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TIIVISTELMA
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Kansantaloustiede: kansainvilisen talouden
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Marjo Hinkkala 16.12.1990

KANSAINVALISESTI LIKKUVAN PAAOMAN VEROTUKSESTA:
ERITYISESTI ULKOMAISTEN SUORIEN INVESTOINTIEN KANNALTA

Tutkimuksen tavoitteet

Tutkimuksessa pyrittiin osoittamaan verotuksen aiheuttamat viiristymét kansain-
vilisesti liikkuvan pdioman tehokkaalle allokoitumiselle. Liséksi pyrittiin tutki-

Lihestymistapa ja tyon eteneminen

Tutkimuksessa ldhestytiin ongelmaa ensin yleiselld tasolla hyvinvointivaikutusten
kannalta. Verotuksen vaikutuksia tutkitaan ensin suljetun ja avoimen talouden tar-
kastelussa. Téssd mallissa pystytdin osoittamaan verotuksen aiheuttama tehokkuus-
rasitus. Tarkastelu laajennetaan koskemaan kansainvilisid verotusperiaatteita avoi-
men talouden kahden periodin mallin avulla. Teoreettisen tarkastelun liséksi vero-
tusta tarkastellaan kiytdnon tasolla. Ensin késitelldéin todellisissa verojirjestelmissi
ilmenevii eroavaisuuksia. Ndimi eroavaisuudet esitetdin myos pelkistetyssd mallis-
sa tarkastelun selventéimiseksi. Seuraavaksi pohditaan ndiden eroavaisuuksien vai-
kutuksia valtion ja yritysten toimintaan. Verotuksen aiheuttamien védristymien mi-
nimoimiseksi on esitetty useampia ldhestymistapoja. Néisti tarkastellaan verohar-
monisointia sekd asuinvaltioperiaatteen noudattamista. Lopuksi esitetdfin muutama
empiirinen tutkimus, jotka osoittavat verotuksen vaikutuksen investoinnista saata-
vaan tuottoon eri maiden vililld seki veropolitiikan vaikutuksen investointien koh-
demaan valintaan.

Johtopiitokset

Tutkimuksesta voidaan piitelld, ettd verotuksella on todellakin merkitysti kansain-
vilisesti liikkuvan pidfioman tehokkaaseen allokoitumiseen. Kansainvilisen verotuk-
sen aiheuttama tehokkuusrasitus voidaan kuitenkin minimoida asuinvaltioperiaat-
teen noudattamalla. Asuinvaltioperiaatteen noudattaminen sallii valtioille melko it-
sendisen veropolitiikan, joskin asuinvaltioperiaatteen toteuttaminen vaatii jonkinas-
teista yhteistyoti eri valtioiden vililld.

Avainsanat
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JOHDANTO

1.1
Tausta

Maailman teollistuneille ja jossain miérin kehitysmaillekin on ollut yhteisend piirteeni .
taloudellinen integroituminen.Selvinti taloudellinen yhdentyminen on ollut Euroopan
yhteisossd. Taloudellisen yhdentymisen péZiméirind on resurssien allokointia tehosta-
malla saavuttaa korkeampi taloudellinen hyvinvointi. Euroopan yhteisossd tihén on py--
ritty tuotannontekijoiden kuten tyvoiman ja pddoman liikkuvuutta liséimélld. Tavaroi-
den ja palvelusten vapaaseen liikkuvuuteen on pyritty jo kauan poistamalla tulleja ja
muita kaupan esteité 14hinnd GATT-neuvottelukierroksilla. Integroitumiskehitys on li-
sinnyt kansantalouksien keskindisti riippuvuutta.

Piaioman liikkuvuuden esteiden ja rajoitusten poistaminen on tuonut verotuksen entisti
selvemmin esiin pd&oman allokoitumiseen vaikuttavana tekijéné. Kansallisten vero-
jarjestelmien erot saattavat johtaa investointeihin, jotka eivit johda pﬁﬁomaﬁ tehokkaa-
seen allokoitumiseen vaan ennemminkin veroarbitraasiin. Téll6in pddoman kohden-
tuminen ei ole tehokasta eiké se néin ollen lisdi taloudellista hyvinvointia. Verojérjes-
telmien aiheuttamat erot pddoman kohtaamaan verorasitukseen saattavat johtaa esim.
pddomapakoon maasta, jossa verotus on raskaampaa. Témi aiheuttaa luonnollisesti va-
kavia kansantaloudellisia ongelmia. PdZomapaon estiimiseksi ja pdioman houkuttelemi-
seksi maahan valtiot saattavat alentaa pdiomatulon verotusta. Verotuksen alentaminen
johtaa beggar-thy -neighbour-politiikkaan, jolloin muut valtiot vastaavat herkisti alen-
tamalla omaa verotustaan. Niin piadytién verokilpailuun, joka ei valttamattd ole endd
valtion verotulojen kannalta paras mahdollinen ratkaisu. Yritystasolla verotus saattaa
aiheuttaa paitsi tuotannon siirtimisen verotuksellisesti edulliseen maahan myds siirto-
hinnoittelun seki apuyhtididen kéyttdmisen.

Ongelma on tiedostettu erityisesti EY:n yhdentymiskehityksen my&ti. Verokeskustelussa
kdsitelldin myds arvonlisdveroja sekd henkilokohtaisia veroja. Pdfiomaverotuksen
ratkaisuna on esitetty mm. veroasteiden ja / tai veropohjien harmonisointia poliittisilla
toimenpiteilld tai hallitun verokilpailun kautta. Lisiksi on ehdotettu lﬁhdeverojen'poista-
mista sekd asuinvaltioperiaatteen tarkkaa noudattamista verotuksessa. Vaikkakaan Suo-
mi ei ole EY:n jdsen koskee verokeskustelu myss Suomea. Suomesta tehdiin yhi
enemmén suoria investointeja ulkomaille, jolloin piZomapaon mahdollisuuskin on ole-
massa. Suomen verojirjestelmin tulevaa kehitysti voitaneenkin ennustaa kansainvilisii
trendejd tutkimalla.



1.2
Tavoitteet ja ongelmanasettelu

Ty®n tavoitteena on ldhestyd kansainvilistd pdiomaverotusta ensin yleiselld tasolla hy-
vinvointindkékulmasta. Tarkoituksena on osoittaa verotuksen aiheuttamat vinoumat in-
vestointeihin ja sddstimiseen ja edelleen nédistd johtuvat hyvinvointivaikutukset. Lisiksi
pyritdén osoittamaan, miksi ei ole yhdentekevii verotetaanko investointeja vai sasti-
misti. Edelleen otetaan kantaa siihen, kuinka nimé hyvinvointitappiot voitaisiin mini-
moida. Yleisen tason tarkastelun liséiksi tavoitteena on tutkia verotuksen aiheuttamia
vinoumia kiytdnndn tasolla. Tyossd pyritéin myds pohtimaan minkélainen verojérjestel-
mi olisi paras mahdollinen poliittiset ja hallinnolliset realiteetit huomioon ottaen vero-

tuksen aiheuttamien viiristymien minimoimiseksi.

Tutkimukselle voidaan asettaa kaksi pdsongelmaa:

1. Miksi verotuksen kansainvilisesti likkkuvalle péfiomalle aiheuttamat vinoumat olisi
minimoitava? Téhén pyritdén vastaamaan osoittamalla verotuksen vinoumien aiheutta-
mat hyvinvointitappiot.

2. Miten verotuksen kansainvilisesti liikkuvalle pddomalle aiheuttamat vinoumat olisi
minimoitava? T#h#n pyritiin vastaamaan tutkimalla eri vaihtoehtojen toimivuutta ensin
teoreettisesti ja sitten nykyisten verojérjestelmien puitteissa.

Ensimméinen pédfiongelma voidaan jakaa edelleen osaongelmiin. Ensinnikin on tutkitta-
va aiheuttaako verotus vinoumia kansainvilisiin padiomavirtoihin. Toiseksi on selvitet-
tdvi mitkd nimi vinoumat ovat. Témin jilkeen voidaan osoittaa mahdolliset hyvin-
vointivaikutukset. Toisen pdfongelman selvittimiseksi on ensin johdettava teoreettinen
malli, jonka avulla voidaan osoittaa vinoumia minimoiva verotusperiaate. Seuraavaksi
on osoitettava ne todellisissa verojérjestelmissi ilmenevit syyt, jotka johtavat niihin vi-
noumiin. Témén jdlkeen voidaan tarkastella vaihtoehtoisia tapoja minimoida verotuksen
aiheuttamat ongelmat. Lopuksi voidaan kysy#, onko verotuksen aiheuttamista vinoumis-
ta sekd niiden vaikutuksesta empiiristd ndytt53.

1.3
Mairitelmit ja rajaukset

keen méiritelldin neutraalisuus- ja oikeudenmukaisuus - kisitteet kansainvilisesti lik-
kuvan péfioman verotuksessa. Neutraalisuus - kiisite selventis edellisessi luvussa asetet-



tuja tutkimustavoitteita. Tdmi késite muodostaa myds perustan koko tutkimukselle.
Oikeudenmukaisuus-kisite médritellddn, koska silld on olenainen osa kansainvilisessd
verokeskustelussa.

Piiomalla tarkoitetaan tdssd ty6ssi portfolio- ja suoria sijoituksia. Luvun 2 yleisen tason .
tarkastelussa kiytetdin tidtd médritelméi. Luvussa 3 tarkastellaan kuitenkin pelkkis ulko-
maisia suoria sijoituksia ja portfdliosijoitukset jétetdi#in tarkastelun ulkopuolelle. Suoran
ja portfoliosijoituksen vilille on vaikea vetid tarkkaa rajaa, koska vastaavat mééritelmit.
eroavat maittain. Suorilla sijoituksilla tarkoitetaan yleensd investointeja, joissa sijoittaja
saa tehokkaan vaikutusmahdollisuuden yrityksen p#itoksentekoon. Esimerkiksi Suo-
messa suoran sijoituksen rajaksi on médritty 10 % omistusosuus (Suomen Pankin tilas-
tot). Piddomatulo voidaan midritelld yksityisten ja yritysten sijoitetulle pddomalle saata-
vaksi tuotoksi seki sijoitetun pddoman arvonnoususta saatavaksi voitoksi. Tdssd tyOssd
ei kisitelld pddomavoittoja. Pdfiomatulo tarkoittaa siis luvussa 2 laajemman mééritelmén
mukaiselle pddomalle saatavaa tuottoa. Luvussa 3 pddomatulolla tarkoitetaan ulkomai-
sesta suorasta sijoituksesta saatavaa tuloa (yritystuloa). Veroilla tarkoitetaan edelld méi-
riteltyyn pddomatuloon kohdistuvia veroja. Tarkastelun péépaino on yrityksen inves-
tointeihin kohdistuvilla veroilla. Henkilévero otetaan tietyin osin huomioon.

Pddoman tehokas kohdentuminen verojirjestelmén kannalta voidaan saavuttaa nollave-
rotuksella. Oletetaan kuitenkin, ettd valtion on rahoitettava julkisen sektorin kulutusta
veroja kerdéimilld ja pddomatulojen verotus on yksi kiytettdvistd veroista. Lisiksi ole-
tetaan, ettdi lump-sum tyyppisti, tuloksesta riippumatonta , veroa ei voida kdytdnnosséd
soveltaa. Télloin verotuksessa pyritiéin mahdollisimman ldhelle neutraalisuutta mini-
moimalla verotuksen aiheuttamat vaikutukset kotitalouksien ja yritysten kiyttiytymi-
seen.! Tallsin puhutaan toiseksi parhaasta (second-best) ratkaisusta. Kansainvilisten
pddomatulojen verotuksessa neutraalisuus voidaan méiritelld usealla tavalla. Erdéind
kriteerind voidaan kiyttid verotuksen vaikutusta allokatiiviseen tehokkuuteen maail-
manlaajuisesta nikokulmasta (maailmanlaajuinen tehokkuus). Toinen mahdollinen li-
hestymistapa on tutkia resurssien kohdentumista puhtaasti kansallisesta nikdkulmasta
(kansallinen tehokkuus). Edelleen verokeskusteluissa kisitelldsin edelld mainittujen te-
hokkuuskriteerien liséiksi myds verotulojen oikeudenmukaista kertymisti eri valtioille.2
Téssi tyossd tutkitaan tehokkuutta seké kansallisesta ettidi maailmanlaajuisesta nikokul-
masta. Verotulojen kertyminen eri valtioille jitetdsin vihemmalle huomiolle, joskaan sitd
ei voida sivuuttaa kokonaan.

1. Airaksinen 1987, 36, 38.
2. Sato & Bird 1975, 407.
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Verotuksen nikdkulmasta voidaan pidoman allokoinnin maailmanlaajuinen tehokkuus
saavuttaa kansainvilisesti neutraalilla verotuksella. Kansainvilistéd verojen neutraalisuut-
ta voidaan tarkastella kahden kisitteen avulla. Ensinnékin pdioman vientineutraliteetilla
tarkoitetaan verotusta, joka ei vaikuta péitdkseen investoidaanko kotimaassa vai ulko-
maille. Pdioman vientineutraliteetti saavutetaan, jos pddomalle saatava tuotto ennen ja
jélkeen verotuksen on sama sekd pdfiomaa vievéssi eli kotimaassa ettd ulkomailla. Tl-
16in investoinnin kohtaama verotaakka on kotimaisen veron suuruinen riippumatta in-
vestoinnin kohdemaasta. Toisen neutraalisuusperiaatteen vallitessa kohdellaan seké
ulkomailta ettii kotimaasta perdisin olevia investointeja verotuksellisesti yhdenveroisesti.
Tietyssd maassa keskendin kilpailevista kotimaisista ja ulkomaisista yrityksistd kumpi-
kaan ei saavuta verotuksesta johtuvaa kilpailuetua. T#ll6in puhutaan pdioman tuontineu-
traliteetista. Pidoman tuontineutraliteetti toteutuu, jos pdiomaa tuovassa maassa péd-
omalle saatava tuotto ennen ja jilkeen verotuksen on sama seké ulkomaiselle etti
kotimaiselle yritykselle. Investoinnin kohtaama verotaakka on till6in pdfioman tuonti-
maan verotaakan suuruinen.

Kansallinen tehokkuus padoman allokoinnissa saavutetaan, kun pddomaa vieville maalle
kertyvi kokonaistuotto ei riipu siitd, investoidaanko kotimaassa vai ulkomaille. Koti-
maisesta investoinnista valtiolle kertyy tuotoista kannettava vero ja investoija saa vero-
jen jélkeisen tuoton. Ulkomaille tehdystd investoinnista saadaan kotimaahan vain ulko-
mailla maksettujen verojen jélkeinen tuotto. Kotimainen neutraliteetti toteutuu, jos koti-
maiselle pdiomalle ennen veroja saatava tuotto on yhti suuri kuin ulkomaiselle paZomal-
le saatava tuotto ulkomailla maksettujen verojen j%ilkeen.3

Péifiomasta saatavien verotulojen oikeudenmukainen jakautuminen paiomaa vievin ja
pddomaa tuovan maan kesken on osa kansainvilistd verokeskustelua. Tarkasteltaessa
verojen neutraalisuutta kiinnitetd#n huomiota lihinnd siihen, kuka maksaa veroja ja
kuinka paljon, eiki niinké#in mille valtiolle maksetut verot kertyvit. Yksittdiset valtiot
ovat puolestaan kiinnostuineita omista verotuloistaan ja haluavat varmistaa oman osuu-
tensa investoinneista kertyvisti tuotoista. Lihdevaltio on se valtio, jossa investointi tuot-
taa tuloa. Asuinvaltio tarkoittaa téissi yhteydessd investoijan pysyvii asuinpaikkaa eli
sitd valtiota, josta investointi on perdisin. Ulkomaisista suorista investoinneista kertyvii
tuottoja verotetaan ensin lihdevaltiossa, joka saa niin mahdollisuuden verottaa suurem-
man osuuden tuotoista. Lihdevaltion verotuksen ankaruudesta usein riippuu, jiiko a-
suinvaltiolle vield verotusmahdollisuuksia.

3. Alworth 1988, 31.
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asse

denmukaista jakautumista. Voidaan mainita kolme kriteerid, joita on ehdotettu kiytet-
tiviksi oikeudenmukaisuusongelman ratkaisemiseksi. Ensinnékin on ehdotettu ns.
hyéty-periaatteen soveltamista, jolloin verotus perustuisi kiytettyihin valtion palveluihin
(tiet, satamat, tietoliikenne jne.). Kritiikkind tihén on esitetty ensinnikin ulkomaiscsta
investoinnista koko valtiolle mahdollisesti koituva hyoty esim. tyollistdjidnd, jolloin on
vaikea midritell ulkomaisen investoinnin nettovaikutusta valtiolle. Lisiksi ulkomaiset
yritykset voidat hyodyntié niin monenlaisia julkisia palveluja, etté asianmukainen velot-
taminen olisi lihes mahdotonta. Toinen ehdotettu ldhestymistapa on kansallinen
vuokraus kriteeri (national rental criterion). Tilld tarkoitetaan verotusta, joka kohdistuisi
niukkojen luonnonvarojen tai muiden tuotannontekijoiden hyodyntdmisestd saataviin
ylimé#irdisiin voittoihin. Tétd kriteerid voitaisiin soveltaa lihinnd kehitysmaiden ja teol-
lisuusmaiden vilisiin oikeudenmukaisuuskysymyksiin. Suurin osa investoinneista teh-
didn kuitenkin teollisuusmaiden vililld. Voidaan my6s asettaa kyseenalaiseksi, johtu-
vatko ylim#riiset voitot ainoastaan niukkojen tuotannontekijoiden hyodyntidmisesti vai
mahdollisesti esim. tekniseen tai johtamiseen liittyvin tietotaidon paremmuudesta.5 Kol-
manneksi on ehdotettu uudelleenjako kriteerid (redistribution criterion), jossa ldhdeval-
tion kdyttimé veroaste suhteutettaisiin kiintien valtion per capita tuloon. Koyhét maat
saisivat siten suuremman osan ulkomaisesta investoinnista maksettavasta verosta.
Tamaékin kriteeri on kiytettdvisséd 14hinnd kehitysmaiden ja teollisuusmaiden vilisiin in-
vestointeihin.® KiytinnGssé verotulojen oikeudenmukaista jakautumista asuin- ja 14h-
devaltion vililld tuskin pystytédin ratkaisemaan taloudellisin perustein vaan kriteerini on
paremminkin poliittinen hyviksyttivyys. ‘

1.4
Lihestymistapa ja tyon eteneminen

Ty0ssi ldhestytiddn tutkimusongelmaa avoimen talouden nidkdkulmasta seki jossain
méirin julkisen talouden nikokulmasta. Kdytettdvit teoriat ovat avoimeen talouteen so-
vellettuja veroteorioita. Teoreettisen tarkastelun liséksi verotusta tarkastellaan kiytinnén
tasolla. Empiirinen osuus rajoittuu muutaman tirkeimmén empiirisen tutkimuksen esit-
timiseen. Tutkielmassa kéytetdsin sekid verbaalista, matemaattista ettéi graafista lihesty-
mismenetelmai.

4. Strensen 19900, 14-15.
5. Musgrave & Musgrave 1972, 72-75.
6. Musgrave & Musgrave 1972, 74.
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Tutkielmassa edetiidn yleisestd teoreettisesta tarkastelusta kohti todellisten verojérjes-
telmien kisittelyd. Esitystd tuetaan muutamalla empiiriselld tutkimuksella. Luvussa 2
késitelldin verotuksen aiheuttamia vinoumia pdfoman allokoitumiseen vahvasti yksin-
kertaistetussa teorecttisessa kehikossa. Luvun 2.1 tarkastelussa pdiomatulojen verotus
laan edelliseen pohjautuen kansainvilisid verotusperiaatteita. Luvussa 3 siirrytiddn késit-
telemiiiin todellisia verojirjestelmid. Luvussa 3.1 kisitelldéin kansallisia verojérjestelmid
niiden aiheuttamien vinoumien nikokulmasta. Tarkastelua selkeyteti{in jossain méérin
yksinkertaistetun mallin avulla. Luvussa 3.2 pohditaan edelld kisiteltyjen vinoumien
vaikutuksia valtion ja yritysten tasolla. Luvussa 3.3 esitetiifin vaihtoehtoisia keinoja néi-
den vinoumien poistamiseksi. Luvussa 4 referoidaan kolme empiiristi tutkimusta, jotka
osoittavat ensinniikin verotuksen viéristdvin vaikutuksen nettotuottoihin sekd verotuk-
sen vaikutuksen investoinnin kohdemaan valintaan.

KANSAINVALISESTI LIKKUVAAN PAAOMAAN
KOHDISTUVAN VEROTUKSEN TALOUDELLISISTA
HYVINVOINTIVAIKUTUKSISTA

Kansainvilisesti liikkuvaan pddomatuloihin kohdistuva verotus on moninmutkaista ja
siten sen vaikutusten selvittdminen on vaikeaa. Kokonaiskuvan hahmottamiseksi ja peri-
aatteiden selkeyttdmiseksi pddomatulojen verotus pelkistetéifin investointeihin ja

saastﬁmise_en7 kohdistuviksi veroiksi. T4td jakoa hyviksikéiyttien tarkastelu voidaan laa-
jentaa koskemaan myds kansainvilisesti liikkuvan pdfioman verotusta. Luvussa 2.1 tar-

verotuksen vadristivd vaikutus sddstimisen ja investointien allokoitumiseen. Téstd joh-
tuva taloudellisen hyvinvoinnin viheneminen osoitetaan nk. tehokkuusrasitus-kisitteen
avulla. Luvussa 2.2 laajennetaan tarkastelua pddoman kansainvilisen verotukseen. Kan-
sainviliset verotusperiaatteet noudattavat edelld kuvattua jakoa investointeihin ja
sddstimiseen kohdistuviin veroihin. Luvuissa 2.3 ja 2.4 tarkastellaan verotusperiaatteita
kahden periodin avoimen talouden mallissa. Luvuissa pyritiin osoittamaan optimaalinen

verotusperiaate, jota noudattamalla saavutetaan mahdollisimman tehokas péiioman al-
lokoituminen.

7. Ststimiselld tarkoitetaan tissi vain yksityishenkiltiden siistimists.
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Piiomatulojen verotus suljetussa ja avoimessa taloudessa

Seuraavaksi tarkastellaan pddomatulojen verotuksen aiheuttamia vinoumia yleisell4 ta-
solla verokiila - kisitteen avulla ensin suljetussa taloudessa ja sitten avoimessa taloudes-
sa. Suljetussa taloudessa sé#stiminen (S) ja investoinnit (I) ovat yhtisuuret (S = 1),
jolloin verotuksen vaikutukset ovat samanlaiset. Avoimessa taloudessa timéd yhtisuuruus
ei endi pide jokaiselle maalle erikseen vaan maailmanlaajuisesti kokonaissigstimiselle
ja -investoinneille. T&ll6in sd4stimisen ja investointien verotuksen vaikutukset saattavat

erota toisistaan.

Verotuksen aiheuttamia visristymid voidaan parhaiten tutkia verokiilojen avulla. Ole-
tetaan talouden muodostuvan kuluttaja - sa#stdjéstd sekd tuottaja - investoijasta. Ole-
tetaan myos, ettei taloudessa tapahdu yritys- eikd julkisen sektorin sdfistimistd. Kuluttaja
nyt ja kuinka paljon tulevaisuudessa. Sé#stdjit tarjoavat varojaan tuottaja - investoijille
eli yrityksille joko lainan tai osakepddoman muodossa. Yritys sijoittaa sd#stgjiltd saa-
mansa varat reaaliseen padomaan, josta saatavat tuotot jaetaan s#istijille eli lainanhalti-
joille sekd osakkeenomistajille. Verottomassa maailmassa s#istéjin saama tuotto on yhti
suuri kuin yrityksen investoinnista saama tuotto. Péiomatulojen verotus aiheuttaa
kuitenkin kiilan investoinnista ennen veroja saatavan tuoton ja sdéstoille saatavan veron
jdlkeisen tuoton viliin.

Otetaan kiytt6on seuraavat reaaliset tuotto-kisitteet: investoinnille vaadittava tuotto en-
nen veroja p, markkinatuotto r ja verojen jilkeinen tuotto sdistéille s. Markkinatuotto® r
on hinta, joka varoista (velka tai osakepdéioma) on maksettava pidiomamarkkinoilla. Yri-
tys maksaa markkinatuoton sééstéjille maksettuaan ensin yhtiGveron. Sééstidji maksaa
puolestaan henkiléveron saamastaan markkinatuotosta. Investoinnin vihimmadistuot-
tovaatimus p tarkoittaa tuottoa, joka yrityksen on saatava investoinnille ennen veroja
pystydkseen maksamaan verot sekd markkinatuoton r. Investoinnille vaadittava tuotto
ennen veroja on siis pddoman kéyttokustannus (user cost of capital) véihennettyxiéi pois-
toilla (net of depreciation). Markkinatuoton r ja investoinnin vihimmadistuottovaatimuk-
sen p vilinen suhde riippuu erilaisista tekijoistd kuten inflaatiosta, |
poistomahdollisuuksista ja korkojen vihennysoikeudesta. Pddoman kiyttokustannuksen
ja markkinatuoton vilinen yhteys voidaan ilmaista seuraavalla funktiolla:®

8. Mytshemmin saatetaan k#iytti4 myds termi#t markkinakorko markkinatuoton tilalla.
9. King & Fullerton 1984, 10.
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Pizoman kustannusfunktio riippuu yleensd investoinnin kohteesta (tehdas, koneet jne.),
toimialasta, rahoitusmuodosta seki rahoituksen tarjoajasta, koska verotus kohtelee niiti
tekijoité eri tavoin. Sddstdjin saaman verojen jilkeisen tuoton ja markkinatuoton vélinen
suhde riippuu inflaatiosta sekd sd#stdjdn henkilokohtaisesta verotuksesta. Yleensd tihén
vaikuttavat myos si#stdjen kanavointi suoraan tai vilittijin kautta (pankki, eldkesaitio
jne.), seki ovatko varat osakepiddomana vai lainana. Veronjilkeinen tuottofunktio voi-

daan kirjoittaa seuraavaan muotoon: 10

d@®) =s 2

Verokiila w voidaan nyt ilmaista ennen veroja investoinnille vaadittavan tuoton p ja
sdfistdjidn verojen jilkeen saaman tuoton s vilisend erotuksena: 1

wep-s | ®)

2.1.1
Verokiila suljetussa taloudessa

Tarkastellaan verokiilan aiheuttamia hyvinvointivaikutuksia suljetussa taloudessa kuvi-
on 1 avulla. Investointikdyré I kertoo investointivirran riippuvuuden p:n eli investoin-
nille ennen veroja vaadittavan tuoton suhteen. Investointikdyrd kuvaa investoinnin
rajatuottoa eri investoinnin méirilld. Kédyrdn kulmakerroin on negatiivinen, koska inves-
tointien rajatuotto oletetaan vihenevéksi. Miti pienempi investoinnin vihimmadistuotto
vaatimus p on, sitd alhaisemman rajatuoton omaavia investointeja voidaan tehdi (eli in-
vestoinnit lisdéntyvit). Sddstdmiskédyrd S kertoo sdistimisen riippuvuuden s:n eli vero-
jen jélkeisen tuoton suhteen. S#istimiskdyrin positiivinen kulmakerroin perustuu
oletukseen, jonka mukaan siéstdille saatava korkeampi tuotto lisdd sidstimistd. (Tdmi
olettamus ei ole kiistaton.) Suljetussa taloudessa markkinatuotto r mafirdytyy
pidomamarkkinoilla si#stimisen tarjonnan ja investointikysynnin mukaan. Verottomas-
sa tilanteessa investoinneista saatava tuotto ennen veroja ja s#istdjin verojen jilkeen
saama tuotto ovat yhtd suuria kuin markkinatuotto eli

10. Bovenberg et al. 1989, 7.
11. King & Fullerton 1984, 9.
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r=s=p ‘ 4

Kuviossa 1 tasapaino on saavutettu pisteessi A, jossa investointi- ja si#stAmiskéyri
leikkaavat toisensa.

Verot aiheuttavat kuitenkin kiilan ennen ja jilkeen veroja saatavalle tuotolle. Téll6in in-
vestoinnille ennen veroja vaadittava tuotto on verokiilan verran suurempi kuin s#fistéjin
veron jilkeen saama tuotto. Verokiila on merkitty kuvioon w:1ld. Verokiila on vilin BC
suuruinen. Suljetun talouden verokiila voidaan jakaa kahteen osaan. Ensinnékin yri-
tyksen verokiilaa w,, joka ilmaisee tuoton ennen veroja ja markkinatuoton vilisen ero-
tuksen

We=p-T &)

Kyseessd on siis investointien tuottoon kohdistuva vero.

Toinen verokiila on séstdjin verokiila wp, joka kertoo markkinatuoton ja veron jélkei-
sen tuoton vilisen erotuksen

Wp=1-s | ©

Tillsin verotuksen kohteena on sdiistimisestd saatavat tuotot. Kokonaisverokiila w on
siis

W =W+ Wp )

Investoinnit ja sdéistiminen vihenevit kokonaisverokiilan vaikutuksesta I(0):sta
I(1):seen. Tarkastellaan verokiilan vaikutuksia hyvinvointiin yhteiskunnallisen kustan-
jilkeisen tuoton s olevan yhti suuren kuin kulutuksen lykkéddmisestd aiheutuva
vaihtochtoiskustannus on. Tdmé vaihtoehtoiskustannus (intertemporaalinen rajakorvatta-
vuusaste) mittaa investoinnin rahoittamisesta yhteiskunnalle aiheutuvia kustannuksia. 12
Investointipuolella yritykset pyrkivit saattaamaan samanarvoiseksi investoinnin vihim-

12. Oletetaan, ettei s#fistiminen aiheuta mit#in ulkoisvaikutuksia.
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madistuotto vaatimuksen p ja marginaali - investoinnin tuoton ennen veroja. Marginaali -
investoinnin tuotto ennen veroja kattaa siis seki sdzstijille maksettavan markkinatuoton
ettd valtiolle maksettavat verot. Investoinnille vaadittava tuotto p mittaa marginaali - in-
vestoinnista yhteiskunnalle kertyvii hyotyd (oletuksella, ettei investoinnista aiheudu ul-
koisvaikutuksia). Verokiila ilmaisee siis marginaali - investoinnin tuottaman yhteis-
kunnallisen hyédyn p ja kustannuksen s vélisen erotuksen. Investointien vidheneminen
I(0):sta I(1):een vihentid marginaali - investoinnista yhteiskunnalle koituvaa hyétyi e-
nemmin kuin investoinnin rahoituksesta yhteiskunnalle aiheutuvia kustannuksia. Tami
voidaan ilmaista my&s hieman toisin. Tehokkuusrasitus (excess burden) tarkoittaa
méiréd, jolla verotuksen kokonaisrasitus!3 ylittis maksetut verot. 1 Kuviossa 1 nikyvi
kolmio ABC kuvaa verokiilan aiheuttamaa tehokkuusrasitusta. !> Tehokkuusrasituksen
determinantteja ovat seki verokiilan nelid ettd korkojoustot. Verotuksen aiheuttama te-
hokkuusrasitus (annetulla verokiilalla) on siti suurempi, miti joustavampia investointi-
kysyntd ja sdfistdmisen tarjonta ovat tuoton suhteen. Verokiilan noustessa tehokkuusrasi-
tus kasvaa suhteessa verokiilan neliéon (muiden tekijoiden pysyessd muuttumattomina).

KUVIO 1

Verokiila ja tehokkuusrasitus: suljettu talous

LS Pp

S(s)

r(0)

I(p)

1 ]
I K0 IS

Lihde: Bovenberg et. al. 1989, 8a.

13. Rahamii#ird, joka yksil6lle pitiisi antaa, jotta hiin voisi verojen jilkeen yhti hyvin kuin ennen verotusta.
14. Atkinson & Stiglitz 1980, 367.
15. Harberger 1974, 25-62.
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Suljetussa taloudessa verotuksen aiheuttaman kokonaisverokiilan vaikutus pifioman
muodostukseen ja hyvinvointiin ei riipu siitd verotetaanko s#fstdmisti vai investointeja.
Yrityksen ja henkilokohtaisen verokiilan osuudet kokonaisverokiilasta vaikuttavat vain
tyksen verokiila on yhtd suuri kuin kokonaisverokiila. Verotus kohdistuu nyt inves-
tointeihin ja aiheuttaa investointien vihenemisen. Tdmi puolestaan laskee markkinakor-
koa. S#dstimispuolella sifistimisen tarjonta on samanaikaisesti liséfintynyt laskien edel-
leen markkinakorkoa. Markkinakorko laskee kunnes s#éstoille saatava veronjilkeinen
tuotto s on laskenut niin paljon, ettd sdistiminen vihenee yhtd paljon kuin investoinnit
(suljetussa taloudessa S = I). Ainoastaan kokonaisverokiilan suuruutta muuttamalla voi-
daan vaikuttaa investointien ja sddstdmisen kokonaismaériin.

212 :
Verokiila pienessd avoimessa taloudessa

Tarkastellaan seuraavaksi avointa taloutta edelld miriteltyjen kiésitteiden avulla. Avoin
talous mahdollistaa pdisyn kansainvilisille piiomamarkkinoille, jolloin kotimaisten in-
vestointien ja sddstdmisen yhtdsuuruus ei vilttimattd endd pade. Téll6in my6s investoin-
tien ja sdistimisen verotuksella voi olla erilaiset vaikutukset. Avoimen talouden
tarkastelussa huomio kiinnitetéiin verokiilan jakautumiseen séd@stijén ja yrityksen

v verokiilaan. Kuviossa 2 tutkitaan verotuksen vaikutuksia séfistimiseen ja investointeihin
pienessé avoimessa taloudessa. Kotimainen markkinatuotto on yhté suuri kuin kansain-
vilisilld pddomamarkkinoilla saatava tuotto 1*, koska pienen talouden korkotason ole-
tetaan seuraavan kansainvilistd korkotasoa. Verottomassa maailmassa investoinneille
ennen veroja saatava tuotto ja si#istéjin verojen jilkeen saama tuotto on )"htii suuri kuin
kansainvilisiltd pdiomamarkkinoilta saatava tuotto

p=s=rt ®)

Kuviossa 2 kuvattussa taloudessa verottomassa tilanteessa investoidaan pisteessid C ja
sifstetddn pisteessd F eli investointeja on tehty erotuksen I(0) - S(0) verran enemmién
kuin sddstetty. Vastaavasti valtion vaihtotasealijadmi (current account deficit) on timéin
erotuksen suuruinen.

Tarkastellaan ensin investointeihin kohdistuvaa verotusta. Marginaali-investoinnin ra-
hoittamisen kansallinen kustannus on markkinatuotto eli r*.16 Investoinnista koituva
kansallinen hy6ty on investoinnille vaadittavan tuoton p suuruinen. Pisteessi C (verotto-

16. Oletetaan, etti Iihdevaltio kantaa kaikki yritysverot ja asuinvaltio henkil6verot.
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KUVIO 2

Verokiila ja tehokkuusrasitus: pieni avoin talous

S, D S(s)

S(1) S(0) I(1) 1(0) LS
Lihde: Bovenberg et. al. 1989, 8a.
massa tilanteessa) marginaali-investoinnin kansalliset kustannukset ovat yhti suuret kuin
siitd saatava hydty. Yrityksen verokiila W (suuruudeltaan AB) vihentdd investointeja
1(0):sta I(1):een muttei vaikuta sdistdmiseen. Valtion vaihtotasealijdéimé vihenee 1(0) -
I(1) verran. Yhtion verokiila aiheuttaa kolmion ABC suuruisen tehokkuusrasituksen,
koska investointien viheneminen vdhentiii kansallista hyotyd enemmiin kuin kansallisia
kustannuksia. Annettu yrityksen verokiila vaikuttaa investointeihin nyt voimakkaammin
kuin suljetussa taloudessa, koska markkinatuotto on annettu ja siten kansainvilinen
sddistdjen tarjonta on pienen avoimen talouden kannalta ddrettémén joustavaa. Suljetussa
taloudessahan koron muutokset vaimensivat yhtidverokiila - komponentin vaikutuksia
investointeihin. '

Séistdille joudutaan maksamaan markkinatuoton r* suuruista korkoa. Pisteessi F (verot-
tomassa tilanteessa) s#zistoistd koituva kansallinen kustannus r* seki séiéistimisen kansal-
linen hyoty s ovat yhti suuret. Sdistimistd verotetaan kuitenkin verokiilalla wp (DE),
joka vihentdd sidistimisti S(O) sta S(1):seen. Valtion vaihtotasevaje kasvaa S(0) - S(1)
verran. Verokiilan wp aiheuttama tehokkuusrasitus on kolmion DEF suuruinen.
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" Verokiila maailmantaloudessa

Tarkastellaan seuraavaksi kansainvilisten verojirjestelmien erojen vaikutusta investoin-
tien maailmanlaajuiseen tehokkuuteen. Ajatellaan maailman muodostuvan suljetusta tal-
oudesta, jonka osapuolet ovat USA ja Muu maailma.!” Kuviossa 3 vili AB kuvaa
maailman pidfiomakantaa. Pddomakanta oletetaan kiinteiksi, koska tilloin pystymme tut-
kimaan nimenomaan padoman allokoitumista. Kayrit KU(r) ja KM(r) ovat pddoman ra-
jatuottokdyrid. USA:n rajatuottokidyradd KY(r) luetaan vasemmalta akselilta ja Muun
maailman rajatuottokdyrad KM(r) luetaan oikealta akselilta. Verottomassa maailmassa
pidoman rajatuottokdyrd on yhteneviinen pifioman kysyntiikédyrin kanssa. Maailman
padomamarkkinat ovat tasapainossa (verottomassa tilanteessa) pisteessid C. Tdssd pis-
teessd piddoman rajatuotot ovat yhti suuret kansainvilisesti. Markkinatuotto on télloin
r(0), USA:n osuus pddomakannasta on AK(0) ja Muun maailman BK(0).

KUVIO 3

Verokiila ja tehokkuusrasitus: maailmantalous

T KU(r) KM(r) T

(2) .___\<____

w0 [~ ===

() f-——————-

>

| K1) K@) B
USA Muu maailma

17. Koko maailman kannalta S=I.
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Oletetaan, ettd USA alkaa verottaa investointeja verokiilalla w (DE). Muussa maailmas-
sa investointeja ei veroteta. USA:n piddomalle saamaa tuottoa verojen jidlkeen kuvaa nyt
katkoviivakiyrd. Maailmanmarkkinoiden tuotto laskee r(1):een ja osa piZiomasta
K(1)K(0) siirtyy USA:sta Muuhun maailmaan. Maailmanmarkkinoiden uusi tasapain-
opiste on E, jossa USA:ssa investoinnille verojen jilkeen saatava tuotto on yhti suuri
kuin Muun maailman tuotto. Investoinnille saatavat tuotot ovat siis yhtd suuret verojen
jilkeen (r(1)). Pddoman tehokkuudelle vilttiimétdn ehto on kuitenkin, ettd tuotot ennen
veroja ovat yhtd suuret. USA:ssa tuotto ennen veroja on r(2) ja Muussa maailmassa r(0)
eli pdoman rajatuotot eroavat kansainvilisesti toisistaan. Verokiilan w suuruinen ero
USA:n ja Muun maailman verotuksessa vihentif maailmanlaajuista hyvinvointia kolmi-
on DEC verran. Timi hyvinvointitappio johtuu siitd, etté osuus K(1)K(0) pisomasta
tuottaa viihemmin Muussa maailmassa kuin se olisi voinut tuottaa USA:ssa ilman synty-
nyttd eroa verotuksessa.

