalaiseksi pddomatuloksi ja 30 prosenttia on verova-
paata. Listaamattomien yhtididen kohdalla taas yhtididen maksamat osingot ovat saajalleen
verovapaita siihen saakka, kun ne alittavat yhtion nettovarallisuudelle laskettavan yhdekséan
prosentin tuoton. Rajan ylittyessa 70 prosenttia osingoista lasketaan saajan ansiotuloksi. Ve-
rovapaiden osinkojen maaré on enintadan 90 000 euroa vuodessa, ja tdmén rajan ylittyessa 70

prosenttia osingoista verotetaan paaomatulona. (TT 2004, HE 92/2004.)

Paatetty osinkoveromalli on kuitenkin TT:n mielestd vastoin hallitusohjelmaa. Teollisuuden ja

tydnantajain keskusliiton mukaan ongelma aiheutuu l&hinn siité, ettd osinkoveromalli sisal-
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t&a 90 000 euron henkilokohtaisen leikkurin. Kun osingon maara on yli 90 000 euroa, ylime-
nevasta osasta 70 prosenttia on veronalaista, ja varallisuusvero séilyy ldhes ennallaan. Kes-
Kisuuressa ja suuressa listaamattomassa yrityksessa syntyy tilanne, jossa omistaja joutuu mak-
samaan huomattavan osan 90 000 euron osinkotulosta varallisuusverona, mik& ei ole omiaan
motivoimaan yrittdjad. Perheyrityksille tilanne voi merkitd kasvukynnysté ja jopa heikentéa
sitd kautta tyollistimismahdollisuuksia. Ajatus siitd, ettd yrityksesta saisi tuottoa vain myy-
malla yritys tai sen osia ei kuulu pk-yrityksen toiminta-ajatukseen. Omistajat kuitenkin tarvit-
sevat saannollisida osinkotuloja yrityksistd hoitaakseen varallisuusveronsa. Tavoitteena voi

olla my06s varmistaa, etté yritys siirtyy seuraavalle sukupolvelle. (TT 2004.)

Teollisuuden ja Tyonantajien mukaan uusi osinkoveromalli yhdessa varallisuusveron kanssa
johtaa siihen, ettd menestyneiden perheyritysten verotus kiristyy tuntuvasti. Tama koskee
etenkin sellaisia perheyrityksia, jotka ovat kasvuvaiheessa. Verotuksen kiristyminen taas joh-
taa monimuotoiseen verosuunnitteluun, joka ei ole toivottavaa, koska silloin yritykset taval-
laan pakotetaan hajauttamaan omistusta voidakseen estdd kokonaisverorasituksen Kiristymi-
sen. Samalla perheyritykset joutuvat tekemddn sellaisia verotuksellisia suunnitelmia, joissa
osinkotuloa muunnetaan korko- ja vuokratuloksi kevyemman verotuksen vuoksi. Kuitenkaan
ei ole tarkoituksenmukaista, etta yritysten myynti houkuttelee enemmén kuin toiminnan jat-
kaminen. Eiké tavoitteena ole sekaan, etta erilaisilla velkainstrumenteilla paastaan parempaan

nettotuottoon kuin kayttdmalla rahoitukseen omaa pdédomaa. (TT 2004.)

Sammon konsernijohtaja Bjorn Wahlroos moitti hallituksen esitysta siitd, ettd verouudistuk-
sella ajetaan yritykset ulkomaiseen omistukseen. Han perusteli vaitettaan silla, ettd uudistuk-
sen myo6ta ulkomaisten osakkeiden omistus on suomalaisille kotimaisten yhtididen omistusta
edullisempaa. Suomalaiset yhtiot eivat hdnen mukaansa l&hde niin sanotuiksi veropakolaisiksi
edullisempiin EU-maihin, mutta omistuksen kannattamattomaksi tekeminen on hanen mieles-
tdan huono ratkaisu, ja liséksi valtio menettda verotuloja yritysten vahentdessa osingonjako-
aan. (Ahosniemi 2004/1.)

Valtiovarainministerion ylijohtaja Lasse Arvela totesi tiedostustilaisuudessa 19.5.2004, etta
suomalainen veropohja tulee laajenemaan ja koko verojarjestelma muuttuu monimutkaisem-
maksi lisaten verosuunnittelun tarvetta. Toisaalta hén lisasi, ettd kun nykyinen jarjestelma tuli
voimaan, ei kovin moni ymmartanyt ensimmadisen viiden vuoden aikana miten se toimii.
(Ahosniemi 2004/2.)
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Teollisuuden ja elinkeinoeldmén edustajat ovat myds antaneet omat kannanottonsa verouudis-
tukseen. Teollisuuden ja TyOnantajain Pk-yritysvaliokunnan puheenjohtajan Eero Kotkansaa-
ren mielesta esitys ei tue yritt4jid. Han sanoo, ettd pienet ja keskisuuret yritykset ovat vasta
pikku hiljaa menossa mukaan kansainvaliseen nousevaan suhdanteeseen, eika verouudistus
ainakaan liséa yrittajien intoa. Painvastoin, yrittajat ovat hdnen mukaansa liian helposti lopet-
tamassa yritystoimintaa tai vahintddn luopumassa kasvusuunnitelmista, jos kannustusta ei
tule. H&n moittii verouudistuksen kehittéjia siitd, ettei se perustu todelliseen osinkopolitiik-
kaan ja yrityksen pydrittamiseen liittyvaan tietdimykseen vaan enemmaén teoriaan. (Jaakkola
2004)

Suomen Yritt4jat eivat nde yritysverouudistusta kovin positiivisesti. Heidan mielestdan uudis-
tukseen jai vield pahoja epakohtia, joista SY:n johtaja Risto Suominen mainitsi sen, ettd halli-
tusohjelman lupauksista huolimatta uudistus kiristdd monien pienten ja myds menestyvien
keskisuurten yrityksien omistajien verotusta. Hallituksella olisi Suomisen mielesta ollut oiva
tilaisuus parantaa edellytyksia yrittdmiseen ja lisata tyOllisyyttd, mutta se jatti tilaisuuden
kayttamatta. (Jaakkola 2004.)

Teemu Lehtinen Veronmaksajien Keskusliitosta taas pitda hallituksen toukokuussa antamien
uudistusehdotusten linjaa oikeansuuntaisena, jos sitd vertaa marraskuiseen esitykseen. Moni-
mutkaisuudesta my0ds hén kuitenkin antaa palautetta, silld kun verosuunnittelu on yritysten
arkipdivaa, saattaa monimutkaisuus pahimmillaan aiheuttaa sen, ettd jarjestelmasta tulevai-

suudessa lipsutaan vuosittain johonkin suuntaan. (Jaakkola 2004.)

Negatiivisia kommentteja on tullut myds osakesaastdjien, Vakuutusyhtididen Keskusliiton ja
Keskuskauppakamarin taholta. Osakesaéstdjien puheenjohtajan Jarmo Leppiniemen mielesta
verouudistus ajaa ennatysmaaran yrityksid lopettamaan toimintansa vuoden 2004 aikana, kun
muutokset eivat vield ole tulleet voimaan. H&n uskoo erityisesti purkutappioiden vahennys-
kelvottomuuden ajavan monia sukupovenvaihdosta odottavia yrityksid myymaan tai lopetta-
maan toimintansa tassa vaiheessa. Keskuskauppakamarissa ollaan sitd mieltd, ettd esitys suo-
sii niita yrityksia, jotka kayttavat rahoitusldhteenaan velkapadomaa, ja kun oman padoman
osuus taseessa alenee, yritysten on vaikeampi kestaa kovia aikoja. Lisédksi KKK:ssa todetaan,
etta kiristynyt verotus osinkotuloissa on ulotettu entistd pidemmélle, koskemaan myds yritys-

ten saamia osinkotuloja. Vakuutusalalla uudistusta arvostellaan siitd, ettd pahimmassa tapauk-
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sessa vakuutusyhtididen osingot tullaan verottamaan useaan kertaan. Vakuutusyhtididen si-
joittamismahdollisuudet heikentyvat siten, ettd suomalaisiin pdrssiyhtidihin sijoittaminen ei
en&é ole niin kannattavaa. Ketjuverotusta ei ole vakuutusyhtididen Keskusliiton verolakimie-

hen Jouko Jormalaisen mielestd onnistuttu poistamaan. (Kauppalehti Online 21.5.2004/1,2,3.)

Voitonjakotavat eivét edelleenkadn tule olemaan samanarvoisia, vaikka osinkojen verottami-
nen muuttuu kovemmaksi. Kun omia osakkeita ostetaan, yritys mitatdi hankkimansa osak-
keet, ja osakemadra vahenee. Teoriassa kurssi nousee silloin, koska osakekohtaisesti lasketut
tunnusluvut paranevat. Kun omistaja myy osakkeen, han hyotyy, sillda myyntivoiton vero on
28 prosenttia. Kun on kysymyksessa porssiyhtion osakkeet, veronalaisia on vain 70 prosenttia
osingoista. Tomperi toteaa, ettd verotuksellisesti osingot ovat tehokkaampia, mutta omistaja

voi itse ajoittaa veron maksamisen, kun hén ostaa osakkeita takaisin. (Nykanen 2004.)

