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Asia: Korkovahennysrajoitusta koskevat muutokset, VM027:00/2021

Finnwatch kiittaa mahdollisuudesta lausua valtiovarainministeridlle hallituksen
esitysluonnoksesta koskien korkovéhennysrajoitusten muutoksia.

Useat asiantuntijat! ovat vuosien varrella esittéaneet korkovahennysrajoituksiin siséltyvan nk.
tasevapautussdannon poistamista, silla sita hyddynnetaan sdannoksen alkuperaisen
tarkoituksen vastaisesti aggressiivisessa verosuunnittelussa, ja tasta aiheutuu Suomelle
vuosittain mittavat veromenetykset. KiitAmme hallitusta siita, etta sddnndksen puutteet on
luvattu korjata.

Valitettavasti HE-luonnoksessa esitetyt muutokset eivét ratkaise tasevapautukseen liittyvid
ongelmia, mista johtuen tasevapautusta koskevaa muutosesitysta on valttamatdnta korjata
ennen lopullisen hallituksen esityksen antamista. Finnwatch pitdéd ensisijaisena ratkaisuna
tasevapautuksesta luopumista. Toissijaisena vaihtoehtona tasevapautuksen kayttéa
voitaisiin rajata tilanteissa, joissa omistajat ovat velkaannuttaneet konsernin. Lisaksi
etuyhteyslainojen koroille tulisi séataa korkokatto.

Tasevapautus vesittaa korkovahennysrajoitusten tavoitteet mahdollistamalla
verovalttelyn

Korkovahennysrajoitusten tavoitteena on turvata Suomen veropohjaa estamalla rajat ylittava
voitonsiirto, joka on ollut yleista erityisesti erilaisissa padomasijoitusrakenteissa. NK.
tasevapautus avaa kuitenkin yrityksille mahdollisuuden valttya kokonaan
korkovahennysrajoituksilta. Tasevapautus on todennetusti aiheuttanut veropohjan vuotoa ja
mahdollistanut verovalttelyn sellaisissakin tapauksissa, joissa konsernin omistajat ovat
verosyista rahoittaneet konsernin toimintaa mittavalla velkarahoituksella. Tasta hyvana
esimerkkina toimii sdhkdnsiirtoyhtié Caruna, jonka rahoitusjarjestelyja Finnwatch on tutkinut
useaan otteeseen?. Carunan tapauksessa konsernin omistajat ovat rahoittaneet konsernin
toimintaa korkeakorkoisilla osakaslainoilla ja saaneet nain nostettua sijoituksensa tuoton

1 Kts. esim. professori Heikki Niskakankaan, Verohallinnon ja Finnwatchin lausunnot edellisten
korkovahennysrajoituksiin liittyvien lakimuutosten yhteydessa:
https://www.eduskunta.fi/Fl/vaski/JulkaisuMetatieto/Documents/EDK-2018-AK-209889.pdf,
https://api.hankeikkuna.fi/asiakirjat/0c919a35-fa02-4f25-aebc-61624ff84c8c/ece22aal-470e-4e62-
b201-c5f206811c4c/LAUSUNTO 20180223071000.PDF ja
https://www.eduskunta.fi/Fl/vaski/JulkaisuMetatieto/Documents/EDK-2018-AK-211523.pdf. Myds
tybelaméaprofessori Timo Viherkentté on todennut korkovahennysrajoitusten jadneen Suomessa
lievahkaiksi nk. Vihrialan tyéryhméraportin veroliitteessa:
https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/bitstream/handle/10024/162224/VN 2020 13 Liitel2 Viherkentta.pd
f

2 Kts. Finnwatchin vuosina 2020 ja 2021 julkaistut tutkimusartikkelit:
https://finnwatch.org/fitutkimukset/789-saehkoensiirtoyhtioet-vaelttaevaet-veroja-korkojaerjestelyillae
ja https://finnwatch.org/fi/tutkimukset/872-verovaelttely-saehkoensiirtoalalla-jatkuu
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vahennyskelpoisina korkoina verojen jalkeen maksettavien osinkojen sijaan.
Tasevapautuksen vuoksi kaikki korot ovat olleet vahennyskelpoisia.

