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Valtiovarainministeriolle

Valtiovarainministerio asetti 31.8.2016 tydéryhman, jonka tehtdvana oli tarkastella yritysverotuksen
nykyista tasoa ja mallia kilpailukyvyn, talouskasvun ja tuottavuuden kannalta. Ndita kysymyksia
ovat esimerkiksi yritysten aineelliseen ja aineettomaan paaomaan tekemien investointien verokoh-
telu seka osaamisen verokohtelu. Silta osin kuin kasiteltdvat asiat kytkeytyvat osinkoverotukseen tai
muuhun henkildverotukseen, myds ndiden veromuotojen tarkastelu kuului tyéryhman toimeksian-
toon. Tydéryhman tehtdvana oli antaa suosituksia mahdollisesti tarvittavista toimenpiteista.

Ty6ryhman tehtavana oli myds esittdaa asiantuntijanakemys investointien edistamiseksi tarkoitetun

varauksen kadyttoonotosta yritysverotuksessa. Lisdksi tydoryhman tehtavana oli kdsitella pdaministeri
Juha Sipilan hallitusohjelmassa mainitut osinkoverotuksesta tehtavat erillisselvitykset, joista toinen

koskee First North -kauppapaikalle listautuvien yhtididen osinkoverotusta ja toinen pienten osinko-
jen verovapautta.

Ty6ryhman puheenjohtajana toimi ylijohtaja Terhi Jarvikare valtiovarainministeridsta ja jasenina
OTT, dosentti Pauli K Mattila, professori emeritus Heikki Niskakangas Aalto-yliopistosta, finanssioi-
keuden professori Jaakko Ossa Turun yliopistosta, OTT, toimitusjohtaja Timo Viherkentta Valtion
elakerahastosta ja (erityisasiantuntija, sittemmin) lainsdadanténeuvos Tarja Jarvinen valtiovarainmi-
nisteriosta.

Tyéryhman sihteereind toimivat lainsdddanténeuvos Tarja Jarvinen ja finanssisihteeri llari Valjus
valtiovarainministeriosta. Tydryhman asiantuntijoina toimivat finanssineuvos Jari Salokoski (alkaen
1.11.2016), finanssineuvos Elina Pylkkanen, hallitusneuvos Panu Pykdnen ja erityisasiantuntija Anu
Rajamadki valtiovarainministeriosta.

Ty6ryhman kuultavina olivat tutkimusohjaaja Seppo Kari Valtion taloudellisesta tutkimuskeskuk-
sesta VATT:sta, tutkija Tero Kuusi Elinkeinoeldaman tutkimuslaitos Etlasta, tutkimusjohtaja Mika Ma-
liranta Elinkeinoelaman tutkimuslaitos Etlasta, tutkimusjohtaja Niku Maattanen Elinkeinoelaman
tutkimuslaitos Etlasta ja erikoistutkija Tuomas Matikka Valtion taloudellisesta tutkimuskeskuksesta
VAT T:sta.



Ty6ryhma jarjesti 18.10.2016 kuulemistilaisuuden keskeisille jarjestoille. Kuulemistilaisuudessa oli-
vat lasnd Akava ry:n, Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjestd SAK ry:n, Toimihenkilokeskusjarjesto
STTK ry:n, Porssisaation, Veronmaksajain Keskusliitto ry:n, Keskuskauppakamarin, Elinkeinoelaman

Keskusliitto EK ry:n, Suomen Yrittdjat ry:n, Teknologiateollisuus ry:n ja Perheyritysten liitto ry:n edus-
tajat.

Saatuaan tehtdvansa suoritetuksi tydryhma luovuttaa raporttinsa valtiovarainministeriolle.

Helsingissa 9 paivana helmikuuta 2017

Terhi Jarvikare

Heikki Niskakangas Pauli K Mattila

Jaakko Ossa Timo Viherkentta

Tarja Jarvinen Ilari Valjus
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YRITYSVEROTUKSEN ASIANTUNTIJATYORYHMAN RAPORTTI

1 Johdanto

Suomen taloustilanne on jatkunut pitkdaan heikkona. Vuoden 2008 finanssikriisin jalkeen
talouskasvu on ollut parhaimmillaankin vaimeaa eivatka lahivuodet ndyta ennusteiden
valossa tuovan tahan muutosta. Heikko taloustilanne ndkyy muun muassa korkeahkona
tydttdmyysasteena.! Myds investointien maira on supistunut. Suomessa tuotannollisten
investointien maira on pysynyt myds alempana kuin muissa kehittyneissa talouksissa’.

Myds tyon tekemisen erilaiset tavat ovat yleistyneet. Pysyva tydsuhde palkansaajana on
edelleen valitseva tydn muoto ja sen maarassa muutokset ovat olleet vahaisia. Itsensa
tydllistaminen on kuitenkin lisddntynyt? ja myds siirtymat palkansaajana toimimisen ja
itsensa tyollistamisen valilla ovat yleistyneet. Suomen kaltaisessa pienessa avoimessa talo-
udessa korkea tyollisyys ja tuottavuuden hyva kehitys voidaan turvata vain korkeasti kou-
lutetun tyévoiman avulla.

Ty6ryhman tehtavana on ollut tarkastella yritysverotuksen nykyista tasoa ja mallia kilpai-
lukyvyn, talouskasvun ja tuottavuuden kannalta. Tydryhma on arvioinut Suomen nykyista
yritysverojarjestelmaa suhteessa muiden valtioiden yritysverojarjestelmiin seka ylipaataan
yritysverojarjestelman vaikutuksia investointeihin ja kasvuun. Suomen talouskasvun heik-
kous ja investointien vahyys ei sinalldan ole yritysverotuksesta johtuvaa. Yritysverojarjes-
telmaa voidaan kuitenkin tarkastella siitd nakokulmasta, etta se olisi rakenteeltaan mah-
dollisimman hyvin talouskasvua ja investointeja tukevaa ottaen myds huomioon Suomen
houkuttelevuuden investointien sijaintimaana. Tydryhman lyhyesta toimikaudesta johtu-
en tydryhma on keskittynyt kdsittelemaan hallitusohjelmassa mainittuja seka VATT:n ja Et-
lan selvityksessa esilla olleita ehdotuksia Suomen yritysverotuksen kehittamiseksi.

1 Valtiovarainministerion taloudellisen katsauksen (talvi 2016) ennusteen mukaan kasvu on 0,9 prosenttia vuonna
2017 ja 1,0 prosenttia vuonna 2018. Ty6ttdmyysasteen ennustetaan alenevan 8,5 prosenttiin vuonna 2017.

2 Hukkinen et al. (2015).

3 Itsensatydllistdjien lukumadra on kasvanut vuosina 2000 - 2013 yhteensa noin 32 000 henkil6lla. Itsensatydllis-
tajiin luetaan Tilastokeskuksen luokittelussa yksinyrittdjat, ammatinharjoittajat, freelancerit ja apurahansaajat, joilla
ei ole palkattua tyovoimaa. (Parnanen & Sutela 2014).
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Tyoryhma on tarkastellut yritysverotusta erityisesti osakeyhtididen nakdkulmasta. Verotet-
tavan tulon laskentasadannokset ovat yhteiséille ja muille yritysmuodoille, kuten liikkeen-
tai ammatinharjoittajille seka henkildyhtidille, pddosin samanlaiset. Ndin ollen tydryhman
ehdottamilla muutoksilla on heijastusvaikutus myds ndaiden muiden yritysmuotojen vero-
tukseen.

Paaministeri Juha Sipilan hallituksen tavoitteena on hallitusohjelman mukaisesti teh-

da Suomesta kilpailukykyisempi muun muassa uudistamalla yrittdmisen, omistamisen ja
investointien verotusta. Hallitusohjelman mukaan yhteiséverokanta pidetaan kilpailuky-
kyisella tasolla. Hallitusohjelmaan on kirjattu selvityskohteeksi yrityksen verotettavasta
tulosta tehtdva varaus investointien edistamiseksi. Tydryhman tehtavana on ollut esittaa
asiantuntijanakemys tallaisen varauksen kdyttoonotosta yritysverotuksessa. Julkisuudes-
sa kaydyssa keskustelussa on myds esitetty Viron mallin mukaisen yritysverojarjestelman
kayttdonottoa Suomessa.

Innovaatioilla on tarkea rooli talouskasvun kannalta. Suomessa oli vuosina 2013 ja 2014
kaytossa tutkimus- ja kehittdmistoiminnan lisdvahennys, jonka vaikutuksia Valtion talou-
dellinen tutkimuskeskus (VATT) ja Elinkeinoeldman tutkimuslaitos (Etla) ovat arvioineet
selvityksissaan. Aineettomiin investointeihin liittyy my0s se, milla tavalla tyén verotus
kannustaa kasvuun ja tuottavuuden lisddmiseen ja toisaalta myds se, miten verojarjestel-
ma kannustaa osaamisen lisdédmiseen kouluttautumalla. Tydryhma on tydssaan arvioinut
myds naita kysymyksia. Arvioinnin kohteena on ollut ansiotuloverotus nimenomaisesti
osaamisen ja tuottavuuden kannalta. Tydryhman tehtdvana ei ole ollut tarkastella niita
kysymyksia, joita liittyy erityisesti matalampiin tulotasoihin, kuten niin sanotut kannustin-
loukut. Naita kysymyksia tarkastellaan kannustinloukkujen purkamista ja tyévoiman liikku-
vuuden edistamista selvittavassa tydoryhmassa.

Yritysverotukseen kytkeytyy keskeisesti myds osingonjaon verotus. Suomen osinkovero-
tusta leimaa seka jarjestelman monimutkaisuus etta listaamattoman yhtion ja listatun yh-
tion jakaman osingon verokohtelun epdsuhteisuus. Tydryhma on arvioinut nykyista osin-
koverojarjestelmaa talouskasvun ja investointien nakdkulmasta ottaen myds huomioon
nykyjarjestelmaan liittyvat haitalliset verosuunnittelukannusteet. Padaministeri Juha Sipilén
hallitusohjelmassa on mainittu osinkoverotuksesta tehtavat erillisselvitykset koskien First
North -kauppapaikalle listautuvien yhtididen osinkoverotusta ja pienten osinkotulojen ve-
rovapautta. Toimeksiannon mukaisesti tydryhma on kasitellyt myds naita selvityskohteita.

Valtioneuvosto on rahoittanut tutkimushankkeen, jonka puitteissa VATT ja Etla ovat teh-
neet laajan selvityksen verotuksen vaikutuksesta investointeihin ja tuottavuuteen, jaljem-
pana VATT/Etla-selvitys. Tutkimushanke on jaettu osahankkeisiin, joista osahanke | koskee
yritysverotuksen vaikutusta rahoitus- ja investointikannusteisiin, osahanke Il yhteiséve-
rotusta ja T&K-investointeja, osahanke Il listaamattomien yhtididen osinkoverotusta ja
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investointeja sekd osahanke IV osinkoverokynnyksen vaikutusta investointeihin. Osa ndista
on valmistunut ja julkaistu kesan ja syksyn 2016 aikana®. Tutkimushanke on kokonaisuu-
dessaan valmistunut vuoden 2016 loppuun mennessa ja hankkeen tulokset on julkaistu
tammikuussa 2017. Tyéryhma on hyddyntanyt tydssaan VAT T/Etla-selvitysta sekd kuullut
VATT:n ja Etlan asiantuntijoita.

4 Kari & Ropponen (2016) ja Maattanen & Ropponen (2016)

13



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

2 Talouskasvu, tuottavuus ja verotus

2.1 Yleista

Talouskasvulla viitataan yleensa bruttokansantuotteen (BKT) kasvuun. BKT on yleisin kady-
tossa oleva valtion tai alueen taloudellisen suorituskyvyn mitta, ja silla tarkoitetaan koti-
maisten tuotantoyksikdiden tuottamaa vuotuista arvonlisdysta taloudessa.

Talousteoriassa on tunnistettu useita BKT:hen ja talouskasvuun vaikuttavia tekijoita. Tuo-
tantoon valittdmasti liittyvien tuotannontekijdiden, kuten raaka-aineiden saatavuuden,
tyovoiman tarjonnan seka fyysisen ja inhimillisen padoman liséksi talouskasvuun vaikut-
taa se, milld tavoin ja miten tehokkaasti naita tuotannontekijoita kdytetaan tuotannossa
hyvaksi. Tuotannontekijoiden hyddyntamista voidaan tehostaa panostamalla tyonteki-
joiden inhimilliseen padomaan seka uusiin teknologioihin, jotka parantavat tuotannossa
kdytettavan padoman laatua. Tuotannontekijoiden hyédyntamisen edellytyksiin taloudes-
sa vaikuttavat esimerkiksi geografia seka institutionaaliset tekijat, kuten omistusoikeudet,
poliittiset rakenteet, rahoitusmarkkinat ja verojarjestelma.

Pitkan aikavalin talouskasvua pidetaan talousteoriassa tarjontapuolen ilmiona. Talla tar-
koitetaan sitd, ettd tuotannon tason pitkalla aikavalilla madradvat tuotannontekijoiden
saatavuus ja tuotannon tehokkuudessa saavutetut edistysaskeleet. Pitkdn aikavalin talous-
kasvun lahteiden merkityksen tarkastelemiseksi on hyodyllista tulkita BKT taloudessa tyo-
panoksen madran ja tyon keskimadrdisen tuottavuuden tuloksi. Talouskasvu voidaan talla
tavoin esittdaa tydpanoksen maaran kasvuvauhdin ja tyon keskimaardisen tuottavuuden
kasvuvauhdin summana. Koska pitkalla aikavalilla tydpanoksen maara ei voi rajattomasti
kasvaa, talouskasvu ja elintason kehitys syntyvat lopulta aina tyon tuottavuuden kasvusta.
Esimerkiksi Pohjolan (2009) mukaan suomalaisten elintaso on BKT:lla per asukas mitattuna
melkein kuusinkertaistunut vuodesta 1950 vuoteen 2008, samalla kun tehdyn tyén maara
per asukas on supistunut 20 prosenttia. Elintason nousun selittda kdaytannossa kokonaan
tyon tuottavuus, joka on noussut vastaavalla ajanjaksolla seitsenkertaiseksi.
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Vaikka tyon tuottavuuden kasvua voidaan pitda talouskasvun kannalta tarkeimpana te-
kijana pitkalla aikavalilla, lyhyemmalla aikavalilla myos tydpanoksen maaran kehityksella
on merkitysta. Viimeaikaisten kasvuennusteiden® mukaan talouskasvu ja tulojen kehitys
Suomessa voi tdman ja muutaman seuraavan vuosikymmenen aikana jaada selvasti hi-
taammaksi kuin finanssikriisia edeltdvina vuosikymmenina. Taman ennusteen taustalla on
useita tekijoitd, joista yksi keskeisimmistd on vaeston ikdantymisesta johtuva tydikdisen
vdestdn madran supistuminen. Tydikdisen vdestdon madrdn supistuminen pienentad tyopa-
nosta taloudessa ja tata kautta hidastaa suoraan potentiaalisen tuotannon kasvuvauhtia.
Ty6panoksen maardn supistumista voitaisiin osaksi ehkaista silld, ettd Suomen tyoikaisen
vdeston osallistumisaste tydmarkkinoille ja ty6llisyysaste saataisiin kohoamaan nykyisel-
ta tasoltaan. Jotta potentiaalisen tuotannon kasvuvauhti ei hidastuisi, tyon tuottavuuden
tulisi samanaikaisesti kasvaa siten, ettd se kompensoi myds tydpanoksen supistumisen ta-
louskasvua hidastavan vaikutuksen®. Tydn tuottavuuden paraneminen on nin ollen avain-
asemassa kasvuedellytysten turvaamisessa myds lyhyemmalla aikavalilla.

Ty6n tuottavuuden kasvun voidaan ajatella muodostuvan kolmen osatekijan yhteisvaiku-
tuksesta. Nama osatekijit ovat tydpanoksen rakenteen muutos, pddoman syveneminen’
ja teknologinen kehitys. Naista selvasti tarkein osatekija on teknologinen kehitys, jonka
kontribuutiota tyon tuottavuuteen mitataan kokonaistuottavuuden kasvulla. Esimerkiksi
Suomessa tyon tuottavuus kasvoi Pohjolan (2012) mukaan noin 2,5-kertaiseksi ajanjaksolla
1975 - 2010. Osatekijoistd pddoman syvenemisen kontribuutio tyon tuottavuuteen sdilyi
talla ajanjaksolla kdytanndssa ennallaan tydpanoksen rakenteen muutoksen kontribuution
kasvaessa 1,2-kertaiseksi. Loppuosa eli valtaosa ty6 tuottavuuden kasvusta selittyi koko-
naistuottavuuden kasvulla.

Kokonaistuottavuus kasittaa kaikkien niiden tekijéiden kontribuution tyon tuottavuuteen
ja talouskasvuun, joiden vaikutukset kanavoituvat muulla tavoin kuin muutoksina tyévoi-
man, fyysisen padoman tai inhimillisen pddoman maarassa. Kokonaistuottavuus voidaan-
kin ymmartaa tuotannontekijdiden kdyton tehokkuuden mittana. Kokonaistuottavuuteen
vaikuttaviin tekijoihin lukeutuvat edelld mainitun teknologisen innovoinnin lisaksi muun
muassa resurssien tehokkaan kohdentumisen aste taloudessa.

Kokonaistuottavuuden kehityksen takana keskeisesti vaikuttavaa teknologista kehitys-
td voidaan pitaa jatkossakin talouskasvun tarkeimpéana lahteend. Taman lisaksi inhimil-
lisen pddoman muodostuksen merkitys talouskasvun lahteend on korostunut fyysisen
padoman kustannuksella. Tama johtuu siitd, etta uusien teknologioiden omaksuminen ja

5 Esimerkiksi Kinnunen et. al. (2012), Itkonen & Obstbaum (2016) ja Obstbaum (2016).
6  Seka osallistumisaste tydmarkkinoille etta tyollisyysaste ovat Suomessa muita Pohjoismaita matalampia.

7 Paaoman syvenemiselld tarkoitetaan padoman maaran kasvua tyontekijaa kohti.
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laadullisesti parempien padomahyodykkeiden kdyttoonotto edellyttda tyontekijoilta yha
parempaa osaamista ja tiedon hyddyntamista.

Inhimillisen pddoman merkityksen kasvu kytkeytyy erityisesti kehittyneissa maissa aineet-
tomaan padomaan perustuvan korkean arvonlisan tuotannon merkityksen kasvuun. Tama
on nakynyt kehittyneiden talouksien palveluvaltaistumisena ja globaalin tydnjaon syvene-
misend. Myds Suomen vuotuisesta arvonlisdyksesta entistd suurempi osa muodostuu kor-
kean osaamisen palveluista, vaikka palveluvaltaistuminen on Suomessa edennyt hitaam-
min kuin suuressa osassa kehittyneitd maita ja korkean osaamisen palveluiden tuotanto
Suomessa on osin kytkoksissa korkean arvonlisan tavaroiden tuotantoon.

2.2 Verotuksen vaikutukset kasvuun ja tuottavuuteen

Verotuksella kerataan varoja julkisen sektorin toiminnan rahoittamiseksi. Verotuloilla ra-
hoitetaan erilaisia julkisia palveluja, etuuksia ja investointeja. Verotus voi vaikuttaa yritys-
ten ja kotitalouksien tuotannontekijoiden tarjontaa koskeviin paatoksiin. Tata kautta vero-
tuksella voi olla vaikutuksia pitkan aikavalin talouskasvuun.

Verotuksella on seka positiivisia etta negatiivisia vaikutuksia talouskasvun ja tuottavuuden
kannalta. Positiiviset vaikutukset ovat luonteeltaan paaasiassa valillisia ja liittyvat siihen,
miten keratyt verotulot kdytetdan. Esimerkiksi julkisen sektorin panostuksilla koulutukseen
ja perustutkimukseen voidaan tukea tuottavuus- ja talouskasvun edellytyksii®. Julkinen
sektori kuitenkin kayttaa verovaroja myds sellaisiin perustelluiksi katsomiinsa tarkoituksiin,
joihin kaytettyna varat voivat olla tuottavuuden ja kasvun kannalta vdhemman tuottavas-
sa kdytossa kuin jos nama varat olisi jatetty kotitalouksien ja yritysten kayttoon. Tallaisilla
muilla verovarojen kayttotarkoituksilla voidaan edistaa muita yhteiskunnan arvojen mu-
kaisia tavoitteita, kuten tulonjakotavoitteita.

Verotuksen negatiiviset vaikutukset talouskasvun ja tuottavuuden kannalta aiheutuvat
Iahinna siitd, etta veroilla on vaikutuksia taloudellisen vaihdannan kannustimiin ja tata
kautta kotitalouksien ja yritysten kdyttaytymiseen. Verot voivat vaikuttaa esimerkiksi in-
vestointi- ja sddstamispaatoksiin sekd osaamisen kehittdmisen ja teknologisen innovoin-
nin kannustimiin. Esimerkiksi yritys- ja pddomatuloverot pienentavat padomalle saatavaa
verojen jalkeista korvausta. Taman takia ne voivat vahentda kannusteita investoida fyysi-
seen pddomaan ja aineettomaan padomaan, mika taas voi johtaa yritysten padomainten-
siivisyyden heikkenemiseen ja yritysten tyontekijoiden tuottavuuden supistumiseen. Verot

8 Maliranta (2015): Tyon tuottavuus ja talouspolitiikka.
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voivat myos heikentda kouluttautumisen ja teknologian kehittamisen kannustimia silta
osin kuin verot kasvattavat niihin liittyvia kustannuksia tai supistavat niista odotettavis-
sa olevia tuottoja. Ndiden kannustinvaikutustensa takia verot saattavat hidastaa henkisen
padoman muodostumista ja teknologista innovointia.

Verotus voi my0s heikentaa talouden resurssien allokoitumisen tehokkuutta taloudessa.
Koska verot voivat vaaristaa taloudenpitdjien kayttdytymistd, tuotannontekijat eivat valt-
tamatta kohdistu kasvun kannalta (veroja edeltavan tuoton nakdkulmasta) tuottavimpiin
kayttotarkoituksiinsa. Toisin sanoen eri valintatilanteisiin liittyvat verokiilat voivat vahentaa
vaihdannan molemmille osapuolille kannattavia vaihdantatilanteita seka tietyn markkinan
sisalla etta markkinoiden vililla. Koska verokiilat vaikuttavat eri markkinoilla ja sektoreil-

la eri tavoin riippuen esimerkiksi tuotantoteknologiasta, talouden resurssit eivat kohdistu
sektoreille kokonaistalouden ja talouskasvun kannalta parhaalla mahdollisella tavalla.

Verotuksen ja pitkan aikavalin kasvun valisid yhteyksia on tutkittu taloustieteessa seka teo-
reettisesti etta empiirisesti®. Ndiden tutkimusten mukaan verotus ei lukeutuisi talouskas-
vun kannalta merkityksellisimpiin tekijoihin. Verotuksen tasolla ei katsota olevan suoravii-
vaista yhteyttd talouskasvuun eika verotuksen tasoon liittyvista vaikutuksista ole empiirisis-
sa tutkimuksissa I16ydetty ndyttoa. Verotuksen rakenteen vaikutukset pitkan aikavalin kas-
vuun taas arvioidaan pieniksi muihin kasvuun vaikuttaviin tekijoihin verrattuna. Verotuksen
pitkan aikavalin kasvuvaikutuksia koskeviin empiirisiin tutkimuksiin liittyy kuitenkin hanka-
lia metodologisia ongelmia, minka takia tutkimustuloksiin tulee suhtautua varauksella.

Vaikka verotuksen rakenteen vaikutukset pitkdn aikavalin kasvun kannalta on arvioitu pie-
niksi muihin kasvuun vaikuttaviin tekijoihin verrattuna, on verotuksen rakenteen muutok-
silla arvioitu olevan vaikutuksia kasvuun ainakin lyhyelld aikavalilla. Numeerisilla malleilla
saatujen tulosten mukaan verotuksen painopisteen siirtamiselld poispdin tydohon ja paa-
omaan kohdistuvista veroista kohti kulutus- ja haittaveroja on positiivisia kasvuvaikutuk-
sia (Johansson et al. 2008). Vanhempien kasvututkimusten'® mukaan fyysistd pidomaa

ei tulisi verottaa lainkaan, koska se hidastaa padoman kasautumista ja tata kautta tyon
tuottavuuden kasvua. Uudemmissa kasvututkimuksissa'' on kuitenkin havaittu, ettd tydn
verotus voi olla kasvun kannalta haitallisempaa kuin fyysisen pddoman muodostukseen
kohdistuva verotus, kun inhimillisen paaoman merkitys tuotannossa on suuri. Jos paa-
oman tuotto jatettdisiin kokonaan verottamatta, tyota tulisi verottaa hyvin kireasti, milla
olisi haitallisia vaikutuksia tyon tarjontaan ja tata kautta kasvun kannalta keskeisessa ase-
massa olevaan innovointiin.

9 Eerolan (2010) katsaus: Verotus ja talouskasvu.
10 Chamley (1986),Judd (1985) ja Mankiw et al. (2009)
11 Aghion et al. (2012), Banks & Diamond (2011) ja Straub & Werning (2014)

17



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

2.3 Verotuksen kayttaytymisvaikutukset ja tehokas
verojarjestelma

Verotukselle on asetettu useita yhteiskunnallisia tavoitteita, jotka ovat keskendan osin ris-
tiriitaisia. Taman takia kaikkia tavoitteita ei voida saavuttaa samanaikaisesti ja tdysimaarai-
sesti, ja verotuksen suunnittelussa on tehtava yhteiskunnan arvoihin perustuvia kompro-
misseja eri tavoitteiden valilla. Joitakin tavoitteita on myds mahdollista edistaa verotusta
tehokkaammin muulla saantelylla.

Ideaalijarjestelmang, joka toteuttaisi kaikki verotuksen keskeiset tavoitteet, voidaan pitaa
jarjestelmaa, joka keraa julkisten menojen rahoitukseen tarvittavat verotulot yksinkertai-
sesti, lapindkyvasti ja hallinnollisesti tehokkaasti, minimoi verotuksesta aiheutuvat hyvin-
vointitappiot, eli on taloudellisesti tehokas, ja lisaksi toteuttaa yhteiskunnan verorasituk-
sen jakautumiselle asettamat tavoitteet (VATT 2013). Tallaista verojarjestelmaa kohti pyrki-
minen edellyttda verorakennetta, veropohjia ja verokantoja koskevia valintoja yhteiskun-
nan verojdrjestelmalle asettamien tavoitteiden ja niille antamien painoarvojen mukaisesti.
Taman liséksi verojarjestelman suunnittelussa on otettava huomioon, ettd verotus myos
ohjaa kotitalouksia ja yrityksid muuttamaan kayttaytymistaan'2,

Veroista aiheutuvat kayttaytymisvaikutukset ovat taloudellisen tehokkuuden kannal-

ta padsaantoisesti kielteisia. Kielteiset vaikutukset aiheutuvat yleisesti siita, etta verojen
takia taloudellisessa vaihdannassa ostajan hyodykkeesta tai tuotannontekijasta maksa-
man hinnan ja myyjan saaman hinnan vélille muodostuu erotus eli niin kutsuttu verokiila.
Verokiilan takia vaihdannan molempien osapuolten tulot vaihdannasta vahenevat verrat-
tuna tilanteeseen, jossa verokiilaa ei ole. Osa verokiilan aiheuttamasta tulonmenetyksesta
palautuu kansantalouteen veroilla rahoitettuina julkisina menoina, jotka nakyvat BKT:s-
sa. Osa kuitenkin jaa palautumatta sen vuoksi, etta verojen takia vaihdannan molempien
osapuolten nakékulmasta kannattavien vaihdantatilanteiden maara supistuu, mika johtaa
kansantalouden tasolla taloudellisen toimeliaisuuden vahenemiseen. Sita osaa verokiilan
vaikutuksesta, joka havidaa kansantaloudesta ja aiheuttaa pysyvan taloudellisen menetyk-
sen, kutsutaan verotuksen hyvinvointitappioksi.

Verotuksen hyvinvointitappion suuruus riippuu verotuksen kohteesta, siihen liittyvista ky-
synndn ja tarjonnan joustoista seka veroasteesta. Joustoilla tarkoitetaan tassa yhteydessa
taloudenpitdjien herkkyytta muuttaa kysynta- ja tarjontakayttaytymistaan verotuksesta
aiheutuvien suhteellisten hintojen muutosten takia. Mita suurempi on kysynnan ja tarjon-
nan jousto, sitd herkemmin taloudenpitdja muuttaa kayttaytymistadn. Hyvinvointitappion
suuruus riippuu myos veroasteen tasosta. Marginaaliveroasteiden korottamisesta aiheu-

12 Ainoa vero, jolla ei olisi vaikutusta kotitalouksien ja yritysten kayttaytymiseen, olisi kiinteamaarainen vero.
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tuvan hyvinvointitappion saatua lisaverotuloa kohden on osoitettu olevan sitd suurempi,
mitd korkeampi verotuksen taso on ennen korotusta.

Taloudellisesti tehokkaan verojarjestelman keskeisenda ominaisuutena pidetdan sita, etta
se vaikuttaa kotitalouksien ja yritysten paatoksiin mahdollisimman vahan. Tama johtuu
siitd, ettd kayttaytymisvaikutukset minimoivassa verojarjestelmassa verotuksesta aiheutu-
vat hyvinvointitappiot ldhtokohtaisesti minimoituvat. Verotuksen sanotaan olevan talldin
neutraalia.

Pitkalti tasta syysta verojarjestelman suunnittelun eraana keskeisena lahtékohtana on pi-
detty laajan veropohjan ja matalien verokantojen periaatetta. Sen avulla julkisten meno-
jen rahoittamiseen tarvittava verotulo voidaan kerdta mahdollisimman matalin veroastein.
Se myos lisaa talouden resurssien tehokasta kohdentumista taloudessa, silla se pienentaa
samanlaisten toimintojen ja/tai samanlaisten verovelvollisten erilaisesta verokohtelusta ai-
heutuvia talouden resurssien allokoitumista heikentavia vaikutuksia, jolloin kotitaloudet ja
yritykset tekevat taloudellisia valintoja lahtokohtaisesti taloudellisten seikkojen perusteel-
la verotukseen liittyvien seikkojen sijaan.

Laajojen veropohjien ja matalien verokantojen verojarjestelma yksinkertaistaa verotusta
sekd parantaa ja helpottaa verotusta koskevien séanndsten noudattamista (tax complian-
ce). Talléin verotuksesta aiheutuvat hallinnolliset kustannukset vahenevat ja my&s verovel-
vollisten mahdollisuudet veroarbitraasiin'® ja verosuunnitteluun heikkenevit.

Vaikka verotuksen taloudenpitdjien kayttaytymista muuttavia vaikutuksia voitaneen valta-
osassa tilanteista pitaa taloudellisen tehokkuuden kannalta kielteisena ilmiona, joissakin
tapauksissa kayttaytymista muuttavat verorakenteet voivat lisdta taloudellista tehokkuutta
ja siten yhteiskunnan hyvinvointia. Talloin on perusteita kdyttaytymista muuttavien vero-
rakenteiden kayttdonotolle.

Vakuuttavin perustelu kdyttaytymista muuttavien verorakenteiden kayttoonotolle liittyy
tilanteisiin, joissa taloudenpitdjien paatoksilla on niin sanottuja ulkoisvaikutuksia. Ulkois-
vaikutuksilla tarkoitetaan taloudenpitdjan paatoksesta toisten taloudenpitdjien toimintaan
kohdistuvia vaikutuksia, joita taloudenpitdja ei ota paatoksenteossaan huomioon. Yhteis-
kunnan n@kokulmasta ulkoisvaikutukset johtavat markkinaepdonnistumisiin tai -puuttei-
siin, joissa jotakin taloudellista toimintaa tapahtuu yhteiskunnan hyvinvoinnin nakokul-
masta joko liian paljon tai lilan vahan.

13 Veroarbitraasilla tarkoitetaan jarjestelyja, joiden avulla verovelvollinen pyrkii hyétymaan taloudellisten transak-
tioiden erilaisesta kohtelusta verotuksessa. Verolainsaadannén monimutkaisuus synnyttaa verovelvollisille kannus-
timia uudelleen jarjestella transaktioita tavalla, joka minimoi niista aiheutuvat verot.
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Tunnettu esimerkki taloudellisesta toiminnasta, jota ulkoisvaikutusten takia harjoitetaan lii-
kaa, liittyy padstoja aiheuttavaan tuotantoon. Paastoja aiheuttavien hyddykkeiden vaihdan-
taan osallistuvat osapuolet pystyvit (ilman sadntelytoimia) vyoryttamaan paastoista aiheu-
tuvia kustannuksia muiden taloudenpitdjien eli kdytannossa yhteiskunnan maksettavaksi.
Tama johtaa siihen, etta padstoja aiheuttavan tuotannon markkinahinta muodostuu yhteis-
kunnan hyvinvoinnin kannalta liilan matalaksi ja paastoja aiheuttavia tuotteita valmistetaan
liikaa. Vastakkainen tunnettu esimerkki ulkoisvaikutuksesta liittyy t&k-toimintaan. T&k-toi-
minnan seurauksena tuotettu tieto on ainakin osin sellaista, ettda myos sellaiset tahot, jotka
eivat ole osallistuneet sen tuottamiseen liittyviin kustannuksiin, voivat hyddyntaa sitd. Tama
heikentaa t&k-toiminnan harjoittamisen kannustimia markkinoilla muun toiminnan eduksi,
jolloin t&k-toiminnan markkinahinta muodostuu yhteiskunnan nakékulmasta liian korkeaksi
ja t&k-toimintaa harjoitetaan yhteiskunnan hyvinvoinnin kannalta liian vahan.

Toinen usein esitetty perustelu kdyttaytymista muuttavien verorakenteiden kayttéonotolle
liittyy rahoitusmarkkinoiden epatdydellisyyksiin. Rahoitusmarkkinoiden epataydellisyyk-
silla tarkoitetaan yleisesti rajoitteita, jotka vahentavat rahoitusmarkkinaosapuolten valilla
olevien mahdollisten rahoitussopimusten madraa ja valikoimaa sekd mahdollisuuksia nou-
dattaa ndita sopimuksia. Rahoitusrajoitteet aiheutuvat padosin informaation epasymmet-
risesta jakautumisesta rahoitusmarkkinoilla toimivien osapuolten valilla. Rahoitusta hake-
valla osapuolella on yleensa parempaa tietoa rahoitettavasta hankkeesta kuin rahoittaval-
la osapuolella. Tamdn takia rahoittajat varautuvat tasta epasymmetrisesta informaatiosta
aiheutuvaan riskiin korottamalla hintaa, jolla he suostuvat mydntamaan rahoitusta hank-
keelle, tai vaatimalla suurempaa omarahoitusosuutta tai suurempia vakuuksia hankkeen
toteuttajalta. Tasta aiheutuu haitallisia kannustin- ja valikoitumisvaikutuksia (moraalikato,
haitallinen valikoituminen), joiden takia hyvin kannattavia investointihankkeita jaa rahoit-
tamatta tai ne saavat rahoitusta liian vahan (Akerlof 1970; Stiglitz & Weiss 1981). Vastaavas-
ti huonosti kannattavia hankkeita rahoitetaan liikaa, koska rahoituksen hinnan kohoami-
nen alentaa hankkeen toteuttajan tuottoa ja talla tavoin heikentda kannustimia toteuttaa
hanke parhaalla mahdollisella tavalla.'

Julkinen sektori voi pyrkia korjaamaan ulkoisvaikutuksista ja rahoitusmarkkinoiden epa-
taydellisyyksista aiheutuvia markkinapuutteita vaikuttamalla ulkoisvaikutuksia aiheutta-
van tai rahoitusrajoitteista karsivan taloudellisen toiminnan markkinahintaan siten, etta se
vastaa paremmin koko yhteiskunnan kannalta optimaalista hintaa. Esimerkiksi asettamalla
veron tuotannosta aiheutuville paastoille, paastoja aiheuttavan tuotannon kannustimia
voidaan heikentda. Vastaavasti t&k-toiminnan kannustimia voidaan vahvistaa keventamal-
Ia t&k-toimintaa harjoittavien yritysten verotusta kohdennetuin verotuin.

14 Louhivuori (2014) kay lapi yritystukien ja niiden myontamisen perusteet kiteytetysti muistiossaan, joka kasitte-
lee pienten ja keskisuurten yritysten rahoitusta Suomessa.
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Verotoimenpiteiden kohdistaminen ulkoisvaikutuksia aiheuttaviin tai rahoitusrajoitteis-

ta karsiviin toimenpiteisiin on kuitenkin kdytanndssa usein hyvin vaikeaa. Toimenpiteen
kohdistuessa huonosti verotuksen vaikutuksia kanavoituu herkasti myos sellaiseen toimin-
taan, johon ei liity markkinapuutetta. Esimerkiksi yrityksille annettavien verotukien vaiku-
tuksia voi kanavoitua myos hankkeisiin, jotka olisi tehty ilman tukeakin. Tassa tilanteessa
verotuen muodossa annettu julkinen tuki voi osin syrjayttaa yksityista rahoitusta ilman
vaikutusta harjoitettavan toiminnan maaraan tai tuotokseen. Talldin verotuella tavoitellut
kasvuvaikutukset voivat jadada pieniksi.

Kasvun tukemiseen liittyvista verotuista ja muista verotoimenpiteista myos aiheutuu
julkiselle taloudelle fiskaalisia kustannuksia, jotka taytyy rahoittaa joko muiden verojen
korotuksilla, julkisten menojen leikkauksilla tai lisavelalla. Kullakin naista julkista taloutta
tasapainottavista vastatoimenpiteista voi olla kielteisia kasvuvaikutuksia, jolloin hyvin toi-
mivan verotuenkin tapauksessa vahintaan osa verotuen myodnteisesta kasvuvaikutuksesta
kumoutuu kokonaistalouden tasolla pitkalla aikavalilla. Edelld mainituista syistd tietyn toi-
minnan tukemiseen tarkoitettujen verokannustimien kdyttdonotolle on talouden tehok-
kuuden nakokulmasta oltava erittdin hyvat perustelut. Muutoin poikkeaminen laajapohjai-
sen verotuksen ja matalien veroasteiden periaatteesta voi talouskasvun tukemisen sijaan
heikentaa sita.

Markkinapuutteiden korjaamisen osalta on myds pidettdva mielessa, etta ulkoisvaiku-
tuksia aiheuttavan tai rahoitusrajoitteista karsivan toiminnan markkinahintaan voidaan
vaikuttaa myos muilla keinoin kuin verotuksella. Veroinstrumentit ovat vain yksi julkisen
vallan kdytossa olevista keinoista puuttua markkinoiden toimintaan, ja eri instrumentit so-
veltuvat eri tilanteisiin eri tavoin. Kohdennetun veronkevennyksen sijaan julkinen sektori
voi vaikuttaa markkinahintaan esimerkiksi suoralla avustuksella tai lainalla.
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3 Hyvan yritysverojarjestelman
ominaisuuksista

Hyvan yritysverojarjestelman eraana keskeisena ominaisuutena pidetaan taloudellista te-
hokkuutta. Taloudellisesti tehokas verojarjestelma aiheuttaa mahdollisimman vahan talou-
den toimintaa vaaristavia vaikutuksia ja on siind suhteessa neutraali'®. Ideaalitilanteessa
verotus olisi tdysin neutraalia, jolloin se ei vaikuttaisi verovelvollisen paatoksentekoon eika
ohjaisi verovelvollisen valintoja lainkaan. Kdytannossa tdysin neutraaliin jarjestelmdan voi
olla mahdoton paastd, mutta kansantalouden pitkan aikavalin kasvun nakdkulmasta sita
kohti on perusteltua pyrkia.

Eri tutkimuksissa on tarkasteltu niita kysymyksia, joissa yritysverotuksella voi olla vaiku-
tusta yritysten paatoksiin (Dharmapala 2016; De Mooij, Ederveen 2008). Ndita ovat muun
muassa paatokset investoinneista, yritysten sijoittautumisesta eri valtioihin, rahoitusmuo-
dosta (rahoitus velalla, omalla padomalla vai kertyneilla voittovaroilla), aineettomien paa-
omien sijaintivaltiosta, voittojen siirroista eri valtioihin, voitonjaosta ja voittojen kotiutta-
misesta seka ylipaataan yritysmuodon valinnasta. Sijoittajan tasolla verotus saattaa vaikut-
taa siihen, minkalaisiin yrityksiin pddomaa sijoitetaan. Nama kysymykset korostuvat silloin,
kun kyse on monikansallisesta yritystoiminnasta, jolloin valtioiden erilaiset verokannat ja
verojdrjestelmien eroavuudet saattavat vaikuttaa yritysten paatoksiin sijoittautua tiettyyn
valtioon. Eri valtioilla saattaa myos olla erityisid verokannustimia, kuten patenttibokseja,
joilla houkutellaan yritystoimintaa valtioon. Edelld mainittujen kysymysten painoarvo voi
vaihdella ja esimerkiksi verojarjestelmaa suunniteltaessa voidaan pyrkia minimoimaan ve-
rotuksen talouden toimintaa vaaristavia vaikutuksia.

Tehokas yritysverotus ei vaikuta siihen, miten investoinnit kohdentuvat taloudessa. Tall6in
yritysverotus on neutraalia investointien suhteen eika silld ole vaikutusta padaoman koh-

15 Ulkoisvaikutusten takia joidenkin aktiviteettien verottaminen kovemmin voi liséta taloudellista tehokkuutta.
Vastaavasta syytd joidenkin aktiviteettien kevyempi verotus voi lisata taloudellista tehokkuutta.

22



YRITYSVEROTUKSEN ASIANTUNTIJATYORYHMAN RAPORTTI

dentumiseen taloudessa. Neutraali yritysverotus kohtelee aineelliseen ja aineettomaan
padoman tehtavia investointeja samalla tavalla. Silla ei mydskaan ole vaikutusta siihen,
minka tyyppisiin varallisuuskohteisiin yritykset investoivat. Investointien ndkékulmasta
neutraalin verotuksen lahtokohtana on, ettd investointien tuottoja verotetaan samalla ta-
valla verotuksessa. Kdytdanndssa taman on katsottu tarkoittavan muun muassa investoin-
tikohteen veropoistojen asettamista vastaamaan investointikohteen teknistaloudellista
kulumista.

Rahoituksen nakokulmasta tehokkaan verojarjestelman lahtokohtana on puolestaan pi-
detty sitd, etta eri rahoitusmuotoja (rahoitus velalla, omalla padomalla vai kertyneilla voit-
tovaroilla) kohdellaan yhdenmukaisesti. Tutkimuksissa tata on perusteltu muun muassa
silld, etta velkojen omaa padomaa edullisempi kohtelu verotuksessa saattaa johtaa lainara-
hoituksen kasvuun, jolla puolestaan voi olla yhteys pankkikriiseihin'®. Velkojen edullisempi
verokohtelu on nahty myds esteend padomamarkkinoiden kehittymiselle'”. Jos asiaa ar-
vioidaan rahoituksen saatavuuden kannalta, oman padoman ja velkarahoituksen erilaisen
kohtelun taloudellinen merkitys yrityksille on pienempi. Tama korostuu silloin, kun yrityk-
silld on kdytdssaan toimivat rahoitusmarkkinat, jolloin oman paaoman merkitys rahoitus-
kanavana on pienempi. My0s tilanteessa, jossa kyse on julkisesti noteeratusta yhtiosta,
omaan paaoman merkitys rahoitusmuotona voi olla vdahdinen, mika puolestaan vahentaa
perustetta kohdella velkaa ja omaa padomaa yhtaldisesti verotuksessa.

Hyvan verojarjestelman ominaisuuksia arvioitaessa on otettava huomioon myds jarjes-
telman yhteensopivuus muiden maiden jarjestelmien kanssa ja kilpailukyky. Tahan liittyy
myds viime vuosina kayty keskustelu verokilpailusta ja veropohjan turvaamisesta seka
niihin liittyvat toimet EU:n ja OECD:n tasolla. OECD aloitti vuonna 2013 veropohjan rapau-
tumista ja voittojen siirtoja koskevan niin sanotun Base Erosion and Profit Shifting, BEPS
-hankkeen, jossa on selvitetty erityisesti monikansallisten yritysten verosuunnittelun aihe-
uttamaa veropohjan rapautumista. Hankkeen tavoitteena on turvata kansallisia verotuloja
ja yhdistaa verotus taloudelliseen aktiviteettiin ja arvon muodostukseen. Perusajatuksena
on, etta tuloa pitaisi verottaa sielld, missa tulos syntyy. OECD:n BEPS-hankkeeseen sisalty-
vien toimenpiteiden osalta OECD julkaisi loppuraportit syyskuussa 2015. Erdiden toimen-
piteiden osalta tyota vield jatketaan. Myds EU:ssa on verotuksen alueella painopiste ollut
viime aikoina veronkierron vastaisten toimenpiteiden valmistelussa. Komissio teki tammi-
kuussa 2016 useita ehdotuksia EU:n laajuisista koordinoiduista toimista, joiden tarkoituk-
sena on torjua suuryritysten aggressiivista verosuunnittelua. Osana ndita toimenpiteita
tavoitteena oli veropohjan rapautumista ja voitonsiirtoja koskevien kansainvalisten stan-
dardien (OECD:n BEPS-hanke) yhtendinen toimeenpano EU-alueella, mikd on toteutettu

16 De Mooij, Keen ja Orihara (2013)

17 Euroopan komission padomamarkkinaunionin luomista koskeva toimintasuunnitelma (COM(2015) 468 final)
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erillisell3 verojen kiertdmisen estamista koskevalla direktiivilld'®. EU-tason toimenpiteisiin
aggressiivisen verosuunnittelun torjumiseksi liittyy myds komission uudelleen vireille pa-
nema yhteista yhdistettya yhteiséveropohjaa (Common Consolidated Corporate Tax Base
= CCCTB) koskeva laaja yritysverotuksen harmonisointihanke, josta on annettu uudet di-
rektiiviehdotukset 25.10.2016'°. Uutena elementtini ehdotuksissa on jarjestelmén pakolli-
suus tietyn kokoluokan konserniyrityksille, mitd perustellaan aggressiivisen verosuunnitte-
lun estamisella.

Hyvassa verojdrjestelmassa eri yritysmuotoja kohdellaan mahdollisimman samalla tavalla.
Tehokkaassa jarjestelmdssa ei ole kannustinta harjoittaa yritystoimintaa tietyssa juridisessa
muodossa, vaan toimintamuoto maardytyy sen mukaan, mika on liiketaloudellisesti tar-
koituksenmukaista. Esimerkiksi nykyjarjestelmassa eri yritysmuodoissa verotettavan tulon
maara lasketaan lahtokohtaisesti samojen saantéjen mukaan. Jos toiminnan katsotaan
tayttavan elinkeinotoiminnan tunnusmerkit, verotettava tulos lasketaan yritysmuodosta
riippumatta elinkeinotulon verottamisesta annetun lain mukaan, joskin eri yritysmuotojen
osalta on erdita poikkeavia laskentasdaannoksia. Jos toiminta ei tdyta elinkeinotoiminnan
tunnusmerkkeja, verotettava tulos lasketaan tuloverolain sddannésten mukaan, tai maata-
louden osalta maatilatalouden tuloverolain mukaan. Vaikka hyvan verojarjestelman piir-
teenad on se, etta eri yritysmuotoja kohdellaan mahdollisimman samalla tavalla, on kuiten-
kin katsottu perustelluksi verottaa yhteis6jd, kuten osakeyhtioitd, erillisind verovelvollisina
toisin kuin muita yritysmuotoja. Nama muut, kuten avoimet ja kommandiittiyhtiot eivat
ole erillisia verovelvollisia, vaan niiden tulos jaetaan verotettavaksi yhtiémiesten tulona®.

Hyva verojarjestelman ominaisuutena pidetaan myods oikeudenmukaisuutta. Verotuksen
oikeudenmukaisuus jaetaan usein vertikaaliseen ja horisontaaliseen oikeudenmukaisuu-
teen. Vertikaalisella oikeudenmukaisuudella tarkoitetaan oikeudenmukaista tulonjakoa,
mitd on pidetty yhtena keskeisimpana yhteiskunnallisena tavoitteena. Téll6in erilaisessa
taloudellisessa asemassa olevia verovelvollisia kohdellaan eri tavalla. Vertikaalisella oikeu-
denmukaisuudella voidaan perustella esimerkiksi verotuksen progressiivisuutta, koska
isommista tuloista maksetaan veroa suhteellisesti enemman kuin pienistd. Myos suhteelli-

18 Neuvoston direktiivi (EU) 2016/1164, annettu 12 paivana heindkuuta 2016, sisamarkkinoiden toimintaan suo-
raan vaikuttavien veron kiertamisen kdytantdjen torjuntaa koskevien saantdjen vahvistamisesta

19 Direktiiviehdotus yhteisestd yhteisdveropohjasta (COM(2016) 685 final) ja direktiiviehdotus yhteisesta yhdiste-
tystd yhteiséveropohjasta (CCCTB) (COM(2016) 683 final)

20 Henkiloyhtitiden erillisverovelvollisuudesta luovuttiin nykyisen, vuonna 1993 voimaantulleen tuloverolain
sdatamisen yhteydessa. Ndiden yhtididen verotusasemaa oli muutettu jo vuoden 1989 alusta siten, etta puolet
niiden tulosta verotettiin yhtyman ja puolet osakkaiden tulona, mika oli jo askel kohti kansainvalisesti kaytantona
olevaa osakasverotusta, mutta tuolloin arvioitiin, etta tdysimaarainen osakasverotus saattaisi entisestaan vahvistaa
suuntausta pienten osakeyhtididen perustamiseen. Nykyista tuloverolakia valmisteltaessa oli esilla myds malli, jossa
henkildyhtididen verotus olisi pitkalti yhdenmukaistettu osakeyhtiéverotuksen kanssa. Tastd kuitenkin luovuttiin
muun muassa sen vuoksi, etta esitettiin epailyja jarjestelman soveltuvuudesta kaikentyyppisten henkildyhtididen
verotukseen.
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nen verotus tayttaa vertikaalisen oikeudenmukaisuuden vaatimuksia, koska suuremmilla
tulotasoilla maksetaan suurempi maara veroja. Horisontaalisella oikeudenmukaisuudella
tarkoitetaan puolestaan sitd, ettd samassa asemassa olevia veronmaksajia tulisi kohdella
samalla tavalla. Horisontaalisen oikeudenmukaisuuden voidaan katsoa edellyttavan, etta
tuloja tulisi verottaa niiden lahteesta riippumatta keskendan yhtaldisella tavalla. Verotuk-
selle asetetut tavoitteet, kuten tehokkuustavoite ja tavoite oikeudenmukaisesta tulon-

jaosta, eivat aina ole yhtenevaisid, jolloin joudutaan etsimaan tasapainoa eri tavoitteiden

valilla.

Verojarjestelman tulisi olla my6s ennustettava ja hallinnollisesti tehokas. Neutraali verojar-
jestelma on yleensa yksinkertaisin ja hallinnollisesti helpoin, minka voidaan katsoa edes-
auttavan ndiden tavoitteiden tayttymista.
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4 Yritysverotus

4.1 Perusteet erilliselle yhteisoverotukselle

Osakeyhtiot ja muut yhteisot ovat erillisia verovelvollisia, jotka maksavat verotettavasta tu-
lostaan yhteisOveroa. Tama johtaa tilanteeseen, jossa yhtion tuottamasta voitosta makse-
taan veroa ensin yhti6tasolla yhteisbveron muodossa ja sitten omistajan tasolla osinkove-
rotuksen muodossa. Tata voittojen kahteen kertaan verottamista on huojennettu esimer-
kiksi voitonjakoon kohdistuvalla pienemmadlla verolla.

Erilliselle yhteisdverotukselle on esitetty erilaisia perusteita. On kuitenkin my0s esitetty
vastakkaisia ndkemyksid, joiden mukaan yhteisveroa ei tulisi kerata lainkaan, koska yksi-
16t kuitenkin kantavat viime kddessa verorasituksen. Ndiden ndkemysten?! mukaan yhtei-
soveron rasituksen pitkalla aikavalilla kantavat yhtion omistajien sijaan tyontekijat ja muut
kotimaiset sidosryhmat pienempinad ansio-, etuus- ja muina tuloina, koska yhti6t ja niiden
omistajat siirtdvat padomaa ja investointeja korkean yhteisdveron valtioista matalan yhtei-
sOveron valtioihin. Tdman takia yhteisOverosta tulisi luopua ja korvata se liikkumattomiin
veropohjiin kohdistuvilla veroilla.

Yhteisojen erillisen verovelvollisuuden oikeutusta on pohdittu muun muassa Hetemden
ty0ryhman vuonna 2010 antamassa valiraportissa (Valtiovarainministerié 2010a). Tuolloin
yhteiséveron perusteluna on esitetty

e korvausta yhteiskunnan tarjoamasta infrastruktuurista ja muista jul-
kisista palveluista,

e veroa luonnonvarojen tai markkinavoimien tuottamille puhtaille
voitoille,

e keinoa verottaa ulkomaisessa omistuksessa olevan yritystoiminnan
voittoja,

21 Ks. esim. Razin & Sadka (1991) ja Kotlikoff (2014)
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* henkildverotuksen tdydentaminen: koska yhteisévero kannetaan
tulon syntyessa sen lahteelld, se rinnastuu ennakkoveroon, jolla voi-
daan varmistaa, ettd yritystoiminnan tuottoon kohdistuu halutun ta-
soinen verotus (niin sanottu back stop -tehtava).

Yhteisdverokannan aleneminen on kuitenkin vdahentanyt yhteiséveron merkitysta henki-
I6verotuksen tdydentdjand. Taloudellista toimintaa harjoitetaan aiempaa enemman osa-
keyhtiomuodossa ja veropohjaa siirtyy ndin yhteiséverotukseen.

Yhteisomuotoiset yritykset maksavat kaikissa kehittyneissa maissa erillista yhteisoveroa ja
yhteisdverolla on myos fiskaalinen funktio. Verotuksen tavoitteena on keréta tuloja julkis-
yhteisdille. Yhteisdvero on merkittava tulonlahde.

Viime vuosien kehityksessa on korostunut myos yhteiséverotuksen merkitys keinona ve-
rottaa ulkomaisten yhtididen voittoja sielld, missa voitto syntyy. Esimerkiksi EU:n piirissa
on painotettu yhtioverotuksen roolia olennaisena osana oikeudenmukaista ja tehokas-
ta verotusjdrjestelmaa, koska se on tarkea tulonldhde jasenvaltioille, ja se vaikuttaa myos
merkittavasti yritysten liiketoimintaa, kuten investointeja ja t&k-toimintaa, koskeviin paa-
toksiin?2. Kansainvilisesti on kuitenkin ollut havaittavissa ilmiit4, joissa erdét valtiot pyr-
kivat uudentyyppisilla veroilla ja maksuilla turvaamaan verotuottojen saamisen®, Tama
voi johtaa tilanteeseen, jossa yhdessa valtiossa suoritettua veroa ei pystyta hyvittamaan
toisessa valtiossa ja seurauksena on kaksinkertainen verotus.

4.2 Yhteisoverotuksen vaikutus investointeihin

YhteisOvero voi vaikuttaa padoman kasautumiseen ja siten talouskasvuun yritysten inves-
tointipaatosten kautta. Pddoman maaradn kohdistuvien vaikutusten lisaksi yhteisévero voi
vaikuttaa padoman kohdentumiseen taloudessa, silld se muuttaa tuotantopanosten suh-
teellisia hintoja eri tavoin erilaisen tuotantoteknologian toimialoilla. Tama voi johtaa tuo-
tantopanosten uudelleen allokoitumiseen matalamman tuottavuuden toimialoille ja siten
kokonaistuottavuuden alenemiseen.

YhteisOveron on katsottu vaikuttavan yritysten investointeihin ensisijaisesti investointi-
hankkeen padaomakustannuksen kautta. Padomakustannuksella tarkoitetaan juuri ja juuri
kannattavalta eli marginaaliselta investointihankkeelta vaaditun veroja edeltavan tuoton

22 Euroopan komission tiedonanto Euroopan parlamentille ja neuvostolle, Euroopan unionin oikeudenmukainen
ja tehokas yhtioverojarjestelma: viisi keskeista toiminta-alaa (COM(2015) 302 final)

23 Esimerkiksi Ison-Britannian diverted profits tax ja Intian equalization levy.
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minimitasoa eli tuottovaatimusta?*. Yhteisveron takia marginaalisen investointihankkeen
veroja edeltava tuottovaatimus on korkeampi kuin mita se olisi ilman veroa. Korkeamman
tuottovaatimuksen takia yritys jattaa investoimatta sellaisiin hankkeisiin, jotka olisivat kan-
nattavia ilman yhteiséveroa, mutta jotka eivat ole sitd enda yhteisdveron kanssa. Kokonais-
talouden tasolla tama nakyy pienempina investointeina.

Yhteisoverolla voi olla vaikutuksia investointeihin my®ds silloin, kun yritys karsii ulkoisen
rahoituksen puutteesta. Jos yritys rahoittaa investointeja omalla tulorahoituksellaan, on
yrityksen voittoon jo kohdistunut yhteisdveroa, mika pienentaa kaytettavissa olevan oman
tulorahoituksen maaraa. Tutkimuksen perusteella yhteisdveron vaikutus investointeihin
valittyisi ensisijaisesti padomakustannuksen kautta (Bond, Xiang 2015). Joissakin tutki-
muksissa on kuitenkin |8ydetty ndyttda myos siitd, etta yhteisovero voisi vaikuttaa inves-
tointeihin tulorahoitusvirran valityksella ainakin osassa rahoitusrajoitteisista yrityksista
(Zwick, Mahon 2016).

