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Podatek od transakcji finansowych —
polityczne i gospodarcze implikacje dla Polski

Pawet Tokarski, Patryk Toporowski

Idea podatku od transakcji finansowych w Unii Europejskiej regularnie pojawia sie w debatach
publicznych od poczatku kryzysu gospodarczego i finansowego. Polska powinna rozwazy¢
aktywne poparcie tego pomystu, ale tylko w przypadku, gdy wptywy z niego zasilg budzet UE i
bedzie on zaakceptowany przez wszystkie panstwa cztonkowskie. Szanse na jego wprowa-
dzenie sg jednak ograniczone ze wzgledu na sprzeciw gtownych partnerow gospodarczych
UE. Poza tym istniejg roznice zdan na temat szczegotow nowego podatku, nie tylko w ramach
UE jako caftosci, ale rowniez wewnatrz strefy euro.

Kontekst. Pomyst podatku naktadanego na sektor finansowy nie jest nowoscig, gdyz pojawit sie
juz pod koniec XVII w. na londynskiej gietdzie. Oprocz oczywistych zalet (dodatkowe zrédto docho-
déw dla budzetu panstwa) ekonomisci podkreslali réwniez inng jego ceche, czyli obnizanie u inwe-
storow sktonnosci do spekulacji. Dlatego tez idea ta kilkukrotnie powracata — wprowadzenie takiego
podatku zaproponowat np. J. M. Keynes w latach 30. XX w., a J. Tobin w latach 70. zasugerowat
stosowanie go w transakcjach walutowych.

Pomyst podatku od sektora finansowego powrdcit w wyniku kryzysu gospodarczego, silnie zwig-
zanego z aktywnoscig m.in. bankow inwestycyjnych. Argumentem za jego wprowadzeniem byfa
mozliwos¢ uzyskania kompensaty za przyczynienie sie sfery finansowej do powstania kryzysu.
Wedtug Komisji Europejskiej poszczegolne panstwa cztonkowskie wsparty sektor finansowy tgczng
kwotg 4,6 bln euro (co stanowi ok. 39% PKB UE). W zwigzku z tym we wrzesniu 2009 r. przywédcy
G20 wezwali Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) do zaproponowania jakiej$ formy podatku
od tego sektora. MFW w raporcie z kwietnia 2010 r. jako jedng z opcji przedstawit podatek od trans-
akcji finansowych (FTT). Zwolennicy FTT wskazali na techniczng fatwos¢ jego wprowadzenia
i niewielkie mozliwosci jego unikniecia. Stwierdzili rowniez, ze takie podatki pomogg zmniejszy¢
liczbe krétkoterminowych transakcji finansowych (tzw. Ultra High Frequency Trading — HFT), doko-
nywanych automatycznie przez komputery i przyczyniajacych sie do niestabilnosci gietd. Krytycy
z kolei podkreslaja, ze podatek ten bedzie skuteczny tylko wtedy, gdy wprowadzi sie go na catym
Swiecie — w przeciwnym razie kapitat przeniesie sie na inne rynki, jak to sie stato po 1984 r. w Szwe-
cji. Twierdzg rowniez, ze skutkiem ubocznym FTT moze by¢ wzrost wolumenu HFT, poniewaz
handlowcy bedg dgzyli do niwelowania strat na przychodach przez zwigkszenie liczby transakciji.

Debata w UE. Rozwazania nad wprowadzeniem FTT przez kraje UE przebiegajg na co najmniej
dwoéch poziomach. Po pierwsze, kwestie tego podatku poruszono w przeglgdzie budzetu UE
w pazdzierniku 2010 r., w stanowisku Parlamentu Europejskiego (PE) i w komunikacie Komisiji
Europejskiej (KE) z czerwca 2011 r. na temat wieloletnich ram finansowych. W dokumentach tych
proponowano FTT jako nowe zrodto przychodoéw do budzetu UE. Ostatnio jednak jest on uwazany za
jedno z narzedzi walki z kryzysem, jako potencjalny stabilizator rynkéw finansowych. Podobng
sugestie zawierata propozycja Komisji Europejskiej z pazdziernika 2011 r., by od 2014 r. natozy¢
nowy podatek na obrét instrumentami pochodnymi (0,01%) oraz na handel akcjami i obligacjami
(0,1%). KE szacuje, ze moze pozyska¢ ok. 57 mld euro rocznie i dodatkowo zniecheci¢ inwestorow
do ryzykownych dziatan spekulacyjnych, redukujgc w ten sposdb zmiennos$¢ na rynkach finanso-
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wych. Najwiekszym zwolennikiem wprowadzenia FTT w UE lub w strefie euro jest Francja, ktora
zadeklarowata rowniez cheé jego implementacji u siebie, nawet w przypadku braku zgody innych
panstw. Dla Nicolasa Sarkozy'ego wprowadzenie takiego podatku bytoby waznym argumentem
w kampanii wyborczej. Idea FTT jest takze wspierana w Hiszpanii, Austrii, Finlandii, Stowenii
i Stowacji. Popierajg jg rowniez Niemcy, ale nalegaja, by zostat on wprowadzony w szerszej grupie
krajéw UE. Najwiekszym jego przeciwnikiem jest Wielka Brytania (ze wzgledu na rozmiar jej sektora
finansowego), wspierana przez Danig, Szwecje i Czechy. Inne kraje, takie jak Butgaria, Wegry,
Polska, Litwa i Estonia, wcigz sg niezdecydowane, obawiajgc sie negatywnych skutkow tego podatku
dla ich rynkow finansowych.

