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Tiivistelma: Selvityksessa vertaillaan Norjan ja Suomen eriytettyjen tulovero-
jarjestelmien veropohjia ja veroasteikkoja ja arvioidaan niista aiheutuvia kannus-
timia pienyrittgan kayttéytymiseen. Suomessa yksityishenkilén tulot jaetaan
kahteen toisensa poissulkevaan tulolgjiin, ansiotuloon ja pddomatuloon. Nama
verotetaan eri veroasteilla. Norja taas kohdistaa suhteellisen veron henkilén an-
Sio- ja padomatulot sisdltdvadn kokonaistuloon ja tdman liséks progressiivisesti
nousevan veron henkilon bruttoansiotuloon. Taman ja muiden erojen takia Nor-
jassa yrittgjan ja palkansagjan verotus on yhdenmukaisempaa kuin Suomessa.
Norjan jérjestelma on myos neutraali henkildyhtion rahoitusvaihtoehtojen suh-
teen, kun taas Suomessa tuloverotus suosii omaa paddomaa, joissain tapauksissa
taas velkaa. Norjan tuloverotus on myds investointien suhteen neutraalimpi kuin
Suomen.

Asiasanat: Eriytetty tulovero, pienyritysten verotus, verotuksen neutraali-
suus
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Abstract: This paper compares the tax base and rate structures of the Norwegian
and Finnish dual income tax systems. It focuses especially on taxation of closely
held firms. Finland splits the income to capital and earned income and taxes both
at different tax schedules. In Norway gross income of individuals is initially
subjected to a flat tax. An additional progressive tax is collected on earned
income. As a result from these and some other differences the Norwegian tax
system treats wage earners and entrepreneurs more equally than the Finnish
system. The Norwegian system is also shown to be neutral with respect to the
partnerships financing decisions. The Finnish system does not establish this
neutrality. Both systems tend to increase incentives to invest in fixed assets.
However, the Norwegian system is closer to investment neutrality than the
Finnish system.

Key words: Dual income taxation, taxation of small businesses, tax
neutrality



Y hteenveto

Suomi ja Norja uudistivat tuloverotuksensa 1990-luvun alussa noudattaen ns.
pohjoismaisen eriytetyn tuloverotuksen mallia. Maat péétyivét kuitenkin yksi-
tyiskohdissaan varsin erilaisiin jarjestelmiin. Tassa selvityksessa verrataan Suo-
men ja Norjan tuloverojarjestelmia erityisesti henkiléyhtion muodossa toimivan
yrittgan nékokulmasta ja arvioidaan, miten jarjestelmien rakenne-erot heijastuvat
erilaisina kayttéytymisvaikutuksina.

Suomessa yksityishenkilon tulot jaetaan varsin suoraviivaisesti ansio- ja paa
omatuloihin. Kuhunkin tulolgjiin liittyvét tulonhankkimismenot vahennetdan ky-
seisen tulolgjin tulosta. Muut vahennykset, kuten sosiaaliset vahennykset tehdaén
padosin ansiotulosta. Padomatuloja verotetaan 29 prosentin suhteellisella vero-
kannalla ja ansiotul oja progressiivisella veroasteikolla.

My0s Norjan henkildverotuksessa on kaksi tulolgjia. Niiden sisdltd on kuitenkin
varsin toisenlainen kuin Suomessa. Kokonaistuloon (alminnelig inntekt) luetaan
henkilon kaikki eri tulolahteistéd samat tulot. Siité vahennetdan tulonhankkimis-
menot, perusvahennykset ja erilaiset sosiaalisin perustein myonnettavéat vahen-
nykset. Vahennysten jalkeiseen tuloon kohdistuu suhteellinen 28 prosentin
verokanta. Toinen tulolgji, bruttoansiotulo (personlig inntekt), sisdltéa yksityis-
henkilon kaikki ansiotulot, myds yritystulon ansiotulo-osuuden. Siitéa ei myon-
netd minkaénlaisia vahennyksid. Téahan tulolgiin kohdistuu sosiaalivakuutus-
maksu (trygdeavgift) ja kaksiportainen ansiotulon lisavero (toppskatt). Lisdveron
verokynnys on 320 000 kruunua.

Suomessa henkil 6yhtidsta saatu yritystulo verotetaan laskennallisen padomatulon
enimmaismadraan asti padomatulona ja taman jalkeen ansiotulona. Norjassa
yrittgan yritystoiminnasta saamat tulot verotetaan osana kokonaistuloa 28 pro-
sentin verokannalla. Yritystulosta erotellaan liséks ansiotul o-osuus, joka verote-
taan progressiivisella veroasteikolla yhdessd muun ansiotulon kanssa. Yritystulon
padomatul o-osuuden enimmaismaara lasketaan Norjassa yrityksen kokonaisva
ralisuuden (bruttomalli) perusteella, kun taas Suomessa péaomapohja on yrityk-
sen nettovarallisuus eli yrityksen kokonaisvarat vahennettyna veloilla (netto-
malli). Norjassa laskennallinen pd&omatulo on itse asiassa vain apusuure |asket-
taessa yritystulon ansiotulo-osuutta. Se tulee verotetuksi osana kokonaistuloa,
mutta el pagomatulon nimikkeella kuten Suomessa.

Norjan soveltamassa eriytetyssa tuloverotuksessa yrittdjan rajaveroaste kayttay-
tyy loogisesti housten portaittain nollasta ylimpaan rajaveroasteeseen (55,3 %).
Suomessa taas yritystulon rajaveroastefunktio on muodoltaan erikoislaatuinen.
Rajaveroaste on matalilla tuloilla 29 prosenttia ja laskee nollaan tulon ylittéessa
laskennallisen padomatulon enimmaismaaran. Yritystulon kasvaessa edelleen
rajaveroaste alkaa nousta, ensin 20-25 prosenttiin ja myéhemmin portaittain aina



57 prosentin ylimpaan rajaveroasteeseen. Suomen yritystulon verotuksen oma-
laatuisuus johtuu ansio- ja pddomatulojen verottamisesta taysin erilléén seké
henkil 6kohtai sten vahennysten vahentamisesté ansiotul oista.

Norjan bruttopd&omaan perustuvassa yritystulon jakojérjestelmassa verotus koh-
telee neutraalisti velkaa ja omaa padomaa investointien rahoituksessa. Norjan
jarjestelma on myos neutraali sen suhteen, sijoittaako omistaja varojaan yrityksen
nimissa vai suoraan henkilokohtaisesti. Suomen jarjestelmd on kummassakin
suhteessa epaneutraali. Se suosii tyypillisesti omaa padomaa velan kustannuk-
sella ja kannustaa omistajaa sijoittamaan henkildyhtion nimissé rahoitusvaatei -
sin.

Kummankin maan jérjestelma sisdltéa investointikiihokkeen. Norjassa verotuk-
sen synnyttama ylimaérainen investointikannustin on kuitenkin lievempi kuin
Suomessa. Tama seuraa matalammasta pagoman laskennallisesta tuottoprosen-
tista ja hivenen Suomea pienemmasta ragjaveroastekuilusta ylimman ansiotulon
rgaveroasteen ja paadomatulon verokannan (Norjassa kokonaistulon verokanta)
vdlilla. Suomen yritystulon polveileva rgjaveroaste johtaa lisdks siihen, etta
eraissa tapauksissa verotus jarruttaa henkildyhtion investointeja. Tama toteutuu
tilanteessa, jossa henkildyhtion omistajan ansiotulon rajaveroaste on pienempi
kuin pagomaverokanta.

Norjan tuloverojarjestelméssd on muitakin kiinnostavia piirteitd kuin edelléa k&
sitellyt. Sen progressiivisuus perustuu paaosin bruttoansiotulon progressiiviseen
verotukseen. Taman tulolgjin verotettavaa méaaréa laskettaessa el vahenneta tul o-
verotuksen tavanomaisia vahennyksid. Téasta seuraa, etta ansiotuloverotuksen
verotuotto- ja tulonjakovaikutukset voidaan saavuttaa matalammilla rajaveroas-
teilla kuin jérjestelmassa, jossa vahennyksiin kohdistuu tdysi progressiivinen ve-
rotus. Norjan jarjestelmdi voidaankin verrata verosta tehtévien vahennysten
jarjestelmdan. Kummassakin henkilon verovahennyksista saama hyoéty on riip-
pumaton henkil6n rajaveroasteesta.