422 Keskustelua verouudistuksen vaikutuksista yritysjarjestelyihin

Liséksi tuleva osakeyhtidlain muutos vaikuttaa Tomperin mukaan omien osakkeiden suosi-
oon, nimenomaan nostavasti. Nykyaan yrityksella on ollut mahdollisuus ostaa omista osak-
keista vuoden aikana korkeintaan viisi prosenttia, ja sen on voinut tehda yhtiokokouksen lu-
valla. Ylaraja on Euroopan Unionissa kymmenen prosenttia, ja Tomperi sanoo, ettd myos
Suomessa ollaan menossa siihen suuntaan. Tdhdn asti suomalaiset yritykset ovat kdyttaneet
valtuuksistaan kolmestakymmenestd neljadnkymmeneen prosenttiin, joten jatkossakaan niita

ei valttamattd kaytetd maksimimaaraa. (Nykéanen 2004.)

Monien mielesta hallituksen yllattden paattdma myyntivoittojen verovapaus kohtelee erilaisia
yrityksia eri tavalla. Tdma johtuu erityisesti siit, etta yritykset menettdvat mahdollisuuden
vahent&& purkutappioita ja luovutustappioita verotuksessa. Nokia oli ajanut myyntivoiton ve-
rotuksen poistamista voimakkaasti perustellen, ettd sellaiset suomalaiset kansainvaliset yhtict,
joiden tytaryhtididen omistus on Suomessa, hyotyisivat uudistuksesta erityisesti. (Takala
2004.)

Valtiovarainministerion vero-osaston ylijohtaja Lasse Arvela pitdd osakeluovutusten verova-
pautta yritysverokannan ohella yhtena keskeisend kilpailukeinona, koska monissa naapuri-
maissamme vastaavia muutoksia on jo tehty. Arvelan mukaan muutos helpottaa erityisesti

omistusrakenteiden muutoksia yrityksissa ja tarkoituksena on mydos luoda Kilpailua konserni-
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en emo- ja hallintoyhtiéiden sijoittautumiseen. Arvelan mielestd tdma uudistus on ollut en-
nennakemattdméan suuri, mutta myos ennalta arvaamaton. Uudistuksen vaikutuksia on hénen

mukaansa vaikea arvioida etukateen. (Takala 2004.)

Asianajotoimisto Hannes Snellmanissa tydskenteleva verolakimies Antti Lehtimaja kertoo,
etta uudistuksen pitka valmisteluaika on aiheuttanut paperipinojen kasvamisen lakimiesten ja
konsulttien tyopoydilla&. Monet toimeksiannot odottavat yksityiskohtien selviamista, ja juuri
luovutusvoittojen verovapaus aiheuttaa Lehtimajan mukaan huomattavasti lisatoitd, kun yri-

tyskauppoja ja yritysrakenteita joudutaan miettiméén uudestaan. (Ahosniemi 2004/2.)

Teollisuuden ja tyOnantajain johtaja Tarmo Korpela ndkee uudistuksessa myds hyvié puolia
todeten, ettd hanen mielestdan yritysverokannan alentaminen tukee yritysten pysymista Suo-
messa ja lisda verotulojen kertymistd Suomeen. Myds myyntivoittojen verotuksen poistami-
nen on Korpelan mukaan hyva asia, koska ndin Suomi péédsee samaan asemaan Ruotsin,
Tanskan, Saksan ja Hollannin kanssa yritysten kotipaikkana. Ainoana negatiivisena seikkana
Korpela pitéé sitd, ettd edelld mainittuun muutokseen liittyva myyntitappioiden vahennyskel-

vottomuus on joillekin yrityksille heikentdva tekija. (Jaakkola 2004.)

Konsultti- ja tilintarkastusyhtio6 KPMG:n veroasiantuntija Janne Juusela sanoi, ett4 uudistus
vaikuttaa paitsi yhtioihin myds niiden omistajiin. Kun jarjestelmé& monimutkaistuu ja uudistus
on suuri, joutuvat monet yritykset palkkaamaan konsultteja saadakseen neuvoja veroasioiden
hoitamisessa. Juusela on sita mieltd, ettd kaikenkokoiset yritykset ovat neuvojen tarpeessa,
kun osinkoja ei saakaan en&& nostaa verovapaasti, mik& oli ennen kéytanndssé mahdollista.
Hé&nen mukaansa kysymykseen verosuunnittelussa tulevat I&hinnd seuraavat asiat: muutokset
omistusrakenteissa, omistuksen laajentaminen perhepiirissa ja se, kuinka yritysrakenteesta
saataisiin verotuksellisesti mahdollisimman jarkeva. Juuselan mukaan myds se on merkittava
muutos, ettd pankkien ja vakuutuslaitosten saamat osingot ovat jatkossa veronalaisia. Liséksi
han arvioi luovutusvoittojen verovapautta todeten, ettei usko suomalaisyhtididen myynnin
ulkomaille kiihtyvan. (Ahosniemi 2004/2.)

Rahoitusalan asiantuntijat uskovat, ettd omien osakkeiden takaisinostojen maara kasvaa, jopa
kaksinkertaistuu verouudistuksen johdosta. PWC Corporate Financessa tydskenteleva yritys-
kauppa-asiantuntija Ilkka Nykanen uskoo, etté takaisinostojen méérd kasvaa Suomessa muu-

taman vuoden kuluessa nykyisesta 15 prosentista noin kolmeenkymmeneen prosenttiin. Sil-
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loin siirtymé olisi lahemmas ulkomaisia malleja, silld esimerkiksi USA:ssa suunnilleen puolet
voitoista siirtyy omistajille takaisinostoina. Conventum Corporate Financen analyytikko Jussi
Karhunen on yhtd lailla sitd mieltd, etté takaisinostojen kaksinkertaistuminen on mahdollista.
Karhusen mukaan muutos nahdaan suurimmillaan suomalaisten omistamissa yrityksissé, kos-
ka ulkomaiset omistajat ovat tehneet takaisinostoja jo aikaisemmin oman verokohtelunsa
vuoksi. Karhunen ei kuitenkaan anna mitédan aikatauluarviota siitd, kuinka nopeasti ta-

kaisinostoja tehdaan. (Nykanen 2004.)
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5 VEROUUDISTUKSEN VAIKUTUKSET

5.1 Tutkimusongelma

Verouudistus koskee useaa verotuksen alutta. P&dasiassa se kohdistuu osinkojen ja yritysjar-
jestelyjen verotukseen, mihin myds uudistuksesta julkisuudessa kayty keskustelu on liittynyt.
Sanoma- ja aikakauslehdissa olleet Kkirjoitukset antavat sellaisen kuvan, etta uudistus on ollut
useiden yritysten kannalta monella tapaa huono ratkaisu. Tarkoitus on nyt tutkia, onko todella
nain: Ovatko kaikki yritykset sita mielt4, ett& verouudistus on huonosti toteutettu?

Tassa tutkielmassa oli tavoitteena saada vastaus tutkimusongelmaan, joka muodostuu kolmes-
ta kyselylomakkeessa kasitellystd kysymyksestd. Ensimmaéisessa kysymyksessa selvitettiin,
vaikuttaako verouudistus yritysten osingonjakoon. Toiseksi kysyttiin, aiheuttaako verouudis-
tus yritysjarjestelyitd. Kolmas kysymys oli se, miten onnistuneena verouudistusta pidetaan.
Kysymysten taustalla oli yrityksiin liittyvia tekijoita kuten koko ja pdrssinoteeraus. N&in py-

rittiin saamaan vertailupohjaa erikokoisten ja erilaisten yritysten vélille.

5.2  Tutkielman suorittaminen

5.2.1 Otos

Tassa tutkielmassa perusjoukko kasittdd kaikki Suomen porssinoteeratut osakeyhtiot seka
muita, ei listattuja osakeyhtiditd, joten koko perusjoukon tutkiminen olisi ollut hyvin hankalaa
ja vienyt paljon aikaa. Kéytanndssé olisi ollut mahdotonta tutkia koko perusjoukkoa. Tamén
vuoksi paadyttiin otantatutkimukseen. Koska tutkittavana on seké porssi- etta listaamattomia
yrityksid, perusjoukko koostuu kahdesta osasta. Kaikki porssiyritykset muodostavat toisen

osan, ja kaikki Keski-Suomen listaamattomat osakeyhtiot toisen.

Otoksen tulee edustaa perusjoukkoa eli sen tulee olla perusjoukon pienoiskuva, jotta tutki-

mustuloksia voitaisiin pitd4 luotettavina. Edustava otos on sellainen, etta siind on samoja
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ominaisuuksia samassa suhteessa kuin koko perusjoukossa. Silloin padstaan estimointivai-

heessa mahdollisimman lahelle perusjoukon arvoja. (Heikkild 1999, 32-33.)

Tutkimukseen mukaan otettavia yrityksia valittaessa porssiyrityksisté oli helppo saada kattava
otos, koska niitd on Suomessa vain noin sataneljadkymmenta. Nain yli puolet porssiyrityksista
voitiin ottaa mukaan tutkittavien yritysten joukkoon. Sen sijaan listaamattomien yritysten
kohdalla piti miettid valintakriteereita eri tavoin. Tarkoituksena oli ottaa tutkittavaksi pienié,
mielellddn jopa perheyrityksid Keski-Suomen alueelta. Ihan kaikista Keski-Suomen kunnista

yrityksia ei ole mukana, mutta ainakin kahdeksasta kunnasta I0ytyi sopivia yrityksia.

