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Yritysten riskinotto on välttämätöntä talouskasvun kannalta, mutta verolainsäädäntö saattaa heikentää yritysten 
kannustimia riskinottoon. Ilman tappioiden vähennysoikeutta verotus pienentää vain yritysten nettovoittoja. Tappioiden 
vähennysoikeuden ansiosta verotus pienentää myös nettotappioita, jolloin tappioiden negatiivinen vaikutus pienenee. Se, 
kuinka paljon yritykset saavat pienennettyä nettotappioitaan, riippuu muun muassa tappioiden vähennysoikeuden 
rajoituksista. Tällä hetkellä Suomessa vähennysoikeus on rajattu niin, että yrityksillä on 10 verovuotta aikaa vähentää 
tappiot niiden syntymisen jälkeen, minkä jälkeen ne vanhenevat. Valmistelussa olevan lakimuutoksen tavoitteena on 
nostaa vähennysoikeus 25 vuoteen, mikä saattaa vaikuttaa yritysten riskinottohalukkuuteen. 

Tutkimuksen tavoitteena on selvittää, miten tappioiden vähennysoikeus vaikuttaa yritysten riskinottoon. Lisäksi 
tavoitteena on selvittää, millaiset tekijät selittävät muutoksia yritysten riskinotossa ja miten suomalainen lainsäädäntö 
vaikuttaa yritysten riskinottohalukkuuteen. Tutkimus toteutettiin integroivana kirjallisuuskatsauksena. Tutkimuksen 
aineisto koostui 11 tieteellisestä artikkelista, jotka kerättiin systemaattisen tiedonhaun avulla. Aineisto analysoitiin 
aineistolähtöisellä sisällönanalyysilla, jonka avulla kirjallisuudesta löydettiin keskeiset havainnot. Näitä havaintoja myös 
verrattiin suomalaiseen verolainsäädäntöön, minkä pohjalta tehtiin analyysi Suomen verojärjestelmän vaikutuksista 
yritysten riskinottoon. 

Tutkimuksen tulosten perusteella lievemmin rajoitettu tappioiden vähennysoikeus lisää yritysten riskinottohalukkuutta. 
Rajoitetun vähennysoikeuden havaittiin johtavan yrityksen kannalta liiankin varovaiseen riskinottoon. Poikkeuksena ovat 
sellaiset yritykset, joilla on vähentämättömiä tappioita, sillä ne lisäävät riskinottoaan, jos vähennysoikeus on tiukasti 
rajoitettu. Lisäksi tutkimuksessa kävi ilmi, että pienet yritykset ja korkean tappioriskin yritykset ovat erityisen herkkiä 
vähennysoikeuden rajoituksille. Tutkimuksessa selvisi myös, että nopea investointien takaisinmaksuaika nostaa 
tappioiden arvoa, kun taas rahan aika-arvo ja aiemmin kertyneet tappiot laskevat tappioiden arvoa. Suomen nykyisen 
verolainsäädännön todettiin suosivan suuria yrityksiä ja ohjaavan yrityksiä erityisesti matalariskisiin investointeihin. 
Valmistelussa olevan lakimuutoksen puolestaan havaittiin tarjoavan kannustimia korkeamman riskin investointeihin, 
erityisesti pienemmille yrityksille. 
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1 JOHDANTO 

1.1 Aihealueen esittely ja tutkimuksen tausta 

Yritysten investointi- ja riskinottopäätöksillä on keskeinen vaikutus talouskasvun, työllisyyden ja 

innovoinnin kannalta (Langenmayr & Lester, 2018). Yritysten investointipäätöksiin liittyy aina 

epävarmuutta tulevista tuotoista ja osa investoinneista johtaa tappioihin. Yritykset vähentävät 

riskinottoaan, jos investointeihin liittyvä epävarmuus ja tappioriski kasvavat merkittävästi. (Campello 

& Kankanhalli, 2022.) Verotus vaikuttaa riskinottoon muuttamalla sitä, miten investointien tuotot ja 

tappiot vaikuttavat yrityksen kassavirtoihin. Yritykset tekevät päätöksensä nimenomaan 

nettovaikutusten perusteella, minkä vuoksi verotuksen vaikutus investointien kannattavuuteen ja 

riskisyyteen on keskeisessä roolissa. Tappioiden nettovaikutusta voidaan lieventää tappioiden 

vähennysoikeudella, jonka ansiosta tappiot voidaan vähentää tulevien vuosien verotettavasta 

tuloksesta. (Domar & Musgrave, 1944; Zeng, 2003.) 

 

Tämän vuoksi tappioiden vähennysoikeuden vaikutuksia yritysten investointipäätöksiin on tutkittu 

laajasti. Tappioiden ja voittojen epäsymmetrinen kohtelu vaikuttaa yritysten päätöksentekoon ja voi 

vähentää riskinottoa. (Altshuler & Auerbach, 1990.) Vaikka yritysten riskinotto on keskeinen tekijä 

talouskasvun takana, valtiot saattavat verolainsäädännöllä heikentää yritysten riskinottohalukkuutta 

rajoittamalla tappioiden vähennysoikeutta (Langenmayr & Lester, 2018). Suomessa on valmistelussa 

laki, jolla tappioiden vähennysoikeuden kestoa olisi tarkoitus lisätä (Valtiovarainministeriö, 2025), 

mikä lisää tarvetta tutkia, miten vähennysoikeuden rajoitukset vaikuttavat erilaisten yritysten 

päätöksentekoon. Vaikka tappioiden vähennysoikeuden vaikutuksia riskinottoon on tutkittu laajasti 

kansainvälisessä kirjallisuudessa, ilmiötä ei ole tutkittu nimenomaan Suomen näkökulmasta. 

Kansainväliset tulokset antavat hyvän pohjan Suomen tilanteen arvioinnille, mutta yksittäisten 

tutkimusten tulokset eivät ole suoraan yleistettävissä Suomeen, koska verolainsäädäntö ja tappioihin 

liittyvät rajaukset vaihtelevat maittain. 

 

Aiempi tutkimuskirjallisuus viittaa siihen, että tappioiden vähennysoikeuden rajoitusten vaikutukset 

eivät ole yhtenäisiä kaikkien yritysten välillä. Vähennysoikeuden vaikutus riskinottohalukkuuteen 

vaihtelee esimerkiksi yrityksen koon, taloudellisen tilanteen ja investointien luonteen mukaan. 

(Dreßler & Overesch, 2013; Haufler, Norbäck & Persson, 2014; Max, Wielhouwer, Wiersma, 2025.) 
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Tämän vuoksi on tärkeää tutkia myös, miten erilaiset yrityskohtaiset tekijät vaikuttavat tappioiden 

vähennysoikeuden ja riskinoton väliseen yhteyteen. 

 

1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja keskeiset rajaukset 

Tutkimuksen tavoitteena on selvittää, miten tappioiden vähennysoikeus ja siihen liittyvät rajoitukset 

vaikuttavat yritysten riskinottohalukkuuteen. Lisäksi tavoitteena on tutkia, millaiset tekijät selittävät 

tappioiden vähennysoikeuden vaikutusta riskinottohalukkuuteen, sekä arvioida, miten suomalainen 

vähennysoikeuteen liittyvä lainsäädäntö vaikuttaa riskinottohalukkuuteen. Tutkimus toteutetaan 

integroivana kirjallisuuskatsauksena, jotta tutkittavasta aiheesta saadaan mahdollisimman laaja kuva. 

Suomeen liittyvä arviointi toteutetaan soveltamalla kirjallisuuskatsauksessa tehtyjä löydöksiä 

Suomen verolainsäädäntöön. Tämän pohjalta voidaan muodostaa tutkimuskysymykset.  

Päätutkimuskysymys on: 

 

 Miten tappioiden vähennysoikeuden rajoitukset vaikuttavat yritysten riskinottoon? 

 

Alatutkimuskysymykset ovat: 

 

1. Mitkä tekijät muokkaavat tappioiden vähennysoikeuden vaikutusta riskinottoon? 

2. Miten Suomen lainsäädäntö muokkaa tappioiden vähennysoikeuden vaikutuksia 

riskinottoon? 

  

Tutkimus on rajattu koskemaan nimenomaan yritysverotusta ja erityisesti tappioiden 

vähennysoikeutta osana yritysten investointi- ja riskinottopäätöksiä. Tutkimus keskittyy tappioiden 

vähennysoikeuden carryforward-järjestelmään, koska se on käytössä Suomessa ja yleisimmin 

maailmalla käytetty järjestelmä. Lisäksi tutkimuksessa riskinottoa tutkitaan nimenomaan yritysten 

investointeihin liittyvänä spekulatiivisena riskinottona. 

 

1.3 Tutkimuksen rakenne 

Tutkielma koostuu viidestä pääluvusta. Tutkielman luvussa 2 esitellään tutkimuksen teoreettista 

taustaa. Tämä toteutetaan perehtymällä keskeisiin käsitteisiin kuten tappioiden vähennysoikeuteen, 
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riskinottoon, sekä tarkastelemalla riskin jakautumista yrityksen ja valtion välillä sekä verotuksen 

neutraaliutta. Lisäksi perehdytään suomalaiseen verolainsäädäntöön tappioiden vähennysoikeuden 

näkökulmasta. Luvussa 3 käydään läpi tutkimuksen metodologiaa ja aineistonkeruuta sekä aineiston 

analysointia. Luvussa 4 esitetään aineiston pohjalta saadut tutkimustulokset. Luvussa 5 tehdään 

yhteenveto ja johtopäätökset tutkimustuloksista sekä arvioidaan tutkimuksen laatua ja esitetään 

jatkotutkimusmahdollisuuksia. 
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2 TUTKIMUKSEN TEOREETTISET 

LÄHTÖKOHDAT 

2.1 Tappioiden vähennysoikeus 

Kun yrityksen tilikauden tulot ovat pienemmät kuin menot, syntyy verotuksessa vahvistettu tappio. 

