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1 Johdanto

Luovutusvoittoverotus on osa tuloverojarjestelmédd, jossa sen rooli on tdydentid
pddoman vuotuiseen tuottoon kohdistuvaa paddomatuloverotusta. Luovutusvoitto-
verotuksen ansiosta pddoman arvonnousu tulee kohdelluksi verotuksessa samalla
tavalla kuin padoman vuotuinen tuotto. Jos osinkojen tai korkojen muodossa saa-
tavaa pddoman tuottoa verotetaan, mutta luovutusvoittoja ei, verotus kannustaa
nostamaan esimerkiksi yritysvarallisuuteen sidotun pddoman tuoton luovutus-
voittona vaikkapa osinkojen sijaan.

Luovutusvoittoverotus liittyy yleensd tilanteisiin, joissa omaisuutta myydéén.
Toisaalta varallisuus saattaa siirtyd omistajalta toiselle myos lahjana tai perint6-
nd. Ndissd tapauksissa perintéverotus ja luovutusvoittoverotus yhdessid mééradvit
sen, milld tavalla varallisuuden arvonnousu tulee verotetuksi, vai tuleeko ollen-
kaan. Néin ollen luovutusvoittoverotuksen ja perintéverotuksen yhteensovittami-
nen vaikuttaa esimerkiksi sithen, kannattaako arvonnousu realisoida ennen vai
jilkeen perinnon (tai lahjan) antamisen. Tédssd mielesséd perintoverokin on siis osa
tuloverojarjestelmid, vaikka perintoverotuksella ajatellaan usein olevan myos
itsendinen, luovutusvoittoverotuksesta riippumaton tehtdvinsd osana verojarjes-
telmaa.

Tarkastelen tdssd muistiossa luovutusvoittoverotukseen liittyvid taloudellisia na-
kokohtia ja arvioin tutkimuskirjallisuuden avulla veron vaikutuksia. Pyrin tarkas-
telemaan luovutusvoittoverotusta kokonaisuutena, mutta keskityn muistiossa
paikoin oman asunnon luovutusvoittoverotukseen. Tdma johtuu siitd, ettd tyypil-
lisesti oman asunnon luovutusvoittoverotus poikkeaa selvasti muun varallisuuden
arvonnousun verotuksesta. Luovutusvoittoverotukseen liittyvien poikkeuksien ja
huojennusten arviointi on sininsd tirkedd. Lisdksi erityisesti silloin, kun keskus-
tellaan perintdverotuksen korvaamisesta luovutusvoittoverotuksella, on tirkeaa
ymmartid, mitd puutteita ja ongelmakohtia luovutusvoittoverotukseen liittyy.

En kuitenkaan tarkastele muita asumiseen kohdistuvia veroja, koska niihin liitty-
vad tutkimuskirjallisuutta on arvioitu kattavasti muualla (esim. Eerola ym.,
2014). Pyrin huomioimaan tarkastelussa my0s perintdverotuksen tehtdvin luovu-
tusvoittoverotuksen tdydentdjdnd, vaikken muuten tarkastelekaan perintoverotus-
ta. Ropponen (2015) tarkastelee ja arvioi perintdverotukseen liittyvaa tutkimus-
kirjallisuutta laajemmin.

Esittelen ensin muistion luvussa 2 lyhyesti Suomen luovutusvoittoverotuksen
padpiirteet. Suomessa arvonnousua verotetaan silloin, kun omaisuus realisoidaan
eikd silloin kun arvonnousu syntyy. Téstd seuraa erilaisia taloudellisia vaikutuk-
sia. Térkein taloustieteellisessd kirjallisuudessa esilld ollut vaikutus lienee niin
sanottu lukitusvaikutus. Koska varallisuuden myyntid lykkdaamalla voidaan lykéa-
td my0Os veron maksamista, varallisuus kannattaa pitdd vanhassa vihemmaén tuot-



tavassa kohteessa sen sijaan, ettd siirtdd sen paremmin tuottavaan kohteeseen.
Vero voi siis johtaa resurssien epdoptimaaliseen kohdentumiseen. Tarkastelen
nditd vaikutuksia luvussa 3. Luvussa 4 tarkastelen muutamien maiden luovutus-
voittoverojarjestelmid ja tehtyjd uudistuksia ja arvioin tutkimuskirjallisuuden
avulla ratkaisujen toimivuutta.

Kéaytdnnossa verotuksen tulokdsite siséltdd vain realisoituneet arvonmuutokset.
Jos vuotuinen tulo kattaisi kaiken sen, mikd voidaan kéyttdd kulutukseen ilman,
ettd varallisuuden reaalinen arvo pienenee (Schanz-Haig-Simons -tulokésite),
varallisuuden arvonnousu olisi osa vuotuista tuloa riippumatta siitd, onko arvon-
nousu realisoitu vai ei.

Periaatteessa arvonnousua voitaisiinkin verottaa vuosittain silloin, kun se syntyy
eikd vain silloin, kun omaisuutta realisoidaan. Téllainen jirjestelma luonnollisesti
edellyttiisi, ettd varallisuuden arvo kyetddn arvioimaan ilman kaupankiyntia.
Joidenkin varallisuuserien, kuten esimerkiksi julkisesti noteerattujen yhteisdjen
osakkeiden, osalta tima olisi helppoa toteuttaa. Joidenkin muiden varallisuuseri-
en, kuten esimerkiksi asunto-osakkeiden ja kiinteistdjen, veropohjan mittaaminen
olisi vaikeampaa. Keskustelen ndisti asioista lyhyesti muistion luvussa 5. Luku 6
sisdltdd yhteenvedon ja joitakin johtopdédtoksia.



2 Luovutusvoittoverotuksen yleispiirteet Suomessa

Suomessa omaisuuden arvonnousun verotus perustuu siihen, ettd arvonnousua
verotetaan silloin, kun se realisoidaan eiké silloin, kun se syntyy. Lisdksi luovu-
tusvoittoverotus kohdistuu nimelliseen, ei reaaliseen arvonnousuun. Luovutus-
voittoverotuksen piiriin kuuluu kaikki omaisuuden myynti riippumatta siitd, onko
omaisuus ostettu tai saatu lahjana tai perintoné (poikkeuksena tietyin edellytyksin
oman asunnon luovutuksiin ja sukupolvenvaihdosluovutuksiin liittyvit voitot).

Periaatteessa verotettavan luovutusvoiton laskeminen on suoraviivaista: Myynti-
hinnasta vihennetddn omaisuuden hankintameno. Yksinkertaisimmillaan hankin-
tameno on myyjille suoritettu kauppahinta, mutta hankintameno voi sisdltdd
myoOs muita kustannuksia. Téllaisia ovat esimerkiksi omaisuuden ostoon liittyvit
kustannukset, kuten esimerkiksi varainsiirtovero tai ostamiseen liittyvét asiantun-
tijapalkkiot. Luovutustappiot voi vihentdd joko samana vuonna tai viiden seu-
raavan vuoden aikana syntyneistd luovutusvoitoista.

Kiinteistdjen ja asuntojen hankintamenoon voidaan siséllyttdd perusparannuskus-
tannukset, mutta ei kulumisesta johtuvia korjausmenoja (esim. seinien maalaa-
minen tai tapetoiminen). Lisdksi asunto-osakkeiden hankintamenoon voi
vaikuttaa my0s se, minkilaisia sijoituksia omistaja on tehnyt asunto-osakeyhtion
rahastoihin. Tietyin edellytyksin esimerkiksi asunto-osakeyhtion perusparannus-
rahastoon tehdyt sijoitukset lasketaan mukaan hankintamenoon.

Lisdksi on huomioitava se, ettd jos omaisuuden hankintamenosta on tehty poisto-
ja, jotka on vdhennetty verotuksessa, luovutusvoittoa laskettaessa vdhennetidin
vain hankintamenon poistamatta oleva osa.

Luovutusvoitto méadritetddn samalla tavalla myos silloin, kun myyjé ei ole itse
ostanut omaisuutta, vaan on saanut sen lahjaksi tai perintoni. Silloin kun omai-
suutta myydaan, hankintamenona pidetidin yleensd lahja- tai perintoverotuksessa
vahvistettua omaisuuden arvoa. Jos omaisuus on saatu lahjana (ei perintond) ja
on ollut lahjan saajan hallussa alle vuoden, kdytetddn kuitenkin lahjan antajan
hankintamenoa.

