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Esitteliji: Lars NYBERG

Euroopan talous- ja sosiaalikomitea paitti 18. helmikuuta 2010 tyojdrjestyksensd 29 artiklan 2 kohdan

nojalla laatia oma-aloitteisen lausunnon aiheesta

Pddomaliikkeiden verottaminen.

Asian valmistelusta vastannut “talous- ja rahaliitto, taloudellinen ja sosiaalinen yhteenkuuluvuus” -erityis-

jaosto antoi lausuntonsa 23. kesdkuuta 2010.

Euroopan talous- ja sosiaalikomitea hyviksyi 14.-15. heindkuuta 2010 pitimassddn 464. tdysistunnossa
(heindkuun 15. pdivin kokouksessa) seuraavan lausunnon. Adnestyksessd annettiin 121 44ntd puolesta ja 55

vastaan 7:n pidittyessd ddnestimasta.

1. Tiivistelmi ja pddtelmit

1.1 Vuonna 1990 kaikkien rahoitustapahtumien kokonais-
arvo oli 15 kertaa maailman BKT, ja vuonna 2007 se oli jo
70 kertaa maailman BKT. (') Avistakauppojen kokonaisarvo
suhteessa BKT:hen ei ole muuttunut juuri ollenkaan, mikd tar-
koittaa, ettd rahoitustapahtumien mdairdn nelinkertaistumisen
taustalla ovat johdannaiset ja pddosin korkojohdannaiset. Joh-
dannaiskauppa supistui vuoden 2008 jilkipuoliskolla mutta
kiddntyi taas nousuun vuoden 2009 alkupuoliskolla. Rahoitus-
alan toiminta ei ndytd muuttuneen merkittavasti.

1.2 Rahoitusalan paitehtivind on tukea reaalitaloutta. Yh-
dysvalloissa rahoitusalan osuus vuonna 2007 oli 40 prosenttia
kaikista yritysten voitoista, kun sen osuus BKT:std oli vain 7
prosenttia. Lisaksi markkinat ovat keskittyneet tiettyihin paik-
koihin, etenkin Lontooseen ja New Yorkiin, sekd muutamiin
harvoihin erittdin suuriin rahoituslaitoksiin. Valtavia rahamaarid
on ohjattu tille alalle rahoituslaitosten pelastamiseksi romahta-
miselta, mikd on johtanut ennennikemittomiin julkisen talou-
den alijjadmiin.

1.3 Transaktioverolla voitaisiin vdhentdd hyvin lyhyen aika-
vilin rahoitustoimia, jotka ovat usein myos riskialttiita, ja vai-
kuttaa ndin merkittdvisti rahoituslaitosten toimintaan.

1.4 ETSK hyviksyi periaatteessa transaktioveron ajatuksen de
Larosiéren asiantuntijaryhmin raportista antamassaan lausun-
nossa: (%) "ETSK katsoo, ettd on siirryttdvd lyhyen tdhtdimen
tarkastelusta pitkdn tihtdimen nikemykseen, jossa palkkiot eivit
perustu keinotteluun. Samassa hengessda ETSK kannattaa ajatusta
padomaliikkeiden verottamisesta.” Kisilld olevassa lausunnossa
ETSK haluaa osallistua kyseisestd verosta parhaillaan kaytaviin
keskusteluihin seka kasitelld veron tavoitteita ja vaikutuksia.

1.5  Ajatuksen arvopaperikaupan verottamisesta (securities
transaction tax) esitti alun perin J. M. Keynes vuonna 1936.
Hinen tavoitteenaan oli vihentdd epdvakautta aiheuttavaa arvo-
paperikeinottelua sekd lujittaa osakkeiden hintoja pitkalld aika-
vililld sddtelevid tekijoitd. James Tobin jatkoi timdn ajatuksen

(") Kansainvilisen jarjestelypankin (BIS) antamien tietojen mukaan.
() De Larosieren asiantuntijaryhman raportti — EUVL C 318,
23.12.2009, s. 57.

kehittdmistd 1970-luvulla. Hinen tavoitteenaan oli hillitd rahoi-
tusmarkkinoiden vauhtia ja sovittaa sitd reaalitalouteen kansain-
vilisia valuuttojen avistakauppoja koskevalla verolla. Veron ta-
voite oli sama kuin yksi parhaillaan késiteltavistd tavoitteista eli
lyhyen aikavilin rahoitustoimien vihentdminen.

1.6 Tobin ehdotti verotulojen ohjaamista Kansainviliselle va-
luuttarahastolle (IMF:lle) tai Maailmanpankille, mutta veroista
saatavat tulot eivdt olleet hdnen péidtavoitteensa. Sen sijaan
hian oli sitd mieltd, ettd mitd paremmin verolla onnistutaan
saavuttamaan hdnen kehittdimansi ajatuksen taustalla olleet ta-
voitteet, sitd vihemmin silld saadaan tuloja.

1.7 Ajatus tillaisesta verosta on jilleen kerran tullut esille
vuoden 2008 finanssikriisin myota. Nyt sitd olisi maira soveltaa
kaikkiin rahoituslaitosten vilisiin rahoitustoimiin.

1.8 ETSK:n mukaan transaktioveron ensisijaisena tavoitteena
tulisi olla rahoitusalan toiminnan muuttaminen vihentimalld
keinottelua lyhyen tahtdimen rahoitustoimilla. Talld tavalla ra-
hoitusalan toimintaa siitelisi markkinoiden hintamekanismi.
Alain Turnerin (Yhdistyneen kuningaskunnan rahoituspalveluvi-
rasto) mukaan osa ndistd rahoitustoimista ei ole edes millddn
tavalla hyodyksi yhteiskunnalle. Transaktioveron pdamaird voi-
taisiin saavuttaa, koska vero kohdistuu ankarimmin yleisimpiin
rahoitustoimiin.

1.9 Jos transaktiovero vihentdd lyhyen tihtdimen arvopaperi-
ja johdannaiskauppaa, se vihentdd myos rahoitusalan voittoja,
mikd saattaisi johtaa palkkioiden vihenemiseen mutta myos
verotulojen pienenemiseen. Tamd ei kuitenkaan vaikuta perin-
teiseen pankkitoimintaan, joka perustuu luottojen antamiseen
yrityksille ja kotitalouksille, jota rahoitetaan talletuksilla ja jonka
voitot tulevat korkojen vilisestd erosta. Tallaisesta pankkitoimin-
nasta voisi jdlleen tulla rahoitusalan tirkein osa-alue, jossa tal-
letuksia kaytetddn parhaalla mahdollisella tavalla investointeihin.
Vaikka vuonna 2010 ilmenee uusia talousvaikeuksia ja IMF ja
EU etsivit uusia keinoja tulevien finanssikriisien rahoittamiseen,
emme silti saa sulkea ovea tdltd mahdollisuudelta saada
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aikaan parannuksia rahoitusalalla ja pddstd eroon lyhyen tahtai-
men voitontavoittelusta.

1.10  Toinen transaktioveron tavoite on kartuttaa julkisia va-
roja. Tatd uutta tulonldhdettd voitaisiin kayttad taloudellisen ke-
hityksen tukemiseen tai ilmastopolitiikan rahoittamiseen kehi-
tysmaissa taikka julkisen talouden paineiden keventimiseen. Vii-
meksi mainittu seikka antaa my0s olettaa, ettd rahoitusala mak-
saisi takaisin saamiaan julkisia tukia. Pitkalld aikavalilli nimi
verotulot merkitsisivat julkisten tulojen uutta lahdetta.