22
Pddomatulojen kansainvilisestd verotuksesta

Paiomamarkkinoiden integroimisella on pyritty pédioman tehokkaan allokoitumisen
kautta korkeampaan taloudelliseen hyvinvointiin. Piiomatulojen verotus vaihtelee
kuitenkin kansainvilisesti ja siksi pddoman tehokas allokoituminen saattaa vidristyd
paddomamarkkinoiden integroitumisesta huolimatta. Verotukselle voidaan asettaa neu-
moimaan. Verotuksen vinouttavaa vaikutusta voidaan tarkastella yleisell tasolla
verokiila-kisitteen avulla kuten luvussa 2.1 on tehty. T#ll6in verotus voidaan pelkistii
toisaalta sééstimisen ja toisaalta investointien verottamiseen. Kansainvilisten piiomatu-
lojen verojiérjestelmit voidaan jakaa kahteen ddriperiaatteeseen; asuinvaltioperiaate ja
lihdevaltioperiaate. Asuinvaltioperiaatteen voidaan ajatella olevan se verojirjestelmd,
Todellisuudessa valtiot soveltavat nididen kahden #iriperiaatteen sekamuotoja. Tar-
kastelemalla kuitenkin n#itd kahta #firiperiaatetta erillisini saadaan vertailukohdat mah-
dollisille vidristymille. Seuraavissa tarkasteluissa piZioman oletetaan olevan
kansainvilisesti vapaasti liikkuvaa.

221
Kansainviliseet verotusperiaatteet

Asuinvaltioperiaatteen mukaan asukkaiden (luonnolliset henkilot seki yritykset) ulko-
maisia ja kotimaisia pifiomatuloja verotetaan samanarvoisesti asuinvaltiossa.!® Toisin
sanoen asukkaiden saamia p4Ziomatuloja verotetaan samalla veroasteella tulojen lihde-
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maasta riippumatta. Tdll6in asukkaan (missé tahansa valtiossa) sdéstoilleen saaman net-
totuoton on oltava riippumaton kohdevaltion valinnasta. Timéa perustuu oletukseen, etti
kaikki tuottoarbitraasimahdollisuudet on kiytetty. Koska asukkaan sédstoilleen saamiin
tuottoihin sovellettava veroaste seki verojen jilkeisten nettotuottojen on oltava samat ri-
totuottojen oltava yhtd suuret 1dhdevaltiosta riippumatta. Edelleen voidaan péitelld, ettid
kotimaisen (eli asukkaan kotivaltion) pddoman rajatuoton on oltava yhti suuri kuin
maailman piddoman rajatuotto (r*). Jos kaikki valtiot noudattavat asuinvaltioperiaatetta,
ovat myos padoman rajatuotot yhti suuret valtioiden kesken. Tdlloin pdiomatulojen
erilaisia veroasteita, eroavat eri valtioiden asukkaiden saamat nettotuotot toisistaan. Til-
16in intertemporaaliset rajakorvattavuusasteet eroavat kansainvilisesti ja ndin ollen
sddstimisen maailmanlaajuinen allokoituminen viiristyy. 19

Lihdevaltioperiaatteen mukaan valtion asukkaita ei veroteta ulkomailla kertyneestid
pddomatulosta. Tietyssi valtiossa kertyneesti pddomatulosta verotetaan yhdenveroisesti
sekd ko. maan asukkaita ettd ulkomaalaisia. Oletetaan kaikkien valtioiden noudattavan
lihdevaltioperiaatetta. Kotimaan H asukas saa niin ollen saman nettotuoton maassa F
kuin kuin maan F asukaskin. Kotimaan H asukkaan on saatava sama nettotuotto sizistdil-
leen riippumatta siitéi, kanavoiko hén s@éstonsd kotimaahan H vai maahan F. T#ll6in kai-
kkien maiden asukkaiden on saatava sama nettotuotto. Intertemporaaliset
rajakorvattavuusasteet ovat niin ollen yhtdsuuret kansainvilisesti eli sifistimisen al-
lokoituminen on maailmanlaajuisesti tehokasta. Jos veroasteet kuitenkin eroavat maiden
vililld, pddoman rajatuotto ei enid ole sama kaikissa maissa. Tll6in investointien maail-
manlaajuinen allokoituminen on tehotonta.20

222
Kansainviliset verojirjestelmét

Todelliset verojirjestelmit eroavat monin tavoin toisistaan. Lihes kaikki Euroopan valti-
ot noudattavat virallisesti asuinvaltioperiaatetta mutta kiytinnosséd nykyiset verojirjest-
elmiit ovat pitkilti asuinvaltio- ja lihdevaltioperiaatteiden sekamuotoja. Valtiot
verottavat siis sekd kotimaan asukkaita ulkomaisesta lihteestd saatavasta tulosta seki ul-
komaisia asukkaita ko. valtiossa saamastaan tulosta. Seuraavaksi kiydizin lipi vero-

18. Jos lihdevaltio kuitenkin verottaa paiomatuloja, mynti4 asuinvaltio maksettuja veroja vastaavan
verohyvityksen. T4ll6in p4iomatulon lopullinen vero on sama kuin asuinvaltiossa.

19. Razin & Sadka 1989, 1-2.

20. Razin & Sadka 1989, 2-3.
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jérjestelmien eroavaisuuksia yleiselld tasolla (yksityiskohtaisempi tarkastelu luvussa
3.1).

Ensinnikin veroasteet voivat erota eri maiden vililld. Timi mahdollisuus huomioitiin jo
seki asuin- ettd 1dhdevaltioperiaatetta tarkasteltaessa kohdassa 2.2.1. Lisiksi veropohjat
voivat erota maittain. Veroasteiden ja veropohjien eroavaisuudet ovat riippumattomia
noudatettavasta verotusperiaatteesta. Sen sijaan seuraavaksi mainittavat seikat
vidristiavit lihinnd asuinvaltioperiaatteen toteutumista. Kahdenkertaisen verotuksen
vilttimiseksi asuinvaltiossa myonnettivé verohyvitys (ks. 2.2.1) rajoitetaan usein maksi-
missaan asuinvaltion verotaakan suuruiseksi. Jos ldhdevaltiossa jo maksettu vero on siis
suurempi kuin asuinvaltiossa olisi ollut, j&i lopulliseksi verotaakaksi 1ihdevaltion vero.
Tillin verotus muuttuu ldhdevaltioperiaatteen mukaiseksi. Toinen poikkeama asuinval-
tioperiaatteeseen on asuinvaltiossa maksettavan veron lykkéimismahdollisuus. Ulko-

. mailla ansaittua tuloa verotetaan asuinvaltiossa vasta tulojen kotiuttamisen yhteydessi.
Ulkomaisesta tulosta maksetaan siis 1dhdevaltion vero siihen asti kunnes se kotiutetaan.
Kolmas védristymd asuinvaltioperiaatteen noudattamisessa ovat ldhdeverot. Nimensd
mukaisesti lihdevaltio verottaa muihin maihin kotiutéttavia pidomatuloja.

2.3 ‘
Asuin- ja lihdevaltioperiaatteen vertailu piiomapaon vallitessa

Todelliset verojirjestelmit aiheuttavat vigristymid kansainvélisen verotuksen neutraalis-
maan, on ensiksi selvitettdivd minimoisiko jomman kumman #iriperiaatteen
noudattaminen viiristymien vaikutukset vai padstdisiink6 optimaaliseen lopputulokseen
kumpaa tahansa &ériperiaatetta tai niiden sekamuotoa noudattamalla. Tarkastellaan vero-
tuksen aiheuttamia hyvinvointivaikutuksia vertailemalla asuin- ja ldhdevaltioperiaatetta
tilanteessa, jossa padomapako on mahdollista. Pddomapaolla tarkoitetaan kotimaisten si-
joitusten korvaamista ulkomaisilla, kun ulkomainen verotus on edullisesmpaa. Eri maiden
veroviranomaisten vililld ei ole yhteisty6ti.

Giovanninin ana.lyysi21 perustuu yhden hyddykkeen, kahden periodin avoimen talouden

Hyddyke tarkoittaa erdénlaista yhdistelmihyddykettd, joka voidaan kiyttid kulutukseen
(yksityisesti ja julkisesti) tai investointeihin. Kotimaan asukkaat voivat kuluttaa alkuti-
lanteessa kdytettivissd olevat resurssit (eli hyodykemdsiriin) periodeilla 1 ja 2 tai siirtii

21. Giovannini 1987, 1989, 1990.
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varallisuutta ajassa (intertemporally) joko sijoittamalla kotimaiseen pidomaan tai ulko-
maisiin joukkovelkakirjoihin. Kotimaisen tuotantoteknologian (alenevat skaalatuotot)
tarvitsemat tuotannontekijét ovat pdfioma ja tydvoima. Tydvoiman oletetaan olevan kiin-
ted tuotannontekiji, jota ei veroteta. Valtio ilmoittaa veroista 1. periodilla ja toimittaa
verotuksen 2. periodilla. Valtion saamat verotulot kiytetdén julkisten hyddykkeiden ra-
hoitukseen, jotka tuottavat hytyd yksityiselle sektorille. Tarkastellaan pienen avoimen

......

noilla ja on siten pienen avoimen talouden kannalta annettu.

Kiytettdvit symbolit ovat:

C; = 1. periodin kulutus

Cy = 2. periodin kulutus

G = julkinen kulutus (periodilla 2)

A =1. periodilla kumuloituneet ulkomaiset sijoitukset

K =tuottava pddomakanta periodilla 2 ( = 1. periodilla tehdyt investoinnit)
E = alkutilanteessa kiytettdvissi ole\‘rat resurssit (eksogeeninen)

f(K) = alenevien skaalatuottojen tuotantoteknologia, joka tuottaa tuotoksen periodilla 2
(pddomakanta kuluu kokonaan tuotantoprosessissa)

T = veroaste

r* = kansainvilisilld pddomamarkkinoilla méirdytyvd markkinakorko (maailman
markkinakorko)

Veroasteen oletetaan olevan eksogeeninen. Hyoty on erotettavissa yksityiseen ja (2. peri-
odin) julkiseen kulutukseen. Analyysi jaetaan asuin- ja ldhdevaltioperiaatteen mukaiseen
tarkasteluun. Tarkastelun selkeyttimiseksi kdydééin ensin ldpi tasapainotilanne, jossa
t=0.

Kuluttajan ongelma verottomassa tilanteessa on :
max U(C,Cp) +v(G) )

budjettirajoitteilla
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C+K+A=E (10)
Cy=AQ +1%) + f(K) (1D

Kuluttaja pyrkii siis maksimoimaan hyotyéén 1. ja 2. periodin budjettirajoitteilla. Inves-
tointi- ja kulutusp#itoksille saadaan seuraavat ensimméisen asteen ehdot:

£'K) = (1 +1%) (12)
U(C1,Cy) = (1 + ™Un(C1,.Cy) (13)

Kuviossa 4 tuotantomahdollisuuksien kdyrd kuvaa kotimaista teknologiaa. Suoran BB,
joka kuvaa kansainvilisti intertemporaalista vaihtosuhdetta (world intertemporal terms
of trade), kulmakerroin on -(1 + r*). Indifferenssikiyrd kuvaa kuluttajan rajakorvattavu-
usastetta nykyisen ja tulevan kulutuksen vélilld. Kuluttajan maksimikulutus periodilla 1
‘on alkutilanteessa kiytettivissi olevien resurssien ja 2. periodilla investoinneista saata-
van maailman markkinakorolla diskontatun tuoton nykyarvon summa (piste B vaakasuo-
ralla akselilla). Pisteessd B periodin 2 yksityinen ja julkinen kulutus ovat tietenkin nollia.
Kotimaiseen pddomaan investoidaan siihen asti, kunnes kotimaisesta ja ulkomaisesta in-
vestoinneista saatavat rajatuotot ovat yhté suuret. T#lloin yhtilo 12 toteutuu kuviossa 4
pisteessi P, jossa BB suora sivuaa tuotantomahdollisuuksien kiiyriin tangentissa. Suora
BB on kuluttajan intertemporaalinen budjetﬁrajoitezz. Kulutus médrdytyy yhtilon 13
mukaan pisteessd C, eli kuluttajan indifferenssikdyrén ja suoran BB tangentissa. Pis-
teessd C madriytyvit mys sddstdminen ja vaihtotase. Sddstdminen nikyy kuviossa alku-
tilanteessa kiytossd olleiden resurssien E ja periodin 1 kulutuksen C; erotuksena.
Sazstamisesti vili A allokoituu ulkomaisiin sijoituksiin ja K kotimaisiin investointeihin.
Vaihtotase on ylijéiméinen, koska osa sifstimisesti sijoitetaan ulkomaille.

23.1
Asuin- ja 1ihdevaltioperiaatteen johtaminen

Analyisoidaan seuraavaksi asuinvaltioperiaatetteen mukaisen verotuksen vaikutuksia in-

vestointeihin ja kulutukseen. Asuinvaltioperiaatteen mukaan kuluttajan ongelmaksi tu-
lee:

22. Kuluttajan intertemporaalisesta budjettirajoitteesta voidaan myShemmin kiytt44 myds nimitysts kulut-
tajan kulutusmahdollisuudet.
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KUVIO 4

Tasapaino pidomamarkkinoilla verottomassa maailmassa

G I

f(X)

Lihde: Giovannini 1987.

max U(C1,Cy) +v(G) (14)

budjettirajoitteilla:
C,+K+A=E (15)
Co=[f(K) + A1 +™)](1 - 1) (16)

Kuten yhtilostd 16 nikyy, verotetaan kotimaisia ja ulkomaisia pdiomatuloja samalla
veroasteella. Investointi- ja kulutuspéitoksille saadaan seuraavat ensimmaisen asteen eh-
dot:
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f'K)=(1+r1%) 17

U(C1,C) = (1 +1¥)(1 - T)Ux(C4,Cy) (18)

Kuviossa 5 nihdéin, etteivit veroasteen T muutokset vaikuta kotimaiseen péiomakan-
taan eivitki investointeihin. Kotimainen tuotanto méiriytyy yhtilon 17 (sama kuin
yhtild 12) mukaisesti pisteessd P. Tdmé on mahdollista, koska pidsoma on kansainvili-
sesti liikkuvaa. Verotus vaikuttaa sen sijaan nykyisen ja tulevan kulutuksen véliseen raja-
korvattavuusasteeseen niin, ettd sdistoille saatava tuottoaste on nyt yhtéi suurl kuin
maailman markkinakorko verojen jilkeen. Suorien BB ja B'B' vilinen pystysuora
etdisyys kuvaa kotimaisista investoinneista saatavia verotuloja (kuviossa tf(K)). T4lloin
suora B'B' kuvaa kotimaisten asukkaiden kulutusmahdollisuuksia ennen ulkomaisen tu-
lon verotusta. Suorien BB" ja B'B' viilinen etdisyys kuvaa ulkomaisten korkotulojen
verotuksesta saatavia verotuloja (kuviossa TA(1 + r*)). Kotimaisen kuluttajan kulutus-
mahdollisuudet ovat nyt suoralla BB" ja yhtilo 18 toteutuu pisteessd C

KUVIO 5

Tasapaino pdiomamarkkinoilla asuinvaltioperiaatetta noudatettaessa

G
B
B
f(K)
. B"
TA(1+1%) ]:
C2 —————

-(14r¥)(1-7)

Lihde: Giovannini 1987.
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Sazistimisen magrittdmiseksi on verotuksen vaikutusta tutkittava seki substituutio- etti
tulovaikutuksen kannalta. Kotimaisia ja ulkomaisia investointeja verotetaan samalla
veroasteella, eli pddomapako on mahdotonta. Tarkastellaan ensin verotuksen aiheut-
tamaa substituutiovaikutusta. Sdistoille saatava tuotto on nyt verojen vaikutuksesta pie-
nempi kuin verottomassa maailmassa, joten periodilla 1 tapahtuvan kulutuksen vaihtoeh-
toiskustannus on nyt suhteellisesti pienentynyt. Oletetaan hyddyn pysyvin vakiona, jol-
loin periodin 1 kulutusta pyritii%in lisi&main. Tamd puolestaan johtaa sddstimisen vihe-
nemiseen. Tulovaikutusta tarkasteltaessa siéstoille saatavan tuoton viheneminen verojen
vaikutuksesta johtaa tulojen pienenemiseen (pidetéifin muut tekijét samoina). Jotta perio-
dilla 2 voitaisiin saavuttaa tietty annettu kulutustaso, on sééstimistd liséittivd. 23 Substi-
tuutio- ja tulovaikutukset ovat siis erisuuntaiset, eikd néin ollen verotuksen vaikutuksesta

sddstimiseen voida antaa yksiselitteistd arviota.?*

Lihdevaltioperiaatteen mukaan kuluttajan ongelmaksi tulee:

max U(C1,Cp) + v(G) (19)
budjettirajoitteilla

Ci+K+A=E . (20) .
Cy=A( +1*) + f(K)(1 - 7) | (1)

Lihdevaltioperiaatteen mukaisesti verotetaan vain kotimaisesta investoinnista saatavaa
tuloa. Investointi- ja kulutuspéitoksille saadaan seuraavat ensimméisen asteen ehdot:

f'K)A-1)=(1+1% (22)

U1(C1,Cp) = (1 + 1%)Uy(C1,Cy) 23)

23. Molempien perioiden kulutuksen oletetaan olevan normaalihy8dykkeitd.
24. Rosen 1985, 402.
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KUVIO 6

Tasapaino piiomamarkkinoilla lihdevaltioperiaatetta noudatettaessa

G,
B
B'
B||
C2 ——————
|
|
|
|
|
|
l
|
|
i
i \ B
C1 ] E B! B' Cl
Lihde: Giovannini 1987. f(K)(1-1)

14r*

------

toinneista saatava verojen jilkeinen rajatuotto on yhti suuri kuin maailman markkina-
korko (yhtildn 22 mukaisesti). Tamé johtaa kotimaisen péddomakannan ja tuotannon
laskuun. Kotimaiset investoinnit vihenevit, koska veroja voidaan nyt kiertéd korvaamal-
la kotimaista pdiomaa ulkomaisilla sijoituksilla. Pdiomapako on siis mahdollista 14h-
devaltioperiaatetta noudatettaessa. Verojen aiheuttama héiri6 tuotantopuolella ei
kuitenkaan vaikuta nykyisen ja tulevan kulutuksen viliseen rajakorvattavuusasteeseen,
koska kotimaisten investointien vihenemisen takia sé#stbille saatava nettotuotto on edel-
leen maailman markkinakoron suuruinen. Suorien BB ja B'B' vilinen pystysuora
etdisyys kuvaa veropako mahdollisuuden takia menetettyd verotuloa. Suorien B'B’ ja
B"B" vilinen etiisyys kuvaa kotimaisesta tulosta saatavia verotuloja. Ndmi verotulot
kéytetdiin kuluttajalle hyotyd tarjoavien julkisten hyddykkeiden eli julkisen kulutuksen
rahoittamiseen. Yksityinen kulutus méérdytyy nyt kulutusmahdollisuuksien suoran B"B"
ja kuluttajan indifferenssikéyrin leikkauspisteessd C' yhtilon 23 mukaisesti. Verotuksen
vaikutusta s#dstdmiseen tarkastellaan jilleen substituutio- ja tulovaikutuksen kannalta.
Substituutiovaikutusta ei tissi tapauksessa tapahdu, koska vero ei vaikuta 1. ja 2. perio-
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din kulutuksen suhteelliseen hintaan (johtuu mahdollisuudesta korvata kotimaisia inves-
tointeja ulkomaisilla sijoituksilla). Sen sijaan investoinneille saatava tuotto vihenee
verojen vaikutuksesta ja siten periodin 2 tulot pienenevit. Tulovaikutus siis lisia
sdstimistd. Verotuksen vaikutuksesta sééstiminen lisdéintyy.

23.2
Verotusperiaatteiden vertailu

Vertaamalla kahta edelld kisiteltyd kansainvilisen verotuksen &ddriperiaatetta voidaan ot-
taa kantaa niiden aiheuttamiin hyvinvointitappioihin ja siten arvioida kumpi periaate oli-
si hyvinvoinnin kannalta parempi. Optimaalista verotusta tutkimalla on pyritty 16yté-
miin verotukselle rakenne, jonka aiheuttama poikkeama ennen veroja vallitsevasta tasa-
painotilanteesta olisi mahdollisimman pieni. Yleisend periaattena on esitetty sellaisten
hyodykkeiden verotusta, joiden kysyntdjousto on pienin. Tdll6in resurssien allokoitu-
minen verojen jilkeen on 1ihimpénd ennen verotusta ollutta optimia. My®Gs tidssi
tarkastelussa voidaan kiyttii edelld mainittua periaatetta.

Oletetaan tarkastelun kohteena olevan nyt joukko pienid samankaltaisia avoimia talouk-
sia, joille maailman markkinakorko on annettu. Lis#ksi oletetaan, ettd ko. maat ovat
joukkona eristyksissd muusta maailmasta. Koska maat oletetaan samankaltaisiksi, voi-

maalinen taso voidaan nyt miéritell4 ratkaisemalla tyypillisen valtion verotuksen opti-
mointiongelma olettaen, ettei pddoma ole kansainvilisesti liikkuvaa. Tissi tarkastelussa
optimaalinen verotus on sama asuin- ja lihdevaltioperiaatetta noudatettaessa, koska
agregaattitasolla tarkasteltavassa joukossa ei esiinny kansainvilisti lainanantoa tai -ot-
toa.

Ongelma on nyt muotoa:
~max U(C},Cy) + v(G) (24)
budjettirajoitteilla

C;+K=E (25)
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C, = f(K)(1 - 7) 26)
G =1f(K) 27)
U1(C1,C) = (1 - DI '(K)U2(C1,C) (28)

veroviranomaisille rajoite. Ensimméisen asteen ehdoiksi saadaan:

Uy (G, Cy) = [1+ f (K) dK} :

e ®) dt v (29)

Hakasuluissa oleva termi on pienempi kuin yksi, koska veroasteen korotus vihentdi 1.
periodin investointeja téten lisdten pdfiomalle ennen veroja saatavaa tuottoastetta.
Pidioman tarjonnan ollessa vakio julkisen kulutuksen optimitaso valitaan siten, ett jul-
kisesta kulutuksesta saatava rajahydty on yhtd suuri kuin 2. periodilla yksityisesti kulu-
tuksesta saatava rajahyoty. Pidoman tarjonnan ollessa joustava valitaan julkisen kulutuk-
sen optimitaso siten, ettd julkisesta kulutuksesta saatava rajahydty on suurempi kuin 2.
periodilla yksityisestd kulutuksesta saatava rajahyoty.

Tarkastellaan jélleen tilannetta, jossa kansainviliset pddomaliikkeet ovat mukana.
Cournot - Nash tasapaino tarkoittaa tilannetta, jossa kukin maa asettaa veronsa optimaa-
lisesti muiden maiden veroasteen ollessa annettu.2 Lé‘.hdevaltiopeﬁaatcfta noudatettaes-
sa ongelma on nyt muotoa:

max U(C4,Cy) + v(G) (30)
budjettirajoitteilla
Ci1+K+A=E (31)

25. Wildasin 1988.
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Cy = f(K)(1 - T) + A(l +1%) (32)
G = 1f(K) (33)
f'K)(1-1)=~0+r1%) (34)
U1(C1,C) = (1 +1)U(C1,Co) 35)

Yhtilostd 31 nihdiin, ettd jokaisessa maassa alkutilanteessa kiytettiivissd olevat
resurssit kilytetdin kulutukseen, kotimaisiin investointeihin ja ulkomaisiin sijoituksiin.
Yksittdisen maan nikokulmasta maailman markkinakorko on annettu. Koska ldhdevalti-
operiaatteen mukaan verotetaan vain kotimaisista investoinneista saatavia tuottoja, ei
verotus vaikuta kulutussuunnitelmiin. Toisin sanoen nykyisen ja tulevan kulutuksen
vilinen suhteellinen korvattavuus (relative substitability) ei muutu verotuksen vaikutuk-
sesta. Pidsy kansainvilisille pidomamarkkinoille takaa sen, ettd kaikille sijoituksille
(seki kotimaisille investoinneille ettd ulkomaisille sijoituksille) saatava tuotto verojen
jdlkeen on maailman markkinakoron suuruinen (yht#lét 34 ja 35). Ensimmadisen asteen
ehto yhtilslle 30 rajoitteena yhtils 35 on:

f (X) dK} v 36)

U, (Cp, Cy) = [HTWE

Yhtilon 36 ja 29 vilinen ero on termissd dK/dt. Optimiverotusta tarkasteltaessa dK/dt
ilmaisee verotuksen aiheuttaman muutoksen pddomakannassa. Sitd vastoin Cournot -
Nash tasapainossa dK/dt ilmaisee pddoman siirtymisen maasta pois veroasteen nousun
seurauksena. (Termi on saatu differoimalla yhtilo 34.) Miti ldhempini tuotantofunktio
f(K) on lineaarista, siti enemmin pidfomaa siirtyy ulkomaille veroasteen muutoksen
seurauksena. Téll6in myds padomatuloista keréttdvit verotulot vihenevit. Lihdevalti-
operiaatetta Cournot - Nash tasapainossa noudatettaessa pidomatuloista kerittivit vero-
tulot saattavat jid#dd pitkilti alle optimitason.

Asuinvaltioperiaatetta noudatettaessa yksittdisen valtion ongelmaksi tulee:
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max U(C,Cy) + v(G) (37

budjettirajoitteilla

C;+K+A=E (38)

Cy=[f(K) + A1 +r9)](1 - 1) (39)

G =1[fK) + A(l +1%)] (40)
'K =(1+1%) 41)

U(C1,C) =1 +1¥%)(1 - T)Uz(Cl,Cﬂ 42)

Veroasteen muutokset eivit vaikuta invetointeihin (yksittidisen maan nékokulmasta). In-
vestoinnit m#zriytyvit maailman markkinakoron mukaan (yhtild 41). Verotuksen
aiheuttama muutos s##stimisessi nikyy nyt ulkomaisten sijoitusten A miériissd. Ensim-
miisen asteen ehdoksi yhtilolle 37 rajoitteena yhtiilo 42 saadaan:

T(1+1°) dA

j‘v' (G) 43)

Yhtilossd oleva termi Yo = f(K) + A(1 +1¥). Termi dA/dt ilmaisee koron vaikutuksen
sddstimiseen. Kuitenkin aikaisemmin on jo todettu voi timi termi olla positiivinen tai
negatiivinen. Kun kaikki maat noudattavat asuinvaltioperiaatetta, voi verotuksen aiheut-
tama vidristymi johtaa joko turhan suuriin tai liian pieniin pddomatuloista saataviin
verotuloihin. Vidristymd riippuu sdéstdmisen joustosta koron suhteen.

Lihde- ja asuinvaltioperiaatteen hyvinvointivaikutuksia voidaan arvioida vertaamalla
kulutuksessa ja tuotannossa aiheutuvien véiristymien suhteellista merkitysti. Investoin-
tien ja sddstdmisen suhteelliset korkojoustot médrittelevit verotuksen vaikutuksen
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midrittelee nykyisen ja tulevan kulutuksen vilinen seki kotimaisten ja ulkomaisten var-
ojen vilinen suhteellinen korvattavuus. Jos nykyisen ja tulevan kulutuksen vilinen kor-
vattavuus on pieni kuten joissain empiirisissé tutkimuksissa on havaittu ja jos
kansainvilinen varojen korvattavuus on korkea, on tietty annettu verokertymi parempi
keriitd verottamalla sdistimistd kuin investointeja. Verotuksen aiheuttamat epésuotuisat
hyvinvointivaikutukset ovat téll6in pienempii kuin investointeja verotettaessa. Eli asuin-
valtioperiaatteen noudattaminen johtaa pienempéin vé#ristymé#in kuin lihdevaltioperi-

aatteen noudattaminen.

24
Kansainvilisen verotusperiaatteen johtaminen verokilpailun vallitessa

Razinin ja Sadkan analyysin26 ldhtokohtana on joukko erilaisia verojérjestelmid noudat-
tavia maita, joiden oletetaan ajautuvan verokilpailuun keskenéin. Lisdksi tarkastelussa
on mukana muu maailma, jonka verotus saattaa olla alhaisempaa kuin ko. maiden jou-
kossa.?” Tallin syntyy pddomapako mahdollisuus alhaissmman verotuksen maihin. An-
alyysissd keskitytdédn verokilpailussa keskeniin olevien maiden verotuksen rakenteeseen
ja pyritdin johtamaan optimaalinen verotusperiaate. Johdettua verotusperiaatetta ver-
rataan verotuksen harmonisoinnilla mahdollisesti saavutettaviin etuihin.Veroharmo-
nisoinnilla tarkoitetaan téssd verotuksen yhtéldistimisti tarkasteltavien maiden joukossa.

Kansainvilinen verokilpailu vaikuttaa resurssien allokoitumiseen seké eri maiden valilld
ettd yksittdisissd maissa. Verokilpailu voi vaikuttaa vidristivisti esimerkiksi maailman-
laajuisen kokonaissééstimisen tasoon scki sddstdmisen allokoitumiseen maittain. Sa-
moin verokilpailu voi véiristid kokonaisinvestointien tason sekd investointien kohdentu-
misen tehokkaasti. Kansainvélinen vaihtosuhde voidaan olettaa annetuksi, koska ana-
lyysin kohteena oleva maiden joukko on pieni suhteessa muuhun maailmaan, eiki siten
voi vaikuttaa muualla maailmassa médrdytyvéin vaihtosuhteeseen. Annettu vaihtosuhde
tarkoittaa sité, ettd kokonaissééstdmisen ja -investointien taso on vakio. Analyysi voi-
daan nyt keskittéi# investointien ja sddstdmisen allokoitumisen tutkimiseen.
Pidzomamarkkinat ovat integroituneet eli pddoma on kansainvélisesti tdysin vapaasti liik-
kuvaa. Toinen tuotannontekiji, tyvoima, oletetaan kansainvilisesti liikkumattomaksi.

26. Razin & Sadka 1989.
27. Tarkastelu voidaan kytke4 reaalimaailmaan, jos ajatellaan EY:n jisenvaltioiden muodostavan verokil-

' pailussa keskeniitin olevan joukon maita. EY:n jisenvaltioilla on my&s mahdollisuus investoida BY n ulko-
puolelle muuhun maailmaan, jossa pifomatulojen verotus saattaa olla edullisempaa.
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Tarkastelu perustuu yhden hyddykkeen, kahden periodin malliin kuten luvun 2.3 mal-
likin. Mallia voidaan ykSinkertaistaa olettamalla kilpailevien maiden joukon muodostu-
van kahdesta identtisestd pienestd maasta. Merkitidn kotimaata yldindeksilld H ja toista
maata yldindeksilli F. Muuhun maailmaan viitataan tihdelld *. Periodilla 1 taloudessa on
tietty méird hyodykettd kéytettivissd. Osa téstd alkuperdisestd hyodykemadristd ku-
lutetaan ja osa sddstetddn. Sastot allokoidaan joko kotimaisiin tai ulkomaisiin inves-
tointeihin. Periodilla 2 pddomalla ja tySpanoksella tuotettu kotimainen tuotos ja
ulkomaisista investoinneista saatavat tulot allokoidaan yksityiseen ja julkiseen kulutuk-
seen. Julkisen sektorin kulutus ajoittuu periodille 2. Julkinen sektori rahoittaa kulutuk-
sensa (optimaalisesti) kerdimilld veroja tyStulosta, kotimaisista investoinneista ja
mahdollisesti myos ulkomaisista investoinneista saatavista tuloista.

Kiytdssd ovat seuraavat symbolit:

CI{I = 1. periodin kulutus

Cil =2. periodin kulutus

LE = tyon tarjonta (2. periodilla)
GH = julkinen kulutus (2. periodilla)

SHH — kotimaisesta séistdmisestd kotimaahan jédvi osuus
SHF  — kot. s##stimisestd maahan F allokoituva osuus
* sese e - e - -
SH* = kot. sisistimisestd muuhun maailmaan allokoituva osuus

EH = alkutilanteessa kiiytettivissi oleva hysdykemaird

Oletetaan, etti yksityinen ja julkinen hyStyfunktio voidaan erottaa toisistaan. T#llin jul-
kinen kulutus ei vaikuta yksityiseen kulutuskysyntiin eiki tyévoiman tarjontaan. Aino-
astaan julkisen kulutuksen rahoittamiseksi kerittivit verot vaikuttavat yksityisen sek-
torin kysyntéin ja tarjontaan. HyStyfunktio voidaan kirjoittaa muotoon:

uH(ct,cy LEGH) = uf(cl L L) + mPi(GH) (44)
Ensimmiisen periodin budjettirajoite yksityiselle sektorille on:

Cl + SHH 4 gHF 4 gH* _ gH 45)
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Yksityinen sektori rahoittaa kulutuksensa periodilla 2 tyopanoksesta ja pddomasta vero-
jen jilkeen saatavilla tuloilla. Pddomatuloja saadaan kotimaasta, maasta F ja muusta
maailmasta. Pdiomalle saatavat tuotot ennen veroja (= bruttotuotot) ovat vastaavasti rH,
T jar*. Niisti tuotoista voidaan kantaa veroja ulkomailla ja / tai kotimaassa. Poikkeuk-
sena on tuotto r*, joka on muussa maailmassa mahdollisesti jo maksettujen verojen
jilkeinen tuotto. Tydpanoksesta saatava (kuluttajahintainen) palkkataso on wH, Veroas- -

teita merkitiisin maassa i (i = H,F) seuraavasti:

'ti_' = tyStuloa kohtaava veroaste

T;D = kotimaisten asukkaiden kotimaisista investoinnista saatavia tuloja kohtaava
veroaste

Tiz s = kotimaisten asukkaiden ulkomaisista investoinneista saatavia tuloja kohtaava
veroaste

T&RD = kotimaassa ei-asukkaiden kotimaisista investoinneista saatavia tuloja kohtaava

veroaste
Yksityisen sektorin 2. periodin budjettirajoitteeksi saadaan nyt:

cHoq- thwHLH + SR 4 (1 - <))
+SHF[1 + (1- <l )(1 - 2B )

+SH 1+ (1 - 7y " (46)

Maan H eli kotimaan asukas voi investoida kotimaahan, ulkomaille F tai muuhun maail-
maan. Oletaan ko. asukkaan olevan rationaalinen ja harjoittavan tuottoarbitraasia kunnes
investoinneille saatava nettotuotto on sama investoinnin kohdemaasta riippumatta. Tl-
16in saadaan seuraavat tuottoarbitraasiehdot:

(1-1Rp H=(1- < o (47 a)
ja

(1-1R,)1-the ) =(1- <l ) (47 2)
joista saadaan

a- ¢§RD )f = r* | (47 b)
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Periodin 2 budjettirajoite voidaan nyt esittiii seuraavaasti:

chl = @ - ywHLH + SH[1 + (1 - <R e, (48)
jossa
sH - gHH ; gHF , gH* (49)

Termi S¥ on yksityisen sektorin kokonaissizstiminen maassa H. Yhdistetdin seuraavak-
si 1. ja2. periodin budjettirajoitteet yhdeksi (present - value life-time) budjettirajoitteek-

si:

cll+ gl =H+ qf LY, (50)
jossa

g =[1+(1 - tE)ct! (50 )
Ja

qr =11 - ehwiha + @ - thpr? (50 b)

Termit qg ja qE ovat 2. periodin kulutuksen ja tyopanoksen nykyarvot kuluttajahintoina
(verojen jilkeen).

Maksimoimalla hyotyfunktiota (44) budjettirajoitteella (50) saadaan 1. ja 2. periodin yk-
sityinen kulutus seki sdfstdjen ja tydpanoksen tarjonta 2. periodilla seuraavasti:
Cl(ac.qr-EY), C5'(ag.ar» E®), SH(qc.ap ™) ja L¥(qg,qf EM). Vilillinen (indi-
rect) hyotyfunktio voidaan nyt médritella:

vi(q8,qf EHGH) =

W[ CT(qf . qf E), CE(qf.qf EM), LA(qH, oL ED] + mA(GH). (51)

Témi funktio siséltid kulutuksen ja typanoksen tarjonnan taloudessa.
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Tuotos (YH) totetaan 2. periodilla. Kotimaisessa tuotannossa kéytetdin tydvoimaa (00
ja pddomaa (KH) vakioisten skaalatuottojen tuotantofunktion mukaisesti:

vH = pHH L H) (52)

Kotimainen pifiomakanta muodostuu kotimaisten asukkaiden kotimaahan (maa H) al-
lokoimista szstoistd (STH), maa F:n asukkaiden maahan H kanavoimista sastoistd

- . .ane e s * .
(SFH) ja muun maailman maahan H kanavoimista sé#stdistd S Heli:

KH = gHH 4 gFH , g*H (53)
joka voidaan kirjoittaa muotoon (yhtilon 49 avulla):
=sH. [(SHF + st - (SFH 4+ §™Hy)]

Kotimainen pidfomakanta on siis jilkimmaéisen yhtdlomuodon mukaan kotimainen
kokonaissdédstdminen vihennettynd pddoman nettoviennilld [(SI'IF + SH*) - (SFH + S*H)].

Rajatuottavuusehdot midradvit koron ja palkkatason (ennen veroja):
M =F ®HLF) (54)
wH = Ff (KHLH) (55)

Alaindeksi i viittaa osittaisderivaattaan muuttujan i suhteen (i = K,L).

Tasapainoehdot (tai resurssirajoitteet) maalle H periodilla 1 ja 2 ovat seuraavat:

CH-pH.gH | (56)
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G+ Cy = FHKHELH) + KH + (SHF 45T (1 + %)

- (SFH+ S+ (1 - <H L o) (57)

Periodin 1 yksityinen kulutus on alkutilanteessa kédytettéivissid olevan hy6dykeméirin ja
kotimaisen kokonaissééstdmisen erotus. Periodilla 2 kokonaiskulutus muodostuu yksi-

- tyisesti ja julkisesta kulutuksesta. Yhtilon oikea puoli on kotimaisen tuotoksen, koti-
maisen pidomakannan (joka siis ei kulu tuotantoprosessissa), ulkomaille kanavoitujen
sdzstdjen ja niistd saatavan tuoton summa vihennettyni ulkomaisilla s##stoilld ja niille
maksettavalla tuotolla. Ulkomaille ohjautuneista sdfistoistd (SHF + SH*) saadaan tuotto
tuotosta ei ole maksettu veroa kotimaassa H. Ulkomaisille sidistdille maksetaan koti-
mainen tuotto ™ vihennettynd kotimaassa H maksettavalla verolla. Ulkomaisille

sddstoille maksettavasta tuotosta jid maahan H siis thD / yksikkd verran verotuloja.

Kuten luvun alussa todettiin ovat maat H ja F identtisid. T4lloin edelld esitetyt yhtilot
ovat samat my0s maalle F, kun yléviite H vaihdetaan F:ksi.

Tarkastellaan tuottoarbitraasiehtoja (yht#lot 47a ja 47b), jotka ovat nyt muotoa :

(1- TR =(1- 5, or* s (58 2)
ja
r* = (1 - tf ‘ (58 b)

Yhtilod 58b ja 53 hyviksikdyttien voidaan maan H 1. ja 2. periodin tasapainoehdot
(yhtdldt 56 ja 57) yhdistii seuraavaksi (future-value life-time) tasapainoehdoksi:

GH+ (gl qf ED) = FH(ER -cl(qH, ol EH
- [(SHF + §H*) - (SFH 4 g*Hy) 1 H(gH oH gH))

+EH - Cl(qf,qf B + [(STF + SH) - (SFH 4 §*Hyjr+ (59)

Tissi ehdossa todetaan, etti kokonaiskulutuksen on oltava yhtii suuri kuin seuraavien
summa: (i) kotimaisella pdsiomalla ja ty6lld tuotettu tuotos; (ii) kotimainen pidoma ja
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(iii) paoman nettoviennille saatu tuotto. Kotimainen pédZoma on rahoitettu kotimaisella
kokonaissddstdmiselld (EH - CII{) vihennettynd pddoman nettoviennilld (pdfioman vienti
SHF 4 gH* vihennettynd pddoman tuonnilla SFH . s*Hy Walrasin lain mukaisesti tasa-
painon vallitessa valtioiden kohtaama budjettirajoite toteutuu jokaisessa maassa.

