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ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΠΡΟΣ ΤΟ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ ΚΟΙΝΟΒΟΥΛΙΟ, ΤΟ 
ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ, ΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΑΙ ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗ 

ΚΑΙ ΤΗΝ ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΩΝ ΠΕΡΙΦΕΡΕΙΩΝ 

Φορολόγηση του χρηµατοπιστωτικού τοµέα 

1. ΠΛΑΙΣΙΟ 

Η πρόσφατη χρηµατοπιστωτική κρίση ανέδειξε την ανάγκη για ένα πιο εύρωστο 
χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, λαµβανοµένου υπόψη του κόστους της χρηµατοπιστωτικής 
αστάθειας για την πραγµατική οικονοµία. Επιπλέον, υπάρχουν διάφορες βασικές προκλήσεις 
στους τοµείς της ανάπτυξης, της αποτελεσµατικότητας των πόρων και της κλιµατικής 
αλλαγής µε σηµαντικές δηµοσιονοµικές επιπτώσεις. Λαµβανοµένης υπόψη αυτής της 
κατάστασης θα µπορούσαν οι πρόσθετοι πόροι στον χρηµατοπιστωτικό τοµέα να 
αποτελέσουν πιθανή λύση για την άντληση εσόδων; 

Στα συµπεράσµατα του Ευρωπαϊκού Συµβουλίου της 17ης Ιουνίου 2010, στο πλαίσιο της 
προετοιµασίας για τη σύνοδο κορυφής των G-20 στο Τορόντο, αναφέρεται ότι «η ΕΕ θα 
ηγηθεί των προσπαθειών για την εφαρµογή µιας προσέγγισης σε παγκόσµιο επίπεδο για την 
επιβολή καθεστώτος εισφορών και φορολόγησης επί των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων, 
προκειµένου να διατηρηθούν οι συνθήκες ισότιµου ανταγωνισµού παγκοσµίως και θα 
υποστηρίξει µε σθένος τη θέση αυτή έναντι των εταίρων της στην G-20. Υπό το πρίσµα αυτό 
η παγκόσµια θεσµοθέτηση φορολόγησης των χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών θα πρέπει να 
διευρυνθεί και να αναπτυχθεί περαιτέρω». 

Το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο συζήτησε επίσης θέµατα που έχουν σχέση µε το 
χρηµατοπιστωτικό τοµέα και τη φορολόγηση. Ειδικότερα, µε το ψήφισµά του της 10ης 
Μαρτίου 2010 ζητά από την Επιτροπή και το Συµβούλιο να εξετάσουν πώς θα µπορούσαν να 
χρησιµοποιηθούν οι φόροι επί των χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών για τη χρηµατοδότηση 
της συνεργασίας υπέρ της ανάπτυξης και πώς θα µπορούσαν να βοηθηθούν οι 
αναπτυσσόµενες χώρες να καταπολεµήσουν την κλιµατική αλλαγή και αντληθούν πόροι για 
τον προϋπολογισµό της ΕΕ. Ορισµένα κράτη µέλη έχουν ήδη λάβει µέτρα όσον αφορά την 
φορολόγηση των τραπεζών. 

Οι συζητήσεις αυτές δεν περιορίζονται µόνο στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Πρόκειται για θέµατα 
που αφορούν την παγκόσµια και συστηµική φύση της χρηµατοπιστωτικής κρίσης και των 
συνεπειών της. Στο πλαίσιο της G-20 έγιναν συζητήσεις σχετικά µε νέους τρόπους 
φορολόγησης. Εντούτοις, δεν υπάρχει οµοφωνία σε παγκόσµιο επίπεδο για πρόσθετους 
φόρους1. Πρόσφατα, η φορολόγηση των χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών απετέλεσε βασικό 
θέµα συζήτησης κατά τη διάρκεια της ολοµέλειας υψηλού επιπέδου των Ηνωµένων Εθνών 
σχετικά µε τους αναπτυξιακούς στόχους της χιλιετίας. Επιπλέον, η υψηλού επιπέδου 

                                                 
1 Στα συµπεράσµατα της συνόδου κορυφής της G-20 στο Τορόντο αναφέρονται τα εξής: «Συµφωνήσαµε 

ότι είναι αναγκαία η δίκαιη και ουσιαστική συµβολή του χρηµατοπιστωτικού τοµέα στα βάρη που 
συνεπάγονται οι κυβερνητικές παρεµβάσεις, όταν γίνονται, για τη διόρθωση του χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος ή για την εξεύρεση λύσεων και την µείωση των κινδύνων από το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. 
Συµφωνήσαµε ότι υπάρχει υπάρχουν πολλοί τρόποι για την επίτευξη αυτού του στόχου. Ορισµένες χώρες 
επιβάλλουν χρηµατοπιστωτική εισφορά. Άλλες χώρες χρησιµοποιούν διαφορετικές προσεγγίσεις.»  
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συµβουλευτική οµάδα για τη χρηµατοδότηση της αντιµετώπισης της αλλαγής του κλίµατος 
που ίδρυσε ο Γενικός Γραµµατέας του ΟΗΕ διερεύνησε επίσης τις δυνατότητες άντλησης 
εσόδων από βασικούς τοµείς που δραστηριοποιούνται σε παγκόσµια κλίµακα, στους οποίους 
περιλαµβάνεται ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας αλλά και οι τοµείς των διεθνών εναέριων και 
θαλάσσιων µεταφορών. 

Η ανακοίνωση συµβάλλει στη συζήτηση αυτή µε την κάλυψη δύο µέτρων φορολόγησης, του 
φόρου επί των χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών(ΦΧΣ) και του φόρου επί των 
χρηµατοπιστωτικών δραστηριοτήτων(ΦΧ∆). 

