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1. BEVEZETES

A Bizottsag 2011. szeptember 28-an tandcsi iranyelvre iranyulé javaslatot' fogadott el a
pénziigyi tranzakeids ado kozos rendszerérél és a 2008/7/EK iranyelv? modositasarol.

A Tanacs kozvetett adokkal foglalkozé addiigyi munkacsoportjanak (a tovabbiakban: a
tandcsi munkacsoport) — el0szor a lengyel, majd a dan elnokség alatt tartott — hét iilése soran,
amelyeken elbterjesztették, megvizsgaltadk €s megvitattak a bizottsdgi javaslaton alapulo
pénziigyi tranzakcios add kialakitasanak szadmos alternativ elemét is, egyértelmiivé valt, hogy
a bizottsagi javaslat mentén, vagy annak barmely véltozata szerint létrehozott pénziigyi
tranzakcios ado kozos rendszerének egyhangu tdmogatdsa nem érheté el minden tagallamra
kiterjedden.

A Tanécs 2012. junius 22-i iilésén azok a tagallamok, amelyek mdr kordbban a pénziigyi
tranzakcios ado kozds rendszere ellen foglaltak allast, megerdsitették allaspontjukat. Ezen
koriilmények kozott tobb mas tagallam hangot adott azon szandékdnak, hogy az EUSZ 20.
cikke és az EUMSZ 329. cikke alapjan kérelmezni fogjak a megerdsitett egylittmiikodés
létrehozésara valo felhatalmazast.

Ezen koriilmények kozott tizenegy tagallam (Ausztria, Belgium, Esztorszag, Franciaorszag,
Németorszag, Gorogorszag, Olaszorszag, Portugalia, Szlovékia, Szlovénia, Spanyolorszag)
hivatalos kérelmet nyujtott be a Bizottsighoz, amelyben kifejezték, hogy egymas kozott
megerdsitett egylittmiikodést kivannak létrehozni a pénziigyi tranzakcidos ado kozos
rendszerének 1étrehozasa terén, és kérték, hogy a Bizottsig nytjtson be erre iranyuld
javaslatot a Tanacshoz.

A Bizottsag 2012. oktober 23-an eléterjesztette e kérelmekre vonatkoz6é megallapitasait. A
Bizottsdg nem talalta semmilyen jelét annak, hogy a kérelmek ne felelnének meg a Szerzédés
rendelkezéseinek, és miutdn felmérte az ligy eldrehaladdsara kindlkozo politikai alkalmat,
javaslatot tett a pénziigyi tranzakcios ado teriiletén létrehozandd megerdsitett
egylittmitkddésre valo felhatalmazasrol szo616 tandcsi hatdrozatra. Az Europai Parlament altali
2012. december 12-i jovahagyast kovetden a Tanéacs 2013. janudr 22-én felhatalmazast adott a
megerdsitett egylittmitkodési eljarasra.

2. ELJARASI KERDESEK ES AZ ERDEKELT FELEKKEL FOLYTATOTT KONZULTACIOK

A hatésvizsgalatra vonatkozo iranymutatasokban foglaltakkal 6sszhangban ez az elemzés az
érdekeltek teljes korével folytatott konzultacidkra épiil. A pénziigyi tranzakcios ado teriiletén
létrehozandd megerdsitett egylittmitkddés végrehajtasaval  kapcsolatos — szakpolitikai
lehetdségek és hatasok ezen elemzése valdjaban az eredeti bizottsagi javaslatot® kisérs, széles

! COM(2011) 594, 2011. szeptember 28.

? A Tandacs 2008. februar 12-i 2008/7/EK iranyelve a t0keemelést terheld kozvetett adokrol (HL L 46.,
2008.2.21., 11-22. 0.).
3 SEC(2011) 1102 végleges.



korli konzultacidt magaban foglalo hatasvizsgalatra, annak mellékleteire, valamint az Eurdpai
Bizottsag altal végzett és kozzétett tovabbi elemzésre épiil, és abbol merit*.