Voittoa laskettaessa voidaan tietyissa tilanteissa kayttdd hankintameno-olettamaa
todellisen hankintamenon sijaan. Tama sdidntd koskee seki itse hankittua ettd pe-
rittyd tai lahjana saatua omaisuutta. Jos néin tehdaan, voiton hankkimiseen liitty-
vid kustannuksia ei saa erikseen véhentdd, vaan niiden ajatellaan sisdltyvén
hankintameno-olettamaan. Hankintameno-olettama on 20 prosenttia luovutus-
hinnasta, jos myyja on omistanut omaisuuden alle 10 vuotta ja 40 prosenttia luo-
vutushinnasta, jos myyja on omistanut omaisuuden vahintdidn 10 vuotta.

Oman asunnon luovutusvoittoverotus poikkeaa ylla kuvatusta siten, ettd asunnon
luovutusvoitto on verovapaata, jos omistaja on kayttinyt asuntoa vakituisena



asuntonaan yhtdjaksoisesti vdhintadn kaksi vuotta. Tdméa kahden vuoden sdantd
koskee my0s perittyjd asuntoja siten, ettd luovutusvoitto on verovapaata, jos pe-
rillinen on kiyttinyt perinndksi saatua asuntoa vakituisena asuntonaan yhtéjak-
soisesti vihintddn kaksi vuotta perinnon saamisen jilkeen.



3 Yleistid luovutusvoittoverotuksesta

3.1 Luovutusvoittoverotus ja lukitusvaikutus

Téarkein nykymuotoisen luovutusvoittoverotuksen kannustinvaikutus liittynee
sithen, ettd sekd voittojen ettd tappioiden verotaakka realisoituu vasta siind vai-
heessa, kun omaisuutta myyddan. Ensimméinen téhédn liittyvé seikka on se, ettid
sijoittajan kannattaa lykdtd myyntid, jos varallisuuserdn arvo on noussut. Téti
verotuksen aiheuttamaa lukitusvaikutusta on tarkasteltu kattavasti padomatulove-
rotusta koskevassa kirjallisuudessa (ks. esim. Auerbach ja Bradford, 2004).

Lukitusvaikutus seuraa siitd, ettd jos nykyisten sijoitusten arvo on noussut, sijoit-
tajan kannattaa hyvéksyé niille alhaisempi tuotto (ennen veroa) kuin uusille sijoi-
tuksille. Tédma tarkoittaa sitd, ettd sddstét kannattaa pitdd vanhassa
sijoituskohteessa, vaikka se tuottaisi vahemman kuin uusi vaihtoehtoinen sijoi-
tuskohde." Miti enemmin varallisuuden arvo on noussut, sitd suurempi lykkaé-
misen hyoty on ja sitd pienemmain tuoton sijoittaja on valmis hyviksymain
vanhasta sijoituskohteesta verrattuna uuteen. Realisoinnin yhteydesséd kerdttiava
vero voi siis johtaa resurssien epdoptimaaliseen kohdentumiseen.

Jos voittojen realisointia kannattaa lykdtd luovutusvoittoverotuksen takia, niin
samalla logiikalla tappioiden realisointi kannattaa pyrkid tekem&in mahdolli-
simman nopeasti. Tdmén kannustinvaikutuksen pienentdmiseksi useissa verojar-
jestelmissd rajoitetaan eri tavoin tappioiden vidhennysoikeutta. Véhennys-
oikeuden rajoittaminen puolestaan kannustaa sijoituksia pois riskipitoisista koh-
teista (Auerbach, 1991).

Ylld kuvattu lukitusvaikutus liittyy my0s asuntovarallisuuden luovutuksiin ja
saattaa heijastua asuntomarkkinoiden toimintaan. Jos oman asunnon luovutus-
voittoa verotetaan, asuntoon sidotut varat kannattaa pitdd nykyisessd asunnossa,
koska luovutusvoittoveron maksamista voi lykitd lykkdamailla asunnon myyntid.
Lukitusvaikutus voi johtaa siihen, ettei perheen kannata ostaa uutta omistusasun-
toa tai muuttaa vuokra-asuntoon ja sijoittaa nykyiseen asuntoon sidottua varalli-
suutta osakemarkkinoille.?

Lukitusvaikutuksen merkitystd muuttamiselle voi arvioida tarkastelemalla tilan-
netta, jossa perheelld on 300 000 euron arvoinen asunto padkaupunkiseudulla (80
neliotd, keskihinta 3 688 euroa nelidltd vuonna 2013). Perhe haluaisi muuttaa
aivan samanlaiseen 300 000 euron asuntoon muualle padkaupunkiseudulla. Ai-
noa muutos perheen kannalta olisi siis se, ettd asuinymparistd vaihtuu. Jos luovu-
tusvoittoveroa ei ole, muuttamisen isoimmat kustannukset ovat 6 000 euron

! Esimerkiksi Ivkovié ym. (2005) ja Bergstresser ja Pontiff (2013) siséltivit arvioita siitd, kuinka suuria
vaikutukset kaupankdyntiin ovat Yhdysvalloissa.

? Verotus vaikuttaa toki myds muilla tavoin asunnon hallintamuodon valintaan.



varainsiirtovero, vanhan asunnon myymiseen liittyvit kustannukset ja varsinai-
sen muuttamisen kustannukset.

Entd minkilaiset kustannukset ovat, jos perhe joutuu maksamaan luovutusvoitto-
veron myydessdin asunnon? Kustannukset riippuvat tietenkin siitd, onko asun-
non arvo noussut. Jos perhe on omistanut asunnon vuodesta 2005 ja jos asunnon
arvo on noussut samaa tahtia kuin asuntojen hinnat paikaupunkiseudulla keski-
maérin, asunnon hankintahinta oli 195 000 euroa. Perhe saa siis 105 000 euron
luovutusvoiton myydessddn asunnon. Jos oman asunnon myyntiin kohdistuu 30
prosentin luovutusvoittovero, perhe maksaa muuttaessaan yli 30 000 euroa luo-
vutusvoittoveroa edelld mainittujen muiden kustannusten liséksi.

Se, kuinka suuri ylld kuvattu lukitusvaikutus voi olla, riippuu tietenkin luovutus-
voittoverotuksen tasosta ja jarjestelmidn muista yksityiskohdista. Useissa maissa,
joissa oman asunnon luovutusvoitot ovat veronalaisia, veroon sisiltyykin erilaisia
huojennuksia.

Toisaalta myos erilaisilla huojennuksilla voi olla kayttdytymisvaikutuksia. Esi-
merkiksi Suomessa kdytdssd oleva kahden vuoden sdént6 oman asunnon luovu-
tusvoittojen verovapaudelle kannustaa lykkddmddn asunnon myyntid kahden
vuoden méddrdajan yli. Vastaavasti joissakin maissa kdytdssd oleva pitkdaikaisten
sijoitusten kevyempi luovutusvoittoverotus kannustaa olemaan myymaéttd omai-
suutta sithen asti kunnes arvonnousuun kohdistuu kevyempi verotus.

3.2 Luovutusvoittoverotus ja perinto- ja lahjaverotus

Luovutusvoittoverotus liittyy tyypillisesti tilanteeseen, jossa myydddn omaisuut-
ta, jonka arvo on noussut. Tarked tdhdn periaatteeseen liittyvd kysymys on se,
minkélaisia veroseuraamuksia omaisuuden luovuttaminen lahjana tai perintond
atheuttaa tuloverotuksessa. Toinen tirked kysymys liittyy siithen, milld tavalla
luovutusvoittoverotus ja perintdverotus on sovitettu yhteen.

Ensimmadinen kysymys on se, pidetddnkd perinnon jéttdmistd tai lahjan antamista
tilanteena, joka synnyttdd luovutusvoiton tai -tappion. Jos kylld, omistajalle kat-
sotaan realisoituvan luovutusvoittoa tai -tappiota juuri ennen omistuksen siirty-
mistd. Kun perinndn saaja puolestaan aikanaan myy omaisuuden, hinen
hankintamenonsa on perinndn saamisen hetkelld vahvistettu omaisuuden arvo.
Tassd jarjestelmédssd jokainen omistaja vastaa omana omistusaikana tapahtunees-
ta omaisuuden arvonnoususta riippumatta siitd, myyddinko omaisuus vai jite-
tadnko se perintond. Esimerkiksi Kanadan jarjestelma noudattaa tétéd periaatetta.

