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Lausunnonantajan lausunto

Voitte kirjoittaa lausuntonne alla olevaan tekstikenttdan
Tiivistelma

Tassa lausunnossa tarkastellaan soveltuvan taloustieteellisen tutkimuskirjallisuuden valossa
erityisesti yhteisdverotuksen alentamisen vaikutuksia yritysten investointeihin, toimintaedellytyksiin
seka omistajien tulonmuodostukseen.

Valtaosa tutkimuskirjallisuudesta osoittaa, etta yritysverotus vaikuttaa yritysten reaaliseen
toimintaan, kuten investointeihin ja yritysten tuottaman arvonlisan maaraan. Nama vaikutukset ovat
kuitenkin kokoluokaltaan suhteellisen pienia, minka vuoksi yhteisdverotuksen alennukset eivat
todenndkdisesti rahoita itsedadn takaisin kasvaneen taloudellisen toimeliaisuuden kautta. Reaalisten
vaikutusten lisdksi tutkimuskirjallisuus osoittaa, etta yritykset reagoivat veromuutoksiin myos
verosuunnittelun keinoin, ja ndma haitalliset kayttaytymisvaikutukset voivat olla merkittavia.

Julkisen talouden heikon tilanteen vuoksi tamankaltaista uudistusta, joka alentaisi kaikkien yritysten
verotusta riippumatta siita lisddvatko ne investointejaan tai tyollisyyttaan, ei voi pitaa erityisen
tehokkaana tai hyvin kohdennettuna. Yhteisoveron alentaminen vaikeuttaa julkisen talouden
sopeutustavoitteen saavuttamista merkittavasti. Verokannustimen kohdentaminen esimerkiksi
lisdinvestointeihin, TKI-toimintaan tai tyollistamiseen voisi hyvin toteutettuna olla selvasti
vaikuttavampi vaihtoehto.

Mikali yhteisdverotusta alennetaan, tulisi paljon nykyista tarkemmin arvioida, milla veronkiristyksilla
tai menoleikkauksilla merkittava osa menetetyista verotuloista kompensoitaisiin, jos valtiontalouden
tasapainoa ei haluta merkittavasti heikentaa. Kun yhteisdveron alentamisen investointi-, ja sita
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kautta kasvuvaikutukset eivat tutkimuskirjallisuuden perusteella ole kovin suuria ja niihin liittyy
merkittavaa epavarmuutta, veronalennuksen hyotyjen perustelut jadvat epaselvaksi.

Lisaksi uudistuksen vaikutuksia tulonmuuntokannustimiin ja erityisesti tuloeroihin tulisi arvioida
huomattavasti tarkemmin. Mahdollinen verosuunnittelun lisdantyminen aiheuttaa tehottomuutta
jarjestelmaan. Ilman osinkoverotuksen kautta tehtdavaa kompensaatiota tamankaltaiset
veronalennukset kohdistuvat mekaanisesti etenkin tulojakauman ylapaahan, mika kasvattaa
tuloeroja.

Johdanto

Tarkastelemme tdssa lausunnossa padasiassa empiiristad taloustieteellista tutkimuskirjallisuutta.
Pyrimme nojautumaan erityisesti tutkimuksiin, joissa veromuutosten syy-seurausvaikutukset
taloudellisiin tulemiin on pystytty tunnistamaan mahdollisimman luotettavasti seka erottamaan
muista samanaikaisista vaikutustekijoista. Korostamme erityisesti Suomesta saatua tutkimusnayttoa
sekd mahdollisuuksien mukaan tutkimustuloksia muista Suomen kanssa vertailukelpoisista maista.

Yhteisoverotuksen vaikutukset investointeihin ja arvonlisdan seka tyollisyyteen

Talousteorian mukaan yhteiséverotus kasvattaa oman padaoman ehtoisesti rahoitettujen
investointien padomakustannuksia ja siten heikentaa investointikannustimia. Sen sijaan
velkarahoitteisten investointien padomakustannus ei tyypillisesti kasva verotuksen seurauksena
korkojen vahennysoikeuden vuoksi.

Katsausartikkeleiden perusteella yritysverotus kokonaisuudessaan vahentaa investointeja (Jacob
2022; Fuest ja Neumeier 2023), joskin vaikutusten suuruusluokka vaihtelee huomattavasti maiden ja
tutkimusasetelmien valilla (Harju, ym. 2024). Taman vuoksi kaikkia tuloksia ei voida suoraan yleistaa
Suomeen. Sen sijaan kohdennetuilla investointikannustimilla, kuten korotetuilla poistoilla ja muilla
investointituilla, on havaittu olevan selvia investointivaikutuksia erityisesti Yhdysvalloissa (Ohrn
2019; Zwick ja Mahon 2017). Oma erityinen kokonaisuutensa on kansainvalisten yritysten aktiivinen
voitonsiirto eri maiden valill3, jonka kannustimiin yhteiséverotus vaikuttaa suoraan.

