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Valtiovarainministeriolle

Lausunto korkovahennysrajoitusta koskevasta hallituksen esitysluonnoksesta
VM169:00/2017

Valtiovarainministerié on pyytdnyt Suomen paédomasijoitusyhdistykselta (FVCA) lausuntoa
22.12.2017 annetusta korkovéhennysrajoitusta koskevasta hallituksen esitysluonnoksesta
VM169:00/2017.

Esitysluonnoksessa ehdotetaan muutoksia elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (EVL)
korkovahennysoikeuden rajoittamista koskevaan sdanndkseen 18 a 8. Ehdotetut muutokset
laajentaisivat korkorajoituksen soveltamisalaa merkittavasti nykyiseen EVL:n saantelyyn ver-
rattuna. Muutosten taustalla on EU:n veron kiertdmisen estamista koskevan direktiivin (ATAD)
mukaisen saantelyn implementointi osaksi kansallista lainsdadantéa. Direktiivin mukainen
saantely muodostaa saantelyn minimitason, mutta jasenvaltioiden on myds mahdollista kansal-
lisesti sdatda direktiivin edellyttdém&é minimitasoa tiukemmista korkorajoituksista. Annettuun
esitysluonnokseen sisaltyy useita rajoituksia, jotka ovat direktiivin minimivaatimuksia tiukempia.

e FVCA tukee kaikkia kansainvdlisia ja kotimaisia toimenpiteité veronkierron estamiseksi
ja pitdd ATAD-direktiivia yleisella tasolla mydnteisena kehityssuuntana.

e FVCA:n ndkemyksen mukaan Suomen ei kuitenkaan tule asettaa direktiivin minimita-
soa tai keskeisten kilpailjamaiden valintoja tiukempaa saantelyd, jotta Suomen mark-
kinoiden kilpailukyky ei vaarannu.

e Katsomme, ettd ehdotuksen mukaisiin tavoitteisiin voidaan paasta muuttamalla EVL 18
a 8:n sdannosta direktiivin edellyttdman minimisaéntelyn rajoissa.

o Lisaksi katsomme, ettd Suomessa tulee hyddyntaa direktiivin mahdollistamat kansalli-
set optiot ehdotettua laajemmin.

e FVCA ei yhdy esitysluonnoksessa esitettyyn nakemykseen siité, etté korkorajoituksen
muutoksesta aiheutuvat negatiiviset vaikutukset investoinneille ja kasvulle olisivat va-
haisia. Esityksen vaikutusarvioinnit ovat olennaisen puutteelliset.

e Suomen markkinoiden kilpailukykyyn negatiivisesti vaikuttaviin tai Suomen houkuttele-
vuutta sijoituskohteena heikentéviin toimenpiteisiin tulisi suhtautua pidattyvaisesti.

Lausumme HE-luonnoksesta tarkemmin seuraavaa:

1) Ehdotettu korkorajoituksen merkittava tiukentaminen heikentdd Suomen kilpailukykya

Korkorajoitusta koskevan muutosehdotuksen suhteen on tarkedé huomata, ettd ATAD-direktii-
vin vahimmaisedellytysten tayttamien tarkoittaa jo itsessdaan voimassaolevan korkorajoitus-
saannoksen merkittavaa tiukentumista. Direktiivin minimivaatimusten tayttdminen tarkoittaa en-
sinnakin korkorajoituksen laajentamista etuyhteyskorkojen liséksi kolmansille osapuolille mak-
settuihin korkoihin. Korkorajoitusta edellytetdan sovellettavan jatkossa myds TVL- ja MVL-tulo-
lahteen korkoihin. Liséksi direktiivin minimivaatimusten tayttdaminen laajentaa koron kasitetta ja
direktiivin myo6ta korkomenoksi tullaan katsomaan myods rahoituksen hankinnan yhteydessa
kertyvat menot. Liséksi direktiivi edellyttdd etuyhteyden maaritelmén laajentamista. Etuyhtey-
dessé oleva yritys tarkoittaa jatkossa yritysta, jossa verovelvollisella on suoraan tai valillisesti
vahintdaan 25 prosentin osuus aanioikeuksista tai paAdomasta taikka oikeus saada vahintaan 25
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prosenttia kyseisen yksikdn voitoista. Nykyisin voimassaolevan sdanndksen mukaan osapuolet
ovat etuyhteydessa, kun velkasuhteen osapuolella on valiton tai valillinen maéraysvalta (yli 50
prosenttia) toisessa velkasuhteen osapuolessa verotusmenettelylain 31 §:n tarkoittamalla ta-
valla.