Norjassa liséks osinkoverotus on jarjestetty poikkeuksellisella tavalla. Yritys-
toimintaa osakeyhtiomuodossa harjoittavan yrittgan verotus perustuu Norjassa
yhtyméaverotuksen tyyppiseen jérjestelyyn, jossa yhtion voitto verotetaan suoraan
yrittdj &osakkaan tulona jo voiton syntyvuonna. Talla Norja pyrkii varmistamaan
eri yritysmuotojen neutraalin verotuksen ja liséks parantamaan verotuksen yh-
denmukaisuutta palkansagjan ja osakeyhtiomuodossa toimintaa harjoittavan
yrittgan valilla

Perheyhtitiden vahemmistdosakkaiden saamien osinkojen ja porssiosinkojen
verotuksessa Norja soveltaa, kuten Suomikin, yhtibveron hyvitysjarjestelmai.
L @hes ainoana teollisuusmaana Norja kuitenkin hyvittda yhtiéveron myos osak-
keiden myyntivoittojen verotuksessa (ns. RISK-malli). Tama toteutetaan korot-
tamalla osakkeiden hankintamenoa jakamatta jatettyjen verotettujen voittojen



perusteella. Tall& Norja tavoittel ee rahoitusmuotojen neutraalia verotusta yhtioon
jétettyjen voittojen ja ulkoisen oman vélilla

Neutraalisuustavoitteiden korostamisen on toisaalta ndhty johtaneen Norjassa
hallinnollisesti varsin raskaisiin jarjestelyihin.
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1 Johdanto

Vuoden 1993 yritys- ja pddomaverouudistuksessa Suomi [dhti Ruotsin ja Norjan
viitoittamalle tielle ja otti kayttéon eriytetyn tuloverotuksen, jossa ansiotulot ve-
rotetaan perinteisella progressiivisella veroasteikolla ja pddomatul ot suhteellisella
verokannalla. Jarjestelman térked osa oli ansio- ja pagomatulojaon ulottaminen
myads yrittdan tuloihin. Tama toteutettiin erottamalla yritystulosta laskennallinen
yritykseen sijoitetulle pddomalle saatu tuotto ja verottamalla sen ylittéva osa an-
siotulona. Jarjestelyn tavoitteena oli taata taloudellisen toiminnan erilaisten juri-
disten muotojen neutraali verokohtelu.

Norja, Ruots ja Suomi péaatyivat yksityiskohdissaan varsin paljon toisistaan
poikkeaviin séannostoihin. Norjan jarjestelmaa on pidetty eriytetyn tuloveron
linjakkaimpana sovelluksena (Lodin 1996)." Se toteuttaa mm. johdonmukaisesti
yritystulon yhdenkertaisen verotuksen periaatetta ja siind myo6s yritysmuotojen
neutraalia verotusta on tavoiteltu kaikkein pismmalle menevilla ratkaisuilla.
Neutraalisuutta ja taloudellista tehokkuutta korostavien ratkaisujen on toisaalta
nahty joissain kohdin johtavan verohallinnon kannalta raskaisiin jarjestelyihin.?

Suomen yritysverotuksen erdat perusrakenteet ovat herdttaneet varsin kriittista
keskustelua. Jarjestelméda on arvosteltu epaneutraaliksi ja alttiiksi veroarbitraa-
sille, essm. Lodin (1996), Hagen ja Sorensen (1998), Kari (1999) ja Lindhe et a
(2001). Lisaks kotimaisessa keskustelussa jarjestelman on nahty kohtelevan eri
yritysmuotoja epaneutraalisti. Vuoden 1993 uudistuksen jalkeen se suos osake-
yhti6itd. Vuonna 1997 tuli voimaan muutoksia, jotka korjasivat tilannetta talta
osin. My6hemmin kiinnitettiin huomiota yrittdan ja palkansagjan veroasteisiin.
Matalalla kokonaistulojen tasolla palkansagjan tuloveroaste on yrittdjan veroas-
tetta alempi, mik& merkitsee epétasapuolista verokohtelua ja voi heikentéa yrit-
korjaamaan vuonna 2001 voimaan tulleilla yritystulon p&&omatulo-osuuden las-
kentaan tehdyilla muutoksilla.

Norjan monelta osin linjakas tuloverotus tarjoaa hyotdyllisen vertailukohdan
Suomen jarjestelman ongelmien arvioimiseksi. Tassa selvityksessa kuvaillaan
Norjan ja Suomen jarjestelmid korostaen niiden eroja tulolgjien sisdlléssa, yrit-
tgan padomatulo-osuuden laskennassa ja verokannoissa seka arvioidaan miten
nama erot heijastuvat kannustinvaikutuksissa. Tarkastelun erityisena kohteena on

henkil Byhtiona toimiva pk-yritys.

! Eriytetty tulovero tuli nakyvésti esiin kansainvélisessi verokeskustel ussa ja taloudellisessa tutkimukses-
savasta 1990-luvun lopulla, ks esim. Cnossen (1996, 2000), Sorensen (1998) ja Bordignon et a (2000) .

2 Norjan tuloverotusta on arvioitu useissa selvityksisss, ks. Finansdepartementet (1994), Revidert nas-
jonalbudjett 1997, Revidert nasjonalbudjett 1998, NOU 7/1999.

% Ongelman tuleminen esiin 90-luvun loppuvuosina on ollut osaks  seurausta pa&omaverokannan nosta-
misesta 25 prosentista 28 prosenttiin vuonna 1996 ja edelleen 29 prosenttiin vuodesta 2000.



Luvussa 2 kuvataan Suomen ja Norjan tuloverojarjestelmid. Luvussa 3 tarkastel-
laan yritystulon rajaveroasteen muodostumista ja pohditaan myds yrittgjan ja
palkansagjan keskimaaraisen veroasteen eroja Suomessa. Suomen jarjestelman
neutraalisuusongelmat nayttavét aiheutuvan vuoden 1993 uudistuksen tulolajeja
javéhennysjarjestelméa koskevista ratkai suista.

Luvussa 4 tarkastellaan yrittgjan ansio-pagomatulo -jaon synnyttamia ohjausvai-
kutuksia ja verosuunnittelumahdollisuuksia. Lahtékohdan pohdiskelulle tarjoavat
Hagenin ja Sorensenin (1998) ja Cnossenin (2000) arviot Norjan soveltaman ns.
bruttomenetelman ja Suomen (ja Ruotsin) ns. nettomenetelman erilaisista kan-
nusti nominai suuksista.

Tutkimus keskittyy eriytetyn tuloverotuksen erdiden spesifien rakennepiirteiden
tarkasteluun. Tasta syysta mm. yrittdjan varallisuusverotuksen kasittely rajataan
pois. Téda puoltaa myos se selkka, ettéd henkil Oyhtiomuodossa yritystoimintaa
harjoittavista yrittgjista vain pieni osa maksaa varallisuusveroa. Suomessa varal-
lisuusverokynnys on kohtalaisen korkea samalla kun yritysvarallisuuden arvos-
tustaso on alhainen.



2 Tuloverotuksen keskelsia piirteitd Suomessa ja
Norjassa

21 Ylesta

Pohjoismaisen mallin mukainen ansio- ja pagomatulojen verotuksen eriyttaminen
synnyttéd uusia haasteita, joita ei kohdata yhtendisessa tuloverotuksessa. Ansio-
tulojen muuntaminen padomatuloiksi tulee voida estéa. Lisdks taloudellista toi-
mintaa tulis pyrkid kohtelemaan neutraalisti riippumatta sen juridisesta
muodosta. Siten mm. henkiltkohtaisella tydpanoksella ansaittuun tuloon tulisi
kohdistua sama verotus pakansagjana ja yrittgana ja myos harjoitettaessa téta
toimintaa juridisesti itsendisen yhtion nimissd. Neutraalisuus vaatii myos, etta
henkilon sdastjen verorasitus on riippumaton siitd, sijoitetaanko ne omaan yri-
tykseen vai rahoitusmarkkinaille.

Naden ongelmien ratkaisemiseksi pohjoismaiden uudistusten vamistelijat jou-
tuivatkin kehittelemaén uusia veromalleja* Yrittdjan verotukseen tuotiin yritys-
tulon jako kaavamaisin perustein ansio- ja padomatulo-osuuksiin. Ansio-
padomatul ojaon toteuttamiseksi nousi esiin useita vaihtoehtoisia tapoja. Keskus-
telussa pohdittiin mm. tulo-osuuksien méaarittamisjarjestysta. Tulolgeista peri-
aatteessa kumpi tahansa voidaan méaarittéd kaavamaisin séannéin ensimmaisena.
Toisen tulon suuruus saadaan jaanndserénd. Myos jdannoserana maaraytyvdle
tulolle voidaan asettaa kaavamaisia rajoitteita. Pohjoismaat paétyivét, jokainen
tahollaan, siithen, etta yritystulo jaetaan madrittamalla laskennallinen tuotto yri-
tykseen sijoitetulle pddomalle ja katsomalla yritystulon loppuosa ansiotul oks.

