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Tiivistelma

Suomessa ei ole alikapitalisointia tai koronvéhennysoikeutta rajoittavaa saantelyd. Tama
tarjoaa merkittavidkin verosuunnittelumahdollisuuksia kansainvalisessé konsernirahoituksessa.
Suomalainen tytaryhtio voidaan alikapitalisoida konsernin sisdiselld lainalla ja korot tulouttaa
ldhdeverovapaasti ulkomaille. Merkittdvimmét verosuunnittelumahdollisuudet vaikuttavat
liittyvan holdingyhtidrakenteisiin ja hybridirahoitukseen.

Verosuunnittelumahdollisuudet perustuvat siihen, ettd konsernin suomalaisen tytéryhtion
verotuksessa korot ovat védhennyskelpoisia. Saajalleen, rajoitetusti verovelvolliselle
ulkomaiselle emoyhti6lle, suomalaisen tytaryhtion maksamat korot ovat nykylainsaad&dnnon
perusteella lahdeverovapaata. Veronkiertosddnnosten soveltaminen tdsséd tapauksessa on
hyvin vaikeata johtuen Suomen solmimista verosopimuksista ja EU:n perussaannon
takaavasta sijoittautumisvapaudesta.

Verojarjestelman kannalta nykytilanne on epéneutraali, koska velkarahoitus on
koronvahennysoikeudesta  johtuen  edullisempaa.  Lisaksi  alikapitalisointisaantelyn
puuttuminen johtaa siihen, ettd oikeuskdytannossa tilanteita joudutaan tarkastelemaan
veronkiertosadnnosten nojalla. Talld on oikeusvarmuutta ja ennustettavuutta heikentéva
vaikutus.

Lukujen perusteella ongelma keskittyy pieneen joukkoon kansainvalisten konsernien
holdingyhtioit4. Tarkkojen lukujen puuttuessa paras arvio on se, ettd Suomi menettad naiden
yhtididen kautta tapahtuvassa verosuunnittelussa verotuloja noin 100 miljoonaa euroa
vuosittain. Koko kansantalouden kannalta luku ei ole merkittdvd. Huomionarvoisempaa on se,
ettd ongelmalla on potentiaalia kasvattaa merkitystaan tulevaisuudessa.

Kansainvalisessa vertailussa Suomen sddntely on selkeésti jaljessa. Saksassa ensimmadiset
sédannokset tehtiin  jo 90-luvulla. Ruotsissa ja Tanskassa alikapitalisointiongelmaan
Kiinnitettiin  huomiota 00-luvun puolivélissd. Taman johdosta kummassakin maassa
koronvéahennysoikeutta on rajoitettu saantelylld. Ruotsin ja Tanskan silloiset ongelmat ovat
verrattavissa Suomen nykyiseen tilanteeseen.

Valtiovarainministeriossd on ajan mittaan kartoitettu saéntelyvaihtoehtoja Suomessa. Tama ei
ole kuitenkaan johtanut s&&ntelyyn, koska kansainvélinen tilanne saantelyn osalta on koettu
epdvarmaksi. Viimeksi niin sanottu Hetemden tyéryhma kaésitteli aihetta véliraportissaan
vuonna 2010. Tyéryhma ei kuitenkaan katsonut aiheelliseksi turvautua sééantelyyn téssa
vaiheessa. Raportin taustamuistioon liittyvissa lausunnoissa suurinta kannatusta sai
korkojenvahennysoikeuden  kohdennettu  rajoittaminen  ulkomaille  suuntautuviin,
etuyhteydesséd maksettaviin korkomaksuihin.
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CIN-periaate

EBIT

EBITDA
Emo-tytaryhtiodirektiivi
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Korko- ja rojaltidirektiivi
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VATT
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Controlled foreign company (ulkomainen valiyhteiso)

Capital import neutrality (pddoman tuontineutraliteetti)

Earnings before interest and taxes

Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization
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1. Johdanto

1.1 Yleista

Konsernin siséiset korot ovat ajankohtainen aihe Suomessa, silla niiden avulla on mahdollista
pyrkid optimoimaan kansainvélisen konsernin verorasitusta Suomessa. Konsernin on talla
hetkelld mahdollista rahoittaa suomalainen tytéryhticé pééasiallisesti konsernin sisdisella
velkarahoituksella eli alikapitalisoida Suomessa sijaitseva tytaryhtio. Tamé& on mahdollista,
koska Suomessa ei ole lainsaddant6d, joka rajoittaisi yrityksen mahdollisuuksia valita

rahoitusrakennettaan. Lisaksi alikapitalisointiin liittyva oikeuskaytant6 on vahaista.

Elinkeinoverotuksessa korot ovat yritystoimintaan kuuluva menoerd. Téalldin korko on
maksajan verotuksessa vahennyskelpoinen meno. Saajalleen korko on veronalainen tuloeré.
Suomi on kuitenkin kaytannoéssa luopunut tuloverotuksessaan ulkomaille suuntautuvien
korkotulojen lahdeverotuksesta. Toisin sanoen rajoitetusti verovelvollisen ei tdydy maksaa
veroa Suomesta saamastaan korkotulosta, eli ulkomaisen emoyhtion ollessa Suomessa
rajoitetusti verovelvollinen ei sen tdydy maksaa veroja suomalaisen tytaryhtion maksamista
sisdisista korkomaksuista. Suomessa korkoihin on perinteisesti liittynyt laaja vahennysoikeus
verotuksessa. Korot ovat olleet maksajalleen vahennyskelpoisia silloinkin, kun niité vastaavaa
tuloa on verotettu ulkomailla huomattavasti Suomen verokantaa alhaisemmalla verokannalla.
Talla hetkelld tdmd epdsymmetria ja mahdollisuus alikapitalisoida suomalainen tytéryhtio
tarjoavat kansainvaliselle konsernille keinon minimoida tai jopa valttdd Suomessa

toimitettava verotus.*

Epasymmetriasta johtuvaa verotulojen menetystd ei voida pitdd verokilpailukeinona.
Yritysverotuksessa verokilpailu keskittyy nykyaan yhteiséveroasteeseen.? Verotulot pyritaan
turvaamaan laajalla veropohjalla.® Ottaen huomioon tdman seka sen, ettd keskeisimmat

teollisuusvaltiot ovat s&ataneet alikapitalisoinnista tai rajoittaneet korkoihin liittyvaa

'Ks. tihin liittyen Kukkonen — Walden 2010, s. 33, jotka toteavat, ettd Suomen nykytilanne on erittdin
edullinen yrityksille. Liséksi se on poikkeava verrattuna verokilpailijamaihin verrattuna.

*Ks. Arvela 2003, s. 5, jonka mukaan kansainvalisen yritys- ja henkiléverotuksen puolella kehityksena on ollut
verokantojen laskusuuntaus. Ks. myos Tikka 2003, missd todetaan, ettd matala nimellinen verokanta on
tehokkain keino yllapitaa verojarjestelman kilpailukykya.

*Ks. Keskuskauppakamari 2010, myods paaministeri Kiviniemi mainitsee tdman talous- ja veropoliittisessa
katsauksessaan.



vahennysoikeutta, on perusteltua odottaa, ettd mytds Suomessa turvaudutaan vastaavaan

saantelyn lahitulevaisuudessa.*
1.2 Tutkielman tarkoitus

Aiemmassa tutkimuksessa ei ole lilemmalti arvioitu mahdollisten alikapitalisointisadnndsten
ja korkojenvahennysoikeuden rajoitusten fiskaalisia vaikutuksia.’Alikapitalisointisadnndsten
keskeinen tarkoitus on kuitenkin fiskaalinen.® Osassa tutkielmaa yritankin arvioida naita
vaikutuksia niiden sadntelyvaihtoehtojen valossa, jotka ovat tulleet esiin lahdeaineistossa.
Arvioni eivat termin mukaisesti perustu tarkkoihin laskelmiin. Tama vaatisi laajempaa
tutkimusta, mika luultavasti poikkeaisi suurilta osin vero-oikeudellisesta tutkimuksesta
keskittyen ~enemman  kansantaloustieteelliseen  tutkimukseen.  Arvioissani  kéytan

padasiallisesti hyvéksi Tilastokeskuksen, Suomen Pankin ja Verohallinnon tilastoja ja lukuja.

Tarkoituksenani on myos kartoittaa nykyiseen alikapitalisointisdantelyyn tai sen puuttumiseen
liittyvid verosuunnittelumahdollisuuksia Suomessa. Lahinnd tdmé& tapahtuu analysoimalla
konsernirahoitusta suomalaisen tytaryhtion nakokulmasta. Liséksi analysoin aiheeseen
liittyvaa oikeuskaytantod, joka osaltaan mahdollistaa alikapitalisoinnin, eika paasaantoisesti

rajoita korkoon liittyvaa véhennysoikeutta.

Suoritan tutkimuksessa my0s maavertailua. Tarkasteltavana on Suomen lisaksi kolme
valtiota, jotka ovat Saksa, Ruotsi ja Tanska. Osaltaan vertailun tarkoituksena on tutkia mitk&
ovat Suomen mahdollisuudet alikapitalisoinnin  sddntelyssa ja korkovéhennysten
rajoittamisessa. Maavertailun tarkoituksena on my6s analysoida mahdollisen saantelyn
fiskaalisia vaikutuksia. Taltd osin Tanska on erityisen mielenkiinnon kohteena, koska
maailmanlaajuisessa vertailussa se on lahelld Suomea, jos otetaan huomioon se, ettd
molemmat ovat pohjoismaina yhteiskunnalliselta rakenteeltaan 1&helld toisiaan ja
bruttokansantuote ja vakiluku ovat samaa suuruusluokkaa. © Ruotsi on luonnollinen
vertailukohta, koska Suomen lainsdadénndélla on vahva kytkds Ruotsin lainsdadantdon. Saksa

on vertailussa mukana silla sen alikapitalisointi- ja korkokattoséantely on melko tiukkaa

*Ks. tdhan liittyen Kukkonen —Walden 2010, s. 33.

> Ks. Karhu 2007, s. 5 ja 84, missa todetaan, ettd Suomessa olisi tarpeellista suorittaa empiirinen tutkimus,
jonka avulla voitaisiin selvittdaa alikapitalisoinnin laajuutta kdytdnnossa. Tama olisi tarpeellista esimerkiksi
Suomen veropohjan kannalta.

® Andersson 2003, s. 461.

7 Ks. OECD 2011. Ostovoimakorjattu bruttokansantuote nykyhinnoin oli Tanskalla vuonna 2009 208 miljardia
dollaria, kun vastaava luku oli Suomella 188 miljardia dollaria. Ks. myés UN 2009. Vuonna 2008 Suomen
vakiluvun arvioitiin olevan vuonna 2010 noin 5,3 miljoonaa ja Tanskan noin 5,5 miljoonaa.
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kansainvalisessd vertailussa. Saksa on lahtenyt siitd, ettd lainsaddanndssa pyritaan
mahdollisimman tarkasti rajaamaan ne tilanteet milloin korko ei ole verotuksessa

vahennyskelpoinen.?

Tarkoituksenani on myds arvioida mahdollista saéntelyd hyvén verojérjestelméan kannalta.
Kéyn |&pi joitain hyvén verojérjestelmén kriteereja, jotka ovat tulleet esille
lahdekirjallisuudesta. Verotus on kokonaisuus, joka ideaalitilanteessa toteuttaa hyvalle
verojarjestelmalle asetettuja kriteerejd ja tavoitteita. Naita periaatteita toteuttamalla on
todennakdisempad, ettd alikapitalisointisddnndkset ja mahdolliset korkojenvahennysoikeuden

rajoitukset ovat yhteensopivia verojarjestelman kanssa ja toimivat néin osana kokonaisuutta.

1.3 Aikaisempi tutkimus ja selvitykset
1.3.1 Aikaisempi tutkimus

Lauri Mannion vuodelta 1997 oleva kirja ”Korko vero-oikeudessa” on vaikuttanut tdssd
tutkielmassa tehtédvaan koron maarittelyyn. Mannion Kirjan perustella korkoa késitelldan tassa

tutkielmassa padomaeraan liittyvien taloudellisten tosiseikkojen perusteella.

Konsernin maéarittelyyn perustuvien lainkohtien tunnistamisessa on ollut apuna Hannele
Ranta-Lassilan vuodelta 2002 peréisin oleva vditoskirja “Konsernit ja verotuksen

neutraalisuus”.

Tutkielman kannalta merkittavin on ollut Kristiina Aiman vuonna 2010 ilmestynyt vaitoskirja
“Sisdiset korot lihiyhtididen kansainvilisessid verotuksessa”. Aimin viitGskirja on antanut
suuntaviivat talle tutkielmalle. Vaitoskirjassaan Aimi Kasittelee hyvin laajasti sisaisiin
korkoihin liittyvdd kansainvélista vero-oikeutta. Luonnollisesti paino on eurooppavero-

oikeudella.

Erotuksena Aiman vaitoskirjaan, lahestymistapani aiheeseen on konkreettisempi. Yritan
analysoida mitd nykyinen s&antelematon tilanne merkitsee veronsaajille. Analysoin myods
nykyiseen tilanteeseen liittyvia  verosuunnittelumahdollisuuksia  verovelvollisen

nédkokulmasta. Maavertailun avulla pyrin kartoittamaan s&éntelyyn liittyvid mahdollisuuksia

¥ Ks. tihan liittyen van den Berg van Saparoea 2009, s. 6-9, missd on analysoitu ja vertailtu Saksan,
Alankomaiden ja Iso-Britannian koronvdahennysoikeuden rajoituksia. Samassa yhteydessa myo6s todetaan, etta
Saksan sdaannokset ovat hyvin kunnianhimoisia. Ne ylittavat reilusti sen, mikd oli lainsdatajan alkuperdinen
tarkoitus. Saksan korkokattosdantely voidaan katsoa myos hyvin rajoittavaksi.
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ja arvioimaan sen seurauksia. Lahestymistapani on analyyttinen. Tama eroaa Aiman

lahestymistavasta, joka on kansainvalisen vero-oikeuden oikeuslahdeopin systematisointi.’
1.3.2 Aiheeseen liittyvat selvitykset

Suomessa on mietitty valtiovarainministerion alaisuudessa eri tyéryhmissa mahdollista
ulkomaille maksettavien korkomenojen vahennysoikeutta verotuksessa. Kansainvalisen
verotuksen uudistamistyoryhméa tydskenteli aiheen parissa 90-luvun puolivalissa ja julkaisi
tahan tydhon perustuvan muistion vuonna 1995.'° Toinen aihetta miettinyt tydryhma,
tuloverotuksen kehittamistydryhma, Kasitteli aihetta 2002 julkaistussa selvityksessaan. ™
Kummankaan tyéryhmén tyé ei johtanut alikapitalisointia tai korkojenvahennysoikeutta

rajoittavaan saantelyyn.

Valtiovarainministerion alainen kansainvalisen verotuksen yksikko késitteli aihetta Marianne
Malmgrenin johdolla vuonna 2009 julkaistussa muistiossa. ** Muistio lahti laajalle
lausuntokierrokselle. Osaltaan tdméa muistio on toiminut pohjana viimeaikaiselle keskustelulle
ja se on my6s tassa tutkielmassa hyvin keskeinen lahde.™® Tutkielmassani viittaan tihan
muistioon kutsumalla sitd Malmgrenin muistioksi. Tutkielmassani késiteltavat lausunnot
liittyvat tahan muistioon ellei toisin mainita. Malmgrenin muistio on toiminut myos
taustamuistiona, kun valtiovarainministerion verotuksen kehittdmistyoryhma (niin sanottu

Heteméaen tydryhma) kasitteli aihetta vuonna 2010 julkaistussa valiraportissaan®*.

Vuonna 1995 kansainvalisen verotuksen uudistamistydryhma katsoi, ettd veronsaajien aseman
parantaminen ja verokohtelun ennustettavuus puolsivat alikapitalisoinnin selkedmpéaa
sédantelya.  Ulkomaalaisessa  omistuksessa  olevien  suomalaisyhtididen  silloinen
rahoitusrakenne kuitenkin viittasi siihen, ettd kyse ei ollut ainakaan veronsaajien kannalta
merkittdvastd ongelmasta. Lisdksi tydoryhma katsoi, ettd itse saantelyyn liittyi ongelmia. 90-

luvun puolivélissa alikapitalisoinnin sadntely oli kansainvélisesti melko kirjavaa johtuen eri

® Aima 2010, s. 14.

VM 1995.

' VM 2002.

© Malmgren 2009.

B Esimerkiksi Kristiina Aim3 kisittelee esitystd ja sen lausuntoja melko perusteellisesti vaitdskirjassaan (Aima
2010). My6s Kukkonen ja Walden kommentoivat muistiota vuonna 2010 ilmestyneessa kirjassaan ”“Konsernin
verosuunnittelu” (Kukkonen — Walden 2010).

“vm 2010; Ks. tahan liittyen VM 2010a, s. 41, loppuraportissaan verotyoryhma taydensi ja tarkensi
valiraportissa esitettyja linjauksia ansiotuloverotuksen osalta. Tyéryhma kasitteli loppuraportissaan myds
valiraportin ulkopuolelle jadneitd verotuksen osa-alueita, mm. asuntoverotusta ja perint6- ja lahjaverotusta.
Lisdksi loppuraportissa esitettiin kokonaisarvio seka vali- ettd loppuraportissa esitettyjen linjausten tulonjako-
ja verontuottovaikutuksista. Tassa tutkielmassa viittaan ensisijaisesti verotydryhman valiraporttiin.
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maiden erilaisista kdytannoistd ja lainsdaddannosta. Tyoryhma ei pitanyt perusteltuna tehda
ehdotuksia alikapitalisointiin liittyvastd sadnnoksestd. Se kuitenkin katsoi, etta asiaan tulisi
palata viimeistdan siind vaiheessa, kun kansainvalisen kéytdnnon suuntaviivat alkaisivat olla

nakyvissa. ™

Tuloverotuksen kehittdmistyoéryhma ehdotti vuonna 2002, ettd alikapitalisoidun yrityksen
ulkomaille maksettavien korkojen véhennysoikeus tulisi evatd. Ehdotuksen mukaan lakiin ei
otettaisi mitaan tiettyd sédanndstd hyvaksyttdvasta padomarakenteesta, vaan paaomarakenne
madrittyisi  toiminnan  luonteen  mukaisesti.  Tyéryhmd  ehdotti  myds,  ettd
korkojenvahennysoikeuden rajoitus koskisi vain omaan p&iomaan rinnastettavia velkoja.
Tyoéryhma katsoi, ettd sdados ei olisi ristiriidassa verosopimusten syrjintékiellon kanssa,
koska séados olisi koskenut myds kotimaahan maksettua korkoa. Sdédnndksen soveltamisala

olisi toteutunut tarkemmin kaytanndssa esimerkiksi verohallinnon antamien ohjeiden kautta.*®

Valtionvarainministerion verotuksen kehittdmistyéryhmé katsoi valiraportissaan vuonna
2010, ettd korkoihin liittyva véahennysoikeus on yksi keskeisimmistd kansainvalisen konsernin
verosuunnittelutekijoistd. Tydryhma myds oletti, ettd kansainvalisen sééntelyn kehitys ja
sédantelyn puuttuminen Suomessa saattaa tulevaisuudessa johtaa siihen, ettd korkojen
vahennysoikeutta hyédynnetddn Suomessa lisdéntyvissa maarin. Toisaalta ty6ryhma myos
oletti, ettd mahdollinen yhteisdveroasteen lasku 22 prosenttiin vahentaisi korkovahennykseen
liittyvaa verosuunnittelua siitd saatavan hyddyn pienentyessa. Tydryhma ei késitellyt tydssaan
korkovéahennysrajoitusten kayttoonottamista, mutta katsoi, ettd sitd olisi syyta tarkastella

toisessa yhteydessa.!’

Kansainvalisistd selvityksistd keskeisin l&dhde tutkielmassani on International Fiscal
Associationin vuonna 2008 jarjestamaan kongressiin liittyvat raportit.'® Kyseessa on hyvin
kattava esitys yritysten kansainvélisista korkomaksuista, eri maiden
alikapitalisointisddnnoksistd ja koronvahennysoikeuteen liittyvistd rajoituksista. Mielesténi
julkaisua voidaan pitd4d ainakin jossain maédrin alikapitalisoinnin s&antelyyn liittyvana

perusteoksena. Teos on keskeinen ldhde myds Suomessa kéytavalle keskustelulle. On otettava

> VM 1995, s. 80.

' Arvela 2003, s. 10.

vm 2010, s. 74. Vrt. Aima 2010b, s. 277, jos koronvihennysoikeutta rajoitetaan, voitaisiin samalla miettia
yhteisdverokannan laskua. Asiaa voidaan myo6s ajatella kddnteisesti: jos mietitdan yhteisoverokannan laskua,
voitaisiin samalla miettia mahdollisuuksia rajoittaa koronvahennysoikeutta. Samalla
konserniavustusjadrjestelmaa voitaisiin arvioida uudelleen.

18 Ks. esim. Hinny 2008 ja Viitala 2008.



kuitenkin huomioon, etta s&é&ntelyn nopean kehityksen takia teos on vanhentumassa.
Teoksessa  esille  tulevat  perusperiaatteet ja  esimerkit eri  vaihtoehdoista
koronvéahennysoikeuden rajoituksiksi ja alikapitalisointiin liittyvasta saantelystd pysyvat

kuitenkin mielestani ajankohtaisina.

1.4 Tutkielman kasitteita
1.4.1 Sisdinen korko

Tassd tutkimuksessa siséisella korolla tarkoitetaan korkomaksuja jotka maksetaan
velkapdaomalle konserniyritysten valilla. Suomen verolainsaadénndssa ei perinteisesti ole
annettu mitaan erityista maaritelmaa korolle.*® Vuonna 2003 lakia rajoitetusti verovelvollisen
tulon verottamisesta (30.12.2003/1282) kuitenkin muutettiin niin, ettd se on yhteensopiva
korko- ja rojaltidirektiivin kanssa (2003/49/EY). Direktiivin rakenteesta johtuen lakiin
jouduttiin ottamaan useita maaritelmia®. Rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta
annetun lain 3a 8 1 kohdan mukaan korolla tarkoitetaan tuloa velkasaatavista, riippumatta
siitd, onko niiden vakuutena kiinnitys ja liittyykd niihin oikeus osuuteen velallisen voitosta, ja
erityisesti arvopaperien tuottoa ja joukkovelkakirjojen tai obligaatioiden tuottoa mukaan
lukien tallaisiin arvopapereihin, joukkovelkakirjoihin tai obligaatioihin liittyvat emissiovoitot

ja palkkiot; maksun viivastymisen johdosta maksettavia sakkomaksuja ei pideta korkoina>.**

Tarkasteltaessa sitd, onko jokin padoman era velkaa ja onko sille maksettava era korkoa, tulisi
lisdksi kiinnittdd huomiota taloudellisiin tosiseikkoihin. Talloin tarkastelun kohteena tulisi
olla ainakin  p&iomapanoksen kesto ja takaisinmaksuehdot, p&&omapanoksen
takaisinmaksuehdot mahdollisessa  purkutilanteessa ja  padomapanokseen liittyvat

hallinnolliset oikeudet.?? Tass4 tutkimuksessa sisainen korko onkin sellainen maksuera, jonka

' Ks. esim. HE 137/2003.

*° HE 137/2003.

2Lyrt, tahan liittyen elinkeinoverolain (EVL) 18 § 1 momentti 2 kohta, missd mainitaan, ettd velan korko
voidaan lukea koroksi huolimatta siitd, etta se riippuu elinkeinotoiminnan tuloksesta.

Ks. myds Aima 2010, s. 252, missa han viittaa hallituksen esitykseen 137/2003 todetakseen, ettd “Suomen
tuloverolainsddadannodssa ei ole yleispatevdaa koron maaritelmaa”. Hallituksen esityksessa tdma arvio on
kuitenkin annettu arvioitaessa nykytilaa ennen lakiin tehtavia muutosehdotuksia ja ennen kuin lakia rajoitetusti
verovelvollisen tulon verottamisesta muutettiin tietyin osin yhteensopivaksi esimerkiksi korko- ja
rojaltidirektiivin (2003/49/EY) kanssa. Eri asia on voidaanko rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta
annetun lain koron maaritelmaa pitaa yleispatevana.

Ks. myds Viitala 2008, s. 277 ja 280, jonka mukaan Suomen tuloverolainsdddannossa ei ole yksiselitteista
koron maaritelmaa. Yleisesti korko voidaan maaritella velkapadoman kaytosta maksetuksi korvaukseksi.
> Mannio 1997, s. 165-167. Ks. tdhan liittyen myds Aima 2010, s. 252-253, jonka mukaan velkasuhde on
suorituksen (koron) perusteena. Ks. myos Korko- ja rojaltidirektiivi (2003/49/EY) 2 artikla a kohta, jonka
mukaan kaikenlaisten velkasaatavien tuotto on korkoa.
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voidaan selkeésti katsoa olevan korvausta velkapddoman kaytosta tai tuloa velkasaatavasta ja
joka tapahtuu konsernisuhteessa olevien yritysten valilla?®. Aiheen kannalta on mybs
perusteltua ottaa huomioon rajoitetusti verovelvollisen tulosta annetun lain 3a §:n 1 kohdan
antama koron madritelma. Lisaksi on hyva huomioida, ettd erotuksena osinkoon koron tulisi

periaatteessa olla kiinte4 ja vuosituloksesta riippumaton.®
1.42 Konserni

Konsernilla tarkoitetaan tdssa tutkielmassa yrityksia tai yhtioitd, jotka keskindisen omistuksen
perusteella muodostavat konsernin. Konserniyhteys katsotaan muodostetuksi, jos toisella
(emoyritys) yritykselld on omistusyhteys toiseen (tytéryritys) yritykseen tai se kayttaa
tosiasiallisesti maardysvaltaa tassa yrityksessa.  Kirjanpitolain (KPL) 1:6 §:n mukaan
emoyritys tytaryrityksineen muodostavat konsernin. Puhuttaessa konserniyrityksista
tarkoitetaan tutkielmassa osakeyhtiomuodossa toimivia konserniyrityksid. Jos on kyse muusta

yritysmuodosta, mainitaan tasta erikseen.

Suomen verolainsaadanndn mukainen konsernin kasite on epéyhtendinen. % Tarkein
madrittely konsernikasitteelle 16ytyy osakeyhtid- (OYL) ja kirjanpitolaeista.?” KPL 1:5 §:n 1
momentin mukaan méérdysvalta katsotaan syntyneeksi, kun yritykselld on ”enemman kuin yli
puolet kohdeyrityksen kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta aanimaarasta ja tdma
aanten enemmistd perustuu omistukseen, jasenyyteen, yhti6jarjestykseen, yhtiosopimukseen
tai niihin verrattaviin saantoihin taikka muuhun sopimukseen”. Méaardysvalta kolmanteen
yritykseen voi my6s syntya, jos konserniyritykset yhdessa tai erikseen omistavat osakkeita tai
osuuksia maardysvaltaan oikeuttavan mééran (KPL 1:6 § ja OYL 8:12 §). OYL 8:12 &:n

mukainen konsernikasite noudattelee KPL 1:5 §:ssa annettua konsernimaaritelmaa.

Elinkeinoverolaissa (EVL) konsernikasite mainitaan 6b §:n 7 momentissa.?® Kyseisessa
lainkohdassa viitataan OYL 8:12 8:n konsernikasitteeseen. EVL 6b 8§ 7 momentin
konsernikasitteeseen puolestaan viitataan EVL 16 § 7 kohdassa. Téssa kohdassa méaritetdén
tapauksia milloin meno tai menetys ei ole vahennyskelpoinen konserniyritysten omistaessa

yhdessa tai erikseen 10 prosenttia kohdeyrityksesta.

2 Ks. tahan liittyen Mannio 1997, s. 9-10.

** Aima 2010, s. 246.

® Ks. HE 126/2004. Kirjanpitolaki on  sdddetty  madraysvallan osalta  yhteensopivaksi
konsernitilinpaatdsdirektiivin (83/349/ETY) 1(1) ja 2 artiklan kanssa.

?® Aim4 20103, s. 176.

%’ Ranta-Lassila 2002, s. 9.

2 EVL6b § liittyy kayttdomaisuus osakkeiden verovapaaseen luovutukseen.
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Tunnetuin  verotuksessa  annettu  maaritelma  loéytyy  konserniavustuslaista. %

Konserniavustuslain -~ 3 8:n  mukaan annettu konserniavustus on emoyhtidlle
vahennyskelpoinen meno ja tytaryhtidlle veronalainen tulo, jos emoyhtié omistaa yhdeksan

kymmenesosaa tytaryhtion osakepadomasta tai osuuksista.

Vaikkakin lainsd&ddanndsséa konsernisuhteelle edellytetédén eri tilanteista riippuen kymmenesta
prosentista yhdeksddnkymmeneen prosenttiin  yltdvd4d omistusosuutta, katsotaan téssé
tutkielmassa, ettd konsernisuhde muodostuu kun yhtié valillisesti tai véalittdbméasti omistaa
vahintddn 50 prosenttia kohdeyrityksen kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta

A4nimaarasta tai silla muuten on tosiasiallinen maaraysvalta kohdeyrityksess4.*

Tassa tutkielmassa konsernilla tarkoitetaan osakeyhtioitd, jotka keskindisen omistuksen kautta

tayttavat konsernisuhteelle asetetut vaatimukset.
1.43 Muita kasitteitd
Alikapitalisointisadnnds

Alikapitalisointisdannoksella tarkoitetaan téssé tutkielmassa sisdiseen lainsdadantoon tehtyé
sédannostd, jolla rajoitetaan konsernin emoyhtion mahdollisuuksia rahoittaa tytaryhtionsa
haluamallaan tavalla. Lahinnd alikapitalisointisaannoksella rajoitetaan velkarahoituksen
kayttoa konsernin sisaisissé rahoitustapahtumissa. Alikapitalisointisddnnoksella voidaan estaa
verotulojen ulosvirtaus maasta, jolloin sitd voidaan tietyissd tapauksissa pitaa

veronkiertosadnnoksena.
Korkojenvahennysoikeuden rajoitus

Tassd tutkielmassa korkojenvahennysoikeuden rajoituksella  tarkoitetaan sisdisessa
lainsdddanndssa saadettyja saannoksia, joilla rajoitetaan oikeutta véhentda korot yrityksen
lilkevoitosta (earnings before interest and taxes, EBIT), joka yksinkertaistettuna saadaan
vahentamalla liikevaihdosta yritystoiminnan kulut. Korkojenvéhennysoikeuden rajoitus voi
olla miké& tahansa saannos, jolla tosiasiallisesti rajoitetaan korkojenvéhennysoikeutta. Yleensé

korkojenvahennysoikeuden rajoitukset kohdistuvat ulkomaille suuntautuviin korkoihin.

% Ranta-Lassila 2002, s. 9.
O Ks. tihin liittyen Aima 2010a, s. 176-177, tita voidaan pitdd myds vero-oikeudellisen konsernikisitteen
lahtokohtana.



Koronvahennysoikeus voidaan esimerkiksi evatd l&hdevaltiossa, jos koronsaajan
asuinvaltiossa korkotuloa verotetaan hyvin matalalla verokannalla.

Korkojenvahennysoikeuden rajoitukset rajoittavat tuloslaskelman mukaisia véhennyksia
verotuksessa. Alikapitalisointisddnnokset rajoittavat yrityksen oikeutta valita haluamansa
taserakenne. Taman tutkielman kannalta tdma on hyvin merkittdva nakokohta, jolla samalla
erotetaan alikapitalisointisdannos ja koronvéhennysoikeuden rajoittavat sddnnokset toisistaan.
Se ei kuitenkaan tarkoita sitd, etteivatkd sdédnnokset voisi samanaikaisesti siséltyd maan

verolainsaadantoon esimerkiksi verokiertamisté ehkaisevina sddnnoksina.
Hybridi-instrumentti

Hybridi-instrumentteja ei voida maaritelld yleisesti. Voidaan kuitenkin sanoa, ettd hybridi on
rahoitusinstrumentti, jonka taloudellinen sisaltdé on kokonaan tai osittain ristiriidassa sen

oikeudellisen muodon kanssa.*!

Taloudelliselta sisélloltaan hybridi-instrumentti on rahoitusinstrumentti, jossa on piirteitd seké
omasta ettd vieraasta pddomasta. Rahoituksen nékokulmasta esimerkiksi hybridilainat ovat
nimensa mukaisesti lainaa, mutta ne voidaan laskea tietyin edellytyksin omaksi padomaksi.*?
Esimerkkina tastd pédomalaina, joka voi olla juridiselta muodoltaan vierasta padomaa.
Tosiasiat voivat kuitenkin viitata siihen, ettd taloudelliselta sisélloltd&n kyseessd on oman

padomanehtoinen sijoitus®.

Verotuksessa tdma aiheuttaa klassifiointiongelmia. Lahtokohtaisesti padomaeraédn liittyvaa
korvausta verotetaan sen oikeudellisen muodon perusteella. Taloudellinen siséltd voi
kuitenkin antaa aihetta muuttaa verotusperusteita. Sillda madritelladnk6 jokin padomaerd
osakepdaomaksi vai velkapddomaksi saattaa olla verotuksellisesti suurikin merkitys, koska
velkapddomaan liittyvat korot ovat verotuksessa vahennyskelpoisia, kun osakepadomalle
maksettavat osingot eivat ole. On myds mahdollista, etta klassifiointi ei onnistu lainkaan.®*
Kansainvélisissd tilanteissa asuin- ja ldhdevaltion toisistaan eridva klassifiointi voi johtaa

kaksinkertaiseen verotukseen tai nollaverotukseen.