Suomessa Harju ym. (2022) tarkastelevat 2010-luvun alkupuolen uudistusta, jossa yhteisoveroa
alennettiin samalla kun osinkoverotusta kiristettiin. Taman vuoksi osinkoverotuksen kiristyminen
saattoi osittain vaimentaa yhteiséveron alentamisen myonteisia vaikutuksia. Tutkimus keskittyi
pieniin listaamattomiin osakeyhtioihin, koska niiden osalta vaikutuksia pystyttiin tutkimaan
luotettavasti. Naiden yritysten investoinnit eivat keskimaarin lisddntyneet yhteiséveron alentamisen
jalkeen. Investoinnit ja arvonlisa kasvoivat kuitenkin jonkin verran yrityksissa, joilla oli
rahoitusrajoitteita. Positiivisia vaikutuksia arvonlisdan havaittiin myos yrityksissa, joissa
omistajayrittdja osallistui aktiivisesti yrityksen toimintaan.
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Britanniassa Devereux ym. (2014) osoittavat, etta erityisesti pienten osakeyhtididen voitot reagoivat
voimakkaasti yhteisoveroasteeseen. Merkittava osa tasta vaikutuksesta liittyy kuitenkin
verosuunnitteluun, etenkin kaikkein pienimmissa yrityksissa.

Yhdysvalloissa on viime vuosina tutkittu aktiivisesti Trumpin ensimmaisen presidenttikauden
merkittavan yritysveroalennuksen vaikutuksia, jossa yhteiséveroaste aleni 35 prosentista 21
prosenttiin. Tutkimusten mukaan veronalennus lisasi investointeja ja talouskasvua. Chodorow-Reich
ym. (2024) arvioivat inves-tointien kasvaneen lyhyella aikavalilld noin 11 prosenttia. Tasta
huolimatta yhteisdverokertyma aleni huomattavasti, noin 40 prosenttia. Kennedy ym. (2024)
puolestaan arvioivat, ettd investoinnit kasvavat noin 5 prosenttia, kun yrityksille verotuksen jalkeen
jaava osuus voitosta kasvaa 10 prosenttia. Vaikka vaikutukset ovat suurempia kuin esimerkiksi
palkkaverotuksen vaikutukset verotettaviin ansiotuloihin, ne eivat ole niin suuria, etta
veronalennukset rahoittaisivat itse itsensa. Yhdysvaltalaisen tutkimusnayton soveltamisessa
Suomeen tulee kuitenkin olla varovainen, silla maiden yritys- ja toimialarakenteet seka
institutionaaliset jarjestelmat eroavat huomattavasti toisistaan.

Yhteisoveromuutosten yhteydessa on tarkedd huomioida myos kansainvalinen
minimiverolainsddadanto. Vaikka Suomen nimellinen yhteiséveroaste on talld hetkelld
minimiverotason (15 %) ylapuolella, erilaiset vihennykset voivat alentaa joidenkin yritysten
efektiivisen veroasteen minimiveron alapuolelle. Tata kysymysta on tarkasteltu esimerkiksi
investointivahennysten yhteydessa, ja nykytilanteessa ongelman on arvioitu koskevan vain harvoja
yrityksia (Kari ja Viertola 2024). Tilanne voi kuitenkin muuttua merkityksellisemmaksi kasvavalle
joukolle yrityksia, mikali seka yhteiséveroalennus etta tappioiden vahennysaikaa koskevat
uudistukset toteutetaan.

Suunnitellulla uudistuksella on my6s suora yhteys listaamattomien osakeyhtididen omistajien
osinkoverotukseen Suomen monimutkaisessa osinkoverojarjestelmassa. Osinkoverotuksen
vaikutuksia on tutkittu suomalaisella aineistolla useissa verrattain tuoreissa tutkimuksissa. Harju ja
Matikka (2016) esimerkiksi tarkastelevat vuoden 2005 yritysverouudistusta, jossa yhteisOveroa
alennettiin ja samalla joidenkin yrittajien osinkoverotusta kiristettiin. Tulosten mukaan osinkojen
kokonaisveroaste vaikutti voimakkaasti osinkojen maardan ja tulonmuodostuksen rakenteeseen,
mutta vahemman kokonaistuloihin. Yritysten liikevaihtoon muutoksilla ei havaittu tilastollisesti
merkitsevaa vaikutusta.