Kysymys yhteisdveron vaikutuksista investointeihin kytkeytyy viime kadessa siihen, mitka
tahot taloudessa lopulta efektiivisesti kantavat yhteiséveron aiheuttaman verorasituksen.
Yhden nakemyksen mukaan yhtididen omistajat kantavat verorasituksen. Toisen ndakemyk-
sen mukaan yritykset vyoryttavat yhteisoveron joko taaksepain valituotteiden ja ty6voi-
man kustannuksiin tai eteenpdin tuotteiden ja palveluiden hintoihin. Vyorytysmahdolli-
suudet my0s vaihtelevat lyhyelld ja pitkalla aikavalilla. Tutkimuksen mukaan veron vyoryt-
taminen taaksepadin tuotannontekijdiden hintoihin ja eteenpdin tuotteiden ja palveluiden
hintoihin onnistuu kohtuullisesti pitkalld aikavalilla%. Lyhyemmall3 aikavalilla nayttaisi
ehka patevan paremmin se oletus, etta veron kohtaavat yhtio ja sen omistajatahot.

Koska mahdollisuudet vyoryttaa yhteisoverosta aiheutuva verorasitus tuotannontekijoille
tai tuotteita ja palveluja hyodyntaville kuluttajille vaihtelevat lyhyella ja pitkalla aikavalil-
14, yhteisbveromuutokset heijastuvat yritysten investointeihin eri tavoin lyhyella ja pitkalla
aikavalilla. Tama johtuu siitd, ettd pddoma ja tydpanos eivat valittomasti sopeudu muuttu-
neisiin olosuhteisiin. Yhteisbveromuutos vaikuttaa eri tavoin erilaista tuotantoteknologiaa
hyodyntavien yritysten investointeihin ja niiden ajoitukseen. Yhteisdveron vaikutukset voi-
vat my0s kohdentua eri tavalla yrityksen uusiin investointeihin ja nykyisen padomakannan

24 Médritelmallisesti padomakustannuksella tarkoitetaan vaihtoehtoiskustannusta, joka yritykselle aiheutuu inves-
tointihyddykkeen hankkimisesta. Yritys hankkii investointihyddykkeen eli toteuttaa investointihankkeen vain, jos
hankkeelle laskettujen tuottovirtojen odotettu nykyarvo on vahintaan yhta suuri kuin investoinnin vaihtoehtoiskus-
tannus, joka koostuu investoinnin rahoituskustannuksesta, padoman kulumisesta ja investointiprojektin tuotosta
maksettavista veroista. Koska investoinnin rajatuotto on aleneva investoidun maaran suhteen eli paddoman lisaami-
sesta saatava lisatuotto on sitd pienempi, mitd suurempi on paddoman maard, yritysten kannattaa investoida tasan
siihen madraan saakka, jossa hankkeen odotettujen tuottovirtojen nykyarvo vastaa padomakustannusta. Toisin
sanoen kyse on marginaaliselta investoinnilta vaaditusta veroja edeltavasta tuotosta.

25 Ks. esim. Gentry (2007) ja Gravelle (2013).
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tuottoon?®, Yhteiséveron vaikutusten vélittymiseen investointeihin yli ajan vaikuttaa my®s
suhdannetilanne. Heikkojen investointindkymien oloissa, joissa kannattavien investointi-
hankkeiden osuus kaikista hankkeista on pieni, yhteiséveromuutosten vaikutukset yritys-
ten investointeihin voivat jaada pieniksi lyhyella aikavalilla.

Se, kuinka suuria yhteisdveron investointivaikutukset ovat, riippuu myos yritysten ulko-
puolisista tekijoista. Naihin tekijoihin lukeutuvat esimerkiksi yritysten toimintaymparis-

t0 seka talouden koko, avoimuus ja yhteiskunnan instituutiot. Esimerkiksi suuret talou-
det pystyvat suurten markkinoidensa ansiosta houkuttelemaan ulkomaisia investointeja,
vaikka niiden yhteisoverotus olisi kireda. Avoimessa taloudessa yhteisdveron kielteiset
vaikutukset investointeihin ovat padoman kansainvalisen liikkuvuuden takia suurempia
kuin suljetussa taloudessa. Tama johtuu siitd, etta yritykset voivat reagoida yhteiséveron
korotuksiin tekemalla rajat ylittavia investointeja kotimaisten investointien sijaan. Yhteiso-
veron vaikutukset investointeihin voivat myds riippua muista politiikkatoimista ja instituu-
tioista. Esimerkiksi Alesinan et al. (2005) mukaan tiukan tuotemarkkinoiden saantelyn ja
korkeiden hallinnollisten kustannusten oloissa yhteisoverotuksen keventamisen vaikutuk-
set investointeihin voivat jaada vaimeiksi, silla korkea sadntelytaakka kasvattaa pddoman
madran sopeuttamiseen liittyvaa kustannusta. Uudempi tutkimus korostaa myos vero-
tuksen ennustettavuutta. Esimerkiksi jatkuva verotuksen uudistaminen lisdaa investointi-
nakymiin liittyvaa epavarmuutta, mika voi vahentaa taloudellista aktiviteettia (Baker et al.
2015). Heikko verotuksen ennustettavuus voi myds heikentaa veromuutosten vaikutusten
valittymista investointipaatoksiin.

Suljetussa taloudessa investointeihin voi vaikuttaa yhteiséveron lisdksi myds omistajan
verotus, silla suljetussa taloudessa yrityksen investoinnit rahoitetaan kotimaisin saastaoin,
joille kertynyt tuotto verotetaan ensin voittona yrityksen verotuksessa ja taman jalkeen
voitonjakona omistajan verotuksessa?’. Toisaalta on my&s tuotu esiin, ettd omistajan vero-
tus vaikuttaa eri tavoin ulkoisella omalla padaomalla ja pidatetyilla voitoilla rahoitettuihin
investointeihin. Investointi- ja sddstamiskannusteiden ndkokulmasta ratkaisevaa on taman
kokonaisverokiilan suuruus; ei se, kuinka se jakautuu yrityksen ja sen rahoittajan verokiiloi-
hin.

Avoimessa taloudessa kotimaisten investointien ja kotimaisen sadastamisen valinen kytkos
on selvasti heikompi kuin suljetussa taloudessa. Tama johtuu siitd, ettd avoimessa talou-
dessa rahoitusta kotimaisiin investointeihin voidaan hakea my6s ulkomailta ja sijoitus- ja
investointiportfolioita voidaan hajauttaa kansainvilisestiZ.

26 Ks. esim. Auerbach (2006) ja Valkonen et. al. (2014).
27 Harberger (1962).
28 Ks. esim. Bond et. al. (2007)
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Kotimaisten investointien ja kotimaisen sadstamisen valisen kytkdksen heikentyminen
avoimessa taloudessa johtaa yhteisdveron ja omistajan verojen aiheuttamien kannustin-
vaikutusten eriytymiseen. Valtaosan investoinneista kansantalouden tasolla tekevét suuret
yritykset, joilla on paasy kansainvalisille rahoitusmarkkinoille. Tassa tilanteessa kotimaisten
investointien rahoituksen hinta maaraytyy lahinna kansainvalisilla markkinoilla, ja omis-
tajan verojen vaikutus kotimaisiin investointeihin jaa pieneksi kokonaistalouden tasolla
(Boadway & Bruce 1992). Kotimaisiin investointeihin koko talouden tasolla vaikuttaa tal-
[6in 1ahinna yhteisdvero. Omistajatason verojen vaikutukset koko talouden tasolla puoles-
taan kohdistuvat lahinna kotimaisen sddastdmiseen maaraan ja saastdjen kohdentumiseen
erilaisiin sijoituskohteisiin.

Viime vuosikymmenien aikana tapahtunut talouksien avautuminen ja taloudellisen globa-
lisaation eteneminen ovat muuttaneet yritysten toimintaymparistdéa merkittavasti. Mo-
nikansallisten yritysten ja globaalien arvoketjujen merkityksen kasvu ja kansainvalisen
kilpailun kiristyminen ovat nostaneet esiin uusia verotukseen liittyvia kannustimia seka
monikansallisille yrityksille etta valtioille. Kansainvalisen kilpailun paineessa monikansal-
listen yritysten kannustimet hyodyntaa strategisesti valtioiden vélisid veroaste- ja verojar-
jestelmaderoja liiketoimintaan kohdistuvan verorasituksen alentamiseksi ovat vahvistuneet
selvdsti. Tama on ndkynyt seka verotekijoiden merkityksen kasvuna yritysten reaalitalou-
dellisissa paatoksissa etta keinotekoisten verosuunnittelujarjestelyjen kasvuna (Griffith et.
al 2010; OECD 2015). Verotuksen edullisuuden merkitys on kasvanut seka suorien ulko-
maisten investointien sijaintipaikan valinnan suhteen etta tehtavan investoinnin suuruu-
den suhteen. Tutkimus tukee myos kasitysta siitd, ettd monikansalliset yritykset pyrkivat
aktiivisesti siirtdmaan voittojaan ndytettavaksi matalan verotuksen maissa ja hyodynta-
maan valtioiden verojarjestelmien valisia yhteensopimattomuuksia voittoon liittyvan ve-
ron valttamiseksi osin tai kokonaan (Dharmapala 2014).

4.3 Yhteisoveron tuoton kehitys

Yhteiséveron verovuoden tuotto oli noin 4,5 miljardia euroa verovuonna 2015%°, Verovuo-
den tuotolla tarkoitetaan verovelvollisilta kunkin verovuoden perusteilla kerattya tuottoa.

YhteisOveron verovuoden tuoton kehitysta ajanjaksolla 1995 - 2015 kuvataan kuviossa
1. Kuviosta 1 havaitaan, ettd yhteisdveron tuoton kehitys on ollut ajanjaksolla kaksihuip-
puista sekd euromadraisesti ettd suhteessa BKT:hen tarkasteltuna. Havaitaan myds, etta
yhteiséveron bruttokansantuotteeseen suhteutettu tuotto on vaihdellut paapiirteissaan

29 Verovuosi 2015 on viimeisin verovuosi, jonka verotus on valmistunut.
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samalla tavalla kuin yhteiséveron euromaardinen tuotto. Vuosituhannen vaihteen jalkeisi-
nd vuosina yhteiséveron BKT-osuuden trendi on ollut aleneva. Tasta voidaan paatelld, etta
kokonaistuotannon markkinahintainen arvo on kasvanut 2000-luvun aikana keskimaarin
nopeammin kuin yhteiséveron tuotto.

1990-luvun loppupuoliskolla yhteiséveron tuotto kasvoi voimakkaasti. Saman aikaan ta-
lous kasvoi nopeasti. Suurimmillaan yhteiséveron tuotto oli molemmilla kuvion 1 mitta-
reilla mitattuna vuonna 2000. Vuosi 2000 oli toinen kahdesta ajanjaksolle 1995 — 2015 osu-
neesta suhdannesyklin huippuvuodesta, kun suhdannesyklin vaiheita mitataan tuotan-
tokuilun suuruudella®’. Vuoden 2000 jilkeen noususuhdanne kaantyi laskusuhdanteeksi.
Samalla yhteiséveron tuotto supistui voimakkaasti. 2000-luvun keskivaiheilla yhteiséveron
verovuoden tuotto pysytteli noin 5-6 miljardin euron tasolla. Vuodelle 2007 ajoittui toinen
verotuoton huippuvuosista. Naille tietamille ajoittui myds toinen suhdannesyklin huippu-
vuosista. Huippuvuoden 2007 jalkeen yhteis6veron tuotto kaantyi jalleen jyrkkaan laskuun
Suomen talouden syoksyessa syvaan mutta lyhyeen taantumaan vuonna 2009. Vuosien
2010 ja 2011 talouden véliaikainen elpyminen nakyi yhteisdveron tuoton hienoisena kas-
vuna vuoden 2009 noin 4,4 miljardista eurosta. Vuodesta 2012 yhteiséveron verovuoden
tuotto on vaihdellut vain vahan. Tuotto on pysytellyt vuoden 2012 jalkeen noin 4,4 ja 4,8
miljardin euron valillg, vaikka Suomen talous supistui vuosina 2012, 2013 ja 2014.

Kuvio 1. Yhteisoveron verovuoden tuoton kehitys
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Lahde: Tilastokeskus, Verohallinto.

30 Ks. esim. Melolinna (2010) ja OECD Economic Outlook (2016)

31



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

Yhteisoverotuotossa havaitut muutokset aiheutuvat joko yhteistjen verotettavan tulon
madran muutoksista tai yhteisoverokannan muutoksista. Yhteisoverokannan tasoa voi-
daan muuttaa vain paatdsperdisin toimin. Verotettavan tulon maaraan sen sijaan vaikutta-
vat sekad verotettavan tulon laskennan saantoihin tehdyt muutokset etta yritysten veroja
edeltdvissa voitoissa tapahtuneet muutokset. Yhteiséverokannan muutoksilla ja verotet-
tavan tulon laskennan saantoihin tehdyillda muutoksilla voi my6s olla vaikutuksia yritysten
veroja edeltaviin voittoihin, esimerkiksi yritysten investointien kautta (ks. luku 4.2). Taman
seurauksena veroperusteisiin tehdyt muutokset voivat vaikuttaa yhteiséveron tuottoon
myos valillisesti, taloudellisen aktiviteetin muutosten kautta.

YhteisOverotuoton kehitykseen vuosina 1995-2015 vaikuttaneiden tekijoiden keskindista
merkitystd on mahdotonta arvioida tarkasti ilman huolellista ekonometrista analyysia. Tal-
[6inkin luotettavien estimaattien muodostaminen on vaikeaa. Suuntaa-antavasti voidaan
kuitenkin arvioida, etta yhteisoveron tuoton kehityksen kannalta suurin merkitys vuosina
1995-2015 olisi ollut yrityssektorin voitoissa tapahtuneilla muutoksilla3!. My&s joidenkin
yksittdisten suurten yhtididen voittojen vaihtelulla on ollut ajanjaksolla paikoin huomatta-
va merkitys yhteisoveron kokonaistuoton kannalta. Yhteiséveron kokonaistuoton vaihte-
luun on myds vaikuttanut ulkomailla maksetuista veroista yhtidille Suomen verotuksessa
hyvitettyihin veroihin liittyva paikoin voimakaskin vaihtelu. Vahentamatta jaaneiden va-
hennyskelpoisten tappioiden siirtymiselld vahennettavaksi myohempina verovuosina on
puolestaan ollut vaikutusta verotuottojen ajoitukseen2,

Paatosperaisista toimista vaikutusta yhteisdveron tuoton vaihteluun on ollut 13hinna yhtei-
soverokannan muutoksilla. Verotettavan tulon laskennan saantoéihin ei tehty vuosina 1995
- 2015 yhteiséveron kokonaistuoton kannalta merkittavia muutoksia, lukuun ottamatta
sitd, ettd kayttdomaisuusosakkeiden luovutusvoitto sdddettiin verovapaaksi ja luovutus-
tappio vihennyskelvottomaksi alkaen 19.5.2004 33,

Vuosille 1996 ja 2000 ajoittuneet yhteisoverokannan korotukset selittavat osan yhteisove-
ron tuoton voimakkaasta kasvusta vuosina 1995 - 2000. On kuitenkin ilmeistd, ettd ilman
yritysten perusliiketoiminnan kannattavuuden voimakasta kasvua ja siitd aiheutunutta ve-
rotettavan tulon maaran lisadntymistd, yhteisdveron tuoton kasvu ei olisi voinut olla yhta
voimakasta siten kuin se 1990-luvun loppupuoliskolla toteutui (Mykkanen 2005). Toisaalta

31 Tamdnsuuntaiseen arvioon paatyy myds Mykkanen (2005) 1990-luvun yhteisdveron tuoton voimakkaan kasvun
osalta.

32 Verotulojen kehityksesta 2000-luvulla on saatavilla lisatietoja Verohallinnon Verotulojen kehitys -raportista.

33 Tama veromuutos on voinut periaatteessa aiheuttaa melko suurta vaihtelua yhteiséveron kokonaistuotossa, silla
kayttdomaisuusosakkeiden luovutusten lukumaara voi vaihdella vuodesta toiseen huomattavasti, samoin kuin luo-
vutusten arvo. Luovutukset voivat myds olla arvoltaan paikoin hyvin huomattavia. Kuvion 1 perusteella ei kuiten-
kaan ole ilmeistd, etta talla kayttdomaisuusosakkeiden veromuutoksella olisi ollut merkittavaa vaikutusta yhteiso-
veron kokonaistuoton kehityksen kannalta.
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vuonna 2014 yhteisdverotuotot supistuivat melko vahan, vaikka verokanta samanaikaises-
ti aleni merkittavasti, yhteensa 4,5 prosenttiyksikkda. Tama aiheutui siitd, ettd samanaikai-
sesti yhteisdverokannan alenemisen kanssa yhteisdjen verotettavan tulon maara kasvoi
voimakkaasti*.

Edella tarkasteltiin yhteisdveron verovuoden tuoton kehitystd vuosina 1995 - 2015 seka
siihen vaikuttaneita tekijoita. Yhteisoveron verovuoden tuotto ei kuitenkaan ole kasit-
teellisesti eika maarallisesti sama asia kuin yhteisdverokertyma, silla kunkin verovuoden
yhteisdverotuotto kertyy usean eri kalenterivuoden aikana*?. Vastaavasti kunakin kalente-
rivuonna kertyy yhteisdveroja usealta eri verovuodelta. Veronsaajien kannalta yhteisove-
ron kehitysta on perusteltua tarkastella yhteiséverokertyman nakokulmasta, silla yhteiso-
verokertyma kuvaa veronsaajille tilitettyjen verotulojen maaraa. Verovuoden yhteisovero-
tuoton kehityksen tarkasteleminen taas soveltuu paremmin veropolitiikan vaikutusten ja
yhteisdverovelvollisilta verovuoden aikana kerattyjen verojen ja niista aiheutuvan verorasi-
tuksen tarkasteluun?,

Yhteisdveronsaajia olivat verovuonna 2015 valtio, kunnat ja seurakunnat. Vuonna 2015
yhteis6veronsaajille kertyi eri verovuosilta yhteisdverotuloja yhteensa noin 4,5 miljardia
euroa. Tasta valtion osuus oli noin 2,8 miljardia euroa, kuntien 1,6 miljardia euroa ja seu-
rakuntien 0,1 miljardia euroa. Verovuodesta 2016 yhteiséveron saajia ovat olleet valtio ja
kunnat, silla verovuoden 2016 alussa seurakuntien yhteisévero-osuus korvattiin indeksiin
sidotulla maararahalla. Vuoden 2016 yhteisdverokertyma oli Verohallinnon 27.1.2017 jul-
kaisemien tietojen mukaan 4,9 miljardia euroa.

YhteisOverotulot ovat Suomen julkiselle taloudelle merkittava tuloera. Yhteiséverotulojen
osuus julkisen sektorin tuloista on vaihdellut pdaasiassa 5 ja 10 prosentin valilld vuosina
1995- 2015 (Kuvio 2). Korkeimmillaan yhteisdveron osuus oli tarkasteluperiodin alun jal-
keen noin vuoden 2000 tienoilla. 2000-luvun keskivaiheilla osuus oli noin 7-8 prosenttia.

Samalla kun Suomen talous syoksyi syvaan taantumaan vuonna 2009, myds julkisen sek

34 Se, mista verotettavan tulon maardn kasvu vuonna 2014 viime kddessa johtui, on epéselvaa. Hallituksen vuo-
sikertomuksessa 2014 viitattiin vuoden 2014 talousarvioesityksessa esiin tuotuihin arvioihin, joiden mukaan yh-
teisdverokannan alentamisella voi olla myonteisia kasvuvaikutuksia seka verokilpailuvaikutuksia, jotka saattavat
vahvistaa yritysten kannustimia sdilyttda tuotantoa Suomessa ja siirtaa voittoja Suomeen verotettavaksi. Hallituk-
sen vuosikertomuksessa 2015 puolestaan todettiin, ettd veropohjan suotuisan kehityksen taustalla vuonna 2014
nayttdisi olleen seka kertaluonteisia tekijoita ettd pysyvaisvaikutteisempia tekijoita. Jotkin yritykset esimerkiksi
maksoivat huomattavasti yhteisdveroa verovuonna 2014, vaikka muutamana edellisena verovuonna niilld ei joko
ollut lainkaan verotettavaa tuloa tai sitd oli vahan.

35 Esimerkiksi noin 7 % verovuoden 2015 tuotosta kertyi jo kalenterivuonna 2014. Suurin osa, noin 78 %, verovuo-
den 2015 tuotosta kertyi veronsaajille vuonna 2015. Loppuosa veron tuotosta kertyi vasta kalenterivuoden 2015
paattymisen jalkeen.

36 Yleensa verotulojen suhdetta BKT:hen tarkastellaan verokertymélukujen avulla (mm. Tilastokeskus, OECD). Tas-
sa raportissa verotulojen suhdetta BKT:hen (kuvio 1) on kuitenkin edelld mainitusta syysta tarkasteltu verovuoden
tuottoa kuvaavien lukujen avulla.
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torin yhteisdverotulot romahtivat. Tama nakyi myos yhteiséverojen osuuden supistumise-
na kokonaisverotuloista. Vuosina 2010-2011 talouden elpyessa valiaikaisesti yhteisoveron
osuus jalleen nousi. Vuodesta 2012 alkaen yhteisoverokertyman osuus julkisen sektorin
verotuloista on ollut noin 5 prosentin tasolla. Vuonna 2015 osuus oli noin 4,9 prosenttia eli
melkein sama kuin tarkasteluperiodin ensimmaisend vuonna 1995 (5,1 prosenttia).

Valtion yhteisdverokertymédn osuus valtion kokonaisverotuloista oli noin 6,8 prosenttia
vuonna 2015. Kuntien yhteiséverotulojen osuus kuntien verotuloista oli 7,6 prosenttia. Yh-
teiséveron tuoton romahtaminen vuoden 2007 jalkeen seka valtion yhteisévero-osuuden
aleneminen pysyvasti alemmalle tasolle vuonna 2007 on vdahentanyt yhteiséveron merki-
tysta valtion verotulojen Idhteena. Kunnille yhteisdvero-osuuden merkitys verotulojen lah-
teenad vaheni valtiota aikaisemmin. Padosin tdma johtui kuntien yhteiséveron jako-osuu-
den vaiheittaisesta vahentamisesta ja valtion osuuden vaiheittaisesta kasvattamisesta
vuosina 1998 - 2004.

Kuvio 2. Yhteisoverotulojen osuus sektorin kokonaisvero-
kertymasta ajanjaksolla 1995 — 2015
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Lahde: Tilastokeskus.

Yhteisojen tulojen, voiton ja arvonnousun verojen (yhteisdilta kannetut verot) osuus julki-
sen sektorin verotuloista on Suomessa pienempi kuin OECD-alueella keskimaarin. Kuviosta
3 ndhdaan, etta Suomella oli OECD-valtioista seitsemanneksi matalin yhteisoiltd kannet-
tujen verotulojen osuus julkisen sektorin kokonaisverotuloista vuonna 2013. Yhteisoilta
kannettujen verotulojen osuus oli matalin Sloveniassa (3,3 %) ja korkein Norjassa (21,7 %).
Suomessa osuus oli 5,4 prosenttia. OECD-alueen keskiarvo oli 8,5 prosenttia.
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My®s yhteisojen tulojen, voiton ja arvonnousun verojen osuus valtion verotuloista oli Suo-
messa pienempi kuin OECD-alueella keskimaarin vuonna 2013. Sijoitus oli sama kuin jul-
kisen sektorin verotulojen osalta eli seitsemas. Yhteisoiltd kannettujen verotulojen osuus
valtion verotuloista oli matalin Saksassa (4,2 %) ja korkein Japanissa (26,7 %). Suomessa
osuus oli noin 8 prosenttia. OECD-alueen keskiarvo oli 12,9 prosenttia.

Kuvio 3. Yhteisojen tulojen, voiton ja arvonnousun verojen osuus
kaikista veroista ja veroluonteisista maksuista OECD-valtioissa
vuonna 2013
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4.4 Yrityksen ja sen omistajien verotuksen integrointi

Yrityksen ja sen omistajan verotuksen koordinoiminen on vero-oikeuden ja veropolitiikan
klassisia ongelmia. Siihen liittyy myos tarkeita kysymyksia investointien ja talouskasvun
nakokulmasta. Lahtokohtaisena kysymyksena on, tulisiko yhtion ja sen omistajan verotus-
ta tarkastella yhtena kokonaisuutena vai erikseen.

Avoimessa taloudessa omistajatason veroilla ei ole niin suurta vaikutusta investointien
maaraan kuin yhteisoverolla. Tama johtuu kotimaisen sddstdmisen ja investointien eriyty-
misestd. Kokonaistalouden tasolla omistajatason veroilla on vaikutuksia lahinna sadastami-
sen maaraan ja saastdjen kohdentumiseen taloudessa. Investointien sijoitusmaan valintaa
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ja investoinnin suuruutta koskevat paatokset riippuvat lahinna yhteisdverotuksen tasos-

ta¥.

Omistajatason veroilla voi kuitenkin olla vaikutuksia investointeihin tietyissa yritysryhmis-
sd. Tallaisia ovat esimerkiksi yrittdjavetoiset pienet yritykset, joilla ei ole riittavasti jakamat-
tomia voittoja investointien oman padoman rahoitustarpeen tyydyttamiseen eikd padsya
kansainvalisille rahoitusmarkkinoille. Tassa tilanteessa yrityksen investointipaatoksiin vai-
kuttavat yhteisoveron lisdksi yrittajan voitto-osuudestaan maksamat henkiléverot, jolloin
oman padoman tuotto on efektiivisesti kahdenkertaisen verotuksen piirissa.

Oman pdadoman tuoton kahdenkertaisen verotuksen on talloin katsottu aiheuttavan hai-
rioita rahoituksen kanavoitumiseen padaomavaltaisille toimialoille. Tata kautta sen on arvi-
oitu supistavan tuotannolliseen padomaan tehtavia investointeja ja heikentdavan kannus-
timia tyon tuottavuuden parantamiseen, milld on talouskasvua ja tyollisyytta heikentavia
vaikutuksia. Kahdenkertaisen verotuksen takia yrittdjien kannustimet investoida yrityk-
sen kasvuun heikentyvat, mika voi hidastaa nuorten yritysten kasvua ja vahentaa uusien
yritysten perustamista (Sinn 1991). Samalla tdma tarkoittaa my®ds sitd, ettd kannustimet
kanavoida saastoja kasvuhakuisten pienten yritysten investointeihin heikkenevat muiden
sijoituskohteiden eduksi, mika osaltaan heikentda paaoman allokaation tehokkuutta talo-
udessa.

Yrityksille muodostuu myds kannustin velkaantua, silla oman padaoman tuoton verokohte-
lusta poiketen vieraan pddoman tuottoa verotetaan padsaantoisesti vain yhdenkertaisesti.
Tama johtuu siitd, etta vieraan padaoman kulut ovat vahennyskelpoisia yrityksen verotuk-
sessa. Omasta padaomasta ei puolestaan voi tehda vahennysta.

Oman pddaoman tuoton kahdenkertaisesta verotuksesta aiheutuvia ongelmia on vuosien
saatossa pyritty ehkdisemaan erityyppisin kahdenkertaista verotusta huojentavin tai sen
kokonaan poistavin ratkaisuin. Ndihin ratkaisuihin lukeutuvat esimerkiksi vuoteen 1989
asti voimassa ollut osinkovdahennysjarjestelma, vuosina 1990-2004 voimassa ollut yhtiove-
ron hyvitysjarjestelma, nykyiset osinkoverotuksen huojennukset ja jéljempana tassa rapor-
tissa kasiteltava ACE-verotusmalli. Nista yhtidveron hyvitysjdrjestelmdssa yhteisévero voi-
tiin vdhentaa ennakonpidatyksen tyyppisesti omistajan osinkoverosta, minka takia osin-
koon kohdistui vain omistajatason verotus. ACE-mallissa puolestaan yritys voi tehdd oman
padoman tuottoon perustuvan laskennallisen vahennyksen verotuksessa. Myds komission
direktiiviehdotuksessa yhteisesta yhteisoveropohjasta ehdotetaan oman padaoman perus-
teella tehtdvaa vahennysta (kasvu- ja investointivdhennys AGl), jonka yhtena keskeisena

37 Laadukkaisiin tutkimusasetelmiin perustuvan empiirisen tutkimuksen mukaan osinkoverotuksen vaikutus yri-
tysten investointeihin on pieni ainakin lyhyelld aikavalilla. Esimerkiksi Yaganin (2015) mukaan Yhdysvaltojen vuo-
den 2003 osinkoverokevennys ei vaikuttanut yritysten investointeihin eika tyontekijan palkkoihin.
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tarkoituksena on supistaa oman ja vieraan padoman erilaista verokohtelua. Kansainvali-
sessa tarkastelussa on ollut myds esilla ACE-mallille vastakkainen CBIT-malli, jossa korko-
kulut eivat olisi vdahennyskelpoisia, minka kautta oma pddoma ja vieras paaoma saataisiin
samaan asemaan.

Hyvan yritysverotusjarjestelman ominaisuuksista tulevana ohjenuorana voidaan oman
padoman ja vieraan pddoman tuoton verottamisen osalta pitaa sitd, ettd se toteuttaa osal-
taan investointi- ja sadastamispaatoksiin liittyvat neutraalisuusvaatimukset. Neutraalisuus-
vaatimukset toteutuvat silloin, kun verotus ei vaikuta yritysten ja niiden omistajien inves-
tointeja ja sadstamista koskevaan paatoksentekoon.

Jarjestelmassa, jossa oman padoman kahdenkertaisesta verotuksesta aiheutuvia ongelmia
ratkaistaan omistajan verotuksessa tehtavin verohuojennuksin, pyrkimys neutraalisuuteen
tarkoittaisi kaytanndssa sita, etta yrittajan oman padaoman vaihtoehtoiskustannuksen eli
niin sanotun normaalituoton verotus tulisi asettaa samalle tasolle yrityksen ulkopuolis-
ten sijoituskohteiden verotuksen kanssa*®. Toisin sanoen normaalituottoa tulisi verottaa
padaomatuloverokannan tasoisella verotuksella. Normaalituoton ylimenevalta osalta veron
tulisi olla korkeampi. Tama johtuu siitd, ettd normaalituoton ylittdvan osan voidaan katsoa
olevan seurausta ldhinna sellaisista tekijoistd, joiden verottamisesta aiheutuvat kayttayty-
misvaikutukset ovat pienia tai niita ei aiheudu ollenkaan. Téllaisia tekijoita ovat esimerkiksi
luonnonvarojen hallinta, markkinavoiman hyddyntaminen ja ennakoimattomat satunnai-
set tuotot.

Normaalituoton ylimenevan osan kireampaa verotusta voidaan perustella myods muilla
tekijoilla. Se esimerkiksi hillitsee osaltaan luonnollisten henkildiden kannustimia muuntaa
progressiivisesti verotettuja suuria ansiotuloja kevyemmin verotetuiksi yritystoiminnan
tuotoiksi. Se myds vaimentaa suurituloisten yrittdjien kannustimia alentaa yrityksesta nos-
tettuun korvaukseen kohdistuvaa veroastetta verosuunnittelukeinoin. Normaalituoton yli-
menevan osan kiredmman verotuksen takia suurituloisilla yrittdjilla ei ole yhtd voimakasta
kannustinta muuntaa yrityksesta nostamiaan palkkatuloja osinkotuloiksi kuin tilanteessa,
jossa ylimenevaa osaa ei verotettaisi kiredmmin.

Oman pdadoman tuoton verotuksen suunnittelussa tulee ottaa huomioon se, ettd oman
padoman tuottoa verotetaan eri perustein riippuen siitd, missd muodossa se nostetaan
ulos yrityksesta. Yrittdja voi nostaa tuoton yrityksesta joko osinkona tai myyntivoittona. Ve-

38 Omaan yhtioon tehdyn sijoituksen verottaminen neutraalisti suhteessa sen ulkopuolelle tehtyihin sijoituksiin oli
yksi keskeisistd perusteista, joiden vuoksi vuonna 1993 voimaan tulleessa uudistuksessa paadyttiin maarittamaan
ensin osingon padomatulo-osuus ja sitten ansiotulo-osuus. Vastaava menettely oli otettu kdyttdon myds muissa
Pohjoismaissa. Esilla oli my6s vaihtoehto, jossa olisi maaritetty ensin ansiotulo-osuus joko kaavamaisesti tai ottaen
huomioon yrittdjan tydpanokselle maksettavaan korvaukseen keskeisesti vaikuttavat tekijat.
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rotuksen taloustieteessd osingon kahdenkertaisen verotuksen (yhteisévero + osinkovero)
on katsottu vaikuttavan ensisijaisesti yrittdjan kannustimiin hankkia uutta osakepaaomaa
yrityksensa investointeja varten. Myyntivoittoon kohdistuvan kahdenkertaisen verotuksen
(yhteisévero + luovutusvoittovero) on taas katsottu vaikuttavan ensisijaisesti yrittajan kan-
nustimiin rahoittaa yhtionsa investointeja jakamattomilla voittovaroilla. Tasta syystad inves-
tointien nakodkulmasta yritykseen jatettyjen voittojen kahdenkertaisen verotuksen tasoa
voidaan pitaa tarkeampana kysymyksena kuin jaetun voiton kahdenkertaisen verotuksen
tasoa, kuten VATT (2013) nostaa esille. Tama perustuu siihen, etta paadosa yritysten inves-
tointien oman paaoman rahoituksen tarpeesta rahoitetaan yritysten pidatetyilla voittova-
roilla, joihin osinkoverolla ei ole vaikutusta®.

Jotta verotus ei vaaristaisi yrittdjien kannustimia rahoittaa yritystensa investointeja ulkoi-
sella omalla padomalla sisdisen oman padaoman rahoituksen kustannuksella tai painvas-
toin, osingon ja myyntivoiton verokohtelun tulisi olla samantasoista. Talloin yrittajalle ei
muodostu verosyista kannustinta pidattaa voittoa yrityksen investointeihin tilanteissa,
joissa yhtion ulkopuolella olisi veroja edeltdavan tuoton nakdkulmasta tuottavampia sijoi-
tuskohteita. Voitonjaon verotus ei siis lukitsisi varoja yhtidihin. Toisaalta yhtélaisella vero-
kohtelulla turvattaisiin se, etta yrittdjalle ei muodostu verosyista kannustinta jakaa voittoa
ulos yhtidsta tilanteissa, joissa yhtion tekema investointi tuottaisi suuremman veroja edel-
tévan tuoton kuin yhtion ulkopuolinen suora sijoitus.

Osingon ja myyntivoiton verotusta on kuitenkin kdytanndssa hyvin vaikea asettaa saman-
suuruiseksi. Tama johtuu naiden voitonjakoerien erilaisesta luonteesta. Osingonjako on
luonteeltaan periodista, minka takia osinkoihin kohdistuvia veroja realisoituu toistuvasti.
Myyntivoitot ja niiden verot taas ajoittuvat omaisuuden myyntitilanteisiin, joita padasaan-
toisesti tapahtuu harvemmin kuin osingonjakoja. Taman seurauksena oman padaoman
tuottoon kohdistuva verotus ajoittuu eri tavalla riippuen siitd, jaetaanko tuotto osinkona
vai myyntivoittona omistajalle. Verojen maksun erilaisella ajoittumisella on vaikutusta tuo-
tosta maksettavan veron nykyarvoon, milla voi olla vaikutusta investointi- ja sadstamiskan-
nustimiin.

Kdytannon verojarjestelmissa myyntivoittoja verotetaan luovutusvoittoverotuksessa ja
osinkoja osinkoverotuksessa. Rakenteiden poiketessa toisistaan verojen erilaisesta ajalli-
sesta kohdentumisesta aiheutuvista vaaristavista kannustinvaikutuksista on mahdoton-
ta paasta kokonaan eroon. Huolehtimalla siitd, ettd myyntivoittoihin kohdistuvan veron
nykyarvo ei jarkevilla investoinnin pitoajoilla eroa merkittavasti osingon vastaavasta, naita

39 Auerbach (1979) on yksi tdman niin kutsutun osinkoverotusta koskevan "uuden nakemyksen” perusteoksis-

ta. Osakeantien ja pidatettyjen voittovarojen keskindistda merkitystd investointien Idhteend on tarkastellun muun
muassa Didier et. al. (2014). Heidan mukaansa osakeantien merkitys porssiyritysten investointien rahoituksessa on
pieni. Osakeanneilla on merkitystd investointien rahoituksessa lahinnd nopeasti kasvavissa yrityksissa.
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sadstamis- ja investointipadtoksia vadristavia vaikutuksia voidaan kuitenkin olennaisesti
lieventaa.

Yritystoiminnasta kertyneen oman padoman tuoton kahdenkertaisen verotuksen kysy-
mykset sivuavat myos laajempaa yhteisdveron ja padomatuloverotuksen suhteeseen liitty-
vaa kysymysta. Yhteisoverokannan ollessa pddomaverokantaa matalampi, verotus kannus-
taa yksityishenkiloita siirtamaan tuloa tuottavaa varallisuutta verosyista yhtiéiden nimiin,
koska varat kumuloituvat yrityksessa nopeammin kuin yksityistaloudessa. Tama verokan-
taero kannustaa pitdmaan varoja yhtidissa kauemmin kuin pddoman allokaation nakékul-
masta on tehokasta.

Verokantaerosta aiheutuvia haitallisia kasvuvaikutuksia voidaan lieventda huolehtimalla
siitd, etta yhteisdveroaste ja padomatuloveroaste ovat lahella toisiaan. Seka yhteisévero-
tukseen etta padomatuloverotukseen liittyy kuitenkin my&s muita kysymyksia, joilla voi ol-
la vaikutusta yhteiséverokannan- ja padomatuloverokannan viliseen suhteeseen. Esimer-
kiksi yhteisOveron tasoa madritettaessa on otettava huomioon mahdolliset verokilpailu-
paineet ja padomatulon verotusta suunniteltaessa ansiotulon ja pddoman tuoton verokoh-
telueroista aiheutuvat tulomuuntokannustimet.

4.5 Yritysverotukseen vaikuttavat EU-hankkeet

Verojen kiertamisen estamista koskevalla direktiivilla*° on pantu EU-alueella yhteniisesti
taytantoon OECD-BEPS-hankkeen erdita toimia. Lisdksi direktiiviin sisaltyy erditda muita ve-
ronkierron estamiseen liittyvia toimia. Direktiivi on hyvaksytty heindkuussa 2016.

Direktiivi sisdlta saannokset koskien korkojen vahennysoikeuden rajoittamista ja maasta-
poistumisverotusta, yleisen veronkierron vastaisen sdannoksen, valiyhteisésaannoksen se-
ka verotuksellisia hybriditilanteita koskevan sadnndksen. Kysymys on niin sanotusta mini-
misdantelystd, joka jasenvaltion tulee vahintaan siséllyttdd omaan kansalliseen sdaantelyyn-
sa viimeistadn 31.12.2018 (maastapoistumisverotusta koskien maaraaika on 31.12.2019).41

Verojen kiertdamisen estdmistd koskevan direktiivin voidaan katsoa sisaltavan keskeisim-
mat toimet veropohjan rapautumisen ja voittojen siirtojen ehkaisemiseksi. Direktiivi myos
kaventaa jasenvaltioiden mahdollisuuksia kilpailla veropohjiin sisaltyvilla etuuksilla.

40 Neuvoston direktiivi (EU) 2016/1164 sisamarkkinoiden toimintaan suoraan vaikuttavien veron kiertdmisen kay-
tantdjen torjuntaa koskevien saantdjen vahvistamisesta.

41 Euroopan komissio on antanut 25.10.2016 direktiiviehdotuksen verojen kiertamisen estamista koskevan direktii-
vin muuttamiseksi, joka siséltda ehdotukset ns. kolmansien maiden hybriditilanteita koskien.
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Komissio on 25.10.2016 antanut verotettavan tulon laskentasadanndksia koskevan ehdo-
tuksen neuvoston direktiiviksi yhteisesta yhteisoveropohjasta (Common Corporate Tax
Base, CCTB)*%. Samanaikaisesti CCTB-direktiiviehdotuksen kanssa komissio on antanut
ehdotuksen neuvoston direktiiviksi yhteisesta yhdistetysta yhteisoveropohjasta (Common
Consolidated Corporate Tax Base, CCCTB)43,joka sisaltaa saanndkset veropohjien yhdista-
misesta eli konsolidoinnista ja jakamisesta verotettavaksi niille jasenvaltioille, joissa kon-
serniyhti6illa on toimintaa. Molemmat direktiiviehdotukset ovat osa komission aloitetta,
jolla kdynnistetaan yhteista yhdistettya yhtidveropohjaa koskeva hanke uudelleen. An-
taessaan uudet direktiiviehdotukset komissio on samalla vetanyt pois vanhan CCCTB-di-
rektiiviehdotuksen. Erona verrattuna vuoden 2011 ehdotukseen on se, ettd uusissa direk-
tiiviehdotuksissa ehdotetaan pakollisia saanndksia tiettya kokoa suuremmille konserneil-
le, jotta jarjestelma ehkaisisi aggressiivista verosuunnittelua.

Tarkoituksena on, etta veropohjien yhdistamista koskevan CCCTB-direktiiviehdotuksen ka-
sittelyd lykatadn siihen, kunnes yhteista yhteiséveropohjaa koskevasta direktiiviehdotuk-
sesta on paasty sopimukseen. Erityisesti veropohjien yhdistamisesta eli konsolidoinnista
kaydyt keskustelut jasenvaltioiden vililld ovat olleet vaikeita.

Yhteista yhteisdéveropohjaa koskeva CCTB-direktiiviehdotus sisdltda sdannokset verotetta-
van tulon laskennasta. Yhteistd veropohjaa ehdotetaan pakolliseksi yhtioille, jotka kuulu-
vat tiettya kokoa suurempaan konserniin. Muille yhtidille yhteinen veropohja olisi vapaa-
ehtoinen. Yhtidmuodot, joita direktiivi Suomessa koskisi, olisivat osakeyhtiot, osuuskun-
nat, vakuutusyhtiot ja sddstopankit. Kompensoidakseen veropohjien yhdistamisen lyk-
kaantymista alkuvaiheessa, komissio ehdottaa valiaikaista rajat ylittavaa tappiontasausta.
Uusi CCTB-direktiiviehdotus sisaltaa myos sdannokset erityisesta t&k-toimintaa koskevasta
kannustimesta sekd saannokset erityisesta kasvu- ja investointikannustimesta (Allowan-
ce for Growth and Investment, AGl-vdhennys), joka laskettaisiin oman pddoman lisdyksen
perusteella.

CCCTB-direktiiviehdotus sisaltaa puolestaan saannokset konserniyhtididen veropohjien
yhdistamisesta eli konsolidoinnista EU:ssa ja jakamisesta verotettavaksi konserniyhtididen
jasenvaltioissa. Konserniyhtididen verotettavat tulot jaettaisiin verotettavaksi jasenvalti-
oille kaavamaisen jakokaavan mukaan, joka perustuisi kolmeen yhta suuren painoarvon
omaavaan tekijaan eli myyntiin, tydvoimaan ja omaisuuseriin. CCCTB-jarjestelmassa kon-
sernit voisivat asioida yhden verohallinnon kanssa. Direktiiviehdotus sisaltaa sadannokset
hallinnollisista menettelyista konsernien osalta.

42 Direktiiviehdotus yhteisestd yhteisdveropohjasta (COM(2016) 685 final)
43 Direktiiviehdotus yhteisesta yhdistetysta yhteisdveropohjasta (CCCTB) (COM(2016) 683 final)
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EU-hankkeet, sekd jo hyvaksytty verojen kiertdmisen estamista koskeva direktiivi etta
yhteisia veropohjan laskentasaanndksia koskeva CCTB-direktiiviehdotus ja veropohjien
yhdistamista eli konsolidointia koskeva CCCTB-direktiiviehdotus, vaikuttavat osaltaan yri-
tysverotuksen kehittdmiseen kansallisesti. Esimerkiksi monikansallisille yrityksille pakolli-
nen yhteinen veropohja voimaantullessaan rajoittaisi mahdollisuuksia saataa direktiivista
poikkeavasta yritysverojarjestelmastd. Harkittavaksi tulee myds se, olisiko muiden yritys-
ten osalta mahdollista enaa sailyttaa erillinen kansallinen yritysverojarjestelma, vai tulisiko
CCTB sovellettavaksi kaikkiin yrityksiin.

4.6 Yritysverojarjestelmista eraissa valtioissa

Eri valtioiden yritysverojarjestelmat perustuvat lahes poikkeuksetta niin sanottuun perin-
teiseen malliin, jossa verotuksen pohjana on yrityksen nettotulos. Yrityksen veronalaisista
tuloista vahennetaan vahennyskelpoiset menot ja ndin saatu verotettava tulos kerrotaan
yhteiséverokannalla. Veropohjien laskentatavoissa voi kuitenkin olla eroavuuksia.

Taman raportin liitteessa 1 on kuvattu Ruotsin, Norjan, Tanskan, Viron, Saksan, Ranskan,
Ison-Britannian, Alankomaiden ja Belgian yritysverojdrjestelmien paapiirteita. Naista val-
tioista kaikissa muissa paitsi Virossa on yritysverojarjestelma, jossa verotuksen kohteena
on yrityksen nettotulos. Virossa verotetaan yritysta vain jaetusta voitosta. Viron jarjestelma
poikkeaa muiden maiden jarjestelmistd myos siind, ettd osingonsaajaa ei veroteta saamas-
taan osingosta lainkaan.

Tulot ovat padsaantoisesti laajasti veronalaisia, ellei niita ole erikseen saadetty verovapaik-
si. Yhteisojen saamiin osinkotuloihin ja luovutusvoittoihin kohdistuu monissa maissa vero-
vapauksia, joskin verovapauden laajuuden ja soveltamisedellytysten yksityiskohdissa on
eri valtioiden valilla eroja.

Yritystoimintaan liittyvat menot ovat puolestaan yleensd vahennyskelpoisia. My6s korko-
menot ovat tyypillisesti vahennyskelpoisia, mikali korkovahennysoikeutta rajoittava saan-
tely ei tule sovellettavaksi. Liitteessa 1 mainituissa valtioissa kaikissa paitsi Virossa on saan-
telyd, jolla jollakin tavoin rajoitetaan yritysten korkovdahennysoikeutta, mutta eri valtioi-
den saantelyjen vadlilla on kuitenkin eroa. Verojen kiertamisen estamista koskeva direktiivi
sisdltda saannoksen korkovahennysoikeuden rajoittamisesta. Vaikka direktiivi on luonteel-
taan vahimmaissadntelya eli jasenvaltio voi halutessaan saataa tiukemmasta rajoitukses-
ta, tuonee direktiivin tuleva implementointi eri valtioiden yritysverojarjestelmat talta osin
kuitenkin lahemmaksi toisiaan. Saman vaikutuksen voidaan katsoa olevan myés OECD:n
BEPS-hankkeella, jonka toimenpide 4 sisdltda suositukset koskien korkorajoitussaannosta.
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Kuluvan kdyttdomaisuuden hankintameno poistetaan vuotuisin poistoin. Verotuksen pois-
tojarjestelmat eri valtioissa vaihtelevat. Yleista kuitenkin on, etta veropoistot on mitoitettu
vastaamaan hyddykkeen taloudellista kdyttoaikaa. Kuluvan irtaimen kdyttdomaisuuden
poistot tehddaan hyddyke tai hyddykeryhmakohtaisesti. Poistomenetelmdna on yleensa
joko tasapoisto tai jadanndsarvopoisto. Suomen irtaimen kayttéomaisuuden menojaannos-
poistojdrjestelma, jossa irtainta kuluvaa kdyttdomaisuutta kasitelldan yhtena ryhmana, ei
ole kansainvdlisesti kovinkaan kaytetty. Vastaava jarjestelmg, jossa irtainta kuluvaa kaytto-
omaisuutta kasitelldaan yhtena ryhmana, on kdytossa lahinna vain Ruotsissa, Tanskassa ja
Isossa-Britanniassa. Tanskassa ja Isossa-Britanniassa sovelletaan tallinkin pitkavaikuttei-
siin hyodykkeisiin erilaisia séannoksia. Myos rakennusten osalta poistomenetelméana on
tasapoisto tai jdanndsarvopoisto ja veropoiston suuruus on mitoitettu vastaamaan talou-
dellista kayttdaikaa. Aineettomien oikeuksien osalta poistoajat ja menetelmat vaihtelevat
eri valtioissa.

Verovelvolliset eivdt yleensa voi pienentaa verotettavaa tuloaan yleisluonteisella varauk-
sella. Poikkeuksena tdsta on Ruotsi, jossa yhti6 voi tehda 25 prosentin suuruisen varauksen
siirtdmalld osan veronalaisesta tulostaan niin sanottuun jaksotusrahastoon (periodiserin-
gsfond). Rahastoon siirretty tulo on siirrettava takaisin verotettavaan tuloon kuuden vuo-
den kuluessa. Verovelvollisen on maksettava rahastoon siirretylle maaralle korkoa.

Eri jasenvaltioiden yritysverojarjestelmille on tyypillista, ettd omaa ja vierasta padoma koh-
dellaan eri tavalla verotuksessa. Korkokuluja voidaan vahentaa, mutta oman paaoman pe-
rusteella ei voi tehda vahennyksia verotuksessa. Poikkeuksena tdsta on Belgia, jossa yrityk-
sellda on mahdollisuus tehda laskennallinen korkovahennys (notional interest deduction)
veronalaisesta tulostaan. Myos Italiassa on kdyt6ssa oman padoman perusteella tehtava
laskennallinen vahennys*,

4.7 Nykyjarjestelma

4,71 Yhteisoverokanta

Suomen yritysverojarjestelma on niin sanottu perinteinen malli, jossa verotus kohdistuu
yrityksen nettotuloon. Saatu verotuksen nettotulos kerrotaan yhteiséverokannalla. Vero-
vuodesta 2014 yhteisdverokanta on ollut 20 prosenttia.

44 Tanskassa hallitus on ehdottanut oman paaoman perusteella tehtdvan ACE-vdahennyksen (Allowance for Corpo-
rate Equity) kdyttoonottoa vuodesta 2019. Lahde: IBFD-tietokanta.
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Vuonna 1993 Suomessa toteutettiin merkittava yritys- ja padomaverouudistus, jossa hen-
kiloverotuksen osalta siirryttiin niin sanottuun eriytettyyn tuloverojarjestelmaan. Yhtei-
sOjen verotuksessa siirryttiin puolestaan matalan verokannan ja laajan veropohjan jarjes-
telmaan. Uudistuksessa yhteisdverokanta alennettiin 25 prosenttiin. Yhteisoverokannan
alentamisen vastapainoksi veropohjaa laajennettiin merkittavasti. Henkiloverotuksessa
sovellettava uusi suhteellinen pddomaverokanta saddettiin yhta suureksi kuin yhteisévero-
kanta. Vuonna 1996 yhteisdverokanta ja pddomaverokanta korotettiin 28 prosenttiin ja 29
prosenttiin vuonna 2000. Seuraavan kerran yritys- ja padomaverotusta uudistettiin mer-
kittdvdmmin vuoden 2005 alusta. Uudistuksen taustalla oli kansainvalinen verokilpailu ja
yhtidveron hyvitysjarjestelmaan liittyvat EU-oikeudesta johtuvat muutostarpeet. Tuolloin
yhteisdverokanta ja padomaverokanta eriytettiin toisistaan. Yhteisdéverokanta alennettiin
26 prosenttiin ja pddomaverokanta 28 prosenttiin. Yritysverotuksessa yhteisdjen saamat
kayttdomaisuusosakkeiden luovutusvoitot saddettiin verovapaaksi ja luovutustappiot va-
hennyskelvottomiksi 19.5.2004 alkaen. Osinkoverotuksessa luovuttiin yhtidveron hyvitys-
jarjestelmasta ja siirryttiin nykyiseen osittaiseen kahdenkertaiseen verotukseen.Vuonna
2012 yhteisoverokanta alennettiin 24,5 prosenttiin ja edelleen 20 prosenttiin vuonna 2014.
Tuolloin muutosten taustalla oli yritysten tyollistamis-, kasvu- ja investointimahdollisuuk-
sien parantaminen siirtdmalla painopistetta yrityksen verotuksesta osakkaiden verotuk-
seen ja yritysverotuksen kansainvalisen kilpailukyvyn turvaaminen.

YhteisOverokantojen aleneminen on ollut selked kansainvalinen suuntaus. Esimerkiksi
EU-jasenmaiden keskimaaradiset yhteisoverokannat ovat alentuneet vuoden 1995 35 pro-
sentin keskimadraisesta yhteiséverokannasta vuoden 2016 noin 23 prosentin keskimaarai-
seen yhteiséverokantaan (kuvio 4) #*. Yhteisoverokantojaan talla ajanjaksolla ovat alen-
taneet erityisesti uudet jasenvaltiot, esimerkiksi Bulgaria ja Puola. Toisaalta myds Irlanti
alensi yhteiséverokantaansa voimakkaasti 1990-luvun loppu- ja 2000-luvun alkuvuosina.
My&s useimmat niista jasenvaltioista, joilla yhteisdverokanta oli korkea vuonna 1995, ovat
alentaneet sita selvasti, kuten Saksa ja Italia. Vain muutamissa jasenvaltioissa yhteisovero-
kanta oli vuonna 2016 tasan tai melkein samalla tasolla kuin vuonna 1995. Naihin maihin
lukeutuvat Ranska ja Malta.

45 Euroopan komission julkaisu: Taxation trends in the European Union. Yhteiséverokantoja on raportissa vertailtu
ottaen huomioon nimellisen yhteisdverokannan liséksi erilaiset yhteisojen tuloon kohdistuvat lisimaksut ja -verot.
Vuonna 2016 EU28-maiden yritysverokantojen aritmeettinen keskiarvo oli 22,6 prosenttia.
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Kuvio 4. Yhteisoverokannat EU-maissa vuonna 1995 ja 2016
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Lahde: Taxation Trends in the European Union 2016.

Viime vuosina yhteisdverokantojen alentuminen on kuitenkin hidastunut EU-alueella ja
verokantoja on alennettu ldhinna niissa valtioissa, joissa verokantoja ei ole alennettu aiem-
pina vuosina“®. Yhteiséverokannoissa on kuitenkin vield merkittavaa vaihtelua. Yhteisdve-
rokannat ovat matalimpia uusissa jasenvaltioissa, joissa verokannat ovat yleisestikin alem-
pia. Vuonna 2016 alin yhteiséverokanta oli Bulgarian kymmenen prosenttia. Yli 30 prosen-
tin yhteisoverokanta oli Belgiassa, Saksassa, Ranskassa, Italiassa ja Maltassa. OECD-maista
alin verokanta on Irlannin 12,5 prosenttia ja korkein Yhdysvaltojen 38,92 prosenttia vuon-
na 2015%. On kuitenkin huomattava, ett tosiasialliseen veroasteeseen vaikuttaa nimelli-
sen verokannan ohella my®ds erilaiset verotettavan tulon laskentaa koskevat saannokset,
jolloin vertailun tekeminen eri valtioiden valilld ei ole valttamatta yksiselitteista.

46 Euroopan Komission julkaisu: Tax Reforms in EU Member States, 2015 report
47 OECD tax database
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Suomen nimellista yhteisdverokantaa on pidettdva varsin kilpailukykyisend. Yhteisdve-
rokanta on alhaisempi kuin muissa Pohjoismaissa seka EU-maissa keskimaarin (kuvio 5).
EU:ssa alempia verokantoja on vain uusissa EU-maissa seka Irlannissa. Isossa-Britanniassa
yhteisoverokanta alenee 19 prosenttiin 1.4.2017 alkavalta verovuodelta. Vuonna 2017 yh-
teisoverokanta on Virossa 20 prosenttia seka Liettuassa ja Latviassa 15 prosenttia. Pohjois-
maista yhteisOverokanta on sekd Ruotsissa ettd Tanskassa 22 prosenttia. Norjassa yhtei-
soverokanta on vuoden 2017 alusta 24 prosenttia ja vuonna 2018 verokanta laskee 23

prosenttiin.
Kuvio 5. Yhteisoverokannat EU-alueella 2016
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Lahde: Taxation Trends in the European Union 2016.

Suomen yhteiséverokannan tasoa voidaan pitaa varsin kilpailukykyisena myds talouden
avoimuuteen ja kokoon suhteutettuna. Markkinoiden pienen koon takia verotuksella voi
olla investointien kannalta enemman merkitysta Suomen kaltaisissa pienissa talouksissa
kuin suurten sisamarkkinoiden talouksissa. Sisamarkkinoiden pienemman roolin vuoksi

Suomen kaltaiset kehittyneet pienet taloudet ovat yleensa taloudellisessa mielessa avoi-
mempia kuin suuret taloudet.

Kuviosta 6 havaitaan, ettd Suomen yhteiséverokanta on selvasti matalampi kuin suurissa
ja vahemman avoimissa OECD-alueen valtioissa. Poikkeuksena tasta padsadannosta voi-
daan pitda Eteld-Koreaa ja Turkkia, joissa yhteisoverokanta on Suomen tasolla tai sitd va-
han korkeampi. Suomen yhteisdverokannan taso nadyttaytyy myos varsin kilpailukykyisena
suhteessa useimpiin muihin yhta avoimiin pieniin talouksiin OECD-alueella. Yhteisévero-
kannan tasoerot Suomen eduksi ovat kuitenkin useimmissa tapauksissa pienia: Yhteiso-
verokannan 20 prosentin ja 25 prosentin tason valilla on lukuisia pienid avoimia talouksia.
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Tosiasiallisten veroasteiden valinen ero Suomen eduksi voi olla pienempi kuin lakisaateisia
verokantoja koskeva vertailu antaa ymmartaa. Muilla pienilla avotalouksilla saattaa olla ve-
rotettavan tulon laskentasddnndoksia, jotka ovat verovelvollisen kannalta edullisempia kuin
Suomessa ja siten ne vaikuttavat Suomen suhteelliseen houkuttelevuuteen investointien
sijoittamismaana.

