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Lainsdadannon arviointineuvoston lausunto luonnoksesta hallituksen esi-
tykseksi korkovdhennysrajoitusta koskevan sdantelyn muuttamisesta

Arviointineuvosto pitad myonteisena, ettd esitysluonnoksessa on paljon numeerista tietoa, joka
auttaa hahmottamaan asian nykytilaa, mittakaavaa ja vaikutuksia. Esityksen perusteella saa hy-
van kasityksen ehdotuksen vaikutuksista yrityksille ja julkiselle taloudelle. Luonnoksessa on
avoimesti ja lapindkyvasti selostettu vaikutusarvioinnin menettelyt ja rajoitukset, mika on
myonteistd. Lukuisat taulukot, kuviot ja esimerkit havainnollistavat teknista ja vaikeaa asiako-
konaisuutta. Esitysluonnoksessa on esimerkillisesti kuvattu lausuntokierroksen huomiot ja sen
perusteella tehdyt muutokset. Direktiivin kansallinen liikkumavara kay havainnollisesti ilmi ja
direktiivin soveltamiseen liittyvia vaihtoehtoja on kasitelty huolellisesti.

Esitysluonnoksen keskeisimmat puutteet ja kehittamiskohteet ovat:

)} Esitysluonnoksen perusteella saa hyvan kasityksen staattisista vaikutuksia yrityksille
ja julkiselle taloudelle, mutta dynaamisia vaikutuksia kasvuun ja investointeihin tulisi
kasitella tarkemmin. Esitys kohdentuu melko suppealle mutta kansantaloudellisesti
merkittavalle osalle yrityksia. Pienet muutokset nédiden yritysten kayttaytymisessa
voivat olla olennaisia.

i) Esitysluonnoksessa on kasitelty liian vahan sita, missa maarin ja minkalaisissa tilan-
teissa aggressiivista verosuunnittelua esiintyy ja toisaalta millaista verokilpailua
Suomi kohtaa. Muiden maiden korkovahennyksiin liittyvisté toimista on myds vaikea
saada yleiskasitysta. Edella mainituista syisté on vaikea hahmottaa Suomen mahdol-
lista liikkumavaraa.

i) Vaikutuksia sijoittajille tulisi arvioida esitysluonnoksessa.

Arviointineuvosto katsoo, etté hallituksen esitysluonnos vastaa paaosin saadésehdotusten vai-
kutusten arviointiohjetta. Arviointineuvosto suosittelee, ettd hallituksen esitysta tdydennetaén
neuvoston lausunnon mukaisesti ennen hallituksen esityksen antamista.

1 Hallituksen esitysluonnoksen keskeinen sisalto

Esityksessa ehdotetaan, ettd elinkeinoverolain korkovahennysoikeuden rajoittamista muutetaan.
Saantely perustuu osittain direktiiviin (EU) 2016/1164. Esityksen tavoitteena on turvata Suomen
veropohjaa nykyista laajemmalla korkorajoitussaéantelylla ja ehkaista korkovahennyksiin liittyvaa ag-
gressiivista verosuunnittelua. Saantelyssa otetaan huomioon yritystoiminnan edellytysten turvaami-
nen.

Esityksessa ehdotetaan, etta konserniyhteyspuolille maksettuja nettokorkomenoja voidaan vahentaa
500 000 euroon asti kokonaan. Nettokorkomenoilla tarkoitetaan korkomenoja, jotka ylittavat korko-
tulot. Nettokorkomenojen ylittdessd 500 000 euroa voidaan nettokorkomenoja vahentaa enintéan
25 % oikaistusta elinkeinotoiminnan tuloksesta. Muille kuin konserniyhteyspuolille maksettuja net-
tokorkomenoja voidaan vahentdd 3 miljoonaan euroon asti.
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Korkovahennysoikeutta rajoittavaa sdannostéa ei sovellettaisi, jos verovelvollinen on direktiivissa tar-
koitettu itsendinen yritys tai rahoitusalan yritys. Lisdksi sdanndsta ei sovellettaisi korkomenoihin,
jotka liittyvat hankkeisiin, joihin on saatu korkotukilainsdddannossa tarkoitettua tukea. Saannosta ei
sovellettaisi muille kuin konserniyhteysosapuolille suoritettuihin korkomenoihin, jotka kertyvat lai-
noista, jotka on otettu ennen 17 kesdkuuta 2016 tai jotka on aktivoitu ennen mainittua ajankohtaa.