3 Bundgaard 2010, s. 442.

3 Knipfer - Puttonen 2009, s. 42.

** Esim. lainarahalle maksettava korvaus riippuu yrityksen tulosta, laina-aika on kdytannossa ikuinen ja lainaan
liittyy hallinnollisia oikeuksia lainanottaja yrityksessa.

* Bundgaard 2010, s. 442.



1.5 Rajaukset ja rakenne

Luvussa kaksi esittelen konsernirahoitusta yleiselld tasolla. Lahempané analyysinkohteena on
suomalaisten tytaryhtididen rahoittaminen ulkomaisten emoyhtididen myodntamaélla
velkarahoituksella. Liséksi pyrin esittdmaan yleisimpid verosuunnittelumahdollisuuksia

liittyen konsernin sisdiseen velkarahoitukseen.

Konserniyhtidistd tassd tutkielmassa késitellddn ensisijaisesti kansainvélisten konsernien
Suomessa toimivia tytaryhtiéitd. Tama on perusteltua, koska tutkielmassa késitelldan 1ahinna
Suomessa toimivien tytaryhtididen alikapitalisointia ulkomaiselta emoyhti6ltd saatavalla
velkarahoituksella ja tamén perusteella tehtévid korkovéhennyksid Suomessa toimitettavassa

verotuksessa.

Erityisesti mielenkiinnonkohteena ovat suomalaiset osakeyhtiét joiden omistus on jossakin
toisessa EU-valtiossa. Tdma sen takia, ettd kansainvalisista oikeusléhteista EY-oikeus asettaa
tassd tapauksessa Suomen sisaiselle lainsaadannélle kaikista tiukimmat reunaehdot.®

En Kkasittele erikseen konsernin sisdisia osinkoja. Osinkoja kaésittelen ainoastaan siina

laajuudessa, missa ne auttavat ymmartamaan konsernin siséisia korkomaksuja.

Luvussa kolme pyrin kdymaan lapi oleellisimmat kohdat Suomen nykyisesta lainsaddanndsta
aiheeseen liittyen. L&hinnd pyrin esittdmaan lainsdéddannostd ne kohdat, joiden perusteella
kappaleessa kaksi esitetyt verosuunnittelumahdollisuudet ovat mahdollisia. Lisaksi yritdn
esittdd lainsaddannostd ne kohdat, joiden perusteella konsernin sisdisilla korkomaksuilla
voidaan valttdd Suomessa toimitettava verotus. Tarkastelen my®s mahdollisuuksia puuttua

ongelmaan nykylainsaddannon nojalla.

Luvussa nelja suoritan maavertailua. Ensin luon yleista kuvaa kansainvalisestd kehityksesta.
Taman jalkeen kéayn lapi vertailumaiden alikapitalisointisddnnostéa  ja
koronvéhennysoikeuden rajoituksia ainoastaan paapiirteittain. Esimerkiksi Saksan sééantely on
sen verran monimutkaista, ettd se jo yksinddn antaisi aiheen tatd tutkielmaa laajemmalle
tutkimukselle. Maavertailun tarkoituksena on auttaa analysoimaan alikapitalisointisdanngsten
ja koronvahennysoikeuden rajoitusten mahdollisuuksia Suomessa. Néitd tarkastelen luvussa

Viisi.

%% Ks. Andersson 2003, s. 467.
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2. Konsernin sisainen velkarahoitus ja siihen liittyva verosuunnittelu

2.1 Konsernin sisdinen rahoitus

Konsernin sisdiset lainat eivat rahoitustieteen nakokulmasta vaikuta koko konsernin
padomarakenteeseen, velkaisuuteen, eik&d korkomenoihin. Tassd mielesséd esimerkiksi
emoyhtién vakavaraisuuden kannalta ei ole merkitysta, miten tytaryhtio rahoitetaan konsernin
sisdisellda rahoituksella. Verotuksellisista nékodkohdista silla on kuitenkin merkitysta
rahoitetaanko tytéryhtio vieraalla padomalle tai vaihtoehtoisesti omalla pddomalla. Vieraaseen
padomaan liittyvd korkokulu on verotuksessa véhennyskelpoinen meno, kun taas omalle
padomalle maksettava tuotto ei yleensa ole verotuksessa vahennyskelpoinen menoera.* Tama
voi johtaa konsernin sisdisissa rahoitustapahtumissa velkavetoiseen rahoitukseen eli
rahoitettaessa esimerkiksi tytaryhtiotd korostetaan vierasta pddomaa oman padoman
kustannuksella, jotta voitaisiin minimoida verotuksesta aiheutuneet kustannukset.?’ Puhtaasti
kotimaisten osakeyhtididen kesken ei verosuunnittelun kannalta ole vélid, onko yhti6

rahoitettu suurella vieraan padoman, vai suurella oman padoman maaralla.*®

Pa&domaverotus VoI vaikuttaa yrityksen investointipadtokseen padoman
vaihtoehtoiskustannuksen kautta. Verot ovat vain yksi tekij joka vaikuttaa
rahoituskustannuksiin. Muiden tekijéiden pysyesséd ennallaan, investointituoton verottaminen
nostaa investointiin kdytettavan padoman vaihtoehtoiskustannusta. Investoinnin bruttotuoton
tulisi nousta jotta se tuottaisi verojen jalkeen yhta paljon kuin vaihtoehtoiset sijoituskohteet.*
Konsernitasolla asiaa voidaan ajatella niin, ettd konserni voi maakohtaisesti valita eri
sijoituskohteiden valilla. Talloin korkea verokanta tai korkojenvdhennysoikeuteen liittyvat
rajoitukset nostavat sijoituksen tuottovaatimuksia, milla voi olla maakohtaisesti investointeja
vahentdva vaikutus. Rajalliset resurssit kannattaa suunnata sinne missa niille saadaan paras

tuotto. Maksetut verot ovat menoerd, joka alentaa sijoituksen tuottoa.

3 Malmgren 2009, s. 4.

* Knuutinen 200543, s. 188.
% Andersson 2003, s. 460.
* VATT 2009, liite 1°s. 2.
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2.1.1 Oma pagoma

Omalla p&d&domalla tarkoitetaan tassé tutkielmassa lahinnd emoyhtion tytaryhtioon tekemaa
oman padomanehtoista sijoitusta. Oma p&ioma voi olla osakeanneilla hankittua omaa
padomaa tai tulorahoituksella hankittua siséistd omaa p&domaa. Omaksi padomaksi

luokitellaan periaatteessa kaikki padoma, joka ei ole vierasta padomaa.*

Oma padoma voidaan maaritella myds siihen liitettdvan tunnusmerkiston kautta. Naita voivat
muun muassa olla se, ettd padomaan ei liity takaisinmaksuvelvoitetta, pddomaan liittyy
aanioikeus yhtiokokouksessa tai siihen liittyy muita hallinnollisia oikeuksia ja pddomaeraan

liittyva tuotto riippuu taysin yrityksen tuloksesta.

Sijoittajan n&kokulmasta omaan p&domaan liittyy suurempi riski verrattuna vieraaseen
padomaan. Esimerkiksi yhtion purkutilanteessa oma paddoma palautetaan vasta, kun kaikki
vieraan padomanehtoiset erdt on palautettu. Korkeampi riski heijastuu korkeampana tuotto-
odotuksena. Liséantynyt vieraan pédaoman méaara heikentdd yhtion vakavaraisuutta, miké

johtaa my6s oman padoman osalta korkeampaan tuotto-odotukseen.

Oman padomanehtoisen sijoituksen eduksi on katsottava, ettd se parantaa yrityksen
vakavaraisuutta. Oman padoman voitonjaon ajoittamisella voidaan myds saadelld yhtion
kassavirtoja. Lisaksi sen eduksi on Kkatsottava se, ettd EY:n emo- ja tytaryhtiodirektiivin

(2003/123/EY) perusteella osingot ovat lahdeverovapaita.**
2.1.2 Vieras pddoma

Vieraalla p&domalla tarkoitetaan tdssa tutkielmassa tytdaryhtion emoyhtioltd saamaa
rahamuotoista lainaa. Vieras padoma voi olla ostovelkoja ja muuta lyhytaikaista vierasta
padédomaa tai ulkoisen valittdjan myontdmaa pitkaaikaista vierasta pddomaa. Yhté hyvin vieras
padoma voi olla perdisin konsernin siséisista lahteista. Vieraalle padomalle maksetaan korko-
tai muuta tuottoa laina-ajalta. Lainarahoituksen edullisuutta rahoitusmuotona heikentéda se,
ettd lainaan liittyvat sopimusvelvoitteet on taytettdva myos silloin, kun yhtion liiketoiminta on

tappiollista.*?

0 Aim3 2010, s. 135.
* Aima 2010, s. 164-167.
* Aim3 2010, s. 135-136.
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Yleensa lainamuotoinen rahoitus on katsottu yritysrahoituksessa edullisesmmaksi kuin oman
padomanehtoinen sijoitus, koska lainan korkoihin liittyy erityinen korkojen vahennysoikeus.*?
Yksinkertaistaen voitaisiin sanoa, ettd vieraan pddomanehtoinen rahoitus on juuri koroista
tehtdvan véhennyksen verran edullisempaa, kuin mitd oman paidomanehtoinen rahoitus.
Periaatteessa télla tulisi olla investointeja lisddvé vaikutus, koska osa investoinneista tulee

kannattavaksi alentuneen tuottovaatimuksen johdosta.**

Omaan padomaan verrattuna vieras padaoma on tavallisesti joustavampi rahoitusmuoto.
Voittoa on vaivattomampaa kotiuttaa korkoina ja lainanlyhennyksind kuin osinkoina ja
osakepddoman palautuksina. Esimerkiksi yhtidoikeudelliset velvoitteet voivat rajoittaa oman
padoman palauttamista. Tavallisesti korkotuloa verotetaan osinkotuloa kevyemmin. Yleensa
korosta maksetaan veroa asuinvaltiossa, kun portfolioluonteisesta osinkotulosta maksetaan
veroa seké lahde- ettd asuinvaltiossa. Lisaksi korkojen ldhdeverokanta on yleensa matalampi

kuin osinkojen lahdeverokanta.*

Tyypillisesti yrityksilla on vierasta pd&éomaa noin 60 prosenttia taseesta. Tutkimukset ovat
osoittaneet, ettd ulkomaalaisomistuksessa olevilla yrityksilld vieraan padoman madard on
hieman suurempi kuin kotimaisilla yrityksilla. Yleensa vieras pddoma on myos lyhytaikaista.
Valtion taloudellisen tutkimuskeskuksen (VATT) lausunnon liitteessa mainitaan, ettd vuonna
2005 lyhytaikaisen velan osuus vieraasta padomasta oli 85 prosenttia.*

Yleensd ulkomainen sijoittaja sijoittaakin suomalaiseen yritykseen osakepdaomaa.
Konsernisuhteessa olisi kuitenkin kétevampéaa sijoittaa pieni osuus osakepddomaa ja sen
lisdksi pysyva osuus lainaa jo sen takia, ettd emoyhtion kannalta lainavaroja voidaan irrottaa
tytaryhtiosta osakepadomaa helpommin. Periaatteessa pysyvaluontoista lainaa tulisi kasitella
omana paddomana. Suomessa ei ole sovellettu tatd tulkintaa, mink& osoittaa oikeustapausten

véhaisyys viime vuosikymmenina.*’

* Aim3 20103, s. 188.

* Ks. tahan liittyen EK 2009 ja Suomen Yrittdjat 2009, missd esitetddn, ettd mahdolliset
korkojenvahennysrajoitukset vdahentaisivat Suomeen tehtaviad sijoituksia ja ndin ollen heikentdisivdat Suomen
kilpailuasemaa.

* Aima 2010, s. 162.

* Ks. VATT 2009, liite 1 s. 8. Ks. myds Malmgren 2009, liite 3. Ks. myods kappale 2.2.2, jossa selvitetdan
tarkemmin ulkomaisten tytaryhtiéiden rahoitusta Suomessa.

* Andersson — Linnakangas 2006, s. 26. Tata voi selittda osaltaan edellda mainittu VATT:n lausunnon liite, jonka
mukaan suurin osa vieraasta padomasta oli ainakin vuonna 2005 lyhytaikaista velkaa.
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2.1.3 Hybridirahoitus

Velkarahoitus ei vélttdmatta turvaa parhaiten yrityksen rahoitusta. Tulorahoitus voi toisaalta
johtaa liian hitaaseen kasvuun. Hybridirahoitus on rahoitusmuoto, joka ehdoiltaan asettuu
oman ja vieraan paddoman véliin. Hybridi-instrumentteja kaytetdan sen takia, ettd puhtaasti
velkapddomaa tai osakepddomaa olevilta instrumenteilta puuttuu ominaisuuksia, joita

hybrideilla saavutetaan®®.

Hybridirahoitusta voidaan kutsua myds Vvélirahoitukseksi tai mezzaninne-rahoitukseksi.
Verotuksessa hybridi-instrumentteja voidaan klassifioida rahoitusvélineen oikeudellisen
muodon ja/tai taloudellisen sisallon perusteella. Aina ndamé eivat vastaa toisiaan.
Rahoitettaessa hybridi-instrumentilla voidaan padomaerd nimetd oikeudelliselta muodoltaan
velaksi. Taloudelliselta sisalloltadn padomaerd voi kuitenkin viitata omaan padomaan, jos
lainan ehtoihin liittyy esimerkiksi oikeus osuuteen yhtion tulosta, laina-aika on ikuinen tai

velkakirjaan liittyy vaihto-oikeus yhtién osakkeisiin.*®

Esimerkkind hybridi-instrumentista voidaan mainita p&d&domalaina, joka luetaan vieraaksi
padomaksi. Padomalainan velkoja on kuitenkin muita velkojia huonommassa asemassa
vaateidensa kanssa, kun yhtid puretaan. Toisaalta p&domalainalle maksettu tuotto on
lahtdkohtaisesti korkeampaa kuin velkarahoitukselle maksettu tuotto. Sisdisten korkojen
osalta huomionarvoisia ovat pddomalainamuotoiset velkaeréat, jotka taloudellisten siséltonsa
perusteella ovat omaa p&&domaa, mutta jotka oikeudellisen muodon perusteella kasitetdadn
vieraaksi padomaksi. Tama johtaa tilanteeseen, missa hybridin oikeudellinen muoto on
ristiriidassa  sen taloudellisen sisallon kanssa. P&iomalainan kohdalla esimerkiksi

madrittdmaton laina-aika voisi viitata siihen, ettd se on tosiasiassa osakepddomasijoitus.

Konsernien rahoituksessa monimutkaiset rahoitusmallit kuten hybridit ovat laajasti
kaytossa.>® Kansainvalisissa tilanteissa hybridirahoituksessa voidaan kayttaa hyvaksi asuin- ja
lahdevaltion toisistaan poikkeavia méaéaritelmida p&&omaerdan liittyen. N&in voidaan
mahdollisesti saavuttaa jopa nollaverotus. Toisaalta riskin voi olla kahdenkertainen verotus,
jos lahdevaltiossa korkotuloon kohdistuu esimerkiksi lahdevero ja asuinvaltiossa sita

verotetaan yrityksen tulona.”

8 Bundgaard 2010, s. 442.

* Aim3 2010, s. 137-141.

*% Kukkonen — Walden 2010, s. 31.
> Ks. Aim3 2010, s. 162.
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Yksi syy hybridi-instrumenttien kansainvalisen suosion kasvuun on ollut euron kayttoonotto.
Kuitenkin ennen vuotta 2005 Idhinnd finanssisektorin yritykset kayttivat hybrideja laajemmin.
Vuoden 2005 jalkeen koettiin dramaattinen muutos, kun hybridien kaytto levisi laajasti myos

finanssisektorin ulkopuolelle.>
2.1.4 Konsernin sisdiseen rahoitukseen liittyvat erityistapaukset
Alikapitalisointi

Alikapitalisoinnilla voidaan tarkoittaa esimerkiksi ulkomaisen tytaryhtion rahoittamista
ylisuurella velkapadomalla suhteessa oman padoman maaraan. Talldin tosiasiallisesti oman
padomanehtoinen rahoitus jérjestetaan juridisesti vieraan paioman muotoon.>* Tama on
verondkokohdista katsottuna kannattavaa, koska emoyhtidlle maksetut lainankorot ovat
verotuksessa véahennyskelpoisia.> Valtion kannalta mahdollisuus alikapitalisoida kaventaa

veropohjaa, mika johtaa verotulojen laskuun.>

Suomessa ei ole alikapitalisointiin  liittyv&da lains&&dént6d tai niin  sanottuja
alikapitalisointisdannoksia.  Lisaksi  oikeuskdytanndssa ei ole puututtu konsernin
mahdollisuuksiin valita tytaryhtion paaomarakenne®®. Talla hetkella ulkomaisen emoyhtion
on mahdollista alikapitalisoida Suomessa sijaitseva tytaryhti0 ja tatd kautta pyrkia
maksimoimaan Suomen verotuksessa tehtévat korkovéhennykset.

Useissa maissa on voimassa alikapitalisointisddnnoksid, joissa tietyn oman ja vieraan
padgoman suhdeluvun ylittavélta osalta lainan korot eivét ole vahennyskelpoisia. Tdma on
tunnetuin tapa puuttua séantelylld alikapitalisointiin. Alikapitalisointisddnnoksistd johtuva

korkojen vahennyskelvottomuus voi olla merkittava lisakustannus.>

>? Bundgaard 2010, s. 443.

>3 Myrsky — Linnakangas 2009, s. 294.

>* Rimi 2010, s.27 ja s. 159.

** VM 1995, s. 66.

*® Ks. KHO 1999:19, verosopimukseen sisaltyvan syrjintdkiellon perusteella oman ja vieraan pddoman suhteeksi
sallittiin 1:15, kunhan lainat vain olivat markkinaehtoisia. Ks. myds KHO 19.2.1986 T 642, vieraan ja oman
padoman suhteeksi sallittiin 2,25:1, kun lainoja oli lyhennetty ja korko oli ollut alhainen verrattuna Suomen
olosuhteissa osakepddaomasta yleisesti maksettuun osinkoon.

> Myrsky — Linnakangas 2009, s. 294.
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Lainsdatdjan kannalta alikapitalisointia koskevat kysymykset nivoutuvat yhteen veron
kiertdmistd, peiteltyd osingonjakoa ja markkinaehtoperiaatteen soveltamista koskevien

kysymysten kanssa.>®
Ylikapitalisointi

Ylikapitalisoinnissa oman padoman madra suhteessa vieraaseen padomaan on korostunut.
Esimerkiksi tytaryhtid voidaan rahoittaa suhteellisesti katsottuna suurella oman pd&oman
maaralla. Tamankaltainen jarjestely voi olla lahdevaltion veronsaajan intresseissa, koska sen
saamat verotulot kasvavat voittojen jaddessa lahdevaltioon. Myos korkovahennysten méara on
luonnollisesti pienempi. Tilanne voikin kiinnostaa enemmé&n emoyhtion asuinvaltiota, koska
ylikapitalisoinnilla tuloja ei tulouteta asuinvaltion verotukseen vaan ne jaavéat lahdevaltioon.
Né&in voidaan Kiertdd asuinvaltion korkeaa verotusta. Tassa pitdd tietysti olettaa, ettd

lahdevaltiossa on hyvin pieni yhteisoveroaste.*

Tassa tutkielmassa en kasittele enempéd ylikapitalisointia. Ylikapitalisointi ei ole tdmén
tutkielman aiheen kannalta keskeinen ongelma, koska tdssd tarkastelu Kkeskittyy
nimenomaisesti alikapitalisointiongelmaan. Se on myds perusteltua, koska kansainvélisesti

juuri alikapitalisoinnin kautta tapahtuva verojen kiertdaminen nahdaén ongelmaksi.
2.2 Kansainvaliset konsernit Suomessa

Tassa kappaleessa keskityn tarkastelemaan 18hinnd konsernien Suomessa sijaitsevia
tytaryhtiditd. Ensiksi luon kuvaa siitd, kuinka laajaa ulkomaisten yritysten toiminta on
Suomessa. Tama tapahtuu ensisijaisesti tarkastelemalla ulkomaisten tytéryhtididen
lukumaéraa, liikevaihtoa ja henkiloston maardd ja vertaamalla niitd koko Suomen
yrityssektoriin. Tiedot ovat padasiassa tilastokeskuksen tilastoista ja keskittyvat vuosiin 2008
ja 2009. Tamén jalkeen analysoin sitd, miten ulkomaiset tytaryhtiét ovat rahoitettu Suomessa.
Kiinnostuksen kohteena on néiden yhtididen velkaantuneisuus. N&in voitaisiin arvioida sit4
missa laajuudessa Suomessa sijaitsevat ulkomaiset tytaryhtiot ovat alikapitalisoituja, jos ovat,
ja minka suuruisia mahdolliset korkovahennykset ovat koko kansantalouden kannalta. Jos
esimerkiksi voitaisiin huomata, ettd ulkomaisten tytaryhtididen mééra on Suomessa lahtenyt
rgjdhdysmaiseen nousuun, velkarahoitus on noussut oman p&ioman kustannuksella ja

ulkomaisille emoyhtidille maksettuihin korkoihin liittyvd korkovéhennysten maaréd on

8 \/M 1995, s. 67.
> Knuutinen 20054, s. 193.
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kasvanut, voitaisiin perustellusti epéilla, ettd konsernin siséistd velkarahoitusta ja siihen
liittyvad koronvéhennysoikeutta kaytetddn verorasituksen minimoimiseen tulouttamalla
voittoja ulos Suomesta ja kayttdmalla hyvéksi koroista tehtdvda vahennysoikeutta Suomen

verotuksessa.

Tilastokeskus kéyttdd ulkomaalaisessa omistuksessa olevista yrityksistd padasiassa nimitysta
tytaryhtio.  Kuitenkin  vélilla  tilastokeskus  kayttdd raportoinnissaan  nimitysta
”ulkomaalaisomisteiset yritykset”. Esimerkiksi Yritysrekisterin vuositilasto 2009 —julkaisussa
tilastokeskus ilmoittaa, ettd “ulkomaalaisomisteiset yritykset” tuottivat 20 prosenttia
kokonaisliikevaihdosta vuonna 2009. Ulkomaiset tytaryhtiot Suomessa —julkaisussa
tilastokeskus  ilmoittaa, ettd  “ulkomaiset  tytaryhtiot”  tekivat  yrityssektorin
kokonaisliikevaihdosta vuonna 2009 20,1 prosenttia. ®® Seuraavassa kappaleessa termeja
“ulkomaalaisomisteinen yritys” ja “ulkomainen tytaryhtio” kaytetddn rinnan. Useimmissa
tapauksissa tamé tarkoittaa k&ytdnnossa ulkomaisessa omistuksessa olevaa osakeyhtiota jota
voidaan kutsua myos ulkomaiseksi tytaryhtioksi tai vaihtoehtoisesti ulkomaalaisomisteiseksi
yritykseksi. Tassd kappaleessa termien kéyttdé noudattaa kuhunkin kohtaan liittyvén

ldhdeaineiston terminologiaa.
2.2.1 Kansainvélisten konsernien tytaryhtiét Suomessa

Vuonna 2009 ulkomaisten tytaryhtioiden maard oli Suomessa noin 3000. Vuonna 2008
ulkomaisia tytaryhtioitd oli Suomessa yli 3100. Vuonna 2007 ulkomaisten tytaryhtididen
maara oli yli 2800 ja vuonna 2006 ulkomaisten tytaryhtididen maara oli noin 2500. Vuodesta
2008 vuoteen 2009 tytdryhtididen maéara on laskenut noin 4 prosenttia. Ulkomaisten
tytaryhtididen merkittdvin méaéardysvaltamaa oli vuonna 2009 Ruotsi. Toiseksi suurin
madraysvaltamaa oli Yhdysvallat ja kolmanneksi eniten Suomessa oli vuonna 2009
saksalaisia tytaryhtioita.®! Viime aikoina (2007- 2008) erityisesti ruotsalaiset, saksalaiset ja
hollantilaiset tahot ovat kasvattaneet osuuttaan Suomessa tapahtuvassa taloudellisessa

toiminnassa.®?

Vuonna 2008 ulkomaalaisessa omistuksessa olevien yritysten lukumaéara oli kaikista
yrityssektorin yrityksista noin yksi prosentti. Ulkomaalaisomistuksessa olevilla yrityksilla on

kuitenkin merkittava tyollistava vaikutus, silld vuonna 2008 ne tyollistivat hieman yli 15

%0 yirt. Tilastokeskus 2010b, s. 9 ja Tilastokeskus 20104, s. 4.
®! Tilastokeskus 2010a.
® Tilastokeskus 2010, s. 28-29.
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prosenttia yrityssektorilla tydskentelevasta henkilokunnasta.®® Ulkomaalaisessa omistuksessa
olevien yritysten osuus kaikista yrityksista oli my6s vuonna 2009 yksi prosentti kaikista
yrityksista ja ne tyollistivat 16 prosenttia yrityssektorilla tydskentelevasta henkilokunnasta.®®
Ulkomaalaisessa omistuksessa olevat yritykset ovatkin keskimaarin suurempia mitd
kotimaiset yritykset. Keskimaarin ulkomaisessa omistuksessa olevassa yrityksessa tyoskenteli
esimerkiksi vuonna 2008 hieman yli 72 henkil6d, kun kotimaisessa yrityksessa tyoskenteli
samana vuonna keskimaarin nelja henkiloa. ® Voitaneen kuitenkin sanoa, ettd Suomen

yrityssektorilla kotimaisuusaste on hyvin korkea.

Yritysten ulkomainen omistus vaihtelee suuresti toimialoittain. Pelk&stddn henkildston
madralla mitattuna merkittdvimmat toimialat ovat rahoitus, informaatio ja viestinta,
kaivostoiminta ja louhinta seké teollisuus. Vuonna 2008 suurin kasvu yritysten lukumaaralla
mitattuna saavutettiin kuitenkin rakennusalalla, jossa yritysten lukumaara kasvoi perati 71

prosenttia.®

Tilastokeskuksen tietojen mukaan ulkomaisten tytéryhtiéiden liikevaihto oli vuonna 2006
noin 65 miljardia euroa. Vuonna 2008 ulkomaisten tytaryhtididen liikevaihto kasvoi ldhes 89
miljardiin euroon kunnes se taas tippui vuonna 2009 noin 67 miljardiin euroon. VVuonna 2008
ulkomaisten tytaryhtididen osuus kaikkien Suomessa sijaitsevien yritysten liikevaihdosta oli
22,4 prosenttia. Vuonna 2009 ulkomaisten yritysten osuus kaikkien yritysten liikevaihdosta

tippui 20 prosenttiin.®’

Verohallinnon verotilaston mukaan yhteisét maksoivat tuloveroa vuonna 2009 4,3 miljardia
euroa. Suomalaisten osakeyhtididen liikevaihto oli vuonna 2009 noin 319 miljardia euroa.
Verotettavan tulon osuus oli noin 16,5 miljardia euroa. Suomalaiset osakeyhtiot maksoivat
tuloveroa vuonna 2009 4,1 miljardia euroa. Tamén perusteella suomalaiset osakeyhtiot
maksoivat noin 24,8 prosenttia veroa verotettavasta tulostaan. Verohallinnon verotilaston
mukaan ulkomaisten yhteis6jen liikevaihto oli vuonna 2009 noin 4,4 miljardia euroa ja

verotettava tulo noin 247 miljoonaa euroa. llmeisesti ulkomaisten yhteisojen osalta

® Tilastokeskus 2010, s. 26.

® Tilastokeskus 2010b, s. 9.

® Tilastokeskus 2010, s. 26.

* Tilastokeskus 2010, s. 26-29.
% Tilastokeskus 2010a.
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verohallinnon luvut késittavét ainoastaan rajoitetusti verovelvolliset yhteisot® eli muiden
muassa suomalaisen tytaryhtion ulkomaisen emoyhtion. Ulkomaiset yhteisét maksoivat
tuloveroa Suomeen vuonna 2009 hieman yli 60 miljoona euroa. Tdmé& on noin 24,3 prosenttia
verotettavasta tulosta. ® Ulkomaisten yhteisdjen veronalainen tulo ei ilmeisesti sisélla
konsernien sisdisia korkomaksuja tai, jos sisdltavat, niiden kertym& on hyvin pieni.
Ulkomaisten yhteisdjen Suomesta saatuja korkomaksuja ja niiden verotuksellista kohtelua

kasittelen tarkemmin kappaleessa 3.2.1.

Vuosien 2004 ja 2008 valilla ulkomaisten tytaryhtididen méaara on kasvanut huomattavasti.
Liséksi niiden liikevaihto on kasvanut henkilostomé&arda nopeammin. Suomen koko
yritystoiminnan kehitykseen verrattuna liikevaihdon kasvu on ollut jopa kaksi ja puoli kertaa
nopeampaa. Vuosien 2005 ja 2009 valilla ulkomaisten tytaryhtididen liikevaihdon kasvu oli
jopa kolme kertaa nopeampaa verrattuna Suomen koko yritystoimintaan. Kaytanndssa tama
tarkoittaa sité, ettd ulkomaiset tahot ovat hankkineet suomalaisessa madraysvallassa olevia

yrityksia uusperustannan ohella.”
2.2.2 Kansainvilisten konsernien tytaryhtididen rahoitus Suomessa

Malmgren (2009) kdy muistiossaan lapi joitain tunnuslukuja luodakseen kuvaa ulkomaille
maksettujen korkotulojen vaikutuksesta Suomen verotukseen. Malmgrenin mukaan
ulkomaalaisessa omistuksessa olevien yritysten oman pddoman suhde vieraaseen paaomaan
on pienempi kuin kotimaisilla yrityksilla. Esimerkiksi vuonna 2007 ulkomaisessa
omistuksessa olevilla keskisuurilla yrityksilla oli vierasta pddomaa taseesta 76 prosenttia, kun
vastaava luku kotimaisilla keskisuurilla yrityksilla oli 63 prosenttia. Myds muissa
kokoluokissa ulkomaalaiset yritykset olivat velkaisempia. Mielenkiintoista on se, ettd kaupan
ja teollisuuden aloilla kotimaisilla yrityksilla oli taseessaan enemman vierasta padomaa kuin
ulkomaisilla yrityksilla. Velkaantuneisuusasteet eivat valttdmatta kerro
korkojenvahennysoikeuden hyvaksikaytosta. Voihan olla niin, ettd vieras pddoma on lainattu
markkinoilta. Malmgren kuitenkin esittad, ettd ulkomaisessa omistuksessa olevilla yrityksilla
on omaan p&aomaan suhteutettuna enemman konsernin sisdisia lainoja. Huomion arvoista on

myo6s se, ettd holdingyhtididen mé&ard on ollut voimakkaassa kasvussa. Vuodesta 2006

% Ks. Verohallinto 2010a, kohta 1, liittyen verohallinnon maarittelyyn ulkomaisesta yhteiséstda. Taman
perusteella verohallinto tarkoittaa ulkomaisella yhteisolla Suomessa rajoitetusti verovelvollista, eika esimerkiksi
ulkomaisessa omistuksessa olevaa suomalaista tytaryhtiota.

% Verohallinto 2010, s. 70-73 ja 124.

7 Tilastokeskus 2010 ja Tilastokeskus 2010a.
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vuoteen 2007 niiden maara kasvoi ldhes tuhannella. Vuoden 2007 lopulla tilastokeskus arvioi
holdingyhtididen mééraksi 1927.™

VATT:n lausunnon liitteen mukaan vuodesta 2000-2006 vieraan padoman méaara on ollut
hyvin tasainen ulkomaisessa omistuksessa olevilla yrityksilla. Kyseisella ajanjaksolla vieras
padoma on ollut taseen loppusummasta noin 60 prosenttia. VATT ei l0ytanyt selkeitd viitteita
siitd, ettd ulkomaiset tytaryhtiot olisivat alikapitalisoituja tai ettd ulkomaisten tytaryhtididen
kautta tapahtuisi koronvahennysoikeuden véarinkéyttéd. VATT:n liitteen padtelmissé tdman
epéillddn johtuvan siitd, ettd Suomi on matalan yhteisdverokannan maa ja siksi kannusteet

ohjata tuloja ulos Suomesta ovat pienia."

