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Luonnos hallituksen esitykseksi koskien
korkovahennysoikeuden rajoittamista

Energiateollisuus ry Kiittda lausuntopyynnosta koskien luonnosta hallituksen esitykseksi
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain, tuloverolain ja maatilatalouden tuloverolain
muuttamiseksi. Hallituksen esitysluonnoksella korkojen verovédhennysoikeutta rajattaisiin ja
rajauksella on merkittavia vaikutuksia energia-alan yrityksiin.

Energia-alan yrityksista esitys koskettaa erityisesti sahkdntuottajia ja
sahkoverkkoliiketoimintaa. Molemmat toiminnat ovat erittain padomaintensiivisia ja investoivat
paljon. Investointien rahoittamiseksi kdytetdan paljon vierasta pddomaa, jonka korkojen
vahennysoikeuteen nyt esitetylla rajoituksella puututaan merkittavasti.

Nyt kasilla olevalla esityksella on tarkoitus puuttua aggressiiviseen verosuunnitteluun.
Esityksella kuitenkin samalla vaikeutettaisiin energia-alan investointeja, jotka eivat ole
aggressiivista verosuunnittelua. Taman vuoksi olisi syyta arvioida huolellisesti keinoja, joilla
Suomen heikentyminen investointiymparistona voidaan valttaa.

Mikali hallituksen esitys etenee ehdotetussa muodossa, tulee se todennakoéisesti johtamaan
merkittdvaan verokustannusten nousuun, rahoituksen seka konsernien uudelleenjarjestelyihin
energiayhtididen kohdalla. Naille muutoksille ei ole liiketaloudellista tarvetta ilman nyt esitettya
saantelymuutosta ja muutoksista aiheutuu merkittavaa vaivaa ja kustannuksia. Kustannusten
kasvattaminen on ristiriidassa Sipilan hallitusohjelmakirjausten kanssa.

Osakkuusyhtiot tuottavat sahkoa omistajilleen omakustannehintaan, jolloin EBITDA
jaa alhaiseksi ja korkojen vahennysoikeus rajoitetuksi

Energiantuotannossa on paljon osakkuusyhtidita (nk. Mankala-yhtiditd). Osakkuusyhtitt ovat
yhteisyrityksia, jotka on perustettu toteuttamaan suuria padomia vaativia
tuotantoinvestointeja. Tuulivoima-, vesivoima-, ydinvoima- seka sahkon ja lammon
yhteistuotantoinvestointeja on toteutettu osakkuusyhtio-toimintamallilla. Nama investoinnit
toteuttavat Suomen energia- ja ilmastopolitiikan tavoitteita.

Osakkuusyhtiot eivat tavoittele voittoa, vaan ne tuottavat sdhkoa ja lampoa
omakustannushintaan yhtion osakkaille. Osakkaat kayttavat energian omassa
tuotantotoiminnassaan tai myyvat edelleen. Osakkaat maksavat verot tuotteidensa tai edelleen
myymansa energian myyntivoitosta. Osakkuusyhtiomallilla on voitu koota yrityksid yhteen ja
toteuttaa isoja pdaomia vaativia investointeja, joihin yksittaisilld osakkailla ei olisi rahkeita tai
hankkeita, joissa halutaan riskeja jakaa osakkaiden valilla. Osakkuusyhtidissa osakkaiden
vastuut velvollisuudet ovat maaritelty osakassopimuksissa.

Osakkuusyhtididen rahoitus perustuu tyypillisesti kahteen lahteeseen: osakkaiden yhtioon
sijoittamaan omaan padomaan seka yhtién ottamaan ulkoisiin lainoihin. Lainojen vastuut ja
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vakuudet ovat tyypillisesti osakkailla. Osakkaina on sek& teollisuusyrityksid, kuntaomisteisia ja
muita energiayhtiditd seka jopa suoraan kuntia. Osa osakkuusyhtitista on konserneja.

Koska osakkuusyhtiot tuottavat energiaa omakustannushintaan osakkailleen eivatka tavoittele
voittoa ja investoinnit ovat pitkaikaisia, nadiden EBITDA jaa hyvin alhaiseksi. Mikéli korkojen
vahennysoikeus rajataan 25 prosenttiin EBITDA:sta, koskee rajoitus erityisen voimakkaasti
osakkuusyhtidita ja nostaa naiden verokustannuksia. Verokustannukset siirtyvat kaytannossa
osakkaiden kustannukseksi korkeampana sdhkén omakustannushintana. Nain kay vaikka
osakkailla olisikin sadnnéksen mahdollistamaa koronvahennyskapasiteettia.

