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Tutkielman tarkoituksena on tutkia asuntosijoitusyhtididen nakdkulmasta tuloverotuksessa
vahennettavien korkovdahennysten mahdollisuutta ja case-tutkimuksen avulla sitd, miten
korkovahennykset muuttuivat uudistetun elinkeinotulon verottamisesta annetun lain myo6ta
alkuvuonna 2019. Tutkielman tarkoituksena on myos tuoda esiin mahdollisia tulevaisuuden
muutoksia korkovahennyksiin liittyen ja uudistetun elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
aiheuttamia muutoksia asuntosijoitusyhtididen verosuunnittelussa.

Tutkielman metodina on oikeusdogmaattinen tutkimusmenetelma, jolla on pyritty selvittdmaan
vallitsevaa oikeustilaa. Tutkielmassa on my6s hyoédynnetty laskelmia siitd, miten
asuntosijoitusyhtiot voivat tehda jarjestelyja korkovahennysrajoituksiin liittyen. Laskelmilla on
tutkittu sitd, miten asuntosijoitusyhtio voi hyodyntaa tehokkaimmin korkovahennysoikeuttaan
ja sitd, miten konserniavustukset vaikuttavat korkovahennysoikeuteen.

Tutkielmassa tuodaan esiin konkreettisia hyotyja ja haittoja uudistetusta lainsdadannosta
asuntosijoitusyhtion ndkokulmasta. Uudistettu lainsdadantd yhtendistdd EU:n sisdista
verokilpailua, mikda vahentdada asuntosijoitusyhtididen tarvetta arvioida maantieteellisen
sijoittumisen vaikutuksia toimintaansa ja yhteiskunnallisesti tuo EU:n jasenmaita tasa-
arvoisempaan asemaan keskenaan. Uudistetun lainsdaddannon haittana voidaan pitaa erityisesti
sitd, ettd mahdollinen yleinen korkotason nousu vaikuttaisi aikaisempaa voimakkaammin
asuntosijoitusyhtidihin, koska niiden rahoituskustannukset nousisivat, eivdtkd ne voisi
hyodyntda nousseita rahoituskustannuksia entiseen tapaan verotuksessaan. Mikali
asuntosijoitusyhtiot pyrkisivat pitdmaan liikevoiton  tason entisella tasolla,
rahoituskustannusten kasvu saattaisi yhteiskunnallisella tasolla nostaa yleisemmin
asumiskustannuksia ja vuokratasoa, jota pidetdan jo paakaupunkiseudulla liilan korkeana
palkkoihin nahden.

AVAINSANAT: Asuntosijoitusyhtiot, korkovahennysoikeus, korkovdahennysrajoitus, tuloverotus,

verosuunnittelu.
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1 Johdanto

1.1 Johdatus aiheeseen ja tutkimusongelman taustat

Tutkielman tarkoituksena on tutkia asuntosijoitusyhtididen nakdkulmasta
tuloverotuksessa vahennettdavien korkovahennysten mahdollisuutta ja case-esimerkin
avulla sita, miten korkovahennykset muuttuivat uudistetun EVL:n my6ta vuoden 2019
alusta. Tutkielmassa kasitelladn myds laajemmin mita vaikutuksia uudistetulla
lainsdadannolla oli ja tulee olemaan asuntosijoitusalaan. Tutkielma on rajattu
asuntosijoitusyhtidihin, silla asuntosijoitusyhtididen rahoitus on wusein hyvin
velkapainotteista. Asuntosijoitusyhtiot ovat olleet myds viime aikoina uutisoinnissa
paljon esillda muun muassa arvonmaaritysmalleihin liittyen. Korkovahennysrajoitukset
tulevat my6s muuttamaan asuntosijoitustoimialaa johtuen toimialan pitkakestoisista ja
velkapainotteisista investoinneista. Muun muassa asuntosijoitusyhtioé Kojamo Oyj totesi
jo vuonna 2018 listalleottoesitteessaan, etta verolainsaadannon muutoksilla voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus sen liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuuden nikymiin.? Kasvukeskuksien korkeat vuokra-
asumiskustannukset ovat olleet paljon esilla viime aikoina, ja korkovahennysrajoituksen

vaikutukset voivat tulevaisuudessa nostaa vuokria entisestaan.

EVL:338 muutettiin vuoden 2019 alussa ja muutos perustui padosin veronkiertamista
estavaan Veronkiertodirektiiviin. Veronkiertodirektiivissa pakolliseksi maaratyt ehdot,
jotka puuttuivat vanhasta saantelystd, tuli nyt sisallyttda nykyiseen kansalliseen
lainsdddantoon2. OECD:n ja EU:n tavoite viime vuosina on ollut puuttua yritysten
aggressiiviseen verosuunnitteluun ja veronkiertoon, joten korkovdhennys rajoitusta
koskeva lainmuutos tukee tata linjaa. Erityisesti suurten kansainvalisten konsernien

voitonsiirto korkomenojen avulla veropohjaa rapauttaen on nahty isona ongelmana.

! Kojamo 2018
2 HE 150/2018 vp: 29



Verosuunnittelun ja varsinkin aggressiivisen verosuunnittelun mahdollisuuksien
karsimisella saadaan jasenvaltioille enemman verotuloja ja EU:n sisamarkkinoille entista
tasavertaisemmat |ldhtékohdat verokilpailussa.> OECD:ssa kdynnistettiin vuonna 2013
BEPS-hanke, jonka tavoitteena on juuri verosuunnitteluun puuttuminen ja projektin 4
toimenpide-ehdotus koski juuri korkovahennysten rajoittamista. EU:n lisdantyneesta
kiinnostuksesta verosuunnittelun puuttumiseen voisi olettaa, etta tulevaisuudessa
korkovahennyksiin voi tulla enemmankin rajauksia ja esimerkiksi nyt rajoituksen
ulkopuolelle jatetyt rahoitusalan yritykset voivat tulevaisuudessa tulla myos rajoitusten
piiriin. Tdman takia tutkielman aihe on erittdin ajankohtainen ja sen merkittavyytta lisaa

se, ettd aihetta ei ole juurikaan aiemmin tutkittu.

1.2 Tutkimusongelma ja tutkimuskysymykset

Tutkielman tavoitteena on tutkia tuloverotusta ja korkovdhennyksia koskevaa jo
voimassa olevaa lainsdadantoa ja sitd, miten EVL 18 a §:n (1237/2018) soveltaminen
vaikuttaa uudenlaisesti korkovahennyksiin yritysten tuloverotuksessa. Tutkielmassa
tarkastellaan asuntosijoitusyhtididen mahdollista reagointia uuteen
korkovahennysrajoitukseen esimerkkilaskelman avulla ja pohditaan sitd, miten
muutokset tulevat ndkymadan asuntosijoitusyhtididen toiminnassa jatkossa.
Tutkimusongelmaa eli korkovahennysrajoituksen muutosta havainnollistetaan
asuntosijoitustoimintaa koskevan case-tutkimuksen ja esimerkkilaskelmien avulla,
koska asuntosijoitustoimintaa koskevaa oikeus- tai soveltamiskdytantéd ei vield

juurikaan ole.

Toisena tutkimusongelmana on, onko korkovahennysoikeuden lisdrajoituksille tarvetta

tulevaisuudessa ja miten asuntosijoitusyhtididen kannattaa tulevaisuuteen varautua.

3 OECD 2013b: 8



Tutkielman tavoitteena on kasitelld tulevaisuudenndkymia erityisesti EU:n ja OECD:n
BEPS-projektin  veronkiertamisen vahentamispyrkimysten kautta. Tutkielmassa
kasitellddan Suomen lainsddadannon taustalla vaikuttavaa Veronkiertodirektiivia ja
pohditaan, onko Suomeen tulossa lahiaikoina uusia rajoitteita Veronkiertodirektiivin

implementoinnista.

Tutkimuksessa  siis  etsitddan  vastauksia  seuraaviin  kysymyksiin:  Miten
asuntosijoitusyhtididen  korkovdahennykset ovat muuttuneet tuloverotuksessa
uudistetun EVL:n myota? Voivatko asuntosijoitusyhtiot vaikuttaa omilla toimillaan

vahennyskelpoisten nettokorkomenojen maaraan?

EU:n Veronkiertodirektiivin taustalla oli jasenmaiden veropohjien rapautuminen
erityisesti kansainvalisissa konserneissa tehtavan aggressiivisen verosuunnittelun takia.
Yksi ratkaisu vaikuttaa tahan ongelmaan oli rajoittaa korkovahennyksia ja jasenmaiden
tuli implementoida laki direktiivia vastaavaksi vuodesta 2019 alkaen. Lain muutos on siis
ajankohtainen ongelma yrityksissa ja sen vaikutukset rupeavat pikkuhiljaa nakymaan
yritysten toimissa. Uudistetun EVL:n pohjalta ei ole juurikaan syntynyt oikeuskaytantoa,

joten lainsdadannon tutkiminen tulee olemaan tutkielmassa keskeisessa roolissa.

1.3 Tutkimusmetodi

Tutkimus on lainopillinen eli oikeusdogmaattinen tutkielma eli tutkielman tarkoituksena
on selvittd3 voimassa olevan oikeuden tila.* Tutkielman kohteena on tutkia EVL 18 a §:n
soveltamista korkovdahennyksiin yritysten tuloverotuksessa ja case-tutkimuksen avulla

tarkastella esimerkkilaskelmia koskien asuntosijoitusyhtioita. Tutkielma pyrkii

4 Myrsky 2011: 49



selventdmdan ja systematisoimaan normeja, ja tdten luomaan jarjestysta

"materiaalikaaokseen”.

Verotuksessa korkovdahennysten osalta noudatettavat sdaannot perustuvat pitkalti
uudistettuun EVL 18 a ja b pykaliin. Suoraa oikeuskadytantoa liittyen uudistettuun lakiin
on varsin vahan, mutta aiheeseen liittyen niita pyritdaan kasittelemaan tutkielmassa.
Taman takia tutkielmassa hyddynnetddan hallituksen esityksissd olevia asiantuntija
kommentteja ja aiheeseen liittyvaa oikeuskirjallisuutta ja uutisointia. Itselldni on myds
kokemusta tyoni kautta uudistetun lainsaadannon vaikutuksista asuntosijoitusyhtiéon

kdaytannossa.

Aihe on ollut paljon myo6s esilla mediassa ja se on aiheuttanut osin karkkaitakin
kannanottoja. Tutkielmaa voidaan tasta syysta pitaa veropoliittisena. Korkovdahennykset
liittyvat erityisesti yritysten tuloverotukseen ja sen osa-alueisiin. Nykyiset elinkeino- ja
tuloverolait seka EU:n oikeudelliset saaddkset muodostavat tutkielman viitekehyksen.
Systematisoinnin avulla pyritdan saamaan kokonaiskuvaa lainsaadannon nykytilasta ja

oikeudellisten jarjestelyjen keskindissuhteesta.

1.4 Lahdeaineisto ja aikaisempi tutkimus

Tutkimuksen ldhdeaineistona kaytetdan vahvasti ja heikosti velvoittavia oikeuslahteita.
Vahvasti velvoittavista oikeusldhteistd kansallisella lainsaddannolla ja erityisesti
EVL 18 a §:lla (1237/2018) on suuri merkitys tutkielmassa. Heikosti velvoittavasta
oikeuslahteistd HE 150/2018 vp toimii lahdeaineistona. Tutkielman ldhteend on myos
kirjallisuutta, artikkeleja, oikeustapauksia ja lausuntoja liittyen edelld mainittuun
hallituksen esitykseen ja nettokorkomenon vahennysoikeuden rajoitukseen. Aiheeseen

liittyvaa aikaisempaa tutkimusta kaytetaan myos tutkielman ldhteena.
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1.5 Tutkielman rakenne ja toteutus

Tutkielma koostuu nykytilan kuvauksesta, Veronkiertodirektiivin vaikutuksesta Suomen
lainsdadantoon, case-esimerkistda ja analyysista. Tutkielman alussa kuvataan
asuntosijoittamisen nykytilaa Suomessa ja vuokra-asumisen suosion kasvun vaikutuksia
asuntosijoittamisen yleistymiseen ja sitd kautta rakennuttamisen kasvuun. Tdma on
kayda hyva tutkielmassa lapi, koska rajoitusten kiristamisellda on suuri vaikutus

asuntosijoitusyhtidihin.

Asuntojen rakentaminen tapahtuu usein velkarahoituksella  ja siksi
korkovahennysrajoitus on keskeisessa asemassa asuntosijoitusyritysten
tuloverotuksessa. Korkomeno ja korkotulo termit liittyvat vahvasti korkovahennyksiin ja
termit kasitelldan lapi omassa kappaleessa. Suomessa toimii muutama suuri
asuntosijoitusyhtio ja yritysten taseet ovat hyvin velkapainotteisia. Tama kdydaan lapi

ennen kuin siirrytdan tutkimaan uudistetun korkovahennysoikeuden taustaa.

Veronkiertodirektiivilla on luonnollisesti vaikutus Suomen lainsdadantéon ja sita
kasitelldaan myos tutkimuksessa. Tulevaisuutta pohdittaessa kasitellaan myo6s sita,
ovatko korkovahennysrajoitusten kiristyminen entisestddan  todennakoista
tulevaisuudessa. Lainsdadadanndn uudistuksen vaikutuksia asuntosijoitusyhtion

nakokulmasta kasitelladn myods case-tutkimuksessa esimerkkilaskelmien avulla.

Kokonaisuudessaan tutkimuksen tarkoitus on saada kattava kasitys siitd, miten 2019
voimaan tullut EVL vaikuttaa asuntosijoitusyhtididen korkovahennyksiin ja miten se
tulee muuttamaan asuntosijoitusalaa jatkossa. Tutkimus on lainopillinen eli

oikeusdogmaattinen tutkielma ja tutkielman avulla pyritdan selvittdmaan
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lakimuutoksen vaikutuksia ruohonjuuritasolla eli yrityksissa. Tutkimusta varten kdytin
myods omaa kokemustani, koska tyoskentelen talla hetkelld asuntosijoitusyhtiossa.

Taman perusteella tein laskelmia, miten esimerkinomaisesti yritykset voivat tehda

jarjestelyja korkovahennysrajoituksiin liittyen.
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2 Keskeisia kasitteita ja aiheita tutkielmassa

2.1 Asuntosijoitusyhtiot Suomessa

Asunto- ja kiinteistosijoitusyhtioiden termit liittyvat laheisesti toisiinsa. Molemmilla
termeilld tarkoitetaan listattua tai listaamatonta osakeyhtiotd, joka omistaa liike- tai
asuinkiinteist6ja ja vuokraa niita kolmansille osapuolille. Kiinteistosijoitusyhtié omistaa
ja hallitsee kiinteist6ja tai kiinteistoyhtididen osakkeita, kun taas asuntosijoitusyhtio
omistaa ja hallitsee asuntokiinteist6ja. Suomen kaksi suurinta  yksityista
asuntosijoitusyhtiota sijoituskiinteistdjen kayvan arvon perusteella ovat Kojamo Oyj ja

SATO Oyj.5

Asuntosijoitusyhtididen kassavirta muodostuu vuokratuloista ja yhtididen tuottoon
vaikuttavat myos kdyvan arvon muutokset sijoituksissa sekda asunto-omaisuuden
myyntitulot. Suurimmalla asuntosijoitusyhtiolla (Kojamo Oyj) on jopa 35 272 asuntoa
omistuksessaan. Toimialalle on tyypillista suuri padoman tarve, mista seuraa se, etta
korkovahennysrajoitusten kiristamisella ja laajentamisella on suuria vaikutuksia
toimialalle.® Yhtiéiden rahoitus vaikuttaa ndin myos suuresti yhtididen tulokseen.
Kiinteistd- ja asuntosijoitusyhtiot eivat ole myodskdaan pelkdstdan pankkirahoituksen
varassa, vaan yhtiét hankkivat rahoitusta esimerkiksi joukkovelkakirjarahoituksella,
mista luonnollisesti aiheutuu korkomenoja ja rajoituksen kiristys vaikuttaa myos tata
kautta alan toimintaan.” Yhtidilli on myds omaisuuden korkean vakuusarvon myota
mahdollista hyodyntaa velkavipua. Tama tarkoittaa kdaytannossa sita, ettd omaisuutta
kaytetdan lainanvakuutena, mika laskee lainan marginaalia ja ndin on mahdollista ottaa

suurempia lainoja vakuuksien avulla.

>Alho 2018: 17
6 Kojamo Oyj 20198
7 Alho 2018: 16
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2.2 Oikaistu tulos

Oikaistu elinkeinotoiminnan tulos korkovahennysrajoitusta laskettaessa
prosenttiperusteisesti vastaa EBITD-tunnuslukua. EVL 18 a §:n 3 momentin mukaisen
oikaistun tuloksen pohjana kaytetaan EVL 3 §:n mukaista elinkeinotoiminnan tulosta.®
Elinkeinotoiminnan tulokseen lisatdaan kaikki korkomenot ja verotuksessa vahennettavat
poistot. Lisaksi lisatdan saadut konserniavustukset ja vahennetaan annettu

konserniavustus. Oikaistu elinkeinotoiminnan tulos kertoo kuinka paljon yrityksen

lilkevaihdosta jaa katetta toimintakulujen jalkeen.

EVL 3 §:n elinkeinotoiminnan tulos

+ korkomenot (brutto)

+ verotuksessa vahennettavat poistot
+ saatu konserniavustus

- annettu konserniavustus

= Qikaistu tulos

Kuva 1. Elinkeinotoiminnan oikaistu tulos (Verohallinto)

EU on asettanut uudessa Veronkiertodirektiivissa minimivaatimuksen jasenvaltioissa
sovellettaville  korkovahennysrajoituksille  ja  yksi  pddsadanndista  Suomen
lainsaadannossa liittyy oikaistuun elinkeinotoiminnan tulokseen. Verovelvollisella on
oikeus vahentaa nettokorkomenoja siltd osin kuin nettokorkomenot ovat vihemman
kuin 25% oikaistusta elinkeinotoiminnan tuloksesta. 25% sddanndksen laskennassa

voidaan kayttaa pelkastdan positiivista oikaistua tulosta.