Malmgrenin luomassa muistiossa esitetddn myds, ettd Suomen Pankin suorien sijoitusten
tilastojen mukaan suomalaiset konserniyhtiot maksoivat vuonna 2007 konsernisuhteessa
saaduista lainoista korkoja ulkomaisille konserniyhtidille yli 0,8 miljardia euroa. Vuonna
2008 ulkomaisille konserniyhtiille maksetut korkomaksut laskivat 0,5 miljardiin euroon.”
Vuonna 2009 ulkomaisten sijoittajien Suomeen tekemien suorien sijoitusten muuhun
padoman liittyvat korkotuotot olivat 0,7 miljardia euroa. Suomen Pankin maaritelmén mukaan
Suomesta ulkomaille maksetut suorien sijoitusten korot perustuvat yli 50 prosentin
ulkomaiseen maardysvaltaan. * Tassa tutkielmassa kaytetyn konsernin maaritelmén
perusteella ndméd korkomaksut ovat t&lloin konsernisuhteessa maksettuja sisaisia korkoja.
Lukuihin tulee suhtautua pienelld varauksella, koska erien tasmallistd siséltod en tassa pysty
esittimaan. Mielestdni on aiheellista paatelld, ettd konsernisuhteessa maksetut korot
ulkomaille ovat viime aikoina olleet noin puolen miljardin luokkaa. Tamé antaa suuntaa
ulkomaille maksettujen korkomaksujen suuruudesta, niistd tehdyistd mahdollisista
korkovéahennyksista verotuksessa ja Suomen valtion menettdmista verotuloista liittyen
konsernin sisaisiin  korkomaksuihin, jos ulkomaille maksetut korot katsotaan Suomessa
menetetyiksi verotuloiksi. Toisaalta Suomi my6s saa verotuloja rajat ylittavista transaktioista.
Kyse ei siis valttdamatta ole verotulojen menettdmisestd, vaan verotusoikeuden jakamisesta

muiden valtioiden kanssa.

& Malmgren 2009, s. 11-12 ja liite 3.
2 VATT 2009, liite 1's. 13-15.

7 Malmgren 2009, s. 11-12.

* Suomen Pankki 2010, s. 8.
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2.3 Konsernin sisaiseen velkarahoitukseen liittyvia

verosuunnittelumahdollisuuksia

Verosuunnittelu on moninainen ilmid, jota on vaikeata maéaritelld tyhjentavasti. Penttilan
(2007) mukaan “verosuunnittelulla pyritéan selvittdamaan veroseuraamukset, jotka liittyvat
verovelvolliselle erilaisissa suunnittelutilanteissa avoinna oleviin toimintavaihtoehtoihin ja
huolehtimaan siitd, ettd veroseuraamukset tulevat otetuiksi huomioon arvioitaessa
vaihtoehtojen edullisuutta verovelvollisen kannalta". Penttilan antamasta maaritelmasta kay

ilmi miten laajasta ilmidsta voi olla kyse. Kaytanndssahan méaéaritelma ei sulje mitéén pois.

Tassd tutkielmassa on mahdotonta kasitella verosuunnittelua syvemmin aiheen laajuuden
takia. Taman takia kayn ensiksi lyhyesti lapi joitain yleisid nékokohtia liittyen
verosuunnitteluun. Taman jalkeen kayn lapi tyypillisimpia verosuunnittelumahdollisuuksia
liittyen konsernin sisdiseen velkarahoitukseen. Keskityn l&hinnd niihin tilanteisiin, missa

ulkomainen emoyhtié omistaa suomalaisen tytaryhtion.

Liséksi yritan analysoida verosuunnittelumahdollisuuksia kéytdnnon esimerkkien avulla.
Tassa en kuitenkaan pysty esittdamaan tarkkoja lukuja esimerkiksi hybridilainojen kayton
lagjuudesta. Aiemmin tuli kuitenkin esille, ettd hybridirahoitus on laajasti kdytossa konsernien
rahoituksessa. Tamé& arvio on hyvin epamaarédinen. Aihe vaatisikin perusteellisempaa
tutkimusta. Esimerkiksi konsernien sisdisia korkomaksuja tutkiessani olen huomannut, etta
hybrideihin liittyvid kysymyksid on kasitelty hyvin suppeasti, ainakin kaytannon tasolla.
Lahinnd talla hetkelld tyydytadn sanomaan, etta hybridirahoituksen avulla voidaan vélttaa

Suomessa toimitettavaa verotusta.
2.3.1 Yleista

Verosuunnittelu on erds suurimmista julkisen talouden ongelmista, jota valtiot pyrkivét
lainsaddanndn  keinoin estam&an. Monikansallisilla  konserneilla, kuten muillakin
verovelvollisilla on kannustin valttdd veroa. Kansainvalisilla konserneilla on kuitenkin
kansallisia verovelvollisia paremmat mahdollisuudet verosuunnitteluun, koska ne voivat
kayttad paremmin hyvékseen kansallisten verojarjestelmien yhteensopimattomuutta.

Esimerkiksi sopeuttamalla maailmanlaajuista pddomarakennettaan veroja saastavéksi voivat

7> penttils 2007, s. 86.
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monikansalliset yritykset saavuttaa merkittavia saastoja. Yksi keskeisesti vaikuttava tekija

kansainvélisessa verosuunnittelussa on korkoihin liittyva vahennyskelpoisuus’®.

Valtioilla on kannustin estdd verosuunnittelua, koska se pienentda niiden veropohjaa ja
vadristdd yksittdisen valtion alueella toimivien yritysten kannustimia. Toisaalta
verosuunnittelun mahdollisuus voi toimia kannustimena investoida maahan. T&ssd mielessa
lainsdddannolld on selked trade off. Sadntelylld voidaan kasvattaa veropohjaa ja lisata
verotuloja. Toisaalta sadntely voi vahentdad taloudellista aktiivisuutta, mika laskee

verotuloja.”’

Tarkein motiivi verosuunnittelulle on verojen minimointi. Juuri tdman voidaan katsoa
synnyttdneen markkinoille uusia rahoitusinstrumentteja ja -jarjestelyja. Keskeisia
instrumentteja verojen minimoinnissa ovat siirtohinnoittelu, yrityksen siséinen velanotto seka
tulon veronalaiseksi tunnistamisen saateleminen.’® Parhaiten verojen minimointi onnistuu,
kun liiketoimintaa on mahdollisimman vahan. Aimin (2007) mukaan verosuunnittelun

lahtdkohtana onkin oltava efektiivisen verorasituksen optimointi eikd minimointi’®.

Siséisten korkojen, kuten monen muun verosuunnittelukeinon, osalta on tyypillista se, etta ne
ovat ilmid jolla pyritddn vastaamaan saantelyyn, mutta joita samalla yritetddn Kitked
saantelylla.® Yksi nakokohta verosuunnittelulle on se, ettd sen avulla pyritdan pienentdméén
verorasitusta ja nain maksimoimaan voittoa lainsaadannon antamissa rajoissa. ®* Voiton
maksimointi voidaan liittdd omistajalédhtdiseen ajatteluun misséd pyritddn maksimoimaan

yrityksen osakekohtaista tulosta. Verorasituksen optimointi tukee tata ajattelua.®?

Yrityksen kannalta lainsdédanto ja oikeustila rajoittavatkin verosuunnittelumahdollisuuksia.
My0Os moraaliset ja eettiset periaatteet voivat rajoittaa verosuunnittelua. Suomessa voidaan
katsoa kansalaisvelvollisuudeksi rehellinen verojen maksaminen. Maksamalla veroja yritys on
yhteiskuntavastuullinen. Verojen maksu voi myods lisatd yrityksen sosiaalista vastuuta

ymparistostaan. Liiallinen verosuunnittelu taasen voi huonontaa yrityksen mainetta.®* Suuri

’® Aima 2010, s. 163.

77 VATT 2009, liite 1s. 2-3.

78 VATT 2009, liite 1's. 2.

7> Aima 2007, s. 52.

¥ Hinny 2008, s. 17-18.

® Ks. tihan liittyen Aima 2010, s. 158.

® penttila 2007, s. 86.

® viime aikoina Ruotsissa on herattanyt yleista keskustelua IKEA:n suorittama verosuunnittelu, jossa tuloja on
ohjattu Luxemburgilaiselle holdingyhtidlle verojen valttamiseksi.

22



yleist saattaa ajatella, ettd veroja kiertdmalld yritys pakoilee esimerkiksi yhteiskunnallista

vastuutaan.®*

Tutkielman aiheen kannalta merkittdvintd on se, ettd Suomen nykyinen lainsdadanto
mahdollistaa konsernien rajat ylittaviin korkomaksuihin liittyvén verosuunnittelun. Tai
oikeastaan koronvéhennysrajoitusten ja erityisten alikapitalisointisadnt6jen puuttuminen
mahdollistaa sen.®> My®6s se, ettd korot ovat laajasti vahennyskelpoisia Suomen verotuksessa
ja  korkoja i ole  oikeuskdytannéssd  uudelleen klassifioitu  osingoksi

alikapitalisointitilanteissa, tarjoaa mahdollisuuden verosuunnitteluun.®

Verosuunnitteluun ei vélttdmatta liity mitd&n laitonta. Verosuunnittelun kautta tapahtuva
veropako voi olla seka laillista, ettd laitonta. Laillista veropakoa voi olla esimerkiksi

muuttaminen  lievemman  verotuksen valtioon. &

Laitonta veropakoa voi olla
veronkiertotarkoituksessa tehty voittojen tuloutus niin sanottuun verokeidasvaltioon, jossa on

huomattavasti Suomea keveampi verotus tai jopa nollaverotus.®
2.3.2 YhteisOveroaste-erot verosuunnittelun motiivina

Konsernien kohdalla verosuunnittelussa voidaan lahted liikkeelle tarkastelemalla eri maiden
yhteisoveroprosentteja. Taloudellisesta nakdkulmasta katsottuna on kannattavaa rahoittaa
ulkomainen tytaryritys velkarahalla, kun tytaryhtién lahdevaltion yhteisoveroaste on
emoyhtién  asuinvaltion yhteisdveroastetta korkeampi. % Talla hetkelld Suomen
yhteisdveroaste on 26 prosenttia. Sitd laskettiin vuonna 2005 29 prosentista nykyiseen 26

prosenttiin. Samalla paddomatulojen veroprosenttia laskettiin 29 prosentista 28 prosenttiin.

¥ penttild 2007, s. 88. Mielestdni tissi voidaan nihdi ristiriita omistajalahtdisen ajattelun kanssa, joka
kuitenkin tuntuu olevan johtava ajattelutapa. Ongelma voi poistua, jos verojen maksaminen esimerkiksi
parantaa yrityksen mainetta ja ndin johtaa parempaan tulokseen.

& Malmgren 2009, s. 4.

% viitala 2008, s. 287. Ks. tdhan liittyen HE 137/2003, esimerkiksi klassifioinnin kannalta oletettavasti
mielenkiintoisten hybridi-instrumenttien tulkinta on jatetty oikeuskaytannon varaan. Ks. myos KHO 1983 I 515,
misséa KHO katsoi Suomen ja Yhdysvaltojen verosopimukseen sisdllytetyn syrjintakiellon perusteella, etta
ulkomaisen emoyhtion myontamaa lainaa ei voitu edes osaksikaan pitda taalla toimivaan tytaryhtioon tehtyna
padomasijoituksena. Nain tytdryhtio oli oikeutettu vahentdmaan emoyhtitlle maksetut korot verotuksessaan.
Ks. myods tahan liittyen Knuutinen 2005a, s. 190, missa todetaan, ettd Suomessa on vdhanlaisesti
alikapitalisointiin liittyvaa oikeuskdytantoa.

& Myrsky — Linnakangas 2007, s. 155.

8 Ks. tihan liittyen KHO 1028/2009 (ei julk.), liittyen monimutkaisiin omistusjérjestelyihin. Tapauksessa
Hollannin Antilleilla sijaitseva emoyhtio omisti vélillisesti Suomessa sijaitsevan tytaryhtion. Omistusjarjestelyjen
avulla Suomesta saadut tulot ohjattiin Hollannin Antilleilla sijainneelle yhtiolle.

# Aima 2010, s. 160.
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N&illa uudistuksilla pyrittiin vastaamaan kansainvéliseen verokilpailuun. ® Ajan mittaan
Suomi on kuitenkin menettanyt suhteellista kilpailuasemaansa yhteisoveroasteen osalta, kun
muut EU-valtiot (esimerkiksi Saksa), ovat laskeneet yhteisdveroastettaan suhteellisesti

Suomea enemman.

Korkean veroasteen maassa sijaitsevien tytaryhtididen kohtaamat veroasteet korreloivat
suurempien korkomaksujen ja matalampien osinkojen muodossa. VATT esittdd Malmgrenin
muistioon (2009) liittyvéssa lausunnossaan, ettd sen vuonna 2005 tekemdssé tutkimuksessa,
joka kattoi 766 Suomessa sijaitsevaa ulkomaalaisomisteista yhtiota, vain 14 yhtion omistava
taho eli emoyhtio sijaitsi maassa missé on matalampi yhtidveroaste kuin Suomessa. VATT:n
mukaan tdma osoittaa sité, ettd kannusteet siirtdd velkaa Suomeen ovat heikkoja. Myos se,
etta yhteisoveroaste-erot ovat pienia, puhuu tdman puolesta. ** Yhteisoveroasteet eivat
yksistddn ratkaise yritysten sijoittautumista. Tanne sijoittautumista voi puoltaa se, etta
yrityksen tuotteelle tai palvelulle on markkinat Suomessa ja yrityksen on mahdollista
harjoittaa tuloksellista liiketoimintaa taalla. Jos yrityksella on resursseja investoida Suomeen,
on sen kannattavaa toteuttaa nama investoinnit. Liiketaloudelliset syyt ovatkin perimmaisin
syy paatoksessa sijoittautua Suomeen®. Rahoituksella voidaan minimoida Suomeen liittyvan
investoinnin kustannuksia. Tassé tilanteessa yhteisOveroasteella ei ole merkitystd, koska
investointi tehdéén joka tapauksessa. Lainarahoituksen ollessa korkojenvahennyksen verran
edullisempaa kannattaa tytaryhtid rahoittaa konsernin sisdisella lainalla. Tamén voidaan
katsoa olevan verojarjestelmaan liittyvd kannustin, joka ei kuitenkaan toimi

investointiperusteena.

On kuitenkin huomattu, ettd lahde- ja asuinvaltion yhteisOveroaste-erolla on vaikutusta
ulkomaalaisomistuksessa olevan Suomalaisen tytaryhtion velkaantuneisuuteen. Vaikutuksia ei
voida ilmeisesti ainakaan vield osoittaa tdsmaéllisesti. Yhteisdveroaste-erojen pienuuden tulisi
periaatteessa laskea alikapitalisointiin liittyvia kannustimia.*®* Kannustin on joka tapauksessa
olemassa, jos yhteisbveroaste-eron tuottama hyoty on suurempi kuin siitd aiheutuneet
kustannukset. N&in huolimatta siitd kuinka pieni mahdollinen veroaste-ero on. On myds hyva

muistaa, mitd tuli edelld ilmi. Yhteisdveroaste on vain yksi tekijd valittaessa

% Andersson — llkkala — Penttild 2009, s. 4.

L VATT 2009, liite 1 s. 3ja 7.

% Ks. tihin liittyen Penttila 2007, jonka mukaan verosuunnittelu alkaa ehkad vasta sen jalkeen, kun
sijoittautumispadatos on tehty.

» Ks. VATT 2009, ks. myos VATT 2009 liittyva liite 1 s. 10-12, jossa analysoidaan perusteellisemmin
yhteisOveroasteen vaikutusta tytaryhtion velkaantuneisuuteen.
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sijoittautumismaata jollekin toiminnolle tai tehtéessa yritysjarjestelyjad. Suomalaisen
tytaryhtion  velkaantuneisuuteen vaikuttaa luultavasti enemmé&n korkoihin liittyva
vahennysoikeus ja korkojen ldhdeverovapaus, joiden avulla Suomesta saatua liiketuloa on
mahdollista siirtad emoyhtién asuinvaltioon. ** Verrattuna oman padomanehtoiseen
rahoitukseen, on velkarahoitus edullisempaa, koska osingot maksetaan jo verotetusta tuotosta.
Lis&ksi yhtidoikeudellisten velvoitteiden takia omalle pddomalle maksettavaa tuottoa voi olla

vaikeampi irrottaa tytaryhtiosta.

Ulkomaille suuntautuvien korkomaksujen osalta on myds oleellista se, mika on kyseisen eran
lopullinen verorasitus emoyhtion asuinvaltiossa. Esimerkiksi Alankomaissa yhteisdveroaste
on 25,5 prosenttia, joka on vain hieman matalampi kuin mitd Suomessa. Alankomaat on silti
houkutteleva sijoittautumiskohde suomalaisten konsernien holdingyhtidille. Tama johtuu
siitd, ettd Alankomaissa tehtiin vuonna 2007 verouudistus, jossa otettiin kdyttoon ns. interest
box —sadnnokset. Kyseisten sadnndsten johdosta konsernin siséiset korkotulot ja korkotuotot
ovat viiden prosentin verokannan piirisséd. Ulkopuolisilta tahoilta otetut lainat saadaan
vahent&a normaalin 25,5 prosentin verokannan mukaan. Alankomaat on esimerkki siitd miten
lainsd&dantd voidaan raatéloida siten, ettd se houkuttelisi muiden muassa ulkomaisten

konsernien rahoitustoimintoja maahan.*®

Interest box —s&&nnokset ovat myods esimerkki siitd miten verohuojennuksia voidaan kéyttaa
hyvaksi verokilpailussa. Konserneille verohuojennukset tarjoavat houkutuksen jarjestaa
rahoituksensa uudelleen sijoittamalla konsernin omistus ja rahoitustoiminnot niihin maihin,
joiden verojarjestelmd sisaltdd verohuojennuksia. Alankomaissa sijaitsevan emoyhtion on
talla hetkella kannattavaa alikapitalisoida Suomessa sijaitseva tytaryhtio maksimoidakseen
rajoittamattomasta koronvahennysoikeudesta ja korkotulojen verohuojennuksesta saatava
hy6ty. Alankomaalaisessa omistuksessa olevien suomalaisten tytaryhtididen méaaran kasvu

viime aikoina viittaa siihen, ettd ndin on mahdollisesti myds toimittu.
2.3.3  Debt push down-jarjestelyt

Verosuunnittelun piiriin voidaan laskea kuuluvaksi niin kutsutut debt push down—jérjestelyt,
jotka vaikuttavat olevan yleisia Suomessa. Tdmankaltaisella jarjestelylla konserniin kuuluvan
tytaryhtion padomarakennetta muutetaan aikaisempaa velkapainotteisemmaksi. Korkein

hallinto-oikeus on ratkaisuissaan sallinut hyvin korkean vieraan pddoman maaran suhteessa

* Ks. tihan liittyen Malmgren 2009, s. 5.
% Penttild 2007, s. 93.
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omaan padomaan.”® Tama ja se, ettd lainsaadannossa ei rajoiteta yrityksen mahdollisuutta
valita haluamansa pdaomarakenne, mahdollistavat debt push down-jérjestelyt.

Debt push down-jarjestelyt perustuvat osaltaan pé&omaerien epéneutraaliin kohteluun
verotuksessa. Korkovahennystd vastaava tulo ohjataan emoyhtién kotivaltioon tai johonkin
kolmanteen valtioon, joissa verokanta voi olla tytaryhtion kotivaltiosta poikkeava ja/tai
erityisten huojennusten kohteena. Kohdeyhtion pa&omarakenteen velkapainotteisuutta
voidaan lisatd emoyhti6ltd saadulla lainalla. Talléin kohdeyhtion liiketoiminnasta saatua

tulovirtaa kéytetddn korkomaksuihin.

Debt push down-jérjestely voidaan myo6s toteuttaa vélillisesti perustamalla Suomeen
tytaryhtid, joka ostaa kohdeyhtion osakekannan emoyhtioltd saadulla lainalla. ¥ Tama
muistuttaa holdingyhtididen kautta tehtévia rahoitusjarjestelyja, joita kasittelen tarkemmin
seuraavassa luvussa. Periaatteessa debt push down-jarjestely tai velkapainotteisuuden

nostaminen on perusidea optimoitaessa verorasitusta konsernin siséisell& velkarahoituksella.

Debt push down-jarjestelyihin ei aina tarvitse liittyd velkasuhdetta. Jarjestelyt voidaan

toteuttaa myds muodostamalla konsernin sisaisia saamisia.*®
2.3.4 Konsernirakenteiden uudelleen strukturointi ja holdingyhtitt

Verosuunnittelua voi olla myds konsernin uudelleen strukturointi®®. Varsinkin ulkomaisten
KiinteistOsijoittajien on  huomattu  perustavan Suomeen varsin  velkapainotteisia
holdingyhtitité joissa vieraan ja oman pd&d&oman suhde on voinut olla jopa 9:1. Tavallisesti
ulkomainen yhtid perustaa Suomeen holdingyhtién, jolle emoyhtid antaa lainaa Suomessa
sijaitsevan, liiketoimintaa harjoittavan yhtién osakkeiden ostoon.'® Velkapainotteisuus on

lisdnnyt yritykseen liittyv&d rahoitusriskid joka on johtanut markkinaehtoperiaatteen

% Ks. tihan liittyen esim. KHO 1999:19, missd kdytdnnossd toteutettiin debt push down-jarjestely

konserninrahoituksessa. Konsernin tavoitteena oli saada vieraan ja oman padoman suhteeksi 15:1. KHO katsoi
syrjintdkiellon nojalla, ettd vieras padoma oli katsottava kokonaisuudessaan lainaksi ja tytdryhtio sai taten
vahentaa lainan korot verotuksessaan.

%’ Ks. Penttild 2007, s. 110-112.

% Aimi 2010, s. 163.

% Ks. KHO 1028/2009 (ei julk.), ilmeisesti kuitenkaan aivan selkedsti keinotekoiset jarjestelyt, joilla ei
todistettavasti ole liiketaloudellisia perusteita, ole hyvaksyttavia.

100 k¥ onserniverokeskus 2009, s. 1.
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mukaisesti melko suuriin korkotasoihin (12-15 prosenttia)."”* Tama on luonnollisesti johtanut

suurempaan korkovéhennykseen joka on entisestaan lisdnnyt toiminnan kannattavuutta,'*

Ulkomainen emoyhti6 ei siis valttamatta omista suomalaista tytaryhtiétaan suoraan. Valissa
voi olla joko suomalainen tai ulkomainen valiyhteis6. Naméa voivat olla holding-yhti6it,
jotka ovat potentiaalisia verosuunnittelun toteuttajia toimintaa koordinoivina, omistamiseen
tai rahoitukseen liittyvind véliportaan yrityksind. Yksi tapa tunnistaa holding-yhtio on verrata
sen tuottamaa liikevaihtoa taseeseen tai katsomalla paljonko silla on henkilokuntaa. Holding-
yhtiolta voidaan odottaa, ettd liikevaihto per taseen loppusumma-muuttuja saa pienen arvon.
Jos yhtion kautta kulkee merkittavia rahasummia ja henkiloston maéra on jaljempéna tulevan
esimerkin mukaisesti kaksi henkilog, voidaan olettaa, ettd kyseessda on holdingyhtidrakenne,

jolla mahdollisesti kierretaan Suomen verotusta.'®

Holdingyhtiorakenteen kohdalla asiasta tekee entistd mutkikkaamman se, ettd yleensa
Suomessa liiketoimintaa tai tuotantoa harjoittava yhtic antaa holdingyhtidlle
konserniavustusta ulkomaille maksettavien korkokulujen kattamiseksi.'®* Talléin voidaan
paatyd tilanteeseen missa suomalainen, liiketoimintaa harjoittava, tytaryhtié tekee
kaytanndssa nollatulosta johtuen konserniavustuksesta tehtdvastd kulukirjauksesta.
Vastaavasti holdingyhtidlle konserniavustus on veronalaista tuloa. Tdssa tapauksessa on
mahdollista, ettd myos holdingyhtid tekee nollatulosta, jos silla ei ole liiketoiminnasta
syntyneitd tuloja ja jos konserniavustus on tdsmalleen ulkomaiselle emoyhtidlle maksettavien

korkomaksujen suuruinen. Alla oleva esimerkkitapaus on konserniverokeskuksen

valtiovarainministeriolle antamasta lausunnosta’®:

”Suomalainen osakeyhtié kuuluu kansainvaliseen konserniin. Yhtion osakkeet ovat
olleet norjalaisen konserniyhtion omistuksessa. Konsernissa toteutettiin sisdisia
jarjestelyja, joiden jalkeen mm. suomalaisen yhtion osakkeet olivat siirtyneet
ruotsalaisen holdingyhtion valittdomaan omistukseen. Viimeksi mainitun yhtién omistaa
jarjestelyn yhteydessa perustettu suomalainen holdingyhtid, jolle on osakekauppojen
johdosta syntynyt konsernin sisdinen velka, maaraltddn noin 135 miljoonaa euroa.
Jarjestelyjen kohdeyhtiénéd ollut suomalainen tuotantoyhtié on ilmoittanut antavansa
suomalaiselle holdingyhtidlle konserniavustusta. Holdingyhtion rahoituskulut konsernin
sisdisestd velasta ovat noin 14 miljoonaa euroa. Vuonna 2008 konserniavustusta on
annettu noin 20 miljoonaa euroa. Holdingyhtion toiminta késittdd konsernin johtoon

191 Kim3 2010, s. 361-362.

Ks. tahan liittyen KHO 1166/2005 (ei julk.), jossa korkein hallinto oikeus katsoi Suomen ja Yhdysvaltojen
verosopimuksen nojalla, ettd yhtioltd ei voitu evata korkojenvdahennysoikeutta syrjintdkiellon perusteella
vaikkakin se oli voimakkaasti alikapitalisoitu.

1% Ks. VATT 2009, liite 1'5. 11-12.

Konserniverokeskus 2009, s. 1.

Konserniverokeskus 2009.
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liittyvid tehtdvid ja sen palveluksessa on kaksi henkil6d. Yhtion tulonmuodostus
perustuu lahinna saatavaan konserniavustukseen.”

Tamankaltaisella jarjestelylla on mahdollista valttdd Suomen verotus. Kyseisessa tapauksessa
konserniavustus on suurempi kuin mitd korkokulut. Edelld esitetyssd tapauksessa on
periaatteessa mahdollista, ettd holdingyhti6 tekee nollatulosta huolimatta konserniavustuksen
suuremmasta madrastd. Tama siind tapauksessa, jos holdingyhti6lld on v&hentdmé&ttomia

tappioita edellisilta tilikausilta.

Konserniverokeskus on arvioinut valtiovarainministeriolle antamassaan lausunnossa, etta
Suomessa oli vuosina 2006 ja 2007 23 holding-tyyppista yhtiotd joiden korkokulut olivat
huomattavia liikevaihtoon ndhden. Vuonna 2006 n&iden holding-tyyppisten yhtididen
ulkomaisille konserniyhtitille maksetut korkokulut olivat 350 miljoonaa euroa ja vuonna
2007 495 miljoonaa euroa. Konserniavustuksia ndma holding-tyyppiset yhtiét olivat saaneet
vuonna 2006 329,7 miljoona euroa ja vuonna 2007 494,6 miljoonaa euroa. Kaikissa
tapauksissa korkokulut ja konserniavustukset eivat vastanneet toisiaan. Joukossa oli kuitenkin
tapauksia joissa korkokulut ja saatu konserniavustus vastasivat toisiaan. Vuonna 2006 15
holding-tyyppista yhtiota oli saanut konserniavustusta ja vahentanyt verotuksessa ulkomaille
maksettavia korkoja. 2007 vastaava luku oli 16.% Parempi kuva konserniavustusten ja
korkovdhennysten madrien vastaavuudesta Kkyseisten yhtididen osalta saataisiin, jos

seurattaisiin kyseisten erien kertymié esimerkiksi viiden vuoden ajalta.

Edelld on tullut ilmi, ettd Suomen Pankin mukaan kansainvélisessd konsernisuhteessa
ulkomaille maksetut korot ovat olleet noin puolen miljardin luokkaa. Taméa vastaa lahes sita
summaa mitd  Konserniverokeskus on  arvioinut  holdingyhtididen  tekemiksi
korkovahennykseksi ulkomaille maksetuista koroista. Esimerkiksi vuonna 2007 holding-
tyyppisten yhtididen ulkomaisille konserniyhtitille maksetut korot olivat edell& mainitut 495
miljoona. Samana vuonna konsernisuhteessa myonnetyistd lainoista maksettiin ulkomaille
korkomaksuja 800 miljoonaa euroa.'”” Taméan perusteella vaikuttaisi silt4, ettd merkittava osa
ulkomaille suuntautuvien korkomaksujen korkovahennyksistd tehddan holding-tyyppisten
yhtioiden kautta.

Konserniverokeskus on joutunut tekemaan joitain arvioita ja oletuksia, minka vuoksi edell&

kerrotut luvut ovat suuntaa antavia. Lahtokohta tarkastelulle oli se, ettd konserniverokeskus

198 konserniverokeskus 2009, s. 4.

197 ks, kappale 2.2.2.
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poimi verotuksessa sellaiset yhtiot joiden konsernille suorittamat korkokulut olivat yli 10
miljoonaa euroa. Mukana ovat myods Suomalaiset konserniyhtiot jotka ovat lainanneet
Suomen rajojen sisalla. Lahempaan tarkasteluun valikoitui 23 yhtiota edelld mainituin
perustein. Kaytdnndssé voidaan katsoa, ettd jarjestamélla konsernin suomalaisen tytaryhtion
rahoitus holding-yhtion kautta, on ollut mahdollista kiertdd Suomen verotusta. Oletetaan
karkeasti, etta ei olisi ollut suomalaista alikapitalisoitua holdingyhtiota ja ettd tytaryhtio olisi
maksanut toiminnastaan veroja Suomeen. Liséksi oletetaan, ettd tytaryhtiolla ei ole
merkittdvid korkovdhennyksia ja tulokseksi olisi kaikesta huolimatta muodostunut
konserniavustuksen maard. Nailla oletuksilla, muiden asioiden pysyessd ennallaan, valtio
menetti ndiden yhtididen osalta veroja vuonna 2006 noin 86 miljoona euroa (329,7 miljoonaa
* yhteisOveroaste 26%) ja vuonna 2007 noin 129 miljoonaa euroa (494,6 miljoonaa *

yhteisoveroaste 26%).

Edella olen esittdnyt Verohallinnon tilastoja ulkomaalaisten yhteisdjen verotuksesta vuodelta
2009. Verohallinnon tilastoista ilmeni, ettd ulkomaiset yhteisét maksavat verotettavasta
tuloistaan veroa noin 24 prosenttia. Verohallinnon tilastoissa ulkomaisella yhteisolla
tarkoitetaan Suomessa rajoitetusti verovelvollista. Kansainvélisen konsernin suomalainen
tytaryhtio siséltyy verohallinnon tilastoissa mita ilmeisimmin suomalaisiin osakeyhtidihin.
Suomalaiset osakeyhtiot maksoivat verotettavasta tulostaan myods veroa noin 24 prosenttia.
Kansainvilisen konsernin suomalaisen tytaryhtion on mahdollista ohjata sisdisten korkojen
avulla tulojaan ulkomaille mika pienentdd ndiden yhtididen osalta verotettavaa tuloa.
Ulkomaisen yhteison verotettavassa tulossa tdma ei ndy, koska Suomi on verotuksessaan
luopunut  korkotulon lahdeverotuksesta (tuloverolaki (TVL) 9 § 2 momentti). %
Kansainvélisen konsernin  ulkomaille suuntautuvat sisdiset korkomaksut nékyvét
verotilastoissa ainoastaan menovéhennyksend. Tamé né&kyy pienempand osakeyhtitiden

verotettavana tulona.

TVL 10 8§:ssd on lueteltu tulot, jotka ovat Suomesta saatuja. Namé tulot muodostavat
ulkomaisten yhteisgjen verotettavan tulon. Edellda mainitusti ulkomaille suuntautuvat
korkomaksut ovat péédsaantdisesti Suomessa lahdeverovapaita. Tassa kappaleessa on tullut
esille, ettd holdingyhtio-rakenteella on mahdollista kiertdd Suomen verotusta kayttamalla
hyvaksi  korkoihin  liittyvdd  véhennysoikeutta, korkojen  l&hdeverovapautta ja

konserniavustusta. Verotilastojen mukaan ulkomaalaiset yhteisét maksoivat vuonna 2009

1% T5han liittyen enemman kappaleessa 3.2.1.
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verotettavasta tulostaan veroa Suomeen noin 24 prosenttia. Vuonna 2007 ulkomaalaisten
yhteisOjen verotettava tulo oli 231 miljoonaa euroa. Téastd tulosta ulkomaiset yhteisot
maksoivat veroa 59 miljoonaa euroa, joka on noin 25,5 prosenttia verotettavasta tulosta.'%®
Tassa kappaleessa esille tulleiden tietojen perusteella suomalaiset holdingyhtié-tyyppiset
yritykset maksoivat ulkomaille konsernin sisdisia korkomaksuja 494,6 miljoonaa euroa.
Oletettavasti tata tuloa ei ole lainkaan verotettu Suomessa tai sithen on kohdistunut hyvin
pieni verotaakka. Tulo oli kuitenkin péaasiallisesti suomalaisen tytéryhtion liiketoiminnasta.
Konserniavustusten ja konsernin sisdisten lainojen avulla tdmé tulo kuitenkin onnistuttiin
ohjaamaan rajoitetusti verovelvollisen ulkomaisen emoyhtion tuloksi, jota ei kuitenkaan
Suomen verotuksessa lueta ulkomaisen yhteison tuloksi. Jos halutaan spekuloida ja katsotaan
holdingyhtididen ulkomaiselle emoyhtiélle maksamat korkomaksut ulkomaisten yhteisdjen
verotettavaksi tuloksi, oli ulkomaisten yhteistjen verotettava tulo vuonna 2007 725,6
miljoona euroa. Maksetun veron ollessa 59 miljoonaa euroa, maksoivat ulkomaiset yhteisot
tosiasiassa veroa Suomesta saadusta tulosta noin kahdeksan prosenttia. On kuitenkin syyta
huomioida, ettd ulkomaiset yhteisot maksavat tastd tulosta veroa asuinvaltiossaan
kansainvalisten verotusperiaatteiden mukaisesti.**® Suomi on sisdisessa lainsaadannossaan
omaksunut ndmé& periaatteet ja ndin  jakanut  verotusoikeuttaan  esimerkiksi

verosopimusvaltioiden kanssa.'**

Jonkinlaista osviittaa sisdisten korkojen avulla tehtyjen tulonsiirtojen laajuudesta saa, jos niita
verrataan osakeyhtididen verotettavaan tuloon. Vuonna 2007 osakeyhtididen verotettava tulo
oli noin 27 miljardia euroa.? Samana vuonna holding-tyyppiset yhtiot maksoivat konsernin
siséisid korkoja ulkomaille 494,6 miljoonaa euroa. Tdm& on hieman alle kaksi prosenttia
osakeyhtididen verotettavasta tulosta. Jos otetaan huomioon kaikki konsernisuhteessa
maksetut lainan korot vuodelta 2007 (edelld mainitut 800 miljoona euroa), on vastaava luku

noin kolme prosenttia.

