ANALYYSI

Kun verotus kiristyy, kasvavatko
myos verotulot?

3 Osastopéallikkd

Verotuksen kiristiminen tuo valtion kassaan verotuloja ja supistaa alijaidmaa nopeasti,
koska kotitalouksien ja yritysten ei ole lyhyella aikavalilla helppo muuttaa tyontarjontaa
tai jo pitkalle vietyja investointihankkeita.

T | R
yl J|!'i 4 I‘!l U lﬁ’f‘““ﬂ

s iamzliii‘

i EEgsRaRAD

SN, . !I
y ‘ﬂ lﬁ,lmn e

Pt
s!l'"‘ e «“m AR

— ol
el YR i sal -
willim e ﬂﬂﬂﬂ’ ...

Tassa artikkelissa esitetyt mielipiteet ovat kirjoittajan omia eivatka valttamatta edusta

Suomen Pankin nidkemysta.

Verotulot lisdantyvét talloin liki samassa suhteessa kuin mitd veroasteita nostetaan, eli
veromuutosten negatiiviset kiyttaytymisvaikutukset ovat lyhyella aikavalilla pienet.

Tama4 ei kuitenkaan tarkoita sité, ettd ndin pitéisi olla pidemmalla aikavalilla.
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Verotuksella, niin kuin finanssipolitiikalla yleensikin, on suorien lyhyen aikavélin
vaikutusten lisiksi dynaamisia vaikutuksia talouden kasvuun ja julkisen sektorin
rahoitusasemaan. Siksi finanssipolitiikan vaikutuksia on syyta tarkastella pitkalla
sihdilla. Suhteuttamalla bruttokansantuotteen muutos julkisen sektorin menojen tai
tulojen muutoksiin yli ajan ja arvioimalla ndin finanssipolititkan kumulatiivisia
vaikutuksia bruttokansantuotteeseen paastaan kokonaisvaltaisempaan arvioon
finanssipolitiikan (kerroin)vaikutuksista. Kumulatiivisten vaikutusten tarkastelu on
talouspolitiikan nakokulmasta keskeisintd, koska se méarittda lopulta esimerkiksi
verotuksen hyvinvointitappion tai hyodyn.

Ramey (2019)™" summeeraa laajaa taloustieteellistd kirjallisuutta aiheesta.
Viimeaikaisessa kirjallisuudessa on havahduttu siihen, ettd verotuksen dynaamiset
kerroinvaikutukset voivat nousta suuriksi, itseisarvoltaan jopa vilille 2—3. Useimpien
julkisten menojen erien dynaamisten kerroinvaikutusten arvioidaan puolestaan olevan
pienempii vililla 0,6—0,8.

Tutkimuksissa on havaittu, etté finanssipolitiikan kerroinvaikutukset ovat tyypillisesti
suurempia taantumien aikana ja kun rahapolitiikka ei reagoi vastasyklisesti
finanssipolitiikan muutokseen. Taman lisédksi kerroinvaikutukset riippuvat
finanssipolitiikan muutoksen pysyvyydestd, miten muutos rahoitetaan, mihin
vaestoryhmiin muutos ensisijaisesti kohdistuu ja tietenkin siitd, mitd menoja tai veroja
muutetaan. My6s muut talouden ominaiset piirteet kuten talouden avoimuus,
viestorakenne ja valuuttakurssiregiimi voivat vaikuttaa kertoimien suuruuteen.

Kilponen ym. (2012)! yhteiseurooppalaisessa tutkimusprojektissa arvioitiin
finanssipolitiikan kiristimisen kerroinvaikutuksia 15 Euroopan maan makrotalouden
malleissa. 1—2 vuoden horisontilla dynaamisten finanssipolitiikan kertoimien havaittiin
olevan tyypillisesti alle yhden. Toisaalta menosopeutuksen kerroinvaikutusten havaittiin
olevan talouskasvun nikokulmasta vihemman haitallisia, jos finanssipolitiikan
kiristiminen kompensoitiin keski- ja pitkélla aikavililla tyon- tai paddomatulojen
verotusta keventamalla. Julkisten menojen pysyvé vihentdminen, joka kompensoitiin
pitkalla aikavililla verotuksen keventamiselld, pienensi lyhyen aikavilin negatiivisia
vaikutuksia kasvuun edelleen, ja teki finanssipolitiikan sopeuttamisesta kansantalouden
kannalta helpompaa.