Kuvio 6. Yhteisoverokannat OECD-alueella 2016 ja
talouden avoimuus

45 .
40 -
L «USA
[t
8 35 1 *FRA ®BEL
g
c *|TA
S 30. JPN GERe AUS
s 30 M, *MEX - o *PRT oLUX
© Te~as eNZL
= S-<l *CAN
Il { OR
g 25 $KOR ISF%@ICH& :AUT oNET
2 SW|S.WE°PENS\VR\\-
2 20- *TUR #GBR elSL +FIN ¢EST
2 @POL  oCZE ¢HUN
-
£ #SUN
15-
oIRL
10 | ! | ! | !
40 50 60 70 80 90 100

KOF Index of Economic Globalization 2013 (mitd suurempi luku,
sitd avoimempi talous)

Lahde: OECD; 2016 KOF Index of Globalization, ETH Zirich.

4.7.2 Veropohja

Verotuksen tasoon vaikuttaa myds veropohjan laajuus eli se kuinka laajasti tulot ovat ve-
ronalaisia ja menot vahennyskelpoisia. Veropohjan laajuuteen vaikuttavat seka lopullisesti
tulon veronalaisuutta ja menon vdahennyskelpoisuutta koskevat sddnnokset ettd tulojen ja
menojen jaksottamista eri verovuosille koskevat séannokset. Suomen yritysverotuksessa
on pyritty yllapitdmaan mahdollisimman selkeaa veromallia, joka perustuu alhaiseen vero-
kantaan seka laajaan veropohjaan, jossa yrityksen kaikki tulot ovat laajasti veronalaisia ja
menot laajasti vahennyskelpoisia. Esimerkiksi veropohjaa kaventavat varaukset eivat siten
ole lahtokohtaisesti verotuksessa vahennyskelpoisia.

Kayttoomaisuuden hankintamenot poistetaan verotuksessa tehtavin vuotuisin poistoin.
Koneet, kalusto ja muu irtain kdyttdomaisuus poistetaan yhtena erana menojaannoksesta
enintdan 25 prosentin suuruisin vuotuisin poistoin. Rakennukset ja rakennelmat poiste-
taan jadnnosarvosta tehtavina joko enintdan 4 prosentin tai 7 prosentin suuruisina vuo-
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tuisina poistoina. Patentit ja muut erikseen luovutettavissa olevat aineettomat oikeudet
poistetaan yleensa 10 vuodessa tasapoistoin. Verotuksessa tehtavat poistot eivat siten ole
sidoksissa todelliseen taloudelliseen kulumiseen, vaan hankintamenoa voidaan yleensa
poistaa etupainotteisesti. Erityisesti tama korostuu pitkdaikaisissa koneissa ja kalustoissa.

Kayttdomaisuusosakkeiden luovutusvoiton verovapaus on poikkeus laajasta veropohjasta.

YhteisOjen saamien kdyttdomaisuusosakkeiden luovutusvoittojen verovapaudesta saadet-

tiin vuoden 2005 verouudistuksessa. Taustalla muutokselle oli ketjuverotuksen poistaminen
seka vastaaminen kansainvaliseen verokilpailuun. Samalla, kun kdyttdomaisuusosakkeiden

luovutus saadettiin verovapaaksi, luovutustappiot saadettiin vahennyskelvottomiksi.

Elinkeinotoimintaan kohdistuvat korot ovat lahtokohtaisesti vahennyskelpoisia, jollei nii-
hin sovelleta korkovahennysoikeuden rajoitussaannosta.

VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu Suomen yritysverojarjestelmdn investointikannustei-
ta. Selvityksessa Suomen verojdrjestelmaa on verrattu Ruotsin, Norjan, Viron, Saksan ja
Ison-Britannian jarjestelmaan. Selvityksessa arvioidaan, ettd Suomen verojarjestelman
tarjoamat kannusteet investoida ovat hyvin samanlaiset kuin muissa maissa keskimadrin.
Lisaksi selvityksessa katsotaan, ettd Suomen verojarjestelma on kilpailukykyinen seka suo-
malaisen ettd ulkomaisen investoijan nakokulmasta.

VATT/Etla-selvityksessa on kuitenkin tuotu esille erdita Suomen yritysverotuksen kehitta-
mistarpeita. Koska korkomenot ovat verotuksessa vahennyskelpoisia ja omasta padomas-
ta ei voida tehda vahennyksid, kannustaa verotus investoimaan velkarahoituksella oman
padoman ehtoisen rahoituksen sijaan. Taman on arvioitu lisdavan yritysten velkaantumista
seka suosivan yrityksid, joilla on reaalivakuudeksi soveltuvaa aineellista pddomaa, sellais-
ten yritysten kustannuksella, joilla reaalivakuuksia ei ole. Tama velkarahoituksen oman
padoman ehtoista rahoitusta edullisempi verokohtelu sisaltyy myds valtaosaan muiden
valtioiden verojarjestelmista.

VATT/Etla-selvityksen mukaan myds kdyttdomaisuushyddykkeiden taloudellista kulumis-
ta korkeammat verotuksen poistoprosentit ohjaavat tietyntyyppisiin investointeihin, mika
heikentaa verotuksen neutraalisuutta ja investointien kohdentumista tuottavimpiin koh-
teisiinsa. Toisaalta nykyinen poistojarjestelma ei salli riittdvén nopeita poistoja nopeasti
vanheneville tietoteknisille laitteille. Selvityksen mukaan yritysverotuksen neutraalisuutta
olisi mahdollista parantaa saattamalla veropoistoasteet paremmin vastaamaan padaoman
todellista kulumista. Suurin vaihtelu veropoiston ja pdaoman todellisen kulumisen vastaa-
vuudessa on irtaimessa kdyttdomaisuudessa. VAT T/Etla-selvityksen mukaan myds raken-
nusten veropoistoasteet ndyttaisivat kauttaaltaan ylittavan todelliset kulumisasteet.
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My®ds listaamattomien yhtididen osinkoverotuksella on merkittava vaikutus investoinnin
padaomakustannukseen ja kohdentumiseen. VAT T/Etla-selvityksen mukaan osassa hyvin
kannattavia yrityksid omalla paaomalla rahoitetun investoinnin pddomakustannus muo-
dostuu listaamattomien yhtididen osinkoverotuksen niin kutsutun yrittdjdhuojennuksen“®
takia hyvin matalaksi, jopa negatiiviseksi. Tama voi kdantaa verotuksen velkarahoitusta
suosivasta omaa padomaa suosivaksi ndissa yrityksista. Tama tarkoittaa sitd, etta verotus
suosii padomien allokoitumista ndihin yrityksiin my®s silloin, kun padoma olisi tuottavam-
massa kaytdssa muissa yrityksissa.

Toiminnassa syntyneet tappiot voidaan vahentaa paasaantoisesti seuraavan kymmenen
vuoden aikana sita mukaa kuin tuloa syntyy. Tappiot vahennetaan tuloldhteittdin siten, et-
ta tuloldhteen tappio voidaan vahentaa vain saman tuloldhteen tuloa vastaan. Tappioiden
kayttooikeutta on rajoitettu omistajanvaihdostilanteissa. VATT/Etla-selvityksessa nostetaan
esille Suomen tappiontasausjdrjestelman kehittamistarpeina niin sanotun carry back -me-
netelman puuttuminen eli se, etta tappioita ei voida vahentda edellisten vuosien voitolli-
sia tuloksia vastaan, tappioiden kayttoaikaraja ja tappiontasauksen tulolahdesidonnaisuus.

4.7.3 Tyoryhman arvio nykyjarjestelmasta

Yhteisoverokannan taso

Suomen yhteiséverokannan tasoa voidaan nykyiselladan pitaa varsin kilpailukykyisena. Va-
litonta tarvetta yhteisdverokannan alentamiselle ei siten ole. On valttdmatonta huolehtia
kilpailukykyisyyden sdilymisesta silloin, jos muut valtiot alentavat yhteisdverokantaansa.
On mahdollista, etta yhteiséverokannan alentaminen osoittautuu tarpeelliseksi jo lahi-
vuosina, jos verokilpailu kansainvalisesti kiihtyy. Verokannan alentamisen tarve voi nous-
ta esille myds mahdollisten tulevien veropohjan tiivistamisten vastapainona. Tydryhman
kasityksen mukaan

48 Listaamattomasta yhtidsta saadusta osingosta 25 prosenttia on veronalaista padomatuloa ja 75 prosenttia ve-
rovapaata tuloa siihen maaraan saakka, joka vastaa nettovarallisuudelle laskettua 8 prosentin vuotuista tuottoa.
Tallaista yrittdjahuojennettua osinkoa verovelvollinen voi saada enintdan 150 000 euroa. Ylimenevdsta osasta on 85
prosenttia veronalaista pddomatuloa. Vuotuisen 8 prosentin tuoton ylittavalta osalta osingosta 75 prosenttia on an-
siotuloa ja 25 prosenttia on verovapaata. Listatusta yhtiosta saadusta osingosta 85 prosenttia on paaomatuloa ja 15
prosenttia verovapaata.

48



YRITYSVEROTUKSEN ASIANTUNTIJATYORYHMAN RAPORTTI

Suomen nykyistd yhteiséverokannan tasoa on pidettdvd kilpailukykyisend eikd
yhteiséverokannan alentamiselle ole viiliténtd tarvetta, mutta

on kuitenkin vdlttdmdtontd huolehtia myos jatkossa siitd, ettd yhteiséverokannan
taso sdilyy kansainviilisessd vertailussa kilpailukykyiselld tasolla.

Mikdili yhteiséverokantaa tulevaisuudessa alennetaan, voitaisiin harkita tapaa,
jossa verokanta alenisi asteittain ennakkoon ilmoitetulla aikataululla.

Talloin tiedettaisiin hyvissa ajoin ennakkoon yhteisdverotuksen tason muutokset tulevina
vuosina, jolloin muutoksen toteuttaminen olisi hallitumpaa. Tama olisi myds Suomen kil-
pailukyvyn sdilyttamisen ndkokulmasta perusteltua, koska verotuksen tason aleneminen
olisi ndhtavissa useampi vuosi etukateen. Tama lisdisi myos verotuksen ennakoitavuutta
verovelvollisten nakdkulmasta.

Veropohja

Yrityksen verotettavan tulon laskentasdaanndstd perustuu Suomessa laajaan veropohjaan.
Tulot ovat laajasti veronalaisia ja menot laajasti vahennyskelpoisia. Laaja veropohja edistaa
verotuksen neutraalisuutta, mitd voidaan pitaa hyvan verojarjestelman yhtena tarkeana
ominaisuutena. Neutraali verojarjestelma on taloudellisesti tehokas, koska se vaikuttaa
mahdollisimman vahan yritysten paatoksentekoon, eika ohjaa verovelvollisen valintoja.
Laajan veropohjan voidaan katsoa myds edistavan horisontaalista oikeudenmukaisuutta.
Laajan veropohjan jarjestelma on myds yksinkertaisempi ja hallinnollisesti helpompi. Ty6-
ryhman kasityksen mukaan

laajan veropohjan voidaan katsoa parhaiten tdyttdvdn hyviille verojdrjestelmdille
asetettuja vaatimuksia.

Myds veropohjan osalta on tarkeda, etta Suomen jarjestelma on kilpailukykyinen. Kan-
sainvalisesti tarkastellen yksittdisissa veropohjan laskentasdanndissa on eroavaisuuksia

eri maiden valilla, mika voi vaikuttaa yritysten halukkuuteen sijoittautua eri valtioihin.
Suomen yritysverojarjestelma ei kuitenkaan nayttaisi poikkeavan merkittavasti muiden
maiden jarjestelmistd. Myos VATT on selvityksessaan (VATT/Etla-selvityksen osahanke I)
arvioinut, ettda Suomen yritysverotuksen investointikannusteet ovat hyvin samanlaisia kuin
muissa maissa keskimaarin. Tyéryhman kasityksen mukaan

kansainvdilisen verokilpailun nédkékulmastakaan ei ole tarvetta muuttaa
nykyjdrjestelmdn veropohjaa koskevia sédnnéksid.
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Veropohyjilla tapahtuvaa kansainvalista verokilpailua vahentda omalta osaltaan verojen
kiertamisen estamista koskevan direktiivin tuleva implementointi eri jasenvaltioissa. Direk-
tiivi sisdltaa erdita keskeisia toimia veropohjan rapautumisen ja voittojen siirron estamisek-
si. Direktiivi tuo omalta osaltaan eri EU-valtioiden veronpohjan laskentasadannoksia lahem-
mas toisiaan, vaikka onkin luonteeltaan vahimmaissaantelya ja se mahdollistaa tiettyjen
kansallisten erityispiirteiden huomioon ottamisen. Saman vaikutuksen voidaan katsoa
myds olevan OECD:n BEPS-hankkeen toimilla.

Suomessa verotuksessa tehtavat poistot eivit ole sidoksissa todelliseen taloudelliseen ku-
lumiseen, vaan hankintamenoa voidaan yleensa poistaa etupainotteisesti. Erityisesti tama
korostuu pitkdaikaisissa koneissa ja kalustoissa, mutta VATT/Etla-selvityksen mukaan myos
rakennusten veropoistoasteet ylittavat todelliset kulumisasteet. Taloudellista kulumista
korkeammat verotuksen poistoprosentit ohjaavat tietyntyyppisiin investointeihin, mika
heikentaa verotuksen neutraalisuutta ja investointien kohdentumista tuottavimpiin koh-
teisiinsa. Tama huomioiden olisi perusteita tarkastella nykyista poistojarjestelmaa siten,
ettd poistoprosentit vastaisivat paremmin hyddykkeen taloudellista kdyttoaikaa.

Vaikka nykyiseen poistojarjestelmaan voidaan katsoa sisaltyvan verotuksen neutraalisuut-
ta heikentavia ja investointien kohdistumista ohjaavia elementteja, poistojen merkitysta ei
tdssa suhteessa kuitenkaan saa ylikorostaa. Nykyisen matalan yhteiséverokannan ja inflaa-
tion ymparistdssa poistosadanndsten merkitys investointien kannalta on suhteellisen pieni
ja investointipaatokset tehdaan yrityksissa muilla kuin veroperusteilla. Joustava poistojar-
jestelma puolustaa paikkaansa myos tuloksentasauskeinona tappiollisten ja voitollisten
verovuosien vdlilla. Ottaen myds huomioon, etta komission direktiiviehdotus yhteiseksi
yhteisdveropohjaksi sisdltda ehdotuksen veropoistoja koskeviksi saannoksiksi, tyéryhma

ei nde perustelluksi, ettd tdssd vaiheessa Suomen veropoistojdrjestelmdic
ryhdyttdisiin muuttamaan.

VATT/Etla-selvityksessa esitetddn my0s erditd tappiontasausjarjestelman kehittamistar-
peita. Carry back -menetelmaa, jossa verovelvollinen voisi vahentda verovuoden tappioita
aikaisempien vuosien voittoja vastaan, on arvioitu viimeksi elinkeinoverotuksen asiantun-
tijatydoryhman toimesta (Elinkeinoverotuksen asiantuntijatydryhman muistio 16/2013).
Kyseinen tydryhma ei suositellut carry back -menetelman kayttdonottamista. Perusteluna
oli muun muassa se, etta carry back -menetelma heikentaisi verotulojen ennustettavuutta.
Menetelma nahtiin kuntataloudelle huomattavan ongelmalliseksi, koska kunnat joutuisi-
vat palauttamaan yrityksille verotuloja. Menetelman nahtiin myds aiheuttavan merkittavia
hallinnollisia kustannuksia Verohallinnolle. Menetelma ei ole mydskaan kansainvalisesti
laajasti kaytossa. Elinkeinoverotuksen asiantuntijatydoryhma ei myoskaan pitanyt perustel-
tuna tappioiden kymmenen vuoden kayttdaikarajoituksen poistamista ottaen huomioon
verotuottovaikutukset ja sen, ettd EU-valtioissa tappioiden vahennysoikeutta rajoitetaan
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yleisesti joko ajallisesti tai maarallisesti. Nama carry back -menetelmaa ja ajallista kdytto-
rajoitusta koskevat perustelut ovat edelleen voimassa. Valtiovarainministeridssa on hanke,
jossa tarkoituksena on poistaa osakeyhtididen osalta elinkeinotulon verottamisesta anne-
tun lain ja tuloverolain valinen tuloldhdejako. Tama lieventda tuloldhdejaosta aiheutuvia
tappioiden kayttorajoituksia.

4.8 Yritysverotuksen vaihtoehtoisista kehittamismalleista

Kansainvalisessa tarkastelussa on huomiota saanut erityisesti kaksi mallia, niin sanotut
ACE-malli* ja CBIT-malli*®°, joissa molemmissa on pyrkimyksena yhdenmukaistaa velan ja
oman padoman verokohtelua. Perinteisessa yritysverojarjestelmdssa omasta padomasta ei
voi tehdd vahennysta verotuksessa, kun taas korkokulut Iahtdkohtaisesti voidaan vahen-
taa. Nain ollen perinteisen jarjestelman on katsottu suosivan investointien rahoittamista
velalla. My6s VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu ndita kahta mallia. Selvityksessa on nos-
tettu ACE-malli esille verojarjestelman mahdollisena kehittamisvaihtoehtona. Mallit ovat
olleet esilld myds Ruotsin ja Norjan yritysverotuksen kehittdmista arvioineissa verokomite-
oissa®'. ACE-mallia on arvioitu myds Heteméaen tyéryhman viliraportissa (Valtiovarainmi-
nisterio 2010a) yhtena verojarjestelman kehittdmisvaihtona.

Edelld mainittujen yritysveromallien lisaksi kohdassa 4.8.3 tarkastellaan myds Viron yritys-
verojarjestelmad, joka on herattanyt keskustelua Suomessa. Tama niin sanottu Viron malli
poikkeaa perinteisesta yritysverojdrjestelmasta. Viron yritysverojarjestelmassa yhtiota ei
padsaantoisesti veroteta tulosta sind vuonna, kun tulo kertyy, vaan vero maarataan siina
vaiheessa, kun yhtiosta jaetaan voittoa. Veron maksaa yhtio. Osingonjakoa ei veroteta saa-
jan tulona. Yhtion voittoon kohdistuu siten pelkastaan yhtion maksama vero.

4.8.1 Oman paaoman vahennys (ACE-malli)

ACE-mallissa yritys voi vahentda oman padoman laskennallisen kustannuksen verotukses-
sa (ACE-véhennys). ACE-vahennys lasketaan kertomalla yrityksen edellisen vuoden taseen
(korjattu) oma padoma ACE-korolla. Omaa padaomaa korjataan vahentamalla siita yhtion
omistamat muiden yhtididen osakkeet. ACE-korko asetetaan lahtdkohtaisesti riskittoman
tai vahariskisen koron tasolle®2.

49 ACE = Allowance for Corporate Equity
50 CBIT = Comprehensive Business Income Tax

51 Ruotsin yritysverokomitea "Foretagsskattekomittén, joka jatti loppuraporttinsa kesakuussa 2014, ja Norjan niin
sanottu. Scheel-komitea, joka jatti loppuraporttinsa joulukuussa 2014.

52 VATT/Etla-selvityksessa kuvattu malli.
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ACE-mallin keskeinen vahvuus on neutraalisuus yrityksen investointien ja rahoituksen
suhteen. VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu, ettd ACE-malli kannustaisi kotimaisia yrityk-
sid investointeihin. Se myds poistaisi inflaation vaikutuksen investointikannusteeseen seka
verotuksen poistojarjestelmasta aiheutuvat vaaristymat. Kansainvalisessa tutkimuksessa
on arvioitu (De Mooij ja Devereux 2009, 2011), ettda ACE-mallin vaikutukset talouteen ovat
positiiviset, jos uudistus rahoitetaan muulla tavoin kuin yhteiséverokantaa nostamalla, ja
my®s silloin, jos uudistus toteutetaan Euroopassa koordinoidusti. Yhden yksittdisen maa
ACE-reformilla, joka rahoitetaan yhteisdverokantaa nostamalla, ei sen sijaan olisi positiivi-
sia vaikutuksia maan kokonaistuotantoon ja hyvinvointiin. Tulos selittyisi yhteisdverokan-
nan noston kielteisilld vaikutuksilla kansainvilisten yritysten sijoittumispaatdksiin®3. Myés
Hetemaen ty6ryhma totesi valiraportissaan (Valtiovarainministerié 2010a), etta ACE-mal-
liin sisaltyy riskeja kayttaytymisvaikutusten ja verotuottojen suhteen.

Suomen osinkoverojdrjestelmasta johtuen ACE-malli olisi VATT/Etla-selvityksen arvion
mukaan myds voimakkaan epdneutraali silloin, kun kyse on listaamattomasta yhtiosta.
ACE-vdhennys tarkoittaisi sitd, ettd listaamattomissa yhtidissa oman padaoman kustannusta
huojennettaisiin kahteen kertaan, ensin yhtion omassa verotuksessa ja sitten osinkovero-
tuksessa osakkeenomistajan tasolla. Ndin ollen ACE-malli edellyttdisi muutoksia osinkove-
rotukseen.

ACE-malli ei ole kansainvalisesti paljonkaan kaytetty. Talla hetkelld ACE-vahennys on kay-
t6ssa Belgiassa ja Italiassa*. Belgiassa on kuitenkin suunniteltu sielld kdytossé olevasta
ACE-mallista, laskennallisesta korkovahennyksestd>>, luopumista ja yhteiséverokannan
alentamista 20 prosenttiin. ACE-mallia on tarkasteltu viime vuosina my&s Ruotsissa ja Nor-
jassa yritysverotuksen kehittamisen yhteydessa. Kummassakaan valtiossa verokomiteat
eivit kuitenkaan paityneet suosittamaan ACE-mallia*®.

Huomionarvioista on, etta myds komission ehdotukseen yhteisesta yhteisdveropohjasta
(CCTB-direktiiviehdotus) sisaltyy ehdotus oman paaoman lisdyksen perusteella tehtavasta
kasvu- ja investointivahennyksesta (Allowance for Growth and Investment, AGl-vahennys).
AGIl-vahennys on luonteeltaan lahelld ACE-véhennystd, mutta on kuitenkin luonteeltaan
rajatumpi, joten sitd voidaan lahtokohtaisesti pitaa verovelvolliselle vahemman edullisena.
Myds AGl-vahennyksen tarkoituksena on poistaa velkarahoituksen edullisuus suhteessa
omaan padomaan. AGl-vahennyksen laskentapohjan ulkopuolelle jdisi osuudet etuyhteys-

53 VATT/Etla-selvityksen mukaan budjettineutraalissa ACE-mallissa investoinnin keskimaardinen veroaste EATR
nousisi. Tama vahentaisi kotimaan houkuttelevuutta kansainvalisten yritysten sijaintipaikkana.

54 ACE-mallin erilaisia versioita on sovellettu myds Kroatiassa (1994-2000), Itdvallassa (2000-2004) ja Latviassa
(2009-2013).

55 Notional Interest Deduction, NID

56 Tanskassa hallitus on ehdottanut oman paaoman perusteella tehtavan ACE-vahennyksen (Allowance for Corpo-
rate Equity) kdyttoonottoa vuodesta 2019. Lahde: IBFD-tietokanta.
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yrityksissa. Maara, joka vastaisi AGl-vahennyksen padaomapohjan lisdykselle laskettua tuot-
toa, voitaisiin vahentda veropohjasta. Jos AGl-vahennyksen padomapohja pienenisi, va-
hennykselle laskettua tuotto olisi puolestaan veronalainen. AGl-pddomapohjan lisdyksille
ja vahennyksille laskettava tuotto vastaisi euroalueen kymmenvuotisen valtion viitelainan
tuottoa asianomaista verovuotta edeltavan vuoden joulukuussa, korotettuna kahden pro-
senttiyksikon riskipreemiolla. Kahden prosentin alarajaa sovellettaisiin, jos vuotuinen tuot-
tokayra on negatiivinen. Kymmenen ensimmadisen verovuoden vuoden ajan AGl-pdaoma-
pohjan lisdykset tai vahennykset laskettaisiin kyseessa olevan verovuoden lopun AGI-va-
hennyksen pddomapohjan ja direktiivin mukaisesti maaritellyn ensimmaisen verovuoden
ensimmaisen pdivan AGl-vdhennyksen pdadomapohjan valisen erotuksen perusteella.

4.8.2 Korkovahennyksen poistaminen (CBIT-malli)

CBIT-mallilla tarkoitetaan jarjestelmaa, jossa korkomenot eivat ole vahennyskelpoisia yri-
tysverotuksessa. Tall6in velkaa ja omaa padomaa kohdellaan neutraalisti verotuksessa, kos-
ka kummastakaan ei voida tehda vahennyksia. CBIT-malli on siten tavallaan vastakkainen
ACE-malliin ndhden.

VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu, ettd CBIT-mallissa kotimaisten yritysten investointikan-
nustin heikkenisi. Toisaalta CBIT-malli laajentaisi veropohjaa, mika mahdollistaisi yhteiso-
verokannan alentamisen. Talla olisi myOnteinen vaikutus kansainvalisten yritysten kannus-
teisiin sijoittua Suomeen. Koska korkomenot eivat ole vahennyskelpoisia, CBIT-malli pois-
taisi mahdollisuuden kdyttaa konsernin sisdisia ja ulkoisia rahoitusjarjestelyita kansain-
valisten konsernien verosuunnittelussa. CBIT-mallin ongelmiksi on nahty korkomenojen
vahennyskelpoisuuden poistamisen vaikutukset erityisesti rahoitusalalla, jossa korkome-
not ovat keskeinen liikketoiminnan era. Koska yhteisdverokanta olisi alempi ja ero henkil6-
verotuksen tasoon siten suurenisi, johtaisi malli my6s tulonmuunto-ongelmiin, sadstdjen
kanavoimiseen yhtioon ja edellyttaisi muutoksia henkildverotukseen.

CBIT-mallia ei ole otettu kdyttdon missaan maassa. Ruotsin verokomitea paatyi esittdmaan
erdanlaista sovellusta CBIT-mallista, jossa vahennyskelvottomuus koskisi vain nettokor-
komenoja>’. Ruotsin hallitus ei kuitenkaan ole timéan hetkisten tietojen mukaan viemés-
sa komitean ehdotusta eteenpiin®®. Norjan verokomitea puolestaan hylkasi CBIT-mallin
lahinng, koska investointikannuste heikkenisi velkarahoitteisten investointien osalta ja yri-
tysverotus ja henkildverotus olisi vaikea sovittaa toimivaksi kokonaisuudeksi.

57 Kompensoidakseen korkovahennysoikeuden poistamista komitea ehdotti myds uutta vahennystd, joka olisi 25
prosenttia verotettavasta voitosta ennen vahennyksen tekemista.

58 Kari — Ropponen (2016), liite 2.
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4.8.3 Viron yritysveromalli

Virossa yhtiota ei veroteta nettotuloksesta, vaan siitd voitosta, mikd jaetaan osakkeenomis-
tajille. Viron jarjestelmassa verotus kohdistuu pelkdstadn yhtioon ja osakkeenomistajaa ei
veroteta. Viron yritysverojdrjestelmaa on kuvattu tarkemmin liitteessa 1.

Viron yritysveromalli on perusajatukseltaan sindnsa yksinkertainen, mutta jarjestelma olisi
kuitenkin Suomessa fiskaalisesti erittdin kallis varsinkin, jos luonnollisten henkildiden osin-
koverotuksesta samalla luovuttaisiin. VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu Viron yritysvero-
mallia myds investointien ja rahoituksen nakokulmasta. Selvityksen mukaan malliin sinal-
laan sisaltyy investointikannustin rahoitettaessa investointeja pidatetyilla voitoilla, mutta
malli kuitenkin syrjii uutta osakepddomaa, mika voisi vaikeuttaa innovaatioiden rahoitta-
mista ja hidastaa hyvien liikeideoiden toteuttamista. Budjettineutraali uudistus edellyttaa
korkeaa verokantaa, mika saattaisi heikentaa kasvuyritysten riskirahoitusta ja ulkomaisten
yritysten kannusteita sijoittua Suomeen. Viron malli ei siten olisi perusteltu myéskaan in-
vestointien nakdkulmasta.

Malli toisi verojarjestelmadn myods voimakkaan kannustimen muuntaa ansiotuloja osa-
keyhtion kautta saaduiksi osingoiksi. Neutraali verojarjestelma ei luo kannustinta harjoit-
taa toimintaa esimerkiksi tietyssa oikeudellisessa muodossa. Viron veromalli huojentaisi
osakeyhtion kautta harjoitetun toiminnan verotusta niin voimakkaasti, etta ansiotulovero-
tuksen ja osinkoverotuksen tasojen ero olisi kestamaton.

Viron mallin kaltainen yhtioverojarjestelma ei sovi rajat ylittavissa tilanteissa hyvin yhteen
kansainvalisesti yleisesti noudatetun perinteisen yritysveromallin kanssa, koska yhtion
verovelvollisuus realisoituu malleissa eri aikaan. Viron mallissa yhtion verovelvollisuus rea-
lisoituu voitonjaon hetkelld, kun taas niin sanotussa perinteisessa mallissa yhtion verovel-
vollisuus realisoituu yhtion tuloksen realisoituessa. Malli aiheuttaisi siten myds yhteen-
sopivuusongelmia ja huomattavia muutoksia kansainvalisen kaksinkertaisen verotuksen
tilanteissa. Se voisi olla esteena kotimaisten yritysten kansainvalistymiselle ja voisi toisaal-
ta luoda uusia verosuunnittelumahdollisuuksia, jos tuloverosopimuksiin ja kansalliseen
verolainsaddantoon ei tehtdisi merkittavia muutoksia.

Viron yritysveromallia, jossa yhti6ta verotetaan voitosta vasta siina vaiheessa, kun yhtio ja-
kaa osinkoa, ei ole muissa EU-valtioissa eikd muissakaan lansimaissa. Muissa EU-valtioissa

on kdytdssa tavanomainen verojarjestelma, jossa yhtio maksaa tulostaan ensin yhteisove-
roa, ja osakkeenomistajaa verotetaan saamastaan osingosta erillisten sdannésten mukaan.
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4.8.4 Tyoryhman arvio vaihtoehtoisista kehittamismalleista

Seka ACE-mallin ettd CBIT-mallin etuna on se, ettd ne poistaisivat velkarahoituksen ja
oman padoman rahoituksen verotuskohtelun eroavuuksia. Tassa suhteessa nama mallit
olisivat samanlaisia. Molemmilla malleilla on tutkimuksissa arvioitu olevan seka positiivi-
sia ettd negatiivisia piirteitd ja joiltakin osin vaikutukset ovat erisuuntaisia. Merkitysta on
myds silld, miten mallin kdyttéonotto rahoitettaisiin, tehtdisiinkd malli budjettineutraalisti
vai ei. Tutkimuksissa ACE-mallilla on ndhty olevan CBIT-jarjestelmdan ndahden selkeammin
hyodyllisempia piirteita silloin, kun malli otetaan kdytt66n kansainvalisesti koordinoidusti.

Suomen nykyista yritysverojdrjestelmaa voidaan pitaa kilpailukykyisena, jolloin tarvetta ra-
dikaaleihin muutoksiin ei ole. My6s suhteellisen alhainen yhteiséverokanta on pienentanyt
oman ja vieraan padaoman rahoituksen verokohtelun eroavuuden vaikutuksia investoin-
teihin. Mikali yhteisoverokantojen lasku kansainvalisesti jatkuu edelleen ja myds Suomen
yhteiséverokantoja lasketaan kilpailukyvyn sdilyttamiseksi, ndma vaikutukset pienenevat
edelleen. Yksittdisena erillisend valtiona ACE-mallin tai CBIT-mallin kdyttéonottaminen ei
myo6skaan olisi perusteltua niihin liitettyjen epavarmuustekijoiden vuoksi. Taman vuoksi
tyoryhma

ei nde toistaiseksi tarpeelliseksi ACE-mallin tai CBIT-mallin tyyppisen jdrjestelmdn
kdyttéonottamista.

Kansainviilisestd kehityksestd riippuen ACE-mallin tyyppisen vihennyksen
kdyttéonottamista voi kuitenkin olla perusteltua harkita tulevaisuudessa.

Komission antamaan direktiiviehdotukseen yhteisesta yhteisdveropohjasta sisaltyvalla
ACE-mallin tyyppisella investointi- ja kasvuvahennykselld voi olla vaikutusta tulevaan kehi-
tykseen.

Viron yritysveromalli olisi fiskaalisesti erittdin kallis eikd se ole my&skaan perustelu inves-
tointien nakdkulmasta. Yhtioon jatetyn tulon taysi verovapaus aiheuttaisi lukkiutumisvai-
kutuksen, jolla olisi kielteisia vaikutuksia padomien kohdentumiseen. VATT/Etla-selvityksen
mukaan malli syrjisi uutta osakepadaomaa, mika voisi vaikeuttaa innovaatioiden rahoitta-
mista ja hidastaa hyvien liikeideoiden toteuttamista. Mikali malli toteutettaisiin budjetti-
neutraalisti, edellyttaisi se korkeaa verokantaa. Tama voisi heikentad kasvuyritysten riski-
rahoitusta ja ulkomaisten yritysten kannusteita sijoittautua Suomeen. Malliin liittyy my6s
voimakas tulonmuuntokannustin, mita ei voida pitda hyvan verojdrjestelman mukaisena.
Viron malliin liittyy myds muiden maiden verojarjestelmiin ndhden yhteensopivuusongel-
mia kansainvalisissa tilanteissa, mika voisi olla este suomalaisten yritysten kansainvalisty-
miselle. Tydryhma ei pida perusteltuna, ettd Suomessa otettaisiin kayttdon muissa mais-
sa yleisesti kdytossa olevasta verojarjestelmasta selvasti poikkeava yritysverojarjestelma
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ottaen myds huomioon EU:n piirissa olevat suunnitelmat yritysverotuksen kehittamiseksi.
Ty6éryhma

ei pidd Viron yritysveromalliin siirtymistd perusteltuna siihen liittyvien lukuisten
negatiivisten piirteiden ja vaikutusten takia.

4.9 Varaus investointien edistamiseksi

Paaministeri Juha Sipilan hallituksen ohjelmaan on kirjattu selvitys yrityksen verotettavas-
ta tulosta tehtdvasta varauksesta investointien edistamiseksi. Myds viime aikoina julkisuu-
dessa kaydyssa keskustelussa on esitetty investointivarauksen kayttoonottoa. Valttamatta
ei kuitenkaan ole selvaa, mita kukin taho investointivarauksella tarkoittaa. Yleisesti ottaen
verotuksessa vahennyskelpoinen varaus voi olla luonteeltaan joko yleisluonteinen tulok-
sentasauskeino eli niin sanottu tuloksentasausvaraus tai varaus voi olla sidottu tiettyyn
kayttotarkoitukseen.

49.1 Tuloksentasausvaraus

Jos varaus ei ole sidottu mihinkdan kayttokohteeseen, on varaus luonteeltaan 1dhinna tu-
loksentasauskeino. Tall6in yritys saa tehda tietyn prosentin suuruisen varauksen, joka on
tuloutettava takaisin verotettavaan tuloon tietyn ajan kuluessa mahdollisesti lisdttyna kor-
kotekijalla

Ruotsissa on kaytossa niin sanottu jaksotusvaraus (periodiseringsfond), jossa enintdan 25
prosenttia osakeyhtion verovuoden veronalaisesta tulosta voidaan siirtda niin sanottuun
jaksotusrahastoon. Rahastoon siirretty tulo on siirrettava takaisin verotettavaan tuloon
kuuden vuoden kuluessa, tai viimeistdan silloin, kun elinkeinotoiminta lopetetaan. Jakso-
tusrahastossa olevalle mddralle lasketaan valtion viitekorkoon perustuvaa korkoa. Koron
madra on 72 prosenttia verovuotta edeltdvdan vuoden marraskuun valtion viitekorosta.
Verovuoden korko lasketaan jaksotusrahastossa verovuoden alussa olevalle maarille ja
lisatadan kyseisen vuoden veronalaiseen tuloon. Tekemalla varauksen yritys voi lykata ve-
ronmaksua enintdan kuudella vuodella. Ruotsin varausjarjestelma on siten luoteeltaan
puhdas tuloksentasauskeino.

VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu voiton perusteella laskettavaa vahennyskelpoista va-
rausta investointien ja rahoituksen nakokulmasta. Selvityksen pohjana on kaytetty edella
kuvattua Ruotsin jaksotusvarausta. Koska tallainen varaus lykkaa yrityksen veronmaksua,
tarjoaa se yrityksille mahdollisuuden matalakorkoiseen veroluottoon. VATT/Etla-selvityk-
sen arvion mukaan yrityksen voittovarauksesta saama taloudellinen etu olisikin [ahinna
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korkoeron tuoma saasto varauksen pitoajalta. Etu olisi kuitenkin suhteellisen pieni, joitain
prosenttiyksikdn kymmenyksid. VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu, ettd vastaava verotus-
ta keventdva vaikutus voitaisiin toteuttaa alentamalla hieman yhteiséverokantaa. Niille yri-
tyksille, joilla ei ole kitkatonta pdasya rahoitusmarkkinoille, varaus tarjoaisi pienen lisayk-
sen nettokassavirtaan, joka on kaytettavissa investointien rahoitukseen. Jotta rahoitus-
rajoitteinen yritys voisi saada varauksesta vahdista tuntuvamman hyddyn, tulisi yrityksen
kuitenkin olla selvasti voitollinen. Varauksella voisi kuitenkin olla periaatteellinen hy6dyl-
linen rooli tappiontasausjdrjestelman taydentajana. Talta osin suorempi ja paremmin koh-
dentuva keino saataisiin VATT/Etla-selvityksen mukaan kuitenkin tappiontasausmahdolli-
suuksia vahvistamalla.

Jos varausta ei sidottaisi mihinkaan varsinaiseen politiikkatavoitteeseen, kuten investointi-
en edistamiseen, tarkoittaisi se kdytanndssa vain veron alentamista. Tama johtaisi alkuvai-
heessa huomattavaan verotulojen alentumiseen. Jos varauksen maara olisi esimerkiksi 25
prosenttia verotettavasta tuloksesta, verotuottoja supistava vaikutus olisi 1 200 miljoonaa
euroa vuositasolla yhteisdveron vuoden 2017 verotettavan tulon maaraa koskevan en-
nusteen perusteella laskettuna. Tallainen tuloksentasausvaraus edistaisi investointeja vain
vdlillisesti parantamalla yrityksen rahoitusasemaa. Varauksesta aiheutuvia veromenetyksia
voitaisiin puolestaan joutua kompensoimaan veronkorotuksin tai menoleikkauksin, jotka
voivat supistaa ostovoimaa ja heikentda investointinakymia.

Varauksen kautta annettava etu muodostuisi kaytanndssa pysyvaksi, jos verovelvollinen
voisi esimerkiksi tietyt kriteerit tayttdessdan aina uudistaa varauksen. Jos varaukseen liit-
tyisi velvollisuus purkaa varaus tietyn maardajan, esimerkiksi kuuden vuoden kuluessa,
varauksen verojen maksua lykkaavasta vaikutuksesta syntyva verotuki voisi muodostua
varauksen elinkaaren sekd matalan yhteisdverokannan ja korkotason yhteisvaikutuksen
takia niin pieneksi nykyarvomielessa, ettei verotuki houkuttelisi varauksen kerryttamiseen.
Tuloksentasausvarauksesta aiheutuisi seka verovelvollisille etta Verohallinnolle ylimaarais-
ta hallinnollista taakkaa, koska verovaraukseen liittyy vdistamatta seurantavelvollisuus.

VATT/Etla-selvityksen mukaan tuloksentasausvarauksella olisi periaatteellinen hyoty lahin-
nd tappiontasausjdrjestelman taydentdjana. Niin sanottua carry back -jarjestelmaa ja tap-
pioiden kdyton aikarajaa on arvioitu viimeksi elinkeinoverotuksen asiantuntijatyéryhman
toimesta. Tasta on tarkemmin kohdassa 4.7.3.

4.9.2 Investointivaraus

Investointivarauksella tarkoitetaan varausta, joka on tarkoitettu kaytettavaksi investointei-
hin. Talloin yritys saa tehda tietyn prosentin suuruisen varauksen, joka on kaytettava inves-
tointiin tietyn ajan kuluessa. Kun investointi tehdaan, varaus vahentaa investoinnin han-
kintamenoa ja tuloutuu (lisda verotettavaa tuloa) pienempien poistojen kautta (epasuora
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tuloutus). Jos varausta ei kaytetd investointiin, tuloutuu se verotettavaan tuloon mahdol-
lisesti korotettuna. Esimerkiksi viimeksi 1990-luvun alussa kaytdssa olleessa investointiva-
rauksessa korotus oli 20 prosenttia. My0s investointivarauksen kadyttokohde olisi maaritel-
tava. Perinteisesti investointivaraus on ollut kdytettava kdyttdomaisuuden (koneet, kalus-
to, rakennukset) hankintaan.

Investointivaraus on veroekonomiselta luoteeltaan etukateen tehty poisto. Verovelvolli-
nen voisi vahentda investointikohteen hankintamenoa jo ennen investoinnin toteuttamis-
ta. Varauksen edullisuus verovelvolliselle riippuu siitd, millaiseen investointikohteeseen
varausta kdytetaan. Mita pienemmat poistot sallitaan, sitd enemman veroluottoa yritys
saisi. Varaus tehdaan tilinpaatdksen yhteydessa ja sitd voidaan kdyttaa vasta tilinpaatok-
sen tekemisen jdlkeen. Varausta todenndkdisesti kerrytettdisiin monen vuoden ajan ennen
investointien tekemista. Tall6in investointivarauksesta saataminen myos lykkaisi alkuvai-
heessa investointeja. Huomattava myds on, ettd taman hetkinen verotuksen poistojdrjes-
telma mahdollistaa poistojen tekemisen etupainotteisesti, jolloin verovelvollinen saa etua
alkuvuosina korkeampien poistojen muodossa, mika myds vahentda tarvetta erilliseen
varaukseen.

Tavoite parantaa verotuksessa tehtavan varauksen avulla yritysten investointimahdolli-
suuksia on vaikeata jo sen vuoksi, ettd yhteisdverokanta on varsin matala. Tall6in verotuk-
sen merkitys yrityksen investointipaatokseen on vahainen. Investointivaraus, jossa varaus
sidottaisiin investointien hankintaan, edellyttadisi myos yksityiskohtaista saantelya ja seu-
rantajdrjestelman laatimista. Tastd aiheutuisi merkittavaa hallinnollista taakkaa.

Varsinainen investointivarausjarjestelma oli Suomessa kaytossa viimeksi 1990-luvun alus-
sa. Tuolloin jarjestelman tavoitteena oli Idhinna yritysten investointien ajoittaminen suh-
danteita tasaavalla tavalla. Kdytanndssa investointivaraus muodostui kuitenkin yritysten
tuloksentasauskeinoksi, ja merkitys suhdannepolitiikan keinona osoittautui vahaiseksi. In-
vestointivarausjarjestelma oli raskas seka yrityksille ettd veroviranomaisille ja lain sovelta-
misessa ilmeni lukuisia tulkintaongelmia.

My®s Ruotsissa oli aikoinaan kdytossa investointivaraus, joka poistettiin 1990-luvun alussa.
VATT/Etla-selvityksessa on tuotu esille Ruotsin investointivarauksen osalta tehtyja arvioita.
Ruotsissa arvioitiin, ettd investointivaraus kevensi yritysten verotusta, mutta ei valttamat-
ta vaikuttanut kannusteeseen investoida (Sodersten, 1989). Periaatteelliseksi ongelmaksi
nahtiin lisdksi se, ettd varaus saattoi lukita paaomia olemassa oleviin yrityksiin. Koska in-
vestointivaraus syrji varojen kierrattdmista osinkoina pddomamarkkinoiden kautta, inves-
toitavat voittovarat eivat valttamatta kohdanneet markkinoiden kannattavuustestia (Agell
ym. 1995).
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4.9.3 Tyoryhman arvio erillisen varauksen kayttoonotosta

Ty6ryhma on arvioinut mahdollisen varauksen kadyttdonottamista investointien edistami-
seksi. Tuloksentasausvaraus tarjoaisi yrityksille mahdollisuuden matalakorkoiseen vero-
luottoon. Kuten my&s VATT/Etla-selvityksessa on arvioitu, tdaman tyyppisesta varauksesta
yrityksille tuleva etu olisi Iahinna korkoeron tuoma saasto varauksen pitoajalta. Varauksella
olisi vaikutusta investointeihin vain vélillisesti sen parantaessa yritysten rahoitusasemaa.
Varaus kaventaisi huomattavasti veropohjaa. Kdytanndssa varaus tarkoittaisi veron alenta-
mista, mika johtaisi alkuvaiheessa huomattavaan verotulojen vahenemiseen.

Varausta vastaava hyo6ty saataisiin yhteisdverokannan alentamisella. Huomattava myds on,
ettd yhteisdverotuksen taso on varsin matala, jolloin verotuksen merkitys investointipaa-
tokseen on yleensa ottaen vahdinen. Taman hetkinen poistojdrjestelma mahdollistaa etu-
painotteisten poistojen tekemisen, mika osaltaan vahentda tarvetta erilliseen varaukseen.

Suomen yritysverotuksessa on pyritty ylldpitamaan mahdollisimman selkeda veromallia,
joka perustuu paitsi alhaiseen verokantaan myos laajaan veropohjaan. Varaus olisi selkea
poikkeus tastd. Varaus ei tayttdisi hyvan verojarjestelmdn vaatimuksia, koska se monimut-
kaistaisi jarjestelmaa ja aiheuttaisi hallinnollista taakkaa seka verovelvollisille etta Verohal-
linnolle.

Varsinainen investointivaraus oli viimeksi kdytdssa 1990-luvulla. Tuolloin saadut kokemuk-
set eivat puolla myoskdén erityisen investointivarauksen kdyttéonottoa. Investointivaraus-
jarjestelma oli raskas ja soveltamisessa ilmeni lukuisia tulkintaongelmia, eikd sen kayttoon-
ottamista voi pitaa perusteltuna.

Edelld mainituin perustein tydoryhma

ei pidd perusteltuna erillisen varauksen kdytt66nottamista investointien
edistdmiseksi.
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4.10 Tutkimus- ja kehittamismenot

4.10.1 T&k-toiminnan tukemisen perustelut

Taloustieteellisessa kirjallisuudessa vallitsee laaja yksimielisyys siita, etta teknologinen ke-
hitys ja koulutus ovat talouskasvun tarkeimmat ajurit ja ettd innovaatioilla on keskeinen
rooli hyvinvoinnin ja talouskasvun edistamisessd>°. Innovaatioiden keskeinen rooli johtuu
siitd, ettd uusien tavaroiden ja palveluiden kehittamisella seka uusien edistyksellisempien
tuotantotapojen ja -vdlineiden kdyttéonotolla voi olla voimakas, jopa ldhes rajaton, poten-
tiaali kasvattaa tehtya tuntia kohden laskettua jalostusarvoa®’. Timan kasvupotentiaalin
takia t&k-toiminnan edellytysten varmistamisen on katsottu olevan keskeisin yhteiskun-
nallinen prioriteetti pitkdn aikavalin talouskasvun ja hyvinvoinnin ndkékulmasta.

Innovaatiot ovat viime kadessa luonteeltaan uutta tietoa. Luonteensa takia niihin liittyy
erityispiirteitd useisiin muihin hyodykkeisiin, esimerkiksi fyysisiin hyodykkeisiin, verrattu-
na. Innovaatiotuotannon kannustimien kannalta merkityksellisin erityispiirre on se, etta
uusi tieto ei kulu kaytossa eika sitd saada enda otettua pois tiedon vastaanottajalta. Tuotet-
tu tieto on siis ainakin osin sellaista, ettd myos sellaiset tahot, jotka eivdt ole osallistuneet
sen tuottamiseen liittyviin kustannuksiin, voivat hyddyntaa sita. Tasta syysta innovaatioista
aiheutuu positiivisia ulkoisvaikutuksia muuhun yhteiskuntaan.

Innovaatioiden positiiviset ulkoisvaikutukset levidvat muuhun yhteiskuntaan teknologisi-
na hyoétyina®', joiden takia innovaation yhteiskunnallinen tuotto voi olla merkittavastikin
korkeampi kuin innovaation tuottajan yksityinen tuotto. Yhteiskunnallisen tuoton ollessa
yksityista tuottoa korkeampi markkinoille muodostuu tilanteita, joissa yhteiskunnallisesti
kannattavia hankkeita jda toteuttamatta, koska ne ovat niiden toteuttajan ndkokulmasta
kannattamattomia. Osallistumalla tallaisten hankkeiden kustannuksiin julkinen sektori voi
tehda niista yksityisesti kannattavia ja siten edistaa innovaatioiden tuotantoa ja teknolo-
gisten hyotyjen leviamista taloudessa.

Toinen keskeinen innovaatioiden erityispiirteistda kumpuava peruste t&k-toiminnan tu-
kemiselle liittyy rahoitusmarkkinoiden epatdaydellisyyksiin, jotka heikentdvat rahoittajien
kykya arvioida innovaatiohankkeiden tuottopotentiaalia ja riskisyytta. Innovaatiomark-
kinoilla hankkeen toteuttajalla on yleensd enemman tietoa hankkeesta kuin hankkeen

59 Ks. esim. Aghion & Howitt (1992), Georghiou et al. (2003) ja Takalo (2012)
60 Ks.Ylhdinen et al. (2016)

61 Teknologiset hyddyt voivat levitda muuhun yhteiskuntaan useita eri kanavia pitkin, esimerkiksi teknologisten
laikky-misvaikutusten ja kumulatiivisen innovoinnin kautta. Teknologisia ldikkymisvaikutuksia aiheutuu esimerkiksi
silloin, kun tutkimus- ja kehittamistoiminnan henkilstoa siirtyy yrityksesta toiseen. Kumulatiivisella innovoinnilla
tarkoitetaan tilanteita, joissa yhden yrityksen innovaatio toimii pohjana toisten yritysten innovaatioille.
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rahoittajalla, jolloin hanketta koskeva informaatio on jakautunut epdsymmetrisesti osa-
puolten kesken. Rahoittajat varautuvat tiedon epasymmetrisesta jakautumisesta aiheutu-
vaan riskiin joko korottamalla hankkeelle mydnnettdvan rahoituksen hintaa tai vaatimalla
suurempaa omarahoitusosuutta tai suurempia vakuuksia hankkeen toteuttajalta. Taman
seurauksena kannattavia hankkeita jaa innovaatiomarkkinoilla toteuttamatta. On arvioitu,
ettd informaatio-ongelmista aiheutuvasta rahoituksen puutteesta innovaatiomarkkinoilla
karsivat lahinnd nuoret innovatiiviset yritykset, joilla ei ole tarpeeksi omaa padgomaa hank-
keeseen sijoitettavaksi eiki velan vakuudeksi kelpaavaa varallisuutta®?.

Innovaatioihin liittyvat positiiviset ulkoisvaikutukset muodostavat vahvan teoreettisen
perustelun julkisen vallan t&k-toiminnan edellytyksia parantaville lainsaadantotoimille
seka osallistumiselle t&k-toiminnan rahoitukseen. Perustelut tukitoimille ovat yleisesti sita
vahvempia, mita suurempia t&k-toiminnan positiiviset ulkoisvaikutukset ovat. Kun posi-
tiiviset ulkoisvaikutukset ovat suuria, on todennakoista, etta niiden leviamisesta muuhun
yhteiskuntaan syntyvat yhteiskunnalliset hyodyt ovat suurempia kuin yhteiskunnalliset
haitat, jotka aiheutuvat t&k-toiminnan tuen kilpailua vaaristavista vaikutuksista. Positiivisia
ulkoisvaikutuksia on arvioitu syntyvan eniten perustutkimuksessa seka toimialoilla, joissa
markkinat toimivat huonosti.

Rahoitusmarkkinoiden epatdydellisyydet ovat ldhtdkohtaisesti heikompi perustelu julki-
sille tuki-toimille kuin positiivisten ulkoisvaikutusten edistaminen. Tama johtuu siitd, etta
rahoitusrajoitteista karsivien innovaatiohankkeiden joukossa on hyvien hankkeiden lisaksi
myo&s huonoja hankkeita, joiden erottaminen hyvista hankkeista on myos julkiselle sekto-
rille yleensa vaikeaa. Julkista tukea voi myos kanavoitua hankkeisiin, jotka eivat tarvitse si-
ta toteutuakseen. Ei ole mydskaan mitadn erityista syyta olettaa, etta julkinen sektori osaisi
valita rahoitettavat hankkeet yhtdan sen paremmin kuin rahoitusmarkkinat.

Talouskasvun nakdkulmasta on ilmeistd, etta julkisen vallan tehtavana on luoda t&k-toi-
minnan harjoittamiselle otolliset lainsdadannolliset puitteet ja panostaa perustutkimuk-
seen seka koulutukseen, jota tarvitaan innovaatiotuotannon osaamispohjan turvaamisek-
si. My0s yritysten t&k-toiminnan tukemisen perustelut ovat sindnsa vahvoja ja kestavat
vertailun oikeastaan minka tahansa muun yritystuen perusteluihin. On kuitenkin epa-
selvaa, milla tavoin ja missa maarin julkisen sektorin tulisi yritysten t&k-toimintaa tukea.
VATT/Etla-selvityksen mukaan tutkimuskirjallisuudesta ei nouse esiin selkeita tuen tasoa,
tyyppia tai suuntaamista koskevia suosituksia. Taman lisdksi tukien keskindisesta yhteen-
sopivuudesta seka vuorovaikutuksesta yleisen elinkeino- ja innovaatioympariston ja siihen
vaikuttavien muiden tekijoiden kanssa tiedetdan varsin vahan.

62 Hyytinen ja Pajarinen (2003).

61



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

4.10.2 Suomen innovaatiojarjestelman kehitys ja keskeiset piirteet

Suomi on jo pitkdan kuulunut maailman innovatiivisimpiin valtioihin useimmilla mittareil-
la mitattuna. Esimerkiksi Einio (2013) viittaa katsauksessaan Suomen koulutusjarjestelman
menestykseen, tutkijahenkil6ston poikkeuksellisen korkeaan osuuteen tyoéllisista seka yri-
tysten t&k-toiminnan menojen merkittdvaan maaraan BKT:hen suhteutettuna. Vakilukuun
suhteutettuna Suomessa syntyy my0s patentteja enemman kuin esimerkiksi Yhdysvallois-
sa. Taman lisaksi OECD:n innovatiivisuutta mittaavien indikaattoreiden perusteella Suo-
mi sijoittuu OECD-alueen mediaanivaltiota heikommin ainoastaan innovaatioiden kehit-
tamista koskevassa kansainvalisessa yhteistyossa seka ICT-teknologian hyddyntamisessa
tuotannossa.

1990- ja 2000-luvuille ajoittuneen innovaatiovetoisen kasvun siemenet kylvettiin jo edel-
tavina vuosikymmenina. On vahvoja viitteita siita, etta taman kasvun erds keskeisimmista
syistd Suomessa oli 1960-1970-luvulla alkanut insindérikoulutuksen laajentaminen®3. Kou-
lutuspohjan parantamisen lisaksi yritysten t&k-toiminnan voimavarojen vahvistamiseen
panostettiin madratietoisesti 1900-luvun viimeisten vuosikymmenten aikana. Tama nakyi
esimerkiksi siind, ettd yritysten t&k-menot suhteessa BKT:hen kasvoivat yhtdjaksoisesti
vuodesta 1971 vuoteen 2008 saakka®*.

Vuosiin 2008-2009 kuitenkin ajoittui Suomessa kdadanne seka yritysten t&k-menojen, koulu-
tus-, tutkimus- ja innovaatiopolitiikan etta koko talouden nakdkulmasta. Elektroniikkateol-
lisuuden ja muun teollisuuden romahduksen seurauksena Suomen vienti ja tuonti kaantyi-
vat jyrkkaan laskuun, tydn tuottavuus supistui ainutlaatuisen voimakkaasti ja talous siirtyi
vaikean rakennemuutoksen vaiheeseen®. Suomen koulutus-, tutkimus- ja innovaatiopoli-
tiikassa alettiin samaan aikaan etsia uutta suuntaa.

Yritysten t&k- menot suhteessa BKT:hen kaantyivat laskuun ensimmaista kertaa yli 35 vuo-
teen vuonna 2009. Vuosina 2010 ja 2011 t&k-menot palasivat kasvu-uralle valiaikaisesti,
mutta pienenivat jalleen vuosina 2012-2015. Vuonna 2015 yritysten t&k-menot olivat Ti-
lastokeskuksen mukaan noin 4,0 miljardia euroa eli noin 1,9 suhteessa BKT:hen. T&k-koko-
naismenot suhteessa BKT:hen olivat noin 2,9 prosenttia vuonna 2015. Eurooppa 2020 -stra-
tegian tavoitteesta, jonka mukaan Suomen t&k-kokonaismenojen tulisi olla 4,0 prosenttia
BKT:sta vuoteen 2020 mennessé, puuttui vuonna 2015 noin 1,1 prosenttiyksikka®®.

63 Toivanen ja Vdananen (2011)

64 Tilastokeskus: Tutkimus - ja kehittdmistoiminta -tilasto
65 Holmstrom et. al. (2014)

66 Ks. Eurostat Statistics Explained.
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Valtion t&k-toimintaan mydntaman rahoituksen kokonaismaara on vaihdellut vuosina
2008-2016 jonkin verran. Tuoreimpana kaytettavissa olevana tilastovuonna 2016 se on
nimellisesti kuitenkin kdytdnnossa samalla tasolla kuin vuonna 2008 eli noin 1,8 mrd. eu-
ron tasolla. T&k-toiminnan maararahoja uudelleen kohdennettiin ajanjakson loppuvai-
heessa. Julkisten tutkimuslaitosten ja yritysten innovaatioiden rahoituksen maararahoja
supistettiin samalla kun yliopistojen ja Suomen Akatemian maararahoja kasvatettiin vuo-
den 2016 talousarviossa. Suoria tukia yrityksille myontavan Tekesin jakaman rahoituksen
arvo vaihteli Tilastokeskuksen mukaan noin 500-600 miljoonan euron valilla ajanjaksolla
2008-2015. Vuoden 2016 talousarviossa Tekesin madrarahoja kuitenkin alennettiin sel-
vasti, yli 100 miljoonaa euroa. Yrityksille my&nnettdvien suorien innovaatiotukien maara
suhteessa BKT:hen on Suomessa OECD-valtioiden keskitasoa. Kun otetaan huomioon suo-
rien innovaatiotukien liséksi muut yrityksille mydnnettdvéat innovaatiotuet, Suomi kuuluu
OECD-valtioiden hantdpaahan (OECD Tax Incentive Indicators).