1% verohallinto 2008, s. 69 ja 117.

Ks. Kukkonen — Walden 2010, s. 32, minkd mukaan "lopullinen verorasitus riippuu lainaa myéntdneen yhtién
asuinvaltion verotuksesta”.

ks, tihin liittyen KHO 2002:26, missa korkein hallinto-oikeus totesi, ettd ”“verosopimusten ensisijaisena
tavoitteena on poistaa kaksinkertaista verotusta. Niiden tarkoituksena on myés samalla estdd veronkiertoa ja
verojen vdlttdmistd”. Talla perusteella suomalaista emoyhtiéta voitiin verottaa sen belgialaisen tytaryhtion
tulosta valiyhteisolainsdadannon nojalla. Tama herattdaa kysymyksia siita, ettad voitaisiinko my6s suomalaisen
holdingyhtion ulkomaiselle emoyhtidlle maksamat korkotulot katsoa esimerkiksi peitellyksi voitonsiirroksi VML
29 §&:n nojalla ja verottaa naita tuloja Suomessa verosopimusten sitd estamatta.

"2 Verohallinto 2008, 5. 117.
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Osaan tassa esitetyistd luvuista pétee se, ettd ne ovat karkeita oletuksia. Toisaalta ne antavat
viitteitd siitd minké&laisia verohyo6tyja voitaisiin saavuttaa puuttumalla lainsd&ddanndssé tai
oikeuskaytdnnodssa naihin tapauksiin. Luonnollisesti tiukempi lainsaadanto ja oikeuskaytanto
voisivat mahdollisesti vaikuttaa Suomessa tapahtuviin ulkomaisiin investointeihin. Naita
vaikutuksia on kuitenkin vaikeaa arvioida tdsmallisesti. VVarovainen arvioni on, ettd valtion
verotulot kasvaisivat noin 100 miljoonaa euroa''®, jos alikapitalisointisddnnokset ja/tai
korkojenvahennysoikeuden rajoitukset kohdistettaisiin holdingyhtididen kautta tapahtuvaan

verosuunnitteluun .

Taméa olisi tilanne, jos verotettaisiin kéaytdannossa kaikkea
konsernisuhteessa ulkomaille maksettuja korkomaksuja. Tarkempi kohdentaminen johtaisi
mitd luultavimmin verotulojen pienempéan kasvuun. T&ssé arviossa ei ole otettu huomioon

tiukemman verotuksen vaikutusta investointeihin.**
2.3.5 Rahoitusmuotoihin liittyvat verosuunnittelumahdollisuudet

Yksi verosuunnittelun keino on kayttaa hyvaksi hybrideihin liittyvaa klassifiointiongelmaa.**®
Tama voi tarkoittaa esimerkiksi rahoitusta sellaisella instrumentilla joka katsotaan Suomen
lainsd&dannossa velkana ja ulkomaisessa lainsdddanndssa oman paddoman erdnd. Tallaisella
jarjestelylla voidaan saavuttaa edullinen verotus velkojan asuinvaltiossa tai jopa ldhes

nollaverotus*'’

. Aikaisemmin on pystytty selvésti erottamaan korko ja osinko toisistaan, mutta
hybridien tulo markkinoille on tehnyt tunnistamisen vaikeammaksi'®. Erityisesti kevaalla

2009 hybridien kaytté markkinoilla lisaantyi'*®.

Suomessa on ollut mahdollista kayttaa hybrideja verosuunnittelun vélineend, koska yleensa

hybridi-instrumentteja ei ole Suomessa luokiteltu uudelleen esimerkiksi omaksi paaomaksi*?°.

113 . . . T . . . ™,
Tai vastaavasti Suomi menettaa talla hetkelld veroja noin 100 miljoonaa euroa.

Vrt. Andersson 2003, s. 464 Suomen verosopimusverkosto kieltda alikapitalisointiseuraamukset ldahes
kaikkien taloudellisesti merkittdvien emoyhtidvaltioiden kanssa. Ndissd olosuhteissa on melko turhaa miettia
alikapitalisointisddannosta silla se ei luultavasti tuottaisi verotuloja.

B vrt. VM 2010, s. 14, Valtiovarainministeriossa arvioidaan, ettd yritys- ja pddomatuloverotukseen esitetyt
muutokset pienentavat valtion verotuloja staattisesti arvioiden noin 300-400 miljoonaa euroa. Esimerkiksi
yhteisdveronkevennys voitaisiin ainakin osittain rahoittaa laajentamalla veropohjaa
alikapitalisointisadnnoksilla. Ks. tahan liittyen kappaleet 4.2.1 ja 4.2.3, esimerkiksi Saksassa ja Tanskassa
yhteisoveronkevennyksia on rahoitettu tiukentamalla veronkiertosdaannoksia, joihin myos
alikapitalisointisdannokset voidaan lukea.

1% Hinny 2008, s. 45-46.

Malmgren 2009, s. 5.

Mannio 1997, s. 178-179.

Knipfer — Puttonen 2009, s. 42. Osaltaan hybridien lisdantynyt kdytté johtui siitd, ettd finanssikriisista
johtuen osakkeiden hinnat laskivat jolloin ei ollut kannattavaa hakea rahoitusta osakeannein porssikurssien
ollessa alhaalla. Perinteisen lainan ottaminen olisi voinut taasen johtaa korkeaan velkaantumiseen.

120 Malmgren 2009, s. 4.
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Naita hybridi-instrumentteja voivat olla esimerkiksi lainat, jotka oikeuttavat osuuteen yhtion
tulosta (profit participation loans) ja lainat, jotka ovat ikuisia'?.

Klassifiointiin liittyvana verosuunnittelukeinona on nahty myos mahdollisten osakaslainojen
kayttda rahoituksessa. Osakaslainoja kaytetddn padomarahoituksen sijasta rahoitettaessa
suomalaista tytdryhtiotd ja voitot kotiutetaan ulkomaille korkona ilman siitd perittavaa

lahdeveroa.'?

Yhteisoveroaste-erojen yhteydessa kévin jo jonkin verran lapi Alankomaiden kautta tehtavaa
verosuunnittelua. Tarkastelua voidaan laajentaa myds rahoitusinstrumentteihin tai oikeastaan

hybridi-instrumentteihin.

Alankomaista k&sin voidaan rahoittaa suomalaista tytdryhtiota konsernin sisdisella
hybridilainalla. Suomessa hybridimuotoisia lainoja on kaytdnnossa kasitelty velkana.
Suomessa esimerkiksi voitto-osuuslainaan liittyvdat korot on mahdollista vahentaa

123 Lisaksi Suomen

elinkeinoverolain (EVL) 18 § 1 kohdan 2 momentin perusteella
verotuksessa padomalainat Kkatsotaan padasiassa vieraaksi padomaksi 2% . Esimerkiksi
padomalainaan liittyvdad koronmaksuvelvollisuutta voidaan pitdd vieraan padoman

tunnusmerkkina?>,

Alankomaissa tapahtuvassa verotuksessa rahoitusinstrumenttia verotetaan paaasiallisesti sen
oikeudellisen muodon perusteella. Velka voidaan kuitenkin katsoa omaksi padomaksi, jos (a)
osapuolet ovat sopineet tosiasiallisesti oman pad&domanmuotoisen sijoituksen tekemisesta,
mutta laittaneet sen oikeudelliselta muodoltaan velkapadomaksi, (b) lainaehdot ovat sellaiset,
etta sitd ei voida tai haluta maksaa kokonaisuudessa takaisin tai (c) lainaan liittyy osuus
yrityksen tulosta, se on ikuinen (tai laina-aika on yli 50 vuotta) tai laina on padomalainaa.'*®

Verrattuna Alankomaihin vaikuttaa siltd, ettd Suomessa on jossain maarin eri
méarittelyperusteet hybridi-instrumenteille. Varsinkin se, ettd Suomen lainsdadanndssé korko
on vahennyskelpoinen myos silloin, kun se riippuu yrityksen tulosta, voi vaikuttaa siihen, etta
voitto-osuuslainalle maksettavaa korvausta ei hirvedn herkasti uudelleen maéritell& osingoksi.

On hyvin todenndkoistd, ettd Alankomaissa sijaitseva emoyhtid voi kayttdd hyvéksi

121 vjiitala 2008, s. 288.

Malmgren 2009, s. 5.
Viitala 2008, s. 281.
Verohallinto 1997.
125 «

Aim3 2010, s. 247.
® van der Stok 2008, s. 505 ja 511.
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hybridilainojen  eri  maéadrittelyperusteita ~ myontdmalla  suomalaiselle  tytéaryhtiolle
hybridimuotoista lainaa. Alankomaissa tama mahdollisesti katsotaan omaksi p&aomaksi,
jolloin hybridiin liittyvaa tuloa kasitelldadn Alankomaiden verotuksessa osinkona. Suomessa
tatd voidaan kasitelld vieraana padomana, jolloin pddomaeraan liittyvét korot ovat Suomen
verotuksessa vahennyskelpoisia. Tdma voi mahdollistaa nollatuloksen tekemisen Suomessa.
Johtuen Alankomaiden laajasta verosopimusverkostosta on myods mahdollista, ettd Suomesta

saatu tulo voidaan lopulta ohjata verovapaasti kolmanteen valtioon**’.

Alankomaiden participation exempt —sddnndén mukaan Alankomaissa yhtiéverovelvollisen
tytaryhtiolta saadut osingot ovat verovapaita, jos (a) yhtiéverovelvollinen omistaa vahintaan 5
prosenttia tytaryhtion osakkeista ja (b) tytaryhtio ei ole matalasti verotettu passiivinen yhtio.
Tytaryhtiota ei katsota matalasti verotetuksi passiiviseksi yhtioksi, jos yksi seuraavista
asiantiloista toteutuu: (i) tytaryhtion tuloihin kohdistuu véhintadan 10 prosentin efektiivinen
veroaste, joka lasketaan Alankomaiden verosaanndston mukaisesti, (ii) alle puolet yhtion
liikeomaisuudesta on kertaluontoisissa portfolio sijoituksissa'?® ja (iii) yli 90 prosenttia

tytaryhtion liikeomaisuudesta on kiinteistoissa.'*°

On melko vaikeaa 10ytdad mitadn esimerkkia hybrideilld tehtavasta verosuunnittelusta. Tama
edellyttdisi esimerkiksi laajempaa tutkimusta ulkomaisessa omistuksessa olevien holding-
tyyppisten Kkiinteistoyhtididen rahoituksesta, omistuksesta ja asuinvaltiossa suoritetusta
verotuksesta. Téhan tutkielmaan 16ytyi kuitenkin yksi esimerkki, jota voidaan tassd hieman

analysoida.

Helsingissa sijaitsevan Itdkeskus—kauppakeskuksen omistaa Wederlhave Finland Oy. Yhtitn
emoyhtid on Alankomaissa sijaitseva Wederlhave N.V., joka omistaa 100 prosenttia
suomalaisesta tytaryhtiosta. Yhtion liikevaihto oli vuonna 2009 ldhes 38 miljoonaa euroa ja
tulos 2,6 miljoonaa euroa. Yhti6ll4 oli vuonna 2009 omaa padomaa noin 18 miljoonaa euroa
ja vierasta pddomaa 206 miljoonaa euroa. Yhtio on voimakkaasti alikapitalisoitu oman ja
vieraan p&ioman suhteen ollessa 1:12. Vieras pd&omaa on kokonaisuudessaan muuta
pitkdaikaista velkaa. Tulos ennen veroja on 3,5 miljoonaa euroa, veroja yhtié maksoi vuonna

2009 noin 900 000 euroa. Yrityksen liikeomaisuudesta yli puolet on kiintedd padomaa.

27 Ks. tahan liittyen Buren van Velzen Guelen 2009, s. 1.

Ts. yhtio ei pdaasiallisesti harjoita sijoitustoimintaa, vaan osinkojen perustana on liiketoiminnasta syntynyt
tulo.
129 Buren van Velzen Guelen 2009, s. 1-2.
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Toiminnan luonteesta kertoo jotain se, ettd vuonna 2009 yhtiossd tyoskenteli yhdeksén

henkiloa. **°

On hyvinkin mahdollista, ettd yhtié on rahoitettu hybridimuotoisella rahoituksella. Vuonna
2009 yhtion rahoituskulut olivat 10 miljoonaa euroa. Samana vuonna emoyhtion
rahoitustuotot olivat ainoastaan 686 000 euroa. Tastid ei ole kuitenkaan tayttd varmuutta
ennen, kuin on tietoa mit4 taseen erd muut pitkdaikaiset velat sisaltdd ja onko yhti6 saanut
lainaa konsernin sisaisistd lahteistd. Periaatteessa olisi kuitenkin mahdollista, ettd yhtid on
rahoitettu padomalainalla tai muulla hybridimuotoisella rahoituksella, jonka johdosta l&dhde-
(Suomi) ja asuinvaltion (Alankomaat) verotuksessa sama erd madritellddn toisistaan
poikkeavasti. Teoriassa on mahdollista, ettd t&ssa Suomessa saatu tulo tuloutetaan
korkomaksuin Alankomaihin, missd sitd kasitelladn verovapaana osinkona paikallisen

lainsdddannon perusteella.
2.3.6  Yhteenvetoa verosuunnittelusta

Huolimatta uusista rahoitusinstrumenteista ja erilaisista rahoituksen ja omistuksen
uudelleenjérjestelyistd, on konsernin  siséisiin  korkoihin  liittyvd verosuunnittelu
ideaalitasollaan hyvinkin yksinkertaista. Korkomenot tulisi véhentaa siina valtiossa missé
korkojenvahennysoikeutta ei ole lainkaan rajoitettu ja korkotulot tulisi tulouttaa siina valtiossa
missa ne ovat taysin verovapaita.’** Suomen uhkakuvana voidaan pitéa sité, ettd mikali Suomi
ei rajoita jollain tavalla korkojenvahennysoikeutta, voi Suomesta tulla maa jossa tehdé&an vain

132

korkovéahennyksia ilman sité vastaava tuloa™. Talla olisi veropohjaa rapauttava vaikutus.

Mielestani on perusteltua Kiinnittdd huomiota niihin tapauksiin missa yrityksella on hyvin
vahan  liikevaihtoa  verrattuna  taseeseen ja  korkomaksuihin  (holdingyhtiot).
Koronvahennysoikeuden rajoitus voitaisiin  kohdistaa juuri néihin tapauksiin, koska
numeerisesta aineistosta voi péatelld, ettd pédasiassa sisaisiin  korkoihin liittyva

verosuunnittelu tapahtuu holdingyhtididen kautta.

Hybridilainojen kayttéd verosuunnittelutarkoituksessa olisi syytd tutkia tarkemmin,
Veronsaajan kannalta olisi hyva tutkia ilmion laajuutta, sekd myos hybrideihin liittyvié

B0 Esimerkissd esitettivit tiedot ovat Bureau van Dijk:n Orbis -yritystietokannasta. Tdssa esitettavat tiedot

perustuvat Bureau van Dijk:n tietokannassa esitettyihin tilinpaatostietoihin Wederlhave Finland Oy:sta ja
Wederlhave N.V.:sta.
131 «

Aima 2010, s. 359.

132 Ks. than liittyen Penttili 2007, s. 89.
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mahdollisuuksia vertailemalla esimerkiksi eri maiden maéarittelyperusteita oman ja vieraan

padoman erille.

Konsernisuhteessa maksettujen korkojen verottaminen ei lisédé valtion verotuloja mitenk&én
merkittavasti. Tassd en ole arvioinut tiukemman lainsdadannén ja laajemman veropohjan
vaikutusta investointeihin. Jos ndma otettaisiin mukaan tarkasteluun, voitaisiin syysta epéilla
alikapitalisointisadnndsten ja koronvahennysoikeuden rajoitusten kannattavuutta Suomen
kaltaisessa taloudessa. Talla hetkella Suomi on pddomanvieja. Maailmanlaajuisesti Suomi on
varsin pieni talousalue, jonka kannalta olisi tarkeda pikemminkin houkutella pddomaa kuin
asettaa sen tuonnille valillisia rajoituksia.*® Toisaalta Suomen on myos tarkeda seurata
kansainvalistd kehitysta, myos lainsddddnnon osalta. On vaikeaa perustella miksi katsoa
vierestd, kun tuloja ohjataan pois Suomesta, kun muut valtiot ovat puuttuneet asiaan.
Nykyisen kaltainen tilanne mahdollistaa konsernin siséisin rahoitusjarjestelyin tehtavén
verosuunnittelun ja sitd kautta Suomen verotuksen valttdmisen. Tdmad on selked puute

nykylainsdadannossé, jota tarkastelen lahemmin seuraavassa kappaleessa

33 Ks. tihan liittyen Andersson — Linnakangas 2006, s. 26.
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3. Sisaiset korot nykyisen vero-oikeuden valossa

3.1 Yleisia periaatteita liittyen sisdisten korkojen verotukseen

Verotuksen ensisijaisena tehtdvand on julkisen sektorin toiminnan rahoittaminen. Tdma on
verotuksen fiskaalinen tehtava. Verojarjestelmalld voi olla myds muita tehtdvid, joilla voidaan
pyrkid yhteiskunnallisiin ohjausvaikutuksiin tai vastaavasti mahdollisimman véhdiseen
ohjailuun. Hyvén verojarjestelméan voidaan Kkasittdd sisaltdvan ominaisuuksia, jotka
edesauttavat ndiden tavoitteiden tai tehtévien toteutumista. N&itd ominaisuuksia voivat olla
muiden muassa: tasa-arvoisuus tai ei-syrjiva verokohtelu, neutraliteetti, oikeudenmukaisuus,

ennakoitavuus ja oikeusvarmuus ** | hallinnollinen tehokkuus seka kansainvalinen

kilpailukyky.™*®

Hyvé verojérjestelmd voi ottaa my6s huomioon verotuksen ulkoisvaikutukset.
Ulkoisvaikutusten arviointi on ollut viime aikoina esill4 ainakin niin kutsutun Hetemdaen
tyoryhman tyossa. *3 Yksi tyoryhman listaamista verotuksen haasteista on ollut kestava
kehitys, ja siihen liittyvat ymparistonakokohdat. Verotuksella voidaan kannustaa
tietynlaiseen, yhteiskunnan kannalta haluttuun kayttaytymiseen, esimerkiksi asettamalla
erilaisia ymparistoveroja.'®’ Sisaisten korkojen muodossa tapahtuva verojen valttaminen ja
voittojen ulkomaille tulouttaminen voidaan katsoa negatiivisiksi ulkoisvaikutuksiksi. Joillakin
perusteilla olisi mahdollista nahdd, ettd ndin véltetadn yhteiskunnallista vastuuta. Tassa
tutkielmassa keskitytdan 1&hinnd verotuksen neutraalisuuteen, ei-syrjivadn kohteluun
verotuksessa, verotuksen tehokkuuteen ja verokilpailuun. Ulkoisvaikutusten arviointi voisi
olla sin&ll&an mielenkiintoinen aihe, mutta niilla ei kuitenkaan ole suoraa liitdnt44 konsernien

siséisiin korkoihin

Tassa tutkielmassa kaytetyt hyvén verojarjestelmén ominaisuudet eroavat hieman esimerkiksi

siitd, miten ylldmainittuja ominaisuuksia on kasitelty valtiovarainministerion alaisten

B4 Ks. Keskuskauppakamari 2010, paaministeri Kiviniemi halusi korostaa tata hyvdn verojarjestelman

ominaisuutta talous- ja veropoliittisessa puheessaan keskuskauppakamarin suuressa veropaivdssa, kun
kysymyksena oli verotuksen muutostarpeiden laajuus. Toisin sanoen paaministeri katsoi, ettd verotukseen ei
ole tarpeellista tehda suurta rakenteellista muutosta.

B vm 2002, s. 17. Ks. myos Myrsky — Linnakangas 2010, s. 522.

Ks. VM 2010, s. 31.

VM 2010, s. 35.
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tydryhmien toissa. **® Tarkoituksenani on kuitenkin mahdollisimman hyvin seurata naita
periaatteita. Toisaalta yritan mahdollisimman hyvin ottaa huomioon sen miten naita
ominaisuuksia on késitelty lahdeaineistossa ja soveltaa niitd mahdollisuuksien mukaan
konsernin sisdisiin korkomaksuihin Naiden lisaksi kasittelen syrjintékieltoa, joka sisaltyy

kansainvalisend verotusperiaatteena Suomen vero-oikeuteen.

3.1.1 Neutraalisuus

Verotuksen neutraalisuus keskittyy tassé vieraaseen pddomaan liittyvan korkokulun ja omaan
padomaan liittyvan tulon eridvddn verokohteluun. Ulkomaille maksettu korkokulu on
suomalaisen tytaryhtion verotuksessa vahennyskelpoinen menoerda ja ulkomaiselle
emoyhtidlle lahdeverovapaa tuloera*®. Ulkomaiselle emoyhtitlle maksettu osinko maksetaan
yrityksen voitosta, josta on maksettu veroa yhteiséverokannan mukaisesti. Neutraalisuuden
periaate on olennainen sen takia, ettd eri padomaerien toisistaan poikkeavan verokohtelun

voidaan katsoa olevan yksi syy alikapitalisointiin.

Esimerkkina padomaerien epéneutraalista verokohtelusta voidaan mainita US Congressional
Budget Officen arvio vuodelta 2005, jonka mukaan velkarahoituksella tehtyihin
investointeihin kohdistui 6,4 prosentin efektiivinen verokanta, kun vastaava luku omalla
padomalla tehtyihin investointeihin oli 36,1 prosenttia.'*® On todennakoistd, etta ainakin
osaltaan  korkojenvéhennysoikeudella on  vaikutusta ndin  suureen eroon eri
rahoitusvaihtoehtojen verokohtelussa. Ero on jo niin suuri, ettd eridvalla verokohtelulla on
oletettavasti ainakin osittaista vaikutusta investoinnin rahoitusvaihtoehdon valinnassa. Yksi
verotuksen neutraalisuuden vaatimuksista on se, ettd verotuksella ei tulisi olla vaikutusta

yrityksen paatoksentekoon. Paatokset tulisi voida tehd& puhtaasti liiketaloudellisin perustein.

Suomen verojarjestelma ei siis ole sisdisten korkojen osalta neutraali, koska korot ovat
vahennyskelpoisia (EVL 18 § 1 momentti 2 kohta), mutta oman pddomanehtoisen rahoituksen
kuluista ei voi tehdd menovahennysta. *** Kun mietitddn korkojenvahennysoikeuden
rajoituksia tai alikapitalisointiin liittyvd& ongelmaa niin yksi vaihtoehto séatelyssa olisikin,
ainakin verotuksen neutraalisuuden kannalta, yhtendistdd oman ja vieraan p&doman
verokohtelua. Tdm4 voi tapahtua joko laajentamalla vahennysoikeus koskemaan my®ds oman

padomanmuotoista rahoitusta tai rajoittamalla lainan korkoihin liittyvad vahennysoikeutta.

3% VM 2002 ja VM 2010.

Tastd enemman kappaleissa 3.2.1 ja 3.2.2.
Hinny 2008, s. 20.
! Kima 2010, s. 91.
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Tama lisaisi  kannusteita tekemadn investointipdatokset puhtaasti liiketaloudellisin
perustein.'*? Kansantaloudessa tdman tulisi ainakin teoriassa lisata taloudellista tehokkuutta.
Véhennysoikeuden ulottaminen oman padomanehtoisen rahoituksen kuluihin Kkuitenkin

kaventaisi valtion veropohjaa.

3.1.2  Syrjintékielto

Lahtokohtaisesti syrjintékiellon periaate edellyttdd, ettd kahden kesken&dn verrannollisessa
asemassa olevan verosubjektin kohtelu on verotuksessa samanlainen.'*® Yleensa syrjintakielto
liitetddn kansainvalisiin tilanteisiin. Esimerkiksi ulkomaisessa omistuksessa olevan
suomalaisen tytaryhtion ja kotimaisessa omistuksessa olevan suomalaisen tytaryhtion
verokohtelun tulisi olla samanlainen silloin, kun ne ovat verrannollisessa asemassa.
Syrjintékielto estdd sen, ettd koronvéhennysoikeuden rajoitus kohdistettaisiin pelkastaan
suomalaisen tytaryhtion ulkomaiselle emoyhtiolle maksamiin korkoihin. Siséisiin korkoihin
liittyvassa keskustelussa Suomessa on ollut kuitenkin intressind puuttua nimenomaisesti
ulkomaille tapahtuviin korkomaksuihin ja rajoittaa niista tehtdvaa

korkojenvahennysoikeutta™**.

Eurooppa vero-oikeus

EY:n perustamissopimuksen mukaan kaikki kansalaisuuteen perustuva syrjintad on kiellettya
yleisen syrjintdkiellon “’lex generalis” perusteella. EY:n perustamissopimuksen mukaista
syrjintdkieltoa sovelletaan, jos perustamissopimuksen erityismééraykset eivat sovellu
kasiteltavaan asiaan.'® EY:n perustamissopimuksessa on nelja perusvapautta, jotka ovat
sithen liittyvid erityismddrdyksid “lex specialis”. Néitd ovat EY 39 artikla tyontekijoiden
vapaasta liikkuvuudesta, EY 43 artikla sijoittautumisvapaudesta, EY 49 artikla palvelujen
vapaasta liikkuvuudesta ja EY 56 artikla pagomien ja maksujen vapaasta liikkuvuudesta.**®
Konsernin sisdisiin korkoihin on esimerkiksi sovellettu sijoittautumisvapauden sisaltavaa EY

43 artiklaa.

12 Ks. Hinny 2008, s. 32, esimerkiksi Yhdysvalloissa on ehdotettu koronvdahennysoikeuden epdamista jotta eri

rahoitusvaihtoehtojen verokohtelu olisi neutraalia.
' Rima 2010, s. 38.

Ks. Malmgren 2009, s. 1, missda todetaan, ettd kaytdnnossd mahdolliset elinkeinotulon
korkovahennysrajoitukset koskisivat ldhinna ulkomaille maksettujen korkotulojen vahennysta. Ks. myds esim.
Finanssialan Keskusliitto 2009; EK 2009 ja Veronmaksajain Keskusliitto 2009.

15 ks, esimerkiksi C-105/07, N.V. Lammers & Vann Cleef v. Belgische staat, kohta 14.

148 Kim3 2010, s. 66-67.
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Asiassa C-324/00, Lankhorst-Hohorst, saksalainen tytaryhtio oli saanut lainan Alankomaissa
sijaitsevalta emoyhtioltd. Verottaja katsoi, ettd osa lainasta oli katsottava peitellyksi
voitonjaoksi ja tatd osaa lainasta tulisi verottaa 30 prosentin verokannan mukaan. Puhtaasti
kotimaisissa tilanteissa korot oli mahdollista vahentdd taysiméaaraisesti kuluina Saksan
yhtidveron hyvitysjarjestelman mukaisesti. EY-tuomioistuin katsoi, ettd tama rajoitti
sijoittautumisvapautta, joka kielletddn EY 43 artiklassa. Paatoksessadn EY-tuomioistuin
totesi, ettd Saksan yhteisoverolain (korperschaftsteuergesetz) 8 a §:n 1 momentin 2 kohdan

mukainen toimenpide oli ristiriidassa EY 43 artiklan kanssa.™*’

Asiassa C-105/07, N.V. Lammers & Vann Cleef v. Belgische staat Belgian veroviranomainen
katsoi, ettd osa belgialaisen tytaryhtion alankomaalaiselle emoyhtidlle maksamasta korosta
tuli katsoa osingoksi ja verottaa tdiman mukaisesti Belgian tuloverolain (code des imp0ts sur
les revenus) 18 § 1 momentin 3 kohdan nojalla. Asiassa alankomaalainen emoyhtid oli
belgialaisen tytaryhtion hallituksen jasen. Veroviranomainen katsoi lain luetelmakohdan
perusteella, ettd osa tytaryhtion maksamasta korosta voitiin katsoa osingoksi. Kyseenomainen
lainkohta ei kuitenkaan patenyt kotimaisen emoyhtion ollessa hallituksen jasen.
Paadtoksessaan EY-tuomioistuin katsoi, ettd kuvatunlainen menettely oli EY 43 ja 48 artiklan

vastainen.*®

Perusvapauksien soveltamisella ei ole keskindisté prioriteettijarjestystd. Kaytannossa riittéa,
ettd kansallinen saidnnds on ristiriidassa vain yhden perusvapauden kanssa. Tall6in
tuomioistuimella ei ole tarvetta arvioida kansallisen sddddksen yhteensopivuutta muiden
perusvapauksien kanssa. **° EY-tuomioistuimen kaytannon perusteella konsernin siséisia
korkomaksuja  tulisi  tarkastella sijoittautumisvapauden valossa. L&htokohtaisesti
alikapitalisointisdanndksien ja koronvahennysoikeuden rajoitusten ei tulisi rajoittaa yhteison

alueella toimivan yrityksen mahdollisuutta sijoittautua haluamaansa jasenvaltioon.

EY:n perustamissopimuksen ja oikeuskéytdnnossa luoduilla, niin sanotuilla rule-of-reason —
oikeuttamisperusteilla, voidaan tietyin edellytyksin sallia verovelvollisten eriavé kohtelu.™
Eriavélla tai syrjivalla kohtelulla tulee talloin pyrkid perustamissopimuksen mukaiseen

legitiimiin tavoitteeseen tai sit4 voidaan pitda perusteltuna yleisté etua koskevista pakottavista

" Ks. C-324/00, Lankhorst-Hohorst, kohdat 29 ja 32. Ks. myés tdhin liittyen Aima 2007, s. 55-56 miss3

mainitaan, ettd useat EU-valtiot muuttivat alikapitalisointisadnnoksidan Lankhorst-Hohorst tuomion
seurauksena.

148 C-105/07, N.V. Lammers & Vann Cleef v. Belgische staat, kohdat 8 ja 20-24.

149 «

Aima 2010, s. 67.
130 Kim3 2010, s. 68.
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syistd. Kyseiselld rajoituksella on kuitenkin voitava taata kyseessd olevan tavoitteen
toteutuminen, eikd silld saada ylittad sitd, mikd on tarpeen tdman tavoitteen
saavuttamiseksi. " Esimerkiksi valtion verotulojen menetystd ei ole katsottu yleista etua

koskevana pakottavana syyna.'>

EY-tuomioistuimen oikeuskaytannossa eriavéa kohtelua verotuksessa on perusteltu silla, etta
yhtiot ovat olleet verotuksellisesti eri tilanteissa ja niihin on voitu taman takia soveltaa eri

verotusperiaatteita.

Asiassa C-282/07, Belgian valtio — SPF Finances vs. Truck Center SA, luxemburgilainen
yhtid omisti belgialaisesta yhtitstd 48 prosenttia ja antoi talle lainan, joka oli 50 miljoonaa
Belgian frangia. Ulkomaille maksetuista koroista tehtiin irtaimen omaisuuden tuoton
perusteella pidatys. Vastaavaa pidatysta ei tehty kotimaisissa tilanteissa, joihin sovellettiin
tarvittaessa yhtioveron mukaista verotusta. Kuvatunlainen verotus ei valttdmatta tuottanut
etua kotimaiselle koronsaajayhtidlle. EY tuomioistuimen mukaan yhtididen tilanteita ei voitu
objektiivisesti rinnastaa toisiinsa. Belgian valtio on eri asemassa suhteessa Belgiassa oleviin
yhtidihin ja ulkomailla oleviin yhtidihin. Belgiassa asuville yhtitille Belgia on asuinvaltio ja
ulkomailla asuville lahdevaltio. Liséksi katsottiin, ettd verotettaessa ulkomaille suuntautuvia
korkomaksuja oikeusperusta ei ole sama kuin mitd kotimaisissa tilanteissa. Belgialaisen ja
luxemburgilaisen yhtion toisistaan eridvit verotusmenetelmat ilmentavat niiden tilanteiden
erilaisuutta, joissa ndma yhtiot ovat veron kantamiseen nahden”. Asiassa yhtididen erilainen
verokohtelu oli perusteltua, koska ne eivat olleet verrannollisessa asemassa, eikd Belgian
verotus ndin rajoittanut EY 43 artiklan mukaista sijoittautumisvapautta, eikd EY 56 artiklan

mukaista padomien vapaata liikkuvuutta.'>

Aiman mukaan tapausta on pidettdva yksittaistapauksena, eiké sen perusteella voida vetaa

johtopaatoksia siita, etta verovelvollisten erilainen kohtelu olisi poikkeuksetta mahdollista.***

Verosopimusoikeus

Verosopimusoikeudessa syrjintakielto perustuu OECD malliverosopimuksen 24 artiklaan.