1.11  Transaktiovero olisi progressiivinen, koska rahalaitosten
asiakkaat samoin kuin rahoituslaitokset itse tehdessddn kauppaa
omaan lukuunsa edustavat yhteiskunnan hyvituloisimpia osia.
Yleinen nikemys on myds, ettei rahoitusala hoida riittavassa
mddrin osuuttaan veronmaksussa.

1.12  Transaktioveron pitiisi olla mahdollisimman kattava ja
sitd pitdisi soveltaa sekd kansallisilla ettd kansainvilisilli mark-
kinoilla. ETSK suosittelee maailmanlaajuisen transaktioveron ve-
roprosentiksi vain 0,05:td prosenttia. Eurooppalaisessa jérjestel-
missd matalampi verokanta olisi suositeltava, jotta voitaisiin
varmistaa, ettei vero johda rahoitusmarkkinoiden toiminnan
vadristymiseen.

1.13  Verojen kiyttoonotto vihentdd aina varallisuuden ar-
voa, mutta vaikuttaako se kaupankiyntipaikkaan, jos ei oteta
kayttoon maailmanlaajuista veroa? Erddssad tutkimuksessa on tul-
lut esille, ettd Yhdistyneen kuningaskunnan nykyinen leimavero
on vahentinyt litkevaihtoa 20 prosenttia, mutta ei juurikaan ole
karkottanut yritystoimintaa Lontoosta.

1.14  Tamin veron kiyttoonotto ei kdytinndssd aiheuttaisi
hallinnollisia, teknisid eikd taloudellisia kustannuksia, koska
namd rahoitustoimet ovat jo nyt tietokonepohjaisia. OTC-kau-
palle (muilla kuin porssiosakkeilla kiytaville kaupalle) ei kuiten-
kaan ole vield tietokonepohjaisia markkinoita, mutta asia on
valmisteilla EU:n lainsdddantotyossd. Se, ettd kaikki rahoitustoi-
met, myds OTC-kauppa, on saatava sddnneltyjen markkinoiden
piiriin, osoittaa, ettd sddntely ja transaktioveron kaltaiset verot
eivit ole toistensa vaihtoehtoja vaan tdydentavit toisiaan.

1.15  Transaktioverosta saadaan kaksinkertainen hyoty, kun
rahoitusalalla aletaan entistd enemmdan uskoa pitkin aikavilin
periaatteisiin ja samalla julkiset tulot kasvavat. On kuitenkin
my0s selvdd, ettd veron suurenemisen myo6td myos vaikutus
lyhyen aikavilin rahoitustoimiin kasvaa, mikd puolestaan johtaa
tulojen vdhenemiseen. Niinpd verokannan on oltava sellainen,

ettd silld turvataan tasapaino transaktioveron tavoitteiden eli
rahoitusalan toiminnan muuttamisen ja verotulojen valilla.

1.16  Jos veroa sovellettaisiin vain Euroopassa, verotulot oli-
sivat noin 1,5 prosenttia BKT:std ja valtaosa niistd kertyisi Yh-
distyneen kuningaskunnan rahoitusmarkkinoilta. Jos sitd sovel-
lettaisiin koko maailmassa, verotulot olisivat noin 1,2 prosenttia
maailman BKT:std. Euroopan ja Yhdysvaltojen osalta tulokset
ovat jokseenkin samat.

1.17  Torontossa 26.—27. kesdkuuta 2010 kokoontunut G20-
ryhméd ei ehdottanutkaan maailmanlaajuista transaktioveroa.
ETSK katsoo, ettd eurooppalainen jarjestelma tulisi vield sailyttad
rahoitusalan uudistusten asialistalla.

2. Taustaa

2.1  Lehman Brothersin (*) konkurssin jilkeen vuonna 2008
dramaattisesti puhjenneelle finanssikriisille on loydetty monia
syitd. Niitd ovat muun muassa mataliin korkoihin perustunut
halpa raha, suuririskisten arvopapereiden levittiminen arvo-
paperistamisen kautta, sddntelyn ja valvonnan pettiminen, ta-
loudellisten resurssien saaminen keinotteluun, mikd on johtunut
tulojen siirtymisestd tyostd padomaan, sekd rahoitusmarkkinoi-
den maailmanlaajuinen luonne.

2.2 Rahoitusala on kasvanut uskomattomiin mittasuhteisiin
suhteessa BKT:hen. Vuonna 1990 rahoitustapahtumien arvo oli
yhteensd noin 15 kertaa maailman BKT. Vuoden 2008 kriisiin
alkaessa arvo oli jo 70 kertaa maailman BKT. (*) Avistakauppo-
jen arvon osuus maailman BKT:stdi on melkein sama kuin
vuonna 1990, joten rahoitustoimien arvon nelinkertaistumisen
taustalla ovat pddosin johdannaiset. Suurin osa niistd kuuluu
OTC-kaupan piiriin. Ne siis ovat asiakkaan ja rahoituslaitoksen
vilisid suoria sopimuksia, joista valtaosa liittyy korkojohdannai-
siin. (°) Jopa pitkdn aikavilin rahoitustoimet, kuten kiinneobli-
gaatiot, ovat ajautuneet lyhyen aikavilin markkinoille, koska
niiden omistajat vaihtuvat usein. Uusiin rahoitustoimiin voi
yhtd hyvin olla syynd riskeiltd suojautuminen kuin keinottelu-
kin.

2.2.1  Johdannaismarkkinoiden kehitys on talousjirjestelmin
uusi osatekijd, joka ei ole aina sidoksissa reaalitalouteen samalla
lailla kuin perinteinen pddoma. Johdannaisia on monenlaisia,
kuten optioita, futuureja, termiinejd ja vaihtosopimuksia (swap).
Ne voivat perustua esimerkiksi erilaisiin hyodykkeisiin, valuut-
taan, korkoihin, mutta my6s puhtaasti uhkapeliin.

(}) Kansainvélinen rahoituspalveluyritys.

(% Stephan Schulmeister, A General Financial Transaction Tax, WIFO
Working Papers 344/2009.

(°) Kansainvilinen jirjestelypankki (BIS); teoksessa: Darvas, von Weiz-
sicker, Financial Transaction Tax: Small is Beautiful, 2010.



11.2.2011

Euroopan unionin virallinen lehti

C 44[83

2.2.2  Tilastoista nikyy johdannaiskaupan viheneminen vuo-
den 2008 jilkipuoliskolla. Se ei kuitenkaan ollut kovin jyrkkaa,
ja se pysihtyi kolmen vuoden takaiselle tasolle. Lisiksi kauppo-
jen médrd kaantyi jilleen nousuun vuoden 2009 alkupuolis-
kolla. (°) Nama muutokset koskivat taas kerran lihinnd korko-
johdannaisia. Tdstd voidaan pdaitelld, ettd rahoitusalan toiminta
ei juuri ole muuttunut. Toisaalta markkinoilta on kadonnut
ldhes kokonaan arvopaperistaminen, joka oli tirkein finanssikrii-
sin aiheuttaja. ()

2.2.3  Vuonna 2007, vdhin ennen kriisin alkamista, rahoitus-
alan osuus Yhdysvalloissa oli 40 prosenttia kaikista yritysten
voitoista, kun sen osuus BKT:std oli vain 7 prosenttia. (%) Kun
rahoitusala saa 40 prosenttia kaikista yritysten voitoista, se ei
endd noudata rahoituksen vilittdjan tehtdviddnsd. Tdssd mielessd
rahoitusalan oligopolistisuus erdissd maissa ei ole hyviksi sen
tehtaville reaalitalouden rahoittajana.