ATAD-direktiivissa annetaan kuitenkin jasenvaltioille mahdollisuus rajata korkorajoitusten so-
veltamisalan ulkopuolelle tilanteita, joissa aggressiivisen verosuunnittelun riskin on arvioitu ole-
van vahaisempi. Jasenvaltioiden on mahdollista poiketa korkorajoituksen soveltamisalasta seu-
raavissa tilanteissa:

e Rajoituksen ulkopuolelle voidaan jattda 3 miljoonan euron suuruiset nettokorkomenot

e Rajoituksen ulkopuolelle voidaan jattaa direktiivissa maaritellyt itsendiset yritykset

¢ Rajoituksen ulkopuolelle voidaan jattaa niin sanotut infrastruktuurihankkeet

e Rajoituksen ulkopuolelle voidaan jattaa korkomenot, jotka ovat syntyneet ennen 17.6.2016
otetuista lainoista ellei lainan tiettyja ehtoja ole muutettu

e Rajoituksen ulkopuolelle voidaan jattaa direktiivissa maaritellyt rahoitusalan yritykset (mu-
kaan lukien padomasijoitusyhtiét ja —rahastot)

e Rajoituksen ulkopuolelle voidaan jattaa tilanteet, joihin voidaan soveltaa niin sanottua tase-
vapautussaanndosta

e Vahennyskelpoisen koron ja EBITDA:n maara on mahdollista laskea yksittaisten yhtididen
tai konsernin tasolla

e Vahennyskelvottomat korkomenot ja kayttamatén EBITDA voidaan jaksottaa useammalle
vuodelle

Annetussa esitysluonnoksessa ehdotetaan direktiivin mukaisten sééntelyoptioiden hyodynta-
misté ainoastaan itsendisia yrityksia koskevan poikkeuksen seké vahennyskelvottomien korko-
menojen jaksottamisen osalta. Molemmat poikkeukset perustuvat nykyisin voimassaolevaan
saannodkseen. Muilta osin kansallisia optioita ei ole ehdotettu hyddynnettavan. Lisdksi etuyh-
teydessd maksettuja nettokorkomenoja koskeva rajoitus ehdotetaan sailytettavan nykyisessa
500 000 eurossa, vaikka direktiivin minimitaso mahdollistaisi vahennyskelpoisten nettokorko-
menojen maaran rajaamisen 3 miljoonaan euroon.

FVCA pitdd ongelmallisena sité, etta esitysluonnoksessa ei ole hyddynnetty direktiivin mahdol-
listamia kansallisia optioita, vaikka direktiivin minimitason tayttaminen jo itsessaan tiukentaa
merkittavasti nykyista korkorajoitussaannosta. Jasenvaltioille mydnnettyjen saantelyoptioiden
hyodyntamatta jattdminen tarkoittaa sita, ettd kansallinen saantely tulee olemaan nailta osin
direktiivin edellyttdm&an minimitasoa kiredmpaa, ja mahdollisesti myds Suomen keskeisia kil-
pailijamaita tiukempaa.

Esitysluonnos sisaltaa vertailutietoja lainsdadannosta kansainvélisella tasolla. Vertailutietojen
perusteella nayttaa, ettd useissa EU-jasenvaltioissa valmistellaan direktiivin implementointia si-
ten, ettd kansallisia optioita pyritaan hyodyntamaan laajemmin. Esimerkiksi Alankomaissa on
hiljattain annettu esitys, jonka mukaan nettokorkomenot olisivat vahennyskelvottomia siltd osin
kuin ne ovat enemman kuin 3 miljoonaa euroa ja ylittdvat 30 prosenttia EBITDA:sta. Myds
muissa EU-valtioissa kuten Ranskassa, Saksassa ja Tanskassa sovelletaan talla hetkella ylei-
sid korkorajoitussaantoja, joissa nettokorkomenojen vahentamien on rajattu noin 3 miljoonaan
euroon. Kuten esitysluonnoksesta kuitenkin kay ilmi, useiden EU-maiden osalta ei ole vield ole-
massa tietoa siitd, miten ATAD-direktiivin edellyttdmé saantely tullaan implementoimaan. FCVA
pitaa tarkeéand, ettei korkorajoituksen lopullisesta siséllosta tehda paatdsta ennen kuin muiden
EU-maiden linjanvedot ovat selvilla. FVCA kuitenkin huomauttaa, ettéa toisaalta yrityksille on
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myds tarkead varata riittavasti aikaa varautua korkorajoitusséédnndsten muutoksiin, eikd paa-
tosté rajoitusten tarkasta siséllosta tule tastd johtuen lykaté loppuvuoteen saakka.

Riski siita, ettd tiukka korkorajoitus vaikuttaisi kielteisesti investointeihin ja siten myds tyollisyy-
teen ja kasvuun mainitaan myos hallituksen esitysluonnoksessa. Liséksi esityksessa tuodaan
ilmi mahdolliset negatiiviset vaikutukset niille investoinneille, joiden toteutuminen on kiinni kon-
sernin ulkopuolisilta tahoilta saatavan velkarahoituksen kustannuksista. Esityksessa tunnuste-
taan myds, etta verotekijoilla on suurempi negatiivinen vaikutus Suomen kaltaiseen pienen
markkinan talouteen ja todetaan, ettd direktiiviin perustuvan rajoituksen vaikutukset riippuvat
paljolti muiden EU-jasenvaltioiden linjanvedoista rajoituksen suhteen. Naista perusteluista riip-
pumatta esityksessa kuitenkin p&adytdén siihen lopputulemaan, ettd muutoksista investoin-
neille ja kasvulle aiheutuvat vaikutukset voisivat olla Suomessa jopa pienempia kuin EU-jasen-
valtioissa keskimaarin. Tatd nakemysta on perusteltu silld, ettd Suomessa on jo talla hetkella
voimassa oleva korkovahennysrajoitus.