3. A PROBLEMA MEGHATAROZASA

A pénziigyi agazat és mas agazatok jelenleg néhany nem harmonizalt nemzeti pénziigyi
tranzakcios ado hatalya ala tartoznak, és ez problémakat vet fel az EU11+-ban és a részt nem
vevl tagallamokban egyarant az adoztatas elmaradédsaval és a kettds addztatassal, valamint a
pénziigyi szolgaltatasok egységes piacanak felaprozodasaval kapcsolatosan. A pénziigyi
agazat megadodztatasara iranyuld jelenlegi kezdeményezések egyik {6 célja, hogy a pénziigyi
agazat méltanyosan ¢és jelentds mértékben jaruljon hozzd azon mentOmiveletek
finanszirozasdhoz, amelyekbdl kozvetleniil vagy kozvetve részesiilt. A gazdasagi és pénziigyi
valsag kitorése ota bekdvetkezett gazdasagi fejlemények és a pénziigyi piacok viszonylag
sikeres stabilizdlasa nem jelenti a megoldandd problémak — vagyis a pénziigyi agazat
megmentésének az adofizetok altal eldfinanszirozott oridsi koltségei, az allamhaztartasok
fenntarthatd palyara vald visszadllitdsanak egyre silirgetObb sziikségessége ¢és a pénziigyi
agazat méltanyos ¢s jelentdés mértékli hozzajarulasanak hidnya — jellemzdinek megvaltozasat.

4. CELKITUZESEK

A kovetkez0 altalanos célkitlizések hatdrozhatok meg:

o a meglévo jogszabalyok harmonizélésa;
. A piacok stabilizaldsa a nemkivanatos piaci magatartas korlatozasa révén;

o annak biztositdsa, hogy a pénziigyi intézmények tisztességes ¢és jelentOs
mértékben jaruljanak hozza a kdzelmultbéli valsag koltségeinek fedezéséhez.

5. SZAKPOLITIKAI LEHETOSEGEK

Az alapforgatokonyv, amelyhez az alternativ szakpolitikai lehetdségeket kell viszonyitani, az
a helyzet, amelyben a pénziigyi tranzakcios add kozos rendszerére vonatkozoéan nem érhetd el
megallapodas, sem az EU27, sem az EU11+ szintjén.

Erre az alapforgatokonyvre dallanddéan valtozé (mivel néhany tagédllam rendszerének
modositisa vagy a pénziigyi tranzakcios add Gj formainak bevezetése mellett dontott)’,
Osszehangolatlan nemzeti rendszerek sokfélesége jellemzd, amelynek daltaldnos vondsai a
kovetkezok:

4 Lasd példaul az Eurdpai Bizottsag pénziigyi tranzakciés adoval foglalkozd weboldalat:
http://ec.europa.eu/taxation_customs/taxation/other taxes/financial sector/index_en.htm  vagy  az
ECFIN(2012) - Securities Transaction Taxes: Macroeconomic Implications in a General-Equilibrium
Model (Ertékpapir-tranzakciés adok: makrogazdasagi kihatasok egy altalanos egyensuly modellben,
gazdasagi lap, Rafal Raciborski, Julia Lendvai, Lukas Vogel), lasd:
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/economic_paper/2012/ecp450_en.htm.

A megerdsitett egyiittmiikddés dvezetében harom tagallamban a pénziigyi tranzakcids add kiilonbozo
formai vannak hatalyban, és legalabb harom masik tagallam tervezte — ezen elemzé dokumentum
elkészitésének idején — sajat nemzeti rendszer bevezetését a kozeljovében.
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. Az ado hatdlya a legtobb orszagban sziik, és altaldban csak a szabalyozott
piacokon értékpapirokkal (kiilondsen részvényekkel) folytatott kereskedésre
terjed ki, igy a szdrmaztatott ligyleteket vagy a t6zsdén kiviili ligyleteket nem,
vagy csak kismértékben adoztatjak meg;

o Az adoelkeriilés érdekében jelentés mértékli a pénziigyi eszkozok
helyettesitése;

. Eszkozok ¢s szereplok egyedi mentességei (példaul a szarmaztatott tgyletek,
AEKBYV befektetési jegyei/részvényei, arjegyzok, broker-lizletk6tok stb.);

o Az ad6 beszedését rendszerint kdzvetitokon/brokereken keresztiil végzik, és az
adot jellemzdéen nem vetik ki a pénziigyi tranzakcié mindkét oldalan.