Kyseisen artiklan mukaan “toisen sopimusvaltion kansalaiseen ei saa kohdistaa ankarampaa

Blks. esim. asia C-446/03, Marks & Spencer, kohta 35 ja

Ks. esim. asia C-319/02, Manninen, kohta 49.

Ks. C-282/07, Belgian valtio — SPF Finances vs. Truck Center SA, kohdat 12, 35 ja 41-50.

Ks. Aimad 2010, s. 69. Ks. myds CFE 2009, s. 491, esimerkiksi lainananottajan kuluista ei ollut mitdén
informaatiota. Lisaksi toisessa valtiossa (Luxemburg) toimitetusta verotuksesta ei ollut mitdan informaatiota.
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verotusta tai verotukseen liittyvaa velvoitetta kuin sopimusvaltion omaan kansalaiseen”.*>

OECD:n malliverosopimuksen 24 artikla sisaltyy myos ladhes kaikkiin Suomen solmimiin

verosopimuksiin.**®

Jos suomalaisen tytaryhtion ja ulkomaisen emoyhtion asuinvaltion ja Suomen valiseen
verosopimukseen siséltyy syrjinnan kieltdva lauseke, lienee selvéa, etteivat Suomen eivatka
verosopimusvaltion veroviranomaiset voi ryhtyd soveltamaan joitakin alikapitalisoinnista
johtuvia koron véhennysrajoituksia eivatkd myoskéan voi kasitella maksettua korkoa
osinkona.™®’ Suomen oikeuskaytannossa on tapauksia missa verosopimusten syrjintakielto on

ollut esteena korkojenvahennysoikeuden rajoittamiselle™®.

Yhteenvetoa syrjintékiellosta

Syrjintékiellolla on merkittdvia vaikutuksia sille missd laajuudessa mahdollisia
koronvéahennysoikeuden rajoituksia ja alikapitalisointisdédnnoksia voidaan Suomessa toteuttaa.
Lahtokohtaisesti sisaisten korkojen verokohtelun tulisi olla sama minkd tahansa EU
jasenvaltion yhtidlle kuten myo6s niille yhtidille joiden asuinvaltion ja Suomen véliseen
verosopimukseen on sisallytetty syrjinnan estdva kohta. Lainsaadannon tulisi taata muista
jasenvaltioista tuleville yhtidille sijoittautumisvapaus ja turvata verosopimusvaltioista
tuleville yhtidille sama verokohtelu kuin mit& verrannollisessa asemassa oleville kotimaisille
yhtidille. Ennen kaikkea syrjintakiellon takia puhtaasti kansainvélisiin tilanteisiin sd&dettava
sédados on kaytdnnossd mahdoton. Jos tahan kuitenkin paadyttéisiin ja sdannos ulotettaisiin
koskemaan jasenvaltioista ja verosopimusvaltioista tulevia yhtidita ja kotimaisia yhtidita,
herdisi kysymys saannoksen verovaikutuksista. Luultavasti tallainen saadds koskisi vain
hyvin pientd EU:n ja verosopimusvaltioiden ulkopuolisten yhtididen maaréa.
Huomionarvoista on myos se, ettd ndihin yhtidihin voitaisiin mahdollisesti soveltaa erityisia
veronkierron estavid saadoksid ja yleistd veronkierron estavad VML 28 8:4 niissa tilanteissa,
joissa voidaan selkeasti katsoa, ettd konsernin siséiselld velkarahoituksella pyritdén

vélttamaan lahdevaltion eli tassa tapauksessa Suomen verotusta®®®.

155 OECD 2010, s. 35-36; Ks. myos Aima 2010, s. 52.

Ks. Andersson 2003, s. 463, kvalifioitu syrjintakielto sisdltyy useaan Suomen solmimaan verosopimukseen.
57 Andersson 2003, s. 463.
8 Ks. esim. KHO 1983 11 529, KHO 1983 11 515 ja KHO 1166/2005 (ei julk.).
Ks. tahan liittyen KHO 2002:26, mista voidaan paatelld, ettd veronkiertoa koskevia erityissaadoksia voidaan
soveltaa myds Euroopan unionin sisalla.

Ks. myos Andersson 2003, s. 467-468, minkd mukaan KHO:n ratkaisu 2002:26 olisi mahdollista tulkita
sijoittautumisvapauden kanssa ristiriitaiseksi, jos se paatyisi EY-tuomioistuimen ratkaistavaksi.
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3.1.3 Verotuksen tehokkuus

Yksi hyvan verojarjestelmdn ominaisuuksista on sen tehokkuus. Verojarjestelman
tehokkuudella voidaan tarkoittaa sitd, miten verotus vaikuttaa tehokkaaseen resurssien
kohdistumiseen. Tehokas verojarjestelma ei ohjaa taloudellista paatdksentekoa, vaan
esimerkiksi  sijoittautumis- ja investointipdatokset tehdaan taloudellisin  perustein.
Verojarjestelmén tehokkuudella voidaan my0s tarkoittaa verotuksen hallinnollista
tehokkuutta. Hallinnollisesti tehokas verojérjestelmd aiheuttaa mahdollisimman vahan

kustannuksia verohallinnolle ja verovelvolliselle.*®

Resurssien tehokas kohdentuminen

Verotus luo vaistamattd jonkin verran vadristymida ja aiheuttaa hyvinvointitappioita.
Vadristymilla voidaan tarkoittaa resurssien tehotonta kohdistumista. Tall4& on vaikutusta
talouskasvuun. Tehokkaassa verojarjestelmassa yrityksen eri rahoitusmuodot ovat
verotuksellisesti yhtaldisessa asemassa. *°* Talla hetkelld Suomen rajojen ulkopuolelle

maksetut korvaukset pddoman kaytosta eivat ole yhtaldisessa asemassa.
Hallinnollinen tehokkuus

Verotuksen tehokkuudella voidaan tarkoittaa myos jonkin tietyn veron tuottamaa verohyotya.
Verohyotya kasvattavat verotulot ja pienentavat veron keraamisestd aiheutuvat kustannukset.
Kustannuksia voivat olla esimerkiksi ne hallinnolliset menot joita jonkin tietyn veron
kerd&minen aiheuttaa Verohallinnolle. Verotuksen hallinnollisella tehokkuudella on
merkitysta jalkikateen tehtdvassd analyysissa. Jos esimerkiksi huomataan, ettd siséisiin
korkoihin liittyva saantely ei ole hallinnollisesti tehokas niin tdman tulisi johtaa muutoksiin

saantelyssa.'®?

Verojarjestelman hallinnolliseen tehokkuuteen voidaan liittd4d verotuksen ennustettavuus.
Ennustettava ja tehokas verojarjestelmé ei aiheuta toimijoille ylim&éaraisia kustannuksia.
Kustannuksia voi aiheutua veroviranomaiselle verojen madrd&dmisestd, perinnésta ja
valvonnasta. Verovelvolliselle voi aiheutua kustannuksia ilmoitusvelvoitteesta ja

erillisselvityksistd. Ennustettavuus voi véhentdd sitd resurssitarvetta, jota yritys kéyttaa

1%9\/M 2010, s. 33-35.

VM 2010, s. 33-34.
Ks. tdhan liittyen kappale 4.1, Euroopassa on talla hetkellda kdynnissa arviointia koronvahennysoikeuteen
tehtyjen rajoitusten veroseuraamuksista.
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veroseuraamusten arviointiin. Kaikilla yrityksilla ei kuitenkaan ole resursseja arvioida eri
toimintojen mahdollisia veroseuraamuksia. N&in verojarjestelman ennustettavuus lisdd myos

siihen liittyvaa tasa-arvoisuutta.'®®

Yhtena vaihtoehtona alikapitalisointiongelmaan on esitetty toimialakohtaisia rajoja sallituille
vieraan- ja oman padoman madrille. Verottajan kannalta tdma ei kuitenkaan ole
hallinnollisesti tehokas ratkaisu, koska se vaatisi paljon resursseja verohallinnolta ja sen
tekninen toteutus voisi olla hankalaa.'®* Myoskaan sisaisiin korkoihin mahdollisesti liittyvan
siirtohintadokumentoinnin vaatiminen kaikkien pienimmiltad yrityksilta ei ole valttamétta

kaikkein jarkevin ratkaisu, kun ottaa huomioon ndiden yritysten ja verohallinnon resurssit.

3.1.4  Verokilpailu

Mietittdesséd alikapitalisointisdannoksia ja konsernin sisdisiin  korkomaksuihin liittyvia
vahennysoikeuden rajoituksia, tulee ottaa huomioon myds se, miten tdma vaikuttaa Suomen
kilpailuasemaan. *®° Nykyaan padomat voivat liikkua rajojen yli entistd helpommin.
Tietoliikenneyhteyksien kehitys on mahdollistanut toimintojen entistd helpomman
liikkuvuuden esimerkiksi EU:n rajojen sisalld&. Maailmantalouden integraatio on johtanut
siihen, ettd valtioiden rajat ylittdvien kauppa-, tulo- sek& tuotannontekijavirtojen volyymi on
kasvanut merkittavasti. Kaikki tdimad on seurausta globalisaatiosta, joka on johtanut myos

kansainvalisen verokilpailun kiristymiseen™®®.

Kansantalouksien avautuminen on myo6s Kiristanyt kansainvalistd Kilpailua. Tamé& on
heijastunut myds monikansallisten yritysten verokannusteisiin: verotekijoiden vaikutus
investointi- ja rahoituspaatoksiin on kasvanut. ' Tietoteknisen kehityksen seurauksena
nykyisin on aikaisempaa oleellisesti helpompaa, ettd yrityksen ja konsernin erilaiset
toiminnot, niihin liittyvat riskit ja omaisuus sijoitetaan eri maihin *® . Kansainvalisen
verokilpailun vaikutus on viime aikoina ollut voimakkainta yritys- ja padomaverotuksessa'®.
Osaltaan ndma seikat asettavat vaatimuksensa myos verojarjestelmalle. Jos verojarjestelma ei

parjaa kansainvalisessa vertailussa tai on epaedullinen yrityksille, voi tdima johtaa siihen, etté

183 vM 2010, s. 35.

Ks. Konserniverokeskus 2009 ja Verohallitus 2009, jotka molemmat toivovat, ettd saately olisi
mahdollisimman selkedd. Monimutkainen jarjestelma lisdd verohallinnon tyotaakka ja sen tarvitsemia
resursseja.

1% Ks. VM 2009, s. 3.

1% Aima 2007, s. 52.

VATT 2009, liite 1, s. 1-2.

Penttila 2007, s. 94.

Ks. tahan liittyen Arvela 2003, s. 4.
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maahan investoidaan véhemman tai sijoittaudutaan uudelleen johonkin muuhun valtioon.
Kansainvélisen vero-oikeuden kehitys asettaa verojérjestelmélle itse asiassa melko tiukat

raamit joiden sisalla toimia."™

Talla hetkella liberaali koronvahennysoikeus lienee Suomen yhtiéverojarjestelman paras
kilpailuetu. ' Taman voidaan nahda olevan eraénlainen verojarjestelman kannustin joka
mahdollisesti houkuttelee yrityksid Suomen verotuksen piiriin tai investoimaan Suomeen.
Toisaalta se voi my6s kannustaa verosuunniteluun, joka voi ohjata verotuloja pois Suomesta

esimerkiksi konsernin siséisten korkomaksujen muodossa.

Kansainvélisessa verokilpailussa pérjadmiseen auttaakin juuri erilaisten verokannustimien
kayttd."? Yksi esimerkki tasta on Belgian fiktiivinen korkovéahennys joka on osoittautunut
verotehokkaaksi ratkaisuksi'”. Fiktiivisella korkovahennyksella oman ja vieraan paioman
verokohtelua tuodaan lahemmads toisiaan mahdollistamalla fiktiivisesti madritellyn
vahennyksen tekeminen omalle pddomalle. Jos Suomi mahdollisesti paatyisi Belgian malliin,

niin Suomen asema verokilpailullisesti vahvistuisi."*

Toisaalta fiktiivinen korkovahennys kaventaa valtion veropohjaa. Tama on nykyisen trendin
vastaista, missa  valtiot  pyrkivat  lisédmaan  verokilpailukykyaan  laskemalla
yhteisoverokantoja. Usein ndmd verokantojen alentamiset rahoitetaan laajentamalla
veropohjaa. Yksi tapa turvata veropohjaa on sditad veronkierron estdvid sdannoksia tai
laajentaa niitd. Lainséataja voi esimerkiksi estdd ulkomaille tapahtuvan voittojen tuloutuksen

17> On myos mahdollista sataa erityisia veronkierron

yleisella veronkiertosadnnoksella
estavia sdannoksid. Yksi naistd on koronvéhennysoikeuden rajoittaminen.  Esimerkiksi
Euroopassa valtiot ovat laajentaneet veropohjaansa alikapitalisointisddnnoksin. Samalla

yhteisoverokannat ovat olleet laskussa.*"®

Suomessa on ollut viime aikoina puhetta yhteisoverokannan laskusta. Tama parantaisi
Suomen asemaa Vverokilpailussa. Samalla voitaisiin turvata veropohjaa rajoittamalla

koronvdhennysoikeutta. Tama on perusteltua, kun ottaa huomioon yleisen kehityksen

70 Ks. tihan liittyen VM 2010, s. 11.

! Kima 2010a, s. 185.

Ks. tahan liittyen VM 2010, s. 11, jonka mukaan veropohjien liikkuvuus on johtanut muiden muassa erityisilla
veroeduilla tapahtuvaan verokilpailuun.

73 Ks. tastd lisaa kappaleessa 4.1.

'7* Kima 20104, s. 184.

Suomessa VML 28 §.

Ks. van den Berg van Saparoea 2009, s. 3.
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Euroopan tasolla. Fiktiivinen korkovdhennys on Suomen kannalta melko epéarealistinen,
koska Suomi ei perinteisesti ole ollut finanssikeskus.

EU:n tasolla erilaisiin verohuojennuksiin sisdltyy myods omat riskinsa, jos saanndston EY-
oikeudellisesta hyvéksyttavyydesta valtiotukisaannosten kannalta ei ole tayttd varmuutta.

Riskin toteutuminen voi pahimmillaan johtaa saatujen etujen palauttamisvelvollisuuteen.'”’
3.2 Lainsaddanndllista taustaa konsernin sisaisten korkojen verokohteluun

Kuten tutkimuksessa on jo tullut esille, ei Suomessa ole alikapitalisointisddnnoksid, jotka
rajoittaisivat mahdollisuuksia valita suomalaisen tytaryhtion rahoitusrakenne. Aiemmassa
séantelyssé varallisuusverolain (1537/92) 36 8:n nojalla ulkomaalaisesta riippuvaisen
verovelvollisen varallisuusverotuksessa oli mahdollista evéta sellaisen velan védhennysoikeus,

jota oli pidettavana padomansijoituksena taalla olevaan liikkeeseen.

Suomessa ei ole myoskaan rajoitettu korkojen véhennysoikeutta. Suomessa omaksutun
kaytannon mukaan korot ovat laajasti veronalaisia. Samalla niihin liittyy laaja
vahennysoikeus. Tutkielman aiheen kannalta merkittdva poikkeus tdhén on korko- ja
rojaltidirektiivin (2003/49/EY) perustuva rajoitetusti verovelvollisen saamien korkotulojen

ldhdeverovapaus. Siséisessa lainsaadanndssa tama sisaltyy TVL 9 §:n 2 momenttiin.
3.2.1 Sisainen korko elinkeinotoiminnan tulonldhteend

Elinkeinotulon veronalaisuudesta sdadetddn EVL 4 8:ssd. Elinkeinotuloon liittyvasta
omaisuudesta saatujen korkojen veronalaisuudesta saddetadn EVL 5 § 3 kohdassa.
Kéytdnnossd tdma tarkoittaa sitd, ettd korkoihin kohdistuu yhteiséverokannan mukainen
verokanta joka on Suomessa 26 prosenttia’’®. Talla on merkitysta, kun konsernin sisélla

mietitaan mahdollista korkojen tuloutus-valtiota®"®.

TVL 9 § 1 momentin 2 kohdan mukaan ulkomainen yhteisd joka ei ole verovuonna asunut
Suomessa on rajoitetusti verovelvollinen taéltd saadusta tulosta. Konsernitasolla tdmé
tarkoittaa sitd, ettd suomalaisen tytaryhtion ulkomainen emoyhtid on rajoitetusti
verovelvollinen taélta saadusta tulosta. TVL 9 § 1 momentin 2 kohdan mukaisesti rajoitetusti

verovelvollista voidaan verottaa vain tuloeristé jotka jollain tavoin liittyvat Suomeen. Erdiden

77 penttils 2007, s. 94, ei ole taysin poissuljettua, ettd koronvahennysoikeuteen liittyvida kannustimia voitaisiin

tulkita valtion myontama tukena.
'8 Kim4 2010, s. 323.
79 Ks. tihan liittyen kappale 2.3.2.
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tulojen veronalaisuus on kuitenkin poissuljettu ja siten rajoitetusti verovelvolliselle
verovapaita, vaikka ne epdilematta liittyvat taaltd saatuun tuloon. TVL 9 § 2 momentin
mukaisesti néitd ovat korkotulot pankkitalletuksista, obligaatioista, debentuureista, muista
joukkovelkakirjalainoista ja (muista) sellaisista lainoista, joita ei ole katsottava lainansaajan
omaan padomaan rinnastettavana padomansijoituksena, sekd ulkomaankaupan tilisaamisia.
Tatd on pidetty toivottavana, koska Suomi tarvitsee pddomakoyhand valtiona ulkomaista

luototusta. &

TVL 10 8 6 kohdan mukaan Suomesta saaduksi tuloksi luetaan osinko, osuuspddoman korko
ja muu niihin rinnastettava tulo joka on saatu suomalaiselta osakeyhti6ltd, osuuskunnalta tai
muulta yhteisoltd. Myos osuus suomalaisen yhtion tuloon luetaan Suomesta saaduksi tuloksi.
TVL 10 8§ 7 kohdan mukaan Suomesta saaduksi tuloksi luetaan my6s korkotulo, jos velallinen
on Suomessa asuva yhteisd. Kéaytannossa talla saannolla on erittdin vahdinen merkitys, koska

useimmat korkotulot ovat jo TVL 9 §:ssa sa4detty verovapaiksi.'®*

Rajoitetun verovelvollisuuden takia ulkomaista emoyhtitté ei voida velvoittaa maksamaan
veroa sen Suomessa sijaitsevan tytaryhtion tai kiintedn toimipaikan sille maksamasta
korkotulosta. Sisdisessé lainsaddannossa on kaytannossa luovuttu oikeudesta verottaa

rajoitetusti verovelvollisen Suomesta saamia korkotuloja.®

Osaltaan korkotulojen lahdeverovapaus perustuu siihen, ettd kansainvalisessd verotuksessa
korostetaan asuinvaltion verotusoikeutta, jolloin yleisesti verovelvolliset maksavat
asuinvaltioonsa veroa maailmanlaajuisesta tulostaan. Tét4 periaatetta voidaan kutsua myos
padoman tuontineutraliteetiksi (CIN-periaate). *** Tama periaate on teollisuusvaltioiden
suosiossa silla useimmat teollisuusvaltiot ovat padoman viejid. Pddomaa tuovat kehitysmaat
taasen noudattaisivat mielellddn lahdevaltioperiaatetta kansainvalisessa verotuksessa. 24
Esimerkiksi vuonna 2009 suorien sijoitusten kanta Suomesta ulkomaille oli lahes 88 miljardia
euroa. Samana vuonna ulkomaisten suorien sijoitusten kanta Suomeen oli noin 59 miljardia
euroa. '® Tassa tilanteessa Suomen on kannattavaa noudattaa asuinvaltioperiaatetta

kansainvélisessa verotuksessa maksimoidakseen verotulonsa, eikd yrittda turvata verotulojaan

'8 Andersson — Linnakangas 2006, s. 25-26. Ks. tdhan liittyen myos VM 2009, s. 9.

181 ks. Andersson — Linnakangas 2006, s. 31.

Myrsky — Linnakangas 2009, s. 75; Ks. my0s Viitala 2008, s. 278, jonka mukaan ainoastaan omaan pddomaan
viittaavan velan korkoihin voidaan kohdistaa lahdevero. Velan uudelleen klassifioinnista omaksi paaomaksi ei
kuitenkaan ole viime aikaista oikeuskaytantoa.

'8 Aima 2010, s. 31.

Ks. esim. Myrsky — Linnakangas 2009, s. 16.

Suomen Pankki 2011.

182

184
185

46



ulottamalla verotusoikeuttaan rajoitetusti verovelvollisen Suomesta peraisin oleviin

tuloihin.'8

TVL 9 § 3 momentin perusteella konsernin suomalainen tytaryhtié on verovelvollinen
kaikesta tulosta joka voidaan lukea kuuluvaksi tdhan kiinteddn toimipaikkaan. Talléin, jos
tdma tulo on esimerkiksi konsernin sisaisista lainoista saatua korkotuloa, on taélla sijaitseva

tytaryhtié Suomessa verovelvollinen tsté tulosta.™®’

3.2.2  Sisaiseen korkoon liittyva vahennysoikeus

Yleissddnnds menon tai menetyksen vahennyskelpoisuudesta sisaltyy EVL 7 §:48n. Taman
mukaan elinkeinotuloldhteestd ovat vahennyskelpoisia tulon hankkimisesta johtuneet menot
tai menetykset. Menon ja menetyksen véhennyskelpoisuus on hyvin laaja. Vahennyskelpoisia
voivat olla muiden muassa sellaiset menot mitka eivat ole tuottaneet tuloa, kunhan ne ovat
suoritettu todellisessa ja vakaassa tulonhankkimis- tai séilytystarkoituksessa. Lisaksi
vahennyskelpoisiksi voidaan katsoa sellaiset menot, jotka ovat kerrytténeet tai sailytténeet
tuloa, vaikka niita ei olisi suoritettu tassé tarkoituksessa.'®®

Korkokulujen véhennyskelpoisuudesta on saadetty erikseen EVL 18 § 1 momentin 2
kohdassa. Kyseisen lainkohdan mukaan korkokulut ovat vahennyskelpoisia silloinkin, kun
korot riippuvat yrityksen tuloksesta.’® Korko on verotuksessa vahennyskelpoinen, kunhan se
vain on elinkeinotoiminnasta johtuneen velan korkoa. Elinkeinotoiminnasta johtunutta velkaa
on se velka, jota on kaytetty elinkeinotoiminnan rahoitukseen.™® Yleisesti voidaan sanoa, ett

kaikki yrityksen rahoittamiseen otetut velat ovat elinkeinotoiminnasta johtuneita.***

Lainaan voi liittyd vaihto-oikeus, mika voi tarkoittaa esimerkiksi oikeutta muuttaa velka

yhtion osakkeiksi. Kyseisen lainan korko on siihen asti verotuksessa vahennyskelpoinen

186 Nykyisen kansainvalisen jarjestelman voidaan katsoa suosivan teollisuusmaita. Sinansa se on luonnollista,
koska monet kansainvilisen verotuksen periaatteista johdetaan teollisuusmaiden oman etujarjeston OECD:n
suosituksista.

187 Ks. Myrsky — Linnakangas 2009, s. 255.

'8 Andersson — llkkala — Penttild 2009, s. 190-191.

89 Ks. Andersson — llkkala — Penttili 2009, s. 366. Ks. myos tihan liittyen Viitala 2008, s. 282. On
mielenkiintoista miettid mika vaikutus tallda on ollut sille, ettd oikeuskdytdnndssa ei ole juurikaan puututtu
alikapitalisointiin uudelleen klassifioimalla korko osingoksi. Se, ettd korolla on ollut esimerkiksi yksi omaan
padomaan viittaavaa ominaisuus, ei ole johtanut uudelleen klassifiointiin.

190 Myrsky — Linnakangas 2010, s. 169.

91 Andersson — Ilkkala — Penttil3 2009, s. 364.
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kunnes lainasopimukseen liittyvén vaihto-oikeuden mukaisesti velkoja vaatii lainapdaoman

muuttamista osake- tai muuksi padomaksi.**

Oikeuskéaytanndssa myos ulkomaille maksettu korkotuki, eli koron perimatta jattdminen, on
katsottu Suomen verotuksessa véhennyskelpoiseksi eréksi. Tapauksessa KHO 1983 Il 529
katsottiin, ettd suomalainen emoyhtio sai vahentad verotuksessaan ulkomaiselta tytaryhtiolta
perimatta ja&neen koron, kun huomioitiin tytdryhtion heikko taloudellinen tilanne. KHO
katsoi, ettd tdma oli perusteltua taloudellisen toiminnan turvaamiseksi. Téten korko oli
vahennyskelpoinen EVL 7 §:n nojalla elinkeinotoimintaan liittyvand kustannuksena. Tapaus
osoittaa hyvin sen, kuinka laajasti korkoihin tai ylipd&dnsa menon tai menetyksen liittyvaa

vahennysoikeutta voidaan soveltaa.'*®

Yksi nakokulma koronvahennysoikeuteen on se, ettd vahennysoikeus voidaan néhdé valtion
kannustimena rahoittaa investoinnit velkarahalla. Talléin voitaisiin  katsoa, ettd
korkovahennys on valtion mydntamaa tukea velkarahoitukselle.*** Tuloverotuksen puolella

asuntolainan korkovahennykseen liittyy vastaavia piirteita.
3.2.3 Vahennysoikeuteen liittyvat poikkeukset

Tassa kayn lapi nykylainsaadantoon liittyvia poikkeuksia elinkeinotoimintaan liittyvien
korkojen véhennysoikeudesta. Naitd poikkeuksia ei voida pitdd koronvéhennysoikeuden
rajoittamiseen tai alikapitalisointiin liittyvind sd&dnnoksind. Siksi esitankin vahennysoikeuteen

liittyvat poikkeukset lyhyesti.'*®

Korkojen véhennysoikeus perustuu sille, ettd siihen liittyvd velka on otettu
elinkeinotoiminnan rahoittamiseksi. Jos velkaa ei ole otettu elinkeinotoiminnan
rahoittamiseksi, ei siihen liittyvd korko ole verotuksessa vahennyskelpoinen. Kéytdnngssa

nama tilanteet lienevat kuitenkin harvassa.

Toinen  tdarked  perusperiaate  vahennysoikeuteen  liittyvistd  poikkeuksista  on
symmetriaperiaate. Symmetriaperiaatteen mukaisesti tulosta ei voida tehda véhennysta, jos

vastaavasta tulosta ei makseta veroa. Tama patee myods korkoihin: verovapaata korkotuloa

2 Andersson — llkkala — Penttild 2009, s. 366-367.

B Ks. Keskuskauppakamari 2010, paaministeri Kiviniemen puheen perusteella voidaan paatelld, ettd tasta
halutaan pitaa myos jatkossa kiinni.

¥ Hinny 2008, s. 33.

Alla listatut tapaukset eivat kata kaikkia tilanteita, mutta antavat hyvan yleiskuvan koronvahennysoikeuteen
liittyvista poikkeuksista.
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vastaava korkomeno ei ole vahennyskelpoinen.'*® Mielestani tama periaate luo tavallaan

pohjan vahennysoikeuteen liittyville poikkeuksille.

Lahinn& vahennysoikeuteen liittyvat poikkeukset ovat erityistapauksia. Perussaanto on se, etta
korot ovat laajasti, lahes poikkeuksetta, vdhennyskelpoisia Suomen verotuksessa. Vastaavasti

korkotuloihin liittyy laaja verovelvollisuus.
Viivastyskorko

EVL 16 8 5 kohdan mukaan vahennyskelpoisia eivét ole sakot, seuraamusmaksut ja muut
sanktionluonteiset maksut. Viivastyskorko voidaan laskea luettavaksi tdéhan ryhmaan. Tama
tarkoittaa, ettd ulkomaisen emoyhtion myontaméasta lainasta maksettu viivéstyskorko ei ole
vahennyskelpoinen korko suomalaisen tytaryhtion verotuksessa.

Se miten viivastyskorko maardytyy voi riippua lainaehdoista. Markkinaehtoperiaatteen
voitaisiin katsoa edellyttavén, ettd myos konsernisuhteessa myodnnetyista lainoista peritdén

viivastyskorkoa.

Ikuiset lainat tai muuten normaaleista ehdoista poikkeavat lainat

Ikuisissa lainoissa pddomaa ei palauteta lainkaan. Ikuisten lainojen osalta takaisinmaksu

tapahtuu korkojen kautta.*®’

Konserniyritysten valisessa ikuisessa lainassa voi heréta kysymys
padomaeran todellisesta luonteesta. Tama varsinkin silloin, jos ikuisen lainan tuotto perustuu

osittain tai kokonaisuudessaan yrityksen tulevaisuudessa toteutuvaan tulonmuodostukseen.
Yksityistalouden rahoittaminen yrityslainoilla

Yksityisliikkeiden ja henkiloyhtididen osalta on mahdollista, ettd niiden oma p&d&doma on
negatiivinen yksityisottojen johdosta. Oman padoman muodostuminen negatiiviseksi voidaan
katsoa tarkoittavan sité, ettd kaikkia yksityisottoja ei ole voitu rahoittaa tulorahoituksella vaan
yksityistaloutta on rahoitettu yrityksen ottamalla lainalla. Talléin lainan korot eivét ole
taysimaaraisesti vahennyskelpoisia.’® Periaatteessa lainat voivat olla my6s konsernisuhteessa

annettuja. Luultavasti ndmé tapaukset ovat kuitenkin hyvin harvassa.

1% Andersson — Linnakangas 2006, s. 206.

Mannio 1997, s. 179.
Myrsky — Linnakangas 2010, s. 170-171.
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3.3 Sisdisiin korkoihin liittyva siirtohinnoittelu

Siséisiin korkoihin liittyva siirtohinnoittelu ja siihen liittyva markkinaehtoperiaate ovat sikali
relevantteja aiheita tdiman tutkimuksen kannalta, ettd niitd on kaytetty joissain maissa koron
uudelleen klassifioinnin perusteena osingoksi, kun on puututtu alikapitalisointiin ja sita kautta
rajoitettu korkojen vahennysoikeutta.'®® Koron markkinaehtoisuus on myds edellytys sille,
ettd korko on verotuksessa vahennyskelpoinen®®. Taman tutkielman laajuus huomioonottaen
ei ole kuitenkaan mahdollista ottaa siséisiin korkoihin liittyvaa siirtohinnoittelua ja siihen

liittyvad markkinaehtoperiaatetta syvallisempaan tarkasteluun.

Siirtohinnoilla  voidaan tarkoittaa etupiiriyritysten valisid korvauksia suoritetuista
toiminnoista, tase-erien kaytosta ja kannetuista riskeista.?” Tassa yhteydessa etupiiriyritykset

rajoittuvat konsernisuhteessa oleviin yrityksiin.

Tuloverotuksessa on keskeistd erityisesti konsernien siséisen tavara- ja palvelukaupan
siirtohinnoittelu. Usein emoyhtion ja sen ulkomaisen tytaryhtion valiset verotusongelmat
liittyvat yritysten valisiin peiteltyihin voitonsiirtoihin. Peitellyll& voitonsiirrolla vaikutetaan
emo- ja tytaryhtion sijaintivaltioiden verotusoikeuteen. °% Siirtohinnoittelun avulla on
mahdollista toteuttaa peiteltyja voitonsiirtoja ja siksi siirtohinnoittelu vaikuttaakin oleellisesti
siihen mihin valtioon verotulot kertyvat. 2 Siirtohinnoittelu vaikuttaa myés valtion

veropohjaan.?®*

Yritysten intresseissd on tulouttaa voitot siihen valtioon missa tuloon kohdistuu
mahdollisimman kevyt kokonaisverotus. Siséisten korkojen osalta siirtohinnoittelulla voidaan
tulouttaa voittoja matalan verokannan valtioon esimerkiksi perimélld normaalia korkeampaa
tai matalampaa korkoa. Suomen valtion intresseissda on estdd siséisten korkojen
siirtohinnoittelun avulla tapahtuva voittojen tulouttaminen ulkomaille ja rajoittaa
markkinaehtoperiaatteen ylimenevalta osalta korkojen vahennysoikeutta. Yksi vaihtoehto olisi

uudelleen klassifioida markkinaehtoisen koron ylittdva osuus osingoksi, jolloin tahan osaan

%9 Ks. tihan liittyen kappaleen 4.1 ensimmainen kohta.

Malmgren 2009, s. 6.

Knuutinen 2005, s. 549.

Myrsky — Linnakangas 2009, s. 266.
HE 107/2006.

VM 1995, s. 51.
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emoyhtidlle maksettavasta korkotulosta ei liittyisi korkojenvahennysoikeutta. Taman ei voida

kuitenkaan katsoa olevan kéytanténa Suomessa®®.

Madriteltdessd siirtohinnoittelussa sovellettavaa koron tasoa tulisi vertailukohtaa hakea
markkinoilta tai konsernin muista vastaavista sisdisisté rahoitustapahtumista. Jos siirtohinnan
méaérittelysséd ei voida l0ytdd mitd&n luotettavaa vertailukohtaa, tulisi sisdisen koron
madrittelysséd kayttdd jotain yleisesti tunnetuista siirtohinnoittelumenetelmista. Sisdiseen

korkoon on yleisimmin sovellettu vertailukelpoisen riippumattoman hinnan menetelmaa?.