Jos perinnén jittdmisen ei katsota realisoivan luovutusvoittoa, seuraava kysymys
on se, milléd tavalla perinnon saajan luovutusvoitto maardytyy, kun hin aikanaan



myy perimiinsd omaisuutta. Ensimméinen vaihtoehto on se, ettd perinndn saaja
vastaa omaisuutta myydessddn myos edellisen omistajan aikana syntyneestd ar-
vonnoususta (tai jos edellinen omistaja oli saanut omaisuuden lahjana tai perin-
tond, edellisen omistajan aikana syntyneesti arvonnoususta). Tama
jatkuvuusperiaate (principle of continuity) on kiytossd esimerkiksi Ruotsissa ja
Norjassa.

Toinen vaihtoehto on se, ettd perinnon saajan verotuksellinen asema luovutus-
voittoverotuksessa méidrdytyy riippumattomasti siitd, mikd edellisen omistajan
asema on ollut. Tatd kutsutaan epéjatkuvuusperiaatteeksi ja silla tarkoitetaan kéy-
tdnnossd yleensd sitd, ettd uuden omistajan hankintameno méaérdytyy sen perus-
teella, mikd omaisuuden arvo on ollut silloin, kun se on saatu (principle of
discontinuity, step-up of cost basis). Muun muassa Suomessa ja Yhdysvalloissa
perinndn saajan hankintameno méérdytyy ndin. Epdjatkuvuusperiaate johtaa sii-
hen, ettd edellisen omistajan aikainen arvonnousu jidi kokonaan luovutusvoitto-
verotuksen ulkopuolelle.

Verotuksen kokonaisrasituksen suuruuteen vaikuttaa kaikissa ylld mainituissa
tapauksissa tietenkin myos se, onko kdytdsséd perinto- ja lahjavero ja mihin varal-
lisuuseriin ne kohdistuvat. Y1la mainituista maista Kanadassa, Ruotsissa ja Nor-
jassa on luovuttu perintd- ja lahjaverosta. Suomessa ja Yhdysvalloissa
perintoverotus on kdytossd, mutta erityisesti Yhdysvalloissa vero koskee vain
niin suuria jdédmistdjd, ettei se yleensd koske esimerkiksi oman asunnon antamis-
ta seuraavalle sukupolvelle.

Vaikka Ruotsin ja Norjan sekd Kanadan malleissa omaisuuden arvonnousu tulee
aina verotetuksi, mallien kayttdytymisvaikutukset ovat vdistdméttd hyvin erilai-
set. Kanadan mallissa arvonnousu tulee verotetuksi vahintidin kerran sukupolves-
sa. Tésta seuraa se, ettd vihintdan kerran sukupolvessa luovutusvoittoverotuksen
atheuttama kannustin olla myymaéttd omaisuutta pyyhkiytyy pois. Sen sijaan
Ruotsin ja Norjan malleissa lukitusvaikutus voimistuu sukupolvelta toiselle, jos
omaisuuden arvo nousee tasaisesti.

Epéjatkuvuusperiaate puolestaan antaa anteeksi arvonnousun veron perintoni
annettavan omaisuuden osalta. Ndin ollen se kannustaa antamaan lahjana tai jat-
tdméain perintond sellaista omaisuutta, jonka arvo on noussut.

Luovutusvoittoverotuksen keskeinen tehtdva on tdydentdd pddomatuloverotusta.
Tadmaén liséksi perintoveron ajatellaan usein tdydentdvéin luovutusvoittoverotusta:
Jos varallisuutta ei realisoida missdin vaiheessa, ilman perint6- ja lahjaverotusta
sitd voitaisiin kasvattaa ja siirtdd seuraaville sukupolville ilman veroseuraamuk-
sia.

Tahidn liittyen on todettava, ettd perintdvero sopii huonosti luovutusvoittovero-
tuksen tdydentdjdksi kahdesta eri syystd. Ensimméinen syy on se, ettd perintdve-



ro kohdistuu omaisuuden koko arvoon, ei pelkdstidén realisoimattomaan arvon-
nousuun. Tétd ovat korostaneet muun muassa Gale ja Slemrod (2000) Yhdysval-
tojen perintoverotuksen uudistustarpeita arvioidessaan. Toinen syy liittyy siihen,
ettd arvonnousun sijaan omaisuuden tuotto on voitu saada esimerkiksi osinkoina,
joista on aikanaan maksettu pddomatulovero. Kun timé omaisuus annetaan perin-
tond, joudutaan maksamaan perintoveroa. Ndin ollen se, missd muodossa omai-
suuden tuotto on saatu, vaikuttaa sithen, tuleeko tuotto ensin verotetuksi
pddaomatuloverotuksessa ja myohemmin perintoverotuksessa vai ainoastaan pe-
rintoverotuksessa.

Toisaalta yhti lailla voidaan arvioida, ettei perintdverotuksen oikeutus osana hy-
vin toimivaa verojdrjestelmdd perustu pelkéstddn luovutusvoittoverotuksen tiy-
dentdmiseen. On siis tirkedd pohtia my0s sitd, mitd argumentteja
perintdverotuksen puolesta voidaan esittdd tilanteessa, jossa sitd ei tarvita luovu-
tusvoittoverotuksen varmistajaksi.

Esimerkiksi Boadway (2011) toteaa arvioidessaan Kanadan verojirjestelmin uu-
distamistarpeita, ettd perintverolla on keskeinen rooli varallisuuden uudelleen-
jaossa. Tadmédn tavoitteen kannalta luovutusvoittojen verottaminen on
epatdydellinen tapa kisitelld perittyd omaisuutta verotuksessa, koska luovutus-
voittovero kohdistuu vain omaisuuden arvonnousuun. Boadway arvioikin, ettd
jos perintdveroa ei ole, paine pddomatuloverotuksen kidyttdmiseen tulojen uudel-
leenjakoon kasvaa. Jos perintoveron aiheuttama hyvinvointitappio on pienempi
kuin piddomatuloverotuksen, perintdverosta luopuminen voi siis kasvattaa vero-
tuksen aiheuttamaa hyvinvointitappiota.

3.3 Luovutusvoittoverotus ja asuntojen hintadynamiikka

Omistusasuntoa pidetddn riskillisend sijoituskohteena kahdesta syystd. Ensinna-
kin asuntojen hintavaihtelut voivat olla suuria. Lisdksi hintakehitys voi olla eri-
laista eri asuntomarkkina-alueilla. Tama voi olla ongelma, jos kotitalous haluaisi
muuttaa toiselle paikkakunnalle esimerkiksi tyon perdssa tilanteessa, jossa nykyi-
sen asunnon arvo on laskenut, mutta hintataso kohdealueella on jatkanut nousu-
aan. Toiseksi omistusasuntoon sijoittavan kotitalouden sijoitusportfolio on usein
huonosti hajautettu: valtaosalle kotitalouksista tirkeimmét varallisuuserdt ovat
asunto ja sen rahoittamiseksi hankittu asuntolaina. Tdstd seuraa, ettd asuntojen
hintavaihtelut voivat heiluttaa voimakkaastikin kotitalouksien nettovarallisuutta.

Kirjallisuudessa on arvioitu, ettd (annettuna hintavaihtelut) oman asunnon luovu-
tusvoittoverotus voisi pienentdd hintavaihteluihin liittyvid riskejd. Toisaalta on
my0s arvioitu, ettd luovutusvoittoverotus voisi vaikuttaa hintadynamiikkaan.
Tarkastelen seuraavaksi lyhyesti ndiden ajatusten taustalla olevia mekanismeja.



Asuntojen hintavaihtelut tekevét omistusasunnosta riskillisen sijoituskohteen eri-
tyisesti, jos asuntojen hintakehitys on erilainen eri tydomarkkina-alueilla. Luovu-
tusvoittoverotus, johon sisdltyy tdydellinen luovutustappioiden védhennys-
kelpoisuus, voi pienentdd titd riskid. Ajatus on se, ettd luovutusvoittoverotus
leikkaa osan sekd positiivisesta ettd negatiivisesta varallisuuden arvon muutok-
sesta. Jos ndin tapahtuu, sijoituskohteen odotettu tuotto ei muutu, mutta odotet-
tuun tuottoon liittyy vihemmaén vaihtelua.

