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Tiivistelma

Tutkimuksen kohteena on Suomen nykyisen osinkoverojarjestelman kyky toteuttaa
hyvélle osinkoverojarjestelmalle asetettuja vaatimuksia. Tutkimuksessa keskitytaan
tarkastelemaan osinkoverotuksen neutraalisuus-tavoitteita seka selvittdmaan, kuinka
nama toteutuvat erityisesti Suomen nykyisessa kuin my®s Hetemé&en verotuksen
kehittamistydryhman ehdottamassa uudessa osinkoverojarjestelmassa.
Kansainvalisen vertailupohjan saamiseksi arvioidaan tutkielmassa myos kolmen
muun eurooppalaisen valtion osinkoverojarjestelmien viimeaikaista kehitysta,
osinkoverojarjestelmien kykya toteuttaa eri neutraalisuustavoitteita kuin myés muita
osinkoverojarjestelmille yleisesti esitettyja kriteereja.

Luvussa kaksi tarkastellaan osinkoverotukseen liittyvaa neutraalisuus-kasitetta,
verrataan sita ja sen hyotyja osinkoverotuksen ohjaavuus-kasitteeseen seka tutkitaan
viittd keskeistd neutraalisuus-tavoitetta ja niiden merkitystd osinkoverotuksessa.
Luvussa kasiteltavat neutraalisuus-tavoitteet ovat rahoitusneutraliteetti,
investointineutraliteetti, sijoitusmuotoneutraliteetti, saastamisneutraliteetti ja
riskineutraliteetti. Luvussa esitetaan keskeisia neutraalisuus-tavoitteita kansallisen
vero-oikeuden neutraalisuus-arvioinnin nakékulmasta.

Kolmannessa luvussa nostetaan esiin hyvalle osinkoverojarjestelmélle usein
esitettyja muita kriteereja ja pohditaan naiden keskindista suhdetta hyvassa
osinkoverojarjestelméassa. Luvun tarkoituksena ei ole niinkadan antaa kaiken kattavaa
yhteenvetoa hyvélle osinkoverojarjestelmélle asetetuista tavoitteista, vaan
pikemminkin tuoda julki muutamia keskeisimpia tavoitteita. Luvussa painotetaan
hyvélle osinkoverojarjestelmalle asetettuja oikeudenmukaisuuden ja poliittisen
hyvaksyttavyyden tavoitteita kuin myds korostetaan tulonmuunto-ongelman ratkaisun
tarkeytta ja arvioidaan yrittdjyyskannustimien olemassaolon oikeutusta.

Luvussa neljd keskitytddn kuvailemaan Suomen osinkoverotuksen kehitystaivalta
sen alkuajoista nykypaivaan. Luvun painopistealueina ovat voiton kahdenkertaisen
verotuksen eri aikoina kaytossa olleet lieventdmismenetelmat ja toisaalta nykyisen
osinkoverojarjestelmdmme ongelma-alueiden maarittdminen. Luvun tarkoituksena on
luoda ymmarrysta nykyisen osinkoverojarjestelmamme muutospaineille.

Luvussa viisi perehdytddn Suomen osinkoverotuksen viimeaikaiseen kehitykseen.
Luvun alussa tarkastellaan Heteméen verotuksen kehittdmistydryhméan maarittdmia
nykyisen osinkoverojarjestelmamme ongelmakohtia seka tyéryhman
osinkoverotukselle asettamia kehitystavoitteita. Taméan jalkeen luvussa siirrytaéan
arvioimaan tyéryhman tarkastelemia osinkoverojarjestelmdmme mahdollisia
kehityspolkuja. Kappaleen lopuksi analysoidaan tydryhman tekemia
kehitysehdotuksia eri intressiryhmien nékokulmista sek& toisessa ja kolmannessa
kappaleessa hyvalle osinkoverojarjestelmaélle esiin nostettujen kriteereiden valossa.

Kuudennessa luvussa laajennetaan neljannen ja viidennen Iluvun kansallista
analyysid selvittamalla eurooppalaisten osinkoverojarjestelmien viimeaikaisia




kehitystrendeja. Kappaleen erityinen huomio keskittyy Norjan, Belgian ja Ranskan
osinkoverojarjestelmien viimeaikaiselle kehitykselle ja etenkin kyvylle toteuttaa
hyvélle osinkoverojarjestelmélle asetettuja tavoitteita. Kappaleessa pyritddn lisaksi
tutkimaan kunkin  maan poliittista tahtoa toteuttaa hyviksi maariteltyja
osinkoverojarjestelméan tavoitteita. Analyysin kohteeksi valitut EU-maat toteuttavat
kaikki toisistaan hyvin poikkeavia osinkoverojarjestelmia ja tuovat nain syvyytta
kansainvélisten osinkoverojarjestelmien tarkasteluun. Luvun ei ole tarkoitus antaa
kattavaa esitystd tarkasteltavien maiden osinkoverojarjestelmista, vaan siina
pitdydytddn enemmankin veroteoreettisten ja -poliittisten tavoitteiden analysoinnissa.

Avainsanat
Osinkoverotus, neutraalisuus, yrittdjyyskannustin, riski, Hetemé&en verotuksen
kehittamistydryhma
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1. JOHDANTO

1.1. Tutkielman taustaa

Suomen talouden toimintaymparisté on jatkuvassa muutostilassa." Muutosajureina ovat
toimineet erityisesti lisd&ntynyt kansainvélinen integraatio ja taloutemme avoimuus,
julkisen talouden kestavyytta koetteleva vaestdmme ennennakematon ikaantyminen?
sekd taloutemme laajempi rakenteellinen muuttuminen. Tamén seurauksena mm. osin-
koverotusta ja laajemmin padomatuloverotusta koskeva lainsdaddantémme on monilta
osin jadnyt kehityksesta jalkeen. On tullut aika arvioida uudelleen verojéarjestelmamme
kykyé tayttdd hyvalle verojarjestelmalle asetetut vaatimukset. Edellisestd kokonaisval-
taisemmasta yritys- ja padomatuloverojarjestelman muutostarpeita arvioivasta esityk-

sesta® onkin jo pian ehtinyt vierahtaa kymmenen vuotta.*

Kansainvalisen integraation lisdéntyessé ja kansallisten rajojen merkityksen véhetessa
yritysten investoinnit ja voitot ovat muuttuneet entista lilkkuvammiksi reagoiden vero-
aste-eroihin aiempaa herkemmin. Samalla on ollut ndhtavissa, etta veropohjien liikku-
vuus on johtanut kansainvaliseen verokilpailuun verokannoilla ja erityisilla veroeduilla.
Tamén seurauksena kansallinen liikkumatila veropoliittisissa paatoksissé on kaventunut
etenkin verokilpailulle alttiiden yritys- ja pddomatuloverojen osalta. Hyvéna esimerkki-
né tasta on pienten OECD-maiden keskiméardinen yhteisdverokanta, joka on alentunut

vuoden 2000 lahes 31 prosentista 23,4 prosenttiin vuonna 2009.

Liséksi myds kansainvélinen integraatio ja etenkin Euroopan yhdentyminen ovat tuo-
neet mukanaan entista laajempia vaatimuksia kansainvalisen vero-oikeuden, verosopi-
musten ja eurooppavero-oikeudellisten tekijoiden muodossa. Eurooppavero-
oikeudellisten lahtokohtien tarkeys nousi selvasti esiin jo edellisen yritys- ja pddomave-
ron osauudistuksen aikaan vuonna 2005, kun Manninen-asia (C-319/02) johti yhtidve-

ron hyvitysjarjestelmasta luopumiseen Suomessa. Tdméan seurauksena alettiin Suomes-

' VM 35/2010, s. 11.

2 Lassila - Valkonen, 2008, s. 9.

Katso aiheesta yleisesitys ns. Arvelan tuloverotuksen kehittdmistyéryhman muistio (VM 12/2002):
Kilpailukykyiseen verotukseen.

Keskuskauppakamari, 2010% s. 3.

® OECD, 2010.



sakin paremmin tiedostaa, ettd EY-tuomioistuimen oikeuskaytdnté todella rajoittaa
kansallista tuloverosuvereniteettia® edellyttden yhteisdjen oikeuden noudattamista ja

erityisesti pitaytymista kaikenlaisesta kansalaisuuteen perustuvasta syrjinnasta.’

Edellisen yritys- ja padomaveron osauudistuksen jalkimainingeissa professori Tikka
ounasteli, ettei tuolloin voimaantulleelle uudelle osinkoverojérjestelmaélle ollut ennus-
tettavissa pitkaa koskemattomuuden aikaa.? Olihan se syntynyt kansainvalisesti vertail-
len lyhyessé ajassa ja niukoin valmisteluresurssein ollen suomalaisen veropoliittisen
kompromissiajattelun tuote: oivaltava, muttei linjakas.” Han toivoikin, ett4 osinkovero-
jarjestelmaa paastaisiin yksinkertaistamaan jo tulevina vuosina, jotta seka jarjestelmén
listaamattomien yhtididen ja listayhtididen verotuksen epdaneutraalista kohtelusta etta
my6s tulonmuunto-ongelmasta paastaisiin eroon.'® Professori Kukkonen puolestaan
néki vuoden 2005 verouudistuksen johtavan erilaisiin kokonaisveroasteisiin erilaisissa
yhtioissd, jolloin osinkoverotus muodostui varsin epéneutraaliksi riippuen yrityksen
omistusrakenteesta, varoista ja voitonjakotavasta. Lisédksi h&n muistutti verosuunnitte-
lupisteiden lisdaantymisesté ja yrittajariskin kompensoimisen unohtamisesta seké ennus-
ti arbitraarisen 90 000 euron osinkoverovapauden kattosaannon heréttavan paljon ideo-

logisesti varittynytta poliittista keskustelua.'!

Viime vuosina onkin virinnyt keskustelu kansainvalisen padomatuloverokentdn muu-
tosten myotd Suomen padomatulo- ja yritysverojarjestelmastd ja sen kyvysta tayttaa
hyvélle verojarjestelmalle asetetut kriteerit. Suurimpina vauhdittajina keskustelulle on
pidetty viime vuosina etenkin Norjassa (NOU 2003:9) ja Tanskassa (Aftale om forars-
pakke 2.0) tapahtuneita yritysverouudistuksia. Norjan vuoden 2006 uudistuksella oli
tavoitteenaan maksimoida osinkoverojérjestelman neutraalisuutta ja ratkaista jarjestel-
mad vaivannut tulojen muunto-ongelma. Tanskan vuoden 2009 uudistuksen taustalla
oli puolestaan halu yhteiséverokannan laskemiseen, veropohjan tiivistamiseen ja osin-
koverotuksen progression lisdéamiseen. ** Kansainvélisen veropoliittisen kehityksen

my6td voidaankin arkikeskustelussa Suomen p&domatulo- ja yritysverojarjestelman

Kantaaottava yleisesitys tuloverosuvereniteetin kansallisesta kaventumisesta kts. Kari S. Tikka: Tulo-
verosuvereniteetin kaventuminen lainsddtdjin haasteena. LM 7 — 8/2003, s. 1184 - 1197.

T Aima, 2004, s. 341.

®  Tikka, 2004°, s. 63.

°  Tikka, 2004% s. 469 - 470.

%" Tikka, 2004, s. 61 - 63.

1 Kukkonen, 2004, s. 228 - 258.

Tanskan verouudistuksen yleiskatsaus kts. Vilhelm Brangstup: Dansk skattereform. Svensk skattetid-
ning 5/2009, s. 498 - 506.



ymparilla ndhda syntyneen kaksi padasiallista ajatussuuntausta. Ne ovat jakaneet kes-
kustelijat joko veroteoreettis-taloustieteelliseen verotuksen neutraalisuutta ja véhaisia
talouden hyvinvointitappioita (dead weight loss) tavoittelevaan ryhmittymadn tai ryh-
mittymaan, joka kannattaa alhaisemman ja yrittdjid suosivamman osinkoverotuksen
kehittdmistd. Hetemden verotuksen kehittamistyoryhma (toimikausi 1.10.2008 —
31.12.2010) on toiminut veroteoreettis-taloustieteellisen ryhmittyman aanitorvena jul-
Kisessa keskustelussa ja vastaavasti yrittajamielisten &dnenkannattajina ovat kunnostau-
tuneet yrittdjien eturyhmat, kuten Elinkeinoeldman Keskusliitto, Suomen Yrittajat ja
Perheyrittdjien Liitto.

Jo 1990-luvun alkupuolella professori Tikka koki verotusta koskevan arkikeskustelun
ja lobbyistisen kayttaytymisen viittaavan toisinaan siihen, etta hyvalle verojérjestelmal-
le asetetaan vain yksi vaatimus: sen tulisi minimoida keskustelijan omat tai hanen edus-
tamansa ryhman verot. Samalla h&n korosti, ettd hyvan verojarjestelman ominaisuuksia
voidaan tarkastella myos yleisten kriteerien, kuten verotuksen kokonaistaloudellisten
vaikutusten, verotuksen jakautumisen ja verotuksen kustannusten tasolla.® Viime ai-
koina etenkin Hetemaen tydryhmén varapuheenjohtaja, professori Niskakangas ja eme-
ritusprofessori Anderson ovat olleet Tikan kanssa samoilla linjoilla. Andersson on kriti-
soinut etenkin nykyjérjestelman listaamattomien yhtididen verovapauksia'. Niskakan-
gas on puolestaan arvostellut nykyistd osinkojarjestelmaa liian suotuisaksi yrittéjille
seka kokenut jarjestelman liian kannustavaksi riskinottoon.*® Suomen Yrittajat ovat
kommentoineet Niskakankaan selvitystd EU-maiden osinkoverojarjestelmista ja eu-
rooppalaisista kehityslinjoista ja todenneet niiden olevan liian veroteoreettisia ja tuovan
verokeskusteluun merkittavid muutosesityksia ilman arvioita niiden todellisista heikko-
uksista tai todennakdisista vaikutuksista verokertymiin. Huomiotta jaavat myos yritys-
ten muutosvaiheen kustannukset.’® Lisaksi yrittjyyttad puolustavat intressitahot ovat
myos olleet varsin kérkkaitd muistuttamaan, ettd koko kansantalouden hyvinvointi pe-
rustuu talouskasvulle ja vakaalle tydllisyydelle, joiden rakentamisessa yritykset ja itse
yrittdjat ovat ensiarvoisen tarkedssa roolissa ja taten ansaitsevat tiettyja verohelpotuk-
sia. Tahan liittyen mm. Kohonen on esittanyt verotuksesta kaytavan keskustelun voivan
tuskin koskaan olla tdysin arvovapaata. N&in ollen osinkoverotuksen saama “ideologi-

13 Tikka, 1990° s. 47. Samasta aiheesta on my®s viime aikoina puhunut muun muassa Niskakangas.

Kts. esim. Niskakankaan esitys Keskuskauppakamarin Suuri VVeropdiva-tilaisuudessa 23.9.20009.
' Taloussanomat, 28.5.2008.
> Niskakangas, 2009% esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaivé-tilaisuudessa 23.9.20009.
16 Suomen yrittajat, 2009.



nen leima” viitannee useimmissa kannanotoissa siihen, etta erilaiset mielipiteet osinko-
verotuksesta heijastaisivat eroja poliittisen vasemmiston ja oikeiston valilla. Tallainen
nédkemys ei kuitenkaan ole valttaméttd tdysin perusteltu, koska onhan valtion vahva
intressi rytmittanyt myos omalta osaltaan keskustelua osinkoverotuksen tulevasta kehi-

tyssuunnasta. *’

Hetemden verotuksen kehittdmistyoryhma julkaisi 21.6.2010 véliraporttinsa (VM
35/2010), jonka ytimen muodostivat esitykset yritys- ja pddomaverotuksen moder-
nisoinnista vastaamaan paremmin talouden haasteisiin ja kehittamisestd osaksi joh-
donmukaisempaa verojérjestelméd. Namé samat esitykset olivat myds keskidssa tyo-
ryhman 21.12.2010 julkaistussa loppuraportissa (VM 51/2010). Arvioituaan yritys- ja
paadomatuloverotuksen kehittdmistarpeita tyoryhma paatyi esittdmaan verorasituksen
painopisteen maltillista siirtdmista yhteisoverotuksesta henkildtason padédomatulovero-
tukseen. Nayttadkin siltd, ettd Suomi on seuraamassa kansainvalisen veropoliittisen
kehityskulkua ja etenkin Norjassa ja Tanskassa tehtyja verouudistuksia.’® Tama sopii
hyvin siihen linjaan, jota professori Tikka Suomelle sovitteli jo Keskuskauppakamarin
Suurilla Veropaivilla 28.9.2005. Hén totesi tuolloin pitaméssain puheessa Suomen ole-
van pieni ja sielultaan vakaa maa, jolle ei sovi ryntdily veropolitiikassaan, mutta valpas

sopeutujan rooli sille istuu hyvin.*

1.2. Tutkielman tavoitteet

Viimeisten kahden vuosikymmenen aikana yleismaailmallisena veropoliittisena suun-
tauksena on ollut pyrkimys mahdollisimman neutraaliin verojérjestelmaan.?’ Neutraali-
suus on ollut myds yhtena keskeisimmisté tavoitteista osinkoverotuksessa niin Suomes-
sa kuin maailmallakin. Suomessa tasta kehityksesta saatiin ensimakua jo vuoden 1993%
padomaverotulouudistuksen aikaan, kun uudistuksen keskeisend tavoitteena oli pééa-
omatulojen neutraali verokohtelu.?? Neutraalisuus-tavoitteen taustalla on ennen kaikkea

se, ettd neutraalia verojarjestelméaa pidetéén taloudellisen tehokkuuden kannalta parem-

7" Kohonen, 2007, s. 1.

'8 VM tiedote, 83/2010.

19" Tikka, 2005, esitelma Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 28.9.2005.

% Neutraalin verojarjestelman kasitteest kts. Rehbinder (1995), s. 361, jonka mukaan "om annat inte
visas kan man emellertid presumera att neutral beskattning dr att foredra framom oneutral beskatt-
ning” ja Stahl (1996).

Kts. neutraalisuus-tavoitteesta pddomaverouudistuksessa HE 200/1992, yleisperustelut.
Neutraalisuus-tavoite oli keskeisesséd asemassa myds EU:n veropolitiikkaa késitelleessd Rudingin
raportissa vuonna 1992.
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pana ratkaisuna kuin ohjaavaa verotusta.”® Osinkoverotuksella, niin kuin verotuksella
ylipaansakin, on kuitenkin monia muitakin tavoitteita. Ndma muut tavoitteet ovat mo-
nella tapaa ristiriitaisia, sill4d nykyaan eri veromuotojen normistot rakentuvat ja muo-
vautuvat viime kadessa kulloinkin vallitsevien poliittisten pagamadrien ja niiden komp-

romissien tuloksena.

Taman tutkielman tavoitteena on tarkastella ja kuvata hyvélle osinkoverojarjestelmalle
asetettuja vaatimuksia keskittyen etenkin neutraalisuus-tavoitteisiin seka selvittaa,
kuinka ndma toteutuvat erityisesti Suomen nykyisessa kuin myds Hetemaen verotuksen
kehittdmistyoryhman ehdottamassa uudessa osinkoverojérjestelméssa. Kansainvélisen
vertailupohjan saamiseksi arvioidaan tutkielmassa myos kolmen muun eurooppalaisen
valtion osinkoverojarjestelmien viimeaikaista kehitystd, osinkoverojarjestelmien kykyéa
toteuttaa eri neutraalisuustavoitteita kuin myods muita osinkoverojarjestelmille yleisesti

esitettyjé kriteereja.

Tutkimusaihe on saanut alkunsa eritoten veroasiantuntijoiden ja yritysmaailman edusta-
jien kdymaésté kiivaasta debatista osinkoverotuksen tulevasta kehityssuunnasta ja sille
asetetuista hyvistd ominaisuuksista. Hetemaen tyéryhman kannanotot yleisesityksineen
yhdessa arvostetun Institute of Fiscal Studies-tutkimuslaitoksen (IFS) (Mirriees Re-
view, 2009%*) hyvan verojarjestelman ominaisuuksia ja Iso-Britannian verojérjestelman
uudistamistarpeita tutkineen raportin kanssa toivat tutkimusaiheen valintaan oman li-
sénsa. Osinkoverokentan eri jarjestelmien tutkiminen neutraalisuustavoitteiden ja mui-
den yleisten hyvien ominaisuuksien valossa vaikutti hyvin ajankohtaiselta ja relevantil-
ta, koska juuri nyt eletddn osinkoverotuksen murroskautta niin Suomessa kuin muualla-
Kin.

1.3. Tutkielman rakenne ja rajaus

Tutkielman johdanto-luvun jalkeen luvussa kaksi tarkastellaan osinkoverotukseen liit-
tyvaa neutraalisuus-kasitettd, verrataan sité ja sen hyotyja osinkoverotuksen ohjaavuus-
ké&sitteeseen sekd perehdytéén viiteen keskeiseen neutraalisuus-tavoitteeseen ja niiden
merkitykseen osinkoverotuksessa. Luvussa kasiteltdvat neutraalisuus-tavoitteet ovat

rahoitusneutraliteetti, investointineutraliteetti, sijoitusmuotoneutraliteetti, s&astdmis-

2 Juusela, 1998, s. 53.
2 Mirrlees Review on ladattavissa kokonaisuudessaan IFS:n kotisivuilta osoitteessa:
http://www.ifs.org.uk/mirrleesReview/dimensions. Haettu 20.9.2010.



neutraliteetti ja riskineutraliteetti. Luvussa esitetddn keskeisia neutraalisuus-tavoitteita
kansallisen vero-oikeuden neutraalisuus-arvioinnin nakdkulmasta, eiké siind nain ollen
tavoitella kansainvélisen vero-oikeuden nakdkulmasta keskeisten padomanvienti- (ca-
pital export neutrality, CEN) ja tuontineutraliteetin (capital import neutrality, CIN)®

selvittamista.

Kolmannessa luvussa nostetaan esiin hyvélle osinkoverojarjestelmalle usein esitettyja
muita Kriteereja ja pohditaan néiden keskindistd suhdetta hyvassé osinkoverojarjestel-
massd. Luvun tarkoituksena ei ole niinkaan antaa kaiken kattavaa yhteenvetoa hyvélle
osinkoverojarjestelmalle asetetuista tavoitteista, vaan pikemminkin tuoda julki muuta-
mia keskeisimpid tavoitteita. Luvussa painotetaan etenkin hyvélle osinkoverojarjestel-
mélle asetettuja oikeudenmukaisuuden ja poliittisen hyvéksyttdvyyden tavoitteita kuin
myds korostetaan tulonmuunto-ongelman ratkaisun tarkeytta ja arvioidaan yrittajyys-
kannustimien olemassaolon oikeutusta ja tarpeellisuutta. Aihetta Idhestytd&n Idhinna
IFS:n Mirrlees Review ja Meade Review sekd Kari S. Tikan Veropolitiikka-teoksen

maarittdmien hyvén verojarjestelman tavoitteiden nakdkulmasta.

Luvussa nelja esitellddn Suomen osinkoverotuksen kehitystaivalta sen alkuajoista ny-
kypaivaan. Luvun painopistealueina ovat voiton kahdenkertaisen verotuksen eri aikoina
kaytossé olleet lieventdmismenetelmat ja toisaalta nykyisen osinkoverojarjestelmamme
ongelma-alueiden maarittdminen. Voiton kahdenkertaisen verotuksen lieventdamisme-
netelmien tarkastelussa keskeisend lahteend kaytetaan Matti Myrskyn vaitoskirja ”Osa-
keyhtién ja sen osakkeenomistajan kahdenkertaisesta verotuksesta. Oikeustieteellinen
tutkimus jaetun voiton kahdenkertaisesta verotuksesta ja sen lieventimisestd” seké ha-
nen aiheeseen liittyvat myohemmat julkaisunsa. Nykyisen osinkoverojarjestelman on-
gelma-alueiden tarkastelussa tukeudutaan puolestaan viime vuosien aikana vero-
oikeuden tunnetuimpien suomalaisten asiantuntijoiden julkaisemiin teksteihin. Luvun
paaasiallisena tarkoituksena on luoda ymmarrysta nykyisen osinkoverojarjestelmamme

muutospaineille.

Luvun viisi tarkastelun keskitssa on Suomen osinkoverotuksen viimeaikainen kehitys.

Luvun alussa tarkastellaan Hetemé&en verotuksen kehittdmistyoryhman maarittdamia

% pasomanvienti- ja tuontineutraliteeteista ja niiden analyysista kts. Musgrave — Musgrave (1972), s. 63
- 85. Kts. my6s Vogel (1988): Worldwide versus Source Taxation of Income — A Review and Re-
evaluation of Arguments (Parts 1-111). 8-11 Intertax 1988, s. 216 - 229 (Part 1), s. 310 - 320 (Part 1) ja
s. 393 - 403 (Part I11).



nykyisen osinkoverojarjestelmamme ongelmakohtia seka tydryhman osinkoverotuksel-
le asettamia kehitystavoitteita. Taman jalkeen luvussa siirrytaan arvioimaan tyéryhmén
tarkastelemia osinkoverojarjestelmamme mahdollisia kehityspolkuja. Kappaleen lopuk-
si analysoidaan tyoryhméan tekemid kehitysehdotuksia eri intressiryhmien nakékulmista
seka toisessa ja kolmannessa kappaleessa hyville osinkoverojarjestelmalle esiin nostet-

tujen kriteereiden valossa.

Kuudennessa luvussa laajennetaan neljannen ja viidennen luvun kansallista analyysia
selvittamalla eurooppalaisten osinkoverojarjestelmien viimeaikaisia kehitystrendejéa.
Kappaleen erityinen huomio keskittyy Norjan, Belgian ja Ranskan osinkoverojéarjes-
telmien viimeaikaiselle kehitykselle ja etenkin kyvylle toteuttaa hyvélle osinkoverojar-
jestelmélle asetettuja tavoitteita. Kappaleessa pyritdén liséksi tutkimaan kunkin maan
poliittista tahtoa toteuttaa hyviksi madariteltyja osinkoverojarjestelmén tavoitteita. Ana-
lyysin kohteeksi valitut EU-maat toteuttavat kaikki toisistaan hyvin poikkeavia osinko-
verojérjestelmid ja tuovat nain syvyytta kansainvélisten osinkoverojarjestelmien tarkas-
teluun. Luvun ei ole tarkoitus antaa kattavaa esitysta tarkasteltavien maiden osinkove-
rojarjestelmistd, vaan siind pitdydytddn enemmankin veroteoreettisten ja -poliittisten

tavoitteiden analysoinnissa.

Tutkielman viimeisessd, seitsemannessa luvussa kaydaan lapi tutkimuksen keskeisim-
mét johtopéatokset tutkimuksen tuloksista. Samalla esitetddn ajatuksia jatkotutkimus-
tarpeista osinkoverotuksen tavoiteltaviksi néhtyjen neutraalisuus- ja muiden tavoittei-
den osalta. Tamén liséksi luku toimii kokoavana osiona, josta on helposti nahtévissa

tutkielman keskeinen sanoma.

Tutkielman tutkimusmetodi vaihtelee luvun ja luvussa kasiteltavan aiheen mukaan jon-
kin verran. Luvuissa kaksi ja kolme hyddynnetddn padosin deskriptiivista tutkimusme-
todia eli kuvataan ja selostetaan hyvén verojérjestelmén piirteitd ja niistd kaytya laajaa
niin akateemista kuin arkistakin keskustelua. Luvussa nelja on kéytdssa puolestaan l&-
hinnd deskriptiivisen ja de lege lata-tyyppisen analyysin synteesi. Viidennen luvun ana-
lyysi perustuu yhtaalla, de lege lata-tyyppiseen analyysiin, jossa keskitytddn voimassa-
olevan lains&dadannon tarkoituksenmukaisuuden problematisointiin, ja toisaalla de lege

feranda-tyyppiseen analyysiin, jossa puolestaan pyritdén tuottamaan suosituksia lain-



saadannon kehittamiseksi.?® Kuudennessa luvussa siirrytaan taas takaisin hyodynta-

maan paaosin deskriptiivistd tutkimusmetodia.

% Kts. aiheesta lisad esim. Maatta (1999): Regulaatioteorian perusteita teoksessa Kanniainen — Maatta
(toim.): Nakokulmia oikeustaloustieteeseen. s. 34 - 38, jossa séantelyteoriaa on luonnehdittu lainsaa-
t4jad palvelevaksi tutkimukseksi, jossa analysoidaan eri sééntelyvaihtoehtojen tarkoituksenmukai-
suutta, onpa kysymys sitten mille oikeudenalalle tahansa sijoittuvasta sddntelyongelmasta.



2. HYVAN OSINKOVEROJARJESTELMAN NEUTRAALISUUS-
TAVOITTEET

Hyvaan padomaverojérjestelmaan kohdistuu neutraalisuuden vaatimus.?” Verotuksen
neutraalisuus méarittyy aina suhteessa muihin verotuskohteisiin. Ndin ollen verotuksen
kasitetta voidaankin vaivatta punnita monesta eri perspektiivista.”® Verotuksen neut-
raalisuutta on yleisesti vaadittu etenkin rahoituksen, investoinnin, sijoitusmuodon, saas-

tamisen seka riskin suhteen.

Rahoitusneutraalilla verotuksella tarkoitetaan tilannetta, jossa eri tavoin — velalla, osa-
kepddomalla tai pidatetyilla voittovaroilla-rahoitettujen investointien tuottovaatimukset
ovat yhta suuret”. Nain ollen verotus ei ohjaa valintaa vaihtoehtoisten rahoitusmuoto-
jen vélilla. Jos samalla investoinnin tuottovaatimus vastaa kdytettya korkoa, voidaan
puhua investointineutraalista verotuksesta. Verotus on puolestaan neutraalia saastojen
kohdentumisen suhteen silloin, kun erilaisten saastokohteiden nettotuotot ovat tuotoil-
taan yhtenevat.* Kehittyneilla padomamarkkinoilla vahaisetkin eroavuudet eri sijoitus-
kohteiden ja rahoitusmuotojen verokohtelussa voivat vaikuttaa huomattavasti kotitalo-
uksien paatoksentekoon.®! Neutraalisuutta odotetaan my®ds riskin suhteen. Tama tar-
koittaa sitd, ettei verotuksella ole aina néhty taloustieteellisessa tutkimuksessa tarvetta

kannustaa riskinottoon tai yrittajyyteen.®

2.1. Neutraali vai ohjaava verotus?

Keskeinen veropoliittinen linjanveto liittyy nakemykseen siitd, missd maarin verotuk-
sen roolin yhteiskunnassa tulisi olla neutraali ja missa méaarin interventionistinen, oh-

jaava.*® Neutraali verotus maaritellaan yleensa siten, etta verotus ei muuta verovelvol-

%" Tikka, 1990% s. 76.

%8 VM 12/2002, s. 18.

# Rahoitusneutraalisuuden tulee Karin (2007) mukaan lisaksi toteutua riippumatta voitonjakotavasta
(osinko tai omien osakkeiden lunastus).

%0 Kari, 2007, s. 128.

L Tikka, 1990% s. 76.

2  Eerola - Kari, 2009, esitys Hetemaen verotuksen kehittamistyéryhmalle 13.3.2009.

% Tikka, 19907 s. 46 - 47. Kts. Neutraalisuuden eri osa-alueista myds Koskenkyla (1987): Tax Reform
and the Neutrality Principle: What is it all about?. s. 2 - 3, Bank of Finland Research Department,
Helsinki.
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listen valintoja siit4, mita ne olisivat taysin verottomassa taloudessa.* Maaritelman
néenndisesta yksinkertaisuudesta huolimatta neutraalisuuden kasite on kuitenkin varsin
ongelmallinen. Lahtokohtana on nimittdin, ettd verotus ei voi milloinkaan olla taysin
neutraalia. T&m4 johtuu siitd, ettd verotus vaikuttaa aina kysynnan ja tarjonnan véliseen
tasapainoon.® Neutraali verojarjestelma voikin Juuselan mukaan olla vain veropoliitti-
nen tavoite, ei tosiasiallinen olosuhde.*® Taloustieteessa padomatuloverotuksen neutraa-
lisuuden tavoite ymmarretdan usein siten, ettd vaihtoehtoisen taloudellisten valintojen,
kuten erilaisten investointikohteiden tai sijoitusmuotojen, efektiivisten veroasteiden
tulee olla yht& suuret. Neutraalisuutta ei siis pida tarkastella pelkastadn nimellisten ve-
rokantojen valossa®’, koska tall6in paadytaan helposti virheellisiin johtopaatoksiin eri
jarjestelmien neutraalisuuden tasosta. Jarjestelmét poikkeavat toisistaan melkoisesti
erilaisine vahennys- ja varausjérjestelmineen ja ndin ollen ero nimellisten ja efektiivis-
ten verokantojen vélilla muodostuu suureksi ja nimellinen vertailu harhaanjohtavaksi.
Ohjaavassa verotuksessa nimenomaisena tavoitteena on, etta yksildiden kayttaytymis-
valinnat poikkeavat verotekijoiden vuoksi siitd, mitd ne olisivat taysin verottomassa
jarjestelmassa. Ohjaava verotus ilmeneekin joko tiettyyn kéayttdytymiseen kannustavana
verotukena tai tiettyd kdyttaytymista rajoittavana verosanktiona. Ohjaava verotus onkin

usein tietoinen veropoliittinen valinta.

Kanniaisen mukaan vahvimpana teoreettisena perusteluna pddomatuloveron neutraali-
suusvaatimukselle voidaan pitdd Diamondin ja Mirrleesin vuonna 1971 julkaisemaa ns.
production efficiency-teoreemaa, jonka mukaan tuloverotuksen ei tule vaaristaa yri-
tyksen paatoksid. Ne kayttdytymisvadristymét, joita ei puolestaan kyetd poistamaan,
tulee kohdentaa kuluttajien verotukseen.* Toisena padomaverotuksen ja etenkin osin-

koverotuksen neutraalisuuden edellédkévijana toimi noin kolme vuosikymmenta sitten

# Wikstrom jakaa ohjaavan verotuksen viela kahteen erilliseen osaan: tarkoituksellisesti ohjaavaan,

jossa veron saatdmisen péaasiallisena tarkoituksena on yhteiskunnallinen ohjaaminen (aluepolitiikka),

ja ohjaavaan verotukseen, joka on puolestaan poikkeamaa verotuksen normaalista perusrakenteesta,

joko ylospdin (verosanktiot) tai alaspdin (verotuet). Kts. ohjaavaan verotuksen liittyen Wikstrom

(1994), s. 13 - 20.

Neutraliteettiperiaatetta on myds mahdollista tulkita siten, ettd neutraalissa verotuksessa verotus ei

vaikuta markkinoiden toimintaan. Kts. aiheesta lisad mm. Tikka (1990%) s. 47 - 48 tai Stahl (1996) s.

89 - 93 (erityisesti erottelu likformighet — neutralitet)

% Juusela, 1998, s. 52 - 53.

%" Hjerppe et al., 2003, s. 403.

% Kits. lisa production efficiency-teoreemasta mm. Diamond - Mirrlees (1971): Optimal Taxation and
Public Production I, Production Efficiency and II Tax Rules. American Economic Review, 61, s. 8 -
27 jas. 261 - 278.

¥ Kanniainen, 2007, s. 144,

35



11

ilmestynyt brittildisen IFS-tutkimuskeskuksen raportti (Meade Review, 1978*), jossa
professori Meaden vetdma arvovaltainen asiantuntijakomitea pohti hyvan verojarjes-
telmén ominaisuuksia ja silloisen jarjestelmén kehitysmahdollisuuksia. Komitea totesi
muun muassa raporttinsa alustuksessa pyrkineensé jatkuvasti etsiméaan veroratkaisuja,
jotka ovat mahdollisimman neutraaleja ja ohjaavat mahdollisimman vah&n veronmak-

sajien paatoksia ja valintoja.**

Viime vuosikymmenien kansainvalinen veropoliittinen kehitys osoittaa sen, ettd paino-
tukset verotuksen neutraalisuuden ja ohjaavuuden vélilla voivat ajan mukana vaihdella.
Esimerkiksi Suomessa ja Ruotsissa, kuten myds monissa muissa maissa, korostui vero-
tuksen ohjaava rooli 1960-luvulta 1980-luvun loppupuolelle saakka, kun taas 1990-
luvun verouudistukset on toteutettu padasiassa neutraalisuuden hengessa. Kansainvali-
send suunnannayttaja tassa kehityksessa voidaan ndhda ennen muuta USA:n verouudis-
tus vuodelta 1986.%? Yhtend paasyyna verouudistusaallolle on yleisesti pidetty kiristy-
nytta verokilpailua, jonka seurauksena yhd useampi maa alensi yritys- ja pddomavero-
kantojaan. Pyrkimys houkutella ulkomaista padomaa muiden maiden kustannuksella on
pakottanut maat seuraamaan toisiaan, ja verokantojen lasku on 1980-luvun lopulta lah-
tien ollut jatkuvaa.*® Verokilpailun perusteorian mukaan tdmén on pelétty johtavan lo-

4

pulta ns. race to the bottom™- ilmidén, jossa padomatulojen veroaste lahenee ennen

pitkaa nollaa.*> Nain ei kuitenkaan ainakaan viela ole kaynyt.

Professori Tikka onkin todennut veropolitiikan ideologian olleen 1990-luvulla niiden
kehityspiirteiden leimaama, jotka olivat olleet versomassa jo 1980-luvun loppupuolella.
Hén néki jo tuolloin verotuksen neutraalisuuden olleen aiempaa vahvempi maksiimi,
kun samalla aika oli osittain ajanut ohi verotuksen ohjaavien tehtévien osalta. Leimalli-
sena voitiinkin siis pitdd myos realismia suhteessa verotuksen tosiasiallisiin vaikutuk-
siin ja sen mahdollisuuksiin yhteiskunnallisena ohjauskeinona.*® Kiander on yhtynyt

tdhan nakemykseen toteamalla, ettd 1980- ja 1990-lukujen padomaliikkeiden vapautta-

%0 Meade Review on ladattavissa kokonaisuudessaan IFS:n kotisivuilta osoitteessa:

http://www.ifs.org.uk/publications/3433.
' Meade, 1978, s. 4.
*2 Tikka, 1990° s. 46 - 47. Tarkemmin USA:n vuoden 1986 verouudistuksesta kts. Sinn (1990): U.S.
Tax Reform 1981 and 1986: Impact on International Capital Markets and Capital Flows in Vogel,
Klaus (editor): Influence of Tax Differentials on International Competitiveness, s. 25 - 58.
Kroger, 2003, s. 260. Kts. myds 2000-luvulle ulottuvaa analyysia Devereux et al. (2002): Corporate
Income Tax Reforms and Alternative Tax Competition. Economic Policy, 17, s. 451 - 495.
”Pohjalle vievd kilpajuoksu veroasteissa.”
* Hjerppe, 2009, s. 75.
" Tikka, 1990%, s. 115.

43
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minen yhdessa talous- ja rahaliittoon liittymisen kanssa ovat muuttaneet perusteellisesti
talouspolitiikan toimintaymparistoa.*’ Sittemmin Hjerppe on huomauttanut, etta euro-
alueen sisdiset devalvaatiot eivét ole endd mahdollisia, ja samalla pd&&omamuodostuk-
sen toimialakohtainen ohjailu on menettanyt tehonsa globalisaation oloissa. Kun samal-
la usko markkinoiden kykyyn allokoida tehokkaasti pddomia on lisaantynyt, padoman-
muodostuksen verotuksellinen neutraliteetti on noussut yha tarkedmmaksi talouspoliit-

tiseksi teemaksi.*®

Verotus vaikuttaa yhteiskunnassa voimavarojen kohdentumiseen. Kun verotus vaikut-
taa vaaristaen suhteellisiin hintoihin, tast4 voidaan katsoa aiheutuvan tehokkuusrasitus-
ta yhteiskunnassa. Verotuksesta johtuvan tehokkuusrasituksen minimointi onkin usein
néhty kokonaistaloudellisesti tehokkaan verojarjestelman yhtené keskeisimmista tavoit-
teista.”® Tama johtuu siit4, ettd verotuksen vaaristymiskustannuksilla on vahva yhteys
verotuksen neutraliteettiin. Jos olettamana on, ettd resurssit kohdentuvat tehokkaimmin
vapailla markkinoilla, verotuksen epaneutraalisuudesta koituu kustannuksia.>® Etenkin
tdméan nékokannan katsotaan puhuvan verotuksen neutraalisuuden tavoiteltavuuden
puolesta. Samalla on kuitenkin muistettava, ettd osinkoverotukselle, niin kuin verotuk-
selle kokonaisuudessakin, asetetaan usein koko joukko yhteiskuntapoliittisia tavoitteita,
jotka johtavat poikkeamaan verotuksen neutraalisuudesta. Hyvdan verojérjestelméaén
voidaan kohdistaa kuitenkin se vaatimus, ettd verotus on neutraalia silloin, kun sille ei
aseteta nimenomaista ohjaavuuden tavoitetta. Jos verotukselle on asetettu téllainen teh-
tavd, on mahdollista puhua verotuksen ohjausvaikutuksellisesta tehokkuudesta eli ky-

Vysta toteuttaa asetetut ohjausvaikutukset®’.

Osinkoverokohtelun mahdollisimman suurta neutraalisuutta puoltaa myds sen laheinen
kytkentd luvussa kolme tarkemmin kasiteltdviin hyvan osinkoverojérjestelmén muihin
tavoitteisiin. Lisaksi neutraliteettihdiriét ovat omiaan provosoimaan epaasianmukaisiin
veronvélttdmistoimiin. Samaiset héiriot johtavat helposti myds hallintokustannusten

kasvamiseen rajanveto- ja muiden samankaltaisten tulkintaongelmien vuoksi®’. Vero-
J J

4" Kiander, 2006, s. 7 - 10.

*® Hjerppe, 2007, s. 54 - 55.

" Tikka, 1990%, s. 49.

%0 Juusela, 1998, s. 84.

1 Tikka, 19907, s. 49.

%2 Kts. aiheeseen liittyen esim. HE 121/1996 vp, jossa luonnehditaan muun muassa, minkalaisiin on-
gelmiin neutraliteettihdiriot aikaisemmassa leimaverolainsaadanndssa johtivat.