Sisdiset korot voidaan lukea liiketoimiksi. 2%

Tallin  sisédisten  korkojen
hinnoitteluperiaatteista  tulisi  periaatteessa tehdd VML 14 a 8.n perusteella
siirtohintadokumentointi.?®® VML 14 a § edellytta, etta verovelvollisen on tehtava selvitys
VML 31 §:ssé tarkoitetuista etuyhteydessé tehdyista liiketoimista, joissa toinen osapuoli on
ulkomainen. Selvitys on tehtdvda myds ulkomaisen yrityksen ja sen Suomessa sijaitsevan
Kiintedn toimipaikan vélisistd liiketoimista. VML 14 b § on lueteltu ne asiat jotka
siirtohinnoitteludokumentointiin tulee sisallyttaé ja se milloin siirtohinnoitteludokumentointia
ei edellytetd. Sisdisten korkojen osalta siirtohinnoitteludokumentoinnilla voitaisiin
verovelvollista edellyttad laatimaan asiakirjat joiden avulla voidaan todeta ne periaatteet joita
verovelvollinen noudattaa siirtohinnoittelussa ja arvioida, ovatko konsernisuhteessa
myonnetyt lainat markkinaehtoperiaatteen mukaisia®®®. Dokumentoinnin tarkoituksena on
osoittaa toisistaan riippuvaisten yritysten valilla tehtyjen liiketoimien markkinaehtoisuus.?*
Tama antaa  verovelvolliselle  suojaa  veroviranomaisten  jalkikateen  tekemia
siirtohintaoikaisuja vastaan. Toisaalta dokumentointi helpottaa veronviranomaista tutkimaan
siirtohinnoittelun markkinaehtoisuutta. Siirtohinnoitteludokumentointi tulisi laatia jokaiselle
verovuodelle erikseen.?* VML 14 a § 2 momentti vapauttaa kuitenkin pienet ja keskisuuret

yritykset siirtohinnoittelundokumentointivelvoitteesta.

Edellyttamélla siirtohinnoitteludokumentointi siséisistd koroista voitaisiin todistustaakkaa
siirtdd yrityksille. Dokumentoinnissa voitaisiin edellyttdd esimerkiksi yritystd esittdmaan

siséisiin lainoihin liittyvia lainaehtoja tai esittdmaén ne perusteet joilla sisdiset korot voidaan

205 ks, Kappale 2.3.1.

2% Aima 2010, s. 444.

Ks. Myrsky — Linnakangas 2009, s. 275, minka mukaan kaikki rahoitustoimet katsotaan liiketoimiksi.
2% Aim4 2010a, s. 178.

HE 107/2006.

Myrsky — Linnakangas 2007, s. 132.

Myrsky — Linnakangas 2009, s. 283.
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katsoa markkinaehtoisiksi. Tdma voisi mahdollisesti auttaa verottajaa tunnistamaan milloin
jonkin er&n muoto ei vastaa sen todellista sisélt6d, esimerkiksi milloin voidaan katsoa, etta
lainaksi luokiteltu rahoituserda onkin tosiasiassa yhtioon tehty padomansijoitus. Tavallaan
voisi  kuvitella, ettd edellyttdmalld siirtohinnoitteludokumentaatiota voitaisiin  puuttua

alikapitalisointiin uudelleen klassifioimalla lainarahoitusta padomasijoitukseksi.

Tehtdessa VML 31 8§:n mukainen siirtohintaoikaisu sisdisiin korkoihin tulisi oikaisun

mukaiselta koron maaralta maksaa taalla lahdevero.?*?
3.3.1 Markkinaehtoperiaatteen mukainen korko

Lainojen hinnoittelu voi olla monimutkaista. Esimerkiksi markkinaehtoisen koron tasoon
vaikuttaa senhetkinen markkinatilanne. Liséksi yksittaisen lainan kohdalla lainaehdoilla on
vaikutusta koron tasoon.?"® Jotkut pitavatkin markkinaehtoperiaatetta virheellisena, koska
erillinen yksikkd -lahestymistapa®* ei voi aina ottaa huomioon esimerkiksi liiketoimintojen
integroinnista saatavia sarjatuotannon etuja.?*® Perinteisesti korkojen markkinaehtoisuutta on
pyritty madrittelemadn vallitsevien markkinakorkojen avulla. Vuonna 2008 alkanut
finanssikriisi on pakottanut yritykset tarkastelemaan rahoitustransaktioitaan uudelleen. Avoin
kysymys on muun muassa se, ettd miten jo olemassa olevia konsernin siséisia lainoja tulisi
kohdella. On jossain madrin epaselvadd miten naita lainoja tulisi tarkistaa markkinatilanteen

valossa tai miten mahdolliset uudet lainat tulisi hinnoitella.?'®

Lahtokohtaisesti  konsernin sisdisen korkotason markkinaehtoisuus tulisi mé&érittaé
luotonsaajan maksukyvyn ja luottoluokituksen seké yksittaiseen luottoon liittyvien muuttujien
avulla. 2" Konsernin sisdisessa rahoituksessa ongelmana voi kuitenkin olla jo sopivan
viitekoron I@ytaminen tytaryhtiolle myonnettdvaan lainaan. Jos ajatellaan itse lainasopimusta,
niin yleensd niissd voidaan sopia varsin yksityiskohtaisesti lainanehdoista. Tehtdessa
konsernin sisdista lainasopimusta néin ei valttdmatta aina menetell4d. Konsernin sisdisesta
lainasopimuksesta saattaa my0s puuttua kohtia, joita vastaavaan lainaan tavallisesti

sisdllytettdisiin tai sitten siind voi olla kohtia, jotka eivat normaalisti sisaltyisi vastaavaan

e Myrsky — Linnakangas 2009, s. 256.

Hinny 2008, s. 33.

" Liittyy verotuksen erillisyyden periaatteeseen. Tata periaatetta on verotuksessa sovellettu ainakin kiinteisiin
toimipaikkoihin jotka nahdaan verotuksen nakokulmasta erillisesti verovelvollisiksi kiintedn toimipaikan
tuloista.

1% Knuutinen 2005, s. 550.

Karjalainen 2010, s. 378.

Karjalainen 2010, s. 382.
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markkinaehtoiseen lainaan. Voi olla esimerkiksi niin, ettd lainasopimuksesta on jatetty
maadrittelemattd tarkka laina-aika. Taméa vaikeuttaa markkinaehtoisen koron maarittamista,

218 Konsernitasolla esimerkiksi tarkan

koska markkinoilta ei valttamétta 16ydy vertailukohtaa.
laina-ajan puuttumista lainasopimuksesta voidaan perustella silld, ettd se on yksi
integraatiosta saavutettavista hyodyistd. Lainan kustannukset ovat vahaisemmat, kun lainan
jokaisesta kohdasta ei tarvitse erikseen neuvotella. Eri asia on milloin talla pyritdan
peittamaan rahoituksen todellisia tarkoitusperia neuvottelemalla laina niin, ettd on hankalaa
maadritell& onko se vieraaseen pddomaan luettavaa lainaa vai onko siina sellaisia piirteitd, etta
se itse asiassa on omaan p&&domaan Vviittaava rahoitusmuoto, jolloin siihen liittyva
koronvahennysoikeus voitaisiin evété silla perusteella, ettd se on voitonjakoa ja voitaisiin ndin

luokitella verotuksessa osingoksi.

Oikeuskaytanndssa on katsottu, ettd laina on ollut markkinaehtoinen, kun korko on ollut
helibor korko + 0,20 prosenttia, lainoilla on ollut luottolimiitti, lainoilta on edellytetty
vakuuksia ainoastaan luottolimiitin ylimenevalta osalta, luotot ovat olleet irtisanottavissa
sopimusrikkeen johdosta ja korot on tullut maksaa tappiosta huolimatta. Lisaksi se, ettd oman
ja vieraan padoman suhde on ollut 1:15, ei johtanut siihen, ettd osaa luotoista olisi katsottu
padomansijoituksiksi. Tarkastelun alla ollut yhtio perusteli taltd osin markkinaehtoisuutta

sill4, etta kyseenomainen rahoitusrakenne oli tyypillinen yhtién toimialalla.**

Suomen siséisessa lainsdadanndssa siirtohinnoitteluun liittyva markkinaehtoperiaate sisaltyy
VML 31 8:4an joka kaésittelee siirtohintaoikaisua. VML 31 § mukaan etuyhteydessé olevien
valisiin liiketoimiin on tehtavé siirtohintaoikaisu, jos ne poikkeavat siitd, mitd sovittaisiin
riippumattomien osapuolten valilla. VML 31 8§ soveltuu myds konsernin sisaisiin liiketoimiin
ja ndin myds sisaisiin korkoihin®%.

Markkinaehtoperiaate on ilmaistu myds tonnistoverolain 16 8:ssa. Kyseenomainen lainkohta
edellyttdd, ettd konsernisuhteessa tehdyissa liiketoimissa on noudatettava ehtoja, joita
toisistaan riippumattomien osapuolten valilla olisi noudatettu. Tonnistoverolain 16 §:n
mukaan tonnistoverovelvollinen on myo6s velvollinen laatimaan kirjallisen selvityksen

konsernin sisdisten liiketoimien hinnoitteluperusteista.

18 Kknuutinen 2005, s. 551.

KHO 1999:19.
220 Kim3 2010, s. 472.
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Markkinaehtoperiaatteen mukaisesta korosta puhuttaessa viitataan usein OECD:n
malliverosopimukseen ja sen 9 artiklaan. ?! Kyseinen periaate on implementoitu lahes

222 Koron

kaikkien maiden verosopimuksiin ja kansalliseen lainsaadantoon
markkinaehtoisuuden vaatimus siséltyy mydés OECD:n malliverosopimuksen 11 artiklan 6

kohtaan??3,

OECD on myo0s julkaissut ohjeita liittyen siirtohinnoitteluun ja markkinaehtoperiaatteen
soveltamiseen. Nama auttavat tulkitsemaan OECD:n malliverosopimuksen 9 artiklaa. Yksi
ohjeiden tarkoituksista on auttaa markkinaehtoperiaatteen soveltamisessa etuyhteydessa
tehtyjen  liiketoimien siirtohinnoitteluun.  OECD  pyrkii  ohjeillaan  osoittamaan
monikansallisille yrityksille ja viranomaisille tapoja ratkaista siirtohinnoitteluun liittyvia
ongelmia. Tama tapahtuu muun muassa antamalla tydkaluja markkinaehtoisen hinnan
madrittelyssa.?* OECD:n antamat ohjeet eivat ole sitovaa kansainvalista oikeutta, mutta niilla

voi olla hyvinkin laaja vaikutus tulkittaessa taloudellisia ilmioita.
3.3.2 Markkinaehtoperiaatteesta poikkeava koron taso

Jos konserniyritysten vélisessa lainanannossa sovellettava korko poikkeaa siitd mité
riippumattomien osapuolten valilla olisi sovittu, tulee maksettuun korkoon tehdd VML 31 8:n
mukaisesti siirtohinnoitteluoikaisu jotta sovittu korko vastaisi sitd mitd riippumattomien

osapuolten vélilld olisi voitu katsoa sovitun.

Lahdeverolain 3 8 2 momentin mukaan VML 31 8:n nojalla listyn tulon madréisen edun

osalta on voimassa se, mitd samassa laissa sdédetdén osingosta.

Suomessa on hyvin véhan oikeuskaytantéa missd olisi puututtu esimerkiksi liian suureen
koron tasoon.??®> Korkein hallinto-oikeus on oikeuskaytannéssa suositellut tutkimaan verotusta
toimitettaessa, ettd maksettava korko ei ylita kaypaa arvoa.??® Korkein hallinto-oikeus julkaisi
kuitenkin vuoden 2010 lopulla tapauksen missa puututtiin lilan suureen koron tasoon.
Tapauksessa KHO 2010:73 konserni oli uudelleenjdrjestdnyt rahoituksensa minka
seurauksena suomalainen tytaryhti6 maksoi pois pankkilainansa ja rahoitti uudelleen

toimintaansa ruotsalaiselta emoyhtitltd otetulla lainalla. Ennen uudelleenjarjestelya

21 Ks. OECD 2010, s. 27-28 ja 181.

2 Kim3 2010, s. 439.
Ks. OECD 2010, s. 29-30.
OECD 20103, s. 20.
Knuutinen 2005, s. 552.

KHO 1999:19.
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suomalainen tytaryhti6 maksoi korkoa pankkilainoille 3,135-3,25 prosenttia, yhtion
pitkdaikaiset lainat olivat runsaat 36 miljoonaa euroa ja yhtion omasta puolestaan antamat
vakuudet olivat 41 miljoonaa euroa. Uudelleenjarjestelyn jélkeen yhtion pitkaaikaiset lainat
olivat 38 miljoonaa euroa ja konserniin kuuluvien yritysten puolesta antamat vakuudet olivat
noin 300 miljoonaa euroa. Tytaryhtion taserakenne ei muuttunut merkittavasti
uudelleenjérjestelyssd. Konserniyhtion vélisisséd lainoissa kaytettiin  korkoprosenttia 9,5.
Korkoprosenttiin olivat vaikuttaneet ulkopuolisilta otettujen pankkilainojen, riskilainojen seka
osakkailta saatujen lainojen korkoprosentit. Ottamalla huomioon aikaisemman rahoituksen
hinta ja vakuuksien osaltaan osoittama luottokelpoisuus korkein hallinto-oikeus katsoi, etta
yhtion toiselle konserniyhtidlle maksamien korkojen on katsottava ylittdneen selvésti méarén,
joka olisi maksettu toisistaan riippumattomien yritysten valilla. ?*" Kaytannossa tama
tarkoittaa sitd, ettd konsernin siséisissa rahoitustransaktioissa ei voida kayttda automaattisesti
samaa korkotasoa, jota konserni kdyttdd muissa lainoissa. Ratkaisun voidaan katsoa myos
viestivan sitd, ettd konsernien tulisi tulevaisuudessa kiinnittdd enemman huomiota lainojensa

markkinaehtoisuuteen.

Ylla olevasta tapauksesta ei tule ilmi se, oliko kyseessa alikapitalisointitilanne. Tama on
kuitenkin hyva esimerkki siitd, kuinka ulkomaille suuntautuviin korkomaksuihin liittyva
vahennysoikeutta voidaan rajoittaa markkinaehtoperiaatteen avulla vaikkakaan kyse ei olisi
alikapitalisoinnista. Mielenkiintoista on myo6s se, ettd korkein hallinto-oikeus suositteli jo
paatdksessdan KHO 1999:19 tutkimaan koron markkinaehtoisuutta. Yll& oleva tapaus antaa
kuitenkin viitteita siita, ettd koron véhennysoikeutta voitaisiin rajoittaa nykylainsdddannonkin
puitteissa. Konsernin sisdiset rahoitustapahtumat ovat yhd enemman verottajan mielenkiinnon
kohteena. Verotarkastusten yhteydessa korkotasosta esitetddn yha useammin kysymyksia ja
puututaan herkemmin niihin tilanteisiin, missa korko poikkeaa markkinaehtoperiaatteen

mukaisesta tasosta.’?®

Huolimatta oikeuskéytdannon kehittymisestd ja verottajan aktiivisuuden lisadntymisestd, olisi
oikeusvarmuuden kannalta tarke&a, ettd koron véhennysoikeuden rajoittamisesta tehtdisiin
sdaddos. KHO:n padtés antaa kuitenkin pelivaraa saadoksen toteuttamisen aikataululle.
Todenndkoisesti  yritykset tarvitsevat tarpeeksi pitkdn sopeutumisajan s&&dokseen

totuttautumisessa. Sind aikana koron véhennysoikeutta voitaisiin rajoittaa yll& olevan

227 KHO 2010:73.

2% Karjalainen 2010, s. 378.
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esimerkin  (KHO 2010:73) mukaisesti kiinnittdmallda huomiota sisdisten korkojen

markkinaehtoisuuteen.
3.4 Lyhyesti veronkiertoon liittyvasta lainsaddannosta

Vaikka Suomessa ei ole talla hetkelld muodollisia alikapitalisointisadnnoksid, voidaan
alikapitalisointitilanteita jossain maéarin tarkastella nykylainsaddannon valossa. Periaatteessa

alikapitalisointia tulisi voida rajoittaa veron kiertamista estavilla maarayksilla®*

. Tallgin
tulevat kysymykseen ainakin yleinen veronkierron estdvd VML 28 § ja siirtohintaoikaisua
koskeva VML 31 §. Naiden perusteella tulisi olla esimerkiksi mahdollista uudelleen
klassifioida  konsernin  sisdisia ~ korkomaksuja  osingoksi  markkinaehtoperiaatteen

perusteella.”*

Konsernin sisdisessd rahoitustapahtumassa lainaksi Kirjatulla rahoitusinstrumentilla voi olla
niin paljon oman pddoman ominaisuuksia, etta sitd on kasiteltdvd VML 28 §:n nojalla omana
padomana. T&llin olosuhteelle on annettu “sellainen oikeudellinen muoto, joka ei vastaa
asian varsinaista luonnetta tai tarkoitusta”, ja verotuksessa on meneteltdava “’niin kuin asiassa
olisi kaytetty oikeaa muotoa”. Ongelmana on se, ettid on vaikeaa esittdd kaikkiin tapauksiin
soveltuvaa kriteerid. Kutakin lainasopimusta tulisi arvioida yksittdin. Talléin analysoinnin

kohteena voisi olla esimerkiksi lainan voittosidonnaisuus ja laina-aika.?*!

Verohallinto kokeekin, ettd VML 28 8§:in soveltaminen on hyvin epdvarmaa.
Oikeuskaytanndssa on olemassa ainoastaan yksittdisia hallinto-oikeuden paatoksia, joissa
korkojen vahennyskelpoisuuteen on puututtu VML 28 8:n nojalla. Toisaalta on ollut p&&toksia
joissa on sallittu monikymmenkertainen velan osuus verrattuna oman padoman maaraan.
Verottaja kokee VML 28 8:n ja siihen liittyvan oikeuskéytdnnon sen verran epéselvéksi, etté

sen on vaikea niiden perusteella puuttua konsernin sisdisiin korkomaksuihin tai

22 ks. Aima 2010, s. 380.

Viitala 2008, s. 277.
Andersson 2003, s. 462.
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alikapitalisointiin. 22 Oikeustapausten véahainen maara viittaisi siihen, ettd VML 28 §n

soveltamisessa rajat ylittaviin tilanteisiin on tavallista suurempi kynnys®®,

Edelld kuvaillussa tapauksessa KHO 2010:73 ulkomaille maksettuun korkoon sovellettiin
VML 31 §:44 siirtohinnoitteluoikaisusta. KHO:n ratkaisussa korkojenvahennysoikeus evéttiin
sen nojalla, ettd ne olivat huomattavasti korkeampia verrattuna aiempiin korkoihin, joita
yritys maksoi ennen rahoituksen uudelleenjarjestelyd. Liséksi kaytetyt vakuudet osaltaan
viittasivat siihen, ettéd yritys oli luottokelpoinen ja koron taso oli liian suuri. Tapauksessa on
suoritettu yksittdisen tapauksen edellyttdmaa harkintaa, joten sen yleista prejudikaatti arvoa
voidaan pitdd kyseenalaisena. Kaytannossa kyseessa onkin yksittdistapaus, jonka perusteella
ei voida vetéd yleisid johtopéaatoksia esimerkiksi hyvéaksyttdvasta koron tasosta. VML 31 §:n
sovelluksessa alikapitalisointiongelmaan on kuitenkin se etu, ettd siihen ei lahtokohtaisesti
sisally syrjintdd. Markkinaehtoperiaatetta voidaan soveltaa yhtd hyvin niin rajat ylittaviin kuin

kotimaisiinkin tilanteisiin.

Konsernin siséisid korkomaksuja on my6s mahdollista tarkastella peiteltyd osingonjakoa
koskevan VML 29 8:n valossa. Td&mé ei ole kuitenkaan relevanttia, koska s&&nnos koskee
osakeyhtion osakkaalle tai tdimén omaiselle maksamaa rahanarvoista etuutta, joka perustuu
osakkuusasemaan ja jonka hinnoittelu poikkeaa olennaisesti tavanomaisesti tai etuus on
annettu vastikkeetta.”** Edun saaja on verovelvollinen kayvan hinnan ja kaytetyn hinnan
valisestd erotuksesta. Korko- ja rojaltidirektiivin (2003/49/EY) perustuvan korkojen
ldhdeverovapauden perusteella on kuitenkin epatodennakoista, ettd tdma olisi kaytdnndssa

mahdollista kansainvalisissa tilanteissa.

Ongelmana korkovahennyksen epadmisessa ja/tai luonnehtimisessa voitonjaoksi on se, ettd
kansainvélisissé tilanteissa ne johtavat hyvin helposti kaksinkertaiseen verotukseen, koska
sama rahasuoritus saatetaan verottaa emoyhtion asuinvaltiossa sen korkotulona. Periaatteessa
tallainen konfliktitilanne tulisi ratkaista siten, ettd asuinvaltio noudattaa ldhdevaltion
maadritelmaa konfliktitilanteessa. Nama tilanteet on mahdollista vélttaa, jos ne on huomioitu

verosopimuksissa. Jos ndin ei ole, on vaarana se, ettd verovelvollinen j&a karsimaén valtioiden

32 Konserniverokeskus 2009, s. 5. Ks. my0s Penttild 2009, missa han arvioi sdantelytarpeen vdahenevan, jos
KHO:sta tulisi ratkaisu missa sovelletaan VML 28 §:33 kansainvdliseen rahoitusjarjestelyyn. Toisaalta hdn myos
epailee tata ratkaisua oikeusvarmuuden kannalta.

> penttili 2007, s. 99; Ks. myds Andersson 2003, s. 461, alikapitalisointiin ei ole juurikaan puututtu 1970-luvun
jalkeen. Osasyyna tdahan on luultavasti se, etta useisiin tarkeimpiin verosopimuksiimme on otettu niin sanottu
kvalifioitu syrjintakielto, jonka tarkoituksena on nimenomaan estda soveltamasta alikapitalisointiseuraamuksia.
2% Ks. Aima 2010, s. 381, missa todetaan, ettd yhteison verottaminen peitellystd osingosta on melko
harvinaista.

57



erimielisyydesta. ** Lisaksi veronkiertosadnnoksissa vaikuttaa olevan alikapitalisointi
tilanteissa ongelmana niiden yleinen sovellettavuus. Talld on oikeuden ennustettavuutta ja

oikeusvarmuutta heikentava vaikutus.?®

2> Andersson 2003, s. 463-464.

Ks. Helminen 2009, s. 2, oikeusvarmuudesta, ennustettavuudesta ja legaliteettiperiaatteesta johtuen on
perusteltua, etta yleisid veronkiertosdanndksia ei ole sovellettu nykyista laajemmin.
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4. Kansainvalista vertailua sisaisiin korkoihin liittyvasta saantelysta

4.1 Yleista kansainvalisen sdantelyn kehityksesta

Alikapitalisointiin ja kansainvéliseen koronmaksuliikenteeseen liittyva séantely on kiristynyt

ajan mittaan. %’

Sadntelyn Kiristdmisen valinneiden maiden joukossa erityisesti
korkokattosaantely on saavuttanut suosiota. Nailla séadoksilla voidaan yleisesti rajoittaa
koronvahennysoikeutta tai ne voivat olla jokin tietty prosenttiosuus operationaalisen
toiminnan tuloksesta. Tdém& sadntely on korvannut kaytdntda jossa korkoja uudelleen
klassifioitiin osingoksi korkojenvahennysoikeuden epaamiseksi?*®. Sastelyn suosiosta kertoo

se, etta jo lahes 75 prosenttia EU:n jasenvaltioista soveltaa korkokattosaantelya.

Kansainvalisesti korkokattosdéntelyn mallina ovat olleet Yhdysvaltojen interest stripping—
sé&annot. Naiden saantdjen mukaan vieraan pddoman maaré suhteessa omaan pddomaan ei saa
ylittdd suhdelukua 1,5:1. Liséksi velkapainotteisten yritysten korkojenvdhennysoikeutta on
rajoitettu enintddn puoleen verotuksen tuloksenlaskentasddntdjen mukaisesta tulosta.
Saantdjen tarkoituksena on estdd Yhdysvaltojen veropohjan rapautuminen estamalla

velkapainotteiset sijoitukset Yhdysvaltalaisiin tytaryhtisihin.?*°

Myos verokeidas—valtioihin ja alhaisen verokannan maihin suuntautuvien korkomaksujen
vahennysoikeutta on pyritty rajoittamaan. Muita esimerkkeja sédéntelyn Kiristymisestd on
raportointivelvollisuuksien lisdantyminen ja CFC —yhtiéihin (controlled foreign company)
liittyvan sééntelyn tarkentaminen. Se, ettd saitelyd kiristetdan, ei ole kuitenkaan ainoa
kehityssuunta. Nykyaddn verolakeja my0s muutetaan aiempaa nopeammin. Nain voidaan

paremmin vastata markkinoiden kehitykseen.?**

Toinen suunta kansainvadlisen s&atelyn kehityksessd on jo edelld mainittu Belgian
toimintatapa. Vuonna 2005 Belgiassa tehtiin sddnnds omalle pd&domalle tehtdvéasta fiktiivisesta

korkovahennyksestd. Vastaavanlainen s&annds sé&&dettiin  Brasiliassa jo 90-luvulla.

7 Hinny 2008, s. 22.

Ks. Andersson 2003, s. 460, aiemmin jotkin maat katsoivat, etta alikapitalisointiin voitiin puuttua katsomalla
osa emoyhtion mydntamastd lainasta omaksi pddomaksi. Ks. myos tasta esimerkking Asia C-324/00, Lankhorst-
Hohorst.

>° Hinny 2008, s. 23-24.

240 »

Aima 20104, s. 181-182.
Hinny 2008, s. 27.
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Fiktiivisella korkovéhennykselld pyritddn saamaan oman- ja vieraan p&&oman erien
verokohtelu neutraalimmaksi. T&man voidaan katsoa lisd&vén taloudellista tehokkuutta, koska
eri rahoitusvaihtoehtojen verokohtelulla ei ole vaikutusta investointipaatokseen. Toisaalta

voidaan nahda, ettd kyse on aggressiivisesta verokilpailusta.

Belgiassa on huomattu olevan joitakin viitteita siitd, ettd fiktiivinen korkovéhennys olisi
lisannyt investointeja. Toisaalta on myds huomattu, ettd se on murentanut veropohjaa®*.
Luultavasti tilannetta arvioidaan uudestaan, kunhan saadaan lisdndyttod mallin vaikutuksista.
Myos  Italiassa ja  Isossa-Britanniassa on  kéyty  keskustelua  fiktiivisesta

korkovahennyksesta.”*®

Myds Belgian naapurimaassa Alankomaissa on jossain méaérin innovatiivinen verotus
korkoihin liittyen. Alankomaissa on kdytossd interest box” —sdanngstod, jota sivusin jo
kappaleessa 2.3.2. Kaikki yhtitt, jotka maksavat yhteisdveroa Alankomaihin, kuuluvat
sovelluksen piiriin. ”Interest box” —sddnndstdon mukaisesti yhtion maailmanlaajuisista
korkotuloista véhennetddn maailmanlaajuiset korkomenot. Tasta syntyy tulojadnnods (olettaen

korkotulot korkomenoja suuremmiksi) johon kohdistuu viiden prosentin verokanta.?**

EU:n sisélld maiden sadntelyyn on vaikuttanut erityisesti EY-tuomioistuimen oikeuskaytanto.
Erityisesti sijoittautumisvapauteen ja ei-syrjivaan kohteluun liittyvat esimerkkitapaukset ovat

huomionarvoisia saadeltaessa kansainvalista koronmaksuliikennetta.?*

Saatelyn lisdantyminen tai kiristyminen ei ole ainoastaan vaikuttanut tehtyihin
korkovéahennyksiin tai valittuihin rahoitusrakenteisiin. Saately on monimutkaistunut, mika on
johtanut epdvarmuuden lisddntymiseen ja heikentdnyt ennustettavuutta. Tulevaisuuteen
liittyva epavarmuus voidaan katsoa riskitekijana joka vaikuttaa investoinnin nykyarvoon ja
sitd kautta investointipdatokseen. Taman voidaan katsoa olevan saantelyn tehokkuuteen
liittyva ongelmakohta ja siksi huomionarvoinen asia mietittdessd mahdollista saatelya liittyen

alikapitalisointiin ja koronvahennysoikeuteen.#

2 Ks. tahan liittyen kappale 3.1.4, jonka mukaan Belgian malli on huomattu verotehokkaaksi.

Hinny 2008, s. 32.

% Aim& 2010, s. 415-416.

% T3sts esimerkiksi HE 107/2006, siirtohinnoittelua koskevan lain esit6issa otettiin huomioon asia C-324/00
Lankhorst-Hohorst mainitsemalla erikseen, ettd saadoksen tulisi ottaa kohta missd mainitaan erikseen, etta se
koskee myds kotimaisia tilanteita.

?%® Hinny 2008, s. 27.
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4.2 Vertailtavat valtiot ja taustaa vertailuvaltioiden saantelylle
4.2.1 Saksa

Saksa on  pyrkinyt lisdédmaan  verojarjestelménsa  Kilpailukykyd  laskemalla
yhteisdveroprosenttinsa (corporate tax rate) 15 prosenttiin. Liséksi saksalaiset yritykset
maksavat kuntien madradmaa ja periméaa elinkeinoveroa (trade tax), joka on keskimaarin noin
15 prosenttia. Verotulojansa turvatakseen Saksa on laajentanut veropohjaansa ja samalla

rajoittanut verosuunnittelumahdollisuuksia.*’

Huolimatta uudistuksista, Saksa on edelleen korkean verokannan maa. Yhteisojen on arveltu
maksavan Saksassa tulosta veroa hieman alle 30 prosenttia. Tadméan takia yrityksilla on
kannustin allokoida tulojaan Saksan ulkopuolelle. Saksassa on ainakin aiemmin ollut
normaalia rahoittaa yritystoiminta matalan verokannan valtiosta, jotta véltettaisiin Saksan
korkea veroaste. Téhan on voitu pyrkia esimerkiksi alikapitalisoimalla saksalainen tytaryhtio.
Saksassa on paljon keskisuuria yrityksig, joilla on tyypillisesti ollut pieni omavaraisuusaste,

noin 18 prosenttia.?*®

Saksassa alikapitalisointitilanteisiin pyrittiin  puuttumaan pitk&dan hallinnollisten ohjeiden
perusteella, kunnes Bundes Finanzhof vuonna 1992 antamallaan péaatokselld kumosi tdman
kaytdnnon. Seuraavana vuonna parlamentti hyvédksyi alikapitalisointia koskevan
lainsdadannon, jonka perusteella yhtioverotusta koskevaan lakiin (kOrperschaftsteuergesetz,
KStG) liséttiin 8a 8. Kyseistd s&annostd sovellettiin vieraasta padomasta maksettuihin
korvauksiin joiden saajana oli sellainen etuyhteydessa oleva maksajayhtion osakas, joka ei
ollut oikeutettu yhtiéveron hyvitykseen.?*® Kaytannossa yhtiéverotuksen hyvitysjarjestelmaan
kuulumattomalle osakkeenomistajalle maksettua vieraan padoman korvausta voitiin verottaa

tietyin edellytyksin peiteltyna voitonjakona.?*

Ulkomaisiin emoyhtidihin ei yleensa sovellettu yhtidveron hyvitystd, kun taas suurimpaan
osaan kotimaisista yhtioista sita sovellettiin. Tdméa johti lopulta siihen, ettd EY tuomioistuin
katsoi asiassa C-324/00, Lankhorst-Hohorst, ettd KStG 8a 8:n 1 momentin 2 kohdan

mukainen toimenpide oli EY 43 artiklaan siséltyvan sijoittautumisvapauden vastainen.

7 Striegel 2008, s. 313.

248 Striegel 2008, s. 315-316. Saksan yrityssektorin osalta on syytda huomioida se, etta tassa esitetty tieto on
perdisin vuodelta 2008 ja on mahdollista, ettd esimerkiksi keskisuurten yritysten omavaraisuusaste on
muuttunut vuoteen 2011 mennessa.

P vMm 1995, s. 74-75. Etuyhteys edellytti, ettd osakas omisti vahintadn 25 prosenttia yhtiosta.

20 ks, asia C-324/00, Lankhorst-Hohorst, kohta 3.