Laskennallisen padomatulo-osuuden méaérittdmiseksi esitettiin ainakin kaksi
vaihtoehtoista tapaa. Bruttomallissa se lasketaan yrityksen tuloksesta ennen kor-
komenojen vahentamista (bruttotulo) kayttden padomapohjana yrityksen koko-
naisvaroja. Nettomallin mukaisessa menettelyssa jaon kohteena on yrityksen
voitto menojen vahentamisen jalkeen (nettotulo) ja laskentapohja on yrityksen
nettovarallisuus, eli yrityksen kokonaisvarojen ja velkojen erotus.

Myds yritysmuotoneutraliteetin saavuttamiseks kehitettiin uusia ratkaisuja. Ai-
tamallin mukaisessa verotuksessa neutraalisuutta tavoitellaan ottamalla yksityi-
sen dinkeinonharjoittagjan ja henkiloyhtion verotuksessa kayttéon yhteiso-
verotuksen tyyppinen jarjestely. Siina yrityksessa pidétettya voittoa verotetaan
alhaisen suhteellisen verokannan mukaan kaikissa yritysmuodoissa ja vasta yri-
tyksesté nostettu voitto tulee verotetuksi omistgan ansio- ja paéomatulona. Toi-
nen puhdasoppinen jarjestely on soveltaa yhtymaverotuksen tyyppista jarjestelya
myds ns. harvainosakeyhtion verotuksessa (yhtymamalli).

* Suomen osalta uusia j&rjestelyja pohtivat mm. VM (1991) ja myshemmin VM (1996).



Pohjoismaat muodostivat néista osasista jokainen oman kokonaisuutensa. Ruotsi
padtyi henkildyhtitiden ja elinkeinonharjoittagjien verotuksessa aitamalliin ja an-
sio-pddomatul ojaossa nettovarallisuuspohjaan.

Suomi valits nettovarallisuuden pagomapohjaksi, mutta ei hyvaksynyt aita- eika
yhtymamallia, vaan pysyi perinteisessa asetelmassa, jossa yksityisliikkeen ja
henkildyhtion yritystulo verotetaan osakkaiden tulona, kun taas osakeyhtion
Voitto verotetaan ensin yhtitasolla ja vasta jaettu osinko omistgjan tulona.

Norja puolestaan péétyi valitsemaan bruttovarallisuuden paédomapohjaks ja yh-
tyméamallin harvainosakeyhtididen verotusmalliksi. Talla tavoin Norjassa katsot-
tiin parhaiten voitavan saavuttaa palkansagjien ja eri yritysmuotojen neutraali
Verotus.

Seuraavassa selostetaan Norjan ja Suomen tuloverojérjestelmia hieman yksityis-
kohtaisemmin. Katsauksessa havaitaan, etta Norjan tuloverotuksen erityispiirteet
eivat rgoitu ylla mainittuihin kysymyksiin péd&omapohjan méaarittelysta (brutto-
vai nettomalli) ja harvainyhtididen perusmallista (yhtymé& vai aitamalli). Eroja
[6ytyy myds mm. keskeisistd tulok&sitteista ja yrittdjén ansiotul o-péddomatul ojaon
yksityiskohtai sesta toteuttami stavasta.

2.2 Suomi

Suomessa luonnollisen henkilon tulot jaetaan kahteen tulolgjiin: ansiotuloihin,
joita ovat mm. palkat, elékkeet ja sosiaalietuudet, ja pagomatuloihin, joihin lue-
taan mm. vuokrat, korot, pdrssiyhtitn jakamat osingot, luovutusvoitot ja metsén
myynnista saatu tulo.”> Ansiotulon perusteella maksetaan valtionveroa, kunnallis-
veroa, kirkollisveroa ja sairausvakuutusmaksua. Palkan perusteella méaraytyvat
lisdks tyontekijan eléke- ja tyottomyysvakuutusmaksut, jotka ovat vahennyskel-
poisia ansiotuloverosta. Pédomatul oista maksetaan veroa valtiolle. Kummassakin
tapauksessa veron kohteena on nettotulo, €li bruttotul oista saadaan vahentaa tu-
nyksista tehddan ansiotuloista. Paddomatuloista vahennetédn niihin liittyvét
tulonhankkimismenot ja asunto- ja opintolainojen korot.

Valtionveroa maksetaan kuusiportaisen progressiivisen asteikon perusteella, jon-
ka alargjaon 11 500 € ja ylin rajaveroaste 36 prosenttia (vuosi 2002). Kunnallis-
ja kirkollisveron ja sairausvakuutusmaksun yhteenlaskettu verokanta on keski-
maarin 20,5 prosenttia ja palkansagjan eldke- ja tyottomyysvakuutusmaksun ve-
rokanta 5,7 prosenttia. Lievda progressiivisuutta kunnallisverotukseen tuovat
kunnallisverotuksen perusvahennys ja ansiotulovahennys, joiden méaréat piene-

® Yksityishenkilon kotimaiselle pankkital letukselle ja joukkovelkakirjalainalle maksettuun korkoon koh-
distuu lopullinen korkotulon I&hdevero, jonka perii koron maksgja. Nama tulot eivét siten sisdlly tulove-
rotuksessa pagomatuloi hin.



nevé asteittain tulojen kasvaessa. Pagomatulo verotetaan suhteellisella 29 pro-
sentin verokannalla.

Yksityisen liikkeen ja ammatin harjoittgjan ja yhtyméaosakkaan (henkilOyhtion
osakkaan) yritystulo ja porssissa noteeraamattoman osakeyhtion jakama osinko
kemalla aluks pddomatulo-osuuden enimmaismaara laskennallisena tuottona
yrityksen nettovarallisuudelle. Ansiotuloa on tdman enimmaismééran ylittava osa
jeettavasta tulosta. Y ksityisliikkeen ja henkil 6yhtion osalta pdgomapohja saadaan
lisé&dmall & nettovaral lisuuteen 30 prosenttia yrityksen maksamista palkoista. Las-
kennallinen tuottoaste on néissa yritysmuodoissa 18 prosenttia. Osakeyhtion paé-
omapohjaan palkkoja e lisdtd Tuottoaste on 13,5 prosenttia Yksityinen
liikkeen- ja ammatinharjoittaja voi valita halutessaan tuottoasteeksi 18:n sijaan
10 prosenttia.®

Taulukko 1. Tuloverotuksen veroperusteet Suomessa (vuosi 2002)

Ansiotulo Mm. palkat, elékkeet, sosiaalietuudet ja yritystulon ansiotulo-osuus
Verotusyksikko: Puolisoiden erillisverotus

Keskeisia vahennyksia

Tulonhankkimisvahennys 460 €

M atkakul uvahennys 4 700 € (maksimi; omavastuu 500 €)
Perusvdhennys 1 480 € (maksimi, vain kunnallisverotus)

Ansiotulovéhennys 2 140 € (maksimi, vain kunnallisverotus)

Tuloveroasteikon dargja 11500 €

Alijgdmahyvitys 1 400 € (maksimi, lapsikorotus 350 €)
Veroprosentit:

Kunnallisvero 17,7 % (keskimaarin)

Kirkollisvero 1,3 % (keskima&arin)

Sairausvak.maksu 1,5%

El&kemaksu 45 %

Tyo6ttdm.vak. maksu 0,7%

Vdtiontulovero 0-36 % (progressiivinen asteikko, kuusi porrasta)

Ylin rgjaveroaste 57,0 % (keskimaarin)

Padomatulo Mm. osingot, vuokrat, myyntivoitot, yritystulon padomatul o-osuus
V dhennykset: Tulonhankkimismenot, asunto- ja opintolainakorot (ei ylérajad)
Verokanta 29 %

Yritystulo Y ritystulo jaetaan ansio- ja pééomatul o-osuuksiin.

Padomatul o-osuus (maksimi) | = laskennallinen tuottoaste x pd&domapohja

Ansiotulo-osuus = yritystulo — padomatul 0-osuus max

Padomapohja = yrityksen nettovarallisuus + 30% palkoista

L askennallinen tuottoaste Y htymé 18 %, |/a-harjoittaja 18/10 %, oy 13,5 %

8 valinnai sta tuottoastetta sovelletaan vuodesta 2001 alkaen.



23 Norja’

Norjassa yksityishenkilGiden tuloverotuksessa on kaksi erilaista tulopohjaa. Ko-
konaistulo (alminnelig inntekt) on perinteinen nettotulo, joka lasketaan vahenta
malla eri |ahteistd saatujen tulojen (tyotulo, eldkkeet, sosiaalietuudet, pddoma-
tulot, yritystulo) summasta tulonhankkimismenot, perusvdhennykset ja sosiaali-
set vahennykset. Bruttoansiotulo (personinntekt) sisaltda tyotulot, eldkkeet, sosi-
adlietuudet ja yritystulon ansiotulo-osuuden. Sita laskettaessa e myonneta
minkaanlaisia vahennyksia.