13

kohtelun neutraliteetti ei siis ole itseisarvo, vaan se palvelee yleisimmin sita, ettd vero-

jarjestelmaa voidaan luonnehtia neutraaliksi.>

2.2. Rahoitusmuotoneutraliteetti

Rahoitusmuotoneutraalissa verojarjestelméssa yritystoiminnan rahoitusléhteet, kuten
oma tulorahoitus, oman pddoman ehtoinen ja vieraan pddoman ehtoinen rahoitus koh-
taavat yhtélaisen verorasituksen. Neutraali verojarjestelma ei sisélla kannustinta yritys-
toiminnan rahoittamiseen jollain tietylla rahoitusmuodolla, vaan antaa rahoitusratkaisu-

jen tapahtua aidosti liiketaloudellisin perustein.>

Viimeisten vuosikymmenien aikana on havaittu, ettd globalisoituvassa maailmassa vie-
raan padoman (velkarahoituksen) ja oman pddoman (osakeantirahoituksen) neutraalilla
verokohtelulla on entista tarkedampi rooli.> Kari ja Eerola ovat tutkimuksissaan kehot-
taneet vertailemaan eri vaihtoehtojen verojen jalkeisia tuottoja verotuksen kohdistuessa
yrityksen voittoihin ja omistajien pddomatuloihin. He kuvailevat marginaalisen inves-
tointiprojektin olevan sellaisen, jossa tuotto yrityksen ja omistajan verojen jalkeen on
yhtéd suuri kuin omistajan vaihtoehtoisen sijoituksen nettotuotto. He kéyttavat inves-
toinnin bruttotuotosta notaatiota p ja vaihtoehtoisen sijoituskohteen bruttotuotosta (kor-
ko) notaatiota ». llman verotuksen olemassaoloa investointi omaan yritykseen toteute-
taan siis ainoastaan, jos p > r. Tasté voidaankin johtaa, ettd juuri ja juuri kannattavan
investoinnin tuotto saadaan tilanteessa, jossa p = r. Edelld mainittua kutsutaan margi-
naali-investoinniksi. Jos verotus ei siis ole neutraalia, reaali-investoinnilta vaadittava
bruttotuotto eroaa rahoitusmarkkinoilta saatavasta, eli p # r. Jos puolestaan p < r, vai-
kuttaa verotus investoinnin padomakustannukseen alentavasti. Tamén seurauksena ve-
rotus ohjaa toteuttamaan sellaisiakin reaali-investointeja, jotka olisivat kannattamatto-
mia ilman verotusta. Toisaalta jos p > r, verotus nostaa investoinnin padomakustannus-
ta. Tasta johtuen investointihankkeet, jotka olisivat kannattavia ilman verotusta, muut-

tuvat kannattamattomiksi verotuksen myota.*®

53 Maatta, 2007, s. 89 - 90.
VM 12/2002, s. 18.

> Hjerppe, 2009, s. 91.

® Eerola - Kari, 2010, s. 2.

a
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Laajennettuna voidaankin sanoa, ettd rahoitusmuotoneutraalissa verotilanteessa® vero-
tuksella ei ole vaikutusta yhtion eri rahoitusmuotojen (piddtetty voitto, osakeantirahoi-
tus tai velan otto) keskindiseen edullisuuteen.”® Rahoitusmuotoneutraalisuuden tarkas-
telu on ollut keskeisessd asemassa useissa yhtioverotuksen uudistusesityksissa. Jo
Meaden verokomitean mietinndssé vuonna 1978 pyrittiin ratkaisemaan yritysten rahoi-
tusmuotoneutraalisuusongelma esittamalla yrityksen tulon kassapohjaista verotusta,
joka kohtelisi kaikkia padoman poistojarjestelmia neutraalisti.*® Monista kaytannon
syisté johtuen kassaperusteista verotusta ei kuitenkaan ole toteutettu sellaisenaan mis-

s44n maassa. Sen sijaan esilla on ollut lukuisia muunnoksia siit.®°

Tikan mukaan p&&omaverotuksessa padomatulojen ja korkotulojen symmetrisyydell&
on tarked merkitys, silla epdsymmetrisyys saattaa johtaa veroarbitratiivisiin toimiin,
jolloin lainarahalla tehtyyn sijoitukseen saatetaan ryhtya veroedun tavoittelemiseksi.®*
Velan ja oman p&ddoman symmetrinen kohtelu yritystasolla antaisi puolestaan hyvét
lahtokohdat entista neutraalimman ja yksinkertaisemman kansainvalisen yritys- ja péa-
omaverojérjestelman luomiseksi.®® Useimmissa maissa padomaverotus on kuitenkin
varsin heterogeenistd. Yrityksen rahoitusmuodoista velka ja uusi osakepadoma ovat
tavallisesti olleet yhdenkertaisen verotuksen piirissd useimmissa maissa, kuten Suo-
messakin.®® Pidatetyilla varoilla rahoitetun investoinnin tuotto taas kohtaa useimmiten
kahdenkertaisen verorasituksen. Tall4 voi olla investointihalukkuutta vahentavé vaiku-

tus.%

Toisena vaihtoehtona rahoitusmuotoneutraalisuusongelman ratkaisuun ovat IFS jo
vuonna 1991 ja nyttemmin Griffith, Hines ja Sgrensen (2010) tarjonneet lahdeverotuk-

seen perustuvan jarjestelman kayttoonottoa, jossa velkojen korkojen lisaksi yrityksilla

> Kts. my6s Andrews (1984): Tax Neutrality between Equity Capital and Debt. Wayne Law Review,

vol. 30 no. 3, s. 1057 - 1071 seka Boadway — Bruce (1984): 4 general proposition on the design of a
neutral business tax. Journal of Public Economics, Volume 24, Issue 2, July 1984, s. 231 - 239.

% Kukkonen, 2007, s. 118.

* Hjerppe mainitsee kassapohjaisen verojarjestelman yhdeksi eduksi sen, ettd verojen maara ei riipu
siitd, missd muodossa poistot investoinneista tehddan. Toisin sanoen on samantekevéa verotuoton
kannalta, kayttaako yritys esim. tasapoistoja, jadnndsarvopoistoja vai taloudellisen pitoajan mukaisia
poistoja.

0 Hijerppe, 2009, s. 90 - 91.

® Tikka, 1990% s. 76.

82 Kari — Poutvaara, 2003, s. 86. Kts. myds Eerola — Kari (2010): Verotuksen neutraalisuus erdissd

pddomaveromalleissa.

Suomen nykyjarjestelman neutraalisuuspoikkeamista lisda kappaleissa nelja ja viisi.

® Kari, 2003, s. 87 - 88.

63
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on mahdollisuus vahentaa tuloksestaan my6s oman paioman normaalituotto.®® Nain
saavutettaisiin yrityksen koko padoman kéayton osalta verotuksellisesti neutraali tilanne.
Toisin sanoen yrityksen koko padoman normaalista tuotosta tulisi vdhennyskelpoinen.
Tamé& kannustaisi kotimaisia investointeja ja johtaisi siten ajan mittaan palkkojen ja
kansantulon kasvuun.®® Jarjestelma myds havittaisi kannusteen jarjestella taseita yrityk-
sen sisdisilla lainoilla korkovdhennysten saamiseksi korkean verokannan maista. Ta-
maéan seurauksena oman ja velkapddoman kayttd yrityksen rahoituksen lahteind neutra-
loituisivat.®” YIl4 esitetyssa nk. ACE-mallissa velka- ja osakeantirahoituksen symmet-
rinen kohtelu poistaisi myos tarpeen thin capitalization-sé&nnoille. Tdma johtuu siitd,
etta yritykset saisivat tehdé yhteisdverotuksessa myos sen koko omalle pd&domalle las-
ketun marginaalisen investoinnin tuottoa vastaavan fiktiivisen korkovahennyksen vel-
kap&d&doman korkovéhennyksen tapaan. Ndin monikansallisilla yhtigilla ei syntyisi in-
sentiivia alikapitalisoida tytaryrityksiddn, jotka operoivat ACE-mallia soveltavissa
maissa.®® ACE-mallia on kuitenkin arvosteltu mm. Bondin toimesta siité, ett4 se rapaut-
taa yhteiséveropohjaa luoden nain tarpeen korkeammille yhteisdverokannoille, jotka
saattavat houkutella monikansallisia yhtigita siirtdméan helposti liikuteltavissa olevia

tuottojaan toisaalle ja aiheuttaen nain epatervetta verokilpailua.”

Auerbach, Devereux ja Simpson tuovat vaihtoehtoisesti esille kohdemaaperiaatteeseen
nojaavan yhtioverojarjestelman ratkaisuksi rahoitusmuotoneutraalisuusongelmaan. "
Kyseessé olisi arvonlisaverojarjestelméan kaltainen vero, jossa veropohjaa maariteltaessé
yhtion myynnistd vahennettdisiin myos tyovoimakustannukset. Arvonlisaveropohjahan
maaraytyy periaatteessa niin, ettd se on yrityksen liikevaihto véhennettynd raaka-
aineiden ja palveluiden ostoilla seka investoinneilla, jolloin paadytaan ns. kulutuspoh-
jaiseen arvonlisaverojarjestelmaan.” Auerbachin, Devereuxin ja Simpsonin ehdottama
kohdemaaperiaatteen soveltaminen on uusi idea. He kuitenkin osoittavat, ettd tdméakin
jarjestelma mahdollistaisi yrityksen rahoitusrakenteen neutraalisuuden samalla, kun

jarjestelmassa voitaisiin kontrolloida verotuksellisista syisté tapahtuvaa yhtion voittojen

8 Kysymys on ns. ACE (allowance for corporate equity)-jarjestelmasta. Kts. Boadway — Bruce (1984)

liittyen ACE- jarjestelmaén sekéd Bordignon et al. (2001) liittyen Italian ACE-kokemuksiin.

% Griffith — Hines — Sgrensen, 2010, s. 914 - 989.

" Hjerppe, 2009, s. 90 - 92.

% Auerbach — Devereux — Simpson, 2010, s. 865 - 867.

*" Bond, 2000, s. 161 - 175.

" Auerbach — Devereux — Simpson, 2010, s. 870 - 873.

™ Kyseinen tapa ei Hjerpen nakemyksen mukaan tietenkaan tdysin vastaa sitd tapaa, jolla yrityksen
arvonlisdveropohja mééaritell&an, mutta kokonaistaloudellisella tasollahan tdménhetkinen arvonliséve-
ropohja on kdytanndssa sama kuin koko kansantalouden yksityisten kulutusmenojen summa.
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siirtelyd maasta toiseen. Nain ollen verotuksella ei olisi vaikutusta siihen, minne yhtioi-
den tytaryritykset sijoittuisivat.”” Mallin kayttdénottaminen aiheuttaisi kuitenkin toden-
nékoisesti merkittdvia siirtymévaiheen kustannuksia, eikd se siitd syysta ole johtanut

laajoihin kaytanndn sovelluksiin’.

Auerbach, Devereux ja Simpson kokevat, ettd l&hdeverotukseen pohjautuva jarjestelmé
ohjaa liikaa investointien sijoittumista sinne, missd verotus on alhaisinta. He eivét
myd6skaan kannata asuinvaltioperiaatteen mukaiseen yhtiéverotukseen siirtymistd, kos-
ka osakkeenomistajat onnistuvat siind liian helposti siirtdmaan tulonsa verottajalta pii-

loon nykyisessa hyvin globalisoituneessa veroympéristssa.”

2.3. Investointineutraliteetti

Viime aikoina kdydyssa veropoliittisessa investointineutraalisuus-keskustelussa on nos-
tettu esiin kaksi neutraalisuuden mahdollistavaa veromallia: tulo- ja menoveromalli.
Tuloveromallin perusta on ns. Johansson-Samuelson-teoreemassa ja menovero-ajatusta
toteuttavat puolestaan Auerbachin, Devereuxin ja Simpsonin esittelema kassavirtavero,
brittilaisen IFS:n suosittelema ACE-malli sekd Skauge-komitean suosittelema Norjan

osakasveromalli’”® (OTV, aksjoncermodell).”

Investointineutraalissa’’ verotuksessa investoinnin tuottovaatimus vastaa kaytetty4 kor-
koa. Td&man neutraliteetin toteutumisesta pddomatuloverotuksessa on korostettu ns.
Johansson-Samuelson- teoreemassa’®. Sen mukaan yhtendinen paidomatuloverotus, jos-
sa poistoasteet vastaavat padoman todellista kulumista, on investointineutraalia. Naill&
ehdoin yrityksen pddomakustannus muodostuu markkinakoron suuruiseksi. Miksi sitten
investoinnin verokiila hdipyy kuvatunlaisessa tapauksessa? Tama johtuu siité, etta jos
kaikilla sijoitusvaihtoehdoilla on sama efektiivinen veroaste, niin myos niiden tuotto-

vaatimusten ennen veroja tulee olla yhta suuret. Toisin sanoen sijoittaja vaatii talloin

2 Auerbach — Devereux — Simpson, 2010, s. 865 - 867.

® VM 35/2010, s. 48.

™ Auerbach — Devereux — Simpson, 2010, s. 860 - 875.

™ Kts. myds jarjestelman teoreettinen hahmotelma Sgrensen (2005): Neutral taxation of shareholder
income. International Tax and Public Finance 12, s. 777 - 801.

Eerola — Kari, 2009, esitys Hetemden verotuksen kehittdmistyéryhmalle 13.3.2009.

Kts. investointineutraliteetti-késitteen kehittymisesta osinkoverotuksessa liséd mm. King (1977),
Auerbach (1979) ja Bradford (1981).

Johansson-Samuelson-teoreema on nahty Johanssonin (1961, 1969) ja Samuelsonin (1964) tutkimus-
I6ydosten yhteistuloksena. Kts. myos teoreemasta kaytyéd keskustelua mm. Sinn (1987), Lyon (1990)
sekd Menoncin — Panteghini (2008).

76
7

78
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yritykseen tehtavélté reaali-investoinnilta saman veroja edeltdvén tuoton kuin vaihtoeh-
toiselta sijoituskohteelta eli finanssimarkkinoille tehdylta korkoa tuottavalta sijoituksel-
ta. T&st4 seuraa, ettd reaali- ettd finanssi-investoinnin tuottovaatimus on samansuurui-

nen.

Millainen on sitten ominaisuuksiltaan verojarjestelma, jossa teoreeman ehdot tayttyvat?
Helpoimmin efektiivisten veroasteiden yhtaldisyys kyetdén saavuttamaan silloin, kun
kaikkia tuloja pyritaan verottamaan yhteen kertaan samalla verokannalla. Tdma tarkoit-
taisi, ettd osinkotulojen verotuksessa sovellettaisiin tayttd yhtidveron hyvitysta ja luo-
vutusvoitot olisivat joko verottomia tai niiden verotuksessa olisi k&ytossé jonkinlainen
hyvitysmenettely. Liséksi verotuksessa olisi t&lloin tarpeen vahentéa reaaliset taloudel-
liset poistot. Yhtidveron hyvitysjérjestelméstéd aiheutuneet ongelmat ja etenkin sen toi-
mimattomuus kansainvalisissa tilanteissa puoltavat kuitenkin toisenlaista jarjestelmaa
toteuttamaan Johansson-Samuelsonin-teoreemaa. Téllainen on kahdenkertaisen vero-
tuksen jarjestelma, jossa myos kaikkia sijoitusmuotoja ja yrityksen rahoitusvaihtoehtoja

verotetaan ankarasti. "°

Perinteinen veroanalyysi on keskittynyt I6ytdmaén yritysveromalleja, jotka ovat neut-
raaleja investointien suhteen suljetun talouden oloissa. Tamén paivéan globaalissa ym-
paristossa yhteisévero (EATR) vaikuttaa kuitenkin yritysten sijaintipaikan valintaan,
eivatkd ndma neutraalitulokset ole endd muuttuneessa ymparistdssa taysin vedenpité-
via.®® Viime aikoina onkin kayty yha enemman keskustelua investointineutraaliuden
kansainvélisessa ymparistossd mahdollistavista menoveroista; kassavirtaverosta, ACE-
jarjestelmasta seka Norjassa kayttdon otetusta osakasveromallista.** Kassavirtaveroa on
pidetty melko puhtaasti teoreettisena ideana, koska sen kayttéonottoon liittyy todenné-
koisesti melkoisia siirtymavaiheen kustannuksia.** ACE-jarjestelma ja Norjan osakasve-
romalli ovat puolestaan niittdneet kansanvalistd mainetta teoreettisina jarjestelmakehik-

koina, joita on myds mahdollista soveltaa kaytantoon jarkevin kustannuksin.

Muun muassa Broadway — Bruce (/984) seka Griffith, Hines ja Sgrensen (2010) ovat
kuvanneet ACE-jérjestelméa investointineutraaliksi verojérjestelméksi. Heidan mu-

kaansa jarjestelma syrjayttaa investointivaaristymat, jotka ovat syntyneet todellisten

™ Kari, 2003, s. 83 - 85.

8 /M 35/2010, s. 48.

8 Eerola — Kari, 2009, esitys Hetemaen verotuksen kehitystydryhmalle 13.3.2009.
8 /M 35/2010, s. 48.
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taloudellisten poistojen ja verotuspoistojen valisistd poikkeamista. Jos yritykset poista-
vat kdyttbomaisuuserdnsa nopeutetussa tahdissa, sen hetkinen verosaastd nopeutetusta
poistoista kompensoituu vastaavien tulevaisuuden vahennysten nykyarvon alenemisel-
la, koska nopeutetut poistot alentavat kdyttéomaisuuserien kirja-arvoa, johon tulevai-
suuden tuottovaatimukset on sidottu. Itse asiassa, riippumatta yritysten soveltamasta
poistotahdista verotuksessa, padomahyvityksen ja ACE-hyvityksen nykyarvo tulevat
aina vastaamaan alkuperdistd investointikustannusta. Yhteenvetona voidaankin lausua,
ettd ACE-jarjestelm& on ekvivalentti suhteessa investoinnin valittdmaan poistamiseen
sovellettaessa kassavirtaveroa. Molempien veromallien neuraalisuus edellyttdd kuiten-
kin liséksi rajoittamatonta tappioiden verovéhennysoikeutta ja sitd, ettd investoinnit
voidaan haluttaessa purkaa ilman kustannuksia.?® Lisaksi on syyta muistaa, etta inves-
tointien suhteen neutraali verotus ei valttdmattd ole neutraalia yrityksen syntymisen
suhteen. Onhan yhtélainen yritt4jan ja tyontekijan tulojen verotus edellytyksen yritta-
jaksi ryhtymisen neutraalille paatoksentekotilanteelle.®* Jos tappioiden verovahennyk-
sid ei voi tehda tulojen puuttumisen vuoksi yritystoiminnan alkuaikoina, voi aloittele-

van yrittajan olla mahdotonta kesta4 tilannetta kovin pitkaan.®

Perinteisessa yhteisdverojarjestelméssa nopeutetut poistohyvitykset vaaristavat yritys-
ten kayttaytymistd, koska ne subventoivat tehokkaasti investointeja luomalla verosaa-
misia. Nopeutetut poistot voivatkin ndin ollen vauhdittaa ryhtymistd matalatuottoisiin
investointeihin, jotka eivat olisi kannattavia ilman verovaikutuksia. Toisaalta, jos vero-
tuspoisto on taas tietyn omaisuuseréan todellista taloudellista poistoa alempi, verojarjes-

telmé antaa keinotekoisen kannusteen sijoittaa tallaisiin kdyttdomaisuuseriin.®

Miten Norjan osaketuottovahennys (OTV) sitten puolestaan toimii? Yksinkertaistettuna
voidaan sanoa Norjan osaketuottovdhennyksen vapauttavan omalla padomalla rahoitet-
tujen investointien normaalituoton pddomatuloverosta verotuksen kohdistuessa ainoas-
taan puhtaaseen voittoon. Siten OTV-malli kuuluu samaan veroperheeseen kassavirta-

veron ja ACE-jarjestelman kanssa.

OTV-malli poikkeaa selvimmin ACE-mallista siing, ettd oman pddoman tuotosta tehta-
va vahennys toteutetaan osakkaan verotuksessa yrityksen verotuksen sijaan. OTV-

& panteghini, 2001, s. 269 - 286.

8 Kanniainen — Panteghini, 2008, s. 1 - 17.

8 valkonen, 2009, s. 66 - 67.

8 Griffith - Hines — Sgrensen, 2010, s. 970 - 980. Kits. aiheesta myds Kari, Seppo (2007): Osaketuotto-
vdhennys — tie tehokkaampiin pddomamarkkinoihin, s. 125 - 130.



19

vahennys tehddén osinkojen ja osakkeista saatujen luovutusvoittojen yhteenlasketusta
madrasta ja se lasketaan kertomalla osakkeen verotusarvo (OTV-perusta®’) verojen jal-
keiselld riskittomallda markkinakorolla. Myods OTV-perustan laskeminen on mallin tér-
ked erityispiirre. Lahtokohtana timan laskennassa on osakkeen hankintahinta.®®

2.4.  Sijoitusmuotoneutraliteetti

Sijoitusmuotoneutraliteetilla tarkoitetaan sitd, etta eri sijoituskohteiden, kuten osakkei-
den, korkoinstrumenttien ja sijoitusrahasto-osuuksien verokohtelu on keskendan yh-
denmukaista. Neutraalissa verojérjestelméssa verotus ei vaikuta sijoittajien valintaan eri
sijoitusmuotojen valilla eli sijoitukset kohdentuvat markkinaehtoisesti ja siten rahoi-

tusmarkkinoiden toimivuuden kannalta tehokkaalla tavalla.®®

Eriytetyn tulojarjestelman® keskeinen piirre on padomatulojen yhtenainen verokohtelu.
Jarjestelma toteuttaa sijoitusmuotoneutraliteetin periaatetta, koska verokohtelulla ei
tulisi olla vaikutusta sijoituskohteiden valintaan. Sijoitusten juoksevan tuoton ja arvon-
nousun verottaminen samalla verokannalla merkitsee puolestaan sitd, ettd erilaisten
sijoitusten tuottoon kohdistuu neutraali verotus niiden realisointitavasta huolimatta.
Meaden komitea ja Yla-Liedenpohja ovat kuitenkin pitaneet erilaisten padomatulolajien
homogeenista kohtelu lahes mahdottomana.” Erilaisesta verokohtelusta seuraa puoles-
taan neutraliteettiongelmia, jotka johtavat pddomien tehottomaan kéyttéon: liian paljon
varoja allokoituu alhaisesti verotettuihin kohteisiin ja liian véhan investointeja korkeas-

ti verotettuihin kohteisiin.%?

Padomatulojen toisistaan poikkeava verokohtelu johtaisi véistimatta veronmaksajien
pyrkimyksiin muunnella tuloja erilaisin verosuunnitteluvélinein edullisimpaan mahdol-
liseen muotoon. Monissa EU-maissa luovutusvoitot on séédetty tietyn omistusajan jal-
keen verovapaiksi. Tallainen lainsaadanndllinen jarjestely johtaa useimmissa tapauksis-

sa sijoitusmuotoneutraliteetista poikkeamiseen, kun verovelvollisilla on suuri insentiivi

8 OTV-perusta on osakkeen hankintahinta lisattyna aiempien vuosien kayttamattomilla OTV-

vahennyksilla. Ndamé& ovat puolestaan osingoista ja luovutusvoitoista tehtdvé vahennys, joka vapaut-
taa osaketuotot omistajan pddomaverosta riskitonté korkoa vastaavaan maaraan asti. VVahennys laske-
taan kertomalla osakkeiden OTV-perusta OTV-korolla. Lis&a aiheesta Norjan osinkoverojérjestelméan
késittelyn yhteydessa tutkielman kohdassa 6.3.1.

% Kari, 2007, s. 130 - 131.

8 VM 12/2002, s. 18.

% Eriytetysta tuloverojarjestelmasta tarkemmin luvussa 6.2.2.

8 Yl4-Liedenpohja, 1987%°, 5. 160 - 174 ja s. 389 - 403.

2 Hjerppe, 2007, s. 56.
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tulouttaa sijoitustensa tuotot téllaisina verovapaina luovutusvoittoina. Vastaavasti, jos
paaomatulojen verokohtelun taso olisi riippuvainen verovelvollisen kokonaistulojen
MAArasta (vrt. yhtendinen tuloverojirjestelmi®), olisi verovelvollisella puolestaan kan-
nustin hajauttaa sijoitusvarallisuuden omistus perheenjésenten kesken tai siirtdd omis-
tuksensa hallinnoitaviksi sijoitusyhtion kautta. Progressiivisessa padomatuloverotuk-
sessa myds padomatulojen kohdentumisesta eri verovuosille voi aiheutua huomattavia
eroja verokohtelussa. Suhteellista pddomaverotusta sovellettaessa ei ole kuitenkaan

lahtokohtaisesti merkitysta silld, miné vuonna tai milta ajalta tulo on saatu.

Sijoitusinstrumenttien kehittyessa jatkuvasti haméartyy myads raja eri tulotyyppien, kuten
luovutusvoiton ja koron valilla. Esimerkiksi optioiden, futuureiden, termiineiden ja
erilaisten nollakorkolainojen verotusta yksinkertaistaa suuresti se, jos ndiden verokanta
on aina sama tulotyypisté riippumatta. Yhtendisella verokohtelulla voidaan myds estéa
korkovahennyksesta aiheutuva veroarbitraasi. Jos esimerkiksi korot ovat ansiotulosta
vahennyskelpoisia, mutta niiden kerryttdma p&domatulo kohtaa vain rajallisen vero-
rasitteen, voidaan verorasitusta alentaa velanotolla. Eriytetyssa tuloverojarjestelmassa,
jossa korkovahennys tehdadn padomatulosta, korkovéhennyksen verovaikutus onkin

siten ainoastaan padomaverokannan suuruinen.

Sijoitusmuotoneutraliteetin heikentymiselld ei kuitenkaan voida katsoa olevan kovin-
kaan suurta merkitystd silloin, kun on kyse portfoliosijoituksista. Tallgin sijoittaja
yleensd mieltaa sijoituskohteensa olevan yhtigsta aidosti erillinen kohde ja yhtion voi-
tostaan maksamaa veroa ei varsinaisesti koeta osingonsaajan puolesta maksetuksi ve-

roksi, vaan pikemminkin eri verovelvollisen maksamaksi veroksi.”

% Yhtenaisesta tuloverojérjestelmésta tarkemmin luvussa 6.2.1.
% VM 12/2002, s. 32 - 33.
% VM 12/2002, s. 89.
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2.5. Saastamismuotoneutraliteetti

Verotus on saastdmisen suhteen neutraalia, kun verokiila ei pienennd kuluttajan saas-
tOilleen saamaa tuottoa, eli kun kateen ja&va tuotto on yhta suuri kuin rahoitusmarkki-
noiden tarjoama bruttotuotto. Pddomatulojen verotuksella on erilainen vaikutus séésté-

miseen ja investointeihin suljetussa taloudessa ja avotaloudessa.”

Suljetussa taloudessa, jossa padoman liikkeet eivét ole mahdollisia, investoinnit rahoi-
tetaan kotimaisen sdastdmisen kautta. Nain ollen ei ole tarvetta tehdé eroa séastamisen
ja investointeihin kohdistuvan verotuksen vélilla. T&lloin investointien ma&ra riippuu
investointien kokonaisverokiilasta, joka koostuu kahdesta erillisestd komponentista,
kotitalouksien pdaomatulojen verotuksesta (saastdjen verokiila) ja yhteisoverosta (in-
vestointien verokiila). Tilanne on kuitenkin toinen avotaloudessa, jossa investointien ja
saastamisen tarkastelu on syyta eriyttdd (kts. tarkemmin avotaloudessa muodostuvista
verokiiloista kuvaajasta 1.). Saastoihin kohdistuva verokiila vaikuttaa kuluttajan séés-
tamispéatokseen, mutta ei vélttamatta endd kotimaisiin investointeihin, kuten suljetussa
taloudessa, koska niiden rahoitus voidaan jarjestdd ulkomailta pddoman liikkuessa Kit-
katta yli rajojen.”” Pienen avotalouden korkotaso maaraytyykin talléin puhtaasti kan-

sainvalisen koron r perusteella, joka on "annettu’” kaikille kotimaisille tahoille. %

Talouksien integroituminen ei kuitenkaan ole toteutunut taydellisesti reaalimaailmassa.
Tutkimukset ovatkin osoittaneet kotimaisen séastdmisen ja investointien korreloivan

edelleen keskenaan.” Sijoittavat nayttavat suosivan kotimaisia sijoituskohteita (home

100
)

bias'™), ja vain osa yrityssektorista hankkii rahoitusta avoimilta kansainvalisiltd mark-

kinoilta. Kotimaisella henkilotason p&d&omatuloverotuksella onkin edelleen vaikutus
kotimaassa toimivien listaamattomien yhtiéiden paatoksiin, muttei suuriin kansainvali-

siin yhtioihin, joilla on paasy kansainvalisille rahoitusmarkkinoille.**

% VM 35/2010, s. 47.

¥ VM 12/2002, 5. 77 - 78.

% VM 35/2010, s. 47.

% VM 35/2010, s. 50.

100 Kts. aiheesta laajemmin Bovenberg — Gordon (1996): Why Is Capital So Immobile Internationally?
Possible Explanations and Implications for Capital Income Taxation. American Economic Review,
vol.86, no.5, s. 1057 - 1075.

1% Kari, 2010, s. 5.
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Tuottoaste A

Investoinnin verokiila J

S&sstdmisen

verokiila 7.8

Piddoman tuonti

>
>

s r Sdidstiminen ja investoinnit

Kaavio 1. S&astdmisen verokiila ja investoinnin verokiila avotaloudessa. (Lahde: VM 35/2010.)

Jos tarkastelemme todellisuutta hieman yksinkertaistettuna, voimme ajatella yritysten ja
kotitalouksien voivan ottaa lainaa ja sijoittaa rahoitusmarkkinoille korolla r ja etté sijoi-
tusten tuottoihin ei liity riskejd. Verotus kohtelee siten sadstamista neutraalisti, jos uu-
sien sdéstdjen nettotuotto vastaa korkoa r. VVerotus ei tallgin véarista kotitalouden kulu-

tus-saastamisvalintaa.

Menovero, joka yritysverotuksessa tunnetaan kassavirtaveron nimelld, on tunnettu esi-
merkki verojarjestelméastd. Se tayttaa laajasti sdastdmisneutraalin verotuksen vaatimuk-
set. Menoverojarjestelmassé henkiloverotuksen veropohja vastaa vuoden aikana kulu-
tukseen kaytettya realisoitunutta tulovirtaa. Se saadaan lisaédmalla tulot muuhun kulu-
tukseen kaytettavissa olevaan kassavirtaan, kuten nostettuihin sééstoihin ja vahentdmal-

14 ndistd uudet saastot.

Saastdjen vahennyskelpoisuus synnyttdd “verovelan”, jonka péddoma-arvo vastaa tés-
maélleen sijoituksen purkuvaiheessa sdaston ja sen tuoton perusteella maksuun tulevaa
veroa. Taméa merkitsee sitd, ettd sééstoihin kohdistuvien verojen pddoma-arvo laskettu-
na séastojen koko elinkaarelta on nolla. Verotus ei talloin vaikuta sdéstamispaatokseen

ja siten menovero kohtelee saastamista neutraalisti. % Voidaankin sanoa, etta kassa-

102 Kari, 2007, s. 128.



23

virtavero on intertemporaalisesti neutraali, koska se ei vaaristd kuluttajan valintaa ny-

kyisen ja tulevan kulutuksen valilla.**®

2.6. Riskineutraliteetti

Riskineutraliteetti on yksi kiistellyimmistd ja eniten mielipiteitd jakava neutraliteetti-
vaade, joka on esitetty hyvélle osinkoverojérjestelmélle. Sitd on pohdittu laajasti kan-
sainvalisissa tutkimuksissa saamatta yksiselitteistd tulosta siitd, tulisiko riskinottoa ja
yrittdjyyttd kannustaa verotuksen muodossa vaiko ei. Suomessa julkinen keskustelu
aiheesta on etenkin viime aikoina vahvasti popularisoitunut ja saanut osin jopa lobbyis-
tisen muodon, kun teoreettinen ja akateeminen argumentointi on véistynyt yleistyksien

ja oman edun tavoittelun tielta.*

Mm. Kanniainen on painottanut, ettd vain teoreetti-
nen tutkimus voi ottaa kantaa siihen, tulisiko verotukseen liittyd riskikannustimia vai
tulisiko sen olla neutraalia. Toisaalta hdn on myds korostanut vain empiirisen verotut-
kimuksen kykenevén vastaamaan siihen, miten verotus todellisuudessa vaikuttaa ja
mitka kannustimet toimivat, jos verokannustimia halutaan rakentaa.'®® Riskineutraali-
suuden ja riskinottoon kannustamisen aiheuttaman laajan debatin johdosta kasitellaan
hyvén osinkoverojérjestelmén vaateina niin riskineutraalisuutta kuin myos riskinottoon

ja yrittajyyteen kannustavaa veropolitiikkaa.*®

Frank Knightin vuoden 1921 viitoskirjassa™’

tehty jaottelu riskin ja epdvarmuuden
valilla on toiminut perustana riskin madrittelylle taloustieteellisessa Kirjallisuudessa.
Knightin mukaan taloustieteellinen riski oli satunnaisuutta, johon liittyi paatéksenteki-
jan tuntema todenndkoisyysjakauma. Epévarmuuden hén puolestaan liitti tilanteisiin,

joissa satunnaismuuttujan todennakéisyysjakauma ei ollut tiedossa.'%®

Klassisena tutkimuksena verotuksen kannustinvaikutuksista riskinottoon on pidetty
Domarin ja Musgraven (1944) kirjoituksia. Kirjoituksissaan he ovat osoittaneet, etta
verojarjestelma, jossa tappiot saa vahentaa taysimadraisesti, liséa riskia kaihtavan sijoit-

tajan kannustinta sijoittaa riskilliseen kohteeseen. Tasté seuraa, ettd kohdeltaessa voit-

o

1% VM 12/2002, s. 79.

104 Niskakangas, 2009% esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.20009.

105 Kanniainen, 2006, s. 2.

106 Riskineutraalisuutta kasitellaan tutkielman luvussa 2.6. ja riskinottoa ja yrittdjyyttd kannustavaa ve-
ropolitiikkaa luvussa 3.7.

Kts. Knight (1921): Risk, Uncertainty and Profit. New York: Harper. Knightin erottelu riskin ja epa-
varmuuden valilld on néhty riskikirjallisuudessa olevan perdisin englantilaisen filosofin David Hu-
men empirismistd. Kts. aiheesta lis&d Hume (1748): Enquiry Concerning Human Understanding.

® Brooke, 2010, s. 221 - 235.
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toja ja tappioita symmetrisesti, odotetun tuoton varianssi kasvaa ja verotus toimii siis
erddnlaisena vakuutuksena. Heidan tutkimustensa keskeisena sanomana on pidetty to-
teamusta kasvavan riskinoton hyodyllisyydesta: “there is no question that increased
risk-taking is highly desirable”. Mybdhempi kirjallisuus on kuitenkin ottanut riskinoton

suosimiseen huomattavasti maltillissmman kannan.'%

Mm. Bulow ja Summers ovat haastaneet Domarin ja Musgraven havainnon térkeyden
laajentamalla tarkastelua yleisen tasapainon malleihin. Kritiikin keskidssa on etenkin
ollut se, miten lisaantynyt riskinotto vaikuttaa markkinahintoihin.**° Black ja De Meza
puolestaan kritisoivat kirjallisuudessa esitettyja vaitteita siité, ettd julkinen valta kyke-
nisi kantamaan osan riskista ilman kustannusta. Heidan mukaansa oletus siit4, etté jul-
Kinen valta pystyy hajauttamaan riskia tehokkaammin kuin markkinat yleensa on koettu
epéarealistiseksi, koska julkisella vallalla ei todennakdisesti ole enempad markkinain-

formaatiota kuin muillakaan.*

Kotimaisessa tutkimuksessa puolestaan Hyytidinen, Pajarinen ja Rouvinen ovat tutki-
neet suomalaisia kasvuyrityksia ja havainneet, ettd kasvuyrittdjat ovat muita koulute-
tumpia, riskihaluisempia ja heilla on korkea yrittajyytta edeltanyt tulotaso.™*? Toisaalta
Hyytinen ja Pajarinen ovat todenneet, ettd uudet yrittajat ovat ylioptimistisia oman yri-
tyksensa menestymismahdollisuuksiin nghden ja néin ollen lisadvat myds julkisen val-
lan mahdollisten tappioiden maaraa.**® Schindler on puolestaan korostanut tytulojen ja
saastdmisen verottamista (ns. riskivero) kahdella eri verolla. Riskiveron kayttdminen

114 Tama olisi seurausta siitd, etta riski-

johtaisi siihen, ettd verotulot olisivat stokastiset
vero kasvattaa verotulojen vaihteluita lisaten myds julkishyodykkeen tarjonnan vaihte-
luita. Jos kotitaloudet ovat riskinkaihtajia sekad yksityisen ettd julkishyddykkeen kulu-
tuksen suhteen, stokastisen tuoton verottaminen olisi tapa vakuuttaa kotitaloudet kulu-
tuksen vaihteluita vastaan. H&n onkin pitanyt tarkednd, etta julkinen valta kykenisi ha-
jauttamaan riskidan siirtamalla sita yksityisestd kulutuksesta julkishyddykkeiden kulu-

tukseen.!*®

1% Domar — Musgrave, 1944, s. 388 - 422,

19 Bulow — Summers, 1984, s. 20 - 39.

"1 Black — De Meza, 1997, s. 175 - 203.

12 Hyytinen — Pajarinen — Rouvinen, 2005, s. 432 - 446.

3 Hyytinen — Pajarinen, 2005, s. 1 - 28.

14 Stokastisuudella tarkoitetaan téssa yhteydessa ilmién satunnaisuutta (stokastisuutta).
5 Schindler, 2008, s. 311 - 333.

[
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Niskakangas on kuitenkin muistuttanut, ettei ulkomaisissa osinkoverouudistuksissa ja
niiden taustalla olleissa pohdinnoissa ole riskilla ollut sijaa. Han on pitanyt epatoivotta-
vana tilannetta, jossa riskin noustessa verotus lievenee ja jos riskid mitataan sijoitetun
varallisuuden maarélla, ajaudutaan kummalliseen lopputulokseen: mita varakkaampi
henkild sitd lievempi tuloverotus. Nain paadyttdisiin erdanlaisen negatiivinen varalli-
suusveron soveltamiseen. Niskakangas on lisaksi esittdnyt huolensa siitd, ettd riskin
korostaminen voi normaalitilanteessa johtaa jopa regressiiviseen verotukseen. Loppu-
jen lopuksi on voitu ndhdd my6s verovetoisten riskien johtavan keskimééraista useam-

116

min riskin toteutumiseen.” Myos Eerola ja Kari ovat pitdneet varteenotettavana tavoit-

teena luona mahdollisimman neutraali osinkoverotus riskinoton suhteen.**’

Selkeité ja yksiselitteisia politiikkaohjeita ei kuitenkaan néyta olevan helppoa I0ytéaé.

Tilanne vastaakin likimain todistuskaytantoa oikeussalissa: on tuotava evidenssi ja ar-

gumentoitava sen vahvuuden puolesta.''®

116 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.
" Eerola - Kari, 2009, s. 9.
18 Kanniainen, 20086, s. 26.
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3. MUUT HYVAN OSINKOVEROJARJESTELMAN PIIRTEET

Hyvén osinkoverojérjestelmén yksittaiset muut tavoitteet voidaan luonteensa perusteel-

119 1deolo-

la jakaa ideologisiin (materiaalisiin) ja praktisiin (muodollisiin) tavoitteisiin.
gisina tavoitteina voidaan luonteensa perusteella pitdd mm. verotulojen asianmukaista
maarad, verojarjestelmén oikeudenmukaisuutta ja ohjaustavoitteiden painottamista.
Muut kuin ideologiset tavoitteet luokitellaan puolestaan usein praktisiksi. Verojérjes-
telmén ideologiset tavoitteet herattavat voimakkaita poliittisia intohimoja, silla ne poh-
jaavat yleensd perustavanlaatuisiin arvokysymyksiin. Kenties merkittavin hyvéan osin-
koverojarjestelman kasitteeseen liittyva ongelma on hyvén verojérjestelmén keskeisten
tavoitteiden punnintavaikeus. Monet hyvan osinkoverojarjestelman muista tavoitteista,
niin ideologisista kuin praktisistakin, ovat véistamattd enemman tai vdhemman ristirii-
dassa toistensa kanssa. Ristiriitaisuuksien vuoksi lainsaatdjan onkin tehtéva valintoja
jarjestelman muiden tavoitteiden painotuksessa ja siten tasapainoiltava erilaisten intres-
sien valilla. ' Keskeisia muita osinkoverojarjestelméan tavoitteita, joiden intressien
valilla on tasapainoiltava, ovat mm. tulonmuunto-ongelman ratkaiseminen, oikeuden-
mukaisuus, kolmi-osainen tavoite yksinkertaisuuden, ennustettavuuden ja selkeyden
muodossa, kansainvélinen niveltyvyys ja kilpailukyky, poliittinen hyvaksyttavyys seka

kannustavuus riskinottoon ja yrittajyyteen.

Tulonmuunto-ongelman ratkaisemisella viitataan siihen, ett hyvassé osinkoverojarjes-
telméssa omistajayrittdjéalla ei ole insentiivia muuntaa tydsta saatua korvausta alemmin
verotetun osingon muotoon.*? Oikeudenmukaisuuden tavoitteella puolestaan tarkoite-
taan osinkoverotuksessa sité, ettd verorasituksen on jakauduttava oikeudenmukaisesti
eri talousyksikoiden kesken. Oikeudenmukaisuustarkastelussa on tapana erottaa toisis-
taan horisontaalinen ja vertikaalinen ndkékulma. Horisontaalinen oikeudenmukaisuus
korostaa samanlaisessa asemassa olevien yhdenvertaista verotuksellista kohtelua. Ver-
tikaalinen oikeudenmukaisuustavoite alleviivaa puolestaan sitd, etta erilaisessa asemas-
sa olevia tulisi kohdella verotuksessa eri tavoin.'? Tarke4 tavoite hyvalle osinkovero-

jarjestelmalle on myds sen yksinkertaisuus, selkeys ja ennustettavuus. Jarjestelmén

119 Gunnarsson on paatynyt verotuksen taustaperiaatteiden osalta seuraavaan jaotteluun: 1 Fiskaliska —
budgetéra skatteprinciper, 2 Etiskt — socialpolitiska principer, 3 Ekonomisk — politiska principer, 4
Skatteréattsliga och skattetekniska principer. Kts. Gunnarsson (1995): Skatterdttvisa, s. 47 - 48.