Tasevapautus maksaa Suomelle pelkastddn Carunan kohdalla 10 miljoonaa euroa
vuodessa. Kokonaistasolla tasevapautuksen on HE-luonnoksessa arvioitu aiheuttavan
Suomelle noin 36 miljoonan euron vuotuiset veromenetykset, joskin tuoreimman
oikeuskaytannon oletetaan kasvattavan tasevapautuksen perusteella rajoituksilta
vapautuvaa korkomaaraa — ja sen seurauksena veromenetysta — tulevaisuudessa®.

Esitetty muutos ei estd verovalttelyd — ei tehoa lainkaan esimerkiksi Carunan
verojarjestelyihin

HE-luonnoksella tasevapautusta esitetddn muutettavaksi siten, etta tasevertailua tehtdessa
olennaisilta omistajilta (omistusosuus >10%) nostetut lainat katsottaisiin konsernitaseessa
omaksi paaomaksi. Oikaisun seurauksena konsernitaseen oman padoman suhde taseen
loppusummaan vahvistuisi. Korkoja vahentavan erillisyhtion taseeseen silla ei puolestaan
olisi vaikutusta. Muutoksen on ajateltu johtavan tilanteeseen, jossa ndin oikaistun
konsernitaseen oman pdaoman suhde taseen loppusummaan muodostuu erillisyhtion
vastaavaa lukua korkeammaksi eiké tasevapautuksen edellytykset siksi tayttyisi
osakaslainoilla velkautettujen konsernien kohdalla. Valitettavasti nain ei kuitenkaan aina
tapahdu, koska konsernitaseen oman paaoman suhde taseen loppusummaan voi olla
l&htdtilanteessa huomattavasti matalampi kuin erillisyhtion vastaava luku. N&in on
esimerkiksi Carunan kohdalla*:

Tasevertailu Carunan vuoden 2020 tilinpaatostiedoilla

OPO:ksi laskettava

Tilinpaatosten mukaiset luvut (lahtotilanne) k€ OPO Osakaslainat |osuus osakaslainoista |Tase OPOltase
Caruna Networks Oy:n erillisyhtigtilinpaatos 731929 773642 nfa|4 183 715 17%
Suomi Power Metworks TopCo B.V. konsernitilinpa&tds -205 553 773642 nia|4 254 936 -5%

OPO:ksi laskettava

Tilinpaatosten mukaiset luvut (esitetylld oikaisulla) k€ [OPO Osakaslainat |osuus osakaslainoista™ | Tase OPO/tase
Caruna Networks Oy:n erillisyhtiatilinpaatos 7315929 773642 0)14183715 17%
Suomi Power Metworks TopCo B.V. konsernitilinpa&tds -205 553 773642 715619|4 254 938 12%

*Dletuksena, etta osakaslainat jakautuvat omistusten suhteessa; vain = 10% omistusosuuden omaavien lainat katsottu OPOksi

8 Korkeimman hallinto-oikeuden paatoksissda KHO 2021:124 ja KHO 2021:124 tehtiin uusia linjauksia
mm. siitd, missa tapauksissa konsernitilinpaatos kelpaa tasevertailussa kaytettavaksi.

4 Tasevertailussa on kaytetty Caruna Networks Oy:n kirjanpitolain mukaisesti laaditun
erillisyhtidtilinpaatoksen ja Suomi Power Networks TopCo B.V.:n IFRS-konsernitilinpaatoksen lukuja,
koska saman saannéstén mukaan laadittuja tilinpaatoksia ei ole julkisesti saatavilla. EVL 18b 8§:n
mukaan tasevertailussa kaytettavien tilinpaatdsten tulee kuitenkin olla samaa sddnndstéa noudattaen
laadittuja. Siksi taulukossa esitetyt luvut ovat suuntaa-antavia.
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Oikaisujen jalkeenkin konsernitaseen oman pddoman suhde taseen loppusummaan jaisi
erillisyhtion vastaavaa lukua alhaisemmaksi tarkoittaen, ettei muutoksella olisi vaikutusta
tasevapautuksen soveltumiseen Carunan kohdalla. Yhti6 saisi edelleen vahentaa
verotuksessa kaikki korkomenot siitd huolimatta, etté iso osa korkomenoista kanavoidaan
(useamman ulkomaisen holdingyhtion kautta) konsernin lopullisille omistajille.