Kokonaistulo verotetaan suhteellisella 28 prosentin verokannalla. Bruttoansi otu-
loon kohdistuu tyontekijan sosiaalivakuutusmaksu (trygdeavgift) ja ansiotulon
lisAvero (toppskatt). Sovamaksuprosentti on 7,8 tyotulosta ja 10,7 elinkeinotu-
losta.® Sovamaksun verokynnys on 23 000 Nkr (vuosi 2002). Ansiotulon lisavero
on ollut vuodesta 2000 l&htien kaksiportainen rgjaveroasteiden ollessa 13,5 % ja
19,5 %. Sen verokynnys on 320 000 NKkr ja toisen portaan alargja 830 000 Nkr.
Ansiotulojen kokonaisrajaveroaste saadaan laskemalla yhteen kokonaistulon 28
prosentin veroaste, ansiotulon lisévero ja sosiaaliturvamaksu. Ylin ragaveroaste
on 55,3 prosenttia. Vuoden 1992 verouudistuksen jalkeen ylin rgjaveroaste oli
vuoteen 1999 asti 49,5 % palkkatulolle ja 52,4 prosenttia yritystulolle.

Norjassa pddomatulot eivét siis muodosta omaa erillisté tulolgjia, vaan ne vero-
tetaan osana kokonaistuloa (alminnelig inntekt). Tasta seuraa, etta padomatul oi-
hin kohdistuu kokonaistulon 28 prosentin suhteellinen verokanta. Perus-
vahennykset, sosiaaliset vahennykset ja muut vahennykset tehddan kokonaistu-
losta ja ne kohdistuvat siksi osaltaan my6s pagomatuloon.

Verotuksen progressiivisuuden synnyttavét perusvahennykset seka bruttoansio-
tulon verotus, erityisesti ansiotulon lisdvero (toppskatt). Erilaisten vahennysten
tekeminen kokonaistul osta johtaa siihen, etta niihin kohdistuu ainoastaan 28 pro-
sentin suhteellinen verokanta.’ T&l4 tavoin tuloverotuksen verotuotto- ja tulonja
kovaikutukset voidaan saavuttaa hieman alemmillaragjaveroasteilla

Perusvdhennyksistd kaavamainen tulonhankkimisvahennys (minstefradrag)
myonnetdan tyo- ja eldketulon perusteella. Elinkeinotulo e oikeuta siihen. Tu-
lonhankkimismenot ovat erikseen vahennyskelpoisia vain tdman véhennyksen
ylittavalta osin. Henkilkohtainen véhennys (personfradrag) on kokonaistulosta
tehtava kiinteAmaaréinen perusvahennys. Norjassa on lisdks koko joukko sosi-

" Pagasialliset |ahteet: NOU (1999) ja Finansdepartementet (2001).

8 Yritystulon sosiaalivakuutusmaksu on sama kuin palkansaajalla ansiotulon ylittéessa 607 000 Nkr (vuo-
si 2001).

° Tamé piirre e ole aivan vieras my6skéin Suomen vahennysjérjestelméle. Asunto- ja opintolainakorot
vahennetdén ensisijaisesti pdédomatuloista ja alijdamahyvityksen muodossa ansiotul oista. Jalkimmai sessé
kin tapauksessa rajaveroaste on suhteellinen 29 %. Mydskdén kunnallisverotuksen véhennyksiin el koh-
distu tdysi progressiivinen ansiotulojen verotus.



aalisin perustein ja alue- ja elinkeinopoaliittisin perustein myodnnettavia vahennyk-
sia Lisaksi matkakulut, tydmarkkinajarjestojen jasenmaksut, eldkevakuutusmak-
sut ja osakesijoitukset ovat tietyissa rgjoissa vahennyskelpoisia.

Y ksityidliikkeen ja henkilGyhtion tuottama yritystulo verotetaan liséamalla yri-
tyksesté saatu nettotulo yrittgjan kokonaistuloihin (alminnelig inntekt). Yritystu-
lon perusteella lasketaan liséks ansiotulo-osuus, joka luetaan bruttoansiotuloon
(personinntekt). Siihen kohdistuu siten my6s ansiotulon lisévero (toppskatt) ja
sosiaaliturvamaksu (trygdeavgift). Ansiotulo-osuus saadaan véhentdmalla yri-
tystulosta ennen korkomenojen vahentamistd ja rahoitusomaisuuden tuottojen
lisd8mista laskennallinen tuotto sijoitetulle pddomalle seka yrityksen maksamien
pakkojen mukaan maardytyva palkkavahennys (Ionnfradrag). Yritystulon an-
siotulo-osuudella on lisdks ylargja (809 600 Nkr vuonna 2001), jonka ylittévaa
0saa tasta tulosta e veroteta bruttoansiotulona. Tahén tulo-osaan kohdistuu vain
kokonaistulon 28 prosentin verokanta. Norjassa on my6s mahdollisuus vahentéa
yritystulon negatiivinen laskennallinen ansiotulo-osuus myohempien vuosien
positiivisesta ansiotul osta.

Yritystulon laskennallinen padomatuotto saadaan kertomalla p&d&omapohja las-
kennallisella tuottoasteella'® Pssomapohjan muodostavat yrityksen kaytto- ja
vaihto-omaisuus seké hankitut aineettomat oikeudet. Tama bruttoreaalipdgoma
e siis sisdllarahoitusomaisuutta, eika siitéa vahenneta velkoja.

Yritystulon jakoa (delingsmodell) sovelletaan yksityidliikkeiden ja henkildyh-
tiiden ohella myds osakeyhtiton, jos siind toimii ns. aktiivinen osakas, ja jos
yhtion osakkeista yli 2/3 on yhden tai harvojen osakkaiden hallussa. Toisin kuin
Suomessa jako e kohdistu yhtiosta nostettuun osinkoon, vaan aktiivisten osak-
kaiden osuuksiin yhtitn voitosta. Tama toteutetaan siten, etté osakeyhtion voitto
verotetaan aluks yhtion tulona kokonaistulon 28 prosentin suhteellisella vero-
kannalla ja vero pannaan maksuun yhtidlle. Voiton perusteella lasketaan kuiten-
kin liséksi yritystulon ansiotulo-osuus, joka siirretédn verotettavaks aktiivisten
osakkaiden tulona. Harvainosakeyhtitn voitto verotetaan siis voiton syntyvuonna
yrittddn henkilokohtaisilla veroasteilla riippumatta yrittgjéle maksetusta osin-
gosta. Tala yhtymamallin mukaisella verotuksella pyritdan takaamaan eri yri-
tysmuotojen mahdollisimman yhtenéinen verotus.

Porssiosinkojen ja harvainosakeyhtion véahemmistbosakkai den saamien osinkojen
verotuksessa Norja soveltaa tdysimaaréista yhtioveron hyvitysta Jakamatto-
mien voittojen kahdenkertainen verotus pyritdan lisaksi eliminoimaan ottamalla
huomioon yhtiovero osakkeiden myyntivoittojen verotuksessa (ns. Risk-malli).

19 yrittgjan vaatimuksesta pagomatulo-osuus voidaan laskea normaalia alemmalla tuottoasteella. Tala
tavoin hén voi vaikuttaa ansiotul oihin sidottujen sosiaalietuuksiensa tasoon ks. NOU (1999).
! Norjassa oli voimassa syyskuusta 2000 viime vuoden loppuun véiaikainen hyvityksen rajoittaminen.
Setoi osingon sagjalle 11 prosentin verorasituksen 10 000 Nkr mééran ylittévisté osingoista.



Tama tehdaén korjaamalla osakkeiden hankintamenoa vuosittain osakekohtai-
sella yhtioon jatetyll4 verotetulla voitolla. ™2

Norjan tuloverotus koostuu siis kokonaistulon suhteellisesta verotuksesta ja an-
siotuloihin kohdistuvasta progressiivisesta lisaverotuksesta. Pk-yritysten verotuk-
sessa sovelletaan johdonmukaisesti yhtymémallia ja yritystulon jako tapahtuu
bruttomenetelmall&

Taulukko 2. Tuloverotuksen veroperusteet Norjassa (vuosi 2002)

Kokonaistulo (Alminnelig inntekt) L agjapohjainen nettotulo.
Verotusyksikko: Avioparit voivat valita erillisverotuksen (klasse 1) jayhteisve-
rotuksen (klasse 2) vélilla

Perusvahennykset
personfradrag: 30 100 (klasse 1)/ 60 200 (klasse 2) Nkr
minstefradrag: 43 000 Nkr (maksimi)

K orkomenot Ei ylargaa

Sosiaaliset vahennykset Mm. forsorgerfradrag, foreldreavdrag, saerfradrag

Alue- jaelinkeinopol. véhennykset Mm. fisker- og §0mannsfradraget, sarskilt fradrag i Finnmark
och Nord-Troms

Muut vahennykset Mm. matkakulut, tydmarkkingjérjestdjen jasenmaksut, el éke-
vakuutusmaksut ja osasddstdminen (akgesparing med skatte-
fradrag)

Verokanta 28 % (Finnmark ja Nord-Troms 24,5 %)

Bruttoansiotulo (Personinntekt) Tyotulot, yritystulon henkil 6tul o-osuus, el 8kkeet ja sosiaali-
etuudet.