Mallia voidaan nyt soveltaa kansainvilisen verokilpailun analysoimiseksi. Oletetaan,
ettii kumpikin tarkasteltavista valtioista suunnittelee veropolitiikkansa siten, ettd tyypil-
lisen asukkaan hyvinvointi maksimoituu. Veropolitiikan suunnittelussa otetaan
huomioon tasapaino- ja arbitraasiehdot. Toisen valtion veropolitiikka pidetéiin annettuna.
Timi johtaa tarkasteltavat maat Nash-tasapainoon.

24.1
Verokilpailu verotuksen ollessa kansainvilisesti koordinoitu

Oletetaan, ettei ole tapahtunut minké#nlaista verotusta koskevaa harmonisointia. Téll6in
tarkasteltavat maat H ja F ajautuvat keskenéin verokilpailuun. Maiden H ja F sekii muun
maailman vililld on kuitenkin sen verran yhteistytitéizg, ettd ulkomaisesta ldhteesti saat-
ua tuloa voidaan tarvittaessa verottaa tehokkaasti kotimaassa. Verotus on siis jossain
miérin koordinoitu.

Mazan H valtio valitsee tillsin G, qg, g, (ST + SH) - (SFH + §*H), /H, wH, oH,
tH i pja Th, msiten, ettd hydtyfunktio (51) maksimoituu. Hystyfunktion rajoit-
teina ovat tasapainoehto (59), qg:n ja qE :n méiritelmdt (50a ja S0b) sekd arbitraasieh-
dot (47a ja 58b). Arbitraasiehdot (47b ja 58a) ovat epirelevantteja tissd yhteydess,
koska ne eivit vaikuta maan H talouteen. Pdioman rajatuottavuus i ja tyopanoksen

palkkataso wh madrdytyvit rajatuottavuusehtojen (54 ja 55) mukaan.

Optimointiongelma ratkaistaan kahdessa vaiheessa. Ensin méiritelldéin jﬁlkincn kulutus
GH), 2. periodin kulutuksen ja tyopanoksen kuluttajahinnat (q%I jaq{l) sekd pddoman
nettovienti (SHF + SH* - (SFH 4 §*Hy) siten, etti vilillinen hystyfunktio (51) maksimoi-
tuu budjettirajoitteella (59). Toisessa vaiheessa méiritelldin r' ja wH yhtiloistd 54 ja 55,
TRp Yhtlostd 50a, T yhtilostd 50b, thi o yhtilost 58bja i, yhtilosti 47a.

28. Yhteisty6ll4 tarkoitetaan esim. tietojen vaihtamista eri maiden veroviranomaisten kesken, verojen en-
nakkoperintijirjestelyji jne. Yhteisty&ts tarvitaan, jotta kotimaan rajojen ulkopuolelta saatavia p4iomatu-
loja voitaisiin verottaa tehokkaasti.
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Optimoinnin ensimméisessd vaiheessa pddoman nettoviennin ensimmadisen asteen eh-
dosta seuraa, ettd pddoman rajatuoton FE olisi oltava yhtd suuri kuin maailman markki-
nakorko r*. Yhtilon 54 mukaan Fg =rH, jolloin saadaan:

FR =rl=r* (60)

Yhtild 60 pitee myds maalle F. Téstd bruttotuottojen yhtildisyydestd voidaan piitelld,
ettd pddoma allokoifuu tehokkaasti maiden H ja F sekd muun maailman kesken. (Tdmi
toteuttaa nk. tuotantotehokkuusteoreeman "“production efficiency theorem".)?® Maiden
vililld vallitsee kuitenkin vield vddristymid sddstdmis-kulutuspétoksen sekd kulutus-va-

Yhtilon 60 mukaan 1l = r*, Tallsin thi, | = 0 yhtilossi 58b. Edelleen yhtilosti 47a
seuraa nyt, etti ’CED = ’tg 4 - Témd tarkoittaa sitd, ettd maa H ei saisi verottaa ulkomai-
sia asukkaita maasta H saatavasta pddomatulosta (TERD = (). Liséksi maan H pitiisi
verottaa asukkaitaan samalla veroasteella sekd kotimaasta ettd ulkomailta saatavaa

den tulisi noudattaa asuinvaltioperiaatetta pidomatulon verotuksessa.

Verrataan edelld esitettyd verokilpailun Nash-tasapainoa verotuksen harmonisointiin.
Maan H valtion optimointiongelma sis#ltdd vain kaksi maata F koskevaa muuttujaa, SHF
ja SFH, Maa H on kuitenkin indifferentti SHF ja SH* valilli sekd SFH ja S*H valilld niin
kauan kuin p#soman nettovienti , SHF + SH* - (§FH 4 g*H) pysyy muuttumattomana. El
maa H voi mukauttaa pddoman vientidéin muuhun maailmaan vastauksena maan F mah-
dollisiin veropoliittisiin toimenpiteisiin. Toisin sanoen maalla F ei ole vaikutusta maahan
H ja pidinvastoin. T4ll6in veroharmonisoinnista ei ole hyotyd. Verokilpailu johtaa siis .
toiseksi parhaaseen (second-best) optimiin.

242
Verokilpailu verotuksen ollessa koordinoimatonta

Asuinvaltioperiaatteen mukaisen verotuksen tehokkuus riippuu paljolti maiden vilisesti
koordinoinnista eli yhteistydsti. Oletetaan, ettd maat H ja F tekevit yhteistyoti niin, etti
asukkaita voidaan verottaa tehokkaasti heidin toisesta valtiosta saamastaan péiomatu-
losta. Maat ovat edelleen verokilpailussa kesken#iin. Yhteistyosti ei ole sovittu muun

29. Diamond ja Mirrlees 1971, 8-27.
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maailman kanssa, jolloin muusta maailmasta saatavaa pdfiomatuloa ei pystytd verotta-
maan. Till6in syntyy piiomapakomahdollisuus muuhun maailmaan.

Yhtildiden 47a ja 47b sekd 58a ja 58b arbitraasiehdot ovat nyt muotoa:

(1- e pri=r* (472’)
(1- ) - e =r* 470%)
(- thpy ) =r* (582”)
(1- Thy X1- 7§RD)rH =r* (58b")

Jos on olemassa "interior solution" muun maailman investoimasta pdomasta maihin H
ja F, tiytyy my6s muun maailman saada nettotuotto r* niille investoinneille. Téll6in:

(1-dlprti=r = -t f (61)

Talloin yhtiloistd 61, 47b’ ja 5S8b' saadaan

H _.F _
TRa = TRa =0 (62)

Maat H ja F eiviit voi verottaa asukkaitaan muuhun maailmaan investoidun pddoman
tuotosta. Tuottoarbitraasi johtaa tilanteeseen, jossa maat H ja F eivit pysty verottamaan
asukkaidensa saamia pidfiomatuloja toisesta maasta. Tdma tapahtuu siitd huolimatta, ettd
maat H ja F ovat yhteistyossé keskenéin.

Tarkastellaan jilleen Nash-tasapainoon johtavaa verokilpailua maan H kannalta. Maan H
valtiolla on sama optimointiongelma ratkaistavanaan kuin edellisessikin tarkastelussa.
Poikkeuksena ovat rajoitteet 47a ja 58b, jotka korvataan nyt arbitraasichdoilla 47a’ ja
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58b'. Pdioman nettoviennin ensimmadisen asteen ehdosta saadaan jélleen F g =r¥
Yhtilon 54 mukaan Fg =rH jolloin saadaan (my&s maalle F):

Fl=far=rF=Fp (63)

Yhtilon mukaan maiden H ja F rajatuottavuudet sekd maailman markkinakorko ovat
yhtisuuret. P4sioma on siis allokoitunut tehokkaasti. Yht#loistd 47a’ ja 58a’ voidaan

padtelld, ettd

=1 _ =0 (64)

Yhtiloistd 62, 47b' ja 58b’ seuraa

rF = | (65)

NRD = "NRD

Eli pdiomatuloa ei veroteta kummassakaan maassa. Voidaan olettaa, ettd valtio tarvitsee
kuitenkin tietyn méié#rén verotuloja. T&ll6in verotulot keritiddn kansainvilisesti litkku-
mattomien tuotannontekijéiden eli tdssd tapauksessa tydvoiman verotuksesta. Verohar-
monisointiin pétevit edelld esitetyt argumentit eli maat H ja F eivit hyddy siité.
Verokilpailu johtaa siis rajoitettuun optimiin. Tém& optimiratkaisu on kuitenkin huonom-
pi verrattuna edelld (luvussa 2.4.1) esitettyyn optimiratkaisuun.

Analyysistéi voidaan siis tehdé seuraavat johtopéitokset. Kun kilpailevat maat ovat riit-
tdvissd yhteistydssd muun maailman kanssa, voidaan muusta maailmasta saatavaa
padomatuloa verottaa tehokkaasti. Télloin verokilpailu johtaa asuinvaltioperiaatteen
noudattamiseen ja edelleen Nash-tasapainoon, jossa pddoman allokoituminen on te-
hokasta. Veroharmonisoinnista ei siis ole mitdin hyotyd. Kun kilpailevat maat ovat
yhteistyossd keskendéin mutteivat muun maailman kanssa, pifidytéin tilanteeseen, jossa
pisiomaa ei veroteta lainkaan. Tilloin valtion tarvitsemat verotulot joudutaan ker#simézn
kansainvilisesti liikkumattomien tuotannontekijoiden verotuksella. PiZioman allokoitu-
misen kannalta myds timi tilanne johtaa tehokkaaseen lopputulokseen, eiki veroharmo-
nisoinnilla titen saavutetaan mitéin hyotyd. Niistd kahdesta optimiratkaisusta
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ensimmiinen on hyvinvoinnin kannalta tietenkin parempi. Voidaan siis paételld, etti
verokilpailu johtaa asuinvaltioperiaatteen noudattamiseen ja ettd verokilpailussa olevat
maat hyotyvit verokoordinoinnista (eli yhteistyostd).

3
ULKOMAISTEN SUORIEN INVESTOINTIEN VEROTUKSESTA

Kansallisten verojérjestelmien eroavaisuuksien on todettu olevan esteend pifioman te-
hokkaalle allokoitumiselle taloudellisesti integroituvassa maailmassa ja erityisesti Eu-
roopassa. T4ssd luvussa tarkastellaan ensin nyKyisid verojirjestelmid ulkomaisesta
lihteestd saadun pdfiomatulon verotuksen nikdkulmasta. Ulkomaisilla pdiomasijoituk-
silla tarkoitetaan nyt vain suoria sijoituksia. Seki yksityishenkiliden etti yritysten
tekemit portfoliosijoitukset rajataan tarkastelun ulkopuolelle. Ulkomaisista suorista in-
vestoinneista tarkastellaan ainoastaan tytéryhtititd. Tytdryhti6 on oikeudellisesti it-
sendinen, rekisterdity (incorporated) yhti6. Haaraliikkeet jétetddiin tarkastelusta pois.
Piiomatulolla tarkoitetaan tytdryrityksen tuottamaa tulosta. Sen jélkeen kisitelldin
kansallisten verojérjestelmien eroavaisuuksien vaikutuksia seké valtion ettd yritysten
toimintaan. Lopuksi pohditaan vaihtoehtoja verojérjestelmien aiheuttamien viéristymien

eliminoimiseksi.

3.1
Kansalliset verojérjestelmit

Kansallisissa verojérjestelmissé on useita piirteitd, jotka védristivit investointien al-
lokoitumisen seké vaikuttavat valtioiden verotuloihin. Kéytidnnossi timi tarkoittaa in-
vestointien ohjautumista niihin maihin, joissa todellinen verotus on edullinen. Lisiksi
yritykset pyrkivit minimoimaan verorasituksensa néyttimalld tuloksen verotuksellisesti
edullisessa maassa. Ulkomaisesta suorasta investoinnista saatavan tulon verotus méiriy-
tyy useamman tekijin yhteisvaikutuksesta. Tillaisia tekijoitd ovat esimerkiksi veroasteet
ja veropohjat, jotka poikkeavat maittain. Lisiksi verojirjestelmiit poikkeavat toisistaan
yrityksen voiton ja jaettavan osingon verotuksen integroimisen suhteen. Kahdenkertais-
en verotuksen vilttimiseksi tehdyt (usein kahdenviliset) sopimukset voivat myos aiheut-
taa eroavaisuuksia verojérjestelmien vililld. Néihin sopimuksiin seki
verolainsd#dint66n liittyy usein poikkeuksia virallisesti noudatettavaan asuinvaltioperi-
aatteseen kuten verohyvityksen lykkdimismahdollisuus, verohyvityksen rajoitus seki
ldhdeverotus. Kuviossa 7 on havainnollistettu em. verotustekijoiti.
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KUVIO 7

Ulkomaisesta ldhteestd saadun tulon verotus VEROT

Tulos: yritysvero
—®  TYTARYHTIO Osingot: lihdevero

Sl Osi Korot: Lihdevero
singot —

Suora Osakas- Korot Rojaltit: 1shdevero
sijoitus} | luotot

- yritys- ja osinkoverotuksen
integrointi

- kaksinkertaisen verotuksen
vilttiminen

-----------------------------------

Osingot: yritysvero
Korot: yritysvero
Rojaltit; yritysvero

EMOYHTIO

Sijoitu Osingot

- yritys- ja osinkoverotuksen
integrointi

OSAKKEENOMISTAJAT Osingot: henkilévero

3.1.1
Yritysverotus

Yritysverotus ei ole varsinaisesti pdiomatulon verottamista. Yhtién verotettava tulo sekd
pddomatulo eroavat toisistaan seuraavista syistd. Ensinnékin, yritysverotuksessa sallitta-
korot voidaan vihentid verotettavasta tulosta. Edelleen yhtié voi mahdollisesti kiyttid
hyvikseen muita varaus- ja verohyvitysmahdollisuuksia verotettavaa tuloa laskettaes-
sa.30 Yritysverotus vaikuttaa kuitenkin pdfoman tuottavuuteen ja sitd kautta inves-

verotukseen liittyy my®s yrityksen voiton ja jaettavien osinkojen verotuksen integrointi.

Varsinaisen yritysverotuksen liséksi ulkomaisesta tytiryhtiésti kotiutettavista tuotoista

voidaan kantaa lihdevero lahdevaltiossa. Lihdeveroa perustellaan usein toimenpiteeksi

veronkiertoa vastaan.31

30. Stiglitz 1986, 443, 449.
31. Giovannini 1989, 352.



3.1.1.1

45

Veroasteet

3.1.1.2

Taulukossa 1 esitellddn muutamien tirkeiden teollisuusmaiden yritysvcroastéita. E-
siteltidvi veroaste on kullekin maalle tyypillinen yritysveroaste. Taulukossa nikyy seké
valtion vero ettd paikallisvero. Yritysveroasteet eroavat suuresti maittain, joskin ver-
tailussa on otettava huomioon erilaiset veropohjat. Veroasteiden on kuitenkin havaittu
jossain midrin 1dhenevin alhaista tasoa useissa maissa toteutettujen verouudistusten tai
veroasteiden tarkistuksen seurauksena. Esimerkiksi kahdentoista EY-maan keskimii-
riinen yritysveroaste vuonna 1977 oli 43 % ja keskipoikkeama 8 %. Vuonna 1989 kes-
kimégrdinen yritysveroaste oli 40 % ja keskipoikkeama 6,5 %.32

Esiteltyjd yritysveroasteita sovelletaan pAé4séédntoisesti kotimaisen yrityksen kotimaassa
syntyneen tuloksen verotukseen. Lahdevaltio verottaa ulkomaisia tytidryhtiditi usein sa-
malla veroasteella kuin kotimaisia yrityksidkin. Ulkomaisen tytiryhtion ansaitsemaan
voittoon sovellettevaan lopulliseen veroasteeseen vaikuttaa ldhde- ja asuinvaltion nou-
dattama kansainvilinen verotusperiaate. Virallisesti noudatettavasta verotusperiaatteesta
riippumatta useimmat valtiot kantavat maan rajojen ulkopuolelle kotiutettavista tuotoista
(yleensi osinkojen, korkojen tai rojaltien muodossa) lihdeveron. Lihdeveroasteen suu-
ruus riippuu siitd, miten tuotot kotiutetaan (osinkoina, korkoina tai rojalteina) sekd mihin
maahan ne kotiutetaan. Liséksi lihdeveron suuruuteen vaikuttaa emoyhtion omistuso-
suus tytiryhtiossi. Lihdeveroprosentit méiritddn yleensd kahdenvilisissi verosopimuk-
sissa. Taulukossa 2 esitelli#in osinkojen lihdeveroasteita. Kuten taulukosta nihdiin
eroavat lihdeverot maittain. (Liitteessd 1 korkojen lihdeveroasteet.)

Veropohjat

sen tuloksen médrittiminen verotuksen perustaksi on kuitenkin erittiiin vaikeaa. Eri valti-
ot ovatkin ratkaisseet verotettavan tulon méirittdmisen eri tavoin. Tdm4 on johtanut
veropohjien eroavaisuuksiin maittain. ‘

Tarkeimmiit erot johtuvat paiomamenojen poistoista. Veroviranomaisten ei voida olettaa
tietdiviin jokaisen koneen ja rakennuksen todellista kulumista. Veroviranomaisten on siis

médriteltdvi verotuksessa sallittavat poistoprosentit seki poistomenetelmiit. Verotukses-
sa kiytettéivit poistoprosentit voidaan méiritelld joko kirjapidon mukaisiksi tai vaihto-

32. Giovannini & Hines 1990, 9.
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TAULUKKO 1

Yritysveroasteet 1990 (prosentteina)

Valtionvero Paikallisvero
EC maat
Belgia 43
Espanja 35 1,51
Hollanti 35
Irlanti 102
Iso Britannia 35
Italia 36 16,23
Kreikka 35%
Luxemburg 34+0,68° 6
Portugali 36,5 max 10
Ranska 39
Saksa 56/36° 15-24,5
Tanska 50
Muut maat
Japani 37,57 13,2
Kanada 38 5,5-17
USA 34 max 12

Lihde: Coopers & Lybrand 1990.

1 paikallisen kauppakamarin kerZimi lisimaksu verotettavasta tulosta.

2 Teollisuusyrityksisi koskeva veroaste vuoden 2000 loppuun asti. Muiden yritysten veroaste 43%.

3 Voidaan vihentit verotettavasta tulosta valtion verotuksessa.

4 Ateenan porssissi noteeratuille teollisuusyrityksille.

5 Lisimaksu (vihennettivi) tySttdmyysrahastoon,

6 Kaksikantajirjestelm. Ensimmainen luku kohdistuu jakamattomaan voittoon ja toinen jaettuun voit-
toon.

71.4.1990 asti kaksikantajarjestelma 40/35.

Esimerkiksi Ranska noudattaa ensin mainittua periaatetta ja Iso-Britannia toista periaa-
tetta. Poistoprosentin lisiksi poistomenetelmd vaikuttaa veropohjaan. Poistot voidaan
tehdd joko tasapoistoina (lineaarinen poisto) tai menojdéinndspoistoina. Menojééin-
nospoistolle on lisiksi médriteltévi aika, jonka kuluessa ko. piiomahysdykeen poistot
on tehtéivé. Poistoprosentit ja poistomenetelmit eroavat myds maan sisélld piioma-
hyddykkeesti riippuen. Taulukossa 3 esitell#in muutamien maiden tyypillisid poisto-
prosentteja eri pdiomahy6dykeille. Poistoprosentti on tasapoiston mukainen, ellei muuta
mainita. Osa niist4 poistoprosentien vilisisti eroista kuvastaa nimelliskorkojen vaihtelua
(poistoja ei yleensd sidota indeksiin ja inflaatioasteet eroavat maittain). Tarkeimpi syy
ndihin eroihin lienee kuitenkin valtioiden erilaiset insentiivit edisti investointeja,33
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TAULUKKO 2

Osinkojen lihdeveroasteet 1990 (prosentteina)

Lihde Be Es Ho Ir I-B It KrLux Po Ra Sa Ta Ja Kan USA

Be - 15 5 1515 151510 15 10 15 15 15 15 15
Es 15 - 5 251015 1 10 1 10 10 10 10 15 25
Ho 5 5 - 0 5 01525255 10 0 5 10 5
Fr 000 -00UO0O0OOOOO0O0O0 O
IB 00 0O - 0O0O0OOOOUOUOU O O
It 1515 0 15 5 - 25 15 15 1532415 10 15 5
Kr 25 42 35 42 42 25 - 42 42 42 25 42 42 42 42
Lux! 0 000000 -0O0O0O0OUO O
Po 1510 2525 10 152525 - 15 15 10 25 25 25
Ra 1010 5 10 5 1525 5 15 - 0 0 1010 5

Sa 1515 1515152525 151515 - 15 1515 15
Ta 1510 0 0 0 1530 5 10 0 10 - 1015 5
Ja 15 10 10 10 10 10 20 20 20 10 10 10 - 15 10
Kan 15 15 10 15 10 15 25 10 25 10 15 15 10 - 10
USA 1530 5 5 5 5 30 530 5 15 5 10 10 -

Lihde: Coopers & Lybrand, 1990.
1 Luxemburgilaisten holding-yhtididen jakamille osingoille

Veropohjaan vaikuttavat myds muut tekijét kuin poistot. Tappioiden vihennysoikeus
tulevien vuosien tuloksesta on kdytossi kaikissa maissa, josicin se ldhes kaikissa maissa
rajataan tiettyyn aikaan. Tappioista saatava hyvitys verotuksessa eli tappioiden vihen-
nysoikeus jo maksetuista veroista on kéytossd vain USA:ssa, Saksassa, Hollannissa ja Ir-
lannissa.3* Taulukossa 4 esitetéiin muutamien maiden tappionvihennysmahdollisuudet.
Liséksi veropohjaan vaikuttavat varastonarvostus, kustannusten jakaminen tytir- ja
emoyhtion vililld sekd valuuttatappioiden ja -voittojen kohtelu. Valuuttakurssimuutosten
aiheuttamien tappioiden ja voittojen verotus eroaa lyhyt- ja pitkdaikaisten varojen ja
velkojen vililld. Lisdksi kurssitappiot tai -voitot voidaan ottaa huomioon verotuksessa
joko niiden kertyessi tai vasta kun ne realisoituivat. Kurssitappioita tai -voittoja kohdel-
laan joko tavallisena tulona tai kuten pddomavoittoja. Taulukossa 5 esitellddn valuut-
takurssitappioiden ja -voittojen verokohtelua muutamissa maissa. Myos edelld mai-
nittujen tekijoiden vaikutus veropohjaan kuvastaa valtioiden halua edistid yritysten tie-
tyntyyppistd kdyttdytymisti.

33. Giovannini & Hines 1990, 10.
34. Alworth 1988, 47.
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TAULUKKO 3

Tyypillisid poistoprosentteja 1989

Koneet ja ~ Teollisuus- Liike-

kalusto rakennukset rakennukset
EC maat
Belgia 20 5 3
Espanja 10 3 3
Hollanti 10 3 3
Irlanti 75% (menojainndsposto) 50% 1. vuotena, -

1. vuotena, sitten 25% sitten 4%

Iso Britannia 25% (menojd&nndspoisto) 4 -

Italia 15
Kreikka 15
Luxemburg 20
Portugali 15
Ranska 15
Saksa 10
‘Tanska 25% (menojdinndspoisto)

1. vuotena, sitten 30%
(inflaatio huomioidaan)

Muut maat
Japani 10
USA 28,6% menojdinndspoistona

3 vuotta, sitten 14,3%
tasapoistona

15% 3 ensimmaisti
vuotta,sitten 3%

8
4
4
5
2

6% 10 vuotta,
sitten 2%

2,2
32

15% 3 ensimmaisti
vuotta,sitten 3%
5

H v N

15
3,2

Lihde: Devereux & Pearson 1989, 42.

3.1.1.3

Yrityksen voiton ja jaettujen osinkojen verotuksen integrointi

Osakkeenomistajat saavat tuoton osakkeilleen seki osinkojen ettii pdiomavoittojen muo-
dossa. Réjataan tarkastelu koskemaan vain osinkojen verotusta. Lihtokohtana on tilanne,
jossa yritysti verotetaan sen voitosta ja osakkeenomistajaa saadusta osingosta. T#ll6in
yrityksen jakamaan voittoon kohdistuu kahdenkertainen verotus. Integroimisella
tarkoitetaan kahdenkertaisen verotuksen lieventiimisti tai sen poistamista kokonaan.

Verojérjestelmit voidaan luokitella sen mukaan, missé mérin ne integroivat yritysvero-
tuksen ja osakkeenomistajien henkilverotuksen.3?

35. Sato & Bird 1975, 385-387.
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TAULUKKO 4

Tappion vihennysmahdollisuudet 1986 (vuosia)
Eteenpéin Taaksepdin
(carry-forward) (carry-back)
EC maat
Belgia 52 0
Espanja 5 0
Hollanti g2 3
Irlanti oo 1
Iso Britannia °o 1b
Italia 5 0
Kreikka 3 0
Luxemburg 54 0
Portugali 5 0
Ranska 5 0
Saksa 5¢ 2d
Tanska 5 0
Muut maat
Japani 5 1
Kanada 7 3
USA 15 3

Lihde: Alworth 1988, 48.

2 Pidempi, kun kyseess# yritystoiminnan kdynnistimiseen liittyvit tappiot.

b Kolme vuuotta, jos tappiot ovat periisin koneista ja kalustosta tehdyist4 poistoista.
€ Ei koske paaikallisveroja.

4 Rajoitettu 10 milj. DM.

Klassisen jérjestelmin mukaan yritysverotus on tdysin riippumaton osakkeenomistajille
jaettavasta osinkojen médristi eli yritys- ja henkildverotusta ei ole integroitu ollenkaan.
Toisin sanoen yrityksen koko tulosta verotetaan yritysveroasteella ja osakkeenomistajan
saamaa osinkoa verotetaan kuten muutakin henkilokohtaista tuloa. Esimerkiksi USA:ssa
sovelletaan klassista verojérjestelmad. Kaksikantajédrjestelméssé kahdenkertaisen vero-
tuksen lievennys toteutetaan yrityksen puolella siten, ettd yrityksen jakamaan voittoon
kohdistuu lievempi verorasitus kuin jakamattomaan voittoon. Kaksikantajéirjestelma
voidaan toteuttaa kahdella tavalla. Eriytettyjen verokantojen jérjestelméssd jaettuun voit-
toon sovelletaan alempaa verokantaa kuin jakamattomaan voittoon. Osinkovidhennys-
jirjestelmissi yritys saa vihenti# omassa verotuksessaan jakamansa osingon osittain tai
- kokonaan. Esimerkiksi Japani noudattaa kaksikantajérjestelmii. Yhtisveronhyvitys-
jarjestelmdi sovellettaessa yrityksen voittoa verotetaan tiysimigrdisesti ja kahdenker-
taisen verotuksen lievennys toteutetaan osakkeenomistajan puolella. Timé saadaan
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TAULUKKO 5

Valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden verotus
Varat Velat

Lyhytaikaiset ~ Pitk#aikaiset Lyhytaikaiset = Pitk#aikaiset
Belgia I-R? I-R? I-R3 I-R?
Hollanti I-R? I-R? I-R? I-R?
Iso Britania  I-R EP I-R E
Italia I-R I-R I-R I-R
Ranska I-A I-A I-A - I-A
Saksa I-R? I-R? I-R? I-R?
Japani I-R I-R I-R I-R
Kanada I-AC CR I-A¢ CR
USA I-R C-R I-R C-R

Lihde: Alworth 1988, 100.

I kohdellaan tavallisena tulona

C kohdellaan kuten pddomavoittoja

E jdtetddn verotuksen ulkopuolelle

A kohdellaan kertymisperiaatteen mukaisesti

R kohdellaan realisoitumisperiaatteen mukaisesti

*Realisoitumattomat tappiot vihennettivii: realisoituneet voitot voidaan lykiti.
bjos kyseessi osakepizioma, pankkitalletus tai kiteinen, verotetaan pAomavoittona.
€Sallitaan myds realisoitumisperiaatteen kiytto.

aikaan siten, ettd jacttuun voittoon kohdistuva yhtiGvero hyvitetddn osingonsaajalle
vihentdimailld yrityksen veroa kokonaan tai osittain vastaava méérd osinkotuloon perus-
tuvasta verosta.3® Esimerkiksi Iso-Britannia ja Ranska noudattavat yhtibveronhyvitys-
jarjestelmad.

Esitetéidin nyt edelld ldpikdydyt verojérjestelmit yksinkertaistetussa mallissa3’. Samaa
perusmallia laajennetaan myshemmin ulkomaisesta ldhteestii saadun tulon verottami-
seen.38 Malli perustuu kahden parametrin médrittimiseen. Ensimmiinen parametri on
yhtidveroaste 7, jota sovellettaisiin jakamattomaan voittoon. Toinen parametri 6 mittaa
pidétetyn voiton ja jaettujen osinkojen G erilaisen verokohtelun astetta. © ilmaisee osak-
keenomistajan saaman lisdosinkojen méérén (mukaanluettuna mahdollinen verohyvitys),

36. Tikka 1989, 17.

37. Malli ei pide esitetyssi muodossa esim. tuloksen ollessa tappiollinen. Mallissa ei my&sk#n huomioida
yrityksen koosta, omistusrakenteesta tai toimialasta johtuvaa poikkeavaa verotuskohtelua. Mallissa ei
my0skiin kisitelld progressiivista verotusta

38. Alworth 1988, 40-46.
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jos yritysveron jilkeisestd voitosta jactaan osinkoina yksi yksikko. 6 voidaan ilmaista
my0s seuraavasti:

dG

jossa pidétetyt voittovarat R =Y - G - T. Y on verotettava kokonaisvoitto ja T on makset-
tavat verot vihennettynd mahdollisella osinkoihin kohdistuvalla vihennykselld. Eli jos l
piditetyistd voittovaroista jaettaisiin yksi yksikkd, saisi osakkeenomistaja 0 verran osin-
koja ja 1 - 6 menisi veroihin. Verorasitus osakkeenomistajan saamaa osinkoa (yksikkod)
kohti (ennen henkilokohtaista veroa) on

(1-6)

0 (67),

T = ‘l:Y,+-———9G (68)

Osakkeenomistajan saama netto-osinko D = (1 - mg)G, jossa mg on rajaveroaste henki-
loverotuksessa.

Klassisessa jirjestelmissi yrityksen tuloksen kokonaisverorasitus ennen osakkeeno-
mistajan henkil6veroa on

T =cY, (69)

jossa c on yritysveroaste. Klassinen jirjestelmi voidaan nyt ilmaista seuraavasti:
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Klassinen jirjestelmén mukaan yrityksen tulosta verotetaan yritysveroasteella ¢ eikd ja-
ettavien osinkojen osuutta voitosta oteta ollenkaan huomioon.

Tarkastellaan seuraavaksi kaksikantajérjestelmai edelld esitetyssd mallikehikossa. Ko-
konaisverorasitus koostuu nyt jakamattomaan voittoon kohdistuvasta verosta (veroaste
c,) sekd jaettavaan voittoon kohdistuvasta verosta (veroaste cq) seuraavasti:

T = ¢, (Y-G) +¢G, (70)

jossa
T=C,

Eriytettyjen verokantojen jérjestelméssd

1

. S—

Osinkovihennysjirjestelméssi saadaan jaettavista osingoista vihentdd x prosenttia
verotettavaa tuloa laskettaessa. Talloin

1
l—xcu

Yhtioveronhyvitysjérjestelmissd yrityksen koko voittoa verotetaan yhtiGveroasteella c.
Yrityksen osakkeenomistajalle jakamasta voitosta on tavallaan jo maksettu veroa osak-
keenomistajan puolesta. Osakkeenomistajat maksavat siten saamastaan osingosta henki-
I6kohtaisen tuloveron vihennettynd veronhyvitykselld. Tim&hyvitys perustuu veron-
hyvitysasteeseen (imputation rate) s. Jos osakkeenomistajia verotetaan saaduista osin-
goista G veroasteella mg ja mg > s, joutuu osakkeenomistaja maksamaan veroja (mg - s)G
verran. Jos mg < s, saa osakkeenomistaja (s - mg)G suuruisen veronhyvityksen. Koko-
naisverorasitukseksi saadaan nyt:
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TAULUKKO 6

Yritysverojdrjestelmét sekd 6:n ja T:n arvoja 1986
T 0 (1-1)0
Klassinen jérjestelmi
Espanja 0,35/0,3552 1,10 0,715/0,7095a
Hollanti 0,43 _ 1,0 0,57
Luxemburg 0,40/0,473% 1,0 0,60/0,5272
USA 0,46/0,4952 1,0 0,54/0,5052
Kaksikanta tai osinkovidhennysjérjestelmi
Japani 0,433/0,56822 1,137 0,644’7‘/0,4910a
Kreikka 0,44/0,49 1,786/1,961¢ 1,0/0,9690
Portugali 0,40/0,52 1,136 0,6815/0,5453
Yhtioveronhyvitysjérjestelmi
Belgia 0,45 1,40875 0,7748
Irlanti 0,50 1,5385 0,7693
Iso Britania 0,35 1,4286 0,9286
Italia 0,36/0,46372 1,5625 1,0/0,8380?
Ranska 0,50 1,5 0,75
Saksa 0,56/0,622 2,2727 1,0/0,8636%
Tanska 0,50 1,25 0,625

Lihde: Alworth 1988, 44.

* Paikallisverot mukaanluettuna.
b Osinkojen saajille my6nnetizin 10%:n hyvitys.
¢ Osingot voidaan vihenti osasta tai koko paikallisverosta.

T=cY -sG, ' (71)

jossa

Verojérjestelmit eroavat siis maiden vilillid (taulukko 6). My&s parametrien T ja 6 arvot
eroavat suuresti noudatettacssa periaatteessa samaa jérjestelmii. Taulukossa 6 esitellédin
sekd eri maiden noudattamia verojérjestelmii ettd t:n ja 6:n arvoja. Klassista jirjestel-
méi noudatettaessa 0 on luonnollisesti 1. Muissa jirjestelmissi 0 arvo on suurempi kuin
1. (1-7)0:n arvo kertoo yritys- ja henkiléveron integroitumisasteen eli kuinka suuren
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osan osakkeenomistaja saa ennen henkiloveroa yrityksen ansaitsemasta voitosta (ennen
veroja). Arvo 1 tarkoittaa sité, ettéd tuottoihin ei kohdistu muuta veroa kuin henkil6vero.

Tarkastellaan seuraavaksi integroimiskysymysté tytdryhtion emoyhtiélleen jakamien
osinkojen tapauksessa. Oletetaan ensin, ettd kyseessi on kotimaiset yritykset. Klassista
jirjestelmdi noudatettaessa osingot ovat joko osittain tai kokonaan verovapaita. Timi
perustuu siihen, ettei tytéryhtion tulosta verotettaessa ole tehty mitiéiéin osingonjakoon
Hittyvdd vihennystd. Kaksikantajirjestelméssd emoyhtion saamia osinkoja verotetaan
(cy - ¢g) suuruisella kompensaatioverolla, jos emoyhtid ei jaa kaikkia saamiaan osinko-
jen edelleen osakkeenomistajille. Yhtidveronhyvitysjirjestelméssi pidétettyjen voitto-
varojen veroaste on T niin kauan kuin voitot pysyviit yrityssektorilla.

Tytéir-. ja emoyhtitn toimiessa eri maissa poikkeaa osingonjaon verotus dsken esitetysti.
Tytdryhti6 (toimii ldhdevaltiossa) kotiuttaa voittovaroja emoyhtitlle (toimii asuinvaltios-
sa), jolloin kotiutettavista voitoista kannetaan useinmiten ldhdevero. (Ks. taulukko 2).
Yrityksen voiton (eli téssé tapauksessa tytiryhtion kotiuttamien voittovarojen) ja jaetta-
van voiton integrointi riippuu ldhdevaltiossa noudatettavasta verojérjestelmésti. Otetaan
kaytt66n uusi veroparametri 0,, joka mittaa asuinvaltiossa olevan emoyhtitn kannalta
tytdryhtidn pidétetyn voiton ja tytdryhtion jakamien osinkojen G, (vihennettyni lihde-
verolla mutta ennen muita mahdollisia veroja emoyhtitn asuinvaltiossa) erilaisen
verokohtelun astetta. Klassista jérjestelméd noudatettaessa emoyhtion saamasta osingos-
ta G, vihennetiin ldhdevaltiossa maksettu ldhdevero wg. Tillin

My®bs kaksikantajérjestelméssd on huomioitava lihdevero. Till6in,

l—ws
0 = ——
a 1+cd—cu

Emoyhtid vilttyy kuitenkin lihdevaltion kompensaatioveron maksamiselta. Jos kotiute-
tuista voittovaroista maksetun l&hdeveron ja mahdollisesti asuinvaltiossa maksettavan
veron kokanaisrasitus on pienempi kuin kompensaatiovero, kannattaa tytiiryhtién kotiut-
taa kaikki voitot emoyhtidlle. YhtiGveronhyvitysjirjestelmassi hyvitysti ei yleensi
mybnneti lihdevaltion ulkopuolella olevalle emoyhtidlle. Téllsin veronhyvitysaste s = 0
ja ©'=1- wgeli verojirjestelmasti tulee klassisen jirjestelmén mukainen. Iso-Britannia
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myontidd joidenkin maiden kanssa tekeminsi verosopimuksen mukaisesti osittaisen hy-
vityksen nidissd maissa olevalle emoyhtidlle.

3.12
Kaksinkertaisen verotuksen vilttiminen

Ulkomaisesta lihteesti saatavaa tuloa kohdellaan verotuksessa eri tavoin kuin kotimaista
tuloa. Periaatteessa ulkomaisesta l&hteestd saatavan tulon verotus méiirdytyy noudatetta-
van kansainvilisen verotusperiaatteen mukaan. Noudatettaessa lihdevaltioperiaatetta ul-
komaisesta lihteesti saatua tuloa verotetaan ldhdevaltiossa. Asuinvaltioperiaatetta
noudatettaessa ulkomailta saatuun tuloon sovelletaan asuinvaltion eli kotimaan verotus-
ta. Kaikki EY-maat (Ranskaa ja jossain m#drin Hollantia lukuunottamatta) sekid USA ja

_ Japani noudattavat virallisesti asuinvaltioperiaatetta. Kdytinnossa noudatettavat kansain-
viliset verotusperiaatteet ovat kuitenkin asuin- ja ldhdevaltioperiaatteiden sekamuotoja.
Till6in myds ulkomailta saadun tulon verotuksen méirdytyminen monimutkaistuu.

Valtioiden noudattaessa seké asuin- ettd 1dhdevaltioperiaatetta tulo voi joutua kaksinker-

. taisen verotuksen kohteeksi. Tyypillinen tulon ldhteeseen perustava vero on ulkomaisen
tytéryhtion tuloksen verottaminen 1ihdevaltiossa. Lis#ksi ulkomaille maksettavista osin-
goista ja koroista kannettava 1ihdevero on tulon 1dhteeseen perustuva vero. Myds asuin-
valtio haluaa osansa ulkomailla ansaitusta tulosta ja verottaa ulkomailta saatuja osinkoja
ja korkoja. Valtiot ovat pyrkineet estdméén tillaisen kaksinkertaisen verotuksen seki si-
sdisessd lainsdfiddnnossid ettd valtioiden viilisin vcrosopimul(sin.:‘]9 OECD on tehnyt nk.
mallisopimuksen (ks. liite 2) valtioiden vilisten verosopimusten perustaksi. Esim.
Suomen téhin astiset verosopimukset ovat pitkilti noudattaneet OECD:n mallisopimus-
ta.