Periaatteessa argumentti on samankaltainen kuin minké tahansa sijoituskohteen
kohdalla. Luovutusvoittoverotus leikkaa osan positiivisesta ja negatiivisesta ar-
vonnoususta ja kannustaa lykkddméan myymistd, jos asunnon arvo on noussut.
Vastaavasti, jos asunnon arvo on laskenut, luovutusvoittoverotus pienentda koti-
talouden tappiota ja tekee myymisestd houkuttelevampaa verrattuna tilanteeseen,
jossa kotitalous joutuu kantamaan tappion kokonaan itse. Vahennyskelpoisuus
voi siis pienentdd erityisesti velkaantuneen kotitalouden nettovarallisuuden las-
kua asuntohintojen laskiessa ja voi vaikuttaa velkaantuneen kotitalouden mahdol-
lisuuteen muuttaa tilanteessa, jossa asuntojen hinnat laskevat (ks. esim. Sheffrin
ja Turner, 2001). Kéytdnnossé se, kuinka voimakas téllainen vaikutus voisi olla,
riippuu verotuksen yksityiskohdista, muun muassa siitd, mistd tuloista tappion
saisi vihentaa.

Edelld kuvatussa luovutusvoittoverotuksen vaikutusten arvioinnissa oletettiin,
ettei luovutusvoittoverotus vaikuta asuntojen hintadynamiikkaan. On kuitenkin
epdselvdd, miksi néin olisi. Jos luovutusvoittoverotus nimittdin toimii ylld kuva-
tulla tavalla, luovutusvoittoverotuksen ansiosta myynnissd olevien asuntojen
madra lisddntyy, kun asuntojen hintataso on alhainen. Vastaavasti myymisti kan-
nattaa lykédtd, jos hintataso on nousussa, miké johtaa siihen, ettd myynnissi ole-
vien asuntojen mddrd pienenee, kun hintataso on nousussa. Luovutus-
voittoverotus voisi siis voimistaa asuntojen hintavaihteluita.

Oman asunnon luovutusvoittoverotuksen vaikutusta asuntojen hintavaihteluihin
on tarkasteltu joissakin tutkimuksissa, mutta sekd teoreettiset ettd empiiriset tut-
kimukset ovat tdhdn mennessi tuottaneet ristiriitaisia tuloksia eika kirjallisuudes-
ta voi tehdd mitddn selkeitd yleisid johtopadtoksia (Aregger ym., 2013). Riippuen
tarkasteltavasta tilanteesta nédyttad siltd, ettd oman asunnon luovutusvoittoverotus
voi joko voimistaa tai vaimentaa asuntojen hintavaihteluita.
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4 Katsaus muiden maiden ratkaisuihin

4.1 Ruotsi

Sekd Suomessa ettd Ruotsissa perintdné tai lahjana saatua omaisuutta verotetaan
luovutusvoittoverolla vasta siind vaiheessa, kun omaisuus myydéiin. Keskeinen
ero maiden jirjestelmissd on se, ettd Suomessa téssd tilanteessa hankintameno
lasketaan sen mukaan, mikd omaisuuden arvo on ollut lahjan ja perinnén saamis-
hetkelld. Ruotsissa sen sijaan sovelletaan jatkuvuusperiaatetta, jonka mukaan
edellisen omistajan maksama hankintahinta siirtyy seuraavan omistajan hankin-
tamenoksi. Tdma tarkoittaa sitd, ettd kun omaisuus joskus myydédn, hankintame-
no taytyy etsid mahdollisesti useiden sukupolvien takaa.

Koska Ruotsissa ei ole perintd- ja lahjaveroa, jatkuvuusperiaate tarkoittaa sité,
ettd periaatteessa omaisuutta voidaan jittdd perinndksi tai lahjana sukupolvien
ajan ilman, ettd omaisuuden arvonnousua verotetaan missidin vaiheessa. Toisaalta
jatkuvuusperiaate luovutusvoittoverotuksessa yhdistettynd perintéverotukseen
johti ennen perintdveron poistamista vuonna 2005 siihen, ettd perittiessd makset-
tiin perintdveroa omaisuuden arvon perusteella, mutta myohemmin, kun omai-
suus myytiin, luovutusvoittovero koski myos edellisen omistajan aikana
tapahtunutta arvonnousua’.

Toinen tarked ero Ruotsin ja Suomen jirjestelmissa liittyy oman asunnon luovu-
tusvoittoverotukseen. Ruotsissa oman asunnon luovutusvoitto on veronalaista
rilppumatta siitd, kuinka pitkdan omistaja on asunut asunnossa. Oman asunnon
luovutusvoittoverotus kuitenkin poikkeaa muusta luovutusvoittoverotuksesta
kahdella tavalla. Ensinnédkin luovutusvoitto on vain osittain verollista. Vuodesta
2008 alkaen 22/30 oman asunnon luovutusvoitosta on ollut veronalaista. Koska
luovutusvoittoverojen veroaste on 30 prosenttia, oman asunnon luovutusvoittojen
veroasteeksi muodostuu 22 prosenttia. Toinen poikkeus on se, ettd luovutusvoit-
toveron maksamista voi lykéatd tietyin edellytyksin. Tarkein edellytys veron lyk-
kddmiselle on se, ettd ostaa uuden véhintddn yhtd arvokkaan omistusasunnon.
Lykétty vero tulee maksettavaksi siitd vaiheessa, kun uusi asunto aikanaan myy-
déén.

Oman asunnon verokohtelu muuttui Ruotsissa merkittavésti 1990-luvun alun ve-
rouudistuksen yhteydessd. Téssd yhteydessd omistusasunnon laskennallisen tuo-
ton verotuksesta luovuttiin. Samalla kiinteistoverotus ja luovutusvoittojen
verotus kiristyivét. (Englund ym., 1995.)

Vuosina 2006 — 2008 asumisen verotusta uudistettiin uudelleen vaiheittain. Tal-
16in verotuksen painopistettd siirrettiin kiinteistoverotuksesta luovutusvoittojen

3 Tarkempi kuvaus Ruotsin luovutusvoittoverotuksesta, ks. Lyly (2014).
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verotukseen. Valtakunnallinen kiinteistovero korvattiin kunnallisella kiinteisto-
maksulla. Uusi maksu oli selvisti pienempi kuin aikaisempi kiinteistovero. Muu-
toksen rahoittamiseksi oman asunnon luovutusvoittovero nostettiin 20 prosentista
22 prosenttiin. Samalla veron lykkdamisen ehtoja tiukennettiin. Lykéttivélle luo-
vutusvoitolle asetettiin yldraja ja lykkdykselle alettiin laskea vuotuinen 1,67 pro-
sentin tuotto, johon kohdistuu normaali péadomatulovero. Kokonaisuuteen
vaikutti my0s se, ettd varallisuusvero poistettiin vuonna 2007. (Serensen, 2013.)

On arvioitu, ettd 1990-luvun verouudistuksen jélkeen omistusasumisen ja muiden
sijoituskohteiden tuoton verotus oli verrattain samankaltaista. Vuonna 2008 luo-
vutusvoittoverotus kiristy1l, mutta kokonaisuutena omistusasumisen verotus ke-
veni kiinteistoverotuksen muutosten takia. Néin ollen vuoden 2008 jilkeen
omistusasumisen verotus on ollut kevyempid kuin muiden sijoituskohteiden ve-
rotus.

Samalla asumisen verotuksen rakenne muuttui. Vuoden 2008 verouudistus pie-
nensi kannustinta hakea luovutusvoittoveron lykkéystd ja kiristi oman asunnon
luovutusvoittoveroa. Muutoksen yhteydessa arvioitiinkin, ettd luovutusvoittove-
rotuksen lukitusvaikutus voimistuisi ja kotitalouksien litkkuvuus véhenisi. (Fi-
nanspolitiska ridet, 2009, luku 10.) Tietddkseni vuoden 2008 muutosten
vaikutuksia esimerkiksi kotitalouksien litkkuvuuteen ei kuitenkaan ole jilkika-
teen tutkittu.