Tappioiden vähennysoikeuden ansiosta nämä tappiot voidaan vähentää voitollisten vuosien tuloista, 

jolloin verotettava tulo pienenee voitollisina vuosina. Menettelyä, jossa tappiot vähennetään muiden 

vuosien tuloista, kutsutaan tappiontasaukseksi. (Malmgrén & Myrsky, 2020, s. 354–356.) Tappioiden 

vähennysoikeus lieventää tappiollisten vuosien taloudellisia vaikutuksia, koska vanhoilla tappioilla 

voidaan pienentää tulevien vuosien verotettavaa tulosta. Tämän seurauksena maksettavan tuloveron 

määrä pienenee, ja yrityksen kassavirta paranee. (Koch, Holtmann, & Giese, 2023.) 

 

Tappiontasaus perustuu eri maissa erilaisiin lainsäädäntöihin, ja yrityksen käytettävissä oleva 

järjestelmä määräytyy sovellettavan verolainsäädännön mukaan. Tappiontasaus toteutetaan 

tyypillisesti kahdella eri tavalla, siirtämällä tappiot tuleville verovuosille (carryforward) tai 

vähentämällä tappiot aiempien vuosien voitoista (carryback) (Malmgrén & Myrsky, 2020, s. 355). 

Näistä carryforward-järjestelmä on yleisemmin käytössä, mutta carryback koetaan yleisesti yritysten 

kannalta edullisemmaksi (Langenmayr & Lester, 2018). Tässä tutkielmassa tappiontasausta tutkitaan 

vain carryforward-järjestelmän näkökulmasta, koska se on yleisimmin käytössä oleva järjestelmä. 

Kuitenkin myös carryback-järjestelmä esitellään, koska se on merkittävä osa tappiontasausta monissa 

maissa, ja koska kirjallisuudessa carrybackin ja carryforwardin vaikutuksia tarkastellaan usein 

rinnakkain. 

 

Carryback-järjestelmä mahdollistaa tappioiden vähentämisen välittömästi aiempien vuosien 

voitoista, jolloin yritys saa valtiolta veronpalautuksena vähennettyjen tappioiden määrän. Tappioita 

voidaan vähentää kerralla niin paljon kuin yrityksellä on aiemmin syntyneitä voittoja. Tämän ansiosta 

yritys saa verohyödyn tappiollisesta vuodesta välittömästi, jos se on kyennyt tuottamaan voittoa 

menneisyydessä. (Bethmann, Jacob & Müller, 2018.) 

 

Carryforward-järjestelmä puolestaan mahdollistaa tappioiden vähentämisen tulevina vuosina 

syntyvistä voitoista. Toisin kuin carryback-järjestelmässä, carryforward-järjestelmä edellyttää 
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tulevilta vuosilta voitollista liiketoimintaa, jotta tappiot saadaan hyödynnettyä. (Malmgrén & 

Myrsky, 2020, s. 355–357.) Carryforward-järjestelmään liittyy keskeisiä epävarmuuksia, joita 

carryback-järjestelmässä ei ole. Jos tappiot voidaan vähentää vain tulevaisuudessa syntyvistä 

voitoista, ei ole varmuutta, milloin vähennykset voidaan tehdä. On myös mahdollista, että yritys 

menee konkurssiin ennen kuin se pääsee hyödyntämään tappionsa. Tappioihin liittyvän verohyödyn 

ennakoiminen on siis vaikeaa ja se voi jäädä jopa kokonaan saavuttamatta. (Sarkar, 2014.) 

 

Tappioiden vähennysoikeuteen liittyy myös rajoituksia. Yritykset pitävät enemmän carryback-

järjestelmästä, joten vähennysoikeuden rajaamista pelkkään carryforwardiin voidaan jo itsessään 

pitää rajoituksena (Langenmayr & Lester, 2018). Tämän lisäksi vähennysoikeuden kestoa on monissa 

maissa rajattu. Esimerkiksi EU-maista noin puolet ovat rajoittaneet vähennysoikeuden kestoa. 

Alimmillaan vähennysoikeuden kesto EU-maissa on rajoitettu vain viiteen vuoteen. (Mengden, 

2025.) Jos tappioita ei saada hyödynnettyä aikarajoituksen puitteissa, menetetään niiden tarjoama 

verohyöty. 

 

Vähennysoikeuden keston rajoittamisen lisäksi on muitakin tapoja, joilla vähennysoikeutta 

rajoitetaan. Sitä voidaan esimerkiksi rajoittaa niin, että vain osa vuoden voitoista voidaan kuitata 

aiemmilla tappioilla. Esimerkiksi Etelä-Koreassa suuryritykset voivat kuitata tuloksestaan enintään 

60 prosenttia aiemmilla tappioilla. (Sim, Kim & Kim, 2025.) Vähennysoikeus voidaan myös menettää 

kokonaan, esimerkiksi silloin, kun tarpeeksi iso osuus yrityksen osakkeista vaihtaa omistajaa (Siegal, 

2012). Koska rajoitukset heikentävät todennäköisyyttä hyödyntää tappiot kokonaisuudessaan, 

yritykset pitävät vähennysoikeutta sitä arvokkaampana, mitä vähemmän siihen liittyy tällaisia 

rajoitteita (Zeng, 2003). 

 

2.2 Riskinotto 

Riskin määritelmästä on lukuisia versioita. Riski voi tarkoittaa esimerkiksi kielteisen lopputuloksen 

todennäköisyyttä tai epätietoisuutta tapahtuman lopputulemasta. Riskin määritelmän moninaisuus 

tekee riskistä haastavan käsitteen. (Aven & Renn, 2009; Graham & Wiener, 1995.) Riskin käsitteen 

moninaisuuden takia tarkennetaan, mitä tässä tutkimuksessa riskillä tarkoitetaan. 

 

Investointien riskisyydestä puhuttaessa kyse on usein spekulatiivisesta riskistä, joka sisältää 

mahdollisuuden sekä positiiviseen että negatiiviseen lopputulemaan. Investointeihin liittyvässä 
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riskinotossa on kyse siitä, että yritys hyväksyy epäonnistumisen mahdollisuuden tavoitellessaan 

tuottoa. (Hopkin, 2018.) Toisin sanoen epäonnistumisen mahdollisuus ja sen negatiivinen 

taloudellinen vaikutus ovat hinta, jonka yritykset ovat valmiita maksamaan mahdollisuudesta 

onnistua. Tässä tutkielmassa puhuttaessa riskistä viitataan nimenomaan tällaiseen spekulatiiviseen 

riskiin. 

 

Investointeihin liittyvää riskinottoa mitatessa käytetään vaihtelevia riskinoton mittareita. Yksi 

yleisesti käytössä oleva tapa mitata riskinottoa on verrata yrityksen tuottojen vaihtelua suhteessa 

varallisuuteen, koska riskisemmät projektit lisäävät yrityksen tuottojen vaihtelua (John, Litov & 

Yeung, 2008). Ljungqvist, Zhang ja Zuo (2017) perustelevat tuottojen volatiliteetin käyttöä riskin 

mittarina siten, että yritys voidaan nähdä useiden projektien portfoliona. Heidän mukaansa yksittäisen 

projektin riskitasoa ei voida havaita suoraan, mutta projektien yhteenlaskettu riski näkyy yrityksen 

kokonaistuotoissa.  

 

Sim ym. (2025) puolestaan mittaavat riskinottoa patenttihakemusten määrää tutkimalla. He 

perustelivat patenttihakemusten käyttämistä riskinoton mittarina sillä, että patenttihakemukset 

kuvastavat innovoinnin määrää, mikä kuvastaa yrityksen riskinottoa. Heidän mukaansa uusien 

innovaatioiden tuottaminen lisää liiketoiminnan riskiä, koska innovaatioiden tuotot ovat epävarmoja 

ja hitaasti realisoituvia. He mittasivat riskinoton määrää myös tutkimus- ja kehitystoiminnan 

(Research & Development, R&D) kulujen perusteella. 

 

Mintz (1981) sen sijaan käyttää investointeihin käytetyn pääoman määrää riskinoton mittarina. Hänen 

mukaansa suurempi panos investointeihin kuvastaa suurempaa riskinottoa. Hän perustelee mittarin 

käyttöä sillä, että investointien tuotot ovat epävarmoja, minkä seurauksena investointeihin 

käytettävän pääoman kasvu heijastaa kasvanutta riskinottoa. 

 

Voidaan todeta, että riskin käsite on moniulotteinen ja sen määrittely vaihtelee eri tutkijoiden välillä. 

Riskinoton mittaamiseen ei ole olemassa yhtä vakiintunutta tapaa, vaan kirjallisuudessa käytetään 

useita erilaisia mittareita, jotka ovat tiedeyhteisön hyväksymiä. Tämän vuoksi on tärkeää tunnistaa, 

millaisesta riskistä on kyse ja miten sitä on mitattu, erityisesti eri tutkimusten tuloksia vertailtaessa. 
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2.3 Riskin jakautuminen yrityksen ja valtion välillä ja 

verotuksen neutraalius 

Tappioiden vähennysoikeuden ansiosta valtio kantaa osan yrityksen riskistä. Jos tappiot voi vähentää 

kokonaan, valtioon voi suhtautua kuin osakkaaseen, joka kerää verojen muodossa osan voitoista, 

mutta tukee samassa suhteessa myös tappioiden kohdalla. Yrityksen verokanta määrittelee sen, 

kuinka suuren osan voitoista valtio kerää, ja kuinka suuren osan tappioista se kattaa. Kun valtio 

osallistuu saman verran tulojen keräämiseen ja tappioiden kattamiseen, puhutaan verotuksen 

symmetrisyydestä. (Domar & Musgrave, 1944.) 