120 Juusela, 1998, s. 49 - 50. Kts. tavoitteiden valisestd punnintavaikeudesta myds Alm (1996) s. 119 -
120 sekd Gammie (1996) s. 477 - 478. Yleisesityksia ns. sddnto-periaate-keskustelusta ja tavoitteiden
punnintaproblematiikasta kts. Dworkin (1986) s. 176 - 275 ja Péyhonen (1988) s. 13 - 20.

121 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.

12 Tikka, 1990% s. 50 - 52.
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kompleksisuus johtaa ainoastaan virheisiin, kustannuksiin ja tehottomuuteen.? Hyvan
osinkoverojarjestelmén kansainvélisen niveltyvyyden ja kilpailukyvyn tavoite vaatii
kansainvélisten nakokohtien huomioonottamista, jottei velvoittavia kansainvalisia so-
pimuksia kohtaan rikota ja toisaalta, ettd menestyttdisiin valtioiden valisessa kansainvé-
lisessa taloudellisessa kilpailussa.'®* Poliittisen hyvaksyttavyyden tarkeys tulee esilla
mm. siing, ettd kaytanndssa kaikki verotusta koskevat ratkaisut syntyvat erilaisten yh-
teiskunnallisten intressien ja veroperiaatteiden yhteensovittamisen tuloksena. Toisin
sanoen poliittisen  jarjestelmén tavoitteena on l0ytdd kaikkia tyydyttava
su.'®Kannustavuus riskinottoon ja yrittajyyteen yhdistetaan usein osinkoverotukseen
liittyen yritys- ja kasvuystavélliseen veropolitiikkaan, jossa luodaan kannustimia paa-

oma- ja osaamispohjan kasvattamiselle.*?

3.1. Tulonmuunto-ongelman ratkaiseminen

Tavoite siitd, ettd tuloja ei pystyisi muuntamaan, voidaan asettaa toimivan osinkovero-
jarjestelman lahtokohdaksi. Talla tarkoitetaan ennen muuta sitd, ettd olennaisilta piir-
teiltddn tyOpanoksesta syntyneitd tuloja ei kyetd esittdméén verottajalle pddomatuloi-
na."?’ Niskakangas on esittanyt asian niin, etté lahteelt4 suoraan otetun tulon verotuksen
tulisi olla yhdenmukainen yhtion kautta kierratetyn tulon verotuksen kanssa. Han on
myds esittdnyt muunto-ongelman ratkaisun 16ytyvan osinkoverojarjestelman muodon

ohella osinkoverotuksen tasosta.'?®

Gordon ja Slemrod ovat esitténeet, ettd suurin osa havaittavissa olevasta manipulaatios-
ta veroilmoituksissa on seurausta tulonmuunnosta yrityssektorin ja yksityisen sektorin
valilla. Heidan laajoissa regressioanalyyseissaan on pitkill4 aikasarjoilla kyetty osoit-
tamaan, ettd tulonmuuntoa on esiintynyt jo ainakin vuodesta 1965 lahtien.*® Vero-
manipulaatiota tulonmuunnon muodossa onkin pidetty yhtena keskeisimmista osinko-
verotuksen ongelmakohdista sen saaman huomion jélkeen vuoden 1986 Yhdysvaltojen
verouudistuksessa. Myéhemmin mm. De Mooij ja Nicodéme ovat puolestaan esitta-

neet, ettd osa yrityssektorin kasvaneesta kokonaistulo-osuudesta on heijastanut verotuk-

Niskakangas, 2009%, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.

Tikka, 1990% s. 60.

125 Hjerppe et al., 2003, s. 396.

Kiander, 2007, s. 47.

Pirttila — Tuomala, 2009, s. 44 - 47. Kits. yleisselvitys padomatulojen ja tyétulojen erotteluproblema-
titkkasta SOU 1986:40.

128 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.

129 Gordon — Slemrod, 1998, s. 4 — 26.
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sen ajamaa tulonmuuntoa tydtuloista padomatuloiksi.*® Tama esitys on entisestaan
vankistanut késitysté siitd, ettd tulonmuunto on erittdin todellinen ja erityistd huomiota

kaipaava ongelmakysymys.

Banks ja Diamond ovat perustelleet pddomatulojen verottamisen tarvetta ja sen tasoa
tulonmuuntokysymyksen pohjalta. Tutkimuksissaan he ovat pyrkineet vastaamaan ky-
symykseen, pitéisikd padomatuloveroja verottaa lainkaan, taysin samalla lailla kuin
ty6tuloja vaiko jollain muulla tavalla. Heidédn ndkemyksensd mukaan mikéan taloustie-
teellinen malli ei tue ansio- ja pddomatulojen verottamista tdysin samalla tavalla, jollei
sitten tulojen muuntaminen ole niin vakavaa, ett4 ansio- ja pddomatuloja ei kyeta lain-
kaan erottamaan toisistaan.™*" Pirttilan ja Tuomalan mukaan yhta selvana voidaan pitaa
sitd, ettd joidenkin taloustieteilijoiden suositus, ettei pddomatuloja tulisi verottaa lain-
kaan, ole jarkeva.'® Christiansen ja Tuomala ovat puolestaan nihneet tulojen muunta-
mismahdollisuuden perustelevan jo itsessdédn pddomatulojen verottamisen haluttavuu-

den 133

Griffith, Hines ja Sgrensen ovat laskeneet, ettd jotta tulojen muuntamismahdollisuudet
saataisiin estettyd, taytyisi yrityksen maksaman veron ja padomatuloveron summan olla
yhté suuri kuin ylin ansiotulojen rajaveroaste. Matemaattisessa muodossa tdma voidaan
esittaa niin, etta (1/¢) x (1/t) = (1/t;), missa ¢ viittaa yritysveroasteeseen, z. ylimpaan
padomatuloveron rajaveroasteeseen ja # ylimpaan ansiotulojen rajaveroasteeseen.'3*
Pirttilan ja Tuomalan laskelmien perusteella tdmé tarkoittaisi suomalaisilla suurituloi-

silla noin 35 %:n padomatulojen rajaveroastetta.'*®

Padomatulo ei useinkaan ole ainoastaan reaalista tuloa vaan koostuu korvauksesta paa-
oman reaaliarvon alenemisesta. Talla perusteella voidaankin puoltaa alempien nimellis-
ten veroprosenttien soveltamista pddomatuloon kuin tyétuloon. Todellisuudessa tarkein

nékokohta on ehk& sittenkin kansainvélisen verokilpailun asettamiin haasteisiin vas-

%0 De Mooij — Nicodéme, 2006, s. 4 - 47.

131 Banks — Diamond, 2010, s. 560 - 580.

132 pirttila — Tuomala, s. 43 - 44. Kts. padomatulojen verottamatta jattamisen suosittelusta Atkinson —
Stiglitz (1976): The Design of Tax Structure: Direct versus Indirect Taxation. Journal of Public
Economics 6, s. 55 - 75 sekd EVA:n veropamfletti, Nyberg (2008): Verokeskustelu hukassa: Mikd ve-
rotuksessa on tdrkedd?. EVA-analyysi, No. 6.

133 Christiansen — Tuomala, 2008, s. 527 - 545.

134 Griffith — Hines — Sgrensen, 2010, s. 914 - 989. Pirttild — Tuomala (2009) ovat kuitenkin huomautta-
neet, ettd on tarke&d ottaa huomioon, ettd yritysveron todellinen kohtaanto voi jakaantua muillekin
kuin itse osakkeenomistajille ja enkapd jopa herkemmin kuin mit& muihin veroihin tulee.

135 Pirttila — Tuomala, 2009, s. 48.
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taaminen. Kansainvaliset kokemukset ovatkin osoittaneet, ettd pddomaliikkeiden va-
pauduttua padomat pakenevat liukkaasti korkeita nimellisid verokantoja niihin maihin,

joissa verotus on lievaa.

Erityisesti matalan inflaation oloissa*®® on kuitenkin vaarana, etta ansiotulojen ja paa-
omatulojen tosiasiallisen verorasituksen ero muodostuu suhteettoman suureksi. Tasta
syysta onkin néhty tarpeelliseksi alentaa useissa maissa tyotulojen progressiivista tulo-
veroasteikkoa. Tallainen veroasteikon alentaminen olisi tarpeen myos siitd syystd, ett-
eivét suuret erot sovellettavissa veroprosenteissa liiaksi ohjaisi veronmaksajia muunta-

maan ty6tulojaan padomatuloiksi.**’

3.2. Oikeudenmukaisuus

Oikeudenmukaisuuskysymykset ovat erityisen keskeisessa asemassa julkisen sektorin
tehtdvida ja laajuutta madritettdessd. Oikeudenmukaisuuskysymykset aktualisoituvat
lahes kaikessa yhteiskunnallisessa paatoksenteossa. Veropolitiikassa paatetdan siitd,
miten verorasitus jaetaan kansalaisten kesken. Oikeudenmukaisuus onkin verorasituk-
sen jakamisessa luonnollisesti kaikkein keskeisin taustaperiaate.’® Verorasituksen ja-
kautumista voidaan puolestaan arvioida etuperiaatteen, maksukykyisyysperiaatteen ja
pienimman uhrauksen periaatteen perusteella.’® Tama luku keskittyy lahinna verovel-
vollisten valiseen oikeudenmukaisuuden tarkasteluun jakautuen horisontaalisen ja ver-
tikaalisen nakokulman mukaiseen analyysiin®*. Tutkimusekonomisista syista toista ja

kolmatta oikeudenmukaisuuden tasoa voidaan luvussa ainoastaan sivuta.

Pyrkimys horisontaalista ja vertikaalista oikeudenmukaisuutta toteuttavaan verojérjes-
telmaén on perinteisesti ollut verouudistusryhmien laht6kohtana. Nain oli jo mm. Mea-

den verotuksen kehittamiskomitealla vuonna 19781

Vuonna 2008 julkaistussa Mirr-
leesin verotuksen kehittdmiskomitean raportissa horisontaalisen ja vertikaalisen oikeu-

denmukaisuuden tavoittelu ei ole enda lahtokohtana. Oikeudenmukaisuuden tavoittelu

136 Tilastokeskuksen mukaan Suomen inflaatio oli vuoden 2010 ensimmaisell4 puoliskolla — 0,2 ja + 1,0
%:n vélilla. Kts. tarkemmin Suomen kuluttajahintaindeksin kehityksestd vuonna 2010:
http://www.stat.fi/til/khi/2010/index.html. Haettu 15.1.2010.

137 HE 200/1992, yleisperustelut.

8 Juusela, 1998, s. 63.

139 Kts. verorasituksen jakautumisen periaatteista tarkemmin Tikka: (1990°%): Veropolitiikka, s. 50 - 52.

0 Horisontaalisen ja vertikaalisen oikeudenmukaisuuden vélisestd suhteesta kts. McDaniel — Repetti
(1993): Horizontal and Vertical Equity: The Musgrave/Kaplow Exchange, s. 607- 622.

1! Meade, 1978, s. 12 - 16.
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mainitaan siindkin tarkeaksi tavoitteeksi, vaikka raportti korostaakin enemmén verojen

vaikutusta ihmisten hyvinvointiin kansantaloudessa laajemmin.'*?

Kansainvalisessa verotuksessa oikeudenmukaisuuskysymykset ovat puolestaan kansal-
lisen verojarjestelman sisdisia oikeudenmukaisuuskysymyksid monivivahteisempia.
Monivivahteisuus johtuu lahinng siitd, ettd oikeudenmukaisuutta voidaan tarkastella
monien eri valtioiden perspektiivistd. Lisaksi kansainvalisessé verotuksessa aktualisoi-
tuu myds kysymys verotulojen oikeudenmukaisesta jakamisesta veronsaajien eli eri

liittymavaltioiden kesken.**?

Verovelvollisten vélisen oikeudenmukaisuuden ja valtioiden valisen oikeudenmukai-
suustarkastelun liséksi voidaan erottaa viel4 kolmas oikeudenmukaisuuden taso, joka
madritellddn verovelvollisten ja veronsaajien valiseksi oikeudenmukaisuudeksi. T&ssé
kolmannessa oikeudenmukaisuuden tasossa yhdistyvat kysymykset mm. oikeusvar-

muudesta, verovelvollisten oikeussuojakeinoista ja yksityisyyden suojasta.

Verotuksen oikeudenmukaisuus nahdaén usein neutraliteettiakin problemaattisempana
kasitteend. Oikeudenmukaisuuden madrittelemisessd kun on aina kyse yksilollisista
arvovalinnoista. ** Niinpa oikeudenmukaisuuskysymysten tarkastelu on vaistamatta
subjektiivista ja poliittisesti usein hyvin latautunutta.**> Taydellista verotuksen oikeu-
denmukaisuutta voidaankin pitaa lahinné yhteiskuntajarjestelmén dynaamisena tavoit-

teena®*®, ei niinkaan absoluuttisena normina.

142 Banks — Diamond, 2010, s. 609 - 610.

3 Kansainvélisessa kirjallisuudessa kaytetaan tastd oikeudenmukaisuuden muodosta usein termejé
“inter-individual equity” ja "inter-nation equity”.

¥4 Juusela, 1998, s. 63 - 64. Kts. myds Hallberg (1998): Oikeus ja verotus. s. 125.

> Hjerppe et al., 2003, s. 23.

146 paamadran tiedostaminen on tarkedd, mutta samalla tulee muistaa, et paamaaran sisaltdé muuttuu
jatkuvasti arvostusten muuttuessa.
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3.2.1. Horisontaalinen oikeudenmukaisuus

Verorasituksen jakaminen verovelvollisten suhteen voidaan klassisten veroteorioiden
mukaan suorittaa joko hy6typeriaatteen tai maksukykyisyysperiaatteen mukaan. *’
Hyotyperiaatteen mukaan veroja tulisi maksaa niiden etujen perusteella, joita verovel-
vollinen saa julkiselta sektorilta. Maksukykyisyysperiaatteen mukaan verojen maksu

tulisi puolestaan suhteuttaa verovelvollisen maksukykyyn.'*

Horisontaalisella oikeudenmukaisuudella tarkoitetaan samassa taloudellisessa asemassa
olevien samanlaista verokohtelua.**® Tama periaate koskee siis oikeudenmukaisuutta
sellaisten veronmaksajien kesken, joilla on yhta suuret tulot ja varallisuus. Tallgin esi-
merkiksi silla seikalla, mistd lahteista tulot kertyvat, ei ole vaikutusta verojen maaréan
suuruuteen. Toisaalta tdmé periaate ei kuitenkaan merkitse sitd, ettd veroa tulisi ehdot-

tomasti aina maksaa yhta paljon kaikissa tapauksissa.**

King on modernisoinut tdman
ajatuksen samassa taloudellisessa asemassa (equal treatment of equals) olevien kohte-
lusta, esittdmalld yhtéléisten kohtelua yhtélaisesti ja erilaisten kohtelua erilaisuuksiensa
mukaisesti (equal treatment of equals, unequals accordingly).™* Sama taloudellinen

asema (same taxable capacity) on kuitenkin hyvin tulkinnanvarainen kasite™

ja nostaa
esiin useita kysymyksid. Miten veronmaksukykya voidaan mitata? Mika on se talous-
yksikko, jonka veronmaksukyvystd on kyse; onko kyseessa henkild vai esimerkiksi
talousyksikko? Vertaillaanko veronmaksajan asemaa yhden kalenterivuoden vai tdman
koko elinkaaren ajalta? Ndissé kysymyksissa heijastuu merkittavésti se, millaisia arvoja

pidetddn yhteiskunnassa tarkeina.

Tuloverotuksessa on perinteisesti kéytetty henkilon vuosituloja keskeisend veronmak-
sukyvyn mittana. Verokirjallisuudessa sen padvaihtoehtona on pidetty yleensé kulutuk-
seen kaytettyjen tulojen maaréa. Tulojen ideaalisena maaritelmana on puolestaan néhty

153

ns. Haig-Simons-tulokasite™" (nk. laaja tulokdsite, comprehensive income), joka méaa-

rittelee henkilon tuloksi tdimén kulutuksen ja reaalisen varallisuuden muutoksen yhden

17 Klassisiin veroteoreetikoihin voidaan laskea mm.: Rousseau, Mill, Locke, Hobbes, Betham ja Smith.

8 Juusela, 1998, s. 65.

9 Hjerppe et al., 2003, s. 29 - 31.

150 Myrsky, 2007, s. 73 - 75.

11 King, 1982, s. 99 - 115.

152 Kts. madrittelyn vaikeudesta Meade, 1978, s. 14.

153 Haig - Simonsin tulokésite koostuu tydtuloista ja kertyneista padomatuloista. Kts. aiheesta tarkemmin
Haig (1921) seké Simons (1938).
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periodin aikana.™* Haig-Simons- tulokasitteen kilpailevana mallina on puolestaan ollut
Kaldorin argumentoima vuosittaisen kulutuksen malli (kulutusvero), jossa uskotaan
kulutukseen perustuvan verokannan parhaiten johtavan horisontaalisen oikeudenmukai-
suuden toteutumiseen.™ Tata kulutukseen perustuvaa mallia on tavallisesti argumen-
toitu silla, ettd henkilGitd on parempi verottaa siitd, mité he saavat/ ottavat kansantalou-
desta (kulutus) kuin siitd, mita he tuottavat/ tuovat kansantalouteen (fulor).**® Kaytan-
nossé tuloverojarjestelmét ovat aina kuitenkin poikenneet ndista taloustieteen ideaali-
sista maaritelmistd monin paikoin. Ne kun mittaavat paaosin nimellista tuloa reaalisen

tulon sijaan.”’

Atkinson ja Stiglitz'*®

ovat esittaneet, ettd optimaalisen veroteorian ndkokulmasta osa
horisontaalisen oikeudenmukaisuuden nédkdkulmista voidaan nahda asettavan rajoitteita
kaytettavissa oleville veropolitiikoille. Heidan nakemyksensa mukaan kaytettavissa
olevien veropoliittisten tyokalujen pitdisi olla kdytettavissa horisontaalisen oikeuden-
mukaisuuden maarittdmissa rajoissa. Tama tarkoittaa sité, ettd ndma veropoliittiset tyo-
kalut ovat yhdenmukaisia soveltamansa veropohjan suhteen, tarkoittaen, ettd samanlai-
sessa taloudellisessa tilanteessa olevat verovelvolliset saavat samanlaisen verokohte-

lun 159

3.2.2. Vertikaalinen oikeudenmukaisuus

Vertikaalisen oikeudenmukaisuuden periaatetta pohdittaessa, kysytdan kuinka koko-
naisverorasitus tulisi jakaa veronmaksukyvyltaén erilaisten kansalaisten kesken. Yleen-
sd on koettu, ettd verojérjestelmien tietynasteinen progressiivisuus on tavoiteltavaa.
Talle 16ytyy myos talousteoreettista tukea, onhan rahan rajahyodyn ajateltu olevan ta-
vallisesti laskeva. Toisin sanoen, mita rikkaampi henkild on kyseessd, sitd vahemman
kulutuksen lisdys yhdella eurolla kasvattaa tdman henkilén hyvinvointia. Henkil6ita,
joilla on erilainen maksukyky, tulisi siten verottaa heiddn maksukykynsa noustessa
enemman ja painvastoin.’®® Vertikaalinen oikeudenmukaisuus merkitsee siis veropoli-

tilkassa sitd, ettd paremmassa taloudellisessa asemassa olevien tulee kantaa proportio-

1
1
1
1
1

a

* Hjerppe et al., 2003, s. 29 - 31.

McLure — Zodrow, 2007, s. 285 — 307. Kts. myds Kaldor, N. (1955): An Expenditure tax.
® Banks — Diamond, 2010, s. 554 - 555.

Hjerppe et al., 2003, s. 29 - 31.

Kts. Atkinson — Stiglitz, J. E., (1980): Lectures on Public Economics.

159 Banks — Diamond, 2010, s. 556.

1% Kohonen, 2007, s. 5 - 6.
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naalisesti suurempi vastuu julkisen talouden rahoituksesta verrattuna heikommassa
asemassa oleviin. Talla tavoin voidaan pyrkié tasoittamaan synnynnaisten erojen vaiku-
tuksia tai yksinkertaisesti tavoittelemaan taloudellisten resurssien uudelleenjakoa rik-

kailta koyhille.'®*

Vertikaalista oikeudenmukaisuutta on pyritty kdytannossa toteuttamaan kayttdmalla
luonnollisten henkiléiden verotuksessa progressiivista veroasteikkoa ja téll4 tavoin ta-
soittamaan eri tulotasoilla olevien henkil6iden valisia suhteita. Periaate koskee oikeu-

denmukaisuutta niiden kesken, joilla on erisuuruiset tulot ja varallisuus.'®®

Mm. Tipke ja Lang ovat pitaneet tarkednd ratkaista myds, veropohjasta riippumatta,
miten eri tavalla erilaisessa taloudellisessa asemassa olevia verovelvollisia tulisi koh-
della, jotta vertikaalinen oikeudenmukaisuus voitaisiin saavuttaa. Vertikaalisessa oi-
keudenmukaisuudessa on taustalla kysymys jakopolitiikasta: tulisiko julkisen vallan
toimenpitein tasoittaa sité tulojen ja varallisuuden jakoa, johon markkinavoimat yhteis-
kunnassa johtavat, ja jos, niin kuinka paljon. Jakopoliittiset mielipiteet rakentuvat usein

kasityksille yhteiskunnallisesta oikeudenmukaisuudesta.'®®

3.3. Yksinkertaisuus, selkeys ja ennustettavuus

Hyvélle verojérjestelmélle asetetaan usein yksinkertaisuuden, selkeyden ja ennustetta-
vuuden vaatimukset. Tassé yhteydessa yksinkertaisuudella tarkoitetaan sitd, etta jarjes-
telmaa ei leimaa sadadosten ja yksittaisten sddnndsten runsaus tai kompleksisuus. Taman
lisdksi yksinkertaisuustavoitteen mukaista on myds valttda sellaista sééntelyd, josta
aiheutuu veronmaksajille kuin —saajillekin monimutkaisia laskelmia tai, joka edellyttaa

vaikeasti saatavissa olevien selvitysten hankkimista.'®*

Verojarjestelmén yksinkertai-
suus onkin korostunut viime vuosien kansainvalisissa verouudistuksissa. Tavoitteena
on useimmiten ollut rakentaa verojérjestelmd, jossa verojen maksaminen tapahtuu
mahdollisimman kivuttomasti, ja verotuksen hallintokustannusten (administrative
costs) ja lain noudattamiskustannusten (compliance costs) olisi oltava niin alhaiset kuin

mahdollista. Vaikka yksinkertaisuustavoite onkin asetettu hyvan osinkoverojarjestel-

161 Hjerppe et al., 2003, s. 29 - 31.

162 Myrsky, 2007, s. 73 - 75.

183 Tipke — Lang, 1996, s. 73.

164 Kts. yleisesitys yksinkertaisuustavoitteesta kokonaisverouudistuksen osalta vuodelta 1989 ja
Tikka (1990°): Tuloverotuksen yksinkertaistaminen ja kokonaisverouudistus: askel eteen- vai
taaksepdin?.
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méan tavoitteeksi jo pidemman aikaa, hallinnollisten kustannusten leikkaamiseen on

toden teolla tartuttu vasta aivan viime vuosina.'®

Yksinkertaisuusongelma tulee esille eri veromuodoissa hyvin eri tavoin. Korostettuna
se kohdistuu niihin veromuotoihin, joissa verovelvollisten lukumaéra on suuri, joista
veronmaksajilla ei voida olettaa olevan erityista asiantuntemusta ja joissa verotus vai-
kuttaa verovelvollisten paatoksentekoon. Yksinkertaisuusproblematiikka tulee esille
tuloverotuksessa ja etenkin luonnollisten henkildiden tuloverotuksessa. Yksinkertai-
suustavoitteen tiedostamisesta huolimatta tuloverojérjestelmat muodostuvat usein mo-
nimutkaisiksi, koska jarjestelmid kéytetd&n fiskaalisen tarkoituksensa lisaksi varsin
monien tavoitteiden samanaikaiseen saavuttamiseen. Juuri tastd monitavoitteisuudesta
usein johtuukin verokohtelun eriyttdvien ja nopeasti muuttuvien sadnndsten runsas
maard. On myods muistettava, etta tuloverotus kytkeytyy laheisesti taloudellisiin ilmidi-
hin, ja ndiden monimutkaistuminen monimutkaistaa véistamattd myods tuloverotusta.
Toisaalta on varsin aikaa vievéa laatia lyhyité ja selkeitd lakeja, jotka onnistuvat peit-
tdmaédn kohdealueensa halutulla tavalla. Tésta seuraa, ettd veropolitiikassa onkin usein
hyvéksyttava tilanne, jossa verolait eivat voi saatdjien pyrkimyksista huolimatta toimia
lains&dadantoteknisen hionnan mallikappaleina. VVoidaankin sanoa, ettd hyvéaan verojar-
jestelmé@an pyrkiminen ei ole niink&an saantelytarpeen sivuuttavaa lakitekstin mini-
moinnin tavoittelua, vaan pikemminkin tarkedd on eliminoida jarjestelman epérationaa-

lisuuksista johtuva kompleksisuus.

Verojarjestelman tulisi yksinkertaisuuden vaatimuksen liséksi tayttad selkeyden vaade;
verovaikutusten tulisi olla voimassa olevasta sadnngstosta helposti havaittavissa lain-
saatajan, veroviranomaisten ja verovelvollisten toimesta. Selkeyden tavoitteen kannalta
on problemaattista, jos yhtd veromuotoa koskevat sdédnnokset jakautuvat moniin eri
saadoksiin, ja lainsaadantétekninen padsaantd on vain enemman tai vahemman optinen
harha, kun poikkeukset ja poikkeuksien poikkeukset hallitsevat lain tosiasiallisia vaiku-

tuksia. 16°

Oikeusvarmuudella ja siihen laheisesti liittyvalla ennustettavuudella tarkoitetaan sité,

ettd veroratkaisu on lainmukainen, ja ettd verovelvollinen on kyennyt ennustamaan

165 \Maatta, 2007, s. 81 - 84. Kits. verojarjestelmén yksinkertaisuustavoitteesta yleisesti esim. Messere
(1993): Recent Tax Revenue Developments in OECD Countries and Some Policy Implications. s. 23
ja Owens (2005): Fundamental Tax Reform.: The Experience of OECD Countries. S. 1.

1% Tikka, 19907, s. 56 - 59.
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ratkaisun siséllon. Veropaatdsten ennustettavuus onkin keskeinen osa oikeusvarmuutta.
Oikeusvarmuus on veropoliittinen kysymys etenkin siind suhteessa, etta lainsdadanto-
tekniikka vaikuttaa keskeisesti verokohtelun ennustettavuuteen. Yksityiskohtaisten
sédannosten nadhdaan usein parantavan verotuksen ennustettavuutta, kun taas yleisluon-
toisilla késitteilla ja muuten valjilla sadnnoksilla operoiva sdadantétekniikka aiheuttaa
tulkintaongelmia ja véhentda ndin ollen ennustettavuutta. Toisaalta myods yksityiskoh-
taiset sdédnnokset voivat johtaa tietyissa tilanteissa ei-toivottuihin lopputuloksiin. Joka
tapauksessa verolainsdddannon tulisi oikeusvarmuuden ja ennustettavuuden nakokul-

masta kattaa ainakin merkittavimmat kayttaytymisen muodot.*’

Laajassa mielessa ennustettavuuteen voidaan ajatella luettavan myos tulevien vero-
sdénndsten ennustettavuus. Talla on eritoten merkitysta arvioitavissa pitkavaikutteisten
toimien verotuksellisia seuraamuksia, kuten esim. lainarahoituksella tehdyn sijoituksen
korkojen vahennyskelpoisuutta tulevaisuudessa. Lainsaadannon ennustettavuus edellyt-
taakin verolainsdadénnolta jatkuvuutta. Muutoksia ei tulisikaan tehd& vahaisin perus-
tein. Toisaalta tietyt verolainsdaddnndn muutokset on toteutettava yllatyksellisesti, jot-
tei muutoksista aiheutuisi kayttdytymisvaikutuksia verovelvollisissa, jotka tekisivét

valmisteltavan lain tarkoituksen jo ennalta tyhjaksi.*®®

3.4. Kansainvalinen niveltyvyys ja kilpailukyky

Veropolitiikka on usein nahty kansallisen riippumattomuuden vertauskuvaksi ja samal-
la keskeiseksi osaksi kunkin itsenaisen valtion kansallista talouspolitiikkaa.'®® Itsenaiset
valtiot, joiden veropolitiikkaa ndiden valtioiden hallitukset sdatelevét, ovat useimmiten
avotalouksia, joilla on laajat ja tdrkedt kansantaloudelliset sekd rahoitustaloudelliset
suhteet toistensa kanssa. Mita laheisemméat ja vapaammat ndma kasainvéliset suhteet
ovat, sitd tarkedmpaa on, etteivat kansalliset hallitukset rakenna valtioidensa verojarjes-
telmia liiaksi toisistaan poikkeaviksi.'™ Alati kansainvalistyvassa maailmassa, jossa
paaomien ja yksityisten henkildiden liikkuminen on helpottunut entisestaan, on verojar-
jestelméan kansainvélinen niveltyvyys tullut erityisen tarkeéksi tekijéksi varmistettaessa
mm. valtion kilpailukykya. VVoidaankin sanoa, ettd globalisaatio on muuttanut huomat-

tavasti hallitusten ja veronmaksajien valista suhdetta mahdollistaen mm. tydntekijoi-

187 Tikka, 1990% s. 52 - 59.

168 \/aVM 4/2006, s. 19 - 20.

189 Euroopan yhteisot, 2000, s. 5 - 8.
170 Meade, 1978, s. 16 - 18.
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den, sijoittajien ja yritysten vapaamman siirtymisen toimimaan toiseen maantieteelli-

seen ymparistdon, mikali oman valtion veroympéristo ei satu miellyttamaan."

3.4.1. EU-oikeudellinen hyvéksyttavyys

Myds eurooppavero-oikeus asettaa omat reunaehtonsa kansalliselle veropolitiikalle.*".

Tassé suhteessa verot ovat jaettavissa kahteen eri ryhmaan. Yhtaalla harmonisoimatto-
miin veroihin, jotka ovat padosin kansallisessa paatdsvallassa, mutta joista paatettdessa
on toki kunnioitettava Lissabonin sopimuksen maarayksia, kuten esim. verosyrjinta-
kieltoa. Toisaalla kansallinen paatdsvalta on huomattavasti kapeampi harmonisoitujen
verojen kohdalla, koska ndiden osalta ei riitd, ettd kansallinen verolainsaadanto on so-
pusoinnussa Lissabonin sopimuksen kanssa, vaan verolainsaadannon tulee olla so-

pusoinnussa myds direktiivien maaraysten kanssa.'"®

Valittomét verot, kuten erilaiset tuloverot, kuuluvat EU-tasolla harmonisoimattomiin
veroihin, joita voidaan luonnehtia paremminkin koordinoiduiksi veroiksi. Niiden yh-
denmukaistamista ei ole valillisten verojen tapaan ndhty yhta valttaméattomana, eiké
niiden ldhentdmistd myoskdan mainita eksplisiittisesti Lissabonin sopimuksessa. On
kuitenkin huomattava, ettd myds kansallisen osinkoverotuksen sadnndsten on oltava

174 eli tavaroi-

harmoniassa Lissabonin sopimuksessa mainittujen neljan perusvapauden
den (SEUT:n'” 34 - 36 artiklaf), henkildiden (SEUT:n 45 artikla), palveluiden
(SEUT:n 56 artikla) ja padomien vapaan liikkuvuuden (SEUT:n 63 artikla) kanssa.*®
Liséksi kansallisella tasolla tarkedd eurooppavero-oikeudellista saanndstda ovat
SEUT:n 107 - 108 artiklat valtiontuista. Naiden artiklojen padasiallisena tehtavéna on

estéa sellaisten valtiontukien kaytto, jotka vaaristaisivat tai uhkaisivat vaaristaa kilpai-

"L Edwards — Mitchell, 2008, s. 133 - 134.

172 Kts. eurooppavero-oikeuden-kasitteests mm. Lang — Schuch — Staringer (2005), s. 143 tai Aima
(2009), s. 59 - 60, jossa eurooppavero-oikeuden on luonnehdittu muodostavan osan Euroopan yhtei-
sOn oikeusjérjestelmaé “acquis communautairea”. Eurooppavero-oikeus on Euroopan unionin jésen-
valtioita velvoittavaa ylikansallista oikeutta, jonka ensisijaisia oikeuslahteitd ovat Lissabonin sopimus
kaikkine liitteineen ja muutoksineen seka yleiset Euroopan unionin oikeusperiaatteet. Toissijaisina
oikeuslahteina eurooppavero-oikeudessa ovat oikeudellisesti sitovat asetukset, direktiivit ja paatokset.
Tamén lisaksi myos soft law — oikeusléhteet, kuten EU:n toimielinten ja EU-valtioiden hallitusten vé-
liset sopimukset ovat eurooppavero-oikeuden lahteitd. Tuloverotusta kehitetadnkin pitkélti erilaisilla
suosituksilla, lausunnoilla, tiedonannoilla, julkilausumilla ja k&ytdnnesd&nnailld, joiden tosiasialliset
vaikutukset rinnastuvat velvoittavan oikeuden oikeusvaikutuksiin.

13 Maatts, 2007, s. 11 - 12,

74 Kts. aiheesta lisdd Wattel (1996): The EC Court’s Attempts to Reconcile the Treaty Freedoms with
International Tax Law. s. 223 - 254,

17> Sopimus Euroopan unionin toiminnasta.

176 Euroopan yhteisét, 2000, s. 5 - 8.
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17 Keskeinen artik-

lua suosimalla jotakin yritysta tai tuotannonalaa yhteismarkkinoilla.
la vélittomén verotuksen osalta on myoés SEUT:n 110 artikla, jossa tdsmennetdan kai-
kenlaisen verosyrjinnén kieltdmisen edellytykset seké tietyt verodirektiiveista johtuvat
kasitteet.!® Todellisena valittoman verotuksen lahentamisen oikeusperusteena kayte-
tddn SEUT:n 115 artiklaa, joka mahdollistaa Euroopan neuvoston yksimielisend anta-
maan jasenvaltioidensa yhteismarkkinoiden toteuttamiseen ja toimintaan vaikuttavia

direktiiveja seka SEUT:n nk. joustavuusartiklassa 352."

Viime kadessa Euroopan unionin tuomioistuimen®® oikeuskaytantd asettaa rajat kan-
salliselle tuloverosuvereniteetille ja valvoo yhteismarkkinavapauksien toteutumista.
N&in on ollut vuodesta 1986 lahtien, jolloin Euroopan unionin tuomioistuimen (tuolloin
EY-tuomioistuin) antoi nk. avoir fiscal-asiassa'® paatoksensa.'®? EU-valtioiden on Eu-
roopan unionin tuomioistuimen vakiintuneen oikeuskaytdnnén mukaisesti kaytettdva
verosuvereniteettiaan noudattaen yhteison oikeutta sekd pitdydyttdva kaikenlaisesta
kansallisuuteen perustuvasta syrjinnasta.*®® Euroopan unionin tuomioistuimen voidaan-
kin katsoa toimivan valittomén verotuksen alalla kuten valtiosdantétuomioistuin esi-
merkiksi Saksassa. Koska harmonisoitua lainsaddantoa ei juuri ole saddetty, sovelletaan
perustamissopimusta suoraan vero-oikeudellisiin ongelmiin. Perustamissopimus onkin
saanut valtiosadntooikeudellisen dokumentin aseman, koska useat sen maadrayksista
ovat yleisluontoisia ja laajoja, kuten kansallisissa valtiosdannoissakin. Euroopan unio-
nin tuomioistuimella ei kuitenkaan ole vakiintunutta tulkintaperinnettd, vaan perusta-
missopimustulkinnat saattavat olla arvaamattomia ja tapauskohtaisia. Yhteisen tulkin-
taperinteen muodostuminen vienee aikaa, tulevathan Euroopan unionin tuomioistuimen

tuomarit useasta eri oikeuskulttuurista.*®*

Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisujen kautta syntyvaa verokohtelun yhtendis-
tdmistd voidaan kutsua negatiiviseksi integraatioksi. Jasenvaltioiden tuloverolainsaa-

dantdjen harmonisoinnin muodossa tapahtuva positiivinen integraatio on puolestaan

U7 Maatta, 2007, s. 11 - 12,

8 Euroopan yhteisét, 2000, s. 5 - 8.

79 Aima, 2003, s. 82 - 83.

180 Tyomioistuimesta kaytettiin vuoteen 2009 asti nimitysta Euroopan yhteiséjen tuomioistuin. Nykyisen
nimensa se sai Lissabonin sopimuksessa (tarkemmin Lissabonin sopimus Euroopan unionista tehdyn
sopimuksen ja Euroopan yhteison perustamissopimuksen muuttamisesta, aikaisesmmin myds Uudis-
tussopimus).

181 Kts. asia C-270/83, Commission v. France.

182 [1hi — Malmer — Schonewille — Tuominen, 2003, 83 - 88.

183 Aim4, 2004, s. 341 - 342,

184 Aima, 1999, s. 502 - 504.
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185 Keskeiseksi esteeksi

ollut negatiiviseen yhtendistamiseen verrattuna kovin vahaista.
positiiviselle integraatiolle on muodostunut paatdksenteossa vaadittava yksimielisyys.
Vasta enemmistopadtosmenettelyn hyvaksyminen toisi EU:lle todellisia mahdollisuuk-
sia harmonisoida ja koordinoida veropolitiikkojaan seka rakentaa yhteinen eurooppa-
lainen veroalue. Téall4 hetkelld on kuitenkin vield epéselvad, mihin suuntaan kehitys
yhtidverolainsaddannon suhteen tulee viemaan. Todennakdisend on pidetty, ettd Euroo-
pan unionin tuomioistuimen paatdkset ovat jatkossakin merkittavassa roolissa yhden-

mukaistamassa jasenvaltioiden valittdman verotuksen kaytantoja.*®

Tuloverotusta koskevaa oikeuskaytédnt6d voidaan systematisoida kasiteparin syrjinta
(discrimination) ja eroavaisuus (disparency) avulla. Kansallisen tuloverolain syrjivia
sdannoksié ei voida oikeuttaa, vaan ne on sopeutettava sisamarkkinavapauksia kunni-
oittaviksi. Verojarjestelmien valisen eroavaisuuden ja syrjivan verojarjestelman késit-
teiden valinen ero on kovin hienovarainen. Syrjivyyden nédhdaan kohdistuvan vain yh-
teen verojarjestelmaan, kun taas eroavaisuus sivuaa aina vahintadn kahta verojarjestel-
méaa. Verojarjestelmien valiset eroavaisuudet ovat Kiellettyj& ainoastaan, jos verojarjes-

telmien valille on luotu lainsaadantodn tai verosopimuksiin perustuva yhteys.'®’

Muuttuneet eurooppavero-oikeuden vaatimukset ja etenkin Euroopan unionin tuomiois-
tuimen paatokset ovat olleet keskeisesti vaikuttamassa moniin viimeaikaisiin osinkove-
rouudistuksiin EU-maissa (vrt. esim. Suomi 2005, Belgia 2006, Tanska 2009). Euroop-
pavero-oikeudellisen hyvéksyttavyyden merkitys jadsenmaiden osinkoverojarjestelmien
ehdottomana edellytyksena onkin lisd&ntynyt entisestdan viime vuosina. Samalla myds
kaikkein innovatiivisimmista osinkoveromalleista on kaytdnndssa ollut luovuttava,

koska niita ei olisi helppo mukauttaa eurooppavero-oikeudellisiin raameihin.*®®

185 vapaavuori, 1998, s. 257 - 258. Kits. negatiivisesta ja positiivisesta integraatiosta valittéman verotuk-
sen alalla lisa& Terra — Wattel (2005): European Tax Law.

18 Hjerppe, 2009, s. 87 - 88. Kts. lisdd Euroopan unionin tuomioistuimen merkittavasta roolista jasen-
valtioiden valittdmén verotuksen kéayténtdjen harmonisoinnissa mm. Graetz — Warren (2007): Divi-
dend Taxation in Europe: When the ECJ Makes Tax Policy. Common Market Law Review 44, s.
1577 - 1623.

187" Aima 2009, s. 79 - 80.

188 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaivé-tilaisuudessa 23.9.2009. Kis.
my0s aikaisempaa pohdintaa tuloverosuvereniteetin vahentymisesta Tikka (2003): Tuloverosuvereni-
teetin kaventuminen lainsddtdjcin haasteena. LM 7 - 8/2003, s. 1184 - 1197.
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3.4.2. Kansainvélinen niveltyvyys seké kilpailukyky

Hyvén osinkoverojarjestelman ominaisuuksia pohdittaessa tulee ottaa huomioon myas

erinaiset kansainvaliset nakokohdat.'®

Osinkovirtojen nopea kansainvélistyminen ku-
luneella vuosikymmenelld on nostanut osinkoverotuksen kansainvélisen niveltyvyyden
entista keskeisempéan asemaan. Osinkoverotuksen tulisikin olla rakennettu neutraaliksi

myos kansainvalisten osinkojen suhteen.

