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Kansainvalinen padomatulojen verotus ja Euroopan in-

tegraatio”

HANNU PIEKKOLA

1. Johdanto

Euroopan yhdentymiskehityksen myotéd talou-
dellisten toimintojen liitkkuvuus on viime ai-
koina kasvanut, kun tavaroiden, palvelusten,
pidoman ja tydvoiman liikkuvuuden tielld ole-
via institutionaalisia esteitd on poistettu. Erityi-
sen dramaattinen muutos on tapahtunut finans-
sipadoman liikkuvuudessa. Kansainvélinen
pddomatulojen verotus on suurten muutospai-
neiden alla. Pddomaverotuksen taso suhteessa
naapurimaihin on koettu yhi tirkedmmaéksi kil-
pailutekijiksi. Suomessakin on monissa pu-
heenvuoroissa pidetty tirkeédnd, ettd pddomave-
rotus on lievempédd kuin Euroopan Unionin
suurissa keskusmaissa kuten Saksassa ja Rans-
kassa. Erityisend syynd tdhin mainitaan pie-
nen maan suurempi maakohtainen riski ja paa-
omamarkkinoiden epélikviidisyys. Téllaiset pe-
rustelut muita maita alhaisemmalle pddomave-

* Lectio Praecursoria Helsingin Yliopistossa
27.10.1995. Perustuu kirjoittajan  véitdskirjaan
"Capital Income Taxation and Tax Criteria in
International Capital Markets", Valtion taloudellisen
tutkimuskeskuksen julkaisuja, B-30, Helsinki 1995.

rotukselle voivat kuitenkin olla paremmin pe-
rusteltuja silloin, kun piddomaverotuksesta on
sovittu kansainvilisessd yhteistyossd. Padoma-
verotuksen kansainvélisen koordinoinnin tarve
onkin paljon keskusteltu aihe Euroopassa. Ve-
royhteistyd liiallisen verokilpailun valttamisek-
si ei ole kuitenkaan edennyt toivotulla tavalla.
Yksi syy tdhidn on se, ettd erddt maat kuten Lu-
xemburg ja Sveitsi hyOtyviat nykyisistd kan-
sainvilisen pddomaverotuksen puutteista. Voi-
daan my0s sanoa, ettd verotuksen koordinointi
ei voi ollakaan kovin ponnekasta, koska tar-
koituksenmukainen kansainvélinen pddomave-
rotus ja verotusperiaate ovat epaselvid.

Kaksi tunnettua verotusperiaatetta ovat
asuinvaltioperiaate ns. residence principle ja
ldhdevaltioperiaate ns. source principle. Asuin-
valtioperiaatteen mukaan pidfomatulojen vero-
tus toimitetaan sddstdjin kotimaassa riippu-
matta siitd mihin maahan varat sijoitetaan.
Asuinvaltioperiaatteen toteutuminen edellyttii-
si pankkien velvollisuutta ilmoittaa saamistaan
talletuksista verottajalle ja eri maiden verovi-
ranomaisten mahdollisuutta vaihtaa verotietoja
keskenddn muissakin kuin rikostapauksissa.
Muussa tapauksessa ulkomailla ansaittujen
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pidomatulojen veronalaisuus on tulonsaajan
oman ilmoituksen varassa ja houkutus veron-
kiertoon on suuri. Vastakkaisen ldhdevaltiope-
riaatteen mukaan péddomatuloja verotetaan sii-
nd maassa, missé tulo on syntynyt. Pdinvastoin
kuin asuinvaltioperiaatteen vallitessa, ulko-
mailla ansaitut padomatulot ovat verovapaita
kotimaassa. Kotimaahan sijoittanut ulkomai-
nen sijoittaja puolestaan maksaa saman ldhde-
veron kuin kotimainen s#dstdji. Kuten nih-
dddn, verotusperiaatteen valinnalla voidaan
vaikuttaa veronkiertomahdollisuuksiin. Lihde-
vero estdd vilittdbmdn veronkierron, koska
maksettu vero ei riipu siitd ilmoittaako sddstéjd
padomatulonsa verottajalle. Toisaalta tarkastel-
taessa suoria investointeja portfolioinvestoin-
tien sijaan ldhdevaltioperiaate eli maakohtai-
nen verotus voi lisétd veronkiertoa. Monikan-
salliset yritykset voivat tdlloin voittojen siséi-
sen uudelleenallokoinnin kuten siirtohinnoitte-
lun avulla siirtdd voitot maahan, jossa verotus
on alhaisin. Lahdevaltioperiaatteen mukaisessa
verotuksessa lienee tarpeellista, ettd myos ul-
komailla ansaittuja tuloja voidaan erdissé tapa-
uksissa verottaa, etenkin kun ulkomailla (kuten
viliyhtion sijaintimaassa) verotuksen taso on
ollut hyvin alhainen. Myos vuoden 1995 alusta
voimaan tullut laki ulkomaisten véliyhteisGjen
osakkaiden verotuksesta (1217/94) pyrkii esté-
médn verotuksen vilttdmisen yhtion asuinpaik-
kaa vaihtamalla. Tikan (1995) mukaan erityis-
lain tarkoituksena on "ehkdistd ulkomaisten vi-
liyhtitiden avulla tapahtuvaa Suomen verotuk-
sen vilttdmistd, joka voidaan toteuttaa ohjaa-
malla ja varastoimalla tuloa matalan verorasi-
tuksen valtioon perustettuun yhtiéén tai muu-
hun yhteis66n".