Ei vdhennyksia

Ansiotulon lisévero (Toppskatt)

- Verokanta 13,5/ 19,5%

- Verokynnys 320 000/ 830 000 Nkr

Sosiaalivakuutusmaksu (Tryg-

deavgift)

Verokanta: Yrittga 10,7 % (607 200 Nkr ylittévéalta osalta 7,8 %)

Palkansagja 7,8%

Verokynnys 23 000 Nkr

Ylin rajaveroaste 55,3 %

Yritys- ja padomatulon verotus  Osana kokonai stuloa ja ansio-osuus osana bruttoansi otul oa.

Y ritystulon ansi otul 0-osuus = yritystulo + velanhoitomenot — rahoitusomai suuden tuotot

- laskennallinen pagomatul o — palkkavahennys

Laskennallinen paédomatul o = tuottoaste x bruttoreaalipddoma

Padomapohja (bruttoreaalipddoma) = yrityksen varat — rahoitusomai suus

Tuottoaste 10%

Osingot Tays yhtiGveron hyvitys

12 Jarj estelméé on pidetty hallinnollisesti tydl&ang, ks. esim Lodin (1996) p. 230. Sama ongelma on nahty
liittyvan yhtymémallin mukaiseen harvainosakeyhtion verotukseen.




3 Yritystulon veroaste Suomessa ja Norjassa

Tarkasteltaessa yritystulon verokohtelua Norjassa ja Suomessa kannattaa kiin-
nitté& huomiota seuraaviin verojarjestelmien eroihin:

1) Tulolgit janaihin kohdistuvat verokannat:

Suomessa tehdaan jyrkka jako ansio- ja pddomatuloihin ja ndma tu-
lolgjit verotetaan toisistaan tdysin poikkeavilla verokannoilla. Nor-
jassa ansio- ja pagomatulot verotetaan aluksi kokonaistulona 28
prosentin verokannalla. Suuriin ansiotuloihin kohdistetaan lisdksi
sovamaksu ja ansiotulon lisavero.

2) Vahennygarjestelma:

Perusvahennykset ja sosiaaliset vahennykset vahennetddn Suomessa
ansiotuloista ja Norjassa kokonaistulosta eli ansio- ja pagomatulojen
summasta. Siten Norjassa vahennykset kohdistuvat osaltaan myos
padomatul oon.

3) Yritystulon jakaminen ansio- ja pagdomatul oon:

Laskennallinen padomatulo lasketaan Norjassa bruttomenetelmall,
Suomessa nettomenetelmalla. Norjassa jaon kohteena on voitto en-
nen nettokorkomenojen vahentamista ja jaon pddomapohja on brut-
toreaadlipddoma. Suomessa taas jaon kohteena on yrityksen tulos
vahennysten jalkeen. Pédomapohjana sovelletaan nettopddomaa.

Nama erot johtavat siihen etta yritystulon rajaveroastefunktio on Suomessa ja
Norjassa varsin erilainen (ks. kuvio 1 ja 2). Kuvioissa tarkastellaan yrittgjaa™,
jonka varojen verotusarvo on 50 000 euroa (Nkr 392 000). Yrityksen oletetaan
olevan velaton eika silla ole mydskaan rahoitusomaisuutta. Suomessa tdman yri-
tyksen voitto verotetaan 9 000 euroon asti pagomatulona ja tdman ylittavalté osin
ansiotulona. Norjassa taas esimerkkiyrityksen voitto verotetaan 10 500 euroon
asti kokonaistulona. Aluks veroaste on nolla perusvdhennysten ansiosta. Tulon
ylittéessa vahennysten enimmaismaarén rgjaveroaste nousee 28 prosenttiin. Tu-
lojen ylittdessa 10 500 euron kynnyksen yritystuloon alkaa kohdistua kokonais-
tulon suhteellisen verotuksen liséks bruttoansiotulon verotus. Sosiaalivakuutus-
maksua (trygdeavgift) esimerkkiyrittdja alkaa maksaa tasta kynnyksesta alkaen ja
13,5 prosentin ansiotulon lisédveroa 48 000 euron tulotasolta | ahtien.

3 Tarkastelu kuvaa henkilyhtiona toimivaa yritysté tai yksityisliiketta. Jalkimméisessa tapauksessa ole-
tetaan, etté padomatul 0-osuus lasketaan 18 prosentin laskennallisella tuottoasteel la.
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Suomessa esimerkkiyrityksen rajaveroaste on aluksi 29 prosenttia ja putoaa nol-
laan tulojen ylittaessa laskennallisen pédomatul o-osuuden enimméaismééran, joka
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on esimerkkiyrittg allamme 9000 euroa. Runsaan 10500 euron tulotasolla rajave-
roaste nousee noin 25 prosenttiin ja pysyy runsaassa 20 prosentissa 20500 euron
tuloihin asti.'* Téssé vaiheessa yritystulon ansiotul o-osuus ylittaé valtion tulove-
roasteikon kynnyksen ja rgjaveroaste alkaa nousta portaittain kohti ylinta rajave-
roastetta, joka on noin 57 prosenttia vuonna 2002.

Tarkastelun perusteella Norjassa yrittgan rgjaveroaste kayttaytyy johdonmukai-
semmin kuin Suomessa. Norjassa veroaste on siis aivan matalilla tulotasoilla
nolla ja nousee sitten portaittain kohti 55,3 prosentin ylinté rajaveroastetta. Suo-
messa taas yritystulon rgjaveroaste e ole portaittain nouseva, vaan on pienilla
tuloilla suhteellisen korkea ja muodostaa kuopan tulon ylittéessa paddomatul o-
osuuden enimma smaaran.

Rajaveroastefunktion tallaisella muodolla téytyy olla ohjausvaikutuksia yrityksen
kayttaytymiseen. Tulotasolle 9000 — 20000 euroa sijoittuva "kuoppa® saattaa
vaikuttaa erikoisella tavalla mm. yrityksen rahoitus- ja investointipdatoksiin. Li-
séks yrittgjan ja palkansagjan kokonaisverorasitus muodostuu helposti erilai sek-
si. Verotuksen neutraalisuus taloudellisen toiminnan erilaisten juridisten
toi mintamuotojen suhteen e toteudu. Viimeksi mainittua kysymysta voidaan tar-
kastella laskemalla esimerkkihenkilén tuloveroaste palkansagjana ja yrittdjana
(ks. Kuvio 3). Henkilon varallisuudeksi ol etetaan kummassakin vaihtoehdossa 50
000 euroa. Jotta vertailu palkansagjan ja yrittgan valilla olisi mahdollinen, pal-
kansagjan oletetaan sijoittavan summan rahoitusmarkkinoille ja saavan sille 5
prosentin vuotuisen tuoton ennen veroja. Yrittda sijoittaa tydpanoksensa ja va
rallisumljgensa yritykseen. Yritt§an varat arvostetaan verotuksessa kaypaan ar-
vaoon.

Tulovdlilla 3 000 — 16 000 euroa yrittga maksaa tulostaan selvasti enemman ve-
roja kuin vertailukohtana oleva palkansagja. Tama selittyy pitkalti sillg, etta yri-
tystulon padomatulo-osuus lasketaan varsin korkealla 18 prosentin tuotto-
astedlla. Yritt§an padomatulona verotettava tulo tulee télla tavoin selvasti suu-
remmaks kuin palkansagjan. K eskimaarédisen veroasteen ero em. tulovalilla mer-
kitsee yrittdjan ja palkansagan epédtasapuolista kohtelua ja se hekentéa
kannustimia ryhtya yrittgaksi varsinkin matalan ansiotason ammattialoilla.

Tulon ylittéessa 16 000 euron maaran verotus muuttuu yrittgda suosivaksi. Ve-
roastelden erotus on kuitenkin véahemman dramaattinen kuin matalilla tul otasoil -
la

¥ Yritystulon efektiivisen rajaveroasteen poikkeaminen kunnallisveron ja sen lisien keskiméaéréisesta
veroprosentista (20,6 % vuonna 2002) johtuu kunnallisverotuksen tulosidonnaisista véhennyksista (an-
siotulovahennys ja perusvdhennys). Nama vahennykset sdittavét pitkalti myds kuviossa 1 néilla tulota-
soillaesiintyvan "vérindn”. Kuvion 1 rajaveroasteluvut on laskettu TUJA-mallilla.