Mozliwe konsekwencje dla Polski. KE ocenia, ze jesli wprowadzeniu FTT towarzyszytyby Srodki
tagodzace, sam podatek miatby ograniczony wptyw na gospodarke UE. Gdyby podatek wynosit
0,1%, PKB Unii w perspektywie dtugoterminowej mégtby sie zmniejszy¢ do wartosci miedzy 1,76%
a 0,53%. Bezrobocie wzrostoby o 0,03% i 0,20% odpowiednio dla stopy podatkéw od transakcji
w wysokosci 0,01% i 0,1%. Szacuje sie, ze stosunkowo niewielkie stawki zaproponowane przez
Komisje Europejska nie bytyby duzym obcigzeniem dla polskiego sektora finansowego, pozostajgce-
go w dobrej kondycji. Niektdérzy sg jednak przeciwni wprowadzeniu tego podatku w Polsce —
np. Polska Konfederacja Pracodawcéw Prywatnych "Lewiatan" twierdzi, ze jego skutkiem bytoby
zmniejszenie sie zdolnosci instytucji finansowych do podniesienia ich kapitatéw. Konfederacja
wskazuje takze na roznice w systemach finansowych tych panstw cztonkowskich, ktére nie zostaty
uwzglednione w propozycji Komisji. Poza tym nowy podatek zostatby wprowadzony w tym samym
czasie co nowe wymogi kapitatowe dla bankéw w ramach pakietu legislacyjnego Bazylea lll. Istnieje
réwniez ryzyko, ze na skutek wprowadzenia FTT wzrosng ceny ustug sektora finansowego (w tym
bankowego oraz ubezpieczeniowego i funduszy emerytalnych). Dlatego oponenci obawiajg sie, ze
dodatkowe obcigzenie podatkowe zostatoby ostatecznie przerzucone na klientéw.

Wydaje sie, ze wprowadzenie FTT bedzie korzystne dla Polski, pod warunkiem ze zasili on wpty-
wy do unijnego budzetu, czesciowo zastgpi aktualne Srodki wlasne UE i bedzie miat zastosowanie do
wszystkich panstw cztonkowskich. Wielkos¢ szacunkowa polskich ptatno$ci z tytutu FTT bedzie okoto
szesciokrotnie nizsza niz obecny wkiad, ktéry zastgpiono by tym podatkiem. Mogtoby to takze
wptyng¢ na zatagodzenie logiki juste retour (wzmacniajgcej narodowe postrzeganie budzetu przez
nacisk na pozycje netto danego panstwa) i przyczyni¢ sie do zwiekszenia stabilnosci finanséw UE.
Debata o FTT sprzyjataby réwniez polskiej strategii negocjacyjnej w sprawie nowych wieloletnich ram
finansowych (2014—2020), umozliwiajgc blokowanie Wielkiej Brytanii w negocjacjach, a wiec zmiek-
czenie jej stanowiska w stosunku do innych kwestii budzetowych, takich jak polityka spéjnosci.
Dlatego Polska powinna opowiada¢ sie za wprowadzeniem tego zrédta finansowania i promowac go
jako nowe zrodto wptywow do budzetu UE. Wskazane bytoby przekonanie innych nowych panstw
cztonkowskich do poparcia tego pomystu. Jego wspieranie tego mozna tez wtgczyé w popierany
przez Polske proces pogtebiania rynku wewnetrznego. Ten wymiar FTT nalezy takze podkreslaé
wsrod partnerédw Polski.

W poparciu tego pomystu mozna liczy¢ na PE, ktéry w swoim komunikacie z czerwca 2011 r.
stwierdzit, ze tylko czes¢ dochodéw z FTT moze zostac skierowana do budzetu UE. Ponadto pomyst
podatku od transakgji finansowych cieszy sie poparciem obywateli UE, gdyz w swiadomosci spotecz-
nej taczy sie kwestie kryzysu gospodarczego z dziatalno$cig sektora finansowego, dlatego moze to
stanowi¢ dodatkowg presje na PE. Sondaze Eurobarometru ze stycznia 2011 r. wskazuja, ze 61%
Europejczykoéw popiera zasade podatku od transakcji finansowych, podczas gdy 26% jest jej prze-
ciwnych. Jednakze w celu rozwiania watpliwosci Komisja powinna wyjasniaé spoteczenstwom, ze
FTT nie bedzie stanowi¢ dodatkowego obcigzenia dla ich budzetow domowych, a jedynie zastgpi
czesc istniejgcego systemu wptat do unijnej kasy.

Z drugiej strony, biorgc pod uwage sprzeciw najwiekszych gospodarek Swiata i wielu panstw
cztonkowskich, wprowadzenie FTT w catej UE lub w strefie euro jest mato prawdopodobne w najbliz-
szej przysztosci. Jesli to nastgpi, to raczej tylko w niektérych krajach, a podatek ten bedzie zasila¢
budzet poszczegdlnych panstw. W tym przypadku polski sektor finansowy, wzglednie stabilny
i nietkniety przez FTT, bylby atrakcyjny dla kapitatu przenoszgcego sie z innych krajow.

Wydaje sie, ze pomyst wprowadzenia w UE lub w strefie euro podatku od transakgji finansowych
moze wkrétce umrze¢ Smiercig naturalng. Jednakze kwestia FTT najprawdopodobniej powrdci
jeszcze wielokrotnie na agende UE lub G20. Osiggniecie globalnego porozumienia w tej sprawie jest
mato prawdopodobne w najblizszym czasie, lecz Polska moze ten pomyst wykorzystywac, przynajm-
niej jako karte przetargows.
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