Nykyiselldén investoinnit kotimaan ulko-
puolelle vilttdvit useissa tapauksissa investoi-
jan kotimaan padomaverot, vaikka olisivatkin
asuinvaltioperiaatteen mukaisesti veronalaisia
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siind missad kotimaiset sddstotkin. Samalla 1dh-
deverotus tulon lahteelld ulkomailla ei yleensa
koske ulkomaisia sijoittajia. Yhdysvallat va-
pautti ensimméiiseni ulkomaalaiset ldhdeve-
roista joukkovelkakirjasijoituksissa 1980-luvun
alkupuolella. Yhdysvaltain esimerkkid seurasi
Saksa, Ranska ja osittain Japani 1980-luvun
puolivilissd ja vastaava kdytdntd on voimassa
my0ds Pohjoismaissa. Joukkovelkakirjamarkki-
noilla voidaan siten puhua verokilpailusta, joka
on kaventanut piddomatulojen veropohjaa. Tal-
letusten verotuksessa kaksitoista EU:n 15 ja-
senmaasta soveltaa ldhdeveroa, joka taulukon
mukaisesti vaihtelee 10 ja 35 prosentin valilla.
Lihdevero ei omaksutun asuinvaltioperiaatteen
mukaisesti koske ulkomaisia sijoittajia. Alun-
perin kansainvélisen padomaverotuksen pid-
midrénd oli estdd kansainvilinen kaksinkertai-
nen pédomatulojen verotus, koska piddomatu-
loa verotetaan sekd kotimaassa ettd ulkomailla.
Voidaan sanoa, ettid nykyisin ongelmana on pi-
kemminkin taata se, ettd kansainvilisid pas-
omatuloja ylipiddnsa verotetaan.
Ulkomaalaisten investoijien lievempi vero-
kohtelu on my®s lisdnnyt padoman liitkkuvuutta
yli rajojen verojen vilttdmiseksi. Esimerkiksi
Saksan joukkovelkakirjojen tuoton 30 %:n
ldhdevero vuoden 1993 alusta on aiheuttanut
padomapaon Luxemburgiin, tai paremminkin
pddomaverojen vilttimisen kierrattamalld varat
Luxemburgin kautta. Suurin osa investoinneis-
ta on palautunut luxemburgissa sijaitsevien
(usein saksalaisten pankkien hallitsemien) ra-
hastojen investointeina takaisin Saksaan. Siten
veropohja on kaventunut olennaisesti pidoma-
tulojen osalta, vaikka Saksan pddomamarkkinat
eivit ole olleet uhattuna. Toisin kiivi vuoden
1989 verouudistuksen yhteydessd, jossa ulko-
maisia investointeja Saksaan ei vapautettu
kayttoonotetusta 10 prosentin ldhdeverosta.
Piadomapako ulkomaille oli pysyvid ja verouu-



distus peruttiin 6 kuukauden kuluttua sen tiy-
tdnto0npanosta.

