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TIEDOTE

PÖRSSIN ETÄVÄLITTÄJIEN VÄLITTÄMISTÄ ARVOPAPERIKAUPOISTA VOI SEURATA LÄHES 100 MILJOONAN EURON VUOSITTAISET VEROME​NETYKSET

Helsingin kauppakorkeakoulussa juuri valmistuneen tutkimuksen mukaan Helsingin pörssissä toimivien ulkomaisten etävälittäjien asiakkaina olevien suomalaisten luon​nollisten henkilöi​den arvopaperimyyntien yhteismäärä nousi vuonna 2005 noin 2,5 miljardiin euroon. Valtaosa etävälittäjistä ei toimita verohallinnolle tietoja välittämis​tään kaupoista, joista suomalaisille yksityishenkilöille syntyneiden, verovalvonnan ulkopuolelle jääneiden luovutusvoittojen las​kennallinen määrä on vuonna 2005 ollut tutkimuksen mukaan noin 340 miljoonaa eu​roa. Tut​kimuksen on tehnyt pro gradu työnään kauppakorkeakoulun opiskelija Olli Auvinen Viran​omaisyhteistyön kehittämisprojektin toimeksiannosta.

Taustaa

Arvopapereista saatujen luovutusvoittojen verovalvonta perustuu arvopaperikauppoja välittä​vien pankkien ja sijoituspalveluyhtiöiden verohallinnolle antamiin vuosi-ilmoi​tuksiin. Käy​tännössä verohallinnon tietoon tulee vain vajaa puolet pörssissä tehtyjen kauppojen kokonais​arvosta, koska valtaosa pörssissä toimiluvan saaneista ulkomaisista etävälittäjistä ei anna vuosi-ilmoituksia. Etävälittäjien markkinaosuus on 2000-luvulla kasvanut voimakkaasti. Vuonna 2000 pörssissä toimineiden 12 etävälittäjän markkina​osuus oli 14 %, vuonna 2005 etävälittäjiä oli 35 ja näiden markkinaosuus 60 % väli​tettyjen kauppojen kokonaisarvosta. Kuluvana vuonna pörssistä löytyy jo 50 etävälit​täjää.

Etävälittäjien pääasiallisen asiakaskunnan on arveltu muodostuvan ulkomaalaisista, jotka syystä tai toisesta haluavat käydä kauppaa nimenomaan Helsingin pörssissä. Toisaalta on epäilty, että etävälittäjät voivat saada suomalaisiin välittäjiin kilpailuetua sillä, ettei tieto hei​dän välittämistään kaupoista välity verohallinnolle. Etävälittäjien kautta tapahtuvan kaupan​käynnin synnyttämän verovalvonnan aukon suuruuden arvioimi​seksi Viranomaisyh​teistyön kehittämisprojekti sopi Helsingin Kauppakorkeakoulun kanssa tutkimuksesta, jossa pyrittiin arvioimaan suomalaisten luonnollisten henkilöi​den osuus etävälittäjien välittämien kauppojen kokonaisarvosta ja puuttuvien vuosi-ilmoitustieto​jen johdosta verovalvonnan ulko​puolelle jäävien luovutusvoittojen määrä.

Tutkimusmenetelmä

Tutkimuksessa yhdisteltiin Helsingin pörssin kaupankäyntitietokannan transaktiot ve​rohallin​nolle raportoituihin osakevälittäjien vuosi-ilmoitusten kaupankäyntitapahtu​miin. Yhdisteltyjen tietokantojen aineisto kattoi Helsingin pörssissä käydyn julkisen osakekaupan kauppatapah​tumat vuosilta 2002–2005. Aineisto sisältää yli 34 miljoonaa pörssin kauppatapahtumaa, yli 25 miljoonaa vuosi-ilmoitusten kauppatapahtumaa, 186 osaketta ja 59 osakevälittäjää.

Suomalaisen asiakaskunnan koon arvioimiseksi laadittiin logistiseen monimuuttujaregressi​oon perustuva malli, jossa on painotus heteroskedastisuuden korjaamiseksi. Mallin riippu​ma​ton muuttuja on suomalaisten yksityissijoittajien kaupankäynnin arvon suhteellinen osuus koko kaupankäynnin arvosta. Lähes 200 selittävää muuttujaa ovat välittäjäkohtaisia muuttujia ja yk​sittäisiin kauppoihin liittyviä muuttujia. Aineiston laajuus mahdollisti etävälittäjien suo​malai​sen asiakaskunnan koon arvioinnin tilastollisesti merkitsevin tuloksin ja korkealla seli​tysas​teella. 

Tutkimuksen tulokset

Oletusten mukaisesti valtaosa etävälittäjien asiakkaista on ulkomaalaisia ja institutionaalisia sijoittajia. Suomalaisten yksityissijoittajien osuus etävälittäjien välityksellä tapahtuneiden ar​vopaperikauppojen kokonaisarvosta oli tutkimuksen mukaan noin 2 %. Tämä merkitsee kuiten​kin 2,5 miljardin euron arvoisia arvopaperimyyntejä vuonna 2005 ja noin 420 miljoonan euron arvoisia myyntivoittoja vuoden 2005 markkinaolosuhteissa. Kun myyntivoitoista vä​hennetään muutamien vuosi-ilmoituksen antaneiden etävälittäjien ilmoitusten perusteella ve​rohallinnon tietoon tullut määrä, on suomalaisten yksityishenkilöiden arvopaperikauppojen myyntivoi​toista jäänyt ve​rovalvonnan ulkopuolelle vuonna 2005 noin 340 miljoonaa euroa. Tätä myyn​tivoittojen mää​rää vastaava potentiaalinen veromenetys Suomen valtiolle on vuonna 2005 ol​lut 95 miljoonaa euroa.