3 Kuvion veroasteissa ei ole mukana palkansaajan ty6ttomyysvakuutusmaksua eiké elakemaksua. Myos

talla pyritdén luomaan vertail ukel poisuus palkansagjan ja yrittgjan veroasteiden valille. Yrittdjan maksut-
han eivét perustu verotuksessa il moitettuihin tuloihin.
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Pienituloisen yrittgan verotuksellista syrjimista on yksityisen elinkeinonharjoit-
tagjan kohdalla pyritty lieventamaan antamalla yrittgéle mahdollisuus valita 18
prosentin tuottoasteen sijasta alempi 10 prosentin laskennallinen tuotto.'® Samaa
oikeutta e ole kuitenkaan myonnetty henkildyhtididen osakkaille. Henkildyh-
tiossa valintamahdollisuuden tarvetta vahentda kyllakin se, ettd osakkaat voivat
nostaa yrityksesta palkkaa.

Ongelmaan puuttuminen tarjoamalla mahdollisuus valita adempi laskennallinen
tuottoaste peittéa kuitenkin alleen ongelman akuperdisen syyn. Tama syy on
edella todettu Suomen verolainsd&dannon tapa jakaa tulot suoraviivaisesti ansio-
ja pddomatuloihin ja tehda padosa vahennyksistd ansiotulosta. Lopputul okseen
vaikuttaa myos taysin erilaiset veroasteikot. Norjassa kokonaistulo sisdltda ansio-
ja pddomatulot ja vahennykset tehdaan tasta kaikkien tulojen summasta. Norjan
rajaveroasteet ovat johdonmukaisesti nousevat tulojen kasvaessa ja jérjestelman
puitteissa on helppo saavuttaa yrittgan ja palkansagjan yhdenmukainen verotus.

Kuvio 3. Yrittdjan ja palkansaajan ver oaste Suomessa (vuosi 2002)
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16 valinta tuli mahdolliseksi vuoden 2001 verotuksessa.
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4  Tuloverotuksen rahoitus- jainvestointikannustimet
Norjassa ja Suomessa

41 Ylesta

Cnossen (2000) ja Hagen ja Sorensen (1998) esittavét arvioita yritystulon jako-
mallien ohjausvaikutuksista yrityksen ja yrittd an kayttaytymiseen. He vertailevat
Suomen soveltamaa nettomallia ja Norjan soveltamaa bruttomallia, joiden piir-
teitéd on kuvattu edell&. He tuovat esiin eroja jérjestelmien synnyttéamissa kannus-
timissa ja veroarbitraasimahdollisuuksissa. Kirjoittgjien padtelmét ovat karkeasti
seuraavat: Nettomenetelmé on altis veroarbitraasille. Se kannustaa mm. siirta-
maan yksityistalouden velkoja yritystalouden puolelle, jossa velan korot voidaan
mahdollisesti vahentda ansiotulon rgjaveroasteella. Bruttomenetelma ei kirjoitta-
jien mukaan sisdlla vastaavia veroarbitraasiongelmia, mutta se sen sijaan vaaris-
téd investointipddtoksid. Valinta brutto- ja nettomenetelmén vdilla olis
kirjoittgjien mukaan siten valinta veroarbitraasin vattamisen (bruttomenetelma)
jainvestointineutraalisuuden saavuttamisen (nettomenetelmd) valilla

Eradét tutkimukset viittaavat kuitenkin siihen, ettéd myods nettomenetelma voi olla
epaneutraali investointien ja rahoituspddtosten suhteen (esim. Kari et al. 1998 ja
Lindhe et a. 2001). Nettomenetelman ongelmat eivat siten liittyisi yksittdisiin
arbitraasitilanteisiin. Seuraavassa Norjan ja Suomen jarjestelmien ohjausvaiku-
tuksia verrataan perustuen mikrotaloudelliseen yritysmalliin. Aluksi johdetaan
henkilyhtion verojen lausekkeet Suomessa ja Norjassa ja tamén jadlkeen analy-
soidaan verojarjestelmien vaikutusta yrityksen rahoitus ja investointipdatoksiin.
Malli ja sen tekninen analyysi on esitetty erillisessd muistiossa Kari (2001).

4.2 Yrittg an tuloveron mallintaminen

Norja

Norjassa yrittdjan henkildyhtiosta ssamaan tuloon kohdistuu kokonaistulon suh-
teellinen verotus, jonka verokantaa merkitéan 7, ja bruttoansiotulon verotus, ve-
rokanta 7,. Viimeks mainittu koostuu todellisuudessa sovamaksusta ja
progressiivisesta ansiotulon lisdverosta, mutta oletetaan seuraavassa vakioks.
Liséks oletetaan, etta yritystulon médadra on niin suuri, etté osa tasta tulosta vero-
tetaan ansiotulona. Bruttoansiotuloon kohdistuu siis positiivinen rgjaveroaste,
7,>0.
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Henkilbyhtion verojen lauseke voidaan kirjoittaa nyt hieman yksinkertaistaen
seuraavasti:*’

TNOR = Tp[H+r F-i D] + T [H-bK]

kokonaistulon bruttoansiotulon vero
vero (sovamaksu + a-tulon lisdvero)
IT =voitto ennen rahoituseria K = kayttdomaisuus (reaalipddoma)
r  =rahoitusomaisuuden tuottoaste F = rahoitusomaisuus (finanssi pagoma)
[ = lainakorko D =veat
b = p&doman laskenn. tuottoaste E = omapéadoma (=K+F-D)
7, = kokonaistulon verokanta/ 7 = bruttoansiotulon verokanta/
padomaverokanta verokantaero a jap-tulon vdilla

Vertailua Suomeen voidaan helpottaa, kun tulkitaan 7,:n vastaavan Suomen péa-
omaverokantaa ja 7,:n ja 7,:n summan vastaavan Suomen ansiotulon rajaveroas-
tetta 7, = 7,+ 7. Y hdistelemdllatermeja Tyor Saadaan seuraavaan muotoon:

(1) Twor = wI-bK] + bk  +  z(tF—iD)

yritystulonansio-  yritystulon laskenn.  nettorahoitus-
tulo-osuuden vero  pddomatulon vero tuottojen vero

Tasta nahdaén, ettd ansiotul ojen verotus veroasteella 7, kohdistuu reaalipégoman
tuoton ansiotulo-osuuteen.”® P&&omatulona kokonaistulon verokannalla 7, vero-
tetaan laskennallinen tuotto yrityksen bruttoreaalipdgomalle lisdttyna todellisilla
finanssivarallisuuden tuotoilla ja vahennettyna velan korkomenoilla. Y rityksen
rahoitusomaisuuden tuottoon rF ja velan korkomenoihin iD kohdistuu siis suh-

teellinen verokanta 1,

Suomi

Suomessa henkil 6yhtion verot voidaan kirjoittaa seuraavasti:
2 Ten =  w[IT+rF-iD-bE] +  7bE

yritystulon ansio-  yritystulon lask. paé
tulo-osuuden vero omatul o-osuuden vero

1 Tarkastelusta jétetdan pois mm. yrittgjan henkildkohtaisen verotuksen vahennykset, vanhat tappiot,
verokynnykset ja palkkavahennys (I6nnfradrag). Vastaavat yksinkertaistukset tehdédn Suomen verotuk-
sen mallintamisessa.

18 Ansiotulon verotus siis sisaltéA téssa kokonaistuloon kohdistuvan verotuksen ja bruttoansiotulon vero-
tuksen.
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Pagomatul overokannalla 7, verotetaan yritystulon padomatul o-osuus. Ansiotulo-
verotus verokannalla 7, kohdistuu reaalipd&doman tuoton ansiotulo-osuuteen ja
todellisiin nettopagomatuloihin (rahoitusomaisuuden tuotot vahennettyna korko-
menoilla). Korkomenojen ja rahoituspédoman tuottojen rgjaveroaste on ansiotu-
lon rajaveroaste.