Kunkin maan kansalliseen verolainsd&ddantoon vaikuttavat sen solmimat kansainvéliset
sitoumukset, jotka asettavat rajoitteita maan veropolitiikalle.*®® Teknisell4 tasolla kan-
sainvalisten ndkokohtien huomioonottaminen merkitsee eritoten sit4, ettd kunkin maan
kansallinen verojarjestelma on nivellettdvd muiden maiden verojarjestelmiin.’* Talla
tavoin pyritddn valttamaan veropoliittisesti perusteeton osinkojen verorasituksen tason
eriytyminen ulkomaisten ja kotimaisten osinkojen valilla. Ulkomaille maksettavia osin-
koja olisikin kyettavé verottamaan sen hetkisten verosopimusten ja mahdollisen lahde-
verolain mukaisesti. Kansainvalistd kahdenkertaista verotusta lievennetdan niin valtion-
sisdisin yksipuolisin toimenpitein kuin myos kansainvalisten verosopimusten avulla,
jotka muodostavat kansallisen verojérjestelman kansainvalisimman osan.'*? Verosopi-
mukset ovat luonteeltaan verosta vapauttavia, eika verosopimuksin voida yleensa lisata
verovelvollisen verorasitusta. Ristiriitatilanteessa verosopimusten tulisi syrjayttda kan-
sallisen oikeuden saannds. Nain ei kuitenkaan aina tapahdu®®, koska verosopimusten
méaéarayksilla ei ole kaikkien verosopimusvaltioiden oikeuskéytanndssé etusijaa, ja kos-
ka valtiot voivat olla my6s kansallisen lainsaddantonsé nojalla oikeutettuja poikkea-
maan verosopimuksista. Tallaiset tilanteet heikentévat olennaisesti kansainvalisen vero-
tuksen oikeusvarmuutta ja ennustettavuutta sekd muodostavat kansallisen oikeuden ja

verosopimusten suhteen osin ongelmalliseksi.***

Kansainvalisessa verotuksessa eli verotuksen koordinoinnissa liittymavaltioiden talou-
dellisen toiminnan kesken on keskeisend ongelmana kansallisten nakdkulmien kollisio.

Kansallisten nakdkulmien kollisio voi ilmetd monellakin tapaa, vaikkakin yleisimmin

1% Tikka, 1990% s. 60 - 61.

190 Tassd yhteydessa on hyva huomata, ettd kansainvalisella vero-oikeudella ei tarkoiteta kansainvalista,
ylikansallista vero-oikeutta, vaan itsendisten valtioiden kansallista oikeutta, joka saantelee rajat ylit-
tévien tilanteiden verotusta. Kts. aiheesta lisad Aima (2009).

191 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.

192 Tikka, 1990% s. 60 - 61.

193 Kts. naista nk. rreaty override-tilanteista lisdd mm. Mutén (2008).

19 Aima, 2009, s. 49 - 50.
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niin, ettd hyvéan osinkoverojarjestelman kasite ymmarretdan liittymavaltioissa eri ta-
voin. Liittymavaltioissa on voitu esimerkiksi omaksua erilaiset kasitykset verojarjes-
telmén ideologisten ominaisuuksien siséllgsta, praktisten ominaisuuksien toteuttamis-
keinoista sek& eri ominaisuuksien keskindisestd painotuksesta. Toiseksi, kollisio voi
ilmetd valtioiden valittdmien intressien eroavaisuuksina. Hyvan osinkoverojarjestelmén
kasitteeseen kuuluu usein sisdanrakennettuna valtion ja sen kansalaisten oma intressi.
Vaikka osinkoverojarjestelman ideologisista rakenteista onkin liittyméavaltioissa voitu
omaksua sindnsé samansiséltdinen késitys, niin niiden nakokulmaerojen vuoksi ndma

ideologiset ominaisuudet voivat olla keskenan ristiriidassa.'®

Hieman yleistden voidaan todeta, ettd menestyminen valtioiden vélisessa taloudellises-
sa kilpailussa nayttaisi Kiteytyvén kahteen tavoitteeseen. Ensinnékin valtio tulisi voida
nédhda kansainvalisesti houkuttelevana sijoituskohteena ja toiseksi valtion tulisi olla
aktiiviselle véestolle kilpailukykyinen asumiskohde. Verotekijoilla on keskeinen vaiku-
tus molempiin edell4 mainittuihin tavoitteisiin.'® Kaytannéssa kansainvalisiin haastei-
siin vastaaminen on tullut esiin etenkin pohjoismaissa (Suomi 2005, Norja 2006 ja

Tanska 2009) viimeaikaisissa osinkoverojarjestelmien verouudistuksissa.

3.6. Poliittinen hyvaksyttavyys

Veropolitiikka on politiikan ydinaluetta, joka nousee esiin yhtenad keskeisimmista vaali-

197

teemoista jokaisissa parlamenttivaaleissa kaikissa maailman demokratioissa™" (vrt.

Amerikan vallankumoukseen johtaneen verokapinan iskulause “no taxation without

~19%) "Nain ollen verotus, ja etenkin osinkoverotus, on eittdméatta niita

representation
oikeudellisen sdéntelyn ymparistoja, joissa poliittisilla realiteeteilla on olennainen mer-
Kitys niin lainsdatajan paatoksentekoa aktivoivana tai passivoivana sekd myos itse rat-
kaisumahdollisuuksia rajaavana tekijana. Tastd seuraa Tikan mukaan se, ettd periaat-
teelliselta kannalta tavoiteltava veropolitiikka ja poliittisessa mielessa toteutettava ve-
ropolitiikka ovat ongelmallisessa suhteessa kesken&éan, silla teoreettisesti optimaalinen
ratkaisumalli ja poliittisesti realistinen ratkaisumalli etdantyvét usein melkoisesti toisis-

taan. Verojarjestelman kehittdaminen muodostuu haastavaksi myos siksi, ettd kulloinen-

195 Juusela, 1998, s. 50 - 51. Kansainvalisen veroyhteistydn padasiallisena tavoitteena on eri valtioiden
nékokulmien yhteensovittaminen. Yhteistyon voimin pyritdén resiprookkisesti sopimaan sekd nake-
mys- ettd ndkokulmaeroista.

1% Tikka, 1990% s. 60 - 61.

97 Niskakangas, 2004, s. 29.

1% Korkman, 2009, s. 23 - 26.
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kin edunsaajataho muodostuu jarjestelmaa yleiselld tasolla parantavissa reformeissa
usein epamaaraiseksi ja danettomaksi, kun taas perusteettomien veroetujen menettéjét,
niin todellisten kuin kuvitteellistenkin, ovat aktiivisia ja danekkaitd. Useimmiten vero-
poliittinen paatdksenteko onkin altista eri eturyhmien lobbaukselle, ja nédin ollen vero-
politiikkaa tehd&ankin usein jatkuvassa ristipaineessa ryhmaintressien ja sen Vvélillg,
mitd voidaan luonnehtia verovelvollisten enemmiston eduksi ja mitd puolestaan koko

yhteiskunnan eduksi.'*°

Edella mainitusta seuraa, ettd verotuksen kehittdminen on yleensa organisoitava pienin
askelin etenevaksi "vanha vero on hyvd vero”-mantraan tukeutuen ja suurempia raken-
teellisia muutoksia vélttden. Verokysymykset ovat usein teknisesti hyvin haastavia ja
poliittisesti herkki&, joka tekee uusien, laajalle menevien veroratkaisujen selittdmisen
selkeasti ja vakuuttavasti suurelle yleisélle hankalaksi.’®® Veropolitiikkaa tehtaessa on
korostettu poliittisen hyvaksyttdvyyden keskeisyyttd ja haasteellisuutta niin Meaden
verotuksen kehittdmiskomitean raportissa vuodelta 1978 kuin myds tuoreemmassa
Mirrleesin verotuksen kehittdmiskomitean raportissa vuodelta 2008. Meaden verotuk-
sen kehittdmiskomitea muistutti myds loppuraportissaan, ettd se, mik& on poliittisesti
hyvéksyttavaa ja mahdollista, eldd koko ajan ja voi muuttua radikaalisti jopa lyhyesséa-
Kin ajassa. Toisin sanoen mikaan ei voi olla poliittisesti mahdollista ellei joku instanssi
ensin kaynnista siihen liittyvia keskusteluja ja tee alustavia muutosehdotuksia.2**Mirr-
leesin verotuksen uudistamiskomitean raportissa on, vield Meaden verotuksen kehitta-
miskomitean raporttiakin huomattavasti laajemmin, painotettu poliittisen hyvéksytta-
vyyden térkeyttd verouudistusten onnistumiselle. Komitea onkin pyhittanyt kokonaisen

kappaleen®® poliittisen ympariston ja poliittisen hyvaksyttavyyden analysoinnille.

Alt, Preston ja Sibieta konseptualisoivat poliittista ympdristda ja hyvéksyttavyytta tut-
kivassa Mirrleesin verotuksen uudistamiskomitean raportissa, millaisia erityyppisia
konflikteja saatetaan kohdata luotaessa veropolitiikkaa kaytannon tasolla. Heidan ana-
lyysinsa perusteella eri konfliktityypit voidaan jakaa kolmeen: (/) luokkaintressiristirii-
ta (conflict between class-interest views of politics), (2) konflikti organisoitujen & or-

ganisoimattomien intressien valilla (conflict between organized & unorganized inter-

199 Tikka, 1990% s. 19 - 20.

2% Korkman, 2009, s. 25.

L Meade, 1978, s. 5.

202 Kts. tarkemmin Mirrlees et al. (2010): Dimensions of Tax Design-teoksen kappale 13: The Political
Economy of Tax Policy, s. 1204 - 1279.
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ests) ja (3) kansalaisten ja valtion valinen konflikti (conflict between citizens and go-
vernment). Ensimmaisen konfliktityypin tilanteissa kansalaisten erilaiset nakemykset
verotukseen liittyen johtuvat heidan erilaisesta sijoittumisestaan tulojakaumalla. Toinen
konfliktityyppi ilmenee puolestaan, kun organisoitujen ryhmien intresseill& on parem-
mat mahdollisuudet kuin organisoimattomien ryhmien intresseilla vaikuttaa poliittisiin
paatoksiin kiitoksena organisoitujen ryhmien antamasta vaalituesta. Kolmannen tyypin
konflikti syntyy valtion ja kansalaisten valille eduskunnan saatdessa taloudellisen toi-
minnan verolliseksi ja mahdollistamalla ndin varojen siirtdmisen paattéjille itselleen

tarkeiden ryhmien hyvéksi.

Alt, Preston ja Sibieta neuvovat myds panostamaan avoimuuteen ja julkiseen keskuste-
luun seka yhteistoimintaan eturyhmien ja erityisten asiantuntijaorganisaatioiden kanssa
pyrittdessa parantuneeseen poliittiseen hyvaksyttavyyteen ja konfliktien vélttamiseen.
Heid&n mukaansa oleellista on saada ihmiset ymmartdmaan, misté tulevissa uudistuk-
sissa on todella kyse ja mika niiden vaikutus on tavallisen kansalaisen kohdalla. *
Talla tavoin voidaan taistella ihmisissa syvalld asuvaa muutospelkoa vastaan ja saada

heidat konkreettisesti ymmartdmaan uudistuksen mukanaan tuomat vaikutukset.

3.7. Kannustavuus yrittajyyteen ja riskinottoon

Yritykset luovat sen arvonlisan, jolle yhteiskunnan hyvinvointi perustuu. Lisaksi niiden
T&K&I- toiminta tuottaa kansantalouteen ne innovaatiot, joita elintason nostaminen
edellyttdad. Kanniainen onkin todennut, ettd kun julkisessa keskustelussa tarkastellaan
paddomatuloja tulonjakokysymyksend, tarjoaa voittojen merkitys kilpailevan nakokul-
man innovaatiotoimintaa ohjaavina tekijoind. VVoidaankin kysyé&, onko tarkoituksenmu-
kaista tavoitella voittojen poisverottamista vai tuhoaako tdmé investointikannustimet,

yritysten kasvupotentiaalin ja lopulta koko yhteiskunnan hyvinvoinnin??*

Varsinkin pienten ja keskisuurten yritysten kannustimia yrittdjyyteen ja riskinottoon
kannatetaan laajasti etenkin yrittdjien piirissa. Asialle 16ytyy jonkin verran akateemista
perustelua, vaikkakaan ei kovin usein akateemisissa piireissd laajasti hyvaksyttyé.
Usein esitettyja argumentteja yrittdjyyden ja riskinoton kannustamiseen ovat mm. tarve

ehkaista markkinahéirididen vaikutuksia, kéynnistyvien yritysten suhteellisesti suu-

203 Alt — Preston — Sibieta, 2010, s. 1204 - 1245,
204 Kanniainen, 2006, s. 1 - 2.
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205 ; 206

remmat hallinnolliset kustannukset™ ja suuria yrityksia heikompi lobbauskyky~ seka
tappioiden puutteellinen véhennysoikeus. Kaikkein painavimpana argumenttina ris-
kinoton ja yrittdjyyden verotuksellisesta kannustamistarpeesta pk-yrityksissa on ollut
Birchin (1979) tutkimustulos, jonka mukaan pienet ja keskisuuret yritykset toimivat
yhteiskunnan talouskehityksen moottorina luoden suuria yrityksia enemman tyopaikko-
ja, stimuloiden yritysten vélista kilpailua ja luoden kansantalouteen lisad hyvinvoin-

Tuoreemmassa tutkimuksessa myds Gordon ja Hausman (2010) ovat ndhneet riskinot-
toon ja yrittajyyteen kannustamisen olevan perusteltua, jos yritt4jan tyOpanos tuottaa
positiivista tulosta myds muille kuin télle itselleen. Liséksi he suosittelevat veroetujen
sitomista yrittajariskiin.?%® Riskinottoon ja yrittajyyteen kannustamista on my6s suosi-
teltu Tyo- ja Elinkeinoministerion Innovaatio-selvityksessa (Innovaatio 29/2009), jossa
yritystoiminnan tukien ja kannustimien voidaan nahda parantavan ja turvaavan yritys-
sektorin tuotantokykyd, joka on keskeinen tekija kansantalouden menestymisen ja elin-
tason yllapitamisen kannalta. Toiseksi tukien ja kannustimien tarpeellisuutta puoltaa se,
ettd tuotantokyky voidaan nykyisin ndhdé rakentuvan juuri laheisesti tieteesta ja inno-
vaatioista, joilla yritysten tuotteita kyetdan jalostamaan kilpailukyvyn yllapitdmiseksi ja
niiden kaupallistamiseksi. Kolmanneksi T&K&I-toiminnan tuotot yksittaiselle yrityk-
selle seka tastd toiminnasta koko kansantalouden eduksi syntyvét ulkoisvaikutukset
("spill over-hyodyt”) ovat usein huomattavia. Myds OECD:n tuore tutkimusmateriaa-
i on osoittanut, etta tutkimus- ja tuotekehitystydhdn suunnatut verotuet voivat jopa
tehostaa innovaatioita ja T&K&I- toimintaa suoria tukia tehokkaammin. Varteenotetta-
vana vaihtoehtona on pidetty myds suorien tukien ja verotukien kombinaatiota, jolla

uskotaan saavutettavan toinen toistaan vahvistava vaikutus.?*°

Kuten aiemmin on todettu, akateeminen maailma ei ole kuitenkaan laajemmin hyvék-
synyt yrittajyyden ja riskinoton tukemista julkisin varoin. Etenkin pk-yrittdjyyden tu-
kemiselle vankimman perustelun antaneen Birchin tutkimustuloksia ja —tapoja, kuin

my6s koko pk-sektorin ylivertaisuutta hyvinvoinnin tuottajana suhteessa muuhun yri-

2|
2|
2|

o

> Kts. aiheesta tarkemmin Meade (1978).

® Kts. aiheesta tarkemmin Boadway — Tremblay (2006): A Theory of Vertical Fiscal Imbalance.

" Birch, 1979, s. 27 - 30.

28 Hausman — Gordon, Roger, 2010, s. 1009 - 1026.

29 OECD, 2007, seminaarimateriaali. Saatavilla osoitteessa
http://www.iea.org/work/2007/priority/pilat.pdf. Haettu 30.8.2010.

219 Innovaatio 29/2009, s. 26 - 28.

o o
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tystoimintaan nahden, on kritisoitu ankarasti tutkimustulosten julkaisusta lahtien.?*!
Crawford ja Freedman (2010) ovat tulleet siihen johtopé&atokseen, ettd pk-yrityssektori
on hyvin tarke& koko kansantalouden kannalta, mutta se ei riitd oikeuttamaan kaikkia
pk-yrityksia ja niiden omistajia saamaan veroetuja ja kannustimia ottamistaan riskeisté.
Heidan mukaansa vain hyvin pienelle osalle pk-yrityksisté ja heidan omistajistaan voisi
mahdollisesti tarjota veroetuja. Ongelmana etujen kohdistamisessa on heidan mukaansa
kuitenkin se, ettei niitd pystyta vield kohdentamaan niin tarkasti, etta niista hyotyisivat
vain ne toimijat, joita tuilla halutaan tukea. Tukien tai verohelpotusten myontamisesté
voisikin seurata helposti joko ali-investointeja kannattaviin ja talouskasvua luoviin yri-

tyksiin tai yli-investointeja kannattamattomiin ja talouskasvua tuhoaviin yrityksiin.?*?

Lerner (2009) on yhtynyt ndkemyksiin pk-sektorin vahvasta innovointikyvysta ja nain
ollen kritisoinut vahvasti Schumpeterin®? esittamaa hypoteesia suuryritysten ylivoi-
maisuudesta innovoijina ja kansantalouden moottoreina. Lerner uskoo pk-yritysten pa-
remman innovointikyvyn johtuvan niiden paremmista kannustimista, liittyivatpa ne
sitten taloudellisiin tai ei-taloudellisiin kannustimiin, kokeiluhalukkuudesta uusia asi-
akkaita tavoiteltaessa ja taipuvaisuudesta valita korkeariskisempid kasvustrategioita
kuin suuryritykset. Vaikka Lerner ndkeekin pk-yritykset elintarkeiksi yhteiskunnan
kehityksen kannalta, hén ei silti kehota tukemaan néit4 yksinomaan nopeasti rakenne-
tuin suorin verotuin, koska naiden epdaonnistumisesta on paljon esimerkkeja eri puolilta
maailmaa. Parempana vaihtoehtona hén pitaa sitd, etta riskirahoitusymparistd rakenne-
taan pitkajanteisesti sellaiseksi, etta se kiinnostaa riskirahoittajia ja toisaalta mahdollis-

taa pk-yritysten elintarkean rahoituksensaannin.?*

Myds Berglund (2010) on pitanyt
tatd mallia parhaana tapana parantaa avustusten ja tukien kohdentumista juuri niille
yrityksille, jotka ovat elinvoimaisia ja kykenevid luomaan yhteiskuntaan hyvinvointia

seka saamaan riskirahoitusmarkkinat toimivimmiksi.?*®

Yhteenvetona voidaan sanoa, ettei yksiselitteisia politiikkaohjeita ole 16ydettavissa liit-

tyen yrittdjyyden ja riskinoton tukemiseen tai tukemattomuuteen verotuksen avulla.

2 Kts. kritiikkid esittaneista lahemmin mm. Storey (1994), Davis — Haltiwanger — Schuh (1995), Harri-
son (1997) tai De Rugy (2005).

22 crawford — Freedman, 2010, s. 1073 - 1076. Vrt. aiheeseen liittyen myds Bannock (2005).

213 Kts. Schumpeterin hypoteesista lisdd mm. Schumpeter (1942): Capitalism, Socialism and
Democracy.

24 erner, 2009, s. 43 - 50. Kts. myds aiheeseen liittyen Acs — Audretsch (1988): Innovation in Large
and Small Firms: An Empirical Analysis, S. 678 - 690.

215 Hufvudstadsbladet, 28.7.2010.
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Kanniainen onkin luonnehtinut tilannetta osuvasti vertaamalla sitd todistusk&ytantoon

oikeussalissa: on tuotava esiin evidenssi ja argumentoitava sen vahvuuden puolesta.?*°

216 Kanniainen, 2006, s. 20 - 21.
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4. OSINKOVEROTUKSESSA PUHALTANEET MUUTOSTEN
TUULET

Osinkoverotus on viime vuosien aikana ollut aktiivisen keskustelun ja sitd seuranneiden
muutosten kohteena ympadri Eurooppaa. Taloustieteellisen tutkimuksen tuloksena on
syntynyt uusia yritys- ja padomaverotuksen malleja ja niiden sovelluksia on otettu véhi-
tellen kayttdon muutamissa maissa. Naista saatuja kokemuksia on seurattu Suomessa-

kin mielenkiinnolla.?*’

Tietyissa maissa on l&dhdetty uudistusten tielle sailyttden vanha verolaki ja modernisoi-
malla tat4 paremmin ajan haasteisiin sopivaksi. Toisissa maissa on paadytty luomaan
kokonaan uusi osinkoverojarjestelma. On my6s maita, joissa keskustelua osinkovero-
tuksen tulevaisuudesta on kayty, mutta joissa muutoksia vallitseviin verolakeihin ei

vield ole tehty.

Suomen viimeaikainen verokeskustelu kytkeytyy vahvasti nédihin kansainvalisiin osin-
koverotusjarjestelmien muutostrendeihin, maamme finanssivarallisuuden kasvuun, vé-
estomme ikaantymiseen ja globaalin sijoitustoiminnan parantuneisiin mahdollisuuksiin.
Ennen kun tutkitaan tarkemmin osinkoverojarjestelmamme aivan viimeaikaisinta kehi-
tystd, on kuitenkin hyva tutustua osinkoverojarjestelmamme kehityskaareen, aina sen
alkutaipaleelta 1800-luvulta lahtien. T&m4 auttaa ymmaértdmaan paremmin osinkovero-
jarjestelmamme nykytilaa ja etenkin tarvetta huojentaa voiton kahdenkertaista verotus-

ta.

4.1. Voiton kahdenkertaisen verotuksen lieventamisen ensiaalto

Kysymys siitd, miten osakeyhtion ja osingonsaajan verotus tulisi organisoida, kuuluu
tuloverotuksen ikuisuusongelmiin niin Suomessa kuin muuallakin.?*® Vastausta tahan
kysymykseen on Suomessa etsitty aina Vendjan vallan ajoista 1800-luvun loppupuolel-
ta lahtien, jolloin Suomessa otettiin kdyttdoén kaupunkien kunnallisverotuksessa kah-
denkertainen verotus, jonka mukaisesti osakeyhtididen jakamat osingot luettiin saajansa
tuloksi jo ennen ensimmaista pysyvaa tuloverolakia vuonna 1920%°. Taman seuraukse-

na voittoon kohdistui kahdenkertainen verotus, joka nahtiin ongelmalliseksi jo tuol-

217 alkonen., 2009, s. 57 - 58.
“1% Tikka, 2004”, s. 37.
219 Kits. aiheesta lisaa Kovero (1929): Osakeyhtiéverotus ja sen uudelleenjirjestely meilld.
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loin.?®® Tallaisessa ns. klassisessa jarjestelmassa pyritaan lieventamistoimilla lahents-
maan osingon verokohtelua koron verokohtelun kanssa. Tata pyrkimysta puoltaa tavoi-
te edistda eri sijoitusmuotojen ja rahoitusmuotojen verokohtelun neutraalisuutta, kun
osakepédomarahoituksen ja lainarahoituksen valinen ero pienenee. Samalla tavoitellaan
yritysmuotoneutraliteetin toteutumista, kun osakeyhtion ja yhdenkertaisen verotuksen
piirissd olevan henkildyhtion verokohtelun vélinen ero kapenee. Lukuisista lieven-
nysyrityksista huolimatta pysyvaksi osoittautuvaa ratkaisua ei kuitenkaan ole 16ydetty

tahan klassiseen ongelmaan.?*

Yritysten toimintaympériston ja vallassa olevien poliittisten suuntausten muutos yhdes-
sé kansainvalisen kehityksen kanssa ovat vaikuttaneet siten, ettd Suomessa on toteutettu
eri lieventamismenetelmia jo 1950-luvulta lahtien.??* Naita kahdenkertaista verotusta
lieventévia tai poistavia jarjestelmid on olemassa kolmea perustyyppid. Ensimmainen
niistd on malli, jossa lievennys kohdistetaan osakeyhtion verotukseen. Téllainen malli
oli kaytdsséd osinkovahennysjarjestelmén eri muodoissa Suomessa vuosina 1969 —
1989.7%° Samaan aikaan Suomessa sovellettiin luonnollisten henkildiden verotuksessa
myds pieniin osinkotuloihin kohdistuvaa erityishuojennusta, joka tuli ensin tutuksi
osinkotulovdhennyksen ja my6hemmin omaisuustulovahennyksen nimelld. Osinkotu-
lovéhennys juurrutettiin TVL 34 §:ss& ja véhitellen siita kehittyi TVL 32a §:n mukai-

nen omaisuustulovahennys.??*

220 Myrsky, 2003, s. 378.

221 Myrsky, 1988, s. 14.

222 Jaetun voiton kahdenkertainen verotus maariteltiin mm. verolakikomitean toimesta (KM 1961:4)
seuraavasti: "Milloin yhteisid verotetaan tulojensa koko mddrdstd kiinnittdmdttd huomiota siihen, ja-
kaako se osan voitostaan osakkailleen tai jisenilleen ja nditd puolestaan verotetaan yhteison jaka-
masta voitosta samalla tavoin kuin muistakin tuloistaan, on yhteisén toiminnasta syntyneen tulon ve-
rotus kaksinkertaista.” \Verokomitea mielsi jo tuolloin kahdenkertaisen verotuksen merkittavaksi on-
gelmaksi. Myrsky on kuitenkin huomauttanut osuvasti, ettd tassd on usein kyse vain lahtotilanteesta,
silla verojérjestelmd sisaltad useita sellaisia osia, jotka tosiasiassa poistavat kahdenkertaisen verotuk-
sen tai ainakin lieventavét sen vaikutusta. Varhaisemmasta osakeyhtiéverotuksesta koskevista esityk-
sista katso tarkemmin esim. Kilpi (1962): Yhteison ja sen jdsenen kahdenkertainen verotus.

228 Tikka, 2004, s. 38 - 39. Kts. myds Elinkeinoverolakiin perustuva HE 172/1967, johon osinkovéhen-
nyssaannosto perustui.

224 Myrsky, 2003, s. 381.
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4.2. VVoiton kahdenkertaisen verotuksen lieventdmisen toinen aalto

Toisentyyppistd kahdenkertaisen verotuksen lieventdmismenetelméé alettiin soveltaa
Suomessa vuonna 1990, kun yhtidveron hyvityksesta annettu laki (YHL, 1232/1988)
hyvéksyttiin osana Suomen vuosien 1989 — 1991 toteutettua kokonaisverouudistusta,
jolla tahdattiin henkildverotuksen ja yritysverotuksen véahennysjarjestelmien karsimi-
seen ja rajaveroasteiden alentamiseen. ?°> Uudistus voidaan lukea osaksi Iso-
Britanniasta ja Yhdysvalloista alkunsa saaneeseen, lahes kaikkien teollisuusmaiden
verojarjestelmid ravistelleeseen muutosaaltoon. Sen pdadasiallisena tavoitteena oli pa-
rantaa verojarjestelmien tehokkuutta ja kasvuvaikutuksia sekd laajentaa veropohjia
alentamalla rajaveroasteita. *° Hyvitysjarjestelman juuret juontuivat Suomessa niin
omaisuustulojen verotustoimikuntaan (KM 1987:37) kuin myos yritysverotuksen uudis-
tamistoimikuntaan (KM 1987:39) seké jarjestelman péaarkkitehtiin Kari S. Tikkaan,
joka toimi uudistamistoimikunnan ainoana jasenena. Hyvitysjarjestelmassé verotuksen
kahdenkertaisuutta pyrittiin lieventdmaan siten, ettd osakeyhtion ja osakkeenomistajan
verotus kytkettiin toisiinsa ja osakeyhtion voitosta peritty vero vahennettiin vastaavasti
osingonsaajalle tulevasta verosta. Jarjestelmédn kayttoon oton kotimaisena perusteena
oli, etta jarjestelman avulla pyrittiin turvaamaan yhdenkertaisen verotuksen toteutumi-
nen tdydennysveron muodossa, kun taas aiemmin kaytossa ollut osinkovahennysjérjes-
telma oli monessa suhteessa johtanut vajaaverotukseen. Yhtidveron hyvitysjarjestelmaa

sovellettiin Suomessa vuosina 1990 - 2004.%7

4.3. VVoiton kahdenkertaisen verotuksen lieventamisen kolmas aalto

Seuraavaa muutosta osinkoverojarjestelmddmme ei kuitenkaan tarvinnut odottaa pit-
kaan, silla osinkoverojarjestelmddmme modernisoitiin jo vuoden 1993 alusta voimaan
tulleella uudistuksella. Tamé& uudistus ulottui syvalle tuloverolainsdadantoon saaden
uuden pohjoismaalaisen eriytetyn tuloverojérjestelman muodon (7VL, 1535/1992).%%
Tama tarkoitti sitd, ettd padomatulojen verotus erotettiin ansiotulojen verotuksesta, ku-
ten ylijohtaja Arvelan asiantuntijaryhma oli ehdottanutkin (VA1 1991:28). Luonnollisil-
le henkil6ille laskettiin ensi kertaa erikseen verotettava padomatulo ja verotettava an-

siotulo. Omistajayrittajan padomatuloiksi katsottiin puolestaan padoman laskennallista

225 Kroger, 2003, s. 260 - 263.
226 \/M 35/2010, s. 54 - 56.

221 Tikka, 2004°, s. 37 - 39.

8 Niskakangas, 2004, s. 19 - 21.
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tuottoa vastaava maara loppuosan jaddessa ansiotuloksi. Muutoksen keskeisené tavoit-
teena oli sorvata padomatulojen ja yritysten verotusta entistd yhtendisemmaksi ja neut-
raalimmaksi. Lisaantyvan neutraalisuuden avulla toivottiin kyettdvan pienentdméén
tehokkuustappioita, joita silloisen sijoituspaatoksia voimakkaasti ohjailleen jarjestel-
man arvioitiin aiheuttavan. Lisdksi verotuksen neutraalisuuden lisédmisen uskottiin
olevan sopusoinnussa verotuksen tasapuolisuuden kanssa. Tama tarkoitti sita, ettd eri-
tyyppisten pddomatulojen yhdenmukaisella verotuksella paastiin 1ahemmaéksi horison-
taalisen oikeudenmukaisuuden vaatimusta, jonka mukaan samansuuruisiin tuloihin tuli
kohdistua samanlainen verorasitus. Samalla perusteltiin kansainvalisell& verokilpailulla
ratkaisua alempien nimellisten veroprosenttien soveltamisesta niin padomatuloon kuin
ansiotuloon. Muiden maiden kokemukset olivat osoittaneet, ettd padaomaliikkeiden
vapauduttua pddomat pakenevat helposti korkeita nimellisid verokantoja niihin maihin,
joissa verotus on lievdd. Toisaalta tiedostettiin my6s mahdollisen tulonmuunto-
ongelman syntyminen, kun arvioitiin ansiotulojen ja pddomatulojen tosiasiallisen vero-
rasituksen muodostuvan perusteettoman suureksi matalan inflaation oloissa. Tamén
seurauksena huomautettiin tulevaisuuden tarpeesta alentaa ansiotulojen veroasteikkoa,
etteivat suuret erot sovellettavissa veroprosenteissa houkuttelisi veronmaksajia liiaksi
muuntamaan ansiotulojaan keinotekoisesti pasdomatuloiksi.?*® Myés mahdollista EU-
jasenyyttd ja tarvetta sopeuttaa maamme verolainsaddantda eurooppavero-
oikeudellisiin raameihin ounasteltiin jo tuolloin. Tast& johtuen pidettiin tarkedna ottaa
tarpeellisessa maarin huomioon Euroopan yhteisossé (EY) hyvéksytyt ja suunnitteilla
olleet sdannokset, vaikka tiedostettiinkin, ettei valiton verotus kuulunutkaan Euroopan

talousalueesta tehdyn sopimuksen piiriin.?*

4.4. Kahdenkertaisen verotuksen lieventamisen neljas aalto

Ensimmaiset muutokset osinkoverojérjestelmaamme 2000-luvulla nékivat paivanvalon
kesalla 2004 osana yritys- ja padomaverouudistusta. Talloin siirryttiin kahdenkertaisen
verotuksen poistavasta yhtioveron hyvitysjarjestelmastd monia lievennyksia sisaltavaan
osittaiseen kahdenkertaiseen verotukseen. Uudistuksen taustalla oli kansainvalinen ke-
hitys, joka oli osoittanut, ettd yhtidveron hyvitysjérjestelmé oli alkanut véistya yleisena

osinkoverotusmallina. Tama johtui hyvitysjarjestelman hyvéksyttavyyteen liittyvasta

229 HE 200/1992, ”'3.4. Verokeinottelun estiminen”.
20 HE 203/1992, "1.1.2. Yritysverotuksen yhdenmukaistaminen Euroopan yhteiséissi”.
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oikeudellisesta epdvarmuudesta ja ongelmallisuudesta liittyen rajat ylittaviin osinkoi-
hin.%*! Tama epavarmuus konkretisoitui Suomen osalta, kun KHO paatti 10.9.2002
pyytdd Euroopan yhteisdjen tuomioistuimelta ennakkoratkaisun liittyen perustamisso-
pimuksen pddomien vapaata liikkuvuutta koskevien 56 ja 58 artiklojen tulkinnasta kos-
Kien yhtiéveron hyvitysjarjestelmddmme. Suomen lainsaédtdjad ei kuitenkaan jaanyt
odottamaan toimettomana EYT:n ratkaisua®*? , vaan uudistuksen taustalla ollut selvi-
tystyo tehtiin rivakkaan tahtiin tuloverotuksen kehittdmistyoryhmassa ylijohtaja Arve-
lan?*® johdolla (VM 2002:12). Uudistuksen toisena suunnanndyttajana toimi paaminis-
teri Vanhasen hallitusohjelmaan vilkkaan julkisen keskustelun myota otettu yritys- ja
padomaverotusta koskeva osa ja etenkin lause: ”Pk-yritysten ja niiden maksamien osin-

kojen verotusta ei kuitenkaan kiristeti.”***

Uudistuksen keskeisimpana tavoitteena voidaankin sanoa olleen muodostaa osinkove-
rojarjestelmastamme hyvaksyttdva eurooppavero-oikeuden ja kansainvélisten veroso-
pimusten nakokulmasta.”®® Samalla pyrittiin vastaamaan kansainvaliseen verokantakil-
pailuun, joka oli voimistumassa, etenkin yhteisoverokannan osalta, EU:n laajentuessa
uusiin jasenvaltioihin 1990-luvun lopulla ja 2000-luvun alussa. Yhteisdverokannan
laskemisen nahtiin my0s alentavan osakeyhtididen efektiivisté verorasitusta ja samalla
keventdvan tulorahoituksen verokohtelua. Nain ollen veroetu kohdistui laaja-alaisesti
yrityskenttdan ja silla voitiin nahda etenkin kasvuyrityksid hyodyttavia vaikutuksia.
Verouudistuksen paatavoitteisiin kuuluikin juuri kasvuyritysten verotuksen keventami-
nen.?*® Yrittdjyyden edistdmistavoite nakyi uudistuksessa myds siind, ettd uudessa
osinkoverojarjestelméssa merkittava ellei merkittdvin osa listaamattomien yhtiéiden

osingoista paatyi osakkeenomistajille 26 %:n kokonaisverorasituksella. Tdmé heijasti

21 Tikka, 2004°, s. 38 - 42.

22 EYT julkisti syyskuussa 2004 tuomionsa tass4 asiassa (C-319/02, Manninen), jossa se totesi Suomen
yhtidveron hyvitysjarjestelman olevan yhteismarkkinoita haittaavalla tavalla diskriminoiva. Kits.
my6s KHO 2005:56.

28 Kts. tuloverotuksen kehittamistyéryhmén ehdotuksista laajemmin Arvela (2003): Tuloverotuksen ja
pddomaverotuksen uudistaminen: tuloverotuksen kehittimistyoryhmdn ehdotukset, Verotus 1/2003, s.
4 - 15 ja Tikka (2003°): Yritysverotuksen uudistaminen tuloverotuksen kehittimistyéryhmdn ehdotuk-
set, s. 16-, Verotus 1/2003.

%% Tikka, 2004%, s. 460 - 462.

2% Helminen, 2004, s. 22 - 36.

26 HE 92/2004. Kts. myds VaVM 12/2004, joka koski hallituksen padesitysta HE 92/2004. Valtiova-
rainvaliokunnan mietintd sisaltda lakiehdotuksiin tehtyja tarkistuksia koskevien perustelujen lisaksi
lukuisia kannanottoja, joilla on tulkintaa ohjaavaa merkitysta.
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entisestddn verotuksen mataloitumista ja palveli hallituksen tietoista poliittista valintaa

yrittajien eduksi.®’

Verouudistuksen myota padomatulojen verokanta ja yhteiséverokanta eriytettiin toisis-
taan, kun yhteisoverokantaamme laskettiin kahdella prosenttiyksikolla 28 %:sta 26
%:iin. Samalla uudistukset muokkasivat osinkoverojérjestelmamme nykymuotoonsa,
kun tuloverolain lukuun 2 ”Pddomatulojen veronalaisuus™ sijoitettiin uusi alaluku
”Osinkotulot”, joka kasittdd 33 a - d pykalat. Tdma merkitsi myos sitd, ettd uudessa
séantelyssé oli merkityksellistd myds rajanveto yrittdjiin ja sijoittajiin, jonka seurauk-
sena verokohtelu vaihtelee olennaisesti sen perusteella, onko osinko saatu listatusta vai
listaamattomasta yhtiostd. Julkisesti noteeratusta yhtiostd saatu osinko luettiin uudis-
tuksen myo6ta luonnolliselle henkilélle ja kuolinpesélle 70 prosenttisesti padomatuloksi
ja 30 prosenttisesti verovapaaksi tuloksi (TVL 33 a.1 §). Osinkoa pidetaan padomatulo-
na riippumatta yhtion nettovarallisuudesta. Laskennallisesti tdma nosti osakkeenomista-
jan kokonaisverotuksen 29 %:sta 40,50 %:ksi (26/100 x 100 + 28/100 x 70/100 x 74).
Listaamattomien osakeyhtididen jakamat osingot olivat puolestaan saajalleen verova-
paita siltd osin, kun ne alittivat osakkeiden matemaattiselle arvolle laskettavan (nettova-
rallisuuden) 9 %:n tuoton. Tdman 9 %:n tuoton ylittdvalta osalta listaamattomien osa-
keyhtididen osingosta 70 % muodostui saajalleen ansiotulona verotettavaksi. Uudessa
jarjestelmassa padomatulo-osingon verovapauden rajaksi maéritettiin verovelvolliskoh-
taisesti 90 000 euroa, ja tdman rajan ylittavalta osalta 70 % osingosta luettiin saajalleen

padomatulona verotettavaksi (TVL 33 b §).%%*

Vuoden 2005 verouudistuksen péatuotteena kehitetty nykyinen osinkoverojarjestel-
mamme syntyi nopeassa aikataulussa ja sen valmisteluun kéytettiin suhteellisen vahan
resursseja. Tama kertoo hyvéa tuolloisen hallituksen ja eduskunnan paatoksentekotah-
dosta ja toisaalta lainvalmistelukoneiston toimivuudesta. Tikka kuvaili juuri ennen ve-
rouudistusta uutta osinkoverojérjestelmadmme suomalaisen veropoliittisen kompromis-
siajattelun tuotteeksi, joka oli oivaltava, muttei linjakas. Han ei myoskaan ennustanut
uudelle jarjestelmalle pitkaa ikad, vaan toivoi pikemminkin, ettd osinkoverojérjestel-
mamme yksinkertaistamiseen avautuisi tilaisuus lahivuosina jonkin suuremman vero-
poliittisen uudistuksen yhteydessa. Tamé toivo perustui erityisesti osinkoverojarjestel-

maén luonnollisten henkil6iden listaamattomista yhtidistd saamien osinkojen méérittelyn

27 Niskakangas, 2004, s. 19 - 24.
238 Tikka, 20042, s. 460 - 465.
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h&mmentavaan monimutkaisuuteen, joka oli seurausta siitd, ettd jarjestelman sisaan oli

rakennettu useita lieventavia elementteja.?*®

Myos oikeudenmukaisuusvaje osinkotulon
ja ansiotulon verotasojen valilla huoletti Tikkaa, joka ounasteli tdmén johtavan kasva-
vaan tulonmuunto-ongelmaan. Liséksi listayhtididen ja listaamattomien yhtididen
osakkeenomistajien kohtelun erilinjaisuus oli Tikan mukaan kovin arveluttavaa ja han
uskoi horisontaalisen oikeudenmukaisuuden toteutumisen vaativan yhdenmukaisempaa
verokohtelua osingonsaajien piirissa.?*° Tikan kanssa samoilla linjoilla olivat my®s
Niskakangas ja Kukkonen, jotka eivat myoskaan nahneet uudistusta kovinkaan linjak-

kaana.?*!

Kukkonen naki todennakoisend, etté toteutettu verouudistus oli vain vélietap-
pi, joka saisi jatkoa tulevina vuosina. Han perusti ndkemyksensa jarjestelmén sisélté-
miin moniin helposti muutettaviin irtoelementteihin, jotka ohjaisivat lahivuosien vero-
politiikan tekoa hyvin dynaamiseksi ja nopeatempoiseksi. Kukkonen piti uudistuksen
pahimpina epakohtina ja huoltotoimenpiteitd tarvitsevina osina etenkin osinkoverojar-
jestelmén monimutkaisuutta ja osinkoverotuksen epaneutraaliutta riippuen yrityksen
omistusrakenteesta, varoista ja voitonjakotavasta. Han ei mydskaan uskonut, ettd melko
arbitraarisesti valittu 90 000 euron osinkoraja tulisi kestdam&éan kovin hyvin ajan ham-
masta. Yleiselld tasolla han kuitenkin naki, ettd verouudistuksen my0ta pienyrittdjan
keventyva verotus sisalsi selvia taloudellisia perusteita. Paallimmaisiné ndista han nosti
esiin yritystoimintaan liittyvan riskin ja yrittamisen aloittamisen kynnysta nostavat jul-
kisen vallan aiheuttamat hallinnolliset velvoitteet. Lisdksi hdn arvioi pienyritysten ole-
van myos tarked innovaatioiden ldhde ja tyollistaja seka kykenevan lisédmaén talouden

sopeutumiskykya yha nopeammin muuttuvassa talouden toimintaymparistossa.>*

4.5. Muutospaineita osinkoverotuksessa

Vuosien mittaan kritiikki nykyista osinkoverojarjestelmadmme ja miksei koko yritysve-
rojarjestelmadmme kohtaan on yltynyt entisestddn, kun sen epdkohdat ovat tulleet yha
selkedmmin esille jarjestelmadd sovellettaessa. Samalla viime vuosina voimakkaasti
muuttunut yritysten toimintaymparistd on luonut osinkoverojarjestelmallemme vaateita,
joihin sen nykymuodossaan ei ole nahty kykenevéksi vastaamaan. Eniten kritiikkia ovat
herattdneet nykyisen osinkoverojarjestelmamme neutraalisuuspoikkeamat, kompleksi-

29 Tikka, 2004°, s. 62 - 63.

20 Tikka, 20042 s. 465 - 470.

21 Niskakangas, 2004, s. 32 ja Kukkonen, 2004, s. 230.
222 Kukkonen, 2004, s. s. 230 - 257.
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suus, oikeudenmukaisuuspuutteet, tulonmuunto-ongelma, kansainvalisen niveltyvyyden
heikkeneminen seka ristiriitaisempi, yrittdjyyden ja innovaatioiden puutteellinen tuke-
minen. Toisin sanoen ndiden epakohtien on nahty etdénnyttavan jarjestelmédmme mo-

nista hyvalle osinkoverojarjestelmalle esitetyista tavoitteista.