Veron maksun lykkddmisestd saatavaa hyotyd voidaan arvioida seuraavasti. Aja-
tellaan tilannetta, jossa kotitalous on myynyt asuntonsa ja saanut 100 000 euron
luovutusvoiton. Néin ollen luovutusvoittovero olisi 22 000 euroa.

Jos kotitalous ostaa uuden vihintdén yhtd arvokkaan asunnon, se voi lykéti veron
maksua. Ajatellaan ensin tilannetta, jossa lykkddmiseen ei liity vuotuisia kustan-
nuksia. Jos vaihtoehtoisen sijoituskohteen vuotuinen verojen jalkeinen tuotto on
3 prosenttia ja luovutusvoittoveron voi maksaa vasta 20 vuoden kuluttua, lykétyn
veron nykyarvo on noin 12 500 euroa.

On selvaa, ettd tdssi tilanteessa veron lykkdédminen on kannattavaa. Samalla voi-
daan arvioida, ettd luovutusvoittoverotus ei valttamattd heikennd ainakaan voi-
makkaasti sellaisten kotitalouksien liikkuvuutta, jotka ostavat uuden véhintdén
yhtd arvokkaan omistusasunnon. Toisaalta Yhdysvalloissa tehdyt tutkimukset
viittaavat siihen, ettd téllainen jarjestelmé kylld pienentdd pienempédn asuntoon
muuttavien kotitalouksien muuttoalttiutta. Samansuuntaisia tutkimustuloksia on
myo0s Ruotsista. Lundborg ja Skedinger (1998) arvioivat oman asunnon luovu-
tusvoittoverotuksen vaikutuksia liikkuvuuteen tutkimuksessa, joka keskittyy
Ruotsin 1980-luvun lopun tilanteeseen. Talloin luovutusvoittoveron maksamista
saattoi lykétd ylla kuvatulla tavalla, jos uusi asunto oli kalliimpi kuin vanha. Tut-
kimuksessa havaitaan, ettd luovutusvoittojen verotus pienensi erityisesti pienem-
pdin asuntoon muuttavien litkkuvuutta.



12

Jos veron lykkiysajalta joutuu maksamaan vuotuista korkoa, kuten Ruotsin ny-
kyjéarjestelméssa, lykkaamisen hyddyt riippuvat tietenkin oleellisesti siitd, mille
tasolle lykkédyskorko on asetettu suhteessa vaihtoehtoisen sijoituksen tuottoon.
Jos ylla tarkastellussa esimerkissd lykkdykseen kohdistuu pddomatulovero vuo-
tuisella 1,67 prosentin laskennallisella tuotolla, lykdtyn veron ja vuotuisen koron
yhteenlaskettu nykyarvo on noin 20 000 euroa. Jos vaihtoehtoinen sijoituskohde
tuottaa 2 prosenttia edelld oletetun 3 prosentin sijaan, luovutusvoittoveron nyky-
arvo on noin 23 500 euroa.

Lykkayskoron suuruuden vaikutusta siihen, kannattaako veron maksamista lyka-
td vai ei, voi havainnollistaa my0s seuraavasti: Jos luovutusvoitto on 100 000
euroa ja padomatulona verotettava laskennallinen tuotto on 1,67 prosenttia, lyk-
kddminen aiheuttaa 501 euron vuotuisen kustannuksen. Jotta veron maksamista
kannattaa lykata, 22 000 euron lykitylle verolle tdytyy 10ytyd vaihtoehtoinen si-
joituskohde, joka tuottaa vdhintddn 2,3 prosentin vuotuisen nettotuoton (= 501
euroa / 22 000 euroa).

Kéytdnnossd alhaisen korkotason aikoina lykkddminen ei siis ole taloudellisesti
jarkevéa vaihtoehto. Silloinkin lykkddminen voi toki olla jérkevé vaihtoehto luot-
torajoitteisille kotitalouksille, jotka joutuisivat rahoittamaan luovutusvoittoveron
maksamisen tinkiméalld sen hetkisestd kulutuksestaan.

Jos veron lykkdidminen ei ole taloudellisesti kannattavaa, mahdollisuus veron
lykkddmiseen ei milldédn tavalla pienennéd luovutusvoittoverotuksen aiheuttamaa
lukitusvaikutusta. Asunnon vaihtaminen toiseen samanlaiseen jollakin toisella
paikkakunnalla, aitheuttaa yhtd suuren kustannuksen riippumatta siitd, voiko luo-
vutusvoittoveron maksamista lykata vai ei.

4.2 Norja

Norjassa perintd- ja lahjaverosta luovuttiin vuoden 2014 alussa. Tétd ennen pe-
rintdvero 470 000 — 800 000 kruunun (noin 52 000 — 88 000 euron) perinndille
oli 6 prosenttia perinnon jattdjan lapsille ja 10 prosenttia muille ja yli 800 000
kruunun (noin 88 000 euron) perinndille 8 prosenttia perinndn jittdjén lapsille ja
15 prosenttia muille. Sen sijaan varallisuusvero on edelleen kéytossd. Vuonna
2014 yhden prosentin vero koski yli miljoonan kruunun varallisuutta.

Perintoverotusta tidydensi lahjaverotus, johon sisdltyi vuotuinen noin 40 000
kruunun verovapaa osuus. Lisdksi lahjavero koski vain lahjan antajan lapsia, jo-
ten lahjaveron pystyi vilttdimiin kanavoimalla lahjan lapselleen kolmannen hen-
kilon kautta. Ndiistd syistd lahjojen ajoittamiseen liittyvdn verosuunnittelun
arvioitiinkin olevan helppoa. (Denk, 2012.)
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Oman asunnon luovutusvoitto on verovapaata, jos myyjd on asunut asunnossa
vihintddn vuoden ajan kahden viimeisen vuoden aikana ennen myyntid. Saman-
kaltainen sdint6 liittyy myos loma-asuntoihin. Omistusasumisen osalta verojér-
jestelmdn  muut  keskeiset osat ovat rajoittamaton  asuntolainojen
korkovdhennysoikeus ja laskennallisen asuntotulon verottomuus. Lisdksi oman
asunnon arvosta vain 25 prosenttia lasketaan mukaan varallisuusveron alaiseen
varallisuuteen.

Perint6- ja lahjavero poistettiin Norjassa hyvin nopealla aikataululla. Ennen vuo-
den 2013 syyskuun valtiopdivéivaaleja budjettiesityksensd jittanyt hallitus esitti
vuoden 2014 budjetissaan perintoverotuksen yksinkertaistamista ja veronalaisen
perinndn alarajan huomattavaa nostamista. Esityksen mukaan muutos olisi va-
hentényt perintdveroa maksavien maarad noin kahdella kolmasosalla. Samassa
yhteydesséd hallitus esitti oman asunnon luovutusvoittoverotuksen uudistamista
siten, ettd luovutusvoiton verovapaus riippuisi asumisajan ja omistusajan suhtees-
ta. Esimerkiksi, jos asunnon myyntihetkelld myyjd on omistanut asunnon 10
vuotta ja asunut siind itse seitsemin vuotta, 70 prosenttia arvonnoususta olisi ol-
lut verovapaata ja 30 verollista. (Royal Ministry of Finance, 2013.)

Vaalien jilkeen uusi hallitus kuitenkin péatti, ettd perintdverosta luovutaan vuo-
den 2014 alussa. Asiaa koskevassa hallituksen tiedotteessa paitdstd perustellaan
hallinnon yksinkertaistamisella sekd sukupolvenvaihdosten ja asuntovarallisuu-
den antamisen helpottamisella®.

Ennen vuoden 2014 uudistusta perintdverotuksessa vahvistettua varallisuuden
arvoa kéytettiin sekd perintdveron perusteena etti perinnon saajan hankinta-
menona luovutusvoittoveron madrittimisessa. Perintdveron poistuessa luovutus-
voittoverotuksessa siirryttiin kdyttdméén jatkuvuusperiaatetta lahjan ja perinnén
antamisen kohdalla kuten Ruotsissakin. Jatkuvuusperiaatteeseen siirtymisti oli
arvioitu ja ehdotettu useita kertoja aikaisemminkin. Sitd oli kuitenkin vastustettu
eri syistd. Vuonna 2014 muutos kuitenkin toteutui perintdverouudistuksen sivu-
tuotteena eikd ollut keskeisessd asemassa uudistukseen liittyvissd arvioissa tai
keskusteluissa (Zimmer 2014).