8 Verohallinto 2019
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EBITD-tunnusluku tulee sanoista earnings before interest and depreciation. EBITD-luku
kuvaa yrityksen kayttokatetta ja ylla mainittua oikaistua tulosta ja se muodostuu
tuloksesta ennen poistoja, rahoituseria ja veroja eli tarkoittaa siis sitd kuinka paljon
lilkevaihdosta jaa katetta, kun siita vahennetdan yrityksen toimintakulut. EBITD-luku
lasketaan lisdamalld elinkeinotoiminnan tulokseen korkomenot, verotuksessa
vahennettavat poistot ja saatu konserniavustus. Kun tasta tuloksesta vahennetdan
annettu konserniavustus, niin saadaan verotuksellinen EBITD. Tama tunnusluku on siis
sama kuin oikaistu elinkeinotoiminnan tulos korkovahennysrajoitusta laskettaessa.
Suomen lainsddadannossa kaytetadn termia oikaistu elinkeinotoiminnan tulos, kun taas
Veronkiertodirektiivissa puhutaan EBITDA:sta, joka eroaa EBITD-tunnusluvusta silla, etta
siind on laskentapohjassa huomioitu myo6s rahoitusomaisuuden arvonmuutokset.
Veronkiertodirektiivin mukaan on sallittu kdyttaa laskentapohjassa EBITDA-, EBITD- tai

EBIT -tunnuslukua.?

2.3 Konserniyhteysosapuoli

Konserniyhteys maaritellaan EVL 18 a §:ssa (1237/2018) seuraavasti:

“Osapuolet ovat tdssd pykdldssd tarkoitetulla tavalla konserniyhteydessd toisiinsa, jos
osapuolella on toisessa osapuolessa mddrdysvalta tai kolmannella osapuolella on yksin
tai yhdessd Iéhipiirinsd kanssa mddrdysvalta velkasuhteen molemmissa osapuolissa
verotusmenettelysté annetun lain (1558/1995) 31 §:n2 momentissa tarkoitetulla

tavalla.”

° Euroopan Komissio 2016
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VML 31§:n 2 momentin mukaan maaraysvalta tarkoittaa sita, ettd osapuoli valittomasti
tai valillisesti omistaa yli puolet toisen osapuolen padaomasta tai silla on valittomasti tai
valillisesti yli puolet toisen osapuolen kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta
danimaarasta. Lisaksi osapuolella on maaraysvalta toisessa osapuolessa, jos silla on
oikeus nimittda yli puolet jasenistd toisen yhteison hallitukseen tai vastaavaan
toimielimeen tai sita johdetaan yhteisesti toisen osapuolen kanssa tai se muutoin voi
tosiasiallisesti kayttdda maardysvaltaa toisessa osapuolessa. Osapuolilla tarkoitetaan
verohallinnon ohjeen mukaan koron maksajaa ja korkomenoa vastaavan tulon

tosiasiallista edunsaajaa.'?

2.4 Safe harbour -saannos

Safe harbour -sdadannodkselld tarkoitetaan niin sanottua “turvasatamaa” ja
korkovahennysrajoituksen osalta Suomen verolainsadadanndssa on saddetty, etta 3 000
000 euron rajaan asti ulkoiset nettokorkomenot ovat vahennettavissa, jos muille kuin
konserniyhteyspuolille suoritetut nettokorkomenot ylittavat laskennallisen rajan (25%
EBITD:sta). Euroopan komission antamassa direktiiviehdotuksessa asetettiin safe
harbour -sdaannoés 1 miljoonaan euroon ulkoisten nettokorkomenojen osalta ja
perusteena oli helpottaa niiden yritysten velvoitteita, jotka eivat ole riski veropohjan
rapeutumiselle.!* EVL:n mukaan verovelvollinen saa vdhentdd muille kuin
konserniyhteydessa oleville osapuolille maksettuja nettokorkomenoja enintdan 3
miljoonan euron rajaan saakka. Raja on huomattavasti Veronkiertodirektiivin rajaa
korkeampi ja 3 miljoonan euron rajaa sovelletaan, jos ulkoisten nettokorkomenojen
maara ylittdaa 25%:n EBITD:sta lasketun rajan. Eli lainkdyttdja voi luottaa siihen, etta han
saa vahentdd ulkoisia nettokorkomenoja vahintddan 3 miljoonaa euroa

korkovahennyksena, vaikka 3 miljoonan euron raja ylittyisikin. 500 000 euron rajan

10 yerohallinto 2019
1 Euroopan komissio 2016
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osalta ndin ei ole ja tallaisessa tilanteessa verovelvollinen ei saa vahentda sisaisia

nettokorkomenoja lainkaan. 2

2.5 Konserniavustus tulonsiirtokeinona

Konserniavustus on vastikkeeton suoritus konserniin kuuluvien osakeyhtididen tai
osuuskuntien valilla. Konserniavustus on saajalleen veronalaista tuloa ja antajalleen
vahennyskelpoinen meno. Konsernin sisalla avustusta voidaan antaa seka sisaryritysten
valilla ettd emoyhtion ja tytaryhtion valilla. Konserniavustuksista on annettava
verovuosikohtaisesti tiedot veroilmoituksessa. Konserniavustusjarjestelman taustalla
on ajatus, etta konsernia pystytaan hallinnoimaan niin, etta se olisi ikdaan kuin yksi yritys.
Verojarjestelman neutraliteettitavoitteen mukaan yhtidille tarjotaan mahdollisuus

vapaaseen organisoitumismalliin ilman verotuksellista kustannusta tai muuta haittaa.*?

Konserniavustuslaissa on kuusi ehtoa, joiden tdyttyessa konserniavustus on
verotuksessa vahennyskelpoinen. Ensinndkin avustuksen antajan ja saajan taytyy
harjoittaa lilketoimintaa tai avustus on liiketoiminnan harjoittamista varten. Molempien
antajan ja saajan taytyy myos olla kotimaisia osakeyhtidita tai osuuskuntia. Yhtiot eivat
saa olla talletuspankkeja tai luotto-, vakuutus- ja eldkelaitoksia. Emoyhtion tulee myds
omistaa yksin tai yhdessd useamman tytdryhtion kanssa vahintdan yhdeksan
kymmenesosaa tytaryhtion osakepadomasta tai osuuksista. Tilikausien on taytynyt
kestdd koko verovuoden ja lisdksi niiden tarvitsee paattyd samanaikaisesti.
Konserniavustus ei saa ylittdda antajan elinkeinotoiminnan tulosta ennen

konserniavustuksia. Avustukset taytyvat ndkyda molempien kirjanpidossa ja ne

12 4E 150/2018 vp: 10
13 Kukkonen (2016): 151
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kasitelldadan verotuksessa antajan osalta vdhennyskelpoisena kuluna ja saajan

veronalaisena tulona.

KHO 2007:92 koski Konserniavustuslain vaatimusta siitd, ettd antajan ja saajan tulee olla
kotimaisia osakeyhti6itd tai osuuskuntia. Tapauksessa Suomessa yleisesti
verovelvollinen yhtid haki ennakkoratkaisuhakemuksessa paatésta koskien Isossa-
Britanniassa toimivaa alakonsernin yhtiota, jolla on aikaisempina vuosina kertyneita
tappioita. Suomessa toimiva K Oy suunnitteli antavansa konserniavustuksen alakonserni
yhti6 K Energy Ltd:lle, joka toimii Isossa-Britanniassa. Avustus perustui tuloon kaupasta.
Ennakkoratkaisussa katsottiin, ettda K Oy:n antama avustus ei ole Konserniavustuslain
3 §:n mukainen konserniavustus. Perusteluna télle oli muun muassa se, ettei K Energy
Ltd harjoita Suomessa elinkeinotoimintaa. KHO katsoi, ettei Konserniavustuslain
vaatimus yhteisOjen kotimaisuudesta ole SEUT 43 artiklan (nykyinen SEUT 49 artikla)
vastainen ja K Oy ei siis voi antaa K Energy Ltd:lle konserniavustusta. Edelld mainittu
kotimaisuuden vaatimus estdada konserniavustuksen kayton aggressiivisessa
verosuunnittelussa. Suomessa on korkeampi yhteisoverokanta suhteessa haitallista
verokilpailua kdyviin maihin, joten yritykselld ei ole intressia verosuunnittelumielessa
siirtda voittoja Suomeen.'* Suomesta siirtamalla voittoja muualle olisi taas mahdollista
saada veroetuja, mutta konserniavustuksella sitd ei voi kuitenkaan tehda, joten

voitonsiirrossa yrityksilla on kdytdssa muita keinoja, kuten hybridijarjestelyt.

14 Finnwatch 2016: 25
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3 Korkomeno ja korkotulo

3.1 Yleista koron maaritelmasta

Korolla tarkoitetaan yleisesti ottaen lainasta maksettavaa korvausta lainanantajalle silta
ajalta, kun lainattava rahasumma ei ole lainanantajan kaytossa. Korko maaritellaan
usein myos tiettyna prosenttina velan padomasta. Korkoa voidaan Anderssonin ja
Penttilan mukaan pitdaa velkojien osana yrityksen voitosta, koska ellei yritys tuota
positiivista tulosta, ei yritykselle jda katetta mista voisi osinkoja ja korkoa maksaa.’®
Vero-oikeudessa koron on katsottu muodostuvan perinteisen tavan mukaan ja jotta
suoritusta voidaan kasitellda korkona, on tiettyjen muodollisten seikkojen taytyttava.
Taman perinteisen lahtékohdan mukaan koron syntyminen edellyttdaa velkasuhdetta ja
koron maksajan tulee olla velkasuhteessa eli ndin osapuolena. Velkasuhteen yksi
keskeinen piirre on takaisinmaksuvelvollisuus. Kansallisessa lainsaadanndssa on nykyisin
tarkemmin saannelty ne velkojen korkomenot ja taloudelliset suoritukset, joita
verotuksessa pidetdaan korkona. Suorituksia tulee kuitenkin katsoa aina
tapauskohtaisesti ja todellisen sisallon perusteella arvioida onko suoritus korkoa ja taten
korkorajoitussaanndksen piirissa. Esimerkiksi viivastyskorkoa ei voida pitaa

vahennyskelpoisena korkona, koska se ei ole tuloverotuksessa veronalaista tuloa.

Ennen vuoden 2019 lainmuutosta vyleistd koron kasitettd ei ollut Suomen
verolainsaddannossa maadritelty, vaan oikeus- ja verotuskadytdnndssa tulkittiin
tulkintalinjaukset ja tapauskohtaiset seikat huomioon ottaen oliko suoritukset
kasiteltava korkona tai muuna suorituksena. Ennen uudistusta lakiin ei otettu korkoa
maarittelevad momenttia ja EVL 18.1 §&:n 2 kohdassa sdadettiin vdahennyskelpoiseksi
elinkeinotoiminnasta johtuneen velan korko, myos silloin, kun korko riippui yrityksen

tuloksesta. Hallitus totesi esityksessaan HE 150/2018 vp, ettei Suomen lainsdaddantoa

15 Andersson 2014
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tarvinnut paivittda korkojen osalta, mutta rahoituksen hankintaan liittyvat suoritukset
tuli huomioida, koska lainsaadanto oli talta osin Veronkiertodirektiivia lievempi. Koska
Suomen suppeampaa korkokasitettda oli laajennettava vastaamaan direktiivin
vaatimuksia, vuonna 2019 EVL:dan lisattiin koron maaritelma, joka vastaa

Veronkiertodirektiivin maaritelmaa:

"Korkomenolla ja korkotulolla tarkoitetaan tassa pykaldssa korkoa ja sita vastaavia muita
suorituksia, jotka ovat korvausta vieraasta pdadomasta seka rahoituksen hankinnan

yhteydessa kertyvia suorituksia.”

Eli EVL 18 a §:n 2 momentissa (1237/2018) maaritelladn korkotulo ja korkomeno siten,
ettd ne tarkoittavat korkoa ja sitd vastaavia muita suorituksia, jotka ovat korvausta
vieraasta padomasta seka rahoituksen hankinnan yhteydessa kertyvia suorituksia. Nain
EVL:n mukainen koron kasite sisaltdd myo6s muut vieraan padaoman menot. Siten
varsinaisen koron lisdksi myos vieraan pdadoman ehtoisen rahoituksen hankinnan
yhteydessa kertyviin suorituksiin sovelletaan korkorajoitussdaanndosta, jota ei verotus- ja
oikeuskaytannossa aikaisemmin pidetty korkona. Rahoituksen hankinnan yhteydessa
kertyvia suorituksia ovat lainanottoon liittyvat liitannaiskulut ja suoritukset. Myds laina-
aikaiset kulut ja palkkiot kuuluvat naihin suorituksiin. Korkovahennysoikeuden
rajoittaminen koskee nettokorkomenoja eli suoritettujen korkomenojen ja korkotulojen
erotusta. Rajoittaminen on my®&s osin erilaista konserniyhteydessa olevalla osapuolelle
maksetusta nettokorkomenoista kuin ulkopuoliselle maksetuista nettokorkomenoista,
joten nettokorkomenot tulee eritelld sisdisiin ja ulkoisiin nettokorkomenoihin.
Veronkiertodirektiivissa on maaritelty myos esimerkkiluettelo suorituksista, joita
voidaan kansallisessa lainsddadannodssa kasitelld korkoina korkovahennysrajoitusta
sovellettaessa.  Suoritukset tulee kuitenkin aina kasitelld tapauskohtaisesti, koska

koronkasitteen sananmuoto on jatetty varsin avoimeksi lainsadadannossa.
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3.2 Koron kasite oikeuskdaytannossa

Oikeuskaytannossa on ajan saatossa tullut esiin lukuisia tilanteita, joissa on mietitty,
onko kyseessa oleva meno korkoa vai ei. Seuraavassa kasitelldan lyhyesti kertaluontoista

korvausta, leasing-korvausta ja ikuisia lainoja.

Oikeuskaytannossa on katsottu, ettd velan syntyhetkelld sovittua kertaluontoista
korvausta voidaan pitaa korkona. Korkein hallinto-oikeus katsoi vuosikirjapaatoksessaan
KHO 01.03.1999/330, ettd obligaatiolainan emissiotappio katsotaan koroksi.
Tapauksessa yhtio oli laskenut liikkeelle 300 000 000 Tanskan kruunun suuruisen
obligaatiolainan pankin kanssa tehdyn sopimuksen mukaisesti. Emissiokurssi oli 98,3%
eli lainamaaraa maksetaan 1,7% viahemman nimellisarvosta. Pankin kanssa oli sovittu
erikseen sille maksettavasta korvauksen maarasta lainan liikkeelle laskemisesta. KHO
katsoi, ettda emissiotappio ei ole korvausta lainan liikkeeseen laskemisesta aiheutuvista
kuluista ja alikurssista johtuva maara oli verrattavissa tosiasialliseen korkoon ja se tuli
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 23 §:ssa kerrotulla tavalla jaksottaa laina-

aikana paattyvien tilikausien kuluksi.

Leasing-jarjestelylla tarkoitetaan jonkin hyddykkeen vuokraamista ja se on usein
taloudellisesti jarkeva vaihtoehto suoralle omistamiselle, erityisesti jos hyddyke on kallis
ja sitoo paljon pdadomaa. Leasing-jarjestely ei kuitenkaan aina eroa kovinkaan paljon
hyodykkeen omistamisesta esimerkiksi kansainvilisissa tilinpaatosstandardeissa, koska
jarjestelyn voidaan katsoa taloudellisen sisdllon puolesta vastaavan omistamista.
Verotuksessa leasingsopimuksesta aiheutuvien suoritusten voidaan katsoa olevan joko
korkoa tai vuokraa. Tapauksessa KVL:2013/15 yhti6 myi omistamansa
kiinteistbosakeyhtion  osakkeet rahoittajalle ja  teki kiinteistéosakeyhtion
vuokrasopimuksen tiloihin 10 vuoden ajaksi. Sopimuksessa oli ehto, jonka mukaan yhtio

lunastaa osakkeet takaisin viimeistaan 10 vuoden ja aikaisintaan 3 vuoden kuluttua. KVL
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katsoi, etta tilojen kayttooikeudesta maksetut maksut ovat verotuksessa
vahennyskelpoisia vuokramenoja ja etta leasingmaksut eivat ole EVL 18 a §:ssa
tarkoitettuja korkosuorituksia. Ndin ollen sale and leaseback -jarjestelyn maksuja ei siis

pideta korkorajoitussadanndsta sovellettaessa korkona.

Yritykset voivat laskea liikkeelle myos ikuisia lainoja, joita kutsutaan perpetuaaliksi.
Ikuisen lainan velkapdaaomalle ei ole lainaehdoissa maaratty takaisinmaksupaivaa, mutta
lainaehdoissa on usein kuitenkin takaisinmaksua koskevia ehtoja. lkuisen lainan
merkitsijalla ei ole oikeuksia yhtion suhteen ja lainasta maksetaan normaalisti korkoa.
Koska lainasta on erotettavissa usein korkoelementti, kasitelldan ikuisille lainoille
maksettua korkoa verotuksessa korkona, vaikka takaisinmaksuvelvollisuus ei ole taysin

naytettdvissa.
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4 Asuntosijoittaminen suomessa

4.1 Vuokra-asumisen suosion kasvu

Suomessa enemmistd kansalaisista asuu omistusasunnossa ja omistusasuntoa on
pidetty hyvana sijoitusmuotona asuntojen arvonnousun vuoksi. Vuokra-asunnoissa
asumisen suosio on kuitenkin kasvanut ja vuonna 2017 vuokralla asuvien asuntokuntien
osuus oli 32% kaikista asuntokunnista.® Vuokra-asunnoissa asumisen suosion kasvuun
on monia syitd. Pellervon taloustutkimuksen mukaan muun muassa monipuolistunut
asuntojen tarjonta, muuttuneet asuntomieltymykset seka taloudelliset syyt ovat
lisanneet vuokra-asumisen suosiota. Pienituloisten joukossa vuokralla asuminen on
yleisempada kuin suurituloisten, koska omistusasunto vaatii ostajalta etenkin

paadkaupunkiseudulla varallisuutta.