FVCA ei yhdy esitysluonnoksessa esitettyyn ndkemykseen siita, ettd korkorajoituksen muutok-
sesta aiheutuvat negatiiviset vaikutukset investoinneille ja kasvulle olisivat vahaisia. FVCA:n
nakemyksen mukaan on todennakaoista, ettda OECD:n BEPS-suosituksiin seka EU:n minimita-
son saantelyyn verraten tiukempien korkorajoitussaannosten implementointi vahentaa Suomen
kilpailukykya kansainvalisilla markkinoilla. Jos Suomessa hyvaksytaan EU-tasoa tiukempi kor-
korajoitus, vaikuttaa tdma negatiivisesti ulkomaisten sijoittajien halukkuuteen sijoittaa Suo-
meen. Tiukempi saantely vaikuttaa myds negatiivisesti yritysten halukkuuteen sijoittua Suo-
meen. Esitysté ja sen negatiivisia vaikutuksia Suomen kilpailukyvylle ja kasvulle voidaan siten
pitaé jopa nykyisen hallitusohjelman vastaisena.

2) Ehdotettu muutos vaikeuttaa entisestdaan yleishyddyllisten yhteisodjen sijoituksia padomara-

hastoihin

Yleishyodyllisten yhteistjen suorista osake- ja korkosijoituksista saamat tulot ovat normaalikay-
tanndn mukaan yhteisolle verovapaata TVL-tuloa. Yleishyodyllisen yhteison kommandiittiyhtio-
muotoisesta paaomasijoitusrahastosta saamat sijoitustuotot katsotaan kuitenkin aanettéman
yhtidmiehen saamaksi veronalaiseksi EVL-tuloksi. Nykytilanteessa yleishyddylliset yhteisét jou-
tuvat kayttamaan monimutkaisia syottérahastorakenteita (ns. feeder-rakenteet) niiden sijoitta-
essa kommandiittiyhtiomuotoisiin padomasijoitusrahastoihin. Voimassa oleva lainsaadanté on
jO nyt erittdin hankala tastd nakokulmasta.

Esitysluonnoksessa ehdotetut EVL 18 a §:n muutokset tulevat vaikeuttamaan yleishyodyllisten
yhteis6jen mahdollisuuksia sijoittaa padomasijoitusrahastoihin entisestdan. Kommandiittiyhtit-
muotoisissa pddomasijoitusrahastoissa kaytettavat syoéttbrahastorakenteet perustuvat siihen,
etta sijoittamista varten perustetun syottdrahaston tasolla ei muodostu verotettavaa tuloa. Eh-
dotettujen muutosten myo6td syottdrahastorakenteet muodostuvat kuitenkin ongelmallisiksi
etenkin tilanteissa, joissa syotttérahaston vuosituotto ylittda 3 miljoonaa euroa tai yhdella tai
useammalla sijoittajalla on vahintaan 25 %:n osuus kaikista annetuista voitonjakolainoista ja
naille sijoittajille maksettavan voitonjakolainan vuosittainen korko ylittda 500 tuhatta euroa.
Naissa tilanteissa syéttérahastolle tulee muodostumaan vahennyskelvottomia nettokorkome-
noja ja sitd kautta verotettavaa EVL-tulosta, eika syottérahastorakenne enaa kaytannossa toimi.
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FVCA:n ndkemyksen mukaan padomasijoitusrahastot ovat jo nykytilanteessa epéedullisem-
massa asemassa muihin sijoitusluokkiin verrattuna, vaikka eri sijoitusluokkien valisen verotus-
kohtelun tulisi olla neutraali. S4atididen mahdollisuudet sijoittaa suomalisten pddomasijoitusra-
hastojen kautta kasvuyrityksiin heikkenee jatkossa entisestéén, jos ehdotetut muutokset toteu-
tetaan. Korkorajoituksiin liittyvat epavarmuustekijat ovat jo aiheuttaneet sen, etta yleishyddyllis-
ten yhteistjen syottdrahastorakenteisiin tekemat sijoitukset ovat merkittéavasti vahentyneet, ja
uusia sijoitusrakenteita joudutaan jo nyt selvittamaan.

FVCA pitaa tarkeénd, ettd uudet korkorajoitussdanndkset eivat kohtuuttomasti heikenna tata jo
entuudestaan hankalaa tilannetta. Ratkaisu tahan tilanteeseen voisi esimerkiksi olla se, etta
korkorajoitussaantdjen mahdollistama rahoitusalan yrityksia koskeva kansallinen optio otetaan
kéayttoon vaihtoehtorahastojen osalta. Mikali kansallista optiota ei haluta ottaa kaytté6n kaikkien
vaihtoehtorahastojen kohdalla, on vaihtoehtona kansallisen option rajaaminen koskemaan ai-
noastaan AIFM-laissa tarkoitettuja feeder-rakenteita.