Tulosten arviointia

Verovalvonnan ulkopuolelle etävälittäjien käytön johdosta jääneiden luovutusvoittojen määrää ei voida pitää vähäisenä. Vuonna 2005 luonnollisten henkilöiden verotukseen ilmoittamien ar​vopapereista saatujen luovutusvoittojen kokonaismäärä oli 2,2 miljardia euroa. Tähän lukuun sisältyvät pörssissä välitettyjen arvopapereiden luovutusvoittojen lisäksi myös muut pörssissä noteeraamattomien arvopapereiden luovutusvoitot. Edellä olevan perusteella näyttäisi siltä, että 15 % suomalaisten yksityishenkilöiden Helsingin pörs​sissä noteerattujen osakkeiden kau​poista saamista luovutusvoitoista voi jäädä verottamatta etävälittäjien käytön takia.  

Mahdollisia veromenetyksiä arvioitaessa on myös huomattava, että tutkimus koski ainoastaan Helsingin arvopaperipörssissä tapahtunutta kaupankäyntiä. Tutkimuksessa ei siis ole voitu ar​vioida esimerkiksi samojen suomalaisten asiakkaiden etävälittäjien kautta tapahtunutta ulko​maisten arvopapereiden kauppaa. 

Etävälittäjien käyttö ei luonnollisestikaan ole ainoa nopeasti kansainvälistyvien sijoitusmark​kinoiden aiheuttamista verovalvonnan ongelmista. Todennäköisesti suuruusluokaltaan vielä merkittävämpiä ovat suomalaisten sijoitukset ns. tiukan pankkisalaisuuden maihin kuten Lu​xemburg, Sveitsi ja Liechtenstein rekisteröityneiden pankkien, sijoituspalveluyritysten ja va​kuutusyhtiöiden kautta.  Lisäksi verovalvonnan ongelmana on mahdollisuus piiloutua hallinta​rekisteröityjen osakkeiden omistajiksi sekä sijoitukset ulkomaisiin sijoituskohteisiin kuten si​joitusrahastoihin ja salkku​vakuutuksiin. Etävälittäjien käyttö tarjoaa kuitenkin nykyisellään varsin vaivattoman tavan luovutusvoitoista syntyvien verojen välttämiseen suomalaisille osakkeenomista​jille.

Etävälittäjien tiedonantovelvollisuudesta

Pörssin etävälittäjien tiedonantovelvollisuus on ollut esillä pitkään. Vuonna 2002 verohallinto lähetti 26:lle silloin toimineelle etävälittäjille kehotuksen vuosi-ilmoitusten antamiseen. Ke​hotuksen saajista 12 vastasi, mutta kukaan niistä ei antanut vuosi-ilmoitusta. Verohallinnon saamissa vastauksissa vedottiin siihen, ettei Suomen laki koske etävälittäjiä, joilla ei ole kiin​teää toimipaikkaa Suomessa ja että vastaajien kotivaltion lainsäädäntö estää tietojen antami​sen. Rahoitustarkastuksen ja valtiovarainministeriön kanssa käytyjen neuvottelujen jälkeen verohallinto perui kehotuksensa ilmoitusten antamiseen.

Vuonna 2004 mietintönsä jättänyt Sisäasiainministeriön asettama talousrikostorjunnan tehos​tamiskeinoja selvittänyt työryhmä esitti selvitettäväksi, missä määrin EU:n sijoituspalveludi​rektiivi ja muut säännök​set aiheuttavat rajoituksia toteuttaa kansallisesti etävälittäjien ilmoi​tusvelvollisuus. Selvityksessä tulisi kartoittaa, miten sijoituspalveludirektiiviä on muissa jä​senvaltioissa so​vellettu. Mikäli asia on vielä selvitysten jälkeen tulkinnanvarainen, se tulisi tarvittaessa viedä EU-tuomioistuimen ratkaistavaksi.

Työryhmä katsoi, että joka tapauksessa tulisi tehostaa veroviranomaisten yhteistyötä arvopa​perikaupan ja sijoitustoimintaan liittyvien tietojen vaihdon osalta. Tällaisella yhteis​työllä ei kuitenkaan kyseessä olevan kaltaista talousrikollisuutta voida ilmoitusvelvollisuu​teen ja ve​rotusmenettelyyn liittyvien eroavaisuuksien vuoksi kattavasti estää. Tämän vuoksi Suomen tulisi toimia aktiivisesti EU:n piirissä etävälittäjiin liittyvän veronkierron, sisäpiiri​tiedon käy​tön ja rahanpesun valvonnan aukkojen tukkimiseksi. 

Valtioneuvoston 9.2.2006 periaatepäätöksellään vahvistamaan neljänteen talousrikostorjunta​ohjelmaan sisältyy hanke, jonka mukaan vuoden 2006 aikana tulisi selvittää mahdollisuudet saada vero​tusta varten tietoa etävälittäjien välityksellä tehdyistä arvopaperikaupoista kansain​välistä yh​teistyötä kehittämällä. Valtiovarainministeriön vastuulla ollut hanke ei tiettävästi ole edennyt.
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