Nykydan myos sijoittamisen suosio on kasvanut merkittavasti Suomessa. Klaus Nurmi

toteaa Helsingin uutisten artikkelissa:

“Suhtautuminen  sijoittamiseen on  muuttunut  selvdsti  mydénteisemmdksi
kahdessakymmenessd vuodessa. Vaikka osakesijoittaminen sisdltéé riskejd, 62%
suomalaisista katsoo sen erinomaiseksi keinoksi liséité sekd kansalaisten ettéd koko
kansantalouden vaurautta, ilmenee Elinkeinoelimdn  valtuuskunnan  (Eva)

tutkimuksesta.”t’

Suomessa osakesijoittamisen suosio ei ole vield yhta suurta kuin esimerkiksi Ruotsissa ja

Tanskassa, jossa valtiot myos ohjaavat verotuksella kansalaisia osakesijoittamisen

16 pTT 2019
7 Nurmi 2020
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pariin. Suomessa kuitenkin tuli vuoden 2020 alussa osakesadastotili mahdolliseksi ja sen
voidaan olettaa kasvattavan osakesddastamisen suosiota entisestaan. Osakkeisiin
sijoittamisen voi aloittaa kaytdnnossa, vaikka yhdelld eurolla ja endd ei nahda
omistusasuntoa ainoana sijoitusmuotona. Tama voi tulevaisuudessa nostaa vuokra-

asunnoissa asumisen suosiota.

1990 2000 2010 2016 2017
Asunnot yhteensa, tuhatta 2210 2512 2808 2 968 3003
Omistusasunto, % 66,8 581 59 2 57,3 56,8
Vuokra-asunto ¥, % 24,7 30,8 203 2312 A37
Asumisoikeusasunto, % . 1.0 1.3 1.5 1.5
Muu hallintaperuste tai tuntematon, % 84 101 103 100 99
Pinta-ala asuntoa kohti, m? 74 4 76,5 795 799 798
Pinta-ala henkiloa kohti, m? 314 353 391 40,3 405
Ahtaasti asuvia ¥, % 304 237 17,9 174 17.2

Kuva 2. Asunnot ja asuinolot (Tilastokeskus 2018)

Kuva 2 nayttaa vuodesta 1990 vuoteen 2017 omistus- ja vuokra-asuntojen osuuden
prosentteina. Kuvasta voidaan paatella, ettda omistusasunnoissa on laskeva trendi. Tilalle
on tullut vuokra-asuntoja seka esimerkiksi uutena muotona asumisoikeusasunto
vuodesta 2000. Ahtaasti asuvien osuus on pienentynyt, mita voidaan pitaa erikoisena,
koska kuitenkin kaupungistuminen on yleistynyt. Tata voi osin selittda se, ettd pinta-ala

asuntoa kohden on kasvanut noin 5 neli6lld vuodesta 1990 vuoteen 2017.

Vuokra-asumisen hyvana puolena on vuokralaisen kannalta se, ettd se on suhteellisen
riskitontd eikd sido vuokralaisen muuta omaisuutta. Vuokra-asuminen ei kerryta
varallisuutta, mutta vuokralaisen ei tarvitse kantaa riskeja esimerkiksi yllattavista
vesivahingoista tai kalliista putkiremonttikustannuksista. Vaikka omistusasunto

kerryttaa varallisuutta, joutuu asuntosijoittaja kuitenkin maksamaan
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luovutusvoittoveroa ja varainsiirtoveroa asunnon kaupan yhteydessa. Asuntosijoittajan
ei tarvitse maksaa luovutusvoittoveroa, jos han on asunut asunnossa vakituisesti yli
kaksi vuotta.’® Kasvukeskuksissa on jo vuokra-asunnoista pulaa ja tilld hetkelld
ongelmana on riittdavan vuokra-asuntojen maaran turvaaminen kasvukeskuksissa.
Merkittavin vuokra-asuntojen tarjonta muodostuu yksityistenhenkildiden omistamista
asunnoista yhdessa valtion tukemien ARA-vuokra-asuntojen kanssa'®. Koska vuokra-
asunnoista on pulaa erityisesti padakaupunkiseudulla, kuukausittaiset neliovuokrat ovat
kasvaneet viimeisen kolmenkymmenen vuoden aikana noin 10€/m2/kk. Erityisesti
yksididen hinnat ovat nousseet Helsingissa, Tampereella ja Turussa. Juhana Brotherus

pohtii tilannetta Helsingin Sanomille annetussa haastattelussa seuraavasti:

“Ensiasunnon ostajat etsivdt tyypillisesti pientd yksiété Helsingin keskustasta tai
kantakaupungista hyvien liikenneyhteyksien varrelta. Téllaiset asunnot ovat pddtyneet
viime vuosina sijoittajien salkkuihin, koska he voivat olla liikkeisséién nopeampia kuin

itselleen asuntoa etsivit.”?9

Kuitenkin kasvukeskusten ulkopuolella hinnat ovat laskeneet seka vuokrissa etta
asunnoissa. Paakaupunkiseudulla on huomattavia eroja omistus- ja vuokra-asumisen
valilld. Vuonna 2017 Helsingissa 49,2%, Espoossa 38,7%, Vantaalla 37,4% ja Kauniaisissa
29% vaestosta asui vuokra-asunnossa. Helsingissa vuokralla asuminen on siis yleisempaa

kuin muualla pk-seudulla.

Kuva 3 kuvaa keskimaaraisten vuokrien hintakehitysta per nelié vuodesta 1990 vuoteen
2017. Kuvasta huomataan, ettd aravahuoneistot sekd vapaarahoitteiset asunnot ovat

noin kolminkertaistaneet hintansa per neli6.

18 Bsckgren 2019
19 juntto 2010: 5
20 B5ckgren 2019
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2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Kuva 3. Keskimaaraiset vuokrat vuosina 1990-2017 (Tilastokeskus)
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Aravahuoneistot Vapaarahoitteiset asunnot Kaikki vuokra-asunnot

€/m?/kk

3,91
6,39
6,64
6,92
7.16
7,37
7,54
7,68
7.96
8,38
8,93
9,28
9,90

10,25

10,64

10,96

11,21

11,38

11,53

433
767
7.99
8,21
8.50
8.60
8,31
8.93
9.35
9.73

10,07

10,40

11,54

11,98

12,43

12,84

13,30

13,65

13,88

414
7.10
7.42
7,66
7,94
8,07
8,27
8,37
8,72
9,04
9,48
9,86

10,79

11,19

11,61

11,98

12,34

12,61

12,80
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4.2 Asuntosijoittamisen verotus

Asuntosijoittamisessa yksityishenkilo tai yhtié hankkii asunnon ja vuokraa sen eteenpadin
vuokralaiselle. Sijoittaja saa asunnosta vuokratuottoa ja hyotyy mahdollisesta
sijoitusasunnon arvonnoususta. Vuokratuotosta vdhennetddan asunto-osakkeeseen
kuuluvat vastikkeet, korot ja verot, jotta saadaan verotettava nettotuotto.
Yksityishenkilon veroprosentti on 30.000 euroon asti 30% ja 30.000 euroa ylittavalta
osalta 34% padomatulon kohdalla. Yhteis6t maksavat veronalaisten tulojen ja
vahennyskelpoisten menojen erotuksena laskettavasta voitosta 20% yhteisoveroa.
Prosenteista voisi paatelld, ettd yksityishenkildiden kannattaisi yhtioittaa
asuntosijoitustoiminta, mutta yhtiélle esimerkiksi l[ainan saanti on vaikeampaa ja laina-
ajat monesti lyhempia kuin yksityisellda henkilolld. Asuntosijoittaminen osakeyhtion
kautta on monelle piensijoittajalle ajankohtaista toiminnan laajentuessa. Osakeyhtion
kautta sijoittaminen tuo monesti verotuksellisia hyotyja, kuten hyotyja esimerkiksi

huojennetun osingonmaksun kautta.

4.3 Asuntosijoitusyhtiéiden rahoituskulut

Suomessa toimii muutama suuri asuntosijoitusyhtio. Kaksi suurinta toimijaa ovat SATO
Oyj ja Kojamo Oyj. Kojamo Oyj:n konsernituloslaskelman mukainen liikevaihto vuonna
2019 oli 375,3 miljoonaa euroa ja SATO Oyj:n vastaava liikevaihto oli 295,5 miljoonaa
euroa.?! SATO Oyj:n korkokulut ja muut rahoituskulut olivat kyseisend vuonna -59
miljoonaa euroa, joista saman konsernin yrityksille oli 0 euroa ja muille -59 miljoonaa
euroa. Vuonna 2018 SATO Oyj:n korkokulut ja muut rahoituskulut olivat saman
konsernin yrityksille -5,6 miljoona euroa ja muille -43,6 miljoonaa euroa. Kojamo Oyj:n
rahoituskulut kyseisend vuonna olivat -49,2 miljoonaa euroa. Kojamo Oyj:n
korkokulujen jakoa saman konsernin yrityksille ja muille ei ollut saatavilla

tilinpdatoksessa. Mielenkiintoinen havainto tilinpaatoksistd on Kojamo Oyj:n

21 SATO Oyj 2020b
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kayttokatteen muutos tilinpaatoksessa vuodesta 2018. Kojamo Oyj:n tilinpaatoksesta
voi lukea, etta vuonna 2018 yrityksen kayttokate oli 325,1 miljoonaa euroa. Vuonna
2019 kayttokate oli 1.083,1 miljoona euroa ja muutosta vuoteen 2018 oli huimat
232,2%. Kojamo Oyj:n voitto ennen veroja kasvoi 762,2 miljoonaa euroa vuodesta 2018,
koska voitto sisdlsi 801,4 miljoonan euron nettovoiton sijoituskiinteistdjen kdypaan
arvoon arvostamisesta. Tama tarkoittaa huomattavaa eroa myds korkovahennysten
rajoitukseen, koska se lasketaan prosentuaalisesti oikaisusta elinkeinotoiminnan
tuloksesta. Arvostamisesta kdaypaan arvoon on myos olemassa tasevertailuun liittyen
keskusverolautakunnan ennakkoratkaisu KVL 2019/19. Tapauksessa B Oy toimi
konsernin emoyhtiona ja omisti Kiinteistd Oy A:n koko osakekannan. Kiinteistd Oy A:n
taseessa kiinteistét oli arvostettu kirjanpitolain 5 luvun 5 &:n  mukaisesti
hankintamenoon, kun taas B Oy:n konsernitilinpaatoksen taseessa kiinteistd oli
arvostettu kaypaan arvoon. KVL katsoi, ettd jos Kiinteisté Oy A arvosti tasevertailua
varten laadittavassa taseessaan kiinteistot kirjanpitolain 5 luvun 2 b §:n mukaisesti
kdypaan arvoon, oli molemmat taseet arvostettu samaa saannostéa kdyttdaen ja taten
tasevertailua oli yrityksen mahdollista kadyttdaa vapautuakseen korkovdahennys

rajoituksista.

Kojamo Oyj:n ja SATO Oyj:n tilinpaatoksista voidaan huomata, ettd korkeat
rahoituskulut ovat alalle tyypillisid ja korkovahennysten rajoituksen lisdamistd voidaan
taman vuoksi pitdd merkittdvana asiana isoissa asuntosijoitusyhtioissi.?? Hallituksen

esityksessakin on todettu seuraavaa:

“Kokonaisuutena tarkastellen, rajoituksen vaikutukset voivat ilmetd esimerkiksi

kiinteistotoimialan ja kiinteistésijoittamisen kannattavuuden ja kiinnostavuuden

heikentymisend, vuokrien nousuna ja kiinteistétoimialan kehityksen heikentymisend.”?3

22 Kojamo Oyj 2020 ja SATO Oyj 20208
2 4E 150/2018 vp
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5 Korkovdahennysoikeuden saantelyn taustaa

5.1 Verosuunnittelu, veron valttaminen ja veronkiertaminen

Termeja veronkierto ja verosuunnittelu kaytetaan valilla yleisesti ja osin vaarinkin
tarkoittamaan samaa asiaa ja kuvaamaan erilaisia verojen valttelypyrkimyksia.
Tiedotusvalineissa molemmat termit usein yhdistetdaan kriminalisoituun toimintaan.
Tuloverojarjestelmille on tyypillista, ettda ne syntyvat erilaisten veropoliittisten ja
poliittisten tavoitteiden kompromissina?®. Tdman takia erityisesti rajakohtiin syntyy
mahdollisuuksia, joita verovelvollinen pyrkii verosuunnittelulla hyédyntamaan.
Verosuunnittelu tarkoittaa nimensa mukaisesti laillista toimintaa, jolla pyritdan
suunnittelemaan yrityksen toiminta niin, etta yritys hyddyntaa lainsaatajan luomat
mahdollisuudet veroihin liittyen niin, ettd yritys minimoi maksamansa verot.?®
Verosuunnittelu on toisin sanoen veroseuraamusten ennakointia, jonka tavoitteena on
verojen optimointi. Verosuunnittelun ja veronkiertamisen raja on hyvin hailyva ja
vaikeasti maariteltavissa ja tata rajanvetoa on pidetty yhtena vaikeimmista osa-alueista

vero-oikeudessa niin teoriassa kuin kdytannossakin. 26

VML 28 §:ssa maaritelladn termi veronkiertaminen. Pykalan ensimmaisessd momentissa

on todettu seuraavasti:

"Jos jollekin olosuhteelle tai toimenpiteelle on annettu sellainen oikeudellinen
muoto, joka ei vastaa asian varsinaista luonnetta tai tarkoitusta, on verotusta
toimitettaessa meneteltdvé niin kuin asiassa olisi kdytetty oikeata muotoa. Jos

kauppahinta, muu vastike tai suoritusaika on kauppa- tai muussa sopimuksessa

24 Knuutinen 2012: 3

2 Malmgren 2014:4
26 Verohallinto 2016
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mddrdtty taikka muuhun toimenpiteeseen on ryhdytty ilmeisesti siind tarkoituksessa,
ettd suoritettavasta verosta vapauduttaisiin, voidaan verotettava tulo ja omaisuus

arvioida."

Veronkiertamisessa toimitaan siis lainsadadannon tarkoituksen vastaisesti. Veron
valttaminen on  puolestaan toimintaa, jossa verovelvollinen pienentaa
verovelvollisuutta. Tallaiset toimet vaikuttavat valtioiden verotuottoihin. Veron
valttaminen ei ole sindnsa laitonta toimintaa, mutta toimet ovat ristiriidassa
lainsdadannon tarkoituksen kanssa ja tdten se voidaan tulkita laittomaksi. Veron
vilttdminen on veronkierron ja verosuunnittelun vilimaastossa.?’ Veron vélttdminen on
lahella aggressiivista verosuunnittelua, joka sindnsa ei ole laitonta, mutta jonka
mukaiset toimet ovat usein ristiriidassa lainsdadannon tarkoituksen kanssa, kuten veron

valttelyssakin.

Rikoslain 29 luvun 1 pykalassa on madritetty termi veropetos. Veropetos on lain
vastaista toimintaa ja siita tuomitaan rikkoja sakkoihin tai enintaan kahdeksi vuodeksi
vankeuteen. Veropetos eroaa veronkiertdmisestd siten, ettd veropetoksessa
verovelvollinen salaa verovelvollisuuteen vaikuttavaa informaatiota.
Veronkiertotilanteissa monesti esitetty informaatio on oikeaa, mutta usein

ratkaisuvaatimus ei ole vero-oikeudellisesti hyvaksyttavas. 28

Verosuunnittelu on siis pddsaantoisesti hyvaksyttavaa toimintaa. Yritysverotuksen
korkovahennys on yksi verosuunnitteluinstrumenteista ja sen on nahty olevan yksi syy
valtioiden veropohjan rappeutumiseen. Korkovahennysten avulla on aikaisemmin ollut

mahdollista siirtdd tuloja pienemman veroprosentin maihin ja nadin kiertaa

27 Malmgren 2014: 225
28 Knuutinen 2020: 30
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veronmaksua. Tastd syystd korkovdahennyksien maardaan on alettu kiinnittamaan

enemman huomiota EU:n toimesta, mita kuvataan tarkemmin seuraavassa kappaleessa.