Akcigit, Grigsby, Nicholas ja Stantcheva (2022) osoittavat, ettd kireAmpi yritys- ja
tuloverotus vaikuttaa negatiivisesti innovaation maaraén ja sijaintiin, mutta ei

keskiméirin innovaatioiden laatuun.”® Tutkimus on poikkeuksellinen siin mielessi, etti
sen tarkasteluhorisontti on hyvin pitka. Kun tyypillisesti mikroaineistoilla tehdyt arviot
verorakenteen tai ylipadtaan verotuksen muutoksen vaikutuksista keskittyvit hyvin
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lyhyelle, tai enintdéan keskipitkille aikavilille, Akcigit (2022) ym. tutkimuksen
historiallinen aineisto yltaa aina 1920-luvulle saakka, sisiltden historiatietoa patenteista,
keksijoista ja Yhdysvaltojen osavaltioiden yritys- ja tuloverotuksesta. Tutkimuksessa
havaittiin, ettd verotus voi vaikuttaa erityisesti yritysten keksijoiden
innovaatiotuotantoon ja keksijoiden liikkuvuuteen. Kireampi tuloverotus alentaa
merkittavasti innovaatioiden kokonaismaaraa ja keksijoiden liikkuvuutta.

Macnamara ym. (2024) arvioivat veropolitiikan pitkén aikavilin vaikutuksia
Yhdysvaltojen talouteen sovitetulla elinkaarimallilla missé talouden tuottavuuskasvu

riippuu yrityssektorin kannustimista innovoida, mika puolestaan riippuu ty6- ja

pasomaverotuksesta.'!

Mallilla tehdyt laskelmat tukevat viimeaikaista empiirista
kirjallisuutta veronkevennysten pitkin aikavélin positiivisista (ulkoisvaikutuksista)
innovaatioihin. Keskimaardisen marginaaliverokannan alentaminen voimistaa
sddstamisen ja investointien houkuttelevuutta yrittgjille, kun verotuksen keventaminen
lieventaa rahoitusrajoitteita ja mahdollistaa niin yritysten liiketoiminnan laajentamisen
tulojakauman ylapadssa. Tama kasvattaa talouden padomavaltaistumista ja
kokonaistuottavuutta, mika puolestaan hyodyttaa palkkojen kasvun kautta myos

tulojakauman alapéitd, joiden tulonmuodostus pohjaa pasasiassa palkkatuloihin

Tulokset alleviivaavat taloudenpitgjien herkkyytta veromuutoksille pitkalla aikavalilla,
yritystoiminnan tuottavuuteen liittyvin heterogeenisuuden tarkeytta ja erityisesti
padoman tehokkaan allokaation vaikutusta tulonmuodostukseen kaikissa tuloluokissa.
Toisaalta tuottavuuskasvun ulkoisvaikutuksen poissaolo voi johtaa my0s erilaiseen
tilanteeseen: Jos tuloverotuksen keventdminen ja sen aiheuttama pddoman uudelleen
allokoituminen ei tuota ylla mainittua tuottavuuskasvun ulkoisvaikutusta,
veronkevennysten pitkdnaikavilin positiiviset vaikutukset jddvit myos vaatimattomiksi.

Seka kansainvilisessd etta kotimaisessa tutkimuksessa on havaittu yritysten syntymisten
tai markkinoilta poistumisen tarkeys tuottavuuskasvun selittdjana. Tyypillisesti uusien
yritysten syntyminen nopeuttaa talouskasvua seka ty6llisyyden ettd tuottavuuskasvun
kiihtymisen kautta, kun taas yritysten markkinoilta poistumisilla on pienempi ja
vaikeammin todennettava vaikutus makrotalouden kehitykseen. Jos verotus hidastaa, tai
suorastaan estdi uusien yritysten markkinoille tuloa, se todennékdisesti myos hidastaa
tuottavuuskasvua.'