Viimeisimmissa Suomen innovaatiojdrjestelmaa koskevissa arvioissa Suomen jarjestelma
nayttiytyy edelleen melko hyvin toimivana kansainvilisesti vertaillen®’. My®és jarjestel-
maan sisdltyva Tekesin suorien tukien jarjestelma on saanut hyvat arvostelut. Arvioiden
laatimisesta on kuitenkin kulunut jo jonkin aikaa ja jarjestelma on ollut niiden jalkeen
monenlaisten muutosten, kehittdmistoimien ja kokeilujen kohteena. Suomen innovaati-
ojarjestelmaan viime vuosina kohdistuneista muutoksista huolimatta voitaneen arvioida,
ettd aineettomien oikeuksien suojaa koskeva lainsaadanto, yrityksille kanavoitavat suorat
tuet ja julkinen innovaatiotuotanto muodostavat edelleen jarjestelman keskeiset elemen-
tit. Uutta ja tarkempaa tietoa Suomen innovaatiojarjestelman nykytilasta ja sen toimivuu-
desta saadaan, kun OECD julkaisee Suomen koulutus-, tutkimus- ja innovaatiojarjestelmaa
koskevan katsauksensa vuoden 2017 aikana.

4.10.3 Verotuet ja suorat tuet innovaatiopolitiikan valineena

Julkisen sektorin kaytettavissa on erilaisia tuki-instrumentteja, joilla se voi osallistua yritys-
ten innovaatiotoiminnan rahoitukseen. Yleisimpia ndista instrumenteista ovat suorat tuet
ja verotuet. Seka suorilla tuilla etta verotuilla pyritdan ensisijaisesti kasvattamaan t&k-toi-
minnan maarad. Yleensa tama tapahtuu t&k-toiminnan kustannuksia alentamalla. Seka
verotuilla etta suorilla tuilla voidaan myds pyrkia vaikuttamaan t&k-toiminnan sijoittautu-
mispaatoksiin kansainvalisessa ymparistossa.

Suora tuki soveltuu verotukea paremmin uudentyyppisten innovaatioiden tukemiseen,
silld suoralla tuella on valitdn ja taysimadrdinen vaikutus yrityksen kassavirtaan, kun taas
verotuella sita ei valttamatta ole. Esimerkiksi vahennyksend annettavan verotuen valiton

67 Veugelers (2009) ja WEF (2012).
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vaikutus yrityksen kassavirtaan voi olla enintddn sen suuruinen, kuin yrityksella on veroja
maksettavana ennen verotuen huomioon ottamista. Ylimeneva osa verotuen vaikutukses-
ta siirtyy vahennettavaksi myohempina verovuosina ilman valitonta vaikutusta yrityksen
rahoitusasemaan. Tama on ongelma erityisesti rahoituksen puutteesta karsivien nuorten
innovatiivisten yritysten kannalta, jotka elinkaarensa alkuvaiheessa ovat tappiolla ja joille
ei tdman takia aluksi muodostu maksettavia veroja. Tallainen vdhennyksen muodossa an-
nettava verotuki ei helpota tallaisten yritysten likviditeettitilannetta eika valittomasti lisaa
investointeihin kdytettavissd olevan rahoituksen maaraa®e, Koska verotuella ei ole vili-
tonta vaikutusta uusien yleensa tappiollisina alkavien tutkimus- ja kehittdmistoiminnan
hankkeiden rahoitusasemaan, verotuilla yleensa tavoitellaan ensisijaisesti olemassa olevan
t&k-toiminnan laaja-alaistamista ja maaran kasvattamista.

Toinen suorien tukien ja verotukien keskeinen ero liittyy siihen, kuka tekee tuen maaraa ja
kohdentamista koskevat paatokset. Suorista tuista paattaa ja niita hallinnoi julkinen viran-
omainen, kun taas verotuen kohdalla tuen kohdistamista koskevan paatdksen tekee yritys.
Koska suorista tuista paattaa viranomainen, se voi tukipaatoksillaan pyrkia edistamaan
t&k-investointien kohdentumista hankkeisiin, joiden yhteiskunnallinen tuotto on korkea.
Viranomainen voi my®s vaikuttaa siihen, miten hanke toteutetaan. Se voi esimerkiksi aset-
taa tuen ehdoksi vaatimuksia, joiden tayttamisen arvioidaan tukevan teknologisten hyoty-
jen levidamista yhteiskuntaan.

Yritys tekee paatoksen verotuen kohdentamisesta hankkeeseen liittyvien yksityisten tuot-
tojen perusteella. Verotuen hyvana puolena pidetadn usein sitd, ettd yritykset voivat paat-
taa tuen kohdistamisesta ilman viranomaisen vaikutusta ja toteuttaa hankkeet haluamal-
laan tavalla. Toisaalta juuri sen takia, etta verotuella ei ole vaikutusta yritysten tekemiin in-
vestointipaatoksiin ja yritykset tekevat investointipdatoksen yksityisten tuotto-odotusten
perusteella, ei voida varmistua siitd, etta yritykset kohdentavat t&k-investointeja yhteis-
kunnan kannalta kannattaviin hankkeisiin. Verotukea kanavoituu aina myos hankkeisiin,
jotka ovat yhteiskunnan ndakékulmasta heikosti tuottavia. Taman liséksi verotukea kana-
voituu myds hankkeisiin, jotka eivat tarvitse tukea toteutuakseen, jolloin julkinen rahoitus
syrjdyttaa ainakin osin yksityista innovaatiorahoitusta. Tasta verotuen yksityistd rahoitusta
syrjdyttavasta vaikutuksesta aiheutuvaa tehokkuustappiota kutsutaan tutkimuskirjallisuu-
dessa "kuolleeksi painoksi” (deadweight loss). Joidenkin arvioiden mukaan tasta aiheutu-
vat tappiot voivat voi olla merkittavia. Lokshin & Mohnen (2010) arvioivat Alankomaiden
verotukeen liittyvan "kuolleen painon” vastaavan jopa 85 prosenttia verotuen aiheutta-
masta kokonaisverotulojen menetyksesta.

68 Joissakin maissa, esimerkiksi Norjassa, tappiolliset yritykset saavat vahentamatta jaaneen t&k-verotuen avustuk-
sena.
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Verotuella voidaan pyrkia vaikuttamaan yritysten t&k-toimintojen sijoittautumispaatok-
siin kansainvalisessa ymparistossa. Jos verotuki maaraytyy yrityksen t&k-menojen volyy-
min eika lisdyksen perusteella, tuki kohdistuu uusien investointien lisaksi myos yrityksen
nykyisen t&k-padoman tuottoihin. Verotuki alentaa talldin yrityksen efektiivista keskimaa-
rdista veroastetta, mika voi vahvistaa kannustimia tuotannon sijoittautumiseen ja voitto-
jen nayttamiseen verotuen kadyttdonottaneessa maassa. On kuitenkin epaselvaa, missa
maadrin verotuella voidaan vaikuttaa t&k-toiminnan sijoittautumispaatoksiin. T&k-toiminta
on ensisijaisesti t&k-henkilostdon inhimilliseen pddomaan perustuvaa osaamisintensiivista
toimintaa, jonka korvautuminen maiden vililla voi olla vahaisti®®. Toimenpiteet, joilla hou-
kutellaan yrityksia siirtdmaan T&k-toimintaa ulkomailta kotimaahan, voivat myds olla osin
haitallisia kotimaan kannalta, silld yrityksen ulkomaiset t&k-toimintaa harjoittavat toimipis-
teet voivat lisita tuottavuutta yrityksen kotimaisissa toimipisteissa’°.

T&k-toiminnan menoihin kohdistuvien verotukien lisaksi verotukia voidaan kohdentaa
my0s t&k-toiminnasta syntyneisiin tuottoihin. Esimerkiksi tallaisista verotuista kayvat
joidenkin maiden kayttdonottamat patenttiboksit ja aineettomien oikeuksien verokan-
nustimet, jotka keventavat aineettomasta omaisuudesta syntyneiden tulojen verotusta.
Tutkimuksen mukaan nditd tukia kuitenkin kdytetadn lahinna kansainvalisen verokilpailun
vilineena”’. Ne myds voimistavat patentoinnin kannustimia, mika voi heikentda olemassa
olevien innovaatioiden pohjalta kehitettavien uusien innovaatioiden tuotannon edelly-
tyksid taloudessa. Avoimen talouden nakdkulmasta voi myos olla perustellumpaa koh-
distaa verotuki suoraan t&k-toiminnan harjoittamiseen siita syntyneiden tuottojen sijaan.
Tama johtuu siitd, ettd t&k-toiminnan muuhun yhteiskuntaan levidvat teknologiset hyodyt
syntyvat padosin t&k-toiminnan harjoittamisesta, ei sen avulla muodostetun aineettoman
oikeuden hallinnoinnista. Lisaksi aineettomia oikeuksia ja niista syntyvia tuloja voidaan
kohdentaa eri valtioon kuin missa aineettoman omaisuuden kehittanytta t&k-toimintaa
harjoitetaan.

T&k-verotuen neutraalisuus, 1apinakyvyys ja hallinnollinen keveys — ja edullisuus suhteessa
suoraan tukeen - riippuvat suurelta osin my®ds siitd, millaiseksi verotukiohjelma kadytannos-
sa rakennetaan. VAT T/Etla-selvityksen mukaan toisen ddripdaan vaihtoehto on, etta verotu-
kiohjelma toteutetaan vahaisin poikkeamin laajan veropohjan, matalien veroasteiden ja
tappioiden neutraalin verokohtelun tehokkuussaanndosta. Talloin t&k-verotuki muistuttaa
monilta osin yhteiséveron alennusta, ja on lapindkyva ja hallinnollisesti kevyt. Samalla se
kuitenkin saattaa ainakin osin syrjayttaa yksityista rahoitusta. Lisdksi nuoret innovatiiviset

69 Ulkomaiset ja kotimaiset innovaattorit voivat jopa olla komplementaarisia eli toisiaan tdydentdvid innovaatioi-
den tuotannossa. Abramovskyn et. al. (2017) mukaan t&k-henkil6ston maara yhdessa maassa kasvattaa t&k-henki-
16ston madraa toisessa maassa.

70 Griffith et. al. (2006)
71 Esim. Griffith et. al (2014)
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yritykset, joille ei vield ole muodostunut veronalaista tuloa tai maksettavia veroja, eivat
téssa tilanteessa saa véliténtd hydtya verotuesta’?. Toisen aaripaan vaihtoehtona t&k-vero-
tukeen voidaan sisallyttaa yrityksia ja hankkeita valikoivia elementteja. Niiden avulla vero-
tuen kohdentumista yhteiskunnallisesti kannattavimpiin hankkeisiin voidaan tehostaa ja
tuoda nuoria innovatiivisia yrityksia tuen piiriin. Valikoivien elementtien lisadminen kuiten-
kin monimutkaistaa verotukea ja tuo siihen suorien tukien jarjestelman piirteita.

Kaytannon verojarjestelmissa valikoivien elementtien lisddmatta jattamista t&k-verotukeen
voi olla hyvin vaikea valttaa. Esimerkiksi verotuen seuranta ja valvonta sekd yhteensovitus
muun verojarjestelman kanssa voivat edellyttaa saannoksia ja prosesseja, jotka kasvatta-
vat yritysten hallinnollisia kustannuksia. Tama voi johtaa esimerkiksi siihen, etta osa vero-
tukeen oikeutetuista pienista yrityksista jattaytyy tuen ulkopuolelle. Verotuen vuotuista
enimmaismadraa voidaan myos joutua rajamaan fiskaalisista syista, jolloin verotuki saattaa
tuki-intensiteettimielessa suosia pienia yrityksia suurten yritysten kustannuksella.

4.10.4 Tutkimus- ja kehittamistoiminnan verokannustimista erdissa
valtioissa

T&k-toiminnan erillisten verokannustimien kayttd on kansainvalisesti lisdantynyt ja tal-

I3 hetkelld kannustimia on kaytdssa useimmissa Euroopan valtioissa. Verokannustimien
muodoissa ja tasoissa on kuitenkin eri valtioiden valilla eroja. T&K-toiminnan verokannus-
tin voi kohdistua joko t&k-toiminnan vaiheeseen tai toiminnan tuloksena mahdollises-

ti syntyneen aineettoman omaisuuden tuottamien tulojen verotukseen. Verokannustin
voi olla esimerkiksi verotettavasta tulosta tehtava vahennys tai aineettoman omaisuuden
tuottaman tulon osalta sovellettava verokannan alennus. Myds sen suhteen on eroa, min-
ka kokoisille yrityksille kannustin on suunnattu. Tdman raportin liitteessa 2 on kuvattu tut-
kimus- ja kehittamistoiminnan verokannusteita Ruotsissa, Norjassa, Tanskassa, Isossa-Bri-
tanniassa, Saksassa ja Ranskassa. Tarkastelun kohteena ovat nimenomaisesti ne kannus-
teet, jotka kohdistuvat tutkimus- ja kehittdmistoiminnan vaiheeseen.

T&k-toiminnan menot ovat eri valtioissa yleensa normaaliin tapaan vahennyskelpoisia ve-
rotuksessa. Silloin kun t&k-toiminnan verokannustin on luonteeltaan verotettavasta tulos-
ta tehtava vahennys, lasketaan vahennyksen maara tyypillisesti laskentapohjaan hyvaksyt-
tavien t&k-toiminnan menojen perusteella. Talldin verovelvollinen saa ylimaardisen véahen-
nyksen normaalin t&k-toiminnan menojen vahentamisen lisaksi. T&k-toiminnan verokan-
nustin voi olla luonteeltaan myds verosta tehtdava vahennys tai hyvitys, joka lasketaan
vastaavasti t&k-toiminnan menojen perusteella. Tallainen verotettavasta tulosta tehtadva
ylimaarainen vahennys tai verosta tehtdava vahennys tai hyvitys on kaytossa esimerkiksi
Norjassa, Isossa-Britanniassa ja Ranskassa.

72 T&k-investoinnin tuottovaatimus kuitenkin alenee verotuen takia, mika vahvistaa t&k-toiminnan kannustimia.
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Verokannustimissa pyritdan yleensa ottamaan huomioon myds ne tilanteet, joissa yri-
tyksen maksettavaksi tuleva tulovero on yrityksen tappiollisuuden tai muun syyn vuoksi
pienempi kuin kannustimen perusteella laskettu veronhuojennus. Esimerkiksi Tanskassa
on kaytossa erityinen tappiollisille yrityksille suunnattu jarjestelma, jossa yrityksen t&k-toi-
minnasta johtuva tappio voidaan maksaa yrityksille kateissuorituksena sen sijaan, etta tap-
pio siirrettdisiin seuraaville vuosille. Myds Norjassa, Isossa-Britanniassa ja Ranskassa t&k-va-
hennys tai hyvitys voidaan maksaa rahana tietyin edellytyksin.

T&k-verokannustin voi olla luonteeltaan myo6s tydnantajan sosiaalimaksujen alentaminen.
Tallainen kannustin on kaytdssa Ruotsissa.

Valtiot tukevat t&k-toimintaa myds suorilla tuilla. Esimerkiksi Saksassa on kaytdssa pelkas-
taan suoriin t&k-toiminnan tukiin perustuva jarjestelma.

T&k-toiminnassa kaytettaviin omaisuuseriin voi kohdistua edullisempia poistomahdolli-
suuksia, jolloin omaisuuden hankintameno voidaan poistaa nopeammassa tahdissa.

4.10.5 T&k-toiminnan verokannustimet Suomessa

Osana paaministeri Jyrki Kataisen hallituksen kasvupakettia Suomessa otettiin vuoden
2013 alussa kayttoon maardaikainen t&k-toiminnan verokannustin. Hallituksen esityksessa
(HE175/2012) kannustimen kdyttoonottoa perusteltiin kasvuun tahtadavan t&k-toiminnan
tukemisella ja t&k-tukijarjestelman katvealueiden kaventamisella. Tavoitteena oli saada
t&k-tukijarjestelman piiriin aiempaa enemman pienia ja keskisuuria yrityksia seka korkean
tuotekehitys- ja kasvupotentiaalin yrityksia, jotka olivat jadneet suorien t&k-tukien ulko-
puolelle.

T&k-verokannustin otettiin Suomessa kayttdon vaiheessa, jolloin t&k-toiminnan verotuet
olivat jo yleistyneet Euroopassa ja Pohjoismaissa. T&k-verotukien suosion kasvun kahden
viimeisen vuosikymmenen aikana on arvioitu johtuneen ainakin osaksi niiden suoria tukia
matalammista hallinnollisista kustannuksista ja siitd, ettd verotukien avulla valtiot voisivat
kannustaa yrityksid innovaatioihin ilman puuttumista niiden paatéksentekoon’3. Euroo-
pan talouden taantuman pitkittyessa t&k-verotukia on myds perusteltu entista useammin
sillg, ettd niiden avulla pitkan aikavalin talouskasvua ja t&k-toiminnan edellytyksia voidaan
tukea my0s taloudellisesti vaikeina aikoina. Nama perustelut olivat esillda my6s Suomen
t&k-verokannustinta kdyttoonotettaessa.

73 Euroopan komissio (2014)

67



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

Muodoltaan Suomen t&k-verokannustin oli verovelvollisen elinkeinotoiminnan tulosta
tehtava laskennallinen lisdvahennys. Lisavdhennyksen maara oli 100 prosenttia yrityksen
t&k-toiminnan hankkeisiin kohdistuvista palkoista. Lisavdhennyksen enimmaismaara oli
400 000 euroa ja alaraja 15 000 euroa verovuotta kohden. Vahennykseen oikeuttavat pal-
kat saatiin vahentaa verotuksessa kahteen kertaan, ensiksi normaaleina palkkamenoina
ja toistamiseen lisdvahennyksen muodossa. Laissa tarkoitettu t&k-toiminnan maaritelma
oli sidottu EU:n valtiontukisdantelyssa kdytettyihin maaritelmiin. Alun perin t&k-verokan-
nustin saddettiin voimaan vuosiksi 2013-2015. Samassa yhteydessd, kun yhteisdverokanta
alennettiin 24,5 prosentista 20 prosenttiin vuoden 2014 alussa, t&k-lisavahennyksen voi-
massaoloaika lyhennettiin kahteen vuoteen. Tata perusteltiin veropohjan laajentamisella
ja valtiontalouden vahvistamisella.

Talla hetkella t&k-toimintaan ei kohdistu lisdvahennyksia. Elinkeinotulon verottamisesta
annetun lain mukaan t&k-toiminnan menot voidaan rakennuksia lukuun ottamatta vahen-
tda kokonaisuudessaan sina verovuonna, jona niiden suorittamisvelvollisuus on syntynyt.
Verovelvollinen voi halutessaan vaatia, etta t&k-toiminnan menot vahennetaan kahden tai
useamman verovuoden aikana poistoina. Nain aktivoituja kehittdmismenoja ei ldhtokoh-
taisesti oteta huomioon varoina yhtion nettovarallisuutta laskettaessa. Ratkaisussa KHO
2014:120 katsottiin kuitenkin, etta aktivoiduilla tuoteprojektin kehittamismenoilla oli va-
rallisuusarvoa ja ne otettiin huomioon varoina yhtion nettovarallisuutta laskettaessa. Sill3,
luetaanko aktivoidut kehittamismenot nettovarallisuuteen vai ei, on merkitysta listaamatto-
masta osakeyhtiosta saadun osingon verotukseen, koska osinkoverotuksen yrittdjahuojen-
nuksen maara on sidottu yhtion nettovarallisuuteen. Elinkeinotulon verottamisesta annetun
lain mukaan yksinomaan liiketoiminnan edistamiseen tahtadavassa tutkimustoiminnassa
kaytettavan rakennuksen hankintamenon voi vahentaa korotetuin 20 prosentin poistoin.

4.10.6 Suomen tutkimus- ja kehittamistoiminnan lisavahennyksen
evaluointitulokset

Elinkeinoelaman tutkimuslaitos (Etla) julkaisi maaliskuussa 2016 Suomen t&k-verokannus-
tinta koskevan evaluointiselvityksen’*, VATT/Etla-selvityksen osahankkeessa Il toteutettiin
tdydentdvia analyyseja tdhan evaluointiselvitykseen liittyen.

Etlan evaluointiselvityksen perusteella t&k-verokannustin ei saavuttanut sille asetettuja

tavoitteita. Lisdvahennysta hyddynsi selvityksen mukaan vain noin 800 yritysta. Lisdvahen-
nysta haki alle kolmasosa yrityksistd, joiden Tilastokeskuksen kyselyn perusteella tiedetaan
harjoittavan t&k-toimintaa. Lisdvéahennysta hyddyntdneet yritykset olivat lisdksi keskimaa-
rin vanhempia, suurempia, kannattavampia, vakavaraisempia ja tuottavampia kuin Tekesin

74 Kuusi et. al. (2016).
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suoraa t&k-tukea saaneet yritykset. Verotuki ei ndin ollen kohdistunut toivotulla tavalla
suoran tuen katvealueille. Verotettavasta tulosta tehtiin vuonna 2013 t&k-toiminnan lisa-
vahennyksid noin 65 miljoonaa euroa ja vuonna 2014 noin 81 miljoonaa euroa. Laskennal-
linen veromenetys oli kumpanakin vuonna noin 16 miljoonaa euroa kyseisen vuoden voi-
massa olleella yhteiséverokannalla laskettuna. Verovaikutus oli noin 8 prosenttia hallituk-
sen esityksessa (HE175/2012) arvioidusta 190 miljoonasta eurosta.

Evaluointiselvityksen mukaan t&k-verokannustimella saattoi olla positiivinen vaikutus
t&k-toiminnan madardan, mutta vaikutus oli heikko eika se ollut tilastollisesti merkitseva.
Aiempien tutkimusten yleisndkemyksena voidaan pitaa sitd, ettd verotuki synnyttaa uutta
t&k-toimintaa, mutta vahemman kuin tukieurojen verran’>. Verotuen voimassaolon lyhyys
ja tuen saamiseen liittyvd epavarmuus olivat omiaan vahentdmaan tuen kayttoda. Lisaksi
kolmannes evaluointiselvitykseen sisdltyneeseen yrityskyselyyn vastanneista t&k-toimin-
taa harjoittaneista yrityksista ei tiennyt verotuen olemassaolosta.

VATT/Etla-selvityksessa laaditut tdydentavat analyysit tukevat evaluointiselvityksen paa-
telmaa, jonka mukaan t&k-verokannustimella ei keskimaarin ollut yritysten t&k-toimintaa
lisadvia vaikutuksia. Kokonaan ilman vaikutuksia se ei kuitenkaan jaanyt. VATT/Etla-selvi-
tyksen mukaan silla oli tilastollisesti merkitseva t&k-toiminnan maaraa suhteellisesti kas-
vattava vaikutus siind harvalukuisessa yritysryhmassa, jossa t&k-toiminnan volyymi ennen
lisavahennyksen kayttdonottoa vuonna 2012 oli erittdin pieni. Ryhmaan kuuluvat yritykset
olivat keskimaaraista pienempia, kannattavampia ja vakavaraisempia. Verotuen t&k-toi-
mintaa lisddva vaikutus jai ndidenkin yritysten osalta absoluuttisesti tarkastellen pieneksi,
alle yhden t&k-henkilotyévuoden lisdyksen suuruiseksi. Kun tukea kayttaneiden yritysten
joukko oli samalla lukumaaraltaan pieni, myos t&k-toiminnan lisdys innovaatiotoiminnan
kokonaisuuden tasolla jai pieneksi.

Etla katsoo naissa selvityksissa, etta tukikokeilun tulosten perusteella on vaikea nahda
edes paremmin suunnitellun ja tiedotetun verotuen tuovan suurta lisdarvoa nykyiseen hy-
vin toimivaan suorien tukien innovaatiojarjestelmdan, jota voidaan edelleen pitaa kattava-
na siihen kohdistuneista leikkauksista huolimatta. Laajemman verotukijdrjestelman kayt-
toonotto johtaisi Etlan mielestd helposti erilaiselta ndyttavan, mutta kdytannossa osittain
paallekkaisen ja erikseen hallinnoitavan jarjestelman syntyyn. Kokeilussa verotuki toteu-
tettiin varsin neutraalilla ja hallinnollisesti kevyelld tavalla. Jotta se saataisiin laajamittai-
sesti kayttoon, siihen pitaisi todenndkoisesti liittaa piirteita suorien tukien jarjestelmasta.
Tama tarkoittaisi valittdomampaa kompensaatiota, suurempia tukisummia ja laajempaa val-
vontaa. Etla katsoo paallekkaisyyksien riskin olevan suuri erityisesti sen takia, etta nayttoa
verotukien kohdistumisesta selvasti uusille innovaatiotoiminnan alueille ei [oytynyt.

75 Bloom et. al (2002).
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4.10.7 Tyoryhman arvio erillisen t&k-verokannustimen kayttoonotosta

Innovaatioilla on keskeinen rooli Suomen talouskasvun edistamisessa. Yksi talouspolitii-
kan keskeisista tehtavistd on varmistaa, etta yritysten edellytykset harjoittaa t&k-toimintaa
ja tuottaa innovaatioita ovat kunnossa. Yritysten t&k-toiminnan tukemiselle yhteiskunnan
varoilla on myds vahvat perusteet innovaatioihin liittyvien positiivisten ulkoisvaikutusten
takia.

T&k-toimintaa voidaan tukea seka suorilla tuilla ettd verotuksen kautta annettavilla tuilla.
Kumpaankin tukimuotoon liittyy puoltavia elementteja katsantokannasta riippuen. Hyvin
suunnitellut suorat tuet voidaan kuitenkin arvioida osumatarkemmiksi ja tehokkaammiksi.
Suorilla tuilla voidaan my&s paremmin vaikuttaa t&k-toiminnan kohdentumiseen ja laa-
tuun. Taman vuoksi tydéryhma

ei pidd perusteltuna erillisen t&k-verokannustimen kdytté6nottamista Suomessa.

Erillisend t&k-verovahennyksena toteutettava kannustin soveltuisi myds huonosti laajan
veropohjan jarjestelmaan. Ylimaardinen vahennys monimutkaistaisi verojarjestelmaa vais-
tamatta ja aiheuttaisi hallinnollista taakkaa.

Suorat tuet my0s parantavat yritysten kassavirtaa toisinkuin verotuksen kautta annettavat
tuet, milla on merkitysta erityisesti aloittavien ja tappiollisen yritysten kannalta. Verotuk-
sen kautta annettava tuki voitaisiin tosin muotoilla myos siten, etta tuki voitaisiin maksaa
rahana tietyissa tilanteissa. Tallin t&k-verokannustimeen kuitenkin tulisi todenndkdisesti
liittda suorien tukien jarjestelmalle ominaisia piirteitd, mika saattaisi johtaa osittain paal-
lekkaisen ja erikseen hallinnoitavan tukijarjestelman syntyyn. Joka tapauksessa tuki edel-
lyttdisi rajausten tekemista verolainsaadanndssa ja kaytannon verotustyossa. T&k-vero-
kannustimen edellytysten tayttymisen arviointi ei kuitenkaan sovellu Verohallinnolle yhta
hyvin kuin suoria tukia hallinnoiville alan asiantuntijoille.

Suomen nykyisen matalan yhteisdverokannan olosuhteissa erillisen t&k-verovdhennyksen
tukivaikutus yrityksissa saattaisi myds jadda pieneksi, mika voi vdhentaa tuen houkuttele-
vuutta yleisesti ja suhteessa suoriin tukiin.

Komission direktiiviehdotukseen yhteiseksi yhteiséveropohjaksi sisdltyy t&k-kannustin, jo-
ka on luonteeltaan verotettavasta tulosta tehtava ylimaarainen vahennys. Erillisen t&k-ve-
rokannustimen kadyttéonotto Suomessa ei ole perusteltua myodskdan ennen kuin ndhdaan
mihin ratkaisuun EU-tasolla paadytaan.
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5 Osinkoverotus

5.1 Nykyisen osinkoverojarjestelman keskeiset piirteet

Nykyisessa osinkoverojdrjestelmdssa osinkoa verotetaan eri tavoin riippuen siita, onko
osinkotulon saaja luonnollinen henkild vai yhteiso ja onko osinko saatu julkisesti notee-
ratusta yhtiosta vai noteeraamattomasta yhtiosta. Lisaksi ulkomailta saatuja osinkotuloja
verotetaan osittain eri tavalla kuin kotimaasta saatuja osinkoja. Rajoitetusti verovelvollisille
maksettujen osinkojen ldhdeverotuksessa sovelletaan lahtokohtaisesti vastaavia periaat-
teita kuin kotimaisissa tilanteissa.

Osinkoverosdantelyssa osakeyhtion ja osakkeenomistajan verotusta ei ole kytketty toi-
siinsa, vaan naita kasitellaan erillisina verovelvollisina. Osinkotulon verotus on kahdenker-
taista yhtion maksaessa veroa tuloksestaan ja osakkaan maksaessa veroa tasta tuloksesta
jaetusta osinkotulosta. Kahdenkertaista verotusta on lievennetty sadtamalla saatu osinko
osakkaan verotuksessa kokonaan tai osittain verovapaaksi. Osinkotulon osittainen vero-
vapaus ei kuitenkaan edellytd, ettd osinkoa jakava yhtio olisi suorittanut veroa osinkona
jaettavan voiton perusteella.

Julkisesti noteeratusta yhtidsta saatu osinko on luonnollisen henkilon verotuksessa osit-
tain verovapaata paaomatuloa. Noteeraamattomasta yhtiosta saatu osinko jaetaan luon-
nollisen henkildn verotuksessa padoma- ja ansiotuloksi ja osinkotulo on osittain verova-
paata. Yhtididen valisten osinkojen ketjuverotuksen estamiseksi yhteison saama osinkotu-
lo on padsaantoisesti verovapaata tuloa.

Osinkoverojdrjestelmassa julkisesti noteeratulla yhtiolla tarkoitetaan yhtiota, jonka osak-
keet ovat osingonjaosta paatettdessa kaupankaynnin kohteena saannellylla ja viranomai-
sen valvonnassa olevalla markkinalla Suomessa tai ulkomailla. Lisdksi julkisesti noteerattu-
na yhtiona pidetaan yhtitta, jonka osakkeet on yhtion hakemuksesta tai suostumuksella
otettu kaupankaynnin kohteeksi kaupankaynnista rahoitusvalineilld annetussa laissa tar-
koitetussa muussa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmdssa kuin saannellylla markki-
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nalla. Sdannellylld markkinalla tarkoitetaan esimerkiksi Helsingin porssin paalistaa ja muul-
la markkinalla esimerkiksi Helsingin porssissa First North Finland -listaa.

5.1.1 Luonnollisen henkilon saama osinko

Noteeratusta yhtiosta saatu osinko

Julkisesti noteeratusta yhtidsta saatua osinkoa kohdellaan verotuksessa samoin riippumat-
ta siitd, onko osinkoa jakava yhtio listattu sddannellyllda markkinalla vai muulla lain tarkoitta-
malla monenkeskiselld markkinalla. Yhtiota pidetdan julkisesti noteerattuna, jos jokin sen
osakesarjoista on julkisesti noteerattu. Tuloverolain mukaan osingosta 85 prosenttia on
veronalaista padomatuloa ja 15 prosenttia verovapaata tuloa.

Noteeraamattomasta yhtiosta saatu osinko

Noteeraamattomasta yhtiosta saatu osinko jaetaan verotuksessa padaomatulo- ja ansio-
tulo-osuuksiin yhtion nettovarallisuuden perusteella. Pddomatuloa on maara, joka vas-
taa enintaan kahdeksan prosentin vuotuista tuottoa osingonsaajan omistamien osakkei-
den matemaattiselle arvolle. Matemaattinen arvo perustuu yhtion verovuotta edeltavan
vuoden nettovarallisuuden maaraan. Arvo lasketaan jakamalla yhtion tilinpaatdshetken
nettovarallisuus yhtion ulkona olevien osakkeiden lukumaaralld. Padomatulo-osingosta
25 prosenttia on veronalaista tuloa 150 000 euroon asti ja 75 prosenttia verovapaata tuloa.
Euromadrdisen rajan ylittavasta osasta 85 prosenttia on veronalaista ja 15 prosenttia vero-
vapaata tuloa. Euromaaraista rajaa sovelletaan verovuosittain ja verovelvolliskohtaisesti.
Kahdeksan prosentin tuoton ylittava osa osingosta on ansiotuloa, josta 75 prosenttia on
veronalaista ja 25 prosenttia verovapaata tuloa.

Noteeraamattomasta yhtidsta saatu osinko voidaan verottaa ansiotulona myds ty6pa-
nokseen perustuvaa osinkoa koskevan erityissadnnoksen nojalla. Sddnndsta sovelletaan,
jos osingon jakoperusteena yhtidjarjestyksen maarayksen, yhtiokokouksen paatoksen,
osakassopimuksen tai muun sopimuksen mukaan on osingonsaajan tai timan intressipii-
riin kuuluvan henkilon tydpanos. Osinko verotetaan tdlldin palkkana tai tydkorvauksena ja
osingon koko maara on veronalaista tuloa.

Ulkomailta saatu osinko

Ulkomaiselta yhtioltd saatua osinkoa verotetaan kuten kotimaiselta yhti6lta saatua osin-
koa, jos osinkoa jakava ulkomainen yhti6é on Euroopan unionin emo-tytéryhtiédirektiivin’®
2 artiklassa mainittu yhtio. Lisaksi ulkomailta saatua osinkoa verotetaan kuten kotimaasta

76 Neuvoston direktiivi 2011/96/EU eri jasenvaltioissa sijaitseviin emo- ja tytaryhtidihin sovellettavasta yhteisesta
verojarjestelmasta.
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saatua osinkoa myds tietyissa muissa tilanteissa, jos osingonmaksaja on ilman valintamah-
dollisuutta ja vapautusta velvollinen suorittamaan tulosta, josta osinko on jaettu, veroa va-
hintddn 10 prosenttia. Jalkimmaisessa tilanteessa edellytetdan lisaksi, ettd osinkoa jakavan
yhteison kotipaikka on Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion verolainsaadannon
mukaan tdssa valtiossa eika yhteison kotipaikka ole kaksinkertaisen verotuksen valttamis-
té koskevan sopimuksen mukaan Euroopan talousalueen ulkopuolisessa valtiossa tai kyse
on verosopimusvaltiosta saadusta osingosta ja verosopimusta sovelletaan tahan osinkoon.
Muissa tilanteissa ulkomailta saatu osinko on kokonaan ansiotuloa.

Listaamattomasta yhtiosta saadun osingon verotuksessa sovelletaan varojen arvostami-
sesta verotuksessa annetun lain sadannoksia osakkeen verovuoden matemaattisen arvon
laskennasta. Tarvittavan selvityksen puuttuessa vuotuinen tuotto voidaan laskea myos
osakkeiden kdyvan arvon perusteella. Kayvalla arvolla tarkoitetaan omaisuuden todenna-
koista luovutushintaa.

5.1.2 Yhteison saama osinko

Yhtididen valisten osinkojen verotuksessa padsaanto on verovapaus. Verovapaita osinkoja
ovat kotimaiselta yhteisolta, emo-tytaryhtiddirektiivissa mainitulta yhtiolta seka Euroopan
talousalueella asuvalta yhti6lta saadut osingot. Viimeksi mainitussa tilanteessa verovapau-
den edellytykseksi on lisdksi asetettu, ettd osinkoa jakava yhteis6 on ilman valintamah-
dollisuutta ja vapautusta velvollinen suorittamaan tulostaan, josta osinko on jaettu, veroa
vahintdan 10 prosenttia, ja ettd yhteison kotipaikka kyseessa olevan valtion verolainsaa-
danndn mukaan on tdssa valtiossa ja yhteison kotipaikka kaksinkertaisen verotuksen valt-
tamista koskevan sopimuksen mukaan ei ole Euroopan talousalueen ulkopuolella.

Padasaannosta poiketen verovapaita eivat ole Euroopan talousalueen ulkopuolelta saadut
osingot, finanssialan yhtididen sijoitusomaisuusosingot seka listaamattoman yhtion lis-
tatusta yhtidsta saamat osingot omistusosuuden ollessa alle 10 prosenttia. Sijoitusomai-
suusosinkojen osalta 75 prosenttia osingosta on veronalaista tuloa. Muissa tilanteissa osin-
got ovat taysin veronalaisia. Verosopimusvaltioista saatujen osinkojen verotus maaraytyy
kuitenkin kyseisen verosopimuksen mukaan, jolloin osinko saattaa olla verovapaa.

5.2 Tilastotietoja osingoista ja niiden veroista

Verohallinnon tilastojen mukaan verovuonna 2014 suomalaiset yhteisot jakoivat omistajil-
leen osinkoja ja niihin rinnastettavia voitonjakoeria yhteensa noin 17,0 miljardia euroa (ks.
taulukko 1). Verovuonna 2015 vastaava luku oli 16,8 miljardia euroa. Vajaa kaksi kolmas-
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osaa jaetuista osingoista oli listaamattomien yhtididen ja reilu kolmasosa listattujen yhtioi-
den jakamia osinkoja.

Taulukko 1. Jaettavaksi paatetty osinko, milj. euroa

2014 2015
Listaamattomat osakeyhtidt, yhteensd* 11203 10 442
Listatut osakeyhtiot, yhteensa 5821 6330
YHTEENSA 17 024 16772

*Luvut sisaltavat yksityishenkildiden suorassa omistuksessa olevien listaamattomien osinkojen liséksi konsernien sisdiset osingot, esimerkiksi
pdrssikonsernien sisdiset tytaryhtidosingot.

Lahde: Verohallinto

Suomessa yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkil6t ja yhteisot seka rajoitetusti vero-
velvolliset (sisdltaa luonnolliset henkil6t ja yhteisot) saivat Verohallinnon tilastojen mu-
kaan osinkoja ja niihin rinnastettavia eria yhteensa noin 26,1 miljardia euroa verovuonna
2014 ja 29,6 miljardia euroa verovuonna 2015 (ks. taulukko 2). Taulukon 2 osinkotietoihin
sisdltyvat kotimaisista yhteisoista saatujen osinkojen lisaksi myds ulkomaisista yhteisoista
saadut osingot.

Taulukko 2. Verovelvollisten saamat osingot, milj. euroa, verovuodet 2014 ja 2015

SAADUT OSINGOT, milj. euroa 2014 2015
Yleisesti verovelvollisten luonnollisten henkildiden saamat osingot 3928 4093
— Listaamattomista yhtidistd 2577 2814
— Listatuista yhtidista 1135 1009
— Ulkomaisista yhtidista 203 254
— Sekalaiset osinkoerat 12 15
Yleisesti verovelvollisten yhteisdjen saamat osingot 12816 17 468
Rajoitetusti verovelvollisten yhteisgjen ja luonnollisten henkildiden saamat osingot 9370 8030
SAADUT 0SINGOT, YHTEENSA 26114 29591

Lahde: Verohallinto

Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkil6t saivat osinkoja verovuonna 2014 noin 3,9
miljardia euroa ja 4,1 miljardia euroa verovuonna 2015. Noin kaksi kolmasosaa luonnol-
listen henkildiden saamista osingoista on perdisin listaamattomista yhtidista. Listatuista
yhtidista saatujen osinkojen osuus kaikista luonnollisten henkildiden saamista osingoista
oli noin neljannes. Jaljelle jaava osuus koostui ulkomaisista yhtidista saaduista osingoista
ja seka sekalaisista osinkoerista. Selva valtaosa Suomessa yleisesti verovelvollisten tahojen
saamista osingoista oli yhteisdjen saamia osinkoja. Niiden maara voi vaihdella melko pal-
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jonkin vuodesta toiseen, miké havaitaan myds verovuoden 2014 ja 2015 luvuista’’. My6s
Suomessa rajoitetusti verovelvolliset yhteisot ja luonnolliset henkil6t ovat suuri osinkojen
saajaryhma. Vuonna 2014 Suomessa rajoitetusti verovelvolliset saivat Suomessa rekisterdi-
tyja osinkoja yhteensa 9,4 miljardia euron ja verovuonna 2015 8,0 miljardia euron edesta.

Kuviossa 7 esitetadn maara- ja jakaumatietoja yleisesti verovelvollisten luonnollisten hen-
kildiden listatuista yhtidista ja listaamattomista yhtidista saamista osingoista sekd muista
osinkoeristd. Jakaumatiedot sisaltavat tietoja ndiden osinkojen jakautumisesta padoma-
tuloksi ja ansiotuloksi verotuksessa luettaviin eriin. Kuvio 7 sisdltdd myds tietoja osinkojen
jakautumisesta veronalaisiin ja verovapaisiin tuloeriin.

Kuvio 7. Luonnollisten henkildiden listatuista yhtidista,
listaamattomista yhtidista ja muista lahteista saamat osingot
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Lahde: Verohallinto.

Luonnollisten henkildiden listatuista yhtidistd saamat osingot luetaan verotuksessa ko-
konaan padaomatuloksi. Veronalaista padomatuloa listatusta osingosta on kuitenkin 85
prosenttia ja verovapaata tuloa 15 prosenttia. Listatuista yhtidistd saatujen osinkojen yh-
teismdara vuonna 2015 oli noin 1,0 miljardia euroa, joista veronalaiseksi padgomatuloksi
katsottiin noin 860 miljoonaa euroa ja verovapaaksi tuloksi noin 150 miljoonaa euroa.

77 Taulukon 2 luvuissa ei ole otettu huomioon osinkojen ldpivirtausta yhteisoketjujen ldvitse. Toisin sanoen yhtei-
son toiselle yhteisolle jakamat osingot, jotka jaetaan edelleen kolmannelle yhteisolle, nakyvat saatuina osinkoina
seka toisen ettd kolmannen yhteison kohdalla. Sama patee myos taulukossa 1 esitettyihin jaettuihin osinkoihin.
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Listaamattomista yhtidista luonnolliset henkil6t saivat osinkoja yhteensa noin 2,8 miljardia
euroa verovuonna 2015. Padomatuloksi luettavia osinkoja niista oli noin 2,2 miljardia euroa
ja ansiotuloksi luettavia 600 miljoonaa euroa. Padomatulo-osingoista veronalaista tuloa oli
noin 800 miljoonaa euroa ja ansiotulo-osingoista 450 miljoonaa euroa. Verovapaaksi tuloksi
luettavien listaamattomien osinkojen yhteismaara oli noin 1,6 miljardia euroa. Tasta maarasta
noin 90 prosenttia (noin 1,4 miljardia euroa) koostui pddomatulo-osingoista, jotka pddoma-
tulo-osinkojen verotusta koskevien sadanndsten perusteella katsottiin verovapaiksi. Verova-
paiden ansiotulo-osinkojen osuus oli jaljelle jaava 10 prosenttia (n. 150 miljoonaa euroa).

Luonnollisten henkildiden ulkomailta saamia osinkoja oli verovuonna 2015 yhteensa noin 250
miljoonaa euroa. Tasta maarasta noin 80 prosenttia katsottiin verotuksessa veronalaiseksi paa-
omatuloksi ja 20 prosenttia verovapaaksi tuloksi. Muiden sekalaisten osinkoerien yhteismaara
oli noin 15 miljoonaa euroa. Tastd maardsta veronalaista tuloa oli noin 80 prosenttia.

Suomessa yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkil6t maksoivat listatuista ja listaamat-
tomista yhtidista saamistaan osingoista ansio- ja padomatuloveroja arviolta yhteensa noin
730 miljoonaa euroa verovuonna 2015. Arvio perustuu valtiovarainministerion mikrosi-
mulaatiomallilla tehtyihin laskelmiin. Listatuista yhtidista saaduista osingoista maksettiin
veroja n. 270 miljoonaa euroa. Listaamattomista yhtidista saaduista osingoista maksettiin
veroja noin 460 miljoonaa euroa.

5.3 Osinkoverotukseen vaikuttava EU:n lainsaadanto

EU-jasenvaltioissa kansalliseen osinkoverotusta koskevaan sadntelyyn vaikuttaa emo-tyta-
ryhtiodirektiivi, minka lisdaksi on otettava huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen (SEUT) vapausoikeuksia koskeva saantely. SEUT:n vapausoikeuksia ovat sijoit-
tautumisoikeus, pddomien vapaa liikkuvuus, tydvoiman vapaa liikkuvuus ja palveluiden
vapaa tarjonta, joista kaksi ensin mainittua vaikuttavat osinkoverotukseen. SEUT sisaltaa
lisdksi valtiontukisddnnoston, jolla on tietyissa tilanteissa merkitysta verolainsdddanndssa.

EU:n lainsdadannon lisaksi kansalliseen verosaantelyyn vaikuttaa Euroopan talousalueesta
tehdyn sopimuksen (ETA-sopimus) sisdltdmat vapaata sijoittautumisoikeutta ja padomien
vapaata liilkkumista koskeva saantely.

Sijoittautumisoikeus ja paaomien vapaa liikkuvuus

SEUT:n 49 artiklassa ja ETA-sopimuksen 31 artiklassa kielletdan rajoitukset, jotka koskevat
jasenvaltion kansalaisen vapautta sijoittautua toisen jasenvaltion alueelle. Sdantely koskee
seka luonnollisia henkil6ita etta yhtigita.
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SEUT:n 63 artiklassa ja ETA-sopimuksen 40 artiklassa kielletdan rajoitukset, jotka koskevat
paa-omanliikkeitd jasenvaltioiden valilla. SEUT:n 63 artikla kieltaa lisaksi rajoitukset, jotka
koskevat padomanliikkeitd EU-jasenvaltioiden ja kolmansien maiden valilla.

Kansallisen osinkoverosaantelyn kannalta seka sijoittautumisoikeudella etta paaomien
vapaalla liikkuvuudella on merkitysta. Niin sanotuissa kolmansissa valtioissa asuviin hen-
kiloihin, joiden kotipaikka on muualla kuin EU-jasenvaltiossa, sovelletaan kuitenkin vain
padoman vapaan liikkuvuuden periaatetta.

Euroopan unionin tuomioistuimen (EUT) oikeuskdytannon perusteella tilanteissa, joissa
toisella osapuolella on maardysvalta toiseen osapuoleen, sovelletaan ensisijaisesti sijoit-
tautumisvapautta. EUT:n vakiintuneessa oikeuskdytanndssa sijoittautumisvapautta on
sovellettu tilanteissa, joissa yhteis6 on omistanut toisesta yhtiosta sellaisen osuuden, joka
antaa sille vaikutusvallan kyseisen yhteisdn paatoksiin ja mahdollisuuden maarata yhtei-
son toiminnasta.

Padomien vapaan liikkuvuuden vaatimus koskee EUT:n ratkaisukdytannon perusteella
tilanteita, joissa toisella osapuolella ei ole madrdysvaltaa toiseen osapuoleen. Tavallisesti
kyse on ns. portfolio-osingoista, kun taas sijoittautumisvapautta sovelletaan suorasijoitus-
osinkoihin.

Emo-tytaryhtiodirektiivi

Osingot ja muut jaetut voitot, joita tytaryhtiot maksavat emoyhtidilleen, on vapautettu ve-
rosta emo-tytaryhtiodirektiivissa. Saantelyn tavoitteena on valttda osinkojen ketjuverotus.
Direktiivi edellyttad, etta emoyhtion sijaintijasenvaltio joko jattaa verottamatta direktiivis-
sa tarkoitetun voitonjaon tai sallii emoyhtion vahentda veronsa maarasta tytaryhtion tasta
voitosta maksamaa veroa vastaavan osuuden. Direktiivissa edellytetaan lisaksi, etta jaettu
voitto on vapautettava lahdeverosta tytaryhtion sijaintivaltiossa.

Emo-tytaryhtiodirektiivi koskee tilanteita, joissa osingonsaaja hallitsee valittdmasti vahin-
tdan kymmenta prosenttia osinkoa jakavan yhtion paaomasta. Direktiiviin sisaltyva omis-
tusosuutta koskeva vaatimus on vahimmaisvaatimus ja jasenvaltiot voivat kansallisessa
lainsdadanndssaan omaksua pienemmankin omistusosuusvaatimuksen.

Direktiiviin sisaltyvien vaarinkdytosten vastaisten saanndsten mukaan osinkotuloa ei tule
vapauttaa verosta, jos tytaryhtio voi verotuksessaan vahentda osinkosuorituksen. Direk-
tiiviin perustuvan verovapauden soveltaminen edellyttaa, etta yhtion verotuksellinen
kotipaikka on jonkin EU-valtion verolainsaadannon mukaan kyseisessa valtiossa eika ko-
tipaikka ole kansainvalisen kaksinkertaisen verotuksen valttamiseksi tehdyn sopimuksen
mukaan EU:n ulkopuolella.
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5.4 Osinkoverojarjestelmista erdissa valtioissa

Luonnollisen henkilon saama osinko

Useissa Euroopan unionin jasenvaltioissa yhtion luonnollisille henkil6ille jakamia voittoja
verotetaan kaksinkertaisesti. Yhtiot ovat tuloverovelvollisia liikketoiminnan tulosta ja voi-
tosta jaetut osingot ovat luonnollisille henkilGille veronalaista tuloa. Poikkeuksen muodos-
taa Viro, jossa yhtiota verotetaan sen jakamasta osingosta tulon ollessa omistajalle vero-
vapaa. Osinkotulon verotusta on useissa maissa huojennettu eri tavoin omistajan tasolla.
Osinkoja verotetaan padosin yhtenevasti seka kotimaisissa ettd kansainvalisissa tilanteissa
johtuen EU:n perustamissopimuksen asettamista vaatimuksista. Sdantely vaihtelee mait-
tain yksityiskohdissaan huomattavasti, mutta osingon rajaveroaste on kuitenkin useissa
lantisissd Euroopan maissa asetettu niin, etti se vastaa palkansaajan rajaveroastetta’®,

Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja Saksassa osinkotulot verotetaan pdasdantoisesti erillaan
muista tuloista. Myos Tanskassa osinkotulot verotetaan omana tulolajinaan, yhdessa osa-
keluovutusten kanssa. Osinkotulon verotuksessa sovelletaan osassa valtioita progressii-
vista verokantaa (mm. Tanska ja Iso-Britannia) ja osassa valtioita kiinteda verokantaa (mm.
Ruotsi, Norja ja Saksa). Ruotsissa osinkotulo jaetaan tietyin edellytyksin harvainyhtioita
koskevan saantelyn nojalla ansio- ja pddomatulo-osuuksiin. Ruotsissa ja Saksassa osa osin-
kotulosta voi olla verovapaata, jos kyse on listaamattomasta yhtiosta (Ruotsi) tai liikeomai-
suuteen kuuluvista osakkeista (Saksa). Norjassa osinkotulosta vdahennetdan osakkeen han-
kintamenon perusteella laskettu véhennys.

Yhtididen valiset osingot

Yhteisojen valisten osinkojen verotuksessa sovelletaan EU-jasenvaltioissa emo-tytaryh-
tiddirektiiviin perustuvaa saantelya. Direktiivilla poistetaan yhteisdjen valisten osinkojen
ketjuverotus sadatamalla yhteisojen véliset osingot verovapaiksi osingonsaajan omistaessa
osinkoa jakavasta yhtiosta yli 10 prosenttia. EU-jasenvaltioissa sovellettavan osinkovero-
tuksen kannalta merkitystd on my6s EU:n perustamissopimuksen sijoittautumisvapautta ja
paaomien vapaata liikkumista koskevilla maarayksilla. Osinkoverotuksen tulisi lahtékohtai-
sesti olla yhteneva seka kotimaisissa etta kansainvalisissa tilanteissa.

YhteisOn saamien osinkojen ketjuverotus on EU-valtioissa yleensa poistettu saatamalla

osinko verovapaaksi, jos osingonsaaja omistaa vahintaan kymmenen prosentin osuuden
osinkoa jakavasta yhtiosta. Verovapautta ei tavallisesti ole ulotettu pieniin omistuksiin eli
niin sanottuihin portfoliosijoituksiin. Suomessa kymmenen prosentin omistusosuusrajaa

78 Lahde: OECD Statistics
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sovelletaan kuitenkin ainoastaan silloin, kun listaamaton yhti6 saa osinkoa listatusta yhti-
Ostd. Nadin ehkaistadan mahdollisuuksia muuntaa listatuista yhtidista saatuja osinkoja kevy-
emmin verotetuiksi listaamattomasta yhtiosta saaduiksi osingoiksi.

Verovapauden edellytykseksi on joissakin valtioissa asetettu my0s tietty vahimmaisomis-
tusaika, esimerkiksi yksi vuosi. Joissakin valtioissa verovapauden soveltamisedellytykseksi
on asetettu se, ettd osinkotulon perusteena oleva osakeomistus liittyy osingonsaajan liike-
toimintaan.

5.5 Luonnollisten henkildiden osinkoverotuksen taso

Yleisesti verovelvollisten luonnollisten henkildiden listatusta yhtiosta saatujen osinkojen
verotus Suomessa oli vuonna 2016 OECD-alueen keskimaaraista tasoa, kun osinkoverotus-
ta tarkastellaan osingon ylimman kokonaisveroasteen nakokulmasta (ks. kuvio 8). Osin-
gon ylimmalla kokonaisveroasteella tarkoitetaan tdssa ylinta yhtion voitostaan maksaman
yhteis6veron ja osingonsaajan osingostaan maksamien henkiléverojen yhteenlaskettua
veroastetta. OECD-valtioista matalin osingon ylin kokonaisveroaste vuonna 2016 oli Viros-
sa, jossa se oli 20 prosenttia, ja korkein Ranskassa, jossa se oli 64,4 prosenttia. Suomessa

kokonaisveroaste oli 43,1 prosenttia.

Kuvio 8. Yhtion ja osingonsaajana olevan luonnollisen henkilon ylin
yhteenlaskettu veroaste OECD-maissa 2016
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Suomen nykyisessa osinkoverojdrjestelmadssa listaamattomista ja listatuista yhtidista saa-
tuja osinkoja verotetaan eri tavalla. Suomen osalta osingon ylimmaksi kokonaisveroas-
teeksi kuviossa 8 on katsottu listatusta yhtiosta saatuun osinkoon kohdistuva ylin koko-
naisveroaste’®, joka vuonna 2016 oli 43,1 prosenttia [(0,2 + (1-0,2) x 0,85 x 0,34) = 43,1 %)].
Tama taso vastaa listaamattomista yhtidista saadun osingon ylintda mahdollista kokonais-
veroastetta siina tilanteessa, kun osinko luetaan verotuksessa kokonaan padaomatuloksi ja
on maaraltaan suurempi kuin 150 000 euroa.

Listatuista yhtidista ja listaamattomista yhtidista saatujen osinkojen erilaisesta verotuksesta
aiheutuvia verorasituseroja voidaan tarkastella vertailemalla listattujen ja listaamattomien
osinkojen keskimaaraisia veroasteita ja niiden vaihtelua. Taulukosta 3 ndhdaan, etta lista-
tusta yhtidistd saadun osingon henkiloverotuksen veroaste ja kokonaisveroaste vaihtelevat
melko vahan. Alimman veroasteen ja ylimman veroasteen vilinen ero on seka henkilovero-
tuksen veroasteen etta kokonaisveroasteen tapauksessa noin 3 prosenttiyksikon luokkaa.
Veroasteen vaihtelu johtuu paaomatuloverotuksen asteikosta, jonka takia listatusta yhtios-
ta saatua osinkotuloa verotetaan padaomatulona 30 prosentin verokannalla 30 000 euron
verotettavan tulon maaraan saakka, ja ylimenevalta osalta 34 prosentin verokannalla.

Taulukko 3. Veroastetietoja nykyisesta osinkoverotusjarjestelmasta

Osingon veroaste Osingon
henkiloverotuksessa kokonaisveroaste

Listatusta yhtiosta saatu osinko 25,5-28,9% (POT) 40,4 - 43,1 % (POT)
Listaamattomasta yhtiostd saatu osinko

Enintadn nettovarallisuudelle laskettua tuottoa vastaava osingon osa

- 150 000 euron rajaan saakka (yrittdjdhuojennettu osinko) 7,5-8,5% (POT) 26,0 - 26,8 % (POT)
-150 000 euron ylittavaltd osalta (huojennettu osinko) 25,5-28,9% (POT) 40,4 -43,1% (POT)
Nettovarallisuudelle lasketun tuoton ylittdva osingon osa 0-40,2 % (AT) 20,0 - 52,1 % (AT)

Listaamattomasta yhtiostd saadun osingon veroasteet sen sijaan voivat vaihdella merkit-
tavasti. Vaihtelu aiheutuu osingon ansio- ja padomatulojakoon ja osinkoverohuojennus-
ten maaraytymiseen vaikuttavista tekijoista. Taulukossa 3 listaamattoman yhtion jakaman
osingon henkiléverotuksen veroaste ja kokonaisveroaste esitetdan paloittain kolmelle eri
tavoin verotetulle osingon osalle. Osingon, joka vastaa enintdan osakkeen matemaatti-
selle arvolle eli osakkaan nettovarallisuusosuudelle yhtiosta laskettua 8 prosentin vuo-
tuista tuottoa ja on lisaksi maaraltdaan vahemman kuin 150 000 euroa, henkiléverotuksen
keskimaarainen veroaste on 7,5-8,5 prosenttia®. Jos osinko vastaa enintian 8 prosentin

79 Listatun osingon alin kokonaisveroaste Suomessa vuonna 2016 oli 40,4 %.
80 POT-lyhenteelld tarkoitetaan paaomatuloa ja AT-lyhenteelld ansiotuloa.
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tuottoa nettovarallisuudelle mutta on maaraltdan enemman kuin 150 000 euroa, taman
eurorajan ylimenevalta osalta osinkoon kohdistuu 25,5-28,9 prosentin veroaste padoma-
tuloverotuksessa. Jos osingon maara ylittda 8 prosentin tuoton nettovarallisuudelle, tuot-
torajan ylimenevalta osalta osinko luetaan verotuksessa ansiotuloksi ja verotetaan 0 - 40,2
prosentin keskimaaraisella veroasteella.