Neutraalin verotuksen tavoitteen taustalla on ennen kaikkea se, ett4 talouden katsotaan
toimivan parhaiten silloin, kun julkinen valta puuttuu siihen mahdollisimman vahéan.
Neutraali verotus ei vadrista taloudellista paatoksentekoa, eiké siten aiheuta kokonaista-
loudellisia tehokkuustappioita.®*® Taman hetken paiomatuloverojarjestelmaamme on

kritisoitu monista neutraalisuuspoikkeamista®**

. Yhten& kritiikin kohteista on ollut jar-
jestelmdmme epéneutraalisuus suhteessa sijoitusten rahoitusmuotoon, joka ilmenee
siind, ettd tuloverotuksemme suosii velkarahoitusta velan korkojen ollessa vahennys-
kelpoisia ja oman pddoman normaalituoton (vaihtoehtoistuoton) ollessa verotuksessa
vahennyskelvoton.?*® Tdma on vaaristanyt yritysten taserakenteita, kun verotus on suo-
sinut velkarahoitteisia investointeja suhteessa omista vapaista padomista rahoitettuihin
nahden?¥. Kasvavan kritiikin kohteena ovat olleet myds padomatuloverojarjestelmam-
me poikkeamat sijoitusmuotoneutraalisuudesta. Epéneutraalisuuden on nahty johtuvan
padomatulojen erilaisesta verotuksesta, joka johtaa padomien kayton tehottomuuteen.
Tama on puolestaan ilmennyt liiallisena sijoittamisena alhaisesti verotettuihin kohtei-
siin ja investointien liian vahaisena kohdentumisena korkeasti verotettuihin kohteisiin.
NyKkyjarjestelmamme siis vaaristaa investointien kohdentumista.?*’” Kolmantena epa-
neutraalisuutena jarjestelmassémme on pidetty poikkeamia saastamismuotoneutralitee-
tista. T&mé& on koettu seurauksena nimellisen pddomatulon progressiivisesta verottami-
sesta, josta aiheutuu saastamisen reaalituoton yliverottamista lievankin inflaation olois-
sa. T&sté seurauksena on ollut merkittdvan verokiilan muodostuminen mm. verottoman

asuntotulon ja muiden saastamismuotojen valille.?*®

Hyvalta verojarjestelmalta edellytetddn myos oikeudenmukaisuutta ja mahdollisimman
yksinkertaista ja selkedd muotoa.’*® Nama tavoitteet eivat kuitenkaan ole toteutuneet

nykyjarjestelmassamme kovinkaan hyvin. Monimutkaisen osinkoverojarjestelmamme

#3 \/M 12/2002, s. 17 - 18.

24 Kts. neutraalisuuspuutteiden mittaamisesta efektiivisilla veroasteilla mm. Kari — Kosonen —
Ulvinen (2006).

> Hijerppe, 2009, s. 90 - 91.

8 Nyberg, 2007, s. 87.

%7 Hjerppe, 2007, s. 55 - 56.

248 \/alkonen, 2009, s. 58 - 59.

#9 Korkman, 2009, s. 21.
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on ndhty vahentdvan kansalaisten luottamusta sitd kohtaan aiheuttaen joidenkin ajau-
tumista laillisen jérjestelman ulkopuolelle. Toiseksi jarjestelmamme monimutkaisuus
heijastuu myds ylimaaraisind kustannuksina niin veronmaksajille kuin veronsaajallekin,
kun molemmat joutuvat kayttamaan kalliiden veroasiantuntijoiden neuvoja.”® Kol-
manneksi jarjestelman monimutkaisuus on saattanut vahentad kansalaistemme haluk-
kuutta ryhtya yrittajiksi, kun jarjestelman kompleksisuus on aiheuttanut epavarmuutta.
Etenkin osinkoverojérjestelmdmme jako padoma- ja ansiotuloina verotettuihin osinkoi-
hin yhdessé listaamattoman ja listatun yhtion jakaman osingon erilaisen verokohtelun
kanssa on aiheuttanut paanvaivaa yrittdjien ja sijoittajien keskuudessa. Kukkonen onkin
pitdnyt osinkoverojarjestelmamme sekamelskaisuutta varsin nurinkurisena, koska
Suomessahan on perinteisesti haluttu valita mahdollisimman kaytannonlaheinen ja
"helppo” veroratkaisu ilman ihmeellisempia taloustieteellisia monimutkaistuksia. %
Kritiikki osinkoverojarjestelmamme oikeudenmukaisuuspuutteisiin on puolestaan koh-
distunut tuloverolain (/535/1992) 33 b 8:n 90 000 euron verovapaussaiantoon, joka
asettaa listaamattomien ja listattujen yhtididen osingonsaajat hyvin erilaiseen verotuk-
selliseen asemaan. VVoimakasta kritiikkid on my06s saanut osakseen ylimpien ansiotulo-

jen rajaveroasteen 56,36 prosentin®?

ja pdédomatulojen 28 prosentin veroasteen valinen
suuri ero.?>® Tasta johtuen osinkotuloja nostava kohtaa usein olennaisesti kevyemman
verorasitteen kuin yhta suurista bruttotuloista nauttiva ansiotuloilla eldva. Nain ollen
jarjestelméssamme ei tdysin toteudu vaatimus horisontaalisesta oikeudenmukaisuudes-
ta. My0s vertikaalinen oikeudenmukaisuus jad Suomessa usein toteutumatta, koska
jarjestelmassamme on nahty olevan degressiivisia piirteitd. Tama nayttaytyy suuritu-
loisten saamien osinkotulojen ja luovutusvoittojen lievempand verorasitteena kuin

huomattavasti matalampien ansiotulojen verorasite.”>*

Edelld mainittuja verotuksemme epéakohtia on pidetty my06s epatoivottuina, voimakkai-
na kannustimina muuntaa ansiotuloja pddomatuloiksi etenkin listaamattomien osakeyh-

tididen varakkaiden omistajien kohdalla.>® Tahan tulonmuunto-ongelman®® lievittami-

20 Nyberg, 2007, s. 81 - 82.

L Kukkonen, 2007, s. 119 - 120.

%2 Kyseessa vuoden 2009 tilanne. Rajaveroaste sisiltdd palkan perusteella maksettavat sosiaalivakuu-
tusmaksut/ (vakuutetun) maksut.

%3 Kiander, 2009, s. 24. Kts. aiheesta my6s Kiander, 2007, s. 47 - 50.

%4 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.

% Niskakangas, 2009%, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.
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seen otettiin ensiaskeleita jo vuonna 2009, kun tuloverolakia (1535/1992), ennakkope-
rintélakia (1718/1996) ja elinkeinotulon verottamisesta annettua lakia (360/1968) péé&-
tettiin muuttaa korkeimman hallinto-oikeuden kasitteleméan ns. l&akéariyhtio-asian
(KHO 2008:6)*" pohjalta. Lakimuutoksen my6td muusta kuin julkisesti noteeratusta
yhtiosta saatu osinko katsottaisiin koko maaraltaan ansiotulona verotettavaksi palkaksi
tai tyokorvaukseksi, jos osingon jakoperusteena on yhtidjarjestyksen méaarayksen, yh-
tiokokouksen paatoksen, osakassopimuksen tai muun sopimuksen mukaan osingonsaa-
jan tai tdman intressipiiriin kuuluvan henkilon ty6épanos. Tama merkitsi muutoksia
TVL 33 b §:44n, EVL 8 a §:44n seké 13 a §:n lisaédmista EPL:iin.”*®

Vaikka Suomen etaisyys eurooppalaisista paddmarkkinoista antaakin meille jonkinlaista
lisdlilkkumatilaa kansallisille veropoliittisille ratkaisuille, on Viron tuleminen EU:n
jaseneksi vuonna 2004, Vendjan markkinoiden vahittdinen avautuminen ja kansainvéli-
sen verokilpailun tiivistyminen asettanut padomatuloverotuksemme tasolle monia ul-
koisia paineita. Yhtdalld on l&ahinnad kritisoitu nykyjarjestelman rakennetta ja esitetty
paadomatulon normaalituoton eli riskittoman koron vapauttamista padomatuloverosta,
kuten mm. Mirrleesin verotuksen kehittdmistyoryhman raportissa ehdotetaan. Toisaalla
itse padomatuloverotuksen tasoa on pidetty ongelmallisena ja kansainvalisessé kilpai-
lussa kestaméattomana. On nahty, ettd Suomen osinkoverotuksen korkea taso voisi hou-
kutella yrittajiamme siirtimaén omistuksensa ja kotipaikkansa entista herkemmin naa-
purimaihimme Viroon ja Vendjélle maiden integroituessa eurooppalaiseen markkina-
alueeseen.”® Ristiriitaisempaa keskustelua on syntynyt puolestaan siita, tulisiko yritta-
jyytta ja yritysten innovaatiotoimintaa tukea verotuksen keinoin. Yrittdjien etujarjestot
ovat vaatineet voimakkaasti yrittdjien riskinoton ja kasvuun kannustamisen parempaa
huomioimista verotuksen keinoin. Samalla mahdolliset tuotekehitys- ja innovointivero-
tuet on néhty téarkeiksi yrittajyytta ja innovointia edesauttaviksi toimiksi, joita yritys-
sektorimme Kipedsti tarvitsisi. Viimeaikaiset taloustieteelliset tutkimukset ovat antaneet
yrittdjien toiveille jonkinasteista pontta, vaikkakaan yksiselitteisia teoreettista tukea ei

olekaan pystytty esittdméén riskinoton ja innovointitoiminnan tukemiselle verovaroin.

26 Kaikki eivat kuitenkaan ole pitdneet tulonmuunto-ongelmaa yhta suurena verojarjestelmamme epé-
kohtana. Kts. aiheesta esim. Yla-Liedenpohja (2007): Tasavero on kuluttamisen verottamista, s. 98 -
99, jossa hdn on luonnehtinut tulonmuunto-ongelmaa “retoristen loppuheittojen ja numeeris-
naivististen tilastojen pallotteluksi”, eikd ole mielestddn "ndhnyt yhtddn loogisesti pitivdd laskelmaa
tai todistusta siitd, miten yrittdjd saa muunnettua ansiotulon kevyemmin verotetuksi pddomatuloksi.”

57 Kts. oikeustapauksen tulkinnasta liséd mm. Myrsky (2008): Miten ansiotulosta voi tulla péidomatuloa
— ratkaisun KHO 2008:6 arviointia, LM 2008 s. 486 - 496.

%8 HE 47/2009, ” 1. Nykytila” ja 2. Ehdotetut muutokset”.

%% Hierppe, 2009, s. 96 - 98.
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Kanniainen ei ole nahnyt yrittajyyden riskien olemassaoloa sinédllaan riittdvana perus-
teena verokannusteiden luomiselle, mutta kyllakin niiden epasymmetrisen kohtelun
olevan sitd. Hanen mukaansa yrittdjan tuloverosta johtuen verotus ei voi olla neutraalia
yritykselle, joka ei kykene vahentdmaan tappioitaan, vaan jarjestelméa nain ollen rankai-
see investointia.?®® Han ei ole mydskaan pitanyt verotukia teoreettisesti poissuljettuina
etenkadn pienille aloitteleville yrityksille niiden kohtaamien ensimmadisten toiminta-
vuosien haasteiden vuoksi. Toisaalta hdn on kuitenkin todennut, ettei innovaatioiden
ennustamisen vaikeus voi sindlldén olla hyvéksyttava syy innovaatiokannustimien luo-
miseksi.?** Ty6- ja elinkeinoministerién asiantuntijatyéryhma totesi puolestaan selvi-
tyksessadn vuonna 2009, ettei verojarjestelmamme sisalla kasvuun kannustavia tekijoi-
td ja ettd verojarjestelmdmme tuki yritysten kilpailukykyé kehitysalueiden verotuesta
huolimatta vdhemman kuin Euroopan unionin veropolitiikka sallisi.®? Niskakangas on
kuitenkin korostanut, ettei omistajien riskinotolla ole ollut merkittdvaa roolia viimeai-
kaisissa ulkomaisissa verouudistuksissa. Lisaksi han on todennut, etta jos riskin nous-
tessa verotus lievenee, ajaudutaan kummalliseen tilanteeseen, jossa varakkuuden nous-
tessa verotus kevenee. Té&std aiheutuisi vertikaalisen oikeudenmukaisuuden periaatetta
ja riskineutraalisuutta vasten toimimista.”®® Kysymys riskinoton ja innovointitoiminnan
tukemisesta onkin kovin monisdikeinen, eika todennékdisesti yhta optimaalista tuki-
muotoa voidakaan valttdmatta méaarittad. Huomattavasti tehokkaampana tapana tukea
yrittajyyttd on viimeaikaisten tutkimusten perusteella pidetty yritysten ja yrittajien toi-
mintaympariston kehittdmistd samanaikaisesti niin verotus-, rahoitus-, koulutus-, tut-
kimus- kuin muidenkin tukitoimien osalta sellaiseksi, ettd siind kykenee ja kannattaa
innovoida. Nain kyettdisiin vélttamaan mahdolliset vaikeudet yksittaisten verotukien
kohdentamisessa®® ja valvonnassa seka rakennettaisiin vakaampaa pohjaa tulevaisuu-

den talouskasvulle.?®®

20 Kanniainen, 20086, s. 11 - 13.

2L Kanniainen, 2007, s. 155 - 156.

262 Innovaatio 29/2009, s. 24 - 26.

%63 Niskakangas, 2009%, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.

%4 Kts. verotukien kohdentamisen vaikeudesta T&K-toiminnalle mm. Valkonen, Tarmo teoksessa Kari -
Yla-Liedenpohja (2007): Tutkimuksen ja tuotekehityksen verotuet — kasvua vai tehottomuutta, . 163 -
182.

Kts. yritysten ja etenkin aloittavien yritysten toimintaympériston suotuisaksi rakentamisesta Lerner
(2009): Boulevard of Broken Dreams — Why Public Efforts to Boost Entrepreneurship and Venture
Capital Have Failed — and What to Do about It sek& Aghion (2006): 4 Primer on Innovation and
Growth, jossa han esittdé patenttisuojan ja T&K- tuen lisdksi EU:ssa tarvittavan epésuoria toimia, ku-
ten kilpailun ja koulutuksen lisddmista sekd tyo- ja rahoitusmarkkinoiden toimivuuden parantamista,
jotta yritysten toimintaymparisto olisi innovaatioille ja kehitykselle hedelmallinen.

265
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5. OSINKOVEROTUKSEN UUDISTAMINEN

Valtiovalta ei jaanyt tuleen makaamaan jyrkkaa teoreettista arvostelua osakseen saa-
neen osinkoverojarjestelmamme kanssa, vaan valtiovarainministeri Jyrki Katainen aset-
ti 18.9.2008 verotuksen kehittdmistyoryhman pohtimaan koko verojarjestelmamme
uudistustarpeita. Yhdeksi tyéryhmén painopistealueista maariteltiin yritys- ja pddoma-
tuloverotuksen uudistustarveanalyysi, jonka pohjalta voitaisiin jarjestelméa kehittaa
sekd resursseja entistd tehokkaammin kohdentavaksi ettd talouskasvua tukevaksi. Sa-
malla nousi nykyisen kahdenkertaisen verotuksen lieventdmismenetelméan mahdollinen
modernisointi ajankohtaiseksi keskusteluaiheeksi osana laajempaa osinkoverojarjestel-
méan uudistamista. Tydryhman toimikaudeksi maariteltiin 1.10.2008 — 31.12.2010 ja
sen puheenjohtajaksi nimitettiin alivaltiosihteeri Martti Hetemaki valtiovarainministe-
riosta. 2

Osinkoverojarjestelmén lopulliseen kehitykseen tulisivat kuitenkin vaikuttamaan ne
vero- ja yhteiskuntapoliittiset tavoitteet, joita vuonna 2011 aloittava uusi hallitus pai-
nottaisi. Ndin ollen tulevien muutosten voitiin odottaa tulevan todenndkdisesti osaksi
huhtikuussa 2011 laadittavaa hallitusohjelmaa, ja niiden voimaantuloajaksi arvioitiin
vuoden 2012 alkua. *®" Mahdolliset osinkoverotuksen lieventamismenetelmat eivat
taaskaan tulisi olemaan itsetarkoituksena, vaan ainoastaan erddnd keinona saavuttaa

halutut vero- ja yhteiskuntapoliittiset tavoitteet.”®®

5.1. Nykyisen osinkoverojarjestelman ongelmakohdat ja uudistusesityksen

taustalla olleet tavoitteet

Hetemaen verotydryhma julkisti ensin 21.6.2010 valiraporttinsa®®® ja 21.12.2010 loppu-
raporttinsa®’, joissa se esitti verojarjestelmamme johdonmukaistamista siirtamalla ve-
rotuksen painopistettd tyon verotuksesta kulutusverotukseen. Yhteiso- ja pddomatulo-
verotuksen osalta tyoryhmé esitti puolestaan painopisteen maltillista siirtdmista yhtei-

soverotuksesta henkil6tason pddomatuloverotukseen. Osana tatd muutosta listaamatto-

266 \/M asettamispaétds 141:00/2008.

%87 Juusela — Wahlroos, 2010, s. 29 - 30.

28 Myrsky, 2003, s. 384. Kts. kahdenkertaisen verotuksen kysymyksien kasittelystd mm. Nordiska skat-
tevetenskapliga forskningsradet (1995): Samspelet mellan beskattningen av aktiebolag och aktieiiga-
re. NSFS nr. 33.

29 VM 35/2010.

270 VM 51/2010.
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masta yhtidstd saadun osingon verovapaudet esitettiin poistettavaksi ja korvattavaksi
osingon normaalituoton kevennetylld verotuksella. Tama on tarkoitus toteuttaa siten,
ettd yhtion jakaman voiton normaalituoton veroaste (vitié ja osakas) vastaa yleista

paaomaverokantaa®’*

. Tama merkitsi sitd, ettd tyoryhma suositteli osinkoverotuksemme
kehittdmista jarjestyksessédén viidennen osinkoverotuksen kahdenkertaisen verotuksen

lievennysmuodon, normaalituottovapautuksen, pohjalta.

Ty6ryhma totesi lisaksi raportissaan, ettd Suomen nykyiseen osinkoverojarjestelmaan
liittyy lukuisia eri ongelmia, jotka tarvitsevat pikaista oikaisua. Keskeisimpina kehitys-
tarpeina tyoryhma4 listasi raportissaan verotuksen epéaneutraalisuuden poistamista inves-
tointikohteiden, sijoitusmuotojen ja rahoitusvaihtoehtojen suhteen. Myds listaamatto-
mille osakeyhtidille mydnnettya 90 000 euron verovapaussaantoa pidettiin liian anteli-
aana erillisoikeutena, jonka ohjausvaikutuksista ja epaoikeudenmukaisuudesta tulisi
péaéstd eroon. Naistd ohjausvaikutuksista epatoivottavimmaksi tyoryhma koki saannon,
joka aiheutti yritysten tulorahoituksen keskittymisen nettovarallisuutta vahvistavaan
aineelliseen ja kulumattomaan omaisuuteen. Tdma vahent&é tuottavia ja yrityksen ke-
hittdmisen kannalta hyddyllisia investointeja. Samalla tydryhmaé piti tarkedna vahentaa
kannustimia muuntaa ansiotuloja padomatuloiksi sekd olla aiheuttamatta yrityksille ja
kotitalouksille kohtuuttomia sopeutustarpeita. Tdmanhetkista 26 %:n yhteisdverokantaa
tyéryhmé piti myos ongelmallisena Suomen kansainvéliselle Kilpailukyvylle, koska
keskimaarainen yhteisévero on pienissa OECD-maissa keskimaarin 23,4 %.%"> Tyo-
ryhmaén keskeisimmiksi ongelmakohdiksi nostamat nykyverojarjestelman piirteet ovat
pitkélti samat, joiden pikaista muuttamista monet veroteoreetikot ovat toivoneet jo pit-

kan aikaa, aina vuoden 2005 suuren padomaverouudistuksen ajoista lahtien.

Hetemden ty0ryhman tavoite kehittdd Suomen yritys- ja pddomaverotusta noudattaa
myd&s aiemmin luvussa kolme esiteltyjen hyvén osinkoverojérjestelmén muiden piirtei-
den henked. Tyoryhman esitys rakentuu kuuden péaatavoitteen varaan, jotka ovat (/)
resurssien tehokas kohdentuminen ja verotuksen neutraalisuus, (2) oikeudenmukaisuus,
(3) toimivuus kansainvélisessa ympéristossa, (4) budjettineutraali vaikutus verokerty-
maan, (5) yksinkertaisuus, ymmarrettavyys ja perustuminen selkeille periaatteille seka

(6) sopeutumisongelmien valttaminen.?"

211 \/M 51/2010, s. 24 - 25.
212 \/M 35/2010, s. 58 - 60.
213 \/M 35/2010, s. 65 - 67.
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Resurssien tehokkaalla kohdentumisella ja verotuksen neutraalisuudella tydryhma pyr-
Kii kehittdmaan yritys- ja pddomaverojarjestelméad, joka ohjaisi mahdollisimman vahén
resurssien kohdentumista taloudessa. Tydryhma uskoo, etté tallaisella verojarjestelmal-
14 kyet&én parhaiten saavuttamaan taloudellista kasvua ja hyvinvointia tukeva kokonai-
suus. Nykyjarjestelman keskeiseksi ongelmakohdaksi nimetdadn myds listaamattomien
yhtididen osinkoverotuksen epaneutraalisuus, josta johtuen kannustin investoida yritys-
varallisuuteen vaihtelee voimakkaasti johtuen pitkélti omistajan tulotasosta ja varalli-
suusasemasta. Oikeudenmukaisuus-tavoite heijastelee tyoryhmén pyrkimysta vahvistaa
uudistusehdotuksellaan yhdenmukaista kohtelua verotuksessa. Konkreettisesti tahén
pyritddn paddomatuloverotuksen maltillisella kiristdmiselld ja osinkoverotuksen raken-
teellisella kehittdmiselld. Uudistusehdotuksilla tavoitellaan verotuksen uudelleenjaka-
vuuteen vaikuttamista kaventamalla ansio- ja padomatuloverojen rajaveroaste-eroa seké

tasta syntyvaa kannustinta verosuunnitteluun.?

Ty6ryhma pyrkii uudistamaan verolainsdadantddmme Euroopan Unionin verolainséa-
dannon sekd Suomen solmimien kansainvélisten sopimusten hengesséd. Samalla verojar-
jestelmastdamme pyritddn luomaan kansainvélisesti kilpailukykyinen ottaen huomioon
veropohjan liikkuvuus. Tavoitteeseen uudistusten staattisesti budjettineutraalista vaiku-
tuksesta verokertymaan tyoryhma pyrkii puolestaan siirtdmall& verotuksen painopistetta
maltillisesti tuloverotuksesta kulutuksen verotukseen. Kéytdnngssé tata tullaan tavoitte-
lemaan yhteisOveroastetta laskemalla ja henkil6tason padomatuloverotusta kiristamal-

= 275
14.

Yksinkertaisuus, ymmarrettavyys ja perustuminen selkeille, johdonmukaisille periaat-
teille nousevat myos tyoryhman yritys- ja padomaverotuksen uudistusehdotusten kes-
keisiksi ohjenuoriksi. Tyoryhma uskoo, ettd niiden avulla valtetadan tarve verojarjestel-
méan perusrakenteen puutteita paikkaavien poikkeussédannosten luomiselle. Samalla
verojarjestelman rakentuminen johdonmukaisille periaatteille mahdollistaa jarjestelman
sopeuttamisen toimintaympadriston muutoksiin sekd auttaa parantamaan sen poliittista
kestavyyttd. Tyoryhma pitdd myos tarkednd, ettd verotusta uudistettaessa voidaan tar-
kastella vaihtoehtoja, joissa verotusta kehitetddn tdysin uusien verotusperiaatteiden

pohjalta tiedostaen samalla, ettd suuret muutokset aiheuttavat laajoja sopeutumison-

214 \/M 35/2010, s. 66.
215 \/M 35/2010, s. 67 - 68.
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gelmia.?’® Tarkeaa onkin kyeta l6ytymaan tasapaino uudistuksen tuomien etujen ja
toisaalta sen aiheuttamien sopeutumiskustannusten valilld, jotka aiheutuvat verotuksen

muodostamien taloudellisten kannusteiden muuttuessa.

5.2. Osinkoverotuksen kehittdmisvaihtoehdot ja naiden arviointia

Ty6ryhma tarkasteli useita eri kehitysvaihtoehtoja, jotka edistéisivat yritys- ja padoma-
verotuksemme kansainvalistd kilpailukykyd, tehokkuutta ja muita edelld mainittuja
keskeisid tavoitteita. Tyoryhman julkaisemassa valiraportissa namé kehitysvaihtoehdot
on rajattu neljaan eri mallivaihtoehtoon, joissa kaikissa yhdistyy pddomatuloverotuksen
painopisteen maltillinen siirtdiminen yhteisdverotuksesta henkiléverotukseen. Toisin
sanoen kaikissa neljassa mallissa yhteisoveron tosiallista tasoa esitetddn kevennettavak-
si ja vastaavasti yksityishenkildiden pddomatuloverotuksen yleisté verokantaa esitetaan
nostettavaksi. Yleisen padomatuloverokannan noston lisdksi paaomatulo- ja osinkove-
rotuksen rakennetta muutettaisiin vahentdmalla tai poistamalla kokonaan osinkovero-
huojennuksia. Yhteiséverotuksen tasoa ndissd malleissa kevennettdisiin puolestaan joko
alentamalla yhteisdverokantaa tai myontdmalla yhteisdverotuksessa oman paédoman-
vaihtoehtoiskustannuksen suuruinen véhennys. Tydryhmén véliraportissaan esittamét

nelja osinkoverotuksen kehitysvaihtoehtoa ovat seuraavat:

1) Klassinen yhtiéveromalli

2) Mukailtu klassinen malli

3) Mukailtu nykymalli

4) ACE-véhennys yhteisdverotuksessa

216 \/M 35/2010, s. 66 - 67.
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1) Kilassinen yhtioveromalli

Klassisessa yhtioveromallissa osinkoverotuksen huojennuksista luovuttaisiin kokonaan
ja néin ollen yhtion jakamaan voittoon kohdistuisi tadysimaardinen kahdenkertainen
verotus. Mallissa yhteisdverokantaa alennettaisiin 26 %:sta 22 %:iin ja padomatulove-
rokantaa nostettaisiin vastaavasti 28 %:sta 30 %:iin. Muuttuvien veroasteiden seurauk-

sena osinkotulon rajaveroasteeksi muodostuisi 45,4 %.

22 % + (1-0,22) x 30 % = 45,4 %)

Mallin keskeisend etuna voidaan pitdé sen selkeyttdvaa vaikutusta osinkoverojéarjestel-
maédmme. Se poistaisi useita nykyjarjestelmdd monimutkaistavia seikkoja, kuten esi-
merkiksi listaamattomien ja listattujen yhtididen asettamisen eri asemaan verotuksessa
seka listaamattomista yhtioista saatujen osinkojen verokynnykset ja ansiotulo-osingon
kasitteen. Padomatulot luettaisiin padosin yhtendisin perustein veronalaiseen padomatu-
loon ja niité kohtaisi samansuuruinen verorasitus. Mallin kayttdonotto kasvattaisi huo-
mattavasti henkildverotuksen verotuottoa samalla, kun osinkoverotuksen kevennyksista
luopuminen véhentdisi tulonmuuntoinsentiiveja. Né&istd johtuen malli parantaisi vero-
jarjestelmamme oikeudenmukaisuutta ja tietyn osin myds sen tehokkuutta. Puhtaan
Klassisen mallin soveltaminen Suomen osinkoverotuksessa olisi kuitenkin melko on-
gelmallinen yh& monin muun paikoin. Jarjestelman perustuessa tdyteen kahdenkertai-
seen verotukseen, se asettaisi oman padoman verotuksellisesti epdedullisempaan ase-
maan kuin velan. Tall6in omalla pd&domalla rahoitetun investoinnin padomakustannus
nousisi selkedsti listaamattomissa yhtidissa verrattuna nykyjarjestelmaan. Klassinen
malli muokkaisikin osinkoverojérjestelméamme entista epaneutraalimmaksi, joka sotisi
taysin ty0ryhman tavoitetta vastaan luoda neutraalimpi osinkoverotus. Mallilla ei
mydskaan kyettdisi modernisoimaan nykyjarjestelmaa vastaamaan kansainvalistd kehi-
tystd, jossa enenevassa maarin ollaan kaantymassa joko normaalituoton kevennettyyn
verotukseen tai ACE-vdhennyksen soveltamiseen.?’’ Siirtyminen puhtaan klassisen
mallin soveltamiseen olisikin pikemmin askel taaksepdin kohti menneité aikoja. Liséksi
jarjestelman tdysi kahdenkertainen yhtién jakaman voiton verotus ei todennékoisesti
kykenisi saavuttamaan laajaa poliittista hyvaksyttavyyttd yrittdjien etujarjestdjen pita-

essa sitd jopa konfiskatorisena lobaten voimakkaasti sen soveltamista vastaan.

21T \/M 35/2010, s. 67 - 69.
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2) Mukailtu klassinen malli

Mukaillussa klassisessa mallissa yhtion jakama voitto verotetaan my06s paasaannon
mukaisesti taysimaardisesti kahteen kertaan, kuten klassisessa yhtiéveromallissakin.
Keskeisen eron klassisen yhtioveromallin ja mukaillun klassisen mallin valilla muodos-
taa harvainyhtion omistaja-yrittajan®’® osinkotulon kahdenkertaisen verotuksen osittai-
nen lievennys. Yhtend malliesimerkkiné tyoryhma on tarkastellut tilannetta, jossa har-
vainyhtion omistajayrittdjan osinko verotettaisiin 30 000 euroon asti paasaantéa kevy-
emmin. Tasta osingosta 35 % verotettaisiin pddomatulona. Taman seurauksena osingon
kokonaisverotus muodostuisi yhdessa alennetun yhtiéveron kanssa osapuilleen samalle
tasolle kuin Kiristetty pddomaverokanta. Yhteisoverokanta alenisi siis samalla tavalla
28 %:sta 22 %:iin ja padomavero Kiristyisi 28 %:sta 30:iin kuin edelld esitetyssa klassi-

sessa mallissa.

22 % + (1-0,22) x 0,35 x 30 % = 30,2 %]

Mukaillun klassisen mallin p&atavoitteena onkin poistaa puhtaan klassisen mallin aihe-
uttamat kannustinongelmat kohdentamalla kevennetty osinkoverotus juuri harvainyhti-
on omistajayrittajille. Tyéryhmé nékee kevennyksen rajaamisen perusteltuna tulon-
muunnon ja verotuottomenetyksen véhentdmiseksi. Malli toteuttaisi neutraalin verotuk-
sen periaatetta myds paremmin kuin klassinen yhtiéveromalli, jolloin aktiivisen omista-
jan osinko kohtaisi samansuuruisen verorasitteen kuin muutkin padomatulot. Keven-
nyksestd huolimatta suuressa osassa taloutta sijoitus yritysvarallisuuteen olisi kuitenkin
epédedullisemmassa asemassa kuin sijoitus rahoitusmarkkinoille, eik& osinkoverotuksen
neutraalisuusvaatimus taten toteutuisikaan jarjestelméssa johdonmukaisesti. Kevennyk-
sen avulla ei mydskaan kyettéisi vahvistamaan insentiivejé rahoittaa investointeja yhti-
60n jatetyilla voittovaroilla. Naiden seurauksena huojennuksen todellinen vaikutus kas-
vukannustimien osalta voisi j4&d4 toivottua huomattavasti véhdisemmaksi. Lisaksi huo-
jennuksen vaikutus tulisi esiin ainoastaan silta osin, kun omistaja-yritt4jan osinkotulo ei
ylittaisi 30 000 euron kynnysrajaa. Kynnyksestd voisi muodostua pikemminkin kasvua
haittaava kuin sita tukeva tekija. Vaikka mukailtu malli my6s vahentéisi verosuunnitte-
lukannusteita suhteessa nykytilaan, se samalla véhentdisi osinkoverojérjestelméssa to-

teutuvaa oikeudenmukaisuutta, kun aktiivisten omistajien verotus muodostuisi muita

28 Tydryhmé ei ole esityksessadn eksaktisti maaritellyt harvainyhtion omistaja-yrittajas, mutta on sel-
vasti tavoitellut tarkasteluissaan kevennyksen kohdentamista sellaisille yrityksessa tydskenteleville
omistajille, jotka yhdessé perheenjasentenséd kanssa omistavat enemmiston yhtion osakkeista.
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tulonsaajia kevyemmaksi. Mukailtu klassinen malli myds monimutkaistaisi jo ennes-
tdan komplisoitunutta osinkoverojarjestelmad mallin edellyttédessd jossain maarin mie-
livaltaista aktiivisen omistajanyrittdja-késitteen madrittelyd verolainsdddannossam-
me.?”® Malli nauttisi todennakdisesti ainoastaan lievasti korkeammasta poliittisesta hy-
vaksyttavyydestd kuin puhdas klassinen malli ja jéisi kovin kauaksi mukaillun nyky-
mallin ja ACE-sovelluksen poliittisen hyvaksyttavyyden tasosta. Paasyyna tahan olisi
mallin kykenemattomyys tayttaa laaja-alaisesti neutraalisuustavoitteita ja toisaalta mal-

lin aiheuttama osinkoverojarjestelmamme monimutkaistuminen.

3) Mukailtu nykymalli

Mukaillussa nykymallissa pidattaydyttdisiin pitk&lti nykyisen kaltaisessa osinkovero-
mallissa, jossa listaamattomien yhtididen osingon verovapaus poistettaisiin ja korvattai-
siin Norjan osinkoveromallia mukaillen normaalituoton kevennetylla verokohtelulla.
Vastaavasti yhteisoverokanta alenisi klassisen yhtioveromallin tapaan 28 %:sta 22
%:iin ja padomatuloverokantaa korotettaisiin vastaavasti 28 %:sta 30 %:iin. Jarjestelma
séilyttaisi erottelun listattujen ja listaamattomien yhtididen valilla. Yksityishenkilon
listatusta yhtiosta saatu osinko luettaisiin kokonaisuudessaan omistajan pddomatuloon
ja verotettaisiin yleisella pddomatuloverokannalla aivan kuten klassisessa yhtiovero-
mallissakin. Vastaavasti yksityishenkilon listaamattomasta yhtiostd nostama osinko
jaettaisiin edelleen kahteen erilliseen osaan. Osingosta yhtion nettovarallisuudelle las-
kettua normaalituottoa vastaavaan osaan kohdistettaisiin yleista pddomaverokantaa vas-
taava verorasite. Jos siis yhtidverorasitetta alennettaisiin tydryhmén suunnitelmien mu-
kaisesti 22 %:iin ja padomaverokanta nostettaisiin 30 %:iin, voitaisiin timéa veroasteta-
voite saavuttaa siten, ettd normaalituotosta olisi verollista 35 %. Tdméan seurauksena
normaalituottoon kohdistuisi omistajan verotuksessa 10,5 % verotus. Normaalituoton
ylittdva osa verotettaisiin puolestaan kokonaisuudessaan padomatulona klassisen yhtio-

veromallin tapaan.?®

Vero normaalituottoa vastaavasta osinkotulosta:

2%+ (1-0,22) x 0,35 x 30 % = 30,2 %)

Vero normaalituoton ylittdvdstd osasta:

/22 % + (1-0,22) x 30 %] x 100 = 45,4 %)

219 \/M 35/2010, s. 68 - 69.
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Mukailtu nykymalli yksinkertaistaisi nykyista osinkoverojarjestelmaamme poistamalla
ansiotulovero-kasitteen kokonaan verolainsdddanndstamme. Listaamattomien yhtididen
osingon normaalituotto-osuus maéariteltdisiin puolestaan laskemalla tuotto osakkeen
matemaattiselle arvolle. Erona nykyjérjestelméan olisi kuitenkin se, ettd nykyinen 9 %
korvattaisiin yhtidverolla vahennetylld valtion keskipitkalla lainakorolla, joka vahvis-
tettaisiin vuosittain. Tyéryhman esityksen mukaan viimeaikaisen korkotason mukaan
normaalituotto muodostuisi noin 3,9 %:n suuruiseksi (/ — 0,22 x 5 % = 3,9 %) Tutki-
mukset ovat osoittaneet, etta kyseinen tapa madrittd4 normaalituottokorko on perusteltu
investointien neutraalin kohtelun n&kokulmasta. Mukaillun nykymallin suurimpina
etuina on esitetty sen osinkoverojarjestelmdmme neutraalisuutta monialaisesti paranta-
va vaikutus seka mallin kyky ratkaista klassisen mallin tapaan nykyjarjestelméaa vai-
vaava tulonmuunto-ongelma. Malli toisi osinkoverojérjestelmédamme lisd4 neutraali-
suutta sen kohdellessa listaamattomasta yhtiostd saatua normaalituottoa yhtaléisesti
muiden verollisten sijoituskohteiden kanssa. Tadma tarkoittaa sitd, etta se kohtelisi neut-
raalisti mm. oman pad&doman sijoittamista niin listaamattomaan yhtiéon kuin esimerkiksi
rahoitusmarkkinasijoituksiin tai vuokra-asuntoihin. Lisdksi mukailtu malli tayttéisi ra-
hoitusmuotoneutraalisuuden vaatimuksen kohtelemalla yhtaldisesti velkaa ja omaa péé-
omaa. Tulonmuunto-ongelma puolestaan tulisi mallissa ratkaistuksi normaalituoton
ylittdvan rajaveroasteen noustessa edella mainituilla veroasteilla 45,4 %:iin eli samalle
tasolle kuin klassisessa mallissa. Mallin kasitteiston perustuessa nykyjarjestelman késit-
teistolle valtyttaisiin mallin soveltamisen mukanaan tuomilta voimakkailta kannuste-
muutoksilta, jotka voisivat aiheuttaa suuria sopeutumisongelmia mm. klassisen yhti6-
veromallin soveltamisessa. Myos jarjestelmaan sisdénrakennettu lieva yrittdjyyskannus-
te normaalituottovdhennyksen muodossa auttaisi todenndkoisesti mallia saamaan
enemman poliittisesta hyvéksyttavyytta kuin edelld mainitut klassiset osinkoveromallit.
Mallin haittapuoleksi voidaan nahda se, ettd mallin avulla ei pééstéisi eroon kaikesta
siitd monimutkaisuudesta, joka vaivaa nykyista jarjestelmadamme. Mukaillun nykymal-
lin on kuitenkin arveltu olevan jonkin verran nykyjarjestelmadamme yksinkertaisempi ja

johdonmukaisempi, koska sen rakenne on taloudellisesti hyvin perusteltavissa.?**

2L \/M 35/2010, s. 68 - 70.



65

4) ACE-vahennys yhteisoverotuksessa

ACE-véhennys yhteisdverotus-mallissa poistettaisiin kaikki nykyisen osinkoverotuksen
huojennukset klassisen mallin tapaan ja ne korvattaisiin belgialaistyyppisella ns. ACE-
vahennykselld, jossa (A/lowance for Corporate Equity) yhtidn voiton normaalituotto-
osuus vapautetaan verosta. ACE-vahennyksen suuruus madritettéisiin yhtion oman
padoman suuruuden perusteella ja se tehtéisiin yhtion verotuksessa ja korkona sovellet-
taisiin keskipitk&a valtionlainakorkoa. Mallissa normaalituotto vapautettaisiin verosta
kokonaan mukaillusta nykymallista poiketen. Néin ollen normaalituotto-osuuteen koh-
distuisi ainoastaan henkildtason padomatuloverotus (osingon ja luovutusvoiton) yleisel-
1a padomatuloverokannalla. Esitetyssa mallissa pddomatuloverokanta nousisi muiden
edelld esitettyjen mallien mukaisesti 28 %:sta 30 %:iin yhteisdverokannan sdilyessé

nykyisellaan 26 %:ssa.”®?