5.2 Korkovahennysoikeuden rajoittaminen EU:ssa ja sen vaikutus

Suomen lainsaadantoon

EU:n yksi tarkeimmista tarkoituksista on luoda yhteiset sisdmarkkinat jasenmaille
Euroopan kilpailukyvyn varmistamiseksi globaaleilla markkinoilla. EU:n sisamarkkinoilla
ei tulisi olla sisdisia rajoja ja paaomilla tulisi olla vapaa liikkuvuus. SEUT:ssa todetaan,
ettd jokaisella jasenvaltiolla on oikeus paattaa itse verotuksen tasosta ja paaosin
veropohjasta, mika on hieman ristiriidassa yhteisten sisamarkkina tavoitteiden kanssa ja
tdma luo jasenmaiden valille verokilpailua. EU pyrkii kuitenkin puuttumaan tilanteisiin,
jossa verotus voi vaikuttaa olennaisesti sisdmarkkinoiden toimivuuteen ja ndin se on

tehnyt esimerkiksi korkovahennysten kohdalla.?®

Nykyisessa globaalissa taloudessa on myos tarkeda, ettd EU huolehtii jasenmaiden
tasavertaisista  |ahtokohdista  verokilpailussa.  Kansainvalisella  verokilpailulla
tarkoitetaan tilannetta, jossa valtiot houkuttelevat yrityksia ja pdadaomia alemmilla
verokannoilla ja huojennuksilla®?. Varmistaakseen tasavertaiset |dhtékohdat EU pyrkii
yhtendistamaan jasenvaltioiden lainsddadantoa. Yritykset voivat siirtda, ja siirtavatkin,
toimintojaan alhaisimpien verokantojen maihin, koska hyotyvat tasta taloudellisesti.
Raja verosuunnittelun ja veronkierron valilla on hyvin hailyva, esimerkiksi jos yritys pyrkii
keinotekoisilla yritys- ja rahoitusratkaisuilla siirtdmaan voittoja alhaisempien
verokantojen maihin ja ndin toimimaan lain tarkoituksen vastaisesti. Vaikka valtio saa

alemmilla verokannoilla ja huojennuksilla vdhemman verotuloja per yritys, niin monen

29 Myrsky 2013: 280
30 Myrsky 2013: 279
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yrityksen siirtyessa valtion tuloverotuksen piiriin yritysten verotuloista muodostuu usein
kokonaisuudessaan suurempi summa kuin ilman huojennuksia. Tama aiheuttaa
vaajaamatta tilanteen, jossa ilman EU:n puuttumista EU:n jasenvaltioiden vilille syntyy

verokilpailua ja verokannat pienenevat.

Verosuunnittelulla tarkoitetaan yritysten eri toimintavaihtoehtojen veroseuraamusten
vertailua veron maaraan nihden.3! Yritykset eivat valttdmattd valitse sitd
toimintavaihtoehtoa, mistd muodostuu pienin veron maara, silla muutkin intressit kuin
veron maara vaikuttavat verosuunnittelussa. Verokilpailu vaikuttaa myos korkeasti
koulutettujen henkildiden paatoksiin tydskennelld kyseisessa valtiossa ja luo valtioille
paineita alentaa tillaisten haluttujen henkiléiden tuloverotusta3?. Eri maiden
tuloverojarjestelmat syntyvat eri tekijéiden kompromissina ja niihin vaikuttavat valtion
sen hetkiset veropoliittiset ja poliittiset intressit®3. Euroopan yhteiséén kuuluminen
vaikuttaa kuitenkin jasenmaissa siten, ettda esimerkiksi Suomessa sovellettavaan

oikeuteen vaikuttavat myos seka EU-oikeus etta EU:n direktiivit.

Veronkiertodirektiivissa asetetaan minimintaso korkovahennyksien rajoitukselle
jasenmaiden lainsaadannossa. Jasenvaltiot eivat siis saa saataa tata minimirajoitusta
[6ysempda lainsaadantéa. Veronkiertodirektiivin  korkovdahennysrajoituksen malli
perustuu tuloslaskelmaan ja on talta osin samanlainen kuin Suomessa aikaisemminkin
voimassa ollut malli. Veronkiertodirektiivin mukaan korkovahennysrajoituksen tulee
koskea verovelvolliskohtaisesti kaikkia nettokorkomenoja. Suomen lainsaaddannossa
korkovahennysrajoitus on ennen koskenut vain etuyhteyspuolilta otettujen lainojen

nettokorkomenoja  vuodesta 2014  alkaen.?* lainsdadantéd  laajennettiin

31 Knuutinen 2020: 26
32 Myrsky 2013: 279
33 Knuutinen 2012: 3
34 HE 146/2012 vp
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Veronkiertodirektiivin mukaisesti vuoden 2019 alusta koskemaan myos ulkopuolisilta

otettujen lainojen nettokorkomenoja. %

5.3 BEPS-projekti ja Veronkiertodirektiivi

Veronkiertodirektiivi tai lyhyemmin ATAD | tarkoittaa neuvoston direktiivid (EU)
2016/1164. Veronkiertodirektiivi on annettu paivamaaralla 12.7.2016 ja sen ajatuksena
on estada sisdmarkkinoiden toimintaan vaikuttavien veronkiertamisyritysten
mahdollisuuksia nykyisia saantdja vahvistamalla. OECD totesi vuonna 2015 raportissaan,
ettd kansainvaliset vero-ongelmat eivat ole koskaan olleet niin poliittisesti suosittu aihe,
kun se on nykydan ja kansanvilinen verotus on ennen uudistuksia vanhanaikainen.3®
Veronkiertodirektiivin korkovdahennyksen rajoittaminen pohjautuu ajatukseen estaa
jasenvaltioiden veropohjan rapautumista ja voitonsiirtoja alhaisempien verokannan
maihin, sekd muutenkin harmonisoida EU:n sisamarkkinoita. OECD totesi vuonna 2013
alkaneen hankkeen (BEPS) vuonna 2016 julkaistussa pdivitetyssa loppuraportissa, etta
ylikansallisten konsernien verosuunnittelussa kaytetddan enenevissd maarin
aggressiivista verosuunnittelua maiden verokantoihin pohjautuen.?’ Vierasta pddomaa
suositaan konserneissa korkean verokannan maissa ja korkomenojen vahennysoikeutta
hyédyntden paidomia saadaan siirrettyd alhaisempien verokantojen maihin.3® Né&in
saadaan siis minimoitua konsernin kokonaisverotaakkaa. OECD julkaisi ohjelman
perustuen BEPS hankkeeseen ja voitonsiirtoihin puuttuakseen. Ohjelmassa on 15

toimenpidett3 yritysveropohjien rapeutumisen ehkiisemiseksi.3®

35 Rajamaki 2019

36 OECD (2015): 4

37 OECD (2017): 33

38 OECD (2013a): 13

3% Helminen (2018): 223
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Eri mailla on keskendan verosopimuksia siitd, kummalla maalla on verotusoikeus
tilanteessa, jossa molemmilla mailla olisi oikeus verottaa samaa tuloa.
Verotussopimusten tarkoituksena on siis estda kaksinkertaista verotusta. Tallaisia
verosopimuksia on maailmanlaajuisesti yli 3000 kappaletta. BEPS hankkeen 15
toimenpiteestd neljda on vahimmaisvaatimuksia ja naista kaksi koskee juuri
verosopimuksia. Muut kuin vahimmaisvaatimukset ovat raportissa suosituksia ja
OECD:n katsomia parhaita kaytantdja. BEPS-toimenpidesuunnitelmassa oli ehdotuksia
liittyen konsernivahennysrajoituksiin. Toimenpidekohdan 4 korkovahennysrajoitus
lasketaan tiettyna prosenttiosuutena yhtion tuloksesta ennen korkoja, veroja, poistoja
ja kuoletuksia. Prosenttiosuus voi olla riippuen jasenmaan paatoksesta 10-30
prosenttia.?® Prosenttiosuus voidaan laskea myds EBIT-tunnusluvusta ja se eroaa
EBITDA-tunnusluvusta niin, ettd siind ei oteta huomioon kuoletuksia ja poistoja.

Laskennassa on my6s mahdollista laskea prosenttiosuus varojen arvoon perustuen.*!

BEPS-toimenpidesuunnitelmissa mainitaan my6s de minimis rajan asettaminen, joka
Suomen nykylainsdadannossa on 500 000 euroa, pienen riskin tilanteisiin. Yhtiot, jotka
alittavat tdman rajan, eivat ole korkovahennysrajoitusten vaikutusten alla. BEPS:n
ehdotuksissa madariteltiin  korko laajan korkokasitteen mukaan (sisdltdd myos
rahoituksen hankinnasta aiheutuneet kulut). Seka sisaiset etta ulkoiset korkomenot ovat
rajoitusten alaisia. BEPS-hankkeen myotd perustettiin ad hoc -ryhma, joka laati
monikansallisen yleissopimuksen voitoin siirron ja veropohjan rapautumisen
ehkaisemiseksi perustuen BEPS-toimenpidesuunnitelman ehdotuksiin. Tdma sopimus

allekirjoitettiin Pariisissa 7.6.2017.

Korkovahennyksiin  liittyen EU pohjautuen BEPS-hankkeen suosituksiin laati
Veronkiertodirektiivin. Veronkiertodirektiivi annettiin 12.7.2016. Veronkiertodirektiivin

oli tarkoitus puuttua verovelvollisten veron alentamisiin esimerkiksi siirtamalla voittoja

40 OECD (2017): 30
41 OECD (2017): 30
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ylisuurilla korkomenoilla alemman verokannan maihin kansainvalisissa konserneissa ja
lain tarkoitusten vastaisesti toimimiseen kansallisten verojarjestelmien eroja hyvaksi
kayttden. Veronkiertodirektiivissa saadetdadan minimitaso, jonka jasenvaltioiden on
pantava taytantoon ja jasenmaat saavat itse paattdaa, jos ne haluavat saataa
lainsdadantdd tatd minimitasoa tiukemmin. Jasenmaiden tuli saatda kansallinen
lainsaadantonsa niin, ettd se vastaa Veronkiertodirektiivin sdaanndksissa maariteltyja

minimisadntelyja viimeistdaan 1.1.2019 alkaen.

Koska jasenmaat saavat itse paattaa rajoitusten tiukkuudesta minirajoitusten puitteista,
riskind on, ettd EU:n sisdmarkkinat ovat yha epayhtendiset. Hyvana puolena tassa
voidaan katsoa, ettd jasenmaat tuntevat omat markkinat parhaiten ja osaavat nain
implementoida direktiivin omiin verojarjestelmiin sopiviksi ja vastaamaan EU:n
tarkoitusta direktiivin taustalla. Direktiivissa korkovdahennysrajoitus lasketaan
prosenttiperusteisen s3aannon osalta 30 prosentin osuutena, mutta Suomen
lainsddddnndssa raja on tiukempi (25 prosenttia).*? Direktiivissd myos sdddetdan, ettd
jasenvaltiot saavat paattaa turvasatasadannoksesta ja valtiot voivat myontaa oikeuden
vahentaa nettokorkomenoja enintdaan 3 miljoonaa euroa, vaikka prosenttiperusteinen
enimmaismaara alittaisi taman maaran. Suomessa on ndin tehty ulkoisten

nettokorkomenojen osalta.

5.4 Verosuunnittelun rajoittaminen Suomessa

Suomi pyrkii kansallisilla toimillaan turvaamaan verotulojen jatkumisen ja tasta syysta
esimerkiksi korkovdhennysten rajoitusta on tiukennettu rajoitusten muodossa
Veronkiertodirektiiviin verrattuna ja laajennettu koskemaan useampaa verovelvollista,

esimerkiksi ottamalla ulkoiset nettokorkomenot rajoitusten piiriin. Valtion tulee

22EVL18a§
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verotuottoja turvatakseen miettia mihin toimenpiteisiin se haluaa puuttua, ja mitka ovat
sallittuja veropohjaa pienentdvia toimintoja. Kansainvdliset hankkeet, Suomessa
erityisesti EU:n hankkeet, tulee ottaa toimenpiteitd mietittdessa huomioon. Yritysten
kansainvaliseen kilpailukykyyn vaikuttaa myos kansallinen verolainsaadantd ja
kilpailukyvyn turvaamiseksi kansallisen lainsdadadannon ei tulisi olla liilan tiukkaa
verrattuna muiden esimerkiksi EU-valtioiden vastaavaan lainsdadantéon. Valtion tulee

siis miettid hyvin tarkkaan, kuinka kiredksi se haluaa kansallisen lainsdadannon saataa.

Suomessa veronkierrosta on saadetty VML 28 §:ssd ja EVL 52 h §:ssa sekd osassa muita
sdannoksia.*®  Knuutinen kdyttdd kirjassaan verosuunnittelun oikeudelliset ja
yhteiskunnalliset rajat termia tukkia aukkokohtia ndita muita saanndksia kuvailleekseen,
mika mielestani kuvaa hyvin saannosten tarkoituksia. Kuten aikaisemmin tutkielmassa
todettiin, ettd tuloverojarjestelmat syntyvat poliittisten ja veropoliittisten tavoitteiden
kompromissina, jaa niihin monesti aukkoja, joita yritykset kayttavat omia intresseja
ajatellen hyvdkseen. Saanndkset eivat myoskdaan useasti jata tulkitsijalleen

harkintavaltaa.

Yksi tallainen erityisnormi on juuri tutkielman aiheena oleva korkovdahennysten
rajoitusta koskeva sadntely EVL 18 a §:ss4.** Veronkierto méaaritelldan lainsdddanndssa
VML 28 pykalassa. VML 28 §:n mukaan, jos toimi ei vastaa asian varsinaista luonnetta
tai tarkoitusta, on verotusta toimittaessa meneteltdvd asian toimen varsinaisen
luonteen tai tarkoituksen mukaisesti. Asian oikeudellista tilaa tulee siis tutkia ja
taloudellinen sisdltd on tdssa apukeino. Ensimmadisen momentin toisessa virkkeessa
todetaan, ettd verotettava tulo tai omaisuus voidaan arvioida, jos toimenpiteeseen on
ryhdytty suoritettavan veron vapautumistarkoituksessa. Suoritettavalla verolla

tarkoitetaan lain ration mukaan suoritettavaa veroa®. Laki on muotoilultaan varsin

43 Knuutinen 2020: 225
44 Knuutinen 2020: 225

45 Knuutinen 2012: 43
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avoin ja jattda ndin soveltajalle paljon harkintavaltaa. Oikeuskaytantd maarittaa
yleislausekkeen kaytannon merkitysta ja oikeuskaytant6a aiheesta on runsaasti. VML
28.2 §:ssa on madratty, etta verovelvolliselle on annettava mahdollisuus nayttaa, etta
muoto vastaa asian todenmukaista luonnetta tai toimenpidettd ei ole tehty verosta
vapautumistarkoituksessa. Todistustaakka on siis verovelvollisella. Veronkiertonormin
soveltamistilanteet voi jakaa neljadan paaryhmaan: (1) oikeudellisen muodon ja
taloudellisen sisallon vastaamattomuustilanteet, (2) vaiheittaiset transaktiot eli
sarjatoimet, (3) intressinpuutetilanteet ja (4) tavallisuudesta poikkeava hinnoittelu

etuyhteystilanteissa (markkinaehtopoikkeamat)?®.

Veronkiertaminen liittyy verojarjestelman rakenteisiin ja kielellisiin tulkintoihin. Tasta
syysta tyyppitilanteet ovat aina omaan aikakauteen sidonnaisia eli verojarjestelman
muuttuessa muuttuvat myos tyypillisimmat veronkiertotilanteet.
Veronkiertotilanteiden kirjo on myds laajentunut uusien taloudellisten ilmididen
my6ta4’. EVL 52 h §:ss3 todetaan, ettd lain 52 ja 52 a—52 g §:ss3 olevia sdannoksia ei
sovelleta, jos on ilmeistd, ettd jarjestelyjen yksinomaisena tai yhtena paaasiallisista
tarkoituksista on ollut veronkiertdminen tai valttdminen. Tama vastaa samaa asiaa, mita
VML 28 §:ssd kerrotaan eli toimien tarkoitusperaa tulee miettia ja sitd onko toimi tehty
veronkiertamis tarkoituksessa. Taloudelliset ilmi6ét muuttuvat ja lainsadadannén on
muututtava niiden mukana. Seuraavassa luvussa tarkemmin kasiteltava EVL 18 a §
(1237/2018) on esimerkiksi osoitus lainsdadannon muuttumisesta taloudellisten

ilmididen muuttuessa.

46 Tikka 1972
47 Knuutinen 2012:43
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6 Korkovahennysrajoitus tuloverotuksessa

6.1 Korkovahennysoikeus

Korkovahennysoikeudella tarkoitetaan verovelvollisen oikeutta vahentaa
nettokorkomenoja yrityksen tuloverotuksessa. Elinkeinotoiminnasta johtuneiden
velkojen korot ovat vahennyskelpoisia EVL 18 §:n 1 momentin 2 kohdan sdaanndksen
mukaan silloinkin, kun korot riippuvat liikkeen tuloksesta. Kansainvalisesti verotuksen
osalta on linjattu, ettd verotus tapahtuu aina erillisyhtiéperiaatteen mukaisesti.*® Eli ei
ole olemassa konserniverotusta, vaan verotus tapahtuu yhtiokohtaisesti. Taman
periaatteen mukaisesti rahoituksen avulla on pystytty verosuunnittelussa ottamaan
huomioon eri maiden verokannat ja kokojen avulla siirtad tuloa pienemman
verokannanmaihin. Tallaiset ratkaisut eivat kuitenkaan vaikuta koko konsernin

padaomarakenteeseen.

Korko onkin ollut yksi tehokkaimmista verosuunnittelu keinoista ja
korkojenvahennysoikeuteen puututaan nykyisin korkovahennysoikeuden rajoituksilla ja
niiden taustalla on Veronkiertodirektiivi. EU pyrkii estamaan Veronkiertodirektiivilla
veron kiertdamista ja aggressiivista verosuunnittelua ja EU:n tahtotila korkovahennysten
osalta on ehkaista jasenvaltioiden suurista korkomenovahennyksista johtuva
veropohjan rapautuminen.*® Veropohja rapautuu, koska yritykset edelld kuvatulla
tavalla pyrkivat jarjestelemaan toimintaansa verosuunnittelulla niin, ettd verotettava
tulo saadaan mahdollisimman pieneksi. Voitonsiirrolla pyritdadan jarjestamaan
kansainvalisten yritysten osalta verotus niin, ettd tuotto siirretdan paikkoihin, joissa niita

maksetaan mahdollisimman vdhan veroa ja tasta seuraa veropohjan rapautuminen. >°

48 Knuutinen 2020: 246
49 Euroopan komissio 2016
%0 Euroopan parlamentti 2015
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6.2 Korkovahennysoikeuden rajoittamista koskeva kansallinen saantely

6.2.1 Kansallinen saantely ennen vuoden 2019 lainmuutosta

“Tuloverotus on nettotulon verotusta. Tdmdn vuoksi yrityksen toiminnan
rahoittamiseksi otettujen velkojen korot ovat olleet Suomessa samoin kuin muidenkin

maiden verojérjestelmissd laajasti vidhennyskelpoisia.”>!