Vaikutusarvioinnissa tulisi huomioida, etta saatiot ovat sijoittaneet vuosina 2006-2016 noin 240
miljoonaa euroa pddomasijoitusrahastojen kautta kasvuyrityksiin Suomessa. Saatididen sijoi-
tusten maara padomasijoitusrahastoihin on nykyisin kuitenkin puolet vdhemman kuin Ruotsissa
epaedullisesta saaddsymparistosta johtuen. Nyt ehdotetut muutokset heikentavéat saatididen
sijoitusmahdollisuuksia suomalaisten paaomasijoitusrahastojen kautta kasvuyrityksiin entises-
taan. Kaytannon seurauksena saatididen padomarahastosijoitukset suuntautuvat jatkossa en-
tistd voimakkaammin ulkomaisiin paaomasijoitusrahastoihin. N&ain ollen ehdotettujen sdados-
muutosten haitat ovat merkittavasti suuremmat verrattuna esityksen etuihin ottaen huomioon
suomalaisten kasvuyritysten tarve saada yksityisid paaomia kasvun rakentamiseen. Vaihtoeh-
toisesti sdatididen sijoitusten méara Suomeen voisi helposti myds kasvaa, jos kotimaisin s&a-
ddésmuutoksin toteutettaisiin sijoituskohteiden veroneutraali asema, mita selvitetdan parhaillaan
VM:n tyéryhmassa.

FVCA haluaa myds huomauttaa, ettd muiden EU-valtioiden linjanvetoja vaihtoehtorahastojen
suhteen on tarkeaa seurata. Mikali muissa EU-valtioissa jatetdan vaihtoehtorahastot korkora-
joituksen ulkopuolelle, vahentaa tama merkittavasti Suomen houkuttelevuutta sijoituskohteena
ja ohjaa sijoituksia Suomen sijasta muihin EU-valtioihin.

3) Direktiivin mahdollistamat kansalliset saéntelyoptiot tulee hyddyntaa

Kuten edella on tuotu ilmi, ATAD-direktiivi antaa jésenvaltioille mahdollisuuden poiketa korko-
rajoituksen soveltamisalasta useissa eri tilanteissa. Esitysluonnoksessa kuitenkin ehdotetaan
naiden kansallisten optioiden hyddyntamista ainoastaan itsenaisia yrityksia koskevan poikkeuk-
sen seka vahennyskelvottomien korkomenojen jaksottamisen osalta. Koska direktiivin vahim-
maisedellytysten tayttamien tarkoittaa jo itsessddn voimassaolevan korkorajoitussaannoksen
merkittavaa tiukentumista, pitdd FVCA:n tarkeana sité, etta tiukentuvan korkorajoituksen nega-
tiivisia vaikutuksia Suomen kilpailukyvylle ja kasvulle pyritdén lieventamaan hyédyntamalla di-
rektiivin mahdollistamia kansallisia optioita ehdotettua laajemmin. Direktiivin mahdollistamat op-
tiot olisi tarkeda kayttaa etenkin tasetestin, ns. safe harbour —sdanndksen mukaisen rajan seka
infrastruktuurihankkeiden osalta.
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Tasetesti

Esitysluonnoksessa ehdotetaan EVL 18 a § sdanndstd muutettavaksi siten, ettd nykyiseen
saannokseen sisaltyneesta tasevapautushuojennuksesta luovuttaisiin. Nykyiseen saantelyyn
sisadltyvan ns. tasetestin nojalla korkorajoitusta ei sovelleta, jos verovelvollisen oman padaoman
suhde tilinpaatdksen mukaiseen taseen loppusummaan on korkeampi tai yhta suuri kuin vah-
vistetun konsernitaseen vastaava suhdeluku. Esitysluonnoksessa esitetdan tasetestiin perus-
tuvan huojennuksen poistamista kokonaisuudessaan. Muutosta on perusteltu tasetestia koske-
villa tulkintaongelmilla.

FVCA on tietoinen nykymuotoiseen tasetestiin liittyvista tulkintaongelmista. FVCA:n nakemyk-
sen mukaan tasetestin poistaminen kuitenkin tiukentaa korkorajoitussaénnoksen soveltamis-
alaa kohtuuttomalla tavalla, mikali korkoja ei ole mahdollista vahentéa edes tilanteessa, jossa
verovelvollisen oman padoman suhde on korkeammalla tasolla konserniin verrattuna. FVCA
pitdé parempana vaihtoehtona tasetestin sailyttdémista EVL 18 a 8:ssa. Tama on linjassa myos
ATAD-direktiivin kanssa, jonka mukaan korkorajoituksen ulkopuolelle voidaan jattaa tilanteet,
joihin voidaan soveltaa tasevapautussdanngsta.