ACE-mallin vahvuutena on mainittu sen neutraalisuus yrityksen investointien ja rahoi-
tuksen suhteen. Malli kohtelisikin yrityksen omalla padomalla rahoitettavia investointe-
ja ja rahoitusmarkkinoille suuntautuvia sijoituksia yhdenmukaisesti. Liséksi ACE-
mallin avulla kyettdisiin klassisen yhtidvero- ja mukaillun nykyisen veromallin mukai-
sesti poistamaan tulonmuuntomahdollisuudet sek& yksinkertaistamaan ja johdonmu-
kaistamaan nykyista verojarjestelméddmme. Toisaalta mallin toimivuuteen kansainvali-
sessd ymparistossa liittyy paljon avoimia kysymyksid, koska mallin kaytosta rajat ylit-
tavissa tilanteissa ei vielé ole kertynyt paljoakaan tietoa. Normaalituoton vapauttamisen
yhteisoverosta on arveltu alentavan ulkomailta Suomeen suuntautuvien investointien
efektiivista veroastetta ja taten vahvistavan Suomen verotuksellista kilpailukykya. Tas-
t4 ei kuitenkaan ole voitu osoittaa olevan tayttad varmuutta, koska normaalituoton ylitta-
va tuotto verotettaisiin yleisella yhteisoverokannalla. Tdman ollessa korkea suhteessa
vertailumaihin, ero saattaisi ohjata kansainvalisid yrityksi& laajaan verosuunnitteluun,
jonka seurauksena ainoastaan normaalituottoa vastaava verovapaatuotto tulisi rapor-
toiduksi Suomeen ja sen ylittdva osa Suomen ulkopuolelle. ACE-véhennys ei myds-
kaan auttaisi poistamaan yhteisoéverokannan vaikutusta keskimaaraiseen veroasteeseen
(EATR). Korkeasta verokannasta voisi lisdksi seurata kansainvélisten yritysten alentu-
nut sijoittautumishalukkuus Suomeen.?® Nain ollen ACE-malli sisaltaisi useita riskeja

niin sen kayttaytymisvaikutuksiin kuin myds verotuottoihin liittyen. Mallin poliittinen

282 \/M 35/2010, s. 69.
283 \/M 35/2010, s. 69 - 70. Kts. tarkemmin tasta keskustelusta mm. Auerbach — Devereux — Simpson
(2010) ja Kari — Kerkela (2009).
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hyvéksyttavyys jaisi todenndkdisesti mukaillun nykymallin tasosta johtuen mallin vé-
héisista kansainvélisistda sovelluskokemuksista sekd monista muutoksista nykyiseen
verojarjestelmadn, kun kahdenkertaisen osinkoverotuksen huojentaminen siirrettéisiin
vuosien tauon jélkeen tehtavéksi yhtidtasolla. ACE-vahennyksen muodossa my6nnetyn
vahennyksen muodostama pieni yrittdjyyskannuste saattaisi puolestaan parantaa mallin
hyvéksyttavyytta jonkin verran omistaja-yrittajien piirissa suhteessa klassisiin veromal-
leihin, mutta se tuskin riittdisi kompensoimaan mallin kansainvaliseen toimivuuteen
liittyvid avoimia kysymyksid. On myo6s todennédkoisestd, ettd mallin kayttéonotto joh-
taisi jonkinasteiseen uudistusvastarintaan yrittdjien tasolla, jotka ovat tottuneet siihen,
ettd Suomen osinkoverotusta ja miksei laajemmin koko verojarjestelmaamme kehite-
taan pienin askelin kansainvalisia verouudistussuuntauksia asteittain mukaillen. Ajatus
siitd, etta meilla tehtéisiin verojérjestelmén modernisointeja tdysin uusiin suuntiin en-

simmaisten soveltajien joukoissa, on useimmille vieras.

Mukailtu | Mukailtu

Klassinen | Klassinen | Nykymalli | ACE-malli
Voitto 100 100 100 100
ACE-Véhennys - - - 50
Verotettava voitto 100 100 100 50
Yhteisovero, 22 % 22 22 22 11
Voitto veron jalkeen 78 78 78 89
Osinko 78 78 78 89
Osingon kevennetysti verotettava osa - 30 39 -
Verotettava osinko 78 58,5 52,7 89
Osinkovero, 30 % 23,4 17,6 15,8 26,7
Osinkonetto 54,6 60,4 62,2 62,3
Verot yhteensé 454 39,6 378 37,7
Veroaste, % 45,4 39,6 37,8 37,7
* Laskuesimerkissa yhtién nettovarallisuudeksi on oletettu 1000 euroa ja valtionlainakoroksi 5 %.

Taulukko 1. Osinkoverotuksen kehittdmisvaihtoehtojen veroastevertailua. (Léhde: VM 35/2010.)
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Mukailtu | Mukailtu

Tavoite Klassinen | Klassinen [ Nykymalli | ACE-malli
Neutraalisuus - - + +
Tulonmuunto-ongelma ratkaistu + 0 + +
Oikeudenmukaisuus + 0 + +
Y ksinkertaisuus + - 0 0
Johdonmukaisuus 0 - + +
Kansainvélinen niveltyvyys 0 0 0 -
Poliittinen hyvaksyttavyys - - + +
Yrittdjyyskannustimen olemassaolo - (+) (+) (+)
Verotuotto + 0 0 0
Sopeutustarve - 0 + -

Taulukko 2. Yhteenveto osinkoverotuksen kehittdmisvaihtoehtojen eduista ja haitoista. (Lahde: VM 35/2010.)

5.3. Tydryhman esittaméat muutosehdotukset

Arvioituaan eri kehittdmisvaihtoehtojen etuja ja haittoja Heteméen tyéryhma néaki edel-
14 esitettyjen valintakriteeriensd valossa, ettd mukaillun nykymallin tai ACE-mallin
soveltaminen auttaisi parhaiten modernisoimaan halutulla tavalla Suomen pitk&an kriti-
soidun osinkoverojarjestelmén. Ndiden kahden mallin avulla kyettéisiin etenkin nyky-
jarjestelmad kehittdmaan entistd neutraalimmaksi, oikeudenmukaiseksi ja johdonmu-
kaisemmaksi. Mallien laajempi tarkastelu osoitti, ettd vaikka ACE-malliin liittyy huo-
mattavia etuja, niin samalla malli siséltdd myods huomattavia riskitekijoita liittyen sen
kansainvéliseen toimivuuteen, verotuottoon ja nykyjarjestelmén sopeuttamistarpeeseen.
Mukailtu nykymalli ei puolestaan vaadi laajoja sopeuttamistarpeita, koska se perustuu
nykyjarjestelman rakenteille. Lisaksi malliin ei liity ACE- mallin kaltaisia epdvarmuus-
tekijoita verotuottoon tai kansainvaliseen toimivuuteen. Né&in ollen tyGryhma esittikin
valiraportissaan, etta yritys- ja padomatuloverotuksen uudistaminen pohjautuisi nyky-

jarjestelman lahtokohtien kehittamiselle.?®*

Ty6ryhman mukaan tehdylla pddoma- ja yritysverotuksen uudistusehdotuksella yhdessé
muiden uudistusehdotusten kanssa pyritdén kehittdméan verotusta siten, etté se edistaisi
talouden resurssien tehokasta k&ytt6d, véhentdisi nykyjarjestelman oikeudenmukai-
suuspoikkeamia poistamalla tulonmuuntoinsentiivit, vahvistaisi asemaamme kansain-
valisessé verokilpailussa ja vankistaisi kasvu- ja verotuottovaikutusten kautta julkisen

talouden rahoitusasemaa. Kéaytannossa naihin tavoitteisiin on tyéryhmén ehdotuksen

284 \/M 35/2010, s. 69 - 70.
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mukaan tarkoitus yltaa siirtamélld verotuksen painopistettd yhteisoverotuksesta henki-
I6tason paadomatuloverotukseen. Osana tatd uudistusesitystd luovuttaisiin listaamatto-
masta yhtiostd saadun osingon verovapauksista ja niiden tilalle otettaisiin osingon nor-
maalituottovahennys. Tdman seurauksena normaalituoton veroaste saataisiin vastaa-
maan yleistd pddomatuloverokantaa. Lisaksi tyéryhmé ehdotti mm. seuraavia muutok-
sia padoma- ja yritysverotukseen, jotta uudistusehdotus olisi mahdollisimman hallittu
kokonaisuus, jolla kyettdisiin yltdmaan uudistetulle verojarjestelmalle asetettuihin ta-

voitteisiin:

e Verokannat: yhteisoverokannan alentaminen 22 prosenttiin ja yleisen pddomatu-

loverokannan nostaminen 30 prosenttiin

e Osingot julkisesti noteeratusta yhtiosta luetaan aiemmasta poiketen saajansa ve-

ronalaiseen pddomatuloon taysimaaraisené

e Osingot julkisesti noteeraamattomista yhtidistd verotetaan ns. normaalituotto-
osaltaan 35 % veronalaisena padomatulona. Normaalituotto-osan ylittdva osa

luetaan puolestaan kokonaan saajansa veronalaiseen pddomatuloon

¢ Ansiotulo-osinko- kasite poistuu verolainsaadannosté

¢ Normaalituottokorko vahvistetaan vuosittain ja sen suuruus maaraytyy keskipit-
kan& valtionlainakorkona yhteisoveron jalkeen. Normaalituoton laskeminen pe-
rustuu yhtion osakekohtaiselle nettovarallisuudelle

e T&K- vahennyksesté ei esitystéd

TyO6ryhma on arvioinut yll& mainittujen muutosehdotustensa vahentédvan kokonaisuu-

dessaan verotuottoja ilman kayttaytymisvaikutuksia noin 300 - 400 miljoonaa euroa.’®®

285 \/M 35/2010, s. 13 - 14.
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5.4. Osinkoverojarjestelman uudistusehdotusten saama vastaanotto

Hetemaen verotuksen kehittdmisty6ryhman osinkoverouudistusehdotus on saanut julki-
suudessa niin ruusuja kuin risujakin. P&&osa suurista puolueista on ilmaissut vastusta-
vansa etenkin tyoryhman linjausta korottaa osinkoverotuksen tasoa. Ainoastaan Sosiaa-
lidemokraatit ja Vihre4t ovat ilmoittaneet olevansa uudistusehdotuksen kannalla.?®
Toisaalta osinkoveroehdotuksen johdonmukaistavalle ja yksinkertaistavalle uudis-
tusehdotukselle on I6ytynyt Kiittelijoitakin. Mm. valtiovarainministeri Katainen on pi-
tanyt esitystd johdonmukaisena esityksena verojarjestelman oikomiseksi. Liséksi han
kehunut tydryhmén toiminnan analyyttisyyttd, jonka ansiosta tyéryhma ei ole lahtenyt
ehdottamaan liian nopeaa aikataulua tehtaville muutoksille, vaan suositellut niiden to-
teuttamista osana suurempaa koko verojarjestelman uudistamista.’®” Yrittajien etujér-
jestdt veroasiantuntijoineen ovat olleet aktiivisia kommentoimaan osinkoverotuksen
muutosehdotuksia. N&iden keskeisend viestind on ollut se, etteivat he halua tukea osin-
koverotuksen kiristdmistd tyoryhman ehdottamassa laajuudessa, eivatkd pida tulevan
talouskasvun kannalta toivottavana, ettd osinkoverotuksen taménhetkiset véhennykset
ja yrittajyyskannusteet 90 000 euron verovapaussaantdineen poistettaisiin. *®® Tama
kaikki oli kuitenkin hyvin ennalta arvattavissa tyoryhman lahtiessé ehdottamaan melko
radikaaleja muutoksia osinkoverotukseen. T&std4 johtuen mielenkiintoisempaa onkin
tarkastella, kuinka tyéryhmén toiminta ja sen esittdmét muutosehdotukset ovat linjassa
hyvélle verojarjestelmalle asetettujen tavoitteiden kanssa. Seuraavassa keskitytdankin
tyoryhmén osinkoverotuksen kehitysehdotusten tarkasteluun niin kdytannon tasolla
puolueiden ja yrittajien etujarjestdjen nakokulmasta kuin myos teoreettisemmalla tasol-
la, jossa tuodaan esiin asiantuntijaprofessoreiden ajatuksia esitetyista osinkoverotuksen
muutosehdotuksista. Lopuksi vertaillaan yleisesti hyvan verojarjestelmén ja sen uudis-
tamisen kannalta tarkeind pidettyja kriteerej& tyéryhmén toimintaan ja sen julkaisemiin

raportteihin.

%% porssisaatio, 20107,
http://www.porssisaatio.fi/artikkelit/pienetkin-puolueet-vastustavat-hetemaen-osinkoveroehdotuksia.
Haettu 7.10.2010.

87 K okoomus, 2010, http://www.kokoomus.fi/ajankohtaista/?x17780=2534917. Haettu 25.8.2010.

288 Kts. esim. Perheyritysten liitto (2010): Lausunto verotuksen kehittimistyéryhmdn viliraportista, s. 1 -
4,



70

5.4.1. Pa&apuolueiden kannanotot

Padpuolueista etenkin Kokoomus ja Keskusta suhtautuivat Hetemden tydryhman teke-
miin osinkoverotuksen muutosehdotuksiin varovaisen kielteisesti, vaikkakin ainoastaan
epéavirallisesti, koska molemmat hallituspuolueet ovat paatténeet, ettei puolueen yleisté,
virallista kantaa tyéryhman kehitysehdotuksiin muodostetakaan aivan heti.?®® Paaminis-
teri Kiviniemi noudatti tata linjaa myos 29.9.2010 pitdmdssdan puheessa Keskuskaup-
pakamarin Suuri Veropaivé-tilaisuudessa, jolloin hén ei ottanut suoraan kantaa verouu-
distuksen tarvittavaan laajuuteen kysyesséén retorisesti yleisoltdan: " Tarvitaanko suur-
ta verouudistusta? Vai onko parempi jatkaa tdsmdkorjauksien linjaa kuin tehdd suu-
rempi remontti?” Tasta huolimatta hdn myodnsi kansantaloutemme kasvun perustuvan
jatkossa uuden luomiselle ja siksi vaatikin luotavaksi kannustimia pienille ja keskisuu-
rille yrityksille. Han toivoi tdmén toteutettavan siten, ettd pk-yrityksille myonnettaisiin
hyvityksena tietty osa innovaatiotoiminnan kuluista.®® Tallaista uudistusehdotusta ty®-
ryhma ei vield tehnyt, mutta aika néyttaa tuleeko sen olemassaolon oikeutus esiin vuo-

den 2011 vaalien alla k&ytavassa verokeskustelussa.

Molemmissa puolueissa kiitellddn kuitenkin tyéryhmén tekeman esityksen perusteelli-
suutta, mutta samalla se koetaan liian teoreettiseksi ja osittain kaytannolle vieraaksi.
Kokoomuksen kansanedustaja Sasi miettisi tarkkaan mm. uudistuksen vaikutuksia yrit-
tajyyteen ja sijoittamiseen. Sasin mielesta tydéryhman esittdmassé osinkoveromallissa ei
huomioida riittavéasti yritystoimintaan kohdistuvaa kohtuullista riskig, silla hdnen mie-
lestddn se rinnastuisi muutoksen myota valtion joukkovelkakirjalainan riskiin. Keskus-
tan veroasiantuntija Kiviranta pitd4 puolestaan tyéryhman esityksia kokonaisuudessaan
lahjakkaasti ajateltuina. Toisaalta han kokee porssiyhtididen ja listaamattomien yritys-
ten verotuksen jo nykyisellaankin riittavan kiredksi ja pelkaa padomatuloverojen kiris-
tamisen antavan vaaran signaalin yrittéjille tai niiksi mieliville. Samalla han muistuttaa,
ettd on turha puhua listaamattomien yritysten osinkojen verottomuudesta, onhan niiden
nykyjarjestelmassa kohtaama 26 prosentin yhteisovero lahelld tavallisen palkansaajan
28 - 29 prosentin verotasoa. Oppositiopuolue SDP julistautuu Hetemden tyéryhman
osinkoveroehdotuksen kannattajaksi. Puolueen verotydéryhmén vetdja Backman pitéa

tyéryhman linjausta suhteellisen linjakkaana — pyrkiihan se tuomaan kaikki tulot vero-

289 pgrssisaatio, 2010°,
http://www.porssisaatio.fi/artikkelit/osinkotulojen-verotuksen-Kkiristys-ei-ole-lapihuutojuttu.
Haettu 20.8.2010.

20 Kiviniemi, 2010, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 29.9.2010.
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tuksessa lahemmaksi toisiaan. Backman toivoisi jopa pienen progression lisaéamisté
paaomatuloverotukseen niin, ettd verotuksen taso nousisi muutaman prosenttiyksikén
korkeimmilla tulotasoilla. Lisdksi Backman torjuu kotimaisen omistuksen tukemiseen
padomatuloverotuksen kautta ja tédhdent&d, ettei kansainvélistd verokilpailua kéyda
paaomatuloverokannoilla, vaan pikemminkin yhteiséverokannoilla.?** Samaa mielta
kaikki kolme padpuoluetta tuntuvat olevan kuitenkin siita, ettd tyéryhman valiraportti ja
loppuraportti tuovat tarvittuja evaita julkisuudessa kaytavaan verokeskusteluun, jonka

odotetaan kiihtyvan entisestddn ennen vuoden 2011 huhtikuisia eduskuntavaaleja.

5.4.2. Asiantuntijaprofessoreiden kannanotot

Hetemaen verotuksen tyéryhman julkaistua valiraporttinsa tyéryhma pyysi saada anta-
miinsa verouudistusehdotuksiinsa kommentteja Suomen eturivin verotutkijoilta niin
kotimaasta kuin ulkomailtakin. Asiantuntijaprofessorit kiittelivat valtiovarainministeri-
6Olle osoittamissaan lausunnoissa tyéryhman taustatutkimuksen perusteellisuutta ja laa-
ja-alaisuutta. Samalla he kuitenkin kokivat, ettd myds parantamisen varaa loytyisi.
Yleisimpind parannusehdotuksina nostettiin esiin tarve keskittya kapeamman veroken-
tdn osan analysointiin ja toisaalta poliittisen hyvaksyttdvyyden varmistamiseen, jotta
kehitysehdotukset voisivat toimia pidempiaikaisena ohjenuorana osinkoverotuksen

kehittamiselle.

Yksi karkevin Heteméen ty6ryhméan uudistusesitysten kritisoija on ollut professori
Tuomala, jonka mukaan Hetemé&en ty6ryhma ainoastaan esittdd puolueetonta ja riippu-
mattomista virkamiehistd koostuvaa ty6ryhmad, kun todellisuudessa on kyse Kokoo-
muksen toimeksiannosta toteutettavasta selvityksesta.?*> Hanen mukaansa esityksen
keskiossé olevassa ajatuksessa verotuksen painopisteen muutoksesta kulutusverotuksen
suuntaan on kyse “thatcherilaisen” vaarinkasityksen kierrattamisesta. VVaarinkéasityksel-

14 han viittaa siihen, ettd tuijotetaan vain verojen aiheuttamien vaaristymien lukumaarin

2! pprssisaatio, 2010.  http://www.porssisaatio.fi/artikkelit/osinkotulojen-verotuksen-kiristys-ei-ole-
lapihuutojuttu. Haettu 20.8.2010.
Kts. lisad puolueiden verolinjauksista —
Kokoomus:
http://www.kokoomus.fi/ajankohtaista/?x17780=2534917,
Keskusta:
http://www.keskusta.fi/Suomeksi/Mari/Puheet_ja_kannanotot.iw3?showlocation=1a07f744-ffac-
48f1-9901-f05056feedec&newsID=d432ac30-82ac-43f0-abbc-2bfe5b7af957 ja
Sosiaalidemokraatit:
http://www.sdp.fi/node/378.

22 Kansan Uutiset, 2010. http://www.kansanuutiset.fi/uutiset/kotimaa/2261975/verouudistus-on-
poliittista-pelia. Haettu 26.6.2010.



72

ja tahan perustuen kuvitellaan, ettd muutama vaaristava vero on parempi asia kuin suu-
rempi maara vaaristavia veroja. Han ihmetteleekin yhdessé kollegansa, professori Pirt-
tilan® kanssa, miten tyéryhma on voinut valita politiikkasuosituksekseen verotuksen
painopisteen muuttamisen, vaikka sille ei 16ydy todellisia perusteita kansainvalisesta
veropoliittisesta tutkimuksesta. Han mainitsee mm. Crawford, Keen ja Smithin
(2010)**, jotka paatyivat siihen, ettei painopisteen muuttamiselle 16ydy mitaan selvia
tyollisyysvaikutuksia.”®® Tuomalan mielesta olisikin ollut parempi, jos Hetemaen tyo-
ryhma olisi keskittynyt yksinomaan yritys- ja pddomaverotuksen ongelmien korjaami-
seen. Néin olisi kyetty tekemdan yksityiskohtaisempi analyysi siitd, mitd rdikeita epa-
kohtia nykyjarjestelmassa on ja sitten esitelty selkedmmin, minkélaisia erilaisia mah-

dollisia kehitysvaihtoehtoja on olemassa.?*

Kaikki akateemikot eivét kuitenkaan ole taysin tyrmanneet Heteméen verotuksen kehit-
tdmistyoryhman valiraporttia, vaan sitd on pidetty kokonaisuudessaan laadukkaana.
Immosen, Auran ja Ossan antamissa lausunnoissa tyoryhman véliraportista on kehuttu
etenkin tyoryhmén poikkeuksellisen avointa toimintatapaa, verojarjestelman ongelma-
kohtiin tarttumista seka yritys- ja padomaverojérjestelman laajamittaista analyysia.”®’
Myo6s Tuomalan ja Pirttilan kritisoima ehdotus verotuksen painopisteen vaiheittaisesta
siirtdmisesta tuloverotuksesta kulutusverotuksen suuntaan on saanut kannatusta. Pro-
fessori Kanniainen on todennut tdmantyyppiseen menoverotukseen siirtymisen aiheut-
tavan véhemmaén vaaristymié kansalaisten séastdmis- ja yritysten investointipéatoksis-
55.298

Valiraportin antamasta positiivisesta yleiskuvasta huolimatta, siita on 16ydetty myos
huomattavasti niin taloustieteellistd kuin perustuslaillistakin jatkotutkimusta kaipaavia
osioita seka suoranaisia ongelmakohtia. Aura olisi toivonutkin véliraportin késittelevan
laajemmin erilaisten vaihtoehtojen hyoty- ja haittandakdkulmia, jotta tyéryhman loppu-
raportti olisi sailynyt paremmin suomalaista veropolitiikkaa ja -keskustelua laajemmin

ohjaavana tydna myos pidemmalla aikahorisontilla.?*® Linnakangas olisi puolestaan

2% Pirttilg, 2010,s.1-7.

2% Kts. tahan liittyen Crawford — Keen — Smith (2010): Value Added Tax and Excises.

2% Tyomala, 2010, s. 1 - 5.

2% Kansan  Uutiset, 2010. http://www.kansanuutiset.fi/uutiset/kotimaa/2261975/verouudistus-on-
poliittista-pelia. Haettu 26.6.2010.

27 1mmonen, 2010, s. 2 — 7. Kts. myés Aura (2010): Lausunto tyéryhmdn raportista ja Ossa (2010):
Lausunto Verotuksen kehittimistyoryhmdn raportista (VM 35/2010).

2% Kanniainen, 2010, s. 3 - 4.

%9 Aura, 2010, s. 3 - 6.
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kaivannut tyoryhméltd verotuksen oikeudenmukaisuuskysymyksen kytkemista perus-
tuslain vaatimuksiin. Han nakisi tdiman kytkoksen mahdollistavan myds lievan progres-
siivisen elementin sisallyttdmisen pddomatuloverotukseen, jotta verovelvollisten mak-
sukyky kyettéisiin ottamaan paremmin huomioon samalla kun yhdenvertaisuusperiaa-
tetta saataisiin vahvistettua.*®® Ehka kaikkein merkittavimpana ongelmakohtana vero-
tuksen kehittamistyéryhmén valiraportissa nahtiin sen kykenemattémyys liséité talou-
dellista kasvua tai kasvuyritysten maaraa. Paasyyna tahan pidettiin mm. normaalituotto-
tason alhaisuutta ja sen tason liittdmistd riskittomaan valtionkorkoon sekd T&K- tu-
kiehdotusten puuttumista. Ossa olisikin toivonut normaalituottotason seuraavan riskisi-
joitukselta vaadittavaa tuottotasoa, ei riskittoman sijoituksen tuottotasoa. Hanen mu-
kaansa sijoittaminen osakeyhtioon vakuudettomasti tulisi kohdella aina riskisijoitukse-
na.** My6s Kanniainen on korostanut yrittajyydelle suotuisten toimintaedellytysten
tarkeyttd uuden tuotantopddoman ja hyvinvoinnin muodostumiselle. Han on muistutta-
nut New Yorkin yliopiston taloustieteen professori William Baumolin tapaan perusin-
novaatiotoiminnan ja innovaatioiden jatkojalostuksen luonteen tarkeydesta talouden
suorituskyvylle. Tahén liittyen h&n onkin pitanyt tydryhman raporteissa ongelmallisena
Sité, ettd siind ei arvioida, miten tyéryhman kaavailema verotuksellinen linjaus vaikut-

taisi yrityskynnykseen Suomessa.*?

Téarke&n huomautuksen verotuksen kehittdamistyoryhmaén esityksista tekee myos profes-
sori Penttild, joka epéilee niiden poliittista hyvaksyttavyyttd. Hanen mukaansa Hetema-
en verotuksen kehittdmistyoryhman ehdotuksille on uhkana kdyda niin kuin monille

muillekin viime vuosina kaynnistetyille valmisteluhankkeille®®®

, joiden uudistusesityk-
set ovat jaéneet valtaosin toteutumatta. Véaliraportin esityksille on julkisuudessakin esi-
tettyjen kannanottojen perusteella ennakoitu kdyvan samalla lailla. Ladkkeeksi poliitti-
sen hyvéksyttavyyden varmistamiselle ja tulevien kehitystyéryhmien ehdotusten l&pi-
menoon Penttila ehdottaa Keskuskauppakamarin tapaan®™ keskeisten etutahojen ja
mahdollisesti myds poliittisten tahojen kiintedmpéaa mukana oloa tyéryhméamuistioiden

valmistelussa.

%0 | innakangas, 2010, s. 3 - 8. Kts. aiheesta lisad myds Helsingin Sanomat, 11.2.2010, s. B 3.

%L Ossa, 2010, s. 6 - 10.

%02 Kanniainen, 2010, s. 8 - 10.

%3 Tallaisia valmisteluhankkeita ovat olleet mm. " Tuloverotuksen kehittimistyéryhmdn muistio”
(VM, tyéryhmémuistioita 12/2002), " Yritysverotuksen kehittimistyéryhmdn muistio” (MM, tyoryh-
mamuistioita 4/2006) ja " Verotus kansainvdlisessd toimintaympdristossd” (Valtioneuvoston kanslian
julkaisusarja 2002/5).

304 Kits. tasté lisad Keskuskauppakamari (2010%): Yritysverotus — Kilpailukykyd ja kasvua, s. 58 - 59.
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Talla saatetaan tietysti vaarantaa linjakkaiden uudistusesitysten valmistelu. Toisaalta
tastd linjakkuudesta ei ole verojarjestelmalle ja kansantaloudelle hyotyd, jos ne eivét

realisoidu lainsaddannossa.>®

5.4.3. Yrittgjien etujarjestdjen kannanotot

Yrittdjien etujarjestdjen piirissa Hetemden tyoryhman valiraportissa on nahty paljon
korjattavaa, vaikkakin sen tietyt osat ovatkin saaneet myds paljon kiitosta. Etenkin ty6-
ryhmén ehdotusta yhteisoveron laskemisesta 26 %:sta 22 %:iin on Kkiitelty. Keskus-
kauppakamarin varatoimitusjohtaja Mattilan mukaan t&mé& uudistus auttaisi turvaamaan
yritysten toimintojen sailymisen Suomessa ja tukisi yritysten kasvua.*® Han uskoo
myds tyéryhman esityksen padomatuloverokannan nostamisesta toteutuvan. Muutoin
hé&n ndkee esityksen siséltdvan kovin monta Kipupistettd, eiké usko esityksen laajempiin
lapimenomahdollisuuksiin.**” EK:n johtava veroasiantuntija Honkavaara olisi taas toi-
vonut tyoryhmaéltd rohkeampaa linjausta. Vasta yhteisoveron laskeminen 20 %:iin toisi
yritysverotuksen kilpailukykyiseksi kansainvalisen mittapuun mukaan. *® Toisena
mydnteisena seikkana tydryhman valiraportissa pidetaan ehdotusta kehittéda osinkovero-
jarjestelmadmme nykyisen jarjestelméan pohjalta. Tdma lis&é etujarjestdjen veroasian-
tuntijoiden mielesta verojérjestelmén ennustettavuutta ja vahentad uudistuksista seuraa-
via siirtymiskustannuksia. Ongelmakohtana etujérjestoissa on kuitenkin koettu ehdotus
poistaa nykyosinkoverojarjestelmén kattavat véhennykset ja alkaa verottaa osinkoja
laajasti kahdenkertaisesti. Keskuskauppakamarin puheenjohtaja Penttild nékee téllaisen
kehityksen todellisena uhkana suomalaiselle omistukselle, osinkojen kire&n verotuksen
rasittaessa lahinnd Suomeen jaavia osinkoja suosien ulkomaista omistusta.*® Suomen
Yrittdjien johtaja Lundén pitdd puolestaan tyéryhman osinkoveroesitysta paluuna pk-

yritysten osinkojen kahdenkertaiseen verotukseen, joka heikent&a yrittdjyyskannustimia

%05 penttila, 2010, s. 2 - 4.

%06 Keskuskauppakamari,  2010°.  http://www.keskuskauppakamari.fi/Media/Tiedotteet/Hetemaen-
verotyoryhman-esitykset-21.6.2010-KESKUSKAUPPAKAMARI-TUKEE-HETEMAKEA-
MUTTA-EHDOLLISESTI.

Haettu 24.6.2010.

%07 erkkouutiset, 2010.
http://www.verkkouutiset.fi/index.php?option=com_content&view=article&id=39006:hetemaeen-
veroehdotuksille-madonlukuja-ei-tule-menemaeaen-laepi&catid=3:talous&Itemid=5. Haettu
30.9.2010.

%% Elinkeinoelaman Keskusliitto, 2010.
http://www.ek.fi/mww/fi/verotus/index.php?we_objectID=11686. Haettu 24.6.2010.

%9 Keskuskauppakamari, ~ 2010°  http://www.keskuskauppakamari.fi/Media/Tiedotteet/Hetemaen-
verotyoryhman-esitykset-21.6.2010-KESKUSKAUPPAKAMARI-TUKEE-HETEMAKEA-
MUTTA-EHDOLLISESTI. Haettu 24.6.2010.
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olennaisesti ja vaarantaa siten myds maamme tyollisyytta.>*°

Myos tydryhmén esitté-
mad ns. normaalituotto-mallia on kritisoitu runsaasti etenkin sen kannustamattomuu-
desta riskinottoon. Perheyritysten liiton johtava veroasiantuntija Valtti on vaatinut
normaalituoton merkittdvad korottamista niin, ettd se sisaltéisi riittdvan korvauksen
yritystoimintaan liittyvasta riskista, kuten nykyinen 9 %:n s&&nté. llman normaalituoton
korottamista osinkoverotus ei Valtin mukaan kannusta tyollistdvan yritystoiminnan
harjoittamiseen ja omistamiseen, vaan se ohjaa pddomia pikemminkin passiiviseen toi-
mintaan, kannustaa yrityksia velkaantumaan ja johtaa lopulta heikentyviin taseisiin®*,
jotka ovat Lundénin mukaan suuri uhka tulevien taloustaantumien koetellessa yritys-
temme taloudellista kestavyytta.*'? Valtti nakee lisaksi tydryhman esittdman tavoitteen
paaomatulojen neutraalista verokohtelusta kannatettavana, muttei née, ettd tyéryhmén
esittdmat muutosehdotukset mahdollistaisivat tdman. Perimmadisend syynd tédhan on
hanen mukaansa se, ettd ainoastaan riskitonta tuottoa vastaava osa eli normaalituotto-
osa yhtion jakamasta osingosta olisi neutraalin padomatuloverotuksen piirissa. Riskit-
toman tuoton ylittdva osa olisi ndin ollen 45,4 %:n verorasituksen kohteena, kun esi-
merkiksi suorasta kiinteistosijoituksesta saatava tuotto olisi yhdenkertaisen pddomatu-

loverotuksen piirissa koko maaraltaan.®*

5.4.4. Mukaillun nykymallin kyky tayttda hyvan osinkoverojérjestelméan tavoitteet

Tarkasteltaessa Hetemden tyéryhman toiminnan ja sen esittdmien muutosehdotusten
suhdetta hyvélle verojérjestelmalle asetettuihin tavoitteisiin sekd alan teoreettisen tut-
kimukseen, voidaan todeta tyGryhmé&n onnistuneen monin paikoin noudattamaan sille
asetettuja teoreettisia tavoitteita, vaikkakin poikkeamia alan kirjallisuuden teoreettisista

kaytanndista ja suosituksista 16ytyykin jonkin verran.

Tyoéryhman valmistelutyon avoimuus ja esitysten selkokielisyys ovat saaneet laajaa
Kiitosta niin tavallisten kansalaisten kuin veroasiantuntijoidenkin piirissd. Valtiova-

rainministerion paatds tehda kaikki tydoryhmén valmisteluasiakirjat julkisiksi Valtiova-

%0 Syomen  Yrittajat.  http://www.yrittajat.fi/fi-Fl/suomenyrittajat/a/tiedotteet/hetemaen-tyoryhman-
osinkoveroesitys-heikentaisi-olennaisesti-yrittajakannustimia-ja-vaarantaisi-siten-tyollisyytta-4.
Haettu 26.6.2010.

31 perheyrittajien Liitto, 2010, s. 1 - 4.

%2 Syomen  Yrittajat,  2010.  http://www.yrittajat.fi/fi-Fl/suomenyrittajat/a/tiedotteet/hetemaen-
tyoryhman-osinkoveroesitys-heikentaisi-olennaisesti-yrittajakannustimia-ja-vaarantaisi-siten-
tyollisyytta-4. Haettu 26.6.2010.

313 perheyrittajien Liitto, 2010, s. 1 - 4.
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814 on antanut kaikille kansalaisille mahdollisuuden

rainministerion Internet-sivuilla
seurata tyoryhman tyon etenemista seké avannut padsyn suureen osaan siitd taustamate-
riaalista, jolle tydryhma on raporttinsa perustanut. Tdman lisaksi verotyéryhman sel-
vasanainen julkinen viestintd meneilld olleen tutkimustyon etenemisesta ja eri osinko-
verotuksen etenemisvaihtoehdoista on lisdnnyt kaikkien asiasta kiinnostuneiden ym-
marrysta veromuutosehdotuksista. Tyéryhmén puheenjohtaja Hetemaki onkin myonté-
nyt, ettd hanelld on ollut kaksi kristallinkirkasta kriteeria verotyéryhman onnistumisen
arvioimiselle: muutostarpeiden térkeyden kansankielinen argumentointi ja asioiden
keskustelu verotuksen kehittamistydryhmassa yksimielisyyteen saakka.®*> Verokeskus-
telun tuominen kaikkien ulottuville on myds ollut omiaan lisédmaén tyéryhmén ehdo-
tusten poliittista hyvaksyttavyyttd, kun niiden tarkoituspera on ainakin pyritty ilmaise-
maan selkeésti ilman salamyhkéisyyden tuntua. Liséksi tyéryhman péatyminen ehdot-
tamaan osinkoverojérjestelmén kehittdmistd nykyjarjestelmasta késin lisda edelleen
tyéryhman esityksen poliittista hyvéksyttavyytta, kun se ei aiheuta verovelvollisille
suuria siirtymiskustannuksia tai tarvetta uuden, laajan terminologian oppimiseen. Po-
liittisen hyvaksyttavyyden ja avoimuuden puolesta ovat puhuneet myds Alt, Preston ja
Sibieta, jotka korostavat niiden tarkeyttd koko veropolitiikan luotettavuuden ja uskotta-
vuuden kannalta.®*® Toisaalta verouudistusehdotusten avoin julkisuuskasittely luo pai-
neita verovelvollisille ja saattaa houkutella nopeisiin ratkaisuihin, jolloin heidan koko-
naisharkintansa saattaa pettda ratkaisujen muodostuessa tekijoilleen kovin epdedullisik-
si.®"" Riddell kokeekin lisaantyneen poliittisen avoimuuden veropoliittisessa tydssd
hyvéksi tiettyyn pisteeseen asti muistuttaen, ettei veropoliittisia p&atoksia voida irrottaa
taysin politiikan teosta ja siita johtuen niihin liittyy aina tietynasteinen avoimuusvaje.*'®
Ty6éryhman véliraportissaan ja loppuraportissaan esiin tuoma laaja teoreettinen tausta-
analyysi on ollut myds omiaan virittdmé&an julkista verokeskustelu osinkoverotuksen
uudistusehdotusten ympadrille, joka mitd todennékdisimmin vain kiihtyy vuoden 2011

eduskuntavaalien lahestyessa.

Tyoryhman tavoite edistdd taloudellista kasvua ja yrittajyytta verotuksen keinoin ei
vaikuta kovinkaan hyvin toteutuvan tydryhmén esittdman osinkoverotuksen kehitys-

mallin perusteella. Tdmé& johtuu osittain siitd, ettd tyoryhma ei née tarvetta yrittajyys-

314 Kits. http://www.vm.filvm/fi/05_hankkeet/012_veroryhma/index.jsp. Haettu 22.12.2010.
#15 Keskuskauppakamari, 2010°, s. 8 - 9.

316 Alt — Preston — Sibieta, 2010, s. 1269 - 1271.

317 Juusela — Wahlroos, 2010, s. 29 - 30.

%18 Riddell, 2010, s. 1292 - 1293.
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kannustimiin, vaan ehdottaa nykyisen osinkoverotuksen vahennysten poistamista ja
niiden korvaamista ns. normaalituottoajattelulla. Normaalituottomalli ei sinallaan vai-
kuta toteuttamiskelvottomalta ajatukselta, mutta tyéryhmén ajatus normaalituottokoron
suuruudesta ei anna sijaa huomioida yritystoiminnan riskid. Lis&ksi tydryhman ehdo-
tuksessa normaalituottokin olisi verollista 35 prosenttisesti, mika vaikuttaa oudolta ver-
rattuna muualla kayttéon otettuihin vastaaviin jarjestelmiin ja alan tutkijoiden teoreetti-

seen todisteluun siita, ettd normaalituotto tulisi olla verosta taysin vapaa.

Enta olisiko Suomen nk. yrittajyysvajeen®'® pitanyt sitten oikeuttaa yrittajyyskannusti-
mien mukaanoton neutraalisuuden kustannuksella? EU:n talous- ja rahakomissaari
Rehn on pitanyt tarkedna yrittdjyyskannustimien luomista, jotta ”Suomessa hdlyttdvin
alhaisella tasolla oleva halukkuus ryhtyd yrittdjiksi” saataisiin nousuun juuri, kun pi-
taisi valmistautua lahivuosina massiiviseen pienten ja keskisuurten yritysten sukupo-
venvaihdoksiin. Erityisen tarke&ksi hén nostaa kannustimien luomisen palvelusektorin
yrityksille, koska tdméan sektorin vahvistamisella voitaisiin hyvinkin kyeta synnytta-

maan useita kymmenia tuhansia tydpaikkoja Suomeen.*?

My®0s Sitra on néhnyt kan-
nustimien luomisen yrittdjyydelle erinomaisen tarkeéksi, jotta yrittdjyyteen suhtautu-
minen muodostuisi positiivisemmaksi ja yrittajyys pysyisi maamme kasvun moottorina
tulevina vuosikymmenina.**! Kiander on puolestaan ilmaissut kannustintarpeen niin,
ettd talous- ja yrittajyyspolitiikan olisi ensiarvoisen tarkead tukea yrityssektorin kasvu-
ja tyollistymisedellytyksid, eika niinkaan tavoiteltava yritysten lukumaaran maksimoin-
tia, koska ne eivat taloustieteellisen tutkimuksen mukaan ndyta olevan tehokkain tyon
organisointitapa. N&in ollen vero- ja tukipolitiikalla yhdessa julkisen vallan regulaation
kanssa olisi luotava kannustimia yrityskoon kasvattamiselle ja samalla valtettava sellai-
sia hallinnollisia kannustinloukkuja ja maksuporrastuksia, jotka lisdavat yritysten suh-
teellista maksurasitusta tyontekijamaaran kasvaessa.** Toinen merkittava puute liitty-
en yrittajyyden ja kasvun tukemiseen on T&K-tukien jattaminen kokonaan pois ty6-
ryhmén raporttien ehdotuslistalta, vaikka tyd- ja elinkeinoministerion innovaatio-

asiantuntijaselvitys sité eritoten sen koko kansantaloutta laajasti hyddyttavien “spillo-

319 Kis. yrittajyysvaje tutkimuksesta mm. Tilastokeskus (2003): Puuttuuko Suomesta yritysti?.
320 gstakes. 2010. http://www.stakes.filyp/2002/4/024rehn.pdf. Haettu 20.12.2010.
%2 Sitra, 2010.
http://www sitra.fi/NR/rdonlyres/FFCE552B-506B-4A03-B07C-
EO0D564776C12/4496/SELesittely.pdf.
Haettu 20.10.2010.
%2 Kiander, 2004, s. 17 - 18.
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323 yuoksi suosittelikin.*** Tyéryhman halutessa todella tukea yrittajyytta

ver-hyétyjen
ja talouden kasvua nykyisessa kiredssa taloustilanteessa, se olisi voinut pyrkia avusta-
maan yrittajyytta kannustavan “ekosysteemin” luomisessa kdymalla laajaa dialogia ris-
Kirahoitusympériston rakentamisesta pitk&janteisesti sellaiseksi, ettd se kiinnostaisi
mm. verotuksellisista syisté riskirahoittajia ja toisaalta mahdollistaisi pk-yritysten elin-

tarkedn rahoituksensaannin. 3%

Ty6ryhman esityksessa on otettu oivallisesti huomioon suomalaisen duaalijarjestelman
perinteinen akilleenkantapéa eli toisin sanoen tulonmuunto-ongelma. Ehdotus osinko-
verotuksen vahennyksien poistosta yhdessa pddomaverokannan noston sek& ylimpien
ansiotulojen rajaveroasteiden laskun kanssa poistaa tarvetta muuntaa ansiotuloja paa-
omatuloina verotetuiksi. Tyéryhmé on myds ottanut hyvin huomioon osinkoverojarjes-
telmamme historiallisen kehityksen seka jo Tikan mainitseman valppaan sopeutujan

roolin®%

ehdottaessaan siirtymistd Norjassa hyvaksi havaittuun ns. normaalituottojar-
jestelm@an nykyistd jarjestelmdd mukaillen, eikd ole esittdnyt ryntéilya ACE-
vahennykseen perustuvaan osinkoveromalliin sen ensimmadisten soveltajien joukossa.
Vaikka tyoryhma onkin paatynyt ehdottomaan osinkoverojarjestelmén kehittamistéa
nykyjarjestelmaén perustuen, ei se kuitenkaan ole kyennyt yksinkertaistamaan jarjes-
telm&a halutulla tavalla. Hyvana esimerkkind tasta toimii taulukko 3., josta kay ilmi
kaikki ne vaiheet, jotka listaamattoman yhtion padosakas joutuisi kdymaan lavitse
suunnitellessaan verotustaan verotuksen kehittdmistydryhman esittdmasséa osinkovero-

jarjestelmassa.

323 »spillover- hyodyissd” on tassa yhteydessa kyse niistd ulkoisvaikutuksista, jotka valuvat T&K&I-
investoinneista automaattisesti vapaamatkustajille ja koko kansantalouden eduksi. Kits.
lisad”spillover-hyodyistd” mm. Mohnen (1990): New Technologies and inter-industry spillovers, S.
131 - 147. Griliches (1992): The Search for R&D Spillovers, s. 29 - 47.