Taulukosta 3 havaitaan, ettd veroasteet vaihtelevat merkittavasti osingon osasta toiseen.
Osinkoon kohdistuva keskimaardinen veroaste muodostuu osingon osiin kohdistuvien
keskimadrdisten veroasteiden painotettuna keskiarvona, jossa painotus on tehty osingon
osien suhteellisten osuuksien mukaan ja jossa huomioidaan osinkoverotukseen liittyvat
progressiota aiheuttavat elementit.

Listaamattomien yhtididen jakamien osinkojen verojdrjestelmaan liittyvan veroastevaih-
telun takia osingon ylin kokonaisveroaste voi muodostua kuviossa 8 esitettya tasoa kor-
keammaksi. Ndin kay silloin, kun osingon maara on suuri ja se verotetaan kokonaan tai val-
taosin ansiotulo-osinkona. Ansiotuloverotuksen progression takia suuria ansiotulo-osinko-
ja verotetaan kiredsti, minka takia osingon ylin kokonaisveroaste voi nousta yli 50 prosen-
tin tason. Jos osingonsaajalla on samanaikaisesti runsaasti muita ansiotuloja, 50 prosentin
kokonaisveroastetason ylitys voi tapahtua jo hieman matalammilla osinkotulon tasoilla.

Listaamattoman yhtion jakaman osingon verotukseen sisaltyy kuitenkin mittavia verohuo-
jennuksia, joiden takia osingon keskimaardinen kokonaisveroaste muodostuu valtaosassa
tilanteissa selvasti osingon ylinta kokonaisveroasteen tasoa matalammaksi. Verotustieto-
jen perusteella tiedetdan, ettd valtaosa osingoista luetaan osinkoverotuksessa kokonaan
tai melkein kokonaan padaomatuloksi. Lisaksi selva valtaosa osingoista on suuruudeltaan
alle 150 000 euroa. Ndin ollen valtaosa listaamattoman yhtion jakamista osingoista vero-
tetaan kokonaan tai melkein kokonaan niin sanottuina yrittajahuojennettuina osinkoina
(25 prosenttisesti veronalaista paaomatuloa), joihin kohdistuva kokonaisveroaste on 26,0
- 26,8 prosenttia.
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5.6 Listaamattomien yhtididen jakamien osinkojen ja niiden
verorasituksen jakautuminen

Viereisella sivulla seka sivulla 85 olevissa kuvioissa 9, 10 ja 11 esitetddn tietoja listaamatto-
mien yhtididen padosakkaiden saamien osinkojen verotuksen tasosta ja rakenteesta seka
toteutuneesta verorasituksesta Suomessa verovuonna 2014%', Kuvioissa 9 ja 10 esitetyt tie-
dot perustuvat Verohallinnosta saatuihin verotustietoihin.

Kuviossa 9 esitetadn tietoja suomalaisten listaamattomien yhtididen padosakkaiden saa-
mista osingoista verovuodelta 2014. Pddosakkaiden osinkohavainnot esitetdan siina histo-
grammina, jossa havainnot on jarjestetty kasvavaan jarjestykseen osingon ja osingonsaa-
jan nettovarallisuusosuuden valisen suhdeluvun mukaan. Punainen pystyviiva on piirretty
kuviossa kohtaan, jossa nettovarallisuudelle laskettu tuotto on tasan 8 prosenttia.

Kuviossa 10 esitetddn tietoja padosakkaiden saamien listaamattomien yhtididen jakamien
osinkojen havaintojen jakaumasta eri osinkotulo- ja nettovarallisuustasoilla verovuonna
2014. Nama tiedot perustuvat samaan tietopohjaan kuin kuviossa 9 esitetyt tiedot. Osin-
kohavaintoja kuvaavien pisteiden lisdaksi kuvioon 10 on piirretty 8 prosentin tuottoa net-
tovarallisuudelle kullakin osinkotulon tasolla kuvaava viiva (musta katkoviiva). Osinkoha-
vaintopisteen ollessa viivan yldapuolella, osinko luetaan verotuksessa kokonaan padomatu-
loksi. Tama johtuu siitd, etta nettovarallisuudelle laskettu 8 prosentin tuotto ylittaa talldin
osingon maaran. Osinkohavaintopisteen ollessa viivan alapuolella, osinko luetaan osin
padaomatuloksi ja osin ansiotuloksi. Pelkdstaan ansiotulo-osinkoa syntyy tilanteissa, joissa
nettovarallisuus on nolla. Nama tapaukset sijaitsevat x-akselilla kuviossa 10.

Kuvion 9 mukaan noin 70 prosentissa padosakkaiden osinkotapahtumista osingon ja osak-
kaan nettovarallisuusosuuden vélinen suhdeluku on enintaan 8 prosenttia. Nama osingot
verotetaan kokonaisuudessaan paaomatulona. Ansiotulo-osinkoa syntyy noin 30 prosen-
tissa osinkotapahtumista.

Kuviosta 10 havaitaan, ettd valtaosa padosakkaiden saamista listaamattomien yhtididen
jakamista osingoista on pienia tai keskisuuria osinkoja (alle 50 000 euroa). Suuri osa osin-
kohavainnoista my®0s sijaitsee verrattain lIahelld 8 prosentin tuottoviivaa osinkotulon tasos-
ta rilppumatta. Selvemmin tama nakyy kuviosta 9, jossa tarkasteltiin osingon ja nettovaral-
lisuuden maaran valista suhdetta ja jonka mukaan valtaosassa tapauksista osingon suhde
nettovarallisuuteen on tasan 8 prosenttia tai hyvin lahella sita.

81 Vastaavanlaisia tarkasteluja on laatinut aiemmin Valtiovarainministerié (2010a) sekd Maattanen & Ropponen
(2014).
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Kuvio 9. Listaamattomien osinkojen havainnot luokiteltuna
osingon ja nettovarallisuuden vélisen suhteen mukaan
verovuonna 2014 (vain pddosakkaat)
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Kuvio 10. Listaamattomien osinkojen havainnot eri osinkotulon ja
yrityksen nettovarallisuuden yhdistelmilla verovuonna 2014 (vain padosakkaat)
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Kuvioiden 9 ja 10 tietojen yhteistarkastelun perusteella paaosakkaiden saamat osingot
ovat paasaantoisesti pienia pddomatulo-osinkoja. Ansiotulo-osinkoa kuitenkin syntyy seka
matalilla etta suurilla osinkotulotasoilla. Osassa niistd osinkotapahtumista, joissa ansiotu-
lo-osinkoa syntyy, osingon suhde nettovarallisuuteen on vain vahdn 8 prosentin tuottoa
suurempi. Toisin sanoen osinkohavainto sijaitsee vain vdahan 8 prosentin tuottoviivan oi-
kealla puolella kuviossa 10. Tassa tilanteessa ansiotulo-osingon maara jaa pieneksi suh-
teessa pddomatulo-osingon maaraan.

Osinkoja, jotka luetaan verotuksessa kokonaan ansiotulo-osingoiksi (puhdas ansiotu-
lo-osinko), on hyvin vahan. Koska listaamattomilla yhtioilla on tyypillisesti edes jonkin ver-
ran nettovarallisuutta, osingonjakotilanteissa, joissa syntyy ansiotulo-osinkoa, syntyy paa-
saantoisesti myds pddomatulo-osinkoa. Puhdasta ansiotulo-osinkoa syntyy kdytannossa
vain tilanteissa, joissa osakkeen matemaattinen arvo osakkaan tasolla nollaantuu osakas-
kohtaisten vahennysten vuoksi (ks. TVL 33 b §:n 4ja 5 mom., tyésuhdeasunto ja osakaslai-
na). Kuviossa 10 tallaiset pddosakkaita koskevat havainnot sijaitsevat x-akselilla.

Verotustietojen mukaan padaomatuloksi luettavan osingon osuus listaamattomien yhti-
oiden osakkaina olevien luonnollisten henkildiden saamien osinkojen euromaaraisesta
massasta on noin 80 prosenttia, kun mukaan otetaan myds osingonjakotilanteet, joissa
padaomatulo-osingon lisdksi syntyy ansiotulo-osinkoa. Ansiotulo-osingon osuus kaikkien
osakkaiden osinkojen euromaaraisesta massasta on noin 20 prosenttia. Verotustietojen
mukaan verovuonna 2014 noin 99,4 prosentissa listaamattomia yhtioita koskeneista osin-
gonjakotilanteista osingonsaajan osingon maéra oli pienempi kuin 150 000 euroa®. Tama
suhdeluku vastaa noin 348 000 osingonsaajaa. Yli 150 000 euron suuruisia osingonjakoja
sai noin 2 200 osingonsaajaa (0,6 prosenttia kaikista osingonjakotapahtumista).

Kuviossa 11 esitetadn tietoja osingon kokonaisveroasteen tasosta nykyjdrjestelmassa eri
osinkotulon ja yrityksen nettovarallisuuden tasoilla. Kuvio 11 perustuu listaamattoman
yhtion jakaman osingon verotuksen rakenteelliseen kuvaukseen, jossa nykyinen luon-
nollisten henkildiden osinkojen verotus on simuloitu lukuisille osinkotulon ja nettova-
rallisuuden kombinaatiolle. Rakenteellisessa kuvauksessa on otettu huomioon osingon
verotussaannot sekd padomatuloverotuksen ja ansiotuloverotuksen keskeiset saannot.
Simulaatiossa oletetaan, ettei osingonsaajalla ole muita tuloja. Simulaation pohjalta on
muodostettu kuvion 11 korkeuskayrakuvio, jossa korkeuskayrat kuvaavat osingon koko-
naisveroasteen 2,5 prosenttiyksikon valein muodostuvia rajapintoja eri osinkotulon ja net-
tovarallisuuden tasoilla. Toisin sanoen esimerkiksi 30 prosentin kokonaisveroastetta kuvaa-
va korkeuskayra kuvaa niita osinko- ja nettovarallisuusyhdistelmia, joilla osingon kokonais-
veroaste on tasan 30 prosenttia. Vastaavasti 32,5 prosentin kokonaisveroastetta kuvaava

82 Tassa on otettu huomioon myos tilanteet, joissa osingonsaaja saa osinkoja useista listaamattomista yhtidista.
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korkeuskayra kuvaa niita osinko- ja nettovarallisuusyhdistelmia, joilla osingon kokonais-
veroaste on tasan 32,5 prosenttia. Korkeuskayrien valiin jaavalla alueella kokonaisveroas-
te on edellisen ja seuraavan korkeuskdyran mukaisen veroastetason valissa. Kuvioon on
my®ds piirretty samainen 8 prosentin tuottoa nettovarallisuudelle kuvaava katkoviiva kuin
kuviossa 10. Kuvioiden 10 ja 11 akselien asteikot ovat yhtenevat, jolloin niiden tiedot ovat
skaalamielessa vertailukelpoisia.

Kuvio 11. Osingon kokonaisveroaste nykyjarjestelmassa eri
osinkotulon ja nettovarallisuuden yhdistelmilla
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Kuten edella todettiin, valtaosa listaamattomien yhtididen jakamista osingoista verotetaan
kokonaan tai melkein kokonaan ns. yrittdjahuojennettuina osinkoina (25 % veronalaista
paaomatuloa), joihin kohdistuva kokonaisveroaste on 26,0 - 26,8 prosenttia. My6s kuvioi-
den 9, 10 ja 11 yhteistarkastelu tukee tata kasitysta padosakkaiden verotuksen osalta®3,
Kuvioiden 9 ja 10 yhteistarkastelun perusteella voidaan paatell3, etta valtaosassa osingon-
jakotapahtumista osinko on pienempi tai yhta suuri kuin nettovarallisuudelle laskettu 8
prosentin tuotto ja suuruudeltaan alle 150 000 euroa. Kuvion 11 mukaan téllaisten osin-
kojen kokonaisveroaste jaa 27,5 prosentin rajapintakdyran vasemmalle puolelle, jolloin
osinkoon kohdistuva kokonaisveroaste on 27,5 prosenttia tai sita pienempi. Osinkovero-
tuksen laskentasddntojen perusteella ndin pitadkin kayda, silla alle 150 000 euron suurui-
set ja pddomatuloksi verotuksessa luettavat osingot verotetaan yrittdjahuojennettuina
osinkoina, joiden kokonaisveroaste nykyisen osinkoverojarjestelman parametrien mukaan
on 26,0 prosenttia [(0,2 + (1-0,2) x 0,25 x 0,3) = 26,0 %].

83 Kuviot 9 ja 10 perustuvat padosakkaita, ei kaikkia osakkaita, koskeviin tietoihin.

85



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

Kuviosta 11 voidaan tehda myds muita havaintoja. Havaitaan esimerkiksi, ettd 8 prosentin
tuottoa nettovarallisuudelle vastaava osinko voidaan nykyisessa osinkoverojarjestelmassa
nostaa ulos yhtiosta enintadn 30 prosentin kokonaisveroasteella maaraan saakka, joka on
hieman alle 200 000 euroa. Havaitaan myds, etta pienten ja padosin ansiotuloksi katsotta-
vien osinkojen kokonaisveroaste voi jaada yrittdjahuojennetun osingon kokonaisveroas-
teen (26 %) tasoa matalammaksi. Tdma johtuu pddasiassa ansiotuloverotuksen matalilla
tulotasoilla vaikuttavista vahennyksistd, joiden takia pienista ansiotulo-osingoista makset-
tava vero on hyvin pieni tai sita ei synny ollenkaan. Vastaavasti suurten ansiotulo-osinko-
jen verotus voi nousta melko kiredksi verrattain nopeastikin. Esimerkiksi nettovarallisuu-
den ollessa nolla osingon kokonaisveroaste ylittdaa 40 prosentin tason hieman alle 100 000
euron tasolla.

Kuvioiden 9, 10 ja 11 perusteella listaamattomien yhtididen osingonjakokayttaytymiseen
nayttaisi liittyvan huomattavaa séannénmukaisuutta. Kuvion 9 mukaan suuri osa listaa-
mattomista yhtioista jakaa omistajilleen osinkoa tasan tai melko tasan sen verran, joka
vastaa 8 prosentin tuottoa nettovarallisuudelle. Tassa tilanteessa osinkoa jaetaan luonnol-
liselle henkil6lle juuri sen verran kuin tdma voi enimmillddn saada padomatulona. Koska
nettovarallisuudelle laskettu 8 prosentin tuotto jaa valtaosassa osingonjakotapahtumista
alle 150 000 euron (kuvio 10), ndama paaomatulo-osingot verotetaan yrittdjahuojennet-
tuina osinkoina. Kuviosta 10 erottuvat myds osingonjaot, joissa jaettu osingon maara on
tasan tai melkein 150 000 euroa eli yrittdjahuojennetun padomatulo-osingon enimmais-
maaran verran®,

Seka kotimaisissa ettd ulkomaisissa tutkimuksissa on kiinnitetty huomiota edelld mainit-
tuihin osinkoverotukseen liittyviin sédnndnmukaisuuksiin. Tutkimuksen mukaan nama
sadannonmukaisuudet liittyvat verosuunnittelukdyttaytymiseen, jossa omistajat pyrkivat
nostamaan yhtidstadn nostamansa korvauksen tulolajissa, joka on verotuksellisesti edulli-
sin (esim. Devereux et. al 2013; Harju & Matikka 2016a, Harju & Matikka 2016b). Esimerkiksi
Suomessa on |8ydetty ndyttda siitd, ettd yhtiosta nostettavat osinko- ja palkkatulot opti-
moidaan siten, etta palkka- ja osinkotuloista maksetut verot yhteensa ovat mahdollisim-
man pienet (Harju 2013). Verosuunnittelukdyttaytymisen on katsottu liittyvan erityisesti
yrittajvetoisiin listaamattomiin yhtidihin, joissa paatoksenteko on keskittynytta. Listaa-
mattomien yhtididen omistus Suomessa on keskittynytta. Verotustietojen mukaan elinkei-
notoiminnan veroilmoituksen jattaneistd suomalaisista osakeyhtidista noin 52 prosentissa
oli vain yksi osakas, noin 79 prosentissa 1-2 osakasta ja 89 prosentissa 1-3 osakasta vero-
vuonna 2014%,

84 Kuviosta 10 nousevat jossain maarin esiin my6s niin sanotut “pyoredt” luvut, kuten 80 000 euroa ja 100 000 eu-
roa. My®ds vield vuonna 2013 voimassa olleella 60 000 euron verovapaan osingon enimmadisrajalla olevat havainnot
erottuvat joukosta.

85 Lahde: Verohallinto.
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5.7 Tyoryhman arvio nykyisesta osinkoverojarjestelmasta

Nykyisen osinkoverojdrjestelman keskeisena ominaisuutena kasvun ja tuottavuuden nako-
kulmasta voidaan pitaa sitd, ettd sen parametrit ja periaatteelliset ratkaisut ohjaavat vero-
velvollisen kayttaytymista jopa hyvin merkittavasti. Jarjestelma on myds monimutkainen.
Kumpaakaan ndistd ominaisuuksista ei voida pitda hyvan osinkoverojarjestelman ominai-
suutena.

Kuten hyvan verojarjestelman kohdalla yleensakin, myos hyvan osinkoverojarjestelman
suunnittelun keskeisena lahtokohtana tulisi olla se, ettd se ohjaa taloudenpitdjien paa-
toksia mahdollisimman vahan, silla tallainen jarjestelma on taloudellisesti tehokas. Hyva
osinkoverojarjestelma on myds lapinakyva ja yksinkertainen. Neutraali ja yksinkertainen
osinkoverotusjarjestelma tukee tuottavuutta ja kasvua, koska se ei vaikuta yritysten inves-
tointi- ja rahoituspaatoksiin. Taman seurauksena investoinnit ja sadstot kohdentuvat ta-
loudessa lahinna investointi- ja sddstamiskohteisiin liittyvien taloudellisten meriittien pe-
rusteella ilman veronakdkohtien vaikutusta. Tama kannustaa yrityksia ja niiden omistajia
liiketoimintaldahtoiseen ja terveeseen riskinottoon sekd kasvuun verovetoisen osingonjaon
ja verovetoisten taserakenteiden sijaan.

Nykyisen osinkoverojdrjestelmadn ongelmat liittyvat erityisesti niin sanotun yrittdjahuo-
jennuksen parametreihin seka listaamattomien yhtididen ja listayhtididen osingonjaon
verorasituksen epdsuhteisuuteen. Lisaksi nykyisessa osinkoverojarjestelmassa kolmansis-
ta valtioista saatujen portfolio-osinkojen verotus on epdedullisempi kuin EU/ETA-alueelta
saatujen portfolio-osinkojen verotus, mika on ongelmallista SEUT:n edellyttaman paa-
omien vapaan liikkuvuuden kannalta.

Luonnollisten henkildiden listatuista yhtidista saatujen osinkojen verotukseen ei ndyttai-
si liittyvan ilmeisid ongelmia yritysten investointien ja kasvun rahoituksen nakékulmasta.
Tama arvio perustuu pitkalti siihen, etta luonnollisilta henkil6iltd saatavan suoran osakera-
hoituksen merkitysta investointien rahoituksen lahteena voidaan listatuissa yhtidissa pitaa
pienend useastakin syysta. Ensinnakin listatut yhtiot ovat tyypillisesti kypsia yrityksia, joille
on kertynyt jakamattomia voittovaroja, joita ne voivat kdyttda investointien rahoituksessa.
Jakamattomien voittovarojen hyddyntaminen on myds ulkoisen oman paaoman rahoitus-
ta edullisempaa, kuten VATT/Etla-selvityksesta kdy ilmi. Listatuilla yhtioillda on myos listaa-
mattomia yhtidita parempi paasy kansainvalisille rahoitusmarkkinoille. Taman lisaksi lis-
tatuissa yhtidissa on usein merkittavina omistajina toimijoita, jotka on vapautettu osinko-
veroista (mm. tydeldkeyhtiot). Listatut yhtiot eivat myoskaan ole raportoineet ongelmista
rahoituksen saatavuudessa®.

86 ks.esim. Suomen Pankin yritysrahoituskysely 2015.
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Luonnollisten henkildiden listatuista yhtidista saamien osinkojen verotus on myds raken-
teeltaan yksinkertainen. Veroasteiden vaihtelu on myds melko pienta. Listattujen osinko-
jen verorasitusta henkildverotuksessa voidaan kuitenkin pitaa kansainvalisesti vertaillen
kiredna®. Suomessa on OECD-alueen neljanneksi korkein osingon henkiléverotuksessa
sovellettava ylin veroaste, 28,9 prosenttia. Toisaalta listatun yhtion jakaman osingon hen-
kiloveroaste jad Suomessa pddomatuloverokannan 30 prosentin tasoa matalammaksi, ja
matalan yhteisdverokannan takia listattuun osinkoon kohdistuva kokonaisverorasitus on
kansainvalisesti vertaillen keskitasoa (ks. kuvio 8).

Luonnollisten henkildiden listaamattomista yhtidista saatujen osinkojen verojarjestelman
on sen sijaan arvioitu sisdltdavan useita vaaranlaisia kannustimia investointien, tuottavuu-
den ja talouskasvun kannalta. Listaamattoman yhtion jakama osinko jaetaan padoma- ja
ansiotuloon yhtion nettovarallisuuden perusteella. Silta osin kuin osinko vastaa nettova-
rallisuudelle laskettua 8 prosentin tuottoa, osingon veronalainen osuus katsotaan paa-
omatuloksi. Nettovarallisuudelle lasketun tuoton ylimenevan osan veronalainen osuus
katsotaan ansiotuloksi. Taman jaon tavoitteena on ollut rajata kevyehké padomatulovero-
tus yritykseen sijoitetulle omalle pddgomalle laskettuun kohtuulliseen tuottotasoon ja estaa
tatd suuremman tuoton nostaminen padomatulona.

On kuitenkin havaittu, etta listaamattomista yhtidista saatujen osinkojen verojarjestelmal-
I on yrityksen investointi-, rahoitus- ja voitonjakopaatoksia vaaristava vaikutuksia, erityi-
sesti jarjestelmaan liittyvan liian korkean tuottoprosentin takia®. Epaneutraalisuutensa
vuoksi listaamattomista yhtidista saatujen osinkojen verotus heikentda padaoman kohden-
tumista tuottavimpiin kohteisiinsa taloudessa. Osinkoverotus saattaa myos ohjata yrityksia
investoimaan varoja vahariskisiin ja bruttotuottomielessa vahemman tuottaviin investoin-
teihin korkeampiriskisten, mutta enemman tuottavien investointien kustannuksella. Talla
tavoin osinkoverotus voi heikentaa terveen ja liiketoimintaldahtdisen riskinoton kannusti-
mia listaamattomissa yhtidissa ja latistaa investointien tuottoprofiilia taloudessa.

Listaamattomien osakeyhtididen jakamien osinkojen verotukseen liittyvien erityispiir-
teiden kokonaistaloudellisia vaikutuksia on tarkasteltu myos VATT/Etla-selvityksen osa-
hankkeessa 1113, Koska osinkoverotukseen liittyvé 8 prosentin tuottoraja on hyvin korkea
verrattuna suhteellisen riskittomiin markkinakorkoihin, verotus on siind mielessa epa-
neutraalia, ettd investointikannustimet vaihtelevat pelkastaan verotuksen takia erilais-
ten yritysten kesken. Nykyinen osinkoverojarjestelma suosii erityisesti sellaisia yrityksia,
joiden padaoman keskimaardinen tuotto on suhteellisen korkea. Ndiden yritysten omistaji-

87 OECD Statistics
88 ks. esim. Maattanen ja Ropponen (2014)
89 Maattanen & Ropponen (2016).
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en kannattaa kasvattaa yrityksen tuotannollista pddomaa, vaikka investointien rajatuotto
jaisi suhteellisen matalaksi. Koska investointien tuottovaatimus vaihtelee verotuksen takia,
investoinnit eivat valttamatta kohdistu taloudessa sinne, missa ne tuottaisivat eniten eli
hankkeisiin, joiden rajatuottavuus on korkea. Tdmd on omiaan laskemaan tydn keskimaa-
rdista tuottavuutta, jolloin samalla my6s palkkataso laskee.

My&s monet jarjestelman osatekijat, kuten se, mihin padomakasitteeseen perustuen osin-
gon pdaomatulo-osuus lasketaan, seka se, minka verran yhteiso- ja pddomaverokanta
eroavat toisistaan, vaikuttavat jarjestelman synnyttamiin kannusteisiin. Toisaalta myos ny-
kyiseen osinkoverojarjestelmaan sisaltyvalla 150 000 euron rajalla voidaan katsoa olevan
vadristava vaikutus, koska se ohjaa tietyn suuruiseen osingonjakoon. VAT T/Etla-selvityk-
sen osahankkeessa IV on Idydetty ndyttda siitd, ettd osinkoverotuksen euromaardinen raja
kannustaa osingonmaksukykyisia yrityksia jakamaan osinkoa vain euromaardisen rajan
verran. Mainitun tutkimuksen mukaan osinkoverotuksen euromaaraisella kynnyksella ei
kuitenkaan olisi vaikutusta yritysten tekemien nettoinvestointien maaraan eika osinkove-
rotuksella voitaisi tehokkaasti vaikuttaa pienten ja keskisuurten yritysten investointeihin
ainakaan lyhyella aikavalilla. Taman perusteella on mahdollista, ettd euromaardinen raja
kannustaa yrityksia pitamaan voittovaroja yrityksessa myos silloin, kun ne olisivat tuotta-
vammassa kaytdssa muualla taloudessa.

Nettovarallisuuden maardan kytketyn ja nykyoloissa korkeaan laskennallisen tuottopro-
senttiin perustuvan osinkoverotuksen yrittdjahuojennuksen takia nykyinen jarjestelma
suosii vanhoja, nettovarallisuutta kerryttaneitd yhtioita seka yhtioitd, joiden liiketoiminta
edellyttaa aineellisia, taseessa nakyvia investointeja. Jarjestelma nain ollen suosii tuotan-
toteknologiassaan aineellista padomaa hyddyntavia yhtidita aineetonta padomaa hyddyn-
tavien yhtididen kustannuksella. Tama voi hidastaa meneillddn olevaa talouden rakenne-
muutosta, jossa aineelliseen pddomaan perustuvaa matalan tuottavuuden tuotantoa kor-
vautuu korkeamman tuottavuuden tuotannolla, joka perustuu enenevassa maarin aineet-
toman padaoman ja korkean osaamisen hyddyntamiseen. Muutenkaan ei ole selvaa, etta
nettovarallisuutta kerryttaneita yrityksia tulisi erityisesti tukea verotuksen keinoin suhtees-
sa sellaisiin yhtidihin, joilla nettovarallisuutta ei ole.

Nykyinen osinkoverotus ohjaa listaamattomien yhtididen osinkoveropaatoksia kannusta-
malla jakamaan osinkoa niin sanotun yrittdjahuojennetun maaran verran. Jo edelld mai-
nitussa VAT T/Etla-selvityksen osahankkeessa IV on tarkasteltu listaamattomista yhtidista
saatujen osinkojen verotuksen euromaardisen rajan muuttamisen vaikutuksia investointei-
hin ja tase-eriin empiirisesti. Tulosten mukaan osinkoverot vaikuttaisivat selvasti listaamat-
tomien yhtididen osingonjakokdyttaytymiseen. Vaikutukset olisivat padosin selitettavissa
yrityksesta nostetun korvauksen tulomuodon optimoinnilla, jossa yrityksesta nostettavat
osinko- ja palkkatulot sdadetdan siten, etta niistd maksettavat kokonaisverot ovat mahdol-
lisimman pienet.
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Tutkimuksen mukaan osinkoverotuksen vaikutukset yrittdjien ja listaamattomien yhti-
Oiden investointipaatoksiin eivat ole niin merkittavia kuin moni aiempi tutkimus antaisi
ymmartaa (Matikka 2014a; Harju & Matikka 2016). Aiempiin osinkoverotuksen muutoksiin
littyneet kayttaytymisreaktiot ovat uudemman tutkimuksen mukaan olleet suurelta osin
verosuunnittelua. Verosuunnittelumuodoista uudemmissa tutkimuksissa nousee erityi-
sesti esiin edelld mainittu yrityksestd nostetun korvauksen tulomuodon verotuksellinen
optimointi.

Nykyinen listaamattomasta yhtidsta saatujen osinkojen verotus paasaantoisesti kannustaa
muuntamaan palkkatuloja osinkotuloiksi, lukuun ottamatta matalimpia tulotasoja, joilla
palkka on edullisempi ansiotuloverotuksen vahennysten takia. Kannustin muuntaa palkka-
tuloja osingoiksi on voimakkaimmillaan suurilla tulotasoilla ja suuren nettovarallisuuden
yhtidissa. Palkan ylimman rajaveroasteen ja listaamattoman yhtion ja yrittdjahuojennetun
osingon yhteenlasketun rajaveroasteen valinen ero nykyjdrjestelmassa on yli 30 prosent-
tia. Palkka on osinkoa edullisempi tulolaji siihen maaraan saakka, jolla palkan rajaveroaste
on juuri ja juuri alempi kuin listaamattoman yhtion ja osingonsaajan rajaveroaste. Suuren
nettovarallisuuden yrityksilla tima taso on nykyisin melko matala, suurin piirtein 15 000
euroa. Taman tason ylittava osa yrityksesta nostettavasta korvauksesta on verotuksellises-
ti edullisempaa nostaa osinkona. Kannustimet muuttaa palkkaa osingoksi johtuvat paitsi
yrittdjdhuojennetun osingon alhaisesta veroasteesta, myods palkkatulon korkeasta rajave-
roasteesta.

Toisaalta listaamattomasta yhtiosta saatujen osinkotulojen kevyen verotuksen voidaan
katsoa tasoittavan oman padoman ja vieraan padaoman verokohtelun eroa. Omasta paa-
omasta ei voida tehda vahennysta verotuksessa, kun taas korkokulut voidaan ldhtékoh-
taisesti vahentda. VATT/Etla-selvityksessa tdlla ndhdadan mahdollisesti olevan merkitysta
erityisesti nuorten yritysten kohdalla, silla paaomamarkkinoiden epataydellisyyksien vuok-
si niiden kasvumahdollisuudet riippuvat erityisesti oman padomanehtoisen rahoituksen
saatavuudesta. Tama sama nahdaan myods perusteluna listaamattomien yhtididen jaka-
mien osinkojen erilaiselle verokohtelulle suhteessa listattujen yhtididen jakamien osinko-
jen verokohteluun.

Osinkoverotusta voidaan tarkastella myds siita nakdkulmasta, tulisiko niin sanotun nor-
maalituoton olla ylipdataan kevennetyn verotuksen kohteena. Normaalituotolla tarkoi-
tetaan sita tuottoa, mika investoidulle padomalle voitaisiin saada vaihtoehtoisesta sijoi-
tuskohteesta, esimerkiksi sijoittamalla joukkovelkakirjalainoihin. Ajatusta osingon keven-
netysta verottamisesta normaalituoton osalta on tarkasteltu muun muassa Heteméden
verotyOryhman raportissa (Valtiovarainministerio 2010a). Kevennetylla verotuksella ei
tavoitella esimerkiksi kattavaa paaoman normaalituoton verovapautta, vaan sita, etta yri-
tystoiminnan normaalituottoa verotetaan samalla tavalla kuin esimerkiksi kotitalouksien
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vuokra- ja korkotuloja. Raportissa todetun mukaisesti yhteista useille ehdotuksille on ollut
se, ettd niissa normaalituottomalli on yhdistetty eriytettyyn tuloveroon, jossa padomatu-
lojen veropohja on laaja ja verokanta suhteellinen. Eri sovellusehdotuksissa huojennus
mydnnetadn eri tavoin. Se voidaan antaa yhteisdverotuksessa tai vaihtoehtoisesti osak-
kaan verotuksessa (Serensen 2005; Keuschnigg ja Dietz 2006; Griffith ym. 2010).

Yhteenvetona voidaan todeta, ettda Suomen osinkoverojarjestelmaan liittyy selkeasti piir-
teitd, joiden perusteella jarjestelmaa voidaan pitaa epaneutraalina erilaisten investointi-
kohteiden ja rahoitusmuotojen suhteen. Jarjestelma myods heikentda terveen riskinoton
kannustimia ja kannustaa verosuunnitteluun ja on monimutkainen. Tuottavuus- ja kasvu-
nakokulmasta olisi perusteltua pyrkia siirtymaan kohti yksinkertaisempaa ja neutraalim-
paa osinkoverojdrjestelmaa, joka kohtelisi eri toimialojen yrityksid ja investointeja nykyista
yhdenmukaisemmin, madaltaisi listautumisen esteita ja vaimentaisi verosuunnittelukan-
nustimia.

5.8 Tyoryhman ehdotukset osinkoverotuksen kehittamiseksi

5.8.1 Tyoryhman ehdottamat muutokset

Ty6ryhma ei esitd muutosta listattujen yhtididen osinkoverotukseen. Listatuissa yhtidis-
sd luonnollisten henkildiden sddstamispdatosten merkitys yhtion investointipdatdsten
kannalta on yleensa pieni, minka takia listayhtiista saadun osingon verotuksella ole tyo-
ryhman kasityksen mukaan vastaavaa merkitysta tuottavuuden ja kasvun kannalta kuin
listaamattomien yhtididen osinkoverotuksella. Taman vuoksi tyéryhma ei esita listattujen
yhtididen osinkoverotukseen muutoksia.

Taloudellisen tehokkuuden tukemiseksi olisi sen sijaan perusteltua sadtda listaamattomien
yhtididen jakamienosinkojen verotuksesta, joka lisdisi listaamattomien osinkojen verotuk-
sen neutraalisuutta suhteessa muuhun sadstamisen verotukseen. Tall6in osinkoverotus
tukee osaltaan sddstojen kohdentumista tuottavimpiin investointeihin taloudessa. Talloin
voitaisiin ajatella mallia, jossa listaamattoman yhtion ja osingonsaajan yhteenlaskettu ve-
roaste olisi lahelld padomatuloverokannan suuruista veroa. Tama veroaste saavutettaisiin
20 prosentin yhteisdverokannan olosuhteissa silloin, kun listaamattomasta osingosta 40
prosenttia osingosta olisi veronalaista. Tama osinkoverohuojennus olisi perusteltua rajata
vain normaalituottoon, jolla yrittdjahuojennetun osingon tapaan tarkoitetaan kasitteelli-
sesti tietynsuuruista laskennallista tuottoa omalle padomalle tai nettovarallisuudelle. Jos
yhteisdverokantaa alennettaisiin, normaalituoton veronalaista osuutta tulisi vastaavasti
muuttaa siten, ettd yhteenlaskettu veroaste sailyy lahelld pddomatuloverokannan tasoa.
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Nykyista yrittajahuojennetun osingon perusteena olevaa 8 prosentin tuottorajaa nettova-
rallisuudelle voidaan pitaa varsin korkeana ja sita olisi perusteltua laskea lahemmas riskit-
tomia markkinakorkoja. Tuottoprosentti tulisi sdilyttaa kiintedana prosenttilukuna osin-
gonjakopaatdsten ennakoitavuuden takia.’® Osinkoverotukseen siséltyvaa 150 000 euron
suuruista madrdrajaa on syyta tarkastella siihen liittyvien vadranlaisten kannustimien
vuoksi. Raja on omiaan heikentamadn kasvukannustimia ja aiheuttaa myds verorasituksen
suuria eroja esimerkiksi erilaisissa perheomistustilanteissa. Tyoryhma pitaa perusteltuna,
ettd keinotekoista euromadraista rajaa ei olisi lainkaan. Euromaaradisen rajan poistaminen
kuitenkin edellyttad, etta tuottoprosentti lasketaan riittavan alas. Myds VATT/Etla-selvityk-
sen suositusten mukaan yksinkertaisin tapa lieventaa listaamattomien yritysten verotuk-
seen liittyvia ongelmia olisi laskea nykyista 8 prosentin tuottorajaa alemmas. Mikali tuot-
toaste sidottaisiin matalariskiseen markkinakorkoon, mahdollisesti korotettuna pienelld
riskipreemiolla, veroasteikon euromaardinen kynnys olisi perusteltua poistaa. Mainitussa
selvityksessa mahdollisen tuottorajan katsotaan olevan kytkoksissa myds tappiontasaus-
jarjestelman tdydellisyyteen. Kun kadytanndssa tappiontasausjarjestelma on vdistamatta
epatdydellinen, tuottorajan voitaisiin ajatella sisaltavan pienen riskilisan, joka kompensoisi
tappiontasauksen epatdydellisyytta.

Ty6ryhma myos harkitsi kayttamatta jaavan normaalituoton siirtomahdollisuuden kayt-
téonottoa osinkoverotuksessa®'. Kdyttamatta jadvan normaalituoton siirtamisella tarkoi-
tetaan sitd, ettd se osa vuosittain laskettavasta osinkoverotuksen normaalituotosta, joka
jaa jakamatta osinkona omistajille, otettaisiin huomioon normaalituoton maaraa lisaava-
na tekijana mydhempina verovuosina. Normaalituoton siirtymisella voisi olla mydnteisia
vaikutuksia erityisesti nuorten kasvuhakuisten yritysten kannalta, jotka eivat jaa osinkoa,
vaan kayttavat syntyvan voiton yrityksen kasvattamiseen. Koska ne eivat jaa osinkoa, nii-
den efektiivinen verotaso voi olla yritykseen tehtavan ulkoisen investoinnin nakékulmasta
korkeampi kuin hitaammin kasvavalla yritykselld, joka kykenee maksamaan osinkoa saan-
nollisesti ja hyddyntamdan normaalituoton kevennetyn verotuksen. Tama verokohtelun
epdasymmetrisyys saattaa heikentaa kannustimia kanavoida sdast6ja suurimman kasvupo-
tentiaalin yrityksiin.

90 Toisena vaihtoehtona olisi sitoa tuottoprosentti riskittémaan valtionlainakorkoon tai matalariskiseen markkina-
korkoon mahdollisesti korotettuna pienella riskipreemiolla.

91 Sita kasitteli myos Valtiovarainministerié (2010a).
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Kayttamattd jadvan normaalituoton siirtdmiseen liittyy kuitenkin ongelmia. Se olisi hallin-
nollisesti tyolas. Nettovarallisuuden kasvattamisesta syntyva normaalituoton veroetu tulisi
my®os lasketuksi useampaan kertaan, koska normaalituotto on Suomessa sidottu vuotui-
sesti vahvistettavan nettovarallisuuden maaraan. Normaalituoton siirtamisen vaikutuksis-
ta ei myoskaan ole laadittu tarkempia selvityksia. Naiden riskien takia tyéryhma ei ehdo-
ta kdyttamatta jaavan normaalituoton siirtomahdollisuuden kayttdonottoa. Tyéryhma
kuitenkin katsoo, etta kayttamatta jadvan normaalituoton siirtamista ja sen taloudellisia
vaikutuksia tulisi selvittaa tarkemmin jatkovalmistelussa ja arvioida siirtomahdollisuuden
kayttoonottoa selvitysten pohjalta uudelleen.

Edelld mainituin perustein tydoryhma ehdottaa

listaamattomien yhtiéiden luonnollisille henkildille jakamien osinkojen verotukseen
mallia, jossa nettovarallisuudelle laskettava tuottoraja lasketaan 4 prosenttiin ja
jossa osinko, joka vastaa mainittua tuottorajaa, on 40 prosenttisesti veronalaista.
Euromddrdinen 150 000 euron raja poistettaisiin.

Nettovarallisuudelle laskettavan tuottorajan ylittdvdén osingon osalta ehdotetaan
sdilytettdvdksi osingon verottaminen osin ansiotulona.

Mahdollisuutta siirtdd kdyttdmdittd jadnyttd normaalituottoa seuraaville
verovuosille tulisi selvittdd jatkovalmistelussa.

Nettovarallisuudelle laskettavan tuottorajan ylittavan osingon sailyessa osin ansiotulona
verotettavana osinkona kohdistuisi osinkoon padaomatuloverotus yritykseen sijoitetulle
omalle pddomalle laskettuun kohtuulliseen tuottotasoon asti, ja tuottotason ylimeneva
osa olisi ansiotuloa. Tydryhman ehdottamassa mallissa lahtokohtana on, etta tuottorajan
ylittavasta osingosta katsottaisiin veronalaiseksi ansiotuloksi osuus, jonka seurauksena
ansiotulo-osinkoon kohdistuva marginaaliveroaste (yhteisdvero ja osingosta suoritettava
ansiotulovero) vastaisi suurilla tulotasoilla suurin piirtein yhtion omistajan yhtiosta nosta-
maan palkkatuloon kohdistuvaa marginaaliveroastetta. Talldin veronalaiseksi osuudeksi
tulisi saataa nykyinen 75 prosenttia.

Jos ansiotulojen verotusta tulevaisuudessa kevennetdan tyoryhman jaksossa 6 ehdotta-

malla tavalla siten, ettd ylimmat rajaverot alenevat 50 prosentin tasolle, on syyta arvioida
sitd, onko osingon verottamiseen osin ansiotulona enaa perusteltua.
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Alla olevassa taulukossa 4 esitetadan nykyjarjestelman ja uudistusmallin keskeiset paramet-
rit.

Taulukko 4. Nykyjarjestelman ja uudistusmallin keskeiset parametrit

Nykyjarjestelma Uudistusmalli
Listatusta yhtiosta saadun osingon verotus
Osinko kokonaan padomatuloa kylla kylla
Veronalainen osuus osingosta, % 85 85
Listaamattomasta yhtiosta saadun osingon verotus
Osingon ansio- ja pddomatulojako nettovarallisuudelle lasketun tuoton
perusteella kylla kylla
Ansio- ja padomatulojaon/normaalituoton perusteena oleva tuottoprosentti 8 4
Yrittdjahuojennetun osingon/normaalituoton enimmaismdard, euroa 150 000 eirajaa
Yrittdjahuojennetusta osingosta veronalaista padomatuloa, % 25 40
Tuottoprosentin alle jadvan mutta eurorajan ylittavén osingon osan 85% 40 %
veronalainen osuus padomatuloa padomatuloa
Ansiotulona verotettavasta osingosta veronalaista ansiotuloa, % 75 75
Kdyttamattd jadvan normaalituoton siirtomahdollisuus myhemmille vuosille ei ei

5.8.2 Ehdotettujen muutosten vaikutukset

Vaikutukset veroasteisiin ja kohdentuminen verovelvollisille

Taulukoissa 5 ja 6 esitetdan tietoja listatusta ja listaamattomasta yhtiosta saadun osingon
henkiloverotuksen keskimdaraisesta veroasteesta ja kokonaisveroasteesta nykyjarjestel-
massa ja uudistusmallissa. Nahdaan, etta yrittdjahuojennetun osingon/normaalituoton
piirissa olevan osingon veroaste henkiloverotuksessa nousisi 7,5-8,5 prosenttiyksikosta
12,0-13,6 prosenttiyksikkoon siirryttdessa uudistusmalliin. Ansiotulo-osingon veroastei-
den vaihteluvali ei muuttuisi, vaikka ansiotuloverotuksen marginaaliveroasteet alenevat
uudistuksessa. Tama johtuu siitd, ettd ansiotuloverotuksen marginaaliveroasteita alenne-
taan tulovalilla 82 000 — 128 000 euroa, ja 128 000 euron ylittdvalta osalta marginaalive-
roasteet sdilyvat ennallaan.
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Taulukko 5. Osingon henkiloverotuksen veroaste nykyjarjestelmassa ja uudistusmallissa

Nykyjarjestelma Uudistusmalli
Listatusta yhtiosta saatu osinko 25,5 - 28,9 % (POT) 25,5 - 28,9.% (POT)
Listaamattomasta yhtidstd saatu osinko
En.intéén osakkeen matemaattiselle arvolle laskettua tuottoa vastaava
osingon osa
- 150000 euron rajaan saakka 7,5-8,5 % (POT) 12,0 %- 13,6 % (POT)
-150 000 euron ylittavaltd osalta 25,5 - 28,9 % (POT) 12,0%- 13,6 % (POT)
Nettovarallisuudelle lasketun tuoton ylittdva osingon osa 0— 40,2 % (AT) 0—40,2% (AT)

Lahde: Tydryhmén laskelmat

Taulukko 6. Osingon kokonaisveroaste nykyjarjestelmassa ja uudistusmallissa

Nykyjarjestelma Uudistusmalli
Listatusta yhtiostd saatu osinko 40,4 -43,1% (POT) 40,4 -43,1% (POT)
Listaamattomasta yhtiostd saatu osinko
En.intﬁén osakkeen matemaattiselle arvolle laskettua tuottoa vastaava
o0singon osa
-150 000 euron rajaan saakka 26,0 % - 26,8 % (POT) 29,6 % - 30,9 % (POT)
-150 000 euron ylittavalta osalta 40,4 - 43,1 % (POT) 29,6 % - 30,9 % (POT)
Nettovarallisuudelle lasketun tuoton ylittadva osingon osa 20,0 - 52,1 % (AT) 20,0 - 52,1 % (AT)

Lahde: Tydryhmén laskelmat

Kuviossa 12 esitetdaan tietoja osingon kokonaisveroasteen tasosta uudistusmallissa eri
osinkotulon ja yrityksen nettovarallisuuden tasoilla. Nykyjarjestelman osalta vastaavanlai-
nen kuvio 11 on esitetty luvussa 5.6. Kuvioita 12 ja 11 vertailemalla havaitaan, etta uudis-
tusmallin veroastekayrat olisivat suoraviivaisempia kuin nykyjarjestelman vastaavat. Tama
johtuu euromaaradisen rajan poistamisesta. Havaitaan myds, etta veroastekayrat ja tuotto-
prosentin mukaista tuottoa kuvaava katkoviiva olisivat uudistusmallissa nykyjarjestelmaa
jyrkempia. Taman seurauksena nettovarallisuuden kasvattamisesta saatava hydty osingon
kokonaisveroasteen alenemisen muodossa on uudistusmallissa pienempi kuin nykyjarjes-

telmassa.
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Kuvio 12. Osingon kokonaisveroaste uudistusmallissa eri osinkotulon
ja nettovarallisuuden yhdistelmilla
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Osinko yhteisdveron jdlkeen, tuhatta euroa

Kuviossa 13 esitetdan tietoja osingon kokonaisveroasteen muutoksesta eri osinkotulon ja
nettovarallisuuden tasoilla siirryttdessa nykyjarjestelmasta uudistusmalliin. Kuvio 13 on
laadittu samalla menetelmalla kuin kuvio 12 ja 11.

Kuviosta 13 havaitaan, etta uudistusmalliin liittyvat veronkiristykset kohdistuisivat voimak-
kaimmin noin 120 000 - 210 000 euron suuruisiin osinkoihin, joita jaetaan melko suuren
nettovarallisuuden yhtidista (punaisen viivan sisapuolella oleva alue). Suurimmat veron-
kiristykset kohdistuisivat sellaisten osinkotilanteiden verotukseen, joissa osingonsaajan
saama osinko vastaa suurin piirtein 8 prosentin tuottoa yhtion nettovarallisuudelle ja on
suuruudeltaan noin 150 000 euroa. Osingon kokonaisveroasteen muutos voi talla osingon
ja nettovarallisuuden yhdistelmalld nousta yli 9 prosenttiyksikkoa. Valtaosassa osingon ja
nettovarallisuuden yhdistelmista osingon kokonaisveroaste kuitenkin nousee enintdan
muutamia prosenttiyksikkoja nykyiseen verrattuna. Ndin kavisi toisaalta seka pienia osin-
koja suuren nettovarallisuuden yhtidista saaville osingonsaajille ettd suuria osinkoja (mel-
ko) pienen nettovarallisuuden yhtidista saaville osingonsaajille. Osingon kokonaisveroas-
te saattaa hieman keventya suuria osinkoja pienen nettovarallisuuden yhtidista saavien
osingonsaajien kohdalla tuottoprosentin alentamisen ja ehdotettujen ansiotuloveroke-
vennysten takia.
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Kuvio 13. Osingon kokonaisveroasteen muutos eri osinkotulon ja
nettovarallisuuden tasoilla siirryttaessa nykyjarjestelmasta
uudistusmalliin
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Osinko yhteiséveron jalkeen, tuhatta euroa

Ehdotetut osinkoveromuutokset keventaisivat osinkoverotusta niissa harvalukuisissa lis-
taamattomissa yhtidissd, jotka jakavat omistajilleen erittdin suuria, useiden satojen tuhan-
sien eurojen suuruisia pddomatulo-osinkoja. Ndissa yhtidissa osinkoverotus voi keventya
nykyisesta huomattavasti, kuten taulukon 7 esimerkkilaskelmasta havaitaan. Nama tapa-
ukset eivat ndy kuviossa 13, jossa tarkastelu on esitysteknisista syista rajattu 300 000 euron
osinkotulon ja 3 milj. euron nettovarallisuuden alueelle.

Johtuen 150 000 euron rajan poistamisesta listaamattoman yhtion jakaman osingon ko-
konaisveroaste olisi uudistusmallissa jopa yli 10 prosenttiyksikkda matalampi kuin nykyjar-
jestelmadssa eurorajan ylittavan osingon osalta. Eurorajan ylittavan osan kokonaisveroaste
alenisi listatun yhtion jakaman osingon kokonaisveroasteen 40,4 - 43,1 prosenttiyksikon
tasolta normaalituoton kokonaisveroasteen 29,6 - 30,9 prosenttiyksikon tasolle. Rajan
poistumisesta hyotyisivat erityisesti ne harvalukuiset suuria osinkoja suuren nettovaralli-
suuden yhtidista saavat osingonsaajat, joiden saama osinko jaa maaraltaan alle 4 prosen-
tin nettovarallisuudelle lasketun tuoton. Ndiden osingonsaajien osingosta nykyista suu-
rempi osa katsottaisiin normaalituoton verotuksen piirissa olevaksi osingoksi. Tasta syysta
ndiden osingonsaajien verotus myos kevenisi seka listattuihin ettd aineetonta padomaa
tuotannossaan hyddyntaviin yhtidihin suhteutettuna.
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Eurorajan poistumisesta hyotyva osingonsaajajoukko on kuitenkin harvalukuinen. Vero-
tustietojen mukaan verovuonna 2014 vain noin 1 500 luonnollisen henkilon listaamatto-
masta yhtiostd saaman osingon padomatulo-osuus oli suurempi kuin 150 000 euroa. Tasta
pienesta osingonsaajajoukosta vain osa paasisi hydtymaan eurokynnyksen poistamisesta
taysimaaraisesti, silla uudistusmallissa normaalituoton enimmadismaara supistuisi nykyises-
ta 8 prosentin tuotosta 4 prosentin tuottoon nettovarallisuudelle. Tuottoprosentin alen-
tamisen takia normaalituoton huojennetun verotuksen piiriin paasisi nykyista vahemman
listaamattomasta yhtiosta jaettua osinkoa, kun 8 ja 4 prosentin tuottorajojen valiin jaava
osinkomassa siirtyisi verotettavaksi progressiivisesti ansiotulona.

Taulukko 7. Esimerkki erittdin suuren nettovarallisuuden listaamattomasta yhtiosta saadun suuren
osingon verokohtelun muutoksesta uudistuksessa

Nykyjarjestelma Uudistusmalli

Lahtotiedot ja parametrit

Osinko, euroa 1000000 1000000
Nettovarallisuus, euroa 30000000 30000000
Tuottoprosentti 8% 4%
Euroraja 150000 ei rajaa
Osinkoveron laskenta

Tuotto nettovarallisuudelle, euroa 2400000 1200000
Padomatulo-osinko, euroa 1000000 1000000
Ansiotulo-osinko, euroa 0 0
Yrittdjahuojennettu osinko tai normaalituotto-osinko, pddomatuloa, euroa 150000 1000000
Muu padomatulo-osinko, euroa 850000 0
Veronalainen padomatulo yhteensd, euroa 760000 400000
Padomatulovero, euroa 257 200 134800
Osingon henkildveroaste 25,7% 13,5%
Osingon kokonaisveroaste 40,6 % 30,8 %

Vaikutukset julkiseen talouteen

Ehdotetut muutokset ovat kokonaisuutena katsoen osinkoverotusta kiristavia. Taulukossa
8 raportoidaan arvio ehdotettujen osinkoveromuutosten verotuottovaikutuksista. Arviot
perustuvat valtiovarainministerion mikrosimulointimallilla laadittuihin staattisiin laskel-
miin. Laskelmissa ei ndin ollen ole huomioitu osinkoveromuutoksista osinkoveron pohjaan
tai muihin veropohjiin kohdistuvia kayttaytymisvaikutuksia.
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Osingoista saatavat verot kasvaisivat staattisen laskelman mukaan yhteensd noin 288
miljoonaa euroa. Valtaosa verotuottovaikutuksesta, noin 187 miljoonaa euroa, kohdistuisi
kuntien verotuloihin. Tdma johtuu siit, ettd ehdotettujen muutosten takia ansiotulo-osin-
kojen maara kasvaisi ja padomatulo-osinkojen mdard pienenisi staattisesti arvioiden. Val-
tion verotulot kasvaisivat noin 79 miljoonaa euroa, seurakuntien 10 miljoonaa euroa ja
Kansaneldkelaitoksen 12 miljoonaa euroa. Laskelmassa on huomioitu tydryhman ansiotu-
loverotusta koskevien ehdotusten vaikutukset listaamattomasta yhtidista saadusta osin-
gosta maksettaviin veroihin.

Taulukko 8. Muutos verotuloissa siirryttaessa nykyjarjestelmasta uudistusmalliin

MUUUTOKSET VEROTULOISSA, milj. euroa Uudistusmalli

Valtioml. Yle 79
Kunnat 187
Seurakunnat 10
Kela 12
YHTEENSA 288

Lahde: Valtiovarainministerion mikrosimulointimallilla laaditut laskelmat

Valtiovarainministeriossa laadittujen staattisten tulonjakovaikutuslaskelmien mukaan eh-
dotetut osinkoveromuutokset kaventaisivat tuloeroja. Kaventava vaikutus olisi 0,25 pro-
senttiyksikkoa Gini-kertoimella mitattuna. Osinkoveromuutosten takia kaytettavissa olevat
tulot supistuisivat keskimdarin 0,35 prosenttia. Kdytettavissa olevat tulot pienenisivat kai-
kissa tulodesiileissa. Supistavat vaikutukset kuitenkin kohdistuisivat huomattavasti voi-
makkaammin ylempiin kuin alempiin tulodesiileihin. Selvasti eniten supistuisivat ylimman
tulodesiilin kdytettdvissa olevat tulot, noin 1,3 prosenttia. Tulodesiileissa 1-8 kdytettavissa
olevien tulojen supistuminen vaihtelee 0,01 prosentin ja 0,1 prosentin valilla.

Ty6ryhman ansiotuloverotusta koskevat ehdotukset kasvattaisivat tuloeroja staattisesti
arvioiden. Vaikutus olisi 0,16 prosenttiyksikkoa tuloeroja kasvattava Gini-kertoimella mi-
tattuna. Osinko- ja ansiotuloja koskevien ehdotusten yhteisvaikutus tulonjakoon sdilyisi
tuloeroja kaventavana. Yhdessa ehdotukset kaventaisivat tuloeroja noin 0,05 prosenttiyk-
sikkoa staattisesti arvioiden.

Vaikutukset tulomuuntoon

Listaamattomien yhtididen jakamien osinkojen tuottoprosentin alentamisen ja normaa-
lituoton veronalaisuuden korottamisen takia veroero suhteessa ansiotuloverotukseen

pienenisi normaalituottona verotettavan osingon osalta. Eroa pienentdisi osaltaan myos
se, jos ansiotuloverotuksen ylimpid rajaveroasteita alennettaisiin tydryhman ehdotuksen
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mukaisesti. Osinkoverotusten ja ansiotuloverotuksen paasaantodisesti vastakkaissuuntais-
ten muutosten takia tulonmuuntokannustimet joko supistuisivat tai pysyisivat ennallaan
useimmilla tulotasoilla. Niissa harvalukuisissa suuren nettovarallisuuden listaamattomissa
yhtidissd, joiden omistajat nostavat yhtiostadan huomattavia padomatulo-osinkoja, ero pal-
kan ja osingon verotuksen valilla kuitenkin suurenisi. Heidan osaltaan kannustin muuntaa
palkkatuloja osinkotuloiksi kasvaisi nykyisesta.

Vaikutukset verovelvollisten kayttaytymiseen

Edella esitetyt verotuotto-, tulomuunto- ja tulonjakovaikutusarviot ovat staattisia arvioita.
Ehdotetuilla osinkoveromuutoksilla voidaan kuitenkin arvioida olevan vaikutuksia osin-
gonjakopaatoksiin. Tatd kautta niilla on vaikutuksia myds veropohjiin ja verotuloihin seka
tulonjakoon ja kannustimiin muuntaa ansiotuloa padaomatuloksi. Alla ndita osingonjako-
muutoksia ja niista aiheutuvia vaikutuksia arvioidaan laadullisesti.