 

Neutraali verojärjestelmä ei vaikuta ollenkaan päätöksentekokäyttäytymiseen. Ideaalitilanteessa 

yritysverojärjestelmä olisi täysin neutraali. (Yritysverotuksen asiantuntijatyöryhmä, 2017.) Jos osa 

tappioista jää vähentämättä rajoitetun vähennysoikeuden takia, verottaja kerää osuutensa voitoista 

kokonaan, mutta ei osallistu täysimääräisesti tappioiden kattamiseen. Tällainen voittojen ja 

tappioiden epäsymmetrinen kohtelu vähentää riskinoton kannattavuutta ja siten heikentää 

verojärjestelmän neutraaliutta. (Domar & Musgrave, 1944.) 

 

Käytännössä verotuksen neutraaliutta heikentävät esimerkiksi carryforward-järjestelmään liittyvä 

mahdollisuus tappioiden vanhenemisesta ja konkurssiriski. Nämä tekijät laskevat tappioiden arvoa 

yritykselle ja luovat kannustimia minimoida tappioriski. (Ljungqvist ym., 2017.) Lisäksi 

tappiontasauksen sijoittuminen kauas tulevaisuuteen alentaa tappioiden vähennysoikeuden arvoa 

rahan aika-arvon takia, mikä heikentää verotuksen symmetrisyyttä (Sarkar, 2014). 

 

2.4 Tappioiden vähennysoikeus Suomessa 

Tuloverolain (1535/1992, TVL) 117 §:ssä säädetään, että Suomessa tappiot voidaan vähentää tulevien 

vuosien voitoista ikäjärjestyksessä aloittaen vanhimmista tappioista. Suomessa tappiontasaus on siis 

mahdollista vain carryforward-järjestelmällä. Tappioiden vähennysoikeuden kesto on rajoitettu 10 

verovuoteen (TVL 119.1 §). Verrattuna muihin Euroopan maihin Suomessa tappioiden 

vähennysoikeus on melko tiukasti rajattu. Esimerkiksi pohjoismaista Islanti on Suomen lisäksi ainoa 

maa, joka on rajoittanut carryforwardin kestoa. (Mengden, 2025.) 
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Yleisen tappioiden vähennysoikeuden aikarajoituksen lisäksi Suomessa on rajoitettu 

vähennysoikeutta tietyissä erityistapauksissa. Jos yrityksen osakkeista yli puolet vaihtavat omistajaa 

muuten kuin perintönä, menetetään tappioiden vähennysoikeus vaihtovuoden ja sitä edeltävien 

vuosien tappioiden osalta (TVL 122 §). Tämän lisäksi tappioiden vähennysoikeutta rajoitetaan 

yritysjärjestelytilanteissa. Jakautumisessa tappiot siirtyvät vastaanottavalle yhtiölle vain siltä osin 

kuin ne liittyvät siirtyvään liiketoimintaan. (TVL 123.1 §.) Nämä yritysjärjestelyä ja 

omistajanvaihdoksia koskevat rajoitukset eivät ole tutkinnan kohteena tässä tutkielmassa, mutta ne 

täydentävät kuvaa tappioiden vähennysoikeuden sääntelystä Suomessa. 

 

Suomessa on valmistelussa muutos tuloverolakiin, minkä seurauksena tappioiden vähennysoikeus 

pidentyisi nykyisestä 10 vuodesta 25 vuoteen. Lakimuutoksen olisi tarkoitus tulla voimaan niin, että 

se koskisi tappioita verovuodesta 2026 alkaen. (Valtiovarainministeriö, 2025.) Pidempi 

vähennysoikeus voi vaikuttaa olennaisesti siihen, kuinka suuri osa tappioista saadaan hyödynnettyä. 

Cooperin ja Knittelin (2006) mukaan yritykset pystyivät vähentämään noin 40–50 prosenttia 

tappioista 10 vuoden aikana ja 10–20 prosenttia jäi vielä käyttämättä 10 vuoden jälkeen. Heidän 

mukaansa loput noin 25–30 prosenttia tappioista menetettiin esimerkiksi konkurssien takia. Tämä 

viittaa siihen, että tappioiden vähennysoikeuden pidentäminen 10 vuodesta lisää sen 

todennäköisyyttä, että yritys pystyy hyödyntämään kertyneet tappionsa. 
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3 TUTKIMUSMENETELMÄ JA AINEISTO 

3.1 Integroiva kirjallisuuskatsaus 

Kirjallisuuskatsaus on tutkimusmenetelmä, jossa tutkitaan aiempia tutkimuksia. 

Kirjallisuuskatsauksessa kootaan yhteen aiempien tutkimusten tuloksia, joiden pohjalta tehdään 

johtopäätöksiä ja tuotetaan uusia tutkimustuloksia. Kirjallisuuskatsauksen tavoitteita ovat muun 

muassa teorian arviointi, asiakokonaisuuksien ymmärtäminen ja ongelmien tunnistaminen. 

(Salminen, 2011, s. 3–4.) 

 

Tämä tutkielma on toteutettu integroivana kirjallisuuskatsauksena, joka on kuvailevan 

kirjallisuuskatsauksen alalaji. Kuvailevassa kirjallisuuskatsauksessa ei ole tiukkoja rajoja ja sääntöjä. 

Integroivassa kirjallisuuskatsauksessa aineistot ovat laajoja ja tutkittavaa ilmiötä pystytään 

kuvaamaan laajasti. (Salminen, 2011, s. 6.) Integroiva kirjallisuuskatsaus sopii hyvin aiheisiin, joista 

on jo olemassa paljon tutkimusta (Vilkka, 2023). Integroivan kirjallisuuskatsauksen avulla voidaan 

myös tuottaa uutta tietoa (Fan, Breslin, Callahan & Iszatt-White, 2022). Integroivassa 

kirjallisuuskatsauksessa aiemman tutkimuksen kriittinen tarkastelu on keskeisessä roolissa 

(Salminen, 2011, s. 8). 

 

Integroivassa kirjallisuuskatsauksessa tiedonhaussa on piirteitä systemaattisesta 

kirjallisuuskatsauksesta. Integroivassa kirjallisuuskatsauksessa tiedonhaun tulee olla toistettavissa. 

Toistettavuus mahdollistetaan kertomalla esimerkiksi mistä kirjallisuus on haettu, milloin haku on 

suoritettu, mitä hakusanoja on käytetty sekä millä perusteilla kirjallisuutta on sisällytetty katsaukseen 

tai jätetty sen ulkopuolelle. Integroivassa kirjallisuuskatsauksessa pyritään mahdollisimman laajaan 

aihetta koskevan tutkimuskirjallisuuden tarkasteluun. (Callahan, 2010.) 

 

Tämän tutkielman menetelmäksi on valittu integroiva kirjallisuuskatsaus, koska tutkittava ilmiö on 

laaja ja paljon tutkittu. Aihetta ei ole kuitenkaan tutkittu aiemmin Suomen näkökulmasta. Siksi onkin 

tärkeää, että menetelmä tarjoaa mahdollisuuden tehdä johtopäätöksiä aiemman tutkimustiedon 

pohjalta, jotta Suomen konteksti saadaan myös esille. Lisäksi tiedonhaku halutaan tehdä 

läpinäkyväksi toistettavuuden vuoksi, joten integroivan katsauksen systemaattinen tiedonhaku sopii 

tavoitteisiin lisätä tutkimuksen luotettavuutta. 
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3.2 Aineistonkeruu 

3.2.1 Aineiston valintakriteerit 

Integroivan kirjallisuuskatsauksen tekijän on määritettävä aineistolle tietyt sisäänotto- ja 

poissulkukriteerit ja perusteltava niiden valinta. Sisäänottokriteerit ovat ominaisuuksia, joita 

kirjallisuudella tulee olla, jotta se voidaan sisällyttää katsaukseen ja poissulkukriteerit ovat 

ominaisuuksia, jotka tekevät kirjallisuudesta sopimattoman katsaukseen. Sisäänottokriteerit voivat 

liittyä esimerkiksi kirjallisuuden tyyppiin, tarkasteltavaan ilmiöön, julkaisukieleen tai julkaisuaikaan. 

(Toronto & Remington, 2020.) 

 

Taulukko 1 Sisäänotto- ja poissulkukriteerit 

Sisäänottokriteerit Poissulkukriteerit 

• Julkaistu vuosina 2010–2025 

• Vertaisarvioitu artikkeli 

• Kieli: englanti 

• Koko teksti saatavilla ilmaiseksi 

Tampereen yliopiston opiskelijalle 

• Julkaisufoorumin tasoluokitus (JUFO-

luokitus) 1–3 

• Ei käsittele tappioiden 

vähennysoikeutta yritysten 

näkökulmasta 

• Ei käsittele yritysten riskinottoa 

• Ei vastaa tutkimuskysymyksiin 

 

Sisäänottokriteereillä pyrittiin varmistamaan, että kirjallisuuskatsaus koostuu laadukkaista ja 

tuoreista akateemisista lähteistä. Aikarajaus vuosille 2010–2025 tehtiin, jotta kirjallisuus olisi 

ajantasaista. Kirjallisuuden kieli rajattiin englantiin käännösvirheiden minimoimiseksi, ja koska 

valtaosa tutkimuskirjallisuudesta on kirjoitettu englanniksi. Tekstien tuli myös olla 

kokonaisuudessaan saatavilla ilmaiseksi tai Tampereen yliopiston lisenssillä, jotta niihin olisi vapaa 

pääsy. Käyttämällä vain vertaisarvioituja artikkeleita, joilla on vähintään tason 1 JUFO-luokitus 

pyrittiin varmistamaan, että käytetyt lähteet ovat laadukkaita ja luotettavia.  