¥4 |Innovaatio, 29/2009. Kts. my6s Innovaatio 42/2010.

%25 erner, 2009, s. 43 - 50.

26 Tikka, 2005, esitelma Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 28.9.2005.



Paaosakas A B C D
Bruttotulo 15000 60000 100000 115000
Normaalituottoraja 2000 45000 60000 50 000
Cut-off-tasot

1. taso 18250 18250 18250 18 250
2. taso 61500 61500 61500 61 500
Tasojen erotus 43250 43250 43250 43 250
Padosakkaan paatos

Palkka (0 - 18 250 euroa) 15000 18250 18250 18 250
Normaalituotto-osinko 0 41750 60 000 50 000
Palkka 2 (18 250 - 61 500 euroa) 0 0 21750 43 250
Osinko, taysi verotus 0 0 0 3500
Valitut tulot

Palkka yhteensa 15000 18250 40000 61 500
Osinko yhteensa 0 41750 60 000 53 500
Koko tulo 15000 60000 100000 115000

* Taulukon 3. tarkastelu perustuu 2006 ansiotuloveroperusteisiin.
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Taulukko 3. Heteméen verotuksen kehittdmistydryhmén osinkoveroehdotuksen luomat padosakkaan paatdstilanteet.

(Lahde: Kari — Valjus, 2010.)
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6. KANSAINVALISTEN OSINKOVEROTUSMALLIEN
VERTAILUA

6.1. Kansainvalinen katsaus osinkoverojarjestelmiin

P&&domatulojen verotuksessa on parin viime vuosikymmenen aikana eletty suurta mur-
roskautta niin Euroopassa kuin Yhdysvalloissakin. Tané aikana yhteiséverokannat ovat
lahes puolittuneet ja henkildverotuksessa on siirretty asteittain kohti eriytettya tulovero-
tusta, jossa padomatuloihin kohdistuu suhteellinen verokanta. Tassé kehityksessa Poh-
joismaat ovat olleet pioneeriasemassa 1990-luvun alkupuoliskon uudistuksillaan. Kehi-
tyksen myo6td osinkoverotusta ja muuta osaketuottoihin perustuvaa verotusta on uudis-
tettu perusteellisesti. Samalla pitkaan vallitsevana tapana ollut yhteisdveron hyvitysjar-
jestelmd, jossa yhtion ja omistajan verotus integroitiin voitonjaon verotuksessa, on saa-
nut véistya osittain klassisten verojérjestelmien tieltd. Naissa sovelletaan lahtokohtai-
sesti kahdenkertaista osinkoverotusta, mutta sité lievennetaan yleensa omistajalle suun-
natuilla huojennuksilla. Samalla yhteis6- ja pddomaverokantojen tasoa on alennettu
merkittavasti. Kaytossé olevat verojarjestelmét poikkeavat toisistaan kuitenkin merkit-
tavésti johtuen maakohtaisten poliittisten tavoitteiden heijastumisesta verojéarjestelmiin

seka jarjestelmien historiallisista eroista.**’

Osinkoverotus on viime vuosina ollut aktiivisen keskustelun ja sitd seuranneiden muu-
tosehdotusten sekd muutosten kohteena laajasti Euroopassa kuin Yhdysvalloissakin,
jossa se nousi yhdeksi keskeisimmistéd vaaliteemoista marraskuussa 2010 jérjestetyissa

kongressivaaleissa®?®

. Muutoshalukkuuden alullepanevina voimina ovat olleet euroop-
pavero-oikeuden muutokset, verokilpailun Kiristyminen, jarjestelmien modernisointi
neutraalisuus-tavoitteet tayttavaksi ja aivan viime aikoina taloustaantuman myota
muuttunut talouden toimintaymparistd. Tietyissa maissa on lahdetty uudistusten tielle
sdilyttamélla vanhan osinkoverojarjestelmén p&érakenteet ja modernisoimalla néit4
paremmin ajan vaatimuksiin sopiviksi. Toisissa maissa on taas paadytty luomaan lahes
kokonaan uusi osinkoverojarjestelmé osana laajempia padoma- ja yritysverojarjestelmi-

en muutoksia. On myds maita, joissa keskustelua osinkoverotuksen tulevaisuudesta on

¥7 Kari - Kréger, 2009, s. 1 - 3.

8 Kongressivaaleissa oppositiopuolue republikaanit nostivat edustajamaéraénsa kuudella maan kong-
ressissa ja nain ollen Washington siirtyy tammikuussa 2011 demokraattien ylivallasta jaettuun hallin-
toon. Seuraavien kahden vuoden aikana tuskin nahdéan suuria lainsdddannéllisia uudistushankkeita.
Kts. aiheesta liséd mm. Wall Street Journal 15.9.2010: Boehner’s Tax Bungle, s. 13 ja Wall Street
Journal, 21.9.2010: U.S. Tax Fight: Republicans Won't Back Down, s. 12.



81

kayty, mutta joissa muutoksia vallitseviin lakeihin ei vield ole tehty. Hyvina esimerk-
keind aktiivisesta osinkoverokeskustelusta ja tdman pohjalta esitetyistd muutoksista on
néhty etenkin Norjassa, Ranskassa, Belgiassa. Ndiden maiden osinkoverojérjestelmig,
niihin  esitettyjda muutoksia ja jarjestelmien kykya toteuttaa hyvélle (osin-
ko)verojarjestelmalle asetettuja ominaisuuksia tarkastellaan l&hemmin luvuissa 6.3 -
6.5.

6.2. Tuloverotuksen jarjestdminen: Yhtendinen vai eriytetty tuloverojarjes-
telma?

Viimeisen kolmen vuosikymmenen aikana lansimaisten tuloverojarjestelmien progres-
siivisuus on vahentynyt huomattavasti. Tamén seurauksena ylimmét rajaveroasteet ovat
yleisesti alentuneet, eriytetty tuloverojarjestelma on kasvattanut suosiotaan verrattuna
yhtendiseen tuloverojérjestelméan sekd tasaverokantaan perustuva tuloverotus on yleis-
tynyt eritoten useissa EU:n uusissa jasenmaissa. Kyseiseen kehitykseen on nahty kol-
menlaisia syitd. Yhtdalla yhtidveron hyvitysjarjestelmén tulo tiensid p&&han pakotti
vanhoja EU-maita rakentamaan osinkoverojarjestelmansd uudelle pohjalle. Toisaalta
EU-maiden yleinen pyrkimys minimoida verotuksen aiheuttamia hyvinvointitappioita
on saanut ne etsimaan uusia kehityspolkuja tuloverotuksensa jarjestamiseksi. Liséksi
globalisaatio on vield entisestdan vauhdittanut tatd kehitystd, kun pd&domien liikuttelu
on kaynyt padomamarkkinoiden avautumisen ja tietotekniikan kehittymisen myoté en-
tista vaivattomammaksi.*?® Seuraavaksi tutkitaan yhtenaisen ja eriytetyn tuloverotuksen
teoreettista taustaa ja nostetaan esiin viimeaikaista kansainvélistd kehitystd maa-

esimerkkien avulla.

6.2.1. Yhtendinen tuloverojéarjestelma

Yhtendinen tuloverotus (global income tax) perustuu ajatukselle, ettd verotaakan oi-
keudenmukainen jako perustuu veronmaksukykyyn (ability-to-pay principle). Veron-
maksukykyd on puolestaan 1800-luvulla voimistuneen kasitykseen mukaan kyetty mit-
taamaan tarkimmin veronmaksajan vuosituloilla. Nain ollen samansuuruisista tuloista
nauttivat henkil6t kohtaavat yhtd suuren méaran veroja ja toisaalta niiltd, joiden tulot
ovat suuremmat kohtaavat myds suuremman verorasitteen. Yhtaldisen tuloverotuksen

tavoitteena onkin toteuttaa niin horisontaalisen kuin vertikaalisen oikeudenmukaisuu-

329 OECD, 20086, s. 31 - 50.
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den vaatimukset. Kritiikki& yhtélainen tuloverojarjestelma on saanut etenkin siitg, ettei
siind paneuduta verotuksen aiheuttamiin kayttaytymisvaikutuksiin ja ndista edelleen
syntyviin tehokkuustappioihin. Yhtendisen verotuksen on liséksi nahty olevan ristirii-
dassa optimiveroteorian kanssa, joka tukee sellaisten taloudellisten toimintojen verotus-

ta eri tavoin, joissa verotuksen kayttaytymisvaikutukset eroavat toisistaan.**°

Kansainvalisessa kehityksessa kuljettiin 1980-luvun lopulle asti kohti yhtendisté tulo-
veroa ja pois hajanaisista tuloveroista (schedular income tax). Tallaisia hajanaisia tulo-
veroja, joissa verotus kohdistui eri tavoin yksittdisiin tulolajeihin, oli kdytdssa etenkin
maissa, joissa alhainen kehitystaso ja heikko hallinto estivat yhtendisen tuloveron toi-
meenpanon.®*! Keskeista 1980-luvun lopulla kaydylle tuloverokeskustelulle oli myos
se, mihin verotuksen tulisi perustua; tuloihin vai kulutukseen. Vaikka useat selvityk-
set®* tukivatkin kulutusta tuloja parempana veronmaksukyvyn mittarina, paadyttiin
1980-luvun térkeissa tuloverouudistuksissa yleisesti laajapohjaisen yhtendisen tulove-
ron kannalle (Englanti, Yhdysvallat). Varsinaisissa uudistusten lopputuloksissa on kui-
tenkin nahty yhdistyvan niin tulo- kuin menoverotuksenkin piirteitd ja ndin muotonsa

saaneita tuloverojarjestelmia onkin kutsuttu hybridijarjestelmiksi.*

6.2.2. Eriytetty tuloverojarjestelma

Yleisimmin eriytetyll& tuloverojarjestelmalla tarkoitetaan puolestaan verojarjestelmaa,
jossa eri tuloverolajeja verotetaan eri veroasteilla (schedular income tax). Lisaksi poh-
joismaisesta eriytetyn tuloveron mallista (dual income tax) puhuttaessa on kyseessa
myos eriytetty tuloverojérjestelméd. Tamé pohjoismainen malli ideoitiin 1980-luvun
puolivalissad Tanskassa®**, josta se omaksuttiin Ruotsiin, Norjaan ja Suomeen 1990-
luvun alussa. Pohjoismaisille uudistuksille oli tunnusomaista ansiotulojen ja padomatu-

lojen eriyttdminen toisistaan. Ansiotulot (¢yotulot ja sosiaalietuudet) on jatetty mallissa

3
3!
3!
3!
3

W

° Kari, 2009, s. 1 - 2.

Messere, 1993, s. 323 - 341.

Kts. ndista lisd&d mm. Meade 1978 ja Kay - King 1990.

° Kari, 2009, s. 2 - 3.

* Tanskan vuoden 1987 verouudistus toteutti eriytetyn tuloveron periaatteita, mutta muissa pohjois-
maissa sovellettiin myéhemmin vield t&std olennaisesti pidemmalle eriytettyyn tuloverotukseen me-
nevid malleja. Tanska palasi 1990-luvulla hieman yllattdenkin takaisin kohti yhtendista tuloveroa.
Kts. aiheesta lisda Sgrensen (1998).

@D W W W
N
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perinteisen progressiivisen verotuksen kohteeksi, kun padomatuloja verotetaan puoles-

taan laajoin veropohjin yhtenaisella suhteellisella verokannalla.**®

Kun yhtendisen tuloverotuksen ensisijaisena tavoitteena oli saada aikaan verotaakan
oikeudenmukainen jako verotettavan henkilén veronmaksukyvyn mukaan, on eriytetyn
tuloveron taustalla huomattavasti laajempia periaatteellisia ja kdytdnnon perusteita.
Yhtena pééperusteena eriytetylle tuloverolle on nahty edelld mainittu optimiteorian
periaatteellinen ndkdkohta, jonka mukaan erityyppisid toimintoja on optimaalista verot-
taa erilailla silloin, kun niiden verotuksen vaikutukset eroavat. Taloustieteellisessa Kir-
jallisuudessa ansiotulojen onkin koettu esimerkiksi véaristavan vahemman kotitalouk-
sien dynaamisia p&&toksid kuin vastaava saastdjen verottaminen. Globalisaatio on enti-
sestdan lisénnyt padomien rajatylittavaa lilkkumista vaikeuttaen samalla pddomatulojen
verotuksen toimeenpanoa. Nama tekijat voidaan nahda antavan selkeda tukea tyo- ja

paédomatulojen eriytetylle verotukselle.

Monet arvostetut public finance-tutkijat ovat liséksi arvioineet, ettei taloustieteesté kye-
t4 esittdmaén sen paremmin tehokkuuteen kuin tulonjakoonkaan liittyvia perusteita ty6-
ja padomapanoksen tuottamien tulojen yhtenaiselle verotukselle.**® Samalla on kuiten-
Kin muistettava, ettei optimiveroteorialla ole ollut viela toistaiseksi vastausta kysymyk-
seen siitd, mink4 tasoisilla veroasteilla eri tuloja tulisi verottaa. Toinen pddomatulojen
matalahkoa erillisverotusta tukeva seikka liittyy tulon mittaamiseen. Tama liittyy tulo-
teorioihin, joiden mukaan p&aomalle saaduksi tuloksi tulisi huomioida vain ja ainoas-
taan se osa nimellistulosta, joka ylittd4 inflaation vaikutuksen padoman reaaliarvoon.
Pohjoismaissa kaytossd olevaa padomatulojen matalaa, suhteellista verokantaa onkin
perusteltu etenkin sen yksinkertaisella, epésuoralla tavalla ottaa huomioon inflaation

vaikutus nimellistuloon kohdistuvassa verotuksessa.

Muut padomatulojen matalahkoa, erillistd verottamista puoltavat tekijat liittyvéat hallin-
nolliseen ja poliittiseen toteutettavuuteen ja neutraalisuuteen. Yleisesti on pidetty hel-
pompana toteuttaa ja yllapitaa laajaa veropohjaa silloin, kun verokanta on yhtenéinen ja

suhteellisen matala. Lisdksi on myos helpompaa tayttad neutraalin verokohtelun vaati-

35 HE 200/1992, "4.1. Jéirjestelmdin perusrakenne”.
¥ Kts. aiheeseen liittyvasta tutkimuksesta tarkemmin esim. Boadway 2004 ja Diamond 2007.
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mus, kun veropohja on laaja ja verokanta yhtendinen. Téllaisella jarjestelmélld voidaan

saavuttaa myds lapinakyvyyteen ja hallinnolliseen yksinkertaisuuteen liittyvia etuja. **’

Eriytetty tuloveromalli ei kuitenkaan ole taysin ongelmaton ja yhtendisella tuloverora-
kenteella voidaankin nahda tiettyja etuja siihen verrattuna. Yksi keskeisimmistd yhte-
néisen veromallin eduista liittyy tdman kykyyn ottaa verovelvollisen koko veronmak-
sukyky huomioon. Eriytetyssa tuloveromallissa tahén ei kyeté vastaavalla tavalla, kos-
ka siind padomatulojen verotus tapahtuu ansiotulojen maarasta riippumattomasti ja an-
siotulojen veroprosenttiin ei vastaavasti vaikuta padomatulojen suuruus. Yhtendismalli
tayttadkin ndin ollen paremmin horisontaalisen oikeudenmukaisuuden vaatimukseen.
Taméa merkitsee sit4, ettd samalla tulotasolla olevia verotetaan samantasoisesti tulolajis-
ta riippumatta. Liséksi yhtendismallilla kyetddn tasaamaan tuloeroja tehokkaammin
kuin erilliselld tuloveromallilla ja vastaamaan paremmin vertikaalisen oikeudenmukai-
suuden vaateeseen. Yhtendismallissa ei myoskaan synny erillisen tuloveromallin tapaan

tulojen ja menojen kohdistamisongelmaa eri tulolajeille.**®

6.2.3. Viimeaikaisia eurooppalaisia kehityslinjoja

Varsinainen eriytettyjen tuloverojarjestelmien kukoistuskausi alkoi yhtiéveron hyvitys-
verojérjestelman osoittautuessa eurooppavero-oikeuden vastaiseksi 2000-luvun alku-
puolella. T&ma& kehitys sysdsi monet eurooppalaiset valtiot rakentamaan osinkoverotuk-
sensa aivan uudelle pohjalle. Pohjoismaiden duaalituloveromallien rinnalle kehittyikin
hieman toisistaan eroavia schedulaarisia tuloveromalleja, joissa pdaomatulojen vero-
kohtelu eroaa ansiotulojen verokohtelusta.®*® Hyvia esimerkkeja tallaisista schedulaari-
sia tuloverojarjestelmid soveltavista maista ovat mm. Belgia, Hollanti, Itavalta ja Saksa.
Belgiassa osinkotuloihin kohdistuu suhteellinen eriytetty 25 prosentin verokanta samal-
la, kun korkotuloja verotetaan 15 prosentin suhteellisella eriytetylla verokannalla. Mo-
lempien tulojen verot ovat lopullisia lahdeveroja. Hollannissa suhteellisella verokannal-
la verotetaan portfoliosijoitusten tuottoja (osake-, korko ja rahastosijoitukset). Naiden
suhteellinen verokanta on 30 prosenttia. Ansiotulojen ylin rajaveroaste on puolestaan
52 prosenttia. Erikoistapauksena Hollannissa on enemmistéomistuksen tapaus, jossa
nk. yrittdjaosinkoja verotetaan 25 prosentin verokannan mukaan. Itdvallassa osinkoja,

korkoja ja luovutusvoittoja verotetaan kaikkia 25 prosentin suhteellisella verokannalla.

37 Kari, 2009, s. 3 - 4.
8 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.
¥9 Kts. aiheeseen liittyvasta tutkimuksesta tarkemmin Genser — Reutter 2007 ja Kari - Kroger 2009.
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Osinkojen ja korkojen osalta kyseessa on lopullinen lahdevero. Ansiotuloistaan vero-
velvollinen joutuu Itavallassa maksamaan, korkeimman rajaveroasteen tulleessa kysee-
seen, 50 prosenttia. Saksassa sovelletaan myds osinkoihin ja luovutusvoittoihin alem-
paa, suhteellista 26,4 prosentin verokantaa. Ansiotulojen ylin rajaveroaste on Saksassa
puolestaan 45 prosenttia.®*® Tasaveromaissa ei puolestaan tulolajien erottelulle ole tar-
vetta. Tastd johtuen mm. Slovakiaa ja Viroa ei voida pitaa eriytettya tuloverotusta so-

veltavina maina.®*

Ranskassa osinkoja on kohdannut pitkdan lahes poikkeuksetta progressiivinen verotus,
jossa 60 prosenttia osingosta ké&sitelladn veronalaisena. Vuoden 2008 alusta l&htien
Ranskan osinkoverotus on kuitenkin saanut entistd enemméan suhteellisen verotuksen
piirteitd, kun progressiivisen verotuksen rinnalla on alettu soveltaa vaihtoehtoista, suh-
teellista yksityishenkildiden osinkoverotulojen verotusmallia.>*? Etela-Euroopan mais-
sa, kuten Italiassa, Espanjassa ja Portugalissa, on myds alettu soveltaa eriytettyja tulo-
verojarjestelmid. Italiassa sovellettavan lopullisen lahdeveron maéara osingoille, koroille
ja luovutusvoitoille on 12,5 prosenttia. Espanjassa verotetaan osinkoja, korkoja ja sijoi-
tusrahastotuottoja 18 prosentin verokannalla. Kyseesséa on lopullinen lahdeverotus. Por-
tugalissa on puolestaan kaytossa 20 prosentin suuruinen, suhteellinen osinkoverokan-

ta.343

Edella esiteltyjen maaesimerkkien perusteella on selvé, ettei pddomatuloille ole ole-
massa yhtendisté veropohjaa Euroopassa, vaan eri maissa sovelletaan erillisia verokan-
toja erityyppisille pddomatuloille. Monissa esitellyistd maista on kaytossé korvauksen
maksajan perima lopullinen lahdevero. Muutamissa ndistd maista, kuten esimerkiksi
Itdvallassa ja Belgiassa, veronmaksajalla on mahdollisuus esittdd ndma tulot veroilmoi-
tuksella paésten nain osalliseksi véhennyksistd. Valtaosassa esimerkkimaista ei sovelle-
ta muita jarjestelyja yhtion ja omistajan verotuksen integroimiseksi kuin matalaa vero-
kantaa. Tasta on kuitenkin olemassa muutamia poikkeuksia, kuten esimerkiksi Viro,
Slovakia ja Kreikka, joissa sovelletaan nollaverokantaan seké Belgia, jossa on kéytdssa
nk. ACE-malli.**

0 Kari, 2009, s. 8 - 9.

#1 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.
2 pyblic Finances General Directorate, Tax Policy Directorate, 2009, s. 22 - 24.

3 Niskakangas, 2009°, esitys Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa 23.9.2009.
% Kari, 2009, s. 7 - 8.
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6.3. Norja

6.3.1. Katsaus maan normaalituoton vapauttavaan osinkoverojarjestelméan

Norjassa otettiin kayttdon eriytetty tuloverojarjestelma ensimmadisten pohjoismaiden
joukossa vuoden 1992 verouudistuksessa nk. Aarbakke-ryhmén ehdottamana. Samalla
eri yritysmuotojen verotus muodostui entistd yhdenmukaisemmaksi, kun yritystulo alet-
tiin kaavamaisesti jakaa yleistuloon ja henkil6tuloon (delingsmodellen). Tavoitteena oli
estdd tulonmuunto-ongelman syntyminen varmistamalla yritt4jan ja palkansaajan yh-
denmukainen verokohtelu seka verojérjestelmén oikeudenmukaisuus. Samalla otettiin
kayttoon myos yhtidveron hyvitysjarjestelma. Uudistusten myotd Norjassa tavoiteltiin

etenkin verojarjestelman neutraalisuuden ja yksinkertaisuuden kohentamista.**

Kéytossd ollut verojarjestelmd kohtasi pitkélti samanlaista kritiikkid kuin Suomessa
kaytossé ollut yhteisoverojérjestelmd. Kasvava kritiikki johti kesékuussa 2000 osinko-
verotuksen muuttamiseen, kun Stortinget®*S hyvéksyi véliaikaisen lain osakkeiden
myyntivoittojen ja osinkojen verottamisesta verovuonna 2001. Véliaikainen laki ku-
mottiin jo vuonna 2002, mutta tdysin uuden verojérjestelmén kaytt0on ottoa saatiin
odottaa aina vuoden 2006 alkuun saakka. Tuolloin astui voimaan ripedssa tahdissa
Skauge-komitean®’ mietinndn (NOU 2003:9) pohjalta valmisteltu osinkoverouudistus,
jonka keskeisimpiné tavoitteina oli estadé ansiotulojen muuntaminen kevyemmin verote-
tuiksi padomatuloiksi ja samalla nostaa osaketulojen veroprosenttia séilyttamalla ai-
emman jarjestelman neutraliteetti-ominaisuudet.®*® Tarkasteltuaan lukuisia eri ratkai-
sumalleja komitea rajasi uudistusvaihtoehtonsa lopulta kahteen: ACE- ja normaali-

39 joka perustui ajatukseen verottaa

tuoton verovapaus-malliin (aksjonermodellen)
yrityksestd saatavan riskivapaan normaalituoton ylittdvaa tuottoa normaalituottoa ki-
redmmin (skjermingsmetod). N&itd malleja toisiinsa verratessaan komitea paatyi suosit-
telemaan normaalituoton verovapausmallia, koska koki ACE-mallin Norjassa sovelta-
miseen liittyvan kolmenlaisia ongelmia: (/) kaikkein kannattavimpien yritysten vero-
rasituksen nouseminen ja tasta mahdollisesti seuraava voittojen nayttdminen muualla,

(2) yhtittason vahennys ei liséisi kannustimia investoida Norjaan, vaan toimisi lahinna

¥ NOU 1989:14, s. 1 - 15.

#8 Norjan parlamentti eli Suurkarajat.

%7 Komitean puheenjohtajana toimi Norjan entinen valtiovarainministeri Arne Skauge.

¥8 Alstadsaeter — Fjerli — Thoresen, 2006, s. 55 - 70.

¥% Mallin pasasiallisena ideoijana toimi Kodpenhaminan yliopiston kansantaloustieteen professori
Peter Sorensen.
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tulonsiirrosmaisesti seka (3) vahennyksen antaminen yritystasolla pienentéisi verotuloja

lopulta enemman kuin sen mydntaminen osakastasolla.**

Vuoden 2006 alussa Norjasta tuli ensimmaisia kehittyneita teollisuusmaita, joissa nor-
maalituoton verovapauden ideaa alettiin soveltaa osakastasolla. Tamé sopi hyvin yh-
teen maan perinteisiin aiemminkin kuuluneeseen itsendiseen veropoliittiseen innovoin-
tiin ja syvén asiantuntijaosaamisen hyddyntdmiseen uudistusten valmistelussa. T&ssa
nk. osakasmallissa osakkeille saatava normaalituotto siis vapautetaan pddomatuloveros-
ta myontdmalla véhennys, joka lasketaan kertomalla osakkeen korjattu hankintahinta
(normaalituottopohja) verojen jélkeiselld riskittoméalld markkinakorolla (rormaalituot-
tokorko):

Normaalituottovihennys = [Normaalituottokorko] x [Normaalituottopohja]

Vahennysta sovelletaan niin osinkoihin kuin osakkeiden luovutusvoittoihinkin. Kysei-
nen veromalli koskee yhtélaisesti kaikkia osakeyhtididen henkil6osakkaita riippumatta
yhtion koosta tai mahdollisesta porssilistauksesta. Malli vapauttaa osakeyhtidsta saadut
luovutusvoitot ja osingot riskittdbmén koron eli niin sanotun normaalituoton osalta ja
kohdistaa 28 prosentin suhteellisen verokannan riskittémén koron ylittdvaéan tuottoon.
Normaalituottovahennyksen laskemisessa kadytettava korko mééraytyy Norjassa kolmen
kuukauden markkinakoron pohjalta vahennettynd padomatuloverolla. Vuonna 2007
sovellettuna korkona oli 3,3 prosenttia, kun taas vuonna 2008 td&mé oli vastaavasti 3,8
prosenttia (kts. osaketuottovihennyksen yksinkertaistus ja vertaus Suomen nykyiseen
osinkoverojdrjestelmddn taulukosta 4.). Toinen jarjestelmén huomion arvoisista piir-
teistd on, ettd kayttdmatta jaanyt osuus vahennyksesté siirtyy automaattisesti vahennet-
tavaksi seuraavien vuosien osingoista tai myyntivoitoista. Liséksi kayttdmaton vahen-
nys lisdtd&dn vuosittain normaalituottopohjaan, jonka seurauksena vahennys siirtyy
my&hemmille vuosille normaalituottokorolla korotettuna ollen osakkeenomistajalle
samanarvoinen riippumatta sen kayttdajankohdasta. Monista muutoksista huolimatta
Norjassa sailytettiin kuitenkin eriytetyn tuloverotuksen perusrakenteet. Samalla yhtei-

sO- ja pddomaverokanta sailyivat muuttumattomina 28 prosentissa. Ansiotulojen rajave-

%0 Finansdepartmentet, 2006. http://www.regjeringen.no/nb/dep/fin/tema/Norsk_okonomi/topics/The-
Norwegian-tax-reform-2004-2006.html?id=418079.
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roastetta puolestaan laskettiin 7,5 prosenttiyksikkda ansio- ja pddomatulojen vélisten

verokantaerojen kaventamiseksi ja tulonmuunto-ongelman lieventamiseksi.**

Suomen Norjan
nykyinen osakasmalli
osinkoverotus
Osinkotuo 2000 2000
Normaalituottovdhennys - 1050
(3,5 % x 30 000%)
Verotettava osinko 1400 950
Vero (28 %) 392 266
Nettotulo 1608 1734
*(Osakkeen hankintameno 30 000 ja normaalituottovahennyskorko 3,5 %)

Taulukko 4. Norjan OTV-pohjaisen osinkoverojarjestelmén vertailua Suomen nykyiseen osinkoverojéarjestelmaan.
(Lahde: Kari, 2007.)

6.3.2. Osinkoverojérjestelméan veroteoreettista arviointia

Ajan myo6ta Norjassa yrityksen ja omistajan verojarjestelma muodostui ongelmalliseksi
ja kaipasi uudistamista. Yhtiéveron hyvitysjarjestelman ja ainoastaan kotimaisten osak-
keiden myyntivoiton verotusta lieventavastd RISK-menetelmésta (risk-metoden) *
seurasi, ettd ulkomaisten osinkotulojen ja myyntivoittojen verotus oli muodostunut ki-
reammaéksi kuin vastaava kotimaisten verotus. Yhtidveron hyvitysjarjestelmén arveltiin
lisaksi oleva eurooppavero-oikeuden vastainen.®*® Tatakin suurempana verojérjestel-
méan epédkohtana nahtiin kuitenkin tulonmuunto-ongelma. Henkil6tulojen ja padomatu-
lojen verokantaero oli padssyt paisumaan huomattavan suureksi ja kannusti muunta-
maan ansiotuloja pddomatuloiksi. Eriytetyn tulojérjestelmén kayttoonottovuodesta 1992

verokantaero syveni 28,1 prosenttiyksikostd aina 36,7 prosenttiyksikkdon vuonna

¥l Kari — Kroger, 2009, s. 22 - 27.

%2 Norjan aikaisemman verojérjestelman erikoispiirre, jolla jakamattoman voiton kahdenkertaisesta
verotusta lievennettiin. Myyntivoiton verotusta maaritettdessé osakkeiden veronalaisesta myyntivoi-
tosta vahennettiin omistusaikana jo kertaalleen verotetut pidatetyt voittovarat.

%3 Kari — Kroger, 2009, s. 16 - 18.
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2004.%* Verokantaeron supistamista oli suositeltu jo ennen vuoden 1992 verouudistus-
ta, kun Aarbakke- komitea oli kehottanut sen pitamistd kohtuullisena, korkeintaan 20
prosenttiyksikossd. Jérjestelmén toinen muunto-ongelma liittyi osakeyhtididen muita
yritysmuotoja alempaan verokantaan luoden ndin kannustimen muuntaa elinkeinotoi-

mintaa osakeyhtiémuotoon.*°

Tulonmuunto-ongelmien ratkaisemisen lisdksi Norjan vuoden 2006 verouudistuksessa
tavoiteltiin entistd oikeudenmukaisemman, neutraalimman ja verotuotoiltaan vakaam-
man verojérjestelman luomista. Oikeudenmukaisuuden lisddminen koettiin tarkeéksi
tulojen uudelleenjaon muodossa. Tavoitteena oli luoda jérjestelmd, joka kaventaisi ve-
ronjélkeisia tuloeroja. Neutraalisuus-tavoitteen takana oli puolestaan ajatus resurssien
mahdollisimman tehokkaasta kdytostd. Verotuksen tulisi kohdella neutraalisti niin eri
toimialoja, investointi- ja yritysmuotoja riippumatta siitd, miten ne on rahoitettu. Nai-
den tavoitteiden toteuttamiseksi verojarjestelman verolajit pyrittiin kirjoittamaan yksin-
kertaisiksi ja niiden soveltaminen ennustettavaksi samalla, kun jarjestelmén operointi
olisi hallinnollisilta kustannuksiltaan mahdollisimman edullinen. Verouudistus osoitti
myos laajaa poliittista hyvaksyttavyyttd, kun siitd paastiin monipuoluesopimukseen jo
maaliskuussa 2004, vain kuukausia sen jalkeen, kun sen perustana ollut Skauge-

komitean muutosehdotus oli valmistunut.*®

Norjan uudessa verojarjestelméssa ansiotulojen muuntaminen osinkotuloiksi ei ole enda
kannattavaa. Tahéan péastiin ansiotulojen ylimman rajaveroasteen alentamisella vuosien
2005 ja 2006 verouudistusten yhteydessa. Nykyéan ansiotulojen ylin rajaveroaste on
47,8 prosenttia, kun taas normaalituoton ylittdvéan tuoton kokonaisveroaste on 48,2 pro-
senttia otettaessa yhteisdvero huomioon (kts. ansio- ja osinkotulojen ylimpien rajave-

%7 samalla uusi verojérjestelma toteuttaa

roasteiden ldhentymisestd tarkemmin kuvio 5.)
paremmin ainakin horisontaalisen oikeudenmukaisuuden periaatetta, kun veronmaksa-
jat ovat yhtaldgisemmaéssa verotuksellisessa asemassa riippumatta siitd, saavatko he an-

sio- vai padomatuloja.

%% Finansdepartementet, 2006. http://www.regjeringen.no/nb/dep/fin/tema/Norsk_okonomi/topics/The-
Norwegian-tax-reform-2004-2006.htm1?id=418079. Haettu 19.10.2010.

%5 Jacobsen, 2008, s 143 - 164.

%% Follestad, 2008, s. 129 - 134.

%7 Jacobsen, 2008, s. 155 - 157.
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Taulukko 5. Ylimpien rajaveroasteiden kehitys Norjassa ansio- ja osinkotulojen osalta vuosina 2004 — 2006. (L&h-
de: The Ministry of Finance, Norway, 2008.)

Kéayttoonotettu uusi osinkoverojérjestelmé toteuttaa myds varsin hyvin eri neutraali-
suus-tavoitteita ja sen odotetaan tuottavan hyvin verotuloja. Osinkoverojarjestelmé
kohtelee mm. varsin neutraalisti niin séastajakotitalouden kuin yrityksenkin erilaisia
taloudellisia paatoksia. Se ei myodskaan aiheuta vaaristymié resurssien kayttoon tai al-
lokointiin tukien siten hyvin talouskasvua ja kansalaisten hyvinvointia. Osakkeen nor-
maalituoton verovapaus tarkoittaa myos sité, ett4 osaan tuotosta kohdistuu vain 28 pro-
sentin yhteisévero, miké vastaa padomatulojen yleista veroastetta. Taman seurauksena
yksityishenkilon sijoitukselleen saama normaalituotto tulee Norjan jarjestelmassé vero-
tetuksi yhtaldisesti riippumatta sijoituskohteesta. Myds velalle ja omalle padomalle
maksetun korvauksen verotus on yhtaldistd. N&in ollen verotus kohtelee Norjan jarjes-
telméssé neutraalisti kotitalouden eri sijoitusvaihtoehtoja, yrityksen voitonjakopa&tok-
sid ja yrityksen paatosta siitd, rahoittaako se investointejaan velalla, pidatetyilld voitoil-

la vai ulkoisella omalla padomalla.®*®

Malliin sisaltyy kuitenkin vield jonkin verran
epaneutraalisuutta, koska riskinjako valtiovallan kanssa ei vélttdmatta taysin toteudu.
Uusi jarjestelma nimittéin diskriminoi riskipitoisia projekteja, eiké takaa sitd, etta in-
vestoijalle palautuisi osakkeen hankintahinnan nykyarvo.®® Niin tapahtuu osakkaan

myydessa osakkeensa ja menettdessa siihen liittyvat kayttdmattomat normaalituottova-

%8 Kari — Kroger, s. 8 - 14.
%9 Jakobsen, 2008, 156 - 160.
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hennykset. Kyseinen poikkeama neutraliteetista oli kuitenkin tehtéva, jotta valtyttaisiin
vuoden vaihteen keinottelulta ja tasta seuraavalta verosuunnittelulta ja verojarjestelman

oikeudenmukaisuuden heikkenemiselta.

Norjan valtiovarainministeri0 on aloittanut verouudistuksen evaluoinnin, jossa se pyrkii
arvioimaan, miten hyvin aiemman verojarjestelmén epakohtia on onnistuttu poistamaan
verouudistuksella ja onko muutosten myo6ta syntynyt uudenlaisia epakohtia. Ministeri6
on arvioinut, ettei verouudistus ole vaikuttanut yritysten vakavaraisuuteen, toimintaan
tai investointeihin, mutta koska laajempia tilastotietoja verouudistuksen jalkeisilta vuo-
silta ei vield ole juurikaan saatavilla, on uudistuksen laajempien vaikutusten arvioimi-
nen vield vaikeaa. Verouudistuksen evaluoinnin valmistuttua voidaan tutkia tarkemmin,
tuleeko nykyistd, hiljattain uusittua jarjestelmaa viel& muokata jollain tapaa vai onko
nykyjarjestelma toimiva sellaisenaan. **° Todennakéistd on kuitenkin se, ettd Norja
jatkaa tulevaisuudessakin innovatiivisen veropolitiikkansa parissa, jolle on ominaista
oikeudenmukaisten ja mahdollisimman tasa-arvoisten veroratkaisujen l16ytaminen sekéa

neutraliteetti-tavoitteiden laajamittainen kunnioittaminen.***

6.3.3. T&K-tukeminen verovaroin

Norjassa on sovellettu vuodesta 2002 lahtien laaja-alaisesti kaikille yrityksille suunnat-
tua verovéhennyksiin perustuvaa (tax allowances) verokannustinjarjestelmaa (skatte-
FUNN) tavoitteenaan tukea T&K-toimintaa. Tutkimukset ovat osoittaneet jarjestelman
tehokkaaksi tavaksi lisatd innovaatioita ja arvonlisda Norjan talouteen. Tdman on nahty
toteutuvan niin uusien tuotteiden kuin prosessienkin muodossa, vaikka jarjestelman
avulla ei olekaan pystytty kasvattamaan varsinaisesti suojattujen patenttien maara. Nor-
jassa jarjestelmassé on myos onnistuttu tehokkuuden osalta, kun jokaista yhden norjan
kruunun verotukea vastaan on saatu lisattyd T&K- toimintaa kahdella norjan kruunulla.
Lukua voidaan pitadé kansainvélisesti korkeana ja hyvéna mittarina jarjestelman tehok-
kuudesta. Liséksi verokannustinjarjestelman avulla on saatu lisattya tuotekehitysta har-
joittavien yritysten yhteistyota yliopistojen ja muiden tutkimuskeskusten kanssa, joskin

vahemman kuin mita ennen jarjestelmén lanseerausta toivottiin.*®?

%0 Finansdepartementet, 2008. http://www.regjeringen.no/nb/dep/fin/tema/Norsk_okonomi/topics/The-
Norwegian-tax-reform-2004-2006.htm1?id=418079. Haettu 1.12.2010.

%L Follestad, 2008, s. 141.

%2 Innovaatio 29/2010, s. 65 - 67.
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Yleisti ottaen norjalaiset yritykset tietdvat hyvin olemassa olevasta kannustinjarjestel-
mastd, mutta sen yksityiskohdat ovat jaaneet jossain maérin yrityksille epaselviksi. Yri-
tyksilla on ollut vaikeuksia mm. tulkita tuen edellytyksig, todellista m&é&raa ja laatua.
Samalla my0s jarjestelmén operointi kolmen julkisen tahon toimesta on koettu haas-

teellisena.>®

6.4. Belgia

6.4.1. Katsaus maan ACE-pohjaiseen osinkoverojarjestelmaan

Belgia on Pohjoismaiden tapaan kuulunut perinteisesti korkean veroasteen maihin,
vaikkakin maassa vuodesta 1982 toimineet ns. koordinaatiokeskukset ** (Cor-
dinationation Centers, CC) ovatkin saaneet nauttia huomattavista verohuojennuksista.
Vaikka koordinaatiokeskusten prosenttiosuutena liiketoiminnan kuluista ilman henki-
l6st6- ja rahoituskuluja maardaytynyt verotettava tulo on normaalin yhtidverotuksen
alainen, on koordinaatiokeskusten efektiivinen veroaste ollut hyvin matala, erdiden

35 Maassa sovelletaan klassista osinkove-

arvioiden mukaan ainoastaan 1,7 prosenttia.
rojarjestelmad, jota ei huojenneta vahennyksin osakkaan vaan yhtion verotuksessa.
Osinkotulon suhteellinen verokanta Belgiassa on 25 prosenttia ja korkotulon puolestaan
15 prosenttia. Maan yritysverotusta on kevennetty asteittain vuodesta 2002 alkaen, jol-
loin yhteisdverokanta laskettiin 40,17 prosentista nykyiselle tasolleen 33,99 prosenttiin.
Samalla alennettiin myds pienyritysten verokantaa ja yritysverotusta huojennettiin enti-
sestddn, kun maassa otettiin kayttoon pidatetyistd voittovaroista tehtava investointiva-
hennys ja tutkimus- ja kehitystoiminnan investoinneista tehtava hyvitys.*® Tehtyja

kevennyksié on pyritty kompensoimaan laajentamalla veropohjaa muilta osin.

Belgiassa hyvaksyttiin vuonna 2005 ACE-mallin mukainen sovellus, jossa oman péa-
oman laskennallinen tuotto vahennet&én yritysverotuksessa. Lakimuutos (Articles 205 b
— h ”Déduction pour capital a risque”’, du Code des impots sur les revenus) oli laajin,

mitéd Belgian yhtidverotukseen oli tehty sitten sen kdyttoon oton vuoden 1962 jalkeen ja

%3statistik sentraltbyrd, 2008. www.ssh.no/skattefunn. Haettu 20.10.2010. Kts. myds Cappelen et al.
(2008): Evaluering av SkatteFUNN.

%4 Koordinaatiokeskukset ovat monikansallisten yritysten perustamia palvelukeskuksia, jotka ovat kes-
kittdneet samaan yksikkéon toimintojaan, kuten mainontaa, vakuutus- ja rahoitustoimintoja tai muuta
vastaavaa.

%% Haelterman - Verstaete, 2008, s. 362 - 383.