2. ΣΤΟΧΟΙ ΚΑΙ ΣΚΕΠΤΙΚΟ ΤΩΝ ΠΡΟΣΘΕΤΩΝ ΦΟΡΩΝ ΣΤΟΝ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟ 
ΤΟΜΕΑ 

Ανεξάρτητα από το εξεταζόµενο φορολογικό µέτρο, υπάρχουν λόγοι για την προσαρµογή του 
φορολογικού συστήµατος ώστε να συνεισφέρει κατά τρόπο δίκαιο και ουσιαστικό ο 
χρηµατοπιστωτικός τοµέας στη χρηµατοδότηση των δηµόσιων προϋπολογισµών; Η Επιτροπή 
έχει τρία βασικά επιχειρήµατα ως προς αυτό. 

Πρώτον, προκειµένου να συµπληρωθεί το ευρύ πρόγραµµα µεταρρυθµίσεων του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα που βρίσκεται σε εξέλιξη, οι φόροι θα µπορούσαν να συµβάλουν 
στην αύξηση της αποτελεσµατικότητας και της σταθερότητας των χρηµατοπιστωτικών 
αγορών και στη µείωση της αστάθειάς τους καθώς και των επιβλαβών επιπτώσεων από την 
ανάληψη υπερβολικών κινδύνων. Ειδικότερα ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας ενδέχεται να 
αναλάβει πολύ µεγάλους κινδύνους εξ αιτίας ενός µεγάλου φάσµατος παραγόντων, το οποίο 
περιλαµβάνει τις τρέχουσες ή αναµενόµενες κρατικές ενισχύσεις (που καταλήγουν σε ηθικό 
κίνδυνο) και ασυµµετρίες πληροφόρησης όσον αφορά τις δοµές των αµοιβών, οι οποίες µαζί 
µε τις µακροοικονοµικές εξελίξεις συνέβαλαν στην πρόσφατη κρίση. Κατά συνέπεια η 
συµπεριφορά του χρηµατοπιστωτικού τοµέα συνεπάγεται αρνητικό εξωτερικό κόστος για την 
υπόλοιπη οικονοµία. ∆ικαιολογείται συνεπώς η επιβολή ενός διορθωτικού φόρου για την 
εσωτερίκευση αυτού τού αρνητικού εξωτερικού κόστους, υπό τον όρο ότι θα είναι 
κατάλληλος για την επίτευξη αυτού του στόχου. 

Η χρηµατοπιστωτική και οικονοµική κρίση έφερε στην επιφάνεια µια σειρά από εσφαλµένα 
κίνητρα στον χρηµατοπιστωτικό τοµέα καθώς και αδυναµίες στο κανονιστικό και εποπτικό 
πλαίσιο του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Κατά συνέπεια έγιναν ή πρόκειται να γίνουν 
σηµαντικές κανονιστικές µεταρρυθµίσεις2. Όλοι συµφωνούν ότι οι κανονιστικές και 
εποπτικές µεταρρυθµίσεις είναι σηµαντικές για την βελτίωση της αντοχής και της 
σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 

Η Επιτροπή πρότεινε νέες ρυθµίσεις διαχείρισης της κρίσης µε στόχο τη βελτίωση της 
ικανότητας των δηµόσιων αρχών για την αντιµετώπιση των προβληµάτων που ανακύπτουν 
στον τραπεζικό τοµέα3. Το σύστηµα αυτό θα µπορούσε να περιλαµβάνει την χρησιµοποίηση 
ενός δικτύου εθνικών ταµείων εξυγίανσης που θα χρηµατοδοτούνται από τραπεζικές 
εισφορές. Η Επιτροπή διατύπωσε την άποψή της επ’ αυτού του θέµατος στην πρόσφατη 
ανακοίνωσή της (COM(2010) 254 τελικό) και θα διαθέσει περισσότερες πληροφορίες 
σχετικά µε τις προτάσεις της στο άµεσο µέλλον. 

                                                 
2 Η Επιτροπή παρουσίασε ορισµένες πρωτοβουλίες στην ανακοίνωση COM(2010) 301 τελικό. 
3 COM(2009) 561 τελικό. 
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Οι πρόσθετοι φόροι θα µπορούσαν έµµεσα και πέραν της ρύθµισης να βελτιώσουν τη 
σταθερότητα του χρηµατοπιστωτικού τοµέα, αποτρέποντάς τον από την ανάληψη ορισµένων 
επικίνδυνων δραστηριοτήτων και ταυτόχρονα να είναι πηγή εισοδήµατος.  

∆εύτερον, ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας θεωρείται ότι φέρει σηµαντική ευθύνη για την 
εµφάνιση και το µέγεθος της κρίσης και τις αρνητικές της επιπτώσεις στα επίπεδα του 
δηµόσιου χρέους σε παγκόσµιο επίπεδο. Πρόσθετοι φόροι θα µπορούσαν επίσης να 
δικαιολογηθούν από το γεγονός ότι ορισµένες κυβερνήσεις χορήγησαν σηµαντική κρατική 
ενίσχυση στον τοµέα κατά τη διάρκεια της κρίσης και για το λόγο αυτό θα έπρεπε αυτός να 
συµβάλει δεόντως για την αντιµετώπισή της. Συµβάλλοντας στη δηµοσιονοµική εξυγίανση, 
στην εξεύρεση πρόσθετων πόρων και στην οικονοµική αποτελεσµατικότητα οι νέοι φόροι 
στο χρηµατοπιστωτικό τοµέα θα µπορούσαν να βοηθήσουν στο να δηµιουργηθούν οι 
συνθήκες για πιο βιώσιµη ανάπτυξη, όπως προβλέπει η στρατηγική Ευρώπη 2020. 

Τρίτον, οι περισσότερες χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες απαλλάσσονται από τον φόρο 
προστιθέµενης αξίας στην ΕΕ, επειδή το µεγαλύτερο µέρος των εσόδων του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα βασίζεται σε περιθώρια και κατά συνέπεια δεν είναι εύκολο να 
φορολογηθεί µε βάση τον ισχύοντα ΦΠΑ. 