Kovetkezésképpen ezek az adok viszonylag kevés bevételt termelnek, nem Osztonzik az
Onkéntes megfelelést, és a meglévd adorendszerek megsértik az adozas azon alapelvét, hogy
az elsédleges cél a bevételteremtés, azaz a hasonld eseményeket (szereploket, eszkdzoket,
piacokat) ugyanugy kell kezelni. Mindez viszont versenytorzuldst okoz mind az egyes
tagallamokon beliil, mind az egységes piacon.

Az alaphelyzet emlitett hidnyossagainak megsziintetése érdekében a fellépések kiilonbozo
alternativait lehetett volna el6irdnyozni:

o A. lehetdség: globalis szintli pénziigyi tranzakcids ado;
o B. lehetdség: pénziigyi tranzakcios ado az EU27 szintjén;

o C. lehet6ség: pénziigyi tranzakcios adé az EUll+ szintjén, meger0sitett
egytittmikodés keretében;

o D. lehetéség: az unids szerzddések keretén kiviil Osszehangolt pénziigyi
tranzakcios ado.

A politikai megvalosithatdésag hianya miatt az A. és B. lehetdséget a kozeljovore nézve el kell
vetni.

6. A SZAKPOLITIKAI LEHETOSEGEK OSSZEHASONLITASA

A 2011. szeptemberi eredeti javaslatot kisérd hatasvizsgalatbol egyértelmiien kideriilt, hogy
Osszehangolt uniés fellépés hidnyadban a pénziigyi agazat megadoztatdsdnak egyetlen
célkitlizése sem teljesiil. Maés szavakkal: ha kizardlag az Osszehangolatlan nemzeti
fellépésekre hagyatkozunk, az a pénziigyi agazat megaddztatdsara iranyuld kiilonbozo
nemzeti rendszerek 6z6néhez vezet, €s ez alddssa az egységes piac megfelelé miikodését, a
ketts adoztatas €s — ami még fontosabb — az adodztatds kettdés elmaradasanak szamos esetét
eredményezhetné, az annak biztositdsara irdnyuld atfogo cél ellenére, hogy a pénziigyi agazat
méltanyos és jelentds mértékben hozzajaruljon a valsag koltségeinek finanszirozasahoz. Nem
valésulna meg a kiilonbozdé termékek, piacok és szerepldk kozti addsemlegesség, és a
szereplok konnyen alakithatndk ugy a tranzakcidikat, kiilonosen a mobilabbakat, hogy ne
kelljen adot fizetnilik. Kovetkezésképpen a potencidlisan bedramld bevétel viszonylag
kismértékli és elhanyagolhaté lenne (esetleg a fontos pénziigyi kozpontoknak otthont add
orszagok kivételével), az addzas pedig aligha jarulna hozzé a pénziigyi piacok mitkddését és
stabilitdsat nem javitd tevékenységek visszaszoritasat célzo szabalyozas hatékonysaganak
megerdsitéséhez, ugyanakkor rovidlatdo magatartdsra és jaradékvadaszatra 9sztondzne.
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Ezen viszonyitasi alapot tekintve, és globalis megoldas hianyaban a Bizottsag altal 2011.
szeptemberben javasolt, a pénziigyi tranzakcidés ado EU27-re kiterjedé kozos rendszere (B.
lehetdség) minden tekintetben igen pozitiv eredményt hozna. Elkeriilhetd lett volna a kettds
adoztatas és az adoztatas kettds elmaraddsanak minden fajtija az EU27-en beliil, és az adot
oly modon lehetett volna kialakitani, amely semleges minden szerepld, piac és eszkdz
tekintetében. Az EU27 k6z06s rendszere széles alapjanak és erételjes attelepiilés-, adocsalas-
¢és adokikeriilés-ellenes jellemzdinek koszonhetden lehetdvé tette volna annak biztositasat,
hogy a pénziigyi dgazat méltanyos €s jelentds mértékben hozzajaruljon a valsag koltségeinek
finanszirozasahoz, ugyanakkor visszafogott volna néhdny olyan tevékenységet, amely nem
javitja a pénziigyi piacok miikodését vagy stabilitasat.