2. Vaikuttaako pddomaverotus sddstd-
miseen vai reaali-investointeihin?

Veronkiertoon liittyvien kysymysten liséksi ve-
rotusperiaatteen valinta vaikuttaa keskeisesti
verotuksen kohtaantoon eli siihen, kohdistuvat-
ko verot sddstoihin tai reaali-investointeihin.
Asuinvaltioperiaatteen mukaisessa verotukses-
sa sddstdjd kantaa padomaverot, koska korkota-
so pysyy ennallaan ja sddstojen nettotuotto las-
kee tdysimédrdisesti veron verran. Téten paa-
omaverotus ei vaikuta reaali-investointeihin,
koska investoinnit voidaan avoimessa talou-
dessa rahoittaa myos ulkomaisella pad&doman-
tuonnilla. Lihdevaltioperiaatteen mukainen ve-
rotus vaikuttaa sitd vastoin reaali-investointei-
hin. Néin on erityisesti, koska yhd pienempi
osa sddstovaroista on kotimaahan sidottuja var-
sinkaan joukkovelkakirjamarkkinoilla. Varsin-
kin Euroopan rahaliiton toteutuessa my0s pie-
net sijoittajat, tavalliset tallettajat mukaan luki-
en, alkaisivat myOs siirrelld rahojaan rajojen
yli. Siten suurelle osalle sddstdistd padoma-ar-
bitraasi kotimaan ja ulkomaan vililld on mah-
dollista. Kotimainen korkeampi ldhdevero
edellyttad korkeampaa korkotasoa. Toisaalta
verotusperiaate voi vaihdella yli rajojen tapah-
tuvissa talletuksissa yksityisten sijoittajien ja
pankkien taholta. Vaikka ldhdevaltioperiaate
otettaisiinkin muuten yleisesti kaytintdon,
pankkien viliset yli rajojen tapahtuvat talletuk-
set voivat edelleen olla lihdeveroista vapaita.
Tdméd yhtendistdd eri maiden bruttokorkoja
niin, ettd ldhdevero yksityisille talletuksille ei
aiheuta tdysimddristd korkotason nousua, ja
osan lahdeverosta kantaa my0s sadstéjat.
Verotusperiaate voi vaikuttaa myos valin-
taan investointien eri rahoitusmuotojen vélilla,
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joita ovat velka-, oma- ja osakeantirahoitus.
Velkarahoitusta suosii yleisesti omaksuttu
asuinvaltioperiaate, jonka perusteella ulkomai-
nen lainanantaja ei maksa korkotuloista ldhde-
veroa. Ulkomainen sijoittaja ei useinkaan mak-
sa joukkovelkakirjojen tuotosta tai ylipafinsa
korkotuloista veroja myoskédin kotimaassaan
(joka voi olla veroparatiisi). Kun liséksi ote-
taan huomioon veroista vapautettujen
tuutioiden luotonanto, monissa maissa suuri
osa velkarahoituksesta vilttdd verot kokonaan.
Esimerkiksi Yhdysvalloissa on arvioitu, ettd
noin 95 % yritysten luotonotosta on sellaisten
luotonantajien taholta, jotka eivit maksa saa-
mistaan koroista padomaveroa (Graetz, 1989, s.
722).

insti-

3. Verotusperiaatteen valinta kansain-
vdlisessd pddomaverotuksessa

Euroopan Unionissa on pitkélti ratkaisematta
kansainvilisen verotuksen kysymykset liittyen
veronkierron estdmiseen, verotuksen oikeaan
kohtaantoon s#idstdjen ja reaali-investointien
vililld sekd verotuksen neutraalisuuteen suh-
teessa investointien eri rahoitusmuotoihin. Ei
ole selvédi se, toteutuuko Euroopan Unionin
maissa yhtendinen ldhdeverotus, kuten vero-
asiain komissaari vuonna 1989 ehdotti, vai py-
ritdankd asuinvaltioperiaatteen toteuttamiseen.
Talletusten verotus noudattaa useimmissa
maissa asuinvaltioperiaatetta, milld ei ole kui-
tenkaan kdytdnnon merkitystd, koska ulko-
maisten padomatulojen verottaminen on tulon-
saajan oman ilmoituksen varassa. Asuinvaltio-
periaate edellyttdisi maiden veroviranomaisten
nykyistd huomattavasti laajempaa yhteistyota.
Yhtendisen léhdeverotuksen kéyttoonotto Eu-
roopan Unionissa ei ole myoskddn onnistunut
mm. Luxemburgin vastustuksen vuoksi. Lu-
xemburgin vastustus on riittdva, koska verouu-
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distukset Euroopan Unionissa edellyttavit
kaikkien jisenmaiden yksimielisyyden. Vastaa-
vastl kansainvélisissd suorissa investoinneissa
EU:n direktiivi vuodelta 1990 ei selkedsti suosi
kumpaakaan verotusperiaatetta. Maastrichtin
sopimus ei sekédn selkeyttinyt asetelmaa. Esil-
le tuotu ldheisyysperiaate ns. subsidiarity
principle korostaa maiden suvereenisuutta
midritd omat veronsa alueillaan toimiville ko-
timaisille ja ulkomaisille yrityksille, ainakin si-
kili kun verojdrjestelmi tayttdd vapaan kilpai-
lun periaatteet Euroopan Unionin sisdmarkki-
noilla. Tdm& on osittain ristiriidassa verotuksen
harmonisoimispyrkimysten kanssa, jolloin mai-
den mahdollisuus itsendiseen veropolitiikkaan
véhenee.