Sille, ettd alueeksi valittiin nimenomaan Keski-Suomi, ei ole mitéén erityista perustelua, mut-
ta lahialueena se tuntui sopivalta ja alueella on paljon yritt4jid. Verolainsaddantd on koko
maassa samanlainen, joten Keski-Suomen yritykset eivat poikkea muun maan yrityksista ve-
rotuksen suhteen. Keski-Suomessa on liséksi laaja toimialojen Kirjo, ja tavoitteena oli saada
monen eri alan yrityksid, jotta tutkimuksesta ei muodostuisi liian yksipuolista. Tutkimuksessa
onkin mukana niin teknologia- ja rakennusalan yrityksia kuin maa- ja metsatalouden, kulje-
tuksen ja elintarviketeollisuuden parissa toimivia osakeyhtiditd. Tutkimuskysymysten kannal-

ta toimialalla ei kuitenkaan ole merkitysta.

5.2.2 Kyselyn toteuttaminen

Tutkimus suoritettiin lahettamalla kyselylomakkeet (Liite 1) yrityksille sdéhkopostitse. Loma-
ke osoitettiin yrityksen koosta riippuen joko yrityksen talousjohtajalle tai toimitusjohtajalle.
Joissakin tapauksissa lomake l&hetettiin yrityksen yhteyshenkil6lle, jota pyydettiin toimitta-
maan lomake eteenpdin oikealle henkiltlle. Lomake on kolmesivuinen, ja se lahetettiin séh-
kdpostin liitteend. Itse sahkopostissa oli saatekirje (Liite 2), jossa kerrottiin paéasiat tutkimuk-

sesta sekd pyydettiin vastaajia ilmoittamaan, jos he ovat kiinnostuneita tutkimustuloksista.

Kyselylomake pyrittiin laatimaan siten, ettd siihen olisi mahdollisimman helppo vastata ja
ettei tyttdmiseen kuluisi kauan aikaa. Lisaksi huomiota kiinnitettiin kysymysten tekniseen
muotoon ja selkeyteen. Ainoastaan kaksi ensimmaista kysymysta vaativat kirjoitetun vastauk-
sen, kaikkiin muihin voi vastata merkitsemall& rastin sopivimpaan kohtaan. Joissakin kohdis-

sa oli myos jatetty tilaa omille, vapaaehtoisille vastauksille.
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Kyselylomakkeita lahetettiin 150. Puolet niista osoitettiin porssiyrityksille ja puolet listaamat-
tomille yrityksille. Listaamattomat yritykset valittiin Keski-Suomen alueelta sattumanvarai-
sesti. Lahteend kaytettiin Keski-Suomen kuntien Internet-sivustoilta 10ydettyja yritysrekiste-
reitd. Yritykset ovat Jyvaskylan, Saarijarven, Jamsankosken, Keuruun, Hankasalmen, Joutsan,
Kuhmoisten ja Aanekosken alueelta. Muutama yritys 16ytyi Keski-Suomen kauppakamarin

kotisivuilta hakemalla.

Porssiyritysten  yhteystiedot saatiin  valitsemalla yritys Helsingin  Porssin  sivuilta
(www.hex.fi), ja hakemalla yrityksen kotisivut joko suoraan yrityksen nimelld tai Google -
hakupalvelun avulla. Yrityksen Kkotisivuilta etsittiin joko talousjohtajan, toimitusjohtajan tai
yleisen yhteyshenkilon sahkdpostiosoite, johon lomake saatekirjeineen lahetettiin. Porssiyri-
tyksissa kyselyd ei misséan tapauksessa osoitettu toimitusjohtajalle, vaan aina pyrittiin 10yta-
maan henkild, jolla voisi olla paremmin aikaa vastata kyselyyn. Osa kyselyisté l&hetettiin ky-
seessd olevan yrityksen IR- henkil6lle, eli sijoittajasuhteista vastaavalle henkil6lle, jos sellai-
nen oli erikseen mainittu yrityksen Internet-sivuilla. Saatekirjeessa oli myds pyydetty, ettéd jos
vastaanottaja ei ole oikea tai sopiva henkild vastaamaan kyselyyn, han l&hettéisi sen eteenpéin

oikealle henkilolle.

5.3  Tulokset

5.3.1 Saadut vastaukset

Lahetettyihin kyselyihin tuli 53 vastausta. Niista 46 oli varsinaisia vastauksia, joissa kysely-
lomake oli taytetty ohjeiden mukaisesti. Suurin osa lahetettiin takaisin sdhkopostitse, mutta
muutama vastaus oli printattu ja lahetettiin postitse. Tutkielman onnistumisen kannalta oli
tarkedd, ettd vastauksia saataisiin kummastakin ryhmastd, porssiyhtioilta ja listaamattomilta
yhtigiltd, ja tdma onneksi toteutui. POrssissd noteeratuilta yhtidilta tuli 22 ja listaamattomilta
yrityksiltd 24 vastausta. Varsinaisten palautettujen lomakkeiden liséksi seitseméan yrityksen
edustaja ilmoitti, ettd ei voi vastata kysymyksiin. Naistd viidessa oli kyseessd porssiyritys.
Neljassa tapauksessa syyna oli sen, etta yritys ei voi porssiyhtionad vastata kysymyksiin. Tata
perusteltiin muun muassa silla, ettd jos kyseisié tietoja annetaan jollekin taholle, ne pitaisi

samaan aikaan antaa kaikkien sijoittajien kayttoon.
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Joissakin tapauksissa syy vastaamattomuuteen oli se, ettd hallitus ei vield ollut muodostanut
kantaansa esitettyihin kysymyksiin. Vaikka yritykset eivat voineet vastata kyselyyn, monet
kuitenkin halusivat kommentoida verouudistusta ja sen vaikutusta eri tahoihin. Yhdessa vas-
tauksessa todettiin, ettei osakkaiden puolesta voi ottaa kantaa heidan ajatuksiinsa verouudis-
tuksen vaikutuksista. Erddssé vastauksessa vedottiin kiireeseen ja siihen, ettd kyselyita tulee
niin paljon, ettei kaikkiin ehtisi millaan vastata. Lisaksi yhden yrityksen edustaja totesi, ettei

voi vastata kyselyyn, koska tilitoimisto hoitaa kaikki yrityksen verotukseen liittyvat asiat.

Yhden kyselyyn vastaamatta jattdneen yrityksen edustaja kommentoi verouudistusta seuraa-
vasti: ”’Aikaa tulee menemaan enemman verosuunnitteluun yritysjarjestelyiden yhteydessa,
olivat ne ulkoisia tai konsernin sisdisia™. Lisaksi todettiin, ettd perusteiden muutos aiheuttaa
sopeutumistarvetta aina, mutta koska lainsaadanto sisaltaa arbitraasimahdollisuuksia eika ole
neutraali, tulee reagoida aivan toisella tavalla. Lopuksi kommentissa sanottiin, ettd Avoir
fiscal oli tullut hallituksesta riippumattomista syista tiensa paahan, mutta muilta osin verouu-
distus ei saa ainakaan minulta kuin arvosanan huono™. Sen verran esitettyihin kysymyksiin
saatiin vastauksia, ettd vastauksessa todettiin kyseisen yrityksen tytaryhtididen jakavan taydet

osingot, jotta veroylijadmid ei menettaisi.

Toinen verouudistusta kommentoinut mutta vastaamatta jattanyt henkil6 oli sitd mieltd, etta
ehdotettu verouudistus on sijoittajien kannalta hyvin valitettava. Hadnen mukaansa “’se tulee
todennakoisesti vahentamaan suomalaisten porssiosakkeiden kiinnostavuutta sijoituskohteina
ja johtaa vero-optimointiin perustuviin yritysjarjestelyihin, jotka muuten jaisivat tekematta™.
Liséksi yksi kyselyyn vastannut porssiyrityksen edustaja halusi kommentoida uudistusta. Ha-
nen mielestddn hallituksen esitys oli sekava ja epdjohdonmukainen. Han perusteli sitd sano-
malla, ettd ’annettu hallituksen esitys ei vastaa hyvélle verolainséadannélle asetettuja tavoit-
teita; tasapuolisuutta, tulkinnan ennustettavuutta ja loogisuutta. Samaan lopputulokseen voisi
paasta yksinkertaisemminkin saannoksin”. Ainakaan ndma verouudistusta kommentoineet
henkil6t eivat pida uudistusta kovin hyvin onnistuneena. Varsinaisissa vastauksissa tuli kui-
tenkin esiin myos sellaisia mielipiteitd, joissa esitysta pidetdan hyvéna, joissakin jopa erittéin

hyvané. Esitystd hyvéana pitdneiden yritysten joukossa oli seka isoja ettd pienid yrityksia.
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5.3.2  Yritysten taustatiedot

Yritysten taustatiedot jakautuivat paasaantoisesti siten, ettd porssiyrityksilla on suurempi lii-
kevaihto ja enemman henkilostod seké osakkaita kuin listaamattomilla yrityksilla. Ensimmai-
seksi kyselylomakkeessa kysyttiin henkiloston lukuméérad. Alle kymmenen hengen yrityksia
ei ollut porssiyritysten joukossa ollenkaan, kun taas listaamattomista yrityksista puolessa
tyoskenteli alle kymmenen henkil6d. Porssiyrityksistd yhdessé ja listaamattomista yrityksista
kuudessa tyoskenteli kymmenesta viiteenkymmeneen henkil6d. Henkildston koon puolesta
valille 50-250 sijoittui viisi porssi- ja kolme listaamatonta yritystd. Ainoastaan kaksi pors-
siyritysté ilmoitti henkil0stonséd mééran asettuvan vélille 250-500, sill& suurimman osan pors-
siyrityksista palveluksessa on yli 500 henkilod. Naitd yrityksia oli 14, mutta myos kaksi lis-

taamatonta yritysta oli henkilostomaaraltaan yhta suuria. (Taulukko 2.)