Jatkuvuusperiaatteen kaytostd perintoverotuksessa on muutamia poikkeuksia,
jotka liittyvét omaan asuntoon ja loma-asuntoon sekd maa- ja metsatiloihin. Kes-
keinen ajatus tdssd on se, ettd jatkuvuusperiaatetta ei sovelleta siind tapauksessa,
ettd luovutusvoitto olisi ollut verovapaata perinndn jattdjélle. Téassd tilanteessa
saajan hankintameno madardytyy sen perusteella, mikd omaisuuden markkina-
arvo on perinnén saamishetkella.

4 “The inheritance tax is abolished. This facilitates the transfer of family businesses, dwellings and holi-
day homes from one generation to another. It also implies a significant simplification for taxpayers. The
administrative burden for the Norwegian Tax Administration will be reduced.”

http://www.statsbudsjettet.no/Tilleggsproposisjon-2014/English/?pid=61127#hopp
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Y114 kuvattuja poikkeuksia jatkuvuusperiaatteeseen voidaan perustella silld, ettd
luovutusvoiton verovapaus tietyissd olosuhteissa sopii huonosti yhteen jatku-
vuusperiaatteen kanssa. Talloin tilanne voisi olla se, ettd luovutusvoitto on vero-
vapaata perinndn antajalle, mutta kun perinnén saaja aikanaan myy perinnoksi
saadun omaisuuden, luovutusvoittovero kohdistuu myos edellisen omistajan
omistusaikana tapahtuneeseen arvonnousuun. Téllainen jarjestelmi tuottaisi voi-
makkaan kannustimen realisoida arvonnousu ennen kuin omaisuus annetaan pe-
rintond.

4.3 Yhdysvallat

Yhdysvalloissa luovutusvoittoja verotetaan periaatteessa samalla tavalla kuin
muitakin pddomatuloja ja ansiotuloja. Vuonna 1997 toteutetussa verouudistuk-
sessa (Taxpayer Relief Act 1997) luovutusvoittoverotus muuttui siten, ettd niin
sanotuille pitkien sijoitusten luovutusvoitoille (long-term capital gain) sdddettiin
oma erillinen veroasteikkonsa. Télloin yli vuoden hallussa olleen omaisuuden
luovutusvoittojen korkein veroaste laski 28 prosentista 20 prosenttiin’.

Perint6ihin sovelletaan epidjatkuvuusperiaatetta. Kun perillinen myy esimerkiksi
asunnon, hankintamenona kiytetdin asunnon arvoa silloin, kun se perittiin (step-
up of cost basis). Sen sijaan, jos omaisuus on saatu lahjana, luovutusvoittoveroa
laskettaessa sovelletaan jatkuvuusperiaatetta (hankintameno siirtyy lahjan saajal-
le lahjan antajalta).

Koska Yhdysvaltojen jaamistovero koskee vain suuria jaamistojd, epdjatkuvuus-
periaate luovutusvoittoverotuksessa saattaa johtaa siihen, ettei omaisuuden ar-
vonnousu tulee missdén vaiheessa verotetuksi. Tama tarkoittaa myds sitd, ettd
epdjatkuvuusperiaate luovutusvoittoverotuksessa kannustaa jattiméaan perinnoksi
sellaista omaisuutta, jonka arvo on noussut. Jos omaisuus jatetddn perinnoksi ja
vasta perinndn saaja myy omaisuuden, veroseuraamuksia ei ole, jos omaisuuden
arvo ei ole noussut perinnon saamisen jdlkeen. Sen sijaan, jos omaisuus realisoi-
daan ja annetaan vasta sen jilkeen perinnoksi, joudutaan maksamaan luovutus-
voittovero realisoinnin yhteydessid. Seurauksena on, ettd verotus voi lopulta
kohdistua sattumanvaraisesti ja kohdella hyvin eri tavalla samankaltaisessa ta-
loudellisessa tilanteessa olevia (Auerbach, 2013). Lisdksi tutkimustulosten perus-
teella nayttaa siltd, ettd verotus vaikuttaa sithen, milloin varallisuutta siirretdan
sukupolvelta toiselle (Joulfaian, 2005).

Ennen vuoden 1997 uudistusta oman asunnon luovutusvoitot olivat veronalaista
tuloa kahta poikkeusta lukuun ottamatta. Ensinndkin yli 55-vuotiaiden omis-

> Yli viisi vuotta hallussa olleiden varallisuuserien luovutusvoittojen ylin veroaste laskettiin 18 prosenttiin
vuonna 2001 ja 15 prosenttiin vuonna 2003.
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tusasujien luovutusvoitot olivat verovapaita kertaluonteiseen 125 000 dollarin
ylarajaan asti®. Lisiksi luovutusvoittoveron maksamista saattoi lykiti, jos osti
uuden omistusasunnon neljdn vuoden sisdlld (kaksi vuotta ennen ja jilkeen ai-
emman asunnon myynnin). Jos uuden asunnon ostohinta oli korkeampi kuin ai-
emman asunnon myyntihinta, veron sai lykétd kokonaisuudessaan. Jos uuden
asunnon ostohinta oli alhaisempi kuin aiemman asunnon myyntihinta, luovutus-
voiton sai lykétd siltd osin, kun uuden asunnon ostohinta ylitti aiemman asunnon
alkuperdisen hankintamenon. Lykétty luovutusvoitto vihennettiin sitten aikanaan
uuden asunnon hankintamenosta. Hankintamenon laskentaan vaikuttavat perus-
parannusmenot yms. kustannukset samaan tapaan kuin Suomen jirjestelmassa-
kin.

Kéaytannossd nama kaksi poikkeusta yhdessd johtivat sithen, ettdi oman asunnon
luovutusvoittoveron tuotto oli hyvin alhainen ja oman asunnon luovutusvoiton
efektiivisen veroasteen arvioitiinkin olevan kaytinnossd ldhelld nollaa (Rosen,
1985). Jérjestelméaa pidettiin myos tarpeettoman monimutkaisena ja sen arvioitiin
ohjaavan kayttdytymistd, erityisesti vdhentdvdn muuttamista pienempiin omis-
tusasuntoihin ja vuokra-asuntoihin (Shan, 2011).

Vuoden 1997 verouudistuksen yhteydessd myds oman asunnon luovutusvoittove-
rotusta yksinkertaistettiin huomattavasti. Y114 mainitut poikkeukset poistettiin ja
alle 500 000 dollarin luovutusvoitot vapautettiin kokonaan verosta (250 000 dol-
laria yksin asuville), jos myyjé oli asunut asunnossa vakituisesti véhintién kaksi
vuotta myyntid edeltdvistd viidestd vuodesta.

Muutokset oman asunnon luovutusvoittoverotuksessa olivat potentiaalisesti suu-
ria ja vaikuttivat erilaisiin kotitalouksiin eri tavoin. Uudistusta onkin hyddynnetty
kotitalouksien liikkuvuutta ja asuntojen myyntid koskevissa tutkimuksissa.

Cunningham ja Engelhardt (2008) tutkivat asunnon luovutusvoittoverotuksen
vaikutusta omistusasujien litkkuvuuteen. Tutkimusasetelma perustuu siihen, ettd
ennen uudistusta yli 55-vuotiaille oman asunnon luovutusvoitto oli verovapaata
tiettyyn yldrajaan asti, kun taas uudistuksen jilkeen verovapaus koski kaiken
ikdisid myyjid. Tulosten mukaan 52 — 54 -vuotiaiden muuttoaste ennen uudistusta
oli noin 4 prosenttia ja nousi uudistuksen jilkeen 22 — 31 prosentilla. Valtaosa
vaikutuksesta on keskittynyt sellaisiin kotitalouksiin, joiden voi arvioida halua-
van muuttaa pienempain asuntoon, sekd sellaisille alueille, joilla asuntojen hin-
nat olivat nousseet eniten.