2.2.4  Lisdksi markkinat ovat keskittyneet tiettyihin paikkoi-
hin, etenkin Lontooseen ja New Yorkiin, sekd muutamaan hyvin
suureen rahoituslaitokseen. Rahoituslaitosten kokoon perustuu
sanonta "too big to fail” (liian suuri joutuakseen vararikkoon).
Monien hallitusten onkin ollut pakko pelastaa joitain pankkeja
estadkseen rahoitusalan romahtamisen. Alalle on ohjattu valtavia
rahamiidrid, mikd on johtanut ennennikemdttomiin julkisen ta-
louden alijadmiin.

2.3 De Larosieren asiantuntijaryhman raportissa esitettiin
monia ehdotuksia siitd, miten rahoitusjirjestelmdd muuttamalla
voitaisiin ehkdistd rahoituskriisien syntymista tulevaisuudessa. (°)
Pian timdn jilkeen komissio esitti neljda ehdotusta, jotka kos-
kivat rahoitusalan makro- ja mikrotason valvonnan sdinnok-
sid (19), sekd useita ehdotuksia, jotka koskivat rahoitusalan sdin-
tojen muutamista (!!). Samanaikaisesti my6s Yhdysvalloissa kay-
dddn kiivaita keskusteluja asiasta.

2.3.1  Uutta lainsdddidntod koskevissa ehdotuksissa on kes-
kitytty pddasiassa valvontaan ja tiettyjen rahoituslaitosten sdin-
telyyn. Niilli on maird korvata osa rahoitusalan itsesddntelyd.
Vain pieni osa echdotuksista tdhtdd rahoitusalan toiminnan
muuttamiseen. Ehdotuksia rahoitusalan vilineiden sadantelystd

(6) Mt. — alaviite 5.

() HW. Sinn EEAG:n 23.2.2010 Brysselissd pitimassd vuoden 2010
talousraportin esittelytilaisuudessa.

(%) Helene Schubert, Itdvallan keskuspankki.

(°) De Larositren asiantuntijaryhmédn raportti — EUVL C 318,
23.12.2009, s. 57.

(9 Makro- ja mikrotason vakauden valvonta — EUVL C 277,
17.11.2009, s. 117.

(") Luottoluokituslaitokset — EUVL C 277, 17.11.2009, s. 117.
Arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi
ottamisen yhteydessi julkistettava esite ja sddnnellyilli markkinoilla
kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlas-
kijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmu-
kaistaminen — EUVL C.

ei ole esitetty, vaikka osa finanssikriisin todellisista syistd loytyy
juuri néistd valineistd.

2.4 Virallisia EU:n ehdotuksia ei ole esitetty myoskain trans-
aktioverosta, vaikka siitd kdytdavd yleinen keskustelu on tiivis-
tynyt viime vuosina. Tillaisella verolla voisi ETSK:n mukaan
olla ratkaiseva vaikutus rahoituslaitosten toimintaan ja rahoitus-
alan vilineisiin. Tuloksiin voitaisiin pédstd luopumalla osasta
tdlla hetkelld hallitsevassa asemassa olevia lyhyen aikavilin ra-
hoitustoimia.

2.4.1  Pittsburghissa syyskuussa 2009 pitiméssidn kokouk-
sessa G20-maiden johtajat pyysivit IMF:44 valmistelemaan kesi-
kuussa 2010 pidettdvdd seuraavaa kokousta varten raportin eri
vaihtoehdoista, joita maat ovat ottaneet kdyttoon tai joiden
kadyttoonottoa ne harkitsevat velvoittaakseen rahoitusalan osal-
listumaan oikeudenmukaisesti ja merkittavasti pankkijarjestel-
min korjaamiseksi toteutetuista valtion toimista aiheutuneiden
rasitteiden maksamiseen. Huhtikuussa 2010 esitellyssi IMF:n
alustavassa raportissa painopiste oli tulevien finanssikriisien tor-
jumiseksi tehtdvissd toimenpiteissd. Siind ehdotettiin etupaissi
rahoitusvakausmaksua yhdessd ratkaisumallin kanssa. ETSK ei
tassd lausunnossa kommentoi erityisesti edelld mainittuja ehdo-
tuksia. Sen sijaan se tyytyy kdsittelemédn lyhyesti keskustelua,
jota IMF on kéynyt transaktioverosta nykyisen kriisin puitteissa.

2.4.2  De Larosiéren asiantuntijaryhmdin raportista antamas-
saan lausunnossa ETSK hyviksyi periaatteessa transaktioveron
ajatuksen: "ETSK katsoo, ettd on siirryttavd lyhyen tihtdimen
tarkastelusta pitkdn tdhtdimen ndkemykseen, jossa palkkiot eivit
perustu keinotteluun. Samassa hengessd ETSK kannattaa ajatusta
padomaliikkeiden verottamisesta”. Kisilld olevassa lausunnossa
ETSK haluaa osallistua parhaillaan kéytaviin keskusteluihin
sekd kisitelld veron tavoitteita ja vaikutuksia.

3. Johdanto

3.1  Ajatuksen arvopaperikaupan verottamisesta (securities
transaction tax, STT) esitti alun perin J. M. Keynes vuonna 1936.
Hinen tavoitteenaan oli vihentdd epdvakautta aiheuttavaa arvo-
paperikeinottelua ja lujittaa osakkeiden hintoja pitkalld aikavi-
lilld sddtelevid tekijoita.

3.2 James Tobin ehdotti 1970-luvulla valuuttakaupan verot-
tamista (currencies transaction tax, CTT) epdvakautta aiheuttavan
valuuttakeinottelun vihentdmiseksi. Veroa kutsutaan Tobinin
veroksi. Pidoman vapaan litkkkuvuuden my6td my6s valuutoilla
keinottelu oli helpottunut. Tobinin tavoitteena oli hillitd rahoi-
tusmarkkinoiden vauhtia ja sovittaa sitd reaalitalouteen seki lu-
jittaa rahapolitiikan roolia. Veroa oli tarkoitus soveltaa valuut-
tojen avistakauppoihin, ja veroprosentin oli tarkoitus olla 0,5.
Vaikka sen ei pitinyt koskea kaikkia rahoitustoimia (avistakaup-
pojen osuus on nykydin alle 10 prosenttia maailman rahoitus-
toimista), sen tavoite oli sama kuin yksi parhaillaan késiteltavistd
tavoitteista eli lyhyen aikavilin rahoitustoimien vihentiminen.
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3.2.1 Tobin ehdotti verotulojen ohjaamista Kansainviliselle
valuuttarahastolle (IMF:lle) tai Maailmanpankille, mutta veroista
saatavat tulot eivit olleet hinen paitavoitteensa. Sen sijaan hin
oli sitd mieltd, ettd mitd paremmin verolla onnistutaan saavutta-
maan hinen kehittiminsd ajatuksen taustalla olleet tavoitteet,
sitd vadhemmin silld saadaan tuloja. ('?)