 

Julkaisufoorumi on tieteellisten julkaisukanavien luokitusjärjestelmä, joka luokittelee eri 

tieteenalojen keskeiset julkaisukanavat kolmelle tasolle. Taso 1 on perustaso, taso 2 on johtava taso 

ja julkaisukanavat, jotka eivät täytä tason 1 kriteereitä luokitellaan muihin tunnistettuihin 

julkaisukanaviin. (Julkaisufoorumi, 2026.) Koska kirjallisuutta haettaessa 20.3.2026 

julkaisufoorumin ylläpitämässä JUFO-portaalissa julkaisukanavia oli luokiteltu myös käytöstä 
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poistuneelle tasolle 3 (korkein taso) (Julkaisufoorumi, 2025), tässä tutkimuksessa käytetään myös 

JUFO-luokituksen tasoa 3. 

 

Poissulkukriteereillä varmistettiin se, että kirjallisuus käsittelee juuri niitä aiheita, joita tässä 

tutkimuksessa käsitellään. Poissulkukriteereillä pyrittiin rajaamaan pois sellainen kirjallisuus, joka 

käsittelee muita verolajeja kuin yritysverotusta tai tutkii verotusta jonkin muun ilmiön kuin 

tappioiden vähennysoikeuden kautta. Lisäksi poissulkukriteereillä pyrittiin rajaamaan ulos sellainen 

kirjallisuus, joka ei käsittele riskinottoa tai muuten vastaa tutkimuskysymyksiin. 

 

3.2.2 Tiedonhaku 

Tutkielman aineistonkeruu suoritettiin systemaattisena tiedonhakuna. Tiedonhaku suoritettiin 

20.3.2026 hyödyntäen kahta eri tietokantaa. Tiedonhaussa käytetyt tietokannat ovat Tampereen 

yliopiston Andor ja Proquest (ABI/INFORM Collection). Proquestin osalta rajaus tehtiin vain 

ABI/INFORM Collection -tietokantaan, koska se on erityisesti kauppatieteisiin keskittyvä tietokanta 

(ProQuest, ei pvm.). Tämän rajauksen ansiosta vältetään liiallinen asiaan liittymättömien lähteiden 

esiintyminen hakutuloksissa. Haku suoritetaan kahdesta eri tietokannasta, jotta tutkimukseen 

saataisiin mukaan mahdollisimman laaja tutkimuskirjallisuus.  

 

Tiedonhaussa käytettiin aiheeseen liittyviä englanninkielisiä hakusanoja. Koska tappioiden 

vähennysoikeuteen ja riskinottoon viitataan tutkimuskirjallisuudessa monilla eri sanoilla, 

hyödynnettiin hakusanojen valinnassa tämän tutkielman teoriaosuudessa käytettyjä lähteitä 

tutkimalla niiden sanavalintoja. Hakusanoina käytettiin vähennysoikeuteen viittaavia hakusanoja: 

”loss carryforward”, ”loss carry-over”, ”loss offset” ja ”loss rules”, riskinottoon viittaavia 

hakusanoja: ”risk taking”, ”firm risk”, ”investing” ja ”innovation” sekä verotukseen viittaavia 

hakusanoja: ”tax” ja ”taxation”. Näistä hakusanoista muodostettiin hakulauseke: ("loss 

carryforward*" OR "loss carry-over*" OR "loss offset*" OR ”loss rules”) AND ("risk taking" OR 

"firm risk*" OR invest* OR innovat*) AND (tax OR taxation), jota käytettiin tiedonhaussa. 

Tiedonhakuprosessi on kuvattu kuviossa 1. 
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Kuvio 1 Tiedonhakuprosessi 
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Tiedonhaun seulonta toteutettiin neljässä vaiheessa. Ensimmäisessä vaiheessa hakutuloksia rajattiin 

tietokannassa siten, että jäljelle jäävät tulokset täyttivät kaikki sisäänottokriteerit lukuun ottamatta 

JUFO-luokitusta. Toisessa vaiheessa hakutuloksista karsittiin sellaiset artikkelit, jotka oli julkaistu 

lehdissä, joilla ei ole JUFO-luokitusta 1–3, ja samalla karsittiin duplikaatit. Hakutulokset, jotka 

löytyivät molemmista tietokannoista, merkittiin poistetuksi ProQuestin hakutuloksista. Kolmannessa 

vaiheessa tehtiin seulonta artikkelien abstraktien perusteella. Jos abstrakti täytti poissulkukriteerit, 

rajattiin tulos pois. Neljännessä vaiheessa luettiin koko tekstit ja poistettiin ne artikkelit, jotka täyttivät 

poissulkukriteerit. Jäljelle jääneet 11 artikkelia muodostavat tutkimusaineiston. 

 

3.3 Aineiston kuvaus 

Tutkimukseen valikoitunut aineisto on kuvailtu taulukossa 2. Taulukkoon on merkitty artikkelin 

kirjoittajat, artikkelin nimi, julkaisuvuosi, keskeinen sisältö tutkimuskysymysten kannalta ja kuvaus 

riskinoton mittaamisesta niiden tutkimusten osalta, joissa on mitattu riskinottoa. 

 

Taulukko 2 Aineiston kuvaus 

Artikkeli Keskeinen sisältö Riskinoton mittaus 

Chen, Hieber & Sureth-Sloane 
(2025). How much to pay for 
tax certainty? The role of 
advance tax rulings for risky 
investment under loss offset 
and tax uncertainty 

Arvioi matemaattisen mallin 
pohjalta muutoksia yritysten 
riskinottohalukkuudessa 
tappioiden vähennysoikeuden 
rajoitusten muuttuessa. 

Arvioi, kuinka paljon 
yrityksen riskipitoiseen 
projektiin sijoittama määrä 
muuttuu tappioiden 
vähennysoikeuden rajoitusten 
muuttuessa. 

Dreßler & Overesch (2013). 
Investment impact of tax loss 
treatment—empirical insights 
from a panel of multinationals 

Tutkii tappioiden 
vähennysoikeuden keston 
rajoittamisen vaikutusta 
yritysten 
investointihalukkuuteen. 

Tutkii muutoksia yritysten 
käyttöomaisuuden määrässä 
vähennysoikeuden rajoitusten 
muuttuessa. 

Guo, Huo, Song, Zhang & 
Zhou (2024). Does tax 
symmetry improve corporate 
innovation investment? 
Evidence from the change 
policy of loss carrying forward 
period in China 

Tutkii tappioiden 
vähennysoikeuden keston 
pidentämisen vaikutusta 
yritysten riskinottoon ja 
innovointiin. 

Tutkii muutoksia yritysten 
innovoinnissa R&D 
panostusten avulla 
vähennysoikeuden keston 
muuttuessa.  

Haufler, Norbäck, Persson 
(2014). Entrepreneurial 
innovations and taxation 

Arvioi sitä, miten parempi 
tappioiden vähennysoikeus 
vaikuttaa yritysten valitsemien 
investointihankkeiden 
riskipitoisuuteen.  

Arvioi matemaattisen mallin 
pohjalta sitä, kuinka riskisiä 
projekteja yritykset valitsevat 
vähennysoikeuden muuttuessa. 
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Hillmann & Jacob (2025). The 
effect of limited tax loss 
carryforwards on corporate 
investment 

Tutkii tappioiden 
vähennysoikeuden keston 
vaikutusta riskinottoon, kun 
yritykselle on jo ennestään 
kertynyt tappioita. 

Tutkii sitä, kuinka paljon 
syntyneet tappiot muuttavat 
investointien määrää 
vähennysoikeuden keston 
muuttuessa.  

Langenmayr & Lester (2018). 
Taxation and Corporate Risk-
Taking 

Tutkii tappioiden 
vähennysoikeuden keston 
vaikutusta riskinottoon 
investointien riskisyyden 
näkökulmasta. 

Tutkii ROA-volatiliteetin 
muutoksia tappioiden 
vähennysoikeuden keston 
muuttuessa. 

Ljungqvist, Zhang & Zuo 
(2017). Sharing Risk with the 
Government: How Taxes 
Affect Corporate Risk Taking 

Tutkii verotuksen muutosten 
vaikutusta riskinottoon ja sitä, 
miten tappioiden 
vähennysoikeuden laajuus 
muokkaa vaikutusta. 

Tutkii ROA-volatiliteetin 
muutoksia verosäännösten 
muuttuessa. 

Max, Wielhouwer & Wiersma 
(2025). Tax Loss 
Carryforwards and Firm 
Investments 

Tutkii tappioiden 
vähennysoikeuden keston 
vaikutusta siihen, kuinka 
riskisiä projekteja yritykset 
valitsevat. 

Tutkii R&D-investointien 
määrää verrattuna 
käyttöomaisuusinvestointeihin 
(CAPEX) tappioiden 
vähennysoikeuden keston 
muuttuessa. 

Roche (2022). The 
implications of tax loss 
carryforwards on investment 
policy 

Arvioi tappioiden 
vähennysoikeuden vaikutusta 
investointien ajoitukseen. 
Arvioi myös tappioiden 
vähennysoikeuden arvoa 
erilaisille yrityksille. 

Ei tutki suoraan 
vähennysoikeuden vaikutusta 
riskinottoon. 

Sarkar (2014). Valuation of 
tax loss carryforwards 

Tutkii tappioiden 
vähennysoikeuden markkina-
arvoa suhteessa 
kirjanpitoarvoon. Arvioi 
millaiset tekijät vaikuttavat 
vähennysoikeuden todelliseen 
arvoon. 

Ei tutki suoraan 
vähennysoikeuden vaikutusta 
riskinottoon. 

Sim, Kim & Kim (2025). The 
effect of tighter tax loss 
offsetting rules on firms’ 
innovation: evidence from 
South Korea 

Tutkii tappioiden 
vähennysoikeuden 
rajoittamisen vaikutusta 
yritysten investointien 
riskisyyteen innovoinnin 
näkökulmasta. 