%6 Kari - Kerkeld, 2009, s. 11 - 13.
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se astui voimaan tammikuussa 2006.%%" Lakia taydennettiin mychemmin viela vaarin-
kaytosten estdmiseen perustuvilla s&annoksilla (4rticle 205ter, § 6, du Code des impots
sur les revenus). Niiden keskeisend tehtdvand on estad yrityksia oman pddoman vaihto-
ehtoiskustannustaan méarittdessaan lukemasta pddomapohjaansa sellaisia komponentte-
ja, joita ei ole sijoitettu yritykseen tuloa tuottavissa tarkoituksissa. Téllaisia erid voi

sisaltya etenkin pysyvaan rahoitusomaisuuteen tai aineettomaan paaomaan.*®®

Belgian ACE-sovelluksessa kaikki yleisesti verovelvolliset (kotimaiset) yhteisot saavat
vahent&a veronalaisesta tulostaan mééaran, joka vastaa yrityksen omalle pd&domalle las-
kettua normaalituottoa (NID-vihennys). Samainen vahennys on myoénnetty rajoitetusti
myos vastaavalla tavalla verovelvollisille eli kaytannossa sellaisille ulkomaisille yrityk-
sille, jotka maksavat tuloveroa Belgiaan. Rajoitetusti verovelvollisten osalta véhennys
on mahdollista tehda Belgiassa sijaitsevan Kiintedn toimipaikan, kiintedn omaisuuden
tai omaisuuteen liittyvan omistusoikeuden osalta. Tdma tarkoittaa kaytdnndssa sita, etta
verotettavasta tuloksesta voidaan nyky&an vahentdd oman p&doman vaihtoehtoiskus-
tannus. Tama tuotto (notional interest) maaraytyy kertomalla yrityksen koko oma paa-
oma tiettyjen vahennysten jalkeen valtion kymmenen vuoden obligaatioiden korolla.
Taméa korko tarkistetaan vuosittain ja sen suuruus maaraytyy edellisten kuukausien
korkojen keskiarvona. Koron suuruus ja vaihteluvali on s&&detty niin, ettei koron ole
mahdollista ylittdd 6,5 prosentin kattotasoa, eikd perakkéisten vuosien korkoero voi
puolestaan olla yhta prosenttiyksikkéé suurempi. Vuonna 2008 koron suuruus oli 4,307
prosenttia ja vuonna 2007 puolestaan 3,781 prosenttia. Lisaksi pk-yrityksiin®®® sovelle-

taan 0,5 prosenttia korkeampaa korkoa naiden suuremman riskipreemion vuoksi.>”

Kéyttamaton NID-vahennys on kaytettdvissa seitsemén vuoden kuluessa. Tésta s&én-
nosta poikkeuksena ovat tietyt omistuksenmuutostilanteet, joissa oikeus vahennykseen
menetetddn sekd investointivaraustilanteet, joiden kanssa ei voi tehdd samana vuonna
NID-vahennysta. Investointivarausten yhteydessa kayttdoikeus varauksiin séilyy kui-

tenkin normaaliin tapaan seitseman vuoden ajan.®”* NID-vahennyksella voi myés olla

%7 Fedération des Entreprises de Belgique, 2006, s. 21 - 22.

%8 Haelterman — Verstraete, 2008, s. 366.

%9 pK - yrityksille suunnattuun N1D-vahennykseen ovat tassé yhteydessa oikeutettuja ne yritykset, joiden
kohdalla ei seuraavista kriteereista ylity verovuonna enempéé kuin yksi: (1) tyontekijoiden keskimaa-
réinen lukumaara alle 50, (2) Arvoliséveroton liikevaihto alle 7,3 miljoonaa euroa ja (3) Taseen lop-
pusumma on alle 3,65 miljoonaa euroa. Yli sadan tydntekijan yritys ei kuitenkaan voi kuulua pk-
yrityksille suunnatun NID-v&hennyksen piiriin.

%70 Kestens — Van Cauwenberge — Christiaens, 2010, s. 2 - 4.

$71 Valenduc, 2009, s. 5 - 52.
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huomattava vaikutus efektiiviseen yritysveroasteeseen, kuten alla olevasta laskuesi-
merkista kay ilmi. Laskuesimerkissé heijastuu voiton ja oman padoman vaikutus NID-
vahennykseen. NID-koron ollessa 3,8 prosenttia ja yritysveroasteen 33,99 prosenttia,
putoaa efektiivinen veroaste véhennyksen vaikutuksesta 33,99 prosentista 2,5 prosent-

tiin (kzs. aiheesta tarkemmin taulukosta 6.).3"

Omapéioma 100 100
Ei-NID NID P&doman tuottoaste

Voitto 4 4 4%
NID-Vahennys 0 38
Veropohja 4 0,2
33,99 % veroaste 14 01
Efektiivinen vero 33,99 25
Efektiivinen veroaste 33,99 2,5

Taulukko 6. Efektiivisen veroasteen muodostuminen ACE-mallia soveltavassa Belgiassa. (L&hde: Kari — Ker-
keld, 2009.)

6.4.2. Jarjestelman veroteoreettista arviointia

Oman padoman laskennallisen tuoton vdhennykseen oikeuttavaan ACE-sovellukseen
siirtymista perusteltiin Belgiassa kolmella virallisella syylla. Ensinnd verouudistuksella
tavoiteltiin yritysten eri rahoitusmuotojen, kuten velan ja oman padoman, eriarvoisen
kohtelun poistamista. Toisena paasyynd mainittiin halu tukea pienten ja keskisuurten
yritysten toimintaa globaalissa toimintaympéristossa edesauttamalla positiivisen yritys-
toiminnan ilmapiirin luomisessa. Kolmanneksi verouudistuksella pyrittiin luomaan

vaihtoehto koordinaatiokeskusten vaistyville verohelpotuksille.*”

Rahoitusmuotojen (oma pddoma vs. velka) neutraalin verokohtelun osalta on voitu
osoittaa, ettd ACE-jarjestelmén soveltaminen ei ole tuonut edelleenkédén taytta neutraa-

lisuutta niiden valille.3"

Matalimmaksi efektiiviseksi veroasteeksi (0) on verouudistuk-
sen jalkeenkin osoittautunut rahoituslédhteend pidatetyt voitot. Tdma on ollut seurausta
osakkeiden luovutusvoittojen verovapaudesta omistajien verotuksessa. Lisaksi verojar-
jestelméa ei ole myodskéan osoittautunut neutraaliksi sijoittajien saamien korkojen ja

osinkojen verokohtelun osalta. ACE-jarjestelman kayttdonotto on kuitenkin onnistunut

372 Kari — Kerkeld, 2009, s. 12 - 14.
3713 Kari — Kerkelg, 2009, s. 12.
34 Gerard, 20086, s. 156 - 162.
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poistamaan alikapitalisointikannusteet eli insentiivit liiallisen velkarahoituksen kaytolle

yritysten padoman lahteena.?"”

Véahennyksen ulottaminen pienille ja keskisuurille yrityksille on otettu yrittajapiireissa
vastaan tervetulleena parannuksena. Vieldkin selkedmpana esimerkkina halusta paran-
taa pienten ja keskisuurten yritysten toimintaymparistod on ollut pienille yrityksille
oman paédoman vaihtoehtokustannuksen maarittdmiseen kéytettyyn korkoon 0,5 prosen-
tin riskipreemion lisddminen. Tata korkoliséa on perusteltu pienten yritysten muita suu-
remmilla rahoituskustannuksilla ja vaikeutena saada tarvitsemaansa rahoitusta. Kaytén-
non naytt6a veroasteen alentumisesta on saatu mm. Kestens, Van Cauwenberg ja Chris-
tiaensin (2010) tutkimuksista, joissa on osoitettu NID-véhennyksen alentaneen pk-
yritysten keskimaardistd marginaaliveroastetta 29 %:sta 2,9 prosenttiin NID-

vahennyksen kolmena ensimmaisena soveltamisvuotena.®"

Kenties todellisena padsyyna ACE-mallin ripedan kayttoonottoon Belgiassa oli EU-
komission ja jasenmaiden muodostaman Code of Conduct-tydryhman antama arvio,
jonka mukaan koordinaatiokeskukset nahtiin jasenmaiden vélisen sopimuksen vastai-
seksi haitalliseksi verokilpailuksi. Vaikka Belgia sai siirtyméajan sadnnoksista luopu-
miselle vuoteen 2010, haluttiin ACE-mallin kéyttéonotolla nopeuttaa koordinaatiokes-
kusten poikkeavasta verokohtelusta luopumista. Koordinaatiokeskusten vapaaehtoisen
siirtymisen mahdollistaminen normaalin yritysverotuksen piiriin on luonut myos néille
mahdollisuuden ottaa ACE-véhennys kéyttoonsa. Tasta johtuen verovéhennys on ylei-
sesti tulkittu kddenojennuksena belgialaista yritystoimintaa kohtaan, jonka tarkoitus on
yllapitad kasitystd Belgiasta houkuttelevana sijaintipaikkana niin kansainvélisille hol-
ding- kuin rahoitusyhtidillekin ilman, ettd niille tarvitsisi kohdentaa erityisi& verohelpo-

tuksia.>”’

Veroreformin todellisista vaikutuksista belgialaisten yritysten toimintaan on viel& vai-
keaa esittdd kovin pitkalle menevié arvioita. Banque Nationale del Belgique (2008)
tekeman selvityksen perusteella on kuitenkin saatu jo viitteita siitéd, etta uudistus paran-
si ainakin belgialaisten yritysten vakavaraisuutta. Samalla se lisasi Belgian houkuttele-
vuutta kansainvalisten sijoitusten kohdemaana, kun pd&domaa tuotiin ulkomailta 41 mil-

jardia euroa ACE-jarjestelmén kéyttéonottovuonna 2006. Valtaosa ndista sijoituksista

375 Kari — Kerkelg, 2009, s. 15 - 17.
%76 Kestens — Van Cauwenberge — Christiaens, 2010, s. 18 - 19.
317 Griffith — Hines — Sgrensen, 2010, s. 985 - 989.
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kohdistui rahoitusalan yrityksiin. Liséksi Belgiaan perustettiin runsaasti uusia rahoi-

tusmarkkinoilla toimivia yrityksia vuosina 2005 ja 2006.%"

Monista parannuksistaan huolimatta verouudistus on myds kohdannut kasvavaa kritiik-
kid liittyen verouudistuksen aiheuttamiin huomattaviin verotuottojen menetyksiin. Re-
formi on koettu toteutetuksi liian kireélld aikataululla lievittamaan pééosin koordinaa-
tiokeskusten ongelmia. Valenducin ndkemyksen mukaan verouudistus olisi voitu koh-
dentaa ainoastaan uusinvestoinneille. Moni onkin nahnyt uudistuksen tulleen toteute-
tuksi l&hes pelkéstdan koordinaatiokeskusten pysymisen turvaamiseksi Belgiassa. Ta-
man keskustelun yhteydessa on kuitenkin myGs nostettu esille ne haittavaikutukset,
joita pelkastaan uusinvestointien hyvaksyminen olisi tuonut uusien nimellisten yritys-
ten perustamiseen liittyvaan verosuunnitteluun. Toinen kovasti Kritisoitu reformiin liit-
tyvé seikka on ollut NID-vahennysten aiheuttama valtion verotulojen vaihtelu. Namé
vaihtelut verotuloissa kertautuvat entisestddn vaihteluina yritysverojen kertyméssa

NID-vahennys huomioitaessa.®"

6.4.3. T&K-toiminnan tukeminen verovaroin

Belgiassa on jo vuosia pyritty kannustamaan yritystoiminnan kehittdmiseen T&K-
toimintaan suunnatuin monin eri verokannustein. Verokannusteita on mm. myonnetty
verovahennysten muodossa T&K-toiminnassa olevien henkildiden palkoista ja sosiaali-
turvamaksuista. Liséksi Belgiassa verovahennyksid on myds myonnetty 113,5 prosent-
tiin asti T&K-toimintaan liittyvistd pddomakuluista ja patentteihin perustuvista tulois-

ta.380

Laajasta T&K-tukitoiminnastaan huolimatta Belgiassa ei ole verokannustein onnistuttu
tukemaan yksityistd T&K-toimintaa halutulla tavalla. Tatd on heijastellut vahvasti se,
etta verovahennyksiin perustava verotukijarjestelma on belgialaisten yritysten mielesté
hallinnollisesti liian ty6las siitd saatavaan hyotyyn nédhden. Tést4 johtuen hyvin harvat
belgialaiset yritykset hyodyntévat valtion tarjoamia verokannusteita. Valkonen onkin

tassd yhteydessa muistuttanut, ettd mikali Suomessa paatetdén ottaa kayttoon verokan-

378 vZalenduc, 2009, s. 43.
379 valenduc, 2009, s. 43 - 45.
%0 OECD, 2010, s. 76 - 77.
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nustinjarjestelma suorien tukien rinnalle tai ne korvaamaan, tulisi jarjestelmé rakentaa

huolella niin, ettei siita tulisi Belgian tapaan liian raskasta yrityksille.®*

6.5. Ranska
6.5.1. Katsaus maan progressiivisia elementteja sisaltdvaan osinkoverojarjestelméaan

Ranskan nykyinen osinkoverojarjestelma sain pitkalti muotonsa vuoden 2004 verouu-
distuksessa. Tuolloin Ranskassa péétettiin luopua osin eurooppavero-oikeuden vastai-
sesta nk. avoir fiscal- jarjestelmastd, kuten myds sen mahdollistaneesta tasausverosta
(précompte) kansainvaliseen verokilpailuun vedoten.**? T4man seurauksena maassa
otettiin kayttoon puhdas progressiivinen osinkoverojarjestelma vuonna 2005, joka sai
kuitenkin entistd enemmaén suhteellisen verotuksen piirteitd vuoden 2007 verouudistuk-
sen yhteydessa. Yksityishenkildiden osinkoverotuksessa alettiin vaihtoehtoisena jarjes-
telméana soveltaa suhteellista osinkoverotusta (ldhdeverotusta) niiden veronmaksajien
osalta, jotka tilanteestaan riippuen joko ilmoittautuvat taman piiriin tai alkoivat soveltaa
suhteellista osinkoverotusta itseenséd maksamalla lahdeveron 15 péivan kuluessa osin-
gon maksusta. N&in ollen osinkotuloja saavilla yksityishenkil6illd on ollut 1.1.2008
lahtien mahdollisuus valita haluavatko he tulla progressiivisesti vaiko suhteellisesti

verotetuksi.

Yleisemmassé progressiivisessa verotusvaihtoehdossa yksityishenkilon osinkotulo ve-
rotetaan progressiivisen ansiotuloveroasteikon mukaan sen jélkeen, kun siitd on ensin
vahennetty 40 prosentin osinkoverovahennys (tax allowance) ja vuosittainen kiinteéva-
hennys®*. Nain lasketusta tulosta tehdaén viela erillinen osinkotulohuojennus (fax cre-
dit)®®, joka on suuruudeltaan maksimissaan 50 prosenttia saaduista osingoista huomi-
oiden kuitenkin veronmaksajan perhetilanteen. Uudemmassa suhteellisessa verotus-
vaihtoehdossa osingonsaaja hakeutuu 18 prosentin®®® suhteellisen lahdeverokannan

piiriin ja voi ndin valttdd progressiivisen verotuksen. Suhteellisen osinkoverotusvaih-

%1 valkonen, 2006, s. 22 - 23. Kts. Belgian jarjestelman hallinnollisesta raskaudesta lisaa Van Pottels-
berghe et al. (2003): Evaluation of current fiscal incentives for business R&D in Belgium.

%2 Chaouat, 2004. http://www.weil.com/news/pubdetail.aspx?pub=8193. Haettu 25.10.2010. Kts. vuoden
2005 verouudistusta edeltaneestd uudistuksesta vuodelta 2001 lisad Dupont et al. (2000): La réforme
fiscale en France: bilan et perspectives.

%3 Ppublic Finances General Directorate, Tax Policy Directorate, 2009, s. 22 - 24.

%% Vuosittaisen kiinteavahennyksen suuruus on yhden henkilén erillisverotuksessa 1 525 euroa ja avio-
parin yhteisverotuksessa 3 050 euroa.

%5 Erillinen osinkotulohyvitys on rajattu yhden henkilén erillisverotuksessa 115 euroon ja avioparin
yhteisverotuksessa 230 euroon.

%6 \/erokanta ei sisalla sosiaaliturvamaksuja.
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toehdon valinneet osingonsaajat eivat voi soveltaa ylldkuvatun progressiivisen osinko-
verotuksen hyvityksid (Article 158 CGI). Liséksi Ranskassa on kdytossa yleinen 33,3
prosentin suuruinen yhteisévero (droit commun), jonka liséksi maassa sovelletaan usei-
ta alennettuja verokantoja riippuen yhtion liikevaihdosta ja liikevaihdon muodostavista

erista. Yhteis6veron arvioitu tuotto vuodelle 2009 oli 52,01 miljardia euroa®’.

Verotettava tulo, € | Vero alarajan ylittavasta verosta (%)
0-5852 0,0%
5852 - 11673 55%
11 673 - 25 926 14,0 %
25 926 - 69 505 30,0 %
69 505 - 40,0 %

Taulukko 7. Ranskan valtion ansiotuloveroasteikko vuonna 2009. (Lahde: Public Finances General Directora-
te, Tax Policy Directorate, 2008.)

6.5.2. Jarjestelman veroteoreettista arviointia ja tulevia kehityslinjoja

Ranskan verojarjestelmén ongelmia on usein analysoitu johtuviksi jérjestelman kor-
keista nimellisistd veroasteista ja kapeasta veropohjasta, joka on ndhty seurauksena
monista jarjestelman porsaanreistd. Syyné alhaisiin verotuloihin asiantuntijat ovat pité-
neet verotuksen keskittymistd kovin kapealle, kansantalouden dynaamisimmalle osalle
veropohjaa. Samalla jarjestelmdssé on néhty valtava muutospotentiaali uudelle, laajalle
veroreformille. Keskeisimpind muutosajureina yhteisoverotuksen ja osinkoverotuksen
osalta on nimetty kansainvalisen verokilpailun kiristyminen ja osinkoverotuksen laa-
jemmat rakenteelliset ongelmat Ranskassa. Ranskan osinkoverojérjestelméé on kuvail-
tu monin paikoin kovin komplisoiduksi monine eri vahennyksineen.*®® Tést4 on saatu
viime aikoina akateemistakin naytt6d, kun Djankov et al. ovat kyenneet osoittamaan,
ettd maissa, joissa ranskalaisen oikeusjarjestelmén vaikutus on suuri, kdytetddn muita
maita huomattavasti enemmaén aikaa veroasioiden hoitoon, joka johtuu todennakdisesti
runsaasta saaddsten maarasta ja jarjestelman korkeasta formaalisuudesta.®® Ranskan
osinkoverojarjestelmén tehottomuus selittyneekin suuren véhennysten méaéran liséksi
jarjestelman kovin yksityiskohtaisesta séatelysta. Lisaksi jarjestelmén ennustettavuutta

on pidetty heikkona jarjestelman alati muuttuvan lainsdddannén vuoksi. Ongelmallisek-

%7 pyblic Finances General Directorate, Tax Policy Directorate, 2009, s. 11 - 12.

%8 Saint-Etienne — Le Cacheux, 2005, s. 327 - 333.

%9 Djankov et al., 2010, s. 46 — 48. Kts. aiheesta my6s Djankov — La Porta — Lopez-de-Silanes — Shlei-
fer (2003) ja La Porta — Shleifer (2008).
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si on myos koettu verojarjestelman vaihteleva kohtelu eri sadstémuotojen osalta, jonka
johdosta naiden verokohtelu on hyvin epéneutraalia. Jarjestelmé ei kykene toteutta-
maan hyvélle osinkoverojarjestelmdlle asetettua tavoitetta investointineutraaliudesta,
vaan verotuksen on néhty vadristdvan sijoituspatoksid ja nain myos resurssien allo-
kointia. Asiantuntijat ovat pitdneet keskeisena, etta kyseisiin ongelmakohtiin tartutaan
ripeasti tulevissa yritys- ja padomaverotusuudistuksissa.>® Tasta saatiinkin ensimakua,
kun Ranskassa alettiin vuoden 2008 alusta soveltaa progressiivisen osinkoveron rinnal-
la suhteellista osinkoveroa.*** Veroasiantuntijat ovat lisaksi toivoneet, ettd verouudis-
tuksissa pyrittéisiin kunnioittamaan horisontaalisen ja vertikaalisen oikeudenmukaisuu-
den periaatteita sekd ymmarrettéisiin hioa nykyista jarjestelmaa entistd ymmarrettavak-

si veronmaksajien kannalta seka helpommaksi hallita ja operoida verottajan osalta.>*

Vuosi 2010 oli Ranskassa elékejarjestelman suurremontin aikaa, eiké laajempaa yritys-
ja osinkoverouudistusta nahty.** Presidentti Nicolas Sarkozy on kuitenkin moneen
otteeseen nostanut esiin tavoitteensa laajalle perinto-, yritys-, ja osinkoverouudistuksel-

le vuosina 2011 — 2012.%% Ranskan valtiontalouden runsas velkaantuminen®®

, talous-
taantuman lamauttama kasvu ja halu johdonmukaistaa verojarjestelméé ohjaavat Rans-
kaa kohti verouudistusta ja asettavat paineita veronkorotuksille valtion talouden tasa-
painottamiseksi. Nahtavaksi kuitenkin jad, tullaanko Ranskassa ndkemdadn verouudis-
tusta vield vuonna 2011 vai muodostuuko verouudistusajatuksesta pikemminkin kes-

keinen teema Sarkozylle vuoden 2012 presidentinvaaleihin.

6.5.3. T&K-toiminnan tukeminen verovaroin

Ranska on pitkaan luottanut T&K-kannustimien voimaan uusia investointeja ja inno-
vaatioita synnyttavé tukimuotona. Maan laajaa verotukijarjestelméé on vuosien varrella
uusittu useaan otteeseen ja sen on tulkittu nostaneen T&K-toiminnan maaran Ranskas-
sa kaksinkertaiseksi vuosien 1987 — 2003 aikana. Ranskan nykyinen pdadasiallinen

T&K-ohjelma (Crédit d’impot recherche) mahdollistaa T&K-toiminnan kulujen taysi-

30 gaint-Etienne — Le Cacheux, 2005. s. 327 - 333.

¥1 pyblic Finances General Directorate, Tax Policy Directorate, 2009 s. 23 — 24.

92 gaint-Etienne — Le Cacheux, 2005. s. 327 - 333.

%% Portail du Gouvernement, 2010. http://www.gouvernement.fr/de/node/74230:

¥4 e Temps, http:/m.letemps.ch/Page/Uuid/ad052ebe-4b2a-11df-9497-
62dd8def2d65/La_r%C3%A9forme_fiscale_redevient _un_enjeu_politique_en_France. Haettu
8.11.2010.

%% Ranskan valtionvelka paisuu vuosittain noin 140 miljardilla eurolla. Kts. aiheesta lisaa Le Cri du
Contribuable (2010) : Pourquoi la France s’est endettée. http://lwww.lecri.fr/2010/08/24/pourquoi-la-
france-sest-endettee/17788. Haettu 1.12.2010.
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mittaisen véhentdmisen tietyt kriteerit taytettydan. Lisaksi yritykset voivat saada 30
prosentin verohyvityksen T&K-toiminnan vuotuisista kuluista. Néille on kuitenkin ase-
tettu vuotuinen 100 miljoonan euron enimmaismaard. Tamén kynnystason ylittavista
kuluista viisi prosenttia oikeuttaa hyvitykseen. P&d&asiallisen T&K-ohjelman lisaksi
Ranskassa tuetaan mm. kehitysalueiden T&K-toimintaa, nuorten innovatiivisten yritys-

ten toimintaa (Jeune entreprises innovantes) seké uusia vastaperustettuja yrityksia.**®

Verotukijarjestelman keskeisenda menestystekijé on pidetty jarjestelman sisadnrakennet-
tua edellytystd, joka kohdistaa tuen ainoastaan niihin yrityksiin, joiden T&K-
kustannukset ja/tai innovaatioiden allokoidut investoinnit kasvavat vuosittain (jdrjes-
telmdn sisiltimd nk. incremental- ominaisuus).*’ Verotukijarjestelman positiiviset
vaikutukset ovat jatkuneet etenkin ranskalaisissa pk-yrityksissa vahvoina. Niiden on
néhty olevan tarkea keino pk-yritysten tukemisessa takaisin kasvu-uralle maailmanlaa-
juisen taantuman jalkimainingeissa sek& piristdessa kysyntaa tyomarkkinoilla. Alma
Consulting Groupin tekemén tutkimuksen mukaan T&K-toiminnan mééra on kasvanut
edelleen vuonna 2010, suurin osa tutkimuksen osallistuneista pk-yrityksista koki ole-
vansa optimistisia tulevaisuuden suhteen ja 58 prosenttia uskoi palkkaavansa lisaa hen-

kilostoa tutkimuskehityksensa pariin seuraavan kuuden kuukauden aikana.>*®

¥ Innovaatio 29/2009, s. 83 - 85. Kits. aiheesta liséd OECD: An evaluation of the Impact of R&D
Tax Credit in France.

%7 Innovaatio 29/2009, s. 28 - 29.

%% e Figaro, 5.10.2010. Kaikki yrittajyyden lisidmiseen tahtaavét tukiprojektit eivat kuitenkaan Rans-
kassakaan ole onnistuneet. Kts. esimerkki epdonnistuneesta yrittajyyttd tukevan infrastruktuurin ra-
kentamisesta Bretagnen alueelle Luoteis-Ranskassa 1990-luvulla mm. De Penanros — Serfati (2000):
Regional Conversion under Conditions of Defense Industry Centralization: The French Case, S. 66 -
80 ja Gwynne (1996): Brittany Positions Itself to Attract Telecom R&D, s. 34 - 35.
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7. LOPUKSI

Tassé tutkielmassa on ensin pyritty selvittdmaan, kuinka Suomen nykyinen osinkovero-
jarjestelma toteuttaa hyvélle osinkoverojarjestelmalle asetettuja neutraalisuus-
tavoitteita ja muita hyvan osinkoverojdrjestelman vaateita. Toiseksi tutkielmassa on
haluttu valottaa, kuinka tilanne muuttuisi Hetemaen verotuksen kehitysty6ryhman muu-
tosehdotusten saadessa lain voiman ja kehittden nykyosinkoverojarjestelmaa norjalaisin
normaalituottovahennys-opein. Lopuksi kansallista tarkastelua on vield tdydennetty
kansainvéliselld osiolla, jossa hyvan osinkoverojarjestelman tavoitteiden toteutumista
on tutkittu kolmen eri eurooppalaisen maan toisistaan hyvin erilaisissa osinkoverojar-

jestelmissa. Tarkastelun kohteina ovat olleet Norja, Belgia ja Ranska.

Vuoden 2005 verouudistuksen yhteydessd nopeassa aikataulussa rakennettu nykyinen
osinkoverojarjestelmdamme on kohdannut vuosien mittaan kasvavaa kritiikkid, kun sen
epékohdat ovat tulleet entistd selkedmmin esille jarjestelma& sovellettaessa. Viime vuo-
sina globalisaation my6ta voimakkaasti muuttunut yritysten toimintaymparistd on aset-
tanut osinkoverojarjestelmallemme lisdvaateita, joihin se nykymuodossaan ei ole néhty
kykenevéksi vastaamaan. Eniten kritiikkid ovat herattaneet nykyisen osinkoverojérjes-
telmamme neutraalisuuspoikkeamat, kompleksisuus, oikeudenmukaisuuspuutteet, tu-
lonmuunto-ongelma, kansainvélisen niveltyvyyden heikkeneminen seka ristiriitaisempi,
yrittajyyden ja innovaatioiden puutteellinen tukeminen. Tikka kuvailikin osuvasti jo
vuoden 2005 verouudistuksen alla nykyistd osinkoverojarjestelmaamme suomalaisen
veropoliittisen kompromissiajattelun tuotteeksi, joka oli oivaltava, muttei linjakas.**
Nyttemmin on k&ynyt selvéksi, ettd osinkoverojarjestelmamme my0s etdénnyttaa osin-
koverojarjestelmadmme monista hyvélle osinkoverojérjestelmélle esitetyisté tavoitteis-

ta.

Hetemaen verotuksen kehittdmistyéryhma on tarttunut rohkeasti moniin nykyisen osin-
koverojérjestelmamme ongelmakohtiin ja esittanyt niihin raporteissaan*® laajoja muu-
tosehdotuksia. Kehittdmistyoryhmé paatyi lopulta ehdottamaan osinkoverojarjestel-
mamme kehittdmista nk. mukaillun nykymallin suuntaan. Mukaillun nykymallin suu-
rimpina etuina on esitetty sen osinkoverojarjestelmamme neutraalisuutta monialaisesti

parantava vaikutus sekd mallin kyky ratkaista nykyjarjestelméé vaivaava tulonmuunto-

% Tikka, 2004°, s. 62 - 63.
400 Kts. VM 35/2010 ja VM 51/2010.
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ongelma. Lisaksi tydéryhman esittdman mallin etuina on pidetty sen kykyéa poistaa ny-
kyosinkoverojarjestelmaamme vaivaava niin horisontaalisen kuin vertikaalisenkin oi-
keudenmukaisuuden puutteellinen toteutuminen. Mukaillun mallin etuna on liséksi pi-
detty sen parempaa niveltymistd kansainvaliseen veroympéristoon. Taysin ongelmaton
ehdotettu mukailtu nykyosinkoverojérjestelmékaan ei kuitenkaan olisi. Se ei esimerkik-
si taysin kykenisi yksinkertaistamaan ja johdonmukaistamaan nykyjarjestelmaamme,
vaan jattaisi normaalituottovédhennyksineen ja muuttuvine valtionkorkoineen osinkove-
rojarjestelmamme vield toivottua komplisoidummaksi. Ehk& suurempana, joskin kiis-
tellympénd, uudistusehdotuksen akilleenkantap&d&nd on pidetty jarjestelman yrittajyy-

den ja innovaatioiden tukemattomuutta.

Ehdotusten poliittisesta hyvéksyttdvyydestd on puolestaan saatu suuntaa-antavia merk-
keja, kun Suomen padpuolueet ovat yksi toisensa jalkeen ainakin jossain muodossa
ilmaisseet kantansa niihin. Yleisesti kannanotot ovat uudistusehdotuksia kohtaan olleet
varovaisen positiivisia, vaikkakin osinkoverotuksen kiristdmisen tasosta ollaankin oltu
tyéryhman ehdotusten kanssa kovin eri mieltd. Penttild on jopa pelannyt, ettd Heteméaen
verotuksen kehittamistyéryhmén ehdotukset vaipuvat unholaan muiden viime vuosien
verotuksen uudistustoimikuntien ehdotusten tapaan, eik& tyéryhmén ehdotuksilla tule
olemaan todellista vaikutusta tulevaan osinkoverokehitykseen.*”* Se milld Heteméen
verotuksen kehittamistyéryhméan uudistusehdotusten menestysta mitataan, riippuu Kui-
tenkin suoraan niista kriteereistd, joita vasten sen menestysta peilataan. Jos menestyk-
sen mittarina on ehdotusten aikaansaama verokeskustelu, voitaneen jo tassa vaiheessa
todeta, ettd ehdotukset ovat onnistuneet tehtdvassaan enemman kuin hyvin, vaikka to-
dellinen vaalikampanjointi vuoden 2011 eduskuntavaaleihin ei olekaan vielé toden teol-
la alkanut. Jos taas menestyksen mittapuuna kaytetddn Hetemden verotuksen kehitta-
mistyéryhmén osinkoverouudistusehdotusten roolia Suomen tulevassa osinkoverouu-
distuksessa, niin todellinen ensindyttd tdmén poliittisesta hyvaksyttavyydestd saadaan
vasta todennékoisesti kevaalla 2011, kun tuleva hallitus kdy tuolloin hallitusneuvotte-

luita.

Kansainvalisessa ja etenkin eurooppalaisessa verokentdssa on viimeisen vuosikymme-
nen aikana kuljettu yha enenevésséd méaérin yhtendisista tuloverojarjestelmista (global
income tax & dual income tax) kohti eriytettyja tuloverojarjestelmia (schedular income

tax). Ndissa jarjestelmissé padomatuloja verotetaan useimmiten matalahkolla, suhteelli-

401 penttila, 2010, s. 2 - 4.
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sella verokannalla ja ansiotuloja puolestaan progressiivisella verokannalla. Yhtend paa-
syyna osinkoverotuksen perustan uudelleenluonnille on ollut pyrkimys mahdollisim-
man lahelle optimiveroteorian suosittelemaa verotuksen jarjestdimismuotoa, joka lupaa
aiheuttaa mahdollisimman pienen tehokkuustappion (deadweight loss). Useissa Euroo-
pan maissa on osinkoverojarjestelmien uudistamisella pyritty parantamaan etenkin
maakohtaisten jarjestelmien neutraalisuutta ja oikeudenmukaisuutta sekd lisddméaan
jarjestelmien eurooppavero-oikeudellista niveltyvyyttd. Tavoitteet lisatd jarjestelmien
EU-vero-oikeudellista niveltyvyytté olivat keskeisten tavoitteiden joukossa mm. Belgi-
an ja Ranskan osinkoverouudistuksissa. Pohjoismaisissa uudistuksissa keskeiseksi on
puolestaan useimmiten noussut tulonmuunto-ongelman ratkaiseminen. N&in esimerkik-
si Norjan vuoden 2006 verouudistuksessa. Ehkapa kaikkein mielenkiintoisin ja samalla
ristiriitaisin tilanne verouudistusten osalta on ollut valtioiden pyrkiessé I0ytamééan tasa-
painon yrittdjyyden ja innovaatioiden tukemisen sek& osinkoverojarjestelman neutraali-
suuden viélilla. Vaikka yrittdjyyttd tuetaankin eri maissa eri tavoin ja eriasteisesti
alemman verotuksen seka T&K-tukien avulla, on Suomen tilanne yrittajajarjestdjen
eturyhmien ja teoreettisten verotutkijoiden vastakkainasettelun osalta tuttua myds muu-
alta.

Mielestani toimivimmat ratkaisuvaihtoehdot talouskasvun lisaédmiseksi yrittajyytté tu-
kemalla, siten ettei padomatuloverojarjestelméan neutraalisuus-tavoitteisiin lilemmin
kajottaisi, on kuultu Harvardin professori Josh Lerneriltd. Hanen nédkemyksensa mu-
kaan pk-yritykset ovat yhteiskunnan kehityksen moottoreita, mutta siitdkadn huolimatta
niita ei pitaisi lahted tukemaan nopeasti rakennetuin suorin verotuin, koska naiden epé-
onnistumisesta on paljon esimerkkeja eri puolilta maailmaa. Parempana vaihtoehtona
hén pitaa riskirahoitusympariston rakentamista pitkajanteisesti sellaiseksi, etta se kiin-
nostaa riskirahoittaja ja toisaalta mahdollistaisi pk-yritysten elintdrkeén rahoituksen-
saannin.“®? My6s Berglund (2010) on pitanyt titd mallia parhaana tapana parantaa
avustusten ja tukien kohdentumista juuri niille yrityksille, jotka ovat elinvoimaisia ja
kykenevid luomaan yhteiskuntaan hyvinvointia sekd saamaan riskirahoitusmarkkinat
toimivimmiksi.**® Kyseisenlaisen riskirahoitusymparistén luominen vaatisi kuitenkin
huomattavan madrén eri alojen toimijoita aina nykyisisté teollisuuden riskirahoittajista

Teollisuussijoituksesta, Sitrasta ja Finnverasta seka valtiovarainministeriosté etta kes-

%02 |_erner, 2009, s. 43 - 50. Kts. myds aiheeseen liittyen Acs — Audretsch (1988): Innovation in Large
and Small Firms: An Empirical Analysis. s. 678 - 690.
43 Hufvudstadsbladet, 28.7.2010.
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keisten yrittajien etutahojen Elinkeinoeldaman Keskusliiton ja Teknologiateollisuuden

seka poliittisten tahojen edustajat istumaan saman neuvottelupdydén &areen.

Helpommaksi tieksi poliittisen hyvéksyttavyyden varmistamiselle ja tulevien kehitta-
mistydryhmien ehdotusten lapimenoon on Penttild tarjonnut Keskuskauppakamarin
tapaan“®* keskeisten etutahojen ja mahdollisesti my6s poliittisten tahojen kiinteampaa
mukana oloa tyéryhmamuistioiden valmistelussa. Tall4 saatetaan tosin tietysti vaaran-
taa linjakkaiden uudistusesitysten valmistelu, mutta toisaalta tasta linjakkuudesta ei ole
verojarjestelmalle ja kansantaloudelle mitdan hyotya, jos ne eivat realisoidu lainsaa-

dannossa. %

Valittiinpa osinkoverotuksemme kehittdmiseen tai yritysrahoituskenttdmme mullista-
miseen sitten mik& tahansa vaihtoehto, yksi asia on kuitenkin varma; uudistustyosta ei
ole odotettavissa helppoa. Tamé ei sindlladn ole yllattavaa, onhan Albert Einsteinkin
kutsunut tuloverotusta maailman vaikeimmin ymmarrettavaksi asiaksi. Myos Ranskan
Aurinkokuninkaan, Louis XIV:sta valtiovarainministeri Jean-Babtiste Colbertin kerro-
taan olleen tuskissaan yrittdessadn luoda 1600- luvun loppupuolella Ranskan tulovero-
jarjestelmasta oikeudenmukaisemman. Hénen kerrotaan verranneen verottamisen taitoa
hanhen kynimiseen niin, ettd saataisiin mahdollisimman runsaasti sulkia hanhen &an-
nellessé mahdollisimman vahén. Lausahdus oli sangen osuva myds nykypéivan veropo-
litiikan teon kuvaajana niin taloudelliselta kannalta kuin poliittisestikin katsottuna. On-
han nykypéivan veropolitiikankin tavoitteena rakentaa verojarjestelma, joka minimoi
taloudelliset kustannukset, kuten hyvinvointitappiot ollen samalla myds poliittisesti

kestava niin hallituskoneiston kuin myds laajemman yhteiskunnankin kasissa.*

Osinkoverotuksen poliittisesti herkédn aseman johdosta sen uudistusselvityksissé ja itse
uudistuksissa tulisi aina, etenkin Suomessa, edetd askel kerrallaan, jokaista relevanttia
kysymysta riittdvasti analysoiden. Téllaista analyyttisen tarkkaavaista tuloverotuksen
kehittdmissuositusta ehdotti jo 1948 Alfred Marshall, kun han kehotti pirstaloimaan
vaikean tuloverokysymyksen pienempiin paloihin ja tutkimaan sitten naitd pienempia
kokonaisuuksia yksi kerrallaan yhdistden lopulta eri osien ratkaisut toisiinsa. Naista

osaratkaisuista muodostuu hdnen mukaansa lopulta enemman tai véhemman kulloinkin

404 Kts. tastd lisaa Keskuskauppakamari (2010%): Yritysverotus — Kilpailukykyd ja kasvua, s. 58 - 59.
405 penttila, 2010, s. 2 - 4.
% At — Preston — Sibieta, 2010, s. 1272.



105

kyseessd olevan arvoituksen kokonaisratkaisu.*"’

Marshallin oppeja sovellettiin myds
arvovaltaisen professori Meaden verotuksen kehittamistyéryhméssd, jonka vuonna
1978 ilmestyneen raportin hyvan verojarjestelman rakenteen ominaisuuksia kasitellees-
sé& kappaleessa selvitettiin, kuinka kehittdmistyoryhma oli jakanut hyvén verojarjestel-
méan keskeiset osat kuuteen, analysoinut naita tarkemmin yksitellen ja lopulta koonnut
havainnot yhteen antaen politiikkasuosituksensa.*”® VVahan samaan tapaan toimi myds
21.12.2010 loppuraporttinsa jattanyt Hetemden verotuksen kehittamistydryhma Suo-
messa, kun se selvityksissadn nosti ensin esiin hyvan verojarjestelman tavoitteet, tutki
vaihtoehtoisten osinkoveromallien vaikutuksia naihin ja antoi lopulta politiikkasuosi-
tuksensa siten, ettd se auttaisi saavuttamaan mahdollisimman monet niista hyvén vero-

jarjestelman tavoitteista, joita nykyjarjestelma ei kykene tayttamaan.

Tassé tutkielmassa esitettyjen Norjan, Ranskan ja Belgian osinkoverojarjestelmien sup-
peahkojen kuvausten lisaksi voitaisiin tutkia kattavammin ndisséd maissa tapahtuneiden
osinkoverotuksellisten muutosten taustoja kuin myds hyvan verojarjestelman tavoittei-
den toteutumista kaytdnnossa. Tama lisdisi ymmarrystd Norjan ja Belgian soveltamien
uusien osinkoveromallien todellisesta kyvysta tayttdd hyvalle verojérjestelmélle asetet-
tuja tavoitteita, kun jarjestelmien soveltamisesta on hieman laajempaa kokemusta.
Ranskan osinkoverokentén laajempi tarkastelu olisi puolestaan tarpeen maassa lahiai-
koina todennakaisesti tapahtuvan laajan verouudistuksen vuoksi. Myds Suomen osin-
koverojarjestelman uudistaminen sek& uudistetun jarjestelmén kyky toteuttaa hyvén
verojarjestelman niin neutraalisuus- kuin myds muitakin tavoitteita tulevat olemaan

mielenkiintoisia seurattavia lahivuosina.

Nyt ehdotettu kehityslinja modernisoinnin kautta paremmin ajan henked vastaavaksi
osinkoverojarjestelméksi edustaa hyvin sitd valppaan sopeutujan roolia, mitad Kari S.
Tikka Suomelle jo vuoden 2005 Keskuskauppakamarin Suuri Veropaiva-tilaisuudessa
sovitteli ja mihin paaministeri Kiviniemi myéhemmin yhtyi vuoden 2010 Keskuskaup-
pakamarin Suuri Veropdiva-tilaisuudessa. Muiden maiden kokemuksista oppineena ja
oman taustansa tarkkaan selvitelleend on Suomen mahdollista valttdd nopeita muutok-
sia usein seuraavat sudenkuopat. Samalla on kuitenkin hyvé muistaa, ettd kansainvali-
nen verokilpailu liikuttelee finanssipddomaa, yrityksia ja tyontekijoita entista herkem-

min maasta toiseen globalisoituneessa maailmassa. Liian hitaat ja varovaiset ratkaisut

407 Marshall, 1948, s. 366.
498 Banks — Diamond, 2010, s. 633.
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voivatkin pahimmassa tapauksessa kaantyé arkailijaa vastaan entistd nopeammin. Ke-
vaalla 2011 aloittava uusi hallitus ja edessa olevat vuodet tulevat kuitenkin osoitta-
maan, kuinka Suomen osinkoverojarjestelméaa tullaan kehittdmaén, miten siind toteutuu
yrittdmiseen ja innovaatioihin kannustaminen seké toisaalta laaja-alainen neutraalisuus
ja millaisen painoarvon Hetemden verotuksen kehittamistydryhman uudistusehdotukset

tulevat saamaan lopullisia lakimuutoksia sorvattaessa.