TAULUKKO 2. Henkiloston lukuméaara porssi- ja listaamattomissa yrityksisséa

Henkildston lukumaéra
POrssiyritys Ei
. vai 250- vasta-
listaamaton alle 10 | 10-50 | 50-250 | 500 | yli500 | usta | Yhteensd
Porssiyritys Count 0 1 5 2 14 0 22
0,
% ,0% 4,5% 22.7% 9,1% | 63,6% ,0% 100,0%
Listaamaton Count 12 6 3 0 2 1 24
0,
% 50,0% | 25,0% 12,5% ,0% 8,3% 4,2% | 100,0%
Yhteensa Count 12 7 8 2 16 1 46
0
% 26,1% | 15,2% 174% | 4,3% | 34,8% 2,2% | 100,0%

Toiseksi tiedusteltiin yritysten liikevaihdon suuruutta. Lahes 60 % listaamattomista yrityksista
kuului ryhméan, jonka liikevaihto oli alle 2 000 000 €, kun taas porssiyrityksista yhdenk&in
liikevaihto ei ollut niin alhainen. Seuraavan ryhman liikevaihto oli 200 000-10 000 000 €.
Tahan ryhmaan kuului kuusi eli neljasosa listaamattomista yrityksistd ja kaksi porssiyritysta.
Kolmen porssiyrityksen ja yhden listaamattoman yrityksen liikevaihto sijoittui valille
10 000 000-50 000 000 € ja vain yhden porssiyrityksen vélille 50 000 000-100 000 000 €.
Suurimman liikevaihdon, yli 100 000 000 € ryhmaan kuului yli 70 % pdorssiyrityksista ja li-

séksi kaksi listaamatonta yritysté. (Taulukko 3.)
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Pdrssiyritys Liikevaihdon suuruus
vai 2000000 | 10000 | 50000 000 Ei Yh-
listaamaton alle2 000 | -10000 | 000-50 | -100000 yli100 | vas- | teen-
000 € 000€ | 000000¢€ 000 € 000 000 € | tausta | sa
Pdrssiyritys | Count 0 2 3 1 16 0 22
0,
% ,0% 9,1% 13,6% 4,5% 72,7% ,0% 1?,2’0
Listaama- | Count 14 6 1 0 2 1 24
ton 9
%o s83% | 250% | 42% 0% 83w | 420 100
Yhteensda | Count 14 8 4 1 18 1 46
0,
% 30,4% 17,4% 8,7% 2,2% 39,1% | 2,2% 1%2’0

Kolmas taustatekija, jota lomakkeessa kartoitettiin, oli osakkaiden lukumaard. Téassa vastauk-

set jakautuivat vield aikaisempia kysymyksia selkedmmin. Noin 70 % listaamattomista yri-

tyksista vastasi osakasmaaran olevan yhden ja kymmenen vélilld ja toisessa aaripaassa, yli

tuhannen osakkaan ryhmassa puolestaan oli lahes 80 % porssiyrityksista. Naiden liséksi ryh-

missd 100 — 500 ja 500 — 1000 osakasta oli kummassakin kaksi porssiyritystad. Neljalla listaa-

mattomalla yrityksella oli kymmenesta sataan osakasta ja kahdella yli tuhat. (Taulukko 4.)

TAULUKKO 4. Osakkaiden lukumaara porssi- ja listaamattomissa yrityksissa

Osakkaiden lukumééaré
POrssiyritys vai
listaamaton 100- yli vasta- | Yhteensa
1-10 10-100 500 500-1000 | 1000 usta

Porssiyritys Count 1 0 2 2 17 22

0,

& 4,5% ,0% 9,1% 9,1% 77,3% ,0% 100,0%
Listaamaton Count 17 4 0 0 2 24

0,

% 70,8% 16,7% ,0% ,0% 8,3% 4,2% | 100,0%

Yhteensa Count 18 4 2 2 19 46
0,
% 39,1% 8,7% 4,3% 4,3% 413% | 2,2% | 100,0%
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5.3.3  Uudistuksen vaikutukset osingonjakoon

Taustatietojen jalkeen kyselyssa tiedusteltiin, onko hallituksen esittdmilla suunnitelmilla vai-
kutusta yritysten osingonjakoon. Kaikista vastanneista 14 yritystd ilmoitti suunnitelmilla ole-
van vaikutusta, mutta 31 yrityksen osingonjakoon eivét hallituksen esitykset vaikuttaneet.

Yksi yritys jatti vastaamatta kysymykseen. (Taulukko 5.)

TAULUKKO 5. Hallituksen suunnitelmien vaikutus osingonjakoon

Onko hallituksen suunnitelmilla
Porssiyritys vaikutusta osingonjakoon
vai listaamaton Kylla Ei Ei vastausta | Yhteensa
Pdorssiyritys 8 14 0 22
Listaamaton 6 17 1 24
Yhteensa 14 31 1 46

Seuraavaksi kysyttiin, jakaako yritys vuodelta 2003 enemmaén osinkoa kuin aikaisempina
vuosina. Suurin osa yrityksista eli 71,7 prosenttia vastasi kieltavasti. Porssi- ja listaamattomi-
en yritysten valilla ei ollut suurta eroa, silla porssiyrityksista noin 23 prosenttia ilmoitti jaka-
vansa osinkoa enemmaén kuin aikaisemmin ja listaamattomista yrityksistd noin 29 prosenttia.
Listaamattomien yritysten joukossa oli siis suhteessa hieman enemmén niitd, jotka jakavat

osinkoa enemman. (Taulukko 6.)

Niiltd kahdeltatoista yritykseltd, jotka vastasivat jakavansa vuodelta 2003 enemman osinkoa
kuin aikaisemmin, kysyttiin tahén vaikuttaneita tekijoitd. Lomakkeessa oli annettu vaihtoeh-
toisia tapahtumia, joiden vaikutusta osingonjaon lisd&dntymiseen vastaajat saivat arvioida as-

teikolla 1-5. Liséksi oli vapaata vastaustilaa muille mahdollisille syille.
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TAULUKKO 6. Jaetaanko osinkoa enemman kuin aikaisemmin

Porssiyritys vai Jaetaanko osinkoa enemman
listaamaton Kylla Ei Ei vastausta | Yhteensa
Porssiyritys Count 5 17 0 22
% 22,7% 77,3% 0% 100,0%
Listaamaton Count 7 16 1 24
% 29,2% 66,7% 4,2% 100,0%
Yhteensa Count 12 33 1 46
% 26,1% 71,7% 2,2% 100,0%

Ensimmaisend vaihtoehtoisena syyné osingonjaon lisadntymiselle oli osinkoverotuksen Kiris-
tyminen. Tama oli selkeé&sti eniten osingonjaon lisdykseen vaikuttanut syy, sill4 ainoastaan
yksi yritys vastasi, ettei verotuksen kiristyminen ollut vaikuttanut sen osingonjakoon. Kaikki
muut, yksitoista yritysta ilmoittivat osinkojen verotuksen kiristymisen vaikuttaneen asiaan.
Véhan tai jonkin verran Kiristyminen oli vaikuttanut kahdeksan yrityksen osingonjakoon, ja
paljon tai erittdin paljon kolmen yrityksen osingonjakoon. Listaamattomien yritysten kohdalla
vastaus oli useammin “vahan” tai ”jonkin verran” kuin poérssiyritysten kohdalla, jossa vasta-

uksia oli yhta paljon vahaisen ja isomman vaikutuksen kohdalla. (Taulukko 7.)

TAULUKKO 7. Osinkoverotuksen kiristymisen vaikutukset

Osinkoverotuksen kiristyminen

Porssiyritys Ei
vai lain- Jonkin Erittain | Eivas- | Yh-
listaamaton kaan Véhan | verran | Paljon | paljon | tausta | teensa
Porssiyritys Count 1 2 0 1 1 17 22
Listaamaton Count 0 3 3 0 1 17 24
Yhteensa Count 1 5 3 1 2 34 46
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Toinen vaihtoehto, kayttdmattomat veroylijddmat oli myos lisdnnyt osingonjakoa monessa
yrityksessa. Kahdestatoista yrityksesta nelja ilmoitti veroylijagdmien lisdnneen yrityksen osin-
gonjakoa véhan tai jonkin verran ja kuuden yrityksen osingonjako oli lisd&ntynyt paljon tai
erittdin paljon. Tama syy oli lisannyt osingonjakoa enemman listaamattomissa kuin porssiyh-
tidissd. Viidesta porssiyrityksesta kaksi ilmoitti, ettd kayttamattomat veroylijadmaét eivét ole
lisanneet osingonjakoa lainkaan, kun taas kaikkien seitsemén listaamattoman yrityksen osin-

koihin niilla oli ollut vaikutusta.