Shan (2011) puolestaan tutki luovutusvoittoveron vaikutusta asuntojen kauppoi-
hin. Tutkimuksessa hyddynnetdén sitd, ettd vuoden 1997 uudistus vaikutti vain
nithin asuntoihin, joiden arvo oli noussut edellisen kaupanteon jilkeen. Lisdksi

6 Tami poikkeussdanto tuli voimaan vuonna 1964. Seki ikirajoja ettd muita verovapauden ehtoja muutet-
tiin useita kertoja ennen vuotta 1997 (Shan, 2011).
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nithinkin asuntoihin, joiden arvo oli noussut, uudistus vaikutti eri tavoin riippuen
esimerkiksi siité, oliko omistaja yli 55-vuotias. Eri koeryhmissa asuntojen puoli-
vuosittain laskettu myyntivolyymi kasvoi 19 — 24 prosentilla uudistuksen jilkeen
verrattuna nithin asuntoihin, joiden arvo ei ollut noussut edellisen kaupankdynnin
jalkeen.

4.4 Kanada

Kanada luopui perint6- ja lahjaverotuksesta vuonna 1971. On arvioitu, ettd perin-
toveron poistaminen oli seurausta siitd, ettd perintdverotusoikeus siirrettiin liitto-
valtiotasolta provinsseille. Taustalla on ajatus, ettd provinssit kdyvét keskenddn
verokilpailua ja osana tdtd kilpailua perintoverotuksesta oli jarkevdd luopua
(Boadway, 2011).

Samana vuonna luovutusvoitot tulivat verotuksen piiriin ja osinkojen verotusta
kiristettiin. Luovutusvoittoverotuksen tasoa ja sithen liittyvid huojennuksia on
muutettu useita kertoja timén jialkeen. (McKenzie ja Thompson, 1995.)

Luovutusvoitosta 50 prosenttia on veronalaista. Tdma veronalainen luovutusvoit-
to lisdtddn henkilon verottavaan tuloon, johon kohdistuu progressiivinen tulove-
rotus. Hyddyntdméttomét luovutustappiot voidaan joko kiyttdd vdhentdmiin
edellisen kolmen vuoden luovutusvoittoja tai siirtdd rajoituksetta eteenpdin.

Tastd padsddnnostd on kaksi tirkedd poikkeusta. Ensinnédkin, oman asunnon luo-
vutusvoitto on kokonaan verovapaata, jos henkild on asunut asunnossa koko sen
ajan, kun on omistanut asunnon. Muussa tapauksessa luovutusvoitto on verollista
siltd osin, kun asunto ei ole ollut omassa kdytdssd. Esimerkiksi, jos on omistanut
asunnon 10 vuotta ja asunut siind kolme vuotta, 30 prosenttia luovutusvoitosta on
verovapaata.

Toinen poikkeus on se, ettd myyjéd on oikeutettu luovutusvoittoverovihennykseen
(lifetime capital gains tax deduction) myydessddn tietynlaista omaisuutta, esi-
merkiksi listaamattoman yrityksen osakkeita (small business corporation shares)
tai maatilan. Vuonna 2014 maksimivdhennys oli 400 000 dollaria. Koska 50 pro-
senttia luovutusvoitosta on verollista, tdma tarkoittaa, ettd korkeintaan 800 000
dollarin luovutusvoitto voi olla kokonaan verovapaa.

Verotettavaa luovutusvoittoa syntyy myds silloin, kun omaisuutta jitetdén perin-
noksi. Télloin perinndn jattdjén katsotaan luovuttaneen omaisuuden sen kayvésta
arvosta juuri ennen kuolemaansa. Perintond saadun omaisuuden luovutustappioi-
ta voidaan kayttdd vihentdmédan myos muita kuin luovutusvoittoja kuolinvuonna
tai sitd edeltdvdnd vuonna. Henkil6lle, joka perii ylld kuvatulla tavalla luovutus-



17

voittoverotuksen alaista omaisuutta, omaisuuden hankintameno on juuri ennen
kuolemaa arvioitu omaisuuden arvo.

Myos tdhan perintdjen jattdmistd koskevaan sddntoon liittyy poikkeuksia (Boad-
way ym., 2010). Ensinnékin, jos omaisuus annetaan puolisolle, veron maksua voi
lykétd. Toinen poikkeus liittyy maatilojen antamiseen seuraavalle sukupolvelle.
Jos tila on aktiivisessa kiytossad (actively farmed), luovutusvoittoveron maksa-
mista voi lykétd. Molemmissa tapauksissa perinnon saaja perii edellisen omista-
jan aikana tapahtuneen arvonnousun, josta maksetaan luovutusvoittovero vasta
siind vaiheessa, kun omaisuus myyd&éan.

Naissd poikkeustapauksissa luovutusvoittoverotuksessa siis noudatetaan jatku-
vuusperiaatetta. Toisaalta niissd on yleensd my0s mahdollista valita luovutusvoi-
ton verottaminen normaaliin tapaan jatkuvuusperiaatteen sijaan. Taméa voi olla
kannattavaa, jos halutaan hyodyntai ylla kuvattua luovutusvoittoveroviahennysta.
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5 Kertymiiperusteinen arvonnousun verottaminen

Arvonnousun verottaminen silloin, kun varallisuus realisoidaan takaa, ettd vero-
pohja pystytddn arvioimaan hyvin luotettavasti. Jarjestelmd on my0s hallinnolli-
sesti kevyt, koska arvon muutos joudutaan arvioimaan vain silloin, kun
varallisuutta myydddn. Lisdksi nykyisen kaltainen luovutusvoittoverotus ei ai-
heuta likviditeettiongelmia, koska arvonnousuun liittyvdn veron joutuu maksa-
maan aina vain silloin, kun omaisuutta joka tapauksessa realisoidaan.

Hyvistd puolista huolimatta useissa tutkimuksissa on arvioitu, ettd nykyjirjestel-
méan ongelmat, erityisesti verotuksen aiheuttama lukitusvaikutus, ovat niin suuria,
ettd on perusteltua etsid vaihtoehtoisia tapoja toteuttaa luovutusvoittoverotus.

Periaatteessa ongelmat voitaisiin ratkaista siten, ettd arvonnousua verotettaisiin
aina silloin, kun se syntyy eikd vasta silloin, kun se realisoidaan. Arvonnousun
verottaminen kertyméperusteisesti (accrual basis) on kiytdssd Yhdysvalloissa
tietyissd tilanteissa ja sen kdyton laajentamisen vaikutuksia on arvioitu monissa
tutkimuksissa. Esimerkiksi Toder ja Viard (2014) esittivét, ettd kertyméperustei-
nen arvonnousun verotus olisi luontevaa toteuttaa julkisesti noteerattujen yhteiso-
jen osakkeille. Sen sijaan he jattdisivit kertymédperusteisen verotuksen
ulkopuolelle listaamattomien yritysten osakkeet ja vuokra-asunnot varallisuuseri-
en arvon médrittdmiseen liittyvien vaikeuksien ja veron aiheuttamien likviditeet-
tiongelmien vuoksi.

Toinen vaihtoehto olisi etsid tapoja jérjestdd realisointiperusteinen luovutusvoit-
toverotus niin, ettei lukitusvaikutusta muodostu. Esimerkiksi Auerbach (1991) on
esittdnyt tavan toteuttaa realisointiperusteinen luovutusvoittoverotus niin, ettei
verorasitus ei riipu siitd, kuinka pitkddn varallisuus on omistettu (holding-period
neutrality). Menetelmi perustuisi siihen, ettd luovutuksen lykkddminen nostaisi
arvonnousun verorasitusta.

Keskeinen osa ehdotusta on se, ettei veron suuruutta maaritettiessa tarvitse tietia,
milld tavalla varallisuuden arvo on kehittynyt ennen myyntihetked. Tdmén takia
menetelma ei edellyti tietoa esimerkiksi asunnon tai listaamattoman osakeyhtion
osakkeen arvon muutoksista. MyShemmissé tutkimuksissa on kuitenkin arvioitu,
ettd menetelméadn liittyvét informaatiovaatimukset saattavat olla suurempia kuin
mitd alun perin ajateltiin (ks. esim. Menoncin ja Panteghini, 2009).
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6 Lopuksi

Luovutusvoittoverotus on osa muuta padomatuloverotusta ja takaa, ettd arvon-
nousun muodossa saatava pddoman tuotto tulee verotetuksi samalla tavalla kuin
vuotuinen padoman tuotto. Tutkimuskirjallisuudessa nykymuotoisen realisointi-
perusteisen luovutusvoittoverotuksen tarkeimpéanad ongelmakohtana pidetdén sen
aitheuttamaa lukitusvaikutusta. Luovutusvoittoveron takia varallisuutta kannattaa
pitdd vdhemmin tuottavassa kohteessa, uuden paremmin tuottavan kohteen si-
jaan. Seurauksena on se, ettd resurssit eivit kohdennu tehokkaasti.

