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Kannattaisiko Norjasta ottaa mallia osakkeenomistajan verotukseen?
Osakesäästämisen verotukseen on kehitelty monia erityyppisiä ratkaisuja viime vuosina. Norjan vuonna 2006 käyttöön ottama osakasmalli on näistä yksi mielenkiintoisimpia. Siinä osakkeelle saatu osinko ja myyntivoitto on verovapaata markkinakorkoa vastaavaan tuottoon asti. Tämän ns. normaalituoton ylittävästä tulosta maksetaan veroa yleisellä pääomaverokannan mukaisesti 28 prosenttia. Järjestelmä kohtelee poikkeuksellisen neutraalisti eri sijoituskohteita ja sen voidaan myös odottaa tuottavan hyvin verotuloja.
Norjan vuoden 2006 verouudistus
Norjan ja Suomen verojärjestelmillä on ollut useita yhtymäkohtia. Norjan tuloverotus on perustunut jo pitkään ansio- ja pääomatulojen eriytettyyn tuloverotukseen. Ennen vuoden 2006 verouudistusta Norjassa sovellettiin lisäksi yhtiöveron hyvitysjärjestelmää osinkotulojen verotuksessa. 

Yritys- ja osakasverotuksen toimivuus koettiin kuitenkin ongelmalliseksi. Ansio- ja pääomatulojen veroaste-ero arvioitiin kestämättömän suureksi. Järjestelmä aiheutti laajamittaista tulonmuuntoa pääomatuloksi. Uudistuksessa ansiotulojen rajaveroasteita alennettiin noin 7,5 prosenttiyksiköllä. Eri yritysmuodoille luotiin uudet veromallit. Uudistuksessa luovuttiin myös yhtiöveron hyvitysjärjestelmästä. Yhteisöverokanta ja yksityishenkilöiden pääomatuloihin sovellettava verokanta jäivät entiselle tasolleen 28 prosenttiin. 

Osakasmalli osinkojen ja osakkeiden myyntivoittojen verotuksessa
Uudessa osakesijoitusten verojärjestelmässä, osakasmallissa, vero kohdistuu kuitenkin vain osakkeen markkinakorkoa vastaavan ns. normaalituoton ylittävään osaan. Osakkeille saatava normaalituotto vapautetaan pääomatuloverosta normaalituottovähennyksellä. Se lasketaan kertomalla osakkeen korjattu hankintahinta veronjälkeisellä riskittömällä markkinakorolla. Vähennys tehdään samalla tavoin osingoista ja osakkeiden myyntivoitoista. Osakasmalli koskee kaikkia osakeyhtiöiden henkilöosakkaita yhtäläisesti riippumatta yhtiön koosta ja mahdollisesta pörssilistauksesta. Osakasmallin toimintaa voidaan havainnollistaa seuraavalla yksinkertaisella esimerkkilaskelmalla: 

	
	Suomen nykyinen verotus
	Norjan osakasmalli

	Osinkotulo
	2 000
	2 000

	Normaalituottovähennys (3,5 % x 30 000)
	-
	1 050

	Verotettava osinko
	1 400*
	950

	Vero (28 %)
	392
	266

	Nettotulo
	1 608
	1 734


* Osingon veronalainen osuus 70 %.
Laskelman oletukset: osakkeiden hankintameno on 30 000, osingot 2000 ja normaalituottokorko 3,5 %.
Normaalituottovähennys siirretään käytettäväksi myöhempinä vuosina, jos osinko on vähennyksen enimmäismäärää pienempi. Siirtäminen kasvattaa osaketuottojen verovapautta kahta kautta. Ensiksi aikaisempien vuosien normaalituottovähennykset ovat sellaisinaan vähennettävissä osaketuotoista. Toiseksi käyttämättä jäänyt vähennys lisätään seuraavan vuoden normaalituottopohjaan. Vähennys on sidottu yksittäiseen osakkeeseen. Kun osake myydään, aikaisempien vuosien käyttämättömät vähennykset pienentävät veronalaista myyntivoittoa.

Osakasmalli on neutraali suhteessa säästäjien ja yrittäjien päätöksiin
Osakasmalli kohtelee varsin neutraalisti sekä säästäjäkotitalouden että yrityksen erilaisia taloudellisia päätöksiä. Se ei vääristä resurssien käyttöä ja kohdentumista ja tukee siten talouden kasvua ja kansalaisten hyvinvointia. 

Osakkeen normaalituoton verovapaus tarkoittaa myös sitä, että osaan tuotosta kohdistuu vain 28 prosentin yhteisövero, mikä vastaa pääomatulojen yleistä veroastetta. Siten Norjan järjestelmässä yksityishenkilön sijoitukselleen saama normaalituotto tulee verotetuksi yhtäläisesti riippumatta sijoituskohteesta. Myös velalle ja omalle pääomalle maksetun korvauksen verotus on yhtäläistä. Tästä seuraa, että Norjassa verotus kohtelee neutraalisti kotitalouden eri sijoitusvaihtoehtoja, yrityksen voitonjakopäätöksiä ja yrityksen päätöstä siitä, rahoittaako se investointejaan velalla, pidätetyillä voitoilla vai ulkoisella omalla pääomalla.
Norjan uudessa järjestelmässä tulojen muuttaminen ansiotulosta pääomatuloksi ei ole kannattavaa. Ansiotulojen ylin rajaveroaste on 47,8 ja se on hyvin lähellä normaalituoton ylittävän tuoton kokonaisveroastetta, 48,2 prosenttia, kun yhteisövero otetaan huomioon. Kevyemmin verotettu normaalituotto taas on aitoa korvausta sijoitetulle pääomalle. 
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