Tutkii patenttihakemusten ja 
R&D-panosten määrän 
muutosta tappioiden 
vähennysoikeuden muuttuessa. 

 

Taulukossa 2 esitelty tutkimusaineisto koostuu pääosin tutkimuksista, jotka tarkastelevat samaa 

ilmiötä kuin tämä tutkimus. Valituista tutkimuksista kahdessa ei suoraan mitata riskinottoa. 

Riskinottoa mittaavista tutkimuksista kaksi perustuu matemaattiseen malliin, kun taas kaksi 

tutkimuksista on toteutettu tutkimalla yritysten tuloksen heiluntaa ROA-volatiliteetin avulla. 

Lopuissa tutkimuksissa arvioidaan investointien riskisyyttä tutkimalla muutoksia yritysten 

investointikäyttäytymisessä. 
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Taulukko 3 Lehtien JUFO-luokat 

Lehden nimi Artikkelien määrä JUFO-luokka 

Accounting review 1 3 

Economic analysis and policy 1 1 

International journal of emerging markets 1 1 

International tax and public finance 2 2 

Journal of accounting and economics 1 3 

Journal of accounting research 1 3 

Journal of public economics 1 3 

Mathematics and financial economics 1 1 

Review of quantitative finance and accounting 1 1 

The journal of the American taxation association 1 1 

 

Taulukossa 3 on kuvattu tutkimusaineistossa käytettyjen julkaisujen JUFO-luokat. Tutkimukseen 

valituista artikkeleista neljä on julkaistu lehdissä, joiden JUFO-luokka on tasolla 3 eli korkeimmalla 

tasolla, kaksi artikkelia on julkaistu tason 2 eli johtavan tason lehdissä ja viisi artikkelia on julkaistu 

tason 1 lehdissä eli perustason lehdissä.  

 

3.4 Tutkimusaineiston analyysi 

Sisällönanalyysi voidaan toteuttaa joko teorialähtöisenä eli deduktiivisena analyysina tai 

aineistolähtöisenä eli induktiivisena analyysina. Teorialähtöisessä sisällönanalyysissa luodaan ensin 

analyysirunko, joka määrittää, millaisia asioita aineistosta pyritään etsimään. Analyysirunkoon 

laaditaan valmiiksi kategorioita, joihin liittyviä havaintoja aineistosta pyritään etsimään. 

Aineistolähtöisessä analyysissa analyysirunko muodostetaan aineistosta. (Tuomi & Sarajärvi, 2018.) 

 

Tässä tutkimuksessa aineistoa on analysoitu hyödyntäen aineistolähtöistä analyysia. 

Aineistolähtöinen analyysi toteutetaan kolmessa vaiheessa. Ensimmäisessä vaiheessa tehdään 

aineiston redusointi eli pelkistäminen. Pelkistämisvaiheessa aineistosta etsitään tutkimuksen kannalta 

keskeiset asiat ja karsitaan epäolennainen pois. Toisessa vaiheessa tehdään aineiston klusterointi eli 

ryhmittely. Ryhmittelyn idea on käydä pelkistetyt ilmaukset läpi ja etsiä niistä samankaltaisuuksia. 
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Tämän pohjalta samaa ilmiötä kuvaavat käsitteet ryhmitellään ja niistä muodostetaan alaluokkia, joita 

ryhmitellään uudestaan ja muodostetaan yläluokkia. Viimeinen eli kolmas vaihe on aineiston 

abstrahointi eli käsitteellistäminen. Käsitteellistämisen ideana on muodostaa aineistosta teoreettisia 

käsitteitä, jotka kuvaavat tutkittavaa ilmiötä. (Tuomi & Sarajärvi, 2018.) 

 

Taulukko 4 Aineiston pelkistäminen ja luokittelu 

Lähteet Pelkistetty ilmaus Alaluokka Yläluokka 
Chen ym. (2025), 
Guo ym. (2024), 
Langenmayr & Lester 
(2018), 
Ljungqvist ym. (2017), 
Sim ym. (2025) 

Parempi vähennysoikeus 
lisää riskinottoa 

Riskinoton 
lisääntyminen 

Verotuksen 
käyttäytymisvaikutukset 

Hillmann & Jacob 
(2025) 

Lyhyt vähennysoikeus 
kiihdyttää riskinottoa, 
kun yrityksellä on 
aiempia tappioita 

Chen ym. (2025),  
Dreßler & Overesch 
(2013), 
Langenmayr & Lester 
(2018), 
Ljungqvist ym. (2017) 

Parempi vähennysoikeus 
vähentää verojen 
vaikutusta 
päätöksentekoon 

Chen ym. (2025), 
Haufler ym. (2014), 
Langenmayr & Lester 
(2018), 
Sim ym. (2025) 

Rajoitettu 
vähennysoikeus johtaa 
liian varovaiseen 
riskinottoon 

Riskinoton 
vähentyminen 

Dreßler & Overesch 
(2013), 
Langenmayr & Lester 
(2018), 
Max ym. (2025) 

Lyhyt vähennysoikeus 
vähentää riskinottoa, jos 
korkea tappioriski 

Tappioriskin 
vaikutus 

Yrityskohtaiset tekijät 

Haufler ym. (2014), 
Max ym. (2025), 
Roche (2022) 

Pienille yrityksille 
vähennysoikeuden 
aikarajoitukset erityisen 
haitallisia 

Yrityksen koon 
vaikutus 

Hillmann & Jacob 
(2025), 
Roche (2022) 

Lyhyt investoinnin 
takaisinmaksuaika nostaa 
vähennysoikeuden arvoa 

Vähennysoikeuden 
arvon 
parantuminen 

Tappioiden arvoon 
vaikuttavat tekijät 

Max ym. (2025), 
Roche (2022), 
Sarkar (2014) 

Rahan aika-arvo 
pienentää tappioiden 
arvoa 

Tappioiden arvon 
heikentyminen 

Dreßler & Overesch 
(2013), 
Roche (2022), 
Sarkar (2014) 

Vanhat tappiot 
pienentävät uusien 
tappioiden arvoa 
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Taulukossa 4 esitetyn aineiston analysoinnin havainnot voidaan jakaa kahteen pääryhmään. 

Yläluokkaan Verotuksen käyttäytymisvaikutukset kuuluvat havainnot kuvaavat sitä, millaisia 

käyttäytymisvaikutuksia tappioiden vähennysoikeus ja sen rajoitukset luovat. Yläluokkiin 

Yrityskohtaiset tekijät ja Tappioiden arvoon vaikuttavat tekijät kuuluvat havainnot kuvaavat tekijöitä, 

joiden vaikutuksesta muutokset yritysten riskinottokäyttäytymisessä tapahtuvat. Luokan Verotuksen 

käyttäytymisvaikutukset havainnot vastaavat päätutkimuskysymykseen: Miten tappioiden 

vähennysoikeuden rajoitukset vaikuttavat yrityksen riskinottoon? Luokkien Yrityskohtaiset tekijät ja 

Tappioiden arvoon vaikuttavat tekijät havainnot vastaavat alatutkimuskysymykseen: Mitkä tekijät 

muokkaavat tappioiden vähennysoikeuden vaikutusta riskinottoon?  
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4 TUTKIMUSTULOKSET 

4.1 Verotuksen käyttäytymisvaikutukset 

Tutkimusaineistosta selvimpänä löydöksenä kävi ilmi, että tappioiden vähennysoikeuden 

parantaminen lisää yritysten riskinottohalukkuutta (Chen ym., 2025; Guo ym., 2024; Langenmayr & 

Lester, 2018; Ljungqvist ym., 2017; Sim ym., 2025). Langenmayrin ja Lesterin (2018) mukaan 

tappioiden vähennysoikeuden keston lisääminen yhdellä vuodella nosti yritysten riskinottoa 

keskimäärin 2,4 %. 

 

Kirjallisuudessa tappioiden vähennysoikeutta on rajoitettu ja parannettu useilla eri tavoilla. Chen ym. 

(2025) mallinsivat matemaattisessa mallissaan tappioiden vähennysoikeutta parametrilla, jonka arvoa 

vaihdeltiin välillä [0, 1]. He tutkivat, miten riskinotto muuttuu, kun vähennyskelpoisen tappion 

prosenttiosuus vaihtuu. Guo ym. (2024), Langenmayr & Lester (2018) ja Ljungqvist ym. (2017) 

tutkivat muutoksia riskinotossa, kun vähennysoikeuden kestoa muutettiin. Sim ym. (2025) tutkivat 

muutoksia riskinotossa, kun muutettiin osuutta, jonka yrityksen verotettavasta tuloksesta voi vähentää 

vanhoilla tappioilla. Vaikka tavat, joilla vähennysoikeutta oli rajoitettu, vaihtelivat, tulokset olivat 

yhtenäisiä. Rajoitetumpi tappioiden vähennysoikeus vähensi yritysten riskinottohalukkuutta ja 

vapaampi vähennysoikeus lisäsi riskinottohalukkuutta. 

 

Vapaamman tappioiden vähennysoikeuden riskinottoa lisäävä vaikutus johtuu useasta eri tekijästä. 

Jos yritys saa hyödynnettyä mahdollisimman suuren osuuden tappioista tulevien vuosien 

verotuksessa, investoinnin tappioriski pienenee. Tämän seurauksena yrityksen kannalta optimaalisen 

riskinoton taso kasvaa ja yrityksen on kannattavaa sijoittaa enemmän korkeariskiseen kohteeseen. 