Esityksessa ehdotetaan, ettéd korkomenojen vahentamista rajoittavaa saanndsta sovellettaisiin jat-
kossa elinkeinotulolahteen lisaksi muun toiminnan tuloldhteen ja maatalouden tuloléahteen verotuk-
sessa.

Lisaksi esityksessa ehdotetaan, etta korkovahennysoikeuden rajoituksen muutoksesta aiheutuva yh-
teisdveron verotuottomuutos kompensoitaisiin kunnille yhteiséveron jako-osuuksia muuttamalla.

2 Arvio hallituksen esitysluonnoksesta ja vaikutusarvioinneista

2.1 Yleiset huomiot

Arviointineuvosto katsoo, etté esityksen perusteella saa kasityksen lain tavoitteista, kohderyhmista
ja keskeisista ehdotuksista. Esitysluonnoksessa on esitelty melko yksityiskohtaisesti lain taustaan ja
nykytilaan liittyvia seikkoja.

Arviointineuvosto pitdéd myonteisend, etta esitysluonnoksessa on paljon numeerista tietoa, joka aut-
taa hahmottamaan asian mittakaavaa. Lukuisat taulukot, kuviot ja esimerkit havainnollistavat melko
mutkikasta ja teknistéa asiakokonaisuutta.

Arviointineuvosto pitéda esimerkillisend, etta esitysluonnoksessa on selvitetty lausuntokierroksen kes-
keinen palaute ja sen perusteella tehdyt muutokset huolellisesti.

Arviointineuvosto pitda esimerkiflisend, etta esitysluonnoksessa on selvasti kuvattu nykyinen saan-
tely, direktiivin asettama pakollinen minimisdantely seka kansallista harkintaa siséltavat vapaaehtoi-
set poikkeukset. On mydnteista, ettd esitysluonnoksessa on kasitelty yksityiskohtaisesti vapaaehtoi-
siin poikkeuksiin liittyvia vaihtoehtoja ja nakdkohtia.

Esitysluonnoksessa on lahes 20 sivua erilaisia esimerkkeja lain soveltamisesta. Arviointineuvosto kat-
soo, etta lukuisat esimerkit ovat hyddyllisia, mutta esimerkkien runsaus kertonee lain soveltamisen
monimutkaisuudesta. Esimerkeissa toistuu se, etté eri korkovahennysrajat konserniyhteyspuolille ja
muille osapuolille (500 000 ja 3 miljoonaa euroa) tulee ottaa laskelmissa huomioon.

Arviointineuvoston ndkemyksen mukaan luonnoksen ehdotukset ovat perusteltuja, mutta valittu
malli luultavasti lisaa saantelyn hallintaan liittyvad taakkaa yrityksille ja hallinnolle. Kun verotuoton
lisayskin on suhteellisen pieni, voisi harkita esimerkiksi yhta korkovahennysrajaa saantelytaakan ke-
ventamiseksi tai jotakin muuta mallia, joka on helpommin sovellettavissa.

Arviointineuvosto katsoo, etta luonnoksen perusteella on vaikea saada kasitysta, missa maarin ja
minkalaisissa tilanteissa aggressiivista verosuunnittelua esiintyy ja toisaalta millaista verokilpailua
Suomi kohtaa.! Esitysluonnoksessa tulisi kasitella verokilpailullisia lahtokohtia seka esityksen aiheut-
tamaa muutosta tarkemmin. Lisaksi on otettava huomioon, etta direktiivia toimeenpantaessa korko-
vahennysrajoituksen vaikutuksia saatetaan lieventad muilla toimenpiteilla kilpailijamaissa.

1 Suomalaisen yritysverotuksen kilpailukykya on kasitelty mm. seuraavassa tutkimuksessa: Kari & Ropponen (2016): Yritysverotuksen
vaikutus rahoitus- ja investointikannusteisiin. VATT muistiot 53.
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Arviointineuvosto katsoo, ettd muiden maiden verojarjestelmien kuvaukset ovat melko teknisia ja
osin vaikeaselkoisia. Esitysluonnokseen voisi lisdta esimerkiksi koostetaulukon, jonka avulla voisi
verrata Suomen esitystd muiden maiden suunnitelmiin.