Θα µπορούσε εποµένως να ισχυριστεί κανείς ότι ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας θα µπορούσε 
να συµβάλει αναλογικότερα και πιο σηµαντικά στη χρηµατοδότηση των δηµόσιων 
οικονοµικών. Η συζήτηση αυτή εντάσσεται στο πλαίσιο µιας προσπάθειας δηµοσιονοµικής 
εξυγίανσης στην ΕΕ και αλλού σε µια περίοδο µάλιστα που ο κόσµος γενικά αντιµετωπίζει 
τουλάχιστον δύο επείγουσες προκλήσεις µε σηµαντικές δηµοσιονοµικές επιπτώσεις. Η ΕΕ 
έχει δώσει σηµαντικές υποσχέσεις όσον αφορά την προστασία του κλίµατος και την 
αναπτυξιακή βοήθεια4. Για την τήρηση των δεσµεύσεων αυτών θα πρέπει να αναζητηθούν 
νέες πηγές εσόδων5. 

Τα κράτη µέλη της ΕΕ αρχίζουν να επιβάλλουν εθνικούς φόρους για την αντιµετώπιση αυτών 
των προκλήσεων. Καλό θα ήταν να γίνονται συντονισµένα οι προσπάθειες αυτές. 
∆ιαφορετικά, οι διάφοροι εθνικοί φόροι που θα επιβάλλονταν σε διαφορετικές φορολογικές 
βάσεις θα δηµιουργούσαν κίνητρα επιλογής του ευνοϊκότερου φορολογικού καθεστώτος 
(αρµπιτράζ) και θα κατέληγαν σε στρεβλώσεις όσον αφορά την κατανοµή ανάµεσα στις 
χρηµατοπιστωτικές αγορές της ΕΕ. Η εµφάνιση ασυντόνιστων εθνικών λύσεων θα µπορούσε 
επίσης να οδηγήσει σε διπλή φορολόγηση και στον κατακερµατισµό του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα, παρεµποδίζοντας την σωστή λειτουργία της εσωτερικής αγοράς.  

Τα όποια φορολογικά µέτρα θα πρέπει επίσης να ενταχθούν στο ευρύτερο πλαίσιο των 
τρεχουσών προσπαθειών κανονιστικής µεταρρύθµισης του χρηµατοπιστωτικού τοµέα, που 
ενδέχεται να συνεπάγεται µεγαλύτερες κεφαλαιακές απαιτήσεις και των συζητήσεων για 

                                                 
4 Οι αναπτυγµένες χώρες δεσµεύθηκαν επίσης, όπως προκύπτει από τη συµφωνία της Κοπεγχάγης, να 

συνεισφέρουν από κοινού 100 δισεκατοµύρια δολάρια ΗΠΑ ετησίως µέχρι το 2020 προκείµενου να 
βοηθήσουν τις αναπτυσσόµενες χώρες να καταπολεµήσουν την κλιµατική αλλαγή. Για τη επίτευξη των 
στόχων της χιλιετίας η ΕΕ υποσχέθηκε ότι θα αυξήσει την επίσηµη αναπτυξιακή της βοήθεια (ΕΑΒ) 
στο 0,7% του ακαθάριστου εθνικού εισοδήµατός της µέχρι το 2015, πράγµα που σηµαίνει διπλασιασµό 
της ΕΑΒ της ΕΕ, από περίπου 50 δισεκατοµύρια ευρώ το 2008 σε 100 δισεκατοµύρια ευρώ περίπου το 
2015. 

5 Η Επιτροπή εξέδωσε έγγραφο εργασίας των υπηρεσιών της σχετικά µε «την καινοτοµική 
χρηµατοδότηση σε παγκόσµιο επίπεδο» (SEC(2010) 409 τελικό), στο οποίο γίνεται εκτίµηση των 
δυνατοτήτων καινοτοµικής χρηµατοδότησης σε παγκόσµιο επίπεδο προκειµένου να αντληθούν έσοδα 
για την αντιµετώπιση των προαναφερόµενων προκλήσεων.  
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πιθανή επιβολή τραπεζικών εισφορών. Θα πρέπει να ληφθεί υπόψη το σωρευτικό 
αποτέλεσµα αυτών των µέτρων (ειδικά εάν δεν είναι συντονισµένα και δεν ληφθούν 
σταδιακά), έτσι ώστε να µην διατρέξει κίνδυνο ο βιώσιµος χρηµατοπιστωτικός τοµέας, ο 
οποίος έχει τη δυνατότητα να χρηµατοδοτήσει σωστά και αποτελεσµατικά την ευρύτερη 
οικονοµία.  

3. ΦΟΡΟΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ (ΦΧΣ) 

Ο ΦΧΣ έχει ως στόχο τη φορολόγηση της αξίας των µεµονωµένων συναλλαγών. Για 
µεγαλύτερη κάλυψη πρέπει να επιβάλλεται σε ευρύτερο φάσµα χρηµατοπιστωτικών µέσων 
(π.χ. µετοχές, οµόλογα, νοµίσµατα και παράγωγα), παρόλο ότι ορισµένες τρέχουσες 
προτάσεις έχουν ως στόχο τον περιορισµό του πεδίου εφαρµογής σε ένα υποσύνολο (π.χ. 
εισφορές για νοµισµατικές συναλλαγές)6. 