(Chen ym., 2025.) Tappioiden vähennysoikeuden keston lisääminen parantaa verojärjestelmän 

symmetrisyyttä, koska todennäköisyys kasvaa, että tappiot saadaan hyödynnettyä ennen niiden 

vanhentumista. Tämä lisää yritysten riskinottoa. (Guo ym., 2024; Langenmayr & Lester, 2018; 

Ljungqvist ym., 2017; Sim ym., 2025.) Hauflerin ym. (2014) mukaan rajoitettu tappioiden 

vähennysoikeus saa yritykset valitsemaan liian turvallisia projekteja. Heidän mukaansa tiukasti 

rajoitettu vähennysoikeus saa yritykset valitsemaan optimitilannetta matalariskisempiä projekteja, 

vaikka riskipitoisemmat investoinnit olisivat taloudellisesti kannattavampia. 
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Valtaosassa tarkastelluista tutkimuksista vähennysoikeuden rajoittaminen vähensi yritysten 

riskinottohalukkuutta. Tästä poiketen Hillmannin ja Jacobin (2025) mukaan vähennysoikeuden 

keston lyhentäminen voi myös lisätä riskinottohalukkuutta. Heidän tutkimuksensa aineisto koostui 

vain yrityksistä, joilla oli ennestään vähentämättömiä tappioita. He perustelevat löydöstään sillä, että 

tappioita kärsineille yrityksille syntyy kannustin lisätä investointeja, jotta tappioiden verohyöty 

ehditään hyödyntää ennen niiden vanhentumista. 

 

Näiden lisäksi tappioiden vähennysoikeus pienentää verotuksen vaikutusta yritysten 

päätöksentekoon. Mitä laajempi vähennysoikeus, sitä vähemmän yritykset miettivät verotusta 

valitessaan investoinnin riskiprofiilia. (Chen ym., 2025; Dreßler & Overesch, 2013; Langenmayr & 

Lester, 2018; Ljungqvist ym., 2017.) Dreßlerin ja Overeschin (2013) mukaan tämä johtuu siitä, että 

tappioiden vähennysoikeuden ansiosta verokanta madaltuu voitollisten vuosien osalta, jos yritys 

tekee välissä tappiota. Heidän mukaansa paljon tappioita kärsineiden yritysten tulevat tuotot voivat 

olla jopa täysin verovapaita vähennysoikeuden ansiosta, mikä poistaa hetkellisesti verotuksen 

vaikutuksen kokonaan. 

 

4.2 Yrityskohtaisten tekijöiden vaikutus riskinottoon 

Yritysten yksilölliset ominaisuudet vaikuttavat siihen, miten tappioiden vähennysoikeuden 

rajoitukset vaikuttavat riskinottohalukkuuteen. Jos yrityksellä on korkea tappioriski, 

vähennysoikeuden rajaukset vähentävät riskinottoa huomattavasti enemmän kuin niiden yritysten 

tapauksessa, joiden odotetaan olevan voitollisia tulevaisuudessa. (Dreßler & Overesch, 2013; 

Langenmayr & Lester, 2018; Max ym., 2025.) 

 

Dreßlerin ja Overeschin (2013) mukaan erityisesti yrityksen toimiala vaikuttaa siihen, miten 

tappioiden vähennysoikeuden tiukat rajoitukset vaikuttavat yritysten riskinottohalukkuuteen. Heidän 

mukaansa investointien määrä laski korkean tappioriskin yrityksillä jopa 13,2 %, kun tappioiden 

vähennysoikeuden kesto oli rajoitettu korkeintaan viiteen vuoteen. Heidän mukaansa vastaavassa 

tilanteessa investointien määrä laski matalan tappioriskin yrityksillä 7,1 % ja keskimääräisen 

tappioriskin yrityksillä 9 %. Korkean tappioriskin yrityksillä muutos oli siis lähes kaksinkertainen 

verrattuna matalan riskin yrityksiin. Langenmayrin ja Lesterin (2018) mukaan korkean tappioriskin 

toimialoilla toimivat yritykset reagoivat muita voimakkaammin tiukkoihin vähennysoikeuden 

rajoituksiin, koska tappioiden hyödyntämisen todennäköisyys on matalampi.  
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Maxin ym. (2025) mukaan myös yksittäisen hankkeen tappioriski vaikuttaa merkittävästi valittavan 

hankkeen riskipitoisuuteen, jos tappioiden vähennysoikeutta on rajoitettu. Heidän mukaansa 

erityisesti riskipitoiset R&D-investoinnit vaativat pitkän tappioiden vähennysoikeuden. Heidän 

mukaansa käyttöomaisuusinvestointien määrä kasvaa melko tasaisesti vähennysoikeuden keston 

lisääntyessä, mutta yli 20 vuotta kestävä vähennysoikeus ei tuo enää merkittävää kasvua investointien 

määrässä. Heidän mukaansa R&D-investoinnit puolestaan lisääntyvät selvästi vasta, kun 

vähennysoikeuden kesto on yli 20 vuotta. 

 

Merkittävin syy sille, miksi korkeariskiset R&D-investoinnit tarvitsevat pidemmän tappioiden 

vähennysoikeuden on se, että niihin liittyvät tulot ovat hyvin epävarmoja. R&D-investoinnit alkavat 

usein tuottaa tulovirtoja vasta monta vuotta itse investoinnin jälkeen. Verrattuna 

käyttöomaisuusinvestointeihin on huomattavasti todennäköisempää, että R&D-investointi ei tuota 

tuloja lähes ollenkaan. Tiukkaan rajoitetun vähennysoikeuden seurauksena suuri osa R&D-

investoinneista ei ehtisi tuottamaan tarpeeksi tuloja ennen kuin tappioiden vähennysoikeus 

menetettäisiin. (Max ym., 2025; Sim ym., 2025.) 

 

Myös yrityksen koko vaikuttaa siihen, kuinka suuri vaikutus tappioiden vähennysoikeuden kestolla 

on riskinottoon. Lyhyt tappioiden vähennysoikeus vähentää riskinottoa enemmän, kun on kyse 

pienistä yrityksistä (Haufler ym., 2014; Max ym., 2025; Roche, 2022). Tämä johtuu siitä, että pienten 

yritysten kyky tuottaa voittoja on merkittävästi heikompi kuin suurilla yrityksillä. Lisäksi monet 

pienet yritykset ovat sitoutuneita vain yhteen projektiin. Jos yrityksen ainoa projekti ei tuota voittoja, 

on todennäköistä, että yritys ei saa tuotettua voittoja ennen tappioiden vanhenemista ja tappioista 

saatava verohyöty jää saamatta. (Haufler ym., 2014.) Yleisesti suurilla yrityksillä tulovirrat ovat 

vakaampia, mikä tekee niistä vähemmän herkkiä tappioiden vähennysoikeuden kestolle (Roche, 

2022). 

 

4.3 Tappioiden arvoon vaikuttavat tekijät 

Erilaiset tekijät vaikuttavat siihen, kuinka arvokkaita vähentämättömät tappiot ovat yrityksille 

rahallisesti. Yhtenä merkittävänä tappioiden arvoon vaikuttavana tekijänä on se, kuinka pitkä 

takaisinmaksuaika investoinneilla on eli kuinka nopeasti ne pystyvät tuottamaan tuloja. Mitä 

lyhyempi investoinnin takaisinmaksuaika on, sitä arvokkaampia tappiot ovat. (Hillmann & Jacob, 
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2025; Roche, 2022; Sarkar, 2014.) Tämä johtuu siitä, että lyhyen takaisinmaksuajan ansiosta on 

todennäköistä, että investointi ehtii tuottamaan voittoja ennen tappioiden vanhenemista (Hillmann & 

Jacob, 2025). Hitaasti voittoa tuottavat investoinnit voivat myös lisätä yrityksen konkurssiriskiä, 

koska positiivista kassavirtaa ei saada aikaiseksi. Kohonnut konkurssiriski heikentää tappioiden arvoa 

merkittävästi, koska konkurssitilanteessa käyttämättömien tappioiden verohyöty menetetään. (Sarkar, 

2014.) 

 

Jos tuotot lykkääntyvät, myös rahan aika-arvo vaikuttaa vähentämättömien tappioiden arvoon. Rahan 

aika-arvon takia tappioiden nykyarvo laskee, jos tappiontasaus tapahtuu pitkällä tulevaisuudessa. 

(Max ym., 2025; Roche, 2022; Sarkar, 2014.) Sarkarin (2014) tutkimuksessa yritysten tappioiden 

todellinen arvo oli 1–39 % pienempi verrattuna tilanteeseen, jossa ne voitaisiin hyödyntää heti. Hänen 

mukaansa rahan aika-arvo laski tappioiden arvoa erityisesti niillä yrityksillä, joiden tuloksentekokyky 

oli heikko ja tappiontasaus viivästyi. 

 

Myös ennestään olemassa olevien tappioiden määrä voi heikentää uusien tappioiden arvoa. Mitä 

enemmän yrityksellä on vanhoja vähentämättömiä tappioita, sitä pienempi uusien tappioiden arvo on 

yritykselle. (Dreßler & Overesch, 2013; Roche, 2022; Sarkar, 2014.) Sarkarin (2014) mukaan tämä 

johtuu siitä, että tappioiden määrän kasvaessa on vähemmän todennäköistä, että yritys kykenee 

hyödyntämään kaikki tappionsa, mikä tekee uusista tappioista vähemmän arvokkaita. 

 

4.4 Tutkimustulosten tulkinta Suomen kontekstissa 

Aiemmin esitettyjen tutkimustulosten perusteella voidaan arvioida, millaisia vaikutuksia Suomen 

nykyisellä verolainsäädännöllä ja valmistelussa olevalla lakimuutoksella on yritysten 

riskinottokäyttäytymiseen. Nykyisen lainsäädännön valossa Suomessa tappioiden vähennysoikeuden 

kesto on rajattu 10 vuoteen ja lakimuutos nostaisi aikarajan 25 vuoteen (TVL 119.1§; 

Valtiovarainministeriö, 2025). 

 

Tarkastellaan ensin tappioiden vähennysoikeuden vaikutuksia riskinottoon 10 vuoden aikarajalla. 