Kolmas vaihtoehto oli yhteisdverokannan aleneminen. Kuusi yritysté eli puolet niistd, jotka
jakavat osinkoa aikaisempia vuosia enemman, ilmoitti ettd yhteisdverokannan aleneminen ei
ole syyné lisaantyneeseen osingonjakoon. Yhden porssiyrityksen osingonjakoon tama syy oli
vaikuttanut véhan ja neljan listaamattoman yrityksen osingonjakoon jonkin verran. Ainoas-
taan yksi yritys vastasi, ettd yhteisoverokannan aleneminen vaikutti osingonjaon lisaantymi-
seen paljon. Enemman vaikutusta oli siis listaamattomien kuin porssiyritysten keskuudessa.
Kaikista vastanneista yhteisdverokannan aleneminen vaikutti ainoastaan 13 prosenttiin yrityk-
sistd. (Taulukko 8).

TAULUKKO 8. Yhteisdverokannan alenemisen vaikutus

Y hteiséverokannan aleneminen

Porssiyritys Jonkin
vai listaamaton Ei lainkaan |  Vahan verran Paljon Yhteensa

Porssiyritys Count

yiy 4 1 0 0 22
Listaamaton Count

2 0 4 1 24
Yhteensa Count

6 1 4 1 46

Padomaverokannan alenemisella oli vain hieman enemmaén vaikutusta osinkojen lisd&ntynee-
seen jakamiseen kuin yhteiséverokannan alenemisella. Kahdestatoista yrityksestd seitseman

ilmoitti padomaverokannan alenemisen lisdnneen osingonjakoa vahén tai jonkin verran, mutta
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yksikaan vastanneista ei valinnut vaihtoehtoa “paljon” tai “erittdin paljon”. Tama ei siis ollut

merkittava tekija osinkojen lisdéntyneeseen jakamiseen. (Taulukko 9.)

TAULUKKO 9. Padomaverokannan alenemisen vaikutus

Paaomaverokannan alentaminen
Porssiyritys vai lis- Jonkin
taamaton Ei lainkaan Vahan verran Yhteensa
Porssiyritys Count 4 1 0 22
Listaamaton Count 1 2 4 24
Yhteensa Count 5 3 4 46

Viimeinen vaihtoehto oli poikkeuksellinen tulos. Neljan aikaisesmman vaihtoehdon ylapuolel-
la oli kysymys ” minka verran seuraavat hallituksen suunnitelmat ovat vaikuttaneet yrityksen-
ne osingonjaon lisayksiin?” mutta viimeinen vaihtoehto oli erillaadn, koska se ei liity hallituk-
sen suunnitelmiin. Viidestd porssiyrityksesta yksi vastasi poikkeuksellisen tuloksen vaikutta-
neen osingonjakoon vahan. Muut katsoivat, etté sill4 ei ollut lainkaan vaikutusta. Listaamat-
tomien yritysten kohdalla tilanne oli vahan erilainen. Seitsemasta yrityksesta viisi vastasi, etta
vaikutusta oli ollut, yhden kohdalla paljon ja loppujen kohdalla véhan tai jonkin verran. (Tau-
lukko 10.)

TAULUKKO 10. Poikkeuksellinen tulos

Pdrssiyritys Poikkeuksellinen tulos
vai Ei lain- Jonkin
listaamaton kaan Vahan verran Paljon | Yhteensé
Porssiyritys Count 4 1 0 0 22
Listaamaton Count 2 2 2 1 24
Yhteensa Count 6 3 2 1 46
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Annettujen vaihtoehtojen lisaksi yksi yritys ilmoitti, ettd oman padoman tarve oli osaltaan
vaikuttanut siihen, ettd osinkoa oli jaettu aikaisempia vuosia enemman. Yhdessa vastauksessa
sanottiin, ettd osin kayttaméattomat veroylijadmat ja pienessa yrityksessa osakkeenomistajien
rahantarve ovat aiheuttaneet sen, ettd osinkoa on jaettu enemmén kuin ennen. Erééssé yrityk-
sessd lisadntyneeseen osingonjakoon oli vaikuttanut parantunut tuloskehitys ja yhtién omis-

tusrakenne.

5.3.4  Uudistuksesta aiheutuneet yritysjarjestelyt

Seuraavaksi kyselyssa tiedusteltiin, aiheuttavatko hallituksen suunnitelmat uusia jérjestelyja
yrityksessa ja jos aiheuttavat, niin missa maarin. Vastausvaihtoehtoja olivat muutokset omis-
tuspohjassa, osakekannan jakaminen perheenjésenille, yritysrakenteen muutokset, toimintojen
yhtidittdminen, yrityksen tai sen osan myynti ja omien osakkeiden takaisinosto. 45,6 prosent-
tia yrityksistd vastasi, ettd hallituksen suunnitelmat eivat aiheuta mitddn uusia jarjestelyita

yrityksessa. Naistd 38 % oli porssisséd noteerattuja ja 62 % noteeraamattomia yrityksiéa.

Omistuspohja ei muutu lainkaan 67,4 prosentissa yrityksistd. Omistuspohjan muutokset oli
kuitenkin eniten kylla-vastauksia saanut vaihtoehto, silla kaikkiaan 15 vastauksessa ilmoitet-
tiin yhtiéssa tapahtuvan omistuspohjan muutoksia. Porssiyrityksista kuudessa ja listaamatto-
mista yrityksista neljassé hallituksen suunnitelmat aiheuttavat véhén tai jonkin verran omis-
tuspohjan muutoksia. Paljon muutoksia aiheutuu kahdessa porssi- ja listaamattomassa yrityk-
sessé. (Taulukko 11.)

Hallituksen suunnitelmien vuoksi yhdeksan yritysta eli noin viidesosa vastanneista ilmoitti
jakavansa osakekantaa perheenjésenille. Ndin tapahtuu enemman listaamattomien yritysten
keskuudessa, joista 25 % vastasi myontévasti luvun ollessa porssiyritysten kohdalla alle nelja-
toista. Kummassakin ryhmassa oli yksi yritys, jossa hallituksen suunnitelmat aiheuttavat osa-
kekannan jakamista perheenjésenille erittdin paljon. Valtaosassa yrityksistd muutoksia ei kui-
tenkaan tapahdu. (Taulukko 12.)
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TAULUKKO 11. Omistuspohjan muutokset

Porssiyritys Omistuspohjan muutokset
vai Ei Jonkin Ei
listaamaton lainkaan Vahan verran Paljon | vastausta | Yhteensa
Porssiyritys Count 14 3 3 2 0 22
% 63,6% 13,6% 13,6% 9,1% ,0% 100,0%
Listaamaton Count 17 3 1 2 1 24
% 70,8% 12,5% 4.2% 8,3% 4,2% 100,0%
Yhteensa Count 31 6 4 4 1 46
% 67,4% 13,0% 8,7% 8,7% 2,2% 100,0%

TAULUKKO 12. Osakekannan jakaminen perheenjasenille

Porssiyritys Osakekannan jakaminen perheenjasenille
vai Ei Jonkin Erittain Ei
listaamaton lainkaan Véhén verran paljon vastausta | Yhteensa
Porssiyritys Count 19 0 2 1 0 22
% 86,4% ,0% 9,1% 4,5% ,0% 100,0%
Listaamaton Count 17 1 4 1 1 24
% 70,8% 4,2% 16,7% 4,2% 4,2% | 100,0%
Yhteensa Count 36 1 6 2 1 46
% 78,3% 2,2% 13,0% 4,3% 2,2% 100,0%

Enemman kuin osakekannan jakamista perheenjasenille hallituksen suunnitelmat aiheuttavat
yritysrakenteen muutoksia. V&han tai jonkin verran yritysrakenteet muuttuvat yhdessatoista
yrityksessd, joista yhdeksan on porssiyrityksid. Paljon tai erittdin paljon muutoksia aiheutuu
sen sijaan kahdessa yrityksessd, joista kumpikin on listaamattomia. Noin seitsemassdkymme-

nessa prosentissa kaikista yrityksista rakenteet eivat muutu lainkaan. (Taulukko 13.)
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Yritysrakenteen muutokset
Ei
Porssiyritys vai lain- Jonkin Erittdin | Eivas- | Yh-

listaamaton kaan | Vahan | verran | Paljon | paljon | tausta | teensa

Porssiyritys Count 13 6 3 0 0 0 22
% 59,1% | 27,3% | 13,6% ,0% ,0% ,0% 100,0%

Listaamaton Count 19 2 0 1 1 1 24
% 79,2% 8,3% ,0% 4,2% 4,2% 4,2% | 100,0%

Yhteensa Count 32 8 3 1 1 1 46
% 69,6% | 17,4% 6,5% 2,2% 2,2% 2,2% | 100,0%

Toimintojen yhtidittamista hallituksen verouudistusta koskevat suunnitelmat eivét aiheuta yli

80 prosentissa yrityksid. Vain kahdeksan yritysté vastasi, etté toimintoja yhtiditetddn vahan tai

jonkin verran. Naisté viisi on porssi- ja kolme listaamattomia yrityksid, eli suhteessa yhtidit-

tdmista tapahtuu hieman enemman paorssiyrityksissa. (Taulukko 14.)