Verotuottovaikutusten voidaan odottaa muodostuvan pienemmiksi kuin taulukossa 8
esitetdan, kun osingonjakoon liittyvat kayttaytymisvaikutukset otetaan huomioon. Vii-
meaikaiseen tutkimukseen perustuen voidaan ennakoida, etta valtaosa kayttaytymisre-
aktioista olisi verosuunnittelureaktioita, joissa osingonjaon ajoitus ja yrityksesta nostetun
korvauksen tulomuoto pyritdan optimoimaan uusiin olosuhteisiin sopiviksi. Kun otetaan
huomioon, etta ehdotetut muutokset kiristdisivat verotusta valtaosassa tilanteista ainakin
vahan, on todennakdista, etta listaamattomien osinkojen yhteismaara supistuisi jonkin
verran. Tatd kautta my0s verotulot supistuisivat staattisiin laskelmiin verrattuna.

Vaikka listaamattomiin osinkoihin kohdistuvat kayttaytymisvaikutukset arvioidaan koko-
naisuutena verotuloja supistaviksi suhteessa staattisiin laskelmiin, ehdotettujen muutos-
ten aiheuttamiin kdyttaytymisvaikutuksiin lukeutuu erilaisia ja my6s vastakkaissuuntaisia
vaikutuksia. Listaamattomat yhtitt esimerkiksi voivat ennakoida osinkoverotuksen kiristy-
mistd aikaistamalla osinkojen jakoa muutosten voimaantuloa edeltavaan aikaan siltd osin
kuin osingonjako on aiemmin jaanyt 8 prosentin tuottorajan alle. Tama vdahentaa osinko-
ja ja niiden veroja muutosten voimaantulon jalkeen. Taman lisdksi ehdotetut muutokset,
mukaan lukien ansiotuloverotuksen muutokset, tarkoittaisivat sitd, etta palkka olisi suuren
nettovarallisuuden yhtidissa aina osinkoa verotuksellisesti edullisempi tulomuoto noin 18
000 euroon saakka, kun nykyjarjestelméssa vastaava maara on noin 15 000 euroa. Taman
rajan kohoaminen kannustaisi yrittdjia kasvattamaan palkan maaraa osingon kustannuk-
sella. Osinkoverotuksen kiristyminen saattaa my0s joissain tilanteissa kannustaa siirta-
maan osinkoja luovutusvoittoverotuksessa verotetuiksi arvonnousuiksi, silld realisointipe-
riaatteen takia luovutusvoittoveron nykyarvoa voidaan pienentda arvonnousun realisoin-
tia lykkadamalla. Toisaalta 150 000 euromaaradisen rajan samanaikainen poistaminen keven-
taisi suurten osinkotulojen verotusta, mika voimistaisi kannustimia jakaa suuria osinkoja
my®&s arvonnousuun ja sen verotukseen suhteutettuna. Koska kdyttaytymisvaikutuksiin
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liittyy epdvarmuutta ja ne ovat erilaisia ja osin vastakkaissuuntaisia, ehdotettujen muutos-
ten kayttaytymisvaikutusten merkitysta tulonjaon kannalta ei pystyta arvioimaan.

Kokonaistaloudelliset vaikutukset

Ehdotetut muutokset poistaisivat nykyiseen osinkoverojarjestelmaan liittyvia keskeisim-
pia kannustinongelmia. Yrittdjahuojennukseen liittyva ylisuuri kannustin investoida yh-
tion nettovarallisuuteen pienenisi. Taman seurauksena padoman kayton kohdentumisen
tehokkuus paranisi seka yhtion sisalla etta kansantalouden tasolla, kun osinkoverotuksen
riskinottoa latistavat ja varoja listaamattomiin yhtitihin lukitsevat kannustinvaikutukset
heikentyisivat nykyisesta.

Padoman kaytto tehostuisi myos sitd kautta, ettd investointikannustimet erilaisten yritysten
kesken vaihtelisivat verosyista nykyista vahemman. Tama nakyisi muun muassa aineetonta
pddomaa ja korkeaa osaamista tuotannossaan hyddyntdvien yhtididen suhteellisen verotus-
aseman paranemisena aineellista pddomaa tuotannossaan hyédyntaviin yhtiihin verrattu-
na, silld tuottoprosentin alentaminen ja normaalituoton veronalaisen osuuden korottami-
nen kiristaisivat suuren nettovarallisuuden yhtidista saatujen osinkojen verotusta enemman
kuin pienen nettovarallisuuden yhtitista saatujen verotusta valtaosalla osinkotulotasoista.

My®s listatun ja listaamattoman yhtion osinkoverotus lahenisi toisiaan valtaosassa suuren
nettovarallisuuden yhtidista, silla yrittdjahuojennetun osingon kokonaisveroaste nousisi
noin 26 prosentista noin 30 prosenttiin samalla kun listattujen osinkojen verotus silyisi
ennallaan. Tama madaltaisi osaltaan listautumiseen liittyvaa kynnysta.

Euromadrdisen rajan poistuminen yksinkertaistaisi listaamattomien osinkojen verotus-

ta. Myos kannustimet myyda yritys ja realisoida tulonodotukset padomatuloverokannan
piiriin menevalla luovutusvoittoverotuksella heikkenisivat verrattuna siihen, etta tulono-
dotukset realisoidaan yli ajan tapahtuvin osingonjaoin. Tdman lisaksi euromadraisen rajan
poistuminen saattaisi parantaa kasvuhakuisten yritysten rahoituksen saatavuuden edelly-
tyksia joillakin ulkoisen oman pdadoman rahoituksen katvealueilla, esimerkiksi sarjayrittajil-
té saatavan rahoituksen osalta®2.

Kannustin investoida varoja takaisin yhtion toimintaan kuitenkin vahvistuisi uudistusmal-
lissa osingonjaon kustannuksella, silld osingon verotus useimmilla osinkotulotasoilla kiris-
tyy mutta jakamattoman voiton verotus ei muutu. Tama osingon ja jakamattoman voiton

92 Nykyjérjestelman 150 000 euron raja on osingonsaajakohtainen raja. Jos osingonsaaja saa jo 150 000 euroa
padomatulo-osinkoja yhdesta yhtiostd, toisesta listaamattomasta yhtidsta saatu padomatulo-osinko verotetaan
kokonaisuudessaan 150 000 euron rajan ylittavana osinkona. Tama ominaisuus voi heikentda kannustimia sijoittaa
toiseen listaamattomaan yhtioon.

101



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

verokohtelun eriytyminen kytkeytyy laajempaan yhteiso- ja pddomatuloverotuksen tasoa
koskevaan kysymykseen. Yhteisoverokannan ollessa padomaverokantaa matalampi, vero-
tus kannustaa yksityishenkil6ita siirtdmaan tuloa tuottavaa varallisuutta yhtididen nimiin.
VATT/Etla -selvityksen mukaan tdstd voi aiheutua taloudellista tehottomuutta aiheuttavia
rakenteita erilaisten transaktiokustannusten muodossa. Veroero voi VATT/Etla -selvityksen
mukaan myds kannustaa lykkdaamaan tuottojen nostamista yhtiosta, sillad varat karttuvat
yrityksessa nopeammin kuin omistajan suorassa verotuksessa. Talla tavoin verotus voi siis
lukita paaomia yrityksiin.

Tutkimuksen perusteella on odotettavissa, ettd ehdotettujen muutosten vaikutukset in-
vestointien maaraan kansantalouden tasolla jaisivat melko rajallisiksi, vaikka ehdotetut
muutokset kokonaisuutena katsoen kiristavat osinkoverotusta ja tata kautta vaikuttavat
yritysten investointi- ja kasvukannustimia heikentavasti. Tama arvio perustuu pitkalti sii-
hen, etta uusimman tutkimuksen mukaan suuri osa menneisiin osinkoverotuksen muutok-
siin liittyneista kayttaytymisreaktioista on ollut luonteeltaan verosuunnittelua, jolla ei ole
keskeista merkitysta reaalitaloudellisen kehityksen kannalta. Lisaksi viimeaikaisten tutki-
musten mukaan osinkoverotuksella ei joko ole havaittu olevan vaikutuksia yhtion inves-
tointi- ja muihin reaalitaloudellisiin patdksiin tai vaikutukset ovat olleet pienii®3. Koko
kansantalouden investointien nakdkulmasta huomionarvoista on myds se, etta investoin-
tien oman padoman rahoituksen tarve kansantalouden tasolla rahoitetaan pdaasiassa ja-
kamattomista voittovaroista.

Vaikka vaikutukset investointien maaraan jdisivat kokonaistalouden tasolla melko pienik-
si, osinkoverotuksen rakenne kuitenkin paranisi tuottavuuden ja kasvun kannalta. Osin-
koverotuksen ohjaavien vaikutusten heikkeneminen edistaisi saastéjen kanavoitumista
kannattavimpiin investointikohteisiinsa, mika parantaisi investointien laatua ja siten tukisi
tuottavuutta ja kasvua.

93 Nama tutkimuksessa esitetyt tulokset koskevat kuitenkin vain lyhyen aikavdlin vaikutuksia.
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5.9 Hallitusohjelman erityiset osinkoverotuksen
selvityskohteet

5.9.1 Tyoryhman arvio mahdollisesta listautumiskynnyksen alentamisesta

Hallitusohjelman kirjaus selvitystarpeesta

Paaministeri Sipilan hallituksen ohjelman veropoliittisen linjauksen mukaan porssilistautu-
misten edistamiseksi vaalikaudella selvitetadan mahdollisuutta First North -kauppapaikalle

listautuville yrityksille sdilyttaa osinkoverotuksessa listaamattomien yhtididen verotuksel-

linen asema.

Yritysten rahoituksen vahvistaminen on yksi hallituksen talouspolitiikan kokonaisuuteen
kuuluvista toimenpiteistd. Hallitusohjelmaan kirjattu First North -yhtididen osinkoverotus-
ta koskeva selvitystarve liittyy tahan kokonaisuuteen. Selvitystarve on ollut esilld jo erdissa
aikaisemmissa tydryhmissd®*. Naissa tydryhmissa on esitetty arvioita siité, ettd listautu-
miskynnyksen madaltaminen osinkoverotuksen kautta parantaisi pienten kasvuyhtididen
rahoituksen saatavuutta ja talla tavoin tukisi kasvua.

Listautumiskynnys ja listautumisen kehitys Suomessa ja kansainvalisesti

Listautumiskynnyksella tarkoitetaan porssiyhtididen tiukemmasta sadntelysta seka ki-
redammasta verotuksesta johtuvaa kannustinta olla listautumatta. Kynnyksen on arvioitu
heikentavan yritysten kasvuhakuisuutta kannustamalla omistajia myymaan listaamaton
kasvuyhtié mieluummin ulkomaille kuin kasvattamaan sitd itsendisend yhtiona listautumi-
sannin avulla. Talla tavoin kynnys muodostaisi kasvun esteen, joka viime kddessa hidastaa
kansantalouden, tyéllisyyden ja veropohjien kasvua.

Listautumiskynnys on suhteellinen kasite; sen olemassaolo ja korkeus riippuu siitd, kuinka
suuria listautumisen haitat ovat suhteessa listautumisen etuihin. Haittojen ja etujen suu-
ruus taas vaihtelee yhtion sisaisten ja ulkoisten tekijéiden mukaan, joita ovat esimerkiksi
osakkeenomistajien ja toimivan johdon kannustimet seka markkinoiden otollisuus listau-
tumisannille.

Yhtiokohtaisista tekijoista rijppuen myds listautumisen eri haitoilla on erilainen painoarvo
suhteessa toisiinsa. Painoarvo voi ajan kuluessa my6s muuttua olosuhteiden muuttuessa.

94 "Padomamarkkinat ja kasvu" (Valtiovarainministerion julkaisuja 10/2012) ja "58 askelta kasvuun" Yritystoiminta-
hankkeen loppuraportti (Valtioneuvoston kanslian julkaisusarja 9/2015).

103



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

Esimerkiksi verotuksesta aiheutuvia listautumisen haittoja tulee verrata muihin haittoihin.
Silloin kun verotuksen aiheuttamat kustannukset ovat pienia suhteessa muihin listautu-
misen kustannuksiin, verotuksen muutoksilla ei voida tehokkaasti vaikuttaa yhtididen
listautumishalukkuuteen. Sdantely ja verotus eivat mydskdan muodosta yhtiolle pelkas-
taan haittaa ja kustannuksia, vaan myos hyotyja. Ne voivat myos tarjota kannustimia luoda
yhtion toiminnalle toimiva ja vakaa toimintaymparisto, joka tukee liiketoiminnan harjoitta-
mista.

Listautumiset porssiin vahentyivat vuosituhannen vaihteen jalkeen kaikissa kehittyneissa
maissa. 2000-luvun alun teknokupla ndyttada muodostavan jonkinlaisen kaannekohdan:
ajanjaksolla 1980-2000 Yhdysvalloissa keskimdarin 310 tuotannollista toimintaa harjoitta-
vaa yhtiota vuodessa listautui porssiin, kun vastaava luku ajanjaksolla 2000 - 2012 oli en&da
99 kappaletta.”

Euroopassa kehitys on ollut samansuuntaista kuin Yhdysvalloissa. Vuonna 2008 alkanut
finanssi-kriisi ja sitd seurannut velkakriisi aiheuttivat kuitenkin sen, etta listautumisten
maara Euroopassa romahti Yhdysvaltoja voimakkaammin. Vuoden 2008 alusta vuoden
2011 loppuun Lontoon, Euronextin, Frankfurtin ja Milanon poérsseihin listautui vdhemman
yhtioita kuin pelkdstadn vuonna 2007. Suomessa viimeinen varsinainen listautumisanti
Helsingin porssiin toteutettiin vuonna 2007 ja seuraava vuonna 2012.

Empiiristen tutkimusten mukaan listautumisten vahenemisen syyna on saantelyn lisdan-
tyminen, skaalaedut ja markkinatilanne. Yhdysvaltojen Sarbanes-Oxley -lainsdadannosta
2000-luvun alussa alkanut porssiyhtididen saantelyn tiukentumisen kehittyneissa maissa
arvioidaan heikentaneen ratkaisevasti yhtididen listautumiskannustimia. Listautumiskyn-
nys olisi saantelyn kiristymisen takia kasvanut niin korkeaksi, ettd listautumisannin suh-
teellinen kilpailukyky muihin rahoituksen keinoihin nahden olisi romahtanut. Listautumi-
santien vahaisyytta on selitetty myds pienten yhtididen yleiselld arvostustasojen heikkou-
della. Taman on arvioitu olevan kuitenkin vain valiaikainen ilmi, jota vuonna 2008 alkanut
finanssikriisi ja sitd seurannut Euroopan velkakriisi olisi vain pitkittéanyt. Listautumisten
vahenemistd on selitetty myos skaalaedulla, joka liittyy globalisaation kiihdyttdman maa-
ilmantalouden rakenteiden muutokseen, jossa pienet yritykset ovat arvokkaampia osana
suuria yrityksid. Globaalin kilpailun ja arvoketjujen vaikutuksesta skaalaetujen (economies
of scale) ja toiminnan laajuuden etujen (economies of scope) merkitys olisi kasvanut. Tama
olisi lisannyt kannustimia myyda pienia yhtidita suurille yhtidille, jotka kykenevat tuomaan
pienen yhtion tuotteen nopeammin laajoille hyddykemarkkinoille, ja johtanut pienten yh-
tididen kannattavuusongelmien yleistymiseen.

95 Ritter (2013).
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Viime vuosina yhtididen kiinnostus porssilistautumiseen on lisddntynyt. Vuosituhannen
vaihteen jalkeisen hiljaisen vaiheen jdlkeen Helsingin pd&rssiin on listautunut vuosina 2013
- 2016 yhteensa 33 uutta yhtiota, joista paalistalle 15. First North -markkinapaikalle listau-
tui 18 yhti6td vuosina 2014 - 2016. Helsingissa porssin paalistalla oli vuoden 2016 lopus-
sa listattuna yhteensa 129 yhti6ta ja First North -markkinapaikalla 19 yhti6ta. Helsingin
Porssia operoiva Nasdaq operoi myds Tukholman ja K6dpenhaminan porsseja. Tukholman
porssissa oli vuoden 2016 lopussa listattuna 300 yhti6ta ja First North —markkinapaikalla
235 yhtiéta. Kodpenhaminan porssissa oli vuoden 2016 lopussa listattuna 139 yhtiota ja
First North-markkinapaikalla 9 yhti6ta.®®

Yhtididen lisddntynyt kiinnostus porssilistautumisiin johtunee muutoksista haitta- ja
hyotyanalyysin osatekijoissa. Nasdaq OMX Helsinki Oy laati vuonna 2014 raportin ja 25
toimenpide-ehdotusta Suomen listatutumis- ja padomamarkkinoiden kehittamiseksi.
Toimenpide-ehdotuksiin sisaltyi toisaalta porssin omin toimin ja toisaalta kansallisen tai
Euroopan unionin sadntelyn tasolla toteutettavia uudistuksia. Ehdotukset koskivat muun
muassa institutionaalisten sijoittajien osakesijoittamisen edellytysten parantamista, sijoit-
tamisen palveluiden parantamistoimia, porssiyhtididen raportointivelvoitteiden selven-
tamistd ja mahdollista keventamista ja listausmenettelyn selkiyttamista ja keventamista.
Verotuksen osalta ehdotettiin listaamattomien ja listattujen yhtididen ja niiden omistajien
verokohtelun muuttamista neutraaliksi ja pddomaverotuksen uudistamista siten, etta se
kannustaisi sddstamiseen ja sijoittamiseen ’. Lokakuussa 2016 julkaistun hankkeen p&a-
toskatsauksen mukaan raportin ehdotuksista 16 oli valmiita, seitseman ehdotusta luettiin
vireilld oleviksi ja kaksi ehdotusta katsottiin osaksi porssin jatkuvaa toimintaa.

Osinkoverotuksen listautumiskynnyksen alentamisen tarve ja toteutus

Listautumiskynnyksen olemassaoloon vaikuttaa edelld kuvatuin tavoin useita eri tekijoita.
Eri tekijoiden painoarvo on lisdksi erilainen riippuen kunkin yhtion ja omistajien tilantees-
ta.

First North -kauppapaikalle listautuvien yritysten mahdollisuus sdilyttaa osinkoverotuk-
sessa listaamattomien yhtididen verotuksellinen asema tarkoittaa kyseisten yhtididen
osakkaiden verotuksessa osinkoverotuksen huojentamista verrattuna yleiseen listatusta
yhtiosta saadun osingon verosaantelyyn. Huojennusta perusteellaan listautumiskynnyk-
sen madaltamisella, mika liittyy listaamattoman yhtion omistajien verotukseen nykyisessa
osinkoverojarjestelmassa. Huojennusta ei sen sijaan ole perusteltu tarpeella keventaa First
North -listalla noteerattuihin yhtitihin sijoittavien henkildiden verotusta.

96 Nasdaq tilastot.

97 Kiireellisend toimenpiteena ehdotettiin First North -yhtididen osinkoverotuksen muuttamista yndenmukaiseksi
listaamattomien yhtididen osinkoverotuksen kanssa.
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Suomen nykyiseen osinkoverotukseen perustuvan listautumiskynnyksen olemassaolosta
ja piirteista, muun muassa kynnyksen korkeudesta ei ole kdytettavissa taloudellista tutki-
mustietoa. Tutkimustietoa ei ole mydskdan osinkoverotuksen suhteesta muihin listautu-
miskynnyksen olemassaoloon vaikuttaviin tekijoihin eikd osinkoverotuksen vuoksi listau-
tumatta jattaneiden niin sanottujen listautumiskelpoisten kotimaisten yritysten maarista.
Tutkimustiedon puuttuessa osinkoverotukseen liittyvan listautumiskynnyksen merkityk-
sesta samoin kuin osinkoverotuksen muutosten vaikutuksesta kynnyksen alentamisessa
voidaan esittda vain oletuksia.

Eri yhteyksissa esitetyt arviot Suomen osinkoverojarjestelman synnyttamasta listautumis-
kynnyksesta perustuvat osin First North -markkinapaikalle toisaalta Suomessa ja toisaalta
Ruotsissa listautuneiden yritysten maarien vertailuun. Ruotsin osinkoverojarjestelmédssa
listaamattomista yhtidista saadun osingon verotuksessa ei sovelleta merkittavia veronke-
vennyksid, mista johtuen vastaavaa listautumiskynnysta synnyttavaa tekijaa ei muodostu.
First North —-markkinapaikalle listautuneiden yhtididen maara on kuitenkin vahdinen myos
Tanskassa, jossa listatusta yhtiosta saatua osinkoa verotetaan samoin kuin listaamatto-
masta yhtiosta saatua osinkoa.

Listayhtiosta ja toisaalta listaamattomasta yhtiosta saadun osingon verotus poikkeavat
nykyisin toisistaan selvasti Suomen osinkoverojdrjestelmassa. Listayhtiosta ja listaamatto-
masta yhtiosta saadun osingon verotuksen epdsuhteisuus johtuu listaamattomasta yhtios-
ta saadun osingon veronhuojennusta laskettaessa sovellettavista teknisista parametreista.
Listaamattomasta yhtidstd saadun huojennetun osingon osakastason veroaste on alimmil-
laan 7,5 - 8,5 prosenttia, kun listayhtiosta saadun osingon veroaste on vastaavasti

25,5 - 28,9 prosenttia. Useissa yhteyksissa on arvioitu, ettd talla on jossain maarin listautu-
misintoa hillitseva vaikutus. Arviota voidaan edelld mainituin varauksin pitaa oikeana.
Taman vuoksi listayhtion ja listaamattoman yhtion jakaman osingon verotuksen erojen
kaventamista voidaan lahtokohtaisesti pitaa perusteltuna.

Osinkoverotuksen yrittdjahuojennuksella pyritddn turvaamaan yritystoiminnan rahoituk-
sen edellytyksid yrittdjan oman padomapanostuksen kautta, koska noteeraamattomilla yh-
ticilla ei ole vastaavaa mahdollisuutta hankkia rahoitusta yleisolta kuin listayhtigilla. First
North -listalla noteeratuilla yhtiolla on sen sijaan kaytossaan yleisérahoitusmahdollisuus.
Listayhtididen ja listaamattomien yhtididen aseman olennaista eroa ei poista mydskaan
se, ettd listaamattomissa yhtidissa voi olla ulkopuolisia sijoittajia muun muassa uuden
joukkorahoituslainsaddannén®® tarkoittamalla tavalla. Osinkoverotuksen yrittdjahuojen-
nuksen laajentaminen First North -yhtion osakkaisiin tarkoittaisi sellaisen valtion tukeman

98 Joukkorahoituslaki 734/2016
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rahoitusvalineiden kokonaisuuden tarjoamista, joka ei ole muiden listattujen yhtididen
eika listaamattomien yhtididenkaan kaytettavissa.

Listayhtiosta ja listaamattomasta yhtiosta saadun osingon verokohtelun eroavuuksia voi-
daan edelld kuvatuin perustein pitdaa perusteltuina eika listatun ja listaamattoman yhtion
osinkoverotusta ole tarkoituksenmukaista saattaa yhtenevaksi. Tydryhma kiinnittad huo-
miota myos siihen, etta First North -listattuihin yhtidihin sijoittavien henkildiden osinkove-
rotuksen keventaminen vastaavasti kuin yrittdjilla ei liity listautumiskynnyksen alentami-
seen. Sijoittajan verotuksen keventdminen johtaisi siihen, ettd osingon verotus vaihtelisi
sen perusteella onko yhtid noteerattu First North -listalla vai paalistalla. Lisaksi sijoittajan
saaman osingon verotus riippuisi jakajayhtion nettovarallisuuden maarasta. Sijoittaja ei
talloin etukateen tiedd, miten sijoituksen tuottoa verotetaan. Tallainen verosaantely hei-
kentaisi seka osakesijoitusten vertailukelpoisuutta etta sijoittamisen verotuksen lapinaky-
vyytta ja ennustettavuutta.

Listautumiskynnyksen alentamisen tarkoituksessa on mahdollista hahmotella lukuisia

eri tavalla varioituja ratkaisuja. Erilaisten ratkaisujen yhteydessa nousee esille ensinnakin
kysymys paitsi veromuutoksen tarkoituksenmukaisuudesta ja seurauksista, myos siitd, ka-
sitelladanko osinkoverotukseen liittyvaa listautumiskynnysta muusta osinkoverotuksesta
erillisend asiana vai osinkoverotuksen kokonaisuuden yhteydessa.

Jos listautumiskynnyksen alentaminen toteutettaisiin muulla tavalla kuin muuttamalla
osinkoverojarjestelman yleisia parametreja, kyse olisi erityisesta veronhuojennuksesta.
Erityinen veronhuojennus merkitsee poikkeusta yleisesta verojdrjestelmasta. Erityiset ve-
ronhuojennukset synnyttavat kynnyksia taloudelliseen toimintaan ja ohjaavat toimintaa
myo6s huojennuksen tarkoitukselle vierailla tavoilla ja saattavat aiheuttaa taloudellista te-
hottomuutta pdinvastoin kuin huojennuksella on tavoiteltu. Erityisista veronhuojennuksis-
ta voi ndin seurata uusia ongelmia ja vaatimuksia korjaavista veronkevennyksista. Laajan
veropohjan verojarjestelmadssa erityisid veronhuojennuksia on tdman vuoksi syyta valttaa
erityisesti silloin kun huojennuksen tavoitteita voidaan toteuttaa my6s muuttamalla vero-
jarjestelman yleista sadntelya. Erityisia veronhuojennuksia sdddettdessa on myods huolelli-
sesti selvitettdava, onko huojennuksessa kyse Euroopan unionin perustamissopimuksessa
tarkoitetusta valtiontuesta.

Ty6ryhma katsoo, etta listautumiskynnyksen alentaminen erillisilla veronhuojennuksil-

la olisi monella tapaa ongelmallista. Nykyisen verojarjestelman paalle toteuttavat erilliset
veronhuojennukset merkitsisivat verotuksen monimutkaistumista ja lapindakyvyyden seka
verotuksen neutraalisuuden heikkenemista. Erillinen huojennus ei tosiasiassa poistaisi
osinkoverotukseen liittyvaa kynnysta vaan ainoastaan siirtdisi sen paalistalla ja First North
—listalla noteerattujen yhtididen valille ja synnyttdisi mahdollisesti uusia ongelmia. Vero-
tuksessa suosittaisiin talloin First North -listalla noteerattuja yhtiditd, kun nama nauttisivat
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seka listaamattomien yhtididen osinkoverohuojennuksesta ettd listayhtididen osakkeiden
kaupankdynnissa sovellettavasta varainsiirtoverovapaudesta.

Osinkoverojarjestelman teknisia parametreja olisi edella luvuissa 5.7 ja 5.8 kuvatuin tavoin
tarvetta muuttaa ilman listautumiskynnykseen liittyvaa ongelmaakin. Listaamattomasta
yhtiostad saadun osingon verotuksessa nykyisin sovellettava huojennus on tarpeettoman
suuri. Huojennuksen pienentdaminen alentaisi suoraan myds osinkoverotukseen liittyvaa
listautumiskynnysta. Tall6in valtyttaisiin siltd, etta osinkoverojarjestelmaan tuotaisiin erilli-
nen veronhuojennus First North -listalla noteeratun yhtion jakamille osingoille.

Ty6ryhma kiinnittda huomiota myds verotuksen kansainvaliseen ulottuvuuteen ja EU-oi-
keuteen perustuviin velvoitteisiin. Ulkomailta saadun tai Suomesta ulkomaille maksetun
osingon verokohtelun on Euroopan unionin perustamissopimuksen sadantelyn mukaan
lahtokohtaisesti oltava yhta edullinen kuin vastaavassa kotimaisessa tilanteessa. Osinkove-
rotuksessa toteutettavat muutokset on ulotettava myds kansainvalisiin tilanteisiin, jolloin
olisi tunnistettava myos kaikki vastaavat EU:n ulkopuoliset kauppapaikat. Kansainvalinen
ulottuvuus aiheuttaa maarittely- ja rajausongelmia saantelyssa.

Ty6ryhma katsoo, etta

listautumiskynnyksen alentaminen tulisi toteuttaa muuttamalla
osinkoverojdrjestelmdn parametreja edelld tdssd raportissa kuvatulla tavalla, ja
ettei

osinkoverojdrjestelmdcdin tule sdcdtdd uutta erityistd veronhuojennusta, jonka
tarkoituksena olisi alentaa listautumiskynnystd.

Ty6ryhman kasityksen mukaan osinkoverojdrjestelman parametreja muuttamalla voidaan
parhaiten edistda tavoitteita selkedsta ja lapinakyvasta osinkoverotuksesta osana hyvin
toimivaa ja kohtuullista verojdrjestelmaa.

Ty6ryhma ei pida perusteltuna, etta osinkoverojarjestelmaan sadadettdisiin uusi erityinen
veron-huojennus, jonka tarkoituksena olisi alentaa listautumiskynnysta. Erityinen veron-
huojennus ei tydryhman kasityksen mukaan ole tarpeellinen eika tarkoituksenmukainen
osinkoverotuksen listautumiskynnyksen alentamiseksi. Osinkoverotuksen listautumiskyn-
nys syntyy osinkoverojdrjestelman nykyisista parametreista, jolloin parametrien synnytta-
man tilanteen korjaaminen erilliselld sddannoksella ei edelld todetuin tavoin korjaisi ongel-
maa, vaan synnyttdisi uusia ongelmia. Erityisiin veronhuojennuksiin liittyvien odottamat-
tomien ohjausvaikutusten ja verosuunnittelumahdollisuuksien seka kansainvalisten haas-
teiden vuoksi téllaiset huojennukset eivat kuulu hyvaan verojdrjestelmaan.
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5.9.2 Tydryhman arvio mahdollisesta pienten osinkojen verovapaudesta

Paaministeri Sipilan hallituksen ohjelman veropoliittisen linjauksen mukaan hallituskaudel-
la selvitetddn mahdollisuutta saataa pienille osingoille verovapaus 500 euroon asti. Huo-
jennuksen tavoitteena on tukea kansalaisten pitkdaikaissadstamista ja varallisuuden sijoit-
tamista kotimaisiin yrityksiin. Vastaavia ehdotuksia on ollut esilld monesti aikaisemminkin.

Tuloverolakia edeltdneessa tulo- ja varallisuusverolaissa kokeiltiin 1970-luvulla luonnolli-
sen henkilén saaman pienen osingon verovapautta, kun osinko saadettiin verovapaaksi
500 markkaan asti. Verovapaus osoittautui talldin kdytanndssa erittdin hankalaksi ennak-
koperintimenettelyssa ja synnytti lisdksi paineen saataa kaikkien padomatulojen verokoh-
telu samantasoiseksi. Tasta johtuen silloinen verovapaus poistettiin ja sen sijaan sadadettiin
omaisuustulovahennyksestd, jonka sai tehda muistakin pddomatuloista kuin osingoista.

Nykyisessa osinkoverojarjestelmassa osinkotuloihin kohdistuvaa verorasitusta hallitaan ve-
rokannoilla ja osinkotulon prosenttimaaraiselld verovapaalla osuudella. Voitonjaon vero-
tuksessa on viime vuosina toteutettu uudistuksia, joilla yhteisdsta saadun voiton euromaa-
rdisista verovapauksista on luovuttu. Nain tehtiin vuoden 2014 alusta voimaan tulleessa
osinkoverouudistuksessa seka vuoden 2015 alusta voimaan tulleessa osuuspaaoman koron
verouudistuksessa. Tama huomioon ottaen pienten osinkotulojen verovapautta koskeva
saannos merkitsisi verojdrjestelmauudistusten sarjassa paluuta vanhaan lyhyen ajan sisalla.

Osinkotulot ovat pddomatuloja ja osinkoverotus on osa laajempaa paaomatulojen verojar-
jestelmaa. Pienten osinkotulojen verovapautta on siten aiheellista tarkastella yleisemmin-
kin suhteessa pddomatulojen verojarjestelmaan ja sijoitusmuotoneutraliteettiin liittyviin
nakokohtiin. Osinkotulojen ollessa luonnolliselle henkil6lle vain osittain veronalaisia tu-
loja on osinkotulojen verotus nykyisinkin kevyempaa kuin muiden padomatulojen vero-
tus. Muista sijoituskohteista, kuten osakehuoneistoista tai kiinteistoistd, saaduista tuloista
luonnollinen henkilé maksaa paaomatuloveroa 30 — 34 prosenttia. Osittaiset verovapau-
det sopivat myds rakenteellisesti huonosti yhteen sen kanssa, etta padomatulojen hankki-
misesta aiheutuneet korko- ja muut menot ovat vahennyskelpoisia.

Ty6ryhma katsoo,

ettei pienten osinkojen verovapaudella voida saavuttaa sille asetettuja tavoitteita,
eikd verovapautta tdmdn vuoksi ole perusteltua ottaa kdyttoon.

Tyéryhman ndakemys perustuu useisiin seikkoihin, erityisesti huojennuksen epatoden-
ndkoiseen vaikutukseen kotimaan taloudessa sekd osinkoverotuksen saantelyn ja hallin-
noinnin monimutkaistumiseen. Naita kasitelladan tarkemmin alempana. Vaikka hallitusoh-
jelman mukaisella selvityskohteella pienten osinkojen verovapaudesta tarkoitettaneen
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lahtokohtaisesti listatuista yhtidistad saatuja osinkoja, ei verovapaus sovellu sen paremmin
listatuista kuin listaamattomistakaan yhtioista saatuihin osinkoihin.

Verovuonna 2015 listatuista yhtidista osinkoja sai 580 449 Suomessa yleisesti verovelvol-
lista luonnollista henkil6a. Naista henkilGista noin 30 prosenttia sai osinkotuloja yhteensa
enintdan 100 euroa vuodessa ja noin 70 prosenttia sai osinkotuloja yhteensa enintdan 500
euroa vuodessa. Mikali pienten osinkojen veronhuojennus olisi verovelvolliskohtainen ja
padomatulon verokanta 30 prosenttia, veronhuojennuksen enimmadismaara olisi 150 eu-
roa. Pienten osinkojen 500 euron suuruisen veronhuojennuksen aiheuttama arvioitu vero-
tuoton menetys olisi vuoden 2015 verotustietojen perusteella noin 38 miljoonaa euroa.

Vaikka pienten osinkojen verovapautta koskevan ehdotuksen varsinaisena tarkoituksena
on tukea kotimaisten piensijoittajien kotimaisiin yhtioihin tekemia sijoituksia, ei sadntelya
ole mahdollista rajata niin, etta sdantely toteuttaisi ensisijassa taman tavoitteen. EU-oikeu-
dellisista syista saantelya ei ole mahdollista kohdistaa vain kotimaisiin tilanteisiin. Verova-
paus olisi kohdistettava myds osinkotuloihin, jotka kotimainen sijoittaja saa ulkomaisista
osakesijoituksistaan tai ulkomainen sijoittaja saa Suomeen tekemistadn osakesijoituksista.
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen paaomien vapaata liilkkumista koskeva
sadntely kieltaa kansainvalisten tilanteiden syrjinnan. Saantely kattaa my6s EU:n rajat ylit-
tavat sijoitukset. Veronkevennys olisi ndin ollen kohdistettava myds kaikkiin rajat ylittaviin
tilanteisiin.

Erityisesti kansainvalisissa tilanteissa pienten osinkojen verovapaussaantelyyn liittyy mo-
nia vaikeita kdytannon haasteita. Pienten osinkojen verovapaan osan selvittaminen edel-
lyttaa tietoa osingonsaajan maailmanlaajuisesti saamien osinkojen maarasta. Erityisesti
ulkomaisten sijoittajien osalta tarvittavan selvityksen saaminen olisi kdytanndssa aarim-
maisen hankalaa ja ty6lasta. Tasta johtuen on mahdollista, etta verovapaan osingon eu-
romadrdisen rajan soveltuminen toteutuisi useammin vain kotimaisten sijoittajien osalta.
Ulkomaiset sijoittajat voisivat sadantelyn vuoksi saada kotimaista sijoittajaa suuremman
hyddyn johtuen selvittelytyén mahdottomuudesta.

Pienten porssiosinkojen verovapauden toteuttaminen verotusmenettelyssd ja ennakkope-
rinndssa vaatisi myos kotimaisten tilanteiden osalta nykymenettelyiden uudelleen arvioin-
tia. Nykyisin kyseisten pienten osinkojen verotus tapahtuu kaikkien toimijoiden kannalta
varsin yksinkertaisesti, edullisesti ja kevyin menettelyin ennakkoperinta- ja lahdeverome-
nettelyssa. On todenndkdista, etta saantely lisaisi seka verovelvollisten etta Verohallinnon
hallinnollista taakkaa.

Ty6ryhman kasityksen mukaan pienten osinkojen verovapautta koskevalla saanndksella

ei olisi ilmeista ja valitonta merkitysta kotimaisen talouskasvun, suomalaisten kotitalouk-
sien taloudellisen aktiivisuuden ja sijoitusaktiivisuuden parantamisen kannalta. Kansalais-
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ten sijoittamisaktiivisuuden kannalta ensisijaisia ja merkittavimpia rajoitteita ovat kunkin
henkilon mahdollisuudet ja kyvyt harjoittaa sijoittamista. Veronhuojennuksella ei voida
vaikuttaa naiden rajoitteiden olemassaoloon tai keventdmiseen. Esitetyn veronhuojennuk-
sen painoarvo sijoittamisaktiivisuuden lisddmisessa ja passiivisten varojen aktivoinnissa on
pieni suhteessa muihin sijoittamista rajoittaviin tekijoihin.

Ty6ryhma kiinnittaa lisaksi huomiota siihen, etta veronhuojennuksen euromadrdinen arvo
yksittdiselle veroverolliselle jaa varsin pieneksi. Veronhuojennus ei mydskaan merkittavasti
kevennd osinkotuloon kokonaisuudessaan kohdistuvaa verorasitusta osinkotulon maaran
ylittdessa verovapaan osan. Tasta huolimatta pienten osinkojen vapauttaminen verosta ai-
heuttaisi noin 38 M€ verotuottomenetyksen, koska huojennuksen piiriin kuuluvia verovel-
vollisia on paljon. Verovapaudesta sddtaminen edellyttaisi tamdan vuoksi, ettd verovapau-
della saavutetaan tavoitteet, joiden voidaan katsoa kompensoivan verotuottomenetysta.
Pelkkdna veronhuojennuksena ilman merkittavia taloudellisia vaikutuksia saantely ei ole
perusteltu. Tehokkaan sddntelyn toteuttaminen edellyttdisi luotettavia todellisuuspohjai-
sia arvioita tallaisen veronhuojennuksen vaikutuksesta. Tallaisista vaikutuksista ei ole kay-
tettdvissa tutkimustietoa.

Ty6ryhma pitda ilmeisend, ettei huojennuksella olisi olennaista vaikutusta mydskaan ko-
timaisten yritysten rahoituksen saannin parantamisessa. Listatut yhtiot kasvattavat omaa
paaomaa vain harvoin osakepddaomaa korottamalla eika niissa tapauksissa piensijoittajien
rahoituspanos ole yleensa keskeinen. Vahdisen huojennuksen painoarvoa suhteessa mui-
hin sijoittamiseen vaikuttaviin tekijoihin ei voida myoskaan arvioida merkittavaksi.
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6 Ansiotuloverotus

Ansiotuloverotus on yha edelleen verojdrjestelmamme peruspilareita. Silld on keskeinen
rooli talous- ja finanssipolitiikassa. Veron tasoa ja rakennetta saatelemalld ilmennetdan ta-
louspolitiikan tavoitteita.

Tassa luvussa tarkastellaan lyhyesti nykyisen ansiotuloverojarjestelman muotoutumista ja
esitetaan ehdotus siitd, minkalainen ansiotuloverotus tulevaisuudessa palvelisi parhaiten

tyo6llisyyden ja tyévoiman tuottavuuden kehitysta seka elinkeinorakenteen muutosta. Tds-
sa keskitytaan lahinna inhimillisen padoman kartuttamisen ja osaamispadaoman taloudel-

lisiin kannustimiin, eikd puututa niin kutsuttuihin kannustinloukkuongelmiin, joita pohtii

parasta aikaa toinen valtiovarainministerion asettama tydéryhma.

6.1 Tyollisyystavoite

Tyon verotusta on viime vuosina voimakkaasti kevennetty erityisesti matalimmilla tulota-
soilla. Veropolitiikalla on haluttu edistda tyéllisyytta ja vahvistaa taloudellista kannustinta
vastaanottaa myos pienipalkkaista ja madraaikaista tyotd. Suomesta ja muista maista saa-
dut tutkimustulokset osoittavat, etta erityisesti niin kutsutulle ekstensiiviselle marginaa-
lille®® kohdennetut toimenpiteet voivat vaikuttaa tyn tarjontaa lisddvésti pikemminkin
kuin niin kutsutulle intensiiviselle marginaalille'® suunnatut kannusteet (ks. esim. Matikka

2014b; Blundell & MaCurdy 1999; Meghir & Phillips 2010).

Verohuojennukset tydsta ansaituille tuloille on toteutettu Iahinna siten, etta tyétulovahen-
nysta on kasvatettu. Ty6tulojen verotusta on saatu matalimmilla tulotasoilla kevennettya

99 Ekstensiiviselld marginaalilla tarkoitetaan sita tydvoiman osaa, joka voisi potentiaalisesti tarjota tydpanostaan
tydmarkkinoilla eli tyollistya avoimille tydmarkkinoille.

100 Intensiiviselld marginaalilla tarkoitetaan sita tyévoiman osaa, joka on jo ty6ss4, ja jolla on mahdollisuus lisata
tyotuntien ja tulojen maaraa.
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etuustulojen verotukseen verrattuna merkittavasti siten, etta tietyilla tulotasoilla palkan
veroaste on yli 10 prosenttiyksikkda keveampada kuin paivarahojen. Tyotulovahennykseen
lahes vuosittain tehdyt korotukset ovat kuitenkin aiheuttaneet sen, ettd vahennyksen
poistumasta tulee yha jyrkempi, mika puolestaan nostaa entisestaan korkeita marginaali-
veroasteita korkeammilla tulotasoilla.

Finanssikriisin jalkeenkin, kun talous on kasvanut hitaasti, verotusta on kevennetty mata-
limmilla ja keskitulotasoilla, mutta korkeammilla tulotasoilla verotusta on sen sijaan kiris-
tetty valtion tuloveroasteikon marginaaliveroasteita nostamalla. Siten ansiotuloverotuksen
progressio on viime vuosina jyrkentynyt. Heti keskituloa korkeammilla tulotasoilla palkan-
saajan marginaaliveroprosentti on jo yli 50.

Suomen veropolitiikkaa on ohjannut tavoite nostaa tyollisyysastetta. Kansainvalisten ta-
lousjarjestojen (OECD, IMF ja EU) seka taloustieteilijdiden suositus on ollut, etta tyon vero-
tusta on kevennettavda nimenomaan matalimmilla tulotasoilla, jossa taloudellisiin kannus-
teisiin reagoidaan kaikkein herkimmin. Verotuksella yksin ei kuitenkaan pystyta vaikutta-
maan tyon tekemisen taloudellisiin kannusteisiin jos sosiaaliturvassa on elementteja jotka
nostavat efektiivisid marginaaliveroasteita siten, etta tyotulojen lisadntyessa etuudet pie-
nenevat vastaavasti ja kateen jaava tulo ansaitusta palkasta on vain 20 — 30 prosenttia (ks.
tyollistymisveroaste ja METR laskelmat, esim. Viitamaki 2015).

Tutkimuskirjallisuuden mukaa kaikkein tehokkainta on kohdistaa vero- ja tulonsiirtojarjes-
telman kautta myodnnetyt kannusteet juuri tydurien alkuun seka loppuun ja my6s inhimilli-
sen padoman hankkimisvaiheeseen, kun tavoitellaan pitkalla aikavalilla korkeaa tyollisyyt-
ta, tydtuntien madraan kasvua ja tuottavuutta. Eli vero- ja sosiaaliturvaan sisaltyvat kan-
nusteet pitdisi tiedostaen nama vaiheet ihmisten elinkaarella suunnata juuri niihin kohtiin,
jossa niilla on kaikkein eniten vaikutusta yksilon paatoksiin, silloin myos verotuksen vaaris-
tavaa vaikutusta pienennettdisiin. Kannustaminen koulutuksen ja muunlaisen inhimillisen
paaoman kartuttamiseen tdydentavat tyontarjontaa edistavaa politiikkaa, silla se vahvistaa
seka tuottavuuden kasvua ettd yksilotasolla tulojen kasvua.

Inhimillinen padoma tarkoittaa yksil6llisia ominaisuuksia, jotka madrittelevat ihmisen tuo-
tantokykya. Inhimillista padomaa ovat sellaiset ominaisuudet, joihin voi vaikuttaa, koulu-
tuksen, harjoittelun ja tydkokemuksen tai muun itsensa kehittamisen avulla. Investointi
inhimilliseen paaomaan tarkoittaa koulutuksen hankkimista sekd muuta henkilokohtaista
tuottavuutta tyomarkkinoilla edistavaa satsausta. Investointi koulutukseen on kannattavaa
seka yksilon itsensa ettd yhteiskunnan kannalta, koska koulutusinvestoinneilla on yleensa
positiivinen vaikutus yksilon tuloihin ja tuottavuuteen.
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6.2 Tuottavuuden kehitys

Tuottavuuden kehitys on ollut viime vuosina erittdin hidasta Suomessa ja myds muissa
OECD-maissa (OECD Statistics). Korkean tyollisyyden ja tuottavuuskehityksen avaintekijat
tulevaisuudessa ovat tyévoiman korkea koulutus, ammattitaito ja osaaminen. Verojarjes-
telmaa tarkasteltaessa on siis otettava huomioon lyhyen aikavalin tyon tarjontavaikutus-
ten lisaksi vaikutukset nuorten kouluttautumispaatoksiin ja tyduran aikana hankittuun
lisakoulutukseen, jotka vaikuttavat pitkalla aikavalilla seka yksildiden itsensa tulokehityk-
seen ettd koko kansantalouden tuottavuuskehitykseen. Tasta syysta veropolitiikassa on
kiinnitettava huomiota siihen, missa maarin progressiivinen verojarjestelma vahentaa kou-
lutusinvestointeja (ottaen huomioon julkisen subvention koulutusjarjestelmaan).

Ty6voiman koulutusaste vaikuttaa myos tyollisyyteen. Tydttdmyys on huomattavasti suu-
rempaa kouluttamattomalla vaest6lla kuin koulutetulla. Korkeasti koulutettu ja vanhempi
ty6évoima on pystynyt paremmin sdilyttamaan tyopaikkansa taantuman aikana, kun taas
kouluttamattomilla nuorilla on ollut vaikeuksia paasta tyémarkkinoille.

Investoinnit inhimilliseen padomaan lisadvat tydpanoksesta saatavaa tuottoa ja lisddvat
ansaintakykya koko tyduran ajan. Korkeasti koulutettujen palkkakehitys on parempi kuin
alemman koulutuksen saaneilla. Mita korkeampi koulutustaso on, sitd parempi on palk-
kakehitys. Investoinnit inhimilliseen pddomaan luovat parhaat edellytykset myos sdilyttaa
korkea ansiotaso koko tyduran aikana.

Hyoty lisdinvestoinneista henkilokohtaiseen tuottavuuteen ja siitd saatavaan taloudelli-
seen kompensaatioon on tutkimusten mukaan suurempi niilla, joilla on korkeampi poh-
jakoulutus alun alkaen (esim. Blundell, 2016; Heckman ja Carneiro, 2003). Tyypillisesti
tyouran aikana tehdyt lisékoulutusinvestoinnit tdydentavat formaalia pohjakoulutusta.
Koulutus tdydentad tyokokemusta, kasvattaa palkkaa ja nostaa ansiokehitysprofiilia siten,
ettd elakoitymisen vaihtoehtoiskustannus kasvaa (Imai & Keane 2004; Blundell et al. 2013).
Toisin sanoen investoinnit inhimilliseen pddomaan sitouttavat ja vahvistavat tydmarkki-
noille osallistumishalukkuutta ja pidentavat tyouria (Keane 2011).

Onko tuloverojarjestelmalld vaikutusta ihmisten kouluttautumispaatdksiin? Niissa maissa,
joissa on pitkia aikasarjoja tutkijoiden saatavilla, on saatu selkeita viitteita siitd, etta silld on
vaikutusta. Esim. yliopisto- ja korkeakouluopintonsa aloittavista ruotsalaisista havaittiin,
ettd korkeakouluun kirjautuneiden osuuden jousto suhteessa veron jdlkeiseen palkkaan
vastaavalla koulutustasolla oli niinkin suuri kuin 2,9 (Fredriksson, 1994). Samansuuntaisia
tuloksia ovat saaneet myos Bornmalm-Jardel6v (1988) ja Edin & Holmlund (1993).
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Suomessa tydvoima on verrattuna muihin OECD-maihin korkeasti koulutettua (OECD Sta-
tistics). Korkea koulutustaso ja uuden teknologian nopea omaksuminen ovat olleet yksi
Suomen talouskasvun peruspilareista. Toisaalta 2000-luvulla korkeasti koulutettujen osuus
25 - 64 -vuotiaista on Suomessa kasvanut huomattavasti hitaammin kuin OECD-maissa
keskimaarin ja jos trendi jatkuu, niin reilun vuosikymmenen kuluttua koulutustaso on jo
kehittyneiden maiden keskiarvon alapuolella. Koulutustason kehitys ennustaa osaltaan ta-
louskasvua. Ja koulutetusta tydvoimasta myos kilpaillaan kansainvalisilla tydmarkkinoilla.
Tilastot osoittavat, etta korkeasti koulutettujen suomalaisten maastamuutto on lisadnty-
nyt vuosi vuodelta. Kansallisella tasolla on huolehdittava siita, ettd koulutettua tydvoimaa
ei menetetd. Tahan voidaan vaikuttaa esimerkiksi siten, ettd verotuksen taso ei poikkeaisi
paljon kilpailijamaiden tasosta. Talla tavoin myds Suomi ndyttaytyy houkuttelevammalta
ulkomaisen tydvoiman silmin. Kansainvalisesti vertaillen matalilla palkkatasoilla verotus
on suunnilleen samalla tasolla Suomessa tai jopa keveampad, mutta keskipalkan ylittavilla
tulotasoilla verotus on kiredmpaa, myos esim. muihin Pohjoismaihin verrattuna.

6.3 Muutosehdotus ansiotuloverotukseen

Suomen kaltaisessa pienessa avoimessa taloudessa korkea tyollisyys ja tuottavuuden hyva
kehitys voidaan turvata vain korkeasti koulutetun tydvoiman avulla. Inhimillisen pddoman
kartuttamista ja koulutetun tyévoiman intoa jadada Suomeen on kannustettava korkeita
rajaveroasteita alentamalla. Jotta ihmiset haluaisivat hankkia korkean koulutuksen, tulisi
koulutuksen ja lisdapatevyyden hankkimisesta tehda taloudellisesti kannattavampaa kuin
se on nykyisin. Progression loiventaminen pienentaisi koulutusinvestoinnin veroa ja kas-
vattaisi siten investoinnin tuottoa. Lahtdkohtaisesti voidaan linjata, etta lisatulosta, jonka
ansaitsee tekemalla t6ita enemman, vastaanottamalla vastuullisempia tehtavia tai lisapa-
tevyytta hankkimalla, ei pitdisi joutua maksamaan yli puolta veroina.

Ansiotuloverotuksessa tyotuloon kohdistuvat rajaveroasteet nousevat jo varsin matalilla tu-
lotasoilla 40 prosenttiin. Noin 50 000 euron vuositulotasolla rajaveroprosentti on jo yli 50 ja
Iahes 60 prosenttia niilld, jotka ansaitsevat yli 82 000 euroa vuodessa. On selvasti ndhtavissa
esim. juuri osinkoverotuksessa, etta verojdrjestelma vaikuttaa henkildiden kayttaytymiseen.
Olisi loogista, ettd myds ansiotuloverotus tuottaisi verotuksesta johtuvia kdyttaytymisvai-
kutuksia niilla tulotasoilla, kun rajaveroaste nousee ldhes 10 prosenttiyksikolla hyppdyksen-
omaisesti (vrt. Chetty2012). Pidemman aikavalin tavoitteena ansiotuloverotuksessa pitdisi
siten olla, ettd rajavero ei milldadn tulotasolla ylittdisi 50 prosenttia. Nain voitaisiin vahentaa
myds kannustinta tulonmuuntoon. Tydryhma katsoo, etta
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osinkotulon verotuksen kiristdmisen tuomat verotuloliséykset on perusteltua
kdyttdd ansiotulon rajaveron alentamiseen tuloalueella 82 000 - 128 000, jossa
on yleensd korkeasti koulutettua tyévoimaa ja jossa rajaveroaste on tdlld hetkelld
kaikkein korkein. Tdlld tuloalueella rajaveroaste alennettaisiin noin 50 prosenttiin.

Keskipitkdilld aikavdililld tavoitteena on, ettei ansiotulon rajaveroaste ylittdiisi
millddn tulotasolla 50 prosenttia.

Valittdmasti toteutettavana toimenpiteend tydryhma esittaa rajaveron olennaista alenta-
mista tuloalueella 82 000 - 128 000 euroa, jolla rajavero on nykyaan kaikkein korkein, 1ahes
60 prosenttia. Tama toteutettaisiin siten, etta valtion tuloveroasteikon kolmannen veroluo-
kan ylempaa tulorajaa korotetaan 114 500 euroon (jossa marginaali-veroprosentti on 21,5)
ja yhdistamalla nykyiset ylimmat (neljas ja viides) portaat ja asettamalla rajaveroprosentti
114 500 euroa ylittavalle verotettavalle tulolle 31,5:een. Tydryhma esittaa, etta keskipitkal-
Ia aikavalilla tulisi pyrkia siihen, ettd ansiotulon rajavero ei ylittaisi milldan tulotasolla 50
prosenttia.

Ehdotuksen mukainen muutos keventaisi rajaveroastetta 82 000 — 128 000 euroa ansaitse-
villa 7,5 - 9 prosenttiyksikolla ja keskimaaradisia veroasteita enimmillaan 3 prosenttiyksikolla.

Reformiehdotus on kuvattu kuviossa 14, jossa nakyy vuoden 2017 ansiotuloveroperustei-
den mukainen tilanne palkansaajilla ja muutosehdotus, joka on kuvattu katkoviivoin.

Ty6ryhman ehdotus alentaisi verotuloja staattisesti arvioituna noin 250 miljoonalla eurol-
la, mika on karkeasti samaa suuruusluokkaa kuin luvussa 5.8.1 ehdotetusta osinkotulojen
verotuksen kiristdmisestd staattisesti laskettu verotulojen lisdys. On kuitenkin realistista
olettaa, ettd verotulot eivat pidemmalla aikavalilla alene, kun kannustin lisda tydvoiman
tuottavuuden kasvua edistavia ponnisteluja. Esimerkiksi Ruotsin verojarjestelmaa koske-
vien tutkimusten mukaan valtion veron ylimman rajaveroportaan poistaminen (5 prosent-
tiyksikdn alentaminen) lisdisi verotuloja siten, etta verokevennyksen itsensdrahoittamisas-
te olisi jopa 185 prosenttia (ks. esim. Sgrensen 2010).

Staattisesti arvioituna (vuoden 2017 tydllisyys ja palkkataso) verotuksen keventaminen
kasvattaisi tuloeroja. Tuloeroja kuvaavan Gini-kertoimen arvo nousisi 0,16 prosenttiyksikol-
la. Osinkoverotuksessa tehtdva muutos puolestaan on tuloeroja kaventava, joten yhteisvai-
kutuksena ehdotetut muutokset olisivat julkisen talouden kannalta kustannusneutraaleja
eikd muutoksilla olisi vaikutusta vdeston tuloeroihin.
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Kuvio 14. Ansiotuloverotus palkansaajallavuonna 2017
(yhtendinenviiva) jaehdotuksen mukaan (katkoviiva)

Ylempi kdyrd kuvaa rajaveroastetta ja alempi keskimdardistd veroastetta
kullakinvuositulotasolla ennenveroja.
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7 Tyonantajan kustantama koulutus

7.1 Koulutusvahennys

Ty6nantajan koulutusvahennys otettiin kdyttdon vuoden 2014 alusta. Vahennyksesta saa-
detdan elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 56 §:ssa ja maatilatalouden tulovero-
lain 10 f §:ssd. Koulutusvdhennys on elinkeinotoimintaa tai maataloutta harjoittavan tyon-
antajan verotuksessa tehtava laskennallinen lisdvahennys. Tydnantaja voi véahentaa elinkei-
notoiminnan tai maatalouden tulosta koulutusvahennyksen, joka on laskennallisesti noin
puolet koulutusajan palkkakuluista. Koulutusvahennyksen saa enintaan kolmelta koulu-
tuspaivalta tyontekijaa kohden. Koulutusvdahennyksen vahimmaismaara on yksi koulutus-
paiva tyontekijaa kohti eli kuusi tuntia koulutusta. Laskennallinen koulutusvahennyksen
lisaksi vahennetaan verotuksessa myds elinkeinotoimintaan tai maatalouden harjoittami-
seen liittyvat todelliset menot.

Lisavahennyksen tavoitteena on kannustaa tydnantajaa lisadmaan tyontekijdiden kou-
lutuksen maaraa. Koulutusvahennys syntyi osana syksylld 2011 solmittua raamisopimus-
ta Suomen kilpailukyvyn ja tyollisyyden turvaamisesta. Hallitus tuki raamisopimuksessa
asetettujen tavoitteiden toteutumista sitoutumalla kdynnistdamaan valmistelun koulutus-
ja hyvinvointivahennyksen kadyttéonottamiseksi yritysverotuksessa seka vastaavan jar-
jestelyn toteuttamiseksi julkisella sektorilla. Vahennys ndhtiin keinoksi lisata tydnantajien
henkiloston osaamista kehittdvaa toimintaa. Tavoitteeksi asetettiin, ettd tyontekija voisi
tyonantajan maaraamalla tavalla osallistua vuosittain kolmen pdivan ajan osaamistaan li-
sadvaan koulutukseen.