Kansainviliseen pddomaverotukseen liitty-
vien ongelmavyyhtien selvittdmiseksi on tirke-
44 tarkastella maailmantalouden kannalta opti-
maalisia verotusperiaatetta. Verokirjallisuuden
lghtokohtana on usein pienen avoimen talou-
den malli ja verokilpailu pienten maiden kes-
ken. Veroyhteisty6td on myos tarkasteltu vain
valintana asuinvaltio- ja ldhdevaltioperiaatteen
vililla, kun verotusperiaate voi myds olla néi-
den #drimmaisten periaatteiden vélimuoto.
Koska investointikysynndn usein ajatellaan
olevan herkempi pddoman hinnalle kuin vas-
taavasti sddstiminen on sensitiivinen koron
muutoksille, voidaan sanoa, ettd asuinvaltiope-
riaate eli sd#stdmisen verotus on parempi kuin
lahdevaltioperiaate. Sddstamisen verotus ei vai-
kuta piin paljon sddstimisen tasoon kuin inves-
tointien verotus vaikuttaisi investointipadtok-
siin. Lis#ksi investointien ja samalla kokonais-
tuotannon maksimointi on optimaalista, kun
taas sddstdjen verotus vaikuttaa 1dhinni siihen
miten tuotannosta koituvat tuotannontekijétulot
jaetaan taloudessa padoma- ja palkkatulojen
kesken. Maailmantalouden kannalta optimaa-
lista verotusperiaatetta ei tulisi kuitenkaan tar-
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kastella pienen avoimen talouden nékdkulmas-
ta, jolloin mm. oletetaan sadstovarojen rajaton
ulkomainen tarjonta. Asuinvaltioperiaatetta
pitdisi my0s verrata sekajirjestelmiin, jossa
on lidhdevaltioverotuksen piirteitd sen sijaan,
ettd toisena vaihtoehtona on vain puhdas ldh-
deverotus. Viitdskirjassani tarkastelen téllaista
kansainvilistd optimaalista verotusta, joka voi
olla sekajarjestelmd ldhdevaltio- ja asuinvaltio-
periaatteen vililtd. Viitoskirja yhdistdad kaksi
erilaista lahestymistapaa. Ensimméinen niistd
on Diamondin ja Mirrleesin (DM) vuonna
1971 esittdmi tuotannon tehokkuusteoreema.
Sen mukaan liahdevaltioperiaatteeseen perustu-
va verotus ei edelleen ole tarkoituksenmukais-
ta silloin, kun reaali-investointien puhtaat voi-
tot voidaan tdysin verottaa. Syy tdhin on intui-
tiivisesti selvd. On parempi verottaa puhtaita
voittoja suoraan kuin episuorasti ldhdeverotuk-
sen kautta, jolloin vaikutetaan védristavasti
investointipdédtokseen. Erityisesti kun kaikki
puhtaat voitot on verotettu tdysiméérdisesti,
ldhdeverotus ei lisdé vaan véhent4i valtion ve-
rotuloja, koska se vaikuttaa negatiivisesti tuo-
tannon tasoon. Nykyiset yritysverojarjestelmit
eivit kuitenkaan vastaa puhtaitten voittojen
(varsinkaan tdydellistd) verottamista, ja DM
tuotannon tehokkuusteoreema on siten mones-
sa suhteessa kaytiannolle vieras.