Nykyisella korkotasolla 3 miljoonan euron raja ulkoisten lainojen koroille rajaa
korkorajoituksen kohteeksi joutuva yritysjoukon lukumaaraisesti suhteellisen pieneksi. On
kuitenkin huomattava, etta talla hetkella eletaédn poikkeuksellisen alhaisten korkojen aikaa ja
mikali korot nousevat yritysjoukko voi kasvaa tasta merkittavasti. Sen liséksi, ettd mahdollinen
korkojen nousu kasvattaa rajauksen piiriin joutuvien yritysten joukkoa, se kasvattaa jo
rajoituksen piirissa olevien yritysten verokustannuksia, kun EBITDA ei kasva korkojen
noustessa.

Energiantuotantoinvestoinnit ovat lahtokohtaisesti todellisia investointeja ja aitoa
liiketoimintaa. Osakkuusyhtidt ovat osakkaiden tytkaluja naiden toteuttamiseksi. Investointien
toteuttaminen ei ole verovetoista eivatka osakkuusyhtiot ole verosuunnittelun, saati
aggressiivisen verosuunnittelun tyékaluja.

Sahkoverkkoliiketoiminnassa on merkittava investointivaihe menossa ja
investointeihin tarvitaan vierasta paaomaa

Vuonna 2013 sahkoverkkoliiketoimintaa saanteleva sdéhkdmarkkinalaki uudistettiin ja yksi
uudistuksen keskeinen tavoite oli toimitusvarmuuden tason parantaminen. Laissa edellytetyn
tason saavuttaminen edellyttad mittavia investointeja jakeluverkkoihin. Energiaviraston arvion
mukaan verkkoyhti6t investoivat vuoteen 2030 mennessa noin 8 miljardia euroa
sahkoverkkoihin. Merkittava osa tasta on lainsaadannon edellyttdmia
toimitusvarmuusinvestointeja. Kaikkia investointeja ei pystytd rahoittamaan omalla pdaomalla
tai tulorahoituksella, vaan investointien rahoittamiseksi tarvitaan merkittavasti lainarahaa.

Kasityksemme mukaan nyt esitetylla korkojen vdhennysoikeuden rajoituksella
verkkoinvestointeja tekevien yritysten verokustannukset nousevat ja verkkoinvestointien
rahoittaminen kallistuu.

Monet energiayritykset ovat konserneja lainsdadanndn pakottamina

Energia-alan konsernirakenne johtuu lainsdadannoén tuomista eriyttamissaanndoksista, joiden
mukaan mm. sdhkdenergiatuotanto, -verkko, ja —myynti on eriytettdva omiksi yhtidikseen.
Energia-alan yrityksista hyvin suuri osa on kuntaomisteisia. Energiayritykset ovat tyypillisesti
konserneja edellda mainitun eriyttamisvelvoitteen nojalla. Lainsaadannon velvoitteiden lisaksi
liiketaloudelliset syyt (esimerkiksi luottoluokitus ja rahoituksen kustannukset) ovat johtaneet
siihen, ettd rahoitusta on konserneissa keskitetty.

Nyt lausunnolla olevassa hallituksen esityksessa ei kuitenkaan huomioida, etta
energiayrityksilla ei ole joko lainsaadannosta tai liiketaloudellisista syistd mahdollisuutta
organisoida rahoitustaan tai konsernirakennettaan muutoin. Kaytanndssa tdma johtaa myds
siihen, etté erilaisia ja eri tavoin rahoituksensa jarjestéaneita yrityksia kohdellaan eri tavoin.

Infrastruktuuripoikkeuksen kayttéonottoa selvitettava myos energia-alan
nakokulmasta

Veronkiertodirektiivi 4 artiklan 4 kohdan ensimmaisen alakodan b) kohdan mukaan jasenvaltiot
voivat jattaa rajoituksen soveltamisalan ulkopuolelle ne ylimenevat vieraan padoman menot,
jotka kertyvat lainoista, joilla rahoitetaan pitkan aikavélin julkisia infrastruktuurihankkeita, jos
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hankkeen toteuttaja, vieraan padoman menot, varat ja tulot ovat kaikki unionissa. Edelleen 4
kohdan toisessa alakohdassa tdsmennetdén, ettd em. kohtaa sovellettaessa pitkan aikavalin
julkisella infrastruktuurihankkeella tarkoitetaan hanketta, jolla tuotetaan,
kehitettaan, kaytetaan jastai yllapidetaan laajamittaista omaisuutta, jonka
jasenvaltio katsoo olevan yleisen edun mukainen. Nahdaksemme energia-alan
investoinnit voivat tayttaa direktiivin maaritelman infrastruktuurihankkeesta.