Politikai okokbol azonban nem volt lehetséges a pénziigyi tranzakcids ado EU27-re kiterjedd
koz0s rendszerének létrehozasa, és az a kozeljovében nem is valdsithatd meg. gy az EU27
teljes gazdasaganak mintegy két harmadat képviseld 11 tagallam kérelmet nyujtott be, hogy
megerdsitett egylittmiikddést indithassanak (C. lehetdség), amely az eredeti bizottsagi javaslat
célkitlizésein és hatalyan alapul. Noha nem annyira hatékony, mint az EU27 szintjén
végrehajtott ugyanazon politika lenne (mindaddig nem lesz lehetséges a kettdés adoztatas
minden esetének elkertilése a teljes EU27-en beliil, amig nem csatlakozik minden tagéllam a
pénziigyi tranzakcidos ad6d joghatoésagdhoz, ¢és az attelepiilés- ¢és addcsalds-ellenes
rendelkezések — noha tovabbra is nagyon erdteljesek — szintén kevésbé lesznek hatékonyak,
mint az EU27-re kiterjedd ugyanazon pénziigyi tranzakcios add rendszerében), a pénziigyi
tranzakcios adé EU11+ szintjén létrehozott kdzos rendszere szamottevd eldrelépést jelent az
alapforgatokonyvhoz képest.

A tanacsi munkacsoport dan elndkség alatt lebonyolitott hat {ilésén a pénziigyi tranzakcios
add tobb rész-lehetdségét is megvizsgaltdk. Akkoriban a megbeszélések azon feltételezés
mellett zajlottak, hogy a pénziigyi tranzakcidos add kozds rendszerét az EU27 szintjén
alkalmazzak, nem pedig a tagallamok egy kisebb csoportjara. Mindazonaltal ugyanazok a
témak felmeriilhetnek a kisebb szamu tagadllam szintjén folytatott megbeszéléseken is. A
kiilonbozbé megvitatott valtozatokat a lehetdségek kovetkezd négy alcsoportjara lehet bontani:

e bizonyos pénziigyi eszkdzoknek az iranyelv hatalya aloli dllandé mentesitése, igy példaul
az AEKBV-k vagy ABA-k részvényeinek kibocsatasa és visszavaltasa, allami kotvények
¢és kincstarjegyek kereskedése, vagy a repo- és szarmaztatott iigyletek megkotése és
modositasa (C.1. részlehetdség);

e bizonyos szereploknek az iranyelv hatalya aloli allandé mentesitése, igy példaul az
allamadossag-kezeldk, regionalis fejlesztési bankok, II. és III. pillérbe tartozo
nyugdijalapok tevékenységei, ugynevezett internalizalok, mint példaul arjegyzok, broker-
lizletk6tok €s sajat szamlas kereskeddk (C.2. részlehetdség);

e a koz0Os rendszer attelepiilés-elleni elemeinek a megerdsitése az illetdség szerinti adozas
elvének a kibocsatas elvéhez tartozd elemekkel valo kiegészitése révén, és a regionalis
adoteher megvaltoztatdsa azon kritériumok sorrendjének modositdsa révén, amelyek a
kiilonboz6 tagallamok addztatasi hataskorét is meghatarozzak (C.3. részlehetdség), és

e a kozoOs rendszer fokozatos bevezetése, azaz bizonyos szereplok, piacok és termékek
ideiglenes mentesitése és az adoalap fokozatos bévitése (C.4. részlehetSség). Igy tobb
évig is eltarthat, amig a Bizottsdg eredeti javaslatdban szerepld hataly és célkitiizések
végrehajtasa megtorténik.



A kiilonboz0 szakpolitikai lehetdségek hatdsanak elemzése megallapitotta, hogy (amint azt a
tablazatban a ,+” szimbolumok jelzik) mind a C. lehetdség, mind a négy eclemzett
részlehetdség jobban teljesitene az alapforgatokonyvnél, amely semelyik teriileten nem tenne
semmit, kivéve az adokikeriilés kritériumat, mivel ilyen esetben a legmobilabb addalapok
adoztatdsanak elmaraddsa a nemzeti adorendszerek dominans jellemzdjének bizonyulhat.
Mindazonaltal csak a C.3. részlehetdség teljesitene ugyanolyan jol, vagy még jobban
(bevételteremtd és attelepiilés-ellenes jellemzdi tekintetében), mint az EU11+ szempontjabodl
kiigazitott eredeti bizottsagi javaslat (C. lehetdség).