3.1. Θέµατα εσόδων 

Τα έσοδα που θα µπορούσαν να προκύψουν από ένα ΦΧΣ εξαρτώνται σε µεγάλο βαθµό από 
το εύρος της κάλυψής τους (παγκόσµια, σε επίπεδο ΕΕ ή σε εθνικό επίπεδο) και το µέγεθος 
των συναλλαγών σε µια συγκεκριµένη χώρα. Λόγω της µη ύπαρξης διεθνούς συµφωνίας για 
την επιβολή τέτοιου φόρου, τα έσοδα θα εξαρτώνται από τη δυνατότητα µετατόπισης των 
κινητών συναλλαγών. Θα µπορούσαν επίσης να επηρεαστούν από τις δυνατότητες 
καταστρατήγησης µέσω του επανασχεδιασµού των χρηµατοπιστωτικών προϊόντων και από το 
φορολογικό συντελεστή που θα επιλεγεί. 

Εκτιµάται ότι συνολικά θα µπορούσαν να προκύψουν έσοδα ύψους 60 δισ. ευρώ περίπου 
χωρίς τα παράγωγα µε φορολογικό συντελεστή 0,1%. Σύµφωνα µε ορισµένες µελέτες το 
ποσό αυτό θα µπορούσε να ήταν δέκα φορές µεγαλύτερο, εάν περιλαµβάνονταν τα 
παράγωγα. Εντούτοις, υπάρχουν τεχνικά προβλήµατα σχετικά µε τα παράγωγα, όπως είναι ο 
καθορισµός των φορολογικών βάσεων7 καθώς και αµφιβολίες όσον αφορά την ακρίβεια των 
εκτιµήσεων των εσόδων. Η προηγούµενη εµπειρία δείχνει ότι υπάρχει µεγάλη διαφορά 
µεταξύ των προσδοκώµενων και των αντλούµενων εσόδων. Υπάρχουν επίσης ανοικτά 
θέµατα σχετικά µε τις νοµισµατικές συναλλαγές, εάν επιβληθούν εισφορές µόνο σε εθνικό 
επίπεδο8. Εάν περιληφθούν στη φορολογική βάση µόνο οι µετοχές και τα οµόλογα που 
αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης στο χρηµατιστήριο θα δώσουν περίπου 20 δισ. 
ευρώ στην ΕΕ-279. Εάν περιληφθούν και τα παράγωγα προϊόντα οι εκτιµήσεις των εσόδων θα 
είναι πολύ µεγαλύτερες και θα ανέρχονται στα 150 δισ. ευρώ σύµφωνα µε ορισµένους 

                                                 
6 Το έγγραφο εργασίας των υπηρεσιών της Επιτροπής περιγράφει συνοπτικά την νοµισµατική εισφορά. 

Όσον αφορά την παρούσα ανακοίνωση ο ΦΧΣ σε ευρεία βάση καλύπτει τα οµόλογα και τις 
συναλλαγές µε παράγωγα στο χρηµατιστήριο καθώς και τις εξωχρηµατιστηριακές συναλλαγές τίτλων, 
οι οποίες περιλαµβάνουν τις συναλλαγές µε παράγωγα καθώς και τις άµεσες συναλλαγές µε 
συνάλλαγµα.  

7 Ένας γενικός ΦΧΣ θα ήταν εύκολο να εισπραχθεί όσον αφορά τις χρηµατιστηριακές συναλλαγές. Για 
τις εξωχρηµατιστηριακές συναλλαγές η διαχείριση του φόρου θα ήταν πολύ πιο δύσκολη αλλά εφικτή 
λαµβανοµένης υπόψη της τάσης για αύξηση των υποχρεώσεων καταχώρισης και της πρότασηε της 
Επιτροπής για τον κανονισµό σχετικά µε τα εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα, τους κεντρικούς 
αντισυµβαλλοµένους και τα αρχεία καταγραφής συναλλαγών COM (2010) 484/5. 

8 Οι εµπειρογνώµονες της οµάδας διεθνών χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών για την ανάπτυξη της 
διευθύνουσας οµάδας συνέστησαν επιβολή εισφοράς για όλες τις νοµισµατικές συναλλαγές. 
http://www.leadinggroup.org/article668.html. 

9 Υποτίθεται ότι υπάρχει µείωση των συναλλαγών κατά 30% όσον αφορά τα οµόλογα και κατά 20 % 
όσον αφορά τις µετοχές. 

http://www.leadinggroup.org/article668.html
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υπολογισµούς. Για έναν ΦΧΣ µε περιορισµένη κάλυψη, ένας φορολογικός συντελεστής 
ύψους 0,005% για νοµισµατικές συναλλαγές µε τα πλέον διαπραγµατευόµενα νοµίσµατα του 
κόσµου θα µπορούσε να αποφέρει 24 δισ. ευρώ ετησίως. 

Το µεγαλύτερο µέρος των εσόδων αυτών θα µπορούσαν να εισπραχθούν σε ένα περιορισµένο 
αριθµό χωρών όπου συγκεντρώνονται οι χρηµατιστηριακές δραστηριότητες. Αυτή η άνιση 
κατανοµή θα ήταν ακόµη µεγαλύτερη, εάν περιλαµβάνονταν και τα παράγωγα. Αφενός, το 
γεγονός αυτό θα µπορούσε να δυσκολέψει την επίτευξη συµφωνίας για την επιβολή κάποιου 
φόρου, δεδοµένου ότι όλες οι χώρες θα ήταν υποχρεωµένες να επιβάλουν το φόρο ενώ µόνο 
λίγες θα ήταν σε θέση να αντλήσουν έσοδα. Αφετέρου, µπορεί να προβληθεί το επιχείρηµα 
ότι οι επενδυτές απ’ όλο τον κόσµο χρησιµοποιούν τις κεντρικές αγορές. Εποµένως, όλοι οι 
χρήστες συνεισφέρουν στα φορολογικά έσοδα προσδίδοντάς τους παγκόσµια διάσταση. Για 
το λόγο αυτό ο ΦΧΣ ενδέχεται να αποτελέσει µια καλή πηγή άντλησης εσόδων σε παγκόσµιο 
επίπεδο. 