Ennen 2019 voimaantullutta lainmuutosta korkojen vahennysoikeuden rajoittamista
koski vuonna 2013 voimaan tullut EVL 18 §. Ennen EVL 18 §:n voimaantuloa ei Suomen
lainsaadannossa  ollut  korkovahennysoikeuden rajoittavia saanndksia, vaan
rajoitusoikeutta saateli vain VML 28 §:n yleinen veronkierto sdaannos ja VML 31 §&:n
siirtohinnoittelun oikaisua koskeva s3dnnds.”? HE 146/2012 vp:ssd kaytiin |api
kansainvalistd tilaa. Huomiota sai se, ettd monissa maissa oli otettu kadyttoon
korkovahennysoikeuden rajaavia saannoksia seka se, ettd Suomen veropohjaa
heikentdvat koron avulla tehtavat verosuunnittelu tilanteet olivat yleistyneet. Tasta
syysta etuyhteyksissa olevien velkasuhteessa olevien osapuolien oikeutta korkojen
viahennyskelpoisuuteen rajattiin vuodesta 2014 alkaen EVL 18 a §:ssi.”3 Laissa oli
maaritelty, etta elinkeinotoiminnasta johtuneen velan korko on ollut vihennyskelpoista,
myos silloin kun se riippuu liikkeen tuloksesta, esimerkiksi voittosidonnaisista lainoista

maksetut korot.

EVL 18 a §:ssd (983/2012) oli kuitenkin korkorajoitussdaannds etuyhteydessa olevien

osapuoltenvililld, minkd mukaan nettokorkomenoja sai vahentda enintddan 500.000

51 penttils 2016: 1
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euroa, joka on sama summa kuin vuonna 2019 voimaan tullessa rajoituksessa sisdisten
nettokorkomenojen osalta. Yli 500.000 euron rajan ylittavalta osalta laissa oli viela
rajoitus 25%:n maardlle oikaistusta elinkeinotoiminnan tuloksesta ja taman rajan
ylittavalta osalta oli etuyhteysnettokorkomenoja koskeva maininta. Aikaisemmin
korkovahennysoikeutta saadelleet VML 28 §:n yleinen veronkierto saannos ja VML 31
§:n siirtohinnoittelun oikaisua koskeva saannds, jaivat voimaan EVL18 a §&:n rinnalle.
Muille kuin etuyhteydessa oleville maksettuja nettokorkomenoja ei rajattu lainkaan.
Myoskdaan nettokorkomenojen vahennyskelpoisuutta ei rajattu, jos yritys esitti ns.
tasetestin perusteella, etta sen omanpdaoman suhde tilinpaatdksen mukaiseen taseen
loppusummaan on korkeampi tai yhta suuri kuin vahvistetun konsernitaseen vastaava

suhdeluku.

Laissa oli myds maaratty soveltamisalan ulkopuolelle jaavia yrityksia. Tallaisia yrityksia
olivat muun muassa luottolaitokset, samaan konsolidointiryhmaan kuuluvat yritykset,
rahoitus- ja vakuutusryhmittyman omistusyhteisét eika eldkelaitokset. Korkona laissa
pidettiin korvausta vieraasta pddomasta ja korko madritettiin prosenttina velan
padoman ja ajan kulumisen perusteella. >* Oikeuskaytant6d ennen vuonna 2019 tullutta
uudistusta oli vahan ja se koski ldhinna tasetestia ja sitd vapautuiko yritys rajoituksista
sen avulla. Esimerkiksi KHO 2015:11 tapaus kasittelee tasetestia ja sita voiko yhtion
tilinpaatokseen merkittya poistoeroa vahennettyna laskennallisella verovelalla katsoa
oman pddoman eraksi. KVL oli katsonut, ettad yritys voi oikaista tilinpdatostaan nain
tasevertailua varten. KHO kumosi kuitenkin tdman ja perusteena télle oli, etta
saannoksen sanamuodosta ei ollut perusteita poiketa sdannoksen tarkoitusta koskevan,
hallituksen esityksessa olevan yleisluontoisen maininnan perusteella, kun itse

sdannoksessa on yksiselitteisesti sdddetty siitd, miten tasevertailu tehddan.>

54 Verohallinto 2014
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6.2.2 Kansallinen saantely nykyisin

Suomen aiempi lainsdddanto ei kaikilta osin vastannut Veronkiertodirektiivia, vaikkakin
lainsaadanto oli pitkalti samankaltaista Veronkiertodirektiivin kanssa.
Veronkiertodirektiivia vastaavat muutokset tuli toteuttaa kansallisessa lainsaadanndssa
31.12.2018 mennessa ja uudistettu EVL tuli sovellettavaksi 1.1.2019 alkaen. Nykyisin
kansallisella  tasolla  elinkeinotoiminnasta  johtuneiden  velkojen  korkojen
vahennyskelpoisuutta sadnnelldan EVL 18 §:ssa (1237/2018). EVL 18 a § (1237/2018)
rajoittaa EVL 18 b §:ssa sdaddetyin poikkeuksin korkojen vahennyskelpoisuutta. EVL 18 a
§ siis uudistettin ja EVL 18 b § tuli kokonaan uutena lainsdadantoon

Veronkiertodirektiivin seurauksena.

Lainmuutoksessa EVL:ssa on siis sdilytetty osa vanhasta sddnnoksesta ja osin saannosta
on kokonaan muutettu. EVL:n soveltamisalana on edelleen yhteisét ja henkiloyhtiot. EVL
on siis talta osin laajempi kuin Veronkiertodirektiivi, jossa soveltamisalana on ainoastaan
yhteisot. Perusteluna EVL:n laajemmalle soveltamisalalle on se, etta lakia ei voi taten
kiertad oikeusmuodon valinnalla.”® EVL:33 myds edelleen sovelletaan verotuksessa sekd
voittoa tavoitteleville ettd voittoa tavoittelemattomille yhteiséille. EVL 18 a §:n mukaiset
korkovahennysrajoitukset soveltuvat seka sisaisiin etta ulkoisiin korkomenoihin, mika
poikkeaa vanhasta vuonna 2014 voimaan tulleesta rajoituksesta, joka koski vain sisdisia
nettokorkomenoja. Veronkiertodirektiivissa rajoituksen ulkopuolelle eivat jaa konsernin
ulkopuolelta otetut lainat, joten sdantelyn soveltamisala oli laajempi
Veronkiertodirektiivissa kuin Suomen kansallisella tasolla aikaisemmin. Kuitenkin
poiketen Veronkiertodirektiivista, kansallisessa sddantelyssa on sailynyt erilainen kohtelu
sisdisille ja ulkoisille korkomenoille. Taméa nakyy kansallisessa sdantelyssa erisuuruisina
rajoituksina sisdisille ja ulkoisille nettokorkomenoille, jos 25%:n rajoitus oikaistusta

elinkeinotoiminnan  tuloksesta  vylittyy.  Veronkiertodirektiivi  olisi  sallinut
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nettokorkomenojen vahentamisen 3000000 euroon asti, mutta Suomen
lainsdadannossa tata rajaa sovelletaan vain kolmansille osapuolille maksettujen

nettokorkomenojen osalta. Rajoituksista lisda seuraavassa kappaleessa.

6.3 Korkovahennysoikeuden rajoitus tuloverotuksessa

Koron vahennysoikeuden rajoitus koskee nettokorkomenoja uudistuneessa EVL:ssa ja
tdma sdilyy ennallaan vanhasta s3daannoksestd. Korkomenoista siis vahennetaan
korkotulot, jotta saadaan nettokorkomenot. Jos korkotulot ovat suuremmat kuin
korkomenot, ei rajoitus tule sovellettavaksi. Koska konserniyhteysosapuolille ja
kolmansille ulkopuolisille osapuolille maksettuja nettokorkomenoja rajoitetaan osin eri
tavalla, kdytetdaan laskennassa jakoa sisdisiin ja ulkoisiin korkomenoihin. Paasaanto
korkomenojen vahennyksessa on EVL 18 a §:n 3 momentin mukaan, etta verovelvollinen
saa vahentda nettokorkomenot aina 500 000 euron rajaan asti. Taman rajan ylittavat
nettokorkomenot ovat vahennyskelvottomia silta osin kuin nettokorkomenot ylittavat
25 prosenttia oikaistusta tuloksesta (EBITD). Tulosta oikaistaan lisdamalla siihen
verovelvollisen kunkin vuoden vieraan pd3oman menot ja poistot®’. Ulkoiset
nettokorkomenot ovat kuitenkin EVL 18 a §:n 4 momentin 1 kohdan mukaan aina
vahennyskelpoisia 3 000 000 euroon asti. Samana verovuonna ei voida soveltaa seka 25
prosentin ettd 3 000 000 euron rajaa. Lain mukaan myds ulkoiset nettokorkomenot

vahennetdin aina ensin.>®

Veronkiertodirektiivi on prosenttiluvultaan Suomen kansallista sdaannosta lievempi.
Veronkiertodirektiivissd luku on 30% Suomen 25%:n sijaan. Laissa on sdadetty
nettokorkomenojen osalta myds euromaddraiset rajat ulkoisille ja sisdisille

nettokorkomenoille. Sisdiset ja ulkoiset nettokorkomenot ovat aina vahennettavissa

>7 Rajamiki 2019
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500.000 euron rajaan saakka ja ne kasitelldan talloin yhtena erana rajaan verrattaessa.
Jos nettokorkomenot ylittavat rajan, on niista vahennyskelvotonta 25%:n oikaistusta
elinkeinotoiminnan tuloksesta vylittdvda maara. Taman lisdksi euromaaraiseksi
rajoitukseksi on kuitenkin verovuonna asetettu 3 miljoonaa euroa ulkoisille
nettokorkomenoille, mutta talléin ei saa siis sisdisia nettokorkomenoja vidhentaa
lainkaan. Korkovahennysrajoituksen laskentasdaanto voi vaihdella ja se maaraytyy aina
kunkin verovuoden tilanteen perusteella. Samana verovuonna laskentasaanto ei voi
vaihdella eli sovellettavaksi tulee jompikumpi euroraja tai prosenttiperusteinen saanto.
Molempia eurorajoja ei voi yhta aikaa soveltaa. Hallituksen esityksessa 120/2018 on

kirjoitettu seuraava menetelma valittavan sddannoksen ohjeeksi:

"Nettokorkomenojen ollessa yli 500 000 euroa sovelletaan prosenttiperusteista
pddisddntéd, jos ulkoisten nettokorkomenojen mddird on enintééin 3 miljoonaa euroa tai
prosenttiperusteisesti laskettavan mddrdn mukainen. 3 miljoonan euron sddéntéd
sovelletaan, jos sen avulla voidaan véhentdd prosenttiperusteista mdiéirdié enemmdn

ulkoisia nettokorkomenoja ja tdlléin sisdisié korkomenoja ei vidhenneté ollenkaan. ">°

6.4 Korkomenojen siirtymasainnos

Veronkiertodirektiivin pohjalta on EVL 18 a §:n 4 momentin 2 kohdan a-alakohtaan
otettu vanhojen lainojen ulkoisiin korkomenoihin liittyva siirtymasaannos. Saannds
koskee lainoja, jotka on otettu ennen 17.6.2016, ja vain ulkoisia korkomenoja.
Siirtymasaannds sisallytettiin lakiin, jotta vanhojen lainojen nettokorkomenojen
vdhentaminen  voidaan  turvata.  Siirtymasaannoksen  kriteerit  tdyttaviin
nettokorkomenoihin ei sovelleta korkovahennysrajoitusta. Jos naihin lainoihin tulee

my6hemmin muutoksia lainan maardan tai laina-aikaan, korkovdahennysrajoitusta
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sovelletaan kuitenkin. Poikkeussadanndksen soveltaminen edellyttdd, ettd laina on
sovittu sitovasti ja lainan olisi voinut nostaa ennen laissa maarattya ajankohtaa. Taten
saannos tulee sovellettavaksi esimerkiksi lainoissa, jotka voi nostaa useassa erdssa ja
laina on sovittu sitovasti ennen 17.6.2016. Tulevaisuudessa voi tulla kuitenkin vaikeita
tilanteita lainasopimuksissa, joihin sisaltyy useita eri asiakokonaisuuksia, esimerkiksi sen

osalta mita rajoituksia lainan nettokorkomenoihin tullaan soveltamaan.

Aktivoitujen korkomenojen osalta uudessa EVL:ssa on sdaannds, etta ennen 1.1.2019
aktivoituihin ulkoisiin korkomenoihin ei sovelleta korkovahennysrajoitusta. Nain ollen
EVL:n 14 &:n, 23 &:nja 27 ¢ §:n mukaan ennen 1.1.2019 tehtyja ulkoisten korkomenojen
aktivointeja saa vahentda rajoituksetta verotuksessa lainmuutoksen jalkeenkin.
Téllainen sdaddos haluttiin lainsdadantoon, koska ilman sita esimerkiksi vuonna 2018
aktivoituja ulkoisia korkomenoja ei voisi vahentdaa vuoden 2019 verotuksessa, vaikka

korkomeno olisi voitu vahentaa syksylla 2018 ilman aktivointia.

Tahan liittyen keskusverolautakunta antoi ennakkoratkaisun KVL: 2019/49. Tapauksessa
A Oy oli aloittanut voimalaitoksen rakentamisen vuonna 2015 ja taman oli tarkoitus
valmistua vuonna 2019. Yritys oli aktivoinut korkomenoja kirjanpidossaan keskeneraisiin
hankintoihin liittyen ja A Oy:n oli tarkoitus kirjanpitolain 4 luvun 5 §:n mukaan lukea
rakennusaikaiset korkomenot hyoddykkeen hankintamenoon valmistumisen jalkeen
verovuoden 2019 aikana. Keskusverolautakunta katsoi, ettd koska korkomenot oli
aktivoitu keskeneraisiin hankintoihin ja ne oli jatetty kirjanpidossa vahentamatta,
korkomenot olivat elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 14 §:n 1 momentin
perusteella korkomenoja, jotka verotuksessa luettiin hyodykkeen hankintamenoon.
Siten yrityksen 17.6.2016 jalkeen otettujen lainojen nettokorkomenot olivat A Oy:n
verotuksessa vahennyskelpoisia osana hyodykkeen hankintamenosta tehtavia
menojaannospoistoja, vaikka ne ylittaisivat elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
18 a §:n 4 momentin 1 kohdassa mainitut prosenttiperusteiset tai euromaaraiset rajat.

Paatos oli ennakkoratkaisu verovuosille 2019-2020.
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Jaksotuksen periaatteet sailyvat lainsdadannossa samanlaisina, kuten aiemminkin eli
nettokorkomenot, joita ei voi verovuonna vahentaa, voidaan edelleen vahentaa tulevien
verovuosien tuloista. Ensisijaisesti vahennetdan kunkin verovuoden nettokorkomenoja
ja jos rajoitukset sallivat enemman vahennettavia nettokorkomenoja, verovelvollinen
voi vdhentaa aikaisempien vuosien korkomenoja. Ajallisesti lainsdddannossa ei rajoiteta
aikaisempien vuosien nettokorkomenojen vahentamista. Paivitetyssa EVL:ssa on tehty
muutoksia liittyen korkovahennysrajoituksen soveltamiseen kaikissa tuloldhteissa ja

sisdisten ja ulkoisten nettokorkomenojen sadanndsten erot on otettu huomioon.

6.5 Korkovahennysrajoitusten soveltamisalan poikkeukset

Uusi EVL 18 b § sisdltaa luettelon poikkeustapauksista, joihin EVL 18 a §:n mukaisia

korkovahennysrajoituksia ei sovelleta. Naita poikkeuksia kasitelladn seuraavassa.

6.5.1 Itsendinen yritys

EVL 18 b §&:n mukaan itsenaiselld yrityksella tarkoitetaan yritystd, joka ei ole osa
liikekirjanpidollista konsernia ja jolla ei ole verotuksellisesti kiinteda toimipaikkaa
ulkomailla. Suomen lainsdddannossa maaritelty itsendinen yritys myods vastaa
Veronkiertodirektiivin maaritelmaa. Itsendisella yrityksella ei saa myoskaan olla suoraan
tai valillisesti yli 25%:n osuutta toisesta yksikostda. Tama 25%:n rajoitus koskee

danioikeutta, pddomaa ja toisen yhtion voittoja.

Yritys-termilla tarkoitetaan kansallisessa lainsdadanndssa yhteisoja ja henkiloyhtioita

lain soveltamisalan mukaisesti. Itsendiselld vyritykselld tarkoitetaan vyritystd, joka
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nimensa mukaisesti toimii itsendisesti eikd ole ndin osa liikekirjanpidollista konsernia.
Termia kaytetaan myds yrityksiin, joilla ei ole kiintedaa toimipaikkaa tai etuyhteydessa
olevaa yritystd, joka kayttdisi paatantdvaltaa yrityksessd. Veronkiertodirektiivin
mukaista termia yksikkd on kaytetty etuyhteysmaaritelmassa, kun ei viitata vain
yhteisdihin ja yhtidihin. Jos toisella verovelvollisella on vahintdadan 25%:n danioikeus
suoraan tai valillisesti toisessa yksikdssa tai oikeus saada vahintaan 25% yksikon
voitoista, kutsutaan tilannetta etuyhteydeksi. My6s painvastainen tilanne on etuyhteys,
jos yksikkd tai luonnollinen henkild ylittaa edelld mainitut 25% tilanteet. Luonnollisen

henkilon tai yksikon omistaessa yksikosta yli 25% katsotaan yksikot etuyhteysyrityksiksi.