Esitetyn sdantelymuutoksen vaikutusta kaikkiin relevantteihin tahoihin on mahdotonta
arvioida HE-luonnoksen pohjalta, koska listaa tasevapautusta hyodyntavista yhtitista ole
julkisesti saatavilla. Se, ettei uusi sdéntely purisi lainkaan Carunaan, herattaa kuitenkin
perustellun huolen siitd, ettei nyt esitetylla ratkaisulla pystyta tehokkaasti puuttumaan
lainajarjestelyjen avulla tapahtuvaan verovalttelyyn ja siitéa aiheutuvaan veropohjan vuotoon.
Toisin sanoen esitetty sdantelymuutos ei ratkaise ongelmaa, johon silla on tarkoitus puuttua.

Esitetyn sdantelymuutoksen heikkouksiin lukeutuu liséksi se, ettd ulosrajaus pohjautuisi
edelleen pelkastaan yrityksen paaomarakenteeseen eli oman paaoman ja vieraan paaoman
suhteeseen. Yrityksen padomarakenne on helposti muokattavissa eiké se aina edellyta sita,
ettd omistajat muuttaisivat yritykseen sijoittamansa oman pddoman ja velkarahan suhdetta.
Kuten Finnwatchin Elenian rahoitusrakennetta koskeva selvitys osoittaa, padomarakenteen
muokkaaminen on mahdollista myos puhtaasti kirjanpidollisin keinoin erilaisia
yritysjarjestelyja hyodyntaen®. Nain ollen esitetty saantelyratkaisu on (nykytilanteen tavoin)
kierrettavissa erilaisin padomarakenteen muokkaustoimin. Toinen haaste tdssa mallissa on
se, ettei se puutu millaén tapaa osakaslainakorkojen tasoon, jolloin omistajan on myés
mahdollista pienentaa velkarahoituksen maaraa, mutta samanaikaisesti nostaa velan
korkotasoa. Korkotason on toki edelleen oltava siirtohinnoittelusdannésten mukainen, mutta
tama jattaa viela todella paljon liikkumavaraa ja mahdollistaa hyvin korkeat
osakaslainakorot®.

Edella esitetyista syista Finnwatch pitaa valttamattomana, ettd saantelyehdotusta muutetaan
ennen varsinaisen hallituksen esityksen antamista.

Tehokkaampia ratkaisuja |6ytyy, myos keskitetyn konsernirahoituksen mahdollistavia

Finnwatch pitdé tasevapautuksen poistoa tarkoituksenmukaisimpana ja tehokkaimpana
toimenpiteend ongelman ratkaisemiseksi. Tasevapautuksen poisto olisi sdddantdteknisesti
yksinkertaisin ratkaisu ja puuttuisi varmasti kaikkiin tapauksiin, joissa tasevapautusta
hyddynnetaan verovalttelytarkoituksessa. Poisto my6s yksinkertaistaisi

5 Eleniassa konsernin ostohinta on viety monimutkaisen transaktiosarjan avulla operatiivisten
tytaryhtididen taseisiin. Tamé&n johdosta tytaryhtididen omat padomat vahvistuivat merkittavasti,
vaikka niihin sijoitettujen varojen maara ei tosiasiassa muuttunut lainkaan. Kts.
https://finnwatch.org/fi/tutkimukset/872-verovaelttely-saehkoensiirtoalalla-jatkuu