4.3 Verotuksen vaikutusrahoitus- ja investointipaatoksiin

Siirrytdan seuraavaksi tarkastelemaan Suomen ja Norjan jarjestelmien kannustin-
vaikutuksia. Kummankin maan verotus kohtelee henkil6yhtion valintaa pidéatet-
tyjen voittojen ja ulkoisen oman pagoman valilla neutraalisti. Tama on yleinen
yhtymaveromallin piirre ja seuraa Siita, etté voitonjakoa ja yritysosuuden arvon-
nousu e veroteta osakastasolla erikseen. Verotus on yhdenkertaista ja kohdistuu
suoraan yhtyman voittoon. Tasta syysta rahoituspddtosten tarkastel ussa voidaan
keskittya valintaan velan ja oman padoman valilla

Velkavs. oma padoma

Verotuksen vaikutuksia téhan rahoitusvalintaan tarkastellaan johtamalla lauseke
omistgjan saamalle taloudelliselle hyodylle kun yritys korvaa pidéatettyja voittoja
veldla Investointien méadra oletetaan vakioksi. Merkitéan toimenpiteesta yritté
jalle koituvaa rahallista hyotyd Yyor ja Yrn. Verotus on neutraalia, jos taman
hyddyn maara on nolla ja verotus suosii (syrjii) velkaa, jos hyoty on positiivinen
(negatiivinen). Lausekkeiksi voidaan johtaa (ks. Kari 2001):*°

> >
(3) YNOR = (1—Tp)p - (1—Tp)i =:0s VE = OPO
< <
> >~
4) Yen=(1-1)0-(1-1)i — ob {={ 0= VE = OPO
< <

Ehdot vertaavat omistajan vaihtoehtoisen sijoituksen verojen jélkeista tuottoa (1-
1,)0 Vvelan lisdyksen verojen jélkeiseen kustannukseen. Norjassa velan lisdyksen
nettokustannus on (1-7,)i ja Suomessa (1-7,)i + 7b, missa (1-7,)i on verojen jal-
keinen korkokustannus ja b on yritystulosta maksettavien tuloverojen lisdys,
joka seuraa siitg, ettd oman padoman korvaaminen velalla pienentéa nettovaralli-
suutta ja kasvattaa yritystulon ansiotul o-osuutta.

19 VE= velkarahoitus, OPO = oma p&&oma, VE > OPO tarkoittaa: yritys suosii velkaa oman p&a&oman
kustannuksella, VE = OPO tarkoittaa: velka ja oma pd&oma samanarvoisia yrityksen nékékulmasta.
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Kun oletetaan, etta sijoitus- ja lainakorko ovat yhté suuret, edella esitetyt lausek-
keet saadaan seuraaviksi:

(3’) YNOR = Tpi - Tpi =0

<0,kun 7, >0 jab<i tai 7, <0 jab>i
(4’) Y|:|N:TX(i'b) =0,kun TX=0taj b=i
>0,kun 7, >0 ja b>itait, <0 ja b<i

Norjassa yrittdjdlla el ole verotuksesta aiheutuvaa kannustinta lisdta tai vahentéa
velkarahoitusta oman paédoman kustannuksella. Norjan jarjestelma on siis talta
osin neutraali. Suomessa insentiivivaikutus riippuu ansio- ja paagomatulon vero-
kantojen erosta, 7y, seka yrityksen lainakoron ja laskennallisen tuottoasteen ero-
tuksesta, i-b. Suomessa nykyisin i-b on negatiivinen silla laskennalinen
tuottoaste b on sdadetty 18 prosentiks pitkien lainakorkojen ollessa 5-6 prosent-
tia. Tyyppiyrittdjana pidetdan tassé sellaista henkil6a jonka ansiotulon rajavero-
aste ylittaa pasomaverokannan (7,>0).%° Tassd tyyppitapauksessa on Suomessa
voimassa Y g = Ty(i-b) < 0, éi verotus syrjii velkaa rahoitusmuotona. Painvas-
tainen vaihtoehto, €i Ygy > 0, on myds mahdollinen ja toteutuu kun yrittdj&n
ansiotulon ragjaveroaste alittaa pagomatul overokannan.

Kaavan (4') perusteella Suomen jérjestelma on neutraali kun b=i. Kaytanndssa
Suomen nettomallin puitteissa taytta neutraalisuutta ei voida saavuttaa paramet-
rin b séatelyllg, koska yritysten lainakorot vaihtelevat gjallisesti ja lainasopimus-
kohtaisesti. Toisaalta, verotuksen rahoitusneutraalisuutta voidaan parantaa
viemalla b-parametria l&hemmas markkinakorkoa.

Miksi sitten Norjan verotus on neutraali? Tama seuraa kahdesta piirteesta: Ensik-
sikin, henkildyhtion korkomenoihin kohdistuu sama rajaveroaste, 7, kuin oman
padoman vai htoehtoiskustannukseen (omistajan saama tuotto sijoitukselle rahoi-
tusmarkkinoille). Suomen verotuksessa tama symmetria e toteudu. Toiseks,
koska Norjassa yritystulon pagomapohja on yrityksen bruttovarat, rahoitusra-
kenteen muuttuminen (esim. velan lisdys ja oman pagoman vaheneminen) e vai-
kuta padomapohjaan ja yritystulon jakautumiseen ansio- ja pagomatul oon.

I nvestointi rahoitusvaateisiin

Siirrytdan seuraavaks vertailemaan Norjan ja Suomen verotuksen kannustinvai-
kutuksia rahoitusmarkkinasijoituksiin. Tarkastelun kohteena on yrityksen p&étos,
jossa se liséa yhdella eurolla sijoituksia rahoitusomaisuuteen (RM) rahoittaen
tdman sijoituksen vahentdmalla samalla summalla voitonjakoa osakkaille (VO).

2 \Vuonna 1994 henkildyhtididen paosakkaista 60 %:lla ansiotulon rajaveroaste ylitti pagomaverokan-
nan, Kari et al (1998).
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Readli-investointien ja velkarahoituksen oletetaan pysyvan muuttumattomina.
Koska kummassakin maassa verotus kohtelee henkildyhtion ulkoista ja sisdista
omaa pddomaa neutraalisti, tdma asetelma vastaa myos kysymykseen, kannattaa-
ko yrittdan verosyista tehda sijoitukset rahoitusmarkkinoille omissa nimissaan
val yrityksensa kautta. Yyor ja Ygn Ovat operaation rahamaérdinen hyoty yritté
jalle. Naiden lausekkeiks saadaan (ks. Kari 2001):

> >
(5) YNOR = (1—Tp)r - (1—Tp)p =+ 0= RM =} VO
< <
> -
(6) Yan = (m)r + oo - (1-75)p 1= 0= RM <= VO
< <

Norjan osalta saadaan jélleen tulos Yyor = O, €li Norjan jérjestelmé on neutraali
finanssisijoitusten suhteen.

Suomen osalta paddytédn tarkastelemaan lauseketta Yen = -7 (r-b). Yrittdan
hy6ty sijoituksesta rahoitusmarkkinoille Ygy on Suomessa tyypillisesti positiivi-
nen. Suomen jérjestelma siis kannustaa yrittg aa sijoittamaan yrityksen nimissa
Tulos on voimassa, kun yrittgjaén ansiotulon rajaveroaste ylittda paéomaverokan-
nan (7,>0). Péinvastaisessa tilanteessa yrittdjan kannattaa sijoittaa mieluummin
omissa nimissaan kuin yrityksen kautta.

Suomen verotuskaytantd saattaa asettaa rgjoitteita rahoitusmarkkinasijoitusten
lukemiselle henkildyhtion elinkeinotoiminnan varoihin ja edelleen nettovaralli-
suuteen. Jos ndma rgjoitteet ovat todellisia ja merkittéavid, kannustinta sijoittaa
yrityksen rahoitusomaisuuteen ei esiinny.

Yritys voi periaatteessa rahoittaa finanssisijoituksiaan myos velalla. Suomen ja
Norjan jarjestelmissd verotus ei kannusta sithen. Tama seuraa siita, etta yrityksen
korkomenoja ja -tuloja verotetaan néissi maissa symmetrisesti. Norjassa velan ja
finanssisijoituksen yhden rahayksikon suuruinen lisays aiheuttaa korkokustan-
nuksen (1-7,)i jakorkotulon (1-7,)r, jotka ovat yhté suuret ol etettaessa sama kor-
ko lainalejasijoitukselle.

Suomessa velkarahoitteisen sijoituksen synnyttdma nettokorkomeno on (1-7)i
+ b ja nettokorkotulo (1-7,)r + b, Jdlleen yhtendisella korkotasolla yrittgélle
koituva nettohyoty on nolla. Olennaista Suomen osalta on korkomenojen ja kor-
kotulojen verottaminen samalla ragjaveroasteella, 7,, seké se, etta operaatio el vai-
kuta nettovaralisuuteen. Velan lisdys erillédn tarkasteltuna pienentda netto-
varallisuutta, mutta finanssipdgoman vastaavan suuruinen lisays palauttaa netto-
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varallisuuden laht6tasolleen. Tama pééttely luonnollisesti olettaa, ettd velka ja
finanssipddoma arvostetaan nettovarallisuutta | askettaessa samalla tavoin.

Reaali-investointi

Seuraavassa tarkastellaan verotuksen ohjausvaikutuksia henkilGyhtion reaali-
investointeihin investoinnin pddomakustannuksen avulla. Kasite kuvaa vahim-
mai sbruttotuottoa, joka investoinnin on ansaittava rahoittgjan vaatiman korvauk-
sen ja verojen kattamiseksi. Verotus kohtelee henkildyhtion reaali-investointegja
neutraalisti verrattuna muihin sijoitusvaihtoehtoihin, kun investoinnin paéoma-
kustannus p on markkinakoron r suuruinen (benchmark): #

p=r (neutraali verotus)
Jos pddomakustannus on markkinakorkoa pienempi (p<r), verotus suosii reaali-
investointeja.  Painvastaisessa tapauksessa (p>r) verotus syrjii reaali-

investointeja.