Vahennysta kritisoitiin jo sen valmisteluvaiheessa. Eduskunnan valtiovarainvaliokunta to-
tesi mietinndssaan VavVM 30/2013 vp, etta koulutusvahennys on ongelmallinen niin vero-
jarjestelman periaatteiden, kdytannon toteutustavan kuin varsin avoimeksi jadvan vaikut-
tavuuden vuoksi. Koulutusvahennys on luonteeltaan huojennus, jotka verotuksen kautta
kanavoituna ovat usein epatarkkoja ja kalliita. Valiokunta puolsi esitysta vain, koska se oli
osa tyomarkkinaratkaisua.
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Koulutusvahennyksen kaytt6 onkin jadanyt vahdiseksi. Vuonna 2014 koulutusvahennys-
ta hyddynsi noin 2800 yritysta. Vahennyksen maara oli noin 48 miljoonaa euroa. Vuonna
2015 koulutusvdahennysta hyodynsi noin 3100 yritystd. Vuonna 2015 vdahennyksen maara
oli 52 miljoonaa euroa.

Lain edellytykset vahennykselle ovat my&s hyvin raskaat verrattuna yrityksen saamaan ve-
rohy6tyyn. Keskimaardinen elinkeinoverolain koulutusvdahennysvaatimus oli noin 16 800
euroa vuonna 2014 ja 17 000 euroa vuonna 2015. Koulutusvahennysvaatimukset ovat siis
keskimadrin pienia. Laskennallinen verohyoty keskimaardisesta vaatimuksesta on noin 3
400 euroa.

7.2 Tyonantajan kustantaman koulutuksen verotus

Ty6nantajat jarjestavat ja kustantavat tyontekijoilleen erilaista koulutusta. Koulutuksen
tarve on entisestdan lisadntynyt globalisaation, talouden rakennemuutoksen ja tyéelaman
muutosten johdosta, jotka edellyttavat tyontekijoiltd uusia tiedollisia ja taidollisia valmiuk-
sia.

Tyontekijalle keskeinen verotuskysymys on, saako hdn veronalaisen edun sen johdosta, et-
ta tydnantaja maksaa hanen koulutuksestaan johtuvia kustannuksia. Tydnantajan kannal-

ta koulutuksen verokohtelu vaikuttaa siihen, onko etua pidettdva veronalaisena palkkana,
josta on toimitettava ennakonpidatys ja suoritettava tydonantajan sosiaaliturvamaksu.

Nykyinen saantely

Ty6nantajan kustantaman koulutuksen verokohtelusta ei ole verolainsdadanndssa nimen-
omaisia sdannoksid. Nimenomaisten sadannosten puuttuessa sovellettaviksi tulevat tulon
veronalaisuutta koskevat yleiset sadannokset. Tuloverolain yleissdanndksen mukaan vero-
nalaista tuloa ovat verovelvollisen rahana tai rahanarvoisena etuutena saamat tulot, jos
niitd ei ole erikseen saadetty verovapaiksi. Tuloverolaissa sdddetdan erikseen, etta vero-
nalaista ansiotuloa on muun ohessa tydsuhteen perusteella saatu palkka. Ennakkoperinta-
lain mukaan palkalla tarkoitetaan kaikenlaatuista palkkaa, palkkiota, etuutta ja korvausta,
joka saadaan tyo- tai virkasuhteessa. Vuoden 2017 alussa tuloverolakiin lisattiin uusi saan-
nds, jonka mukaan irtisanotulle tyontekijalle tarjottavaa tyollistymista edistavaa valmen-
nusta tai koulutusta ei pideta tyontekijan veronalaisena etuna. Koulutuksen ja valmennuk-
sen verovapaus ulottuu niihin tilanteisiin, joissa tydénantaja on tydsopimuslain perusteella
velvollinen tarjoamaan irtisanotulle tyontekijalle valmennusta tai koulutusta.
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Tyonantajan kustantaman koulutuksen verotusta kasitellddn Verohallinnon ohjeessa
"Ty6nantajan kustantaman koulutuksen verotus” (25.11.2014 nroA195/200/2014). Tyén-
tekijan itsensd maksami-en koulutusmenojen vahennyskelpoisuutta kasitelldan Verohal-
linnon ohjeessa "Koulutusmenot henkiléverotuksessa”(30.10.2015 nro A70/200/2015).
Lisaksi tydnantajan irtisanotulle tai irtisa-noutuneille tydntekijoilleen jarjestamaa uudel-
leentyollistymista edistavaa valmennusta kdsitelladn Verohallinnon ohjeessa “Tydnantajan
tuki uudelleentydllistymiselle” (20.4.2009 nro 426/31/2008). Taltd osin Verohallinnossa on
valmisteilla uusi ohje "Tydsuhteen paattymistilanteisiin liittyvien suoritusten verotus', joka
korvaisi uudelleentydllistymistd koskevan ohjeen.

Palkkaa ja tulon veronalaisuutta koskevat sadannokset ja periaatteet ovat luonteeltaan ylei-
sid, minka vuoksi oikeuskdytannolla on tydnantajan kustantaman koulutuksen veronalai-
suutta arvioitaessa keskeinen merkitys. Verohallinnon ohjeen mukaan merkitysta on paitsi
nimenomaan koulutuksen veronalaisuutta koskevalla oikeuskaytannolla, myos tydntekijan
itsensd maksamien koulutuskustannusten vahennyskelpoisuutta koskevilla ratkaisuilla.
Jos koulutuskustannukset ovat vahennyskelpoisia tyontekijan itsensa maksamina, niista ei
yleensa synny tyonantajan maksamina palkan luonteista etua. Jos taas tyontekijan mak-
samat koulutuskustannukset on katsottu vahennyskelvottomiksi elantomenoiksi, syntyy
niiden korvaamisesta lahtokohtaisesti veronalainen etu. Verohallinnon vuonna 2014 julkai-
sema ohje on kuitenkin selvasti lieventanyt Verohallinnon tulkintaa tydnantajan tarjoaman
koulutuksen osalta.

Uusimman oikeuskdytannon valossa vahennysoikeus ja veronalaisuus eivét ole tdysin sym-
metriset. Tydnantajan kustantama koulutus voi tapauskohtaisesti olla tyontekijalle verova-
paata, vaikka samat koulutusmenot olisivat tydntekijan itsensa maksamina vahennyskel-
vottomia. Ratkaisussaan KHO 2014:88 korkein hallinto-oikeus katsoi, ettd Executive MBA
-koulutusohjelman kustannukset eivat olleet koulutusohjelmaan osallistuvan henkilén
itse maksamina henkildn tuloverotuksessa vahennyskelpoisia. Ratkaisussa KHO 2014:161
korkein hallinto-oikeus puolestaan katsoi, etta verovelvolliselle ei syntynyt veronalaista
etua tydnantajan maksaessa DBA-koulutusohjelman suorittamisesta aiheutuvia koulutus-
kustannuksia. Ratkaisun KHO 2014:161 perusteluissa korkein hallinto-oikeus toteaa, etta
tyonantajan maksaessa kustannukset kysymys on siitd, katsotaanko koulutus hankituksi
tyOnantajan liiketoimintaa varten vai onko tarkoituksena antaa henkildlle palkkaan rinnas-
tettava etuus.

Koulutuksen verovapauden edellytyksista oikeus- ja verotuskaytannon kannalta

Oikeuskdytannon perusteella yleinen Iahtokohta on, etta tyontekijalle ei muodostu ve-
rotettavaa etua sellaisesta tydnantajan kustantamasta ammattitaidon yllapitamiseen tai
kehittdmiseen tahtadvasta koulutuksesta, joka tapahtuu ensisijaisesti tydnantajan edun
vuoksi (esimerkiksi KHO:2002:8 ja KHO:2001:63).
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Tyontekijan tehtavan edellyttamasta peruskoulutuksesta aiheutuneet menot ovat lahto-
kohtaisesti elantomenoja, joita tydnantaja ei voi maksaa tai korvata verovapaasti. Perus-
koulutuksen osalta Iahtokohtana on, ettd koulutus ei tapahdu ensisijaisesti tydnanta-

jan vaan tyontekijan oman edun vuoksi. Tyypillista peruskoulutusta ovat koulujarjestel-
maamme kuuluvat peruskoulu ja lukio seka ammatillisesta koulutuksesta annetussa laissa
(630/1998) tarkoitetut ammatilliset perustutkinnot, korkeakouluissa (yliopistot) ja ammat-
tikorkeakouluissa suoritettavat tutkinnot ja niitd vastaavat ulkomaiset tutkinnot.

Jos tyontekijalla on jo ennestdan tehtavan edellyttdma peruskoulutus tai siihen rinnas-
tettava kokemus, koulutus voi olla verovapaata sen estamatta, ettd suoritetut opinnot
voidaan lukea tyontekijan hyvaksi viralliseenkin tutkintojarjestelmaan kuuluvan tutkinnon
suorituksina. Verovapauden edellytyksend on tdlldin, ettd opintokokonaisuus ja opinto-
jen sisalto vastaavat tydnantajan tarpeita. Tydnantaja ei sen sijaan voi esimerkiksi maksaa
verovapaasti kokonaisten normaalin opinto-ohjelman mukaisten korkeakoulututkintojen
suorittamisesta aiheutuneita kustannuksia. Talléin on kyse tyontekijan elantomenojen kor-
vaamisesta.

Jos tyontekijan kouluttaminen ja siirtyminen tdysin uusiin tehtaviin saman yritysryhman
palveluksessa johtuu siitd, etta tyontekijan aikaisempi tyotehtava lakkaa siten, ettd tyon-
tekijan irtisanominen taloudellisilla ja tuotannollisilla perusteilla voisi tulla kysymykseen,
tarkoituksenmukainen ja kohtuullinen koulutus ei ole tyontekijdlle veronalaista.

Tapauksessa KVL 1989/308 tyontekijalle ei ole mydskdan katsottu syntyvadn veronalaista
tuloa silloin, kun tydnantaja on suunnitellut yhdessa viranomaisen, ammattikoulun ja ty6-
markkinajarjestdjen kanssa taydennyskoulutuksen, johon on sisdltynyt mahdollisuus tut-
kinnon suorittamiseen. Koulutus tapahtui seka itseopiskeluna ettd tydaikana. Veronalaista
tuloa ei syntynyt, koska koulutuksen ensisijaisena tavoitteena oli tyontekijoiden ammatti-
taidon ylldpitaminen ja koska koulutus tapahtui tydnantajan aloitteesta ja valinnasta.

Jos verovelvollinen joutuu suorittamaan tutkinnon tai muita opintoja sen johdosta, etta
hanen jo hoitamansa tehtdavan muodollisia patevyysvaatimuksia kiristetdan, opiskelusta
aiheutuvia kustannuksia ei pidetd elantomenoina (KHO 1.4.1998 taltio 559). Tydnantajan
maksamista koulutuskustannuksista ei tallaisissa tilanteissa muodostu tyontekijalle myos-
kaan palkkana verotettavaa etua.

Peruskoulutuksen osalta verotuskohtelua arvioidaan siis tapauskohtaisesti. Yleisella tasolla
voidaan todeta, ettd jos henkil6lld ei ole pohjakoulutusta, tydtehtavien sisallossa ei tapah-
du olennaista muutosta, ei ole irtisanomisperustetta eika kyse ole patevyysvaatimusten
kiristymisesta johtuvasta koulutuksesta, kyse on veronalaisesta edusta. Jos tydnantajalla
olisi tarvetta kouluttaa esimerkiksi tydsuhteessa olevista sahkdmiehista putkimiehid, asiaa
arvioitaisiin tapauskohtaisesti. Veronalaista tuloa ei syntyne ainakaan tilanteissa, jossa on
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olemassa irtisanomisperuste. Keskusverolautakunnan ratkaisu KVL 1989/308 huomioiden
myds tydtehtavien sisallon muuttuminen voisi riittda perusteeksi verovapaudelle.

Normaaliin urakehitykseen eli tybtehtdvien tavanomaiseen kehittymiseen tydnantajan
palveluksessa tahtadva koulutus ei lahtokohtaisesti ole veronalaista. Koulutus, joka johtuu
tyontekijan nykyisen tyotehtdvan kehittymisesta ja muuttumisesta tai siirtymisesta nykyi-
siin tydtehtdviin rinnastuviin tehtaviin tydnantajan tai samaan konserniin kuuluvan tyon-
antajan palveluksessa ei ole veronalaista. Koulutus voi olla verovapaata siindkin tapaukses-
sa, etta se liittyy tyontekijan siirtymiseen ylempadn asemaan saman tydnantajan palveluk-
sessa (KHO 2002:8).

Ammatillista kehittymista edistavaa ja tdydentavaa MBA-koulutusohjelmaa voidaan pitda
sen luonteisena koulutuksena, josta aiheutuneista kustannuksista ei tydnantajan maksa-
mina synny palkaksi katsottavaa tuloa. Edellytyksena on, etta koulutukseen osallistuva on
tyoeldmadssa jo toimiva ja koulutuksen tarkoituksena on hanen tehtdvansa vaatiman am-
mattitaidon sdilyttaminen tai kehittaminen.

Tarpeen olemassa olevan ammattitaidon taydentamiseen osallistumalla MBA-koulutusoh-
jelmaan voi aiheuttaa esimerkiksi alan kansainvalistymisen vaatima osaaminen. Ammatti-

taidon yllapitamiseen tai kehittamiseen kuuluvana koulutuksena ei kuitenkaan oikeuskay-
tannossa ole pidetty MBA-koulutusta, joka on alkanut ennen uuden tydsuhteen alkamista,
verovelvollisen ty6tehtava on muuttunut, eikd hanella ole ollut uudessa tehtavassa vaadit-
tavaa peruskoulutusta (KHO:2002:9).

Oikeuskdytanndon mukaan palkkana pidettavaa etua ei syntynyt, kun tydnantaja mak-

soi kustannuksia, jotka aiheutuivat tuotepaallikkona yrityksessa toimivan diplomi-insi-
ndorin tydn ohessa suorittamasta kaksi vuotta kestaneesta MBA-koulutusohjelmasta
(KHO:1997:71). Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisun perusteluissa todetaan, etta
koulutus johtui hanen yrityksessa suorittamiensa tydtehtavien kehittymisestd ja muuttu-
misesta ja oli siten tarpeellinen yrityksen edun vuoksi. Lisdksi mainitaan, etta tyontekija oli
sitoutunut yrityksen palvelukseen maardajaksi koulutuksen paattymisen jalkeen.

Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisussa KHO:2014:161 tydnantajan kustantamasta
laajasta DBA koulutusohjelmasta ei syntynyt toimitusjohtajalle veronalaista etuutta. Kun
otettiin huomioon tydnantajayrityksen toimiala, verovelvollisen asema yrityksessa ja kou-
lutuksen sisallosta annettu selvitys, hanen osallistumisensa koulutusohjelmaan katsottiin
tapahtuneen tyonantajan edun vuoksi.

Paatoksen perustelujen mukaan ratkaisussa otettiin lisaksi huomioon se, milla tavoin tyon-

antaja on varmistanut, ettd henkilon koulutuksessa saama ammattitaidon lisdéantyminen
tulee tosiasiassa hyodynnetyksi tydnantajan liiketoiminnassa. Tassa suhteessa merkitysta

122



YRITYSVEROTUKSEN ASIANTUNTIJATYORYHMAN RAPORTTI

oli tydnantajan ja koulutuksen saajan valiselld sopimuksella ja silld, mita koulutuskustan-
nusten korvauksesta on sovittu tapauksessa, jossa koulutuksensaaja irtisanoutuu kou-
lutuksen kestdessa tai pian sen paatyttya. Paatoksessa todettiin vield, etta kyseisen tyén
ohella suoritettavan pitkakestoisen koulutuksen voitiin arvioida hyddyttavan tyonantajaa
jo koulutuksen kestdessa.

Ty6nantajan maksaessa tyontekijan ajokortista johtuvia kustannuksia, verotuskohtelua ar-
vioidaan tapauskohtaisesti. Tydnantajalla voi olla palveluksessaan esimerkiksi pakettiauton
kuljettajia, joista olisi tarve tehda kuorma-auton kuljettajia. Talloin ajokorttikustannuksista
ei syntyne veronalaista etua, jos olisi olemassa esimerkiksi irtisanomisperuste tyétehtavien
lakatessa tai niissa tapahtuisi olennainen muutos. Jos taas tydnantajan tarpeet ovat kevy-
emmat tai ajokortti tarjotaan muuten vain, kyse on veronalaisesta edusta.

Korvattavat kustannukset

Jos koulutus voidaan katsoa verovapaaksi koulutukseksi, tydnantaja voi maksaa verova-
paasti myos koulutukseen liittyvat kustannusten korvaukset. Tydnantaja voi maksaa vero-
vapaasti erilaiset koulutuspalkkiot, osallistumismaksut, maksut kurssimateriaalista, tyonte-
kijan matkakustannukset sekda menot majoittumisesta opiskelupaikkakunnalla.

Tybnantajan on maksettava koulutuspalkkiot, osallistumispalkkiot ja maksut kurssimateri-
aalista suoraan koulutuksen jarjestajalle. Jos tydnantaja korvaa tydntekijalle taman maksa-
mat koulutuskustannukset, suoritus on tydntekijalle palkkaa. Tydntekijalla voi talléin olla
olosuhteista riippuen oikeus vahentdaa maksamansa kustannukset tulon hankkimisesta

ja sdilyttamisesta johtuneina menoina omassa verotuksessaan. Tydnantajan tyontekijalle
maksama korvaus tdman suorittamista verovapaaseen koulutukseen liittyvista matkusta-
mis- ja majoituskustannuksista ei kuitenkaan ole veronalaista tuloa.

7.3 Tyoryhman arvio tyonantajan jarjestaman koulutuksen verokohtelun
muutostarpeista

Koulutusvahennys

Matalaan verokantaan ja laajaan veropohjaan perustuvaan verojarjestelmaan sopii huo-
nosti erilaiset ylimaaraiset vahennykset, kuten koulutusvdahennys. Yksittdiset poikkeukset
normaalista verojarjestelmasta ovat myos hallinnollisesti raskaita. Imeista myos on, etta
koulutusvdhennys ei ole saavuttanut tavoitteitaan. Verotuksen kautta tyontekijoiden kou-
lutusmahdollisuuksia voitaisiin edistaa koulutusvahennysta tehokkaammin selkeyttamalla
tyOnantajan tarjoaman koulutuksen verotuskohtelua. Taméan vuoksi tyéryhma ehdottaa
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koulutusvéihennyksestd luopumista, mikd edellyttdd elinkeinotulon verottamisesta
annetun lain ja maatilatalouden tuloverolain koulutusvidhennystd koskevien
sddnnoksien kumoamista.

Koulutuskustannusten verovapauden selkeyttaminen ja laajentaminen

Tybnantaja voi jo talla hetkelld kustantaa tyontekijoiden koulutuskustannuksia melko
laajasti ilman, etta tasta syntyisi tydntekijdlle veronalaista etua. Tyontekijalle ei muodostu
verotettavaa etua sellaisesta tydnantajan kustantamasta ammattitaidon yllapitamiseen tai
kehittdmiseen tahtadvasta koulutuksesta, joka tapahtuu ensisijaisesti tydnantajan edun
vuoksi. Verovapaus perustuu kuitenkin oikeus- ja verotuskaytant6on, minka johdosta ai-
heeseen liittyy monia tulkinnanvaraisia kysymyksia. Taman vuoksi tydryhma ehdottaa, etta

tuloverolakiin lisdttdisiin nimenomainen sédnnés tyénantajan tarjoaman
koulutuksen verovapaudesta tyéntekijén verotuksessa.

Samalla verovapautta ehdotetaan laajennettavaksi siten, ettd se kattaisi
kaikenlaisen tyénantajan intressissd tapahtuvan koulutuksen, myos
peruskoulutuksen.

Kdytannossa tydnantajan intressissa tapahtuvalla koulutuksella tarkoitettaisiin sitd, etta
koulutusta voitaisiin pitaa hyodyllisena tyontekijan tydtehtavien kannalta. Koulutusta voi-
taisiin tarjota myos silloin, kun tyontekija siirtyy yrityksessa uuteen tehtdvaan. Tilanteet,
joissa kyse olisi perustutkintoon liittyvasta koulutuksesta ja niihin liittyvista kustannuksis-
ta, olisivat todennakoisesti harvinaisia.

Ty6nantaja voi korvata koulutuspadivilta muun muassa tyontekijan matkakustannukset
seka menot majoittumisesta opiskelupaikkakunnalla. Kaytannossa tydnantaja voi siis
maksaa tuloverolain 71 §:ssa tarkoitettuja verovapaita matkakustannusten korvauksia eli
esimerkiksi kilometrikorvauksia ja pdivarahoja, jos nilden maksamisen yleiset edellytykset
tayttyvat. Jos koulutuskustannusten verovapautta laajennettaisiin peruskoulutukseen, voi-
si tydnantaja maksaa verovapaita pdivarahoja ja kilometrikorvauksia esimerkiksi ammat-
tikorkeakoulun tai yliopiston lahiopetuspaivilta. Talta osin olisi perusteltua saataa poik-
keus. Sit3, etta jotkut henkil6t voisivat jatkossa nostaa paivarahoja ja kilometrikorvauksia
esimerkiksi ammattikorkeakouluopinnoistaan, ei voida pitaa hyvaksyttavana. Poikkeuksen
tulisi kuitenkin olla tarkoin rajattu, jotta saantely ei ainakaan merkittavasti kiristaisi nykyti-
laa. Sitd, ettd verovapaita matkakustannusten korvauksia ei jatkossa voisi maksaa perustut-
kinnon suorittamisesta johtuvista matkoista, voidaan kuitenkin pitaa perusteltuna.
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Koska tydnantajan kustantama koulutus on jo nykyisellaan laajasti verovapaata, verova-
pauden laajentamisella ei alustavasti arvioiden olisi merkittavia fiskaalisia vaikutuksia.

Koulutuskustannusten vahennyskelpoisuuteen tydntekijan omassa verotuksessa ei ehdo-
teta muutoksia. Koulutuskustannusten vahennysoikeus ja veronalaisuus eivat ole nykydan-
kaan taysin symmetriset ja nyt tehtdvan ehdotuksen tarkoituksena on helpottaa tydanta-
jan mahdollisuuksia kouluttaa tyontekijoitadan esimerkiksi tilanteissa, jotka syntyvat glo-
balisaation, talouden rakennemuutosten ja tydelaman muutosten johdosta. Yha useampi
joutuu myos kouluttautumaan uudelleen tyduran aikana. Tydntekijan itsensa maksama
koulutus tapahtuu lahtdkohtaisesti tydntekijan omassa intressissa ja ndiden kustannus-
ten vahennyskelpoisuuden laajentaminen voisi johtaa elantokustannusten laajaan vahen-
nyskelpoisuuteen. Tata ei voida pitda perusteltuna. Vahennyskelpoisuuden laajentaminen
myds tyontekijoiden itsensa maksamiin koulutuksiin johtaisi my6s vaikeisiin rajanveto-on-
gelmiin. Sindnsa tyontekijoiden itsensa maksamat nykyiseen tydtehtavaan liittyvat, am-
mattitaidon yllapitamiseen ja kehittamiseen tahtdavat koulutuskustannukset katsotaan jo
talla hetkelld tulonhankkimismenoina vahennyskelpoisiksi. Vahennyskelpoisuuden laajen-
tamisella olisi myds merkittavia fiskaalisia vaikutuksia.

Ehdotus saanndkseksi tydnantajan tarjoaman koulutuksen verovapaudesta tyontekijan
verotuksessa:

TVLXXS

Veronalaista tuloa ei synny tyénantajan intressissd tapahtuvasta tyénantajan
kustantamasta tyéntekijin koulutuksesta.

Tybénantajalta 1 momentissa tarkoitettuun koulutukseen liittyvéd matkaa varten
saatuun matkakustannusten korvaukseen sovelletaan mitd tyénantajalta
tyomatkasta saadusta matkakustannusten korvauksesta on sdddetty. Veronalaista
tuloa ovat kuitenkin matkakustannusten korvaukset matkoista, jotka tyontekijc
tekee opiskellakseen ylioppilastutkintoa, ammatillisesta peruskoulutuksesta
annetussa laissa (630/1998) tarkoitettua ammatillista perustutkintoa,
korkeakoulututkintojen jdrjestelmdistd annetussa valtioneuvoston asetuksessa
(1998/464) tarkoitettua korkeakoulututkintoa tai edelld mainittuja vastaavaa
ulkomaista tutkintoa.
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8 Yhteenveto tyoryhman ehdotuksista

Ty6ryhmaén tehtdavana on ollut tarkastella Suomen yritysverotuksen nykyista tasoa ja mallia
kilpailukyvyn, talouskasvun ja tuottavuuden kannalta. Erityisind kysymyksina on nostettu
esiin yritysten aineelliseen ja aineettomaan paaomaan tekemien investointien verokohtelu
sekd osaamisen kartuttamisen verokohtelu. Toimeksiantoon kuului myds osinkoverotuk-
sen ja ansiotuloverotuksen tarkastelu silta osin kuin ne liittyvat edelld mainittuihin kysy-
myksiin.

Ty6ryhma katsoo yleisesti, etta verotuksen keinoin tuottavuus- ja kasvutavoitteita voidaan
parhaiten edistda toimenpiteilld, jotka lisddvat verotuksen neutraalisuutta. Verovelvollisten
kayttaytymistd ohjaavia veroratkaisuja tulee valttaa, ellei voida osoittaa, etta niilld voidaan
tehokkaasti parantaa pitkan aikavalin tuottavuuskasvun edellytyksia.

Ty6ryhma ei ehdota muutoksia yritysverotukseen. Tyoryhma pitdaa Suomen nykyista yritys-
verojdrjestelmaa kilpailukykyisena eika se ole syyna viimeaikaiseen talouskasvun vaimeu-
teen tai investointien vahaisyyteen. Yritysten toimintaympariston ja investointien kannalta
erityisen tarkea asia on verotuksen ennustettavuus. Vakaus on olennainen osa hyvaa vero-
jarjestelmaa, ja muutoksia tulee tehda vain painavista syista.

Suomen nykyinen osinkoverojdrjestelma sen sijaan on monella tapaa ongelmallinen. Ve-
rotus ohjaa osingonjakoa voimakkaasti ja kohtelee eri vaiheissa olevaa ja eri toimialojen
yritystoimintaa epaneutraalisti. Osinkoverotus aiheuttaa vaaranlaisia kannustimia, ja mah-
dollisia kasvun esteita seka ohjaa toimimaan osakeyhtiomuodossa palkansaajana toimi-
misen sijaan. Naitd ongelmia tulee pienentaa alentamalla osinkoverotuksessa kaytettavan
padomatulo-osuuden tuottoprosenttia ja verovapaata osuutta.

Talouskasvun perustuessa aiempaa voimakkaammin inhimilliseen pddomaan keskeinen
verokysymys kasvun kannalta on osaamisen lisadamisen verokohtelu. Tassa kohtaa tarkas-
teluun tulee ansiotuloverotus. Lyhyen aikavalin tydn tarjontavaikutusten lisdksi on otet-
tava huomioon pitkan aikavalin vaikutukset, kuten vaikutus nuorten koulutuspaatoksiin
ja tyouran aikana hankittuun lisékoulutukseen. Inhimillisen paaoman kartuttamisesta ja
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koulutuksen lisddmisesta tulee tehda taloudellisesti kannattavampaa alentamalla korkeita
rajaveroasteita.

Rajaveroasteita alentamalla pienennetdadan myos kannusteita tulonmuuntoon ja otetaan
huomioon ty6n tekemisen tavoissa tapahtuvaa muutosta. Itsensa tyollistajien maara on
kasvussa ja yha useampi toimii valilla palkansaajana ja valilla yrittdjana. Alentamalla an-
siotuloverotuksen korkeimpia rajaveroasteita ja toisaalta kiristamalla osinkoverotusta
tulonmuunto-ongelma pienenee, eika verotus ohjaa samassa maarin toimimaan osakeyh-
tiomuodossa kuin aiemmin. Korkea ansiotuloverotus aiheuttaa myds painetta erilaisiin ve-
ronhuojennuksiin, mita voidaan lieventda ansiotuloverotusta keventamalla.

Ty6ryhma on tarkastellut ansiotuloverotusta nimenomaan osaamisen lisédmisen ja kou-
luttautumisen nakdkulmasta. Tydn vastaanottamiseen liittyvia kannustinloukkuongelmia
tyoryhma ei ole tarkastellut.

Yhteisoverokanta

Suomen yhteisOverokanta on 20 prosenttia ja alittaa sekd EU- ettd OECD-maiden keskiar-
von. Tyéryhman kasityksen mukaan Suomen nykyinen yhteiséverokannan taso on kilpailu-
kykyinen eikad valitonta tarvetta sen alentamiselle ole.

On kuitenkin valttamatonta huolehtia myos jatkossa siitd, etta yhteiséverokannan taso
sdilyy kansainvalisessa vertailussa kilpailukykyisena. Yhteiséverokannan alentaminen voi
osoittautua tarpeelliseksi jo lahivuosina, jos verokilpailu kansainvalisesti kiihtyy. Yhteis6ve-
rokantaa voitaisiin alentaa tall6in myds asteittain hieman pidemman ajan kuluessa ennak-
koon ilmoitettavalla tavalla.

Veropohja

Ty6ryhman kadsityksen mukaan ei ole valitdnta tarvetta muuttaa yritysten verotettavan tu-
lon eli veropohjan laskentasdaannoksia.

Yrityksen verotettavan tulon laskentasadanndsto perustuu Suomessa laajaan veropohjaan,
jossa tulot ovat laajasti veronalaisia ja menot laajasti vahennyskelpoisia. Laajan veropoh-
jan voidaan katsoa parhaiten tayttavan hyvalle verojarjestelmalle asetettuja vaatimuksia.
Laaja veropohja edistaa verotuksen neutraalisuutta, mika on tehokkain myos kasvun ja
investointien kannalta.

Nykyiseen poistojdrjestelmaan sisaltyy erdita verotuksen neutraalisuutta heikentdvia ja

investointien kohdistumista ohjaavia elementtejd, jotka saattavat heikentda jarjestelman
tehokkuutta kasvun ja investointien kannalta. Tyoryhma ei kuitenkaan esita poistojarjes-
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telmaan muutoksia. Nykyisessa matalan yhteiséverokannan ja matalan inflaation ympa-
ristdssa poistosadanndsten merkitys investointien kannalta on suhteellisen pieni ja inves-
tointipaatokset tehdaan yrityksissa muilla kuin veroperusteilla. Poistojarjestelmaa tulee
arvioida my0s osana investointien rahoitusta. Joustava poistojdrjestelma puolustaa paik-
kaansa myos tuloksentasauskeinona tappiollisten ja voitollisten verovuosien valilla. Ottaen
myo6s huomioon, ettd komission direktiiviehdotus yhteiseksi yhteiséveropohjaksi sisaltaa
ehdotuksen veropoistoja koskeviksi sdanndksiksi, tydryhma ei nde perustelluksi, etta tassa
vaiheessa Suomen veropoistojarjestelmaa ryhdyttdisiin muuttamaan.

Ty6ryhman kasityksen mukaan tarvetta muuttaa verotettavan tulon laskentasaanndoksia ei
ole my6skaan kansainvalisen verokilpailun nakdkulmasta. Suomen jarjestelma ei poikkea
merkittavasti yleisesti muissa valtioissa kaytetyista jarjestelmista. Viime vuosina kansainva-
lisessa verotuksessa ovat korostuneet erilaiset toimet veropohjien rapautumisen ja voiton-
siirron estamiseksi OECD:n ja EU:n tasolla. Merkittava viimeaikainen EU-tason toimenpide
on veropohjan rapautumista ja voitonsiirtoja koskevien OECD:n BEPS-hankkeiden yhtenai-
nen toimeenpano EU-alueella erillisellad verojen kiertamisen estamista koskevalla direktii-
villd, joka annettiin heindkuussa 2016. Direktiivi tuo EU-valtioiden veropohjien laskenta-
saannoksia lahemmas toisiaan, mika vahentaa omalta osaltaan veropohijilla tapahtuvaa
kansainvalista verokilpailua, vaikka ei poista sita kokonaan.

ACE- ja CBIT-malli

Tyéryhma on my0s tarkastellut erdita yritysverotuksen vaihtoehtoisia kehittamismalle-

ja. Kansainvalisessa tarkastelussa on huomiota saanut erityisesti kaksi mallia, ACE-malli

ja CBIT-malli. Naista tydryhma pitaa ACE-mallia perustellumpana, mutta ei ehdota mallin
kayttoonottoa ainakaan toistaiseksi. Kansainvalisesta kehityksesta riippuen voi ACE-mallin
tyyppisen vahennyksen kdyttoonottaminen tulla harkittavaksi tulevaisuudessa myos Suo-
messa.

Molemmilla malleilla on tutkimuksissa arvioitu olevan seka positiivisia etta negatiivisia
piirteita ja joiltakin osin vaikutukset ovat erisuuntaisia. Merkitysta on my®ds silla, tehtaisiin-
ké malli budjettineutraalisti vai ei ja miten mallin kayttdonotto rahoitettaisiin. Tutkimuk-
sissa ACE-mallilla on ndhty olevan CBIT-jarjestelmaan nahden selkedammin hyodyllisempia
piirteita silloin, kun malli otetaan kdytt66n kansainvalisesti koordinoidusti. ACE-malli ei
kuitenkaan ole kansainvalisesti paljonkaan kaytetty, CBIT-malli ei puolestaan ole kdyt&ssa
missdan valtiossa. Yksittdisena erillisena valtiona ACE-mallin kayttéonottaminen ei olisi pe-
rusteltua siihen liitettyjen epavarmuustekijdiden vuoksi. Komission antamaan direktiivieh-
dotukseen yhteisestd yhteiséveropohjasta sisaltyvalla ACE-mallin tyyppiselld investointi- ja
kasvuvahennyksella voi olla vaikutusta tulevaan kansainvaliseen kehitykseen.
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Viron yritysveromalli

Niin sanottu Viron yritysveromalli on heradttanyt Suomessa keskustelua. Tyéryhma ei pida
perusteltuna Viron malliin siirtymista siihen liittyvien lukuisten negatiivisten piirteiden ja
vaikutusten takia.

Malli olisi fiskaalisesti erittdin kallis eika se ole perusteltu myoskaan investointien nakdkul-
masta. VAT T/Etla-selvityksen mukaan malli syrjisi uutta osakepadomaa, mika voisi vaikeut-
taa innovaatioiden rahoittamista ja hidastaa hyvien liikeideoiden toteuttamista. Jos malli
toteutettaisiin budjettineutraalisti, se edellyttdisi yhteisdverokannan selvaa korottamista,
mika voisi heikentda kasvuyritysten riskirahoitusta ja ulkomaisten yritysten kannusteita si-
joittautua Suomeen. Yhtioon jatetyn tulon tdysi verovapaus aiheuttaisi myds lukkiutumis-
vaikutuksen, jolla olisi kielteisia vaikutuksia pddomien kohdentumiseen.

Malliin liittyisi voimakas tulonmuuntokannustin, mita ei voida pitda hyvan verojarjestel-
man mukaisena. Lisaksi Viron malliin liittyy kansainvalisissa tilanteissa yhteensopivuuson-
gelmia muiden maiden verojarjestelmiin nahden, mika voisi olla este suomalaisten yritys-
ten kansainvalistymiselle. Ei ole perusteltua, ettd Suomessa otettaisiin kdytt6on muissa
maissa yleisesti kaytdssa olevasta verojarjestelmasta selvdsti poikkeava yritysverojarjestel-
ma ottaen myds huomioon EU:n piirissa olevat suunnitelmat yritysverotuksen kehittami-
seksi.

Varaus investointien edistamiseksi

Ty6ryhma ei pida perusteltuna erillisen varauksen kayttoonottoa investointien edistami-
seksi.

Ns. tuloksentasausvaraus tarjoaisi yrityksille mahdollisuuden matalakorkoiseen vero-
luottoon ja yrityksille tuleva etu olisi [ahinna korkoeron tuoma sdasto varauksen pitoajalta.
Varauksella olisi vaikutusta investointeihin vain valillisesti sen parantaessa yritysten rahoi-
tusasemaa. Kaytannossa varaus tarkoittaisi veron alentamista, mika johtaisi alkuvaiheessa
huomattavaan verotulojen alentumiseen. Suomen yritysverotuksessa on pyritty yllapita-
maan mahdollisimman selkeda veromallia, joka perustuu alhaiseen verokantaan ja laajaan
veropohjaan. Varaus olisi selkea poikkeus tasta. Varaus ei tayttdisi hyvan verojarjestelman
vaatimuksia, koska se monimutkaistaisi jarjestelmaa ja aiheuttaisi hallinnollista taakkaa se-
ka verovelvollisille etta Verohallinnolle.

Aiemmat kokemukset investointivarauksesta, jossa varaus tuli kayttad nimenomaisesti
investointeihin, eivat puolla my&dskaan investointivarauksen kadyttdonottoa. Investointiva-
rausjarjestelma oli raskas ja soveltamisessa ilmeni lukuisia tulkintaongelmia, eika sen kayt-
toonottamista voi pitad perusteltuna.
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T&K-toiminnan verokannustin

Yritysten t&k-toiminnan tukemiselle julkisista varoista on vahvat taloudelliset perustelut.
Yritysten tutkimus- ja kehitystoimintaa voidaan tukea seka suorilla tuilla ettd verotuksen
kautta annettavilla tuilla. Hyvin suunnitelluilla suorilla tuilla voidaan paremmin vaikuttaa
t&k-toiminnan kohdentumiseen ja laatuun. Taman lisaksi niiden avulla voidaan paremmin
tukea nuoria ja tappiolla olevia yrityksia.

Ty6ryhma ei pida perusteltuna erillisen t&k-verokannustimen kdyttdonottamista Suomes-
sa. Vuosina 2013-2014 voimassa ollut t&k-verokannustin oli vahan kaytetty eika se saavut-
tanut sille asetettuja tavoitteita, vaikka se oli melko neutraali ja hallinnollisesti kevyt. Laa-
jemmin kdytetyn ja paremmin toimivan verotuen kdyttdonotto todennakoisesti edellyttai-
si tuen maaran kasvattamista ja suorien tukien piirteiden sisallyttamista osaksi verotukea.
Tama johtaisi osittain paallekkaisen ja erikseen hallinnoitavan tukijarjestelman syntyyn.

Laajan veropohjan jdrjestelmaan erillinen t&k-vdahennys myos soveltuisi lahtokohtaisesti
huonosti. Ylimdardinen vahennys vdistamatta monimutkaistaa verojarjestelmaa ja aiheut-
taa hallinnollista taakkaa.

Komission direktiiviehdotukseen yhteiseksi yhteiséveropohjaksi sisaltyy t&k-kannustin, jo-
ka on luonteeltaan verotettavasta tulosta tehtava ylimaardinen vahennys. Erillisen t&k-ve-
rokannustimen kayttéonotto Suomessa ei ole perusteltua mydskdan ennen kuin ndhddan
mihin EU-tasolla paadytaan.

Osinkoverotus

Nykyisessd osinkoverojarjestelméssa osinkoverotuksen vaikutus yritysten paatdksente-
koon korostuu listaamattomissa yhtidissa voimakkaasti. Osinkoverotus ohjaa jaettavan
osingon maaraa ja johtaa eri yrityksilla erilaisiin investointikannustimiin ja on siten epa-
neutraalia. My&skaan listaamattoman ja listatun yhtion osinkoverotuksessa olevaa suurta
eroa ei voi pitad perusteltuna. Osinkoverotuksen edullisuus tuo myd&s verojarjestelmaan
huonosti sopivia jannitteitd erityisesti suhteessa ansiotulon verotukseen.

Ty6ryhma katsoo, etta osinkoverotukseen sisdltyvia ongelmia voidaan merkittavasti lie-
ventad alentamalla huojennetun osingon laskennassa kdytettavaa 8 prosentin tuottoas-
tetta. Nykyinen 8 prosentin tuottoraja nettovarallisuudelle on korkea ja sita on perusteltua
laskea lahemmas riskittomia markkinakorkoja. Toisaalta tydryhma ei pida perusteltuna
osinkoverotukseen sisdltyvaa 150 000 euron suuruista rajaa siihen liittyvien vaaranlaisten
kannustimien vuoksi ja katsoo, etta keinotekoinen euromaardinen raja on syyta poistaa.

130



YRITYSVEROTUKSEN ASIANTUNTIJATYORYHMAN RAPORTTI

Tuottavuuden ja kasvun kannalta perusteltua on saataa osinkoverotuksesta, joka olisi
mahdollisimman neutraali suhteessa muiden padgomatulojen verotukseen. Listaamatto-
man yhtion ja osingonsaajan yhteenlaskettu veroaste olisi [dhelld pddomatuloverokannan
suuruista veroa silloin, kun listaamattomasta yhtidsta saadusta osingosta 40 prosenttia
olisi veronalaista padomatuloa. Tama osinkoverohuojennus olisi perusteltua rajata vain
normaalituottoon. Jos yhteiséverokantaa alennettaisiin 20 prosentista, normaalituoton
veronalaista osuutta tulisi vastaavasti edelleen muuttaa siten, ettd yhteenlaskettu veroaste
sdilyy lahella padomatuloverokannan tasoa.

Nettovarallisuudelle laskettavan tuottorajan ylittavan osingon osalta olisi ainakin toistai-
seksi perusteltua sailyttaa osingon verottaminen osin ansiotulona. Tall6in osinkoon koh-
distuisi paaomatuloverotus yritykseen sijoitetulle omalle paaomalle laskettuun kohtuul-
liseen tuottotasoon asti, ja tuottotason ylimeneva osa olisi ansiotuloa. Tyéryhman ehdot-
tamassa mallissa tuottorajan ylittdvasta osingosta katsottaisiin veronalaiseksi ansiotuloksi
osuus, jonka seurauksena ansiotulo-osinkoon kohdistuva rajaveroaste (yhteisvero ja osin-
gosta suoritettava ansiotulovero) vastaisi suurilla tulotasoilla suurin piirtein ansiotuloon
kohdistuvaa ylinta rajaveroastetta. Ansiotulo-osingon veronalainen osuus olisi tall6in 75
prosenttia kuten nykyisinkin.

Tyoryhma ehdottaa edelld esitetyn mukaisesti listaamattomien yhtididen jakamien osin-
kojen verotukseen mallia, jossa nettovarallisuudelle laskettava tuottoraja lasketaan 8
prosentista 4 prosenttiin. Osinko olisi 4 prosentin tuottorajaan asti 40 prosenttisesti vero-
nalaista pddomatuloa. Euromaardinen 150 000 euron raja poistettaisiin. Nettovarallisuu-
delle laskettavan tuottorajan ylittavalta osalta osinko olisi edelleen 75 prosenttisesti vero-
nalaista ansiotuloa.

Ehdotetut muutokset poistaisivat nykyiseen osinkoverojarjestelmaan liittyvia keskeisimpia
ongelmia. Ehdotus my6s lahentadisi listatun ja listaamattoman yhtion osinkoverotusta toi-
siinsa ja madaltaisi osaltaan listautumiseen liittyvaa kynnysta. Ehdotus myds yksinkertais-
taisi listaamattomien yhtidéiden osinkoverotusta.

First North -kauppapaikalle listautuvat yritykset ja listautumiskynnys

Osinkoverojdrjestelman yleisid parametreja muuttamalla voidaan parhaiten edistaa tavoit-
teita selkedsta ja lapindkyvasta osinkoverotuksesta osana hyvin toimivaa ja kohtuullista
verojdrjestelmaa.
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Tyéryhman nakemyksen mukaan myos First North -kauppapaikalle listautuville yrityksille
osinkoverotuksesta aiheutuvan listautumiskynnyksen alentaminen tulisi toteuttaa muut-
tamalla osinkoverojdrjestelman yleisia sddannoksia ylla kuvatulla tavalla. Listatun ja listaa-
mattoman yhtion osinkoverotus lahenisi talldin toisiaan. First North -kauppapaikalle listau-
tuville yrityksille suunnatulle erilliselle listautumiskynnysta alentavalle veronhuojennuksel-
le ei ole perusteita.

Pienten osinkojen verovapaus

Ty6ryhma ei nde pienten osinkojen verovapautta perustelluksi. Verovapaudella ei pystyt-
taisi saavuttamaan sille asetettuja tavoitteita. Pienten osinkojen verovapautta koskevan
ehdotuksen varsinaisena tarkoituksena on tukea kotimaisten piensijoittajien kotimaisiin
yhtidihin tekemia sijoituksia. EU-oikeudellisista syista saantelya ei kuitenkaan voida rajoit-
taa vain kotimaisiin tilanteisiin, vaan veronkevennys olisi kohdistettava kaikkiin rajat ylit-
taviin tilanteisiin. Verovapauden toteuttaminen monimutkaistaisi verotusta ja olisi myds
kaytanndssa hankalaa erityisesti kansainvalisissa tilanteissa. Tyoryhman kasityksen mu-
kaan pienten osinkojen verovapaudella ei olisi olennaista merkitysta yritysten rahoituksen
ja kotimaisen talouskasvun kannalta. Huojennuksella ei mydskaan olisi kaytannon merki-
tysta yritysten rahoitusten saannin parantumiselle.

Ansiotuloverotus

Tyéryhma on tarkastellut ansiotuloverotusta tuottavuuden, osaamisen liséamisen ja kou-
luttautumisen nakokulmasta. Tydryhma katsoo, etta osinkotulon verotuksen kiristamisen
tuomat verotulolisaykset olisi perusteltua kayttaa siihen, etta ansiotulojen ylimpia rajave-
roja alennettaisiin kohti tavoitteeksi asetettavaa 50 prosenttia.

Suomen kaltaisessa pienessa avoimessa taloudessa korkea tydllisyys ja tuottavuuden hyva
kehitys voidaan turvata vain korkeasti koulutetun tydvoiman avulla. Ansiotuloverotukses-
sa on otettava huomioon lyhyen aikavalin tyon tarjontavaikutusten lisaksi pitkan aikavalin
vaikutukset, kuten vaikutus nuorten kouluttautumispaatoksiin ja tyduran aikana hankit-
tuun lisakoulutukseen. Inhimillisen pddoman kartuttamista ja koulutetun tydvoiman pita-
mistd ja saamista Suomeen on kannustettava korkeita rajaveroasteita alentamalla. Tyoryh-
ma esittaa, ettd rajaveroastetta alennettaisiin 50 prosenttiin tuloalueella 82 000 - 128 000
euroa, jossa rajaveroaste on talla hetkelld kaikkein korkein. Tall6in verojarjestelman kan-
nustavuus tuottavuusponnisteluihin ja lisdtyon tekemiseen lisadntyisi nykyjarjestelmaan
verrattuna ja kannustin tulomuuntoon pienenisi.

Ehdotuksessa valtion progressiivista tuloveroasteikkoa muutettaisiin siten, etta rajavero oli-
si enimmilladn noin 50 prosentissa noin 128 000 euron vuositulotasoon saakka. Ehdotuk-
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sen mukainen muutos keventaisi rajaveroasteita 82 000 — 128 000 euroa ansaitsevilla 7,5 - 9
prosenttiyksikolla ja keskimaaraisia veroasteita enimmilladn 3 prosenttiyksikolla.

Koulutuksen verokohtelu

Koulutusvahennys syntyi osana syksylld 2011 solmittua raamisopimusta Suomen kilpailu-
kyvyn ja tyollisyyden turvaamisesta. Matalaan verokantaan ja laajaan veropohjaan perus-
tuvaan yritysverojarjestelmaan sopii huonosti erilaiset ylimaaraiset vahennykset, kuten
koulutusvahennys. Yksittaiset poikkeukset normaalista verojdrjestelmasta ovat myos hal-
linnollisesti raskaita. lImeista myos on, ettd koulutusvahennys ei ole saavuttanut tavoit-
teitaan. Taman vuoksi tydryhma ehdottaa koulutusvdahennyksesta luopumista. Tydryhma
katsoo, ettd verotuksen kautta tyontekijoiden koulutusmahdollisuuksia voitaisiin edistaa
koulutusvahennysta tehokkaammin selkeyttamalla tydnantajan tarjoaman koulutuksen
verotuskohtelua.

Ty6ryhma ehdottaa, ettd verotuskohtelun selkiyttamiseksi tuloverolakiin lisattdisiin nimen-
omainen sdadnnos tydnantajan tarjoaman koulutuksen verovapaudesta tyontekijan
verotuksessa. Samalla verovapautta ehdotetaan laajennettavaksi siten, etta se kattaisi kai-
kenlaisen tydnantajan intressissa tapahtuvan koulutuksen, myds peruskoulutuksen.

Kdytannossa tydnantajan intressissa tapahtuvalla koulutuksella tarkoitettaisiin sitd, etta
koulutusta voitaisiin pitaa hyodyllisena tyontekijan tydtehtavien kannalta. Verovapaita
matkakustannusten korvauksia ei voisi kuitenkaan maksaa perustutkinnon suorittamisesta
johtuvista matkoista. Koulutuskustannusten vahennyskelpoisuuteen tyontekijan omassa
verotuksessa ei ehdoteta muutoksia.

Tyoryhman ehdottamien muutosten vaikutukset verotuloihin ja tulonjakoon

Alla olevassa taulukossa 9 esitetaan arvio tydryhman ehdotusten vaikutuksista verotuloi-
hin. Taulukon 9 verotuottovaikutusarviot ovat staattisia.

Taulukko 9. Arvio tyoryhman ehdottamien muutosten vaikutuksista verotuloihin, miljoonaa euroa

Valtio Kunnat Seura- Kela Yhteensa
ml.Yle kunnat
Osinkoverotus 79 187 10 12 288
Ansiotuloverotus -254 0 0 0 -254
Koulutusvahennyksen poistaminen 10 0 0 0 10
YHTEENSA -165 187 10 12 44
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Tyo6nantajan tarjoaman koulutuksen verotusta koskevan ehdotuksen verotuottovaikutuk-
sesta ei voida esittad maadrallista arviota. Voidaan kuitenkin arvioida, ettd se on pieni mui-
den tydryhman ehdotusten verotuottovaikutuksiin verrattuna.

Osinkoverotusta ja ansiotuloverotusta koskevien ehdotusten yhteisvaikutus tulonjakoon
olisi staattisesti tuloeroja kaventava. Ehdotukset kaventaisivat tuloeroja noin 0,05 prosent-
tiyksikkoa Gini-kertoimella mitattuna. Koulutusvahennyksen poistamisen ja tydnantajan
tarjoaman koulutuksen verotuksen muutosten osalta tulonjakovaikutusarviota ei voida
esittaa.

Osinkoveromuutoksiin liittyy kayttaytymisvaikutuksia, joilla voidaan katsoa olevan valitto-

mid vaikutuksia verotuloihin ja tulonjakoon. Osinkoveromuutosten takia osingonjaon arvi-
oidaan vahenevan, mika supistaa veropohjia ja verotuloja ja muuttaa tulonjakoa.
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Liite 1

Yritysverojarjestelmista erdissa valtioissa

Seuraavassa on kuvattu yleisella tasolla Ruotsin, Norjan, Tanskan, Viron, Saksan, Ranskan,
Ison-Britannian ja Belgian yritysverojarjestelmia.

Ruotsi

Yritysten saamat tulot ovat laajasti veronalaisia Ruotsissa. Liiketoimintaan liittyvien osak-
keiden luovutusvoitot on saddetty verovapaiksi. Myds osinkotulot ovat lahtdkohtaisesti
verovapaita silloin, kun kyse on listaamattoman yhtion jakamasta osingosta. Listattujen yh-
tididen osalta edellytyksend on 10 prosentin omistusosuus ja 12 kuukauden omistusaika.

Liiketoimintaan liittyvat menot ovat laajasti vahennyskelpoisia. Lainojen korot ovat ldhto-
kohtaisesti vahennyskelpoisia. Etuyhteysyrityksilta saatujen lainojen korkojen vahennys-
kelpoisuutta on kuitenkin rajoitettu.

Ruotsissa on kaytossa niin sanottu jaksotusvaraus (periodiseringsfond), jolla yhti6 voi pie-
nentaa verotettavan tuloksen maaraa siirtdmalla osan veronalaisesta tulostaan niin sanot-
tuun jaksotusrahastoon. Jaksotusvarauksen enimmaismaara on 25 prosenttia verovuoden
veronalaisesta tulosta?. Rahastoon siirretty tulo on siirrettdva takaisin verotettavaan tu-
loon kuuden vuoden kuluessa tai viimeistaan kun elinkeinotoiminta lopetetaan. Juridisten
henkildiden osalta lasketaan jaksotusrahastossa olevalle maaralle valtion viitekorkoon pe-
rustuvaa korkoa. Koron maara on 72 prosenttia verovuotta edeltavan vuoden marraskuun
valtion viitekorosta. Verovuoden korko lasketaan jaksotusrahastossa verovuoden alussa
olevalle maaralle, ja lisdtaan kyseisen vuoden veronalaiseen tuloon. Tekemalld varauksen
yritys voi lykatd veronmaksua enintdan kuudella vuodella.

1 Tiedot perustuvat muun muassa IBFD-tietokannassa esitettyihin tietoihin eri valtioiden yritysverojdrjestelmista.

2 Yksityisen elinkeinonharjoittajan ja henkiloyhtiossa (handelsbolag) osuudenomistajana olevan luonnollisen
henkilon osalta jaksotusvarauksen enimmaismaara on 30 prosenttia.
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Ruotsissa koneiden ja kaluston hankintameno poistetaan yleensa kirjanpidon mukais-

ta poistomenetelmaa noudattaen (rakenskapsenlig avskrivning). Poisto tehddan yhtena
erdna irtaimen kayttbomaisuuden yhteenlasketusta poistamatta olevasta hankintamenos-
ta. Verovuoden aikana luovutetun omaisuuden luovutushinta vdhennetdan ja hankitun
omaisuuden hankintameno lisatdan menojaanndkseen. Paasaantona on, etta poisto on

30 prosenttia menojaannoksesta. Verovelvollinen voi halutessaan soveltaa vaihtoehtois-
ta sadnto4, jonka mukaan poisto voidaan tehda hyddykkeiden hankintamenosta lasket-
tavan 20 prosentin tasapoiston maardisend, jos ndin laskettu poisto on enemman kuin 30
prosenttia menojaanndksesta. Kirjanpidon mukaiselle poistomenetelmille vaihtoehtoinen
on jadanndsarvopoistomenetelma (restvardeavskrivning), joka ei ole sidoksissa kirjanpidon
poistoihin. Menetelma on yleisesti ottaen sama kuin kirjanpidon mukaisessa menetelmas-
sd, mutta poiston enimmadismaara on 25 prosenttia irtaimen kdyttdomaisuuden jadnnosar-
vosta.

Aineettoman omaisuuden hankintamenon poistoihin sovelletaan samoja saannoksia kuin
koneisiin ja kalustoon. Rakennusten hankintameno vdahennetadn tasapoistoina vuotuisen
poistoprosentin maaraytyessa taloudellisen kdyttéajan mukaan. Vuonna 2016 rakennus-
ten poistoprosentit vaihtelivat 2—5 prosentin valilla. Esimerkiksi teollisuusrakennusten
poistoprosentti oli lahtokohtaisesti nelja.

Verovuoden tappiot voidaan hyodyntaa tulevien vuosien voittoja vastaan ilman aikarajoi-
tusta. Omistajanvaihdostilanteisiin sisaltyy kuitenkin erdita tappioiden kayttorajoituksia.

Norja

Myds Norjassa yritysten saamat tulot ovat laajasti veronalaisia. Osinkotulot ovat yleensa
97 prosenttisesti verovapaita tai, jos vastaanottava yhtié omistaa 90 prosenttia osinkoa
jakavasta yhtiosta, 100 prosenttisesti verovapaita. Osinkotulojen osalta on erityisid saan-
noksia koskien osinkoja matalan verotuksen valtiosta tai ETA:n ulkopuolisesta valtiosta.
Luovutusvoittojen osalta on mahdollista lykata voiton tulouttamista myéhempaan vero-
vuoteen tietyin edellytyksin. Osakkeiden luovutusvoitot ovat ldhtokohtaisesti verovapai-
ta, jos luovutettava yhtio sijaitsee Norjassa tai ETA-valtiossa. ETA:n ulkopuolisissa valtioissa
sijaitsevien yhtididen osalta sovelletaan lahtokohtaisesti luovutusvoittoverovapautta, jos
omistusosuus- ja —omistusaikavaatimukset tayttyvat.

Tavanomaiset liilketoiminnan menot ovat yleensa vahennyskelpoisia verotuksessa. Korko-
menot ovat vahennyskelpoisia, mikali niihin ei tule sovellettavaksi korkovdahennysoikeu-

den rajoitussaannds. Varaukset eivdt ole yleensa ottaen vahennyskelpoisia.

Norjassa eri hyodykeryhmille on vahvistettu maksimipoistot, jotka perustuvat mahdolli-
simman tarkoin taloudellisiin poistoihin. Jos kyse on hyddykkeesta, joka ei kuulu mihin-
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kaan erikseen luetelluista poistoryhmistd, hankintameno poistetaan taloudellisena kaytto-
aikana.

Esimerkiksi toimistokoneet ja -laitteet poistetaan enintddn 30 prosentin jadnndsarvopois-
toin ja kuorma-autot, peravaunut, linja-autot ja taksit 20 prosentin jadnndsarvopoistoin.
Henkil6autojen, traktoreiden, koneiden ja kaluston, tyokalujen ynnd muiden vastaavien
enimmaispoistoprosentti on 20. Edelld mainitut hyodykkeet poistetaan ryhmakohtaisesti.
Yhteenlaskettuun hankintamenoon lisdatdan verovuonna hankitun kyseessa olevaan ryh-
maan kuuluvien hyddykkeiden hankintameno, véhennettyna verovuonna luovutettujen
hyddykkeiden luovutushinnalla tai kirja-arvolla. Verovelvollinen voi kuitenkin halutessaan
tulouttaa saamansa luovutushinnan samana vuonna. Jos yksittdisen ryhman menojaannos
pienenee alle 15 000 Norjan kruunun, se voidaan poistaa kokonaan.