Suomi on vakavassa paikassa. Velan suhde bruttokansantuotteeseen on noussut
hilyttavin korkealle. Valtion rahoitusasema on saatava perusjidmaltddn (tulot-menot pl.
korkomenot) selvisti positiiviseksi velkakestdvyyden varmistamiseksi. Tehtéva on
mittaluokaltaan hyvin haasteellinen koska taloutemme pitkdnaikavilin kasvunakyma on
vaatimaton.

Verotuksen kiristyminen tai verorakenteen muutos ei muuta voimakkaasti jo nyt
tyomarkkinoilla olevien kayttaytymistd, mutta se voi vaikuttaa merkittavasti vield
tyomarkkinoiden ulkopuolella olevien, my6s nuorten valintoihin. Kansainvilisessa

4. Macnamara, P., M. Pidkuyko., ja R. Rossi (2024). Marginal tax rates and income in the long run: Evidence from
a structural estimation. Journal of Monetary Economics, 142(103514).
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Growth. American Economic Review, 108 (11): 3450—91.
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verotuksen tyontarjontaa koskevassa tutkimuksessa on havaittu, ettd kun huomioidaan
ansiotuloverotuksen vaikutus seka tyollisten tyotunteihin etta tyollisten méaaraan (ns.
intensiivinen ja ekstensiivinen marginaali), verotuksen tyontarjontavaikutukset voivat

olla huomattavan suuret.'® Verotuksen ja verorakenteen muutosten vaikutukset talouden
kasvuun ovat vield suuremmat, kun niitd arvioidaan kumulatiivisesti ja pitkalla
aikavililla: Verotuksen kiristiminen voi generoida talouteen negatiivisen kierteen: kirea
verotus voi heikentda halua ottaa riskid ja innovoida, tuottavuuskasvun hidastuminen
supistaa kotitalouksien reaalituloja, kulutusta ja investointeja, mika puolestaan
heikentaa tyollisyyttd pidemmalla aikavélilla. TAaméan seurauksena verotuksen
kiristimisen vaikutus verotuloihin voi kdéntya negatiiviseksi pidemmalla aikavalilla,
vaikka lyhyelld aikavalilld tilanne nayttdisi painvastaiselta. Samoin jo pelkka
verorakenteen muutos, eli tilanne missi kokonaisveroaste ei muutu, mutta verotuksen
painopiste muuttuu, voi olla hyddyllista tai kielteistd tuottavuuden ja kasvun kannalta:
sama kokonaisveroasteen taso voi siis haitata paljon tai vihan talouskasvua ja
tuottavuuskehitysta.

Suomalaisen yhteiskunnan institutionaaliset perusteet ovat hyvassa kunnossa, mutta
talouden suorituskyky on vaatimaton huolimatta yhteiskuntamme mittavasta
panostuksesta koulutukseen ja yritysten kohtuullisesta panostuksesta tutkimus- ja
kehitystoimintaan. Samaan aikaan ty6voiman saatavuusongelmat painottuvat juuri
koulutetuimpaan tyovoimaan, johon ty6voiman supistumisen liséksi vaikuttaa
korkeakoulututkinnon suorittaneiden osuuden pieneminen. Olisi syyté tutkia mika
merkitys kansainvalisesti katsoen korkealla verotuksella ja kenties siihen liittyen
padomien ja sddstGjen tehottomalla allokaatiolla on tdssa yhtdlossd. Onko niin etta
Suomen korkea ja progressiivinen verotus on alkanut hidastaa aineellisen ja aineettoman
padoman luomista, kuten talousteorian ja monien kansainvilisten tutkimusten
perusteella voisi vaittda? Suomessa aiheesta on tehty varsin vihin kansainvéliset
standardit tayttavaa makrotutkimusta, joka keskittyisi edes keskipitkén aikavalin
vaikutuksiin, saatikka jopa ylisukupolvisiin veropolitiikan vaikutuksiin.

Avainsanat
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