FVCA pitaa kuitenkin tarkeana, etta tasetestin soveltamiseen liittyvat tulkintaongelmat ratkais-
taan korkorajoituksen muuttamisen yhteydessa ja tasetestin soveltamisesta annetaan tassa yh-
teydessa selkeéat ohjeet. Tasetestiin liittyneet tulkintaongelmat ovat koskeneet erityisesti kon-
sernitaseen maaritelmaa ja johtuneet siitd, etté tasevertailua koskeva sdannos tai lain esityott
eivat maarittele yksityiskohtaisesti sitd, mitd EVL 18 a §:n 3 momentissa viitatulla konsernita-
seella tarkoitetaan.

Paaomasijoitusrakenteisiin liittyen on julkaistu KVL:n ratkaisuja, jossa on ollut kyse siita, miten
vertailukelpoinen konsernitilinpaatés maaritelladn paaomasijoitusrahastojen omistamissa kon-
serneissa. Ratkaisuissa 15/2017 ja 42/2017 KVL on omaksunut linjan, jossa padomasijoittajan
hallinnoiman rahaston omistaman suomalaisen konsernin emoyhtion tasolla laadittua konser-
nitasetta ei ole hyvaksytty EVL 18 a 8:n 3 momentissa tarkoitetuksi konsernitilinpaatokseksi.
Paatoksissa on katsottu, ettéd konsernitase olisi tullut laatia pddomasijoitusrahaston tasolla.
Paatoksissa otettu linja tarkoittaa kaytannossa sita, ettei tasevertailua voida lainkaan soveltaa
padomasijoittajan hallinnoiman rahaston omistamissa suomalaisissa konserneissa. Padomasi-
joittajien hallinnoimat rahastot eivat lahtokohtaisesti laadi konsernitilinpaatésta useista eri
syistd, eika niille ylipaataan ole katsottu tarpeelliseksi tai tarkoituksenmukaiseksi asettaa tal-
laista velvollisuutta kirjanpitosdannoksissa. Molemmista KVL:n ratkaisuista on valitettu korkeim-
paan hallinto-oikeuteen, mutta KHO on hylannyt valitukset eikd KVL:n paatdksia ole muutettu
(ks. esimerkiksi KHO:n vuosikirjap&atos diaarinumero 2246/2/17).

Padomasijoitusrahastoja koskevissa paatoksissa esitetty tulkinta ei ole linjassa OECD:n BEPS
—hankkeen yhteydessa esitetyn kannanoton kanssa, jonka mukaan paaomasijoitusrahastoja ei
voida pitdda BEPS -hankkeessa ehdotetussa tasetestivapautuksessa tarkoitettuna konsernin
emoyhtiond. OECD:n mukaan emoyhtiéna on pidettava padomasijoitusrahaston valittomasti
omistamaa yhtiota. Asiaa on kasitelty OECD:n BEPS- projektin toimenpidesuosituksessa kor-
kojen vahennyskelpoisuuden rajoittamiseen liittyen (Action 4, "Limiting Base Erosion Involving
Interest Deductions and Other Financial Payments”). Ote BEPS- projektin toimenpidesuosituk-
sesta on liitetty tdh&n lausuntoon (liite 1).

Paéomasijoitusrahastoja koskeva tulkintalinja on vaikuttanut negatiivisesti koko paédomasijoi-
tusalaan, jossa sijoitukset suomalaisiin konserneihin tehdaan ulkomaisten tai suomalaisten
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paaomasijoitusrahastojen kautta. Nykyinen tulkinta on asettanut paédomasijoittajien omistamat
suomalaiset konsernit perusteetta epéedulliseen asemaan verrattuna muihin konserneihin, joi-
hin korkovéhennysrajoitukset soveltuvat. Epdvarmuus tasevertailun soveltumisesta paddomasi-
joittajien kohdekonserneissa on vaikuttanut toimialaan merkittavasti. Tasta syysta FVCA kat-
S00, etta tasetestin sailyttdmisen liséksi on erittain tarkead, etté tasetestissa tarkoitetun konser-
nitaseen maaritelmaad selkeytetddn padomasijoitusrakenteiden kohdalla. Korkorajoituksen
muuttamisen yhteydessa tulee siten tdsmentaa, ettd pddomasijoitusrakenteissa konsernita-
seella tarkoitetaan padomasijoitusrahaston valittdmasti omistaman yhtion laatimaa konsernita-
setta. TAma tulkinta on linjassa my6s OECD:n BEPS -hankkeessa esitetyn kannanoton kanssa.

Safe harbour -sdannos

Esitysluonnoksessa ehdotetaan nykyisen etuyhteydessa maksettuja nettokorkomenoja koske-
van rajoituksen sailyttamista 500 000 eurossa ja kolmansille osapuolille maksettujen nettora-
hoitusmenojen vahennyskelpoisuuden rajaamista 3 miljoonaan euroon. Direktiivin minimitason
mukaan olisi riittdvaa, ettéd vahennyskelpoisten nettokorkomenojen maara rajataan 3 miljoo-
naan euroon.