Valtioiden vilisistd verosopimuksista riippumatta lihdevaltion oikeus verottaa sen rajo-
jen siséipuolella syntyvid tuloa on yleisesti hyviksytty. T#lloin asuinvaltiolla on kolme
mahdollista ldhestymistapaa ulkomailta saadun tulon*® verottamisessa®!: hyvitysme-
netelmd, vapautusmenetelmd ja vihennysmenetelmd. Hyvitysmeneielmii noudatettaes-
sa asuinvaltio voi verottaa ulkomailta saatua tuloa samalla veroasteella kuin koti-
maistakin tuloa mutta hyvittid ulkomailla maksettua veroa vastaava maird. Kiytinnossi
mydnnettivd verohyvitys on rajoitettu maksimissaan siihen miiriin, miki se olisi ollut
ainoastaan asuinvaltion verottaessa tuloa. Jos lihdevaltion veroaste on korkempi kuin a-

39. Viherkenttd 1987, 74.
40. Rajataan tulo tarkoittamaan toistaiseksi osinkoja.
41. Strensen 1990b, 11.
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TAULUKKO 7

Kaksinkertaisen verotuksen estimiseksi noudatettava menetelmi 1986

Hyvitysmenetelmé Hyvitysmenetelmd  Vapautusmenetelmi
(ei lykkddmismahdollisuutta) (lykkd&mismahdollisuus)

Belgia
Espanja
Hollantia X
Irlanti

Iso Britania

Ttalia®

Kreikka

Luxemburg X
Ranska X
Saksa
Tanska®

ol

KX

ol

Japani
Kanada
USA

Lihde: Alworth 1988, 75.

®QOsittainen.
bYhtiveroa vastaava.
®Vapautus joidenkin verosopimusten mukaan.

ool

osa verohyvityksesti kéyttdmiittd (excess credit). Liséksi hyvitysmenetelméén liitetiiéin
tytiryhtion tapauksessa lihes aina lykk#imismahdollisuus. Tim tarkoittaa sitd, ettd a-
suinvaltio lykk#i ulkomailla kertyvin voiton verottamista siihen asti kunnes voitot ko-
tiutetaan. Muutamat maat (USA, Saksa ja Iso-Britannia) ovat pyrkineet lakiteitse rajoit-
tamaan voittojen systemaattista lykkddmisti verotussyistéi.42 Vapautusmenetelmid
noudatettaessa joko ldhde- tai asuinvaltio verottaa tytiryhtion tuloa mutta ei molemmat.
Liahdevaltio saattaa myontéd verovapauden esim. tietyksi ajanjaksoksi, jolloin verotus
jad asuinvaltiolle. Toisessa tapauksessa asuinvaltio voi vapauttaa ulkomailla verotetun
tulon kotimaan verosta. T#ll6in ulkomaista tuloa verotetaan lihdevaltion veroasteella.
Vihennysmenetelméi noudatettaessa ulkomailla maksetut verot vihennetiin kotimaassa
verotettavasta tulosta. Télldin tulo joutuu osittain kaksinkertaisen verotuksen kohteeksi.
Liitteessé 3 on yksinkertainen numeroesimerkki eri menetelmien soveltamisesta. Taulu-
kossa 7 esitelldin muutamissa maissa noudatettava menetelmi.

42. Giovannini 1989, 352.
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Tarkastellaan seuraavaksi ulkomaisesta ldhteestd saadun tulon verottamista aikaisempaa
mallia laajc:ntamalla."‘3 Mallissa on kaksi yhtiotd, osakkeenomistajan asuinvaltiossa (ko-
timaa) toimiva emoyhti ja 1dhdevaltiossa (ulkomailla) toimiva tytédryhtio. Emoyhti6
omistaa 100 % tytidryhtiosta.

Ulkomaisesta lihteesti saatavan tulon verotus voidaan ilmaista jdlleen kahden paramet-
rin avulla, jotka vastaavat aikaisemmin esiteltyjd parametreja. Ensinnékin veroaste t*,
joka sis#ltdd tytdryhtion tulokseen kohdistuvan ulkomaisen ja kotimaisen veron ilmaistu-
na veroasteilla. Toinen parametri 6" mittaa asuinvaltiossa olevan osakkeenomistajan
kannalta tytiryhtién pidétetyn voiton ja tytéryhtion jakamien osinkojen (ennen henkilo-
veroa) erilaisen verokohtelun astetta. 9*(1 - T¥) on se osuus tytiryhtién voitosta ennen
yritysveroa, jonka asuinvaltion osakkeenomistajat saavat osinkoina kaikkien maksettu-
jen yritysverojen seki kaksinkertaisen verotuksen takia saadun véhennyksen jilkeen.
Midritelldédn ensin T*:lle ja 6":lle arvot ennen kaksinkertaisen verotuksen valttimiseksi
noudatettavan menetelmén huomioonottamista. Oletetaan, ettd asuinvaltio ja lihdevaltio
miirittelevit verotettavan tulon samalla lailla eli veropohjat ovat samat (Y,).

Tytiryhtion tulosta Y, ennen osingonjakoa verotetaan veroasteella T,. Tytiryhtion tulok-
seen sovellettava veroaste T, on yleensi sama kuin lihdevaltion kotimaisiinkin yrityksiin
soveltama veroaste. Osa o tytiryhtion verotettavasta tulosta lasketaan emoyhtion vero-
pohjaan mukaan. Emoyhti6ti kohtaava vero ulkomailla ansaitusta tulosta on oty Y,, jos-
sa Ty, on ulkomaiseen verotettavaan tuloon kohdistuva kotimainen veroaste. Tastd
voidaan vihentdi | prosenttia tytiryhtion maksamista veroista T,Y,. ai:n ja p:n arvot
riippuvat noudatettavasta menetelmaisti, jolla kaksinkertainen verotus pyritiiin vilt-
timéin. Tytiryhtion tuloksen kokonaisverotukseksi saadaan

[octh+ (1-p) Ta] Y, (72) .

Tytéryhtion kotiuttamien voittojen verotuksen méérittelemiseksi tarvitaan parametria 6,
joka on emoyhtidn saama potentiaalinen lisétulo, jos tytiryhtio jakaisi yksikon pidite-
tyistd voittovaroista. Oletetaan, ettd osuus ¢ lihdevaltiossa osingoista maksetuista lihde-
veroista voidaan vihentdd asuinvaltion yritysveroista. Tilloin saadaan

1—6a
(1-0) 5 Ga

a

43. Alworth 1988, 68-93.
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Kotiutetut voitot joutuvat vield verotuksen kohteeksi, jos ne jaetaan asuinvaltiossa osak-
keenomistajille. Ulkomaisesta tytiryhtiostd kotiutettujen voittojen pitiminen emoyhti-
Ossi aiheuttaa 6y, suuruisen vaihtoehtoiskustannuksen menetettyind osinkoina.
Osingonjakoon asuinvaltiossa kohdistuva verorasitus Tpg on

_1-8
Tps = N S , (73)

jossa Gy, on ulkomailta saaduista voittovaroista jaettava brutto-osinko.

Tytiryhtion maksamat verot saadaan seuraavasti:

1-6
a
T,=1,Y,+ 8 G, (74)

a

Ensimméinen termi on tytiryhtion maksama yhtidvero ja toinen termi on emoyhtiolle ja-
ettaviin osinkoihin kohdistuva verorasitus ennen emoyhtion veroja.

Kokonaisverorasitus asuinvaltiossa ulkomailta saaduista voitoista on

c(l—ea) 1-eh
Ty = (0T, —1T) Y, - ) G,+ N G, (75)

Ensimméinen termi on tytdryhtion voitoon kohdistuva vero vihennettynd kaksikertaisen
verotuksen vilttdmiseksi tehtidvilld vihennykselld. Toinen termi on kotiutetuista voitois-
ta maksetuista lihdeveroista tehtéivd vihennys. Viimeinen termi on osakkeenomistajille
kotiutetuista voitoista jaettaviin osinkoihin kohdistuva verorasitus ennen henkildveroja.

Johdetaan seuraavaksi tytiiryhtion voiton kokonaisvero 1* ja parametﬁ 0°. Oletetaan,
ettd kaikki tytdryhtioltd saadut osingot (vihennettyni lihdeverolla) G, jactaan edelleen
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emoyhtion osakkeenomistajille. T#l16in osakkeenomistajien ennen henkilveroja saamat
osingot Gy, on emoyhtidltd saatujen osinkojen ja asuinvaltion verojen erotus (G, - Tp).

Gy, saadaan kaavan 75 avulla seuraavasti:

o, = [0,+0(1-6) ]e—a— (at, —pt)Y,,

josta edelleen saadaan

G 6, (T, —p1.)Y
a h h a’ "a
jossa
* B ' 3 .
0" = eh[ea+c(1 Oa)] an.
Kotimaan kokonaisverorasitus voidaan xiyt kirjoittaa muotoon
6,6, 0,6
Th = (a’Ch—uTa) -?—Ya'F—'—eT—-Gh (78)

Ensimmdinen termi on "efektiivinen veroaste" tytiryhtién verotettavalle voitolle koti-
maassa. Toinen termi ilmaisee tytdryhtidssé pidétettivien voittovarojen vaihtoehtoiskus-
tannuksen emoyhti®sté jaettuina netto-osinkoina. Tytiryhtitn verottavaan voittoon
kohdistuva kokonaisrasitus saadaan yhdistdmaélld verorasitus lihdevaltiossa (kaava 74)
ja verorasitus asuinvaltiossa (kaava 78). Niin saadaan

T=1Y +1—6*G 79
- a oF h? ‘ (79)

jossa efektiivinen vero voitoille Y, on
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O
T*F =T, + (0T, - p.ta)a,g

. . * . . ae see s
Téstd seuraa, ettd osakkeenomistajat saavat 6 (1 - t*) verran osinkoja tytidryhtién jaka-
masta voitosta (per yksi yksikkd).

Seuraavaksi malliin otetaan mukaan kaksinkertaisen verotuksen vilttdmiseksi esitetyt
menetelmit. Vihennysmenetelmid ei kisitelld, koska sitd ei kdytinndssd noudateta mis-
sdin maassa. Ensimméisend tarkastellaan hyvitysmenetelmdd. Oletetaan, ettd asuinvaltio
verottaa emoyhtiotd tytéryhtion tuloksesta vasta, kun voitot kotiutetaan. Oletetaan lisdk-
si, ettd veropohja midritelldsn asuinvaltiossa laskemalla tytiryhtion jakamat osingot ja
vastaavat tytdryhtion maksamat verot yhteen. Edelleen oletetaan, ettd 1ihdevaltiossa
maksettava vero on pienempi tai yhté suuri kuin asuinvaltion vastaava vero olisi ollut.
Tilloin hyvityksen rajoittamisella maksimissaan asuinvaltionveron suuruiseksi ei ole eri-
tyistd vaikutusta. Kaksinkertaista verotusta koskevat parametrit o, | ja ¢ médritelldsin

seuraavasti:
Ga : -
C=p= -2 80)
(1-1 ?) 0 aYa
o=1

Parametrit . ja |L ovat nyt yhté suuria kuin tytiryhtion jakamat osingot jaettuna veroilla
korjatulla tuloksella. Kyseessd on siis payoutratio, jossa on otettu verot huomioon. Lih-
deverot hyvitetéisin kokonaan ¢ = 1 mukaisesti. Nyt voidaan kiyttiig kaavoja 76 ja 77
kokonaisverorasituksen laskemiseksi

(81)

(1-1,)/(1-7,) -6,
ol ]Gh

T = taYa+':
. h



61

6 = 6 I—Th

ht1—
1'ca

Jos lihdevaltion verorasitus on kuitenkin suurempi kuin asuinvaltiossa olisi ollut, vero-
tetaan tulosta vain lihdevaltiossa (kaavan 82 ensimméinen termi). Sen sijaan osakkeeno-
mistajille jaettavia osinkoja verotetaan asuinvaltiossa kuten muitakin osingonjakoja
(kaavan 82 toinen termi). Télldin o = L = ¢ = 0 ja kokonaisverorasitus on

T=1Y +1——-6—hg‘i‘G ' (82)
S oaa 6hea "

siten, ettd

T =1,

Kuten kaavasta 81 nikyy, verotetaan tytidryhtion voittoja lihdevaltion veroasteella ja
vasta kotiutettuihin voittovaroihin kohdistetaan asuinvaltion vero. Voittojen kotiuttami-
sen lykkédiminen tarkoittaa kiytdnnossd ldhdevaltioverotuksen toteutumista.

Vapautusmenetelmd tarkoittaa joko vapautusta Ighdevaltion verosta tai asuinvaltion ve-
rosta. Vapautus asuinvaltion verosta on yleisempi ndistd kahdesta menetelmsti. T#lloin
verotus on jélleen ldhdevaltioperiaatteen mukaista. Emoyhtion osakkeenomistajille jaka-
mat osingot joutuvat kuitenkin verotuksen kohteeksi. Koska o = |1 =6 = 0, saadaan ko-
konaisverorasitukseksi

1-6,6,
T = TaYa'f‘ —é—'é-"—-Gh (83)
h a
siten, ettd
T*=1,

0" =0,8,
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Tytiryhtion emoyhtidlle jakamat osingot eivét ole ainoa emo- ja sen ulkomaisen tytédryh-
tion vilinen rahavirta. Tarkastellaan seuraavaksi lyhyesti tytdryhtion emoyhtitlle mak-

- samien korkojen verokohtelua. Kaksinkertaisen verotuksen vilttimiseksi solmituissa
sopimuksissa tytir- ja emoyhtidn vilisten lainojen korkojen oletetaan olevan lihelld
markkinakorkoja. (Ks. liitteestd 2 OECD:n mallisopimuksen artikla 11) Liséksi ndissi
sopimuksissa madréatdadn korkoihin sovellettavat 1ihdeveroasteet (ks. liite 1). Asuinvalti-
ossa on kiytdssd samat menetelmit korkotulojen kahdenkertaisen verotuksen estimisek-
si kuin osinkojen suhteen: hyvitysmenetelm, vapautusmenetelmi ja vihennysmene-
telmi. Tytidryhtion maksamat korot vihennettyni lihdeverolla wy, ovat 1B(1 - wy,), jossar
on korko ja B on lainam@éri. Asuinvaltiossa noudattettava menetelmé méérid korkotulo-
jen verokohtelun. Médritelldén uudet parametrit o, ja Ly, 0 ilmaisee osuuden tytidryh-
tiostdsaaduista koroista (siséltden 1&hdeveron), joka lasketaan emoyhtién verotettavaan
tuloon. |y, ilmaisee osuuden lihdevaltiossa maksetuista lihdeveroista, joka voidaan
vihentdd ulkomailta saatujen korkotulojen verotuksesssa. Hyvitysmenetelméé noudatet-
taeséa korkotulot lasketaan emoyhtidn veropohjaan ldhdeveroineen. Vihennysme-
netelmén mukaan saadut korkotulot vihennetésin verotettavasta tulosta. Emoyhtion

korkotuloksi verojen jélkeen saadaan™*

11 - wy(1 - pp) - 0T] (84)

Hyvitysmenetelmin tapauksessa oy, = iy, = 1 ja vapautusmenetelmii noudatettaessa oy,
= up = 0. Vihennysmenetelmissad o = (1 - wy) ja pp = 0.

Kolmas tulovirta tytdryhti6std emoyhtiton on rojaltit. Rojaltit ovat korvausta emoyhtitn
tytdryhtion kdytt6on luovuttamasta teknologiasta (know-how). Monissa maissa émoyh-
tid voi valita, kotiutetaanko tuottoja osinkojen vai rojaltien muodossa. Tihén p#itdkseen
vaikuttaa rojaltien verotuksen edullisuus verrattuna osinkojen verotukseen. Lisiksi kah-
denkertaisen verotuksen estdmiseksi tehdyissd sopimuksissa rojaltien kiyttod voiton ko-
tiuttamiseen voidaan rajoittaa (ks. liite 2, artikla 12). Rojalteihin voi kohdistua lihdevero
l&hdevaltiossa. Rojalteista kannettava lihdeveroaste saattaa joissain maissa olla alhai-
sempi kuin osinkoihin kohdistuva lihdevero. Asuinvaltio saattaa myd3s verottaa rojalteja
eri veroasteella kuin osinkoja.

44. Oletetaan, et ulkomailta saatuihin tuloihin sovelletteva veroaste T, on sama kuin kotimainen veroaste
T. -
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Kisitelldsn vield muutamaa erikoispiirrettd, jotka vaikuttavat ulkomaisen tulon verotuk-
sen médrdytymiseen. Ensinnéikin asuin- ja ldhdevaltion mééritelmit verotettavasta tulos-
ta saattavat erota toisistaan. Tdmi voidaan huomioida mallissa ottamalla kiytt66n uusi
parametri Y',, joka on asuinvaltion m#dritelmé verotettavasta ulkomaisesta tulosta.
Toiseksi, laajennetaan tarkastelu koskemaan realistista tapausta, jossa emoyhtion omis-
tuksessa on useampia tytiryhti6itd eri maisssa. Tdlloin asuinvaltio voi sallia maakohtais-
en hyvityksen kahdenkertaisen verotuksen vilttimiseksi (per country credit). Toinen
vaihtoehto on laskea hyvitys keskiméérdisend kaikkien niiden maiden osalta, joissa yri-
tykselld on tytiryhtiditd (overall credit). (Ks. numeroesimerkki liitteessd 4). Useimmat
maat soveltavat maakohtaista hyvitystd, poikkeuksena kuitenkin USA.

32
Verojirjestelmien aiheuttamat vadristymét kdytdnnossi

Verojirjestelmien eroavaisuudet johtuvat ennen kaikkea valtioiden erilaisista veropoliit-
tisista tavoitteista. Yksittdisilld valtioilla on viime aikoihin asti ollut tuskin lainkaan mie-
lenkiintoa pyrkii tehostamaan pdioman maailmanlaajuista allokoitumista. Yleismaa-
ilmallinen taloudellinen integroituminen ja erityisesti EY:n kehitys on kuitenkin tuonut
mydJs timén nikokulman valtion tasolle. Tédstd huolimatta valtioiden ensisijaisena tavoit-
teena on edelleen kansallisen edun maksimointi seki veropolitiikan itsengisyyden sailyt-
timinen. Valtiot ovat huolestuneita padomapaosta ja pyrkivit kilvan alentamaan
veroasteitaan. Paiomapako tarkoittaa nimenomaan tuottavan péfoman allokoitumista
pikemminkin verotussyiden kuin pd&oman tuottavuuden perusteella. Paitsi pddomapako
my®os yritysten verosuunnittelu ja suoranainen veronkierto aiheuttavat valtion tasolla
ongelmia. Veropako on enemminkin ongelma valtioiden verotulojen kannalta kuin
pddoman tehottoman maailmanlaajuisen allokoitumisen kannalta. Yritystasolla eri mai-
den viiliset erot verotuksessa johtavat investointien allokoimiseen sinne, missé verojen
jilkeinen tuotto on suurin. Lisiksi yritykset pyrkiviit minimoimaan verotuksensa erilais-
ten veronsuunnittelustrategioiden avulla. Tilldisia verojen minimointimahdollisuuksia
ovat esimerkiksi holding-yhtididen perustaminen sekd siirtohinnoittelu.

321
Verojdrjestelmien aiheuttamat vadristymadt valtion tasolla

Valtioita kiinnostavat investointien tehokas allokoituminen kansallisen hyvinvoinnin
kannalta seki verotulojen kertyminen. Lis#ksi valtioiden tavoitteena on usein ulkomais-
esta ldhteestd saadun tulon verotuksen tehokkuus ja oikeudenmukaisuus. T#hin on pyrit-
ty lains#ddéntoteitse sekd neuvottelemalla kaksinkertaista verotusta koskevia sopimuk-

45. Sinn 1990b, 1.
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sia. Kuten luvun 3.1 tarkastelusta voidaan todeta ulkomaisesta ldhteestd saadun tulon
verotukseen vaikuttavat monet verotekijit seké 1dhde- ettd asuinvaltiossa. Tdll6in yksit-
tdisen valtion toimenpiteet tehokkaan ja oikeudenmukaisen verotuksen aikaansaamiseksi
eivit vilttdmaittd johda haluttuun lopputulokseen vaan vaikutus voi olla ennalta arvaama-
ton.* Valtiot saattavat my0s pyrkid hydtyméin muiden valtioiden kustannuksella (beg-
gar-thy-neighbour politics) houkuttelemalla investointeja alhaisella verotuksella tai
verovapauksilla. Kisitelldsin seuraavaksi niitd toimenpiteitd, joilla valtiot pyrkivit tie-
toisesti vaikuttamaan investointivirtojen suuntiin. Usein ndmi vaikuttamisyritykset ovat
vastaus jo olemassa oleviin verotuksen aiheuttamiin véiristymiin, jotka ovat syntyneet
kunkin valtion p#éttiessd itsendisesti veropoliittista toimenpiteisti. Jotkut valtiot ovat
kuitenkin halunneet poistaa pddomatuloja koskevan verotuksen kokonaan tai pitdd sen
poikkeuksellisen alhaisena (nk. verokeidasmaat). Liséksi muutamat maat pitévit ulko-
maisten investointien houkuttelemista kotimaahan taloudellisesti tirke#ni tavoitteena.

Valtioilla on useita syitd pyrkid estdmé#n kotimaisen pddoman liiallinen ulkomaille vir-
taaminen. Nykyiset verojérjestelmét saattavat johtaa investointeihin, jotka perustuvat
lahinnd verotekijoiden hyviksikdyttodn todellisten tuottavuustekijoiden kustannuksella.
Useat valtiot ovat kokeneet téstd aiheutuvan pddomapaon vakavana uhkana koko talou-
delle. Investoinneilla on elintdrked merkitys taloudelliselle kasvulle seki tySllisyydelle.
Lis#ksi valtiot rahoittavat osan julkisesta kulutuksestaan yrityksen tuotosta saatavilla
verotuloilla. Ulkomaille tehdyistd investoinneista kotimaahan kertyviit verotulot eivit
ole kovinkaan merkittdvid. Kuten jo todettiin, ldhdevaltiolla on aina mahdollisuus verot-
taa pdfiomasta saatavaa tuloa ennen asuinvaltiota. Valtiot saattavat reagoida havaittuun
padomapakoon alentamalla omia veroasteitaan, sallimalla nopeutettuja poistoja seki
myOdntimilld veronvapautuksia tietyiksi ajanjaksoiksi. Toimenpiteiden tarkoituksena on
estdd paddomapako helpottamalla kotimaista verotusta. Toisaalta suhteellisen edullinen
verotus paitsi vihentds piiomapakoa voi my®s lisitd ulkomailta tehtivid investointeja.
Jotkut valtiot pyrkivétkin tietoisesti houkuttelemaan ulkomaista piZiomaa uskoen sen
parantavan maan kilpailukyky# sekd lisddvin verotuloja. Joustavien valuuttakurssien
vallitessa kilpailukyvyn paraneminen on kuitenkin kyseenalaista, koska pdioman "liial-
linen" tuonti lisdd vaihtotaseen vajetta ja vaikuttaa sité kautta valuuttakurssiin epiedul-
lisesti.*’ Pifioman sistinvirtaaminen voi puolestaan johtaa muiden valtioiden vastaaviin,
heidén kannaltaan nyt piiomapaon estiviin toimenpiteisiin. Verokilpailu on toisaalta
valtioiden vastaus verojirjestelmien aiheuttamaan piioman tehottomaan allokoitumi-
seen. Toisaalta verokilpailussa mukana olevat valtiot saattavat omien pisimairiensi saa-
vuttamiseksi aiheuttaa uusia viiristymis pifioman allokoitumiseen.

46. Bird 1988, 293.
47. Sinn 1990b, 1.
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Jotkut valtiot verottavat erityisesti kansainvilisluonteisia tuloja hyvin kevyesti tai eivit
verota niitd ollenkaan. T#lldiset verokeidasmaat ovat usein saaria tai muita pikkuvaltio-
ita.#8 Niille valtioille on my®s usein tyypillistd erilaisten pankki- ja rahoituspalveluiden
suhteellisen suuri merkitys, valuuttasddnndstelyn puuttuminen ja liiketoimia koskevien
tietojen salassapitosddnnot. Ndmé valtiot mainostavat itsedfin usein verokeidasmaina.
Toisaalta tietyntyyppisten transaktioiden ja veronmaksajien erikoiskohtelu voi aiheuttaa
tilanteen, jossa periaatteessa korkean verotuksen maa toimiikin verokeidasmaana.*® Liit-

teessd 5 on Alworthin kokoama luettelo tyypillisesti verokeidasmaina pidetyistd maista.

Paitsi pddomapako myds veropako vihentid valtion verotuloja. Veropaolla tarkoitetaan
yritysten pyrkimysti minimoida verotusta siirtimélli voittoja siirtohinnoittelun avulla
suhteellisesti alhaisen verotuksen maihin, verokeidasmaihin perustettavien apuyhtididen
avulla seki erilaisilla rahoitusratkaisuilla. Ndmi keinot ovat yleensi ristiriidassa lain-
sdiddnndn sekd sen tarkoituksen kanssa. Veropako ei kuitenkaan vilttiméttd johda
pddoman tehottomaan allokoitumiseen. Yritysten kansainviliseen verosuunnitteluun
uhraamia voimavaroja voidaan toisaalta pitdd resurssien tuhlaamisena. Valtiot pyrkivit
estdméiin veropakoa verolainsdddannolld sekd verosopimuksin. Veropakoa estévien la-
kien ja sopimusten soveltaminen vaihtelee kuitenkin eri valtioiden vililld. Esimerkiksi
USA:ssa veroviranomaiset pyrkivit aktiivisesti toimimaan veropaon estimiseksi.>0
Suomessa ja Ruotsissa puolestaan veronviranomaiset ovat ainakin toistaiseksi suhtau-
tuneet melko passiivisesti mahdolliseen veropakoon.5 1 Eri valtioiden veronviranomaiset
ovat viime aikoina pyrkineet kansainvilisessd yhteistyossi selvittdméin veropaon tor-
juntamahdollisuuksia. Myds OECD:ssé ja YK:ssa on kiinnitetty asiaan huomiota ja py-

ritty tutkimaan keinoja veropaon estdmiseksi.

322

Verotuksen vaikutus yritystasolla voidaan jakaa kahteen osaan. Ensinniikin verotuksen
vaikutus investointien allokoitumiseen. Toiseksi verotuksen vaikutus kansainvilisen yri-
tyksen muuhun toimintaan, jolla téss# yhteydessi tarkoitetaan ulkomaisiin investointei-
hin liittyvid rahoitusratkaisuja, apuyhtididen kiyttod seki siirtohinnoittelua. Jako on
jossain mérin keinotekoinen, koska kansainvilinen yritys on kokonaisuus, jonka péi-
mdérdnd on koko yritysryhmén voiton maksimointi. Seki investointipézitokseen, ettd

48. Viherkentti 1987, 77.
49. Alworth 1988, 101.

50. Giovannini 1990, 430.
51. Viherkentts 1987, 76-77.
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muuhun toimintaan vaikuttaa sama voiton maksimointitavoite. Verotuksen vaikutuksella
yrityksen toimintaan on siis kaksi kokonaistaloudellista aspektia eli taloudellinen te-
hokkuus ja valtion verotulot. Yritysten investointipdétokset ulkomaiden ja kotimaan vi-
1ill4 vaikuttavat seké taloudelliseen tehokkuuteen ettd verotuloihin. Yritysten muut
edelld mainitut toiminnot tdhtd#dvit puolestaan verotuksen minimointiin. Ndami toiminnot
aiheuttavat jossain médrin resurssien menetyksid seki yrityksille etti valtioille, jotka
pyrkivit estiméiin veropaon. Varsinainen vaikutus ndilld on kuitenkin valtion verotulo-
jen kannalta. Tarkastellaan ensin verotuksen vaikutusta yrityksen investointipétokseen.

Yrityksen pédtokseen tehdd suora sijoitus ulkomaille vaikuttavat esimerkiksi yrityksen
sellaiset ominaisuudet, jotka antavat yritykselle kilpailuedun ulkomailla (ownership ad-
vantage). Tilldisia voivat olla erilaiset teknologiseen osaamiseen liittyvit patentit sekd
johtamiseen ja organisointiin liittyvé erityisosaaminen. Lis#ksi yritys voi pyrkid
hyddyntimaiin tietylle maalle tyypillisid etuja (locational advantage) kuten raaka-ainei-
den saatavuus seki halpa tyovoima. Yrityksen pitéisi lisiksi olla varma siité, ettd ndiden
etujen hyddyntdminen on tehokkaampaa nimenomaan suoran sijoituksen muodossa kuin
markkinoiden kautta (esim. raaka-aineiden tuonti, lisenssit jnt:.).52 Jos yritykset tekeviit
padtoksen ndiden investoinnin bruttotuottoon (tuotto ennen veroja) vaikuttavien tekijoi-
den pohjalta, pddoman allokoituminen on tehokasta. Yrityksen kriteerind on kuitenkin
investoinneista saatava nettotuotto (verojen jdlkeinen tuotto). T4ll6in investointipditostd
tehdesséén yrityksen on otettava huomioon a) kotimaiseen investointiin kohdistuva vero-
tus, b) ulkomaille tehdyn investoinnin verotus ko. maassa, c) ulkomaisen tulon verotus
kotimaassa seki d) verrattava kohtien b) ja c) vaikutusta investoinnille saatavaan tuot-
toon eri maiden vililld. Yritys saattaa verotussyistd investoida maahan, jossa investoin-
nille saatava nettotuotto on suurin vaikka muualla investoinnin bruttotuotto voisi olla
parempi.

Verotus vaikuttaa my6s kansainvilisen yrityksen rahoitusratkaisujen edullisuuteen.’
Kansainviliselld yhti6lld on huomattavasti laajempi valikoima rahoitusvaihtoehtoja
kéytettdvissddn kuin ainoastaan yhden valtion rajojeri sisdlld toimivalla yritykselld. (Tau-
lukossa 8 on luettelo tytéir- ja emoyhtion rahoitusvaihtoehdoista.) T#lldin myds veroteki-

* jdt voivat vaikuttaa eri tavoin rahoituspéatoksiin. Rahoitusratkaisuun vaikuttavat

-

korkojen vihennysmahdollisuudet ja yritysveroasteet seki asuin- etti 1ihdevaltiossa, ko-
roista maksettavat lihdeverot, osingoista maksettavat ldhdeverot, mahdollisuus kiyttiz
markkinahinnoista poikkeavaa hinnoittelua sis#isissd lainoissa, korko- ja osinkotuloista
maksettava henkilévero sekd piiomavoitoista maksettava henkilovero. Lisiksi yritys- ja

52. Ethier 1986, 805.
53. Oletetaan, ett# investointipitss on jo tehty.
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osinkoverotuksen koskeva verojirjestelmé sekd kaksinkertaisen verotuksen vilttimisek-

si noudatettava menetelmi vaikuttavat eri rahoitusldhteiden kustannuksiin.>*

TAULUKKO 8
Ulkomaisen tytiryhtitn rahoitusvaihtoehdot!

Tytiryhtion itsendiset rahoitusvaihtoehdot

1) laina

a) lahdevaltiosta

b) asuinvaltiosta tai kansainvilisiltd rahoitusmarkkinoilta
2) piditetyt voittovarat
3) osakeanti (muille kuin emoyhtidlle)

1)laina emoyhtioltd
emoyhti6n rahoituslihde:
a) osakeanti
b) laina
c) pidétetyt voittovarat
2) osakeanti emoyhtiolle
emoyhtion rahoituslidhde:
a) osakeanti
b) laina
c) piditetyt voittovarat
Lihde: Alworth 1988, 121.

1 Rahoitusvirran oletetaan kulkevan vain emoyhtitli tytiryhtislle..

Kansainviliset yritykset voivat pyrkid minimoimaan verojaan apuyhtitiden avulla.
Apuyhtiolld tarkoitetaan sellaisia tytdryhtioitd, jotka on perustettu ldhinnd verotukselli-
sista syistd. Apuyhtitt perustetaan usein verokeidasmaihin. T#lldisia apuyhti6itd ovat nk.
ldpikulkuyhtiot ja viliyhtiot. Lipikulkuyhtion kautta kierritetdéin tuloja veroetujen saa-
miseksi. Viliyhtioon taas kumuloidaan eri maista saatavia tuloja.55 Lipikulkuyhtié pe-
rustetaan usein ldhdeverotuksen minimoimiseksi. Tyypillisid lapikulkuyhtion kautta
kierritettdvid maksuvirtoja ovat osingot, korot ja rojaltit. Kuviossa 8 on esimerkki 1i-
pikulkuyhtidn kdyttimisestd osinkoihin kohdistuvan ldhdeverotuksen minimoimiseksi.
lykkddmiseksi (asuinvaltio verottaa ulkomaisesta ldhteesti saatua tuloa vasta kun voitot
kotiutetaan). Esimerkiksi Hollannin verotus suosii viliyhtiiden perustamista. Ensin-
nikin ulkomaiselta tytiryhtioltid saadut osingot ovat verovapaita (nk. 'participation ex-

54. Alworth 1988, 119-149.
55. Viherkentti 1987, 77-78.
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emption). Sen liséksi Hollannin tekemissd kahdenvélisissd verosopimuksissa osinkojen

lihdeverotus on hyvin alhainen ja korot ovat vapaita lihdeverosta>®

KUVIO 8
Lépikulkuyhtio
Ranskalainen Ranskalai_xlcn

emoyhtid - emoyhtio

A Osingot & 5%
lihdevero

Osingot | -15%
lahdevero Hollantilainen yhti
Osingot T ei lihdeveroa

Italialainen tytiryhtio Italialainen tytdryhtio

L#hde: Giovannini 1989, 358.

Kansainvilinen yhtio voi kiertd veroja siirtohinnoittelun avulla. Siirtohinnoittelua void-
aan kiyttid yritysryhmin vilisessi tavaroiden ja palveluiden kaupassa, lainojen hinnoit-
telussa seki teknologian siirrosta veloitettavissa rojalteissa. Siirtohinnoittelu
mahdollisuutta voidaan kiyttis myds muihin tarkoituksiin kuten tullimaksujen alen-
tamiseksi, valuuttariskien véhentdmiseksi, jne. Siirtohinnoittelun méérittiminen vero-
tussyisté voi joskus olla ristiriidassa muiden siirtohinnoittelulle asetettujen tavoitteiden
kanssa. Rajoitutaan nyt kuitenkin tarkastelemaan siirtohinnoittelua pelkéist%iéin'vcrotuk-
sen kannalta. Koko yritysryhmén verotusta voidaan minimoida kéyttimilld siirtohinnoit-
telussa markkinahinnoista poikkeavia hintoja ja siirtdd ndin voittoja korkean verotuksen
- maista alhaisen verotuksen maahan (nk. peitellyt voitonsiirrot). Télldinen hinnoittelu
poikkeaa nk. markkinaehtoperiaatteesta (arm's-lenght pricing). Siirtohinnoittelun avulla
voidaan my®s siirtdd tappioita ja véhentdi siten koko yritysryhmén verotusta. Liséksi
voittojen kotiuttamismuotoa voidaan muuttaa siirtohinnoittelun avulla esimerkiksi kor-
vaamalla osinkoja rojalteilla.57 Siirtohinnoittelun kdytt6 saattaa kuitenkin vaikeuttaa yri-
tysryhmén sisdistd ohjaamista siirreltdessd voittoja keinotekoisesti yritykseltd toiselle.?

56. Giovannini 1989, 360.
57. Kopits 1976, 791.
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Toinen siirtohinnoittelun kiytt6on liittyvd ongelma yrityksen kannalta on veroviranoma-
isten asettamat rajoitukset siirtohinnoittelulle. Veronviranomaiset ovat pyrkineet siirto-
hinnoittelun véahentdmiseen kansainvélisessd yhteistyossi erityisesti OECD:n kautta.
Veronviranomaisten yleisin menetelmé pyrkid estdiméén siirtohinnoittelun avulla ta-
pahtuva veropako on markkinaehtoperiaatteen vaatimus yritysryhmén vilisessd hinnoit-
telussa. Tdmd vaatimus 16ytyy usein seké siséisestd verolainsdddiannostd sekd
verosopimuksista. KéytdnnOssd tdmd tarkoittaa sitd, ettd yritysryhmén vilisen hinnoitte-
lun olisi oltava sama kuin riippumattomien osapuolten vélilld oletettavasti olisi ollut (ks.
esimerkiksi liite 2, artikla 9). Ongelmana on kuitenkin mainitun markkinaehtoisen hin-
nan miirittiminen, johon yritysryhmén sis#isid hintoja voitaisiin verrata. Erityisen
vaikeaa tillaisen markkinaehtoisen hinnan méérittiminen on teknologian siirtoon liitty-
vien rojaltien sek# yritysryhmin sisdisten palvelujen kohdalla. Siirtohinnoittelun kdyton
laajuudesta on tehty empiirisid tutkimuksia mutta tulokset ovat olleet melko ristiriitaisia.

33
Kansainvilisen verotuksen aiheuttamien vééristymien poistaminen

lokoitumisen kannalta on tiedostettu eri valtioiden taholla. Useat ekonomistit ja polii-
tikot ovat tehneet ehdotuksia ndiden védristymien minimoimiseksi, mutta toistaiseksi ei
ole 16ydetty yleisesti hyviksyttyéd periaatetta. Tarkastellaan seuraavaksi lyhyesti muuta-
mia ndistd ehdotuksista ja kisitelldén sitten kahta periaatetta, verotuksen harmonisointia
ja asuinvaltioperiaatteen noudattamista, yksityiskohtaissmmin. | '

Védristymien vihentdminen tai poistaminen voitaisiin toteuttaa yksittidisten valtioiden
toimenpiteilld tai valtioiden viliselld yhteisty6lld. Yksittdinen valtio voi estii
pédomapaon esimerkiksi sddnndstelemilld ulkomaille suuntautuvia pdfiomavirtoja. Eris-
tdytyminen muusta maailmasta aiheuttaa tehokkuustappioita eiki télldinen ratkaisu siis
tunnu kovinkaan todenn#kdiseltd integroituvassa maailmantaloudessa. Toinen &iirivaih-
tochto yksittdisen valtion ndkdkulmasta on olla tekemiittd mitéi#in asialle. Jos uscammat
valtiot noudattavat titd periaatetta, piddytdin verokilpailun kautta vihitellen nollavero-
tukseen péfiomatulojen verotuksessa. Yksittdinen valtio voi my&s korvata yhtioveron
kassavirtaverolla. Kassavirtaverolla tarkoitetaan veroa, jossa veropohja lasketaan kassa-
virtoista eli kaiki investointimenot voidaan vihentii vilittdmasti, kun taas korko- tai osi-
nkomaksut eivit ole vihennyskelpoisia. Lihdevaltioperiaatteen noudattamista
perustellaan varsinkin portfolioinvestointien kohdalla ainoaksi keinoksi vihentii ve-
ronkiertoa. Toisena perusteena on ollut epdonnistuminen kaksinkertaisen verotuksen es-

58. Caves 1982, 246-247.
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timisessi asuinvaltioperiaatetta noudatettaessa. Kansainvilinen verotus on kiytinndssi
pitkilti 15hdevaltioperiaatteen mukaista. Lihdevaltioperiaatteen noudattamiseen siirtym-
inen edellyttiisi asuinvaltion luopumista verotusoikeudesta ja sitd kautta myds veronhy-
vitysten poistamista. Liséksi lihdevaltion olisi luovuttava ldhdeverotuksesta.
Lihdevaltioperiaatteen noudattaminen ei vélttdmittd johda tehokkaaseen lopputulokseen
sen paremmin kansallisen kuin maailmanlaajuisen hyvinvoinnin kannalta. Lihdevalti-
operiaatetta noudattamalla voitaisiin saavuttaa pddoman tuontineutraliteetti muttei vien-
tineutraliteettia. Edelld lyhyesti esitellyt vaihtoehdot perustuvat siis yksittdisen valtion
toimenpiteisiin. Mahdollisuudet poistaa verotuksen aiheuttamia védristymié niilld kei-

noilla edes yhden valtion osalta on kuitenkin kysccnalainen.59

Kansainvilisten verojirjestelmien aiheuttamien véfristymien eliminointi vaatii ilmeises-
tikin kansainvilisti yhteisty6td onnistuakseen. Ongelma on erityisen ajankohtainen EY:n
kannalta, jonka pddméérind on saavuttaa mahdollisimman tdydellinen taloudellinen inte-
graatio ja markkinoiden vapautuminen vuoden 1992 loppuun mennessi. Muiden estei-
den ja rajoitusten poistaminen padomamarkkinoilta liséd verotekijoiden vaikutusta

- pddoman allokoitumiseen ja saattaa aiheuttaa taloudellista tehottomuutta. EY:sséd ongel-
ma on tiedostettu jo 1960-luvulla mutta mistédn konkreettisista toimenpiteisti ei ole
vieldkidn sovittu. EY on selvésti kuitenkin ollut verotuksen harmonisoinnin kannalla.
Verotuksen harmonisoinnilla tarkoitetaan verotuksen yhtéldistiimistd maailmanlaajuises-
ti tai kuten EY:n tapahksessa taloudellisen yhteison siséllid. Toinen kansainviliseen
yhteistyohon perustuva vaihtoehto on asuinvaltioperiaatteen noudattaminen. Tarkastel-
laan ensin EY:n ehdotusta verotuksen harmonisoinniksi ja sitten asuinvaltioperiaateen
mukaista kansainvilisté verotusta vaikka valtioiden vilinen yhteisty® olisi vahdisti tai
sitd ei olisi ollenkaan. My®s asuinvaltioperiaatetta kisitelldén 1dhinnd EY:n ndkokulmas-
ta.