3.3 Ajatus tdllaisesta verosta tuli jilleen kerran esille vuoden
2008 finanssikriisin aikana, ja nyt veroa on mdird soveltaa
valuuttakauppojen ohella my6s kaikkiin muihin rahoitustoimiin.
On todettava, ettd se ei ndin laajanakaan kata rahoitustoimia,
joissa on osallisina kotitalouksia ja yrityksid. Veron on méira
koskea vain rahoituslaitosten vilisid toimia. Transaktioveron
kannattajiin kuuluu muun muassa erilaisia kansalaisyhteiskun-
nan organisaatioita ja taloustieteilijoitd sekd rahoitusalan asian-
tuntijoita, kuten Yhdistyneen kuningaskunnan rahoituspalveluvi-
raston johtaja Alain Turner. My6s Eurooppa-neuvosto kannatti
tdllaista veroa 17. kesdkuuta 2010 pidettyd G20-ryhman koko-
usta varten tekemissddn ehdotuksissa (%). Transaktioveron kayt-
toonottoa vastustavat muun muassa Kansainvilinen valuuttara-
hasto IMF, Taloudellisen yhteisty6n ja kehityksen jarjesto OECD
ja Maailmanpankki.

3.4 Mitka sitten ovat téllaisen veron tirkeimmat tavoitteet?
Mistd veroa pitdisi kantaa? Kuinka suuri sen pitdisi olla? Voi-
daanko se ottaa kdyttoon vain yhdessd valtiossa vai onko se
otettava kdyttoon koko EU:ssa tai koko maailmassa? Mitd tu-
loksia siitd voidaan odottaa? Kasittelemme nditd kysymyksid ja
esitimme joitakin lukuja, jotka perustuvat Itdvallan taloustutki-
musinstituutin (WIFO) ('4) sekd talouden ja polititkan tutkimus-
keskuksen (CEPR) ja Massachusettsin yliopiston (Amherst) talo-
uspoliittisen tutkimuskeskuksen (PERI) (*°) tekemiin tutkimuk-
siin.

3.5 Keynesin ja Tobinin nikemysten mukaan rahoitusalan
toimintaan voidaan vaikuttaa transaktioveron lyhyen aikavilin
rahoitustoimiin kohdistuvien vaikutusten kautta. Kun otetaan
huomioon lyhytaikaisen kaupan suuri miird, transaktiovero
nostaa lyhyen aikavilin rahoitustoimien kustannuksia suhteessa
pitkdn aikavilin rahoitustoimiin. Hallitukset voivat suhteellisten
kustannusten muuttumisen ja markkinoiden hintamekanismin
avulla ohjata ndin rahoitusalaa uskomaan entistd enemmén reaa-
litalouden pitkdn aikavilin periaatteisiin.

4. Tavoitteet

4.1  Rahoitusmarkkinoiden huolellinen tarkastelu paljastaa,
ettd niiden kasvu muodostuu piddasiassa lyhyen aikavilin rahoi-
tustoimista, joihin liittyy usein keinottelua tai riskeiltd suojautu-
mista. Monet ndistd rahoitustoimet ovat lilan suuria suhteessa

('?) Tobin, James: A Proposal for International Monetary Reform, 1978.
() 17. kesdkuuta 2010 kokoontuneen Eurooppa-neuvoston piitelmit:
"EU:n olisi johdettava pyrkimyksid mdaaritelld maailmanlaajuinen la-
hestymistapa rahoituslaitoksilta perittdvid maksuja ja veroja kos-
kevien jirjestelmien kayttoonottoon, jotta voidaan sdilyttdd toimin-
taedellytykset koko maailmassa tasapuolisina, ja se puolustaa voi-
makkaasti titd kantaa G20-kumppaneidensa kanssa. Tdssd yhtey-
dessid olisi tarkasteltava ja kehitettdvi edelleen pidomasiirtojen kan-
sainvilisen transaktiomaksun kayttoonottoa.”

Stephan Schulmeister, A General Financial Transaction Tax, WIFO
Working papers 344/2009.

(%) Baker, Pollin, McArthur, Sherman, The Potential Revenue from Finan-

cial Transactions Taxes, CEPR/PERI, joulukuu 2009.

(14

=

reaalitalouteen. Koska lyhyen aikavilin vaihtelut johtavat usein
pitkdn aikavilin vaihteluihin varallisuushinnoissa, ne eivat vilt-
timattd vastaa reaalitalouden kehitysta. (1%) Alain Turnerin mu-
kaan osa ndistd rahoitustoimista ei ole edes millddn tavalla hyo-
dyksi yhteiskunnalle.

4.1.1  Transaktioveron ensisijaisena tavoitteena  olisikin
ETSK:n mukaan oltava rahoitusalan toiminnan muuttaminen
vihentdmalld keinottelua lyhyen tihtdimen rahoitustoimilla. Val-
taosa rahoitusalan toiminnan kasvusta on muodostunut 2000-
luvun ensimmdisen vuosikymmenen aikana lyhyen tdhtdimen
rahoitustoimista. Rahoitusalan on jilleen otettava pysyvisti vas-
tuu reaalitaloudesta.

4.1.2  IMF mainitsee raportissaan transaktioveron vaikutukset
rahoitusalan toimintaan, mutta negatiivisessa mielessd. IMF mai-
nitsee negatiivisena puolena esimerkiksi sen, ettei vero voi olla
tulevan ratkaisumallin rahoituskeinona, mikd ei kuitenkaan ole
koskaan ollut transaktioveron tavoitteena. Toinen perustelu ve-
roa vastaan on se, ettd on parempi verottaa suoraan niitd ra-
hoitustoimia, joita pyritddn vihentdmdaan. Juuri tdmd on kuiten-
kin tuloksena transaktioverosta, koska se kohdistuu ankarimmin
lyhyen tihtdimen rahoitustoimiin.

4.1.3  Lyhyen tdhtdimen kaupankdynnin vdheneminen myos
vihentdd sen osuutta rahoituslaitosten toiminnasta. Tdma tar-
koittaa, ettdi muu toiminta, kuten tallettajien ja luotonsaajien
vilinen vilitystoiminta, saa entistd suuremman osuuden. Rahoi-
tusala ei sindnsi ole pdamdard, vaan keino saavuttaa muita ta-
voitteita talouden alalla. Tehokkaasti toimiva rahoitusala kayttad
talletuksia parhaalla mahdollisella tavalla investoimalla reaalita-
louteen.