6 Esimerkiksi Caruna maksaa osakaslainoilleen 8,5%:n korkoa ulkopuolisille maksettujen korkojen
jaadessa korkeimmillaan reiluun 3 %:iin. Elenian kohdalla osakaslainojen korot olivat vielda vuonna
2018 perati 12%:ia, vaikka ulkopuolisilta nostettujen lainojen korot jaivét alle 3%:in.
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korkovahennysrajoituksia merkittavasti ja vahentaisi korkovahennysrajoituksiin liittyvia
tulkintaongelmia. Finnwatchin ndkemyksen mukaan keskitetyn konsernirahoituksen malli,
jonka sailyttamiseen hallituksella nayttaisi olevan vahva tahto, ei ole millaan tavalla
valttamaton suomalaisille yrityksille. Konsernin rahoitus on mahdollista neuvotella
keskitetysti myds useiden eri konserniyhtididen nimissa. Keskindisilla takaus- ja
vakuusijarjestelyilla muut lainaehdot on mahdollista neuvotella hyvin samanlaisiksi kuin mita
ne ovat tilanteessa, jossa lainanottajana on yksittainen konsernirahoituksesta vastaava
yhtio. Tata nakemysta puoltaa myods se, etté yli puolet EU-maista (ml. Ruotsi) on jattanyt
tasevapautusta koskevan poikkeuksen saatamatta eli niissa korkovahennysrajoituksilta ei
voi vélttyd tasevapautuksen nojalla.

Mikali mahdollisuus konsernirahoituksen kanavoimiseen yhden yhtion kautta halutaan
kuitenkin sailyttda, on saéntelylle huomattavasti parempia vaihtoehtoja kuin nyt ehdotettu
muutos. Tasevapautuksen soveltamisen edellytyksena tulee olla, ettei konsernia ole
alikapitalisoitu sen omistajien toimesta korkeakorkoisilla osakaslainoilla. Taméa voidaan
toteuttaa esimerkiksi siten, etta tasevapautuksen ulkopuolelle rajataan yritykset, jotka
kuuluvat merkittavid osakaslainakorkoja maksaviin konserneihin. Esimerkiksi Saksassa
tasevapautuksen soveltumista on rajattu melko vastaavasti’. Kaytannossa yksinkertaisin
toteutustapa lienee asettaa osakaslainakorkojen maarélle ylaraja tasevertailuun kaytettavan
konsernitilinpaatoksen tasolla. Talldin tasevapautusta ei voitaisi soveltaa, mikali ylimmassa
konsernitilinpaatoksessa esimerkiksi yli 10% nettokorkomenoista maksetaan suoraan tai
valillisesti konsernin omistajille, joiden omistusosuus ylittda valitun omistusrajan. Omistusraja
voisi olla esimerkiksi sama kuin HE-luonnokseen siséltyvassa esityksessa eli 10%.

Edella esitetty sdéntelyratkaisu estaisi tehokkaasti tasevapautuksen hyddyntdmisen
tilanteissa, joissa koko konserni on velkaannutettu osakaslainoilla estamatta kuitenkaan
keskitetyn konsernirahoituksen kayttod. Se ei kuitenkaan puuttuisi lainkaan tapauksiin, joissa
konsernirahoitus on keskitetty Irlantiin tai muuhun matalan yhteiséveron maahan Suomen
verotukselta valttymiseksi. N&ain ollen voitonsiirto korkojen muodossa olisi edelleen
mahdollista, jos osakaslainojen nettokorot eivat muodosta yli 10%:ia kaikista konsernin
nettokorkomenoista. Tasta johtuen mallia tulisi tdydentd& korkojen tasoon puuttuvalla
saantelylla. Etuyhteydessa olevalle taholle maksettujen korkojen tasolle tulisi siis asettaa
katto, kuten esimerkiksi Ranskassa on tehty®. Korkokatto olisi jarkevaa sitoa
markkinakorkoihin eli maarittaa, kuinka paljon korkeampi etuyhteyslainojen korko voi olla