Είναι, εντούτοις, σηµαντικό να εξεταστεί το οικονοµικό βάρος του φόρου. Γενικά οι φόροι 
στον χρηµατοπιστωτικό τοµέα είναι πιθανόν να συνεπάγονται κάποια ανακατανοµή εσόδων 
από τους µετόχους των τραπεζών, τους διαχειριστές ή τους συµµετέχοντες στην αγορά, προς 
το ευρύ κοινό. Το νέο φορολογικό βάρος είναι πιθανό να µετακυλιστεί στους πελάτες, αλλά 
εξαρτάται από την ικανότητα των φορολογούµενων να αποφύγουν το φόρο. Έµµεσα, ο φόρος 
θα µπορούσε επίσης να αυξήσει το κόστος του κεφαλαίου για τις κυβερνήσεις και τις 
εταιρείες. ∆εν υπάρχουν αποδείξεις σχετικά µε την πραγµατική επίπτωση. 

3.2. Επιπτώσεις στην αποτελεσµατικότητα της αγοράς και στην οικονοµική 
σταθερότητα 

Ένα επιχείρηµα υπέρ του ΦΧΣ είναι ότι θα µπορούσε να συµβάλει στην εφαρµογή της αρχής 
«ο ρυπαίνων πληρώνει» και κατά συνέπεια θα µπορούσε να βοηθήσει στην εσωτερίκευση 
των επιπτώσεων που προκαλεί ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας. Έχει προβληθεί το επιχείρηµα 
ότι η διεύρυνση της βάσης του ΦΧΣ θα µπορούσε να βοηθήσει στη σταθεροποίηση των 
χρηµατοπιστωτικών αγορών µειώνοντας τις βραχυπρόθεσµες κερδοσκοπικές 
διαπραγµατεύσεις, φέρνοντας σε µειονεκτική θέση τις ανεπιθύµητες συναλλαγές στη 
χρηµατοπιστωτική αγορά, κυρίως υψηλής διαπραγµατευτικής συχνότητας. 

Πολλές πτυχές πρέπει να ληφθούν υπόψη. Πρώτον, τα κέρδη αποτελεσµατικότητας είναι 
αβέβαια καθώς ο φόρος µπορεί να αυξήσει τη διακύµανση των τιµών µέσω της µείωσης της 
ρευστότητας, π.χ. σε αγορές οι οποίες χρησιµοποιούνται για την αντιστάθµιση των κινδύνων. 
∆εύτερον, καθώς η αξία των γρήγορων διαπραγµατεύσεων για την οικονοµία είναι 
αµφισβητήσιµη, αποµένει να µελετηθεί κατά πόσο η δραστηριότητα αυτή ήταν η κύρια αιτία 
των αρνητικών εξωτερικών επιπτώσεων στο πλαίσιο της κρίσης. Τρίτον, ο ΦΧΣ φορολογεί 
τις ακαθάριστες αξίες των συναλλαγών. Επειδή επιβάλλεται σε συναλλαγές και όχι σε 
προστιθέµενη αξία, είναι σωρευτικός. Τα προϊόντα που αποτελούν αντικείµενο συχνότερης 
διαπραγµάτευσης αντιµετωπίζουν τον κίνδυνο υψηλότερου φορολογικού βάρους.  

Ο ιδανικός τρόπος για να βελτιωθεί η αποτελεσµατικότητα θα ήταν να επιβάλλεται ο ΦΧΣ σε 
«επιβλαβείς» ή πολύ κερδοσκοπικές συναλλαγές. Στην πράξη είναι αδύνατον να γίνει η 
διάκριση αυτών των διαπραγµατεύσεων από τις «κανονικές» συναλλαγές. Κατά συνέπεια, ο 
ΦΧΣ θα πρέπει να επιβάλλεται στην ευρύτερη δυνατή βάση για να αποφέρει τα επιθυµητά 
αποτελέσµατα. Ένας ΦΧΣ µε περιορισµένη βάση θα µπορούσε να µειώσει τον κίνδυνο 
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γεωγραφικής µετατόπισης εάν σχεδιαστεί σωστά10. Επιπλέον, εάν επιβαλλόταν µόνο σε 
ορισµένες συναλλαγές, ο φόρος αυτός θα µπορούσε να στρεβλώσει τη χρηµατοπιστωτική 
διαµεσολάβηση ευνοώντας ορισµένες δραστηριότητες στις οποίες δεν θα επιβαλλόταν ΦΧΣ. 
Εξάλλου, ο τρόπος σχεδιασµού του ΦΧΣ θα µπορούσε να προκαλέσει κινδύνους 
φοροδιαφυγής µέσω του επανασχεδιασµού και της υποκατάστασης. 

Για να µειωθούν αποτελεσµατικά οι δραστηριότητες µε πιθανές αρνητικές εξωτερικές 
επιπτώσεις σε παγκόσµιο επίπεδο και για να αποφευχθεί η µετατόπιση των συναλλαγών, ο 
φόρος πρέπει να επιβάλλεται σε όλα τα χρηµατοπιστωτικά κέντρα. Αυτά τα παγκόσµια 
κέντρα συνδέονται σε µεγάλο βαθµό µεταξύ τους και οι εταιρίες έχουν χαµηλό κόστος, όταν 
µεταφέρουν τις συναλλαγές µεταξύ αυτών των κέντρων. Επιπλέον, πολλές 
χρηµατοπιστωτικές εταιρείες λειτουργούν µε υποκαταστήµατα σε ολόκληρο τον κόσµο. Για 
το λόγο αυτό, το γεγονός ότι ο ΦΧΣ χρειάζεται ευρεία βάση για να είναι αποτελεσµατικός και 
να αντληθούν τα επιθυµητά έσοδα σηµαίνει επίσης ότι χρειάζεται συντονισµός σε παγκόσµιο 
επίπεδο, προκειµένου να µειωθεί ο κίνδυνος των µετατοπίσεων και της φοροδιαφυγής. 