4.1.4  Perinteinen liikepankkitoiminta perustuu luotonantoon
yrityksille ja kotitalouksille, ja sen voitot tulevat korkojen vili-
sistd eroista. Pankit tukevat asiakkaitaan myos auttamalla niitd
kerddmain rahaa padomamarkkinoilta, rajaamalla ja kattamalla
kansainviliseen liiketoimintaan liittyvid valuutta- ja hyodykeris-
kejd sekd suojaamalla maataloushyodykefutuureita. Tarjotessaan
nditd palveluita pankit pienentdvit omia riskejadn muiden pank-
kien kanssa harjoittamiensa, tavallisesti reaaliaikaisten transakti-
oiden avulla. Asiakkaiden palveleminen saattaa edellyttdd lukui-
sia erittdin lyhytaikaisia transaktioita. Pankit saavat lisiksi voit-
toja omaan lukuun kédytdvistd arvopaperi- ja johdannaiskau-
pasta. Tdtd toimintaa ei pitdisi kokonaan kitked rahoitusmarkki-
noilta, koska se on osa pankkien vilistd kauppaa maksuvalmiu-
den varmistamiseksi. Jos transaktiovero kuitenkin vihentda ly-
hyen tdhtdimen arvopaperi- ja johdannaiskauppaa huomatta-
vasti, se vahentdd myos rahoitusalan tuottoja, mikd todenndkoi-
sesti johtaa palkkioiden vihenemiseen ja voitosta maksettavien
verojen tuoton pienenemiseen. Perinteiseen pankkitoimintaan
tima ei vaikuttane merkittdvasti. Rahoituslaitosten tuotot tulevat
vihenemddn ja perustumaan suurimmaksi osaksi perinteiseen
pankkitoimintaan.

(%) Mt. — ks. alaviite 14.
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4.1.5  Alan kirjallisuudessa ei tosin olla yksimielisid tdstd asi-
asta, mutta yhtend vaikutuksena voisi vield olla varallisuushin-
tojen epdvakauden viheneminen. Keinottelun viheneminen
saattaa johtaa varallisuushintojen vakauden paranemiseen. Yh-
den vaihtoehtoisen nikemyksen mukaan satunnainen kaupan-
kdynti voi olla erittdin epdvakaata ja sattumanvaraista ilman ettd
timd heikentéisi volyymeja.

4.1.6  Yhteenvetona transaktioveron mahdollisista vaikutuk-
sista eri rahoituslaitosten kiyttdytymiseen ETSK haluaa korostaa,
ettd vero saattaa vihentdd kaupankdynnin suurta maaraa. Vaikka
vuonna 2010 ilmenee uusia talousvaikeuksia ja IMF ja EU etsi-
vit uusia keinoja tulevien finanssikriisien rahoittamiseen, emme
silti saa sulkea ovea tiltd mahdollisuudelta saada aikaan paran-
nuksia rahoitusalalla.

4.2 Toinen transaktioveron paitavoite on kartuttaa julkisia
varoja. Transaktioverosta voitaisiin saada huomattavia tuloja.
Keskusteluissa siitd, mihin titd uutta tulonldhdettd olisi kaytet-
tavd, on tuotu esille muun muassa talouden kehityksen tukemi-
nen tai ilmastopolitiikan rahoittaminen kehitysmaissa taikka fi-
nanssikriisin luomien julkisen talouden paineiden keventiminen.
EU:ssa viime aikoina kiytyjen poliittisten keskustelujen perus-
teella veroa tullaan todenndkoisesti kdyttimdan julkisen talou-
den tulonldhteend.

4.2.1  Rahoituslaitoksille my6nnetyn taloudellisen tuen maara
on komission mukaan 30 prosenttia EU:n BKT:std. Ilman va-
kuuksia osuus on 13 prosenttia. Yhdistyneessd kuningaskun-
nassa osuus on kaksinkertainen. Kun tarkastellaan julkista rahoi-
tusta, joka on tarvittu rahoitusalan pelastamiseksi kriisin kou-
rista, on otettava huomioon, ettd ndistd tuista puolet on jadnyt
kokonaan kiyttdmattd ja suuri osa kaytetyistd tuista maksetaan
lopulta takaisin. Edelld mainittu 13 prosentin osuus on kiytetty
pddomasijoituksiin (pankkien omien varojen lisddmiseen), varo-
jen ostoon ja suoraan tukeen. Suurta osaa vakuuksista ei ilmei-
sesti ole kaytetty lainkaan.

4.2.2  Transaktioverosta saatavia tuloja voitaisiin aluksi kayt-
tdd jaljelle jadvien menojen kattamiseen. Transaktioveron tuot-
taisi todenndkoisesti eniten tuloja juuri sielld, missd julkisia va-
roja on tarvittu eniten pankkien pelastamiseksi, mikd johtuu
rahoitusmarkkinoiden keskittymisestd. Julkisten menojen koko-
naismédrd on kuitenkin ollut paljon edelld mainittua suurempi,
kun otetaan huomioon muun muassa my0s saamatta jadneet
sosiaaliturvamaksut, automaattisista vakauttajista aiheutuneet
kustannukset ja julkisten lainojen korkojen nousu. Jopa IMF
toteaa, ettdi koska rahoituskriisi on tullut kalliiksi valtiolle, ta-
loudelle ja yhteiskunnalle, rahoitusalan olisi osallistuttava julkis-
ten tulojen kartuttamiseen vield senkin lisdksi, ettd se vastaa
suorasta tuesta valtiolle aiheutuneista menoista. (1)

(") IMF, "A fair and substantial contribution by the financial sector”. G20-
ryhmalle laadittu viliraportti.

4.2.3  Tulevaisuudessa transaktiovero olisi kuitenkin katsot-
tava uudeksi yleiseksi tuloldhteeksi julkiselle taloudelle. Rahoi-
tusalan verojen korottaminen vaikuttaa erityisen perustellulta,
kun otetaan huomioon rahoitusalan suuret tuotot ja se, ettd
rahoituspalveluiden arvonlisdverovapauden vuoksi pankkipalve-
luiden kiyttdjat maksavat kyseisistd palveluista vihemmain ve-
roja kuin useimmista muista palveluista.

424 OECD:n tekemidn tutkimuksen mukaan Yhdysvaltojen
osuus kaikkien OECD-maiden julkisen talouden alijidmastd on
vuonna 2011 lihes puolet. Arvioiden mukaan talousarvion ali-
jaamd euroalueella on samana vuonna noin 6 prosenttia
BKT:std. Unionin todellisina haasteina eivit ole ainoastaan Krei-
kan kaltaiset euroalueen valtiot vaan myos Yhdistynyt kuningas-
kunta, jonka alijgdman osuuden arvioidaan olevan noin 12 pro-
senttia.

4.2.5 IMFn viliraportissa esitetddn vaihtoehtona transaktio-
verolle rahoitustoiminnan veroa, jota perittdisiin tuotoista ja
palkkioista. Tamd on yksinkertainen tapa verottaa rahoitustoi-
mintaa. Tirkein ero transaktioveroon nihden on kuitenkin se,
ettd rahoitustoimintaan kohdistuvalla verolla verotettaisiin kaik-
kia toimia tekemittd eroa lyhyen ja pitkdn tihtdimen rahoitus-
toimien vilille. Se olisi vain keino lisitd pankeilta saatavia ve-
rotuloja.

4.2.6  Transaktiovero olisi yhtendisestd verokannasta huoli-
matta progressiivinen, koska rahoituslaitosten asiakkaat samoin
kuin rahoituslaitokset itse tehdessddn kauppaa omaan lukuunsa
edustavat yhteiskunnan hyvatuloisimpia osia. Vaikka onkin tar-
kedd keskittyd keinoihin, joilla transaktioverosta voidaan muo-
vata mahdollisimman tehokas viline rahoitusalalla, on otettava
huomioon myos veron vaikutukset. Komission yksikoiden val-
misteluasiakirjan ('%) mukaan innovatiivisilla ldhteilld katsotaan
usein olevan se etu, ettd niille saadaan laajempi poliittinen hy-
viksyntd erityisesti silloin, kun verorasite madratdan sellaisille
ryhmille tai aloille, joiden ei tdlld hetkelld katsota hoitavan riit-
tdvdssd médrin osuuttaan verotulojen tuottamisesta.