3.3.1
Verotuksen harmonisointi

Euroopan yhteison jisenmaat ratifioivat Euroopan Yhteniisyysasiakirjan vuonna 1986
(EY:n organisaatiosta ym. lyhyesti liitteess# 6). Tdll6in jdsenvaltiot sitoutuivat sallimaan
tavaroiden, palveluiden, pdfioman ja tydvoiman vapaan liikkuvuuden Yhteison sisimark-
kinoiden luomiseksi vuoden 1992 loppuun mennessé. EY:n tavoitteena on taloudellisen
hyvinvoinnin lisé&minen tavaroiden ja palveluiden seki resurssien allokointia tehosta-
malla. EY:ssd ollaan huolestuneita verotuksen pdiioma- ja tavaravirtoja visristivisti
vaikutuksesta, joka saattaa heikentisi EY:n integraation tavoitteiden saavuttamista. Kuten

59. Bird 1988, 295-296.
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luvussa 3.1 voitiin todeta, myds EY:n jédsenvaltioiden vililld on suuria eroja veroasteissa,
veropohjissa, verojérjestelmissi seké kaksinkertaisen verotuksen estdimiseksi noudatet-
tavissa menetelmissd. EY pyrkimyksend on veroharmonisoinnin avulla saavuttaa seki
pddoman vienti- ettd tuontineutraliteetti.5? Jos verotus on harmonisoitu eri maiden valills
pddoman tuonti- ja vientineutraliteetti voidaan saavuttaa riippumatta siitd, noudatetaanko
asuin- vai lihdevaltioperiaatetta. Harmonisointitavoitteet koskevat myos vilillisid veroja
(tavaroihin kohdistuvat) ja itse asiassa EY on asettanut vilillisten verojen harmonisoin-
nin etusijalle ennen yhtidverotuksen harmonisointia.! Tarkastellaan seuraavaksi EY:n
tihinastisia ehdotuksia yhtiverotuksen yhtendistdmiseksi.

Jo vuonna 1961 EY:n Komissio asetti ensimmiisen komitean selvittdiméin verotuksen
harmonisointiin liittyvid kysymyksid. Nk. Neumarkin komitean raportissa vuonna 1963
oli useampia ehdotuksia yhteisen verojirjestelmén luomiseksi. Komitean ehdotuksista
tirkein oli ehdotus kaksikantajérjestelméén siirtymisestd. Vuonna 1966 julkaistussa
Segre-raportissa todettiin, etteivit verotukseen liittyvit tekijét saisi vaikuttaa investoin-
nin kohdemaan eik# investointimuodon valintaan (tytiryhtio vs. sivuliike). Pddoman va-
paan liikkuvuuden pahimmiksi esteiksi méériteltiin investointeihin kohdistuva
kansainvilinen kaksinkertainen verotus, erilaiset veroinsentiivit seki ulkomaisen ja koti-
maisen investoinnin erilainen verokohtelu. Komissio julkaisi vuonna 1967 pitkilti Seg-
ren-raporttiin perustuvan ohjelman, jossa puollettiin yhdenmukaisen yhtidverojar-
jestelmien omaksumista yhtéldistimilld sekd veropohjat ettd veroasteet ("Programme for
_ the Harmonisation of Direct Taxes"). Liséksi ehdotettiin henkiléverotuksen yhtendis-
timistd, jonka toteutuksella ei kuitenkaan uskottu olevan kiirett#.62 Seuraavassa yh-
tioverotukseen liittyvéssd, vuonna 1971 julkaistussa van den Tempel-raportissa,
ehdotettiin siirtymistd klassiseen yhtioverojérjestelmain. Komissio teki vuonna 1975 eh-
dotuksen direktiiviksi, jossa suositeltiin siirtymisti osittaiseen yhtidveronhyvitysjérjes-
telmiin. Veronhyvitys jdsenvaltioiden vililld haluttiin rajata minimissdzin 45 prosenttiin
ja maksimissaan 55 prosenttiin. Kédytdnnossd verohyvitykset kulkisivat EY:n perustaman
selvittelytoimiston (clearing house) kautta. Veroaste olisi asetettava myds 45 ja 55 pros-
entin vilille. Veropohjan miirittimiseen ei otettu kantaa.3 Euroopan parlamentti ei
suostunut antamaan mielipidettdéin ehdotuksesta, koska veropohjan suhteen ei oltu tehty
mitéin ehdotuksia. Vasta vuonna 1980 Komissio julkaisi raportin ("Report on the Scope
for Convergence of Tax Systems"), jossa yhtiveropohjan harmonisointi hyviksyttiin
tavoitteeksi. Veropohjaa koskeva direktiiviehdotus tehtiin vuonna 1988. Till6in vuoden
1975 ehdotukset otettiin uudelleen késittelyyn. Veropohjan mirittelys koskevassa ehdo-

60. Gammie & Robinson 1989, 8.
61. Strensen 19904, 11.

62. Cnossen 1987, 36.

63. Fitchew 1989, 15.
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tuksessa tirkein muutos vallitseviin verojirjestelmiin koskee verotuksen poistokéiytin-
to4. Komissio ehdottaa kirjanpidossa tehtédvien poistojen kiyttimistd my8s verotuksessa.
" Timi tarkoittaisi kiiytinndssd esimerkiksi nopeutettujen poistojen eliminoimista. Toinen
muutos muutamien maiden kiytintdon olisi kaikista rakennuksista tehtéivit poistot (Isos-
sa-Britanniassa ja Irlannissa ei sallita poistoja liikerakennuksista). Tutkimus- ja kehitys-
menot seki goodwill ehdotetaan poistettaviksi viiden vuoden sisélld. Investointivaraus
seki poistojen indeksointi ehdotetaan poistettavaksi. Veropohjan médrittimiseen liittyy
my®&s vuonna 1984 tehty ehdotus, jossa ehdotetaan tappioiden vihennysoikeutta kahdelta
vuodelta ennen tappion syntymistd seki rajattomaksi ajaksi tappion syntymisesti eteen-

pa'jn.64

Ehdotuksia verotuksen harmonisoinnin suuntaan on siis tehty jo yli kahdenkymmenen
vuoden ajan. Mitiin merkittdvid p4atdksii ei kuitenkaan ole tehty. Jdsenvaltioiden on
vaikea hyviksyd suuria muutoksia voimassa oleviin verojérjestelmiin, jotka on luotu
kansallisia tarpeita varten. Verotusta harmonisoidessa ei pystytd ottamaan huomioon
jisenvaltioden erilaisia sosiaalisia ja taloudellisia rakenteita. My6s historialliset ja poliit-
tiset syyt ovat vaikuttaneet tietyntyyppisen verojérjestelmén syntyyn sekd méérinneet
julkisen sektorin merkityksen yhteiskunnassa. Verotusta kiytetéin usein myos alue- sekd
teollisuuspoliittisena vélineend. Lisdksi yhtidverotuksen médrittiminen valtion ulkopuo-
lelta voi rajoittaa mahdollisuuksia médrédtd muut verot itsendisesti. Myds harmonisoinnin
tekninen toteuttaminen vaikuttaa erittdin vaikealta. Harmonisoinnille on esitetty vaihto-
ehtoja kuten verokilpailun kautta saavutettava verotuksen yhtiiléiistyminen65 sekd seu-
raavassa luvussa késiteltdvé asuinvaltioperiaatteen noudattaminen.

-

Verotuksen harmonisointi tavoitetta voidaan kritisoida siis veropolitiikan itsendisyyden
mengttﬁmiscstéi. Toinen térked kriitikin kohde on se, ettd EY:n verokeskustelu seki sen
pohjalta tehdyt ehdotukset ovat keskittyneet jésenvaltioiden vilisen verotuksen ongel-
miin ja EY:n ulkopuolelle muuhun maailmaan sekd muusta maailmasta EY-maihin tehti-
vien investointien verokohtelu on jiényt vihemmille huomiolle. Nykyisessi tilanteessa
ndiden investointien verotus riippuu yksittdisten jisenmaiden ja EY:n ulkopuolisten mai-
den vilisistd veropimuksista. Yhtiverotuksen harmonisointi EY:ssi ei poista verotuksen

......

esimerkiksi huomattavasti edullisempaa.

64. Devereux & Pearson 1989, 26-28.
65. Chown 1989, 66.
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Yhtiéverotuksen harmonisoinnin lisidksi EY:ssd on kiinnitetty huomiota myds verotetta-
van tulon jakautumiseen eri jisenvaltioiden kesken. Télld hetkelld yritysryhmén eri
maissa olevien tytdryritysten verotettava tulos médriytyy erillisend emoyhtion tuloksesta
(erillinen kirjanpito). Vaihtoehtoisena ldhestymistapana on ehdotettu esimerkiksi useim-
missa USA:n osavaltioissa ja Kanadan provinsseissa kiytdssé olevaa "yksikkoverotusta”
(unitary taxation). Yksikkdverotusta sovellettaessa veroviranomaiset eivit edes yritd sel-
vittdd mistd eri ldhteistd yritysryhmién tulos muodustuu vaan tulos jaetaan eri yksikoille
ennalta sovitun jakamiskaavan (apportionment formula) mukaan. Yhtivero méaratisin
till6in esimerkiksi myynnin tai tyotekijimadrin mukaan kullekin tytiryhtitlle. Yksittii-
set jisenvaltiot joutuisivat télldin neuvottelemaan sopivasta tuloksen jakoperusteesta.
Lis#ksi yhtioveron luonne muuttuisi. Yhtiévero ei kohdistuisi end# niinké&éin voittoon
vaan se olisi erdidnlainen myyntivero tai tyﬁllisyysvero.66 Tétd 1dhestymistapaa ei ole vi-
rallisesti ehdotettu EY:ssi, joskin siitd on kéyty vilkasta keskustelua.

332
Asuinvaltioperiaatteen noudattaminen

Verojérjestelmien uudistaminen verotuksen aiheuttamien véiristymien minimoimiseksi
joudutaan tekeméén poliittiset ja hallinnolliset tosiasiat huomioonottaen. Téma tarkoittaa
kidytdnnossé usein tinkimistd taloudellisesta tehokkuudesta esimerkiksi kansallisen suve-
reniteetin sdilyttdmiseksi verotuskysymyksissd. EY:n pddmiiring saavuttaa seki pai-
oman tuonti- ettd vientineutraliteetti yritysverotuksen harmonisoinnilla on osoitus
pyrkimyksesti lihes tiydelliseen taloudelliseen tehokkuuteen. Mutta kuten jo edellisessi
luvussa todettiin, valtioiden halu s#ilyttdd veropoliittinen itsendisyys on vakava este
veroharmonisoinnin toteuttamiselle. Ratkaisun 16ytiminen edellyttinee jonkinlaista
kompromissia (ainakin tésséd vaiheessa) taloudellisten ja poliittisten tavoitteiden vililld.
Taloudellisen tehokkuuden saavuttaminen ainoastaan EY:n sisélld toteutettavan harmo-
nisoinnin avulla on sité paitsi mahdollista vain rajoittamalla EY:n ulkopuolelle suuntau-
tuvia pddomavirtoja. Ndiden ongelmien vilttimiseksi on etsitty vaihtoehtoja verotuksen
harmonisoinnille. Kuten luvuissa 2.3 ja 2.4 todettiin, taloudellinen tehokkuus toteutuu
parhaiten asuinvaltioperiaatetta noudattamalla. Asuinvaltioperiaatetta noudattamalla saa-
vutetaan pddomanvientineutraliteetti muttei pddoman tuontineutraliteettia. Pddoman
vientineutraliteetti takaa pddoman tehokkaan allokoitumisen maailmanlaajuisesti parem-
min kuin pddoman tuontineutraliteetti. Tdma voidaan perustella esimerkiksi silld, ettd
vientineutraliteetti takaa investointien tehokkaan allokoitumisen mutta viiristid siiis-
tdjen maailmanlaajuisen allokoitumisen. Toisaalta, sdéstimisen jousto verojen jilkeisen
tuoton suhteen on monien empiiristen tutkimusten mukaan suhteellisen pieni. Tilldin
tuontineutraliteetin saavuttaminen ei ole kovinkaan tiirkei tavoite. Asuinvaltioperiaat-

66. Gammie & Robinson 1989, 7.
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teen noudattaminen ei kuitenkaan yksiselitteisesti ratkaise verotulojen jakamisongelmaa
lihde- ja asuinvaltion vililld. Késitellddn seuraavaksi muutamia ehdotuksia asuinvaltio-
periaatteen toteuttamiseksi lihinnd EY:n nikdkulmasta.

33.2.1
Asuinvaltioperiaatteen noudattaminen yhtidtasolla

Giovannini67 olettaa, etti verotusta koskevan koordinoinnin saavuttaminen valtioiden
vililld on epitodennikaistd. Talldin asuinvaltioperiaatetta noudattamalla minimoidaan
verotuksen aiheuttamat hyvinvointikustannukset. Lisdksi pddomapaon mahdollisuus on
pienempi asuinvaltioperiaatetta noudatettaessa kuin l&hdevaltioperiaatteen vallitessa.
Asuinvaltioperiaatetta noudatetaan emoyhtidn asuinvaltion mukaan. Asuinvaltioperiaate
toteutetaan mydntdmailld tdysi hyvitys ldhdevaltiossa maksetuista veroista, jolloin lopul-
liseksi veroksi tulee asuinvaltion vero. Tdmi vaihtoehdon toteuttaminen edellyttéi clear-
ing-jérjestelmén olemassaoloa.®® Toisen vaihtoehdon mukaan lihdevaltio luopuu
kokonaan ulkomaisen yhtion tulokseen kohdistuvasta verotusoikeudestaan.

Giovanninin mukaan ensinnikin mahdollisuus lykétd ulkomaisesta 1dhteesti saadun tu-
lon verotus siihen asti kunnes tulo kotiutetaan olisi poistettava. Asuinvaltioperiaatteen
mukaisesti ulkomaisesta ldhteestd saatua tuloa pit#isi verottaa tulon syntyessi eiké vasta
kotiuttamisen yhteydessi. Toinen asuinvaltioperiaatteen vastainen ilmio on lihdeverotus.
Lihdeverotuksen poistaminen eliminoisi my&s apuyhtididen kéyton lahdeverojen kierti-
misessi. Lisiksi Giovannini ehdottaa pankkisalaisuus ja "blocking laws" poistamista.
Nimi lait estévit tietojen saamisen verotarkoituksiin ja niitd voidaan kdyttdd verojen
kiertimiseen.

Giovannini ottaa kantaa myds muutamiin asuinvaltioperiaatteen noudattamiseen liitty-
viin ongelmiin kuten mahdollisuuteen kiertdd veroja asuinvaltiota vaihtamalla seki a-
suinvaltioperiaatteen aiheuttamaan hallinnolliseen monimutkaisuuteen. Yritykset voivat
rekisterdidd itsensd alhaisen verotuksen maahan toteuttaakseen veroarbitraasia osak-
keenomistajiensa puolesta. Veroarbitraasi on mahdollista vain, jos yhtit- ja henkildvero-
tusta ei ole integroitu. Mité tdydellisempi kyseinen integrointi on, sen vihemmin
yrityksilld on veroarbitraasimahdollisuuksia osakkeenomistajien puolesta. Tilanne on
jossain méérin ongelmallisempi, jos yrityksen ja osakkeenomistajan asuinvaltio ei ole-
kaan sama. Tdll6in yritys- ja henkilGverotuksen integrointi on huomattavasti vaikeam-

67. Giovannini 1989, 368-374; 1990, 485-487.

68. Jos Lihdevaltiossa maksettu vero on suurempi kuin asuinvaltiossa, asuinvaltio voi esittiisi vaatimuksen
tistd erotuksesta clearing-jérjestelmin kautta.
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paa. Esimerkiksi yhtidveronvihennysjérjestelméé noudatettaessa yritystd verottaneen
valtion olisi myodnnettidvéd hyvitys ulkomaiselle osakkeenomistajalle. Ratkaisuna olisi
jonkinlainen clearing-jérjestelmd. Giovannini ehdottaa hallinnollisten ongelmien vilt-
timiseksi yrityksille velvollisuutta selvittdd tulojen médrd seki ldhteet veroviranomaisil-
le. EY:n sisilld tulojen selvitysvelvollisuutta voitaisiin vield tehostaa ankarilla
rangaistuksilla sen rikkojia vastaan sekd vapaalla verotusta koskevan tiedon kululla ji-

.....

suus.

3.3.2.2
Asuinvaltioperiaatteen noudattaminen osakkeenomistajan tasolla

Giovannini ja Hines® hahmottelevat melko yksityiskohtaisen mallin asuinvaltioperiaat-
teen toteuttamiseksi EY:ssid. Lihtokohtana on asuinvaltioperiaatteen noudattaminen il-
man verotuksen lykkddmismahdollisuutta. Asuinvaltioperiaatteen noudattamista
sovelletaan nyt osakkeenomistajan asuinpaikan mukaan. Jérjestelmin tehokkuuden edel-
lytykseni on ensinnikin yhtensiinen méaéritelma yrityksen tulokselle (EY:ss#). Toiseksi

ssse

Yrityksen veroaste olisi yhtéldinen koko EY:ssd. Veroaste olisi melko korkea, esimerkik-
si 50 %. Verot keriisi se valtio, jossa tulo syntyy. Yrityksen osakkeenomistajia varten
sovellettaisiin erillistd hyvitysjérjestelm#d. Yksittéiset valtiot voisivat asettaa oman yrit-
ystuloa koskevan veroasteensa kunhan se olisi alhaisempi kuin koko EY:td koskeva
veroaste (esimerkissi edelld 50%). Osakkeenomistajat saisivat asuinvaltiolta EY:ssi so-
vellettavan yleisen veroasteen ja paikallisen veroasteen vilistd erotusta vastaavan hyvi-
tyksen. Lihdevaltion saamat verotulot allokoitaisiin clearing-jérjestelmén kautta osak-
keenomistajan asuinvaltiolle. (Ks. esimerkki liite 7). Lihdeveroaste asetettaisiin EY:n
jdsenvaltioiden vililld nollaksi.

Veropohjan midritelmi sovittaisiin EY-valtioiden kesken. Hyvd mééritelmd voisi olla
Haig-Simons periaatteen mukainen veropohja. T#ll6in koneista ja rakennuksista tehtéivi-
en poistojen pitdisi kuvastaa niiden todellista elinik# ja kulumista. Lis#ksi tutkimus- ja
kehitysmenojen sekéd mainonnan kulut olisivat vihennettivissid melko nopeasti. Varastot
arvostettaisiin LIFO-periaatteella ja inflaatio otettaisiin huomioon indeksoimalla varas-
ton arvo. Yritysryhmén vilisiin liiketoimiin sovellettaisiin markkinahintoja. Valtioille

69. Giovannini & Hines 1990, 21-39.
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jétettdisiin edelleen mahdollisuus subventoida haluamiaan yrityksia tai toimialoja mutta
subventio laskettaisiin osaksi veropohjaa.

1

Kaksinkertaisen verotuksen vilttimiseksi yrityksen asuinvaltion olisi luovuttava ulko-
maisesta tytiryhtistd (EY:n sisélld) kotiutettavien voittojen verotuksesta. EY:n ulkopuo-
lelta saatavaa ulkomaista tuloa verotettaisiin 50 % veroasteella mutta tytéryritysten
ulkomailla maksamista veroista mydnnettiisiin hyvitys (maksimissaan 50 %). Yritysten
tulos jaettaisiin osakkeenomistajille vilittdmésti. Yritys- ja yhtidverotuksen integrointi
jéisi 1ahinnd kunkin valtion omaan harkintaan. Valtiot olisivat vapaita asettamaan halua-
mansa yhtidveroasteen sekd henkiloveroasteen. Ainoa rajoitus olisi kansallisen yhtio-
veroasteen rajoittaminen maksimissaan koko EY:td koskevaan yleiseen veroasteeseen
(esimerkissd 50%). Kuten edelld todettiin, osakkeenomistajat saavat yleisen veroasteen
ja kansallisen veroasteen erotusta vastaavan hyvityksen. Liitteessd 7 on esimerkki hyvi-
tyksen laskemisesta.

Esitetty malli pétee tdssd muodossaan vain EY-jisenvaltioihin. Muuhun maailmaan so-
vellettaisiin vain niitd sdintdjd, joiden noudattaminen ei vaadi muutoksia ulkomaisiin
lakeihin. T#ll6in EY:n ulkopuolelta saatua tuloa verotettaisiin 50% veroasteella ja jo
maksetuista veroista myonnettdisiin veronhyvitys (maksimi 50%). Muusta maailmasta
saatua verotettaisiin kuitenkin silloin kun se syntyy eiki vasta kotiuttamisen yhteydessid
(lykk&amismahdollisuus eliminoitu). My&s EY:n alueella toimivia ulkomaisia yhtiGitd
verotettaisiin 50 % veroasteella. Muiden kuin EY-jésenvaltioiden olisi kuitenkin mahdol-
lista liittyd tihdn verotusjirjestelméin halutessaan.

Kuvaillun jirjestelmén toteuttaminen saattaisi vihentdd niiden valtioiden verotuloja, jot-
ka ovat pidoman nettotuojia. Namé valtiot menettéisivit ulkomaisten yritysten tulokses-
ta saatavat verotulot. Osakkeenomistajien ulkomaisen tulon verotusmahdollisuus ei

vilttdmittd riittdisi kompensoimaan menetettyjd verotuloja. Giovannini ja Hines ehdotta-

sattaisiin osakkeenomistajien asuinvaltioiden kasvaneista verotuloista.

4
EMPIIRISIA TUTKIMUKSIA

Verotuksen aiheuttamista védristymistd seki niiden vaikutuksista ulkomaisiin suoriin in-
vestointeihin on tehty melko vihin empiirisis tutkimuksia. T4hén on syyni testattavan
teoreettisen kehikon puuttuminen sekd tutkimusaineistoon (dataan) liittyvit ongelmat.
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Seuraavaksi esitelldéin kolme empiiristd tutkimusta. Ensimmdisessi tutkimuksessa pyri-
tddn osoittaamaan verotuksen aiheuttamat vé#ristymét investoinneista saataviin netto-
tuottoihin. Toisessa ja kolmannessa tutkimuksessa pyritddn osoittamaan verotuksen
vaikutus suorien investointien ohjautumiseen ulkomaille ja toisaalta ulkomailta kotimaa-
han.

4.1
Verotuksen vaikutus investoinneista saataviin tuottoihin

Crooksin, Devereux'n et. al.”? tutkimus perustuu Kingin ja Fullertonin malliin’!. King ja
Fullerton kehittivét mallin, jonka avulla he vertailivat pdfiomatulojen verotusta USA:n,
Englannin, Ruotsin ja L#nsi-Saksan vililld. Vertailussa kuitenkin oletettiin, ettd yritykset
investoivat ainoastaan asuinvaltiossa eli kyseessd on suljetun talouden tarkastelu.
Crooks, Devereux et. al. ottavat K&F-malliin mukaan my®s yritysten tekemét ulko-
maiset suorat investoinnit. Tutkimuksen tarkoituksena on selvittid, vallitseeko tutkittavi-
en maiden piddomatulojen verotuksessa pddoman vienti- ja tuontineutraliteetti.
Neutraliteetin puuttuminen on mahdollista paitsi Kingin ja Fullertonin tutkimien margi-
naali-investointien tapauksessa myos sellaisissa investoinneissa, jotka tuottavat ylisuuria
voittoja. Télloin yritys ei investoi kaikkiin niihin maihin, joista saatava tuotto on riittiva
vaan yritys investoi siihen maahan, josta saatava tuotto on korkein. Tutkimuksessa py-
ritddn siis selvittdméén paitsi marginaali-investointiin vaikuttava efektiivinen veroaste
myos ylisuuria voittoja tuottaviin investointeihin kohdistuva efektiivinen keskimiérii-
nen veroaste. Tutkimuksen kohteena on 14 maata; EY:n 12 jdsenvaltiota sekd USA ja
Japani. Kunkin 14 maan yritysten investoidessa kuhunkin maahan saadaan 196 yhdis-
telmid, joiden kohdalla voidaan tarkastella marginaali-investointeja tai investointeja,
joista saadaan annetun suuruinen tuotto ennen veroja.

Kingin ja Fullertonin mallin mukaan investoinneista on saatava vihintién vaihtoehtoista
sijoituskohdetta vastaava tuotto. Verotuksen védristymid mitataan verokiila-kisitteen
avulla eli yrityksen ennen veroja saaman tuoton (p), tuoton yritysveron jélkeen (1) ja
sd#stdjien verojen jilkeisen tuoton (s) erotuksena. Investointiin kohdistuva verotus riip-
puu useimmissa maissa investointityypisti, rahoitusrakenteesta seki toimialasta. Efekti-
ivisten veroasteiden laskeminen edellyttii siis pddoman kustannusfunktion ratkai-
semista, Perusmallissa tarvittavat muuttujat ovat investointiin sovellettava veroaste,

70. Crooks, Devereux et. al. 1989.
71. King & Fullerton 1984.
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veropohja (otettu huomioon erilaiset vihennykset ja mahdolliset tuet), diskonttokorko 2
ja todelliset poistot.

Perusmallin laajentaminen koskemaan my&s kansainvilisid investointeja aiheuttaa muu-
tamia muutoksia edelld mainittuihin muuttujiin. Ensinnékin ulkomainen investointi voi
joutua verotettavaksi kolmeen otteeseen ennen osakkeenomistajan henkilSverotusta. Ul-
komaista tytiryhtion tulosta verotetaan ldhdevaltiossa. Lisiksi 14hdevaltio saattaa verot-
taa tytiryhtidn kotiuttamia voittovaroja ldhdeverolla. Asuinvaltio voi puolestaan verottaa
emoyhti6ti timin saamista voittojen kotiutuksista. K&F-mallin soveltamiseksi tarvitaan
nditd kaikkia kolmea tapausta koskevat veroasteet, veropohjat ja diskonttokorot. Laajen-
netussa mallissa tehdédin muutamia oletuksia ja yksinkertaistuksia tarvittavien laskel-
mien vihentdmiseksi. Ensinnékin investointi tapahtuu (100% omistetun) tytiryhtion ei
haaraliikkeen kautta. Toiseksi emoyhtio rahoittaa koko investoinnin tytiryhtioon sijoitet-
tavan piddoman kautta. Lisdksi kaikki tytdryhtion voitot kotiutetaan osinkojen muodossa
emoyhtitlle. Kolmanneksi oletetaan, ettd emoyhtid hoitaa rahoituksensa asuinvaltiossa
(omana pddomana, velkana tai pidétettyind voittovaroina). Neljis oletus koskee veropoh-
jaa Lihdevaltion méiéirittelemﬁ veropohja oletetaan myﬁs asuinvaltion veropohjaksi
midrdytyy rahoituksen lihteen mukaan eli siihen vaikuttaa vain emoyhtién asuinvaltion
veroaste. Ainoa suurempi ero siis K&F-malliin verrattuna on investointiin sovellettavat
veroasteet. Kokonaisveroaste muodostuu lihdevaltion yhtié- ja 1dhdeveroasteiden seki
asuinvaltion yhtidveroasteen yhdistelméni. Kokonaisveroasteeseen vaikuttaa kaksinker-
taisen verotuksen estdmiseksi sovellettava jirjestelmd. Ulkomaiseen suoraan investoin-
tiin kohdistuva efektiivinen veroaste saadaan siis ensinnéikin méirittimélli todellinen
poistoaste (vakio kaikille maille), laskemalla veropohja ldhdevaltiossa, mirittimilli
diskonttokorko emoyhtion asuinvaltiossa seki laskemalla kokonaisveroaste asuin- ja
lihdevaltioiden veroasteista.

Ylisuuriin voittoihin kohdistuvat keskimiiriiset veroasteet saadaan laajentamalla edel-
listd mallia ylisuuria voittoja kuvaavalla tekijilli.

Tutkimusaineisto on rajattu teollisuussektoriin. Tlli sektorilla voidaan investoida teol-
lisuusrakennuksiin, liikerakennuksiin tai koneisiin ja kalustoon. Mallia yksinkertaist-
etaan vield olettamalla osakkkeenomistajien marginaaliveroaste nollaksi. Tutkimus-
aineistona tarvitaan siis l&hde- ja asuinvaltioiden yhtitveroasteet (seki paikallisveroas-

72. Diskonttokorko on yrityksen rahoittajien vaatima tuotto suontukselleen Témi otto riippuu noudatet-
tavasta yritysverojirjestelmasti.
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teet), lihdeveroaste, sekd kaksinkertaisen verotuksen estdmiseksi sovellettava jirjestel-
mi (hyvitys- tai vapautusmenetelmd). Lihinné diskonttokoron méirittelemiseksi on

timiseksi kdytetddn tyypillisid poistoprosentteja, vihennysoikeuksia seké avustuksia
(muutamat avustustyypit on rajattu tarkastelun ulkopuolelle).

TAULUKKO 9

Weighted average of required pre—tax rates of return nccessary to carn & 5% post —(ax

Iavestment from
Dk F WG G Ire I Lux N P S UK Jap USA

§83 634 653 636 636 717 129 656 671 671 666 661 6T 666
835 702 72¢ 764 936 T84 942 753 738 801 79 728 783 763
626 567 575 569 675 681 709 603 617 659 632 608 668 612
907 863 892 88 866 923 103 892 912 821 9056 851 800 815
669 751 173 646 S35 852 127 17T 141 195 189 782 173 189
468 453 464 454 457 508 453 467 477 . 485 474 471 491 4N
630 607 624 692 652 687 560 628 591 642 638 597 626 602
655 638 644 669 698 772 619 643 105 650 645 718 649
628 703 673 627 647 652 673 609 611 758 630 025 764 630
636 600 628 611 613 687 704 630 643 659 630 625 640 639
686 628 648 630 688 775 768 649 663 700 6.10 654 764 720
ST1 124 611 591 664 660 693 563 575 702 620 612 783 635
B38 759 785 761 B43 855 908 868 801 B8B7 79 790 824 796
655 654 602 630 720 659 696 604 617 759 754 608 706 593

Al

gsgmmgg-sggmgu
g

Edelli esitetyssd mallissa suhteutetaan siis tuottoa ennen veroja (p) yhtidveron jilkeiseen
tuottoon (r) ja henkiléveron jilkeiseen tuottoon (s). Tarkastelu rajataan kuitenkin yhtio-
verotasolle eli r=s (marginaalihenkil6vero = 0). Verokiilan laskemiseksi (p - r) joko tuot-
to ennen veroja p tai verojen jilkeinen tuotto r on asetettava vakioksi. Tutkimuksessa r
oletetaan 5 %. Tami perustellaan vapautuvilla pidomamarkkinoilla, joiden uskotaan
yhteniistdvin reaaliset korot EY:n alueella. Tutkimuksen tulokset esitelléin tauluk-
komuodossa. Taulukossa 9 esitetdéin marginaali-investoinnille ennen veroja vaadittava
tuotto (p), kun investointi muodostuu 50 % koneista, 35 % liikerakennuksista ja 15 % te-
ollisuusrakennuksista eikd inflaatiota ole otettu huomioon. Investointi on oletettu rahoi-
tetuksi 70 % piddtetyilld voittovaroilla, 25 % velalla ja 5 % uutta pddomaa. Lisiksi
avustukset on jétetty tidsssd vaiheessa tarkastelun ulkopuolelle. Taulukon 10 ensimmai-
sessd sarakkeessa on ennen veroja vaadittava tuotto (p), kun investoidaan kotimaassa.
Toisessa sarakkeessa on kolmentoista muun maan tiettyyn maahan tekemille investoin-
neille ennen veroja vaadittavien tuottojen aritmeettinen keskiarvo. Kolmannessa sarak-
keessa on tietystd maasta tehdyille investoinneille ennen veroja vaadittavien tuottojen
aritmeettinen keskiarvo. Neljinnessi ja viidennessd sarakkeissa on vastaavat standardi-
poikkeamat. Viimeinen sarake on indikaattori, joka kertoo suosiiko ko. maa pidfioman
tuontia suhteessa pddoman vientiin. Jos indikaattorin arvo on esimerkiksi 0,5, on ko.
maahan tehtiville investoinnille vaadittava tuotto keskiméirin puolet tistd maasta muu-
alle tehtiiviin investoinnin vaadittavasta tuotosta. Toisin sanoen ko. maa rohkaisee pid-
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oman tuontia. Taulukkossa 11 otetaan inflaation (10%) vaikutus huomioon. Verrattaessa
taulukoiden 10 ja 11 arvoja huomataan, ettd inflaation vaikutus keskiarvoihin on melko
pieni. Standardipoikkeamat kasvavat sitd vastoin huomattavasti. Taulukossa 12 ja 13 esi-
tetdin vastaavat luvut ylisuuria voittoja (oletuksena 10 % tuotto) tuottaville investoin-
neille. Taulukossa 14 on otettu huomioon myds erilaiset avustukset. Avustuksilla on
erittdin suuri vaikutus ennen veroja vaadittavaan tuottoon.

TAULUKKO 10
Required pre -tax rates of retumn: po rent, no inflation
Own Iavesting lavesting Standard Standard Ratio of
Country n: from: Deviatioa  Deviation  Protection
in: from:
BELGIUM 58 667 6.78 034 L2 098
DENMARK 102 796 6.61 0.70 095 120
FRANCE 5.5 633 6.7 043 1.00 04
GERMANY 886 883 635 0S5 0.98 139
GREECE 5.55 759 697 0.73 120 1.9
IRELAND 508 468 7.41 0.15 1.02 0.63
ITALY 5.60 632 7.54 034 1.42 084
LUXEMBOURG 6.19 6.74 6.69 039 113 101
NETHERLANDS 6.11 663 6.68 049 103 09
PORTUGAL 659 637 v 027 0.95 088
SPAIN “6.10 690 691 053 105 1.00
UK 6.12 646 6.65 062 0.94 097
JAPAN 324 32 107 0.4 086 116
USA 593 667 6.76 0SS 092 099
Average of 635 6.8 6.88 047 14 10
column
TAULUKKO 11
Required pre - tax rates of retumn: no rent. 10% inflation
Own Iavesting Investing Standard Standard Ratio of
- Country in: from: Deviation  Deviatioa  Protection
i from:
‘BELGIUM 5.62 123 6.66 080 154 1.09
DENMARK 594 740 6.55 083 1.56 L3
FRANCE S66 682 6.75 092 1.66 1.01
GERMANY 10.06 1023 602 0.9 1.56 .20
GREECE 5.36 953 6.74 L. 148 141
IRELAND 488 3136 894 0.46 186 0.40
ITALY 53s 6.99 176 0.80 1.99 0.90
LUXEMBOURG 615 6.98 6.80 0.70 1.3 1.03
NETHERLANDS 621 6.76 702 0.2 1.66 0.96
PORTUGAL 19 646 1 0.66 145 0.84
SPAIN 6.15 117 120 097 1.73 1.00
UK s 594 691 0.78 158 036
Average of 6.18 109 19 08s 1.65 103

column
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TAULUKKO 12

_. Average tax rates on a rent of 10%: no inflation

Own lovesting Iovesting Standard Standard Ratio of

Country ia: from: Deviation - Deviatioa  Protection
in: from:
BELGIUM 100 137 136 0.14 0.61 1.01
DENMARK \n 1.9 132 024 061 151
FRANCE 094 119 136 020 0.58 088
GERMANY 229 237 1.19 0.14 0.57 . 200
GREECE 084 1.60 131 024 0.65 122
IRELAND -0.26 -0.23 155 0.05 0.60 -0.15
ITALY 0.89 119 1.40 0.16 0.71 08S
LUXEMBOURG 116 143 1.65 0.18 0.61 087
NETHERLANDS 1.05 139 125 024 0.60 Ln
PORTUGAL 1.24 127 121 0.13 0.56 106
SPAIN 107 152 146 03 0.60 1.04
UK 112 124 130 033 057 095
average of column 1.08 136 1.36 0.19 0.60 1.03

TAULUKKO 13

Average lax rates oa a rent of 10%: 10% inflation

Own Investing Iovesting Stagdard Standard Ratio of
Country in: from: Deviation  Dewviation  Protection
in: from:
BELGIUM 0.44 126 094 1.18 . 030 133
DENMARK 0381 1.28 0.98 121 0.4 132
FRANCE 0.42 098 094 1.19 0.46 1.03
GERMANY 221 275 0.64 L2 03t 428
GREECE 034 21 110 119 057 192
IRELAND -4 =241 1.23 124 008 -197
ITALY 039 1.08 1.58 138 0.36 0.68
LUXEMBOURG 0.58 1.14 0.3 1.26 038 155
NETHERLANDS 030 i 0.68 1.23 0st 1.49
PORTUGAL 057 082 L10 115 028 0.75
SPAIN 034 127 03s 1.3 0.46 1.49
UK 0.10 030 030 117 061 038
average of column 033 097 097 21 039 1.00
TAULUKKO 14

P, Grants.

Own lovesting in: [avesting Standard Standard Ratio of

Country from: Devistion  Deviation  Protection

in: from:

BELGIUM 451 50 270 024 194 186
DENMARK -067 -120 312 048 198 -038
FRANCE 4.14 446 287 026 131 156
GERMANY 301 308 27 0.14 185 112 -
GREECE 27 m 268 043 225 141
IRELAND 226 1.96 349 0.10 1.98 056
ITALY 113 049 29 054 184 0.16
LUXEMBOURG 4.11 439 285 0.16 1.80 154
NETHERLANDS 423 454 296 038 1.76 153
PORTUGAL 358 367 3.06 0.17 207 120
SPAIN 422 4.68 282 032 193 1.66
UK 0.69 0.62 317 0.15 185 020

Average of 283 2.96 29 028 192 103
column .
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Verotuksen vaikutus investoinnin kohdemaan valintaan

42.1

Kansainvilisten yritysten investointipdétkseen vaikuttavat monet tekijit, joista verotus
on vain yksi osatekiji. Seuraavissa tutkimuksissa kuitenkin osoittamaan veropolitiikan

vaikutus paitokdeen investoidaanko kotimaahan vai ulkomaille. Molemmat tutkimukset
perustuvat regressioanalyysin kiytt66n, joskin teoreettinen lihestymistapa on erilainen.