2.2 Taloudelliset vaikutukset

Arviointineuvosto pitdd mydnteisend, etta esitysluonnoksessa on avoimesti ja lapinakyvasti selos-
tettu vaikutusarvioinnin menettelyt ja rajoitukset. Esityksessa on pyritty arvioimaan vaikutuksia joh-
donmukaisesti seka maarallisesti etta laadullisesti. Arvioinnin lapinakyvyydesta huolimatta esitys-
luonnoksen perusteella jad jossain maarin epaselvaksi, miten mahdolliset kayttaytymisvaikutukset
ovat vaikuttaneet arvioinnin lopputulokseen.

2.1.1 Vaikutukset sijoittafiin (kotitaloudet ja yritykset)

Esitysluonnoksessa ei kasitella vaikutuksia sijoittajille. Arviointineuvosto katsoo, esitysluonnoksessa
tulisi kasitella sijoittajan asemaa korkovahennysoikeutta rajoitettaessa. Esityksella on todennakoi-
sesti vaikutuksia yritysten padomakustannuksiin ja sit kautta myos osinkotuottoon. N&itd nakokul-
mia tulisi kasitella esitysluonnoksessa.?

2.1.2 Vaikutukset yrityksiin

Esitysluonnoksen mukaan ehdotettu muutos rajoittaisi korkojen vahentamistéa laajemmin kuin Suo-
men nykyinen jarjestelma. Tama johtuu paaasiassa rajoituksen ulottamisesta my6s muille kuin etu-
yhteysosapuolille maksettuihin korkomenoihin. Korkovahennysrajoituksen piirissa arvioidaan olevan
noin 220 yhteista. Valtaosa rajoituksen piiriin kuuluvista yrityksista kuuluisi kotimaisiin tai ulkomai-
siin monikansallisiin konserneihin. Siirtymasaannokset huomioiden yhteisdjen verotuksen arvioidaan
kiristyvan noin 10 miljoonalla eurolla vuonna 2019 ja siitd muutamalla miljoonalla vuosittain.

Arviointineuvosto pitdd mydnteisend, etta staattisista yritysvaikutuksista saa hyva kasityksen esityk-
sen pohjalta. Numeerisia ja laadullisia vaikutuksia on kuvattu erilaisille yhtidille, ja arvioiden oletukset
on tuotu esiin.

Arviointineuvosto katsoo, ettd dynaamisia vaikutuksia yrityksille ja niiden investointeihin tulisi arvi-
oida tarkemmin.?® Vaikutuksia etenkin padomavaltaisille toimialoille ja niiden investointeihin tulisi tar-
kentaa esitysluonnoksessa. Liséksi esitysluonnoksessa tulisi kasitella erilaisia korkoskenaarioita. Kor-
kotason noustessa isojen investointihankkeiden koroista merkittdva osa voi muodostua vahennys-
kelvottomiksi.

Arviointineuvosto katsoo, etta esitysluonnoksessa on kuvattu monipuolisesti vaikutuksia asunto-ja
kiinteistdyhtiotille. Esitysluonnoksessa tuodaan esiin, ettd korkovéahennysrajoituksen laajentuminen
vaikuttaisi kiinteistoosakeyhtidihin, keskindisiin kiinteistdosakeyhtitihin ja asunto-osakeyhtitihin.
Asunto-osakeyhtidille kohdistuvat vaikutukset arvioidaan hyvin pieneksi, sen sijaan vaikutukset kes-
kindisille kiinteistbosakeyhtidille arvioidaan suuremmiksi. Luonnoksen perusteella jaa kuitenkin epéa-
selvéksi, missd maarin esimerkiksi itsendisia yrityksia koskeva poikkeussdannos ja tasevapautus-
saannos lieventaisivat vaikutuksia ja rajaisivat saannoksen piiriin kuuluvia yrityksia. Institutionaaliset

2 Suomen yritys- ja osinkoveroreformi vuonna 2005 ei ole verrannollinen ko. lain muutokseen, mutta se antaa osviittaa veromuutosten
vaikutuksista osingonmaksuun. Asiaa koskevissa tutkimuksissa havaittiin, ettd verouudistuksen my6ta osinkoa jaettiin vihemman uudis-
tuksen jalkeen ja toisaalta enemmaén ennen uudistusta. Kts. esimerkiksi: Kari et al (2014): The Impact of Dividend Taxation on Dividends
and Investments: New Evidence Based on a Natural Experiment. CESIFO working paper No. 2756. Korkeaméki et al (2010): Tax reform
and payout policy: Do shareholder clienteles or payout policy adjust. Journal of Corporate Finance 16 (2010).