4.2.7  Euroopan parlamentti pyysi komissiota laatimaan hy-
vissd ajoin ennen seuraavaa G20-maiden huippukokousta maa-
ilmanlaajuisen transaktioveron vaikutusten arvioinnin, jossa tut-
kitaan sen etuja sekd haittoja. ('°) Vastaavasti ETSK on todennut,
ettd on tutkittava monia transaktioveron teknisid niakokohtia.
Komission laatimassa komission yksikéiden valmisteluasiakir-
jassa (2%) ei noudateta kaikkia Euroopan parlamentin ehdotuksia.
ETSK haluaa siksi korostaa, ettd on tehtdva tdydellinen vaiku-
tusten arviointi sekd transaktioveroa koskeva virallinen ehdotus.

('%) Commission staff working document: Innovative financing at a global level,
SEC(2010) 409 final.

(%) Paatoslauselmaesitys PE432.992v01-00.

(2) SEC(2010) 409 final.
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5. Rakenne
5.1 Yleinen soveltamisala

5.1.1  Veropohjan olisi katettava kaikki rahoitustoimet eikd
vain kansainvalisid rahoitustoimia. Vaikka puhutaankin “kai-
kista” rahoitustoimista, rajataan verokanta useimmissa laskel-
missa joko rahoitustoimityypin tai verotettavan rahoitustoimen
arvon mukaan. CEPR:n ja PERLn tutkimuksessa tarkasteltiin eri
veropohjia. WIFO:n tutkimukseen wvalittiin kaikki vaihtoehdot
sisltavd malli.

5.1.2  Yhtend perusteena verotettavien rahoitustoimien valin-
nalle olisi oltava keskittyminen lyhyimman tdhtdimen toimiin.
Toisena lihtokohtana on mahdollisimman laaja soveltamisala.
Kolmas kysymys koskee sitd, olisiko vero kohdistettava pelkas-
tddn kansallisiin vai myos kansainvalisiin markkinoihin.

5.1.3  Verottamalla sekd kansallisia ettd kansainvilisid mark-
kinoita katettaisiin kaikki rahoitustoimet. Avistakaupat voitaisiin
jattdd soveltamisalan ulkopuolelle silld perusteella, ettd pyritddn
estdmaidn reaalitalouden véddristyminen.

5.1.4  Osan rahoitustoimista jattiminen veron soveltamisalan
ulkopuolelle vaikuttaa rahoitustoimien véliseen kilpailutilantee-
seen. Tillaiset vaikutukset ovat suotavia silloin, kun ne rasittavat
enemmdn lyhyen tdhtdimen rahoitustoimilla tehtivid keinotte-
lua kuin pitkdn tdhtdimen rahoitustoimia, joita ei toteuteta kei-
nottelutarkoituksessa. Nain itse asiassa tapahtuukin, koska vero
kohdistuu ankarimmin usein toistuviin rahoitustoimiin.

5.1.5  On arvosteltu, ettd ehdotukset, joiden mukaan trans-
aktioveron olisi perustuttaa rahoitustoimen nimelliseen arvoon,
ovat vailla todellisuuspohjaa. Vaihtoehtona transaktioverolle voi-
taisiin verottaa niitd rahoituslaitosten tuloja, joita ne todellisuu-
dessa saavat johdannaiskaupoista, eli maksuja, jotka asiakas
maksaa rahoituslaitoksen palveluista. Sellaisten rahoitustoimien
kehittdminen, joissa kaytetddn suhteessa BKT:hen mdiriteltavid
nimellisarvoja, on ETSK:n mielestd kuitenkin hyodyllistd. Nain
voidaan osoittaa erityisesti rahoitusmarkkinoilla kiytavin kau-
pan laajuuden muuttuminen ajan myota.

5.2 Maantieteellinen soveltamisala

5.2.1  Pitdisikd transaktioveron olla kansallinen, alueellinen
(EU:n alueella) vai maailmanlaajuinen? Maailmanlaajuinen vero
on epdilemittd paras vaihtoehto. Jos sitd ei voida toteuttaa, olisi
parasta valita EU:n laajuinen soveltaminen. Erdiden esimerkkien
valossa jopa kansallinen vero olisi mahdollinen, erityisesti
maissa, joissa rahoitusala on laaja. Voisi olettaa, ettd vero vai-
kuttaisi huomattavasti sithen, missd kauppaa kdydain. Kokemus-
ten mukaan ndin ei kuitenkaan ole. (2!)

5.2.2  Varallisuuteen kohdistuvien verojen kayttoonotto vi-
hentid aina varallisuuden arvoa, mutta vaikuttaako se siihen,

(*') Vastaavia veroja on kiytossd Eteld-Koreassa, Hongkongissa, Austra-
liassa, Taiwanissa ja Intiassa sekd samantyyppisid veroja Belgiassa,
Argentiinassa ja Brasiliassa.

missd kauppaa kdyddan? Erddn tutkimuksen mukaan osakkeista
ja erdistd joukkovelkakirjoista perittdvd Yhdistyneen kuningas-
kunnan 0,5 prosentin leimavero on vahentinyt litkevaihtoa 20
prosenttia, joten sen ei voida katsoa karkottaneen rahoitustoi-
mintaa Lontoosta. (22)

5.3 Verokanta

5.3.1  Verokannaksi on ehdotettu 0,1-0,01:t4 prosenttia. Ylei-
sin ehdotus on 0,05 prosenttia, jota myos ETSK suosittelee
maailmanlaajuista jarjestelmdd varten. Ndin matala vero voitai-
siin ottaa kdyttoon ilman riskid rahoitusmarkkinoiden toimin-
nan vadristymisestd lyhyen tihtdimen rahoitustoimiin kohdis-
tuvien vaikutusten vuoksi. Jos transaktiovero otetaan kiyttoon
eurooppalaisena jdrjestelmdnd, olisi kuitenkin harkittava mata-
lampaa verokantaa.

5.3.2  Transaktioverosta saadaan kaksinkertainen hyoty, kun
rahoitusalalla aletaan entistd enemmin uskoa pitkin aikavilin
periaatteisiin ja samalla julkiset tulot kasvavat. On kuitenkin
myos selvdd, ettd veron suurenemisen myotd myOs vaikutus
lyhyen aikavilin rahoitustoimiin kasvaa, mikd puolestaan johtaa
tulojen vihenemiseen. Verokanta on ndin ollen madriteltava
sellaiseksi, ettd silld turvataan tasapaino transaktioveron tavoit-
teiden eli rahoitusalan toiminnan muuttamisen ja verotulojen
valilla.

5.3.3  Kaikissa maissa, joissa jo kdytetddn vastaavia veroja tai
maksuja, niitd on aina peritty vain osasta rahoitustoimia, ei
kaikista. Jos niitd perittdisiin kaikista rahoitustoimista, niiden
vaikutuksia ei voida etukiteen selvittda tarkasti. Sen vuoksi vero-
kanta olisi arvioitava uudelleen esimerkiksi kolmen vuoden ku-
luttua, jotta ndhtéisiin, pitdisiko sitd nostaa tai laskea.