Lisdksi on selvdd ndyttod siitd, ettd oman asunnon luovutusvoittoverotus vihen-
tdd kotitalouksien muuttoalttiutta. Se vihentdd litkkuvuutta ja johtaa siihen, etti
molempia osapuolia hyddyttivid kauppoja jda syntymattd. Nayttadkin siltd, ettd
tdma seikka on yleensd pyritty ottamaan huomioon jollakin tavalla luovutusvoit-
toverotuksessa. Esimerkiksi OECD arvioi, ettd valtaosassa sen jisenmaita oman
asunnon luovutusvoitto on verovapaata tai sen maksamista voi lykéta, jos varalli-
suus sijoitetaan uuteen omistusasuntoon (Andrews ym., 2011).

Toisaalta, vaikka realisointiperusteiseen luovutusvoittoverotukseen liittyvid on-
gelmia pidetddn suurina, toistaiseksi ei ole esitetty hyvéd vaihtoehtoa, jota voisi
soveltaa kaikkiin varallisuuseriin. Tima johtuu ainakin osittain siitd, ettd monien
varallisuuserien vuotuisen arvonnousun maéérittiminen on hankalaa ilman kau-
pankdynnin tuottamaa informaatiota.

Téssd raportissa tarkastelluista maista Ruotsissa ja Yhdysvalloissa oman asunnon
luovutusvoitto on veronalaista. Molemmissa maissa myyjad on oikeutettu tietyin
edellytyksin huojennuksiin. Yhdysvalloissa luovutusvoitto on veronalaista vain,
jos se ylittdd tietyn alarajan. Ruotsissa veron maksamista voi lykédtd, jos ostaa
uuden omistusasunnon, mutta lykkdykselle pitdd maksaa vuotuinen korko. Jos
yleinen korkotaso on matala verrattuna lykkdyskorkoon, luovutusvoittoveron
lykkdédminen ei ole taloudellisesti kannattavaa. Tamé tarkoittaa, ettei mahdolli-
suus lykkédykseen pienennd luovutusvoittoverotuksen lukitusvaikutusta.

Luovutusvoittoverotus ja perintdverotus tdydentdvét toisiaan, mutta kohdistuvat
osittain eri tavalla. Koska molemmat verot sisdltiviat myos erilaisia huojennuksia
ja poikkeuksia, lopputuloksena saattaa olla kokonaisuus, jolla on voimakkaita
kannustinvaikutuksia ja jossa verorasituksen kohdistuminen on sattumanvaraista.
Muiden maiden uudistukset ja niiden arvioinnit viittaavatkin siihen, ettei luovu-
tusvoittoverotusta tai perintdverotusta voi uudistaa, ellei ensin méairittele, mitd
kummallakin verolla tavoitellaan.’

7 Esimerkiksi Ison-Britannian verojirjestelmin uudistamistarpeita pohtivassa Mirrlees Review’ssi koros-
tetaan sitd, ettd luovutusvoittoverotuksella ja perintdverotuksella on omat erilliset tehtdvénsa. “If policy-
makers do not accept the argument for taxing transfers, then they should not tax them: simply abolish
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Perintdverosta luopuminen aiheuttaisi viistdméttd painetta ainakin luovutusvoit-
toverotuksen uudistamiseen, erityisesti jos ajatellaan, ettd perintdveron tirkein
tehtavd on tdydentdd luovutusvoittoverotusta. Nayttaa siltd, ettd perintdoverotuk-
sesta luopuneet maat ovat valinneet luovutusvoittoverotuksen suhteen hyvin eri-
laisia toimintatapoja. Epdilemittd erilaiset ratkaisut heijastavat ainakin osittain
sitd, ettd pddomatuloverotus kokonaisuutena on jérjestetty eri maissa eri tavalla.

Perintdverosta luovuttaessa luovutusvoittoverotuksessa voidaan soveltaa jatku-
vuusperiaatetta, jossa perinndn saajan hankintameno méaaraytyy edellisen omista-
jan hankintamenon perusteella. Nédin ollen varallisuuden kerryttdminen ja
siirtiminen seuraaville sukupolville tapahtuu ilman veroseuraamuksia niin kauan,
kun omaisuutta ei realisoida. Tdmé todennikdisesti voimistaisi luovutusvoittove-
rotuksen lukitusvaikutusta ja voisi joissain tapauksissa johtaa siithen, ettei omai-
suuden arvonnousu tulisi missdédn vaiheessa verotetuksi.

Toinen vaihtoehto olisi soveltaa luovutusvoittojen verotusta myos vastikkeetto-
miin luovutuksiin, kuten Kanadassa, jossa perinnon jittdjan katsotaan luovutta-
neen omaisuuden kidyvastd arvosta juuri ennen kuolemaansa ja tehneen
verotettavan luovutusvoiton tai vdhennyskelpoisen luovutustappion. Téllainen
jarjestelméd aiheuttaisi vastaavanlaisia likviditeettiongelmia kuin perintdverotus-
kin. Toisaalta luovutusvoittoverotuksen lukitusvaikutus olisi pienempi kuin jat-
kuvuusperiaatetta soveltavissa jarjestelmissd, koska omaisuuden arvonnousu
tulisi verotuksen piiriin aina vahintdan kerran sukupolvessa.

Molemmissa tapauksissa oman erityiskysymyksensd muodostaa se, miten koh-
della perintond tai lahjana saatuja varallisuuserid, joihin ei muuten kohdistu luo-
vutusvoittoverotusta. Tyypillinen poikkeus luovutusvoittoverotuksessa on se,
ettel oman asunnon luovutusvoittoa veroteta. Jos luovutusvoittoverotuksessa so-
vellettaisiin jatkuvuusperiaatetta perintdjen ja lahjojen kohdalla, verotus kannus-
taisi myymadn oman asunnon ennen kuin omaisuus jdtetddn perinnoksi. Téstd
syystd Norjassa poiketaan jatkuvuusperiaatteesta oman asunnon kohdalla ja so-
velletaan epdjatkuvuusperiaatetta. Kanadassa vastaavasti oma asunto on vapau-
tettu luovutusvoittoverotuksesta myos silloin, kun se annetaan perintona.

Kanadan ja Norjan ratkaisuissa luovutusvoittoverotus ei kohtele neutraalisti eri
varallisuuskohteiden arvonnousua ja kannustaa siten investoimaan asuntovaralli-
suuteen muun varallisuuden sijaan. Toisaalta, oman asunnon luovutusvoittojen
verottaminen véhentdisi kotitalouksien liikkkuvuutta ja heijastuisi siten negatiivi-
sesti tydmarkkinoihin. Jos jalkimmainen kannustinvaikutus on haitallisempi, luo-
vutusvoittoverotuksen  laajentaminen kattamaan my0ds oman asunnon
luovutusvoiton lisdd verotuksen aiheuttamaa hyvinvointitappiota. Tutkimuskirjal-

inheritance tax. But if there is an argument for taxing transfers, that must be on top of the regime for
taxing returns to capital.” (IFS, 2011, luku 15).
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lisuuden perusteella ei kuitenkaan voida aukottomasti sanoa, kumpi vaikutus on
tarkedmpi.

Luovutusvoittoverotusta ei siis valttdmattd ole optimaalista uudistaa niin, etti
oman asuntoon liittyvdt huojennukset poistetaan. Toisaalta jos oman asunnon
luovutusvoitot ovat verovapaita ja jos perintdverosta luovuttaisiin, omitusasun-
tothin sidotun varallisuuden arvonnousu jiisi kokonaan verotuksen ulkopuolelle.
Verojarjestelmi, joka perustuu perintoveron ja luovutusvoittoveron yhdistelmal-
le, voikin olla tehokkaampi kuin jérjestelma, joka perustuu pelkistdin luovutus-
voittoverotukseen.
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