3.3. Εκτίµηση 

Συνολικά, ένας ΦΧΣ συγκεκριµένα θα µπορούσε να είναι η κατάλληλη λύση για την άντληση 
εσόδων, ώστε να χρηµατοδοτηθεί η επίτευξη των παγκόσµιων πολιτικών στόχων. Για να είναι 
αποτελεσµατικός και δίκαιος, οι συµµετέχουσες χώρες πρέπει να προσπαθήσουν να πετύχουν 
µια συµφωνία σχετικά µε τα παγκόσµια χρηµατοδοτικά µέσα που µπορεί να γίνει απ’ όλους 
αποδεκτή. Η Επιτροπή δεσµεύεται ότι θα συνεχίσει να συνεργάζεται µε τους διεθνείς της 
εταίρους, ειδικότερα στο πλαίσιο της G20, για την επίτευξη µιας τέτοιας συµφωνίας. 

Θα µπορούσε φυσικά να εξεταστεί το ενδεχόµενο επιβολής φόρου επί των 
χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών µόνο σε επίπεδο ΕΕ. Θα πρέπει όµως να έχουµε υπόψη µας 
ότι οι χρηµατοπιστωτικές αγορές είναι παγκοσµιοποιηµένες και αλληλένδετες. Οι 
χρηµατοπιστωτικές δραστηριότητες είναι συγκεντρωµένες σε ένα µικρό αριθµό 
χρηµατοπιστωτικών κέντρων τόσο εντός όσο και εκτός της ΕΕ, τα οποία ανταγωνίζονται σε 
παγκόσµια κλίµακα. Ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας είναι επίσης ένας περίπλοκος και 
εξελισσόµενος τοµέας και οι κύριοι παράγοντες έχουν αναπτύξει την ικανότητα να βρίσκουν 
νέους και καινοτοµικούς τρόπους επιχειρηµατικής δραστηριότητας και διάρθρωσης των 
χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών.  

4. ΦΟΡΟΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΩΝ 

Ένα άλλο πιθανό µέσο για τη βελτίωση της φορολόγησης του χρηµατοπιστωτικού τοµέα και 
τη µείωση των πιθανών αρνητικών επιπτώσεων είναι ο φόρος χρηµατοπιστωτικών 
δραστηριοτήτων (ΦΧ∆) που προτείνει το ∆ΝΤ. Στην πιο εκτεταµένη µορφή του (ΦΧ∆ 
σταθερής προσθήκης) ο ΦΧ∆ επιβάλλεται στο σύνολο των κερδών και των αµοιβών. Μπορεί 
επίσης να σχεδιαστεί κατά τρόπο ώστε να στοχεύει ειδικά οικονοµικές προσόδους ή/και 
κινδύνους11. Σε αντίθεση µε τον ΦΧΣ, όπου κάθε συµµετέχων στη χρηµατοπιστωτική αγορά 
φορολογείται σύµφωνα µε τις συναλλαγές του, ο ΦΧ∆ φορολογεί τις επιχειρήσεις. Η έµφαση 
εδώ δίνεται στον ΦΧ∆ σταθερής προσθήκης. 

                                                 
10 Το σχέδιο εξαρτάται από την ακριβή βάση. Όπως π.χ νοµισµατικές συναλλαγές ή µετοχές και 

οµόλογα.. 
11 Αυτοί οι δύο τελευταίοι φόροι περιγράφονται λεπτοµερώς στο συνοδευτικό έγγραφο εργασίας των 

υπηρεσιών της Επιτροπής. 
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4.1. Έσοδα 

Για τις 22 ανεπτυγµένες οικονοµίες που αποτελούν αντικείµενο της έκθεσης του ∆ΝΤ προς 
την G-20 η επιβολή ΦΧ∆ σταθερής προσθήκης µε συντελεστή 5% θα µπορούσε να 
δηµιουργήσει έσοδα που θα ανέρχονταν κατά µέσο όρο στο 0,28% του ΑΕΠ12. Εάν 
χρησιµοποιηθούν οι εκτιµήσεις ανά χώρα όσον αφορά το ποσοστό του ΑΕΠ για τον 
υπολογισµό των απόλυτων µεγεθών, το συνολικό ποσό στις 22 χώρες θα µπορούσε να 
ανέλθει στα 75 δισ. ευρώ όσον αφορά τον ΦΧ∆ σταθερής προσθήκης. Για την ΕΕ-27 ο ΦΧ∆ 
σταθερής προσθήκης θα µπορούσε να αντλήσει µέχρι 25 δισ. ευρώ. 

Η γεωγραφική κατανοµή των εσόδων θα αντανακλούσε κατά µεγάλο µέρος την πραγµατική 
κατανοµή του χρηµατοπιστωτικού τοµέα στην ΕΕ. Εντούτοις, τα έσοδα δεν είναι τόσο 
συγκεντρωµένα όσο στην περίπτωση του ΦΧ∆. Ο λόγος είναι ότι η βάση δεν αποτελεί 
διαπραγµατευτική δραστηριότητα η οποία λαµβάνει χώρα σε ορισµένα χρηµατοπιστωτικά 
κέντρα, αλλά περισσότερο αµοιβή και κέρδος το οποίο είναι πιο οµοιόµορφα κατανεµηµένο. 
Υπ’ αυτή την έννοια ο ΦΧΣ θα ήταν καλύτερος για την άντληση εσόδων µε στόχο την 
εξυγίανση των εθνικών προϋπολογισµών, η οποία αποτελεί στόχο επείγοντος χαρακτήρα σε 
πολλά κράτη µέλη. 