Toinen ldhestymistapa kansainvilisen vero-
tuksen kysymyksiin maailmantalouden kannal-
ta on Horstin (1980) esittimi sdintd, jonka
mukaan paiomantuonnin rajahyoty ns. péa-
oman varjohinta on reaali-investointien brutto-
korko siind suhteessa kuin pddomantuonti vai-
kuttaa investointeihin ja sddstdmisen nettotuot-
to siind suhteessa kuin padomantuonti syrjayt-
tad kotimaista sddstdmistd. DM tuotannon te-
hokkuusteoreema vastaisi oletusta siitd, ettd
pddomantuonti vaikuttaa pelkéstifn investoin-
teihin eikd lainkaan sé#stdmiseen. Horstin



sd4ntd antaa painoa myOs verojen jélkeisten
nettokorkojen yhtildisyydelle eri maissa siind
suhteessa kuin padomantuonti syrjayttad sdds-
tamistd eikd vaikuta investointeihin. P#doma-
tuonnin rajahydty on itse asiassa painotettu
keskiarvo péddoman brutto- ja nettotuotosta,
jossa painot riippuuvat s#istimisen ja reaali-
investointien korkoherkkyydestd. Optimaalinen
kansainvilinen verotus noudattaa sekajirjes-
telmad lahde- ja asuinvaltioperiaatteen valiltd
jaon erdin ehdoin vastaavasti painotettu keski-
arvo maittaisista veroasteista. Horst ei johda tu-
loksia eksplisiittisesti, ja tarkastelun oletukset
ovat osittain ristiriitaisia keskendén. Verojen li-
sdrasitus oletetaan nollaksi ja valtiolla on il-
man pédomaverotustakin kéytettdvissadn riitti-
vésti tuloja rahoittamaan menonsa. Horst ei
myOskédn tarkastele puhtaitten voittojen vero-
tusta.

Horstin tarkastelusta poiketen oletan viitos-
kirjassani, ettd padomaverotus on optimaalisel-
la tasolla ja myOs yritysten puhtaita voittoja
voidaan verottaa. Télloin voidaan ndyttad, ettd
pidomatuonnin rajahyty on edelleen paino-
tettu keskiarvo padoman brutto- ja nettotuotos-
ta, mutta jossa painot ovat erilaiset kuin Hors-
tin esityksessd. Painot riippuvat sddstimis- ja
investointikdyttdytymisen lisdksi puhtaitten
voittojen verotuksesta. Téstd seuraa kaksi joh-
topdatostd. Ensinndkin Horst-sddnnén intuitio
pitee, ja optimaalinen verotus on Yyleensd
asuinvaltio- ja lahdevaltioperiaatteen valiltd.
Investointien korkoherkkyys siirtdd verotusta
kohti asuinvaltioperiaatetta ja sdsstdmisen kor-
koherkkyys kohti ldhdevaltioperiaatetta. Toi-
nen tulos on se, ettd puhtaitten voittojen vero-
tuksella tai yleensékin yritysverojirjestelmalld
on keskeinen merkitys kansainvéliselle vero-
tusperiaatteelle. Puhtaitten voittojen tdydelli-
sestd verotuksesta seuraa edelleen Diamond-
Mirrlees tuotannon tehokkuusteoreema.

Hannu Piekkola

Asuinvaltio- ja ldhdevaltioperiaatteen véli-
nen sekajirjestelmd merkitsee erdin ehdoin si-
td, ettd kunkin maan kansainvilinen veroaste
on painotettu keskiarvo kotimaan ja ulkomaan
padomaveroasteista. Kansainvilisen verotuk-
sen lievennys toteutuu sekd pdiomaatuovassa
ettd vievissd maassa. Tillainen ulkomaisten si-
joittajien erilainen verokohtelu voi kuitenkin
olla hankala toteuttaa. Saattaa olla vaikea néh-
di eroa alhaisten optimaalisten veroasteiden ja
ulkomaisten sijoittajien alhaisella verotuksella
suosimisen valill4. Toinen mahdollisuus on ve-
rodiskriminaation kieltiminen pé&domaa tuo-
vassa maassa siten, ettd ldhdevaltioperiaatetta
vastaavasti veroaste on sama kotimaiselle
sddstdmiselle ja ulkomaiselle pdédomantuonnil-
le. Tdlloin pddomaavievd maa vastaa kaksin-
kertaisen verotuksen lieventdmismenettelystd,
joka on varsin yksinkertainen toteuttaa. Ulko-
mainen padomatulo on osin veronalaista ja ul-
komailla maksetut verot hyvitetddn verotukses-
sa samassa suhteessa. Veronalaisen osuuden
kasvu siirtdisi padomaverotusta ldhdevaltiope-
riaatteessa kohti asuinvaltioperiaatetta. Pai-
omaa vievd maa kerdisi verotuloja ainoastaan,
jos sen padomaveroaste on korkeampi kuin
pddomaa tuovassa maassa. Siten jérjestelmi et
vilttamitta oikeudenmukaisella tavalla jaa ve-
rotuloja maiden kesken. Toisaalta verodiskri-
minaation kieltiminen estdisi kipeimmén on-
gelman kansainvilisessd pddomaverotuksessa,
joka on péddomantuonnin liian alhainen vero-
tus.