5.4 Toteutettavuus

5.4.1  Kokonaan toinen kysymys on, kuinka helposti tallaista
veroa voidaan kaytinnossd perid. Useimmat rahoitustoimet,
joista ehdotusten mukaan perittiisiin veroa, ovat jo nyt tietoko-
nepohjaisia. Veron kayttoonotosta ei siis kiytdnnossa aiheutuisi
hallinnollisia, teknisid eikd taloudellisia kustannuksia. Tahin tar-
koitukseen on tietysti kehitettdvd erityinen tietokoneohjelma,
johon liittyvid testauksia onkin jo toteutettu.

5.4.2  On tutkittava, onko olemassa tai parhaillaan kehitteilld
innovatiivisia rahoitustuotteita, joita ei veroteta tai jotka on jopa
tahallisesti kehitetty veronkiertotarkoituksessa. Ndmi on saatava
sisillytettyd veropohjaan.

5.4.3  OTC-kaupalle ei toistaiseksi ole tietokonepohjaisia
markkinoita. Asia on valmisteilla EU:n lainsdddantotydssa. Se,
ettd OTC-kauppa on saatava sddnneltyjen markkinoiden piiriin,
osoittaa, ettd sddntely ja transaktioveron kaltaiset verot eivit ole
toistensa vaihtoehtoja vaan tdydentdvit toisiaan.

(*?) The Institute for Fiscal Studies 2002: Stamp duty on share transacti-
ons: is there a case for change?, huomautus 89.
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6. Vaikutukset
6.1 Lyhyen tdahtdimen rahoitustoimien vihentiminen

6.1.1  Koska ei ole kiytettavissd tarkkoja arvioita siitd, miten
transaktiovero vaikuttaisi lyhyen tihtdimen kaupankdyntiin, on
tyydyttava pelkkiin olettamuksiin. Tdmd aiheuttaa ongelmia
transaktioveroa kisiteltdessd. Veron pditavoitteena olevaa lyhyen
tahtdimen rahoitustoimien vdhentdmistd varten ei siis ole kay-
tettdvissd tilastoja. Ainoat kaytettdvissd olevat tilastolliset arviot
koskevat verotulojen mahdollisia maaria.

6.1.2  Transaktioveron vaikutuksiin kuuluu saatujen koke-
muksien perusteella maksuvalmiuksien heikentyminen. Mikd sit-
ten on maksuvalmiuden paras mahdollinen taso? Olisivatko eri
maiden taloudet toimineet paremmin vuosina 1990 tai 2000,
jos niiden maksuvalmius olisi ollut erittdin hyvi, kuten vuonna
2007? Vastaako maksuvalmius rahoitustoimien kokonaismaa-
rdd? Vastauksen pitdisi olla ei, silli monet niistd rahoitustoi-
mista perustuvat samoihin arvopapereihin, jolloin rahoitustoi-
mien kokonaisarvo ei vastaa kovinkaan tarkasti “"todellista” mak-
suvalmiutta. Kun tarkastellaan uudelleen rahoitusalan pdatarkoi-
tusta eli rahoituksen vilittdjana toimimista, on tarkoituksenmu-
kaista sovittaa maksuvalmius BKT:n tasoon. On selvii, ettd
maksuvalmiutta olisi vahennettivd vuoden 2007 tasosta, vaikka
vihentdmisen madrastd ei ole tarkkaa kisitystd.

6.1.3  Koska transaktiovero kohdistuu ankarimmin yleisim-
piin rahoitustoimiin, rahoitustoimien méairdn vahenemisen li-
siksi tapahtunee myds muutoksia lyhyen ja pitkdn tdhtdimen
rahoitustoimien vilisessd suhteessa. Yksi peruste transaktioveroa
vastaan on se, etti se saattaisi vihentdd rahoitusmarkkinoiden
lapindkyvyyttd, koska lyhyen tihtdimen rahoitustoimet viheni-
sivit. Kun otetaan huomioon téllaisten lyhyen tahtdimen rahoi-
tustoimien nykyinen maéari, ei edes mittava vihentdminen pois-
taisi kaikkia usein toistuvia rahoitustoimia. Ei oikeastaan voida
vaittad, ettei timéd osa rahoitusalaa olisi ollut lapinikyva esimer-
kiksi vuonna 2000.

6.1.3.1  Kuten WIFO:n tutkimuksessa kuvattiin, johdannais-
ten lisddntynyt kiytto on johtanut ylilyonteihin sekd lyhyen
ettd pitkdn aikavilin hinnoissa. Johdannaisten kdyton vahenemi-
nen voisi ndin ollen johtaa rahoitusmarkkinoiden hintojen pa-
rempaan vakauteen eikd painvastoin, kuten joskus viitetdan.

6.1.3.2  Rahoitusmarkkinoilla kidytavd kauppa on jakautunut
lahes tasan pankkien ja muiden rahoituslaitosten valilld. Lyhyen
ja pitkdn tahtdimen rahoitustoimien vilisestd suhteesta ei ole
vastaavia tietoja.

Bryssel 15. heindkuuta 2010

6.2 Julkisten tulojen mddrd

6.2.1  WIFO:n tutkimuksessa oletetaan, ettd verotettavien ra-
hoitustoimien kokonaismaird laskee 65 prosenttia, jos vero-
kanta on 0,05 prosenttia. Mitd matalampi verokanta, sen vi-
hemman rahoitustoimien arvioidaan vihenevin ja painvastoin.

6.2.1.1  Jos transaktioveroa sovellettaisiin vain Yhdistyneessd
kuningaskunnassa, se johtaisi kyseisen tutkimuksen mukaan ve-
rotuloihin, jotka vastaisivat lihes 7:44 prosenttia Yhdistyneen
kuningaskunnan BKT:std. Saksassa eli EU:n jisenvaltiossa, jossa
on Yhdistyneen kuningaskunnan jilkeen seuraavaksi eniten
nditd rahoitustoimia, verotulot olisivat vdhan yli 1 prosentti
BKT:sté. Jos veroa sovellettaisiin EU:n laajuisesti, verotulot olisi-
vat noin 1,5 prosenttia BKT:std ja valtaosa niistd kertyisi Yhdis-
tyneen kuningaskunnan rahoitusmarkkinoilta. Jos sitd sovellet-
taisiin maailmanlaajuisesti, verotulot olisivat noin 1,2 prosenttia
maailman BKT:std.

6.2.2  CEPR:n ja PERLn tutkimuksen mukaan kaupan vihene-
minen vaihtelee eri vaihtoehdoissa 25:std 50 prosenttiin. Jotta
luvut olisivat verrattavissa WIFO:n tutkimuksen lukuihin, esi-
timme vain luvut, jotka koskevat 50 prosentin vihennystd vero-
pohjassa. Tdssd tutkimuksessa luvut on jaettu kaupan kohteena
olevien erityyppisten varojen mukaisesti. Yhdysvaltain dollareina
esitetyt tutkimuksen luvut on muunnettu osuuksiksi Yhdysval-
tain BKT:std.