TAULUKKO 14. Toimintojen yhtidittdminen

Toimintojen yhtidittdminen
Porssiyritys
vai Jonkin Ei Yhteensa
listaamaton Ei lainkaan Vahan verran vastausta
Porssiyritys Count 17 1 0 22
% 77,3% 4,5% 18,2% ,0% 100,0%
Listaama- Count 20 3 1 24
ton % 83,3% 12,5% ,0% 4,2% 100,0%
Yhteensa Count 37 4 1 46
% 80,4% 8,7% 8,7% 2,2% 100,0%
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Yrityksen myyntiin samoin kuin yrityksen osan myyntiin on paatymassa yksitoista yritysta.
Porssiyrityksista kuusi ja porssissa noteeraamattomista yhtidista viisi ilmoitti hallituksen
suunnitelmien aiheuttavan yrityksen myynnin tai yrityksen osan myynnin. POrssiyrityksista
noin 73 prosentissa ja listaamattomista yrityksistd 75 prosentissa verouudistusesitykset eivéat

aiheuta yrityksen tai sen osan myymisté. (Taulukko 15 ja 16.)

TAULUKKO 15. Yrityksen myynti

Porssiyritys Yrityksen myynti
vai

listaamaton Ei lain- Jonkin Ei vastaus- | Yhteen-

kaan Véhén verran Paljon ta sa

Porssiyritys Count 16 3 1 2 0 22
% 72,7% 13,6% 4,5% 9,1% ,0% 100,0%

Listaamaton Count 18 1 2 2 1 24
% 75,0% 4.2% 8,3% 8,3% 4,2% 100,0%

Yhteensa Count 34 4 3 4 1 46
% 73,9% 8,7% 6,5% 8,7% 2,2% 100,0%

TAULUKKO 16. Yrityksen osan myynti

Yrityksen osan myynti

Porssiyritys vai Ei lain- Jonkin Erittdin | Ei vas- Yh-
listaamaton kaan Vahan | verran | Paljon | paljon | tausta | teensa

Listaamaton Count 16 2 2 1 1 0 22
% 72,7% 9,1% 9,1% 4,5% 4,5% ,0% 100,0%

Porssiyritys Count 18 3 1 1 0 1 24
% 75,0% | 12,5% 4,2% 4,2% ,0% 4,2% | 100,0%

Yhteensa Count 34 5 3 2 1 1 46
% 73,9% | 10,9% 6,5% 4,3% 2,2% 2,2% | 100,0%
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Myo6s omien osakkeiden takaisinostoa tehdddn monessa yrityksessd. Kaikista yrityksista 12
ilmoitti ostavansa omia osakkeitaan hallituksen suunnitelmien vuoksi. T&mé vaihtoehto aihe-
uttaa aikaisempia vaihtoehtoja selkedmmaén eron porssi- ja listaamattomien yritysten vélille.
Porssiyrityksista yli 40 prosenttia vastasi myontavasti, listaamattomista yrityksista ainoastaan
12,5 prosenttia. Porssiyrityksista 13,6 % vastasi tekevansd omien osakkeiden takaisinostoa
paljon tai erittdin paljon, kun kaikki omia osakkeita ostaneet listaamattomat yritykset vastasi-
vat tekevénsa sitd vain vahan tai jonkin verran. Niité yrityksid, joissa ei osteta omia osakkeita
takaisin lainkaan, on 71,7 %. (Taulukko 17.)

TAULUKKO 17. Omien osakkeiden osto

Porssiyritys Omien osakkeiden osto
vai Ei Jonkin Erittain Ei
listaamaton lainkaan | Vahan | verran | Paljon paljon | vastausta | Yhteensa
Pdérssiyritys | Count 13 2 4 1 2 0 22
% 59,1% 9,1% | 182% | 4,5% 9,1% ,0% 100,0%
Listaama- | Count 20 2 1 0 0 1 24
ton % 833% | 83% | 42% 0% ,0% 4,2% 100,0%
Yhteensd | Count 33 4 5 1 2 1 46
% 71,7% 8,7% 10,9% 2,2% 4,3% 2,2% 100,0%

Néiden vaihtoehtojen lisdksi yksi yritys vastasi, ettd hallituksen suunnittelemat uudistukset
aiheuttavat sen, ettd konsernissa on alettu tarkastella debt/equity -suhdetta yhtiokohtaisesti

huomattavasti enemman.

5.3.5  Hallituksen onnistuminen verouudistusesityksissa

Viimeisena kyselyssa tiedusteltiin vastaajien mielipiteitd verouudistuksesta. Tavoitteena oli
selvittdd, pitdvatko yritykset verouudistusta onnistuneena, ja jos pitavat, niin miltd osin. Kyse-
lylomakkeessa oli muutamia vaihtoehtoja, joiden onnistumista vastaajien piti arvioida. Arvi-
ointi tapahtui asteikolla yhdesté viiteen: 1 = huonosti, 2 = melko huonosti, 3 = kohtalaisesti, 4

= melko hyvin ja 5 = hyvin. Kaksi vastaajista oli jattanyt vastaamatta tahan osaan kyselysté.
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Ensimmaisend kysyttiin, miten hyvin hallitus on uudistusesityksessaan vastaajien mielesta
onnistunut osinkojen verotuksessa. Valtaosa yrityksista, 45,7 %, on sitd mieltd, etta hallitus on
onnistunut esityksessdédn melko huonosti. Toiseksi eniten kannatusta sai vaihtoehto “huonos-
ti”. Sen oli valinnut 21,7 prosenttia vastanneista. 17,4 prosenttia arvioi hallituksen onnistu-
neen esityksessaan osinkojen verotuksen suhteen kohtalaisesti, ja 6,5 prosenttia melko hyvin.
Ainoastaan 4,3, prosenttia on sitd mieltd, ettd hallitus on onnistunut tassé suhteessa esitykses-
séan hyvin. Kaikkiaan 84,8 % yrityksista on sitd mieltd, ettd hallitus on onnistunut osinkojen

verotusta koskevassa uudistuksessa korkeintaan kohtalaisesti. (Taulukko 18 ja kuvio 2.)

TAULUKKO 18. Hallituksen onnistuminen osinkojen verotuksessa

Porssiyritys Onnistuminen osinkojen verotuksessa

vai Melko | Kohtalai- | Melko Ei Yh-
listaamaton Huonosti | huonosti sesti hyvin | Hyvin | vastausta | teensa

Pdérssiyritys | Count 6 11 3 1 1 0 22
% 27,3% 50,0% 13,6% 4,5% 4,5% ,0% 100,0%

Listaama- | Count 4 10 5 2 1 2 24
ton % 16,7% 41,7% 20,8% 8,3% 4,2% 8,3% 100,0%

Yhteensd | Count 10 21 8 3 2 2 46
% 21,7% 45,7% 17,4% 6,5% 4,3% 4,3% 100,0%

Toinen uudistuksen alue, jota vastaajat arvioivat, oli onnistuminen yritysjarjestelyjen verotuk-
sessa. Tassd vastauksen jakautuivat tasaisemmin. Vaihtoehdot “melko huonosti”, ”kohtalai-
sesti” ja "melko hyvin” saivat kaikki kannatusta 26,1 prosentilta vastaajista. 10,9 prosenttia
arvioi hallituksen onnistuneen téssa suhteessa huonosti ja 6,5 prosenttia hyvin. Kaikkia vaih-
toehtoja oli valittu kummankin yritystyhmén keskuudessa, joten selkeitd eroja porssi- ja lis-
taamattomien yritysten suhtautumisessa ei 10ytynyt. Yritysjarjestelyiden verotusta koskevaa
ehdotusta pidetdan kuitenkin parempana kuin osinkoja koskevaa, silla 32,6 % arvioi hallituk-
sen onnistuneen tassd melko hyvin tai hyvin luvun ollessa osinkoverotuksen kohdalla vain
10,8 %. (Taulukko 19.)
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KUVIO 2. Onnistuminen osinkojen verotuksessa

(1]

B Huonosti

O Melko huonosti

B Kohtalaisesti
3] O Melko hyvin

Yritysten E Hyvin

lukumaéara

Porssiyritys Listaamaton

TAULUKKO 19. Hallituksen onnistuminen yritysjérjestelyiden verotuksessa

Pdrssiyritys Onnistuminen yritysjarjestelyiden verotuksessa
vai Melko | Kohtalai- | Melko Eivas- | Yh-
listaamaton Huonosti | huonosti sesti hyvin | Hyvin | tausta | teensa
Porssiyritys | Count 2 7 4 8 1 0 22
% 9,1% 31,8% 18,2% 36,4% 4,5% ,0% 100,0%
Listaamaton | Count 3 5 8 4 2 2 24
% 12,5% 20,8% 33,3% 16,7% 8,3% 8,3% | 100,0%
Yhteensa Count 5 12 12 12 3 2 46
% 10,9% 26,1% 26,1% | 26,1% | 6,5% 4,3% | 100,0%

Kolmantena lomakkeessa kysyttiin hallituksen onnistumista yrityskauppojen verotuksessa.
Suurin osa vastaajista, 30,4 % valitsi vaihtoehdon “kohtalaisesti”. 23,9 %:n mielesta hallitus

on onnistunut yrityskauppojen verotuksessa melko hyvin ja 21,7 %:n mielesta melko huonos-
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ti. Vaihtoehdon huonosti” valitsi 13 prosenttia. Ainoastaan 6,5 prosenttia katsoi hallituksen

onnistuneen tassa suhteessa hyvin. (Taulukko 20.)