Όσον αφορά την οικονοµική επιβάρυνση, τα αποτελέσµατα εξαρτώνται από τον ακριβή 
σχεδιασµό του φόρου. ∆εν υπάρχουν όµως εµπειρικά στοιχεία σχετικά µε την πραγµατική 
επίπτωση του ΦΧ∆. Εάν µετακυλιόταν στον πελάτη ο φόρος και λαµβανοµένου υπόψη ότι 
δεν προβλέπεται έκπτωση για τους επαγγελµατίες, ο φόρος θα µπορούσε εν µέρει να 
επιβαρύνει τους χρήστες των χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών.  

4.2. Επιπτώσεις στην αποτελεσµατικότητα των αγορών και στην οικονοµική 
σταθερότητα  

Οι επιπτώσεις στην χρηµατοπιστωτική σταθερότητα εξαρτώνται από τον σχεδιασµό του 
φόρου. Ένας ΦΧ∆ σταθερής προσθήκης δεν θα άλλαζε άµεσα τις δοµές των αγορών όπου 
δραστηριοποιούνται οι χρηµατοπιστωτικοί οργανισµοί καθώς φορολογεί το εισόδηµα 
ανεξαρτήτως του πώς δηµιουργείται. Υπό αυτήν την έννοια δεν γίνεται διάκριση ανάµεσα 
στα διάφορα προϊόντα ούτε εξαρτάται από το ύψος του κύκλου εργασιών. Αυτή αποτελεί µια 
ενδιαφέρουσα έννοια για το επίπεδο της ΕΕ, επειδή έχει δυνατότητα άντλησης εσόδων και 
αντιµετωπίζει ορισµένα άλυτα προς το παρόν προβλήµατα σχετικά µε τη φορολόγηση των 
χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών. 

Ο ΦΧΣ φορολογεί τα συνολικά κέρδη από την επαγγελµατική δραστηριότητα των 
χρηµατοπιστωτικών οργανισµών. Οπότε, επιβάλλεται σε όλες τις δραστηριότητες και όχι 
µόνο στις συναλλαγές. ∆εν αλλάζει τις τιµές των χρηµατοπιστωτικών µέσων και κατά 
συνέπεια αφήνει ανεπηρέαστη τη διάρθρωση της αγοράς. Αυτό σηµαίνει επίσης ότι δεν 
επηρεάζει άµεσα την πραγµατοποίηση γρήγορων συναλλαγών. 

Ο ΦΧΣ θα µπορούσε να προστεθεί στα υφιστάµενα κίνητρα για µεταφορά των κερδών µέσω 
της µετατόπισης των εσόδων ή των αµοιβών εκτός ΕΕ. Εντούτοις, λόγω της φύσης της 
φορολογικής βάσης και της ανάγκης των χρηµατοπιστωτικών εταιρειών να ασκούν τις 
βασικές τους δραστηριότητες στον τόπο κατοικίας των καταναλωτών, θα µπορούσαν να 

                                                 
12 ∆ΝΤ (2010) Φορολόγηση του χρηµατοπιστωτικού τοµέα — Η έκθεση του ∆ΝΤ προς την G-20 και τα 

σχετικά έγγραφα. 
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µειωθούν τα κίνητρα για µετατόπιση. Αυτό πρέπει να αντισταθµιστεί από το γεγονός ότι οι 
τεχνικές εξελίξεις ενδέχεται να αυξήσουν την κινητικότητα του χρηµατοπιστωτικού τοµέα. 
Τέλος, η καθιέρωση ενός ΦΧΣ από ορισµένα µόνο κράτη µέλη θα µπορούσε να δηµιουργήσει 
στρεβλώσεις στην εσωτερική αγορά, οι οποίες θα ήταν ασυµβίβαστες µε την ανάγκη 
διασφάλισης ισότιµων όρων ανταγωνισµού µεταξύ των κρατών µελών. 

4.3. Εκτίµηση 

Ο ΦΧ∆ σταθερής προσθήκης µπορεί να θεωρηθεί ως φόρος σε ένα υποκατάστατο της 
συνολικής προστιθέµενης αξία που δηµιουργείται από µια εταιρεία του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα13. Εντούτοις, εάν σχεδιασθεί ως συµπλήρωµα του τρέχοντος ΦΠΑ, πρέπει να λυθούν 
µια σειρά από τεχνικά προβλήµατα, προκειµένου να εναρµονισθούν οι δύο φόροι. Η 
Επιτροπή πιστεύει ότι αξίζει να εξεταστεί η λύση του ΦΧΣ στο πλαίσιο της ΕΕ. Αυτό θα 
πρέπει να περιλαµβάνει µια εκτίµηση των επιπτώσών του στον ανταγωνισµό ή κατά πόσο θα 
µπορούσε να αποτελέσει κίνητρο για τις χρηµατοπιστωτικές εταιρείες να µετατοπίσουν τις 
δραστηριότητές τους. 

5. ΓΕΝΙΚΑ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΚΑΙ ΜΕΛΛΟΝΤΙΚΕΣ ΕΝΕΡΓΕΙΕΣ 

Ο κόσµος αντιµετωπίζει µεγάλες προκλήσεις σε µια περίοδο που οι κρατικοί προϋπολογισµοί 
βρίσκονται υπό αυξανόµενη πίεση σε όλη την ΕΕ. Οι προκλήσεις αυτές είναι πολλές και 
διάφορες. Περιλαµβάνουν την ανάγκη βελτίωσης της σταθερότητας και της λειτουργίας του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα, προκειµένου να µειωθούν οι αρνητικές εξωτερικές επιπτώσεις 
στην υπόλοιπη οικονοµία, την ανάγκη εξυγίανσης των δηµόσιων οικονοµικών που έχουν 
υποστεί πλήγµα από τη χρηµατοπιστωτική κρίση, την ανάγκη τήρησης των δεσµεύσεων σε 
σχέση µε τις αναπτυσσόµενες χώρες, την ανάγκη καταπολέµησης της κλιµατικής αλλαγής και 
το θέµα της σπανιότητας των πόρων σε παγκόσµιο επίπεδο. 