— Osakkeet 0,75 %

— Joukkovelkakirjat 0,18 %

— Optiot 0,03 %

— Valuuttojen avistakaupat 0,05 %
— Futuurit 0,05 %

— Vaihtosopimukset 0,16 %

— YHTEENSA 1,23 %

6.2.3  Niissd kahdessa tutkimuksessa tulokset ovat Euroopan
ja Yhdysvaltojen osalta jokseenkin samat. CEPR:n ja PERLn tut-
kimuksesta kdy myos ilmi, ettd avistakauppojen osuus kaikista
rahoitustoimista on hyvin pieni.

Euroopan talous- ja sosiaalikomitean
puheenjohtaja

Mario SEPI
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Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausuntoon

Keskustelussa hylittiin seuraavat muutosehdotukset, jotka saivat ddnestyksessd vihintddn neljanneksen annetuista ddnista:

Kohta 1.10 - Sartoriuksen tekemi muutosehdotus 1

Muutetaan kuulumaan seuraavasti:

”1.10 Toinen transaktioveron tavoite on kartuttaa julkisia varoja. Tétd uutta tulonldhdettd voitaisiin kayttdd ensisijaisesti
rahmtmmaan selwtys- tm takuurahastoa Josta maksettmsnn tulevmsuudessa pankktkmswn kustannukset mleudelkseﬂ

seet. Vumek51 mainittu setkka antaa myos oletma ettd mhottusala maksaisi takaisin saamiaan julkisia tukm Pltkall
aikavdlilld namd verotulot merkitsisivit julkisten tulojen uutta lahdettd.”

Perustelu

Kaikissa jasenvaltioissa julkisia varoja ei ole kdytetty pankkien pelastamiseen, joten pankit eivit ole olleet rasite julkiselle
taloudelle. On kuitenkin suositeltavaa ennaltaechkiistd tulevia kriisejd, ja on selvdi, ettd rahoituslaitosten tulee antaa
panoksensa rahastoon, jota kdytettdisiin yksinomaan sen takaamiseen, ettd maksukyvyttoman laitoksen vararikko hoide-
taan asianmukaisesti ja ettei se horjuta koko rahoitusjirjestelmin tasapainoa.

Kohta 4.2 — Sartoriuksen tekemid muutosehdotus 4

Poistetaan kolme ensimmiistd virkettd ja korvataan ne uudelleen muotoillun kohdan 1.10 tekstilld.

keventiminen: Toinen tmnsaknoveron tavoite on kartuttaa mlklsta varoja. Tétd uutta tulonlahdetta voitaisiin_Réyttid

ensisijaisesti_rahoittamaan_selvitys- tai takuurahastoa, josta maksettaisiin tulevaisuudessa pankkikriisien kustannukset.
Viimeksi mainittu seikka antaa myés olettaa, etti rahoitusala maksaisi takaisin saamiaan julkisia tukia. Pitkdlld

aikavalilli ndmd verotulot merkitsisivat julkisten tulojen uutta lihdettd. EU:ssa viime aikoina Rdytyjen poliittisten
keskustelujen perusteella veroa tullaan todenndkoisesti kayttamdadn julkisen talouden tulonlahteend.”

Perustelu

Sama kuin kohtaa 1.10 koskevan muutosehdotuksen perustelu.

Kohta 4.2.3 — Sartoriuksen tekemid muutosehdotus 5

Lisdtdan kohdan loppuun tekstid.

”4.2.3 Tulevaisuudessa transaktiovero olisi kuitenkin katsottava uudeksi yleiseksi tulolahteeksi julkiselle taloudelle. Rahoitusalan
verojen korottaminen vaikuttaa erityisen perustellulta, kun otetaan huomioon rahoitusalan suuret tuotot ja se, ettd
rahoituspalveluiden arvonlisiverovapauden vuoksi pankkipalveluiden kéyttdjit maksavat kyseisistd palveluista vihemmdn
veroja kuin useimmista muista palveluista. Tdtd uutta tulonlihdettd voitaisiin kuitenkin kdyttdd ensisijaisesti_rahoitta-

maan _selvitys- tai takuurahastoa, josta maksettaisiin tulevaisuudessa pankkikriisien kustannukset.”

Perustelu

Julkisten varojen hallinnassa pidetddn yleisesti hyviksyttynd asiana, ettd yritysten vilisten liiketoimien verottaminen ei ole
suositeltavaa, jos ainoana tavoitteena on varainkeruu, koska silldi voi olla kielteisid vaikutuksia. On parempi verottaa
tulosta, silld liiketoimien verotuksella on dominovaikutus, mikd nostaa hintoja. Varainkeruuseen on olemassa techokkaam-
pia keinoja

Edelld esitetyistd kolmesta muutosehdotuksesta ddnestettiin yhdessa.

Ainestystulos:
Puolesta: 52
Vastaan: 91

Pidittyi ddnestdmasti: 9
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Kohta 1.11 - Sartoriuksen tekemd muutosehdotus 2
Poistetaan viimeinen virke.
"1.11 Transaktiovero olisi progressiivinen, koska rahalaitosten asiakkaat samoin kum mhmtuslattokset itse tehdessmm kauppuu

omaan lukuunsa edustavat yhteiskunnan hyvatulmstmpm osia. et ;
Hittdvdssd-mddvin-osunttaan-veronmaksussa

Perustelu

Viite on perusteeton. Rahoitusala osallistuu muiden alojen tavoin veronmaksuun. Mihin alaan esitteliji vertaa rahoitus-
alaa? Mitd lukuja voidaan esittdd viitteen tueksi?

Aénestystulos:

Puolesta: 65
Vastaan: 102
Pidittyi ddnestdmast: 10

Kohta 1.16 — Sartoriuksen tekemid muutosehdotus 3

Lisitaan kohdan 1.16 jilkeen uusi kohta.

”1.17 ETSK katsoo, ettd verolla voi olla kielteisid vaikutuksia loppukuluttajiin, niin yrityksiin kuin luonnollisiin henkiloihin, kun
lainojen kustannukset kasvavat ja sddstéjen tuotto pienenee.”

Perustelu

Todellisuudessa asia on ndin, ja sen tulisi sen vuoksi kiydd ilmi lausunnosta. Verolla on kielteinen vaikutus reaalitalouden
rahoittamiseen kriittiselld hetkell.

Aénestystulos:

Puolesta: 62
Vastaan: 116
Pidittyi ddnestdmast: 4

Seuraava erityisjaoston lausuntoon kuuluva tekstiosuus jitettiin pois tiysistunnossa hyviksytyn muutosehdo-

tuksen vuoksi, mutta sen siilyttiminen sai tuekseen vihintiin neljinneksen annetuista dénisti:

Kohta 5.3.1 — NYBERGIN tekemid muutosehdotus 8

Muutetaan kuulumaan seuraavasti:

”5.3.1 Veroasteeksi on ehdotettu 0,1-0,01 prosenttia. Yleisin ehdotus on 0,05 prosenttia, jota myds ETSK suosittelee maa-
ilmanlaajuista_jarjestelmdd varten. Ndin matala vero voitaisiin ottaa kdyttoon ilman riskid rahoitusmarkkinoiden toi-
minnan vadristymisestd lyhyen tahtdimen rahoitustoimiin kohdistuvien vaikutusten vuoksi. Jos transaktiovero otetaan
kayttoon eurooppalaisena jirjestelmdnd, olisi kuitenkin harkittava matalampaa veroastetta.”

Aénestystulos:
Puolesta: 102
Vastaan: 52

Pidittyi ddnestimasta: 15