Ensinndkin EVL 18 b §n 1 momentin 1 kohdan mukaan EVL 18 a §:n mukaisia
korkovahennysrajoituksia ei sovelleta itsenaisiin yrityksiin. Itsendiset yritykset on jatetty
korkovahennysrajoituksen ulkopuolelle, koska korkomenoilla verosuunnittelun
katsotaan lahtokohtaisesti tapahtuvan konsernitasolla. Rajoituksen soveltamattomuus
on loogista, koska Ilakimuutoksen taustalla on puuttuminen erityisesti
konsernijarjestelyiden avulla tapahtuvaan veronkiertamiseen. ltsendinen yritys ei
maaritelmallisesti voi hyodyntdaa konsernirakennetta, koska toimii itsenadisesti yksin
ilman konsernirakennetta. Tama puolestaan saattaa johtaa siihen, etta konserniyrityksia
pyritdan eriyttamaan juridisesti “itsenaisiksi yrityksiksi”, jotta korkovahennysrajoitusten
soveltamiselta valtyttdisiin ja ndin korkovahennysrajoituksen taustalla oleva ajatus estaa
voitonsiirtoja ja veropohjan rapautumista ei toteutuisi. Verohallinto katsoo myds
ohjeessaan, ettd itsendisen yrityksen poikkeuksen soveltamista tulee vaatia kultakin
verovuodelta erikseen.®® Tdma on verovelvollisen kannalta hyvé asia, koska poikkeuksen
soveltaminen ei aina johda edullisimpaan tilanteeseen, koska poikkeusta soveltaessa
yritys ei voi vahentdd aiemmilta vuosilta kertyneitd vahennyskelvottomia

nettokorkomenoja.
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6.5.2 Rahoitusalan yritykset

Rahoitusalan yrityksen maaritelma sisdltyy EVL 18 b §:n 3 momenttiin ja rahoitusalan
yritykset on maaritelty EU:n s3aadoksiin perustuen. EVL:n rahoitusalan yrityksen
madritelmad kattaa luottolaitokset kuten aiemminkin. Uutena EVL:n rahoitusalan
yrityksen  maaritelmaan on lisatty sijoituspalveluyritykset ja rahastoyhtiot.
Vakuutusyhtitlain mukaan toimiluvan saanut vakuutusyhtio ja vakuutusyhtiot kuuluvat
rahoitusalan yrityksen maaritelmaan, mutta omistusyhtio ei kuulu siihen.
Luottolaitosten palveluyritykset seka kiinteistoyhtiot eivat myodskaan kuulu rahoitusalan
yrityksen madritelmaan. Tyodeldkelaitokset ja niiden omistamat sijoitusyhtiot seka

vaihtoehtorahastot puolestaan kuuluvat rahoitusalan yrityksen maaritelmaan.

Korkovahennysrajoitusta ei sovelleta rahoitusalan yrityksiin. Rahoitusalalla on
tyypillista, ettd yrityksilla on enemman korkotuottoja kuin korkomenoja ja taten
korkovahennysrajoitus ei vaikuta alaan. EVL 18 b §:n 3 momentin mukaan rahoitusala
on myos jatetty rajoituksen ulkopuolelle, koska rajoituksen ulottaminen rahoitusalaan
aiheuttaisi epatarkoituksenmukaisia ongelmia yritysten rahoituksen hankintaan ja
rahoitusala vaatisi muista aloista poiketen erillisia vaikeita teknisid saanndksia lakiin.
Lisaksi rahoitusalaa valvotaan poiketen muista aloista erityisen tarkasti muun
lainsdadannon perusteella, koska rahoitusalan yritysten toimet vaikuttavat muun
muassa suuresti kansalaisten omaisuuksiin. Rahoitusalan poikkeus koskee seka
kotimaisia yrityksid ettd Suomessa sijaitsevia sivuliikkeitd, jos ne ovat verrattavissa
kotimaisten  yritysten toimintaan. Rahoitusalan yritykset arvioidaan aina
verovuosikohtaisesti, ettd soveltuvatko ne poikkeuksen piiriin. OECD padivitti vasta
Veronkiertodirektiivin hyvdaksymisen jalkeen toimenpidettd 4 koskevan raportin, jossa
kasitellddn muun muassa rahoitusalan yrityksia. Siina todetaan, etta rahoitusalan BEPS-

riskit ovat ylisuuret korkovdahennykset ja verovapaiden tulojen rahoittaminen velalla.
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Raportissa on kéasitelty ndiden riskien pienentdmista korkovahennysrajoituksella.®! Alan
erityispiirteiden takia kuitenkaan naihin BEPS-riskeihin ei |6ydetty sadantdehdotuksia ja
Veronkiertodirektiivissd annettiin jasenvaltioille mahdollisuus jattda rahoitusalan
yritykset saantelyn ulkopuolelle. Taman mahdollisuuden on silti tarkoitus olla
vdliaikainen ratkaisu ja tulevaisuudessa varmasti pyritdan rahoitusalan yrityksillekin

laatimaan korkovahennysrajoituksia koskevia saantdéja.

6.5.3 Julkiset infrastruktuurihankkeet

Veronkiertodirektiivissa on maininta, ettd korkovahennysrajoituksien ulkopuolelle voi
jattaa pitkan aikavalin julkiset infrastruktuurihankkeet. Hankkeen pitaa olla jasenvaltion
nakokulmasta yleisen edun mukainen ja hyvaksyttava EU:n valtiontukisdaantéjen
kannalta. Hankkeen kotipaikka, syntyvat tulot ja korkomenot otetaan huomioon ja
hankkeeseen liittyvat varat ovat EU:n jdsenvaltiossa. Korkovahennysrajoituksien
laajentuessa se tulisi hankaloittamaan myo6s infrastruktuurihankkeita ja nain lisaisi
julkisten hankkeiden kustannuksia ja julkisia menoja. Infrastruktuurihankkeet
rahoitetaan usein velkarahoituksella ja hankkeita toteuttavat seka julkiset etta yksityiset
yritykset. Talla hetkelld kuitenkin vain sosiaalinen asuntotuotanto on laissa
nimenomaisesti  maaritelty  julkiseksi  infrastruktuurihankkeeksi.  Sosiaalisella
asumistuotannolla rakennetaan erityista tukea tarvitseville ihmisille vuokra-asuntoja ja
korkotukilainoilla rahoitetaan myo6s tallaisten asuntojen hankintaa ja perusparannusta.
Vuokrat maaraytyvat nadissa asunnoissa omakustannusperusteisesti ja jos vapautusta
korkovahennysrajoituksesta ei olisi, nousseet korkokustannukset nostaisivat suoraan
vuokria.®? Tdm4 ei tue sosiaalisen asumistuotannon tausta-ajatusta ja tista syystd on

jarkevaa, ettd julkisten infrastruktuurihankkeiden rahoittamiseen liittyviin
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nettokorkomenoihin ei korkorajoitussaannosta sovelleta. Tulevaisuudessa voivat myos

muut infrastruktuurihankkeet vapautua korkovahennysrajoituksista.®?

6.6 Tasevertailuun perustuva vapautus

Tasevertailuun perustuva vapautus perustuu EVL 18 b §:n 1 momentin 4 kohdan
mukaiseen poikkeukseen ja kohdassa todetaan, ettd jos yhtion oman padoman suhde
vahvistetun tilinpaatoksen mukaiseen taseen loppusummaan on korkeampi tai yhta
suuri kuin vahvistetun konsernitaseen vastaava suhdeluku verovuoden lopussa,
korkorajoitussadannosta ei sovelleta yritykseen. Tama poikkeus vastaa aikaisemmin
voimassa ollutta EVL 18 a §:n 3 momentin poikkeusta muuten, mutta EVL 18 b §:n 1
momentin 4 kohdan poikkeukseen sisaltyy vaatimus siita, ettd yhtion ja konsernin
tilinpaatoksen suhdelukujen tulee perustua varojen ja velkojen samanlaisiin arvostus
menetelmiin.®* Yrityksen tulee itse vaatia tasevertailuun perustuvaa poikkeusta
verovuosittain ja yhtion tulee esittda selvitys siitda, ettd poikkeuksen soveltamisen

edellytyksen3 olevat ehdot toteutuvat.®®

Tasevertailu on mahdollista tehda vain verovuoden paattymishetkelle laadittujen
vahvistettujen tilinpaatostietojen perusteella ja verohallinto voi tarvittaessa vaatia
yhtiolta lisdselvitysta. Sdannoksessa on tausta-ajatuksena se, etta jos etuyhteysyrityksen
oman padoman suhde taseen loppusummaan on suurempi kuin toisen
etuyhteysyrityksen, niin voidaan olettaa, ettei korkomenojen taustalla ole
verotuksellisia syitd. Veronkiertodirektiivin tausta-ajatuksena ei myoskaan ollut taysin
poistaa korkovdhennysoikeutta, koska se loisi turhia kuluja yrityksille. Tasevertailuun

perustuva poikkeus perustuu OECD:n BEPS-raporttiin, jossa annettiin kaksi vaihtoehtoa

63 Verohallinto 2019
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konsernien ja yksittdisten konserniyhtididen tarkasteluun. Nama vaihtoehdot ovat
tasevertailu sekd konsernintasolla hyvaksyttavien nettokorkomenojen suhteellinen
maara suhteessa yhtion samaan nettokorkomenojen maaraan. Suomessa paatettiin
ottaa lainsdaadantdéon tasevertailu, joka oli jo hieman erilaisena lainsaadannossa

valmiiksi.

Konsernitaseella tarkoitetaan kirjanpitolain 7 a luvun 1 §:ssd mainittujen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien mukaista vahvistettua tasetta. Se ei HE 150/2018 vp:een
perustuen poikkea aikaisemmasta jo madritellystd tasosta lainsdaddanndssa.
Konsernitaseella tarkoitetaan koko konsernin tasetta. Alakonsernin tasolla laadittua
konsernitasetta ei edelld mainitun hallituksen esityksen perusteella hyvaksyta
kaytettavaksi konsernitaseiden vertailussa. Konsernitase voi olla myds laadittu ja
vahvistettu ulkomailla, jos se on laadittu EU-valtiossa, ETA-valtiossa tai sellaisessa
valtiossa, jonka kanssa Suomella on voimassa oleva kaksinkertaisen verotuksen

vilttadmista koskeva tuloverosopimus.®®

Oikeuskdytdannossa on ollut esimerkkeja koskien tasevertailua. Ratkaisussa
KHO 24.6.2015 T 1784 Luxemburgilaisen sijoitusrahaston perustama holdingyhtio X S.a
r.l. omisti enemmistén suomalaisen A Oy:n osakkeista. A Oy oli suomessa toimiva
konserni, joka oli laatinut Suomen kirjanpitolain mukaisen konsernitilinpaatéksen.
Keskusverolautakunnalle laaditun ennakkoratkaisuhakemuksen mukaan X S.a r.l. ei
ollut velvollinen Luxemburgin kansallisen lainsdadannén mukaan laatimaan sellaista
konsernitilinpaatosta, joka olisi sisdltdnyt suomalaisen alakonsernin yhtiét. KHO ei
muuttanut keskusverolautakunnan ennakkoratkaisua, jonka mukaan A Oy:n laatimaa
konsernitilinpaatosta ei voitu pitdaa EVL 18 a §&:n 3 momentissa (1237/2018)

tarkoitettuna konsernitilinpaatoksena.

66 Verohallinto 2019
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Vanhassakin EVL:ssa ollut tasevapautussdaannos poikkeuksena soveltamisalasta on siis
myo6s uudessa EVL 18 b §:ssd padosin saman sisaltoisena. Muutoksena aikaisempaan on
se, ettd vertailtavien taseiden tulee olla kansainvalisten tilinpaatésstandardien,
kansallisen kirjanpitolainsaadannon tai vastaavien saanndsten mukaisia. Nykyisin
tasevapautussaannoksen soveltaminen edellyttda, ettd taseet ovat laadittu samalla
menetelmallda ja ne ovat vahvistetun tilinpaatdoksen mukaisia. Ongelmia voi tulla
kansainvalisissa konserneissa, joissa monesti erillisyhtion tilipdatos laaditaan eri
menetelmalld kuin konsernitilinpaatés. Tasevapautussdaannds voi kuitenkin tulla
kaytettavaksi, jos vahvistettu vertailutase muunnetaan sellaiseksi, etta vaatimus

taseiden laatimisesta samalla menetelmalla toteutuu.

Tasevapautussaannoksen tausta-ajatuksena on siis, ettd jos oman pdadaoman suhde
taseen loppusummaan on korkeampi kuin konsernitaseen vastaava suhdeluku, niin
jarjestelyn taustalla tuskin on veronkierrollisia syita. Lisaksi tasevertailun kautta voidaan
olettaa suomalaisten yhtididen vahvistavan tietyissd tilanteissa tasettaan.®’
Korkovahennysrajoituksella ei ole tarkoitus tdysin poistaa kaikkien korkojen
korkovahennysoikeutta, koska se aiheuttaisi yrityksille ylimaaraisia kuluja ja heikentaisi
niiden asemaa verrattuna muihin kuin EU-alueella toimiviin yrityksiin. Tarkoitus on
puuttua kansainvalisten yritysten keinotekoisiin jarjestelyihin, jotka rapauttavat
veropohjaa. EVL 18a §:n 1 ja 2 momenttien mukaiset korkovahennyksien rajoitukset
eivat sovellu, jos yhtio nayttaa, ettd sen oman padoman suhde tilinpaatoksen mukaiseen
taseen loppusummaan on suurempi tai yhtd suuri kuin vahvistetun konsernitaseen
vastaava luku. Veronkiertodirektiivin 4 artiklan 5 kohdan a alakohdassa maaritelldan,
ettd seuraavat ehdot pitda tayttya, jotta verovelvollinen voi vdhentda ylimenevat

vieraan pddoman menot kokonaan:

67 Aalto 2013: 65
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” i) verovelvollisen oman pédoman osuuden sen kokonaisvaroista katsotaan olevan yhtd
suuri kuin ryhmdn vastaava osuus, jos verovelvollisen oman pédédoman osuus sen

kokonaisvaroista on enintddn kaksi prosenttiyksikkdd sité alhaisempi; ja

i) kaikki varat ja vastattavat arvostetaan kéyttden samaa menetelmdd kuin 8 kohdassa

tarkoitetuissa konsernitilinpddtoksissa”

Suomen lainsaadantoon tata Veronkiertodirektiivin sallimaa kahden prosenttiyksikdn
liukumaa ei otettu, koska sita ei katsottu tarpeellisena. Veronkiertodirektiivin 4 artiklan
5 kohdan b alakohdassa maaritelldan, etta verovelvollisella voi myos olla oikeus
vdahentaa ylimeneva nettokorkomenojen maara osana liikekirjapidollista konsernia ja
tdma vahennyskelpoisuudelle laskettu korkeampi raja lasketaan seuraavasti kahdessa

osassa:

”i) ensiksi ryhmdn osuus mddritetddn jakamalla ryhmdén kolmansia osapuolia koskevat

ylimenevdn vieraan pddoman menot ryhmdn EBITDA:lla; ja

i) toiseksi ryhmdén osuus kerrotaan verovelvollisen 2 kohdan mukaisesti lasketulla

EBITDA:lla.”

Suomen lainsaadantoon otettiin  mukaan a alakohdan tasevertailu poikkeus.
Poikkeuksen tarkoituksena on lieventda saantelya keskitetyn konsernitaseen tilanteissa.
Tasevapautus saanndksen voidaan myos ajatella aiheuttavan suomalaisten yhtididen
taseen vahvistumisen, joka pienentdd myos nettokorkomenoja ja sallii vapautuksen
avulla suurempien maarien vahentamisen, josta voi ajatella olevan pitkassa juoksussa
hyotya Suomelle erityisesti laskusuhdanteissa. Sellaisen lain sdaatdaminen tulisi erittdin
vaikeaselkoiseksi ja hankalaksi tulkita, joka ottaisi kaikki poikkeukset huomioon, joten
mielestdni tasevapautus on karkealla tasolla hyva poikkeus siihen, etta lailla saadaan

haluttuja tuloksia aikaan.
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7 Case-tutkimus: asuntosijoitusyhtion reagointi

korkovahennysrajoitukseen

7.1 Case-tutkimuksen taustaa

Case-tutkimuksessa simuloidaan asuntosijoitusalalla toimivan yrityksen reagointia
uuteen korkovahennysoikeuden rajoitukseen. Yritykset pyrkivat verotuksessaan
minimoimaan maksettavat verot. Case-esimerkissa kdaydaan lapi, miten esimerkkiyhtion
kannattaa jarjestellad toimintaansa uuden korkovahennyslakimuutoksen takia vai voiko
toimintaa muuttamalla edes vaikuttaa  maksettavien verojen  maardan.
Korkovahennysoikeuden rajoitusten eurorajat ovat sen verran suuria, ettd ne koskevat

lahtokohtaisesti vain isoja konserneja.

Suurimmat suomalaiset asuntosijoitusyhtiot ovat konserneja (esimerkiksi Kojamo Qyj)
ja rajoituksen ulkopuolelle on jatetty itsendiset yritykset.%® Esimerkkiyritys on
laskelmissa kokoluokaltaan samankaltainen kuin muut alan suurimmat toimijat.
Asuntosijoitusalan suurilla yrityksilla on usean miljardin euron tase ja luototusaste noin
40-50% (nettovelkojen osuus sijoituskiinteistdjen arvosta). Esimerkiksi SATO Oyij:lla oli
vuoden 2019 lopussa sijoituskiinteistdjen kdypa arvo 4.657,9 miljoonaa euroa ja
luototusaste 44,4%.%° Kojamo Oyj:n vastaavat luvut olivat puolestaan vuoden 2019
lopussa 6.300 miljoona euroa sijoituskiinteistdjen kayva arvon osalta ja luototusaste oli
Kojamo Oyj:1l4 40,5%.7° Koska velkaa on paljon, yritykset maksavat myés suuria summia
korkoja veloista, ja tasta syysta korkovahennysoikeuden rajoittaminen on merkittava

asia asuntosijoitusalalla ja asiaa mietitdan varmasti yhtioissa.
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Konsernirakenteeseen liittyen asuntosijoitusyhtiét omistavat usein itse tai
tytaryhtididensa kautta kiinteist6ja, asunto- ja kiinteistéyhtididen osakkeita ja osuuksia.
Juuri tytaryhtiot liittyvat olennaisesti korkovahennysoikeuden maksimoimiseen ja
verosuunnitteluun, koska niiden kautta pystytdaan tasaamaan konserniyhtididen tulosta
konserniavustuksilla ja tulos vaikuttaa siihen kuinka paljon yritykselld on
vahennyskelpoisia nettokorkomenoja (25% EBITD:sta). Viime aikoina on myos ollut esilla
asuntosijoitusyhtididen siirtyminen kdyvan arvon maarittdmisessa tuottoihin
perustuvaan arvostusmenetelmdan. Siina yhtion tulevaisuuden kiinteistosta tulevat
kassavirrat muutetaan yhdeksi nykyhetken arvoksi. Menetelmd sopii hyvin

asuntosijoitusten arvon maarittamiseen.