Hallituksen esityksen mukaisessa mallissa omistajatason osinkoverotus alenisi suoraan, silla
yhteisOvero on suoraan osa tata verorasitusta. Tutkimusnadyton perusteella tdma johtaisi siihen, etta
omistajayrittajat vahentaisivat palkkatulojen nostamista yrityksestaan ja siirtaisivat naita tuloja
osinkoihin, mika puolestaan vahentaisi palkkaverotuksen tuottoja. Muutoksella voi olla myds
merkittavia tulonjakovaikutuksia, silla padomatulojen osuus on erityisen suuri aivan tulojakauman
ylapaahan kuuluvilla henkildilla (Harju ym. 2026).
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Huomioita hallituksen esityksen vaikutusarvioista

Hallituksen esityksessa osa arvioista on esitetty tarkasti, kuten arviot veroalennuksen
itserahoitusasteesta, mutta osa arvioista jaa melko yleisluonteisiksi, vaikka asiaa kasittelevaa
tutkimusta olisi saatavilla. Tallaisia ovat muun muassa palkan ja osingon vialiseen tulonmuuntoon
liittyva tutkimus Suomesta ja muista Pohjoismaista, seka eriarvoisuuteen liittyvat tutkimukset.

Arvioiden yhteydessd olisi perusteltua kuvata nykyista selkedammin my0s niihin liittyvia
epdvarmuuksia ja oletuksia. My0s itserahoitusasteeseen liittyvien arvioiden osalta olisi perusteltua
korostaa niiden pitkan aikavalin luonnetta. Vaikka keskustelu asiasta on sinansa ansiokasta,
esityksessa olisi hyva todeta selvemmin, etta veroalennuksen mahdollisesti synnyttamat
lisdinvestoinnit kumuloituvat pitkan ajan kuluessa. Taman vuoksi lyhyellad aikavalilla
verotuottomenetykset ovat todenndkdisesti olennaisesti suurempia kuin esitetyt pitkan aikavalin
arviot antavat ymmartaa. Yleisesti eri tekijoiden nettovaikutusten kokoaminen yhteen esimerkiksi
taulukkomuotoon parantaisi esityksen lapinakyvyytta ja arvioitavuutta.

Esityksen tavoitteena on edistaa talouskasvua, mutta perusteluissa todetaan, ettei yhteiséveron
vaikutusta talouskasvuun ole kirjallisuudessa voitu yksiselitteisesti osoittaa. Tasta johtopaatoksena
olisi hyva todeta, etta tieteellinen tutkimus ei siten tue tata tavoitetta. Olisi perusteltua tdsmentaa
avoimesti, miten johtopadatokset suhteutuvat tutkimuskirjallisuuden epavarmuuksiin ja mita se
tarkoittaa esityksen osalta.

Tutkimusten yhteenveto

Kokonaisuudessaan tutkimuskirjallisuus viittaa siihen, etta yhteiséverotuksen alentamisella voi olla
myonteisia vaikutuksia investointeihin seka tata kautta tuottavuuteen ja talouskasvuun, mutta
ndihin vaikutuksiin liittyy paljon epavarmuuksia. Tutkimustulokset yritysverotuksen vaikutuksista
investointeihin ja yritysten kasvuun vaihtelevat huomattavasti maiden, institutionaalisten
jarjestelmien ja tutkimusasetelmien valilla.

On erittdin epatodennakoista, etta yhteisdveron alentamisen mahdollisesti synnyttamat
kasvulisaykset rahoittaisivat itsedan takaisin. Mikali yhteisOverotusta alennetaan, tulisi paljon
nykyista tarkemmin arvioida, milla veronkiristyksilla tai menoleikkauksilla merkittava osa
menetetyistd verotuloista kompensoitaisiin, jos valtiontalouden tasapainoa ei haluta merkittavasti
heikentaa.

Tutkimuskirjallisuuden perusteella tehokkainta olisi kohdentaa mahdolliset verokannustimet
erityisesti pienempiin ja kassavarallisuudeltaan heikompiin yrityksiin, joille rahoitusrajoitteet
muodostavat merkittdvamman esteen investointien kasvattamiselle. Vielad vaikuttavampi vaihtoehto
voisi olla sitoa verotuet suoraan uusiin investointeihin tai tyollistdmiseen, jolloin verotukien
saaminen edellyttaisi yrityksilta taloudellista aktiivisuutta lisdavia toimia.
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Yhteisoverotuksen muutoksia tulisi lisdksi tarkastella yhdessa osinkoverotuksen kanssa Suomen
nykyisessa, varsin monimutkaisessa verojarjestelmassa. Viimeaikaisen tutkimusnayton perusteella
yhteisoverotuksen muutokset ilman kompensoivia muutoksia erityisesti listaamattomien
osakeyhtidomistajien osinkoverotukseen vaikuttavat ennen kaikkea yrittdjien tulonmuodostuksen
rakenteeseen eli siihen, kuinka suuri osa tuloista nostetaan palkkana ja kuinka suuri osa osinkoina.
Keskeistd on myos se, ettd suunnitellusta uudistuksesta hyotyisivat suhteellisesti eniten suurituloiset
kotitaloudet. Naiden tulonjako- ja kdyttaytymisvaikutusten arviointiin tulisi jatkossa kiinnittda
huomattavasti enemman huomiota.
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