Suomi on muissa yhteyksissa useaan kertaan katsonut sahkéverkkoliiketoiminnan olevan
yleisen edun mukaista. Tata kuvaa toimialaa koskeva tiukka saantely:

- Sahkoverkkoyhtididen tuotto on sadnnelty

- Sahkéverkkoliiketoiminta on luvanvaraista monopolitoimintaa

- Sahkoverkkoyrityksilla on seka tuotannon, ettéa asiakkaiden liittamisvelvollisuus

- Sahkoén toimitusvarmuutta ja muutoinkin toimintaa saadellaédn tarkasti
Lisaksi haluamme korostaa, etta tulevien vuosien suuret investointitarpeet ja sita kautta tarve
ottaa my0s lainaa johtuvat edelld kuvatusta saéntelysta.

Tuotantoinvestoinnit eroavat jossain maarin verkkoinvestoinneista, mutta niitédkin voidaan
yleisen edun mukaisina monesta eri nakdkulmista.

- Tuulivoimatuotantoa tuetaan Suomessa laajalla tukijarjestelmalla ja ylipdatadan uutta
uusiutuvaa sahkodntuotantoa halutaan lisata. On arvioitu, ettd hankkeet ovat yleisen
edun mukaisia, koska niita edistetéaan.

- Ydinvoimalaitoksen rakentamiseksi vaadittava periaatepaatds perustuu harkintaan siita,
onko hanke yhteiskunnan kokonaisedun mukainen. Mikali hanke ei ole kokonaisedun
mukainen, ei ydinvoimalaitosta edes voi rakentaa.

- Ylipaataan energiantuotantoinvestointeja halutaan huolto- ja toimitusvarmuussyista
rakentaa kotimaahan. Sahko ja lamp6 ovat hyddykkeitd, jotka ovat yhteiskunnan
toiminnan ndkokulmasta valttamattomia. Talla hetkella investointiymparistd alhaisista
sahkdn markkinahinnoista johtuen on muutoinkin kaikille tuotantoinvestoinneille erittain
haastava.

Nyt lausuttavana olevassa esitysluonnoksessa ei ole kattavasti arvioitu mahdollisuutta
infrastruktuuripoikkeuksen kayttéonottoon ja tama tulisikin tehda energia-alan kohdalla.

Vanhoja lainoja koskeva kasittely on investointien nakdokulmasta kohtuuton

Monet yritykset ovat tehneet investointipdattkset seka jarjestaneet rahoituksen hankkeilleen
ennen direktiivin voimaantuloa ja perustuen silloin nakopiirissa olleeseen saantelyyn. Yritykset
ovat hankkineet rahoitusta jopa 20 vuodeksi eteenpéin. Nyt ndiden lainojen korkojen
vahennysoikeutta ollaan rajoittamassa takautuvasti. Toimita ei ole investointivarmuuden
nakokulmasta hyvaksi.

Direktiivi mahdollistaa ennen direktiivia otettujen lainojen jattamisen korkorajoituksen
soveltamisalan ulkopuolelle. Tama mahdollisuus Suomen tulisi hy6dyntaé oikeusvarmuuden
takia.

On my6s huomattava, etta nyt lausunnolla olevien muutosten ehdotetaan tulevan voimaan
vuoden 2019 alusta eli alle vuoden paasta. Tahan saakka ei ole ollut tiedossa, miten Suomi
aikoo implementoida direktiivin, joten kaytadnndssa yrityksilla ei ole mitaan realistista
mahdollisuutta jarjestella rahoitustaan uudelleen ehdotetussa aikataulussa. Mikali yritys
haluaisi valttaa verokustannusten nousun, tulisi tdman jarjestella rahoitustaan uudelleen
esimerkiksi maksamalla lainoja pois ja korvaamalla rahoitusta omalla padomalla. Taman
tyyppiseen jarjestelyyn ei nyt esitetyssa aikataulussa ole mitadn mahdollisuuksia. Lisaksi
jarjestelyt tuottavat pidemmallékin aikavalilla kustannuksia ja vaivaa.