61



Kyseinen lainkohta mahdollisti sen, ettd ulkomaisessa omistuksessa olevaan yhtioon kohdistui

ankarampi verotus kuin puhtaasti kotimaisessa omistuksessa olevaan yhtioon.?*

Nykyédan Saksassa on saddetty korkokulujen véhennysoikeuden rajoituksista. Tamé korvaa
aiemman  kaytdnnon, jossa ulkomaille  suuntautuvia korkomaksuja  rajoitettiin

alikapitalisointisaannoksin.?*?
4.2.2 Ruotsi

Ruotsissa  sdadettiin ~ vuonna 2008  korkokatosta, jolla  pyrittiin  leikkaamaan
korkojenvahennyskelpoisuutta lahinna keinotekoisissa jarjestelyissa. >* Tata ennen kaikki
korkomenot olivat vain vahaisin poikkeuksin véhennyskelpoisia niille yhtidille joiden
asuinvaltiona oli Ruotsi. Ennen vuotta 2008 ruotsalaiset yritykset maksoivat korkotuloista
veroa 28 prosentin verokannan mukaan. Luonnolliset henkil6t maksoivat korkotuloista veroa
30 prosenttia. Ruotsissa katsottiin, ettd kuvatunlainen verorakenne korkojen osalta ei
kannustanut verosuunnitteluun esimerkiksi ohjaamalla luonnollisen henkilon korkotulo

alemman verokannan piiriin. Kansainvalisissa tilanteissa tilanne oli kuitenkin toinen.?**

Ruotsissa asuvat yritykset harjoittivat ennen vuotta 2009 “velkavivutettuun” rahoitukseen
perustuvaa verosuunnittelua. Tilanne oli kutakuinkin vastaava, kuin mitd Suomessa télla
hetkelld. Rajoitetusti verovelvollisen Ruotsista saama korkotulo oli lahdeverovapaata ja koron
vahennysoikeutta ei ollut rajoitettu elinkeinoverotuksessa. Etuyhteyssuhteessa koron
suuruutta rajoitti markkinaehtoperiaate. Kansainvalisiin tilanteisiin liittyvd4 ongelmaa korosti
vield se, ettd suuri osa Ruotsin yrityksistd on kansainvalisia ja kansainvélinen kauppa on

tarked osa Ruotsin kansantaloutta. 2>

Kéytdnnosséd koronvéhennysoikeuden rajoitukset koskivat Ruotsissa vain muutamia
erityistapauksia®®®. Lahinna nama olivat tapauksia, joissa osakkeenomistajan yhtioon tekema
paédomansijoitus oli tosiasiassa oman p&d&domanehtoinen sijoitus yhtioon. Tamé ei kuitenkaan

rajoittanut  hybridi-instrumenttien k&yttod yhtion rahoituksessa, koska kaytanndssa

21 Ks. asia C-324/00, Lankhorst-Hohorst, kohdat 28, 29 ja 45.

2 Striegel 2008, s. 317.
3 Kima 2010, s. 395.

Jonsson — Melz 2008, s. 701.

Ks. Aima 2010, s. 393; Jonsson — Melz 2008, s. 703 ja Skatteverket 2008, s. 5. Vrt. kappaleet 3.2.1 ja 3.2.2.
Vrt. myds Suomesta KHO 2010:73, missa korkein hallinto-oikeus rajoitti koronvdhennysoikeutta silla
perusteella, ettd korot eivat olleet markkinaehtoisia.

28 yrt. kappale 3.2.3.
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padomansijoitus katsottiin velaksi, jos siihen liittyi muodollinen takaisinmaksuvelvollisuus.
Lisdksi ennen vuotta 2008 Ruotsissa oli hyvin vdhan oikeustapauksia, joissa

koronvahennysoikeuteen olisi puututtu. >’

Vuonna 2008 Skatteverket arvioi, ettd korkovéhennyksin tapahtuva verosuunnittelu soi
Ruotsin veropohjaa 25 miljardilla kruunulla®®. Verotuloja Ruotsin valtio menetti kyseisen
arvion mukaan noin 7 miljardia kruunua (28 % * 25mrkr = 7mrdkr).”*® Mielenkiintoista on
myos se, ettd vielda vuonna 2007 Ruotsissa katsottiin, ettd koronvahennysoikeuden rajoituksia

ei ollut nakopiirissa.”®
4.2.3 Tanska

Vuodesta 2005 vuoteen 2008 Tanskassa oli vakaa taloudellinen kasvu. Samalla inflaatio ja
korot olivat matalalla tasolla. Alhainen korkotaso johti osaltaan siihen, ettd julkisesti
noteerattujen yhtididen maard Koopenhaminan porssissa laski noin 200 yhtioon.
Taloudellinen kasvu ja suhteellisen alhaiset rahoituskustannukset vaikuttivat siihen, etta
ulkomaiset sijoittajat hankkivat suhteellisen suuriakin tanskalaisia yrityksid. Tunnetuimmat
esimerkit ovat tanskalainen telekommunikaatioyritys TDC ja kansainvélinen ISS -konserni.
Yritysostojen jalkeen kohdeyritykset poistettiin Kédpenhaminan porssista. Tyypillisesti suuri
osa kohdeyrityksen nettovarallisuudesta siirrettiin osinkojen muodossa uusille (ulkomaisille)
omistajille. Liséksi kohdeyritykset ottivat isoja lainoja seka kansainvélisilt4 ettd kotimaisilta

markkinoilta.?®*

Tanskalaisia yrityksid kannatti ostaa niiden tuloksellisuuden takia. Ulkomaisille sijoittajille
tdma merkitsi tuottoisaa investointia. Lisdksi Tanskassa oli mahdollista ”velkavivuttaa” tai
alikapitalisoida tanskalainen kohdeyritys. Sijoittajille tima oli hyva keino parantaa entisestaan
oman pa&oman tuottoa. Samalla voitiin minimoida verorasitusta tulouttamalla voittoja pois

Tanskasta matalamman verokannan piiriin.

Ennen vuotta 2007 Tanskan laaja verosopimusverkosto mahdollisti kansainvalisten sijoitusten

strukturoinnin tanskalaisen holdingyhtion valitykselld. Tat4 voidaan verrata Suomessa

27 Ks. Jonsson — Melz 2008, s. 702.

1€=0.110605 SEK (7.4.2011). Nykyvaluuttakurssein 25 miljardia kruunua on noin 3 miljardia euroa.

Ks. Skatteverket 2008, s. 5. Nykyvaluuttakurssein 7 miljardia kruunua on hieman alle 800 miljoona euroa.
Vrt. kohdassa 2.3.5 tekemaani arvioon, jonka mukaan Suomi menettdaa holdingyhtididen kautta tapahtuvassa
verosuunnittelussa verotuloja noin 100 miljoonaa euroa vuosittain.

%0 Jonsson — Melz 2008, s. 712.

Hansen — Stokholm 2008, s. 267.
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tehtdvaan konsernin uudelleenstrukturointiin, jota kuvailin aiemmin kappaleessa 2.3.4.
Periaatteessa Tanskassa oli samat verosuunnittelumahdollisuudet, kuin mitd Suomessa on
nykyéaéan. Vuonna 2007 Tanskassa sééddettiin korkokattosaannds, jolla estettiin “’velkavivulla”
tehtyja  pédomansijoituksia.  Saannoksella  rajoitettiin  erityisesti  padomasijoittajien
tanskalaisten yritysten kautta tekemid yritysostoja. Tama toteutettiin liittdmalla koron
vahennyskelpoisuus lainan suuruuteen ja tase-eriin.?® Samalla yhteisdveroprosentti laskettiin

28 prosentista 25 prosenttiin.?®®

Ennen Vuotta 2007 rajat ylittdviin pddomakorvauksiin liittyva saantely keskittyi lahinna
osinkomaksuihin ja tappionsiirtoihin. Kuitenkin, vuonna 2004 Tanskan implementoidessa
korko- ja rojaltidirektiivin  (2003/49/EY) lainsaddantoonsa, se samalla tarkisti
yhtidverolakiaan estamédéan korkomaksuin tehtavét tulonsiirrot alhaisen verokannan valtioon
(Act. no. 221 of 31 March 2004). Taméan johdosta Tanskassa voitiin perid lahdevero
véliyhteisoille maksetuista korkomaksuista. Korkotulot on kuitenkin vapautettu I&hdeverosta,

jos niihin voidaan soveltaa korko- ja rojaltidirektiivia (2003/49/EY).?*

4.3 Vertailuvaltioiden alikapitalisointiin ja koronvahennysoikeuteen liittyva

lainsaadanto
4.3.1 Saksan Zinsscharke —saantely

Saksassa korkojen véhennysoikeutta rajoitetaan korkokattosaantelylla (Zinsscharke), joka
otettiin kayttoon 1. tammikuuta 2008. Saksan korkokattosaantely kattaa kaiken kotimaisen
liiketoiminnan. Sen on yleisesti ymmarretty kattavan tulot kaupankdynnistd tai

liiketoiminnasta siten kuin on saadetty Saksan tuloverolaissa.?®®

Saksassa véhennettdvat nettokorkokulut voivat olla korkeintaan 30 prosenttia tilikauden
kéyttokatteesta (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization, EBITDA)
kuitenkin siten, ettd miljoonaan euroon asti korot voidaan védhentdd vapaasti. Rajan
ylimenevalta osalta korot eivdt ole véhennyskelpoisia. Tamé patee kuitenkin ainoastaan
konserniyrityksiin.  Lisaksi edellytetdan, ettd yritykselld on toimialalle normaali
padédomarakenne ja ettd rahoitusmenot liittyvat liiketoimintaan. Korkokattosédéntelyn mukaista

koronvéhennysoikeuden rajoitusta ei sovelleta, jos yritysryhmééan kuuluvan yrityksen

%82 Ks. tahin liittyen Aima 2007, s. 57.

Ks. esim Beech-Bruun 2007, s. 2.
Hansen- Stokholm 2008, s. 269 ja 274.
> van den Berg van Saparoen 2009, s. 5. Ks. my0s Striegel 2008, s. 316.
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padomarakenne on koko yritysryhmén pa&domarakenteen mukainen. Yrityksen oman ja
vieraan pddoman suhde voi poiketa korkeintaan yhdella prosentilla koko yritysryhmén oman

ja vieraan padoman suhteesta.?®®

Taloudellisen taantuman takia Saksa nosti korkokattoséantelyyn liittyvén rajan kolmeen
miljoonaan euroon. On myos luultavaa, ettd lisaéd muutoksia on tulossa 2010 vuoden aikana,

koska saantelyn on huomattu vaikeuttaneen yritysten toimintaedellytyksia.?®’

Carry forward —oikeuden®® mukaisesti korkomenot, jotka ylittdvat 30 prosenttia yhtion
kayttokatteesta, voidaan véhentdd tulevina wvuosina, ellei véhennysoikeutta menetetd
yritysjarjestelyn tai muun omituksenmuutoksen vuoksi. Carry forward —oikeus voidaan evata

muun muassa sen takia, ettd yritys lakkaa olemasta osa yritysryhmaa.?®®

Erotuksena alikapitalisointisdannoksistd, korkokattosadntely koskee kaikkea korkokulua ja
liiketoimintaa. Sééntely koskee kaikkea velkarahoitusta, eika pelkastdan osakkeenomistajalta
saatua vieraan padoman rahoitusta. Osakkeenomistajalta saatujen lainojen kohdalla on
kuitenkin huomionarvoista, ettd korkokattosdéntelyyn liittyvat poikkeukset konserniin
kuulumisesta ja sallitusta pédomarakenteesta eivdat péade, jos yli 10 prosenttia
nettokorkokuluista on maksettu etu-yhteydessa saadusta lainasta. Jos nettokorkokuluista yli

270

10 prosenttia koostuu etuyhteydessa annetusta lainasta, eivat korkokulut ole

vahennyskelpoisia rajan ylittavalta osalta.?”

Korkojen vahennyskelpoisuuteen liittyy lisaksi monia yksittaisia periaatteita ja saantoja, jotka

on otettava huomioon:?"2

- Saksassa ei ole kaytossa fiktiivista korkovéhennystd. Ainoastaan todellisuudessa
maksetut korkomaksut voidaan vahentaa verotuksessa,
- Valmistusperiodin aikana kertyneet korkomaksut voidaan védhentdd osana kiintedn

padoman kulua (Saksan tuloverolaki (einkommensteuergesetz, EStG) 6 § 4 kohta),

266 s, Hinny 2008, s. 25; Aima 20103, s. 182; Striegel 2008, s. 317 ja 323 ja van den Berg van Saparoen 20009, s.
6.

%7 Kima 2010a, s. 182.

Oikeus siirtda vahennyskelvottomat menot seuraavalle/seuraaville verovuosille.

?% Aim4 2010, s. 391-392.

EStG 4h § ja KStG 8a § mukaan Saksassa etuyhteys edellyttdaa 25 prosentin omistusosuutta.

! van den Berg van Saparoen 2009, s. 6.

272 Ks. Striegel 2008, s. 323-324.
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- Tulokseen perustuvia korkoja ei pdadsadntoisesti kohdella erilailla verrattuna
sopimusperusteiseen, kiinted&n korkoprosenttiin,

- Vaihtovelkakirjaluontoista lainaa kohdellaan verotuksessa velkana aina siihen asti,
kun se vaihdetaan omistukseen yhtitssa,

- Subordinoidut lainat (esimerkiksi pddomalaina) kasitetddn vieraaksi padomaksi. EStG
5 § 2 kohdan mukaan subordinoituja lainoja ei voida kasitella velkana tai vieraana
padomana, jos sitoumukseen liittyvat maksut perustuvat ainoastaan tulevaisuudessa
tapahtuvaan tulonmuodostukseen,

- Myos diskonttolainoille voidaan laskea vuosittainen korkovahennys,

- Konsernin siséisten lainojen korot voidaan véhentdd verotuksessa, kunhan niiden
avulla ei suoriteta laitonta voitonjakoa ja markkinaehtoperiaatetta kunnioitetaan,

- Paasaantoisesti myos hybridilainoista voidaan tehda korkovahennys,

- Varojen lainaamisesta matalan korkotason valuutassa ja niiden edelleen sijoittamisesta
korkean korkotason valuuttaan syntynyttd, euroissa laskettavaa korkohyodtya tai -
tappiota, ei kasitella korkotulona tai —kuluna verotuksessa ja

- Valuuttariskin ~ suojaksi  otetuilla  hedge-instrumenteilla ei ole vaikutusta

koronmaéarittelylle,

Liséksi EStG 3c 8:n 1 kohdan mukaan menoa ei voida vahentdd verotuksessa, jos sitd
vastaava tulo on verovapaata. EStG 2a § 1 s.1 mukaan ulkomaisia tappioita ei voida kattaa

kotimaiseen tuloon perustuvilla korkomaksuilla.

Laskettaessa korkokattoséantelyn mukaista korkovéhennyksen maksimirajaa, samaan
yritysrynmaan  kuuluvat yritykset ké&sitetddn yhdeksi liiketoimintaa harjoittavaksi
taloudelliseksi yksikdksi. Emo- ja tytaryhtion tulot lasketaan yhteen, mika nostaa EBITDA:a.
Jos taloudellinen yksikkd kasittdd koko konsernin, voidaan vélttyd korkokattos&éntelyn
asettamilta rajoituksilta. Sama ei kuitenkaan pade rajat ylittaviin tilanteisiin, jos yritysryhma
jattad tekemattd konsolidoidun konsernitilinpdatoksen. Tama voi johtaa siihen, ettd rajat
ylittaviin tilanteisiin Saksan korkokattosédéntely on epéedullisempi verrattuna puhtaasti
kotimaisiin tilanteisiin. Tamé& herattdd kysymyksia sd&nnoksen yhteensopivuudesta EY 43
artiklaan  sisaltyvan sijoittautumisvapauden kanssa. Lisdksi koronvahennysoikeuden
rajoituksesta poikkeamiselle asetettu edellytys yrityksen padomarakenteen
yhdenmukaisuudesta koko yritysryhmén pd&domarakenteen kanssa saattaa olla EY-oikeuden

vastainen. Voi olla mahdollista, ettd Saksassa vaadittu pddomarakenne vaikuttaa yritysryhman
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muissa  maissa  olevien  yhtididen  pddomarakenteeseen  ja  rajoittaa  ndin

sijoittautumisvapautta.’”

Kansainvélisissd verosuhteissaan Saksa on pyrkinyt lisdédmaan tietojenvaihtoa. Saksan
viranomaiset ovat myds pyrkineet parantamaan tietojenvaihtoa yhtididen ja niiden
neuvonantajien kanssa. Taman jarjestelyn seurauksena yhtién ja sen neuvonantajien on
nykyadn mahdollista informoida viranomaisia verotehokkaista jarjestelyista. Tamén
kaytdnnon tarkoituksena on se, ettd viranomaiset ovat tietoisia haitallisista
verosuunnittelumahdollisuuksista ja voivat tehda tédhan liittyen tarpeelliset korjaukset lakiin.
N&ma korjaukset voivat vaikuttaa jalkikateisesti jo toteutuneeseen transaktioon, kunhan lakiin
tehtdvat muutokset saavat lainvoimaisuutensa ennen  kalenterivuoden  loppua.
Siirtohinnoitteluun  viranomaiset ovat puuttuneet vaatimalla yh& enenevdssa maarin

siirtohinnoitteluun liittyva dokumentointia.?™
4.3.2 Korkotulojen lahdeverotus Saksassa

Rajoitetusti verovelvolliselle maksetusta korkotulosta ei tavallisesti peritd l&hdeveroa.
Verosopimusten mukaiset lahdeverokannat vaihtelevat 0-25 prosentin valilla. Ulkomaille
maksettu korkotulo on vapautettu lahdeverosta periaatteessa yli 30:ssd Saksan solmimassa

verosopimuksessa.?’

Yritys voi liséksi vélttya lahdeveron maksamiselta sikali, kuin se on mahdollista EY -oikeuden
perusteella. Yritys voi hakea vapautusta tai hyvitystd lahdeveron maksamisesta ainakin emo-
tytaryhtiodirektiivin (90/435/ETY) ja korko- ja rojaltidirektiivin (2003/49/EY) perusteella.
Korko- ja rojaltidirektiivi on implementoitu EStG 50g §:n 1 kohtaan, jonka perusteella
lahiyhtiét voivat vapautua saksalaisen omistusyhteysyrityksen maksaman korkotulon
ldhdeverotuksesta. Vapautuksen tai hyvityksen hakeminen on mahdollista myos
verosopimuksen perusteella. T&ssd mainittuihin kansainvalisiin velvoitteisiin perustuva
vapautus ldhdeveron maksamisesta voidaan evétd EStG 50d 8:n 1 kohtaan siséltyvéan anti-

treaty shopping —saannoksen®’® nojalla.?’”’

7 Ks. van den Berg van Saparoen 2009, s. 8 ja Aima 2010, s. 389-390.

7% Striegel 2008, s. 314.

7> Aim4 2010, s. 318.

Treaty shopping tarkoittaa tdssa verojen minimoimista kdyttamalla hyvaksi jonkin tietyn maan yrityksille
edullista verosopimusverkkoa. Treaty shopping:lla on mahdollista ohjata tulot korkean verokannan valtiosta
esimerkiksi niin sanottuun veroparatiisiin.

*77 striegel 2008, s. 319.
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Kotimaiset yritykset voivat vahentdd lahdeveron tuloverotuksessaan. Tdssd yhteydessa
lahdeverotuksella ei ole suurta merkitystd. Ulkomaisilla yrityksilla on mahdollisuus samaan
jarjestelyyn, jos niilld on tuloja Saksassa sijaitsevasta kiintedsta toimipaikasta. Jos

ulkomaisella yrityksella ei ole kiinte4a toimipaikka Saksassa, on lahdevero lopullinen.?
4.3.3 Ruotsin korkojenvahennysoikeuden rajoitukset

Ruotsissa koronvdhennysoikeuden rajoitukset sisaltyvat tuloverolain (inkomstskattelagenin,
IL) 24 luvun 10a-10e §:iin. IL 24 luvun 10a § 1 ja 2 kohdan mukaan s&antelya sovelletaan
intressiyhteydessa oleviin yhtidihin, kun jommallakummalla yhtidista on véliton tai valillinen
maardysvalta toisessa yhtiossa tai kun yhtiot ovat padasiallisesti saman johdon alla. IL 24
luvun 10b § 1 kohdan mukaan intressiyhteydessé oleva yhtio ei voi véhentaa sellaisen koron
menoja, joka on otettu samaan intressiyhteyspiiriin kuuluvan yhtion osakkeiden
hankkimiseksi. IL 24 luvun 10b 8 2 kohdan mukaan koron vahennysoikeutta rajoitetaan myos
silloin, kun ulkopuoliselta yhtiolta oleva lyhytaikainen velka on vaihdettu intressiyhteydessa
olevalta yhtiolta otettuun lainaan. IL 24 luvun 10c 8:n mukaan ulkopuoliselta otetun lainan
koronvdhennysoikeutta on rajoitettu, jos toisella intressiyhteysyritykselld on saatavia

ulkopuoliselta lainanantajalta®’.

Ruotsissa sovellettava korkokattosaantd sisaltyy IL 24 luvun 10d §:8an. IL 24 luvun 10d 8:n 1
kohdan mukaan korkomeno voidaan yleensa vahentdd, jos sitd vastaava tuloa verotetaan
vahintadn 10 prosentin verokannalla koronsaajayhtion asuinvaltiossa. Liséksi IL 24 luvun 10d
8 2 kohdan mukaan lainalla, johon korko perustuu, tulee olla paéasiallisesti liiketaloudelliset

perusteet.

Ruotsin veroviranomaiset antoivat tammikuussa 2009 tulkintaohjeen, jonka mukaan
liiketaloudellisia perusteita arvioidaan kokonaisarviointina. Tallgin otetaan huomioon kaikki
olennaiset seikat, kuten konsernin yritys- ja rahoitusrakenne ennen ja jalkeen yritysjarjestelyn,
sisdisten lainasuhteiden tarkoitus, lainanantajayhtion toimiala ja merkitys konsernin
rahoituksessa, sekéd se kuinka etuyhteydessé olevien vélinen rahoitus on yleisesti jarjestetty.
Lainan liiketaloudellisten syiden madrittelyyn liittyy kuitenkin vield epdvarmuutta. Lisaksi

epaselvyyttd on Belgiaan maksettavien korkojen vahennyskelpoisuudesta. Belgian fiktiivisen

%78 Striegel 2008, s. 317-319.
% T5115 voidaan esta4 niin sanottua back-to-back —lainausta.
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korkovahennyksen takia efektiivinen verokanta voi olla tietyissd tapauksissa noin 5

prosenttia.?®®
4.3.4 Tanskassa sovellettava lainsdadanto
Lisédd Tanskassa tehdyista yritysjarjestelyista ja vertailua Suomen nykyiseen tilanteeseen

Kévin jo maavertailun alussa hieman lapi Tanskassa tehtyja yritysjarjestelyja. Tassé haluan
kayda kuitenkin vield hieman tarkemmin l&pi Tanskan tilannetta ennen veroreformia, koska

tdma on hyvin oleellista Suomeen tehtavén vertailun kannalta.

Kuten jo edelld mainitsin, vuonna 2007 koronvahennysoikeuteen liittyvda saénnosta
muutettiin Tanskassa. Muutoksen tavoitteena oli estdd tanskalaisia yhtiditd ostaneiden
ulkomaisten konsernien tekemét rahoitusjérjestelyt, joissa paaomia siirrettiin ulkomaille ja
tilalle myonnettiin konsernin siséistd lainaa. Periaatteessa kysymys oli yritysoston jalkeen
tehdysta debt push down —jarjestelysta. Talla jarjestelylld oli mahdollista keventaa
tanskalaisen kohdeyhtion verorasitusta Tanskassa. Vuoden 2007 veroreformi sai alkunsa
tutkimuksesta, missa huomattiin kyseisten jarjestelyiden johtaneen ennenndkemattomiin
verosaastoihin. Tanskassa tehty tutkimus sisdlsi seitsemén erityistapausta, missé
kansainvalinen sijoittajaryhma oli ostanut tanskalaisen emoyhtion 28 . Tutkimuksessa
huomattiin, ettd jarjestelyiden tuloksena kohdeyrityksen varallisuus siirrettiin osinkoina
ulkomaille ja kohdeyritys alikapitalisoitiin massiivisilla lainoilla, jolloin koroista tehtavat

vahennykset nousivat.?®?

Aiemmin kappaleessa 2.2.1 tuli ilmi, ettd vuosina 2004-2008 ulkomaisten tytaryhtididen
maard on kasvanut Suomessa huomattavasti. Samalla ulkomaisten tytaryhtididen liikevaihto
on kasvanut merkittavasti verrattuna muuhun yrityssektoriin verrattuna. Yksi selitys talle on
se, ettd ulkomaalaiset sijoittajat ovat ostaneet suomalaisia yrityksid. Kappaleessa 2.3.5 esitetty
tukee t4t4 padtelmé&éd. Suomessa on huomattu, ettd ulkomaiset sijoittajat perustavat Suomeen
hyvinkin velkapainotteisia holdingyhtiditd, jotka ostavat suomalaisen, liiketoimintaa
harjoittavan yhtion konsernin sisalla myonnetyll& lainalla. Holdingyhtion velkapainotteisuus
johtaa hyvinkin suuriin korkotasoihin (12-15 prosenttia).

280 »

Aima 2010, s. 396.

Vrt. Konserniverokeskus 2009, s. 4, missa konserniverokeskus oli tutkinut 23 holding-tyyppista yhtiota,
joiden tekemat korkovdahennykset olivat merkittavia liilkevaihtoon nahden.

%82 Hansen — Stokholm 2008, s. 269-270.
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Kappaleessa 2.3.5 kévin lapi myds konserniverokeskuksen lausunnossa esille tulleita lukuja
liittyen  holding-tyyppisten  yhtididen  suorittamiin  korkomaksuihin  ulkomaille.
Konserniverokeskuksen tietojen perusteella suurin  osa ulkomaille suuntautuvista
korkomaksuista maksetaan ulkomaille suomalaisten holdingyhtididen kautta. Tanskaan
tilanne vertautuu siten, ettd ensin tehdddn kohdemaahan yritysjarjestely, jolla hankitaan
lilketoimintaa harjoittava kohdeyhtio. Tamén jalkeen kohdeyhtion rahoituksessa suoritetaan
debt push down —jarjestely. Tamé& on kannattavaa koroista tehtdvan vahennyksen takia.
Liséksi Suomeen kannattaa talla hetkelld investoida, koska Suomi on Euroopan mittakaavassa
kilpailukykyinen talous. T&alla on mahdollista tehd& tulosta, joka voidaan tulouttaa konsernin
sisdisin korkomaksuin ulkomaille. Rajoittamaton koronvéhennysoikeus osaltaan parantaa
tdnne tehtdvan sijoituksen tuottoa. Tilanne on verrattavissa Tanskan tilanteeseen vuosina
2005-2008.

Tanskan alikapitalisointi- ja korkokattosaantely

Malmgrenin  (2009) mukaan Tanskassa on kaytossd niin  sanotut perinteiset
alikapitalisointisdanndkset. Talla hédn tarkoittaa sitd, ettd alikapitalisointisdédnnoksella
rajoitetaan vieraan padoman maaraa suhteessa omaan padomaan.?®® Tama ei kuitenkaan anna
tasmallistd kuvaa Tanskan alikapitalisointisadnnoksistd. Tanskassa oli kylldkin ensin
perinteinen alikapitalisointisddnnds. Vuonna 2007 tatad taydennettiin korkokattosééntelylla
(Act no. 540 of 6 June 2007)***. Huomionarvioista on se, etta korkokattosaantelya sovelletaan

vasta sita edeltaneen alikapitalisointisaannoksen jalkeen®®.

Korkokattosdadnnoksen tavoitteena oli estdd edelld kuvatut debt push down —jérjestelyt
Tanskassa, missé ulkomaiset sijoittajat ostivat tanskalaisia yhtigita, siirsivat varat ulkomaille
ja alikapitalisoivat tanskalaisen kohdeyhtion. Verrattuna alikapitalisointisddnnoksiin
korkokattosaantely on tarkemmin kohdennettu. Toisaalta korkokattosaantely voidaan néhda
alikapitalisointisddnnokseen liittyvand tarkennuksena. Tanskan alikapitalisointisdannoksen ja
korkokattosédannoksen kutsuminen perinteiseksi alikapitalisointisddnnokseksi antaa liian
yksioikoisen kuvan Tanskan alikapitalisointisddnnoksista ja koronvahennysoikeuden

rajoituksista.

28 Malmgren 2009, s. 16-17

Ks. tahan liittyen Hansen — Stokholm 2008, s. 269
Bech-Bruun 2007, s. 2.
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Alikapitalisointisddnnés siséltyy Tanskan yhtiéverolain (selskabsskatteloven, SEL) 11 §:84n.
SEL 11 § 1 kohdan mukaan vieraan ja oman padoman suhde voi olla korkeintaan 4:1. Vieraan
padoman tai velkapadoman osuuden ylittdessa laissa mééritellyn rajan, ei sen korkoja voida
vahentda verotuksessa. Tdma ei kuitenkaan sovellu lainoihin, jotka ovat alle 10 miljoona
DKK?®. Yli 20 miljoona DKK suuruisen lainan osalta korkokulujen vahennyskelpoisuus on

287

taas rajoitettu 6,5 prosenttiin Tanskassa asuvan yhtion liikeomaisuudesta . Yhtién on

mahdollista vahentdd suhdeluvun ylittdvat korot, jos se pystyy osoittamaan vastaavien

korkojen vahennyskelpoisuuden riippumattomien osapuolten valilla.?

Korkokattosééantely sisaltyy SEL 11B 8:84n ja SEL 11C 8:4&n. Tanskan korkokatto
koostuukin kahdesta erillisestad sddnnostd. SEL 11B §:n 1 kohtaan siséltyvan ensimmaéisen

saannon mukaan korko, johon liittyva laina ylittaa yhtion liikeomaisuuden (assets)®®°

, ei ole
vahennyskelpoinen verovelvollisen yhtion verotuksessa. Lisdksi SEL 11B 8:n mukaan
nettorahoituskulut voidaan vdhenta4 ainoastaan standardikorkoon asti®®®. Jos standardikorko
on esimerkiksi 6,5 prosenttia, ei nettorahoituskuluista tehtdvd véhennys voi ylittdd 6,5

prosenttia yhtion liikeomaisuudesta.?*

Alikapitalisointisdaannoksestda SEL 11B § eroaa siten, ettd sitd voidaan soveltaa

verovelvollisen kaikkiin velkoihin, riippumatta velallisen ja lainanantajan suhteesta.

286 1 €=7.45625 DKK (3.3.2011). 10 miljoonaa DKK on noin 1,3 miljoona euroa.

%87 Kima 2007, s. 57.

288 Ks. Malmgren 2009, liite 1.

Ks. Hansen — Stokholm 2008, s. 272-273 liikeomaisuuden laskentaperusteista. Yhtion tai konsernin
liikeomaisuus lasketaan yhteen korkokaton maarittelemistd varten. Jos tanskalaisella konsernilla on kiinted
toimipaikka ulkomailla, ei kiintedn toimipaikan liikeomaisuus tule automaattisesti mukaan kokonaislaskelmaan.
Ulkomailla sijaitsevan kiintedan toimipaikan liikeomaisuus tulee mukaan laskelmiin ainoastaan silloin, kun
konserni tekee vapaaehtoisesti rajat ylittavan konsolidoidun konsernitilinpaatdksen. Tanskalaiseen yhtioon
ulkomailta siirretty lilkkeomaisuus tulee mukaan laskelmiin, kunhan varat ovat ensin olleet vahintdaan kaksi
vuotta tanskalaisessa yhtiossa. Myos konsernin keskindiset omistukset otetaan mukaan laskelmiin.

Tanskalaisen yhtion omistamat ulkomaisen yhtion osakkeet arvostetaan 20 prosenttiin niiden arvosta, jos
ulkomainen yhtid ei ole osa vapaaehtoista konsolidoitua konsernitilinpdatdsta. Kdytannossa ndin tapahtuu
melko harvoin. Tama tarkoittaa, ettd laskettaessa korkokattoa, puhtaasti kotimaisille yhti6ille/konserneille se
on useissa tilanteissa automaattisesti suurempi verrattuna kansainvalisiin tilanteisiin. Tdma voi tarkoittaa sita,
ettd Tanskan sadannos ei ole taysin yhteensopiva EY-oikeuden kanssa.

Ks. myds Aima 2010, s. 386, laskettaessa yhtion liilkeomaisuutta on tase-eristd vdhennettdvd vuosittain
jaettavat osingot. Laskettaessa tase-eriin perustuvaa korkokattoa, ei laskelmiin oteta mukaan kassavirtoja,
saatavia eika lainoja.

20 Esimerkiksi vuonna 2007 standardikorko oli 6,5 prosenttia.

1 Hansen — Stokholm 2008, s. 271-272, nettorahoituskulut lasketaan SEL 11B § 4 kohdan mukaan. Kyseisen
lainkohdan mukaan nettorahoituskulut sisaltavat (a) veronalaiset korkotulot ja vahennyskelpoiset korkomenot,
(b) tietyt vdhennyskelpoiset provisiot, (c) velkoihin ja tiettyihin rahoitussopimuksiin liittyvat veronalaiset voitot
ja tappiot (d) tietyt rahoituskulut liittyen leasingiin (IAS 17 mukaisesti) ja (e) osakkeeseen liittyvat voitot ja/tai
tappiot, sekd veronalaiset osingot, jotka on saatu maksuksi osakkeista ja jotka on myyty ne alun perin liikkeelle
laskeneelle yhtidlle.
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Sovellettaessa korkokattoa, on mahdollista tehdd minimivahennys. Konsernikohtainen
nettorahoituskulujen minimivéhennys verovuotta kohden oli vuonna 2007 20,000,000 DKK.
Verovelvollisen on mahdollista vahentdd ainakin tdma summa kutakin verovuotta kohden.
Minimivahennysté tullaan kuitenkin tarkistamaan vuosittain. Yksittdiselle konserniyritykselle
minimivdhennys maadraytyy sen mukaan, miten se on osallistunut koko konsernin

tulonmuodostukseen. %

SEL 11C 8:aan sisaltyvan toisen sadnndn mukaan koroista tehtdvd vahennys voi olla
korkeintaan 80 prosenttia yrityksen liiketoiminnan veronalaisesta tulosta (EBIT, earnings

before interest and taxes). Tdmé on niin sanottu EBIT -s&anto.