Alukset, porauslautat ynna muut vastaavat kayttdomaisuushyodykkeet poistetaan enin-
taan 14 prosentin jaanndsarvopoistoin ja lentokoneet 12 prosentin jadanndsarvopoistoin.
Sahkovoimalat, tietyt sahkon jakeluun kadytettavat laitteet ja sahkotekniset sahkdntuotan-
toon kaytettavat laitteet poistetaan enintdan 5 prosentin jadanndsarvopoistoin. Nama hyo-
dykkeet poistetaan hyddykekohtaisesti.

Tehtaat, ravintolat ja hotellit poistetaan yleensd enintdan 4 prosentin jdanndsarvopoistoin.
Toimistorakennusten enimmaispoistoprosentti on 2. Tavaramerkit ja patentit poistetaan
tasapoistoin taloudellisena vaikutusaikanaan. Hankittu goodwill poistetaan enintaan 20
prosentin suuruisin jdannosarvopoistoin.

Tappiot ovat vahennyskelpoisia seuraavien vuosien voitoista ilman aikarajoitusta. Yhti6ita pu-

rettaessa tappio voidaan vahentdd myos kahden edellisen vuoden voitosta (niin sanottu carry
back -menetelmad). Omistajanvaihdokset tai yritysjdrjestelyt eivat vaikuta tappioiden vahenny-
soikeuteen, jollei ole todenndkoistd, etta toimen tarkoituksena oli tappioiden hyvaksikaytto.

Tanska

Yrityksen saamat tulot ovat lahtokohtaisesti veronalaisia, ellei niitd ole erikseen saddet-

ty verovapaiksi. Osinkotulo on yleensa verovapaata, jos se on saatu tytaryhtidosakkeis-

ta (omistusosuusvaatimus 10 prosenttia) tai se on saatu yhtiosta, joka tdyttaa konsernin
yhteisverotuksen edellytykset. Listaamattomasta yhtiosta saadusta niin sanotusta portfo-
lio-osingosta veronalaista on 70 prosenttia. Edella maaritellyista tytaryhtidosakkeista, kon-
sernin yhteisverotuksen edellytykset tayttavien yhtididen osakkeista ja listaamattomista
portfolio-osakkeista saadut luovutusvoitot ovat verovapaita.
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Tavanomaiset liiketoimintaan liittyvdat menot ovat vahennyskelpoisia. Korkokulut voidaan
vahentda verotuksessa, mikali korkovahennysoikeuden rajoitussdaannos tai alikapitalisoin-
tisddnnos ei rajoita korkojen vahentamista.

Tanskassa koneet ja kalusto seka alukset alle 20 bruttotonnia poistetaan yhtena erana me-
nojaannospoistona. Vuotuisen poiston madra voi olla enintdan 25 prosenttia menojaan-
noksestd. Menojaannos muodostuu poistamattomasta hankintamenosta verovuoden al-
kaessa lisattyna verovuonna hankittujen hyodykkeiden hankintamenolla ja vahennettyna
luovutettujen hyddykkeiden myyntihinnoilla. Erdiden alusten, kokoluokaltaan vahintdan
20 bruttotonnia ja joita kdytetaan kaupallisesti matkustajien tai tavaroiden kuljettamiseen,
enimmaispoisto on 12 prosenttia. Uusista rakennetuista aluksista voidaan tehda ensim-
madisend vuonna 20 prosentin poisto. Koneiden, kaluston ja alusten myynnista syntynyt
tappio voidaan vahentaa myyntivuonna. Jos menojaannoksen maara vahenee pienem-
maksi kuin 12 300 Tanskan kruunua, se voidaan poistaa kokonaan.

Vuodesta 2008 Tanskassa on sovellettu uusia poistosaannoksia sellaisiin omaisuuseriin, joi-
den osalta 25 prosentin poisto ei vastaa taloudellista kdyttoikaa. Naita erillisilla poistotileil-
Ia poistettavia ovat esimerkiksi erdaat kokoluokaltaan 20 bruttotonnia suuremmat alukset,
lentokoneet ja liikuteltava rautatiekalusto seka sahkon ja [dammaon tuotantokalusto erdissa
tilanteissa, vedenottolaitteet ja jatevesilaitteet. Edelld mainitut poistetaan 15 prosentin
jdannosarvopoistoin. Sahkon, lammon, 6ljyn, kaasun, veden ja jateveden kuljetukseen,
varastointiin ja jakeluun tarkoitettujen laitteiden, radio-, TV- ja teleliikenneldhetykseen tar-
koitettujen laitteiden ja kiinteiden rautatietarvikkeiden enimmaispoistoprosentti on 7.

Rakennukset poistetaan yleensa 4 prosentin tasapoistoin 25 vuodessa. Toimistorakennuk-
set eivat ole poistokelpoisia, jolleivdt ne ole yhteydessa poistokelpoiseen rakennukseen.
Hankittu goodwill voidaan poistaa seitsemdssa vuodessa tasapoistoin. Hankittu tietotai-
to, tavaramerkit, patentit ja muu vastaava aineeton oikeus voidaan poistaa seitsemassa
vuodessa tasapoistoin. Silloin kun tietotaito tai patentti on hankittu liilketoimintakaupan
yhteydessd, voidaan hankintameno poistaa kerralla hankintavuonna.

Tappioiden kdyttoa on Tanskassa rajoitettu maarallisesti. Verovuoden voitosta saadaan va-
hentaa aikaisempien vuosien tappioita miljoonaan euroon (7 852 miljoonaa tanskan kruu-
nua) asti ja tdaman ylittavalta osalta 60 prosenttia voitosta voidaan kattaa aikaisempien vuo-
sien tappioilla. Omistajanvaihdostilanteisiin liittyy erdita tappioiden kayttooikeusrajoituksia.

Viro

Virossa seka yhtioverotuksessa ettd ansiotuloverotuksessa sovelletaan 20 prosentin suu-
ruista tasaveroa. Yhtio ei ole verovelvollinen nettotuloksestaan, vaan vain siita voitosta, jo-
ka jaetaan osakkaalle. Yhtidlle madrattavan veron maara on 20/80 eli 25 prosenttia, jolloin
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veron maara vastaa 20 prosenttia bruttomdardsta (voitonjako + voitonjakoon kohdistuva
vero). Yhti6lle maarataan vero myds erdista piilevina voitonjakoina pidettavista eristd, joita
ovat luontaisedut, lahjat, lahjoitukset, edustusmenot, siirtohinnoittelusddanndsten mukaan
tehtavat verotettavan tulon oikaisut sekd menot, joita ei katsota liiketoiminnan menoiksi.
Naista erista vero maksetaan sinad vuonna, kun etu annetaan.

Saajaa ei veroteta osinkotulosta. Yhtion voittoon kohdistuu siten pelkdstaan yhtion mak-
sama vero. Yhtididen vdlinen ketjuverotus poistetaan, jos yhti6 jakaa osinkoa, jonka se on
saanut osinkona vahintdan 10 prosenttisesti omistamaltaan tytaryhtiolta. Yhtion jakaessa
osinkoa tytdryhtiolta saatua osinkoa ei lueta veron perusteeseen. Poikkeuksena ovat muun
muassa tilanteet, jossa tytaryhtio sijaitsee matalan verotuksen valtiossa.

Koska vero maaraytyy voitonjaon ja piilevdna voitonjakona pidettavien erien perusteel-

la, Virossa ei ole esimerkiksi verotuksessa poistosaannoksia. Mydskaan aiempien vuosien
tappioilla ei ole merkitysta verotuksessa. Tappiot sindnsa vahentavat yhtion voitonjakokel-
poisten varojen maaraa.

Saksa

Yrityksen saamat tulot katsotaan yleensa kokonaisuudessaan elinkeinotuloksi. Verotettavan
tuloksen laskenta pohjautuu tilinpaatokseen, jonka mukaiseen tulokseen tehddan erdita
oikaisuja. Osinkotulot ja osakkeiden luovutusvoitot ovat lahtokohtaisesti verovapaita (osin-
kotulojen osalta 10 prosentin omistusosuusvaatimus) kuitenkin siten, etta saatuun tuloon
katsotaan kohdistuvan vahennyskelvottomia menoja 5 prosenttia. Ndin ollen osinkotulot ja
osakkeiden luovutusvoitot ovat edellytysten tayttyessa 95 prosenttisesti verovapaita.

Liiketoiminnassa syntyneet menot ovat lahtokohtaisesti vahennyskelpoisia. Myos korko-
menot ovat vahennyskelpoisia sikali kuin korkovahennysoikeuden rajoitussaannds ei esta
korkojen vahentamista. Kirjapidossa tehdyt pakolliset varaukset ovat verotuksessa yleensa
vahennyskelpoisia.

Kuluvan kdyttdomaisuuden hankintamenot poistetaan lahtdkohtaisesti soveltaen tasa-
poistomenetelmaa. Yleiset tasapoistoprosentit ovat seuraavat:

koneet 6—10 prosenttia

toimistolaitteet 12,5 prosenttia

toimistokalusteet 8—10 prosenttia

tietokoneet 33,3 prosenttia

autot, kuorma-autot ynna muut sellaiset 11—16 prosenttia.
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Vdliaikaisesti jddnndsarvopoisto sallittiin niille hyddykkeille, jotka hankittiin vuosina
2009—2010. Jaannosarvopoistoprosentti oli tuolloin enintdan 2,5-kertainen vastaavaan
sallittuun tasapoistoprosenttiin verrattuna, enintdaan kuitenkin 25 prosenttia. Irtaimen
kayttdomaisuuden osalta voidaan kayttdada myds muuta menetelmas, kuten substanssi-
poistomenetelmaa, jos se on taloudellisesti perusteltua.

Teollisuusrakennukset poistetaan yleensa 3 prosentin vuotuisin tasapoistoin. Aineettomat
oikeudet poistetaan tasapoistoin taloudellisena vaikutusaikanaan. Hankittu goodwill pois-
tetaan tasapoistoin 15 vuodessa.

Tappioiden kdyttdmahdollisuuksia on rajoitettu Saksassa maarallisesti. Verovuoden voi-
toista voidaan vahentda aikaisempien vuosien tappioita miljoonaan euroon asti ja tdman
ylittavalta osalta 60 prosenttia voidaan kattaa aikaisempien vuosien tappioilla. Tappioiden
kayttdoikeutta on rajoitettu omistajanvaihdostilanteissa. Saksassa sallitaan my®s niin sa-
nottu tappioiden carry back yhdelle edeltavalle verovuodelle siten, etta tappioita voidaan
siirtad kaytettavaksi edelliselle verovuodelle enintdan miljoona euroa.

Ranska

Verotettavan tuloksen laskenta perustuu tilinpaatdkseen, jota oikaistaan tietyilla erilla.
Tulot ovat laajasti veronalaisia. Yhtion saamiin osinkotuloihin ja osakkeiden luovutusvoit-
toihin voi tulla sovellettavaksi verovapaus kuitenkin siten, ettd osaan sanotuista tulosta
katsotaan kohdistuvan vahennyskelvottomia menoja. Néin ollen osinkotuloista vain 95
prosenttia on verovapaata, mikali verovapauden edellytykset tayttyvat. Osakkeiden luovu-
tusvoitot ovat vastaavasti 88 prosenttisesti verovapaita edellytysten tayttyessa.

Tavanomaiset liiketoiminnan menot ovat vahennyskelpoisia verotuksessa. Korkomenot
ovat vahennyskelpoisia, jollei niihin tule sovellettavaksi korkovahennysoikeuden rajoitus-
saantely. Kirjanpidossa tehdyt varaukset ovat yleensa vahennyskelpoisia.

Ranskassa poistot perustuvat taloudelliseen kayttdaikaan. Poistomenetelméana on lahto-
kohtaisesti tasapoisto. Esimerkkeja kuluvan kayttdomaisuuden yleisesti hyvaksytyista tasa-
poistoprosenteista:

— kaupalliset rakennukset 2—5 prosenttia
— teolliset rakennukset 5 prosenttia

— toimistorakennukset 4 prosenttia

— toimistolaitteet 10—20 prosenttia

— koneet ja laitteet 10—20 prosenttia

— autot ja rekat 20—25 prosenttia

— lentokoneet 12,5 prosenttia.
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Sovellettu kayttoika ei saa poiketa liiaksi, yli 20 prosenttia, yleisesti sovelletusta kdytannos-
ta. Jadnnosarvopoistoa voidaan soveltaa rajoitetusti tiettyihin kdyttdomaisuushyodykkei-
siin. Talloin poiston enimmaismaara on tasapoistoprosentti kerrottuna kertoimella, joka
maardytyy taloudellisen kdyttdidn perusteella: kerroin 1,25 (kdyttdika 3—4 vuotta), 1,75
(kayttoika 5—6 vuotta) ja 2,25 (kayttoika 6 vuotta tai enemman). Vain ne patentit ja tavara-
merkit, joiden arvon voidaan osoittaa lakkaavan tietyn ajankohdan jélkeen, ovat poistokel-
poisia. Sama koskee goodwillia.

Tappioiden kdyttomahdollisuuksia on Ranskassa rajoitettu maarallisesti siten, etta vero-
vuoden voitosta voidaan vahentda aiempien vuosien tappioita miljoonaan euroon asti.
Taman ylittavalta osalta 50 prosenttia voitosta voidaan kattaa aikaisempien vuosien tap-
pioilla. Tappioiden kdyttdmahdollisuuksia on rajoitettu tilanteessa, jossa liiketoiminnassa
tapahtuu olennaisia muutoksia. Ranskassa sallitaan my&s niin sanottu tappioiden carry
back yhdelle edeltavalle verovuodelle siten, etta tappioita voidaan siirtaa kaytettavaksi
edelliselle verovuodelle enintddn miljoona euroa.

Iso-Britannia

Isossa-Britanniassa yhtididen tulos lasketaan eri tulokategorioille siten, etta yhtiolla voi
olla seitseman eri tyyppista tuloa (trading income, property income, profits arising from
loan relationships, profits arising from derivative contracts, gains in respect of intangible
fixed assets, profits arising from disposals of know-how and sales of patent rights , miscel-
laneous income). Jokaiselle tulokategorialle lasketaan veronalainen tulos siihen sovellet-
tavien saantojen mukaan. Luovutusvoitot lasketaan myos erikseen. Ndin saadut tulokset
lasketaan yhteen, jolloin saadaan yhtion veronalainen tulos.

Keskisuurten ja suurten yhtididen saamat osingot ovat yleensa verovapaita. Kaytanndssa va-
pautus on toteutettu siten, etta saadut voitonjaot ovat lahtokohtaisesti veronalaisia, mutta ne
vapautetaan tietyissa verovapaissa luokissa (exempt classes), jotka ovat laajoja. Verovelvolli-
nen voi halutessaan kuitenkin valita, etta saadut voitonjaot ovat veronalaisia. Pienten yhtioi-
den saamat osingot ovat verovapaita, jos osingonjakaja on kotimainen yhtio tai yhtio sijaitsee
valtiossa, jonka kanssa on voimassa verosopimus, ja yhtio saa hyvakseen verosopimuksen
edut. Luovutusvoitot ovat lahtokohtaisesti veronalaisia, mutta esimerkiksi osakeluovutuksiin
voi tulla sovellettavaksi verovapaus, jos omistusosuus- ja —omistusaikavaatimukset tayttyvat.

Korkomenot ovat vahennyskelpoisia. Korkojen vahennyskelpoisuutta rajoittaa kuitenkin
niin sanotulla worlwide debt cap-sdannds, jossa Isossa-Britanniassa sijaitsevan yhtion kor-
kokuluja verrataan koko maailmanlaajuisen konsernin korkokuluihin?,

3 Isossa-Britanniassa hallitus on ilmoittanut ottavansa 1.4.2017 kdytt66n uuden, OECD-BEPS-hankkeen suo-
situksiin perustuvan korkorajoitussaannoksen (https://www.gov.uk/government/publications/corporati-
on-tax-tax-deductibility-of-corporate-interest-expense/corporation-tax-tax-deductibility-of-corporate-inte-
rest-expense).
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Isossa Britanniassa hankintamenon poistoa vastaa verolainsaddanndssa maaritelty vahen-
nys (capital allowance). Koneet ja laitteet vdahennetadn jaannésarvomenetelmaa sovel-
taen. Koneen ja kaluston hankintameno vahennetdan yhtena erdand menojaannoksesta
(main pool). Vuotuisen vahennyksen enimmdismaara on 18 prosenttia jddnndsarvosta. Pit-
kaikaiset hyodykkeet, joiden kayttdika on vahintdaan 25 vuotta, ja erdat muut hyodykkeet
vahennetaan erillisessa menojaannoksessa (special rate pool), jossa vuotuisen vahennyk-
sen madrd on enintdadn 8 prosenttia jddnnosarvosta. Lisdksi tiettyjen pitkdikaisten hyodyk-
keiden, kuten alusten ja rautateihin liittyvien hyodykkeiden osalta on erillisia sdannoksia
vahennyksen maarasta.

Verovelvollinen voi maaritella tietyt omaisuuserat vahennettaviksi erillisinad poistokohtei-
na (short-life assets), jossa vuotuisen vahennyksen maara on enintdan 18 prosenttia. Tama
mahdollistaa ylimaaraisen vahennyksen tekemisen (balancing allowances), jos esimerkiksi
hyddyke luovutetaan alle verotuksessa vahentamattoman hankintahinnan. Erdille luokitel-
luille omaisuuserille, kuten ymparistoystavalliselle koneelle ja kalustolle sallitaan myds 100
prosentin poisto (annual investment allowance). Rakennuksista ei lahtdkohtaisesti tehda
vahennyksid. Tavaramerkit, patentit ja goodwill vdhennetdan 4 prosentin tasapoistoin.

Tappioiden kdyttomahdollisuuksista on saadetty tulokategorioittain. Liiketoiminnan tap-
pio (trade losses) voidaan vdahentda yhtion saman vuoden voittoja vastaan tai edellisen
vuoden voittoa vastaan (yhden vuoden carry back). Kayttamattomat tappiot voidaan va-
hentaa saman liikketoiminnan seuraavien vuosien voittoja vastaan ilman aikarajaa. Tappioi-
den kdyttdmahdollisuuksia on rajoitettu tilanteessa, jossa yhtion omistuksessa ja toimin-
nan luonteessa tapahtuu muutoksia.

Belgia

Yrityksen verotettava tulos muodostuu neljasta kategoriasta, joiden yhteenlaskettu netto-
tulos muodostaa yrityksen verotettavan tuloksen madran. Nama kategoriat ovat: kiinteds-
ta omaisuudesta saatu tulo, irtaimesta omaisuudesta saatu tulo, ammattitulo, joka sisaltaa
muun muassa liiketoiminnan tulon, ja sekalaiset tulot. Verotettavan tuloksen laskenta pe-
rustuu yhtion tilitarkastettuun tuloslaskelmaan, jota oikaistaan tarvittavin osin.

Yrityksen saamat tulot katsotaan lahtdkohtaisesti veronalaiseksi. Osinkotulot ovat tietyin
edellytyksin verovapaita. Edellytyksend on muun muassa 10 prosentin omistusosuusvaa-
timus tai vahintdan 2,5 miljoonan euron hankintameno seka yhden vuoden omistusaika.
Kdytannossa osingosta on 95 prosenttia verovapaata, jos verovapauden edellytykset tayt-
tyvat. Myos osakeluovutuksiin sovelletaan vastaavin edellytyksin verovapautta kuin osin-
koihin. Talldin luovutusvoittoon kuitenkin kohdistuu erillinen 0,4 prosentin suuruinen vero
voiton maarasta silloin, kun kyse on suurista yhtidista.
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Liiketoimintaan liittyvat menot ovat yleensa vahennyskelpoisia. Myds korkomenot ovat
lahtokohtaisesti vahennyskelpoisia. Korkojen vahennyskelpoisuutta kuitenkin rajoitetaan
tilanteessa, jossa ETA:n ulkopuolinen korkotulon saaja ei ole verovelvollinen sijaintivaltios-
saan tai verotuksen taso on alhainen ja kyse ei ole aidoista liiketoimista. Taman lisaksi kor-
kojen vahennyskelpoisuus voi tulla evatyksi alikapitalisointisdéannoksen nojalla.

Belgiassa yhtiot voivat tehda laskennallisen korkovahennyksen (Notional Interest Deduction,
NID) oman padoman perusteella. Vahennys lasketaan kertomalla yhtion korjattu oma paa-
oma NID-korolla. Léhtokohtana pohjan laskennassa on verovuoden aloittavan taseen oma
padaoma. Siita vahennetaan tiettyja erid, kuten hallussa olevat omat osakkeet ja rahoitusvarat,
jotka muodostuvat osuuksista ja osakkeista, seka omistukset yhtidissa, joista saadut osingot
ovat verovapaita. Lisaksi vahennetaan yrityksen johdossa toimivien ja ndiden lahipiirin kay-
tossa oleva liiketoimintaan kuulumaton kiinted omaisuus. Myds yhtion ulkomaisiin kiintei-
siin toimipaikkoihin ja ulkomailla sijaitseviin kiinteist6ihin liittyy eraita vahennyksia, mutta
ndiden osalta on jouduttu ottamaan huomioon SEUT:n mukainen sijoittautumisvapaus, mika
rajoittaa vahennyksien tekemista ndista. Samoin vahennyksia voidaan tehdd muun muassa
merkittavista kdyttdomaisuuksista seka sellaisista passiivisista sijoituksista, joiden ei ole tar-
koitus tuottaa tuloa. NID-korko vahvistetaan vuosittain ja se perustuu 10 vuoden valtionlai-
nojen keskikorkoon kahtena verovuotta edeltavana vuotena. Koron laissa sadadetty ylaraja on
3 prosenttia ja vuosittainen koron vaihtelu on rajattu 1 prosenttiin. Vuonna 2016 NID-koron
maard on 1,131 prosenttia. Pieniin ja keskisuuriin yrityksiin sovelletaan 0,5 prosenttiyksikolla
korotettua korkoa, jolloin ndiden osalta NID-koron maara on 1,631 prosenttia.

Kayttoomaisuushyodykkeet poistetaan yleensa tasapoistoin. Verovelvolliselle sallitaan
my0ds jaanndsarvopoiston kdyttaminen, joka ei kuitenkaan saa ylittaa 40 prosenttia tai

olla yli kaksi kertaa tasapoiston maéra. Verovelvollinen voi sopia veroviranomaisen kans-
sa sovellettavasta poistoprosentista. Poistoprosentit ovat esimerkiksi: toimistolaitteet 10
prosenttia, koneet ja kalusto 10 tai 33 prosenttia, erityiset koneet kuten 6ljyn jalostuksessa
kaytetyt koneet, 12,5 prosenttia ja liikkuva kalusto 20 prosenttia. Rakennusten osalta pois-
toprosentti voi olla esimerkiksi kolme prosenttia kaupallisille rakennuksille ja viisi prosent-
tia teollisuusrakennuksille.

Aineeton omaisuus voidaan poistaa vain tasapoistoin. Patenttien ja tavaramerkkien poisto
riippuu odotettavissa olevasta taloudellisesta kdyttoajasta ja poiston maara voi vaihdella

vuosittain. Hankittua goodwillia ei voida poistaa alle viidessa vuodessa.

Tappiot voidaan vahentaa ilman aikarajaa seuraavien vuosien verotettavaa tuloa vastaan.
Omistajanvaihdostilanteet vaikuttavat tappioiden kayttémahdollisuuksiin.
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Liite 2

Tutkimus- ja kehittamistoiminnan
verokannustimet erdissa valtioissa

Ruotsi

Aiemmin tutkimus- ja kehitystoiminnan kannustaminen painottui Ruotsissa pelkastaan
suoriin tukiin yrityksille. Vuoden 2014 alusta ldhtien Ruotsissa on ollut kdytossa erillinen
t&k-kannustin, joka on toteutettu sosiaalimaksun alennuksen muodossa. Tutkimus- ja ke-
hitystyota tekevien tyontekijoiden palkkojen perusteella suoritettavaa tydnantajan sosiaa-
limaksua on alennettu siten, ettd alennuksen maara vastaa 10 prosenttia kyseisten tyon-
tekijoiden palkasta. Vdhennys mydnnetdan, jos tydntekija tekee vahintdan 75 prosenttia
tyOajastaan tai vahintdan 15 tuntia kuukaudessa tutkimus- ja kehitystoimintaa. Konsernin
saaman alennuksen mdara on maksimissaan 230 000 ruotsin kruunua kuukaudessa. Koska
kannustimen maksimimdara on vahdinen, kohdistuu kannustin Idhinna pieniin ja keski-
suuriin yrityksiin.

Tutkimus- ja kehitysmenot ovat vahennyskelpoisia yritysverotuksessa ja vahennyskelpoi-
suuden osoittamista (kohdistumista elinkeinotoimintaan) on myds helpotettu.

Norja

Norjassa tutkimus- ja kehittamistoimintaan liittyvdat menot ovat tdysimaaraisesti vahennys-
kelpoisia. Erityinen t&k-verokannustin on ollut kdytdssa vuodesta 2002 lahtien. Verokan-
nustin on muodoltaan verosta tehtdva vahennys, Skattefunn. Vahennys lasketaan hyvak-
syttavien t&k-menojen perusteella siten, ettd maara on 20 prosenttia kuluista silloin, kun
kyse on pienista tai keskisuuresta yrityksestd, ja muulloin 18 prosenttia kuluista. Verokan-

1 Tiedot perustuvat muun muassa hallituksen esityksessa HE 175/2012 vp ja IBFD-tietokannassa esitettyihin tie-
toihin eri valtioiden t&k-toiminnan verokannusteista seka Deloitten julkaisuihin eri maiden verotuksesta (Taxation
and Investment in Sweden 2016, Taxation and Investment in Norway 2016, Taxation and Investment in Denmark
2016, Taxation and Investment in Germany 2016 ja Taxation and Investment in France 2016)
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nustimen laskentaperusteeseen hyvaksyttavien tutkimus- ja kehittdmistoiminnan kustan-
nusten vuosikohtainen ylaraja on 20 miljoonaa Norjan kruunua. Vuosikohtainen ylaraja
on 40 miljoonaa Norjan kruunua, jos tyo teetdtetadn ulkopuolisella tutkimuslaitoksella tai
yliopistolla. Verokannustimeen oikeuttavaa tutkimus- ja kehitystoimintaa tulee harjoittaa
projektiluoteisesti ja tutkimussuunnitelma tulee hyvaksyttaa ennakkoon viranomaisilla,
niin sanotussa Norjan tutkimusneuvostossa.

Jos verosta tehtava vahennys ylittaa yrityksen maksettavaksi maarattavan veron, ylittava
maard maksetaan yritykselle veronhyvityksena. Jos yritys ei ole verovelvollinen lainkaan,
verokannustin maksetaan avustuksena.

T&k-verokannustimen kohderyhma on laaja. Johtuen vuosikohtaisissa yldrajoista jarjestel-
ma suosii kuitenkin enemman pienia ja keskisuuria yrityksia.

T&k-verokannustimen lisdksi Norjassa on kdytdssa myds suorien tukien jdrjestelma.

Norjassa sovelletun tutkimus- ja kehittdmistoiminnan verokannustimen vaikutuksia on
arvioitu Statistics Norwayn julkaisemassa selvityksessa Discussion Papers No. 640 Decem-
ber 2010, Evaluation of the Norwegian R&D tax credit scheme. Selvityksen mukaan tutki-
mus- ja kehittdmistoiminnan verokannustin on lisdannyt tutkimus- ja kehittamistoiminnan
menojen maaraa erityisesti pienissa yrityksissa, joilla ei ole aikaisemmin ollut tutkimus- ja
kehittamistoimintaa tai joilla on ollut sita vain vahan. Norjassa tehtyjen tutkimusten perus-
teella on kuitenkin arvioitu, ettd tutkimus- ja kehittdamistoiminnan menojen lisddntyminen
johtuu osin myds siitd, etta verotuki houkuttelee raportoimaan tutkimus- ja kehittamistoi-
minnan menoina myds muita kuin aitoja tutkimus- ja kehittamistoiminnan menoja. Tutki-
muksissa on my0s todettu, ettd tutkimus- ja kehittdmistoimintaan todellisuudessa kaytet-
tyjen tyotuntien realistisuuden arviointi on erittdin vaikeaa. Joissakin tapauksissa tutki-
mus- ja kehittdmistoiminnan raportoitujen menojen on todettu olevan 50-100 prosenttia
korkeampia kuin kyseisen yrityksen luonteen perusteella voisi olettaa. Todellisia menoja
suurempina raportoituja tutkimus- ja kehittamistoiminnan menoja ndyttaisi Norjassa teh-
dyn tutkimuksen mukaan esiintyvan erityisesti pienissa alle kymmenen hengen yrityksissa.

Tanska

Tutkimus- ja kehittamistoiminnan menot ovat vahennyskelpoisia syntymisvuonna tai ne
voidaan jaksottaa poistettavaksi viitena vuotena, jos tutkimus- ja kehitystoiminta liittyy
verovelvollisen nykyiseen tai tulevaan liiketoimintaan. Jos poistokelpoinen omaisuus on
hankittu tutkimus- ja kehitystoimintaa varten, poisto voidaan tehda jo ennen kuin kysees-
sa oleva liiketoiminta aloitetaan.
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Tanskassa on vuonna 2012 otettu kdyttdon erityinen tappiollisille yrityksille suunnattu
t&k-verokannustin. Tutkimus- ja kehitystoiminnasta johtuva tappio voidaan maksaa yrityk-
sille kateis-suorituksena sen sijaan, etta tappio siirrettdisiin seuraaville vuosille. Maksettava
madrd on 22 pro-senttia tutkimus- ja kehitystoiminnasta johtuvan tappion maarasta. Suo-
rituksen yldraja on 5,5 mil-joonaa Tanskan kruunua. Kannustimen ensimmaisena kayttoon-
ottovuonna kateissuorituksia mak-settiin noin 300 miljoonaa Tanskan kruunua. Tanskan
jarjestelman on katsottu kohdistuvan niihin yrityksiin, joilla on rahoitusongelmia ensim-
maisind vuosina, kuten start up-yritykset.

Iso-Britannia

Isossa-Britanniassa on kdytossa erilliset t&k-verokannustimet pienille ja keskisuurille yri-
tyksille ja suurille yrityksille. Verokannustimet ovat muodoiltaan t&k-menojen perusteella
tehtavia ylimaaraisia vahennyksia. Pienten ja keskisuurten yritysten verokannustimen pe-
rusteella yritys saa vahentda tutkimus- ja kehittdmistoiminnan menonsa 230 prosenttisesti
verotettavasta tulostaan, jolloin yritys saa 130 prosentin ylimaaraisen vahennyksen. Tap-
piolliselle yritykselle kannustin maksetaan rahana siten, etta hyvityksen maara on 14,5 pro-
senttia tappion maarasta. Tappioiden maara, joita vastaan hyvitys voidaan laskea, voi olla
enintdan 225 prosenttia hyvaksyttyjen t&k-menojen maarasta ja enintdan liikketoiminnan
tappion suuruinen. Vahennyksen hankekohtainen yldraja on 7,5 miljoonaa euroa. Véhen-
nyksen maaran perusteena olevien t&k-menojen maaraan luetaan tarkemmin maaritellyt
niin sanotut juoksevat kulut, mutta ei padomakuluja.

Suurille yrityksille suunnattu t&k-verokannustin mydnnetaan hyvityksena siten, etta hyvi-
tys vahennetaan verotettavan tuloksen laskennassa voitoista ennen veroja ja sen maara on
11 prosenttia hyvaksyttavista tutkimus- ja kehittdmistoiminnan menoista. Verojen jalkeen
hyddyn maara on 8,8 prosenttia hyvaksyttavista tutkimus- ja kehittdmistoiminnan menois-
ta. Jos yritys on tappiollinen, hyvityksen maara voidaan vaatia maksettavaksi yritykselle.

Isossa-Britanniassa on lisdksi tiettyihin vakaviin sairauksiin liittyvaa tutkimustoimintaa har-
joittaville yrityksille suunnattu kannustin, jota ollaan kuitenkin lakkauttamassa.

Tutkimus- ja kehitystoimintaa varten hankitut koneet ja rakennukset voidaan poistaa ker-
ralla.

Saksa

Saksassa ei ole kaytossa erillista t&k-toiminnan verokannustinta, vaan toimintaa tuetaan
suorilla tuilla. Tutkimus- ja kehitystoiminnan menot ovat vahennyskelpoisia normaaleina
yritystoiminnan menoina.
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Ranska

Ranskassa tutkimus- ja kehitystoimintaan liittyvat menot ovat vahennyskelpoisia. Jos me-
not liittyvat omaisuuseriin, lisétddn ne hankintamenoon ja vdhennetdan osana poistoja.
Verovelvollisella on kuitenkin mahdollisuus vahentda meno kerralla, jos sita ei ole kirjanpi-
dossa lisatty omaisuuden hankintamenoon.

Yrityksilla on mahdollisuus t&k-toiminnan menojen perusteella laskettavaan veronhyvi-
tykseen. Veronhyvityksen maara on 30 prosenttia tutkimus- ja kehitystoimintaan liittyvien
menojen maarasta 100 miljoonaan euroon saakka ja 5 prosenttia tdman ylittadvien meno-
jen maardsta. Veronhyvityksen maara voidaan vahentda yhteiséveron madrasta samana
vuonna tai kolmena sita seuraavana vuotena. Veronhyvityksen laskemisen perusteena ole-
vat t&k-toiminnan menot on madritelty laissa tarkemmin. Tutkimus- ja kehitystoimintaan
kadytettavan kayttdomaisuuden osalta niihin luetaan poistojen osuus. Pienilld ja keskisuu-
rilla yrityksilla, uusilla yrityksilla ja vaikeuksissa olevilla yrityksilla on mahdollisuus my6s
veronhyvityksen valittdmaan palautukseen tietyin edellytyksin.
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Liite 3

Osinkoverojarjestelmat eri valtioissa

Seuraavassa on kuvattu yleisella tasolla Ruotsin, Tanskan, Norjan, Viron, Saksan, Ison-Bri-
tannian ja Alankomaiden osinkoverojarjestelmia.

1 Luonnollisen henkilon saama osinko

Ruotsi

Luonnollisen henkilon osinkotulo on pddomatuloa, jota verotetaan kiintedlla 30 prosentin
verokannalla. Vuodesta 2016 alkaen osinkotulon hankkimisesta tai sdilyttamisesta aiheu-

tuneet hallinnointi-menot eivdt ole verotuksessa vahennyskelpoisia. Hallinnointimenoilla
tarkoitetaan menoja, jotka eivat suoraan liity tietyn tulon hankintaan.

Julkisesti noteeratusta yhtiosta saatu osinko on kokonaan veronalaista pddomatuloa. No-
teeraamattomasta yhtidsta saadusta osingosta vain 5/6 on tietyin edellytyksin veronalais-
ta pddomatuloa. Huojennusta ei sovelleta, jos yhtio suoraan tai valillisesti omistaa tai on
omistanut verovuonna tai neljan edellisen verovuoden aikana vahintaan 10 prosentin
osuuden noteeratusta yhtiosta. Huojennusta ei sovelleta my&skaan jaljempana kuvatun
harvainyhtidsaantelyn soveltuessa. Huojennusta voidaan soveltaa myds ulkomailta saadun
osingon verotuksessa, jos osinkoa jakava yhteiso on tulostaan verovelvollinen ja verotus
vastaa Ruotsin yhteisdveron tasoa.

Niin sanotusta harvainyhtitsta (fdmansforetag) saatu osinkotulo voidaan tietyin edellytyk-
sin verottaa osittain ansiotulona. Sadntelyn tarkoituksena on estaa tyotulona pidettavien
tulojen muuntaminen padomatuloiksi, ja sédnnon soveltaminen johtaa suurin piirtein ansio-
tuloveroa vastaavaan verorasitukseen. Harvainyhtiona pidetaan yhtiotd, jossa enintaan nelja
osakasta omistaa yli puolet yhtion aanivallasta tuottavista osakkeista. Osakkaiden maaraa
laskettaessa samaan ldhipiiriin kuuluvia henkil6ita kasitelldadn yhtend osakastahona. Tietyis-

1 Tiedot perustuvat muun muassa IBFD-tietokannassa esitettyihin tietoihin eri valtioiden osinkoverojarjestelmista.
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sa tilanteissa, esimerkiksi osakkaiden tydskentelyyn perustuen, harvainyhtioksi voidaan lu-
kea my6s harvainyhtion kanssa samaan konserniin kuuluvia muita yhtioita. Harvainyhtiona
voidaan pitdd myos yhtiota, jonka toiminnassa yhdelld henkil6lld on tosiasiallinen maaradys-
valta. Ruotsalaista osakeyhtitta vastaavaa ulkomaista yhtiota voidaan pitaa harvainyhtiona
vastaavin edellytyksin. Julkisesti noteerattu yhtio ei kuitenkaan voi olla harvainyhtio.

Harvainyhtion osakas kuuluu osittaisen ansiotuloverotuksen piiriin, jos han itse tai hanen
lahipiiriinsa kuuluva on verovuonna tai edeltavan 5 verovuoden aikana toiminut merkitta-
vdssa maarin yhtiossa. Voitonjako verotetaan ansiotulona siltd osin kuin se ylittaa osakkei-
den normaalin padomatuoton. Normaalin pddomatuoton maaran laskennassa voidaan so-
veltaa osakaskohtaisesti erilaisia laskentakaavoja ja osakas voi valita naista itselleen edulli-
semman tavan. Normaalin padoma-tuoton maarad vastaavasta osasta osinkotuloa 2/3 on
veronalaista padomatuloa ja ylittdva maara veronalaista ansiotuloa.

Tanska

Osinkotuloja kasitelldan omana tulolajina yhdessa osakkeiden luovutusvoittojen kanssa.
Naita osaketuloja verotetaan 27 prosentin verokannalla 50 600 Tanskan kruunun maaraan
asti ja sen ylittavalta osalta 42 prosentin verokannalla. Osinko on kokonaan veronalaista
tuloa, eika sita veroteta ansiotulona miltadn osin. Listatusta yhtiosta ja listaamattomasta
yhtiosta saadun osingon verotus on samanlainen.

Ulkomailta saatua osinkotuloa verotetaan kuten kotimaasta saatua osinkoa, ellei kyse ole
matalan verotuksen valtiossa sijaitsevasta niin sanotusta rahoitusyhtiosta saadusta osin-
gosta. Viimeksi mainitusta yhtiosta saatua osinkoa verotetaan paaomatulona korkeammal-
la verokannalla.

Ulkomaille maksetuista osingoista peritaan lahtokohtaisesti 27 prosentin suuruinen lah-
devero, ellei verosopimuksessa ole maardysta alemmasta verokannasta. Verokanta on
kuitenkin 15 prosenttia, jos osingonsaaja omistaa alle 10 prosenttia yhtién osakepadomas-
ta ja asuu valtiossa, jonka kanssa Tanskalla on verosopimus, jossa on maardys verotietojen
vaihdosta. EU:n ulkopuolisten valtioiden osalta omistuksen maaraa laskettaessa otetaan
lisaksi huomioon osingonsaajan lahipiirin omistus yhtissa.

Norja

Osinkotulojen verotus perustuu niin sanottuun normaalituoton malliin, jossa normaali-
tuottoa vastaavaan osuuteen osinkotuloista kohdistuu vain yhdenkertainen verotus (yhti-
on maksama vero). Osingonsaajan normaalituoton ylittavasta osingosta maksetaan veroa
28,75 prosenttia. Ulkomailta saatua osinkoa verotetaan samoin kuin kotimaasta saatua
osinkoa.
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Osingon verotus on kaytdanndssa toteutettu siten, etta luonnollisen henkilén saamasta
osinkotulosta vahennetdan laskennallinen maara. Vahennettava maara lasketaan osake-
kohtaisesti, ja se perustuu osakkeen hankintahintaan lisdttyna korolla, jonka katsotaan
vastaavan riskittdman investoinnin verojen jalkeista tuottoa. Korkokannan paattaa vuosit-
tain valtionvarainministerio. Vuoden 2016 korkokanta oli 0,6 prosenttia. Vahennyksen saa
seka kotimaisesta ettd ulkomaisesta yhtiosta saadun osingon verotuksessa. Verovuonna
kayttamatta jadneen vahennyksen voi kdyttdaa myohempdna vuonna.

ETA-valtiossa asuville rajoitetusti verovelvollisille maksetuista osingoista peritdan 25 pro-
sentin suuruinen lahdevero, ellei verosopimuksessa toisin maarata. Ndiden verotuksessa
voidaan soveltaa myds edella kuvattua laskennallista vahennysta. Laskennallista vahen-
nysta ei sovelleta muissa tilanteissa.

Viro

Virossa vero kohdistuu pelkastaan yhtioon. Osingonsaajat eivat maksa saamistaan osin-
goista veroa. Yhtiot eivat kuitenkaan maksa nettotulostaan veroa, vaan yhtioon jatetyt
voittovarat ovat verovapaita. Osinkoa jakavalle yhtidlle maaratadn tulovero jaetun osin-
gon perusteella. Verokanta on 20 prosenttia. Ulkomailta saatua osinkoa verotetaan samoin
kuin kotimaasta saatua osinkoa.

Ulkomailta saadut osingot ovat verovapaita, jos niista on peritty lahdevero lahdevaltiossa.
Rajoitetusti verovelvollisille maksetuista osingoista ei perita lahdeveroa.

Saksa

Osinkotulo on kokonaisuudessaan veronalaista tuloa, ellei kyse ole liikkeomaisuutena pi-
dettavien osakkeiden perusteella saadusta osingosta. Jos osinko on saatu liikeomaisuute-
na pidettdvista osakkeista, osingosta 60 prosenttia on veronalaista tuloa ja vastaavasti vain
60 prosenttia tulon hankkimisesta aiheutuneista menoista on vahennyskelpoista verotuk-
sessa. Ulkomailta saatua osinkotuloa verotetaan paaasiassa samoin kuin kotimaasta saatua
osinkotuloa.

Veronalaista osinkotuloa verotetaan padomatulona 25 prosentin verokannalla, solidaari-
suusverolla lisdttyna vero on 26,375 prosenttia. Saksassa padomatulot jaetaan verotukses-
sa kolmeen eri kategoriaan. Osinkojen kanssa samaan kategoriaan kuuluvat myos liike-
omaisuuteen kuulumattomien osakkeiden ja rahoitusinstrumenttien luovutuksista saadut
tulot. Tahan kategoriaan kuuluvia tuloja verotettaessa tulon hankkimisesta aiheutuneita
kustannuksia ei vahennetd, mutta verovelvollinen saa hyvakseen 801 euron suuruisen
yleisen vahennyksen. Jos ndin laskettu vero ylittda verovelvollisen marginaaliveroprosen-
tin mukaan maardytyvan veron maaran, osinkotulo voidaan verovelvollisen vaatimuksesta

159



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

verottaa yhdessa verovelvollisen muiden tulojen kanssa, jolloin osingosta maksettava vero
madraytyy henkildon marginaaliveroprosentin mukaan.

Rajoitetusti verovelvollisille maksetuista osingoista peritddan 25 prosentin ldhdevero, soli-
daarisuus-verolla lisattyna vero on 26,375 prosenttia.

Iso-Britannia

Luonnollisen henkilon saamien osinkotulojen verotuksessa ei endd verovuodesta 2016 al-
kaen sovelleta yhtidveron hyvitysjarjestelmaa. Yhtioveron hyvitysjarjestelmassa osinkotu-
loihin liittyva yhtio-veron hyvitys oli 1/9 osingon maarasta. Jarjestelma on korvattu 5 000
punnan suuruisella verovdahennykselld seka osinkotulon verokantojen muutoksilla. Osin-
gon verokanta on 7,5 prosenttia 32 000 puntaan saakka, 32,5 prosenttia 150 000 puntaan
saakka ja 38,1 prosenttia 150 000 punnan ylittavalta maaralta. Vastaavaa saantelya sovelle-
taan ulkomailta saatuihin osinkoihin ja ulkomaille maksettuihin osinkoihin.

Alankomaat

Alankomaissa luonnollisen henkilon tulot verotetaan kolmessa ryhmadssa. Ryhmassa 1 ve-
rotetaan ansiotulo progressiivisen asteikon mukaan. Osinkotuloja verotetaan kiintealld 25
prosentin vero-kannalla ryhmdssa 2, jos verovelvollisella on vahintaan 5 prosentin omis-
tusosuus yhtidssa.

Osingot yhtidista, joissa omistusosuus on alle viisi prosenttia, verotetaan ryhmassa 3 kaa-
vamaisen laskentasaannon eika todellisen tulon mukaan. Samassa ryhmadssa verotetaan
myos korot, rojaltit ja vuokratulot. Verovuodesta 2017 alkaen tulon maaraksi vahvistetaan
2,9 prosenttia omaisuuden arvon ollessa enintdan 75 000 euroa; 4,7 prosenttia omaisuu-
den maaran ollessa 75 000—975 000 euroa ja 5,5 prosenttia omaisuuden maaran ylittaes-
sd 975 000 euroa. Veroa ei kuitenkaan makseta, jos omaisuuden maara on enintaan 25 000
euroa. Tuloa verotetaan kiintealla 30 prosentin verokannalla. Ulkomailta saatua osinkoa
verotetaan pddasiassa samoin kuin kotimaasta saatua osinkoa.
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2 Yhtioiden valiset osingot

Ruotsi

Kotimaiselta yhtiolta saadut osingot ovat verovapaita, jos osakkeet liittyvat elinkeinotoi-
mintaan. Verovapaus ei kuitenkaan koske vaihto-omaisuutena pidettavia osakkeita. Elin-
keinotoimintaan liittyvind osakkeina pidetdan osakkeita, jotka ovat liiketoiminnan pysyvia
varoja ja tayttavat jonkun seuraavista edellytyksista: osakkeet ovat muita kuin julkisesti
noteerattuja, osakkeet oikeuttavat vahintddn kymmenen prosentin osuuteen yhtion aa-
nivallasta tai osakkeiden omistus liittyy omistajan tai samaan konserniin kuuluvan yhtion
liiketoimintaan. Julkisesti noteerattujen osakkeiden perusteella saatu osinko voi olla vero-
vapaa, jos osakkeet on omistettu vahintdaan vuoden ajan.

Ulkomaiselta yhti6lta saadut osingot ovat pddsaantoisesti verovapaita samoin edellytyksin
kuin kotimaasta saadut osingot. Lisdaksi emo-tytaryhtiodirektiivissa tarkoitetuilta ulkomai-
silta yhti6ilta saadut osingot voivat olla verovapaita, vaikka kyse olisi vaihto-omaisuu-
teen kuuluvista osakkeista. Verovapautta ei kuitenkaan ole sovellettu, jos osinko on saatu
ulkomaiselta yhti6ltd, jonka asuinvaltiossa ei kanneta yhteisdveroa. Osakkeiden ei talldin
katsota liittyvan osingonsaajan elinkeinotoimintaan. Verovapautta ei sovelleta my&skaan
silloin, kun maksettu osinko on osinkoa maksavalle yhti6lle verotuksessa vahennyskelpoi-
nen.

Sijoitusyhtididen saama osinkotulo on kokonaisuudessaan veronalaista tuloa. Sijoitusyh-
tidina pidetdan yhtioita, joiden paaasiallisena tehtdavana on hallinnoida arvopapereita ja
tarjota osakkailleen mahdollisuus sijoittaa riskia hajauttaen laajasti eri yhtididen arvopa-
pereihin. Sijoitusyhtion osakkaina tulee olla lukuisia yksityishenkilita.

Ulkomaille maksetuista osingoista peritaan 30 prosentin lahdevero, ellei osinkoa pideta
verovapaana kansallisen sdantelyn tai verosopimuksen nojalla tai ellei siihen sovelleta ve-
rosopimuksen nojalla alempaa lahdeverokantaa. Kansallisen saantelyn perusteella elinkei-
notoimintaan liittyvat osingot on vapautettu lahdeverosta edellyttden, ettd osingonsaaja
on asuinvaltiossaan velvollinen suorittamaan Ruotsin yhteiséveroa vastaavaa veroa. Lisaksi
edellytetaan, ettei kyse ole vaihto-omaisuusosakkeista. Noteeraamattoman yhtion osak-
keiden katsotaan aina tayttavan taman edellytyksen, jos osakkeet ovat rajoitetusti vero-
velvollisen liiketoiminnan pysyvia varoja. Noteeratun yhtion maksaman osingon osalta
edellytetaan lisaksi, etta osakkeet oikeuttavat vahintdaan kymmenen prosentin osuuteen
yhtion danivallasta ja ettd osakkeet on omistettu vahintdan vuoden ajan. Emo-tytaryhtio-
direktiivissa tarkoitettujen yhtididen saamien osinkojen lahdeverovapauden edellytyksena
ei kuitenkaan ole vuoden vahimmaisomistusaika.

161



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 12/2017

Tanska

Kotimaisen yhtion toiselta kotimaiselta yhtiolta saamat osingot ovat verovapaita, jos osin-
gonsaaja omistaa vahintdaan 10 prosenttia osinkoa jakavan yhtion osakepadaomasta. Osin-
got ovat verovapaita myos silloin, kun osingonsaajaan ja osinkoa jakavaan yhtioon sovel-
letaan Tanskan konserniverotusta koskevaa saantelya. Jos osinko ei ole verovapaa edella
mainituilla perusteilla, osingosta 70 prosenttia on veronalaista, kun osinko on saatu listaa-
mattomasta yhtiostd, ja muissa tilanteissa kokonaan veronalaista.

Saantelya sovelletaan myds ulkomailta saatuihin osinkoihin, jos osingot on saatu emo-ty-
taryhtiodirektiivissa tarkoitetulta yhtiolta tai verosopimusvaltiossa asuvalta yhtiolta. Lisaksi
saannos soveltuu, jos osingonmaksajan asuinvaltion ja Tanskan valilla on sopimus, jossa
on saddetty verotietojen vaihdosta.

Ulkomaille maksetuista osingoista peritaan 27 prosentin suuruinen Idhdevero, ellei ve-
rosopimuksessa ole madrdysta alemmasta verokannasta. Verokanta on 15 prosenttia, jos
osingonsaaja omistaa alle 10 prosenttia yhtion osakepadaomasta ja asuu valtiossa, jonka
kanssa Tanskalla on sopimus, jossa maarataan verotietojen vaihdosta. EU:n ulkopuolisten
valtioiden osalta omistuksen maaraa laskettaessa otetaan lisaksi huomioon osingonsaajan
[ahipiirin omistus yhtiossa.

Lahdeveroa ei peritd jos osingonsaaja omistaa vahintdan 10 prosenttia osinkoa jakavan
yhtion osakepadomasta ja kyse on emo-tytaryhtiodirektiivissa tarkoitetulle yhtiolle mak-
setuista osingoista. Ldhdeveroa ei perita mydskaan silloin, kun osingonsaajaan ja osinkoa
jakavaan yhtioon voitaisiin soveltaa Tanskan konserniverotusta koskevaa saantelyad, osin-
gonsaaja asuu EU- tai ETA-valtiossa ja osinkoon voidaan soveltaa emo-tytaryhtiddirektiivin
tai verosopimuksen maarayksia.

Osinkoverotuksessa sovelletaan erdita veronvalttamisen vastaisia séannoksia koskien
muun muassa holding-yhtididen saamia osinkoja ja kansainvalisia tilanteita.

Norja

Kotimaasta ja Euroopan talousalueella asuvalta yhti6lta saatu osinko on verovapaata lu-
kuun ottamatta osingosta laskettua kolmen prosentin maaraa, joka lasketaan mukaan ve-
rotettavaan tuloon. Osinko on kuitenkin tdysin verovapaata, jos osingonsaaja omistaa yli
90 prosenttia osinkoa jakavan yhtion osakkeista ja vastaavan osuuden yhtion osakkeiden
tuottamasta aanimaarastd. ETA-valtioista saatujen osinkojen verovapaus edellyttaa lisaksi,
ettd niin sanotussa alhaisen verotuksen ETA-valtiossa asuva osinkoa maksava yhtio lapai-
see substanssitestin. Alhainen verotaso maaritelldan samoin kuin valiyhteis6lainsaadan-
nossa.
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Muut ulkomailta saadut osingot ovat edelld kuvatuin tavoin verovapaita, jos osingonsaa-
ja on omistanut vahintaan kahden vuoden ajan vahintaan kymmenen prosenttia osinkoa
jakavan yhtion osake-padaomasta ja ddnimadrasta. Lisdksi edellytetdan, ettd osinkoa jakava
yhti6 on ollut velvollinen suorittamaan veroa, joka on vahintaan 2/3 vastaavasta Norjan
verosta.

ETA-valtioissa asuville rajoitetusti verovelvollisille maksetuista osingoista ei perita lahde-
veroa. osinkojen verovapaus edellyttaa lisaksi, etta niin sanotussa alhaisen verotuksen
ETA-valtiossa asuva osinkoa maksava yhtio lapéisee substanssitestin. Euroopan talousalu-
een ulkopuolella asuville rajoitetusti verovelvollisille maksetuista osingoista peritaan 25
prosentin lahdevero, ellei verosopimuksessa toisin maarata.

Viro

Virossa osakeyhtiot eivat maksa veroa nettotulostaan, vaan vain jaetusta osingosta. Yhtioi-
den valisten osinkojen moninkertainen verotus poistetaan saantelylld, jonka mukaan yhti-
on jakamaa osinkoa ei veroteta, jos kyse on tytaryhtioltd saadun osingon edelleen jaka-
misesta. Sadntely koskee tilanteita, joissa edelleen jaettava osinko on saatu yhti6ltd, jonka
osakepdadomasta tai danimadrasta osingon saaja omistaa vahintadn kymmenen prosenttia.
Lisaksi edellytetddn, ettd osinkoa jakava yhtio on kotimainen tai asuu Euroopan talous-
alueella tai Sveitsissa ja on sielld verovelvollinen. Osinko on vastaavasti verovapaata myds
silloin, kun osinkoa jakava yhti6é asuu muualla kuin Euroopan talous-alueella tai Sveitsissa
ja sen voittoa verotetaan kyseisessa valtiossa tai osinkoihin kohdistuu sielld lahdevero. Jos
edelld kuvatut edellytykset jadvat tayttymatta osinko on veronlaista.

Saksa

Kotimaasta ja ulkomailta saadut osingot ovat, lukuun ottamatta veronalaiseksi tuloksi lu-
ettavaa 5 prosentin osaa, verovapaita jos osingonsaaja omistaa vahintaan 10 prosentin
osuuden osingon jakavan yhtion osakepaaomasta. Viiden prosentin veronalaisen osuuden
katsotaan vastaavan verotuksessa vahennyskelvottomia menoja. Jos omistusosuutta kos-
keva 10 prosentin edellytys ei tayty, osingot ovat kokonaan veronalaista tuloa.

Ulkomaille maksetuista osingoista peritddn Saksassa ldhdeveroa 25 prosenttia, ellei osin-
koihin voida soveltaa emo-tytaryhtiddirektiivia tai verosopimuksen maarayksia.

Osinkoverotuksessa sovelletaan eraita veronvalttamisen vastaisia saannoksia.
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Iso-Britannia

YhteisOn toiselta yhteisolta saamat osingot on pdaosin vapautettu verosta riippumatta sii-
td, onko osingonjakaja kotimainen vai ulkomainen yhteisd. Osinkojen verovapaus koskee
seka suorasijoitus- ettd portfolio-osinkoja. Osingon verovapaus edellyttda, etta jako tapah-
tuu varoista, joita voidaan jakaa osinkona silld hetkelld, kun jako tapahtuu. Osingot luoki-
tellaan verovapaustarkastelua varten eri kategorioihin, joihin kaikkiin sovelletaan erilaisia
veronkiertoa ehkaisevia sadnnoksia. Verovapauden soveltaminen edellyttaa lisaksi, etta
kyse ei ole muusta suorituksesta, joka vain muodollisesti luetaan osingoksi ja ettei osin-
gonmaksaja vahenna suoritusta omassa verotuksessaan. Osinkoverotuksessa sovelletaan
lisaksi useita erilaisia yleisia veronkiertosaannoksia.

Osingon saava yhtio voi myos valita, ettei sen saamaan osinkoon sovelleta osinkojen ve-
rovapautta koskevaa saantelya, jolloin osinkoa kasitellaan veronalaisena tulona. Valinnalla
voi olla merkitysta tietyissa kansainvalisen verotuksen tilanteissa.

Pienten yhtididen saamien osinkojen verovapaus edellyttaa, etta osingonjakaja on koti-
mainen yhtio tai asuu valtiossa, jonka kanssa Iso-Britannialla on kaksinkertaisen verotuk-
sen valttdmiseksi tehty sopimus, jos sopimusta sovelletaan osingonjakajaan ja kyseinen
sopimus sisaltaa syrjintakielto-saannoksen. Viimeksi mainitussa tilanteessa osingonjakaja
ei kuitenkaan voi olla kaksoisasuja. Liséksi edellytetdan, ettei osinkotuloon liity veronkier-
toa ja ettei kyse ole muusta suorituksesta, joka vain muodollisesti luetaan osingoksi.

Ulkomaille maksettavien osinkojen lahdeverotuksessa sovelletaan pddosin vastaavia saan-
toja.

Alankomaat

Alankomaissa osinkotulo on verovapaata, jos osingonsaaja omistaa osinkoa jakavan yh-
tion osake-pddomasta vahintaan viisi prosenttia tai taman omistamat osakkeet oikeutta-
vat vahintaan 5 prosentin osuuteen yhtion osakkeiden tuottamasta danimaarasta. Lisaksi
edellytetdan, etta omistetut osakkeet liittyvat liiketoimintaan eika kyse ole vain portfo-
liosijoituksesta. Osinkoverotuksessa sovelletaan lisaksi erdita veronvalttdmisen vastaisia
sadannoksia. Jos verovapauden edellytykset eivat tayty, osingot ovat kokonaan veronalaista
tuloa.
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