Veropolitiikan vaikutus investointien kansainviliseen allokoitumiseen

Boskinin ja Galen’- tutkimuksen kohteena on kotimaisen (eli USA:n) veropolitiikan
vaikutukset muiden maiden tekemiin ulkomaisiin suoriin investointeihin USA:han (FDI)
ja USA:n muihin maihin tekemiin suoriin investointeihin (DIA). Boskin & Gale léhtevit
olettamuksesta, ettii monikansallisilla yrityksilld on monia syitd tehdé suora sijoitus ul-
komaille. Tilldisii syitd voivat olla esimerkiksi markkinoille péisy, poliittiset tekijt,
tydvoiman kustannukset jne. Lisiksi verotekijit saattavat vaikuttaa sekd yritysten haluun
investoida USA:han tai muihin maihin ettd vastaaviin voittojen kotiutuksiin. Tutkimuk-
sen tavoitteena on selvittdd, missd médrin veropoliittiset tekijdt vaikuttavat investointien
kansainviliseen sijoittumiseen.

Kotimainen veropolitiikka vaikuttaa investointien kansainviliseen sijoittumiseen kahden
kanavan kautta: kotimaassa tehtiviin investointeihin kohdistuva kotimainen veropolitiik-
ka sekid ulkomaisesta ldhteestd saatavaan tuloon kohdistuva kotimainen veropolitiikka.
Molemmat kanavat vaikuttavat investointien suhteellisiin tuottoihin kotimaassa ja ulko-
mailla. T#ll6in voidaan olettaa, ettd kotimainen veropolitiikka vaikuttaa sekd FDI:hin
ettii DIA:aan suhteellisten tuottojen kautta.

ssee

sijoitusta tytiryhtioon tai tytiryhtion piditettyjd voittovaroja. DIA miiritelldsin samalla
tavoin. Boskin ja Gale ovat kerdnneet FDI:ta ja DIA:aa koskevat tiedot Bureau of Eco-
nomic Analysis (BEA):n julkaisuista. (FDI:ta ei voida suoraan verrata kotimaisiin inves-
tointilukuihin. Tdm& johtuu ensinnikin siiti, ettd ulkomaisiin suoriin investointeihin
liittyvét rahavirtoja ei vélttimattd kiytetd reaali-investointeihin. T#ll6in FDI:n luvut
saattavat yliarvioida reaalisten ulkomaisten nettoinvestointien miizirin. Toisaalta ulko-
maisen tytiryhtion ottamat lainat USA:ssa eivit sislly FDI-lukuihin.) Veroasteita ja
fuottoja koskeavat tiedot on Martin Feldsteinin ja Joosung Junin artikkelista’4. USA:n

73. Boskin & Gale 1987, 201-219.
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bruttokansantuotetta koskevat tiedot ovat julkaisusta “Economic Report of the President
1985. OECD-maiden bruttokansantuotteita koskevat tiedot on keritty-erilaisista OECD:n
julkaisuista.

Boskin ja Gale kokeilevat regressioanélyysisséiﬁn muutamia selittévid muuttujia ja funk-
tionaalisia muotoja. Taulukossa 15 esitetdiin logaritmifunktion tulokset FDIL:1le. I, tar-
koittaa piditetyilld voittovaroilla rahoitettua suoraa investointia. I./Y saadaan
kertomalla I, 1000:1la ja jakamalla saatu luku bruttokansantuotteella. E tarkoittaa ulko-
maisista investoinneista saatua tuloa. 1; tarkoittaa investointeja, jotka on rahoitettu siir-
timélld varoja USA:han. Myos timé luku kerrotaan 1000:11a. Tulokset osoittavat, ettd
perusmuuttujat, tuotto seké veroaste, selittévit parhaiten piditetyilld voittovaroilla ra-
hoitettuja investointeja. Sen sijaan kdytetyt muuttujat eivit selitd kovinkaan hyvin varo-
jen siirroilla rahoitettuja investointeja. Taulukossa 16 esitetddn vastaava tarkastelu
lineaarisena funktiona. Tulokset ovat huonompia vaikkakin samansuuntaisia kuin edel-

lisessi tarkastelussa.

TAULUKKO 16
1 New Results for Forelgn Direct Investment
DEPENDENT VARIABLE (.40 (/E) {I.JE) (./E) (.
Sample Period 195684 1965-84 - 1956-84 1965-84 1956-84
Coefficient (s.c.) on
constant 119 764 S12 867 -371
(.441) - (.384) (.339) (.220) (1762)
Return on FDI 14.506 4.026 3.495 4.960 10151
. (1.891) (1.659) (1.320) (.865) (5334)
Fo'texgners' net return 9.106 13.029 4.730 18.646 25035
in U.S. 6.237) . (5.178) (3.633) (2.339) (14754)
Relative tax term T -1.737 -1.89 -754 -2.747 —~4809°
717 (.645) (.542) (.349) (1536)
Dummy for 1980s 287 -— -39 -— -—
(.165) —_— (.094) -—_ —_—
Income from FDI -_— —_ -— -— 718
(.089)
Standard Error of 224 196 .183 136 449
Regression
J14 362 566 884 904
Adjusted R2 1.85 2.18 2.01 2.30 2.18
Durbin-Watson

74. “The effects of tax rates on nonresidential fixed investment: Somen preliminary evidence from the
1980s” kirjassa The Effects of Taxation on Capital Accumulation ed. Martin Fe!dstein 1987.
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TAULUKKO 15

. New Results for Foreign Direct Investment
DEePENDENT VARIABLE In(, JY® Inl. JEP In(l/N®
Sample Period 195684 1965-84 . 1956-84 1965-84 195684
CoefTicient (s.c.) on
constant 4.894 11.848 2.644 3.968 533
(1.082) (3.764) (1.535) (1.330) (1.175)
In (return on FDI) 978 1.039 .193 228 0.41
(.130) (.185) (.133) (.135) 179
In (Forcigners’ 400 1.906 475 1.121 -.214
net return in U.S.) (.323) (.643) (.331) (.415) (.435)
In(relative -.979 ~2.895 -1.107 -1.633 -.537
tax term) (.353) (1.265) (.361) (.411) (.486)
Dummy for 1980s —_ 242 —_ —_— —
—_— (.237) —_ —_ —
Adjusted U.S. —_ -2.713 —_ —_— —_
GNP* _ (2.806) —_ - —_
Adjusted OECD —_ -.903 _ — —_—
GDP¢ {(.879)
Dummy for 1974 — -.509 —_ —_ —
(.629)
Standard Error .202 .192 209 205 .262
of Regression (
Adjusted R? 127 831 345 542 218
Durbin-Watson 2.26 2.36 1.98 1.90 2.00

Sources: Middle expansion trend GNP: de Leeuw and Holloway (1983), and subscquent issues
of Survey of Current Business. OECD data: National Accounts of OECD Countries, 1950—68 and
1950-78, and OECD Main Economic Indicators in subsequent years.

*Because [, is negative in 1982, a constant was added to (7, X 1000)//GNP before taking logarithms.
The constant = 3,880, chosen such that the minimum (transformed) observation was roughly
equivalent to the minimum (transformed) observation for /,.

“This variable is as defined on table 6.4A.
“Mecasured as U.S. GNP divided by middlc cxpansion trend U.S. GNP.
9Measured (GDP of all OECD countries — U.S. GDP), divided by its linear trend value.

Taulukossa 17 esitetdéin DIA:n vastaavat tulokset. Seki I /E etti I/Y koskevat tulokset
ovat huonoja ja ne on siksi jdtetty pois.

TAULUKKO 17
New Results for Direct Investment Abroad

DEPENDENT VARIABLE In(r*,Jyp [/ ) g}

Sample Period 1965-84 1965-84
Coefficient (s.c.) on

constant 3.070 -~.670
(.619) (.730)

Net return in U.S. ® -.196 -15.95
(.103) 8.71)

Return on DIA® 1.219 3
(.163) 3.33)

Standard error 146 047

of regression

Adjusted R? 500 938

Durbin-Watson 1.62 1.76

I*./Dis DIA financed by retained earnings % 1000 divided by GNP.
*Scc table 6.4B for definition.
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Bosklmn ja Galen mukaan USA:n kotimaisella veropolitiikalla on vaikutusta investoin-
tien suomumlsecn 75 Heidén arvionsa mukaan muutos USA:ssa verojen jélkeen saata-
vassa tuotossa, joka lisdd kotimaisia investointeja dollarin verran, vihentdsi USA:sta
tehtivid ulkomaisia investointeja (DIA) 4 centin verran. Boskin ja Gale arvioivat edel-
leen, ettd myds ulkomailta USA:han tehtivit investoinnit (FDI) lisdédntyvit 8-27 centtid.
Esimerkiksi vuonna 1981-82 USA:ssa voimaan tullut mahdollisuus tehd kiihdytettyjd
poistoja (Acclerated Cost Recovery System) nosti ulkomaisten saamia keskimi#iriisiad
nettotuottoja 7%:sta 17 %:iin. Boskin ja Gale arvioivat timin muutoksen nettotuotoissa
vihentineen DIA:ta noin 2-4 % ja lisinneen FDI:ta 11-20 %.

Boskin ja Gale arvioivat vield veropolitiikan aiheuttamia hyvinvointivaikutuksia. FDI
vaikuttaa kotimaiseen hyvinvointiin suotuisasti siitd saatavien verotulojen seki esimer-
kiksi tyollisyysvaikutusten takia. Sen sijaan DIA alentaa kotimaista hyvinvointia yritys-
ten korvatessa kotimaisia investointeja ulkomaisilla. Téll6in verotuksen alentaminen
liséd kotimaista hyvinvointia kolmen kanavan kautta. Ensinnékin amerikkalaiset yrityk-
set lisddvit kotimaisia investointeja. Toisekseen amerikkalaiset yritykset allokoivat ulko-
maille suunniteltuja investointeja takaisin kotimaahan. Ja kolmanneksi ulkomaiset
yritykset liséévit investointejaan USA:han. Boskinin ja Galen arvion mukaan 10 %
vihennys uusiin investointeihin kohdistuvassa efektiivisessd marginaaliverossa lisii
FDI 9 % verran. Verotulot nousevat vastaavasti. DIA:n viheneminen vaikuttaa my&s
verotuloihin suotuisasti.

422
‘USA:n veropolitiikan vaikutus ulkomaisiin suoriin investointeihin

Myos J un’® pyrkii arvioimaan USA:n veropolitiikan vaikutuksia USA:sta ulkomaille
tehtyihin suoriin investointeihin. Junin teoreettinen lihestymistapa on eroaa Boskinin ja
Galen tutkimuksesta. Jun olettaa kotimaisen veropolitiikan vaikuttavan ulkomaisiin
suoriin investointeihin ensinnakin ulkomaisesta lihteesti saatavaan tuloon kohdistuvan
verotuksen kautta. Lisiksi kotimainen veropolitiikka vaikuttaa investoinnin suhteelliseen
nettotuottoon kotimaan ja muiden maiden vililld. Jun ottaa lisidksi huomioon veropolitii-
kan vaikutuksen ulkoisen rahoituksen nettokustannuksiin eri maiden vililld. Jun pyrkii
tutkimaan néiden kaikkien vaikutuskanavien yhteisvaikutusta. Liséksi Jun painottaa ul-
komaisen tytéiryhtion tekemén reaali-investoinnin ja emoyhtion tekemén suoran inves-
toinnin eroa.

75. Tulokset koskevat vain piditetyills voittovaroilla rahoitettuja investointeja.
76. Jun 1989,
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Jun kiiyttii aineistona USA:n maksutase tietoja ulkomaisista suorista investoinneista.
Jun valitsee selittédviksi muuttujiksi useampia vaihtoehtoisia nettotuotto-kisitteitd seki
piddioman nettokustannukset. Jun kéyttdd ensinnikin reaalista osakkeenomistajan sekd
velkojan saamaa keskiméérdistd nettotuottoa RN. Tdmi nettotuotto saadaan vihentdmal-
14 ennen veroja saatavasta tuotosta yritysten, osakkeeomistajien seki velkojien maksa-
muuttuja (MPNR) kuvaa maksimaalista nettotuottoa, jonka yritys voi maksaa osakkeen-
omistajille ja velkojille. MPNR:n voidaan ajatella olevan projektin sisdinen tuotto, kun
otetaan verot ja inflaatio huomioon. MPNR kuvaa yrityksen marginaalituottoa ja on siis
parempi mitta investointipddtokselle. Kolmas nettotuotto kuvaa portfoliosijoittajan mar-
ginaalista nettotuottoa (QM). Jun pyrkii osoittamaan MPNR:n ja QM:n estimointitulok-
eikd riipu suoraan osakkeenomistajien tuottovaatimuksista. Yritys on vastuussa osak-
keenomistajilleen ainoastaan koko yrityksen tuottamasta tuotosta. Neljés selittivd muut-
tuja on pddoman kustannus, joka on laskettu velan ja oman pddoman kustannusten
painotettuna keskiarvona.

Junin tulokset (taulukko 18) osoittavat, ettd USA:n kotimaisiin investointeihin kohdistu-
va veropolitiikka voi vaikuttaa merkittivisti USA:sta ulkomaille tehtdviin suoriin inves-
tointeihin vaikuttamalla USA:n ja muiden maiden viliseen suhteelliseen nettotuottoon.
Paras selittéivi muuttuja on MPNR, joka tukee Junin edelld esitettys hypoteesi’ . Lisik-
si Junin tulokset osoittavat, etti emoyhtion tekemd varojen siirto on tirkein marginaalin-
en rahanlihde ulkomaisten sijoitusten kohdalla. Jun arvioi vield jokaisen kotimaahan
lisidd investoidun dollarin vihentivin amerikkaisten emoyhtididen ulkomaille tekemii
investointeja 16 centilld.

S5
YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Ty0n tavoitteena oli tutkia, miksi verotuksen aiheuttamat vairistymiit kansainvilisesti
liikkuvan pddoman allokoitumiseen olisi minimoitava. T#h#n ongelmaan vastattiin ylei-
sen tason hyvinvointitarkastelun avulla. Verokiila-kisitteen avulla pystyttiin osoittamaan
investointeihin ja séistimisee kohdistuvan verotuksen erilaiset vaikutukset hyvinvoin-
tiin. Tehokkuusrasitus kuvasi verotuksen aiheuttamaa hyvinvointitappiota. Verotuksen
todettiin vafristdvin maailmanlaajuista tehokkuutta kaikkein vihiten, kun verotus koh-
distuu sééstimiseen. Tamé perustui kisitykseen, jonka mukaan siistimisen jousto vero-
tuksen jélkeisen tuoton suhteen on pienempi kuin investointien. Tarkastelua laajennettiin

71. “Ulkomainen investointip#4tds riippuu vain epsuorasti osakkeenomistajien tuottovaatimuksista.”
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TAULUKKO 18

Escipates of U.S. Direct Investment Abroad Equations
Parens Transfers Recafned Earnings
3
(1) (2) (3 (%) (3) (6)
- Constant 0.7 6.1 0.9 0.3 0.6 0.1
(2.5) (1.8) (2.2) (3.9) (3.1 (3.4)
RDIA 11.0 11.9 10.7 23.7 17.1 23.3
(11.0)  (11.1) (10.6) (25.2) (26.1) (25.6)
RN 4.3 1.8
(33.8) (31.0)
MPNR 47.5 -31.9
(33.6) (38.1)
CoF 7.4 42,8
(34.6) T (38.7)
Q4 «0.1 0.2
(1.6) (1.4)
u 0.8 0.4 0.8 0.4 0.4 0.4
(0.1) (0.2) (0.1) (0.4) (0.5) (0.4)
R-bar 0.63% 0.671 0.634 0.398 0.407 0.399
Square .
N 1.85 1.81 1.82 1.85 1.2 1.85

Note: 1. Dependent varisbles are ‘retained earnings * 1000/ U.S.
CNP* and ‘parent transfers * 1000 / U.S. GNP,’
respectively,

. All explanatory var{ables are one-perfod lagged.

. Sample period is 1965-86 for sll equations.

. The equations are estimated victh a first-order
autocorrslation correction, and the simultansously
sestimated autocorrelstion coefficient {s presented as
the coefficient of the variable u.

S. Standard errors are shown in parsntheses.
6. RDIA: actual net return on direct investament
RN: met return on U.S. nonfinancisl corporate capital
MPNR: maxioua potential net return
COF: cost of funds
Q4: marginal q

»r W

koskemaan padomatulojen kansainvilisid verotusperiaatteita ja ndin pystyttiin johtamaan
yleiselld tasolla verotusperiaate, joka johtaisi hyvinvoinnin kannalta parhaaseen lopputu-
lokseen. Todettiin, ettd asuinvaltioperiaate minimoi verotuksen kansainvilisesti liik-
kuvan pédioman allokoitumiselle aiheuttamat véiristymiit.

Yleisen tason tarkastelusta siirryttiin kdytinnon tasolle tutkimaan todellisten verojérjes-
telmien aiheuttamia vidristymid. Kansalliset verojarjestelmit eroavat toisistaan useilla
tavoilla. Niitd eroavaisuuksia havainnollistettiin taulukoiden avulla. Tarkastelun selkeyt-
tdmiseksi eri verotekijit esitettiin pelkistetyn mallin avulla. Seuraavaksi késiteltiin edelld
esiteltyjen vinoumien vaikutusta yritysten ja valtioiden toimintaan. Lopuksi pyrittiin o-
soittamaan vaihtoehtoisia tapoja saavuttaa parempi verojirjestelmi ja siten tehostaa pis-
oman tehokkaampaa allokoitumista. Verotuksen harmonisoinnin todettiin olevan poliit-
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tisesti vaikeasti saavutetttava. Lisiksi verotuksen harmonisoinnissa ei oteta riittdvisti
huomioon muuta maailmaa. Asuinvaltioperiaatteen toteuttaminen sekd yrityksen etti os-
akkeeomistajan tasolla todettiin johtavan paioman tehokkaaseen allokoitumiseen. Tois-
aalta on kuitenkin huomattava, ettd myds asuinvaltioperiaatteen noudattaminen edel-
lyttdd jonkinlaista yhteisty6td eri valtioiden valilld,

Lopuksi esitettiin muutama empiirinen tutkimus. Ensimméiisen tutkimuksen (Crooks et.
al.) avulla todettiin verotuksen todellakin vaikuttavan investoinnista saataviin tuottoihin.
Tutkimuksessa pyrittiin lisiksi arvioimaan maiden suhtautumista pdfioman tuontiin ja
vientiin. Seuraavassa tutkimuksessa (Boskin & Gale) tutkittiin veropolitiikan vaikutusta
USA:n tekemiin suoriin investointeihin ulkomaille sekd muiden maiden tekemiin inves-
tointeihin USA:han. Kotimaisen (USA) veropolitiikan todettiin vaikuttavan selvésti koti-
maisten ja ulkomaisten investointien suhteelliseen tuottoon ja siti kautta ulkomaisiin
suoriin investointeihin USA:sta muuhun maailmaan ja muusta maailmasta USA:han.
Kolmannessa tutkimuksessa tarkasteltiin myds USA:n veropolitiikan vaikutusta ulko-
maisiin suoriin investointeihin. Lihestymistapa oli kuitenkin edellisestd poikkeava.

Tutkimuksesta voidaan péitelld, ettd verotekijoiden vaikutus kansainvilisesti litkkuvan
padoman allokoitumiseen on kasvamassa integroituvan maailmantalouden myoti. Erityi-
maittain, eikéd verotuksen aiheuttamien vidristymien minimoiminen tule olemaan helppo
tehtiivd edes EY:n sisdlld puhumattakaan koko maailmantaloudessa. EY:n veroharmo-
nisoinnin todettiin vaativan erittiin suuria muutoksia olemassa oleviin verojédrjestelmiin.
Tutkimuksen mukaan asuinvaltioperiaatteeen noudattaminen joko yritysten tai osak-
keenomistajan tasolla johtaisi parhaaseen lopputulokseen. Asuinvaltioperiaatteen toteut-
taminen vaatisi vihemmén radikaaleja muutoksia verojérjestelmiin kuin veroharmoni-
sointia, joskin niidenkin muutostan toteuttaminen saattaa olla ongelmallista ja aikaa
vievii. Suomen kannalta EY:n ja muun maailman verojérjestelmien kehittymiselld on
selvisti merkitysti lihinnd pdiomapako-mahdollisuuden kannalta. Suomen kannalta oli-
si mielenkiintoista selvittid suomalaisiin ulkomaisiin investointeihin kohdistuvia efektii-
visid veroasteita.
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972 OECD-mallisopimus (tulo- ja varallisuusverot)

v

V1. Taloudellisen yhteistydn ja kehityksen jirjestén (OECD) vuonna 1977 laatima malli-
sopimus tulo- f; varallisuusveroja koskevan kaksinkertaisen vetotuksen vilttimiseksi

(ns. OECD:n mallisopimus 1977)

Ks. my3s A Taloudellisen yhteistydn ja kehityksen frjestéd (OFCD)

kotkevan konvention voimasneasttamisests 31.1.1969/90, SopS 12

Suomennos
MALLISOPIMUS TULO- JA MODEL CONVENTION FOR
VARALLISUUSVEROJA KOSKEVAN THE AVOIDANCE OF DOUBLE
KAKSINKERTAISEN VEROTUKSEN TAXATION WITH RESPECT TO TAXES
VALTTAMISEKS! ON INCOME AND ON CAPITAL
SOPIMUKSEN YHTEENVETO SUMMARY OF THE CONVENTION
OTSAKE JA JOHDANTO TITTLE AND PREAMBLE
" 1LUKU CHAPTER |
Sopimuksen soveltamisala Scope of the Convention
1 art. Henkildt, joihin sopimusta sovelletaan At 1 Personal Scope
2 art. Sopimuksen piiriin kuuluvat verot A, 2 Taxes covered
11 LUKU CHAPTER 1
Magritelmat Definitions
3 art. Yleiset miaritelmit Art. 3 General definitions
4 art. Kotipaikka - : Art. - 4 - Resident
5 art. Kiinted woimipaikka . An. 5§ Permanent establishment
MLUKU CHAPTER il
Tulon verottaminen Taxation of income
6 art. Kiinteistd omaisuudesta saatu tulo Art. 6  Income from immovable property
7 art. Liketulo Art. 7 Business profits
8 art. Merenkulku seki sisivesi- ja ilmakuljetus Art. 8 Shipping, inland waterways transport and air
: transport
9 art. Etuyhteydessi keskendin olevat yritykset Are. 9 Associated enterprises
10 arz. Osinko ) Art. 10 Dividends
11 art. Korko ) Ar. 11 Interest
12 art. Rojalti Are. 12 Royalties
13 art. Myyntivoitto Are. 13 Capital gains
14 art. Itsendinen ammatinharjoittaminen Art. 14 Independent personal services
15 art. Yksityinen palvelus Art. 15 Dependent personal services
16 art. Johtajanpalkkio Are. 16 Directors’ fees
- 17 art. Taiteilijat ja urheilijat Art. 17 Artistes and athletes
18 art. Elike . Are. 18 Pensions
19 are. Julkinen palvelus Are. 19 Government Service
20 are. Opiskelijat Art. 20 Students

21 art. Muu tulo . Art. 21 Other income
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IV LUKU
Varallisuuden verottaminen

22 art. Varallisuus

V LUKU
Kaksinkertaisen verotuksen poistamismenctelniiit

23 A art. Vapautusmenctelmi
23 B art. Hyvitysmenetelmi

VI LUKU

Erityiset maaraykset
24 art. Syrjintikielto
25 art. Keskindinen sopimusmencttely
26 art. Tictojen vaihtaminen
27 art. Diplomaattiset edustajat ja konsulivirkamichet

28 art. Alueellinen laajentaminen

VII LUKU

Loppumadardykset

29 art. Voimaantulo
30 art. PdEteyminen

SOPIMUKSEN OTSAKE

(Valtion A) ja (Valtion B) vilinen sopimus tulo- ja va-
rallissuusveroja koskevan kaksinkertaisen verotuksen

vilttimiseksi

'SOPIMUKSEN JOHDANTO

THUOMAUTUS: Sopimuksen johdanto laaditaan medempien sopimual.

tioidden valtioaZinniind edellytetyn menettelyn muksivai.

I LUKU
SOPIMUKSEN SOVELTAMISALA

1 artikla
HENKILOT, JOIHIN SOPIMUSTA SOVELLETAAN

Titd sopimusta sovelletaan henkilsihin, jotka asuvat so-
pimusvaltiossa tai molemmissa sopimusvaltioissa.

2 artikla
SOPIMUKSEN PIIRIIN KUULUVAT VEROT
" 1. Titd sopimusta sovelletaan veroihin, jotka mi3rii3in
sopimusvaltion, sen valtiollisen osan tai paikallisviranomai-
sen lukuun tulon ja varallisuuden perusteella, verojen kan-
totavasta riippumatta.

2. Tulon ja varallisuuden perusteella suoritettavina ve-
roina pidetdin kaikkia kokonaistulon tai kokonaisvaralli-
suuden taikka tulon tai varallisuuden osan perusteella suo-
ritettuja veroja, niihin luettuina irtaimen tai kiintein omai-
suuden luovutuksesta saadun voiton perusteella suoritetta-
vat verot, yrityksen maksamien palkkojen yhteenlasketun
miirin sekd arvonnousun perusteella suoritettavat verot.

CHAPTER IV
Taxation of Capital

Art. 22 Capital

CHAPTER V
Mecthods for climination of double taxati

Art. 23A  Exemption method
Art. 23B  Credit method
CHAPTER VI
Special provisions
A, 24 Non-discrimination
Art. 25 Mutual agreement procedure
Art. 26 Exchange of information
Are. 27 Diplomatic agents and consular officers
Art. 28 Territorial extension
CHAPTER VIl
Final provisions
Art. 29 Entry into force
A, 30 Termination

TITLE OF THE CONVENTION

Convention between (State A) and (State B) for the
avoidance of double taxation with respect to taxes on’
income and on capital

PREAMBLE OF THE CONVENTION

NOTE: The Presnnble of the Convention shall be dralted in accordance
with the constitutional pracedure of both Contracting States,

CHAPTER 1
SCOPE OF THE CONVENTION

Article 1
PERSONAL SCOI'E

‘This Convention shall apply to persons’ who are resi-
dents of one or both of the Contracting States.

Article 2
TAXES COVERED

1. This Convention shall apply to taxes on income and
on capital imposed on behalf of 2 Contracting State or of
its political subdivisions or local authorities, irrespective of
the manner in which they are levied.

2. There shall be regarded 2s taxes on income and on
capital all taxes imposed on total income, on total capital,

. or on elements of income or of capital, including taxes on
gains from the alienation of movable or immovable proper-
ty, taxes on the total amounts of wages or salaries paid by
enterprises, as well is taxes on capital appreciation.
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3. Tilli hetkelli suoritettavat verot, joihin sopimusta
sovelletaan, ovat erityisesti:

a) (Valtiossa A): vovieinnnnnrenanneenacanns .

b) (Valtiossa B):

4. Sopimusta sovelletaan myds kaikkiin samanlaisiin tai
piiasiallisesti samanluonteisiin veroihin, joita on sopimuk-
sen :“ckmoutnmlsen jilkeen suoritcttava tilli hetkells
suoritettavien verojen ohella tai asemesta. Sopimusvaltioi-
den toimivaltaisten viranomaisten on kunkin vuoden lopus-
sa ilmoitettava toisilleen verolainsiidintGonsi tehdyistd
muutoksista.

11 LUKU
MAARITELMAT
3 artikla
YLEISET MAARITELMAT

1. Jollci asiayhteydestd muuta johdu, on titd sopimusta
sovellettaessa seuraavilla sanonnoilla jiljempini mainittu
merkitys:

a) “henkilg™ kisittdd luonnollisen henkilon, yhtién ja
muun yhteenliittymin;

b) “yhtis" tarkoittaa oikeushenkiltd tai muuta, jota ve-
rotuksessa kisitellidn oikeushenkiltni;

c) “sopimusvaltiossa oleva yritys" ja “toisessa sopimus-

valtiossa oleva yritys” tarkoittavat yritystd, jota sppimus-

valtiossa asuva henkils harjoittaa, ja vastaavasti yritystd, jo-
ta toisessa sopimusvaltiossa asuva henkils harjoiteas;

d) “kansainvilinen litkenne” tarkoittaa kuljetusta laival-
Ia tai ilma-aluksella, jota kiyteivin yrityksen tosiasiallinen
johto on sopimusvaltiossa, paitsi milloin laivaa tai ilma-
alusta kiytetiin ainoastaan toisessd sopimusvaltiossa ole-
vien paikkojen vilill3;

¢) “toimivaltainen viranomainen™ tarkoittaa:

1) (Valtiossa A): ..... Ceeeencaaaas ererenaaaaas ..

2) (Valtiossa B): .oviuiiiininniiniininniacnncnnens

2. Kun sopimusvaltio soveltaa sopimusta, katsotaan jo-
kaisella sanonnalla, jota ei ole sopimuksessa miiriteley ja
jonka osalta asiayhteydesti ei miuuta johdu, olevan se mer-
kitys, joka silli on timin valtion sopimuksessa tarkoitet-
tuihin veroihin sovellettavan lainsiidinntn mukaan.

4 artikla
KOTIPAIKKA

1. Taei sopiumstz sovellettacssa sanonnalla “sopimus-
_ valtiossa asuva henkils™ tarkoitetaan henkilsi, joka timin
valtion lainsiidinnon mukaan on siclli verovelvollinen ko-

tipaikan, asumisen, liikkeen johtopaikan tai muun sellaisen

seikan nojalla. Sanonta ei kuitenkaan kisitd henkilss, joka

on tissi valtiossa verovelvollinen vain tissi valtiossa olevis-
ta lihteistd saadun tulon tai siclli olevan varallisuuden pe-
rusteella,

2. Milloin luonnollinen henkilé 1 kappaleen miirdysten
mukaan asuu molemmissa sopimusvaltioissa, midritetdin
hinen kotipaikkansa seuraavasti: .

3. The existing taxes to which the Convention shall
apply are in particular:

) (InState A): oottt ittt iceeeaean

by (inState B): «vvirveiiniiienaraecannennnn

4. The Convention shall apply also to any identical or
substantially similar taxes which are imposed after the date
of signature of the Convention in addition to, or in place
of, the existing taxes. At the end of each year, the
competent authorities of the Contracting States shall
notily each other of changes which have been made in their
respective taxation laws.

CHAPTER 11
DEFINITIONS
Article 3
GENERAL. DEFINITIONS

1. For the purposes of this Convention, unless the
context otherwise requires: *

a) the term "person’ includes an individual, a company
and any ather body of persons;

b) the term “company™ means any body corporate or
any entity which is treated as 2 body corporate for tax
purposes;

c) the terms “enterprise of a Contracting State™ and
“enterprise of the other Contracting State™ mean respec-
tively an enterprise carried on by 2 resident of 2
Contracting State and an enterprise carried on by a resident
of the other Contracting State;

d) the term “international traffic” means any transport
by a ship or aircraft operated by an enterprise which has
its place of effective management in 2 Contracting State,
except when the ship or aircraft is operated solely between
places in the other Contracting State;

¢) the term "compcu:nt authority™ mcans:

(i) (in State A): .

(1) (n State B): .......coiiiiiiiiann. Ceeresaersacs

2. As regards the application of the Convention by 2
Contracting State any term not defined therein shall, unless
the context otherwise requires, have the meaning which it
has under the law of that State concerning the taxes to
which the Convention applies.

Article 4
RESIDENT

1. For the purposes of this Convention, the term
“resident of 2 Contracting State” means any person who,
under the laws of that State, is liable to tax therein by
reason of hls domicile, residence, place of management or
any other criterion of i similar nature. But this term does
not include any person who is liable to tax in that State in
respect only of income from sources in that State or capital
situated therein,

2. Where by reason of the provisions of paragraph 1 an
individual is.a resident of both Contracting States, then his
status shall be determined as follows:
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a) hinen katsotaan asuvan siini valtiossa, jussa hinen
kiytettiviniin on vakinainen asunto; jos hinen kiytettd-
viniin on vakinainen asunto molemmissa valtioissa, katso-
taan hinen asuvan siind valtiossa, jolion hinen henkiliékoh-
taiset ja taloudelliset suhteensa ovat kiinteimmit (elinctu-
jen keskus);

b) jos ei voida ratkaista, kummassa valtiossa hinen elin-
etujensa keskus on, tai jos hinen kiytettiviniin ei ole va-
kinaista asuntoa kummassakaan valtiossa, katsotaan hinen

asuvan siind valtiossa, jossa hin oleskelee pysyvisti;

¢) jos hin oleskelee pysyvisti molesmmissa valtioissa tai
ei oleskele pysyvisti kummassakaan niistd, katsotaan hinen
asuvan siind valtiossa, jonka kansalainen hin on;

d) jos hin on molempicn valticiden kansalainen tai ci ole
kummankaan valtion kansalainen, on snpmmsvah:oldcn
toimivalraisten viranomaisten ratkaistava asia keskingisin
sopimuksin,

3. Milloin muu kuin luonnollinen henkils 1 kappaleen
miiriysten mukaan asuu molemmissa sopimusvaltioissa,
katsotaan henkilén asuvan siini valtiossa, jossa sen tosiasi-

. allinen johto on.

§ artikla
KIINTEX TOIMIPAIKKA |

1. Titi sopimusta sovellettaessa sanonnalla “kiinted
tonmlpukka tarkoitetaan kiintedi liikepaikkaa, josta yri-
tyksen toimintaa kokonaan tai osaksi harjoitetaan.:

2. Sanonta “kiinted toimipaikka™ kisitt33 erityisesti:
a) yrityksen johtopaikan;
b) sivuliikkeen;

c) toimiston;

d) tehtaan;

e) tydpajan; ja

f) kaivoksen, 8ljy- tai kaasulihteen, louhoksen tai muun
paikan, josta luonnonvaroja otetaan.

3. Paikka, jossa harjoitetaan takennus- tai asennustoi-
mintaa, muodostaa kiintedn toimipaikan vain, jos toiminta
kestid yli kahdentoista kuukauden ajan.

4. Timin artiklan edclli olevien miirdysten estimied
sanonnan “kiinted toimipaikka” ei katsota k

dsittavine

a) firjestelyji, jotka on tarkoitettu ainoastaan ;rityksc"r
kuuluvien tavaroiden varastoimista, niyteeill yi('a'nusu tai
luovuttamista varten;

b) yritykselle kuuluvan tavaravaraston pitiinisti ainoas-
taan varastoimista, niyteeilli pitimistd tai luovuttamista
varten; '

¢) yritykselle kuuluvan tavaravaraston pitimisti ainoas-
taan toisen yrityksen toimesta t:pahtuvaa muckkaamista
tai jalostamista varten;

d) kiintein lukcpuk:n pitimisti ainoastaan tavaraiden

ostamiscksi tai tietojen kerddimiscksi yritykselle;

a) he shall be deemed to be a resident of the State in
which he has a permanent home available to him; if he hasa
permancnt home available to him in both States, he shall be
deemed to he a resident of the State with which his
personal and economic relations are closer (centre of vital
interests);

b) if the State in which he has his centre of vital
interests cannot be determined, or if he has not a
permanent home available to him in either State, he shall
be deemed to be a resident of the State in which he has an
habitual abode; ’

c) if he has an habitual abode in both States or in
ncither of them, he shall be deemed to be a resident of the
State of which he is 2 national;

d) if he is a national of both States or of neither of
them, the competent authorities of the Contracting States
shall settle the question by mutual agreement.

3. Where by reason of the provisions of paragraph 1 2
person other than an individual is a2 resident of both
Contracting States, then it shall be deemed to be a resident
of the State in which its place of effective management is
situated.

Article §
PERMANENT ESTABLISHMENT

1. For the purposes of this Convention, the temm
"permanent establishment™ means a fixed place of business
through which the business of an enterprlse is wholly or
partly carried on.

2. The term
especially:

a) a place of management;

b) a branch;

c) an office;

d) a factory:

€) a kashop, and

f) a mine, an oil or gas well, a quarry or any other place
of extractibn of natural resources.

3. A huilding site or construction or installation project
constitutes 2 permanent establishment only if it lasts more
than twelve months.

4. Notwithstanding the preceding provisions of this
Article, the term “permanent establishment™ shall be
deemed not to include: : ‘

a) the use of facilities solcly for the purpose of storage,
display or delivery of goods or merchandise belonging to
the enterprise; ’

" b) the maintenance of a stock of goods or merchandise
belonging to the enterprise solely for the purpose of
storage, display of delivery;

<) the maintenance of a stock of goods or merchandise
belonging to the enterprise solely for the purprose of
processing by another enterprise;

d) the maintenance of a fixed place of business solely for
the purpose of purchasing goods or merchandise or of
collecting information, for the enterprise;

establishment

“permanent " includes
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¢) kiintein litkepaikan pitimisti ainoastaan muun luon-
teeltaan valmistelevan tai avustavan toiminnan harjoittami-
scksi yritykselle;

f) kiintedn |nkcpalkan puamma ainvastain a)—c) koh-
dassa mainittujen’ toimintojen yhdistimiseksi, edellyttden,
ettd koko se kiintedstd litkepaikasta harjoitettava toiminta,
joka perustuu tihin yhdistimiscen, on luoriteeltaan valmis-
televaa tai avustavaa,

S. Jos henkils, olematta itsendinen edustaja, johon 6
kappaletta savelletaan, toimii yrityksen puolesta sekd hincl-
I on sopimusvaltiossa valtuus tehdi sopimuksia yrityksen
nimissi ja hin valtuuttaan sielli tavanomaisesti kiyuedd,
katsotaan tilli yritykselld 1 ja 2 kappaleen miiriysten es-
timitti olevan kiinted toimipaikka tiss3 valtiossa jokaisen
toiminnan osalta, jota tim3 henkild harjoittaa yrityksen lu-
kuun. T3t ei kuitenkaan noudateta, jos timin henkilon
toiminta rajoittuu sellaiscen, joka mainitaan 4 kappaleessa
ja joka, jos siti harjoitettaisiin kiinteistd litkepaikasta, ei
tekisi titd kiintedd liikepaikkaa kiintciksi toimipaikaksi

soss oo

mainitun kappaleen m3irysten mukaan.

6. Yritykselli ci katsota olevan kiintedd toimipaikkaa
sopimusvaltiossa pelkistiin sen vuoksi, cttdl se harjoitraa
litkketoimintaa siini valtiossa vilittijin, komissiondirin tai
muun itsendisen edustajan viliselld, edellyttden, ettd timi

henkild toimii siinnénmukaisen litketoimintansa rajoissa.

7. Sc seikka, etti sopimusvaltiossa asuvalla yhtislli on
midriimisvalta yhtidssi — tai siind on midrimisvalta yh-
tiolli — joka asuu toisessa sopimusvaltiossa taikka joka
tissi toisessa valtiossa harjoittaa liikcioimintaa (joko kiin-
teisti toimipaikasta tai muulla tavoin), ei itsestdin tee

kumpaakaan yhtiotd toisen kiinteiksi toimipaikaksi.

1l LUKU
TULON VEROTTAMINEN
6 artikla.
KUNTEASTA OMAISUUDESTA SAATU TULO

1. Tulosta, jonka sopimusvaltiossa asuva henkils saa
toisessa sopimusvaltiossa olevasta kiintedsti omaisuudesta
(stihen luettuna maataloudesta tai metsitaloudesta saatu tu-
lo), voidaan verottaa tissi toisessa valtiossa.