Korkokattoséantelyn lainvalmisteluvaiheessa muutosehdotukset kokivat kovaa kritiikkid
elinkeinoeldman puolelta. Taman johdosta alkuperdiseen ehdotukseen tehtiin pienia
muutoksia. Perusperiaatteiltaan lakimuutos ja siihen liittyvd veroministerion ehdotus
vastaavat kuitenkin toisiaan. Lainmuutoksen johdosta Tanskassa koettiin perustavanlaatuinen
muutos verotusperiaatteissa. Aiemmin korot olivat poikkeuksetta véhennyskelpoisia. Uuden
korkokattosaantelyn johdosta korkovéhennys alkaa olla suuremmille konserneille

pikemminkin poikkeus, kuin normaalikaytants.?*®

2 Hansen — Stokholm 2008, s. 271-272.
293 Ks. Hansen — Stokholm 2008, s. 270.
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5. Lainsaddannollisten vaihtoehtojen tarkastelua liittyen konsernin

sisaisten korkojen verokohteluun

Seuraavaksi tarkastelen lainsdadannon vaihtoehtoja puuttua siséisten korkojen avulla
tapahtuvaan verotuksen vélttdmiseen. Tdma tapahtuu lapikdaymalla eri vaihtoehtoja jotka
perustuvat Malmgrenin tekemdidn muistioon “Korkovdhennysrajoitukset elinkeinotulon
verotuksessa” ja sithen liittyviin lausuntoihin. Malmgren on listannut muistiossaan eri
vaihtoehtoja milla voitaisiin rajoittaa korkoihin liittyvad véhennysoikeutta. Ihanteellinen
tilanne, liittyen sisdisiin  korkomaksuihin, olisi se, ettd lainsaadanndlla pystyttaisiin

puuttumaan ainoastaan puhtaasti keinotekoisiin jarjestelyihin.?*
5.1 Tuloslaskelmaan perustuva korkovahennysrajoitus

Yksi sééntelyn vaihtoehto on asettaa jokin yleinen, tuloslaskelmaan perustuva, rajoitus
korosta tehtdville  védhennyksille.  Tallaista rajoitusta  voidaan  kutsua  myos
korkokattosaantelyksi. Esimerkiksi Italiassa ja Saksassa korkovahennyksia rajoitettiin silta

osin kuin nettokorkokulut ylittivat 30 prosenttia EBITDA:sta.”

Jos sdéntelyssa paadyttaisiin esimerkiksi siihen, ettd korkomaksut voivat olla vain jokin tietty
prosentti operationaalisesta tuloksesta, voisi tdma aiheuttaa joillekin yrityksille ongelmia
huonoina vuosina. Ajatellaan esimerkiksi, ettd korkovéhennykset voivat olla korkeintaan
jokin tietty prosentti operationaalisesta tuloksesta. Tdma tarkoittaisi sitd, ettd huonona
vuonna, kun yrityksen operationaalinen tulos on heikko, niin my6s koroista tehtavé
maksimivahennys on pienempi kuin mitd hyvanad vuonna, jolloin operationaalinen tulos on
hyvd. Jos tytaryhtion emoyhtiolta ottama laina on markkinaehtoinen ja vuosittaiset
korkomaksut ovat vakiomadrdisid riippumatta tuloksesta ja muutenkin lainalla on
liiketaloudelliset perusteet, wvoisi jokin tietty, operationaaliseen tulokseen sidottu
korkovéhennyksen enimmaismaaré vaikeuttaa ndiden yhtididen toimintaa sen kustannuksella,

ettd pyritddn estdmaan keinotekoiset jarjestelyt.

Talla olisi myos suhdanteita kiihdyttavé vaikutus. Jos néyttaa siltd, ettd taloudellinen tilanne
on heikentymdssd, ei kannata ottaa lainaa, koska suuret korkomaksut voivat johtaa tappioihin,

jotka syovat yrityksen omaa padomaa. Investointien lykkaamiselld voi olla laskusuhdannetta

29 Hinny 2008, s. 28. Ks. myds esim. VM 2009, s. 2 ja Finanssialan Keskusliitto 2009.

295 Malmgren 2009, s. 20.
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voimistava vaikutus. Jos nayttda siltd, ettd operationaalinen tulos on lahitulevaisuudessa
heikko, ei konsernisuhteessa kannata ottaa lainaa emoyhtidltda.  Talléin konsernin
verosuunnittelun kannalta olisi oleellisempaa se, miten muualla syntyneet voitot saataisiin
siirrettya tappiollisen toiminnan tulokseksi. Jos taasen noususuhdanteessa yritys pystyy
tekemadn hyvéaa operationaalista tulosta, kannattaa ottaa lainaa ja alikapitalisoida. Tall6in
korkomaksut kasvavat, operationaalisesta tuloksesta pystytddn tekemé&&n mahdollisimman

suuri korkovahennys ja ndin pystytaan minimoimaan verotuksesta aiheutuva taakka.”*®

Tama on hyvéa esimerkki sédantelyn kohdistamisen térkeydestda. Kansantalouden kannalta ei
ole mielekasta toteuttaa s&antelya jolla puututaan vaarinkaytostilanteisiin, mutta jolla
samanaikaisesti tavallaan rangaistaan niita yhtioité jotka eivat ole syyllistyneet veronkiertoon
ja jotka ovat tehneet rahoituspadtokset puhtaasti liiketaloudellisin  perustein.
Korkokattoséantely voi olla myoés tulkinnallisesti hankalaa ja johtaa kaikissa tapauksissa

rajanveto-ongelmiin.?’

Tuloslaskelmaan perustuvalla koronvahennysrajoituksella voitaisiin kuitenkin estda aiemmin
esille tullut holdingyhtié-rakenteisiin liittyva verosuunnittelu. Jos holdingyhtié on perustettu
Suomeen ainoastaan verosuunnittelun tarpeisiin, eiké silla ole varsinaista operationaalista

lilketoimintaa, ei holdingyhti6 voisi kdytanndssa tehda mydskaan vahennyksié korkokuluista.

Todennadkoisesti s&&ddds kohdistettaisiin niihin tilanteisiin missa velkoja ja velallinen ovat
etuyhteydessd, koska naissa tilanteissa motiivi veroetujen tavoittelemiseen on suurin. Viela ei
ole kuitenkaan selvaa miten tuloslaskelmaan perustuva koronvahennysrajoitus sopisi yhteen
eurooppaoikeuden kanssa tai mika on EY-tuomioistuimen kanta kyseenomaiseen saadokseen.
Luultavasti ainakin EY-tuomioistuin tulee tarkastelemaan asiaa sijoittautumisvapauden
kannalta. Suomessa tulisikin tarkastaa ja seurata mika on kansainvalinen kehitys ja mitk& ovat

eurooppaoikeuden tulkintoja liittyen tuloslaskelmasta tehtdvaan korkovahennysrajoitukseen.
5.2 Koronvahennysoikeuden kohdennettu rajoittaminen

Aiemmin on jo tullut esille, ettd sisdisten korkojen osalta lainsaatdjan yksi keskeisista

motiiveista on kohdistaa korkojenvéhennysrajoitukset erityisesti ulkomaille maksettavien

296 . . . . .. . P ..
Periaatteessa tuloslaskelmaan perustuva korkojenvdahennysoikeuden rajoitus voi lisdtda kannustimia

toteuttaa konsernin sisaisiin korkoihin liittyvaa verosuunnittelua tuloslaskelman avulla.
27 kukkonen — Walden 2010, s. 34.
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korkotulojen vahentamiseen.”® Taman voidaan ajatella turvaavaan osaltaan valtion verotuloja.
Toisaalta voidaan ajatella, ettd se on yksi keino vastata kansainvaliseen verokilpailuun. Ottaen

5299

huomioon sen, mité tuli esille syrjintakiellon yhteydessd™", on kuitenkin melko eparealistista
olettaa, ettd korkojenvahennysoikeuden rajoitusten kohdistaminen erityisesti ulkomaille

maksettaviin korkotuloihin olisi mahdollista.

Kohdennettu koronvahennysoikeuden rajoitus voisi kohdistua vain tiettyihin liiketoimiin.
Kohdennetulla sédannoksella ei puututtaisi esimerkiksi kotimaisen yhteison oman ja vieraan
padoman suhteeseen, EBITDA:n ylittdvien korkokulujen véhennysoikeuteen eika
hybridirakenteisiin. Kohdennettua korkovahennyksen rajoitusta voitaisiin kayttaa esimerkiksi
tilanteisiin, joissa etuyhteydessa olevien yritysten valilld on tehty liiketoimi Suomen
verotuksessa véahennyskelpoisten korkokulujen luomiseksi ja liiketoimi rahoitetaan
etuyhteydessé olevien yritysten valisellda velalla. Esimerkiksi Ruotsissa ja Hollannissa on
paadytty tamankaltaiseen saantelyyn.*® Koronvahennysoikeuden rajoituksen voidaan myés

katsoa lisaavan ainakin jossain maarin eri rahoitusmuotojen neutraalisuutta verotuksessa.>™*

Malmgren on listannut edellytyksia korkovahennysten rajoittamiselle**:

- liiketoimi on tehty ja laina on otettu yksinomaan ja padasiassa tarkoituksessa
pienentad verotettavaa tuloa velallisen asuinvaltiossa,

- maaritella&n mita liiketoimia rajoitus koskee,

- liiketoimi on tehty etuyhteydessa olevan tahon kanssa,

- laina on otettu etuyhteydessa olevalta yritykselta,

- liiketoimelle ja lainalle ei ole liiketaloudellisia syitd tai korkotuloa ei veroteta
velkojan asuinvaltiossa vahintaan tietylla laissa maaritellylla verokannalla ja

- rajoitusten alaisille etuyhteystoimille s&adettdisiin minimiraja, jonka alittaviin

maariin ei puututtaisi.”

Yritysten etuyhteysasema voitaisiin méaritelld samalla tavalla, kuten se on maaritelty VML

31 &n 2 momentissa. Lahtokohtana olisi yli 50 prosentin valiton tai valillinen osuus

% Ks. tahan liittyen Malmgren 2009, s. 3. Ks. myds Keskuskauppakamari 2010, missd padaministeri Kiviniemi

ehdottaa, ettd konsernin sisdiseen rahoitukseen liittyvia verosuunnittelumahdollisuuksia voitaisiin vahentaa
"ottamalla kdyttéén hallitulla tavalla kohdennettuja rajoituksia ulkomaille maksettavien korkomenojen
vdhennysoikeuteen”.

2 Ks. kappale 3.1.3.

Malmgren 2009, s. 19.

Keskuskauppakamari 2010.

Malmgren 2009, s. 20.
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padomasta tai aanimaarasta.>* Toisaalta voitaisiin myos viitata osakeyhtio- ja kirjanpitolakien

konsernikasitteisiin, 3%

Malmgrenin tekeman muistion lausunnoissa ehdotus koronvahennysoikeuden kohdennetusta
rajoittamisesta saavutti suurimman suosion. Toisaalta nykylainsaddantd ainakin osittain

305 Esimerkiksi

tarjoaa niitd edellytyksid, mitkd my0ds Malmgren on listannut.
elinkeinoverotuksessa koronvahennysoikeus perustuu sille, ettd laina ja sille maksettava korko
liittyvat jollain tapaa elinkeinotoimintaan.®® Tall6in sellainen velka, joka on otettu ainoastaan
siind tarkoituksessa, etta siihen liittyvét korot voidaan véhentda verotuksessa ja néin saavuttaa
minimiverotus, ei tulisi katsoa elinkeinotoimintaan liittyvand velkana, eik& siihen liittyvia
korkoja tulisi voida vahentdd verotuksessa. Kéytdnngsséd tdméan osoittaminen on hyvin
hankalaa. Oikeuskéaytannon perusteella korot ovat taysimaaréisesti vahennyskelpoisia, kunhan

niihin liittyva laina on markkinaehtoinen®".

Korkojenvahennysoikeuteen liittyvan sédéntelyn ajoituksella on myds merkitystd. Mahdolliset
korkojenvahennysoikeuden rajoitukset tulisi ajoittaa oikein. On mahdollista, ettd rajoitukset
voivat vaikeuttaa joidenkin yritysten rahoituksen saatavuutta. Taman takia olisi tarkeéa, etta
mahdolliset korkojenvahennysoikeuden rajoitukset osuisivat taloudelliseen nousukauteen.®%

Laskusuhdanteessa tehdyt rajoitukset voisivat osaltaan vaikeuttaa talouden elpymista.
5.3 Perinteiset alikapitalisointisddnnokset

Kuten on jo aiemmin tullut esille, alikapitalisoinnilla tosiasiallisesti oman padomanehtoinen
rahoitus puetaan juridisesti vieraan pddoman muotoon, jotta saavutettaisiin mahdollisimman
matala verotus. Vieras padoma on verotuksessa edullisempi, koska siihen liittyvat korot ovat
verotuksessa védhennyskelpoisia kunhan ne vain liittyvat elinkeinotoimintaan ja ovat
markkinaehtoisia. Monesti voi kuulostaa siltd, ettd alikapitalisoinnissa on jotain laitonta.
Verosuunnitteluun liittyvan kappaleen yhteydessa tuli kuitenkin ilmi, ettd veropako voi olla

joko laillista tai laitonta. Suomessa oman ja vieraan padoman suhteeksi on sallittu jopa

303 Malmgren 2009, s. 20.

Ks. kappale 1.4.2.
Ks. Verohallitus 2009, s. 1, jonka ndkemyksen mukaan korkokuluihin voidaan puuttua VML 28 §:n, VML 31
§:n ja valiyhteisosdannosten nojalla, mutta niiden soveltaminen on epaselvaa.
306

Ks. kappale 3.2.2.
Ks. Konserniverokeskus 2009 ja Verohallitus 2009. Ks. tahan liittyen myds KHO 2010:73, missa rajoitettiin
koronvahennysoikeutta markkinaehtoperiaatteen nojalla.

3% Rim3 2010a, s. 183.
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1:15°*. Suomi on myés luopunut TVL 9 § 2 momentin nojalla rajoitetusti verovelvollisen
korkotulon l&hdeverotuksesta. Suomalaisen tytaryhtion alikapitalisointi on talla hetkella

laillinen ja tehokas tapa kiertdd Suomessa tapahtuvaa verotusta.

Alikapitalisointiongelma on erityisen merkityksellinen kansainvélisissa tilanteissa, joissa
osinkojen ja korkojen verokohtelu oleellisesti eroavat toisistaan.*'° Esimerkiksi korot voivat
olla véhennyskelpoisia ja lahdevaltion verotuksessa verovapaita, kun taasen osingot ovat
ldhdeverovapaita, mutta niihin ei liity vahennysoikeutta. Perinteisilla
alikapitalisointisadnnoksilla rajoitetaankin nimenomaisesti ulkomaille maksettavien korkojen
vahennyskelpoisuutta siltd osin, kun vieraan ja oman p&&oman suhde ylittdd jonkin,
lainsdddanndssa ennalta maaritellyn rajan tai muutoin Kkatsotaan, ettd vieraan ja oman
padoman valinen suhde ei ole markkinaehtoinen.®!* Markkinaehtoisen koron ylittavaa osaa

voidaan pitaa peiteltyna voitonjakona®'.

Tunnetuin tapa puuttua alikapitalisointiin onkin méaaritella jokin tietty suhdeluku vieraan ja
oman paaoman maérille.®*® Toinen yleinen tapa on lahestya asiaa subjektiivisesti ja tarkastella
asioita tapauskohtaisesti. OECD on suositellut jalkimmaista lahestymistapaa.®* Kayttamalla
subjektiivista  l&hestymistapaa  oikeuskaytdnnon vaikutus  korostuu.  Subjektiivisen

ldhestymistavan kaytdssa on vaarana oikeusvarmuuden ja ennustettavuuden heikentyminen.

Vuoden 1995 verotuksen uudistamistyoryhmé katsoi, ettd jokin tietty suhdeluku olisi ollut
sopivin vaihtoehto mahdolliselle alikapitalisointisédantelylle Suomessa. Ylimenevalta osalta
koronvéahennysoikeus olisi evétty. Yritykselle olisi kuitenkin jatetty mahdollisuus osoittaa,

etta alikapitalisointia ei ollut suoritettu veronkiertotarkoituksessa.**®

Vieraan ja oman padoman suhteellisille osuuksille voidaan myds maéaéritella jokin tietty

markkinaehtoperiaatteen mukainen arvo.>'® Talloin alikapitalisointi on mahdollista ndhda

39 KHO 1999:19.

Kukkonen — Walden 2010, s. 33.
Malmgren 2009, s. 20.

*2 Kima 2007, 5.56.

Ks. tdhan liittyen van den Berg van Saparoea, s. 3, missd mainitaan, ettd esimerkiksi Ranskassa sallittu
vieraan ja oman padoman suhde on 1,5:1, Italiassa 4:1 ja Espanjassa 3:1.

3% Knuutinen 20053, s. 189.

VM 1995, s. 78.

Ks. tdahan liittyen van den Berg van Saparoea 2009, s. 3, missd mainitaan, ettd esimerkiksi Iso-Britannia

soveltaa markkinaehtoperiaatetta.
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siirtohinnoitteluun  liittyvdnd ongelmana.  Erotuksena  jonkin tietyn  suhdeluvun
madrittamiselle, markkinaehtoperiaatteen mukainen p&&omarakenne siirtdisi todistustaakan

yritykselle.3’

Jonkin tietyn suhdeluvun kaytdssa on alikapitalisointiin liittyvassa keskustelussa nahty olevan
ongelmia. Usein esille tulee kysymys miten jotkin tietyt sunhdeluvut oman ja vieraan pddéoman
maérille sopisivat eri toimialoille.**® Toinen vasta-argumentti staattisille oman ja vieraan
padoman rajoille on se, etta ne voisivat toimia jonkinlaisena safe harbour—saantona®®. Nyt,
kun oikeustila on hieman epéselvd johtuen puuttuvasta lainsaadannosta ja rajallisesta
oikeuskéaytannostd  olisi  joillain  yrityksilla ~ mahdollista  muuttaa  rahoitustaan
velkapainotteisemmaksi. Télla hetkelld jotkin yritykset eivét kuitenkaan ehka uskalla tehda
tatd, koska kyseisilla yrityksilla ei ole oikeusvarmuutta nyKyisesté laintilasta ja siten toimien
mahdollisista seurauksista. Mahdolliset staattiset rajat voisivat néin itse asiassa lisata yritysten
velanottoa joissain tapauksissa, kun yrityksilla olisi selked tieto siita kuinka paljon yritys voisi
ottaa lainaa. Toisaalta lisdantynyt oikeusvarmuus voisi myods mahdollistaa verottajan

puuttumista konsernien sisaisista korokuluista tehtaviin vahennyksiin®?°.

Alikapitalisointiin on myds mahdollista puuttua uudelleen klassifioimalla alikapitalisoidun
yrityksen maksama korko osingoksi. Tall& on merkitystd ainakin korkoihin liittyvan

vahennysoikeuden kannalta.***

Kéytdnndssé tdmé voisi toteutua niin, ettd jonkin tietyn rajan
ylittdva korko uudelleen Klassifioitaisiin osingoksi ja nain evattdisiin taltd koron osalta

korkoihin liittyva vahennysoikeus.

Erddnlainen &arimmadinen vaihtoehto on, etté sallitaan alikapitalisointi. Tdmanlainen sééntely

tai saantelematon tilanne voidaan katsoa myds yhdeksi verokilpailun muodoksi.3?

*7 Hinny 2008, s. 26.

*® Aim3 2010, s. 376-377.

Safe harbour-saannolla tarkoitetaan tdssa jotain tiettyd, lainsdddanndssa madriteltyd enimmaismaaraa
vieraalle padaomalle. Safe harbour-saannosta voi tulla standardi velkarahoituksen maaralle. Katsottaessa
yrityssektoria kokonaisuudessaan velkarahoituksen kdyttoé voi timan johdosta itse asiassa nousta, kun myos ei-
alikapitalisoidut yhtiot lisddvat velkarahoitusta muuttuneen lainsdadannoén johdosta. Vrt. VM 1995, s. 75, missa
madritellddn safe haven -—sadantéd. VM:n madritelmdan mukaan safe haven -sdaanndt madrittelevat
lainsddanndksen soveltamisalueella sellaisen vieraan ja oman pddoman suhteen, johon kaikissa tilanteissa
voidaan vedota. Verovelvolliselle suhdeluku osoittaa sellaisen velkarahoituksen maaran, joka ainakin
hyvaksytaan verotuksessa.

320 yerohallitus 2009, s. 3.

Ks. tahan liittyen Mannio 1997, s. 27.

Knuutinen 20053, s. 196.
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Puhtaasti kansainvélisiin tilanteisiin kohdistetun alikapitalisointisddnnoksen toteutus voisi olla
Suomessa hankalaa, kun ottaa huomioon EY-tuomioistuimen paatokset asioissa C-324/00,
Lankhorst-Hohorst ja C-524/04 Test Claimants in the Cap Group Litigation. 3%
Kyseenomaisissa tapauksissa veroviranomainen oli katsonut, ettd alikapitalisoimalla yritys
voitiin siirtd4 voittoja ulkomaille. Taméan takia rajoitettiin ulkomaille maksettavien korkojen
vahennysoikeutta méérittelemalld osa koroista voitonjaoksi verotuksessa. EY-tuomioistuin
kuitenkin katsoi, ettd tamé oli EY 43 artiklaa koskevan sijoittautumisvapauden vastainen,

koska sama rajoitus ei koskenut puhtaasti kotimaisia alikapitalisointitilanteita.

Toisaalta EY-tuomioistuimessa on myos tapauksia joissa erilainen verokohtelu on katsottu
perustelluksi. 3** Valtiovarainministerion rahoitusosasto katsoo Malmgrenin muistioon
liittyvassa lausunnossaan, ettd muihin kuin taysin kansallisiin tilanteisiin soveltuva
alikapitalisointisdannds olisi mahdollinen esimerkiksi seuraavissa tilanteissa: (a) kansallisen
sdannoksen tarkoituksena on estdd veronkiertdminen, (b) verovelvollisella on mahdollista
ilman liiallista hallinnollista menettelya esittdd nayttoa liiketoimen liiketaloudellisista syista,
(c) jos liiketoimella ei ole liiketaloudellisia perusteita, voidaan korkoja pitdd verotuksessa
vahennyskelvottomana voitonjakona ja (d) korkokulut voivat olla vahennyskelvottomia vain
siltd osin kuin ne ylittdvat sen méardn mink& voitaisiin katsoa sovitun riippumattomien

osapuolten valilla.3®

Syrjintékieltoon liittyvén kappaleen 3.1.2 perusteella on kuitenkin melko riskialtista asettaa
sédannds, joka mahdollisesti rajoittaa EY 43 artiklan mukaista sijoittautumisvapautta. Jo
kansalliseen lainsaadéntoon tehtavé oikeuksia rajoittava sdéédnnos veronkiertoperusteella voi
olla tassd tapauksessa arveluttava. EY tuomioistuin on oikeuskaytanngsséan todennut, ettd
rajoittavaa sdadosté ei voida perustella veronkierrolla, jos hyddyn saava yhtid maksaa veroja
sijoittautumisvaltiossaan. **® Toisaalta sisamarkkinoiden toimivuuden kannalta voisi olla

perusteltua puuttua veronkiertoon. Rajanvedot ovat hyvin hankalia.3*’

323 Myrsky — Linnakangas 2009, s. 295. Ks. myds esim. asia C-196/04 Cardbury Schweppes.

3% Esim. asia C-282/07, Belgian valtio — SPF Finances vs. Truck Center SA.

*23VM 2009, s. 4.

Ks. asia C-347/04, Rewe Zentralfinanz.

Ks. Andersson 2003, s. 463 ja 466, minka mukaan koronvahennysoikeuden epdaaminen ja alikapitalisoinnista
madrattavat seuraamukset ovat selvasti syrjivid, koska ne kohdistuvat vain ulkomaalaisten, mutta ei
suomalaisten  omistamiin  yhtidihin.  Tavallaan alikapitalisointisddnnoksissé ~ on  sisddnrakennettu
syrjintdominaisuus, joka ei ole hyvaksyttavdaa EU:n perussadannon kannalta. Mahdollisesti hyvaksyttava saannos
kohdistuisi vain selviin veronkierto- ja vaarinkaytostapauksiin.
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Lisad rajoituksia mahdolliseen alikapitalisointisdantelyyn tuovat Suomen solmimat
verosopimukset. Suomen oikeuskaytdnnossa verosopimuksiin liittyvad syrjintékieltoa on
pidetty perusteena muun muassa sille, ettd ulkomaille maksetut korot on saatu vahentaa

verotuksessa.?®

Jos Suomessa paadyttéisiin rajoittamaan korkojenvéhennysoikeutta alikapitalisointivéitteella,
tulisi sdantelyn kattaa my6s puhtaasti kotimaiset tilanteet, kun ottaa huomioon EY-
tuomioistuimen p&a&tokset. Luultavasti korkojenvéhennysrajoituksen tulisi kattaa kaikki
yritystoiminnassa maksettavat korot, jotka liittyvat elinkeinotoimintaan. Pelkéstédén
konsernisuhteessa maksettavien korkojen véahennysrajoitus suosisi muita yritysrakenteita
lilkaa konsernirakenteen kustannuksella ja voisi ndin olla EY-oikeuden vastainen. On
kuitenkin syyta epéillg, etté lainsadtajé vaikeuttaisi koko yrityssektorin toimintaa rajoittamalla
korkojenvahennysoikeutta silld  perusteella, ettd se kannustaa alikapitalisointiin
kansainvélisessa konsernirahoituksessa ja sitd kautta mahdollistaa Suomen verotuksen

Kiertdmisen.
5.4 Rajoitetusti verovelvollisen korkotulojen lahdeverotus

Aiemmin on tullut ilmi, ettd Suomi on lainsd&ddanndsséan tavallaan luopunut korkotulojen
lahdeverotuksesta. Tamé osaltaan mahdollistaa sen, ettd konsernisuhteessa myodnnetaan
lainoja joihin liittyvistd koroista tehdddn menovéhennys ja jotka tdmén jalkeen maksetaan
ldhdeverovapaasti ulkomaiselle emoyhtitlle. Yksi vaihtoehto puuttua korkotulojen
ulosvirtaukseen olisikin kohdistaa rajoitetusti verovelvollisen taaltd saamaan korkotuloon
ldhdevero. Tama voisi tapahtua esimerkiksi niin, ettd TVL:n saddoksia muutettaisiin niin, etta
ldhdeveroa voitaisiin  perid rajoitetusti verovelvollisen korkotulosta, jos rajoitetusti
verovelvollisen asuinvaltion verotus on matalaa, asuinvaltiolla ja Suomella ei ole
tietojenvaihtosopimusta ja korko- ja rojaltidirektiivi ei voida soveltaa korkomaksuihin.3?°

Kéytannodssé tama koskisi ETA-alueen ulkopuolisia, sekd verosopimuksettomia valtioita.

Korkotulojen  ldhdeverotuksella  voitaisiin -~ pyrkia  selkeésti  estdmdan erilaiset
vaarinkayttotilanteet. **° Korkotulojen lahdeverotus kohdistuisi erityisesti niin sanottuihin
verokeidasvaltioihin suuntautuvien korkomaksujen verotukseen. Namé ovat valtioita jotka

eivat kuulu ETA-alueeseen, joiden kanssa Suomella ei ole verosopimusta ja joissa suorien

328 Ks. esim. KHO 1983 11 515 ja 1999:19.

Malmgren 2009, s. 21.
330 Kim3 201043, s. 183.
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sijoitusten virta on suuri verrattuna bruttokansantuotteeseen. Voisi kuvitella, ettd kyseisiin
tilanteisiin  voitaisiin  soveltaa veronkierron estdvéa yleissddnnostd, VML 28 §:.
Oikeuskdytdnnosséd on katsottu, ettd VML 28 8:n yleistd veronkiertosadnnostd voidaan
soveltaa silloin, kun jollekin toimelle ei ole liiketaloudellisia perusteita®'. Eri asia on, etta
milloin VML 28 § soveltuisi siséisten korkojen ulkomaille tulouttamiseen. Verottajan
kannalta on epéselvad milloin voidaan katsoa, ettd sellaisella jarjestelyllg, jossa korkokuluja
tuloutetaan ulkomaille, ei ole liiketaloudellisia perusteita. Voisi kuvitella, ettd ainakin taysin
keinotekoiset jarjestelyt joilla valtetddn Suomen verotus, voitaisiin lukea veronkierroksi.
Kuten edell& on kuitenkin jo mainittu, niin verottaja kokee nykyisen tilanteen VML 28 §:n

soveltamisen osalta epaselvaksi.®*

Lahdeverotuksen kannattavuus on kuitenkin kyseenalaista, jos esimerkiksi muut ETA-valtiot
eivat ryhdy vastaavaan saantelyyn. Tallaisessa tilanteessa yritysten olisi helppoa vélttaa
korkoihin liittyva lahdeverotus yksinkertaisesti muuttamalla toiseen ETA-valtioon, jossa ei

ole korkoihin kohdistuvaa liahdeveroa. 3%

Lisaksi, kuten edella tuli jo esille,
lahdeverovelvollisuuden ulottaminen rajoitetusti verovelvollisiin  koskisi kaytanndssa
verosopimuksettomia valtioita verosopimusten maardysten ja korko- ja rojaltidirektiivin

johdosta (2003/49/EY).>*

Mitd todenndkoisimmin korkotulojen lahdeverotus nostaisi ulkomaisten lainojen korkoa
lshdeveroa vastaavalla maaralla. **°> Tama luonnollisesti vahentdisi Suomessa tehtavia

investointeja ja heikentdisi néin veron fiskaalista hyotya.

31 ks, Malmgren 2009, s. 7.

Ks. esim. Verohallitus 2009 ja Konserniverokeskus 2009.

*3 Aim4 20104, 5. 183.

VM 2009, s. 5. Ks. myds Helminen 2009, laajempi korkotulojen ldahdeverottaminen olisi joka tapauksessa
verosopimuksista ja EY:n korko- ja rojaltidirektiivista johtuen vain hyvin rajoitetusti mahdollista.

3% Andersson — Linnakangas 2006, s. 26.

332

334

81



6. Johtopaatokset

Suomessa tulisi ehdottomasti toteuttaa koronvéhennysoikeutta rajoittava saannds, jolla
voitaisiin estdd alikapitalisoinnin tapahtuvaa verosuunnittelua kansainvélisissa tilanteissa.
Nykyisenkaltainen tilanne on selke& veropohjassa oleva aukko, koska konsernisuhteessa
ulkomaille maksettavat korot ovat vahennyskelpoisia verotuksessa, mutta niistad ei synny
vastaavaa verotuloa. Parhaimmassa tai pahimmissa tapauksessa ndma korkomaksut ovat

saajan asuinvaltiossa erityisen verohuojennuksen kohteena tai jopa verovapaita.

Rajoituksia voidaan perustella myds hyvén verojarjestelmén kannalta. Talla hetkelld eri
padomaerien kustannusten verokohtelu ei ole neutraalia. Tam& voi ohjata taloudellista
paatoksentekoa.  Yhteiskunnan kannalta ei ole toivottavaa luoda  yrityksille
verosuunnittelumahdollisuuksia, jotka saattavat 16yhentda yritysten moraalia veronmaksajina.
Nykyisen lainsdddannon ja oikeuskaytdnnon perusteella asiaan voitaisiin puuttua joissakin
tapauksissa  veronkiertosaannoksien nojalla. Tama ei ole kuitenkaan kestdvaa

oikeusvarmuuden ja ennustettavuuden kautta.

Tilastojen valossa alikapitalisointi ei vaikuta olevan merkittdvd ongelma. On myos
kyseenalaista tuottaisiko saantely verotuloja valtiolle. Tilastot koskevat suurta joukkoa
yrityksid, jolloin véarinkayttotapaukset hukkuvat massaan. T&mé& ei tarkoita sitd ettei
ongelmaa olisi olemassa. Verotulojen kohdalta vaarana on se, ettd ongelma kasvaa
tulevaisuudessa ja Suomesta tulee maa, jonne keskitetddn kansainvélisten konsernien

lainarahoitusta.

Sééntelyssa voitaisiin ensin turvautua minimisdédnnokseen, joka kohdistettaisiin selkeisiin
veronkierto- ja vadrinkdyttotapauksiin. Suomessa vaikuttaa siltd, ettd t4t4 tapahtuu
holdingyhtididen kautta. Talléin tulisi kysymykseen esimerkiksi yrityksen liikevoittoon

sidottu korkokattos&éntely. Esimerkkid voitaisiin ottaa Tanskassa toteutetusta séantelysté.

Ongelmia saantelyyn tuottavat kansainvéliset velvoitteet, erityisesti verosopimuksiin liittyva
syrjintdkielto ja EY 43 artikla sijoittautumisvapaudesta. Joka  tapauksessa
koronvéhennysoikeudenrajoitukset kohdistuisivat lahinnd kansainvélisiin tilanteisiin. Talla ei
voida kuitenkaan perustella sitd, miksei Suomi seuraisi lainsdddannossdén kansainvélista

kehitysta.
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