TAULUKKO 20. Onnistuminen yrityskauppojen verotuksessa

POrssiyri- Onnistuminen yrityskauppojen verotuksessa
tys vai

listaama- Melko | Kohtalai- | Melko Ei Yhteensd
ton Huonosti | huonosti sesti hyvin | Hyvin | vastausta

Porssiyri- | Count 2 6 7 6 1 0 22
tys % 9,1% 27,3% 31,8% 27,3% 4,5% ,0% 100,0%

Listaama- | Count 4 4 7 5 2 2 24
ton % 16,7% 16,7% 29,2% 20,8% 8,3% 8,3% 100,0%

Yhteensd | Count 6 10 14 11 3 2 46

% 13,0% 21,7% 304% | 23,9% | 6,5% 4,3% 100,0%

Viimeiseksi vastaajat saivat arvioida, kuinka hyvin hallitus on verouudistusesityksissaan on-
nistunut kokonaisuutena. Reilu kolmasosa seké porssi- etta listaamattomista yrityksista arvioi
hallituksen onnistuneen siina kohtalaisesti. Porssiyrityksista 31,8 % ja listaamattomista 20,8
% arvioi onnistumisen melko huonoksi ja noin 17 prosenttia kummastakin ryhmasta huonok-
si. Melko hyvin hallitus on onnistunut 10,9 prosentin mielesté kaikista yrityksista ja hyvin 4,3
prosentin mielestd. Huomattavaa on, ettd jopa 80,5 % kaikista yrityksistd on sitd mieltd, etta
hallitus on onnistunut verouudistusesityksessa kokonaisuutena huonosti, melko huonosti tai

kohtalaisesti. (Taulukko 21 ja kuvio 3.)

Néiden vaihtoehtojen lisaksi yksi yritys oli ottanut kantaa pienyrityksen verotuksen pikaiseen
muutokseen. Sen mukaan pienyritysten verotuksessa, mukaan lukien ansiotulo- yritys- ja ar-
vonlisdvero, oli onnistuttu huonosti. Vastauksessa todettiin myds, ettd pienyritysten verotus
vaikuttaa myos tyollisyyteen ja senkin vuoksi hallitus on onnistunut suunnitelmissaan huonos-

ti.
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Porssiyri- Onnistuminen kokonaisuutena
tys vai
listaama- Melko | Kohtalai- | Melko Ei Yh-
ton Huonosti | huonosti sesti hyvin Hyvin | vastausta | teensa
Porssiyri- | Count 4 7 8 2 1 0 22
tys % 182% | 318% | 364% | 91% | 45% 0% | 100,0%
Listaama- | Count 4 5 9 3 1 2 24
ton % 16,7% 20,8% 37,5% 12,5% 4,2% 8,3% 100,0%
Yhteensa | Count 8 12 17 5 2 2 46
% 17,4% 26,1% 37,0% 10,9% 4,3% 4,3% 100,0%
KUVIO 3. Onnistuminen verouudistuksessa
10—
5]
B Huonosti

Yritysten
lukuméara

Pdorssiyritys

Listaamaton

O Melko huonosti

B Kohtalaisesti
O Melko hyvin

E Hyvin
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5.3.6 Tulosten tiivistelma

Lahes 70 prosenttia yrityksistd vastasi kyselyssd, ettd hallituksen suunnitelmilla ei ole min-
kaanlaista vaikutusta niiden osingonjakoon. Kaikista yrityksistd noin joka neljas ilmoitti jaka-
vansa osinkoa aikaisempia vuosia enemman. Vastauksissa ei kaiken kaikkiaan ole suuria eroja
porssi- ja listaamattomien yritysten vélilla. Osingonjaon lisdadntymiseen vaikuttaa eniten osin-
koverotuksen kiristyminen. Pddomaverokannan alentaminen lisda vastausten mukaan osin-
gonjakoa melkein yhtd monessa yrityksessa kuin muutokset osinkoverotuksessa, mutta vaiku-
tus ei ole niin suuri. Yhteisdverokannan aleneminen ja poikkeuksellinen tulos ovat syyna
osingonjaon lisaantymiseen yhtd monessa yrityksessa, mutta kumpikaan néista tekijoista ei

aiheuta kovin suurta muutosta.

Kysytyisté jarjestelyistd eniten aiheutuu muutoksia omistuspohjassa, silla 30 %:ssa yrityksia
tapahtuu omistuspohjan muutoksia, hieman enemmaén porssi- kuin listaamattomissa yrityksis-
s&. Myos yritysrakenteen muutoksia aiheutuu lahes yhtd monessa yrityksessa. Yritysryhmien
valilla on selked ero: yritysrakenteet muuttuvat melkein puolessa porssiyrityksistd, mutta vain

joka kuudennessa listaamattomassa yrityksessa.

Yrityksen tai sen osan myyntid suunnitellaan vajaassa neljasosassa yrityksistd samoin kuin
omien osakkeiden takaisinostoa. Osakkeiden takaisinostoa tapahtuu selvésti useammin porssi-
kuin listaamattomissa yrityksissd, tosin yleensa vastaus oli "vahan” tai ”jonkin verran”. Vain
joka viidennessa yrityksessa jaetaan osakekantaa perheenjasenille. Toimintojen yhtidittamista

tapahtuu vield hieman vahemman, yhteensa kahdeksassa yrityksessa.

Viimeisen kysymyksen vastauksissa oli eniten hajontaa. Nakyvimmin vastauksista tuli esille
se, etta ainakaan kokonaisuutena verouudistusta ei pideta yritysten nakdkulmasta katsottuna
kovin hyvand. Vain 15 prosenttia vastanneista pitdd uudistusta kokonaisuutena hyvani tai
melko hyvéna. Yritysjarjestelyiden ja yrityskauppojen suhteen hallitus on onnistunut uudis-
tuksessa paremmin, silld yli kolmekymmentd prosenttia vastasi tdéhdn kohtaan hyvin” tai
”melko hyvin”. Osinkojen verotuksen osalta uudistusta sen sijaan pidetddn todella huonona,
koska ainoastaan kymmenesosa antoi osinkoverouudistukselle arvosanan hyvé tai melko hy-

va.
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Kaikista neljastd kohdasta laskettuna keskimadarin 45 % antoi verouudistukselle huonon tai
melko huonon arvosanan. Kohtalaisesti uudistuksessa oli onnistuttu keskimaarin 28 %:n mie-

lestd, eli arvosanan “hyvin” tai “melko hyvin” antoi keskimadrin vain alle neljasosa kaikista

yrityksista.
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6 JOHTOPAATELMIA

Lopuksi pyrin tuomaan esille omia ajatuksiani tutkielman onnistumisesta ja tekemaan johto-
paatelmid tutkielman tuloksista. Tamantyyppisen kyselytutkimuksen tuloksista ei voi saada
selville kovin seikkaperaisid ja yksityiskohtaisia nakemyksid, vaan vastaukset ovat hyvin

yleisluontoisia. Pyrin kuitenkin pohtimaan my6s mahdollisia syité vastaamatta jattamiseen.

Kyselylomakkeita l&hetettiin 150. Vastauksia ja kommentteja tuli takaisin yhteensa 53 eli 35
prosenttia. Vastauksia tuli aika véhan, ja suuremmalla vastausprosentilla tuloksista olisi voi-
nut saada hieman tarkempia. Néin alhaisen vastausprosentin pohjalta tehdyn tutkimuksen tu-
loksia ei voi yleistdd, vaan ne ovat ldhinnd suuntaa antavia. Se, miké vastauksissa oli todella
onnistunutta, oli tasainen jakauma listaamattomien ja porssiyritysten vélilla. Varsinaisista 46
vastauksesta 22 tuli porssiyrityksilta ja 24 listaamattomilta, joten ryhmat olivat melkein sa-

mankokoiset.

Vastauksia ei voida pitad yleistettdvind senkdén vuoksi, ettd jakauma voi olla vino. Yritykset
ovat voineet jattdd vastaamatta sen vuoksi, etta verouudistus ei varsinaisesti koske tai kiinnos-
ta niitd, jolloin vastaukset olisivat olleet varsin yksipuolisia. Toisaalta myds ne yritykset, joita
verouudistus eniten haittaa, ovat saattaneet olla vastaamatta. Missadn vastauslomakkeessa ei
nimittain suorasanaisesti haukutta uudistusta, vaikka sellaisia kommentteja olisi voinut odot-
taa. Ja jos vertaa vastauksia tiedotusvélineissa kaytyyn keskusteluun, ne olivat varsin hillittyja

ja vahéasanaisia.