Λαµβανοµένης υπόψη της ανάγκης αντιµετώπισης των προαναφερόµενων προκλήσεων, 
υπάρχουν σοβαρά επιχειρήµατα υπέρ της επανεξέτασης του θέµατος της φορολόγησης των 
δραστηριοτήτων του χρηµατοπιστωτικού τοµέα. Ο τοµέας αυτός πρέπει να συνεισφέρει κατά 
τρόπο δίκαιο και ουσιαστικό στους δηµόσιους προϋπολογισµούς και µάλιστα η συνεισφορά 
αυτή πρέπει να είναι µεγαλύτερη απ’ ό,τι προς το παρόν. Οι λόγοι είναι η ειδική θέση που 
έχει στην οικονοµία, η οποία έγινε εµφανής κατά τη διάρκεια της χρηµατοπιστωτικής κρίσης, 
και το γεγονός ότι ορισµένες από τις υπηρεσίες του απαλλάσσονται από τον ΦΠΑ. 

Σε κάθε µελλοντική δράση σχετικά µε την φορολόγηση του χρηµατοπιστωτικού τοµέα η 
Επιτροπή θα λάβει υπόψη της την ανάγκη δηµιουργίας των προϋποθέσεων για µια δίκαιη και 
ισορροπηµένη φορολόγηση του χρηµατοπιστωτικού τοµέα που θα συµβάλει στη δηµιουργία 
ισότιµων όρων ανταγωνισµού για τον χρηµατοπιστωτικό τοµέα και την εσωτερική αγορά, 
τόσο σε σχέση µε τους µη χρηµατοπιστωτικούς τοµείς όσο και εσωτερικά, θα συµβάλει στην 
ελαχιστοποίηση των τρεχουσών στρεβλώσεων εξ αιτίας της απαλλαγής από τον ΦΠΑ των 
χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών και θα µειώσει τις πιθανές περιπτώσεις διπλής διασυνοριακής 
φορολόγησης. Θα προωθήσει επίσης τις αρχές της βελτίωσης της νοµοθεσίας και θα 
συµβάλει στον εκσυγχρονισµό και στην απλοποίηση του φορολογικού συστήµατος για τις 

                                                 
13 Επειδή επιβάλλεται σε µισθούς και αµοιβές, ως προσεγγιστικό υποκατάστατο της προστιθέµενης αξίας 

θα µπορούσε να αποτελέσει µια πιθανή λύση για την απαλλαγή από τον ΦΠΑ στον χρηµατοπιστωτικό 
τοµέα. Πρέπει όµως να ξεπεραστούν διάφορα εµπόδια προκειµένου να γίνει συµβατός µε το 
υφιστάµενο σύστηµα ΦΠΑ. 
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χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες βάσει µιας εκτεταµένης ανάλυσης υφισταµένων και 
αναπτυσσόµενων εθνικών πλαισίων και των επιπτώσεών τους για τη λειτουργία της 
εσωτερικής αγοράς. Επιπλέον, η Επιτροπή θα λάβει υπόψη της τη συνολική επίπτωση της 
συνολικής ρυθµιστικής µεταρρύθµισης αυτού του τοµέα. 

Οι καινοτοµικοί χρηµατοπιστωτικοί µηχανισµοί γενικά και οι νέοι φόροι στον 
χρηµατοπιστωτικό τοµέα ειδικότερα θα µπορούσαν να αποτελέσουν σηµαντικό στοιχείο για 
την αντιµετώπιση των τρεχουσών παγκόσµιων και ευρωπαϊκών προκλήσεων. Όπως 
προαναφέρεται, ο ΦΧΣ είναι ένα πιο κατάλληλο µέσο για την άντληση εσόδων σε παγκόσµιο 
επίπεδο. Το ζητούµενο είναι ο σχεδιασµός ενός παγκόσµιου φόρου χρηµατοδότησης των 
χρηµατοπιστωτικών συναλλαγών το οποίο θα αποφέρει επαρκή έσοδα ενώ παράλληλα θα 
ελαχιστοποιεί τις αρνητικές οικονοµικές του συνέπειες. Η Επιτροπή θα ενισχύσει τις 
προσπάθειες για περαιτέρω εξέταση και ανάπτυξη του ΦΧΣ και των παραλλαγών του σε 
επίπεδο G-20 και θα προσπαθήσει να πετύχει συµφωνία µε τους κυριότερους διεθνείς 
παράγοντες. Από τις µέχρι τώρα αναλύσεις προκύπτει ότι ο ΦΧΣ δεν ενδείκνυται να 
καθιερωθεί µονοµερώς σε επίπεδο ΕΕ, επειδή θα προκαλούσε µεγάλους κινδύνους 
µετατόπισης και θα υπέσκαπτε τη δυνατότητα δηµιουργίας εσόδων. 

Η Επιτροπή πιστεύει ότι στην παρούσα φάση ο φόρος των χρηµατοπιστωτικών 
δραστηριοτήτων θα είχε µεγαλύτερες δυνατότητες σε επίπεδο ΕΕ. Η λύση αυτή έχει τη 
δυνατότητα διευθέτησης του τρέχοντος προβλήµατος της απαλλαγής του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα από το ΦΠΑ και θα απέφερε σηµαντικά έσοδα. ∆εδοµένου του καινοτοµικού 
χαρακτήρα αυτού του φόρου υπάρχει ανάγκη για περαιτέρω τεχνικές εργασίες ώστε να 
εξευρεθούν τρόποι εφαρµογής του. 

Εν όψει των προαναφεροµένων η Επιτροπή θα ξεκινήσει αµέσως µια πλήρη εκτίµηση 
επιπτώσεων, στο πλαίσιο της οποίας θα εξετασθεί καθεµία από αυτές τις λύσεις, προκειµένου 
να είναι σε θέση να υποβάλει προτάσεις για πολιτικές ενέργειες µέχρι το καλοκαίρι του 2011. 
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