2. Sanonnalla “kiinte3 omaisuus™ on sen sopimusvaltion
lainsiidinndn mukainen merkitys, jossa omaisuus on. Sa-
nonta kisittdd kuitenkin aina kiintein omaisuuden tarpeis-
ton, maataloudessa ja metsitaloudessa kiytetyn clivin ja
elottoman irtaimiston, aikcudet, joihin sovelletaan yksi-
tyisoikeuden kiintedd omaisuutta koskevia m3iridyksii,
kiintein omaisuuden kiyttGoikeuden sekd oikcuder miiril.
tain muuttuviin tai kiinteisiin korvauksiin, jotka saadaan
kivenniisesiintymien, lihteiden ja muiden luonnonvarojen
hyviksikiytosti tai oikcudesta niiden hyviksikiytediin,
Laivoja, veneiti ja ilna-aluksia ei pideti kiinteind omaisuu-
tena.

. ¢) the maintenance of a fixed place of business solely for
the purpose of carrying on, for the enterprise, any other
activity of a preparatory or auxiliary character;

f) the maintenance of a fixed place of business solely for
any combination of activities mentioned in sub-paragraphs
3) to ¢), provided that the overall activity of the fixed place
of business resulting from this combinition is of a
preparatory or auxiliary character.

5. Notwithstanding the pravisions of pragraphs 1 and 2,
where a person — other than an agent of an independent
status to whom pragraph 6 applies — is acting on behalf of
an enterprise and has, and habitually exercises, in a2 Cont-
racting State an authority to conclude contracts in the
name of the enterprise, that enterprise shall be deemed to
have a2 penanent establishment in that State in respect or
any activitics which that person undertakes for the
enterprise, unless the activities of such person are limited
to thase mentioncd in paragraph 4 which, if cxercised
through a fixed place of business, would not make this
fixed place of business a permanent establishment under
the provisions of that paragraph.

6. An enterprise shall not be deemed to have a |
permanent establishment in a Contracting State merely
because it carries on business in that State through 2
broker, general conumission agent or any other agent of an
independent status, provided that such persons are acting
in the ordinary course of their busincss.

7. The fact that a company which is a resident of 2
(‘.ontr:cting State contrals or is controlled by a company
which is 4 resident of thie 6ther Contracting State, or which
carries on husiness in tliat other State (whether through a
pcrmancm establishnient or otherwise), shall not of itself
constitute either company a permanent establnshment of
the other.

CHAPTER 11
TAXATION OF INCOME
Article 6 -
lNCOMF FROM IMMOVABLE PROPFRTY

1. Income derived by a resident of a Contracting State
from immovable property (including income from agri-
culture or lorcslry) situated in the other Contracting State

may be taxed in that other State.

2. The term “immovable property” shall have the

‘meaning which it has under the law of the Contracting

State in which the property in question is situated. The
term shall in any case include property accessory to
immovable property, livestock and equipment used in
agriculture and forestry, rights to which the provisions of
general law respecting landed property apply, usufruct of
immovable property and rights to variable or fixed
payments as consideration for the working of, or the right
to work, mineral deposits, sources and other natural
tesources; ships, boats and aircraft shall not be regarded as
immovable property.
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3. Timin artiklan 1 kappaleen midriyksii sovelletaan
tuloon, joka saadaan kiintein omaisuuden vilittGmisti
kiyrostd, sen vuokralle antamisesta tai muusta kiytdsei.

4. Timin arviklan 1 ja 3 kappalcen miiriyksii sovelle-
taan myds yrityksen omistamasta kiintedstd omaisuudesta
saatuun tuloon ja itsendisessi ammatinharjoittamiscssa kiy-
tetysti kiintedsti omaisuudesta saatuun tuloon.

7 artikla
LIIKETULO

1. Tulosta, jonka sopimusvaltiossa oleva yritys saa, ve-
rotetaan vain siini valtiossa, jollei yritys harjoita litketoi-
mintaa toisessa sopimusvaltiossa sielli olevasta kiintedstd
toimipaikasta. Jos yritys harjoittaa litkctoimintaa edelli sa-
notuin tavoin, voidaan toisessa valtiossa verottaa yrityksen
saamasta tulosta, mutta vain niin siuresta tulon osasta, jo-
ka on luettava kiintedin toimipaikkaan kuuluvaksi.

2. Jos sopimusvaltiossa oleva yritys harjoittaa litketoi-
mintaa toiscssa sopimusvaltiossa sielli olevasta kiintedstd
toimipaikasta, luetaan, jollei 3 kappaleen midriyksistd
muuta johdu, kummassakin sopimusvaliossa kiintedin
toimipaikkaan kuuluvaksi se tulo, jonka toimipaikan olisi
voitu olettaa tuottavan, jos se olisi ollut erillinen yritys,
joka harjoittaa samaa tai samanluonteista toimintaa samo-
jen tai samanluonteisten edellytysten vallitessa ja itsendises-
ti padeedi litketoimista sen yrityksen kanssa, jonka kiinted
toimipaikka se on. '

3. Kiintein toimipaikan tuloa miirittiessi on vihen-
nykseksi hyviksyteivi kiintedstd . toimipaikasta johtuncet
menot, niihin luettuina yrityksen johtamisesta ja yleisesti
hallinnosta johtuneet menot, riippumatta siiti, ovatko ne
syntyneet siini valtiossa, jossa kiinted toimipaikka on, vai
muualla.

4. Mikili sopimusvaltiossa noudatetun kiytinnon mu-
kaan kiintedin toimipaikkaan kuuluvaksi luettava tulo mis-
rit3in jakamalla yrityksen kokonaistulo yrityksen eri osien
kesken, eivit 2 kappaleen midriykset estd titd sopimusval-
tiota miiriimisti verotcttavaa tuloa tillaista jakamisme-
nettelyi noudattaen. Kiytettivin jakamismenetelmin on
kuitenkin johdettava tissi artiklassa flmaistujen periaattei-

den mukaiseen tulokseen.

5. Tuloa ei lueta kiintedin toimipaikkaan kuuluvaksi

pelkistdin sen perusteella, eted kiinted toimipaikka ostaa
tavaroita yrityksen lukuun.

6. Sovellettaessa edclli olevia kappaleita on kiintedin
toimipaikkaan kuuluvaksi luettava tulo vuodesta toiseen
miirittivi samaa menetelmii noudattaen, jollei pitevistd
ja riittdvistd syistdi muuta johdu.

7. Milloin liiketuloon sisiltyy tulolajeja, joita kisitelliin
crikscen timin sopimuksen muissa artiklnissa, timin artik-
lan miirdykset eivit vaikuta sanotrujen artiklojen mii.
riyksiin.

3. The provisions of paragraph 1 shall apply to income
derived from the direct use, letting, or use in any other
form of immovable property.

4. The provisions of paragraphs 1 and 3 shall also apply
to the income from immovable property of an enterprise
and to income from immovable property used for the
perfomance of independent personal services.

Article 7
BUSINESS PROFITS

1. The profits of an enterprise of 2 Contracting State
shall be taxable only in that State unless the enterprise
carries on business in the other Contracting State through
a2 permanent establishment situated therein. If the
enterprise carries on business as aloresaid, the profits of the
enterprise may be taxed in the other State but only so
much of them as is attributable to that permanent
establishment.

2. Subject to the provisions of paragraph 3, where an
enterprise of a Contracting State carries on business in the
other Contracting State through 2 permanent estab-
lishment situated therein, there shall in each Contracting
State be attributed to that permanent establishment the
profits which it migt be expected to make if it were 2
distinct and scparate enterprise engaged in the same or
similar activities under the same or similar conditions and
dealing wholly independently with the enterprise of which
it is a permanent establishment.

3. In determining the profits of a permanent establish-
ment, there shall be allowed as deductions expenses which
are incurred for the purposes of the permanent establish-
ment, including exccutive and general administrative
expenses so incurred, whether in the State.in which the
permancnt establishment is situated or elsewhere.

4. Insofar as it has been customary in a Contracting
State to dctermine the profits to be attributed to 2
permancnt edtablishnent on the basis of an apportionment
of the total profits of the enterprise to its various parts,
nothing in paragraph 2 shall preclude that Contracting
State from determining the piofits to be taxed by such an
apportionment as may be customary; the method of
apportionment adopted shall, however, be such that the
resule shall be in accordance with the principles contained
in this Article. : .

5. No profits shall be attributed to a2 permanent
establishment by rcason of the mere purchase by that
permanent cstablishment of goods or merchandise for the
enterprise.

.6, For the purposes of the preceding paragraphs, the
profits to be attributed to the permanent establishment
shall be determivied by the same niethod year by year unless
there is good and suflficient reason to the contrary.

7. Where profits include items of income which are dealt
with separately in other Articles of this Convention, then
the provisions of those Articles shall not be affected by the
provisions of this Article.

M
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984
8 artikla
MERENKULKU SEKA SISAVESI- JA
ILMAKULJETUS

1. Tulosta, joka saadaan laivan tai ilma-aluksen kiyti-
misestd kansainviliseen litkenteeseen, verotetaan vain siind
sopimusvaltiossa, jossa yrityksen tosiasiallinen johto on.

2. Tulosta, joka saadaan venceni kiyttdmisestd sisivesi-
kuljetukseen, verotetaan vain silnd sopimusvaltiossa, jossa
yrityksen tosiasiallinen johto on.

3. Jos merenkulkua tai sisivesikuljctusta harjoittavan

yrityksen tosiasiallinen johto on_laivassa tai veneess, joh-
don katsotaan olevan siind sopimusvaltiossa, jossa laivan tai
veneen kotisatama on, tai, jos hivalla tai vencelli ei ole koti-
satamaa, siini sopimusvaltiossa, jossa laivanisinti tai ve-
neen kiyttdji asuu,

4. Timin artiklan 1 kappaleen miidyksii sovelletaan
myds tuloon, joka saadaan esallistumisesta pooliin, yhtei-
seen litketoimintaan tai kansainviliseen kuljetusjirjestssn.

9 artikla

ETUYHTEYDESSA KESKENXAN OLEVAT
YRITYKSET

1. Milloin .

3) sopimusvaltiossa oleva yritys vilicegmisti tai valilli-
sesti osallistuu toisessa mpuuusv:luoss: olevan yrityksen
johtoon tai valvontaan tahi omistaa osan sen p3iomasta,
taikka

b) samat henkildt viliuiimim tai vilillisesti osallistuvat
seki sopimusvaltiossa olevan yrityksen etti toisessa sopi-
musvaltiossa olevan yrityksen johitoon tai valvomaan tahi
om“lﬂvl! osan ﬂlldcﬂ pa:omls(:.
noudatetaan seuraavaa.
os jommassakummassa tapauksessa yritysten vililli kau-
pallisissa tai rahoitussuliteissa sovitaan ehdoista tai midrs-
tiin chtoja, jotka poikkeavat siitd, mist riippumattomien

yritysten vililld olisi_sovittu, voidaan kaikki tulo, joka il-
man niiti chtoja olisi kertynyt toiselle niistd yrityksistd,

mutta niiden chtojen vuoksi ei ole kereynyt yritekselle, fu-

kea timin yrityksen tuloon ja verottaa siiti timin mukai-
sesti.

2. Milloin tulo, josta sopimusvaltiossa olevaa yritysti on
verotettu tissd valtinssa, luetaan my8s toisessa sopimusval-
tiossa olevan yrityksen tuloon ja siiti verotetaan timin
mukaisesti tissi toisessa valtiossa, ja siten mukaan luettu
tulo on tuloa, joka olisi kertynyt tissi toisessa valtiossa
olevalle yrityksclle, jos yritysten vililld sovitut ehdot olisi-
vat olleet sellaisia, joista riippumattomien yritysten vilills
olisi sovittu, ensiksi mainitun valtion on asianmukaisesti
oikaistava tist3 tulosta siing valtinssa mTdratyn veron mii-
vd. Tillaista oikaisua tehticssi on otettava huomioon t3-
min sopimuksen muut miiriykset, ja'sopimusvaltioiden
toimivaltaisten viranomaisten on tarvittacssa neuvoteltava

_kesken3in,

Article 8

SHIPPING, INLAND WATERWAYS TRANSPORT
AND AIR TRANSPORT

1. Profits from the operation of ships or aircraft in
international traffic shall be taxable only in the Contracting
State in which the place of effcctive management of the
enterprise is situated,

2. Profits from the operation of boats engaged in inland
waterways transport shall be taxable only in the Contract-
ing State in which the place of effective management of the
enterprixe is situated.

3. If the place of effective management of a shipping
enterprise or of an inland waterways transport enterprise is
aboard a ship or boat, then it shall be deemed o be
situated in the Contracting State in which the home
harbour of the ship or boat is situated, or, if there is no
such home harhaur, in the Contracting State of which the
operator of the ship or boat is a resident.

4. The provisions of pragraph 1 shall also apply to
profits from the participation in a pool, 2 joint business or
an international operating agency.

Article 9
ASSOCIATED ENTERPRISES

1. Where

a) an enterprise of a Contracting State participates
directly or mducctly in the management, control or capital
of an enterprise of the other Contracting State, or

b) the same persons participaté directly or indirectly in
the management, control or capital of an enterprise of a
Contracting- “State and an enterprise of the other

' Comnctmg State. '

and in eulncr case conditions are made or imposed between
the two cnterprises in their commercial or financial
relations which differ from those which would be” made
between independent enterprises, then any profits which
would, but for those conditions, have accrued to one of the
enterprises, but, by reason of those conditions, have notso
accrued, may be included in the profits of that enterpnsc
and taxed accordingly.

2. Where a Contracting State includes in the profits of
an enterprise of that State — and taxes accordingly —
profits on which an enterprise of the other Contracting
State has been charged to tax in that other State and the
profits so included are profits which would have accrued to
the enterprise of the first-mentioned State if the conditions
made between the two enterprises had been those which
would have been made between independent enterprises,
then that other State shall make an appropriate adjustinent
to the amount of the tax charged therein on those profits.
In determining such adjustment, due regard shall be had w0
the other provisions of this Convention and the competent
authorities of the Contracting States shall if necessary
consult each other.
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10 artikla
OSINKO

1. Osingosta, jonka sopimusvaltiossa asuva yhtit maksaa
toisessa sopimusvaltiossa asuvalle henkilélle, voidaan verot-
taa tissi toisessa valtiossa.

2. Osingosta voidaan kuitenkin verottaa myds siind so-
pimusvaltiossa, jossa osingon maksava yhtis asuu, tdmin
valtion hinsiddinnén mukaan, mutta jos saajalla on otkeus
osinkoon, vero ei saa olla suurempi kuin:

a) 5 proseattia asingon kokonaismiiristd, jos saalana on
yhtio (lukuun ottamatea yheymii), joka vilicedmis hallic-
sec vihintdin 25 prosenttia osingon maksavan yhtitn pii-
omasta;

b) 15 prosenttia osingon kokonaismiiristd muissa ta-
pauksissa.

Sopimusvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset sopivat kes-
keniiin, miten niitd rajoituksia sovelletaan,

Timid kappale ei vaikuta yhtitin verottamiseen siiti voi-
tosta, josta osinko maksetaan.

3. Sanonnalla “osinko™ tarkoitetaan tissi artiklassa tu-
loa, joka on saatu osakkeista, osuustodistuksista tai muista
samankaltaisista voitto-osuutcen oikcuttavista todistuksis-
ta,* kaivososakkeista, perustajaosuuksista tai muista voitto-
osuuteen oikeuttavista oikeuksista, jotka eivit ole saamisia,
samoin kuin muista yhtidosuuksista ‘saatua tuloa, jota sen
valtion lainsdidinnon mukaan, jossa voiton jakava yheii
asuu, kohdellaan verotuksellisesti.samalla tavoin kuin osak-
keista saatua tuloa.

4. Timin artiklan 1 ja 2 kappaleen midriyksii ei sovelle-
ta, jos sopimusvaltiossa asuva henkild, jolla on oikeus asin-
koon, harjoittaa toisessa sopimusvaltiossa, jossa osingon
maksava yhtio asuu, luketoummt:: nclla olevasta kiintedsed
toimipaikasta tai harjoittaa tissi toisessa valtiossa itsengistd
ammattitoimintaa sielli olevasta kiinteisti paikasta, ja
osingon maksamisen perusteena oleva-osuus tosiasiallisesti
liittyy tdhin kiinteddn toimipaikkaan tai kiintedin paik-
kaan. Tiss3 tapauksessa sovelleuan 7 artiklan tai 14 artik-
lan miiriyksii.

5. Jos snpimusvaltiossa asuva. yhtié saa twloa toisesta
sopumusvaluosu. ei timi toinen valtio saa verottaa yhtidin
maksamasta osingosta, paitsi-mikili osinko maksetaan ¢issi
toisessa valtiossa asuvalle henkilslle tai mikili osingon
maksamisen perusteena oleva osuus tosiasiallisesti liittyy
tissi toisessa valtiossa olevaan kiinteiin toimipaikkaan tai
kiinteddn paikkaan, eiki mydskiin verottaa yhtitn jaka-
mattoiasta voitosta, vaikka maksettu osinko tai jakamaton
voitto kokonaan tai osaksi koostuisi tissi toisessa valtiossa

kertyneesti tulosta.

. Alﬁu{cumthlun nuhyﬂ"a Kisiteeilli =~
tights” ¢i ole tarkknjs vastineita Svomessa.

“fouisaance” chares or jourivaance

Article 10
DIVIDENDS

1. Dividends paid by a company which is a resident of a
Contracting State to a resident of the other Contracting
State may he taxed in that other State.

2. However, such dividends may also be taxed in the
Contracting State of which the company paying the
dividends is a resident and according to the laws of that
State, but il the recipient is the heneficial owner of the
dividends the tax so charged shall not exceed:

) § per cent of the grass amount of the dividends if the
bencficial owner is 2 company (other than a partnership)
which holds directly at least 25 per cent of the capital of
the company paying the dividends;

b) 15 per cent of the gross amount of the dividends in
all other cases.

The competent authorities of the Contracting States shall
by mutual agreement settle the mode of application of
these limitations.

This paragraph shall not affect the taxation of the
company in respect of the profits out of which the
dividends are paid.

3. The tern “dividends™ as used in this Article means
income from shares, “jouissance” shares or “jouissance”
rights, mining shares, founders® shares or other rights, not
being debt-claims, participating in profits, as well as income
from other corporate rights which is subjected to the same
taxation treatment as income from shares by the laws of
the State of which the company making the distribution is
a resident.

4. The provisions of paragraphs 1 and 2 shall not apply
if the bencficial owner of the dividends, bcmg a resident of
a Contracting State, carries on business in the other
Contracting State of which the company paying the
dividends is a resident, through a permanent establishment
situated therein or ['w:lformi in that other State, indcp-
endent personal services from a fixed base situated dlercm.
and the holding in respect of which the dividends are paid
is effectively connected with such permanent establishment

_or fixed base. In such case the provisions of Article 7 or

Article 14, as the case may be, shall apply.

5. Where a company which is a2 resident of a
Contracting State derives profits or income from the other
Contracting State, that other State may not impose any '
tax on the dividends paid by the company, except insofar as
such dividends are paid to a resident of that other State or
insafar as the holding in respect of which the dividends are
paid is effectively connected with a permanent establish-
ment or a fixed base situated in that other State, nor
subject the comipany's undistributed profits to a tax on the
company's undistributed profits, even if the dividends paid
or the undistributed profits consist wholly or partly of
profits or income arising in such other State.
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11 artikla
KORKO
1. Korosta, joka kertyy sopimusvaltiosta ja maksetaan
toisessa sopimusvaltiossa asuvalle henkilslle, voidaan verot-
taa tiss3 toisessa valtiossa. N
2. Korosta voidaan kuitenkin verottaa myds siind sopi-
musvaltiossa, josta se kertyy, timin valtion Hins@Edinntn
mukaan, mutta jos saajalla on oikeus korkoon, vero ei saa
olla suurempi kuin 10 prosenttia koron kokonaismiiristi.
Sopimusvaltioiden toimivaltaiset viranomaisct sopivat kes-
kendin, miten titd rajoitusta sovelletaan.

3. Sanonnalla “korko™ tarkoitetaan tissi artiklassa tu-
loa, joka saadaan kaikenlaatuisista saamisista riippumatta
siitd, onko ne turvattu kiinteistikiinnitykselld vai ei, ja liit-
tyyko niihin oikeus osuuteen velallisen voitosta vai ei. Sa-
nonnalla tarkaoitetaan erityisesti tuloa, joka saadaan valtion
antamista arvopapereista, ja tuloa, joka saadaan obligaati-
oista tai debentuurcista, siihen luettuina tillaisiin arvopape-
reihin, obligaatioihin tai dcbentvurcihin liiteyvie agiomas-
rit ja voitot. Maksun viivistymisen johdosta suoritettavia
sakkomaksuja ei titi artiklaa sovellettacssa pideti korkona.

4. Timin artiklan 1 ja 2 kappalcen miiriyksii ei sovelle-
ta, jos sopimusvaltiossa asuva henkil, jolla on oikcus kor-
koon, harjoittaa toisessa sopimusvaltiossa, josta karko ker-
tyy, liiketoimintaa sielli olevasta kiintedstd toimipaikasta
tat harjoittaa tissi toisessa valtiossa itsendistd ammattitai- !
mintaa sielli olevasta kiintedstd paikasta, ja koron maksa-
misen perusteena oleva saamincn tosiasiallisesti liittyy t3hin
kiintedin toimipaikkaan tai kiintediin paikkaan, Tiss3 ta-

pauksessa sovelletaan 7 artiklan tai 14 artiklan madrdyksii.

S. Koron katsotaan kertyvin sopimusvaltiosta, kun sen
maksaa tim3 valtio itse, sen valtiollitien osa tai paikallisvi-
ranomainen tahi tss3 valtiossa asuva henkils. Jos kuitenkin
koron maksajalla riippumatta siit3, asvuké hin sopimusval-
tiossa vai ¢i, on sopimusvaltiossa kiinted toimipaikka tai
kiinted paikka, jonka yhteydessi koron maksamisen perus-
teena oleva velka on syntynyt, ja korko rasittaa tdg kiin-
tedi toimipaikkaa tai kiintedi paikkaa, katsotaan koron
kertyvin siiti valtiosta, jossa kiinte3 voimipaikka tai kiinted
paikka on.

os koron miird maksajan ja henkiléin, jolla on oikeus
korkoon, tai heidin molempicn ja nuiun henkilon vilisen
crityisen suhteen vuoksi ylittii karon maksamisen perus-
teena olevaan saamiseen nihden miirin, josta maksaja ja
henkils, jolla on otkcus korkoon, olisivat_sopineet, jollei
tallaista suhdetta olisi, sovelletaan timin artiklan mirivk-

s13 vain viimekst mainittuun miirdin, Tiss3 tapauksessa

veroteraan timin miirin ylittdvistd maksun osasta kum-
Jnankin _sopimusvaltion lhinsiidinngn _muka taen

»

huomioon timin sopimuksen nwut miiriykset.

Article 11
INTEREST

1. Interest arising in a Contracting State and paid to a
resident of the other Contracting State may be taxed in
that ather State.

2. However, such interest may also be taxed in the
Contracting State in which it arises and according to the
laws of that State, but if the recipient is the beneficial
owner of the interest the tax so charged shall not exceed 10
per cent of the gross amount of the interest. The
competent authorities of the Contractirig States shall by
mutual agreement settle the mode of application of this
limitation.

3. The term “interest” as used in this Article means
income from debt-claims of every kind, whether or not
secured by mortgage and whether or not carrying a right to
participate in the debtor’s profits, and in particular, income
from government sccurities and income from bonds or
debentures, including premiums and prizes attaching to
such securities, bonds or dehentures. Penalty charges for
late payment shall not be regarded as interest for the
purpose of this Article.

4. The provisions of paragraphs 1 and 2 shall not apply
il the beneficial owner of the interest, being a resident of 2
Contracting State, carries on business in the other
Contracting State in which the interest arises, through a
permanent establishment situated therein, or performs in
that other State independent personal services from a fixed
base situated therein, and the debt-claim in respect of
which the interest is paid is effectively connected with such
permanent establishment or fixed base. In such case the
provisions of Article 7 or Article 14, as the case may be, -
shall apply.

5. Interest shall be decmed to arise in 2 Contracting
State when the payer is thit State itself, a political
subdivision, a local authority or a resident of that State.
Whete, however, the person paying the interest, whether
he is a resident of a Contracting State or fot, has in a
Contracting State 2’ permanetit establishiment or 2 fixed
base in connection with which the indcbtedness on which
thie interest is paid was incurred, and such interest is borne ’
by such permanent establishment or fixed base, then such
interest shall be deemed to arise in the State in which the
permanent establishment or fixed base is situated.

6. Where, by reason of a special relationship between
the payer and the beneficial owner or between both of them
and some other person, the amount of the interest, having
regard to the debt-claim for which it is paid, exceeds the
amount which wouild have been agreed upon by the payer
an the beneficial owner in the absence of such relationship,
the provisions of this Article shall apply only to the last-
mentioned amount. In such case, the excess part of the
payments shall remain taxable according to thé laws of each
Contracting State, due regard being had to the other
provisions of this Convention.
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12 artikla
ROJALTI

1. Rojaltista, joka kertyy sopimusvaltiosta ja maksctaan
toisessa sopimusvaltiossa asuvalle henkilslle, verotetaan
vain tiss3 toisessa valtiossa, jos henkilslli on oikeus rojal-
tiin.

2. Sanonnalla “rojalti” tarkoitctaan tissi artiklassa
kaikkia suorituksia, jotka saadaan korvauksena kirjallisen,
taiteellisen tai tieteellisen teoksen, siihen lucttuna clokuva-
filmi, tekijinoikeuden scki patentin, tavaramerkin, malfin
tai muotin, piirustuksen, salaisen kaavan tai valmistusine-
netelmin kiyttimisesti tai kiyttSoikeudesta tahi teollisen,
kaupallisen tai tieteellisen vilineistén kiyctimisestd tai
kiyttdoikeudesta taikka kokemusperdisesti teollis-, kaupal-
lis- tai tictecllisluontcisesta ticdosta.

. Timin artiklan 1 kappaleen ma.1r:\)|m: ci sovelleta,
jos sopimusvaltiossa asuva henkild, jolla on eikeus rojaltiin,
harjoittaa toisessa sopimusvaltiossa, josta rojalti kertyy, lii-
ketoimintaa siclli olevasta kiintcisti toimipaikasta tai har-
joittaa tdssi toisessa valtiossa itsendistd anuiattitoimintaa
siclli olevasta kiintedsti paikasta, ja rojaltin maksamisen
perusteena olcva oikcus tai omaisuus tosiasiallisesti liictyy
tihin kiintcdin toimipaikkaan tai kiintedin paikkaan, "Tissi
tapauksessa sovelletaan 7 artiklan tai 14 artiklan mairiyk.
sid.

4._Jos rojaltin miiri maksajan ja henkilon, jolla on oi-
keus rojaltiin, tai heidin molempicn ja muun henkilon vili-
sen erityisen suhteen vuoksi ylittid rojaltin maksamisen pe-

rusteena_olevaan_kiyttoon, otkeutcen tai tictoon nihden

miirin, josta maksaja ja henkild, jolla on oikeus rojaltiin,

olistvat_sopmeet, joller tillaista sulidetta olisi, sovelletaan

timin_artiklan_misrdyksii vain viimeksi mainittuun mis-
giin. T3ss3 tapauksessa verotetaan timin midrin ylittdvis.
ti maksun osasta kummankin sopimusvaltion lainsiidin-

pon_mukaan, ottaen_huomioon_timin_sopimuksen muut

midrdy ckset.

13 artikla
MYYNTIVOITTO

1. Voitosta, jonka sopimusvaltiosea asuva henkild saa 6
artiklassa tarkoitetun ja toisessa sopimusvaltiossa olevan
kiintein omaisuuden luovutuksesta, voidaan verottaa tissi
toisessa valtiossa.

2. Voitosta, joka saadaan sopimusvaltiossa olcvan yri-
tyksen toisessa sopimusvaltiossa olevan kiintein toimipai-
kan liikeomaisvuteen kuuluvan irtaimen omaisuuden tai
sopimusvaltiossa asuvan henkildn toisessa sopimusvaltiossa
itsendisti ammatinharjoittamista varten kiytettivini ole-
vaan kiintedin paikkaan kuuluvan irtaimen omaisuuden
luovutuksesta, voidaan verottaa tissi toisessa valtiossa.
Sama koskee voittoa, joka saadaan tillaisen kiintein toi-
mipaikan (erilliseni tai koko yrityksen mukana) tai kiintein
paikan luovutuksesta.

Article 12
ROYALTIES

1. Royalties arising in 2 Contracting State and paid to 2
resident of the other Contracting State shall be taxable
only in that other State if such resident is the beneficial
owner of the royalties.

2. The term “royaltics™ as used in this Article means
payments of any kind received as a consideration for the
use of, or the right to use, any copyright of litcrary, artistic
or scientific work including cinematograph films, any
patent, trade mark, design or model, plan, sccret formula
or process, or {or the use of, or the right to use, industrial,
commercial, or scientific equipment, or for information
concerning industrial, commercial or scientific experience.

. The provisions of paragraph 1 shall not apply if the
beneficial owner of the royalties, being a resident of a
Contracting State, carries on business in the other Cont-
racting State in which the royaltics arise, through a
permanent cstablishment situated thercin, or performs in
that other State independent personal services from a fixed
base situated therein, and the right or property in respect
of which the royalties are paid is cllcctively connected with
such permancnt establishiment or fixed base. In such case
the provisions of Article 7 or Article 14, as the case may be,
shall apply.

4. Where, by reason of a special relationship between
the payer and the beneficial owner or between both of them
and some other person, the amount of the royalties having
regard to the use, right or information for which they are
paid, exceeds the amount which would have been agrecd
upon by the payer and the beneficial owner in the absence

of such relationship, the provisions of this Article shall

apply only to the last-mentioncd amount. In such case, the
excess part of the payments shall remain’ taxable according
to the laws of each Contracting State, duc regard being had
to the other provisions of this Convention.

Article 13
CAPITAL GAINS

1. Gains derived by a resident of a Contracting State
from the alienation of immovable property referred to in
Article 6 and situated in the other Contracting State may
be taxed in that other State.

2. Gains from the alienation of movable property
forming part of the business property of a permancm
establishment which an entcrpmc of a Contracting State
has in the other Contracting State or of movable property
pertaining to & fixed base available to a resident of a
Contracting State in the other Contracting State for the
purprose of performing independent personal services,
including such gains from the alienation of such -a
permanent establishment (alone or with the whole
enterprise) or of such fixed base, may be taxed in that other
State.
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3. Voitosta, joka saadaan kansainviliseen litkenteeseen
kiytetyn laivan tai ilma-aluksen, sisivesikuljetukseen kiyte-
tyn vencen taikka tillaisen laivan, ilma-aluksen tai vencen
kiytedmiscen liittyvin ircaimen omaisuuden luovutukeesta,
verotetaan vain siind sopimusvaltiossa, jossa yrityksen tosi-
asiallinen johto on.

4. Voitosta, joka s2adaan muiiir kuin 1, 2 ja 3 kappalees-
sa tarkoitetun omaisuuden liuovutuksesta, verotetaan vain
siind sopimusvaltiossa, jossa luovuttaja asuu.

14 artikla

ITSENAINEN AMMATINHARJOITTAMINEN

1. Tulosta, jonka sopimusvaltiossa asuva henkild saa va.
paan ammatin tai muun itsendisen toiminnan harjoittami-
sesta, verotetaan vain tissi valtiossa, jollei hinelli ole toi-
sessa sopimusvaltiossa kiintcid paikkaa, joka on vakinaisesti
hinen kiytettiviniin toiminnan harjoittamista varten. Jos
hinelld on tillainen kiinted paikka, voidaan tulosta verottaa

tiss3 toisessa valtiossa, mutta vain niin suuresta tulon osas--

ta, joka on lucttava kiintedin paikkaan kuuluvaksi.

2. Sanonta “vapaa ammatti’ kisittdd erityisesti itsendi-
sen tietecllisen, kirjallisen ja taitecllisen toiminnan, kasva-
tus- ja opctustoiminnan scki sen itsendicen toiminnan, jota
dikiel, asianajaja, insindori, arkkirchti, hammastazkiri ja ti-
lintarkastaja harjoittavat.

15 artikla
YKSITYINEN PALVELUS

1. Jollci 16, .18 ja 19 artiklan miirdyksistd muuta johdu,
verotetaan palkasta ja muousta scllaisesta hyvityksestd, jonka
sopimusvaltiossa asuva henkild saa cpiitsendisestd tydstd,
vain tissi valtiossa, jollei tydtd tehdi toisessa sopimusval-
tiossa. Jos tyd tehdiin tissi toisessa valtiossa, voidaan
ty6std saadusta hyvityksestd verottaa siclli. ’

2. Tamin artiklan 1 kappalcen midriysten estimited
verotetaan hyvityksestd, jonka sopimusvaltiossa asuva hen-
kilé saa toisessa sopimusvaltiossa tekemistiin epiitsendi-
sestd tydstd, vain ensiksi mainitussa valtiossa, jos:

#) saaja oleskelee toisessa valtiossa yhdess? jaksossa, tai
uscassa jaksossa yhteens, enintXAn 183 pAivaX verovuoden
atkana, ja

b) hyvityksen maksaa tyGnantaja tai se maksctaan tysn-
antajan puolesta, joka ei asu toisessa valtiossa, scki

) hyvitykselli ei rasiteta kiinte3d toimipaikkaa tai kiin-
tedi paikkaa, joka tySnantajalla on toisessa valtiossa.

3. Edclli tissi artiklassa olevien midciysten estimites
voidaan hyvityksestd, joka saadaan kansainvilisessi liiken-
teessi olevassa laivassa tai ihima-aluksessa tahi sisivesikulje-
tukseen kiyteryssi veneessd tehdystd epiitsendisestd tydstd,
verottaa siind sopimusvaltiossa, jossa yrityksen tosiasialli-
nen johto on.

_OECD-mallisopimus (tulo- ja varallisuusverot)

3. Gains from the alienation of ships or aircraft operated
in international uaffic, boats engaged in inland waterways
transport or movable property ‘periaining to the operation
of such ships, aircraft or boats, shall be taxable only in the
Contracting  State in which the place of ecffective
management of the enterprice is situated,

4. Gains from the alicnation of any property other than
that referred to in paragraphs 1, 2 and 3, shall be taxable
only in the Contracting State of which tlic alienator is 2
resident.

Article 14
INDEPENDENT PERSONAL SERVICES

1. lucome derived by a resident of a Contracting State
in respect of professional services or other activitics of an
independent character shall be taxable only in that State
unless he has a fixed base regularly available to him in the
other Contracting State for the purpose of perfoming his
activities. If he has such a fixed base, the income may he
taxed in the other State but only so much of it as is
attributahle to that fixed base.

2. The term "“professional services” includes especially
independent scientific, literary, artistic, cducational or
teaching actlvities as well as the independent activities of
physicians, lawyers, engineers, architects, dentists and
accountants, .

Article 15
DEPENDENT PERSONAIL SERVICES

1. Subject to the provisions of Asticles 16, 18 and 19,
salaries, wages and other similar remuneration derived by a
resident of a2 Contracting State in respect of - an
employment shall be taxable only in that State unless the
cmployment is exercised in the other Contracting State. If
the employment is so exercised, such remuneration as is
derived thercfrom may be taxed in‘that other State.

2. Notwithstanding the provisions of paragraph 1,
remuneration derived by a resident of a Contracting State
in respect of an employment exercised in the other
Contracting State shall he taxable only in the first-’
mentioned State if:

a) the recipient is present in the other State for a period
or periods not exceeding in the aggregate 183 days in the
fiscal year concerned, and

b) the remuneration is paid by, or on behalf of, an
employer who is not a resident of the other State, and

c) the remuneration is not borne by 2 permanent
establishment or a fixed base which the employer has in the
other State.

3. Notwithstanding the preceding provisions of this
Article, remuneration derived in respect of an employment
exercised aboard a ship or aircraflt operated in international
traffic, or aboard 2 hoat engaged in inland waterways
transport, may be taxed in the Contracting State in which
the place of effective management of the enterprise is
situated. ' .
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16 artikla
JOHTAJANPALKKIO
Johtajanpalkkiosta ja muusta sellaisesta suorituksesta,
jonka sopimusvaltiossa asuva henkilii saa toiscssa sopimus.
valtiossa asuvan yhtitén johtokunnan tai muun scllaisen
toimielimen jiscneni, voidaan verottaa idssi toiscssa val-
tiossa.

17 artikla
TAITEILIJAT JA URHEILIJAT

1. Timin sopimuksen 14 ja 15 artiklan miSriysien esti-
mitti voidaan tulosta, jonka sopimusvaltiossa asuva hen-
kilo saa taiteilijana, kuten teatteri- tai clokuvaniyttelijing,
radio- tai televisiotaitelijana tahi muusikkona, taikka urhei-
lijana, toisessa sopimusvaltiossa harjoittamastaan henkils-
kohtaisesta toiminnasta, verottaa tissi toisessa valtiossa.

2. Milloin tulo, joka saadaan taiteilijan tai urheilijan tis-
si ominaisuudessaan lmqomam:sta henkilikohtaisesta toi-
minnasta, ei tule taiteilijalle tai urheilijalle itselleen, vaan
roisclle henkilélle, voidaan visti wulasea, 7, 14 ja 15 artiklan
m3irdysten estimited, verottaa siini sopimusvaltiossa, jossa
taiteilija tai urheilija harjoittaa toimintaansa.

18 artikla
FLAKE
Jollei 19 artiklan 2 kappalcen miriyksistd muuta johdu,
verotetaan clikkecesti ja muusta samanluonteisesta hyvityk-
sestd, joka maksetaan sopimusvaltiossa asuvalle henkilslle
aikaisemman epiitseniiscn tyon perusteella, vain tissi val-
tiossa.

19 artikla
JULKINEN PALVELUS

1. a) Hyvityksestd (eliketti lukuvun ottamatta), jonka
sopimusvaltio, sen valtiollinen osa tai paikallisviranomainen
maksaa luonnolliselle henkilslle tydstd, joka tehdiin timin
valtion, sen valtiollisen osan tai paikallisviranomaisen palve-
luksessa, verotetaan vain tiss3 valtiossa:

b) Tillaisesta hyvityksesti verotetaan kuitenkin vain
toisessa sopimusvaltiossa, ios ty® tehdiin tissi valtiossa ja
henkild asuu tissi valuoss: ja

1) henkils on timin valtion kansalainen, tai

2) hinest3 ei tullue tissi valtiossa asuvaa ainoastaan t3-
min tyon tekemiseksi.

2. 1) Elikkeesti, jonka sopimusvaltio, sen valtiollinen
osa tai paikallisviranomainen maksaa, tai joka maksetaan
niiden perustamista rahastoista, luonnolliselle henkilslle
tySst3, joka on tehty timin valtion, sen valtiollisen osan tai
paikallisviranomaisen palveluksessa, verotetaan vain tdssi
valtiossa.

Anrticle 16
DIRECTORS' FEES
Directors’ fees and other similar payments derived by a
resident of a Contracting State in his capacity as a member
of the board of directors of a company which is a resident
of the other Contracting State may be taxed in that mhcr
State.

A uiclr 17
ARTISTES AND ATHLETES

1. Notwithstanding the provisions of Articles 14 and 15,
income derived by a resident of a Contracting State as an
entertainer, such as a theatre, motion picture, radio or
television artiste, or a musician, or as an athlete, from his
personal activitics as such exercised in the other Cont-
racting State, may be taxed in that other State.

2. Where income in respect o personal activitics
exercised by an entertainer or an athlete in his capacity as

-such accrues not to the entertainer or athlete himself but

to another person, that income may, notwithstanding the
provisions of Articles 7, 14 and 15, be taxed in the
Contracting State in which the activities of the entertainer
or athlcte are exercised.