Tasevapautussaannoksesta ei tulisi luopua
Nykyiseen etuyhteyslainoja koskevaan korkovahennysrajoitukseen siséltyvasta

tasevapautussdannoksesta ollaan luopumassa. Hallituksen esitysluonnoksen perusteella syyna
tahan on tulkintaongelmat erityisesti rahastoihin liittyen. Mikali tulkintaongelmia esiintyy, tulisi
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ne korjata muulla tavoin kuin poistamalla tasevapautussadnnds kokonaan laista ja
aiheuttamalla vero- tai rahoituskustannusten nousua yrityksille, joiden toimintaan ei liity
aggressiivista verosuunnittelua.

Direktiivi mahdollistaisi korkovdhennysrajoituksen ja EBITDA:n mééarén tarkastelun
konsernitasolla sen sijaan, etta rajoitusta tarkastellaan yrityskohtaisesti. Hallituksen
esitysluonnoksessa taméa on sinansad huomioitu, mutta sita ei ole kovin tarkasti arvioitu. Vaikka
korkojen ja EBITDA:n tarkastelu konsernitasolla toisi lisatydtéa ja hallinnollista taakka, voisi se
silti olla perusteltu tapa tarkastella korkovahennysrajoitusta sellaisten konsernien kohdalla,
joiden toimintaympaéristod edellyttaa konsernirakennetta. Jatkovalmistelussa tulisikin arvioida
myos tatd vaihtoehtoa tarkemmin.

Korkovahennysrajoitus 25 prosentista 30 prosenttiin

Hallituksen esitysluonnoksen perusteella korkojen vahennysoikeutta ollaan rajaamassa 25
prosenttiin EBITDA:sta, kun direktiivi edellyttdd 30 % rajoitusta. Energiateollisuus pitaa
direktiivista poikkeavaa tiukennusta tarpeettomana. Suomessa on ollut etuyhteyslainoja
koskeva tiukempi 25 prosentin raja. Nyt ollaan kuitenkin valmistelemassa
korkovahennysrajoitusta koskemaan myos ulkoisia lainoja, joten saantely on lahtokohtaisesti
hyvin erilaista ja siten myds prosenttia tulee voida tarkastella uudelleen.

Esityksella ollaan merkittavasti rajoittamassa yritysten mahdollisuuksia vahentaa aitoja
liiketoiminnan kuluja. Kyseessa on periaatteellisesti erittdin merkittavasta asiasta, jonka
kayttoonotossa tulisi edetd varoivaisesti. 25 prosentin rajan nostaminen 30 prosenttiin
ehkaisisi lisdksi rahoituksen valumista kotimaasta ulkomaille valtioiden valisessa
verokilpailussa. Talloin rahoitukseen liittyvat toiminnot ja tyopaikat sailyvat todennakdisemmin
Suomessa.

Vaikutusten arviointia hyva parantaa

Alustavan arviomme mukaan esitysluonnoksessa esitetty 46 miljoonan euron arvio on
karkeasti alimitoitettu nykyisellakin poikkeuksellisen alhaisella korkotasolla. Pelkastaan
energia-alan yrityksille vaikutus on kymmenia miljoonia euroja. Esitettyjen muutosten
vaikutuksia konserneihin, energiayhtidihin ja energiantuotannon osakkuusyhtiéiden
investointeihin ja lainoihin on vaikea arvioida ja esityksen perusteluista paatellen tallaista ei
ole tehty. Energiateollisuuden mielesta ndma olisi huolellisesti selvitettava ennen lakiesityksen
viemista eteenpain.

Keskustelemme mielellamme, miten voisimme parantaa esityksen vaikutusten arviointia ja
siihen liittyvaa tietopohjaa. Esitysten tullessa lausunnolle suhteellisen nopealla aikataululla on
vaikeaa tehda koko toimialaa koskevia ja kattavia arvioita esitysten taloudellisista
vaikutuksista. Onkin hieman valitettavaa, ettei naité ole tehty ennen esitysluonnoksen
antamista.

Lisétietoja asiasta antaa Antti Kohopé&a, antti.kohopaa@energia.fi, 050 344 9265.
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