Az elemzés azonban arra is enged kovetkeztetni, hogy fontolora kell venni a C.1-C.3.
részlehetéség konkrétabb intézkedései koziil néhdnynak az elfogadasat, mig a C.A4.
részlehetdség (teljes korti pénziligyi tranzakciés add fokozatos bevezetése) jelentOs
hianyossagokkal jarna a minden termékre, szerepldre és piacra kiterjedd pénziigyi tranzakcios
ado kozos rendszerének egy 1€pésben torténd 1étrehozasahoz képest.

Ezért, mivel lehetetlen az EU27 szintjén Iétrehozni a pénziigyi tranzakcidés ado kozos
rendszerét, valamint a szakpolitikai lehetdségek és hatdsok ezen elemzésének fényében a
legigéretesebb szakpolitikai lehetéség az Eurdpai Bizottsag altal 2011. szeptemberben
javasolt kozos rendszer bevezetése lenne, a megerdsitett egyiittmiikodésben részt vevd 11
tagallam szintjén, ezt pedig érdemes kiigazitani és kiegésziteni a C.1., C.2. és C.3.
részlehetdség kovetkezo elemeivel:

e az AEKBV-k és ABA-k befektetési jegyei és részvényei kibocsatasanak kizarasa az
iranyelv hatalyabol, hogy elkeriilhetd legyen a tékéhez jutds adoztatasanak kockazata;

e az allamadéssag-kezelok kizarasa az iranyelv hatalyabol, hogy a piac egyengetésére
iranyulo tevékenységiik ne iitk6zzon gatakba;

e a kibocsatas elve elemeinek hozzdadéasa, €és az ,.engedélyezésre” vonatkozo kritérium
kiegészitése, hogy bezaruljon a megerdsitett egyiittmiikodés keretében lehetséges kiskapu,
¢s igy er6sddjon a javaslat attelepiilés-ellenes eleme.

A részt vevo tagallamok kozotti targyalasok kimenetelére hagyhato, hogy milyen mértékben
kivanjak megvaltoztatni a letelepedés szerinti tagallam, valamint a regionalis addteher
meghatarozasat szolgald kritériumok sorrendjét, kiilondsen, ha megegyeztek arr6l, hogy mit
tekintenek mindannyian tisztességes bevétel-megosztasi rendszernek.

1. tablazat: A kiilonb6z6 szakpolitikai lehetdségek 0sszehasonlitasa™

Egysége | Adoseml | Attelepiilé | Potenciali Tulzott
s piac egesség | s/adokiker s kockézatvallalas,
ilés- kiegészité | jaradékvadaszat,
ellenesség | Dbevétel rovidlatod
magatartas
visszaszoritasa
Alapeset (nincs 0 0 0 0 0
fellépés)
C. lehetoség ++ +++ ++ +++ ++
(Péncziigyi tranzakcios




ado az EU11-ben)

C.1. részlehetéség
(EUI1, eszkézok
allando mentesitésével)

AEKBV/ABA ++ ++ + ++ ++
Allamadoéssag ++ ++ ++ ++ ++
Repéﬁgyletek ++ ++ + +++ ++
Derivativak ++ 0 0 + 0
C.2. részlehetoség

(EUI1, szereplok

dllando mentesitésével)

Allamadéssag-kezelok ++ e+ ++ et ++
Fejlesztési bankok + ++ + +++ ++
Internalizalok + + + + 0
Nyugdijalapok + ++ + ++ +
C.3. részlehetoség

(EUII, a 4. cikk

kritériumainak

modositdasaval)

Kibocsatas elve ot e A e e
elemeinek hozzéadasa

Kritériumok /. /. /. /. /.
sorrendjének

megvaltoztatasa

Az engedélyezési

kritérium erejének ++ T+ ++ +++ -+
visszaallitasa

C.4. részlehetoség

(EUIL, de ++ + + 0-tOl +++- 0+
fokozatossag/ideiglenes ig

mentessegek)

* A hatasok az EU11+-on beliiliek, a fellépés nélkiili alapforgatokdonyvhoz képest.




7. VEGREHAJTAS, ELLENORZES ES ERTEKELES

A jogalkotédsi intézkedés makro- és mikrogazdasagi kovetkezményeinek értékelésére az
iranyelvet végrehajto jogalkotasi intézkedések hatdlybalépését kovetden harom évvel keriilhet
sor. A Bizottsag ezt kovetden jelentést kiilldhet az irdnyelv technikai megvalosulasardl a
Tanacsnak.
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