Article 18
. PENSIONS -

Subject to the provisions of paragraph 2 of Article 19,
pensions and other similar remuncration paid to a resident
of a Contracting State in consideration of past employment
shall be taxable only in that State.

_ Article 19
GOVERNMENT SERVICE

1. a) Remuneration, other than a pension, paid by a
Contracting State or a political subdivision or 2 local
authority thereof to an individual in respect of services
tendered to that State or subdivision or authority shall be
taxable only in that State..

b) However, such remuncratio shall be taxable only in
the other Contracting State if the scrvices are rendered in
that State and the individual is a resident of that State
who:

(i) is 2 national of that State; or

(ii) did not become a resident of that State solely I'or the
purpnsc of n-udcrmg the services.

2. 3) Any pension paid by, or out of (unds created by, a -
Contracting State or a political subdivision or a local
authority thereof to an individual in respect of services
rendered to that State or subdivision or authority shall be
taxable only in that State.
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b) Tillaisesta elikkcestd verotctaan kuitenkin vain toi-
sessa sopimusvaltiossa, jos timi henkild asuu tissd valtiossa
j2 on sen valtion kansalainen.

3. Timin soptmuksen 15, 16 ja 18 artiklan m:':ir'a'yksi’i
sovelletaan hyvitykseen ja elikkeeseen, jotka maksctaan so-
pimusvaltion, sen valtiollisen osan tai paikallisviranomaisen
harjoittaman litketoiminnan yhteydessi tehdystd tydstd.

20 artikla
OPISKELIJAT
Rahamiiristd, jotka opiskelija tai likealan harjoittelija,
joka asuu tai vilittdmisti ennen oleskeluaan sopinusval-
tiossa asui toisessa sopimusvaltiossa ja joka oleskelee ensiksi
mainitussa valtiossa yksinomaan koulutuksensa tai harjoit-
telunsa vuoksi, saa clatustaan, koulutustaan tai harjoittclu-
aan varten, i tissi valtiossa veroteta, cdellyteden, eted ni-
mi rahamiric kertyvit timin valtion ulkopuolella olevista
libteisti.
21 artikla
MUU TULO

1. Tulosta, jonka sopimusvaltiossa asuva henkili saa ja
jota ei kisitelli timin sopimuksen edelli olevissa artiklois-

sa, verotetaan vain tissi valtiossa riippumatta siitd, mistd

tulo kertyy.

2. Timin artiklan 1 kappalcen miEriyksii ci sovelleta
tuloon, lukuun ottamatta 6 artiklan 2 kappalcessa rarkoi-
tettua kiintedstd omaisuudesta saatua tuloa, jos sopimus-
valtiossa asuva tulon saaja harjoittaa toisessa sopimusval-
tiossa liiketoimintaa sielli olevasta kiinteisti toimipaikasu
tai harjoittaa tdssi toisessa valtiossa itsenidistd anumattitoi-
mintaa siclli olevasta kiinteistd paikasta, ja tulon maksami-
scn perusteena oleva oikcus tai omaisuus tosiasiallisesti hit-
tyy tihin kiintedin toimipaikkaan tai kiintcdin paikkaan.
Tissi tapauksessa sovelletaan 7 artiklan tii 14 artiklan m3i-

riyksii.

IV LUKU
VARALLISUUDEN VEROTTAMINEN
22 artikla
VARALLISUUS

1. Varallisuudesta, joka koostuu sopimusvaltiossa asu-
van henkiltn omistamasta 6 artiklassa tarkoitetusta ja toi-
sessa sopimusvaltiossa olevasta kiinteisti omaisuudesta,
voidaan verottaa tissi toisessa valtiossa.

2. Varallisuudesta, joka koostuu sopimusvaltiossa olevan
yrityksen toisessa sopimusvaltiossa olevan kiintein toimi-
paikan lilkcomaisuuteen kuuluvasta irtaimesta omaisuudes-
ta tai sopimusvaltiossa asuvan henkilon toisessa sopimusval-
tinssa itsendistd ammatinharjoittamista varten kiytettidvini
olevaan kiinte3in paikkaan kuuluvasta irtaimesta omaisuu-
desta, voidaan verottaa tissi toisessa valtiossa.

b) However, such pension shall be taxable only in the
other Contracting State if the individual is 2 resident of,
and 2 national of, that State.

3. The provisions of Articles 15, 16 and 18 shall apply to

_remuneration and pensions in respect of services rendered

in connection with a business carricd on by 2 Contracting
State or a political subdivision or 2 local authority
thercol.

Article 20
STUDENTS

Paymcnts which a student or business apprentice who is
or was inuncdiately before visiting a Contracting State 2
resident of the other Contracting State and who is present
in the first-mentioned State solely for the purpose of his
cducation or training receives for the purpose of his
maintenance, education or training shall not be taxcd in
that State, provided that such paymients arise from sources
outside that State.

Article 21
OTHER INCOME

1. Items of income of a resident of a Contracting State,
wherever arising, not dealt with in the foregoing Articles of
this Convention shall be taxable only in that State.

2. The provtstons of paragraph 1 shall not apply to
income, other than income from immovable property as
defined in paragraph 2 of Article 6, if the recipient of such
income, being a resident of a Contracting State, carries on
busincss in the other Contracting State thirough a
permancnt establishment situated therein, or perfoms in
that other State independent personal services from a fixed
base situated therein, and the right or property in respect
of which the income is-paid is effectivcly connected with
such permanent establishment or fixed base. In such case
the provisions of Article 7 or Article 14, as the case may be,
shall apply.

CHAPTER 1V
TAXATION OF CAPITAL
Article 22

" CAPITAL

1. Capital represented by immovable property referred
to in Article 6, owned by a resident of a Contracting State
and situated in the other Contracting State, may be taxed
in that other State.

2. Capital represented by movable property forming
part of the business property of a permanent establishment
which an enterprise of a Contracting State has in the other
Contracting State or by movable property pertaining to a
fixed base available to a resident of a Contracting State in
the other Contracting State for the purpose of performing
independent personal services, may be taxed in that other
State.
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3. Varallisuudesta, joka koostuu kansainviliscen liiken-
teeseen kiytetystd laivasta ja ilma-aluksesta ja sisivesikulje-
tukseen kiytetystd vencesti scki tillaisen laivan, ilma-aluk-
sen ja vencen k'a'ytﬁmiscm liittyvised irtaimesta omaisuu-
desta, verotetaan vain siini sopimusvaltiossa, ;oss: yntyk-
sen tosiasiallinen johto on.

4. Muunlaisesta sopunusuluossa asuvan hcnfulon varal-
lisuudesta verotetaan vain tissi valtiossa.

V LUKU

KAKSINKERTAISEN VEROTUKSEN'
POISTAMISMENETELMAT

23 A artikla
VAPAUTUSMENETELMA

1. Milloin sopimusvaltiossa asuvalla henkilslld on wloa
tai varallisuutea, josta timin sopimuksen miiriysten mu-
kaan voidaan verottaa toisessa sopimusvaltiossa, ensiksi
mainitun valtion on, jollei 2 ja 3 kappaleen miirdyksistd
muuta johdu, vapautettava timi tulo tai varallisuus veros-
ta.

. Milloin sopimusvaltiossa asuvalla henkil6lli on tuloa,
josta 10 ja 11 artiklan miiriysten mukaan voidaan verottaa
toisessa sopimusvaltiossa, ensiksi mainitun. valtion on vi-
hennettivi timin henkilon tulosta suoritettavasta verosta
tissi toisessa valtiossa makscttua veroa vastaava miird.
Vihennyksen m3ir3 ei kuitenkaan saa olla éourempi kuin se
ennen vihennyksen tekemisti lasketun veron osa, joka

kohdistuu t3st3 toisesta valtiosta saatuun tuloon.

3. Jos sopimusvaltiossa asuvan henkilén tulo tai varalli-
suus on sopimuksen midrdysten mukaan vapatitettu verosta
tiss3 valtioss3, timi valtio voi kuitenkin mairicessdin t3-
min henkilon muusta tulosta tai varallisutidesta suoritetta-

van veron miirii ottaa lukuun sen tulon tai varallisuuden,
joka on vapautettu verosta.

23 B artikla
HYVITYSMENETELMA

1. Milloin sopimusvaltiossa asuvalla henkil5lli on tuloa

tai varallisuutea, josta timin sopimuksen miiriysten mu-
kaan voidaan verottaa toisessa sopimusvaltiossa, ensiksi
mainitun valtion on:

a) vihennettivi timin henkilon tulosta suoritettavasta
verosta tissi toisessa valtiossa tulosta maksettua veroa vas-
taava miir3;

b) vihennettivi timin henkilon varallisuudesta suori-
tettavasta verosta tissi toisessa valtiossa varallisuudesta
maksettua veroa vastaava miiri.

Vihennyksen miird ei kummassakaan tapauksessa kui-
tenkaan sad olla suuremipi kuin se ennen vihennyksen teke-
mistd lasketun tuloveran tai varallisuusveron osa, joka koh-

). Capital represented by ships and aircraft operatedin
international traffic and by boats engaged in inland
waterways transport, and by movable property pertaining
to the operation of such ships, aircraft and boats, shal! be
taxable only in the Contracting State in which the place of
effective management of the entérprise is situated.

. 4. ANl other elements of capital of a resident of a
Contracting State shall be taxable only in that State.

CHAPTER V

METHODS FOR ELIMINATION OF DOUBLE
TAXATION
Article 23 A
EXEMPTION METHOD

1. Where 2 resident of a Contracting State derives
income or owns capital which, in accordance with the
provisions of this Convention, may be taxed in the other
Contracting State, the first-mentioned State shall, subject
to the provisions of paragraphs 2 and 3, exempt such
income or capital from tax.

2. Where a resident of a Contracting State derives items
of income which, in accordance with the provisions of
Articles 10 and 11, may be taxed in the other Contracting
State, the first-mentioned State shall allow as a deduction
from the tax on the income of that resident 2n amount
equal to the tax paid in that other State. Such deduction
shall not, however, exceed that part of the tax, as
computed before the deduction is given, which is
attributable so such.items of income derived lrom that
other State. '

3. Where in accordance with any provision ‘of* the
Conveition income derived of capital owned by a resident
of 2 Contracting State i is exempt from tax in that State;
such State may nevertheless, in calculating the amount of
tax on the remaining income or capital of such resident,
take into account the exempted income or capital.

.

Article 23 B
CREDIT METHOD

1. Where a resident of 2 Contracting State derives
income or owns capital which, in accordance with the
provisions of this Convention, may be taxed in the other
Contracting State, the first-mentioned State shall allow:

a) as a deduction from the tax on the income of that
resident, an amount equal to the income tax paid in that
other State;

b) as a deduction from the tax on the capital of th:t
resident, an amount equal to the capital tax paid in that
other State. )

Such deduction in either case e shall not, however, excccd
that part of the income tax or capital tax, as computed
before the deduction is given, which is attributable, as the
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distuu siihen tuloon tai sithen varallisuuteen, josta voidaan
verottaa tissi toisessa valtiossa.

2. Jos sopimusvaltiossa asuvan henkilon tulo tai varalli-
suus on sopimuksen miirdysten mukaan vapautettu verosta
tissd valtiossa, timi valtio voi kuitenkin miiritess3in ti.
min henkilon muusta tulosta tai varallisuudesta suoritetta-
van veron miirii ottaa lukuun sen tulon tai varallisuuden,

joka on vapautettu verosta.

VI LUKU
ERITYISET MAARAYKSET
24 artikla
SYRJINTAKIELTO

1. Sopimusvaltion kansalainen ei toisessa sopimusval-
tiossa s3a joutua sellaisen verotuksen tai sithen liittyvin
velvoituksen kohteeksi, joka on muunlainen tai raskaampi
kuin verotus tai siihen liittyvi velvoitus, jonka kohtecksi
ti3min toisen valtion kansalainen samoissa olosuhteissa jou-
tuu tai saattaa joutua. Tamin sopimuksen 1 artiklan mii-
riysten estimittd sovelletaan eitd midrdystd myds henki-
1660, joka ei asu sopimusvaltiossa tai molemmissa sopimus-
valtioissa.

2. Sanonnalla “kansalainen™ tarkoitetaan:

a) luonnollista henkilad, jolla on sopimusvaltion kansa-
laisuus; . .

b) oikeushenkilsi, yhtymiid ja muuta yhteenliittymii,
jotka on muodostettu sopimusvaltioss2 voimassa olevan
lainsiidinnon mukaan.

3. Kansahisuudeton henkils, joka asuu sopimusvaltios-
sa, ei kummassakaan sopimusvaltiossa saa joutua sellaisen
verotuksen tai siihen liittyvin velvoituksen kohitecksi, joka
on muunlainen tai raskaampi kuin verotus tai sithen liittyvi
velvoitus, jonka kohtesksi kysymyksess: olevan valtion
kansalainen samoissa olosuhteissa joutuu tai saattaa joutua.

4. Verotus, joka kohdistuu sopimusvaltiossa olevan yri-
tyksen toisessa sopimusvaltiossa olevaan kiinteddn toimi-
paikkaan, ei tissi toisessa valtiossa saa olla epicdullisempi
kuin verotus, joka kohdistuu tissi toisessa valtiossa olevaan
samanlaista toimintaa harjoittavaan yritykseen. Timin
miiriyksen ei katsota velvoittavan sopimusvaltiota myn-
timiin toisessa sopimusvaltiossa asuvalle henkilGle sellais-
ta henkilokohtaista viliennysti verotuksessa, vapautusta
verosta tai alennusta veroon siviilisiidyn taikka perheen
huoltovelvollisuuden johdosta, joka mydnnetiin omassa
valtiossa asuvalle henkilGlle.

5. Muussa kuin sellaisessa tapaukscssa jossa 9 artiklan 1
kappaleen, 11 artiklan 6 kappalen tai 12 arviklan 4 kappa-

leen midriyksii sovclletaan, ovat lmtko. m):lu ja muu -

maksu, jotka sopimusvaltiossa oleva yritys suorittaa toises-
sa sopimusvaltiossa asuvalle henkilslle, vihennyskelpoisia
timin yrityksen verotettavaa tuloa miirittiessi samoin
ehdoin kuin maksu ensiksi mainitussa valtiossa asuvalle
henkilslle. Samoin on sopimusvaltiossa olevan yrityksen
velka toisessa sopimusvaltiossa asuvalle henkilolle vihen-

case may be, to the income or the capital which may be
taxed in that other State.

2. Where in accordance with any provnslon of the
Convention income derived or capital owned by a resident
of 2 Contracting State is exempt from tax in that State,
such State may nevertheless, in calculating the amount of
tax on the remaining income or capital of such resident,
take into account the exempted income or capital.

CHAPTER VI
SPECIAL PROVISIONS
Article 24
NON-DISCRIMINATION

1. Nationals of a2 Contracting State shall not be
subjected in the other Contracting State to any taxation or
any requirement connccted therewith, which is other or
more burdensome than the taxation and connected
requirements to which nationals of that other State in the
sae circumstances are or may be subjected. This provision
shall, notwithstanding the provisions of Article 1, also
apply to persons who are not residents of one or both of
the Contracting States.

2. The term “nationals” means:

a) all individuals possessing the nationality of a Cont- -

. racting State; |

b) all legal persons. panncrslnps and associations
deriving their status as such from thc laws in force in 2
Contracting State.

3. Stateless persons who are residents of a2 Contracting
State shall not be subjected in either Contracting State to
any tixation or any requirement connected therewith,
which is othér or more burdensome than the tixation and
connected requirements to which nationals of the State
concerned in the same circumstances are or may be
subjected.

4. The taxation on 2 permanent establishment which an.
enterprisc of a Contracting State has in the other
Contracting State shall not be less favourably levied in that
other State than the taxation levied on enterpriscs of that
other State carrying on the same activities. This provision
shall not be construed as obliging a Contracting State to
grant to residents of the other Contracting State any
personal allowances, reliefs and reductions for taxation
Purposes on account of civil status or family resonsibilities
which it grants to its own residents.

5. Except where the provisions of paragraph 1 of Article
9, paragr:pl\ 6 of Article 11, or paragraph 4 of Article 12,
apply, i intcrest, royalties ind other disbursements paid by
an_enterprise of a Contracting State to a resident of the
other Contracting State shall, for the purpose of
deterniining the taxable profits of such enterprise, be
deductible imder the same conditions as if they had been
paid to 3 resident of the first-mentioned State. Similarly,
any debts of an enterprise of a Contracting State to 2
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nyskelpoinen timidn yrityksen verotettavaa varallisuutta

miiritedessi samoin chdoin kuin velka ensiksi mainitussa
valtiossa asuvalle henkilGlle.

6. Sopimusvaltiossa oleva yritys, jonka piGoman toisessa
sopimusvaltiossa asuva henkild tai siclld asuvat henkilise vi-
lictGindsti tai vilillisesti joko kokonaan tai osaksi omistavat
tai josta he tilli tavoin maii Fivie, ci ensiksi mainitussa val-
tiossa saa joutua scllaisen verotuksen tai siihen liittyvin
velvoituksen kolitecksi, joka o muinilainen tai raskaampi
kuin verotus tai sithen liittyvi velvoitus, jonka kohtecksi
cnsiksi mainitussa valtiossa oleva muu samanluonteinen
ytitys joutuu tai saartaa joutua.. .

7. Timin sopimuksen 2 artiklan estimittd sovclleraan
timin artiklan m¥Eriyksii kaikenlaatuisiin veroihin.

25 artikla
KESKINAINEN SOPIMUSMENETTELY

1. Jos henkils katsoo, ettd sopimusvaltion tai molem-
picn sopimusvaltioiden toimenpiteet ovat johtancet tai joh-
tavat hinen osaltaan verotukseen, joka on timin sopimuk-
sen miirdysten vastainen, hiin voi saattaa asiansa sen sopi-
musvaltion toimivaltaisen viranomaisen kisiteltaviksi, jossa
hin asuu tai, jos kysymyksessi on 24 artiklan 1 kappaleen
soveltaminen, jonka kansalainen hin on, ilman etti timi
vaikuttaa hinen oikeuteensa kiyttidi niiden valtioiden sisii-
sessi oikcusjirjestykscssi olevia oikeussuojakeinoja. Asia on
saatettava kisiteltiviksi kolmen vuoden kuluessa siiti kun
henkils sai tiedon toimenpitcestd, joka on aiheuttanut so-

pimuksen miiriysten vastaisen verotuksen.

2. Jos toimivaltainen viranonninen havaitsee huomau-
tuksen perustelluksi, mutta ei itse voi saada aikaan tyydyt-
tivii ratkaisua, viranomaisen on pyrittivi toisen sopimus-
valtion toimivaltaisen viranomaisen kanssa keskingisin so-
pimuksin ratkaisemaan asia siini ratkoituksessa, ettd vilie-
tiin verotus, joka on sopimuksen vastainen. Tehty sopi-
mus pannaan tiytintddn sopimusvaltioiden sisdisessi lain-
siidinndssi olevien aikarajojen estimictd.

3. Sopimusvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on
pyrittivi keskingisin sopimuksin ratkaisemaan sopimuksen
tulkinnassa tai soveltamisessa syntyvir vaikeuder tai epitie-
toisuutta aihcuttavat kysymykset. Ne voivat myiis neuvo-
tella keskendin kaksinkertaisen verotuksen poistamiscksi

sellaisissa tapauksissa, joita sopiinus ei kisitd.

4. Sopimusvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset voivat
olla vilittdmissi yhteydessi keskenddin sopimukseen pii-
semiseksi niissi tapauksissa, jotka mainitaan edelli olcvissa
kappaleissa. Jos suullisten keskustelujen katsotaan helpot-
tavan sopimukseen paisemist3, voidaan tillaiser keskustelue
kiydi toimikunnassa, 1o||on kuuluu sopmmsvaluoldm
toimivaltaisten viranomaisten edustajia.

resident of the other Contracting State shall, for the
purpose of determining the taxable capital of such
enterprise, be deductible under the same conditions as if
they had been contracted to a resident of the firse-
mentioned State.

6. Enterprises of a Contracting State, the capital of
which is wholly or partly owned or controlled, directly or
indirectly, by one or more residents of the other Cont-
racting State, shall not be subjected in the first-mentioned
State to any taxation or any requirement connected
therewith which is other or more burdensome than the
taxation and connected requirements to which other
similar enterprises of the first-mentioned State are or may
be subjected.

7. The provisions of this Article shall;, notwithstanding
the provisions of Article 2, apply to taxes of every kind and
description.

Article 25
MUTUAL AGREEMENT PROCEDURE

1. Where a person considers that the actions of onc or
hoth of the Contracting States result or will result for him
in taxation not in accordance with the provisions of this
Convention, he may, irrespective of the remedies provided
by the domestic law of those States, present his case to the
competent authority of the Contracting State of which he
is a resident or, if his case comes under paragraph 1 of
Article 24, to that of the Contracting State of which he is 2
national. The case must be presented within three years
from the first notification of the action resulting in
taxation not in accordance with the provisions of the
Convention.

2. The compctent authority shall aneavour. if the
objectian apipears to it to be justified ‘and if it is not icself
able to arrive at a satisfactory solution, to resolve the case
by mutual agreement with the competent authority of the
other Contracting State, with a' view to the avoidance of
taxation which is not inh accordance with the Convention.
Any agreement reached shall be implemented notwith-
standing any time limits in the domestic law of the
Contracting States. :

3. The competent authorities of the Contracting States
shall endeavour to resolve by mutual agreement any
difficulties or doubts arising as to the interpretation or
application of the Convention. They may also consult
together for the elimination of double taxation in cases nat
provided for in the Convention.

4. The competent authorities of the Contracting States
may communicate with each other dircctly for the purpose
of reaching an agiecment in the sense of the preceding
paragraphs. When it seems advisable in order to' reach
agreement to have an oral exhange of opinions, such
exhange may take place through a Commission consisting
of representatives of the competent. authoritics of the
Contracting States.
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26 artikla . )
TIETOJEN VAIHTAMINEN

1. Sopimusvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on
vaihidettava keskeniin scllaisia tietaja, jotka ovat viled-
mittémid tiimin sopimuksen tai sopimusvaltioiden sopi-
muksen piiriin kuuluvia veroja koskevan sisdisen lainsii-
dinndn miiriysten soveltamiscksi, mikili timin hainsiidin-
non perusteella tapahtuva verotus ci ole sopimuksen vas.
tainen. Sopimuksen 1 artikla ei rajoita tictojen vaihtamista.
Sopimusvaltion vastaanottamia tictoja on kisiteltivi salai-
sina samalla tavalla kuin tdmin valtion sisdisen lainsiddin-
non perusteella saatuja tictoja ja niitd saadaan ilmaista vain
henkilgille tai viranomaisille (nithin luettuina tuomioistui-
mct ja hallintoelimet), jotka miirdivit, kantavat tai perivit
sopimuksen piiriin kuuluvia veroja tai kisitteleviie nditd ve-
roja koskevia syytteiti tai valituksia. Niiden henkilGiden
tai viranomaisten on kiyteteivi nclop vain tillaisiin tar-
koituksiin. Ne saavat ilmaista tictoja julkisessa mkcudcu-

k:;nmsu tai tuomioistuimen ratkaisuissa.

2. Timin artiklan 1 kappaleen miiriycten ei katsota
velvoittavan sopimusvaltiota:

a) ryhtymiin hallintotoimiin, jotka poikkevar timin
sopimusvaltion tai toisen sopimusvaltion lainsiddinngsti ja
hallintokiytinngsti;

b) antamaan tictoja, joita timin sopimusvaltion tai toi-
sen sopimusvaltion lainsiidinngn mukaan tai sitiménmu’
kaisen hallintormenettelyn puitteissa ei voida hankkia;

¢) antamaan tictoja, jotka paljastaisivat litkkesalaisuuden
taikka teollisen, kaupallisen ja ammatillisen salaisuuden tai
clinkeinotoiminnassa kiytetyn mcncuclyiav:n. taikka tic-
toja, joiden ilmaiseminen olisi vastoin yleistd jirjostyed
(ordre public).

27 artikla

DIPLOMAATTISET EDUSTAJAT JA
KONSULIVIRKAMIEHET
Tim3 sopimus ci vaikuta nithin veratuksellisiin‘ crioi-
keuksiin, jotka kansainvilisen oikcuden yleisten s3intijen

tai erityisten sopimusten miirdysten mukaan mydénnctiin
diplomaattisille edustajille tai konsulivirkamichille.

28 artikla
ALUEELLINEN LAAJENTAMINEN
1. Timi sopimus voidaan ulottaa, joko scllaisensan
tai tarpeellisin muutoksin, kisittimiin [jokaisen (valtiolle
A) tai (valtiolle B) kuuluvan alueen osin, joka on nimen-
omaan jitetty sopimuksen soveltamisalan ulkopuolelle, tai}
jokaisen valtion tai alucen, jonka kansainvilisisti suliteista
(valtio A) tai (valtio B) on vastuussa, jos siclli kannetaan
piiasiallisesti samanluonteisia veroja kuin ne, joihin sopi-

OECD-mallisopimus (tulo- ja vatallisuuavcrdt)

A"l(l(’ 26
rXCHANGE OF INFORMATION

1. The competent authoritics of the Contracting States
shall cxchangc such information as is nccessary for carrying
out the provisions of this Convention or of the domestic
laws of the Contracting States concerning taxes covered by
the Convention insofar as the taxation thereunder is not
contrary to the Convention. The exchange of information
is not restricted by Article 1. Any information received by
a Contracting State shall be treated as secret in the same
manner as infarmation obtained under the domestic laws of
that State and shall be disclosed only to persons or
authorities (including courts and administrative bodies)
involved in the assessment or collection of, the enforce-
ment or prosecution in respect of, or the determination of
appeals in relation to, the taxes covered by the Convention.
Such persons or authorities shall use the information only
for such purposes. They may disclose the information in
public court proceedings or in judicial decisions.

2. In no case shall the provisions of paragraph 1 be
construed so as to impose on a Contracting State the
obligation:

a) to carry out administrative measurcs at variance with
the laws and administrative practice of that or of the other
Contracting State;

b) to suppl) informiation which is not ohtainable under
the laws or in the normal course of the administration of
that or of the ather Contracting State;

) to supply information which would disclose any
trade, business, industrial, commercial or professional
secret or trade process, or information, the disclosure of
which would be contrary to public policy (ardre public).

Article 27

DIPLOMATIC AGENTS AND
CONSULAR OFFICERS
Natliing in this Convention shall affect the fiscal
privileges of diplomatic agents or consular officers under
the gcueral rules of ' international law or under lllc
provisions of special agreements.

Article 28
TERRITORIAL EXTENSION

1. This Convention may be extended, cither. in its
entitety or with any necessary modifications [to any part or
the territory of (State A) or of (State B) which is specifically
exhuded from the application of the Convention or}, to any
State or. territory for whose international relations (State
A) or (State B) is responsible, which imposes taxes
subistantially similar in character to those to which the
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musta sovelletaan. Tillainen laajentaminen on voimassa sii-
td paivisti lukien seki sellaisin muutoksin ja ehdoin, nithin
luettuina lakkaamista koskevat ehdot, kuin sopimusvaltioi-
den vililli diplomaattiteitse tapahtuvalla noottienvaihdolla
tai muulla niiden valtiosiZnndssi edellytetyn mencteelyn
mukaisella tavalla miiritetin ja sovitaan,

2. Jollei sopimusvaltioiden vililli toisin ole sovitty,
lakkaa sopimusvaltion 30 artiklan mukaan toimittaman so-
pimuksen irtisanomisen johdosta sopimuksen soveltaminen
mainitussa artiklassa mdrdtylli tavalla [jokaiseen (valtiolle
A) tai (valtiolle B) kuuluvan alueen osaan tai] jokaiseen val-
tioon tai aluceseen, jota se timin artiklan mukaan on dlo-
tettu koskemaan. .

HUOMAUTUS: Sulkeissa olevat sanat koskevat nrmhh, joisss sopi-
musvaltion slueen osa on erityiselld miiriykselld jitetty sopimuksen soveltamis-

alan ulkopuclelle.
VII LUKU
LOPPUMAARAYKSET

29 artikla
VOIMAANTULO

1. Timi sopimus on ratifioitava ja ratifioimisasiakirjat

on vailidettava ......... ssa mahdollisimman pian.

2. Sopimus tulce voimaan ratifioimisasiakirjoja vaihdet-

taessa ja sen miirdyksii sovelletaan:

3) (Valtiossa A): cooiiinninnnniiiiiaiiiieninnnaana
b) (ValtiossaB): .....oeutn.nn.. e eeeesrecareeraen

JO artikla
PARTTYMINEN

Timi sopimus on voimassa, kunnes jompikumpi so-
pimusvaltio irtisanoo sen. Kumpikin sopimusvaltio voi irti-
sanoa sopimuksen diplomaattiteitse tekemilli irtisanomi-
silmoituksen vihintiin kuusi kuukautta ennen kunkin
VUOIEZ toccuovoseensesa. Seuraavan kalenterivuoden
paittymistd. Tissi tapauksessa sopimuksen soveltaminen
lakkaa:

a) (Valtiossa A): weeennninnnniiiiiiiiiiieianenant,

b) (Valtiossa B): cceviiniiiirniiiiiiinnnneennennnns

PAATTOLAUSEKE

HUOMAUTUS: Allekisjoittamista hotkevs piittalauseke laaditaan mo-
fempien sopimusvatiiciden valtiosTinntak edellytetyn menettelyn muksisenti.

Convention applies. Any such extension shall take effect
from such date and subject to such modifications and
conditions, including conditions as to termination, as inay
be specificd and agreed beiween the Contracting States in
notes to be exchanged through diplomatic channels or in
any other manner in accordande with their consitutional
procedurcs.

2. Unless otherwise agreed by both Contracting States,
the termination of the Convention by one of them under
Article 30 shall also terminate, in the manner provided for
in that Article, the application of the Convention {to any
part of the territory of (State A) or of (State B) or} to any
State or territory to which it has been extended under this
Article. '

NOTE: The words between brackets ate of relevance when, by special
provision, 3 part of the territory of a Contracting State is excluded from the
application of the Convention. )

CHAPTER VII
FINAL PROVISIONS
Article 29
ENTRY INTO FORCE

1. This Convention shall be ratificd and the instruments
of ratification shall be exchanged at ........ as soon as
possible.

2. The Convention shall enter into force upon the
exchange of instruments of ratification and its provisions
shall have effect:

a) (inState A): ..o .o

b) (inState B): tovevenvcaconccncossacnsnons

Article 30
) TERMINATION. )

 This Convention shall remain in force until terminated
by a Contracting State. Either Contracting State may
terminate the Convention, through diplomatic channels, by
giving notice of termination at least six months before the
end of any calendar year after the year ....... In such
event, the Convention shall cease to have effect:

a) (inState A): o oviiiiniiciieieiteenannnas

b) (in State B): ...... ctesessossssans ..

TERMINAL CLAUSE

Jance with the of bath Conteacting States.

NOTE: The werminal clause corcerning the s ning shall be drafted in



112

LIITE 3

Esimerkki kaksinkertaisen verotuksen estdmiseksi kdyttettdvien menetelmien sovel-

tamisesta
Kaksinkertainen Hyvitys- Vapautus- Vihennys-
verotus menetelmd  menetelmi menetelmi
1 Ulkomainen tulo 100 100 100 100
2 Lihdevaltion vero (40%) 40 40 40 40
3 Ulkomainen nettotulo 60 60 . 60 60
4 Verotettava tulo kotimaassa 100 100 0 60
5 Asuinvaltion bruttovero
ulkomaisesta tulosta 60 60 0 36
6 Verohyvitys - 40 - -
7 Asuinvaltion nettovero
ulkomaisesta tulosta 60 20 0 36
8 Verot yhteenss 100 60 40 76
9 Nettotulo 0 40 60 - 24

Oletukset: Lihdevaltion vero 40%; asuinvaltion vero 60%.

Lidhde: Alworth 1988, 28.
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LITE 4

Esimerkki verohyvityksen laskemisesta maakohtaisesti (per country method) ja kaikkien
maiden osalta (overall method)

Maakohtainen
1) Tulo maasta 1 =200
Maan 1 vero =70
Kotimaan veroaste: 52% =104
Vihennet#sin maan 1 veroa
vastaava verohyvitys =70
Kotimaan nettoverovelka =34
2) Tulo maasta2 ‘ =300
Maan 2 vero =170
Kotimaan veroaste: 52% =156
Vihennetisn maan 2 veroa
vastaava verohyvitys = 170 (rajoitus 156)
Kotimaan nettoverovelka =0
3) Tulot maista 1 +2 _ =500
Maiden 1 +2 yhteenlasketut verot =274
Maista 1 + 2 saatun tuloon kohdistuva

efektiivinen vero =548%
Maan 2 kohdalla ji4 14 verran hyvitysti kiiyttim#utd (excess credit).

Kaikkien maiden osalta

Tulot maista 1 + 2 =500
Maiden 1 + 2 yhteenlasketut verot =240
Kotimaan veroaste: 52% =260
Vihennettyni maiden 1 + 2 veroja
vastaavalla verohyvitykselld =240
Kotimaan nettoverovelka =20
Maiden 1 + 2 tuloon kohdistuva
efektiivinen vero =52%

Lihde: Alworth 1988, 85-86.
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Examples of foreign tax havens

No-tax havens Countries taxing only Low tax havens Special companies

local income with treary benefits

(t in parentheses)
Bahamas Liberia Netherlands Antitles* (0.03) Luxembourg®
Bermuda Panama British Virgin Islands¢ (0.15) Netherlands®
Cayman Islands Costa Rica Montserrat* (0.20) Switzerland®
Nauru Hong Kong Jersey?(0.20) Liechtenstein®
New Hebrides Guernsey?(0.26) Gibraltar¢
Turks and Caicos Islands Isle of Man¥(0.2125) Barbados*
Grenada©

* Up to 1984 special treaument under tax treaty with United States.

* Countries offering special tax privileges 1o qualified holding companies.

¢ Parties 1o United States-United Kingdom income 1ax treaty, The British Virgin Islands are no longer offered a preferred status.
9 Party to double taxation treaty with the United Kingdom.

¢ Low taxes to companies with special status or international business companies.

BITRWISBPISNOISA

¢ ELIT

PLL



115

LITE 6

EY:n organisaatiosta ja pddtoksenteosta
Piitksenteko EY:ssd

Euroopan yhteist on perusluonteeltaan erd4nlainen valtioiden valtio. Silli on oma budjetti, omat
hallintoelimet ja jopa oma lains##déntd. Jésen maat ovat luovuttaneet Yhteistlle osan suvereenisuuttaan.

EY:n piitdksentekoelin on 12j4seninen Ministerineuvosto. Ministeri neuvostoon kuuluu yksi hallituksen
jdsen kustakin EY-maasta. Tavallisimmin Ministerineuvoston jisenin4 ovat ulkoministerit; erityisaloja
koskevassa piiitsksenteossa kuitenkin ao. alasta vastaavat ministerit.

Ministerineuvoston pitdkset ovat joko asetuksia (regulations), ohjes4nttjé eli direktiiveja (directives) tai
patdksid (decisions). Asetukset sitovat sellaisenaan jisenmaiden oikeuskiytéintd ja ne ovat kansallisten
siid6sten ylipuolella. Direktiivit velvoittavat jisenmaita sopeuttamaan kansalliset s#dtksensé
direktiiveissi miirittyyn asiaintilaan. Mm. jisenmaiden hallituksia, yrityksi tai yksityishenkiliti sitovia
pastoksii voi Ministerineuvoston ohella tehdd my&s Komissio. Ministerineuvosto ja Komissio voivat
lisiksi antaa suosituksia ja lausuntoja, jotka eivit ole oikeudellisesti sitovia.

EY:n komissio on virkamieselin. jonka tehtiviin kuuluu mm. p#itisehdotusten valmistelu 4
Ministerineuvostolle seki tehtyjen piittsten toimeenpano. Komissioon kuuluu 17 jisenmaiden yhdess4
valitsemaa jisents. Komissionrit eivit muodollisesti edusta jisenmaita, vaan heidén tehtivinain on
toimia ainoastaan koko Yhteison edun mukaisesti. Komission jésenten alaisuudessa Brysselissé toimii
EY:n laaja virkamiehistd, joka on jaettu 22 pi#iosastoon (Directorate-General).

Yleisilli vaaleilla valittu Euroopan Parlamentti on ollut kiytinntssi Lihinnd neuvoa-antava elin.
Yhten#isyysasiakirjalla europarlamentin vaikutusmahdollisuuksia Yhteistn p44tdksentekoon on jossain
miirin listtty. Sen ratkaisuvalta on keskeinen budjetinteossa ja se voi veto-oikeudellaan estii# muidenkin
piitSsten voimaantulon.

EY-maiden valtionpdémiehet ja Komission puheenjohtaja kokoontuvat vihintiifin kahdesti vuodessa
huippukokouksiin, joita kutsutaan Eurooppa-neuvostoksi. Yhtendisyysasiakirja virallisti Eurooppa-
neuvoston, joskaan se ei vielidkiin ole Rooman sopimukseen erikseen kirjattu EY:n toimielin, P##toksii
tehdessi#n Eurooppa-neuvosto toimii muodollisesti Ministerineuvostona.

Muita Yhteistin toimielimi# ovat p4itSsten valmisteluun Brysselissg osallistuva jisenmaiden pysyvien
edustajien komitea COREPER seki etujirjesttjen edustajista koottu Talous- ja sosiaalineuvosto.

Luxemburgissa toimii Eurooppa-tuomioistuin, jolla on tuomiovalta Yhteistn ns. eurooppaoikeuden
noudattamiseen liittyviss4 asioissa. Tuomioistuin voi mm. ratkaista, ovatko jisenmaiden tai EY:n
toimielinten toimet sopusoinnussa Yhteistin s4dosten kanssa. Tuomioistuin antaa my$s ennakkoptksis
eurooppaoikeuden tulkinnasta. Varsinaista rikosoikeudellista rangaistusvaltaa sill3 ei kuitenkaan ole.

Lihde: Koivumaa & Waronen 1988, 16, 19.
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EY:n uusittu tydjirjestys

EY-KOMISSIO

ehdotus

1

EY-PARLAMENTTI

1. kdsittely

!

MINISTERINEUVOSTO
valmisteleva pdatds
(m33rdenemmistd)
1 ]
EE
Sc EY-PARLAMENTTI
~8 2. kasittely
g
l_,g‘ ei muutoksia muutosehdotus hylkaaminen
$ LE-5 EY-KOMISSIO
MINISTERINEUVOSTO

kuukauden mi4riaika

b

Lopuliinen paatds
.- {mi&rZenemmistd) - -

& 2. kolmen

Lopullinen p3itds
- (maardenemmisid) *)

= T T{yKsiriglinen)

Lopullinen p3atds

*) Paétds voi poiketa EY-komission ehdotuksesta vain mikali se on yksimielinen.

Lihde: Koivumaa & Waronen 1988, 21.

Lahde: EY-komissio
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LITE7

Esimerkki asuinvaltioperiaatteen soveltamisesta osakkeenomistajan tasolla

Country A Country B Country C
30% Corporate Tax Rate) {20% Corporate Tax Rata) (40% Corporate Tax Rate)
Corporation| Corporationy
Owned by: __3?9‘;___, Owned by:
25% 40%
50%
60%
Individual Residents of A individual Recidents of C
Y
Individual Residents of 8
FIGURE 5:
Calculation of Rebates
Country A's Residents Country B's Residents Country C's Residents
{30% Corporate Tax Rate) (20% Corporste Tax Rate) (40% Corporate Tex Rete)
Corporation paid 25 (. & com) Corporation paid §
Rebate = 10 They owe 3 Rebate = 1
Rebate = 4.5
(Owners of A's Corp.)
Corporation paid 12.5
Theyowe 5
Rebate = 7.5

Notes: The corporation in A has samed 100.
The corporation in B is sxempted for income from A,

Lihde: Giovannini & Hines 1989, 25.
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