Tuottoihin perustuvassa  arvonmaaritysmenetelmassa nimensa mukaisesti
tulevaisuuden vuokratuotot diskontataan nykyhetkeen tietylld yrityksen maarittamalla
tuottovaatimus prosentilla. Ongelma asuntosijoitusyhtididen osalta menetelmassa on
vuokrausasteen  vaihtelu  (erityisesti  nykyisessd = maailmantilanteessa) ja
korjaustarpeiden suuruuden arvioiminen. Kojamo Oyj ilmoitti 6.6.2019 julkaistussa
porssitiedotteessaan siirtyvan kyseiseen tuottoihin perustuvaan
arvonmadaritysmenetelmdin.”?  Kojamo  Oyj:n huima  muutos  oikaistussa
elinkeinotoiminnan  tuloksessa vuodesta 2018 vuoteen 2019 johtui juuri
arvostusmenetelman muutoksen takia. Myods SATO Qyj siirtyi vuoden 2020 alussa
samaan arvostusmenetelmaan ja yhtion tiedotteessa kerrottiin muutoksen odotetusti
kasvattavan vuoden 2019 tulosta.”? Kumpikaan yhtié ei maininnut, ettd muutokseen
olisi vaikuttanut uusi korkovahennysrajoitus, mutta siirtymisesta tuottoihin perustuvaan
arvonmaadritysmenetelmaian ei ainakaan ole haittaa korkovdahennysten kannalta

oikaistun elinkeinotoiminnan tuloksen kasvamisen takia.

1 Kojamo Oyj 2019B
72 SATO Oyj 2020A
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7.2 Tasevertailuun perustuvan poikkeuksen soveltamismahdollisuus

Laissa on sdadetty tiettyja poikkeuksia, jolloin korkovahennysrajoitusta ei sovelleta. Yksi
tallainen poikkeus on tasevertailuun perustuva poikkeus. Laissa sanotaan, ettda EVL 18 b
§:n 1 momentin 4 kohdan poikkeuksen mukaan korkovahennysoikeuden rajoitusta ei
sovelleta, jos yhtio esittda EVL 18 b §:n 5 momentissa tarkoitetulla tavalla selvityksen
siitd, ettda sen oman pddaoman suhde vahvistetun tilinpdaatoksen mukaiseen taseen
loppusummaan on korkeampi tai yhta suuri kuin vahvistetun konsernitaseen vastaava
suhdeluku verovuoden lopussa.”®> Case-yrityksen kannattaa konsernina ensinnakin
arvioida tasevertailuun perustuvan poikkeuksen soveltamismahdollisuutta. Case-yritys
on osa konsernia ja jos sen oman pddaoman suhde taseen loppusummaan on suurempi
kuin konsernitasolla vahvistetun konsernitaseen vastaava suhdeluku laskettuna EVL 18b
§:ssa maaratylla tavalla, case-yritys saa vahentda nettokorkomenoja rajoituksessa
sdaadettyd enemman. Tama tarkoittaa sitd, ettd yritys voi pyrkia vahvistamaan oman
padoman suhdettaan taseeseen verrattuna konsernitaseeseen ja silti kasvattaa

vahentamiskelpoisten nettokorkomenojen maaraa.

Tasevertailussa taytyy huomioida, ettd case-yrityksen taseen ja konsernintaseen taytyy
olla samojen laadintaperiaatteiden  mukaisia. = Esimerkiksi  SATO  Oyj:n
enemmistdomistaja on Balder Finska Otas AB ja yrityksen emoyhtido on Tukholman
porssissd  noteerattu  Fastighets AB  Balder.”* SATO Oyj valttyy siis
korkovahennysrajoitusten soveltamiselta, jos sen vahvistetun tilinpaatéksen mukaisen
taseen loppusumma on korkeampi tai yhtd suuri kuin vahvistetun konsernitaseen
vastaava suhdeluku verovuoden lopussa edellyttden, ettd taseiden taytyy myods olla

samojen laadintaperiaatteiden mukaisia.
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Lisdksi on syytda huomata, ettd case-yrityksen tulee vaatia tasevertailun perustuvan
poikkeuksen vaatimista verovuosittain ja esittda itse selvitys asiasta. Paivittyneessa
lainsdddannossa ei  ole muutettu aikaisemman lainsdddannon  maaritysta
hyvaksyttavasta konsernitasosta. Case-tutkimuksessa ei oteta kantaa yritysten taseisiin
ja tutkimuksessa oletetaan, ettei case-yrityksen tapauksessa tule tasevertailuun

perustuvaa poikkeusta vaan yritysten nettokorkomenot ovat rajoituksen alaisia.

7.3 Esimerkkilaskelmia konserniavustuksien vaikutuksesta

korkovahennyksiin

Seuraavaksi  case-tutkimuksessa  kdaydaan lapi  esimerkkilaskelmien  avulla
korkovahennysrajoitusten vaikutuksia konsernissa ja miten verovelvollinen voi vaikuttaa
konsernissa vahennyskelpoisten nettokorkomenoihin suuruuteen. Yksi tehokas tydkalu
tdahan on konserniavustus. Esimerkkilaskelmissa konserniin kuuluu Emoyhtid Oyj:n
lisdksi nelja muuta yhtiéta: Esimerkkiyhtio 1 Oy, Esimerkkiyhtio 2 Oy, Esimerkkiyhtio 3
Oy ja Esimerkkiyhtio 4 Oy.

Taulukossa 1. kuvataan esimerkkiyhtididen tulosta ennen tilinpdatossiirtoja ja veroja,
veronalaisia tuloja yhteensa ja tulosta konserniapujen jalkeen. Lopussa on myos viela
laskettu yritysten maksamat verot yhteisdjen tuloveroprosentilla (20%) laskettuna.
Emoyhtid Oyj:n tulos on 50 miljoonaa euroa tappiollinen, mutta yhtiolld on
vahennyskelvottomia menoja 6,7 miljoonaa ja yhti6 saa konserniavustuksia 88,8
miljoonaa euroa. Tasta seuraa, ettd yhtion verotettava tulos on 45,5 miljoonaa euroa ja
yritykselle tulee veroja maksettavaksi tastda 20 prosenttia eli 9,1 miljoonaa euroa.

>Muiden yhtididen verotettavat tulokset ennen konserniavustuksia ovat

7> Veronmaksajat 2020
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numerojarjestyksessa (Esimerkkiyhtio 1, 2, 3 ja4 Oy) 119,50, 2,02, 1,60 ja 1,62 miljoonaa

euroa,

Taulukko 2. on laskelma, jossa on laskettu taulukko 1.:std saadut yhtididen veronalaiset
tulot, yhtididen kdyttokate (EBITD) ennen ja jalkeen konserniavustusten seka yritysten
nettokorkomenot (sisdiset ja ulkoiset korkomenot yhteensa). Lisdksi taulukossa on
laskettuna 25 prosenttia EBITD:sta, koska Iluku kertoo kuinka suuri osuus
nettokorkomenoista on vahennyskelpoisia 25 prosentin rajaa sovellettaessa. Taulukko
2.:n laskelmasta kay ilmi, ettd Emoyhtio Oyj:n kayttokate (EBITD) oli laskenta vuonna
miinus 6,3 miljoonaa euroa ennen saatuja konserniavustuksia. Jos konsernissa ei
annettaisi konserniavustuksia, emoyhtion korkovahennysrajoitus maksimi olisi
nettokorkomenojen osalta 3 miljoonaa euroa ja pelkdstaan sisdisten
nettokorkomenojen osalta 500.000 euroa. Tama johtuu siita, ettd emoyhtion oikaistu
tulos on negatiivinen ennen konserniavustuksia ja taten siita ei voi laskea 25 prosenttia.
Emoyhtié Oyj:lla on nettokorkomenoja yhteensd 24 950 000 euroa, joten ilman

konserniavustuksia huomattava osuus nettokorkomenoista jdisi vahennyskelvottomiksi.

Konserniavustuksien jalkeen emoyhtion oikaistu tulos on 82,5 miljoonaa euroa ja siita
summasta 25% on 20.625.000 euroa, mikd on siis nettokorkomenojen maksimi
vahennyskelpoinen maara (luku suurempi kuin paasaanto viisisataa tuhatta euroa).
Konserniavustuksien antaminen tietysti pienentaa muiden konserniyhtididen tulosta,
mutta tdma ei haittaa, koska muilla yhtioilld ei ole niin paljoa nettokorkomenoja, etta se
rajoittaisi niiden vadhennysoikeutta. Esimerkkiyhti® 1 Oy:n kayttokate ennen
konserniavustuksia oli 140.200.000 euroa. Esimerkkiyhti6 1 Oy saisi vahentaa
nettokorkomenoja ilman konserniavustuksia tasta 25% eli 35.050.000 euroa. Yhti6lla
kuitenkin on nettokorkomenoja yhteensa vain 11.200.000 euroa, joten on konsernin
kannalta viisasta korkovahennysten ndkokulmasta antaa konserniavustusta sita
tarvitsevalle Emoyhtio Oyj:lle, koska tadlld on vahennyskelvottomia nettokorkomenoja.

Myds Esimerkkiyhtio 2, 3 ja 4 Oy:n kannattaa antaa konserniavustusta Emoyhtidille,
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koska Esimerkkiyhtio 2, 3 ja 4 Oy:lla sisdiset ja ulkoiset nettomenot yhteenlaskettuna
summa per yritys on pienempi kuin 500 000 euroa. Paasdaannon mukaan yhtion
nettokorkomenot ovat vahennyskelpoisia 500 000 euron rajaan asti. Konserniavustus
pienentaa yhtididen oikaistua elinkeinotoiminnan tulosta, mutta se ei tilanteessa
vaikuta vahennyskelpoisiin nettokorkomenoihin Esimerkkiyhti6 2, 3 ja 4 Oy:n osalta ylla

mainittujen seikkojen takia.

Emoyhtié Oyj:n raja on siis vahennyskelpoisten nettokorkomenojen osalta 25%
EBITD:sta eli 20.625.000 euroa. Emoyhtio Oyj:lla on yhteenlaskettuja nettokorkomenoja
24.950.000 euroa eli vahennyskelvottomia korkoja on 4.325.000 euroa. Esimerkkiyhtio
2 Oy:lla on sisdisia ja ulkoisia nettokorkomenoja vahemman kuin euromaadrdiset

rajaukset sallisivat (25% EBITD:sta 360 000 €, sis + ulk. nettokorkomenot 155 000€).

Taulukko 3.:ssa on laskettu, miten konsernin kannattaisi toimia, jotta vahennettavia
nettokorkomenoja jdisi mahdollisimman vahan tai ei ollenkaan Emoyhtié Oyj ja
Esimerkkiyhtid 2 Oy:n osalta. Esimerkki 2 Oy antaa taulukko 3.:n esimerkkilaskelmassa
konserniavustuksia koko elinkeinotoiminnan tuloksensa verran ennen konserniapuja eli
2015 000 euroa. Taman jalkeen silla on kuitenkin vield vahennyskelpoisia
nettokorkomenoja, koska ne alittavat euromaardisen rajan (padsaanto
nettokorkomenoja saa vahentda aina 500 000 euroon asti. Tdma muutos nostaa
emoyhtion saamat konserniavustukset 90.015.000 euroon. Verotuksellinen EBITD
konserniavustusten jalkeen on Emoyhtidé Oyj:n osalta nyt 83.715.000 euroa ja siita
laskettu 25% raja 20.928.750 euroa. Emoyhtidlla jaa nyt vahennyskelvottomia
nettokorkomenoja 4.021.250 euroa, joka on 303.750 euroa vihemman kuin ennen tata
jarjestelyd. Taman perusteella voidaan paatelld, ettda konserniavustuksia kannattaa
antaa koko elinkeinotoiminnan tuloksen ennen konserniavustuksia verran, jos
yritykselld on nettokorkomenoja alle padasaanndn rajan 500 000 euron verran ja joillain
toisella konserniyhtidlla on vahennyskelvottomia nettokorkomenoja. Pelkdstdan

korkovahennysten osalta mietittdessa kaikkien Esimerkkiyhtio 2, 3 ja 4 Oy:iden
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kannattaisi antaa konserniavustusta koko elinkeinotoiminnan tuloksensa ennen
konserniapuja verran, koska tama ei vaikuttaisi kyseisten yhtididen vahennyskelpoisiin
nettokorkomenoihin  ja  kasvattaisi muiden  Emoyhtion  EBITD:aa.  Laki
konserniavustuksesta verotuksessa 4 pykaldassa on mainittu, etta yritys ei saa antaa
konserniavustuksia enempdd, kuin sen elinkeinotoiminnan tuloksensa ennen

kornserniavustuksia on.

Edellda kuvatut esimerkkilaskelmat osoittavat sen, etta yhtiot voivat kayttaa
konserniavustuksia verosuunnittelussa hyvakseen erityisesti silloin, kun osalla
konserninyhtidista on vahemman nettokorkomenoja kuin laissa maaratyt

euromaaraiset rajat.
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Taulukko 1. Esimerkkiyhtiot

Esimerkki-yhti6t 2020 Tarkastelukausi 12kk

Emoyhtid Oyj Esimerkkiyhtio 1 Oy Esimerkkiyhtio 20y Esimerkkiyhtio 3 Oy Esimerkkiyhtio 40y Yh
Tulos ennen tilinpdatossiirtoja ja veroja - 50000 000,00 € 100 000 000,00 € 2000 000,00 € 1000 000,00 € 1600000,00€ 54 600 000,00 €
viivastyskorot, verottaja (+) 20000,00€ "2 000,00€
50% vahennyskelvottomat menot/edustus (+) 15000,00€ 15000,00€
Muut vahennyskelvottomat menot (+) 6700 000,00 € 6700 000,00 €
Muut verovapaat tulot (-) - 500 000,00 € 4 500 000,00 €
Veronalaiset tulot yhteensad - 43300000,00€ 99 500 000,00 € 2015 000,00 € 1000 000,00 € 1620000,00€ 60 835000,00€
Purkautuvat asuintalovaraukset (+) 20 000 000,00 € 600 000,00 € 20600000
Verotettava tulos ennen kons.apuja - 43300000,00 € 7 119500 000,00 € 2015 000,00 € f 1600 000,00 € 1620000,00€ 81435000,00€
Konserniavustus mahdollinen Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla
Konserniavustus vastaanotto (+) 88 800 000,00 € 88 800 000,00€
Konserniavustus maksu (-) - 85000000,00€ - 800000,00€ - 1500000,00€ - 1500000,00€ -88800000,00€
Verotettava tulos kons.apuja jalkeen 45 500 000,00 € 34500 000,00 € 1215000,00 € 100 000,00 € 120 000,00 € 81435 000,00 €
Vero 20% 9100 000,00 € 6900 000,00 € 243 000,00 € 20 000,00€ 24000,00€ 16 287000,00€
Tulos 36400 000,00 € 27 600 000,00 € 972000,00 € 80 000,00 € 96 000,00€ 65 148 000,00 €
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Kodajen dhemyskelpasuus 2019

tarkaste lukaws! | 17) kk

EUR Emoyhtis Oy |Esimendkiyhtit 1 Oy Esimerkldyhtio 20y  Esimerkldyhtio 30y | Esimerkldyhtio 4 Oy
VemieSaw ulos - 43 300 000 00E 119 500 000, D0E 21015 000,00 £ 1 500000, 00 £ 1 &201000,00 £
Polsiof, kauden f a 20000, D€ 3000, D& 200 000,00 £
Paoisiot, amualizaitu (4} 3000,00E 200 000,00 €
Kok amenat, kauden tafeum 3 201 000,00 €
Kokomenal, annualisoi (+) 20E 000,00 € 201 000,00 €
Kayudkate (EBITD) ennen kons.apuja 1 B3 000,00 € 21 000,00 &
Konsemilavustukset [saadut)
Konzemiavustukset |maksstut) A00 00,0 1 500 000,00 € 1 500 000,00 €
Werotukssliinen EBITD kenes miapujsn |3lkesn 2 500 000,00€ 55 200 000, D0 1440 000,00 £ 3BE 000,00 € 521 000,00 €
(1] arka 50 000, 00E 500000, 00 S000,00€ 33500,00& 1000000 &£
Unkalset karkaky - 35000 D00, 00€ 2 300 000, 0D0& 500,00 & ED00, D& 1000,00&
- 34950 000.00€ 1 800 000, 00 45000,00€ 4.500,00€ 900000 &
Slsalsat kork ofuaraf kauden mieuma 10 000 D00, 00E
sls3 KO O LT, K U g 2 9400 000, 00€ 000,00 E 2000,0E 200 000,00 E
Slsalser kamf neffo, k auden tabeum 3 10000 000,00€ 9.400000,00€ 20000, mE 2000,0E 20000, E
Nemokokomenof, ulk. + sis. yhiemsa - 24950 000,00€ 11 200 000, 00€ 155000, E 204 500,00€ 191000, E
25% verowksdl EBMD=ta 20625 000,00€ 13 200 000, 00€ 3B000,0E E4500,00€ B0X0,0ME

Taulukko 2. Korkojen vahennyskelpoisuus 1.
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Korkojen vahennyskelpoisuus 2019

EUR

tarkastelukausi (12) kk

Emoyhtid Qyj

Esimerkkiyhtio 1 Oy Esimerkkiyhtio 2 Oy Esimerkkiyhtio 3 Oy Esimerkkiyhtic 4 Oy

Verotettava tulos

Poistot, lkauden toteuma
Poistot, annualisoitu (+)
Korkomenot, kauden toleuma

2000000,00€ 9000 000,00 €
L r .