Dreßler ja Overesch (2013) rajasivat selvästi investointihalukkuuteen negatiivisesti vaikuttavan 

tappioiden vähennysoikeuden kestoksi enintään viisi vuotta. Heidän mukaansa investointihalukkuus 

ei laske merkittävällä tasolla, jos vähennysoikeuden kesto on yli viisi vuotta. Langenmayrin ja 

Lesterin (2018) mukaan rajoitettu vähennysoikeus vaikuttaa nimenomaan investointien riskisyyteen 
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selvemmin kuin investointihalukkuuteen. Heidän mukaansa 10 vuoteen rajattu vähennysoikeus lisää 

riskinottoa, mutta selvästi vähemmän kuin rajoittamaton vähennysoikeus.  

 

Rajoitettu tappioiden vähennysoikeus alentaa erityisesti pienten yritysten riskinottohalukkuutta. 

Rajoitettu tappioiden vähennysoikeus vaikuttaa huomattavasti vähemmän suuriin yrityksiin, jotka 

pystyvät tuottamaan tasaisesti tulosta. (Haufler ym., 2014.) Maxin ym. (2025) mukaan 10 vuoden 

rajoitus tappioiden vähennysoikeudessa kannustaa tekemään matalamman riskin 

käyttöomaisuusinvestointeja, mutta korkeariskisemmät R&D-investoinnit vaatisivat pidemmän 

vähennysoikeuden. Myös Simin ym. (2025) mukaan erityisesti riskialttiit investoinnit vähenevät, jos 

tappioiden vähennysoikeus on rajoitettu.  

 

Tarkastellaan, miten tappioiden vähennysoikeuden keston nostaminen 25 vuoteen vaikuttaa 

riskinottoon. Langenmayrin ja Lesterin (2018) mukaan 25 vuoden vähennysoikeus on vaikutuksiltaan 

hyvin lähellä rajoittamatonta vähennysoikeutta. Heidän mukaansa rajoittamaton tappioiden 

vähennysoikeus lisää yritysten riskinottohalukkuutta selvästi, koska verotuksen symmetrisyys 

toteutuu hyvin. Maxin ym. (2025) mukaan R&D-investoinnit kasvavat merkittävästi, kun 

vähennysoikeus on yli 20 vuotta. Heidän mukaansa 25 vuotta kestävä vähennysoikeus kasvattaa 

riskinottohalukkuutta selvästi, koska yritykset valitsevat korkeamman riskin projekteja. Hillmannin 

ja Jacobin (2025) mukaan jo aiemmin tappioita kärsineet yritykset vähentävät investointejaan, kun 

tappioiden vähennysoikeuden rajoituksia lievennetään. 
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5 YHTEENVETO JA JOHTOPÄÄTÖKSET 

5.1 Yhteenveto 

Tämän tutkimuksen tavoitteena oli selvittää, miten tappioiden vähennysoikeus vaikuttaa yritysten 

riskinottohalukkuuteen. Lisäksi tavoitteena oli tutkia, millaiset tekijät selittävät tappioiden 

vähennysoikeuden vaikutusta riskinottohalukkuuteen ja suomalaisen tappioiden vähennysoikeuteen 

liittyvän lainsäädännön vaikutusta riskinottohalukkuuteen. Näiden tavoitteiden pohjalta muotoiltiin 

päätutkimuskysymys: Miten tappioiden vähennysoikeuden rajoitukset vaikuttavat yritysten 

riskinottoon? ja alatutkimuskysymykset Mitkä tekijät muokkaavat tappioiden vähennysoikeuden 

vaikutusta riskinottoon? ja Miten Suomen lainsäädäntö muokkaa tappioiden vähennysoikeuden 

vaikutuksia riskinottoon? Näihin kysymyksiin vastattiin integroivan kirjallisuuskatsauksen avulla. 

Tutkimusaineistoksi valikoitui 11 artikkelia systemaattisen tiedonhaun pohjalta. Kerättyä aineistoa 

jäsenneltiin aineistolähtöisen sisällönanalyysin avulla.  

 

Tutkimustulokset osoittavat, että tappioiden vähennysoikeuden erilaisilla rajoituksilla on selvä 

vaikutus yritysten riskinottohalukkuuteen. Laajempi tappioiden vähennysoikeus lisää yritysten 

riskinottohalukkuutta, kun taas tiukempi vähennysoikeus johtaa varovaisempaan riskinottoon (Chen 

ym., 2025; Guo ym., 2024; Langenmayr & Lester, 2018; Ljungqvist ym., 2017; Sim ym., 2025). 

Aiemmin tappioita kärsineiden yritysten kohdalla rajoitettu vähennysoikeus puolestaan lisää 

riskinottohalukkuutta (Hillmann & Jacob, 2025). Laajempi tappioiden vähennysoikeus vähentää 

verotuksen vaikutusta yritysten päätöksentekoon (Chen ym., 2025; Dreßler & Overesch, 2013; 

Langenmayr & Lester, 2018; Ljungqvist ym., 2017). Lisäksi rajoitetun vähennysoikeuden havaittiin 

johtavan liian varovaiseen riskinottoon (Chen ym., 2025; Haufler ym., 2014; Langenmayr & Lester, 

2018; Sim ym., 2025). 

 

Tutkimustulokset osoittavat myös, että erilaiset yrityksiin ja tappioiden arvoon liittyvät tekijät 

vaikuttavat yritysten riskinottohalukkuuteen. Yrityksen korkea tappioriski heikentää 

riskinottohalukkuutta, jos tappioiden vähennysoikeus on tiukasti rajattu (Dreßler & Overesch, 2013; 

Langenmayr & Lester, 2018; Max ym., 2025). Rajoitettu tappioiden vähennysoikeus vähentää 

riskinottoa erityisesti pienten yritysten tapauksessa (Haufler ym., 2014; Max ym., 2025; Roche, 

2022). Lyhyt investoinnin takaisinmaksuaika nostaa tappioiden arvoa ja lisää riskinottohalukkuutta 

(Hillmann & Jacob, 2025; Roche, 2022; Sarkar, 2014). Rahan aika-arvo laskee tulevaisuudessa 



 29 

hyödynnettävien tappioiden arvoa ja laskee riskinottohalukkuutta (Max ym., 2025; Roche, 2022; 

Sarkar, 2014). Olemassa olevat tappiot heikentävät uusien tappioiden arvoa ja laskevat 

riskinottohalukkuutta (Dreßler & Overesch, 2013; Roche, 2022; Sarkar, 2014). 

 

Suomen kontekstissa tutkimustulokset viittaavat siihen, että nykyinen lainsäädäntö tarjoaa 

kannustimia investoinneille, mutta ohjaa niitä erityisesti matalamman riskin hankkeisiin (Dreßler & 

Overesch, 2013; Langenmayr & Lester, 2018; Max ym., 2025; Sim ym., 2025). Nykyisen 

lainsäädännön kannustimet ovat heikompia pienille yrityksille (Haufler ym., 2014). Valmistelussa 

oleva lakimuutos toisi Suomen tappioiden vähennysoikeuden lähelle rajoittamatonta 

vähennysoikeutta (Langenmayr & Lester, 2018). Korkeariskisemmät R&D-investoinnit muuttuisivat 

houkuttelevammiksi (Max ym., 2025), mutta aiemmin tappiota tuottaneiden yritysten kannustin 

kiirehtiä investointeja poistuisi (Hillmann & Jacob, 2025). Rahan aika-arvon vaikutus tappioiden 

arvoon kasvaa pidemmän vähennysoikeuden myötä, mikä saattaa heikentää riskinottokannustimia 

(Sarkar, 2014). 

 

5.2 Johtopäätökset 

Tutkimustuloksista voidaan tehdä useita johtopäätöksiä. Ensinnäkin voidaan todeta, että tappioiden 

vähennysoikeus on mekanismi, jolla on merkittäviä vaikutuksia yritysten riskinottokäyttäytymiseen. 

Vähennysoikeuden laajuus määrittää sen, kuinka hyvin investointien tappioriski jakautuu yrityksen 

ja valtion välillä. Tämä vaikuttaa siihen, kuinka paljon vähennysoikeus vaikuttaa investointien 

kannattavuuteen ja riskitasoon. 

 

Tutkimustulokset viittaavat siihen, että tappioiden vähennysoikeuden rajoitukset pienentävät 

keskimäärin yritysten riskinottohalukkuutta. Rajoitettu vähennysoikeus voi johtaa jopa siihen, että 

yritysten riskinottohalukkuus alittaa sen tason, joka olisi yritykselle itselleen optimaalisin. Tiukasti 

rajattu vähennysoikeus vähentää erityisesti korkeariskisten ja epävarmojen investointien 

houkuttelevuutta, mikä johtaa siihen, että yritykset vähentävät innovointia. Poikkeuksen normaaliin 

kaavaan tekee se, että yritykset, joilla on vähentämättömiä tappioita, lisäävät riskinottoaan 

tiukemman vähennysoikeuden seurauksena. Kyseessä on kuitenkin erityistapaus ja keskimääräinen 

yritys reagoi tiukempaan vähennysoikeuteen vähentämällä riskinottoaan. 
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Tutkimustulokset osoittavat myös sen, että vähennysoikeuden vaikutukset riippuvat yritykseen ja 

tappioiden arvoon liittyvistä tekijöistä. Tiukka vähennysoikeus näyttäisi vaikuttavan erityisen 

negatiivisesti riskinottohalukkuuteen, kun kyseessä on pieni yritys tai yrityksen tappioriski on korkea. 

Investoinnin lyhyt takaisinmaksuaika nostaa tappioiden arvoa, kun taas rahan aika-arvo alentaa sitä. 