3 Esimerkiksi Suomen ja Ruotsin kokemuksia yritysveromuutosten vaikutuksista investointeihin 10ytyy seuraavista tutkimuksista: Alsta-
daeter et al. (2014): Do Dividend Taxes Affect Corporate Investment. Swedish Entrepreneurship foruum 2014 ja Kari et al. (2014).
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sijoittajat ovat merkittavid asunto- ja kiinteistdsijoittajia, joten rajauksella on laajempaa merkitysta
asunto- ja kiinteistomarkkinoille. Mahdolliset korkomuutokset viela korostavat muutoksia.

2.1.3 Vaikutukset julkiselle taloudelle

Esitysluonnoksessa on arvioitu yhteiséverotuoton maaraa ilman siirtymasaannoksia ja jaksotuksia
sek& niiden kanssa. Veromuutoksista on annettu maaralliset arviot.

Arviointineuvosto pitad myonteisend, etta esitysluonnoksessa on annettu perusteltu staattinen arvio
veromuutoksesta. Esitysluonnoksessa tulisi lisdksi arvioida dynaamista vaikutusta ja kayttaa eri kor-
koskenaarioita vaihteluvalin hahmottamiseksi.

2.1.4 Vaikutukset kansantalouteen

Esitysluonnoksen mukaan korkovéhennysrajoitus voi vaikuttaa kielteisesti investointeihin, tyo6llisyy-
teen ja kasvuun. Kielteistd investointivaikutusta kasvattaa se, etta yritysrahoitus on Suomessa vel-
kavetoisempaa kuin Euroopassa keskimaarin. Korkojen noustessa vaikutukset voivat muuttua entista
negatiivisemmaksi, mikali emoyhtioita siirtyisi ulkomaille. Talla eraa riskien arvioidaan kuitenkin rea-
lisoituvan vain osittain, koska korot ovat matalalla tasolla ja konsernit sopeuttavat toimintaansa.
Investoinneille ja kasvulle aiheutuvat vaikutukset arvioidaan jddvan Suomessa muita EU-jasenvalti-
oita pienemmiksi, koska Suomessa on jo télla hetkellda voimassa oleva korkovahennysrajoitus.

Arviointineuvosto katsoo, etta kasvuun ja investointeihin liittyvid vaikutusmekanismeja tulisi kasitella
tarkemmin. Nykyinen korkovahennysrajoitus on ollut suppeampi kuin esitetty laki.* Esitetyn lain vai-
kutukset voivat olla arvaamattomia etenkin Suomen pienet padgomamarkkinat ja mahdolliset korko-
muutokset huomioiden.

Arviointineuvosto kilnnittdd huomiota sithen, etta lain kohderyhméa on kohtalaisen suppea, mutta
nailla yrityksilla on todennékoisesti merkittava vaikutus Suomen kansantaloudelle.

2.3 Viranomaisvaikutukset

Esitysluonnoksen mukaan ehdotetut muutokset vaikuttaisivat muun muassa verotusprosesseihin,
tietojarjestelmiin, tietovirtoihin, lomakkeisiin sek& ohjeistukseen. Vaikutusarviot perustuvat verohal-
linnon arvioihin.

Arviointineuvosto katsoo, ettéd verohallinnon esittaméat arviot yhdistettyna erilaisiin korkovahennys-
rajoihin aiheuttanee sdantelytaakkaa viranomaisille. Viranomaisille aiheutuvista kustannuksista tulisi
esittaa arvio esitysluonnoksessa.

3 Muut asiat

Lainsaadannon arviointineuvoston lausunto on annettu korkovahennysrajoitusta koskevasta hallituk-
sen esityksestd, jonka valtiovarainministerid toimitti arviointineuvoston kayttoon sahkodpostitse
7.9.2018. Lausunto on julkinen.

4 Nykyisen korkovahennysrajoituksen vaikutuksia on tutkittu seuraavassa: Harju et al. (2017): Firm Responses to an Interest Barrier:
Empirical Evidence. VATT Working Papers 90.
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Arviointineuvosto katsoo, etta hallituksen esitysluonnos vastaa padosin sdadésehdotusten vaikutus-
ten arviointiohjetta. Arviointineuvosto suosittelee, ettéa esitysluonnosta taydennetadn neuvoston lau-
sunnon mukaisesti ennen hallituksen esityksen antamista.

Helsingissa 19. syyskuuta 2018

Leila Kostiainen
Lainsdadannon arviointineuvoston puheenjohtaja

Meri Virolainen
Arviointineuvos, arviointineuvoston sihteeri
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