Etuyhteydessa maksettujen nettokorkomenojen vahennyskelpoisuuden rajoittaminen 500 000
euroon on huomattavasti direktiivin mukaista minimitasoa tiukempi. Kun otetaan huomioon kor-
korajoitukseen kohdistuvat muut tiukennukset, FVCA pitaa perusteltuna 500 000 euron rajan
nostamista etuyhteyskorkojen kohdalla direktiivin mahdollistamissa rajoissa esimerkiksi miljoo-
naan euroon. FVCA katsoo, etté rajan nostamisen kautta voidaan lieventéda negatiivisia vaiku-
tuksia Suomen kilpailukyvylle ja kasvulle. TAma on tarkeda etenkin, kun huomioidaan odotetta-
vissa oleva korkotason nousu, josta aiheutuviin negatiivisiin vaikutuksiin on syyta varautua jo
tasséa vaiheessa. Suomessa sovellettava 500 000 euron raja on myds huomattavasti tiukempi
useissa EU-valtioissa sovellettaviin korkorajoituksiin verrattuna. FCVA pitaa siksi tarkeéna, etta
Suomessa odotetaan muiden EU-maiden linjanvetoja korkorajoitusten laajuuden suhteen en-
nen kuin korkorajoitus paatetaan asettaa niin kiredksi kuin nyt ehdotetaan.

Infrastruktuurihankkeet

Jasenvaltioille annettuihin kansallisiin optioihin sisaltyy mahdollisuus rajata korkorajoitusten so-
veltamisalan ulkopuolelle lainat, joilla rahoitetaan infrastruktuurihankkeita. Poikkeus edellyttaa,
ettd hankkeen toteuttaja, vieraan paaoman menot seka hankkeeseen liittyvat varat ja tulot ovat
EU:n alueella. Lisaksi edellytetédén, etté infrastruktuurihankkeella tuotetaan, kehitetaéan, kayte-
taan ja/tai yllapidetaan laajamittaista yleisen edun mukaista omaisuutta. Mahdollisuutta kansal-
liseen séantelyoptioon on perusteltu silld, etta infrastruktuurihankkeiden rahoitukseen liittyy vain
vahainen aggressiivisen verosuunnittelun riski. Esitysluonnoksessa ei kuitenkaan ole ehdotettu
hyddynnettavan kansallista optiota infrastruktuurihankkeiden osalta.

FVCA huomauttaa, ettéd kansallisen option kayttamatta jattdminen infrastruktuurihankkeiden
osalta ei ole linjassa yleisen lainsaadanttkehityksen kanssa. Elinkaarimallilla toteutettavia
hankkeita koskevia elinkeinoverolain ja arvonlisverolain sdannoksial on juuri hiljattain paatetty
laajentaa siten, ettd kokonaishoitopalvelusddnndsten soveltamisala laajenee koskemaan mui-
takin kuin valtion vaylahankkeita. Muutosten myé6ta kokonaishoitopalvelulla tarkoitetaan tien,

! Muutokset kohdistuvat elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 19 a ja 27 ¢ 8:n seka arvonlisaverolain 15 ja 29 §:n saannoksiin. Ks.
myds hallituksen esitys 155/2017 vp.
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rautatien, rakennuksen tai pysyvan rakennelman seka niihin tai niiden kayttoon valittémasti liit-
tyvan irtaimiston suunnittelu-, rakentamis-, rahoitus- ja kunnossapitopalveluista muodostuvaa
palvelukokonaisuutta, josta saatava vastike maaraytyy kohteen kayton tai kaytettavyyden pe-
rusteella. Uudet sddnnodkset koskevat pitkakestoisten kokonaishoitopalveluhankkeiden tulojen
ja menojen jaksottamista seka arvonlisédveron suorittamisvelvollisuuden syntymisajankohtaa.
Uusia sdannoksia sovelletaan vuodesta 2018 alkaen ja sadnndsten kayttdalan laajenemisen
odotetaan piristavan kyseista toimialaa Suomessa.?

FVCA:n ndkemyksen mukaan kansallisen option kayttdminen télta osin on térkeéa, jotta infra-
struktuurihankkeita ei aseteta Suomessa epéedullisempaan asemaan muihin EU-valtioihin ver-
rattuna ja infrastruktuurihankkeiden rahoitus voidaan turvata myos jatkossa. Kansallisen option
kayttaminen infrastruktuurinankkeiden osalta on my6s linjassa elinkaarihankkeita koskevaan
lainsdadantéon tehtyjen muutosten kanssa.

4) Ehdotukseen sisaltyvaa korkomenon maaritelmaa tulee tarkentaa

Esitysluonnokseen siséltyy ehdotus koron k&sitteen laajentamisesta. Esityksen mukaan EVL
18 a §:4&n ehdotetaan lisattavan koron méaaritelm&, jonka mukaan "Korkomenolla tarkoitetaan
téssa pykalassa kaikenlaisen velan korkomenoja ja rahoituksen hankinnan yhteydessa kertyvia
menoja taloudellisesti vastaavia menoja.” Esityksessa ei kuitenkaan ole avattu koron maaritel-
maa tarkemmin.