Tämä viittaa siihen, että tappioiden vähennysoikeuden arvo riippuu merkittävästi siitä, kuinka 

nopeasti tappiot voidaan hyödyntää. Tämä viittaa siihen, että vähennysoikeus palvelee parhaiten 

yrityksiä, jotka kykenevät tuottamaan voittoja nopeasti. Koska vanhat tappiot heikentävät uusien 

tappioiden arvoa, vähennysoikeus on erityisen arvokas sellaisille yrityksille, joilla ei ole ennestään 

suurta tappiokertymää. 

 

Tutkimustulosten perusteella Suomen nykyinen 10 vuoden vähennysoikeus ei varsinaisesti vähennä 

investointien määrää, vaan ohjaa yrityksiä valitsemaan matalamman riskin investointeja. 

Kirjallisuuden mukaan nykyinen järjestelmä suosii enemmän vakiintuneita suuria yrityksiä, joiden 

tulovirrat ovat vakaita. Nykyisellään Suomen verojärjestelmä ei ole neutraali, vaan nykyinen sääntely 

ohjaa yrityksiä kohti matalariskisempiä investointeja.  

 

Kirjallisuuden valossa vähennysoikeuden pidentäminen 25 vuoteen toisi Suomen järjestelmää 

lähemmäs neutraalia yritysverotusta. Lakimuutoksen voidaan odottaa lisäävän riskinottohalukkuutta 

erityisesti pienemmissä yrityksissä ja lisäävän riskipitoisempien investointien määrää. Tähän 

poikkeuksen tekevät aiemmin tappioita kärsineet yritykset, koska niiden kannustin kiirehtiä 

investointejaan katoaa. On kuitenkin huomioitava, että rahan aika-arvon vuoksi yli 10 vuotta vanhat 

tappiot ovat menettäneet jo paljon arvoa, mikä voi rajoittaa pidemmän vähennysoikeuden riskinottoa 

lisäävää vaikutusta. Yleisesti tappioiden vähennysoikeuden pidentäminen 25 vuoteen kuitenkin 

vaikuttaisi lisäävän yritysten riskinottohalukkuutta, erityisesti pienten yritysten ja korkeariskisempien 

R&D-investointien osalta. 

 

Lakimuutos voisi tuoda toteutuessaan muutoksia Suomen yrityskenttään. Koska pidempi 

vähennysoikeus lisää kannustimia etenkin pienille korkean riskiprofiilin yrityksille, muuttuu Suomi 

houkuttelevammaksi kohteeksi esimerkiksi startup- ja kasvuyrityksille. Suomalainen yrityskenttä 

voisi vuosien saatossa monipuolistua ja painottua tulevaisuudessa enemmän esimerkiksi kasvu- ja 

teknologiayrityksiin. Lisäksi lakimuutos voisi helpottaa yritysten selviytymistä laskusuhdanteista ja 

taloudellisista kriiseistä. Laskusuhdanteet aiheuttavat usein pitkiä tappiollisia jaksoja yrityksille, 

mutta pidemmän vähennysoikeuden ansiosta yritykset saavat todennäköisemmin tappioiden 

verohyödyt käytettyä. Tämän ansiosta yritykset voisivat päästä paremmin takaisin jaloilleen laman 
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päätyttyä, vaikka ne olisivat tehneet suuria tappioita, koska edessä olisi paljon verovapaita tuloja. 

Samalla pidempi tappioiden vähennysoikeus voisi myös lisätä yritysten investointihalukkuutta 

laskusuhdanteissa, mikä voisi parhaimmillaan lieventää laskusuhdanteen vaikutuksia.  

 

Vaikka lakimuutos parantaa pienten ja korkeariskisten yritysten asemaa, on vähennysoikeudessa 

edelleen puutteita. Rahan aika-arvon takia tappioista hyötyvät eniten ne yritykset, jotka saavat 

hyödynnettyä tappionsa nopeimmin. Tyypillisesti nopeimmin tappionsa hyödyntävät yritykset ovat 

nimenomaan suuria ja vakiintuneita yrityksiä. Langenmayrin ja Lesterin (2018) mukaan 

vähennysoikeuden carryback-järjestelmä edistäisi verotuksen neutraaliutta, koska carryforward-

järjestelmään liittyvä epävarmuus tappiontasauksen ajankohdasta heikentää tappioiden todellista 

arvoa. Jos Suomen yritysverotuksesta haluttaisiin mahdollisimman neutraalia, voisi carryback-

järjestelmän ottaminen osaksi tappioiden vähennysoikeutta olla perusteltua. 

 

5.3 Tutkimuksen laadun arviointi 

Integroiva kirjallisuuskatsaus oli sopiva valinta tämän tutkimuksen menetelmäksi. Integroivan 

kirjallisuuskatsauksen ansiosta tappioiden vähennysoikeuden vaikutuksesta riskinottoon voitiin 

tarkastella monipuolisesti ja löydettiin useita ilmiötä selittäviä tekijöitä.  

 

Tutkimuksen onnistuminen ja luotettavuus edellyttävät, että tutkimus on pätevä ja toistettavissa 

(Saaranen-Kauppinen & Puusniekka, 2006). Tässä tutkimuksessa toistettavuus pyrittiin 

mahdollistamaan systemaattisella tiedonhakuprosessilla ja dokumentoimalla tiedonhakuprosessi 

tarkasti. On kuitenkin huomioitava, että aineiston seulonnassa oli vaiheita, jotka perustuivat 

subjektiivisiin näkemyksiin aineiston soveltuvuudesta. Tämän seurauksena tutkimuksen aineisto 

voisi hieman poiketa valitusta, jos tiedonhaku tehtäisiin uudelleen tai toisen tutkijan toimesta. 

Aineistolähtöisellä sisällönanalyysilla pyrittiin varmistamaan, että tutkimuksen tulokset perustuvat 

mahdollisimman johdonmukaisesti kirjallisuudessa esiin nousseisiin teemoihin. On huomioitava, että 

sisällönanalyysi perustuu tutkijan tekemään tulkintaan, minkä vuoksi toisen tutkijan tekemä analyysi 

voisi muuttaa tuloksia. 

 

Aineiston osalta tutkimuksessa pyrittiin valitsemaan mahdollisimman laadukasta ja aiheeseen 

sopivaa kirjallisuutta. Tämä pyrittiin varmistamaan selkeillä sisäänotto- ja poissulkukriteereillä sekä 

valitsemalla vertaisarvioituja artikkeleita, jotka oli julkaistu lehdissä, joilla on vähintään tason 1 
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JUFO-luokitus. Aineistoon liittyvä heikkous on se, että se olisi voinut olla hieman laajempi. Laajempi 

aineisto olisi voitu saavuttaa tekemällä erilaisia valintoja tiedonhaussa. Koska valtaosa ProQuestin 

hakutuloksista rajautui lopulta pois, olisi voinut olla perusteltua tehdä haku vain Andorissa ja 

muokata hakulauseketta siten, että Andorista olisi saatu enemmän osumia. 

 

Käytetyn tutkimuskirjallisuuden osalta suurin haaste oli se, että riskinoton mittaustavat vaihtelivat 

laajasti. Erilaiset riskinoton mittarit tekivät aiemman kirjallisuuden tulosten keskinäisestä vertailusta 

haastavaa. Langenmayrin ja Lesterin (2018) mukaan investointitasoon liittyvät mittaukset tappioiden 

vähennysoikeuden käyttäytymisvaikutuksista ovat ongelmallisia, koska yritykset voivat muokata 

investointien riskiprofiilia ilman, että investointien määrä muuttuu. Tässä tutkimuksessa kuitenkin 

myös investointitasoa käytettiin riskinoton mittarina, koska kaikkiin investointeihin liittyy 

epävarmuutta ja investointien määrää on pidetty muussa kirjallisuudessa hyväksyttävänä riskinoton 

mittarina (ks. Mintz, 1981). 

 

Suomeen liittyviin johtopäätöksiin liittyy epävarmuutta, koska ne perustuvat kansainvälisen 

kirjallisuuden soveltamiseen. On mahdollista, että eri maiden välillä on eroja esimerkiksi yritysten 

riskinottohalukkuudessa, mikä vaikuttaa tulosten yleistettävyyteen Suomen kontekstissa. Parempi 

yleistettävyys saataisiin käyttämällä empiiristä aineistoa Suomesta. Suomeen liittyvät johtopäätökset 

ovat kuitenkin melko luotettavia, koska kirjallisuudessa esiintyneet tappioiden vähennysoikeuteen 

liittyvät rajoitukset olivat saman kaltaisia kuin Suomessa. 

 

5.4 Jatkotutkimusmahdollisuudet 

Vaikka tappioiden vähennysoikeuden käyttäytymisvaikutuksia on tutkittu laajasti, Suomessa aihetta 

ei ole tutkittu. Mikäli valmistelussa oleva lakimuutos tulee voimaan ja Suomessa vähennysoikeus 

nousee 25 vuoteen, olisi perusteltua tutkia lakimuutoksen vaikutusta yritysten 

riskinottokäyttäytymiseen. Aiemmissa tutkimuksissa on usein tutkittu juuri vastaavanlaisia 

lakimuutoksia (ks. esim. Hillmann & Jacob, 2025), joten lakimuutos tarjoaisi toteutuessaan hyvät 

mahdollisuudet asian tutkimiselle myös Suomessa. 

 

Tämän lisäksi voisi olla kiinnostavaa tutkia, miten erilaiset riskinoton mittarit vaikuttavat 

tutkimustuloksiin. Voisi olla hyödyllistä tutkia, antavatko eri riskinoton mittarit saman kuvan 

vähennysoikeuden vaikutuksista riskinottoon. Tätä voitaisiin tutkia käyttämällä samaa yritysaineistoa 
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riskinoton mittareita vaihdellen. Käytettäviä mittareita voisi olla ainakin ROA-volatiliteetti, 

patenttihakemusten määrä, investointitaso ja R&D-panosten määrä. 
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