" Saksassa tasevapautuksen soveltumisen ehtona on, ettei yksittdiselle yli 25% omistavalle
osakkeenomistajalle tai konsernin ulkopuoliselle etuyhteystaholle maksettujen nettokorkojen maéara
saa ylittdd 10%:ia kaikista nettokoroista mink&an konserniyhtion kohdalla. Kts. s.12:
https://www.taxand.com/wp-content/uploads/2021/05/Germany.pdf

8 Ranskan alikapitalisointisaantéjen mukaan etuyhteyslainojen korko voi olla korkeintaan ylin
seuraavista: 1) rahoituslaitosten myéntamien vaihtuvakorkoisten, maturiteetiltaan yli kahden vuoden
pituisten yrityslainojen keskimaarainen vuosikorko tai 2) korko, jolla yritys saisi vastaavassa
tilanteessa lainaa rahoituslaitokselta. Kts. https://taxsummaries.pwc.com/france/corporate/group-
taxation
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yleiseen korkotasoon tai yhtion muille lainoittajille maksamiin korkoihin nahden. Korkokattoa
korkeammalle asetettu etuyhteyslainan korko johtaisi etuyhteyskorkojen
vahennyskelvottomuuteen ja evaisi mahdollisuuden hyddyntaa tasevapautusta.

Yhdessa nama kaksi rajausta — korkojen maaralle ja korkotasolle asetettavat rajat —
estaisivat tehokkaasti ulkomaille suuntautuvan voitonsiirron luomatta silti esteita keskitetyn
konsernirahoitusmallin jatkamiselle Suomessa.

My6s muita korkovahennysrajoitusten korjaustoimia tarvitaan

Tasevapautus on yksi — joskaan ei ainoa — nykyisten korkovahennysrajoitusten olennaisista
heikkouksista. Toisena keskeisena heikkoutena voidaan pitaa sité, ettd korkovahennysten
euromaaraiset ylarajat ovat korkeat ja niita tarkastellaan Suomessa erikseen jokaisen
erillisyhtion tasolla. Tama mahdollistaa todella mittavat vahennykset isoissa konserneissa,
joissa lainat kirjataan yksittaisten konserniyhtididen taseisiin. Tasta hyvana esimerkkina
toimii Sponda, joka siirryttyaan luxemburgilaisomistukseen siirsi aiemmin emoyhtion
taseessa olleet lainat yksittaisten kiinteistoyhtididen taseisiin. Talla siirrolla
vahennyskelpoisten korkokulujen maksimimaara moninkertaistui konsernissa, kun jokainen
Spondan noin 200:sta tytaryhtidista oli muutosten jalkeen oikeutettu vahentdmaan vuosittain
3 miljoonan euron nettokorkokulut®. Vuoteen 2018 asti korkoja maksettiin myds Spondan
luxemburgilaiselle emoyhtiélle yhtidkohtaisen 500 000 euron rajan puitteissa.
Konsernitasolla rajojen alle jaavista vahennyskelpoisista koroista kertyy valtava
kokonaissumma, mikali konserniyritysten lukumaara on suuri. Esimerkiksi sadasta yhtiosta
koostuva konserni voi vahent&a konsernilainojen korkoja yhteenséa 50 miljoonan euron
edestd, kun kullakin yhti6lla on oikeus vahentaa korkoja 500 000 euroa. Ulkoisten
lainakorkojen kohdalla ylaraja voi talldin olla perati 300 miljoonaa euroa.

Esimerkiksi Ruotsissa ja Norjassa kynnysarvoa sovelletaan konserniyhtididen
yhteenlaskettuihin nettokorkomenoihin. Finnwatchin nédkemys on, etta vahaisia korkomenoja
koskevia euromaaraisia rajoja tulisi Suomessakin siirtya tarkastelemaan konsernitasolla tai
vaihtoehtoisesti rajoja tulisi laskea nykyisesta. Vastaavasti my6s prosentuaalisen nk. EBITD-
rajan tasoa olisi syyta arvioida kriittisesti.

9 Kts. Finnwatchin selvitys Spondan verojarjestelyista: https:/finnwatch.org/fi/tutkimukset/730-
aggressiivista-verosuunnittelua-kiinteistoealalla
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