Edelld esitettyyn "ideaaliseen kansainvéli-
seen verojirjestelmdin” on pitkd matka. Kay-
tdinnoén verouudistuksia tarkasteltaessa on en-
sinndkin selvad se, ettd kumpi tahansa verotus-
periaate, asuin- tai 1dhdevaltioperiaate, on pa-
rempi kuin ulkomaisten sdéstédjien vapauttami-
nen kokonaan veroista kuten nykyiselldén on
pitkilti asianlaita. Koska asuinvaltioperiaatteen

593



Viitoksid — KAK 4/1995

edellyttimé ulkomaisten pifdomatulojen verot-
taminen on vaillinaista, verouudistuksissa olisi
ensiksi pyrittdvd lahdevaltioperiaatteen mukai-
seen verotukseen koko Euroopan Unionin alu-
eella ja samalla mieluimmin my6s enemmistos-
sd OECD-maita, kuten Luxemburg on edellyt-
tanyt. Lidhdeverotuksen aiheuftamat vaaristy-
mét investointipddtoksiin tulisi vélttdd vero-
tuksen harmonisoimisen avulla. Veroasiain
komissaarin vuoden 1989 ehdotuksen mukai-
sesti 1dhdevaltioperiaate koskisi etenkin kor-
kotulojen verotusta, vaikka korko- ja osinkotu-
lojen verotus tulisi my®s yhtensistid pitkilld
aikavililld. Kansainvélinen pddomaverotus on
tahén saakka kulkenut pédinvastaiseen suuntaan,
kun omaksuttu asuinvaltioperiaate on merkin-
nyt kansainvilisten pddomaomatulojen vapaut-
tamista kokonaan veroista. Verotusperi aate on
laillistanut p#&omaverotuksen poiston paa-
omantuonnille, vaikka samalla ulkomaisia pas-
oma tuloja ei ole pystytty verottamaan paioma-
tulon saajan kotimaassakaan.

Myohemmissd verouudistuksissa voitaisiin
ottaa kiytintoon edelld aikaisemmin esitetty
kehittyneempi kansainvilisten p#domatulojen
verotus, joka ottaisi huomioon sen, ettd opti-
maalinen verotus on yleensd asuinvaltio- ja
lahdevaltioperiaatteen véliltd. Téllainen sekd-
jérjestelmd voisi myos ratkaista keskeisen on-
gelman, joka on verotulojen jako maiden kes-
ken. Verotulojen jako on joka tapauksessa tir-
ked kysymys uudistettaessa padomaverotusta
Euroopan Unionin alueella. Lopuksi on muis-
tettava, ettd erityisesti korkotulojen ldhdevero-
tus myos ulkomaisille sddstéjille ei myoskidn
ole vilttimittd ristiriidassa pyrkimyksille to-
teuttaa asuinvaltioperiaate korkotulojen vero-
tuksessa. Se pdinvastoin varmistaisi sen, ettd
ulkomaisista korkotuloista ylipdéinsd maksetaan
veroja.
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4. Lopuksi

Euroopan integraatio ja todennékdéinen Euroo-
pan rahaliitto tulevaisuudessa lisddvit huo-
mattavasti padomien liikkuvuutta yli rajojen.
Kuten tunnettua, verotuksen tulisi kohdistua
vihemmin liikkuviin  tuotannontekijoihin.
Merkitseeko tdmé sitéd, ettd optimaalinen paa-
omaverotuksen taso alenee. Niin voi olla eten-
kin, jos maiden vilistd yhteistyotd ei lisété si-
ten, ettd pddoman liikkuvuus verotuksellisista
syistd vihenee. Voi hyvin olla, etti veropoli-
tiikka ja erityisesti pddomaverotus on yksi esi-
merkki alueesta, jossa Euroopan yhteiseen va-
luuttaan siirtyminen edellyttad fiskaalista yh-
teistyotd. Muussa tapauksessa tuotannontekija-
tulojen eli palkka- ja pidfiomatulojen verotus
perustuu yhd enemmén palkkatulon verottami-
seen, jossa verokiila on jo enmestdén hyvin
korkea. Veroyhteistyon toteutuminen on kui-
tenkin epdvarmaa, koska, kuten todettua, vero-
uudistukset koko Euroopan Unionin alueella
vaativat nykyisellddn kaikkien jdsenmaiden
yksimielisen padtoksen ministerineuvostossa.
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