Direktiivin mukaan "vieraan pddoman menoilla”’ tarkoitetaan muodoltaan kaikenlaisen velan
korkomenoja, muita kansallisessa lainsdadanndssa maariteltyja, korkoa ja rahoituksen hankin-
nan yhteydessa kertyvid menoja taloudellisesti vastaavia menoja kuten esimerkiksi voitto-
osuuslainoista kertyvat maksut, vaihtovelkakirjalainojen ja nollakuponkilainojen kaltaisten vali-
neiden laskennalliset korot, vaihtoehtoisten rahoitusjarjestelyjen kuten islamilaisen rahoituksen
mukaiset maarat, rahoitusleasingmaksujen rahoituskustannusosuus, asianomaisen omaisuus-
eran tasearvoon paaomitettu korko tai padomitettujen korkojen kuoletukset, siirtohinnoittelu-
saantdjen mukaiset rahoitustuottojen maarat soveltuvissa tapauksissa, vieraaseen padomaan
liittyvien johdannaisinstrumenttien tai suojausjarjestelyjen mukainen nimelliskorkojen maara,
tietyt vieraan paaoman ja rahoituksen hankkimiseen liittyvista valineista johtuvat valuuttakurs-
sivoitot ja -tappiot, rahoitusjarjestelyista aiheutuvat vakuusmaksut, vieraaseen pddomaan liitty-
vat jarjestelymaksut ja samankaltaiset kulut.

Uuden maaritelmén mukaan muun muassa pankkien jarjestelypalkkiot tullaan ilmeisesti jat-
kossa katsomaan korkomenoiksi. Ehdotetun maaritelmén perusteella ei kuitenkaan kay ilmi esi-
merkiksi se, tarkoittavatko rahoituksen hankinnan yhteydessa aiheutuvat kulut rahoituksen han-
kintahetkeen liittyvia jarjestelypalkkioita vai myds muita, laina-aikaisia kuluja. Direktiiviin perus-
tuva korkomenon maaritelma jattdd myos avoimeksi sen, ovatko muut kuin pankkien rahoituk-
sen hankkimisen yhteydessa tarjoamat neuvonantopalkkiot katsottava korkomenoksi.

FVCA pitaa tarkednd, ettéa ehdotukseen sisaltyvaa korkomenon maaritelmaa taydennetaan si-
ten, etté on taysin selvad, mitkd menot tulee katsoa korkomenoiksi. Enhdotukseen sisaltyva ko-
ron maaritelmé tulee muuten aiheuttamaan vaikeita tulkintaongelmia ja heikentdmaan verotuk-
sen ennakoitavuutta. Tulkintaongelmien valttamiseksi on tarkeaa, etté etenkin rahoituksen han-
kinnan yhteydessa aiheutuvien kulujen maéritelmaa tdsmennetaén.
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5) Nykyiseen saéntelyyn liittyvat tulkintaongelmat tulee korjata korkorajoitussdanndksen muut-
tamisen yhteydessa

Lopuksi

Nykyiseen korkorajoitukseen liittyy myds sellaisia tulkinnallisia kohtia, joihin ei ehdoteta tédssa
yhteydessad muutoksia. Esimerkkin& voidaan mainita nykyiseen saéannokseen sisaltyva etuyh-
teysvelan maaritelma.

Nykyisen EVL 18 a 8:n 6 momentin mukaan velkaa pidetdan etuyhteydessé olevalta osapuo-
lelta otettuna silloin kun 1) etuyhteydessa olevalla osapuolella on saatava muulta kuin etuyh-
teydessa olevalta osapuolelta ja saatavalla on yhteys velkaan tai 2) velan vakuutena on etuyh-
teysosapuolen saatava.

Nykyista sdaannosta koskevan hallituksen esityksen mukaan rajoitusta voidaan tietyin edellytyk-
sin soveltaa ns. vdlillisiin lainajarjestelyihin, kuten back-to-back -lainoihin ja -vakuuksiin. S4an-
noksen soveltamisedellytyksia ei ole kuitenkaan avattu tarkemmin. Erityisen tulkinnallisena voi-
daan pitda EVL 18 a § 6 momentin 2 kohtaa ja sitd, mité tarkoitetaan etuyhteysosapuolen saa-
tavaan liittyvalla vakuudella. Sanamuotonsa puolesta s&annds voisi tulla sovellettavaksi myo6s
tavanomaisissa konsernirahoitusjarjestelyissa, joissa vieraan paadoman ehtoista rahoitusta han-
kitaan keskitetysti ulkopuoliselta lainanantajalta, kuten pankilta.