- 43 300 000,00 € 119 500 000,00 €

11 700 000,00 €

2015 000,00 €

20000,00 €
r

205 000,00 €

1600 000,00€

30000,00€
r

1620000,00€

201 000,00 €

Korkomenot, annualisoitu (+) 35 000 000,00 €

Kayttokate (EBITD) ennen kons.apuja - 6300000,00€ 140 200 000,00 € 2 240 000,00 € 1838000,00€ 2021000,00€
Konserniavustukset (saadut) 90 015 000,00€

Konserniavustukset (maksetut) 85 000 000,00 € - 2015000,00€ - 1500000,00€ - 1500 000,00 €
Verotuksellinen EBITD konserniapujen jalkeen 83 715 000,00 € 55 200 000,00 € 225 000,00 € 338 000,00 € 521 000,00 €
Ulkkoiset korkofuotot, kauden foteuma 50000,00€ 500 000,00 € 50 000,00 € 3500,00€ 10000,00 €
Ulkcoiset korkokulut, kauden foteuma - 35000 000,00€ - 2300000,00€ - 5000,00€ - 8000,00€ - 1000,00 €
Nettokorkomeno, kauden toteuma (ulkoisef) - 34950 000,00€ - 1800 000,00 € 45 000,00 € - 4500,00€ 9 000,00 €
Sisdiset korlotuotot, lkauden foteuma 10 000 000,00 €

Sisaiset korlokulut, kauden toteuma 9400000,00€ - 200000,00 € - 200000,00€ - 200 000,00 €
Sisdiset korot netto, kauden toteuma 10 000 000,00€ - 9400 000,00€ - 200000,00€ - 200000,00€ - 200 000,00 £
|Netmknrknmenm, ulk. + sis. yhteensa - 24950 000,00 € - 11200 000,00 € - 155 000,00 € - 204 500,00 € - 191 000,00 €
|25% verotuksell. EBITD:sta 20928 750,00 € 13 800 000,00 € 56 250,00 € 84 500,00 € 130 250,00 €

Taulukko 3. Korkojen vahennyskelpoisuus 2.
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7.4 Yhteenveto

Yritykset pyrkivat sopeuttamaan ja suunnittelemaan toimintaansa niin, ettda niiden
verokustannukset olisivat mahdollisimman pienia lainsaadannon sallimissa puitteissa.
Edellisen luvun esimerkkilaskelmissa kaytiin ldpi case-yhtion nakékulmasta mahdollisia
sopeuttamiskeinoja. Case-yhtid ei tietenkdan pysty valttdamaan kaikkia
verokustannuksia eikd se ole myoskaan yritysten tai valtion intressissad. Kuitenkin
korkovahennystenrajoitusten kiristaminen ja niiden soveltamisalan laajentaminen
vaikuttaa case-yritykseen niin, ettd se voi konsernissa keskittdaa tuloja ja sitd kautta
pienentamaan verorasitusta korkomenojen vahennysoikeuden osalta.
Korkovahennysten rajoitusta sovelletaan uusitun lainsdadannén myo6ta kaikkiin
korkomenoihin. Konserneissa monesti ulkoiset korkomenot kohdistuvat emoyhtiéon,
koska emoyhtio on usein vakavaraisin. IIman konserniavustuksia konsernin tulisi miettia
my0s ulkoisten korkomenojen kohdistumista ja tama aiheuttaisi paljon kuluja yrityksille.
Vahennysoikeuden rajoittamisen kiristamisen yhtena paaajatuksena oli estaa
monikansallisten konsernien keinotekoisia jarjestelyja voitonsiirtojen avulla maihin,
jossa on pienempi veroaste. Konserniavustuksia ei voi kuitenkaan antaa tai saada
ulkomaiselta yhti6lta, joten niilla ei voi tehda keinotekoisia jarjestelyja tata padajatusta

vastaan.
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8 Johtopaatokset

Suomessa on rajoitettu korkovahennysoikeutta lainsaadanndssa vuodesta 2014 alkaen.
Globalisaation myo6ta kilpailu yritysten valilla ei rajoitu enda kansallisesti vaan
ulkomaalaisten  yritystenkin  vaikuttavat suomalaisiin  yrityksiin.  Taatakseen
tasapuolisemmat ldhtokohdat EU:n jasenvaltioille ja olemassa olevien tarpeellisten
saannosten puuttumisen vuoksi, EU asetti vuonna 2016 Veronkiertodirektiivissa
minimivaatimukset, jotka kansallisten lainsdadantdjen tulee vahintaan tayttaa koskien
korkovahennysrajoituksia. EU:n tahtotila oli puuttua konserneissa tapahtuvaan
verokeinotteluun sisdmarkkinoilla ja saada jasenmaiden lainsddadantda samanlaiseksi ja
tasapuoliseksi. Uusi lainsdaadanto yhtenaistaa EU:n sisdista verokilpailua, mika vahentaa
laintulkitsijan tarvetta arvioida maantieteellisen sijoittumisen vaikutuksia ja

yhteiskunnallisesti tuo EU:n jdsenmaita tasa-arvoisempaan asemaan.

Suomessa reagoitiin Veronkiertodirektiiviin ja sen asettamiin minimivaatimuksiin, niin
ettd hallitus teki esitysluonnoksen loppuvuodesta 2017. Vuoden 2018 aikana
esitysluonnos kavi lausuntokierroksella ja saikin paljon kritiikkia esimerkiksi RAKLI ry:It3,
joka on kiinteistdjen ammattimaisten omistajien, kiinteistosijoittajien, toimitilajohdon
ja rakennuttajien jarjesto, johon muun muassa asuntosijoitusyhtiot SATO Oyj ja Kojamo
Oyj kuuluvat. Tiukentuneiden korkovahennysrajoitusten peldttiin nostavan yhtididen
rahoituskustannuksia erityisesti yhdessa tulevaisuuden korkotason nousun myoéta ja
titd kautta vahentdavan vyhtididen halukkuutta tehda investointeja kalliisiin
rakennushankkeisiin tuottovaatimuksen noustessa.’® Vuokrien osalta oltiin erityisesti
huolissaan yleishyddyllisten vuokra-asuntoyhteisdjen puolesta, koska niiden vuokran

maara maaraytyy omakustannusperusteisesti.

RAKLI ry tuo lausunnossaan esille huolen korkovdahennysrajoituksen vaikutuksista

erityisesti kiinteistotoimialalle ja myds sen mahdollisen nostavan vaikutuksen asuntojen
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asukasvuokriin.”” Rajoituksen pelatdin vahentidvan investointeja ja ndin vaikuttavan
muun muassa tyollisyyteen. Aikaisemmin muun toiminnan tuloldhde oli jatetty pois
rajoituksen  piiristd asumistuotannon ja vuokriin  kohdistuvan vaikutuksen
ehkaisemiseksi.”®  Asuntosijoitusalalla investoinnit ovat usein pitkdkestoisia,
padomavaltaisia ja velkaraha painotteisia. Korkovdahennysrajoitus vaikuttaa
investointeihin nostamalla vuokranantajien kustannuksia, mika tuottovaatimusten
pysyessa nykyisellddn tulee vdajaamatta nostamaan vuokratasoa. Korkotason
mahdollinen nousu tulevaisuudessa nostaisi kustannuksia entisestdaan. Taman pelataan
karkottavan sijoittajia rakentamiseen liittyvista hankkeista ja kasvattavan

kasvukeskuksien eroa kysynnan ja tarjonnan valilla entisestaan.

Kritiikkin avulla saatiinkin  muutosta ja varsinaiseen lakiin tuli kohta, ettad
korkorajoitussaannosta ei sovelleta korkomenoihin, jotka kertyvat lainoista, joilla
rahoitetaan pitkan aikavélin julkisia infrastruktuurihankkeita.”® Vihennyskelvottomat
korot nostavat omakustannusosuutta ja siten vuokria. Markkinaehtoisten yritysten
osalta vahennyskelvottomat korot eivat vaikuta valittomasti vuokriin, mutta niiden
voidaan odottaa valillisesti nostavan vuokria. Myds tuottovaatimuksen noston voidaan
olettaa vaikuttavan markkinoilla valitsemaan vuokratasoon, koska sen voidaan ajatella
vahentavan kiinnostusta asuntosijoittamiseen ja nadin pienentamalld tarjontaa
markkinoilla. Kritiikkia sai myos esityksessa ollut nakemys siitd, ettd vanhoja lainoja
koskeva huojennussdaannds jaisi uudistuksesta pois, koska verovelvollisilla on riittavasti
aikaa reagoida uuteen sdannokseen. Esimerkiksi asuntosijoitusalalla investoinnit
voidaan parhaillaan tehda kymmeniksi vuosiksi eteenpdin ja niihin liittyva rahoitus
jarjestetdan usein velkarahalla eikd sopimuksia ole mahdollista muuttaa uuden
saannoksen takia. Lausuntokierroksen jalkeen ja kritiikin takia esitystd muutettiin

vastaamaan paremmin Veronkiertodirektiivin tarkoitusta ja uusi EVL taytti

77 Rakli ry 2018
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Veronkiertodirektiivin minimivaatimukset. Uusi EVL tuli voimaan vuoden 2019 alusta ja

ensimmaisen kerran sita sovellettiin 2019 vuoden tilinpaatoksiin.

Korkovahennysrajoitus koskee nykyaan myos ulkoisia nettokorkomenoja ja rajoitusta
sovelletaan tuloldhteesta riippumatta. Korkotasot ovat olleet pitkddan ennatysmatalalla
ja maailmalla on jo muodostunut tilanteesta ikdaan kuin uusi normaali. Historiallisesti
korkotasot ovat kuitenkin aina vaihdelleet. Korkovahennysrajoitus on laadittu
nykyisessa alhaisen korkotason maailmassa euromaaraisesti. Voidaan kuitenkin olettaa,
ettd jossain vaiheessa korkotasot tulevat nousemaan. Tama johtaa siihen, etta yritysten
korkomenot kasvavat ja entista suurempi osa nettokorkomenoista jaa rajoituksen takia
vahennyskelvottomiksi. Yritysten tulee siten jo nyt miettia tulevaisuuden pitkdkestoisia
hankkeita, joita ovat esimerkiksi asuntosijoitusalalla melkein kaikki hankkeet, ja luoda
erilaisia mallinnuksia muuttuvista korkotasoista. Vahennyskelvottomien korkomenojen
nousu saattaa myoOs nostaa vuokria lisda ja erityisesti kasvukeskuksien vuokratason
nousu vaikuttaa myos valillisesti valtion maksamiin asumistukiin. Kasvukeskusten
kovasta vuokratasosta on puhuttu viime aikoina paljon ja edelld kuvattu vuokriennousu
ei ainakaan helpota tilannetta. Lisaksi suurilla investoinneilla on vaikutusta valtion
tyollisyystilanteeseen. Korkovdahennysrajoituksen takia ja erityisesti korkotason
noustessa investoinnit voivat jaada kannattamattomiksi. Yritykset eivat lahde
toteuttamaan kannattamattomia hankkeita ja tasta voi seurata tyottomyytta erityisesti

rakennusalalla.

Elamme talla hetkelld hyvin poikkeuksellisessa ajassa Covid-19 -viruksen takia. Uutisissa
on saanut lukea lukuisista lomautuksista ja jopa yritysten konkursseista. Virus koettelee
myos kiinteistdo- ja asuntosijoitusalaa, koska esimerkiksi vuokralaisilla saattaa
taloudellisen niukkuuden takia vuokranmaksu tuottaa suuria ongelmia. Liiketiloja
monesti vuokraavat pienyrittdjat ovat olleet tilanteen takia kovilla ja joutuneet jopa
sulkemaan liikkeitd, mutta vuokrat on silti tullut maksaa, vaikka tuloja ei ole. Hyva

puolena voidaan pitda sitd, etta korkotasot ovat olleet tahan asti alhaalla. Korkotason ja
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tata kautta vuokrien noustessa voidaan olla jo valmiiksi hyvin haastavassa tilanteessa,
jossa yha useammat vuokralaiset eivat pysty maksamaan vuokriaan. Tama voi aiheuttaa
lisda yritysten konkursseja liiketilojen vuokrauksen puolella. Kuten case-esimerkissa
kuvattiin jad konserneille monesti paljon vahennyskelvottomia korkomenoja
konserniavustuksista huolimatta. Valtion olisi mahdollista reagoida kriisiin myds
korkovahennysrajoitusten kautta ja yhtena vaihtoehtona voisi olla esimerkiksi
prosenttimaardisen rajan nostaminen 25%:n rajauksesta 30%:iin, joka tayttaa viela
Veronkiertodirektiivin minimivaatimusrajat. Talla prosenttirajan nostolla voitaisiin
vahentaa saanndksen haittavaikutuksia, koska 5%:n nosto vaikuttaisi suurissa yhtidissa

todella paljon euromaaraiseen rajoitukseen.

Veronkiertodirektiivilla pyrittiin puuttumaan erityisesti tilanteisiin, joissa yritykset
kayttamalla hyvakseen kansallisten verojarjestelmien eroja pyrkivat lain tarkoituksen
vastaisesti valttamaan veroja korkovahennystilanteissa. Esimerkiksi kansainvalinen
konserni saattoi kasvattaa velkaantuneisuuttaan korkeasti verotetuissa maissa ja siirtaa
ndin tuloja korkojen avulla matalamman verotuksen maihin. Veronkiertodirektiivin
avulla jasenmaiden lainsaadantoa yhtenaistettiin ja verokilpailua siten pienennettiin.
Veronkiertodirektiivin takia yritykset saattavat keksia uusia keinotekoisia yritys- ja
rahoitusrakenteita valttadkseen rajoitukset. Tulevaisuudessa nahdaan, tarvitseeko lakia
tdman vuoksi muuttaa ja ovatko jotkin asiat sitd laatiessa kuitenkin jadneet
huomioimatta. Suomi ilmoitti tavoitteekseen esitysluonnoksessa noin 46 miljoonan
euron verotulojen kasvun®. Verotulojen maardn kasvaminen ei kuitenkaan tarkoita,
ettd valtio saisi nettomaaraisesti sen verran enemman tuloja. Korkovahennysrajoituksen
takia esimerkiksi maksettujen asumistukien maaran kasvu pitdisi ottaa verotulojen
kasvun tarkastelussa pienentavasti huomioon. Mielenkiintoista on ndhda kuinka paljon
maksetut asumistuet tulevat kasvamaan uuden EVL:n myo6td. Se on tietysti todella

vaikeaa maarittaa yksinomaan uudesta EVL:sta johtuvaksi erityisesti nyt maailmalla
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vallitsevan pandemian takia. Myos investointien tekematta jattamisesta aiheutuu kuluja

valtiolle lisaantyvan ty6ttdmyyden ja asuntopulan muodossa.

Tutkielman perusteella voidaan todeta, ettd vuonna 2019 voimaan tullut
korkovahennysrajoitus vaikuttaa asuntosijoitusyhtididen toimintaan ja se tulee
aiheuttamaan uusia kustannuksia asuntosijoitusyhtioille. Vanhoihin hankkeisiin uudella
korkovahennysrajoituksella ei ole vaikutusta, koska rajoitusta ei sovelleta ennen
17.6.2016 otettuihin lainoihin. Taman jalkeen tehtyjen investointipaatdsten kulut
kuitenkin mahdollisesti nousevat nettokorkomenojen myétd. Laissa on kuitenkin
huomioitu hyvin esimerkiksi RAKLI ry:n lausunto ja sen etuna voidaan pitaa sita, etta se
on laadittu selkedsti ja alojen erityispiirteet huomioon ottaen. Tulevaisuudessa
korkotason nousu saattaa kuitenkin aiheuttaa tarpeetonta kulujen nousua
asuntosijoitusalallakin ja siihen olisi hyvad reagoida ajoissa lainsddadannon tasolla.
Muutamia epdjohdonmukaisuuksia laissa my6s on ja esimerkiksi koron kasitetta olisi
hyva tarkentaa. Koron kdsite on jatetty verotus- ja oikeuskdaytannon varaan, mika
saattaa aiheuttaa tulkinnanvaraisia tilanteita verovelvollisen toimissa. Uusi
korkovahennysrajoitus  tayttaa EU:n asettamat minimivaatimusrajat, mutta
tulevaisuudessa sitd tulee kokemuksen perusteella muokata vastaamaan sen tarkoitusta
ja pienentamdan turhia kustannuksia talouden kasvun tieltd. Saannds tulee
yhtendistamaan kilpailua eri EU-jasenmaiden valilla ja puuttumaan vaarinkaytoksiin,
joten sita voidaan pitdaa onnistuneena ja oikea suuntana tulevaisuudessa globalisaation

yha lisdantyessa. A

Asuntosijoituskonsernit voivat vaikuttaa esimerkiksi vahvistamalla omaa tasettaan
emoyhtioon nahden vahennyskelpoisten nettokorkomenojen maaraan. Tata voidaan
pitda terveend suuntana alalla, koska tulevaisuuden ndkymat ovat nykypaivana
ennenndkemattoman epdvarmat. Korkovahennysten rajaus on Kkiristynyt BEPS-
hankkeen ja Veronkiertodirektiivin myotd asuntosijoitusyhtididen tuloverotuksessa.

Tulevaisuudessa rajausten vahenemista tullaan tuskin ainakaan nakemaan.
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