Norjassa henkiloyhtion reaali-investoinnin (kayttbomaisuusinvestoinnin) paa-
omakustannus on (Kari 2001):

1-7 . .
(7) Pnor = 1 r— b (NOI’] a)
T

Kannustinvaikutuksen esille saamiseksi on hyodyllista tarkastella pédomakustan-
nuksen ja markkinakoron erotusta p,, —r . Sille saadaan lauseke:

(8) Prnor =T =7,(r =)

Norjan verotuksen investointivaikutus riippuu pddoman laskennallisen tuottoas-
teen b ja markkinakoron r suhteesta seuraavallatavalla

> <
(9 Pror 1= ( © bi=¢r (Norja)
< >

Norjan bruttojérjestelma on neutraali reaali-investointien suhteen, jos b=r ja suo-
sii (syrjii) investointegja, jos b on suurempi (pienempi) kuin markkinakorko, r.

Suomen nettomallin osalta asetelma on jonkin verran monimutkaisempi. Olete-
taan aluksi, etta verolainsaadantt asettaa rajoitteita rahoitusmarkkinasijoitusten

! Tarkastel ua yksinkertaistetaan ol ettamalla, etté investointikohde on kulumaton. Verotuksen poistoséén-
ndkset voidaan néin ohittaa.
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lukemiselle yrityksen nettovarallisuuteen (vaihtoehto 1). Téaman oletuksen ollessa
voimassa henkildyhtion pddomakustannukseksi saadaan Suomen nettojarjestel-
massa (Kari 2001):

1
(10) Oy =P g (Suomi, vaihtoehto 1)
1-7 1-7

Padomakustannus maéraytyisi siten tasméleen saman lausekkeen mukaan kuin
Norjassa (vrt. kaava (7)). Netto ja bruttomallin periaatteelliset kannustinvaiku-
tukset readi-investointeithin nayttavét talta osin identtisilta. Tarkempi analyysi
edellyttéa kuitenkin viela rahoitusmarkkinasijoitusten tuomista tarkasteluun. T&
han palataan tuonnempana.

Tehtéessa kaavan (10) perusteella kéytannon padédtelmia Suomen nettomallin oh-
jausvaikutuksista on syytd muistaa, ettd Suomessa pddoman laskennallinen tuot-
toaste ylittdd markkinakoron (b>r), ja liséksi, ettd ansio- ja pddomatulo-
verokannan ero, 7, voi olla positiivinen tai negatiivinen. Nastd seuraa, etta
Suomessa suurituloisten henkildyhtioyrittgien kohdalla verotus muodostaa in-
vestointikiihokkeen. Jos taas yrittga on luvussa 3 havaitussa rajaveroastekuopas-
sa, verotus jarruttaa reaali-investointeja ja ohjaa varoja voitonjakoon ja yrittdan
henkil6kohtaisiin sijoituksiin.

Tarkastellaan seuraavaks edelld mainittua tapausta, jossa verolainsdadanto sallii
henkildyhtion rahoitusmarkkinoille tekemien sijoitusten lukemisen yhtion netto-
varallisuuteen (vaihtoehto 2). Ylla esitetyn analyysin (kaava (10)) mukaan Suo-
messa verotus kannustaisi reaali-investointeihin kun yrittgjan ansio- ja padoma-
tulon rajaveroaste-ero on positiivinen 7,>0. Henkildyhtion investoinnin pd&oma-
kustannus (reaali-investoinnin tuottovaatimus) olisi taléin markkinakorkoa pie-
nempi. Toisadta aiemmin oli esllgd ettd Suomen nettovarallisuuteen
pohjautuvassa yritystulon jaossa finanssi-investoinnit tuovat saman nettovaralli-
suuden kasvattamisesta saatavan veroedun kuin muutkin keinot, kuten reaali-
investointi ja velan poismaksu. Koska tassa tarkastelussa finanssisijoitus antaa
yritykselle aina nimellisen tuoton r, yrityksen ei itse asiassa kannata investoida
varoja tétd hetkommin kannattaviin investointikohteisiin. Tasté seuraa, ettéa hen-
kiloyhtion reaali-investoinnin padomakustannus on Suomessa kaavan (10) sijasta
(Kari 2001):

r, kunt, >0

11 =J1- Suomi, vaihtoehto?2
( ) Pein : Tpr_lfx b, kUI’]’L’X<0 ( )
-7, -7

a

Padomakustannus on siis yhta suuri kuin markkinakorko r, kun yrittgjan rgjave-
roaste-ero on positiivinen(r,>0), ja edella kaavassa (10) esitetyn mukainen kun
verokantaero on negatiivinen (7,<0). Edellisessa tapauksessa yrityksen on kan-
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nattavaa investoida reaali-investointeihin, kun nama tuottavat enemman kuin
markkinakoron ja siirtya taméan jalkeen kasvattamaan nettovarallisuutta sijoitta-
mallarahoitusmarkkinoille.

Jakimmaisessa tapauksessa verotus nostaa henkildyhtion reaali-investoinnin
padomakustannuksen markkinakorkoa suuremmaksi, eli verotus syrjii henkil 6-
yhtién investointgja.

I nvestointikiihokkeen suuruus

Seuraavassa esitetéan laskelmia pagomakustannuksen suuruudesta luvun 3 esi-
merkkiyrityksen tapauksessa. Suomen osalta on sovellettu kaavaa (10). Laskel-
mat on tehty kahdella tulotasolla 22 000 euroa ja 38 000 euroa. Yrityksen
varallisuuden arvo on 50 000 euroa kuten luvussa 3. Markkinakorko on ol etettu 5
prosentiksi. Ansiotulon rajaveroaste on Norjassa kummallakin tulotasolla sama,
38,7 prosenttia, ja Suomessa 38,2 ja 44,2 prosenttia.

Taulukko 4. Padomakustannus Suomessa ja Norjassa

Yritystulo, €

22 000 38 000
Norja 41 % 4,1 %
Suomi 3,1% 1,5%

Suomessa esimerkkiyrittdjan pddomakustannus on alemmalla tulotasolla 3,1 pro-
senttia ja ylemmadlla 1,5 prosenttia ja poikkeaa siten merkittavasti markkinako-
rosta (5 %). Norjassa taas pagomakustannus on kummallakin tulotasolla 4,1 %.
Investointikiihoke, ts. padomakustannuksen poikkeaminen (alaspain) markkina-
korosta, on Suomessa naiden lukujen valossa merkittava ja Norjassa puol estaan
kennallisen tuottoasteen suuruus. Suomessahan se on 18 prosenttia ja Norjassa
vain 10 prosenttia.

Y hteenveto

Norjan brutto-jarjestelméa on neutraali rahoitusmuotojen suhteen eiké myoskaan
suosi tal syrji yrityksen nimissa tapahtuvaa sijoittamista verrattuna yrittgan hen-
kilokohtai seen sijoittamiseen. Syyna téhan on se, etta Norjassa kaikkia todellisia
padomatuloja ja -menoja verotetaan samalla kokonaistulon (alminnelig inntekt)
veroasteella. Osaltaan tulokseen vaikuttaa se, ettd Norjan pagomapohja sisdltéa
symmetrisesti velan ja varalisuuden. Norjan jarjestelmé kuitenkin vaaristaa in-
vestointipaatoksia, mika seuraa sitd, etta yrityksen varojen kasvu lisda koko-
naistuloa bruttoansiotulon kustannuksella ja antaa yrittgéle verosddston.
Investointikiihoke on kuitenkin melko pieni.
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Suomen nettopadomaan nojaava jarjestelma on epaneutraali rahoitusvalintojen ja
rahoitusmarkkinasijoitusten suhteen. Se padsdantoisesti syrjii velkarahoitusta ja
suosii varojen kanavoimaista finanssisijoituksiin yrityksen kautta. Syynd on fi-
nanssipagoman sisallyttdminen yritystulon jakamisessa sovellettavaan padoma-
pohjaan ja velan vdhentaminen laskettaessa sitd. Suomen jarjestelma saattaa
lisdks vaaristéd yrityksen kayttbomaisuusinvestointgja. Henkiloyhtiétd, jonka
yritt§an ansiotulon rgjaveroaste on korkea, verotus kannustaa investoimaan.
Vastaavasti pienituloisen yrittgan investointeja verotus jarruttaa. Suomessa kor-
keillargjaveroasteilla verotuksen synnyttama investointikiihoke on suuruudeltaan
erittain merkittava.
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