Normaalikédytdnndssa on usein tapana, etta tietynsuuruisissa rahoitusjarjestelyissa pankkilai-
nan saaminen edellyttda lainansaajan seké& muiden konserniyhtididen antavan lainanantajalle
vakuudeksi esinevakuudet. Rahoituskaytdnndssa voidaan myos toimia siten, etta tyypillisem-
min kaytettyjen vakuuksien (kuten osakkeisiin ja kiinteddn omaisuuteen kohdistuvat panttioi-
keudet) liséksi pankkilainan vakuudeksi pantataan konserniyhtididen valiset lainasaatavat tai
konserniyhtididen pankkitilit. Koska nykyisessa saannoksessa ei ole méaaritelty ko. lainkohdan
soveltamisedellytyksia tarkemmin, ei voida taysin poissulkea mahdollisuutta siitd, ettd myos
edelld kuvatut pankin kanssa tehtavat, normaalikdytdnnén mukaiset rahoitusjarjestelyt katsot-
taisiin korkorajoituksen piiriin kuuluviksi.

Vakuutena olevaa "etuyhteysosapuolen saatavaa” koskevan saantelyn tulisi kuitenkin kohdis-
tua yksinomaan niihin tilanteisiin, joissa etuyhteyslainan maaritelmé&a pyritdan kiertdmaan kor-
korajoitusten valttamiseksi. Voimassaolevaa sdanndsta on siksi tarkeda tdsmentaa, jotta nor-
maalikaytannén mukaisiin rahoitusjarjestelyihin liittyvat epavarmuustekijat saadaan ratkaistua.

FVCA pitaékin tarkeand, ettd korkorajoituksen muuttamisen yhteydessa kiinnitetdan huomiota
myo6s nykyiseen sdannokseen liittyvien tulkinnallisten kohtien tdsmentamiseen. Korkorajoituk-
sen muuttamisen yhteydessa onkin tarkeda tasmentaa etuyhteysvelan méaaritelmaa siten, ettei
pankin kanssa toteutettaviin normaaleihin rahoitusjarjestelyihin liity riskia niiden katsomisesta
etuyhteysveloiksi. Mikali nykyiseen saannokseen liittyvid tulkintaongelmia ei tassa yhteydessa
ratkaista, tulevat ne aiheuttamaan epavarmuutta ja heikentamaan verotuksen ennakoitavuutta
my0os jatkossa.

Pidamme tarkeana, ettd Suomen padomamarkkinat toimivat tehokkaasti ja Suomi sailyttaa ase-
mansa houkuttelevana sijoituskohteena mygs tulevaisuudessa. Tasta syystda Suomen markki-
noiden kilpailukykyyn negatiivisesti vaikuttaviin tai Suomen houkuttelevuutta sijoituskohteena
heikentaviin toimenpiteisiin tulisi suhtautua pidattyvaisesti. FVCA:n ndkemyksen mukaan on
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selvaa, ettd OECD:n BEPS-suosituksia seka EU:n minimitasoa tiukempien korkorajoitussaan-
ndsten implementointi vdhentad Suomen kilpailukykya kansainvalisilla markkinoilla. Suomessa
ei siten tulisi implementoida EU-tason sééntelya merkittéavasti tiukempia korkorajoitussdannok-
sia ennen kuin muiden EU-valtioiden linja on selvilla.
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Ote OECD:n julkaisusta Limiting Base Erosion Involving Interest Deductions and Other Financial Payments
(ACTION 4: 2016 Update)

Chapter 7: Group ratio rule - Definition of a group

[..]

126. In general, the parent should be the top level company in a holding structure. Where a group prepares
consolidated financial statements at different levels (e.g. for local reporting or regulatory purposes), the
group will be based on the consolidated financial statements prepared by the top level company (i.e. the
highest level of consolidation). A group cannot be headed by an individual or entity other than a company. A
group does not include entities which are included in the consolidated financial statements but are not fully
consolidated on a line-by-line basis. In other words, it does not include entities which are included using eq-
uity accounting, proportionate consolidation or at fair value. In limited situations, an entity may be controlled
by a company but not consolidated in that company’s consolidated financial statements. This may arise for
example where the company is an investment entity which makes investments for the purposes of capital
appreciation and/or investment income, and may account for these investments at fair value. In these situa-
tions, even though the controlled entity is not the top level company in the holding structure, it may be the
parent of a separate group (including itself and any entities that it includes in its consolidated financial state-
ments). lllustrations of how this definition would apply to groups in different scenarios are included as Exam-
ple 7 in Annex I.D.

Example 7b — Companies held by a limited partnership

271. Non-corporate vehicles such as limited partnerships cannot be the parent of a group for the purposes of
a group ratio rule. A corporate group held under such a structure may be treated as a group, but this group
will not include the limited partnership, any funds set up by the limited partnership to hold investments, or
other corporate groups held under the structure. This is illustrated in Figure 1.D.3, where Group A, Group B
and Group C are treated as separate groups when applying a group ratio rule. However, the limited partner-
ship, the sub-funds and Treasury Company would not form part of any group for these purposes.

Figure I1.D.3. Companies held by a limited partnership

Fund 1

Parant C

Parent A Parent B
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