Etenkin porssiyritysten kohdalla vastaamatta jattdminen on todennékoisesti johtunut monessa
yrityksessa siitd, ettd mitddn tietoja ei ole haluttu antaa julkisuuteen kovin varhaisessa vai-
heessa. Jotkut yrityksethan ilmoittivat, etteivat ne voi luottamuksellisestikaan antaa tietoja
eteenpdin. Kaikissa yrityksissa ei sita paitsi ollut viela tehty paatoksia lomakkeessa kysytyista
asioista. Mink&an yrityksen nimed ei ole mainittu tutkielmassa. Koska osa halusi, ettei nimed
mainita, en halunnut tasapuolisuuden vuoksi tuoda yhdenk&an yrityksen nimea julki tutkiel-

massani.
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Osassa yrityksista verotuksen tai muiden taloushallinnon asioiden hoitaminen voi olla ulkois-
tettu siten, ettd yrityksessé tydskentelevat ihmiset eivét vélttamatta tiedd, miten verouudistus
on vaikuttanut heidén toimintaansa. Tdmé& on voinut olla yhtend syyné vastaamattomuuteen.
Ainakin yksi pienehkd yritys ilmoitti vastauksessaan, etta tilitoimisto hoitaa sen verotusasiat,

joten kysymyksiin on vaikea vastata.

Vastausten analysoinnissa kaytettiin SPSS-ohjelmaa, jotta tietoja voitaisiin esittad taulukoiden
ja pylvaiden muodossa. Tuloksia olisi ollut mielenkiintoista analysoida myds kehittyneemmil-
I& menetelmill&, kuten tilastollisilla analyyseilla tai maarittamalla muuttujien valisia korrelaa-
tioita. Aineisto oli kuitenkin niin suppea, ettd se ei onnistunut. Analysointi jéi siis melko al-
keelliselle tasolle, mutta toisaalta seké taulukot ettd pylvaat ovat havainnollisia ja auttavat

tulosten hahmottamisessa.

Yllattavinta tuloksissa oli mielesténi se, ettd minkaan kysymyksen kohdalla ei ollut merkitta-
via eroja kahden vastaajajoukon vélilld&. Kummastakin ryhmaésta oli valittu kaikkia eri vasta-
usvaihtoehtoja lahes jokaisen kysymyksen kohdalla. Muutamissa yksittéisissa kohdissa vasta-
usten vélilta 10ytyi eroja. Esimerkiksi omien osakkeiden takaisinostoa oli tehnyt verouudis-
tuksen vuoksi vain kolme listaamatonta yritystd, kun poérssiyrityksista yhdeksan eli 40 pro-

senttia ilmoitti ostaneensa omia osakkeita takaisin.

Mielestani selkeimmin tutkimustuloksista kévi ilmi, ettd verouudistusta ei yritysmaailmassa
pidetd hyvang, eika sen katsota kannustavan yrittdmiseen. Etenkin osinkojen verotuksen kiris-
tamista pidettiin huonona ratkaisuna, silla vain kymmenesosa kaikista vastanneista piti uudis-
tusta osinkoverotuksen kannalta onnistuneena. Osinkoverotusta onnistuneena piténeiden jou-
kossa oli vain hieman enemmaén listaamattomia kuin porssiyrityksid, joten tdssé ei ollut ha-

vaittavissa selkeitd eroavaisuuksia erilaisten osakeyhtididen valilla.

Yksi olennainen seikka on mielestani se, etta koska verouudistus on viel& aivan tuore, todelli-
sia ja lopullisia vaikutuksia ei kukaan voi viel tietd4. Jos uudistuksen aiheuttamia muutoksia
yrityksissa tutkittaisiin esimerkiksi viiden vuoden péasta, voisivat tulokset olla hyvin erilaisia.
Uudistusta on puitu julkisuudessa paljon. Se on voinut aiheuttaa osalle yrityksistd paineita
siit4, kuinka niiden tulisi toimia tai minkalaisia paatoksia niiden pitdisi tehda uudistuksen
voimaantulemisen jalkeen. Kuten valtiovarainministerion ylijohtaja Lasse Arvela totesi tie-

dostustilaisuudessa toukokuussa 2004, ei kovin moni ymmértanyt ensimmaisen viiden vuoden
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aikana, miten nykyinen jarjestelméa toimii. Voi olla hankalaa arvioida uudistuksen vaikutuk-

sia, kun uusia verokéytantoja ei vield ole edes kaytanndssa testattu.
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LIITTEET

LITE 1:
Kyselylomake

1. Taustatiedot

Yrityksen nimi:

Toimiala:

Merkitse seuraavien kysymysten kohdalle rasti (x) sopivimman vaihtoehdon peraén.

Noteerataanko yrityksenne osakkeet porssissa?

Kylla Ei
Henkiloston lukuméaéra:  alle 10 10-50 50-250 250-500 yli 500
Yrityksen liikevaihto: alle 2 000 000 € 2 000 000 — 10 000 000 €
10 000 000 — 50 000 000 € 50 000 000 — 100 000 000 €

yli 100 000 000 €
Osakkaiden lukumaard:  1-10 10-100 100-500 500-1000  yli 1000
2. Onko hallituksen yritysverotusta koskevilla suunnitelmilla vaikutusta yrityksenne osingonja-
koon?

Kylla Ei

Jakaako yrityksenne vuodelta 2003 enemman osinkoa kuin edellisilta vuosilta?
Kylla Ei

Jos vastasitte ei, siirtyk&éd kysymykseen 3, jos kyll&, vastatkaa seuraaviin kysymyksiin.
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Minka verran seuraavat hallituksen suunnitelmat ovat vaikuttaneet yrityksenne osingonjaon liséyk-

siin?
Ei Vahéan Jonkin Paljon Hyvin
lainkaan verran paljon
Osinkoverotuksen kiristyminen 1 2 3 4 5
Kéyttamattomat veroylijaddmat 1 2 3 4 5
Tuleva yhteisdverokannan
alentaminen 29:sta 26 %:iin 1 2 3 4 5
Tuleva pddomaverokannan
alentaminen 29:sta 28 %:iin 1 2 3 4 5

Minka& verran yrityksenne osingonjaon lisdykseen on vaikuttanut

Poikkeuksellinen tulos 1 2 3 4 5
Muu syy, mik&?

3. Missa maarin suunnitellut uudistukset aiheuttavat seuraavia jarjestelyja yrityksessanne?

Ei Véhan Jonkin Paljon Hyvin

lainkaan verran paljon
Muutokset omistuspohjassa 1 2 3 4 5
Osakekannan jakaminen
perheenjasenille 1 2 3 4 5
Yritysrakenteen muutokset 1 2 3 4 5
Toimintojen yhtidittdminen 1 2 3 4 5
Yrityksen myynti 1 2 3 4 5
Yrityksen osan myynti 1 2 3 4 5
Omien osakkeiden takaisinosto 1 2 3 4 5

Muu, mika?
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4. Miten hyvin hallitus on mielestdnne onnistunut seuraavien verouudistusesitysten suhteen?

Huonosti Melko Kohtalaisesti  Melko Hyvin
huonosti hyvin
Osinkojen verotuksen suhteen 1 2 3 4 5
Yritysjérjestelyjen verotuksen suhteen 1 2 3 4 5
Yrityskauppojen verotuksen suhteen 1 2 3 4 5
Kokonaisuutena 1 2 3 4 5

Jonkin muun suhteen, minka?

Kiitokset vastauksista! Voitte palauttaa lomakkeen séhkdpostitse osoitteella meaijane@cc.jyu.fi tai

tulostettuna osoitteella Marja Aijanen, Keskustie 24 B 34, 40100 Jyvaskyla.
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LIITE 2:

Saatekirje

Hei!

Olen tekemdssa laskentatoimen pro gradu-tutkielmaa Jyvéskylan Yliopiston taloustieteiden tiede-
kunnassa. Aiheenani on verouudistus ja sen vaikutukset yritysten verosuunnitteluun. Aihetta on
kasitelty hyvin paljon viime aikoina ja monet alan asiantuntijat ovat kirjoittaneet siita lehdisséa omia
mielipiteitddn. Halusin tehdé aihetta kasittelevan kyselyn, jotta saisin selville, miten yritykset todel-
lisuudessa kokevat verouudistuksen vaikuttavan toimintaansa. Lahetdn ohessa kyselylomakkeen,
johon toivoisin teiddn vastaavan mahdollisimman pian. Lahetdn lomakkeen noin sadalleviidelle-
kymmenelle erikokoiselle yritykselle, ja mukana on seka porssiyrityksia etta listaamattomia yrityk-

Sid.

Jos haluatte kysya jotakin tutkielmaan tai kyselyyn liittyen, voitte ottaa yhteyttd joko minuun tai

graduohjaajaani Aila Virtaseen avirta@econ.jyu.fi. Jos olette kiinnostuneita kuulemaan tutkielmani

tuloksia, voitte mainita siitd samalla kun lahetétte kyselylomakkeen takaisin sahkopostitse. Jos ette
itse ole oikea henkild vastaamaan kyselyyn, pyydén teitd ystavallisesti joko toimittamaan kyselyn
eteenpdin oikealle henkildlle tai tiedottamaan asiasta minulle.

Ystavallisin terveisin

Marja Aijanen

meaijane@cc.jyu.fi
p.050-369 0667




